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Delikatnie mdwigac, gaz jest skonczony (...). Zamiast finansowac
aktywa, ktdre jutro bedziemy musieli odpisa, musimy
inwestowac w efektywnos$¢ energetyczng, energie odnawialng,
zrédwnowazong mobilno$¢ i ekologiczne innowacje.
dr Werner Hoyer

dyrektor Europejskiego Banku Inwestycyjnego
20 stycznia 2021

Dalsze finansowanie paliw kopalnych jest urojeniem. Bedzie ono
jedynie dalej zasila¢ plage wojny, zanieczyszczenia i katastrofe
klimatyczna. (...) Wzywam wszystkie podmioty finansowe do
porzucenia finansowania paliw kopalnych i do inwestowania
w energie odnawialna.
Anténio Guterres
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14 czerwca 2022
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DIANA MACIAGA

Wstep

Przyjecie w 2015 roku Porozumienia Paryskiego o ochronie klimatu moz-
na uzna¢ za moment, w ktérym rynki zaczety dostrzegac ryzyko zwigzane
z inwestycjami w sektor paliwowy. Transformacja energetyczna zgodna
z celem Porozumienia jakim jest utrzymanie wzrostu sredniej temperatu-
ry globu na poziomie 1,5 °C w stosunku do ery przedindustrialnej bedzie
oznaczata odejscie od wykorzystywania paliw kopalnych. Daty odejscia
od wegla przyjeto juz kilkadziesiat panstw (tylko w Europie do 2030 roku
wolne od niego beda 23 kraje) i rzaddw regionalnych' za$ dziesiatki insty-
tucji finansowych wprowadzity do swoich polityk obostrzenia dotyczace
udzielania wsparcia sektorowi weglowemu?. O ile zmierzch wegla jest juz
ogdlnie uznanym faktem, pilna koniecznos¢ odejscia od wykorzystania
gazu kopalnego dopiero niedawno zyskata uwage.

Delikatnie mdwiac, gaz jest skonczony® — powiedziat dr Werner Hoyer,
dyrektor Europejskiego Banku Inwestycyjnego, po czym dodat, ze bez odej-
scia od nadal eksploatowanych paliw kopalnych nie bedziemy w stanie
osiggnac celdw klimatycznych. Hoyer odnidst sie do nowej polityki EBI
przyjetej w 2019 r, ktéra znacznie ograniczyta wsparcie banku dla inwe-
stycji w paliwa kopalne, w tym tradycyjng infrastrukture gazowa.

Obecnie tylko nieliczne banki ograniczaja finansowanie projektéw
zwigzanych z sektorem naftowo-gazowym, a jeszcze mniej ogranicza fi-

! https://lwww.poweringpastcoal.org/members
https://Jukcop26.org/global-coal-to-clean-power-transition-statement/

2 https;//www.coalexit.org/
? https;//www.euractiv.com/section/energy-environment/news/gas-is-over-eu-bank-chief-says/
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nansowanie firm rozbudowujacych infrastrukture stuzaca wydobyciu
i konsumpcji tych paliw. Proces ten jednak juz sie rozpoczat i nabiera
przyspieszenia. W 2021 r. La Banque Postale zarzadzajacy aktywami
o wartosci 901,7 mld dolaréw i holenderski fundusz emerytalny ABP
wprowadzity ambitne polityki kohczace wsparcie dla sektora gazowego.
Przetomowa polityka La Banque Postale jest obecnie uznawana za bench-
mark dla sektora bankowego. Zawiesza ona wsparcie dla wszystkich firm
rozwijajacych wydobycie ropy i gazu oraz zobowigzuje bank do catkowi-
tego zaprzestania finansowania wydobycia tych paliw do 2030 roku. Przy-
ktadem zmiany podejscia do gazu kopalnego jest takze sprzeciw koalicji
funduszy emerytalnych i zarzadzajacych aktywami o wartosci 50 bilionéw
euro - Institutional Investors Group on Climate Change (IIGCC) - wobec
wiaczenia tego paliwa do unijnej taksonomii zréwnowazonych inwestycji.

Rozbudowa infrastruktury gazowej stoi w sprzecznosci z nauka o klima-
cie i podwaza wysitki zmierzajgce do osiggniecie celu 1,5°C. Zgodnie z nim
kraje OECD powinny zakonczy¢ wykorzystanie gazu w elektroenergetyce
najpdzniej w roku 2035, a w pozostatych gateziach gospodarki do roku
2040. Tymczasem w zwigzku z wysoka kapitatochtonnoscia inwestycji ga-
zowych ich amortyzacja wymaga ich eksploatacji przez co najmniej 30 lat.
Oznacza to powazne ryzyko, ze rentownos¢ dzi$ planowanych inwestyc;ji
gazowych znacznie sie pogorszy, generujac wielomiliardowe straty w po-
staci aktywdw osieroconych. Alternatywa jest zamkniecie krajow w zalez-
nosci od gazu na dekady - efekt ,lock-in”.

Polska planuje 50 % wzrost zuzycia gazu kopalnego do 2030 roku oraz
najwiekszy wzrost zuzycia tego paliwa w produkgji energii elektrycznej
w catej UE. Tylko do 2027 r. w Polsce ma powstac¢ 5 nowych duzych elek-
trowni gazowych w technologii CCGT o tacznej mocy 3,5 GW: Grudziadz,
Ostroteka C, Rybnik i dwa bloki gazowe w elektrowni Dolna Odra. Kolejne
2 GW mocy gazowych maja stana¢ w elektrowni Kozienice. Prognozo-
wany wzrost krajowego popytu idzie w parze z boomem na inwestycje
zwigzane z importem i przesytem gazu - trwa rozbudowa Terminalu LNG
w Swinoujéciu, a w Gdafisku planowana jest budowa ptywajacego termi-
nala typu FSRU. Krajowy Dziesiecioletni Plan Rozwoju Systemu Przesy-



towego na lata 2022-2031 przewiduje w sumie budowe w Polsce okoto
2 tys. km gazociagdw przesytowych. Eksperci ostrzegaja, ze realizacja
tych inwestycji oznacza dla Polski gazowy ,lock-in” i przekresla szanse
naszego kraju na osiggniecie neutralnosci klimatycznej*.

Sektor finansowy odgrywa kluczowa role zaréwno w dziataniach stu-
zacych ochronie klimatu jak i realizowaniu inwestycji sprzecznych z tym
celem. Niniejszy raport jest pierwsza proba przedstawienia skali zaanga-
zowania instytucji finansowych obecnych na Polskim rynku we wsparcie
rozwoju infrastruktury gazowej w Polsce.

Zdjecie: Protest aktywistow klimatycznych przeciwko budowie terminala do regazyfikacji LNG
typu FSRU w Gdansku, 18 sierpnia 2022.
Zrédto: Gastivists Polska & bombelki, fot. Daniel Petryczkiewicz

* https;//ember-climate.org/insights/research/stepping-on-the-gas/
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Emisje z sektora naftowo-
gazowego a rosnace ryzyko
inwestowania w gaz

1. Wptyw emisji metanu na klimat

Podczas gdy konieczno$¢ zdecydowanych redukcji emisji CO, ze wzgledu na
jego wptyw na klimat jest powszechnie uznanym faktem, problem emisji metanu
do niedawna pozostawat w cieniu. Dopiero publikacja szostego raportu Mie-
dzyrzadowego Zespotu ds. Zmian Klimatu (IPCC AR6) w 2021 roku skierowata
uwage decydentdw i opinii publicznej na role, jaka gaz ten odgrywa w kryzysie
klimatycznym a co za tym idzie na pilng potrzebe zatrzymania jego emisji.
Metan (CH,) bedacy gtéwnym sktadnikiem gazu kopalnego jest silnym ga-
zem cieplarnianym. Jak wynika z najnowszego raportu IPCC, antropogeniczne
emisje metanu odpowiadaja za okoto 30% globalnego ocieplenia a koncen-
tracja tego gazu w atmosferze jest najwyzsza od co najmniej 800000 lat'.
Potencjat tworzenia efektu cieplarnianego (GWP) metanu w 20-letnim
horyzoncie czasowym jest okoto 84-86 razy wiekszy od wptywu, jaki na kli-
mat ma dwutlenek wegla zas w horyzoncie 100 lat jest on do 36 razy wiek-
szy’. Z punktu widzenia celu Porozumienia Paryskiego o ochronie klimatu,
jakim jest utrzymanie wzrostu $redniej temperatury globu na poziomie po-
nizej 1,5 °C w stosunku do ery przedindustrialnej, kluczowa jest perspektywa

! https://lwww.ipcc.ch/report/ar6/wg1/
2 https://www.ipcc.ch/site/assets/uploads/2018/02/WG1AR5_ChapterO8_FINAL.pdf
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dwudziestu lat. Redukcja emisji metanu w nadchodzacym dziesiecioleciu ma
wigc priorytetowe znaczenie.

Szybkie dziatania zmierzajgce do ograniczenia emisji metanu mogtyby spo-
wolni¢ tempo obecnego ocieplenia o ponad 25% oraz zapobiec ociepleniu
0 0,3°C do roku 2050 i okoto 0,5°C do konca stulecia®. Jak wynika z raportu
Global Methane Assessment przygotowanego przez Program Srodowiskowy
Organizacji Narodow Zjednoczonych (UNEP), ograniczenie antropogenicz-
nych emisji metanu o 45% do roku 2030 utrzymatoby ocieplenie ponizej
progu uzgodnionego w Paryzu przez swiatowych przywddcéw. UNEP pod-
kresla przy tym, ze zmniejszenie emisji metanu spowodowanej dziatalnoscia
cztowieka jest jedna z najbardziej optacalnych strategii szybkiego zmniejszenia
tempa ocieplenia i podobnie jak ograniczenie emisji CO, jest niezbedne dla
utrzymania wzrostu temperatury na poziomie 1,5°C*.

Obecnie 60% globalnych emisji metanu jest spowodowane dziatalno-
scig cztowieka. Za okoto 40% tych emisji odpowiada rolnictwo, 35% po-
chodzi z sektora energetycznego a 20% z gospodarki odpadami. Wydoby-
cie, przetwarzanie i dystrybucja ropy naftowej i gazu kopalnego sa zrodtem
23% emisji z energetyki, pozostate 12% pochodzi z sektora weglowego®.
Miedzynarodowa Agencja Energii (IEA) w swoich raportach wskazuje, ze
dla ograniczenia $redniego ocieplenia do 1,5°C konieczna jest redukcja
emisji metanu w sektorze energetycznym o 75% do 2030 r.°

2. Emisje z sektora naftowo-gazowego

2.1. Sektor wydobywczy — tykajace bomby weglowe

W przetomowym raporcie Zerowe emisje netto 2050: Plan dziafania dla glo-
balnego sektora energii” Miedzynarodowa Agencja Energii (International

® https;//iopscience.iop.org/article/10.1088/1748-9326/abfoc8

* https;//wedocs.unep.org/bitstream/handle/20.500.11822/35917/GMA_ES.pdf

> https://wedocs.unep.org/bitstream/handle/20.500.11822/35917/GMA_ES.pdf

¢ https;//www.iea.org/reports/curtailing-methane-emissions-from-fossil-fuel-operations

’ https:/fiea.blob.corewindows.net/assets/612ff947-b579-4486-9f56-f207db273429/
NetZeroby2050-ARoadmapfortheGlobalEnergySector_Polish.pdf
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Energy Agency, IEA) stwierdza, ze poza inwestycjami zatwierdzonymi do
roku 2021, nie ma miejsca dla nowych projektow eksploatacji ztdz ropy
naftowej i gazu ziemnego. Wedtug International Institute for Sustainable
Development (IISC) bogate kraje powinny zakonczy¢ produkcje tych pa-
liw do roku 20348. Mimo przyspieszajacego kryzysu klimatycznego i apeli
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(Source: IPCC, 2018)
Skumulowane potencjalne emisje CO, wszystkich 425 bomb weglowych (195 projektéw z sektora nafto-
wo-gazowego i 230 kopalh wegla) w poréwnaniu z budzetem weglowym zgodnym z celem 1,5 °C.

Zrédto: ,,Carbon Bombs” - Mapping key fossil fuel projects, https;/www.sciencedirect.com/science/
article/pii/fS0301421522001756

® https://www.iisd.org/publications/report/phaseout-pathways-fossil-fuel-production-within
-paris-compliant-carbon-budgets
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naukowcdw ostrzegajacych, ze osiagniecie celu 1,5°C wymyka sie ludzko-
sci z rak, nowe projekty wydobywcze s nadal rozwijane. Wyniki analizy
opublikowanej w 2022 r. ujawniaja, ze eksploatacja 195 najwiekszych ist-
niejacych i planowanych obecnie inwestycji w wydobycie ropy i gazu po-
skutkowataby emisjg 646 gigaton CO, przekraczajac caty dostepny budzet
weglowy, czyli graniczng ilos¢ CO, ktdra mozna jeszcze wyemitowac zanim
ocieplenie osiggnie prog 1,5°C. Na liscie ,,bomb weglowych” znajduje sie
miedzy innymi 28 projektéw wydobywczych ze Standw Zjednoczonych,
13 z Kataru i 2 z Norwegii czyli krajow, z ktérych Polska importuje paliwa
kopalne. 76 z 195 projektow nie rozpoczeto wydobycia do 2020 roku
a autorzy badania ostrzegaja, ze nigdy nie powinny zosta¢ uruchomione.
28 miejsce pod wzgledem emisyjnosci zajmuje inwestycja planowana na
terenie Polski®. Nalezy podkresli¢, ze analiza ta jest poswiecona wytacznie
emisjom dwutlenku wegla i nie uwzglednia wptywu na klimat wywotanego
przez emisje metanu towarzyszace wydobyciu i transportowi tych paliw.

2.2. Emisje metanu z taiicucha dostaw

Emisje metanu majg miejsce w catym fancuchu dostaw gazu kopalnego, od
etapu wydobycia i przetwarzania (np. skraplania do LNG) (upstream) poprzez
transport i przetwarzanie (midstream) po konsumpcje paliwa (downstream).
Powstaja nie tylko w wyniku wyciekdw spowodowanych awariami i nieszczelno-
$ciami, lecz s statym elementem zarzadzania infrastrukturg paliwowa. Zrédta-
mi emisji s3 upusty (ang: venting) z miejsc wydobycia i przetwarzania ropy naf-
towej i gazu ziemnego (zazwyczaj celowe) i spalanie metanu w pochodni (ang.
flaring). Proces ten powoduje gtéwnie emisje CO., ale moze uwalnia znaczne
ilosci metanu, ktéry nie zostat catkowicie spalony. Emisje metanu (niezamie-
rzone wycieki) maja tez miejsce podczas przesytu i dystrybucji gazu, w tym
z dtugodystansowych gazociaggdw oraz infrastruktury stuzacej do skraplania,
transportu i regazyfikacji LNG, z ktdrymi wigze sie szczegdlnie wysoka emisja'™.

? https;//www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421522001756

19 https;/[a9w7k6q9.stackpathcdn.com/wpcms/wp-content/uploads/2020/11/Methane-Emissions
-from-Natural-Gas-and-LNG-Imports-an-increasingly-urgent-issue-for-the-future-of-gas-in
-Europe-NG-165.pdf
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Dynamiczny rozwdj technologii satelitarnych i optycznych w ostatnim
dziesiecioleciu umozliwit rejestracje i wizualizacje emisji metanu na szeroka
skale. Dostep do nowoczesnych narzedzi zyskaty podmioty prywatne i or-
ganizacje spoteczne. Przyktadowo zespot Clean Air Task Force w ramach
kampanii #CutmethaneEU tylko w ciggu jednego roku zarejestrowat za
pomoca specjalnych kamer 433 zrédta emisji z 250 instalacji infrastruk-
tury zwigzanej z sektorem naftowo-gazowym w 11 europejskich krajach™.

SFLIR
15/10/21 18:47 N 51°45.086' E 0°24.377"
Wyciek gazu z niezapalonej flary gazowe;.
Zrédto: Cut Methane EU, https://cutmethane.eu/

Za skokowy wzrost globalnych emisji metanu z energetyki odpowiada
wzrost popytu na gaz kopalny - tylko w latach 2008-2014 o ponad 60%,
przy czym za potowe tego wzrostu odpowiedzialne jest szczelinowanie
hydrauliczne (ang. fracking) bedace szczegdlnie emisyjna praktyka'. Sta-
ny Zjednoczone, gdzie gaz jest produkowany gtdwnie na drodze szcze-
linowania, odpowiadaja za 83% Swiatowej produkcji gazu ta metoda'.

" https://cutmethane.eu/latest-field/2021-report-methane-pollution-in-europe/
'2 https;//bg.copernicus.org/articles/16/3033/2019/
'3 https;//gogel.org/fracking-permian-basin
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Metan kopalniany

Sektor weglowy odpowiada za okoto 12% globalnych antropogenicznych emisji metanu.
Eksperci Ember w raporcie ,,Drugi Betchatéw. Metan kopalniany w Polsce” 2020 r. podaja,
ze w roku 2018 70% wyciekéw metanu z czynnych kopalf wegla w Europie miato miejsce
w Polsce a ich wptyw na klimat byt wiekszy, niz emisje z Elektrowni Betchatéw, ktdra jest
najwigkszym emitentem CO, w Europie. Wycieki metanu zwigkszajg wptyw spalania wegla
kamiennego w Polsce na klimat Srednio o0 23%. Wedtug autoréw raportu ,,Polska zbyt dtu-
go zamiatata pod dywan problem metanu ulatniajacego sie z kopalh wegla. Najwyzszy czas
podja¢ pilne dziatania na rzecz rozwigzania tego problemu, aby unikna¢ dalszych szkéd dla
reputacji polskiej branzy gérniczej.”

B Katowice

Krakdw
Ostrava
Olomauc

Opis pod zdjeciem: Usrednione anomalie koncentracji metanu z lat 2018-2020 nad potudniowa
Polska. Kilofy wskazuja pozycje najwiekszych podziemnych kopalf wegla kamiennego.

