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Szybki wzrost wartosci globalnych aktywéw finansowych ESG

Wedtug analizy Bloomberg w 2020 globalna warto$¢ aktywow finansowych
zwigzanych z ESG przekroczyta 35 bln USD i stanowita ponad 1/3 wartosci
wszystkich aktywow w zarzqdzaniu. Szybki rozwdj rynku w USA w ostatnich
2 latach sprawit, ze wyprzedzity one Europe (12 bln USD) i odpowiadaty za blisko
potowe globalnych aktywow ESG (17 bln USD). Bloomberg prognozuje, ze
do 2025 rynek zwiekszy sie do 50 bln USD, w tym rynek dtugu ESG moze
wzrosng¢ z obecnych 3 do 11 bln USD. Z kolei na rynek funduszy inwestycyjnych
typu ETF majg naptyng¢ nowe $rodki wartosci 1 bin USD. Naptyw $rodkéw do
funduszy ETF w 1h21 wynidst juz 65% prognozowanej przez Bloomberg na caty
2021 wartosci 115 mld USD, co jest zgodne ze scenariuszem szybkiego wzrostu
zaktadajgcego $redni roczny przyrost o 35% do 2025.

Ujawnienia dotyczqce ESG w USA

Amerykanska Komisja Papierow Warto$ciowych i Gietd (SEC) zapowiedziata, 7e
chce w tym roku opracowac przepisy naktadajgce na spoétki gietdowe obowigzek
ujawniania informacji zwigzanych z klimatem i okreslajgce standardy tego
raportowania. Nawotujq do tego inwestorzy oraz czes¢ firm, ktore juz dzisiaj
stosujg wysokie standardy raportowania. Obecnie duza cze$¢ spotek raportuje
tego typu informacje, ale brak jest jednolitego rynkowego standardu, co utrudnia
poréwnywanie informacji i zmniejsza przejrzystos¢ rynku.

Wymogi EBA dla bankéw w zwigzku z ryzykiem ESG

30.06 weszty w 2ycie wytyczne Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego (EBA)
dotyczqce udzielania i monitorowania kredytow (EBA/GL/2020/06). Od tego
czasu banki powinny uwzglednia¢ czynniki ESG w okreslaniu apetytu na ryzyko
kredytowe, zasadach postepowania i procedurach dotyczqcych ryzyka
kredytowego. Uwzgledniane powinny byc¢ te czynniki ryzyka, ktore wptywajq na
sytuacje finansowq kredytobiorcoéw, w szczegdlnoSci czynniki zwigzane ze
$rodowiskiem, w tym zmianami klimatu. Dodatkowo 23.06 EBA opublikowata
Raport nt. zarzqdzania ryzykiem ESG i nadzoru dla instytucji kredytowych i firm
inwestycyjnych. Zawiera on definicje ryzyka ESG, opis kanatéw jego
oddziatywania oraz metod oceny tego ryzyka.

Przyjecie europejskiego prawa klimatycznego

28.06 Rada UE przyjeta europejskie prawo klimatyczne, tym samym konczqc
procedure jego zatwierdzania. Wczesniej, 24.06 przyjqt je Parlament Europejski.
W prawie zapisany jest cel zaktadajgcy osiggniecie przez UE neutralnosci
klimatycznej do 2050 i wigzqcy cel obnizenia emisji netto gazéw cieplarnianych
do 2030 o co najmniej 55% w poréwnaniu z 1990. Prawo stanowi rowniez, ze do
osiggniecia tego celu wliczone bedzie maksymalnie 225 Mt COe pochtaniania,
cho¢ UE bedzie dqzy¢, aby faktycznie byto ono wyzsze niz ten limit. Prawo
powotuje rowniez Europejskg Naukowq Rade Doradczg ds. Zmian Klimatu oraz
przewiduje wyznaczenie przez Komisje w najblizszych latach posredniego celu
klimatycznego na 2040 i budzetu weglowego (gazéw cieplarnianych) na lata
2030-2050. Rozporzqdzenie wejdzie w zycie 20. dnia po publikacji w Dzienniku
Urzedowym UE (Rada UE, 300Gospodarka).
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Globalne emisje obligacji ESG - wolumen
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https://www.bloomberg.com/company/press/esg-assets-rising-to-50-trillion-will-reshape-140-5-trillion-of-global-aum-by-2025-finds-bloomberg-intelligence/
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https://www.eba.europa.eu/eba-publishes-its-report-management-and-supervision-esg-risks-credit-institutions-and-investment
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Pakiet legislacyjny Komisji Europejskiej Fit for 55