Zrédto: ESA (zawiera zmodyfikowane dane z programu Copernicus Sentinel (2018-20), przetworzo-
ne przez University of Leicester, https;/www.esa.int/Applications/Observing_the_Earth/Copernicus/
Sentinel-5P/Methane_detected_over_Poland_s_coal_mines

Podczas gdy technologia ta jest powszechnie zakazana w Unii Europejskiej
ze wzgledu na jej wptyw na sSrodowisko', Europa stafa sie gtéwnym rynkiem
zbytu dla amerykanskiego sektora gazowego. Tylko w pierwszym kwartale
2022 roku do Unii Europejska trafito 74% gazu w postaci LNG produkowa-
nego w Stanach Zjednoczonych™. W pierwszym pétroczu amerykanski gaz

" EIA. Annual Energy Outlook 2020. (U.S. Energy Information Administration, Washington DC,
2020)

"> https://ceenergynews.com/Ing/us-Ing-imports-to-europe-more-than-tripled-in-the-first-4
-months-of-2022/
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stanowit juz 47% europejskiego importu gazu skroplonego. LNG zyskuje
takze coraz wieksza role na rynku gazu w Polsce. W 2021 r. stat sie drugim
najpopularniejszym zrédtem importu tego paliwa z udziatem na poziomie
20% '°. W pierwszym potroczu 2022 dostawy wzrosty 0 60%' w stosunku
do roku 2021. Biorac pod uwage, ze na emisyjno$¢ gazu wptywa zarowno
sposéb wydobycia jak i transportu, wzrost importu amerykanskiego LNG
do Europy budzi szczegdlne zaniepokojenie.

2.3. Redukcje emisji metanu z sektora
energetycznego

Postulowane przez UNEP ograniczenie antropogenicznych emisji metanu
0 45% do roku 2030 odegra fundamentalna role w ztagodzeniu kryzysu
klimatycznego'®. Miedzynarodowa Agencja Energii postuluje redukcje
emisji tego gazu w energetyce o 75% do roku 2030. Priorytetyzacja
redukcji emisji w sektorze energetycznym wynika z faktu, ze jest to dzia-
tanie nie tylko technicznie wykonalne ale efektywne kosztowo. Eksperci
|[EA oszacowali, ze redukcja emisji metanu zwigzanych z sektora nafto-
wo-gazowego o 70% jest mozliwa z wykorzystaniem obecnie dostepnej
technologii, przy czym 45% tych emisji mozna unikna¢ bez ponoszenia
kosztow netto™.

Emisje metanu staty sie obok koniecznosci odejscia od spalania wegla
jednym z wiodacych tematéw Konferencji Stron Ramowej Konwencji Na-
rodéw Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu COP26, ktéra odbyta sie
w Glasgow w listopadzie 2021 roku. O tym, ze problem emisji metanu zo-
stat juz dostrzezony przez spoteczno$¢ miedzynarodowa dobitnie Swiadczy
powstanie Globalnego Zobowiazania Metanowego, ktdre zostato zainicjo-
wane przed COP26 przez prezydenta USA Joe Bidena oraz przewodniczaca

'¢ https://www.infor.pl/prawo/nowosci-prawne/5460429,Zrodla-i-zapasy-gazu-w-Polsce.html

"7 https;//wysokienapiecie.pl/krotkie-spiecie/pgnig-sprowadzi-o-29-adunk-w-Ing-w-i-p-roczu
-2022-r-wobec-18-rok-wcze-niej/

'8 https;//wedocs.unep.org/bitstream/handle/20.500.11822/35917/GMA_ES.pdf

'? https;//www.iea.org/reports/curtailing-methane-emissions-from-fossil-fuel-operations/
executive-summary
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Komisji Europejskiej Ursule von der Leyen. Zobowigzanie jest odpowiedzig
na apel IPCC a jego celem jest zmniejszenie Swiatowych emisji metanu o co
najmniej 30% do 2030 r. w stosunku do poziomu z 2020 ., co pozwoli unikngé
ocieplenia o ponad 0,2°C do 2050 r. Podpisaty je 122 panstwa, w tym Unia Eu-
ropejska jako osobny podmiot. Sygnatariusze ci odpowiadaja za okoto potowe
globalnych antropogenicznych emisji metanu i generujace ponad dwie trzecie
Swiatowego PKB. Zobowigzanie zyskato tez poparcie licznych instytucji, wérdd
ktérych znajduja sie fundacje, przedstawiciele biznesu i instytucje finansowe -
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju oraz Europejski Bank Inwestycyjny.
Istnieje takze szereg dobrowolnych inicjatyw na rzecz ograniczenia
emisji metanu, do ktdérych firmy moga sie przytaczy¢ aby zgtaszac, we-
ryfikowac i ogranicza¢ emisje swoje i swoich partnerdw. Przyktadem jest
Partnerstwo na rzecz metanu z ropy naftowej i gazu (Oil and Gas Metha-
ne Partnership , OGMP) powstate z inicjatywy Koalicji na rzecz Klimatu
i Czystego Powietrza (CCAC), ktdrej przewodza Program Srodowiskowy
ONZ, Komisja Europejska oraz Environmental Defense Fund (EDF). Do
Partnerstwa przystapity 62 firmy posiadajace aktywa na pieciu konty-
nentach, reprezentujace 30% Swiatowej produkcji ropy i gazu?'. Orga-
nizacje pozarzadowe zwracaja jednak uwage, ze dobrowolne dziatania
sektora sa dalece niewystarczajace. Badanie przeprowadzone w 2021 r.
wsrdd 51 koncernéw gazowych operujacych na terenie Europy ujawnito,
ze wiekszos¢ firm ignoruje emisje metanu w swoich fancuchach dostaw
a przemyst ten nie jest w stanie zapewni¢ wystarczajacej przejrzystosci
w zakresie poziomu i srodkéw redukcji emisji?. Dziatania przemystu naf-
towo-gazowego powinny by¢ kontynuowane, jednak osiggniecie poziomu
redukcji zgodnego z celami klimatycznymi wymaga pilnego zwiekszenia
ambicji i transparentnosci dziatan, w czym kluczowa role odgrywac beda
regulacje rzadowe takie jak Unijne Rozporzadzenie Metanowe. UE moze

20 https;//www.globalmethanepledge.org/
I https;/fec.europa.eufinfo/news/oil-and-gas-industry-commits-new-framework-monitor-report
-and-reduce-methane-emissions-2020-nov-23_en

2 httpsy//www.duh.de/fileadmin/user_upload/download/Pressemitteilungen/Energie/2nd-Market
-Survey_Methane-Emissions_220506.pdf
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odegrac tu kluczowe znaczenie biorac pod uwage, ze importuje ponad
potowe gazu kopalnego bedacego przedmiotem globalnego handlu, co
0znacza, ze jest gtdwnym czynnikiem napedzajacym globalne emisje me-
tanu w tym sektorze®.

3. Rola gazu kopalnego jako paliwa
przejsciowego

Wptyw emisji metanu na klimat i ich skala rzucaja nowe Swiatto na role
gazu kopalnego w globalnej transformacji energetycznej. Istnieja mocne
dowody na to, ze po uwzglednieniu petnego cyklu produkcyjnego, gaz ko-
palny moze mie¢ taki sam lub nawet gorszy wptyw na klimat niz inne paliwa
kopalne. Gdy emisja metanu w catym tancuchu dostaw wynosi wiecej niz
okoto 3% nie ma zadnych korzysci klimatycznych z zastgpienia spalania
wegla lub ropy naftowej gazem kopalnym?*.

Najnowsze szacunki dotyczace emisji metanu z krajéw eksportuja-
cych gaz kopalny, w tym z Rosji i Standw Zjednoczonych, wskazuja na
znaczne zanizanie danych i przekraczanie progu 3% w wielu fancuchach
dostaw®. W 2021 r. IEA oszacowata, ze emisje z sektora energetyczne-
go s3 o okoto 70% wyzsze niz podawane przez rzady krajowe®. Emisje
powodowane przez amerykanski sektor naftowo-gazowy zgtaszane do
Amerykanskiej Agencji Ochrony Srodowiska (EPA) s3 zanizone o 60% .
Naukowcy z Uniwersytetu Standforda wykryli, ze do atmosfery wycieka
ponad 9% metanu wydobywanego w Basenie Permskim w Nowym Mek-
syku - regionie, z ktérego pochodzi 18% gazu produkowanego w USA.
Jest to kilkukrotnie wiecej, niz podaje EPA, ktdra ocenita te emisje na

3 https;//ec.europa.eu/eurostat/cache/infographs/energy/bloc-2c.html

** https;//knowledge4policy.ec.europa.eu/publication/depth-analysis-support-com2018-773
-clean-planet-all-european-strategic-long-term-vision_en

2 https;//iea.blob.core.windows.net/assets/4a50d774-5e8c-457e-bcc9-513357f9b2fb/
World_Energy_Outlook_2017.pdf

% https;//www.iea.org/reports/global-methane-tracker-2022/overview

" https;//www.edf.org/media/new-study-finds-us-oil-and-gas-methane-emissions-are-60
-percent-higher-epa-reports-0

14


https://ec.europa.eu/eurostat/cache/infographs/energy/bloc-2c.html
https://knowledge4policy.ec.europa.eu/publication/depth-analysis-support-com2018-773-clean-planet-all-european-strategic-long-term-vision_en
https://knowledge4policy.ec.europa.eu/publication/depth-analysis-support-com2018-773-clean-planet-all-european-strategic-long-term-vision_en
https://iea.blob.core.windows.net/assets/4a50d774-5e8c-457e-bcc9-513357f9b2fb/World_Energy_Outlook_2017.pdf
https://iea.blob.core.windows.net/assets/4a50d774-5e8c-457e-bcc9-513357f9b2fb/World_Energy_Outlook_2017.pdf
https://www.iea.org/reports/global-methane-tracker-2022/overview
https://www.edf.org/media/new-study-finds-us-oil-and-gas-methane-emissions-are-60-percent-higher-epa-reports-0
https://www.edf.org/media/new-study-finds-us-oil-and-gas-methane-emissions-are-60-percent-higher-epa-reports-0

1,4%°%. Najnowsze badania opublikowane we wrzesniu 2022 roku w cza-
sopiSmie Science ostrzegaja, ze emisje metanu z odwiertéw gazowych
i naftowych moga by¢ piec razy wieksze niz dotad sadzono®.

Cho¢ samo spalanie gazu kopalnego powoduje mniejsze emisje CO,
niz spalanie innych paliw kopalnych, to biorgc pod uwage wptyw, jaki
na klimat ma emisja metanu, okreslanie gazu kopalnego mianem pali-
wa niskoemisyjnego jest nieuprawnione i poza nielicznymi wyjatkami
nie moze on nadal gra¢ w sektorze energetycznym roli przejSciowe;
pomiedzy energetyka weglowa a bezemisyjng, oparta na odnawialnych
zrédtach®®. Przypisanie gazowi kopalnemu roli ,,paliwa przejsciowego”
powoduje zardwno dalsza ekspansje sektora wydobywczego jak i infra-
struktury gazowej. Generuje w ten sposéb efekt ,,lock-in” — utkniecia
w zaleznosci od gazu kopalnego - i spowalnia rozwdj systemu energe-
tycznego opartego na zrodtach odnawialnych. Zagraza w ten sposob nie
tylko transformacji energetycznej®' ale moze uniemozliwi¢ osiaggniecie
kluczowych celéw klimatycznych. Zagrozenie to dotyczy takze Polski.
Eksperci z think tanku Ember ostrzegaja, ze obecnie wdrazane i plano-
wane inwestycje w infrastrukture gazowa uniemozliwig Polsce osiaggnie-
cia neutralnosci klimatycznej do 2050 roku oraz utrudnia osiagniecie
tego celu w Unii Europejskiej™.

Odejscie od spalania paliw kopalnych jest fundamentem ochrony klima-
tu. Najnowsze Sciezki redukcji emisji gazéw cieplarnianych przedstawione
w szdstym raporcie IPCC (AR6) wskazuja 2040 rok jako usredniony termin
wycofania gazu kopalnego z sektora energetycznego. W krajach OECD
i Unii Europejskiej jest ono jeszcze szybsze - udziat gazu w catkowitej pro-
dukcji energii elektrycznej powinien spas¢ do 2030 r. ponizej 10%, a do
2035 r. do zera. Nalezy zauwazy¢, ze termin wycofania gazu kopalnego

8 https;//news.stanford.edu/2022/03/24/methane-leaks-much-worse-estimates-fix-available/
# https;//www.eurekalert.org/news-releases/965945

30 https;//climateanalytics.org/publications/2022/fossil-gas-a-bridge-to-nowhere/

T https;//www.nature.com/articles/s41560-022-01060-3

32 https;//fember-climate.org/insights/commentary/disappointing-lack-of-ambition-in-polands
-energy-policy-until-2040/
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nastepuje najwyzej 5-10 lat po wycofaniu wegla zarowno w gospodarkach
rozwinietych, jak i rozwijajacych sie co oznacza, ze gaz kopalny nie moze
petnic roli paliwa przejsciowego w sektorze energetycznym?.

4. Inwestowanie w gaz to coraz wieksze
ryzyko

4.1. Infrastruktura gazowa. Ryzyko powstania
aktywow osieroconych

W przypadku odejscia od paliw kopalnych zgodnie z wyznaczonym przez
nauke celem ochrony klimatu technicznie dostepne ztoza nie zostatyby
wykorzystane a zwigzana z nimi infrastruktura zostataby celowo wycofa-
na z uzytku - takze inwestycje, ktére nie zostaly jeszcze zamortyzowane.
Utrata wartosci w wyniku zmian w otoczeniu regulacyjnym jak row-

niez ze wzgledu na zmiane kosztéw i rosnace ryzyko reputacyjne doty-
czy aktywow w catym tancuchu produkcyjnym sektora paliwowego, do
ktérych naleza:

zasoby ropy naftowej i gazu kopalnego, w tym rezerwy;

aktywa zwigzane z poszukiwaniem nowych ztéz (np. platformy

wiertnicze);

infrastruktura stuzaca do ich wydobycia i przetwdrstwa;

infrastruktura dystrybucyjna, w tym rurociagi, tankowce i termi-

nale LNG;

obiekty stuzace do konsumpcji paliw np. elektrownie gazowe**.

Sektor finansowy, naukowcy, rzady i organizacje pozarzadowe ostrze-

gaja przed ,,banka weglowa” i wymieniajg aktywa osierocone jako kluczo-
we ryzyko finansowe zwigzane z klimatem. Ryzyko to wynika z fizycznego
wptywu zmian klimatu (ryzyko fizyczne), jak réwniez ze zmian w polityce
klimatycznej, ktére towarzysza dazeniu do osiggniecia zerowych emisji

3 https;//climateanalytics.org/media/fossil_gas_a_bridge_to_nowhere.pdf
** https;//carbontracker.org/terms/stranded-assets/
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netto (ryzyko zwigzane z transformacjq)*>. Ryzyko powstania aktywdw
osieroconych moga zwiegkszy¢ nowe regulacje dotyczace emisji metanu
takie jak Globalne Zobowigzanie Metanowe czy unijna Strategia Metanowa.
W 2022 r. Global Energy Monitor (GEM) oszacowat, ze rozbudowa glo-
balnej sieci gazociggdw wygeneruje aktywa osierocone o wartosci 485,5 mid
dolaréw?®*. Wedtug GEM catkowity szacunkowy koszt rozbudowy infrastruk-
tury gazowej w UE wynosi 48,6 mld EUR. Napas¢ Rosji na Ukraine w lutym
2022 r. i zwigzany z tym kryzys energetyczny otworzyt droge do realizacji
szeregu projektéw infrastruktury gazowej, ktore zostaty wczesniej porzu-
cone, znajdowaty sie w fazie plandw lub w ogdle nie byty rozpatrywane.
Eksperci zwracaja uwageg, ze europejski renesans gazu jest pozorny. W zwigz-
ku z prognozowanym spadkiem zuzycia gazu i podjetymi przez panstwa
cztonkowskie UE zobowigzaniami do znacznego ograniczenia zuzycia paliw
kopalnych, znaczna czes¢ tych aktywdw jest narazona na ryzyko, ze stana
sie aktywami osieroconymi. Podkreslaja oni, ze nowe projekty gazowe ma-
jace na celu zwigkszenie zdolnosci importowe]j UE takiej jak terminale LNG
w ogodle nie s3 potrzebne, gdyz obecnie istniejaca infrastruktura wystarczy,
by zapewni¢ Wspdlnocie Europejskiej stabilno$¢ dostaw paliwa po zaprze-
staniu importu gazu z Rosji. Warto$¢ tych projektow to 26.4 mld EURY.
Ryzyko zaliczenia w poczet aktywdw osieroconych dotyczy takze nowobu-
dowanych i planowanych elektrowni gazowych. Przyktadowo eksperci Carbon
Tracker ostrzegaja, ze zgodnie z celem osiggniecia neutralnosci klimatycz-
nej do 2050 roku pie¢ nowych elektrowni gazowych planowanych w Polsce,
ktdre maja rozpoczac¢ dziatalnos¢ w latach 2023-2027 (Ostroteka C, Rybnik,
Grudziadz i 2 bloki gazowe w Elektrowni Dolna Odra) powinno zostac
zamknietych srednio po 7 latach od uruchomienia. Deweloperzy ponie-
sliby z tego tytutu strate rzedu 200 miliondw dolaréw?. Takze eksperci
z Fundacji Instrat zwracaja uwage na nierentownos¢ nowych inwestycji

* https;//www.nature.com/articles/s41560-022-01060-3
3¢ https;/globalenergymonitor.org/wp-content/uploads/2022/02/GEM_GasPipelineReport2022_r7.pdf
*” https;//globalenergymonitor.org/wp-content/uploads/2022/04/EUGasReport2022_final.pdf

% https;//carbontracker.org/plans-for-new-polish-gas-power-spending-would-cost-taxpayers
-billions-and-undermine-efforts-to-meet-net-zero-targets/
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w elektrownie gazowe, ktdre juz w latach 30-tych beda przegrywaty kon-
kurencje z odnawialnymi zrédtami energii®®.

4.2 Ryzyko reputacyjne zwigzane z inwestycjami

w gaz kopalny

Dotrzymanie zgodnych z nauka celéw stuzacych powstrzymaniu kryzysu
klimatycznego oznacza, ze znaczna czg$¢ Swiatowych zasobow ropy i gazu
bedzie musiata pozostac¢ pod ziemig*, co tworzy ryzyka finansowe. Dla
instytucji finansowych, zwtaszcza bankdw i ubezpieczycieli, rownie powaz-
nym problemem jest takze rosnace z kazdym rokiem ryzyko reputacyjne*.
Ekspansja sektora paliwowego pociaga za sobg szereg powaznych nega-
tywnych skutkéw srodowiskowych i spotecznych, ktore spotykaja sie ze
sprzeciwem. Problem jest przy tym traktowany kompleksowo - podobnie
jak emisyjno$¢ gazu jest dzis traktowana w kontekscie catego tancucha do-
staw tak ryzyko reputacyjne zwigzane z inwestycjami z podsektora down-
stream jest nieodtacznie zwigzane z typem wydobycia i metoda transportu
wykorzystywanego w nich paliwa. Lokalne spotecznosci bezposrednio za-
grozone przez sektor paliwowy, globalny ruch klimatyczny, spotecznos¢ na-
ukowa oraz organizacje pozarzadowe na catym Swiecie protestujg zaréwno
przeciwko konkretnym projektom jaki catym profilom dziatalnosci firm
odpowiedzialnych za ekspansje sektora paliwowego. Bez zaangazowania
bankdéw czy ubezpieczycieli ekspansja paliw kopalnych nie bedzie mozliwa
dlatego globalny ruch klimatyczny domaga sie od instytucji finansowych
dywestycji i zaprzestania udzielania im wsparcia. Eksperckie organizacje
utatwiaja to zadanie tworzac publicznie dostepne narzedzia umozliwiajace
powiazanie instytucji finansowych z dziatalnoscig poszczegdlnych pod-
miotéw z sektora paliwowego i rozwojem najbardziej kontrowersyjnych
projektow. Ponizej zaprezentowano cztery przyktady takich inicjatyw.

3% https:/[instrat.pl/odejscie-od-wegla/
0 https;//www.sciencedirect.com/science/article/pii/S0301421522001756
T https;//www.ft.com/content/73615213-08ce-4786-9b8¢c-773029552bbc
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Global Registry of Fossil Fuels

W 2022 Carbon Tracker we wspétpracy z Global Energy Monitor opublikowat
Globalny Rejestr Paliw Kopalnych (Global Registry of Fossil Fuels)* - pierw-
sza w petni przejrzysta, neutralng politycznie, publiczng baze danych, ktéra
sledzi produkcje paliw kopalnych na Swiecie i jej wptyw na globalny budzet
weglowy*®. Rejestr zawiera dane dla ponad 50 000 pdl wydobywczych
w 89 krajach, obejmujac 75% swiatowej produkcji ropy i gazu kopalnego.
Dane zgromadzone w Rejestrze pokazuja, ze wydobycie i spalenie Swia-
towych rezerw paliw kopalnych przyniostoby ponad 3,5 biliona ton emis;ji
gazdéw cieplarnianych - wiecej niz wszystkie emisje od czaséw rewolugji
przemystowej i ponad siedem razy wigcej niz pozostaty budzet weglowy,
ktory pozwolitby utrzymac cel 1,5 °C.

Narzedzie to ma za zadanie uczyni¢ rzady i przedsiebiorstwa bardzie;
odpowiedzialnymi za sektor paliw kopalnych i poméc decydentom, kon-
cernom paliwowo-energetycznym i inwestorom w podejmowaniu de-
cyzji o dostosowaniu produkcji paliw kopalnych do poziomu zgodnego
z celem 1,5 °C. Umozliwi to réwniez bankom i inwestorom doktadniej-
szg ocene ryzyka, ze dane aktywa moga by¢ zagrozone nieoptacalnoscia
lub utkng w martwym punkcie w okresie transformacji energetyczne;.
Dzieki rejestrowi znacznie fatwiej bedzie uwzgledni¢ w analizie oczeki-
wane przyszte emisje, a tym samym zidentyfikowac i uszeregowac spotki
o najwiekszym ryzyku posiadania aktywdw, ktére moga zostac utracone.

Global Oil and Gas EXxit List

Globalna Lista Odejscia od Ropy i Gazu (Global Oil and Gas Exit List, GO-
GEL)* to projekt siostrzany do Global Coal Exit List, ktéra od 2017 roku
wyznacza standardy dezinwestycji w sektor weglowy i umozliwia spote-
czenstwu obywatelskiemu powigzanie decyzji inwestycyjnych z politykami
klimatycznymi. Zostat zaprojektowany tak, aby pomdc instytucjom finan-

* https;//fossilfuelregistry.org/
* https;//carbontracker.org/finally-we-have-a-global-registry-of-fossil-fuels/
https://fossilfuelregistry.org/

* https://gogel.org/
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sowym, ktore aspirujg do bycia odpowiedzialnymi aktorami klimatycznymi
w opracowaniu i wdrozeniu sensownych polityk stuzacych zatrzymaniu
ekspansji paliw kopalnych.

GOGEL zawiera dane dotyczace dwdch gtownych podsektordw tancu-
cha ropy i gazu - wydobycia i przesytu (upstream i midstream) i pokrywa
niekonwencjonalne wydobycie ropy i gazu z 6 kategorii:

szczelinowanie hydrauliczne (fracking),

wydobycie ropy z piaskéw bitumicznych,

metan z poktadéw wegla,

ciezka ropa,

ultra deepwater (wydobycie ropy ponizej 1500 m pod poziomem
morza),

wydobycie ropy i gazu na terenie Arktyki.

Na liscie znajduje sie 887 spdtek odpowiedzialnych za najbardziej
kontrowersyjne formy produkcji ropy i gazu, reprezentujace 94,6%
produkcji, 96,0% ekspansji krotkoterminowej oraz 91,0% naktaddéw
kapitatowych na poszukiwania nowych zt6z. W podsektorze midstre-
am GOGEL obejmuje firmy, ktére odpowiadaja za 74,3% rozbudowy
rurociggdéw i 91,7% rozbudowy terminali LNG. Na liscie znalazty sie
miedzy innymi Polski Koncern Naftowy ORLEN SA, Polskie Gérnictwo
Naftowe i Gazownictwo SA oraz Operator Gazociggdw Przesytowych
GAZ-SYSTEM SA.

GOGEL faczy takze spoétki z konkretnymi projektami obarczonymi
powaznym ryzykiem reputacyjnym innym niz wptyw na klimat. Projekty
naftowo-gazowe majg wiele negatywnych skutkéw poza emisja gazow
cieplarnianych. Projekty zwigzane z ryzykiem utraty reputacji zawarte
w GOGEL s3 zwigzane z jedna lub wiecej z 4 zdefiniowanych kategorii
ryzyka utraty reputacji:

a) szkody spoteczne;

b) zniszczenie Srodowiska;

c) konflikty/przemoc;

d) spory sadowe.

Lista projektéw ryzyka reputacyjnego jest regularnie aktualizowana.
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Global Oil and Gas Exit List analizuje inwestycje gazowe w catym tancuchu produkcyjnym sektora
naftowo-gazowego.

Zrédto: Global Oil & Gas Exit List, https;//gogel.org/gogel-explained

Oil and Gas Policy Tracker

Oil and Gas Policy Tracker*> ma na celu sledzenie dobrych praktyk stoso-
wanych przez instytucje finansowe - banki, wiasciciele i zarzadcy akty-
wow oraz ubezpieczyciele i reasekuratorzy na catym swiecie - a takze
wykrywanie luk i wad w ich politykach, aby zapewnic, ze sektor finansowy
skutecznie przyczynia sie do osiggniecia celu klimatycznego 1,5°C. Polity-
ki instytucji finansowych podlegaja ocenie w nastepujacych kategoriach:
a) wykluczenie wsparcia dla projektow z sektora ropy i gazu;
b) wykluczenie wsparcia dla firm planujacych rozwdj projektéw ropy
| gazu;
C) jakos¢ zobowigzan do wykluczenia wsparcia dla sektora ropy i gazu;
d) jako$¢ zobowiazah dotyczacych wykluczenia dla wsparcia projektow
i firm w 4 sektorach niekonwencjonalnych: wydobycie ropy i gazu
w Arktyce, gaz i ropa z tupkow, piaski bitumiczne, ultra deepwater.

“ https://oilgaspolicytracker.org/
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Narzedzie to zostato przygotowane przez francuski think tank Reclaim
Finance specjalizujacy sie w ocenie polityk srodowiskowych instytuc;i fi-
nansowych. Jednoczesnie jako organizacja pozarzadowa prowadzi kampa-
nie wskazujace instytucje finansowe odpowiedzialne za kryzys klimatyczny
oraz te, ktdre stoja za dobrymi i ztymi praktykami.

Banking on Climate Chaos

Aktualizowany co roku raport Banking on Climate Chaos* sumuje wsparcie
finansowe udzielone przez 60 najwiekszych bankdéw (udzielanie kredytow
oraz gwarantowanie emisji dtugu i akcji) dla catego sektora paliw kopal-
nych, jak réwniez dla najwiekszych podmiotow odpowiedzianych za eks-
pansje przemystu paliw kopalnych oraz firm w poszczegdlnych sektorach
o najwiekszym wptywie na srodowisko. Wsrdd tych ostatnich wymieniono
finansowanie wydobycia w Arktyce, wydobycia gazu tupkowego i budowy
terminali LNG. Raport naswietla takze szczegétowe zrddta finansowania
dla wymienionych w GOGEL 20 najwiekszych firm odpowiadajacych za
ponad potowe projektéw z sektora naftowo-gazowego w fazie rozwoju
i wydatkéw na poszukiwanie nowych rezerw.

Autorami raportu s3 organizacje Rainforest Action Network, BankTrack,
Indigenous Environmental Network, Oil Change International, Reclaim Fi-
nance, Sierra Club i Urgewald, a poparto go ponad 500 organizacji z ponad
50 krajow swiata, w tym Polski. Wsrdd analizowanych spotek znalazt sie
Polski Koncern Naftowy ORLEN SA.

* https://www.bankingonclimatechaos.org/
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JAN CHUDZYNSKI

Finansowanie i ubezpieczenie
sektora gazowego

1. Trendy w finansowaniu i ubezpieczaniu
sektora gazowego

Agresja Rosji na Ukraine i wywotany tym szok na rynku energetycznym
sktonit decydentdw do zabezpieczania alternatywnych kierunkéw do-
staw surowcow, wiaczajac w to poszukiwania i eksploatacje nowych
zt6z. W czerwcu 2022 roku Sekretarz Generalny ONZ, Antonio Guter-
res, nowe inwestycje w paliwa kopalne nazwat ,,urojonymi”, nawotujac
jednoczesnie do zdecydowanego wsparcia rozwoju energii odnawialnej'.

Z opublikowanego w 2021 roku raportu IEA (International Ener-
gy Agency - Miedzynarodowa Agencja Energetyczna) ,,Net-zero by
2050: A roadmap for the global energy sector” wynika, ze osiggniecie
celu neutralnosci klimatycznej w 2050 roku wymaga odchodzenia od
istniejacych i zaprzestania inwestycji w nowe zrédfa paliw kopalnych.
Dyrektor wykonawczy MAE, dr Fatih Birol, komentujac raport wskazat
nawet iz ,jesli rzady powaznie podchodza do kryzysu klimatycznego,
nie moze by¢ nowych inwestycji w rope, gaz i wegiel, od teraz - od
tego roku™?.

! https;//news.un.org/en/story/2022/06/1120372

2 https://www.carbonbrief.org/daily-brief/no-place-for-new-fossil-fuels-if-world-is-to-reach-net
-zero-by-2050-says-landmark-report/
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Banki oraz towarzystwa ubezpieczeniowe i reasekuracyjne stopnio-
wo wprowadzaja polityki klimatyczne ograniczajace swiadczenie ustug
dla wydobycia zaréwno gazu, jak i ropy. Podczas gdy dziatalno$¢ w sek-
torze weglowym staje sie niezwykle trudna zaréwno do sfinansowania,
jak i ubezpieczenia, w sektorze gazowym liczba podobnych zapisow jest
wciaz mniejsza cho¢ zaczyna szybko wzrastac’.

Ponad 60 z najwiekszych na Swiecie instytucji finansowych przeba-
danych przez think-tank Reclaim Finance posiada polityki dotyczace wy-
taczenia z finansowania sektora gazu i ropy®. Niemiecki Commerzbank
zdecydowat o catkowitym zaprzestaniu finansowania projektow wydo-
bycia tych paliw®, zas francuski Banque Postale wykluczyt Swiadczenie
jakichkolwiek ustug finansowych takze zasilanym nimi elektrowniom®.

W 2020 roku australijski ubezpieczyciel Suncorp jako pierwszy na swie-
cie wycofat sie z ubezpiecznia produkcji gazu i ropy, zapowiadajac catko-
wite wycofanie sie z tych sektoréw do 2025 roku’. W 2021 roku réwniez
wioskie Generali zadeklarowato zaprzestanie ubezpieczania projektow
poszukiwania i wydobycia gazu i ropy®. Z kolei Swiss Re, jeden z najwiek-
szych reasekuratoréw na Swiecie, zapowiedziat ze nie bedzie reasekurowat
nowych projektéw wydobycia tych paliw zatwierdzonych po 2022 roku,
za$ po 2030 roku nie bedzie Swiadczyt ustug firmom nie posiadajacym
wiarygodnych strategii osiagniecia neutralnosci klimatycznej®.

® https://capitalmonitor.ai/sector/energy-and-utilities/coal-insurance-policy-gap
-almost-closed-data-reveals/

* https;//oilgaspolicytracker.org/

> https://www.commerzbank.com/media/nachhaltigkeit/i__positionen___richtlinien_/
Commerzbank_ESG_Framework_2022_EN.pdf

¢ https;//www.labanquepostale.com/content/dam/Ibp/documents/institutionnel/rse/politique
-petrole-gaz-Ibp-2021.pdf

7 https;//www.theguardian.com/environment/2020/aug/21/insurance-giant-suncorp-to-end
-coverage-and-finance-for-oil-and-gas-industry

® https;//www.generali.com/media/press-releases/all/2021/Generali-updates-its-strategy-for
-climate-protection

? https;//reports.swissre.com/2021/assets/pdf/AR21_SURE_Sustainability_
Report_2021.pdf, s.34 oraz https://global.insure-our-future.com/swiss-re-leads-insurance
-exodus-from-oil-and-gas/
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Na poczatku pazdziernika 2022 roku do tego grona dotaczyt kolejny
z najwiekszych reasekuratoréw — Munich Re. Zgodnie z zaostrzona polity-
ka, od kwietnia 2023 roku firma nie bedzie inwestowata w i reasekurowata
projektéw nowych pdl gazowych i ropy naftowej’.

1.1. Finansowanie i ubezpieczanie sektora
gazowego w Polsce

W pordéwnaniu do polityk zagranicznych instytucji finansowych, polskie banki
| towarzystwa ubezpieczeniowe praktycznie nie formutuja zapisdéw dotyczacych
sektora gazowego. Z dokonanego w pierwszej potowie 2022 roku przegladu po-
lityk i dostepnych dokumentdw siedmiu najwiekszych pod wzgledem aktywdw
polskich bankdw (Tabela 1.) wynika, ze zaledwie w przypadku jednej instytucji
pojawity sie zapisy zapowiadajace ograniczenia finansowania tego obszaru.
Pozostate sze$¢ bankdw w swoich politykach nie deklaruje redukgji
wsparcia dla gazu ze zt6z konwencjonalnych lub w zaden sposdb nie od-
nosi sie do tego paliwa. Trzy z nich ograniczyty finansowanie wydobycia
gazu tupkowego lub gazu wydobywanego z piaskéw bitumicznych lub dla
projektéw prowadzonych na terenach cennych przyrodniczo (np. Arktyka).
Jeden z bankéw mato precyzyjnie deklaruje ,,ostrozne podejscie” do branzy
goérnictwa gazu. Pozostate dwa w ogdle nie odnosza sie do tego sektora.
Podczas odbywajacych sie w 2022 roku zwyczajnych walnych zgro-
madzeniach (ZWZ) akcjonariuszy, w odpowiedzi na pytania dotyczace
tych zapiséw, przedstawiciele i cztonkowie zarzaddw instytucji sektora
finansowego nie deklarowali odejscia od wspierania sektora gazowego.
Wiceprezes zarzadu Pekao SA brak zapisdw i podjecia dyskusji na temat
wykluczenia finansowania gazu ttumaczyt obowigzujaca w Polsce narra-
Cja przedstawiajaca gaz jako paliwo przejSciowe w procesie transforma-
cji energetycznej. Nastepnie jako czynnik uniemozliwiajacy rozpoczecie
procesu ograniczenia finansowania, wskazat sytuacje miedzynarodowa
zwigzang z wojna w Ukrainie, zapowiadajac jednoczesnie wstrzymanie - do

1% https;//www.reuters.com/business/sustainable-business/munich-re-tightens-oil-gas
-policies-2022-10-06/
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czasu jej ustabilizowania - prac nad tematem wszelkich wytaczen z finan-
sowania (zaréwno wegla jak i gazu)''.

Tabela 1. Zestawienie zapiséw dotyczacych finansowania sektora gazowego w politykach
klimatycznych i oficjalnych dokumentach najwiekszych polskich bankéw

Bank przyjat strategie ostroznego podejscia do branz gérnictwa ropy naf-

PKO BP towej i gazu czy produkcji chemikaliéw, wyrobdw chemicznych i wyrobdw
z gumy.
Pekao SA brak informac;ji
Nie bedzie finansowac¢: projektéw na pétnoc od kota podbiegunowego, wy-
dobycia z piaskdw bitumicznych i tupkéw, ani firm, dla ktérych poszukiwania
Santander badZ wydobycie gazu lub ropy w Arktyce stanowi ponad 30% dziatalnosci.
Bank Polska  Poszukiwanie zt6z, budowa instalacji oraz wydobycie (w tym odwierty)
prowadzone w obszarach gtebinowych a takze rozwdj, budowa, rozbudowa
instalacji ciektego gazu ziemnego (LNG) beda podlegaty dodatkowej analizie.
Bank przyjat strategie ostroznego podejscia do branz gérnictwa ropy naf-
ING Bank s . 5.2 2 . . 2
Lr o towej i gazu czy produkcji chemikaliéw, wyrobéw chemicznych i wyrobdw
Slaski
z gumy.
Nie finansuje spétek poszukujacych i wydobywajacych gaz tupkowy, ani
mBank spotek eksploatujacych tereny cenne przyrodniczo (np. Arktyka) lub w razacy
sposdb naruszajacych regulacje srodowiskowe.
. Nie finansuje projektéw pozyskiwania gazu tupkowego oraz gazu ze z6z
BNP Paribas N . . e
w Arktyce; nie Swiadczy nowych ustug finansowych spétkom specjalizujacym
Bank Polska . . .
sie w takich projektach.
Bank . .
Millennium brak informac;ji

Zrédto: Banki Finansuja Paliwa Kopalne - Raport RT-ON (2022)

W odpowiedzi na pytania zadane przez akcjonariuszy, PKO BP deklaruje

wsparcie dla zielonej energii, cho¢ zaznacza ze nie planuje okresli¢ daty ani
tempa ograniczenia finansowania sektora paliw kopalnych, w tym gazu.
W podobnym duchu jak Pekao SA, swoje stanowisko w kwestii neutralno-
sci klimatycznej okresla jako ,,pragmatyczne”'.

"' Zapis transmisji obrad Walnego Zgromadzenia Banku Pekao SA (15.06.2022), (od 59.minuty
nagrania) http;/n-22-10.dcs.redcdn.pl/file/o2/GPWMedia/video/mp4/20220615_pekao_
wza_pl.mp4

'2 https://www.pkobp.pl/media_files/9cf4209e-b766-44e9-b759-ddc8c1a02c7d.pdf
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Z kolei w obszarze ubezpieczen, zdaniem cztonkini zarzadu PZU, okre-
slenie kryteridw i wskazanie daty zakohczenia ochrony ubezpieczeniowe;
sektorow wysokoemisyjnych bytoby podejsciem wykluczajacym, nie
uwzgledniajacym aspektu spotecznego i ekonomicznego.

Zdjecie: Spalanie gazu w pochodni. Ttocznia gazu. Butler County, Ohio, USA.
Zrédto: Ted Auch, FracTracker Alliance, 2018

2. Finansowanie sektora gazowego
w Polsce

Najwiekszymi w Polsce inwestorami w obszarze wydobycia, przesytu i produkgji
energii z gazu s3 PGNIG, Gaz-System oraz PKN Orlen. Pierwsze z nich kontrolu-
je ok. 85% rynku sprzedazy tego paliwa, drugie do 2068 roku ma zapewniong
pozycje operatora gazowego systemu przesytowego, zas PKN Orlen - wraz
z przytaczanym wiasnie do tego koncernu PGNIG oraz przejeta w kwietniu
2020 r. Energg - planuje budowe nowych elektrowni opalanych gazem.

W ostatnich latach inwestycjami gazowymi wymagajacymi najwiek-
szych naktadow byty projekty realizowane przez Gaz-System, czyli budowa
terminalu LNG w Swinoujéciu (2 mid z+i 1,9 mld PLN kosztéw budowy
trzeciego zbiornika) oraz budowa niedawno uruchomionego gazociagu
Baltic Pipe (facznie 1,6 mld EUR, z czego 784 min EUR po stronie polskiej).

Inwestycje te zostaty zrealizowane przy wykorzystaniu srodkéw wia-
snych, unijnych, jak i pozyczek z Europejskiego Banku Inwestycyjnego oraz
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bankéw komercyjnych. W tej czesci raportu omdwione zostanie ostatnie
z wymienionych zrédet finansowania.

Tabela 2. Finansowanie budowy Terminalu LNG w Swinoujéciu i gazociggu Baltic Pipe

Terminal LNG w Swinoujéciu

Dotacja w ramach Programu Operacyjnego srodki w wysokosci 456 min zt
Infrastruktura i Srodowisko (POIiS) UE

Program Komisji Europejskiej ,,European Energy  $rodki w wysokosci 245 min zt
Programme for Recovery”

Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) kredyt inwestycyjny 600 min zt
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (EBOIR)  kredyt inwestycyjny 300 min zt

Inne i Srodki wiasne Gaz-System ok. 1,1 mld zt w tym planowana emisja
obligacji gwarantowana przez: mBank SA,
Pekao SA, ING Bank Slaski SA oraz Nordea

Bank SA™
wsparcie UE, w tym instrument ,,Connecting 243,5 min EUR
Europe Facility (CEF)” (taczac Europe”)
Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) (2019) 1 mid zt
Srodki whasne i kredyt bankowy kredyt do 5,5 mld zt; konsorcjum dziesieciu

bankéw: Bank Gospodarstwa Krajowego,
BNP Paribas Bank Polska SA, CaixaBank,
S.A., PKO BP, Bank Millennium SA, China
Construction Bank (Europe) S.A,, Credit
Agricole Bank Polska SA, Alior Bank SA,
mBank SA, Bank of China (Luxembourg) SA

Zrédto: komunikaty prasowe Gaz-System

2.1. Finansowanie sektora gazowego przez banki
komercyjne

Najwiekszym w polskim sektorze gazowym kredytobiorca korzystajacym
z finansowania bankéw komercyjnych (oraz Banku Gospodarstwa Krajo-

'3 https://www.gaz-system.pl/pl/dla-mediow/komunikaty-prasowe/archiwum/gaz-system-s-a
-organizuje-finansowanie-nowych-inwestycji.html
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wego) jest PGNiG SA. W latach 2019-2022 spétka podpisata osiem umow
kredytowych na kwote okoto 26 mld zt, dodatkowo w ramach obowig-
zujacej do 2025 roku umowy programu emisji obligacji moze pozyskac
jeszcze do 5 mld zt. W tym samym okresie Gaz-System podpisat umowe
kredytowa zapewniajacg finansowanie do 5,5 mld zt. (Tabela 3.)

Ponad jedna trzecia pozyskanego przez PGNIG finansowania przypa-
da na podpisana z konsorcjum dziewieciu bankdw w 2019 roku umowe
kredytu odnawialnego na kwote 10 mld zt. Jest to najwieksza tego typu
umowa w historii polskiego sektora energetycznego, zas srodki majq by¢
wykorzystywane na biezaca dziatalno$¢, finansowanie inwestycji w wydo-
bycie, sie¢ dystrybucyjna oraz energetyke gazowa. Wsréd uczestnikdow
konsorcjum znalazto sie pie¢ z siedmiu najwiekszych bankéw w Polsce
(PKO BP, Pekao SA, Santander Bank Polska, ING Bank élqski oraz BNP
Paribas Bank Polska)™.

W kolejnych latach najwieksze umowy kredytowe PGNIG podpisywato
z bankami z udziatem skarbu panstwa - Bankiem Gospodarstwa Krajowego
(BGK), Pekao SA oraz PKO BP.

Z kolei wydatki inwestycyjne Gaz-Systemu w latach 2020-2025, w tym
finansowanie budowy gazociggu Baltic Pipe oraz rozbudowa Terminalu
LNG w Swinoujéciu, zostaty czeciowo zabezpieczone dzieki umowie kre-
dytowej na kwote 5,5 mld zt podpisanej w lipcu 2020 roku z konsorcjum
dziesieciu bankéw. Wsrdd nich znalazty sie cztery z siedmiu najwiekszych
bankéw w Polsce (PKO BP, mBank SA, BNP Paribas Bank Polska SA oraz
Bank Millennium SA)™.

We wrzesniu 2022 roku Gaz-System otrzymat od Polskiego Funduszu
Rozwoju (PFR) pozyczke w wysokoéci 1 mid z+. Srodki te majg zostaé
przeznaczone na sfinansowanie inwestycji, w tym ptywajacego terminala

' https://pgnig.pl/relacje-inwestorskie/raporty-gieldowe/biezace/-/reports/details/raport-biezacy
-nr-27-2019?
https;//gospodarka.dziennik.pl/news/artykuly/600910,pgnig-kredyt-10-mld-zl-rekord.html

"> https://www.gaz-system.pl/pl/dla-mediow/komunikaty-prasowe/archiwum/gaz-system
-pozyskal-finansowanie-na-realizacje-strategicznych-inwestycji-w-latach-2020-2025.html
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LNG typu FSRU w Zatoce Gdanskiej'®. Na razie brak informacji na temat
kolejnych pozyczek na ten cel. Wiceprezes Gaz-Systemu potwierdzit jed-
nak, ze oprécz wykorzystania ze srodkéw unijnych, liczy tez na wsparcie
projektu przez sektor bankowy'”'®.

Srodki na biezace inwestycje Orlenu miata zapewni¢ podpisana w 2020 roku
umowa kredytu odnawialnego w wysokosci 1,75 mld EUR™. Orlen zawart
ja z konsorcjum 16 (1) bankdéw, w tym Pekao SA oraz BNP Paribas jako
gtdwnym organizatorem finansowania®. Od tego czasu spotka wyemito-
wata tez dwie serie obligacji po 1 mld zt kazda**, a w maju 2021 roku we
wspotpracy z szescioma bankami (BNP Paribas Bank Polska SA, ING Bank
élqski SA, UniCredit, Pekao SA oraz CaixaBank i SMBC Nikko) ustanowita
nowy program emisji obligacji o wartosci do 5 mld zt, do tej pory uzyskujac
z emisji 0,5 mld EUR?.

Na poczatku 2022 roku dyrektor wykonawczy Orlenu ds. energetyki po-
informowat opinie publiczng o sporym zainteresowaniu bankéw finansowa-
niem elektrowni gazowej w Ostrotece majac nadzieje, ze podobnie bedzie
tez w przypadku planowanych gazowych projektéw koncernu w Grudziadzu
i Gdansku?*. Wciaz jednak nie wiadomo jak bedzie wygladat ostateczny mon-
taz finansowy realizowanego przez Orlen, Energe i PGNIG przedsigwziecia
w Ostrotece.

'¢ https;//forsal.pl/biznes/energetyka/artykuly/8532070,gaz-system-pfr-1-mld-zl-poprawa
-bezpieczenstwa-energetycznego.html

' https;//www.pb.pl/pieniadze-na-falochron-przy-gazoporcie-1147567

'8 https://biznesalert.pl/artur-zawartko-gaz-system-finansowanie-budowy-fsru/

' https;//www.orlen.pl/pl/o-firmie/media/komunikaty-prasowe/2020/lipiec/PKN-ORLEN
-refinansuje-kredyt-na-kwote-1,75-mld-EUR

20 https://www.bnpparibas.pl/repozytorium/komunikaty/Bank-BNP-Paribas-wspolfinansuje
-inwestycje-PKN-ORLEN

2 https;//www.money.pl/gielda/pkn-orlen-wyemitowal-obligacje-o-wartosci-nominalnej-1-mld
-zI-6589059824289922a.html

22 https;//www.pb.pl/orlen-wyemitowal-obligacje-o-wartosci-1-mld-zI-1112148

% https;//obligacje.pl/pl/a/pkn-orlen-uplasowal-zielone-euroobligacje-za-0-5-mld-euro

* https;//wgospodarce.pl/informacje/106746-orlen-banki-zainteresowanie
-wspolfinansowaniem-ostroleki

30


https://forsal.pl/biznes/energetyka/artykuly/8532070,gaz-system-pfr-1-mld-zl-poprawa-bezpieczenstwa-energetycznego.html
https://forsal.pl/biznes/energetyka/artykuly/8532070,gaz-system-pfr-1-mld-zl-poprawa-bezpieczenstwa-energetycznego.html
https://www.pb.pl/pieniadze-na-falochron-przy-gazoporcie-1147567
https://biznesalert.pl/artur-zawartko-gaz-system-finansowanie-budowy-fsru/
https://www.orlen.pl/pl/o-firmie/media/komunikaty-prasowe/2020/lipiec/PKN-ORLEN-refinansuje-kredyt-na-kwote-1,75-mld-EUR
https://www.orlen.pl/pl/o-firmie/media/komunikaty-prasowe/2020/lipiec/PKN-ORLEN-refinansuje-kredyt-na-kwote-1,75-mld-EUR
https://www.bnpparibas.pl/repozytorium/komunikaty/Bank-BNP-Paribas-wspolfinansuje-inwestycje-PKN-ORLEN
https://www.bnpparibas.pl/repozytorium/komunikaty/Bank-BNP-Paribas-wspolfinansuje-inwestycje-PKN-ORLEN
https://www.money.pl/gielda/pkn-orlen-wyemitowal-obligacje-o-wartosci-nominalnej-1-mld-zl-6589059824289922a.html
https://www.money.pl/gielda/pkn-orlen-wyemitowal-obligacje-o-wartosci-nominalnej-1-mld-zl-6589059824289922a.html
https://www.pb.pl/orlen-wyemitowal-obligacje-o-wartosci-1-mld-zl-1112148
https://obligacje.pl/pl/a/pkn-orlen-uplasowal-zielone-euroobligacje-za-0-5-mld-euro
https://wgospodarce.pl/informacje/106746-orlen-banki-zainteresowanie-wspolfinansowaniem-ostroleki
https://wgospodarce.pl/informacje/106746-orlen-banki-zainteresowanie-wspolfinansowaniem-ostroleki

Tabela 3. Zestawienie wybranych uméw kredytowych i programéw emisji obligacji w sekto-
rze gazowym w latach 2019-2022

2022

2022

2022

2022
2022

, 2022
PGNiG SA

2021

2019

do 2025

Gaz-System 2020

PKN Orlen 2020

750 min zt

1,8 mid zt

170 min EUR

4,8 mld zt
4,8 mld zt

120 mIn EUR

2,7 mld z

10 mid zt

5 mld zt

5,5 mlid z

1,75 mid EUR

Societe Generale SA

Bank of China Limited, Bank of China (Europe),
Deutsche Bank Polska S.A., Credit Agricole Bank
Polska S.A.

Sumitomo Mitsui Banking Corporation

Pekao SA
Bank Gospodarstwa Krajowego

Industrial and Commercial Bank of China (Europe)
S.A. Oddziat w Polsce

Bank Gospodarstwa Krajowego, PKO BP, Caixa
Bank S.A.

Bank Gospodarstwa Krajowego, Pekao SA, BNP Pari-
bas Bank Polska SA, Caixa Bank SA, ING Bank Slaski
SA, Intesa Sanpaolo SpA SA, PKO BP, Santander
Bank Polska SA oraz Société Générale SA.

(2017) umowa programu emisji obligacji orga-
nizowanej przez ING Bank Slaski SA, Pekao SA,
Bank Handlowy w Warszawie SA, Bank BGZ BNP
Paribas SA, przedtuzona do 2025 roku

Bank Gospodarstwa Krajowego, BNP Paribas Bank
Polska SA, CaixaBank, S.A., PKO BP , Bank Millennium
SA, China Construction Bank (Europe) S.A,, Credit
Agricole Bank Polska SA, Alior Bank SA, mBank SA,
Bank of China (Luxembourg) SA

konsorcjum 16 bankéw: BNP Paribas jako gtéwny
organizator finansowania, Pekao SA oraz 14 innych
bankéw (brak danych)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie raportéw gietdowych i komunikatéw prasowych spétek

3. Ubezpieczanie sektora gazowego

w Polsce

Rynek ubezpieczen inwestycji i operacji sektora gazowego w Polsce jest
obecnie zdominowany przez towarzystwa ubezpieczeh wzajemnych (w skré-
cie TUW) utworzone przez PZU (TUW PZUW) w 2015 oraz PGNiG (Pol-
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ski Gaz TUW) w 2016 roku. W odroznieniu od tradycyjnych towarzystw
ubezpieczeniowych, TUWYy sg organizacjami non-profit zapewniajacymi
swoim cztonkom tansza ochrone ubezpieczeniowa®.

Prowadzone przez PZU towarzystwo ubezpieczen wzajemnych juz
w drugim roku dziatalno$ci miato wsrdd cztonkdw prawie caty polski sek-
tor energetyczny, gtéwnie weglowy?¢. Powstaty w 2017 roku Polski Gaz
TUW poczatkowo koncentrowat sie na ochronie ubezpieczeniowej spotek
z grupy kapitatowej PGNIG, jednak z czasem z jego ustug zaczety korzystac
Gaz-System i Lotos?’. Planowano nawiazac tez wspétprace z Orlenem?,
mimo iz koncern od lat posiada wewnetrzne towarzystwo ubezpieczenio-
we dziafajace na podobnych zasadach jak TUWy (tzw. captive)* .

To wiasnie PZUW TUW i Polski Gaz TUW miaty wspdlnie zajac sie ubez-
pieczeniem procesu budowy Baltic Pipe®'. W przesztosci polisy na tzw.
duze ryzyka w sektorze elektroenergetycznym byty przewaznie wystawiane
przez konsorcja towarzystw ubezpieczeniowych. Tak byto w przypadku
realizowanej przez Gaz-System budowy terminalu LNG w Swinoujéciu,
ktora ubezpieczato konsorcjum skfadajace sie z PZU, TUIR Warta, Ergo
Hestia, Generali i Allianz Polska. (Tabela 4.) Wysokosc¢ sktadki na polisy
gwarantujace pokrycie strat do 4,5 mld zt wyniosta wtedy 18,5 mld z+-.
Tuz po otwarciu terminalu w 2016 roku zostat on objety ochrong ubezpie-
czeniowa przez konsorcjum w tym samym sktadzie. Umowa obowigzywata
przez trzy lata i kosztowata operatora Polskie LNG ponad 32 min z+.

2 https;//www.tuwpzuw.pl/ubezpieczenia-wzajemne-tansze-od-komercyjnych.html

%6 https;//strefabiznesu.pl/ubezpieczenia-wzajemne-towarzystwo-zarabia-ty-zyskujesz/
ar/12310337

7 https://www.wnp.pl/gazownictwo/pgnig-trafil-w-dziesiatke-ze-swoimi
-ubezpieczeniami,322116.html

28 Str.15 https;//polskigaztuw.pl/wp-content/uploads/2020/06/SFCR_PGTUW_2019-Sprawozdanie
-0-wyp%C5%82acalno%C5%9Bci-i-kondycji-na-dzie%C5%84-31-grudnia-2019.pdf

% https;//mojafirma.infor.pl/wiadomosci/206674,Tansze-ubezpieczenia-dla-firm.html

30 https://www.parkiet.com/gospodarka/art23613091-gigant-oszczedza-na-ubezpieczeniu

31 https;//dziennikubezpieczeniowy.pl/2018/04/25/Polski_Gaz_TUW_skuteczny_rok_dzialalnosci/
artykul/115686

32 https;//terminallng.gaz-system.pl/pl/biuro-prasowe/aktualnosci/wiadomosc/artykul/201108/
# https;//ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:209457-2016:TEXT:EN:HTML&tabld=0

32


https://www.tuwpzuw.pl/ubezpieczenia-wzajemne-tansze-od-komercyjnych.html
https://strefabiznesu.pl/ubezpieczenia-wzajemne-towarzystwo-zarabia-ty-zyskujesz/ar/12310337
https://strefabiznesu.pl/ubezpieczenia-wzajemne-towarzystwo-zarabia-ty-zyskujesz/ar/12310337
https://www.wnp.pl/gazownictwo/pgnig-trafil-w-dziesiatke-ze-swoimi-ubezpieczeniami,322116.html
https://www.wnp.pl/gazownictwo/pgnig-trafil-w-dziesiatke-ze-swoimi-ubezpieczeniami,322116.html
https://polskigaztuw.pl/wp-content/uploads/2020/06/SFCR_PGTUW_2019-Sprawozdanie-o-wyp%C5%82acalno%C5%9Bci-i-kondycji-na-dzie%C5%84-31-grudnia-2019.pdf
https://polskigaztuw.pl/wp-content/uploads/2020/06/SFCR_PGTUW_2019-Sprawozdanie-o-wyp%C5%82acalno%C5%9Bci-i-kondycji-na-dzie%C5%84-31-grudnia-2019.pdf
https://mojafirma.infor.pl/wiadomosci/206674,Tansze-ubezpieczenia-dla-firm.html
https://www.parkiet.com/gospodarka/art23613091-gigant-oszczedza-na-ubezpieczeniu
https://dziennikubezpieczeniowy.pl/2018/04/25/Polski_Gaz_TUW_skuteczny_rok_dzialalnosci/artykul/115686
https://dziennikubezpieczeniowy.pl/2018/04/25/Polski_Gaz_TUW_skuteczny_rok_dzialalnosci/artykul/115686
https://terminallng.gaz-system.pl/pl/biuro-prasowe/aktualnosci/wiadomosc/artykul/201108/
https://ted.europa.eu/udl?uri=TED:NOTICE:209457-2016:TEXT:EN:HTML&tabId=0

Tabela 4. Ubezpieczenie Terminalu LNG w Swinoujéciu

Ubezpieczenie budowy terminalu LNG w Swinoujéciu

Konsorcjum ubezpieczycieli:

PZU SA, TUIR Warta SA, Ergo Hestia SA, Generali SA, Allianz SA

Zakres polisy:
CAR / EAR - ubezpieczenie wszystkich ryzyk budowlano-montazowych,
ALOP - ubezpieczenie utraty spodziewanych przychoddéw w zwiazku ze szkoda
objeta CAR/EAR,
CARGO - ubezpieczenie mienia w transporcie krajowym i migdzynarodowym
w zakresie wszystkich ryzyk,
DSU / MDSU - ubezpieczenie utraty spodziewanych przychoddéw w zwiazku ze
szkoda objeta CARGO

Suma skfadek: 18 533 000 zt

2010

Ubezpieczenie terminalu LNG w Swinoujéciu w latach 2016-2019

Konsorcjum ubezpieczycieli:

PZU SA, TUIR Warta SA, Ergo Hestia SA, Generali SA, Allianz SA

Zakres polis:
1. ubezpieczenie mienia od wszystkich ryzyk (w tym property damage - PD
oraz machinery breakdown - MB), 2. ubezpieczenie utraty zysku wskutek szkdd
objetych ochrong w ramach ubezpieczenia mienia od wszystkich ryzyk (business
interruption - Bl oraz machinery loss of profit - MLoP)
Ubezpieczenie od szkéd w mieniu oraz przerw w dziatalnosci w wyniku aktéw
terroryzmu (terroryzm)
1. ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu posiadanego mienia lub
prowadzonej dziatalnosci, w tym w zwigzku z dziatalnoscig ladowej czesci ter-
minalu, 2. ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej w zwigzku z dziatalnoscig
morskiej czesci terminalu, 3. ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej za
szkody $rodowiskowe

Suma skfadek: 32 074 801 z

2016

Zrédto: Budowa terminalu LNG ubezpieczona na 4,5 mld ztotych®, TED Tenders electronic
daily, https://ted.europa.eufudl?uri=TED:NOTICE:209457-2016:TEXT:EN:HTML

Zmiana w obszarze ubezpieczenia polskiego sektora gazowego i dominacja to-
warzystw ubezpieczeh wzajemnych (Polski Gaz TUW i PZUW TUW) nie oznacza
jednak, ze s3 one odporne na $wiatowe trendy i wspomniany wczesniej trend
ograniczania ochrony ubezpieczeniowej dla sektoréw gazu i ropy. TUWy i tak
potrzebuja reasekuracji, o ktéra w przypadku sektora gazowego bedzie coraz
trudniej ze wzgledu na opublikowane juz polityki i zapowiedzi reasekuratoréw?.

** https://terminallng.gaz-system.pl/pl/biuro-prasowe/aktualnosci/wiadomosc/artykul/201108/

> https://www.theinsurer.com/reinsurance-month/europes-big-four-reinsurers-lead
-industrys-nascent-exodus-from-conventional-oil-and-gas/24987 article
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STANISLAW STEFANIAK

Finansowanie instalacj
gazowych a ramy regulacyjne
obowigzujace banki

1. Wstep

Na te chwile, UE nie wprowadzita, ani nie planuje wprowadzi¢ bezposred-
nich zakazéw lub ograniczen ilosciowych dla finansowania inwestycji w pa-
liwa kopalne. Finansowanie paliw kopalnych nie jest tez co do zasady ob-
jete odrebna regulacja w ramach regulacji ostrozno$ciowych dla bankdw,
a zaposredniczone jest najczesciej regulacyjnie poprzez normy odnoszace
sie do bardziej ogdlnej kategorii ryzyka sSrodowiskowego czy klimatyczne-
go, ktére tego rodzaju inwestycje generuja. Ponadto, niektdre inwestycje
gazowe s3 przez unijne ramy regulacji zréwnowazonych finanséw wprost
sankcjonowane, poprzez wiaczenie ich do Taksonomii.

Mimo to, z ksztattu unijnych obowigzujacych i procedowanych regulacji
mozna wywnioskowag, ze tego typu inwestycje juz wigza sie, lub niedtugo
beda wigzaty sie z dodatkowymi obowiazkami regulacyjnymi o zrdznico-
wanym charakterze: poczawszy od obowigzkéw o ograniczonym stopniu
uciazliwosci, jak obowigzkéw informacyjnych i wymogdw ujawniania okre-
slonych informacji, skoficzywszy na tych potencjalnie znacznie ingeruja-
cych w dziatalno$¢ bankowa, takich jak dodatkowe wymogi kapitatowe
zwiazane z finansowaniem paliw kopalnych.
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2. Podstawowe zatozenia regulaciji
finansowania aktywow gazowych i innych
paliw kopalnych

2.1. Ramy regulacyjne zr6wnowazonych finansow -
Taksonomia

Na unijne ramy regulacyjne zrdwnowazonych finansow sktada sie szereg
aktéw przyjetych - lub nadal opracowywanych - przez organy prawodaw-
cze UE w ramach realizacji Planu Dziatania ws. Zrownowazonych Finanséw
Komisji Europejskiej z 2018 roku'. W sktad tych aktéw wchodzi m.in.
projektowana Dyrektywa CSRD?, wprowadzajaca zmiany w raportowaniu
niefinansowym objetych jej zakresem podmiotow, ktdra obejmuje zaréwno
ujawnianie informacji o wptywie czynnikow Srodowiskowych, spotecznych
i zwigzanych z tadem koroporacyjnym (ang. Environmental, Social and
Governance, dalej: “ESG”) na spotke, jak i o wptywie dziatalnosci spotki na
te czynniki; rozporzadzenie SFDR?, ustanawiajace obowiazki informacyjne
dla posrednikéw finansowych oferujacych produkty i ustugi finansowe
oraz przede wszystkim unijna Taksonomia® - klasyfikacja dziatalnosci ma-
jaca udziela¢ odpowiedzi na pytanie, jakiego rodzaju dziatalno$¢ mozna
uznac za zgodna z celami srodowiskowymi UE. £acznie wszystkie te akty
maja zapewnic przeptyw informacji dotyczacych czynnikéw ESG w ca-
tym tahcuchu posrednikdéw finansowych - od emitentéw instrumentdw
finansowych (spétki), przez instytucje finansowe konstruujace na bazie
wyemitowanych akcji i obligacji produkty finansowe, takie jak indeksy giet-

! Komisja Europejska Plan dziatania: finansowanie zréwnowazonego wzrostu gospodarczego,
8.3.2018, COM(2018) 97 final

2 https;//eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/2uri=CELEX:52021PC0189

* Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r.

w sprawie ujawniania informacji zwiazanych ze zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug
finansowych (Tekst majacy znaczenie dla EOG), Dz.U. UE L 317,9.12.2019
* Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w

sprawie ustanowienia ram ufatwiajacych zréwnowazone inwestycje, zmieniajace rozporzadze-
nie (UE) 2019/2088, Dz. U. UE, L 198, 22.6.2020
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dowe lub fundusze inwestycyjne, po doradcéw finansowych pomagajacych
klientom dokonac¢ decyzji inwestycyjnych.

To co faczy te regulacje to fakt, ze ustanawiajg one przede wszystkim
obowiazki informacyjne - podmioty nimi objete beda musiaty dokony-
wac ujawnien okreslonych informacji. Sa to wiec rozwigzania rynkowe,
ktore maja za zadanie zwiekszenie transparentnosci rynkdw finansowych
w odniesieniu do ryzyk ESG oraz wptywu Srodowiskowego inwestycji, co
w konsekwencji ma umozliwi¢ inwestorom dokonywanie bardziej $wiado-
mych decyzji. Ponadto, w stopniu, w jakim inwestorzy preferowac beda
inwestycje pozytywne srodowiskowo, moze to spowodowac przeptyw
finansowania od inwestycji postrzeganych jako szkodliwe srodowiskowo
do tych ocenianych jako zgodne z celami srodowiskowymi, co skutkowac
bedzie zwiekszeniem kosztu finansowania inwestycji szkodliwych, w spo-
sob zgodny z zatozeniem dziatania dyscypliny rynkowej. Teoretycznie wiec
podmioty gospodarcze, obawiajace sie ryzyka reputacyjnego wynikajacego
z ujawnionych informacji o wysokim ryzyku ESG lub wtasnym negatywnym
wptywie Srodowiskowym oraz zmieniajacych sie preferencji inwestoréw
w tym zakresie, beda posiadac zachety do zwiekszenia stopnia zgodnosci
z Taksonomig. Taki efekt jest jednak zalezny od preferencji samych inwe-
storow, w ktére unijne ramy zréwnowazonych finanséw zasadniczo nie
staraja sie odgodrnie ingerowac.

Ma to odniesienie réwniez do unijnej Taksonomii, ktéra, jak wprost pod-
kresla Komisja Europejska, nie ustanawia obowiazku finansowania okreslo-
nego rodzaju dziatalnosci, ani nie zabrania finansowania zadnego rodzaju
dziatalnosci®. Taksonomia wiaze sie jednak z koniecznos$cig ujawnien odsetka
dziatalnosci (mierzonej przychodami, naktadami inwestycyjnymi oraz opera-
cyjnymi) zgodnego z Taksonomig przez przedsiebiorstwa niefinansowe oraz,
w przypadku bankdéw, odpowiedniego odsetka portfela kredytowego lub
inwestycyjnego zgodnego z Taksonomig, co wywrze¢ moze réwniez opisane
powyzej efekty dostosowawcze w wyniku dziatania dyscypliny rynkowe;j.

> Komisja Europejska FAQ: What is the EU Taxonomy and how will it work in practice?,
https;/finance.ec.europa.eu/system/files/2021-04/sustainable-finance-taxonomy-fag_en.pdf, s.1
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Obecnie finansowanie paliw kopalnych moze znalez¢ odzwierciedlenie
w ujawnieniach taksonomicznych bankdw jedynie w zakresie, w jakim finansuja
one inwestycje gazowe spetniajgce wymogi Taksonomii (zob. pkt. 3. a poni-
zej). Bedzie to wiec odzwierciedlenie ,,pozytywne”, zwiekszajace stopienh
zgodnosci banku z Taksonomia, cho¢ inwestycje w aktywnosci przejscio-
we musza by¢ wyodrebnione w taksonomicznych ujawnieniach. Jednak
w przysztosci, w wyniku planowanego przyjecia ,,czerwonej” Taksonomii
dla dziatalnosci niezgodnej z unijnymi celami klimatycznymi®, finansowa-
nie paliw kopalnych bedzie zwieksza¢ udziat tak oznaczonej dziatalnosci
w ujawnieniach bankdw, potencjalnie wywierajac presje reputacja lub ryn-
kowa na ograniczenie tego typu ekspozycji.

2.2. Ramy regulacji ostroznosciowych

Regulacje ostroznosciowe oraz nadzdr ostroznosciowy nad bankami w UE
oparte sa na celu zapewnienia stabilnosci finansowej, zaréwno poszcze-
gélnych bankdw jak i systemu finansowego w ogdle. W zwiazku z tym,
regulacje te nakierowane s3g przede wszystkim na ograniczanie ryzyka wy-
nikajacego z finansowanych przez bank aktywow (ekspozycji) dla samych
bankdw. Jest to wiec perspektywa tzw. ,,pojedynczej istotnosci” — wptyw
finansowanych ekspozycji na Srodowisko nie jest, co do zasady, istotny
z punktu widzenia regulacji mikroostroznosciowych - istotne jest ryzyko,
jakie dane ekspozycje generuja dla funkcjonowania banku. Jednoczes$nie
jednak regulacje ostroznosciowe skutkuja zréznicowaniem dostepnosci
kapitatu — w postaci kredytu bankowego - dla okreslonych dziatalnosci.
Generalnie, im wyzsze wymogi kapitatowe, tym udzielenie kredytu jest
bardziej kosztowne dla banku, a w konsekwencji réwniez dla kredytobiorcy.

Wyrdznia sie dwa podstawowe rodzaje ryzyk klimatycznych, ryzyko fi-
zyczne (zwiazane z efektami zmian klimatycznych takimi jak ekstremalne
zjawiska pogodowe, mogacymi wyrzadzac szkody) oraz ryzyko przejscia czy

¢ Platform on Sustainable Finance Final Report on Taxonomy extension options supporting a
sustainable transition, 03.2022, https;//ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_
economy_euro/banking_and_finance/documents/220329-sustainable-finance-platform
-finance-report-environmental-transition-taxonomy_en.pdf
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tez ryzyko tranzycyjne (transition risk), tj. ryzyko wynikajace ze zmian w pra-
wie, regulacjach oraz politykach klimatycznych i energetycznych, a takze
nastrojach rynkowych i preferencjach konsumenckich zwigzanych z trans-
formacja gospodarki w strone niskoemisyjnosci. W przypadku inwestycji
w paliwa kopalne, w tym gaz, ryzykiem tym jest przede wszystkim ryzyko
tzw. aktywdw osieroconych (stranded assets), tj. ryzyko utraty wartosci
finansowanych projektow, w wyniku zmian regulacyjnych lub rynkowych,
pomimo zdolnosci tych projektéw do dalszej operacji. W przypadku gazu,
ryzyko takie mogtoby zmaterializowac sie poprzez odejscie od pozyskiwa-
nia energii lub ciepta z gazu poprzez dotychczasowych odbiorcéw tej ener-
gii, w wyniku zmian w polityce energetycznej, badz w wyniku wyparcia ich
przez alternatywne, bardziej konkurencyjne zrédta energii. Ryzyko aktywow
osieroconych nie jest odrebng kategorig ryzyka, ale stanowi charaktery-
styczny dla paliw kopalnych rodzaj ryzyka, ktéry przejawia sie w tradycyj-
nych kategoriach ryzyka, takich jak ryzyko kredytowe czy ryzyko rynkowe,
podlegajacych ocenie w ramach regulacji i nadzoru ostroznosciowego.

Od logiki opartej na ocenie ryzyka w ramach regulacji ostroznoscio-
wych istnieja co prawda nieliczne wyjatki. Wskaza¢ tutaj nalezy na czynnik
wsparcia dla matych i srednich przedsiebiorstw (art. 501 CRR) oraz czynnik
wsparcia dla inwestycji infrastrukturalnych (art. 501a CRR), ktére obniza-
ja wymogi kapitatowe dla wskazanych typdw inwestycji. W tym zakresie
regulacje ostroznosciowe nakierowane sg wiec na cele inne niz ograni-
czanie ryzyka, tj. wsparcie dla okreslonych sektoréw czy branz poprzez
zmniejszenie kosztéw ich kredytowania i stanowig w istocie element poli-
tyki gospodarczej UE. Obecnie postuluje sie przyjecie podobnych rozwia-
zan w odniesieniu do ekspozycji na Srodowiskowo lub klimatycznie (nie)
zréwnowazone inwestycje poprzez przyjecie zielonego czynnika wsparcia
(green supporting factor) lub brazowego czynnika penalizujacego (brown
penalizing factor). Przyjecie tej drugiej opcji mogtoby potencjalnie znacza-
co zwiekszy¢ koszt finansowania paliw kopalnych jako tej klasy aktywodw,
ktora z pewnoscig bytaby objeta BPF.

Prace trwajace w tym zakresie na szczeblu unijnym sugeruja, ze przyjecie
tego typu instrumentdw jest mato prawdopodobne (zob. pkt. 4. b ponizej).
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Nie wyklucza to jednak zwiekszania zakresu uwzgledniania ryzyk ESG i czyn-
nikdw klimatycznych w regulacjach ostroznosciowych w innej postaci, z po-
dobnym, cho¢ mniej intensywnym skutkiem.

Co istotne, niezaleznie od dedykowanej regulacji wymogdw kapitato-
wych w ramach Filara |, ryzyka wynikajace z finansowania paliw kopalnych
beda przedmiotem oceny - na zasadzie bardziej indywidualnej oceny
odrebnych ekspozycji - w ramach badania adekwatnosci kapitatowe;j,
przeprowadzanej przez banki oraz nadzorcéw w ramach tzw. Filara |l
(zob. pkt. 4. c ponize)).

3. Unijny system zrownowazonych finansow -
Taksonomia oraz inne obowigzki informacyjne

3.1. Finansowanie gazu jako dziatalnos¢
przejsciowa w ramach Taksonomii

3.1.1. Ogdine kryteria Taksonomii oraz techniczne kryteria
kwalifikacji dla gazu

Jak wskazano powyzej, unijna Taksonomia (dalej rowniez ,,TR”) ustanawia,
w formie powszechnie i bezposrednio obowigzujacego rozporzadzenia
(nie wymagajacego implementacji przez Panstwa Cztonkowskie), kryteria,
ktére musi spetnia¢ dana dziatalnos¢ gospodarcza, zeby mogta zostac
uznana za dziatalno$¢ zréwnowazong srodowiskowo. Artykut 3 Takso-
nomii wskazuje:

Do celéw okreslenia stopnia, w jakim dana inwestycja jest zrowno-
wazona srodowiskowo, dana dziatalno$¢ gospodarcza kwalifikuje sie jako
zréwnowazona Srodowiskowo, jezeli dziatalnos¢ ta:

a) wnosi istotny wktad w realizacje co najmniej jednego z celéw $ro-
dowiskowych okreslonych w art. 9 TR, zgodnie z przepisami art.
10-16 TR.

b) nie wyrzadza powaznych szkdd dla zadnego z celéw Srodowisko-
wych okreslonych w art. 9 TR (tzw. zasada do no significant harm,
DNSH)
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) jest prowadzona zgodnie z minimalnymi gwarancjami’

d) spetnia techniczne kryteria kwalifikacji, okreslane w wydawanych

przez Komisje Europejska aktach wykonawczych do Rozporzadzenia.

Artykut 9 wymienia nastepujace cele Srodowiskowe:

a) tagodzenie zmian klimatu;

b) adaptacja do zmian klimatu;

c) zréwnowazone wykorzystywanie i ochrona zasobéw wodnych

i morskich;

d) przejscie na gospodarke o obiegu zamknietym;

e) zapobieganie zanieczyszczeniu i jego kontrola;

f) ochronai odbudowa bioréznorodnosci i ekosystemdw.

Cele Taksonomii s3 powigzane poprzez zasade Do No Significant Harm,
w ten sposob, ze nawet jezeli dana aktywno$¢ wnosi istotny wkiad w realiza-
cje jednego z celdw Srodowiskowych (np. zapobiegania zmianom klimatu),
ale jednoczesnie narusza inny cel (np. ograniczenie zanieczyszczenia
srodowiska), to nie moze by¢ uznana za dziatalnos¢ zréwnowazong $ro-
dowiskowo w rozumieniu Taksonomii.

Dziatalnos¢ powigzana z paliwami kopalnymi, w tym gazem, moze zo-
staC uznana za zréwnowazong srodowiskowo, przede wszystkim jako tzw.
dziatalnos¢ przejSciowa. Zgodnie z art. 10 ust. 2 TR, tego typu dziatalnos¢
gospodarcza, dla ktérej nie istnieja alternatywne niskoemisyjne rozwigzania
wykonalne pod wzgledem technologicznym i ekonomicznym, kwalifikuje sie
jako wnoszaca istotny wktad w tagodzenie zmian klimatu, jezeli wspomaga
ona przejscie do gospodarki neutralnej dla klimatu zgodnie ze Sciezka pro-
wadzaca do ograniczenia wzrostu temperatury do 1,5°C powyzej poziomdw
sprzed epoki przemystowej, w tym poprzez stopniowe wycofywanie emisji
gazdw cieplarnianych, w szczegdlnosci emisji ze statych paliw kopalnych.

7 Zgodnie z art. 18 ust. 1 TR, minimalnymi gwarancjami sa procedury stosowane przez przedsie-
biorstwo prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza, ktére maja zapewnic przestrzeganie Wytycz-
nych OECD dla przedsiebiorstw wielonarodowych oraz Wytycznych ONZ dotyczacych bizne-
su i praw cztowieka, w tym zasad i praw okreslonych w osmiu podstawowych konwencjach
wskazanych w Deklaracji Miedzynarodowej Organizacji Pracy dotyczacej podstawowych zasad
i praw w pracy oraz zasad i praw okreslonych w Miedzynarodowej karcie praw cztowieka.
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Ponadto, tego typu dziatalno$¢ musi:

a) wytwarzac emisje gazow cieplarnianych na poziomie odpowiadajacym

najlepszym wynikom w danym sektorze lub danej gatezi przemystu;

b) nie utrudnia¢ rozwoju i wdrazania alternatywnych niskoemisyjnych

rozwigzan;

C) nie prowadzi¢ do uzaleznienia od aktywdw wysokoemisyjnych,

z uwzglednieniem ekonomicznego cyklu zycia tych aktywow.

Szczegdtowe techniczne kryteria kwalifikacji, okreslajace warunki na
jakich dana dziatalno$¢ moze zosta¢ uznana za wnoszaca znaczacy wktad
w osiagniecie celdw okreslonych w art. 9 TR zostaty ustanowione w Rozpo-
rzadzeniu Delegowanym 2021/2139 (tzw. Climate Delegated Act, ,,CDA”)%,

Rozporzadzenie Delegowane zostato poszerzone o techniczne kryteria
dla gazu oraz atomu na mocy Rozporzadzenia Delegowanego 2022/1214°.
W konsekwencji, obecnie Rozporzadzenie Delegowane 2021/2139 za-
wiera techniczne kryteria kwalifikacji dla nastepujacych trzech rodzajow
dziatalno$ci zwigzanej z gazem: Produkcji energii elektrycznej z gazowych
paliw kopalnych (4.29), Wysokosprawnej kogeneracji energii cieplnej/
chtodniczej i energii elektrycznej z gazowych paliw kopalnych (4.30) oraz
Produkgji energii cieplnej/chtodniczej z gazowych paliw kopalnych w efek-
tywnym systemie cieptowniczym i chtodniczym (4.31). Techniczne kry-
teria kwalifikacji obejmuja warunki dla uznania, ze wnoszony jest istotny
wktad w osigganie celu klimatycznego, jak i dla uznania, ze nie zostata
naruszona zasada DNSH w odniesieniu do pozostatych celéw Srodowi-
skowych. Ponizsza analiza skupia sie na warunkach dla oceny wnoszenia
znaczacego wktadu dla dziatalnosci polegajacej na produkgji energii elek-
trycznej z gazu (4.29).

Dla produkcji energii elektrycznej z gazu, CDA przewiduje dwie alter-
natywne podstawy dla uznania znaczacego wktadu w cele klimatyczne.
Pierwszym z nich jest wymog aby poziom emisji gazow cieplarnianych
w cyklu zycia instalacji wynosit mniej niz 100 g ekwiwalentu CO_/kWh.

8 Dz.U. UE 29.12.2021, L 442/1
°Dz. U. UE z 15.07.2022, L 188/1
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Jest to technologicznie neutralne kryterium, zgodne z kryteriami uznania
innych dziatalno$ci, w tym wytwarzania energii elektrycznej, za wnoszace
istotny wktad w zwalczanie zmian klimatu'®.

Druga, alternatywna $ciezka odchodzi od powszechnego w CDA kryte-
rium 100 g eCO_/kWh i dotyczy tylko instalacji dla ktérych pozwolenie na
budowe zostanie wydane do dnia 31 grudnia 2030 r. Twego typu instalacje
moga zostac¢ uznane za zgodne z Taksonomia jezeli spetniaja nastepujace
7 warunkdw:

(i) bezposrednie emisje gazéw cieplarnianych w ramach danej dziatalnosci
sg nizsze niz 270 g ekwiwalentu CO,/kWh energii wyjsciowej lub roczne
bezposrednie emisje gazdw cieplarnianych w ramach danej dziatalnosci
nie przekraczajg srednio 550 kg ekwiwalentu CO,/kW mocy obiektu
w ciggu 20 lat;

(i) energia, ktéra ma zostac zastgpiona, nie moze by¢ wytwarzana z od-
nawialnych zrédet energii, na podstawie oceny poréwnawczej z naj-
bardziej optacalng i technicznie wykonalna alternatywa odnawialng
dla tej samej mocy; wynik tej oceny pordwnawczej jest publikowany
i podlega konsultacjom z zainteresowanymi stronami;

(iii) dziatalno$¢ zastepuje istniejaca dziatalnos¢ polegajaca na wytwa-
rzaniu energii elektrycznej o wyzszym wskazniku emisji, ktéra wy-
korzystuje state lub ptynne paliwa kopalne;

(iv) nowo zainstalowana zdolnos$¢ produkcyjna nie przekracza zdolnosci
produkcyjnej zastepowanego obiektu o wiecej niz 15 %;

(v) obiekt jest zaprojektowany i zbudowany w taki sposéb, aby wyko-
rzystywat odnawialne lub niskoemisyjne paliwa gazowe, a przejscie
na petne wykorzystanie odnawialnych lub niskoemisyjnych paliw
gazowych nastapi do dnia 31 grudnia 2035 r., przy czym zobowig-
zanie w tym zakresie i weryfikowalny plan zostang zatwierdzone
przez organ zarzadzajacy przedsiebiorstwa;

19 Zob. kryteria ustanowione w Aneksie | Rozporzadzenia 2021/2139 m.in. dla Produkcji energii
elektrycznej z energii wodnej (4.5); Produkcji energii elektrycznej z energii geotermalnej (4.6);
Produkcji energii elektrycznej z odnawialnych niekopalnych paliw gazowych i ciektych (4.7)
czy Przesytu i dystrybucji energii elektrycznej (4.9).
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(vi) zastapienie prowadzi do zmniejszenia emisji gazow cieplarnianych
o co najmniej 55 % w catym okresie eksploatacji nowo zainstalowa-
nej zdolnosci produkcyjnej;

(vii) w przypadku gdy dziatalno$¢ ma miejsce na terytorium panstwa
cztonkowskiego, w ktérym do wytwarzania energii wykorzystuje sie
wegiel, to panstwo cztonkowskie zobowigzato sie do stopniowego
zaprzestania wykorzystywania wegla zgodnie z odpowiednimi wy-
maganiami unijnego prawa.

3.1.2. Analiza i krytyka kryteriow ustanowionych dla
wytwarzania energii elektrycznej z paliw gazowych

Same uwzglednienie gazu, bedacego paliwem kopalnym, w Taksonomii
srodowiskowo zréwnowazonej dziatalnosci wywotato wiele kontrowers;ji.
Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze wiaczenie gazu nie jest bezwarunkowe,
a obwarowane szeregiem kryteriow, ktére taka dziatalno$¢ musi spetnic
i zasadnos¢ uwzglednienia gazu w Taksonomii nalezy oceniac z perspek-
tywy tych konkretnych kryteridw.

Szereg zastrzezen do sposobu uwzglednienia gazu w Taksonomii
oraz przewidzianych dla tej dziatalnosci warunkéw sformutowato ciato
doradcze Komisji ustanowione na potrzeby rozwijania Taksonomii, tj.
Unijna Platforma ds. Zréwnowazonych Finansow (EU Platform on Su-
stainable Finance)'".

Jezeli chodzi o argumenty dotyczace spdjnosci, Platforma wskazata po
pierwsze na odejscie, w technicznych kryteriach dla gazu, od ogdlnego progu
100g eCO,/kWh ustanowionego jako technologicznie neutralne kryterium
znaczacego wkiadu w pozostatej czeSci CDA i wprowadzenie dwdch alter-
natywnych progéw emisyjnosci: 270 g ekwiwalentu CO_/kWh oraz 550 kg
ekwiwalentu CO_/kW mocy obiektu w ciggu 20 lat dla instalacji, ktére uzy-

"' EU Platform on Sustainable Finance Response to the Complementary Delegated Act,
21.01.2022, https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_
and_finance/documents/220121-sustainable-finance-platform-response-taxonomy
-complementary-delegated-act_en.pdf Platforma odnosi sie w tej publikacji do pierwotnego
projektu Komisji, ktéry rézni sie nieznacznie od ostatecznie przyjetych rozwiazan.
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https://ec.europa.eu/info/sites/default/files/business_economy_euro/banking_and_finance/documents/220121-sustainable-finance-platform-response-taxonomy-complementary-delegated-act_en.pdf

skaja pozwolenie przed 2030 rokiem. Ponadto, Platforma zwrdcita uwage,
ze ustanawiajac alternatywne progi emisyjnosci dla gazu Komisja odeszta od
mierzenia emisji w catym cyklu zycia instalacji, co w przypadku gazu pozwala
poming¢ emisje zwigzane np. z wyciekami metanu. Warto tez zauwazy¢, ze
prég 270 g eCO_/kWh jest na gruncie CDA powszechnym kryterium dla
oceny, czy dana aktywnos¢, uznawana za wnoszacy istotny wkitad w realizacje
celu adaptacji do zmian klimatu, nie narusza zasady DNSH w odniesieniu do
celu zapobiegania zmianom klimatu'™. W zwiazku z tym dla gazu, jako kry-
terium znaczacego wkiadu przyjeto prog, ktéry dla innych dziatalnosci jest
progiem dla zasady DNSH. Poza tym, obok ,,zielonej” Taksonomii dziatalnosci
zrownowazonych srodowiskowo, UE planuje wprowadzenie ,,bursztynowej”
(amber) oraz ,,czerwonej” Taksonomii, odpowiednio dla dziatalnosci neutral-
nej z punktu widzenia celdw srodowiskowych oraz dziatalnosci szkodliwe;
dla tych celéw. Platforma doszta do wniosku, ze z punktu widzenia spdjnosci
systemowej, wytwarzanie energii z gazu powinno znalez¢ sie w Taksonomii
bursztynowej, a nie jako dziatalnos¢ przejsciowa w zielonej Taksonomii, tym
bardziej, ze — w ocenie Platformy - techniczne kryteria dla gazu moga nie
spetnia¢ wymogow dla aktywnosci przejsciowej zart. 10 ust. 2 TR (nieutrud-
nianie rozwoju niskoemisyjnych alternatyw, nieprowadzenie do uzaleznienia
od wysokoemisyjnych technologii).

Platforma wskazata réwniez szczegdtowo na problemy wigzace sie
z kazdym z dwdch alternatywnych, dedykowanych dla gazu progéw emis;ji.

W odniesieniu do progu 270 g eCO,/kWh, Platforma wskazata, ze prog
ten jest zbyt mato ambitny zeby stanowit kryterium istotnego wktadu w za-
pobieganie zmianom klimatu w obliczu faktu, ze Srednia emisyjnos¢ energii
elektrycznej w Europie w 2020 roku wynosita 215 g/kWh. Trzeba jednak
zauwazyc¢, ze emisyjnos$¢ znaczaco rdézni sie pomiedzy poszczegdlnymi
panstwami cztonkowskimi UE i w niektérych z nich jest znacznie wyzsza niz
prog 270g eCO,/kwh'™. Niejasne jest jak wiele instalacji bedzie w ogdle mo-

12 Zob. kryteria ustanowione w Aneksie I 2021/2139 m.in. dla Produkcji energii elektrycznej z
energii geotermalnej (4.6); Produkcji energii elektrycznej z odnawialnych niekopalnych paliw
gazowych i ciektych (4.7) czy Przesytu i dystrybucji energii elektrycznej (4.9).

'3 Wedtug danych European Environmental Agency, wytworzenie jednej kWh energii elektrycz-
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gto spetnic to kryterium emisyjnosci. Platforma wskazata, ze zgodnie z da-
nymi IPCC, nawet najbardziej zaawansowane elektrownie gazowe (oparte
na uktadach gazowo-parowych, CCGT) posiadajg obecnie emisyjnos¢ na
poziomie przekraczajgcym 300g eCO_/kWh. W konsekwencji, osiggniecie
progu 270g eCO_/kWh jest generalnie technicznie niewykonalne bez za-
stosowania technologii sekwestracji CO, (CCS).

Drugi z zaproponowanych progdw, roczne emisje na poziomie 550 kg
ekwiwalentu CO,/kW mocy obiektu w ciggu 20 lat zostato najprawdopodob-
niej ustanowione, z mysla o elektrowniach szczytowych, ktore miatyby wspo-
magac¢ prace OZE. Kryterium to wprowadza swego rodzaju roczny budzet
emisji dla danej instalacji, w zaleznosci od intensywnosci emisji, co przektada
sie na limitowany okres czasu, w jakim dana instalacja moze pracowac. Przy-
ktadowo, elektrownia o emisyjnosci rownej 650g eCO_/kWh (load factor 10%)
bedzie mogta pracowac 35 dni w roku, a elektrownia o emisyjnosci réwnej
350g eCO,/kWh 65 dni w roku (load factor 18%)". Platforma wskazata, ze
ustanowione w technicznych kryteriach budzety emisji pozwalajg na dtuzszy
srednioroczny okres pracy niz powszechne ograniczenia czasu pracy dla elek-
trowni szczytowych. Ponadto, zdaniem Platformy, przyjety sposéb obliczania
srednich emisji w tym wariancie stwarza pokuse wydtuzania okresu pracy elek-
trowni w jej pierwszych latach, przy zatozeniu, ze czas ten bedzie zmniejszany
(ponizej 20 letniej sredniej) w kolejnych latach pracy elektrowni, co jednak
nie musi zosta¢ ostatecznie zrealizowane, tym bardziej zwazywszy na dtugi
okres 20 lat, w ktérym liczone maja by¢ Srednioroczne emisje. Ponadto, takie
niespetnienie wymogu co do Sredniorocznych emisji nie bedzie mogto znalez¢
odzwierciedlenia w zadnym retroaktywnym pozbawieniu statusu zgodnosci
tego typu dziatalnosci z Taksonomia (zwazywszy na to, ze stosowne ujawnienia
w kontekscie produktéw finansowych beda dokonywane wczesnie)).

nej wigzato sie w 2020 roku z emisjg 61g eCO, we Francji, 314g eCO, W Niemczech i 710g
eCO, w Polsce. https://www.eea.europa.eu/data-and-maps/daviz/co2-emission-intensity
-10/#tab-googlechartid_googlechartid_googlechartid_chart_1111

% Zob. Natixis Nuclear & Gas In The EU Taxonomy, https;//gsh.cib.natixis.com/api-website-fea-
ture/files/download/12167/nuclear__gas_in_the_eu_taxonomy_integrity_safeguarded_
despite_postures_and_outrages_natixis_gsh.pdf, s.14
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Inne kryteria zostaty przez Platforme skrytykowane jako przysparzajace
trudnosci interpretacyjnych, a w konsekwencji trudne do zastosowania.
W odniesieniu do kryteriéw zastepowania istniejacej dziatalnosci polegaja-
cej na wytwarzaniu energii elektrycznej o wyzszym wskazniku emisji z paliw
kopalnych (co odnosi sie gtéwnie do zastepowania elektrowni weglowych),
Platforma wskazuje, ze czes¢ z tych instalacji ma i tak zosta¢ wytaczona,
w zwigzku z czym zastapienie ich instalacjami gazowymi moze by¢ jedynie
nastepstwem, a nie przyczyna ich wygaszenia. Problematyczny moze tez by¢
brak okreslenia wobec jakiego punktu odniesienia dokonywana powinna
by¢ ocena zastepowania (czy chodzi o tego samego wytwdrce, dany obszar
geograficzny itp.). Co sie tyczy kryterium mowigcym o tym, Ze energia z gazu
nie mogtaby byc¢ alternatywnie wytwarzana z odnawialnych zrédet energii,
co ustali¢ nalezy na podstawie oceny poréwnawczej z najbardziej optacalna
i technicznie wykonalna alternatywa, rowniez nie jest jasne na jakim po-
ziomie szczegdtowosci ocena ta powinna zosta¢ dokonana (np. czy musi
chodzi¢ o te sama lokalizacje inwestycji, na ile relewantny jest dla tej oceny
przerywany charakter energii ze zrodet odnawialnych itp.). Jak wskazuje
Platforma, na poziomie technologii w ogdle, zrédta odnawialne sg generalnie
konkurencyjne cenowo w stosunku do zrédet gazowych oraz wykonalne
technicznie, jednak ocena na poziomie usrednionych wynikdw poréwny-
wanych technologii wydaje sie mijac sie z celem ustanawiania w CDA wa-
runkdw, ktére maja stuzy¢ do oceny poszczegdlnych, konkretnych instalacji.

3.1.3. Konsekwencje z uwzglednienia gazu w Taksonomii dla
instytucji finansowych

Implikacje ptynace z zakwalifikowania wytwarzania energii elektrycznej
z gazu jako dziatalnosci zrownowazonej srodowiskowo dla sektora fi-
nansowego sa trudne do precyzyjnego okreslenia. Po pierwsze, jako, ze
zdecydowana mniejszos¢ tego typu dziatalnosci spetniac bedzie kryteria
Taksonomii, finansowanie gazu niespetniajagcego wymogow tych kryte-
riow moze wywotywac negatywne konsekwencje reputacyjne. Jednak
konsekwencje te s3 trudne do przewidzenia, jako ze opieraja sie na re-
akcjach rynku - inwestoréw oraz konsumentow bankow - ktérzy czesto
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nie maja narzedzi do monitorowania zaangazowania bankéw w tego typu
projekty lub narzedzi do adekwatnego wyrazenia swojej dezaprobaty dla
finansowania tego typu aktywnosci. Ponadto, w obecnym stanie praw-
nym i w najblizszej przysztosci, mimo iz finansowanie dziatalnosci powia-
zanej z gazem zgodnej z Taksonomia jest objete wymogami dotyczacymi
ujawnienia stopnia ekspozycji na tego typu dziatalnos¢ w portfelu kre-
dytowym banku, finansowanie infrastruktury gazowej niezgodnej z wy-
mogami Taksonomii nie podlega osobnemu ujawnieniu. W przypadku
takich ujawnien reputacyjne ryzyka dla bankéw bytyby wyzsze i takiego
stanu prawnego moga one oczekiwac w niedalekiej przysztosci - Komi-
sja zapowiedziata juz prace nad ,,bursztynowg” i ,,czerwong” Taksono-
mia. Po publikacji projektu uwzgledniania gazu w CDA, cze$¢ Srodowiska
finansowego zapowiedziata prace nad alternatywnymi Taksonomiami
wykluczajacymi zupetnie gaz (oraz potencjalnie rowniez energie jadro-
wa). Standardy te moga zosta¢ uznane za gwarantujace wyzsza ocene
srodowiskowa inwestycji, a w konsekwencji instytucje finansowe, ktérym
zalezy na sygnalizowaniu silnego przywigzania do klimatu lub oferowaniu
produktéw, ktére w oczach potencjalnych klientéw beda spetniac naj-
wyzsze standardy srodowiskowe, moga stosowac te standardy w miejsce,
lub obok - jako uzupetnienie - Taksonomii.

Kwalifikacja danej inwestycji gazowej jako zgodnej z Taksonomia moze
potencjalnie zmniejszy¢ jej ryzykownos$¢ z perspektywy ryzyka kredytowe-
go, ograniczajac ryzyko ,,0sierocenia” tego typu aktywow poprzez zmiany
prawne - skoro zostaty uznane za zgodne z Taksonomig, ryzyko, ze beda
dotkniete dziataniami regulacyjnymi ograniczajacymiich rentownosc i ge-
nerujacymi ryzyko dla finansujacego moze zosta¢ uznane za niskie. Jednak -
jak szczegdtowo wskazuje analiza w pkt. 4.2. ponizej - generalnie sama kla-
syfikacja Taksonomiczna nie ma duzego znaczenia dla oceny ryzykownosci
danej ekspozycji z punktu widzenia wymogdw ostroznosciowych bankdw.
W konsekwencji, zaréwno inwestycje gazowe zgodne z Taksonomia moga
zostac uznane za generujace ryzyko kredytowe, jak i inwestycje gazowe
niezgodne z Taksonomig moga zosta¢ uznane za nie generujace ryzyka dla
finansujacego banku, cho¢ w tym drugim wypadku, dokonywanie oceny
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z perspektywy ryzyka klimatycznego (regulacyjnego i ,,osieroconych ak-
tywéw” bedzie zapewne relewantne (zob. pkt. 4.3. ponizej).

3.2. Obowiazki informacyjne wynikajace z CSRD
oraz w ramach tzw. lll Filara

Dwoma zrédtami istotnych obowiazkéw informacyjnych sa dla bankéw
po pierwsze, propozycja tzw. Corporate Sustainability Reporting Direc-
tive (CSRD), nowelizujacej przepisy o raportowaniu niefinansowym, a po
drugie ujawnienia dokonywane w ramach tzw. Il filara regulacji ostroz-
nosciowych. Ze wzgledu jednak na ich informacyjny charakter ujawnienia
te omawiane s3g tacznie w niniejszym punkcie.

CSRD zawiera szereg nowych rozwigzan w zakresie raportowania niefinan-
sowego, w szczegdlnosci standaryzuje i uszczegdtawia znaczaco raportowane
informacje. Szczegdétowe standardy rozwija EFRAG. Omdwienie szczegdto-
wych wymogdw w tym zakresie wykracza jednak poza ramy niniejszej analizy.
Z punktu widzenia finansowania paliw kopalnych, nalezy zwrdéci¢ uwage na
konieczno$¢ dokonywania ujawnien co do emisyjnosci dziatalnosci, réwniez
w tzw. zakresie 3 emisji, obejmujacym emisje w catym fancuchu dostaw i pro-
duktow spdétki - znaczace zaangazowanie w finansowanie paliw kopalnych
bedzie zwieksza¢ podlegajace ujawnieniu wielkosci emisji. Ponadto, nalezy
zwrdci¢ uwage na fakt, ze obecnie banki co do zasady objete s3 definicja
jednostki zainteresowania publicznego, ktére zobowigzane sg dokonywac
ujawnien na gruncie obecnych przepiséw o raportowaniu niefinansowym.
W zwigzku z tym beda w wiekszosci przypadkéw objete nowymi wymogami
CSRD od razu po wejsciu jej w zycie (bez okresu przejsciowego).

Ponadto EBA, dziatajac na podstawie upowaznienia zawartego w CRR
(art. 449a CRR) przyjeta standardy techniczne ustanawiajace ramy dodatko-
wych informacji sSrodowiskowych, ktdre raportowa¢ musza banki w ramach
ujawnien dokonywanych na mocy postanowient CRD/CRR (tzw. Il filar)™.
Wymagane ujawnienia sg bardzo szczegdtowe i wprost obejmujga wymogi

"> https://www.eba.europa.eufimplementing-technical-standards-its-prudential
-disclosures-esg-risks-accordance-article-449a-crr
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dotyczace sektora paliw kopalnych. Po pierwsze, EBA wymaga ujawnien
jakosciowych zawierajacych opisy uwzglednienia ryzyk ESG w ramach
strategii biznesowej, procesow zarzadzania ryzykiem oraz struktur zarza-
dzania. Po drugie, standardy wymagaja szczegdtowych ujawnien iloscio-
wych, ktére obejmuja ujawnienia dotyczace wartosci ekspozycji banku
na poszczegdlne sektory wrazliwe z punktu widzenia Srodowiskowego
i klimatycznego (Wzor 1). Odrebnie wyszczegdlnione zostato wydobycie
gazu oraz wytwarzanie i dystrybucja gazu. Wzor 1 przewiduje rownoczesnie
ujawnienia informacji o wielkosci emisji kredytobiorcow, w tym emisji sfinan-
sowanych przez bank (emisji z zakresu 3 banku). Ponadto, ocenie i ujawnieniu
bedzie podlegac zgodnos¢ wielkosci ekspozycji na poszczegdine sektory ze
sciezka osiggniecia celu net-zero w 2050 roku zgodnie z zatozeniami IEA,

0&G fields in Algeria N— 0&G fields in Turkmenistan

0 P
| }
Coal mines in Shanxi, China En ] = | LY -
‘Q : S !_\_n i
- b
' |
> 3
—_—
1 . ANCH. | Epei)
o 0= 4
- % T = - 1d Th pAsgera_pEuTLT)
) o0 H 04 b 04 19 (Twhmenmant Mgera_HEu135

02 83 04 0.5 (China)

Zdjecie: Przyktadowe emisje metanu wykryte dzieki WorldView-3 na polach naftowych i ga-
zowych w Algierii i Turkmenistanie oraz z kopalni wegla w chifiskim regionie Shanxi.
Zrédto: WorldView-3 © (2021) DigitalGlobe Inc./processed by Sdnchez-Garcfa et al. (in prep.)

Ponadto, banki zobowiazane beda do publikowania dwéch miar zgod-
nosci ich dziatalnosci z Taksonomig, odzwierciedlajacych stopien, w jaki
finansujg aktywnosci z nig zgodne: Green Asset Ratio oraz Banking Book
Taxonomy Alignment Ratio. Réznica pomiedzy tymi wskaznikami polega



na tym, ze pierwszym objete s3 wytacznie ekspozycje wobec podmiotéw
objetych obowiazkiem raportowania niefinansowego (co do zasady duze
przedsiebiorstwa) a drugim réwniez wobec MSP.

Jak wskazano powyzej, s to obowigzki informacyjne, ktdére nie wiaza
sie dla bankdéw z koniecznoscia np. zmniejszenia ilosci finansowanych emi-
sji czy ekspozycji na okreslone sektory, ale ktére moga generowac presje
reputacyjng, na ograniczenie tego typu aktywnosci.

4. Regulacje ostroznosciowe
4.1. Wytyczne i raporty EBA

Aspekty Srodowiskowe s3 tez przedmiotem wytycznych EBA, ktéry mimo
iz nie sprawuje bezposredniego nadzoru nad bankami krajowymi, koordy-
nuje dziatania nadzorcéw z panstw cztonkowskich, m.in. wkasnie w formie
wytycznych. Aspekty Srodowiskowe zostaty uwzglednione przez EBA po
raz pierwszy w Wytycznych dotyczacych udzielania i monitorowania kre-
dytow z 29.05.2020 r. (EBA/GL/2020/06).

Wytyczne EBA ustanawiajg ogdlng zasade, zgodnie z ktdra instytucje
powinny uwzglednia¢ czynniki Srodowiskowe, spoteczne i zwigzane z za-
rzadzaniem (ESG), a takze ryzyka powiazane w swoich apetytach na ryzy-
ko kredytowe oraz zasad postepowania w zakresie zarzadzania ryzykiem,
zasadach postepowania i procedurach dotyczacych ryzyka kredytowego.
Odnosnie ryzyka zmian klimatu, wytyczne wskazujg, ze moze ono materiali-
zowac sie poprzez ryzyko fizyczne, zdefiniowane jako ryzyko kredytobiorcy
wynikajace z fizycznych skutkdw zmiany klimatu, w tym - co istotne - ry-
zyko odpowiedzialnosci prawnej za przyczynianie sie do skutkdw zmian
klimatu, oraz ryzyko przeksztatcenia, np. ryzyko kredytobiorcy wynikajace
z przejscia na niskoemisyjna gospodarke odporng na zmiany klimatu.

Zgodnie ze szczegdtowymi wytycznymi dla udzielania kredytéw zardw-
no mikro i matym, jak i Srednim i duzym przedsiebiorcom, w przypadku
kredytéw lub kredytobiorcdw, dla ktérych ryzyko ESG jest wyzsze, wyma-
gana jest bardziej szczegdtowa analiza faktycznego modelu biznesowego
kredytobiorcy, w tym przeglad aktualnych i planowanych emisji gazéw
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cieplarnianych, otoczenia rynkowego, wymogdw nadzorczych dotyczacych
kwestii Srodowiskowych, spotecznych i zwigzanych z zarzadzaniem dla
tych przedsiebiorstw, a takze prawdopodobnego oddziatywania regulacji
dotyczacych kwestii ESG na sytuacje finansowa kredytobiorcy.

Poza wytycznymi dotyczacymi udzielania i monitorowania kredytéw,
EBA otrzymata specjalny mandat do opracowania raportu, zawierajace-
go jednolite definicje ryzyk ESG oraz przedstawiajacego zalecenia co do
jakosciowego oraz ilosciowego uwzgledniania tych ryzyk w procesach za-
rzadzania ryzykiem i ocenie nadzorczej (art. 98(8) CRD). Raport, ktory opu-
blikowata w czerwcu 2021 roku (EBA/REP/2021/18) nie jest bezposrednio
zrodtem obowiazkdw dla bankdw lub organdw nadzoru, jednak ma stano-
wic podstawe dla inkorporacji przez EBA kwestii ESG w szczegdtowych
wytycznych dotyczacych poszczegdlnych zagadnien (w szczegdlnosci wy-
tycznych dla oceny nadzorcze)j).

W Raporcie EBA wprost odnosi sie do paliw kopalnych w kontekscie klima-
tycznych ryzyk przejscia. Jako przyktad ryzyk przejScia EBA wskazuje zmiany
w politykach srodowiskowych i klimatycznych, takie jak wymogi co do efek-
tywnosci energetycznej, mechanizmy wyceny emisji, zwiekszajace koszt paliw
kopalnych i zachety do zrdwnowazonego korzystania z zasobdw naturalnych
(p. 71). Ponadto, EBA wskazuje tez na ryzyka operacyjne i reputacyjne zwia-
zane z finansowaniem paliw kopalnych (p. 263). Ponadto, w liscie wskazni-
kow relewantnych dla oceny ryzyka ESG, Raport EBA wymienia ekspozycje
na paliwa kopalne oraz przyjecie lub brak przyjecia polityk zmierzajacych do
ograniczenia ekspozycji na paliwa kopalne (Zat. 1, s. 156).

4.2. Dedykowana regulacja ostroznosciowa dla
ekspozycji sSrodowiskowych w ramach wymogow
kapitatowych

Jedna z potencjalnie najbardziej istotnych zmian regulacyjnych dla finan-
sowania ekspozycji na paliwa kopalne, w tym gaz, bytoby stworzenie dla
tego typu ekspozycji szczegdlnego rezimu w ramach regulacji wymogow
kapitatowych bankdéw. Jedna z dyskutowanych w literaturze form, ktére
mogtaby przejac tego rodzaju regulacja sa tzw. zielone czynniki wspierajace
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(green supporting factors) oraz brazowe czynniki penalizujace (brown pe-
nalizing factors), ktére zaktadaja zwiekszenie, lub zmniejszenie wymogow
kapitatowych dla finansowania, odpowiednio, niezréwnowazonych srodo-
wiskowo (,,brazowych”) inwestycji oraz pozytywnie ocenianych z punktu
widzenia srodowiska (,,zielonych”) inwestycji. Prace nad tym narzedziem
znalazty sie w rekomendacjach High Level Group on Sustainable Finance',
a takze w przyjetym w 2018 roku przez Komisje Europejska Planie Dziatania
ws. Finansowania Zréwnowazonej Gospodarki (Dziatanie 8).

W wykonaniu tych zatozeh, w ramach zmian do CRD/CRR przyjetych
w 2019 roku', EBA zostata zobowigzana do opracowaniu raportu odno-
Snie tego, czy uzasadnione bytoby specjalne ostroznosciowe traktowanie
ekspozycji zwigzanych z aktywami lub dziataniami w znaczacym stopniu
powiazanymi z celami ochrony srodowiska lub celami spotecznymi (art.
501(c) CRR). Mandat nie odnosi sie wiec wprost do kwestii zasadnosci
przyjecia zielonego lub brazowego czynnika wspierajacego/penalizujacego,
a stanowi o koniecznosci bardziej ogdlnego rozwazenia przez EBA zasad-
nosci dedykowanej regulacji ostroznosciowej dla wskazanych ekspozycji,
ktora potencjalnie moze przyja¢ rézne formy.

W ramach wykonania tego mandatu, EBA opublikowata w maju 2022
roku dokument konsultacyjny, ktéry rozpoczat proces konsultacji, ale tez
zawiera przedstawienie stanowiska wyjsciowego i dotychczasowej analizy
w tym przedmiocie przeprowadzonej przez EBA (EBA/DP/2022/02). W do-
kumencie tym EBA przyjmuje, zasadniczo charakterystyczne dla regulacji
ostroznosciowej podejscie oparte na ryzyku (risk-based) (pkt. 18), co zdaje
sie przesadzac, ze EBA nie zmierza do ,,promowania” zielonych ekspozycji,
ani tez penalizowania ,,brazowych” ekspozycji, niezaleznie od ich profilu
ryzyka. Wychodzac z perspektywy opartej na ryzyku EBA analizuje, w jaki
sposob kwestie srodowiskowe mogg zosta¢ uwzglednione w ramach regu-
lacji ostrozno$ciowych w ogdle, zaréwno w oparciu o0 model SA, jak i IRB

' High-Level Expert Group on Sustainable Finance Financing a sustainable European economy,
2018, s. 68

' Rozporzadzenie 2019/876 z dnia 20 maja 2019 r. (Dz.U.UE.L.2019.150.1)
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(np. w ramach ratingéw zewnetrznych wptywajacych na wagi ryzyka, w ra-
mach wyceny zabezpieczen itp.). Odnoszac sie wprost do propozycji czyn-
nikdw wspierajacych/penalizujacych, po przeanalizowaniu argumentow za
i przeciw ich przyjeciu, EBA dochodzi do wniosku, ze wskazana jest w tym
zakresie daleko idaca ostrozno$¢ i sktania sie raczej ku dalszej klaryfikacji
tego, w jaki sposdb kwestie te moga byC ujete przez inne (wymienione
przyktadowo powyzej) instrumenty regulacji ostroznosciowej (pkt. 144).

Bezposrednia, odrebna regulacja kwestii Srodowiskowych i klimatycz-
nych w ramach regulacji ostroznosciowych zostata wiec negatywnie oce-
niona przez EBA. Jednak nie znaczy to, ze unijne organy prawodawcze nie
moga zdecydowac sie na przyjecie tego typu rozwiazania. Ponadto, zapo-
wiedz dalszego rozwijania i klaryfikacji sposobu, w jaki ryzyka klimatyczne
moga by¢ ujete w ramach innych instrumentéw Filara | przez EBA sprawia,
ze ro$nie prawdopodobienstwo, ze ryzyka zwigzane z finansowaniem gazu
znajda odzwierciedlenie w wymogach kapitatowych.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze przyjecie podejscia opartego stricte na ryzyku
potencjalnie zmniejsza koszty kapitatowe zwigzane z finansowaniem paliw
kopalnych, gdyz nie kazda tego typu inwestycja bedzie wigzac sie ze zwiekszo-
nym ryzykiem finansowym dla banku. Brazowy czynnik penalizujacy dziatatby
tymczasem jak generalny koszt narzucony na finansowanie paliw kopalnych,
niezaleznie od tego czy finansowo takie finansowanie bytoby ryzykowne.

4.3. Projektowane zmiany w pakiecie CRR/CRD

Jak mozna wywnioskowac z procedowanych obecnie na poziomie unij-
nym zmian do pakietu regulacji ostroznos$ciowych CRR/CRD'®, ryzyko

'8 Zob. Komisja Europejska, Wniosek dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajaca
dyrektywe 2013/36/UE w odniesieniu do uprawnief nadzorczych, sankcji, oddziatéw z panstw
trzecich i ryzyka z zakresu ochrony srodowiska, polityki spotecznej i tadu korporacyjnego oraz
zmieniajaca dyrektywe 2014/59/UE, COM/2021/663 final, https;//eur-lex.europa.eu/legal
-content/PL/TXT/2uri=CELEX:52021PC0663 oraz Komisja Europejska Wniosek rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 575/2013 w odniesieniu
do wymogdw dotyczacych ryzyka kredytowego, ryzyka zwigzanego z korekta wyceny kredy-
towej, ryzyka operacyjnego, ryzyka rynkowego oraz poziomu wyjsciowego, COM/2021/664
final, https;/feur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:52021PC0664


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:52021PC0663
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:52021PC0663
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:52021PC0664

klimatyczne i zgodnos¢ dziatalnosci bankowej z kierunkiem polityki kli-
matycznej UE podlega¢ bedzie uwzglednieniu w szerszym zakresie w re-
gulacjach ostroznosciowych.

W pierwszej kolejnosci, zmiany przewiduja nowe wymogi dotyczace
zarzadzania ryzykiem, wymagajac, zeby bank posiadat skuteczne procedury
stuzace identyfikacji, zarzadzaniu i monitorowaniu ryzykiem, obejmujace
ryzyka, na ktore instytucje sa lub moga by¢ narazone w krotkim, srednim
i dugim terminie, w tym ryzyka z zakresu ochrony srodowiska, polityki
spotecznej i tadu korporacyjnego (art. 74(4) CRD IV). Odpowiednie poli-
tyki zarzadzania ryzykiem obejmujace ryzyko ESG beda tez musiaty zostac
przyjete na szczeblu zarzadczym (art. 76 (1) CRD IV).

Poza inkorporacja ryzyk ESG w ramach szerszych polityk zarzadzania
ryzykiem, banki beda musiaty réwniez opracowac odrebne, szczegétowe
plany i wymierne cele w zakresie monitorowania ryzyka i przeciwdziatania
ryzyku wynikajacemu w perspektywie krotko-, sSrednio- i dtugoterminowej
z niedostosowania modelu biznesowego i strategii instytucji do odpowied-
nich celdw polityki Unii lub szerszych tendencji w ramach transformac;ji
w kierunku zréwnowazonej gospodarki w odniesieniu do czynnikéw ESG.
Przepis ten nie wskazuje jednoznacznie co takie plany powinny uwzglednic;
odpowiednie wytyczne w tym zakresie wyda EBA. Nie jest to z pewnoscia
jasny obowiazek przygotowania strategii osiggniecia neutralnosci klima-
tycznej. Jednak wydaje sie, ze emisyjnos¢ portfela oraz finansowanie paliw
kopalnych powinny zosta¢ w nich uwzglednione jako informacje kluczowe
dla oceny ,,niedostosowania modelu biznesowego i strategii instytucji do
odpowiednich celéw polityki Unii”.

Ponadto, projektowane zmiany w CRD przewiduja wprost konieczno$¢
uwzglednienia przez banki ryzyk wynikajacych z czynnikdéw ESG w ramach
procesu wewnetrznej oceny adekwatnosci kapitatowej. W procesie tym banki
identyfikuja ryzyka nie objete ogdlnymi wymogami kapitatowymi ustanowio-
nymi w CRR (w ramach tzw. filara l), w sposob, ktory gwarantuje zapewnienie,
ze wszystkie ryzyka banku s3 w dostateczny sposob pokryte kapitatem.

Ponadto, banki beda zobowigzane do przeprowadzania testéw warun-
kéw skrajnych (stress testdw) obejmujacych ,,szereg scenariuszy z zakresu
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ochrony srodowiska, polityki spotecznej i tadu korporacyjnego, odzwier-
ciedlajacych potencjalny wptyw zmian w Srodowisku i przemian spotecz-
nych oraz powigzanej polityki publicznej na otoczenie biznesowe w dtugim
terminie” (art. 87a(2) CRD). Co istotne, odniesienie w tym przepisie do
szokéw wynikajacych z polityki publicznej jasno wskazuje, ze stress te-
sty powinny obejmowac réwniez analize ryzyk przejscia, wynikajacych ze
zmian w polityce klimatycznej czy energetyczne;.

Projektowane zmiany przewiduja tez nowe obowigzki dla nadzorcéw,
odpowiadajace wymogom ustanawianym dla bankéw. Organy nadzoru
beda wiec zobowigzane do zapewnienia, aby instytucje nadzorowane (ban-
ki) posiadaty w ramach polityk zarzadzania ryzykiem (art. 74 CRD) solidne
strategie, polityki, procedury i systemy identyfikacji, pomiaru i monito-
rowania ryzyka z zakresu ochrony srodowiska, polityki spotecznej i tadu
korporacyjnego oraz zarzadzania tego rodzaju ryzykiem w odpowiednich
horyzontach czasowych, beda zatwierdzaty plany zapewnienia zgodnosci
modelu i strategii banku z celami polityki klimatycznej UE (art. 87a(3)
CRD) a takze uwzgledniaty ryzyka ESG w ramach procesu badania i oceny
nadzorczej. Podobnie wiec jak same banki w ramach wewnetrznej oceny
adekwatnosci kapitatowej, réwniez nadzorcy, w ramach zewnetrznej oceny
beda uwzgledniac ryzyka ESG. W wyniku tej oceny, organy nadzoru moga
nakazywac zwiekszanie kapitatow wtasnych banku, w celu pokrycia ziden-
tyfikowanych ryzyk ESG.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze opisane powyzej rozwiazania sa na etapie
prac legislacyjnych i moga ulec zmianie.
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Czy przyjecie uzupetniajgcego
aktu delegowanego (CDA) do
Taksonomii to dobra wiadomos¢
dla Polski?

Faktyczny wptyw Taksonomii i przyjetego w lecie 2022 roku uzupetniajacego
aktu delegowanego' uznajacego gaz za paliwo zréwnowazone w okresie przej-
sciowym na skale inwestycji gazowych w Unii Europejskiej jest trudny do okre-
Slenia. Juz teraz jednak wiadomo, ze konsekwencje dla Polski beda niebagatelne.
| wbrew powszechnemu przekonaniu nie oznacza to, ze gazyfikacja kraju moze
teraz przyspieszyC i by¢ prezentowana jako element ,zielonej transformac;ji”.
Polska planuje gazyfikacje energetyki i cieptownictwa na niespotykana do-
tad skale. Przyjeta w 2021 roku Polityka Energetyczna Polski do 2040 roku?
(PEP 2040, juz w momencie uchwalania byta niezgodna z europejskimi ce-
lami klimatycznymi) zaktadata znaczny wzrost mocy jednostek gazowych.
Wedtug analizy think-tanku Ember, produkcja energii z gazu miata wzrosnac
z 14 TWh w 2019 roku do 54 TWh w roku 2030°. Cho¢ autorzy dokumentu

! Commission Delegated Regulation (EU) 2022/1214 of 9 March 2022 amending Delegated Regu-
lation (EU) 2021/2139 as regards economic activities in certain energy sectors and Delegated Re-
gulation (EU) 2021/2178 as regards specific public disclosures for those economic activities (Text
with EEA relevance), https:/eur-lex.europa.euflegal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32022R1214

2 https;//www.gov.pl/web/klimat/polityka-energetyczna-polski

* Matgorzata Kasprzak, Stepping On The Gas, EMBER, 2021, https://fember-climate.org/insights/
research/stepping-on-the-gas/
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wielokrotnie zapewniajg o traktowaniu gazu ziemnego jako paliwa przejscio-
wego, niezbednego do bilansowania systemu energetycznego do czasu odpo-
wiedniego rozwoju odnawialnych zrédet energii, plany inwestycyjne sugeruja,
ze gaz ziemny ma na dobre wpisac sie do miksu energetycznego Polski.

Wprawdzie kryzys cen paliw kopalnych, ktéry unaocznit sie z catg moca
na przetomie 2021 i 2022 roku oraz rosyjska inwazja na Ukraing w lu-
tym 2022, sktonity rzad do przygotowania zatozeh nowelizacji PEP 2040,
strategia do dzis nie zostata formalnie zmieniona a plany wydatkowania
miliardéw ztotych na inwestycje w gaz ziemny (na razie) zostaty tylko
nieznacznie okrojone i to tam, gdzie w negocjacjach funduszy unijnych
domagata sie tego Komisja Europejska. Znowelizowana PEP 2040 ma za-
ktada¢ “dostosowanie decyzji inwestycyjnych w gazowe moce wytwdrcze
do dostepnosci paliwa™, szczegotéw jednak brak.

Debata wokot przyjecia CDA byta goraca, z jednej strony padaty argu-
menty o “zwijaniu” europejskiej polityki klimatycznej, za$ z drugiej - o pod-
wazaniu transformacji energetycznej w krajach szczegdinie silnie uzaleznio-
nych od wegla. W zwigzku z istotnymi planami inwestycyjnymi i specyfika
polskiego systemu energetycznego (72,4% produkgji energii elektrycznej
z wegla w 2021 roku®), spér wokoét aktu delegowanego do Taksonomii
dopuszczajacego inwestycje gazowe byt nad Wista pilnie obserwowany.
Przeciwnicy CDA podnosili, ze jego przyjecie oznaczac bedzie podwazenie
spojnosci Taksonomii, uczyni ja “bezzebng” i podwazy polityke klimatyczna
UE. Taksonomia miata by¢ bowiem kluczowym elementem Europejskiego
Zielonego tadu - w odrdznieniu od unijnych strategii i plandw, skupiaja-
cych sie przede wszystkim na inwestycjach w ramach polityki spéjnosci
(lub innych unijnych instrumentdéw finansowych), dotyczy bowiem tez
rynkéw finansowych. Oczekiwano, ze Taksonomia wyznaczy jasna Sciezke
dekarbonizacji i ukréci potsrodki i greenwashing, wyznaczajac ambitny stan-
dard zielonego finansowania. Zwolennicy CDA podnosili, ze transformacja

* Zatozenia do aktualizacji Polityki energetycznej Polski do 2040 r. z marca 2022 r.,
https://www.gov.pl/web/klimat/zalozenia-do-aktualizacji-polityki-energetycznej-polski-do-2040-r

> Transformacja energetyczna w Polsce. Dane za 2021 ., https;//www.teraz-srodowisko.pl/
aktualnosci/fforum-energii-dane-transformacja-energetyczna-w-polsce-2021-11806.html
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energetyczna w panstwach takich, jak Polska, o przestarzatym, opartym na
weglu systemie energetycznym nie moze sie powies¢ bez wegla a zmniej-
szanie inwestycji gazowych metodami prawnymi jest nieuczciwe i dziata
w interesie krajéw bardziej zaawansowanych w zielonej transformacji.

i, MOJA
=1 OSTROLEKA

Zdjecie: Plac budowy nalezacej do Energi SA z Grupy ORLEN elektrowni gazowej typu CCGT
Ostroteka C o mocy 750 MW.

Zrédto: Moja Ostroteka, https;//zdjecia.moja-ostroleka.pl/p/650794/elektrownia-w-ostrolece

Rados¢ zwolennikéw gazyfikacji polskiej energetyki i cieptownictwa
z przyjecia CDA do Taksonomii jest jednak przedwczesna. Ustalone w nim
warunki pozwalajace na stwierdzenie znaczacego wktadu w realizacje ce-
|6w Srodowiskowych przez inwestycje gazowe (czyli, méwigc potocznie,
uznanie ich za zréwnowazone) wykluczaja bowiem wiekszo$¢ planowanych
w Polsce projektéw.

Po pierwsze, Polska nie przyjeta dotad daty odejscia od wegla, co
jest warunkiem uznania inwestycji gazowych (o emisyjnosci przewyzszaja-
cej 100 g CO,e/kWh) za zréwnowazone. Pozbawione konkretéw deklaracje
polityczne mdwiace o roku 2049, ktérym nie towarzyszyty zadne faktyczne



decyzje, nie spetniaja tej przestanki. Zatem inwestycje gazowe w energe-
tyce nie moga zosta¢ w Polsce uznane za zrdwnowazone.

Po drugie, Polska zaktada wielokrotny wzrost gazowych mocy wytwor-
czych w najblizszych dwdch dekadach. Tymczasem Ill. i IV. warunek zawarty
w Taksonomii zaktadaja, ze inwestycja wykorzystujaca gaz ziemny moze
zostaC uznana za wnoszacy istotny wktad w realizacje celéw Srodowisko-
wych tylko wéwczas, jezeli zastepuje state lub ptynne, wysokoemisyjne
paliwa kopalne a przy tym jej moc nie przewyzsza zastepowanych mocy
o wiecej, niz 15%. To wyklucza zgodnos¢ z Taksonomig znacznej czesci
planowanych inwestycji.

Czy to oznacza, ze inwestycje gazowe w Polsce muszg zostac wstrzy-
mane? Nie. Doprowadzi jednak do zwiekszenia ich kosztéw, co sprawi, ze
jeszcze szybciej niz zaktadano stang sie aktywami osieroconymi. Sektor
bankowy bedzie za§ musiat oceni¢, czy optacalne jest kredytowanie coraz
bardziej ryzykownych inwestycji, a polscy politycy stang przed konieczno-
scig zweryfikowania ich uzasadnienia gospodarczego.
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Lista skrotéow uzywanych
w publikacji

CCAC Climate and Clean Air Coalition, Koalicja na rzecz Klimatu
i Czystego Powietrza

CDA Climate Delegated Act, Rozporzadzenie Delegowane 2021/2139

COP26 Conference of the Parties, 26. Konferencja Stron Ramowe;j
Konwencji Narodéw Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu

CRD IV Capital Requirements Directive |V, Dyrektywa Parlamentu
Europejskiego i Rady 2013/36/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
warunkdw dopuszczenia instytucji kredytowych do dziatalnosci oraz
nadzoru ostroznos$ciowego nad instytucjami kredytowymi i firmami
inwestycyjnymi, zmieniajaca dyrektywe 2002/87/WE i uchylajaca
dyrektywy 2006/48/WE oraz 2006/49/WE

CRR Capital Requirements Regulation, Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r.

w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012

CSRD Corporate Sustainability Reporting Directive, dyrektywa

ws. raportowania przez przedsiebiorstwa zagadnieh dotyczacych
zréwnowazonego rozwoju

DNSH Do No Significant Harm, zasada mowigca o tym, aby nie
wyrzadza¢ powaznych szkdd dla zadnego z celdw Srodowiskowych
okreslonych w art. 9 unijnej Taksonomii

EBA European Banking Authority, Europejski Urzad Nadzoru Bankowego
EDF Environmental Defense Fund

EFRAG European Financial Reporting Advisory Group,
Europejska Grupa Doradcza ds. Sprawozdawczosci Finansowe;j

ESG Environmental, social, and corporate governance, ujawnienia
danych srodowiskowych, spotecznych oraz zwigzanych z tadem
korporacyjnym
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EPA U.S. Environmental Protection Agency, amerykanska Agencja
Ochrony Srodowiska

GEM Global Energy Monitor

GOGEL Global Oil and Gas Exit List, Globalna Lista Odejscia od Ropy i Gazu
GWP global warming potential, potencjat tworzenia efektu cieplarnianego
IEA International Energy Agency, Miedzynarodowa Agencja Energii

IICC International Institute for Sustainable Development

IPCC Intergovernmental Panel on Climate Change, Miedzyrzadowy
Zespot ds. Zmian Klimatu

IRB Internal Ratings-Based Approach, Metoda wewnetrznych ratingdw

LNG /iquefied natural gas, gaz ziemny w ciektym stanie skupienia,
skroplony gaz ziemny

MSP mate lub $rednie przedsiebiorstwo

OGMP Oil and Gas Methane Partnership, Partnerstwo na rzecz metanu
z ropy naftowej i gazu

PEP 2040 Polityka Energetyczna Polski do 2040 roku
SA Standard Approach, metoda standardowa

SFDR Sustainable Finance Disclosure Regulation, Rozporzadzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada
2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zrébwnowazonym
rozwojem w sektorze ustug finansowych

TR unijna Taksonomia
TUW towarzystwo ubezpieczeh wzajemnych

UNEP United Nations Environment Programme,
Program Srodowiskowy Organizacji Narodéw Zjednoczonych

UE Unia Europejska
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