14.07.2021 Komisja Europejska przedstawita gtéwnq cze$¢ pakietu ,,Gotowi na
55” (Fit for 55). Zawiera on 13 propozycji legislacyjnych. Ich celem jest realizacja
Europejskiego Zielonego tadu, w tym zwiekszonego celu redukcji emisji netto
gazéw cieplarnianych do 2030 o co najmniej 55% wobec poziomu z 1990.
Najwazniejsze zmiany to: zwiekszenie celow dla sektorow objetych unijnym
systemem handlu emisjami (EU ETS) i ustanowienie mechanizmu dostosowania
cen na granicach z uwzglednieniem emisji CO, (CBAM), objecie systemem EU ETS
nowych sektorow, wyzsze cele redukcji emisji w sektorach poza EU ETS oraz
dotyczqce udziatu OZE i efektywnosci energetycznej, ostrzejsze normy dla
samochodow osobowych i dostawczych, zmiany w rozporzqdzeniu LULUCF
(uzytkowanie gruntow i lesnictwo) i dyrektywie o opodatkowaniu energii,
zwiekszenie Funduszu Modernizacyjnego i utworzenie Spotecznego Funduszu
Klimatycznego.

Komisja proponuje zwiekszenie celu redukcji emisji gazéw w sektorach
objetych EU ETS do 61% wobec poziomu z 2005 (obecnie ~43%). Aby osiggnq¢
ten cel, jednorazowo zmniejszona bedzie liczba dostepnych praw do emisji o
117 min i zwiekszone tempo ich rocznej redukcji do 4,2% (obecnie 2,2%).
Stopniowo wprowadzany ma by¢ CBAM dla wybranych produktéw - na poczgtku
energii i ,wysokoemisyjnych” surowcow (np. cement, nawozy, stal, aluminium) -
w celu ograniczenia ucieczki tego typu produkcji poza granice UE. Mechanizm ten
ma zastepowa¢ stopniowo (od 2023 z 3-letnim okresem przejsciowym) darmowe
przydziaty praw do emisji dla przedsiebiorstw objetych EU ETS.

Sektor transportu morskiego zostanie objety systemem EU ETS stopniowo
w latach 2023-2025. W przypadku transportu lotniczego wycofane zostang
darmowe uprawnienia do emisji (w przypadku lotdbw wewngtrz obszaru
EOG+UK+CH, objetego obecnie systemem EU ETS) oraz wprowadzony zostanie
mechanizm kompensacji i redukcji CO; dla lotnictwa miedzynarodowego
(CORSIA). Oddzielnym, nowym systemem handlu emisjami od 2026 majq zostaé
objete rowniez paliwa wykorzystywane w transporcie drogowym i budynkach.

Zmiany w transporcie drogowym dotyczy¢ majq roéwniez bardziej ambitnych
celow emisyjnych dla nowych samochodow, w tym zeroemisyjno$¢ nowych
samochodéw rejestrowanych od 2035. Przyjete majq by¢ réwniez rozwigzania
majgce na celu przyspieszenie rozwoju infrastruktury paliw alternatywnych.
Z kolei inicjatywy ReFuelEU Aviation oraz FuelUE Maritime bedq promowac
wykorzystanie zrownowazonych paliw w transporcie lotniczym i morskim.

Na 2021 zaplanowany jest przeglad dyrektywy ws. charakterystyki
energetycznej budynkow w celu przyspieszenia tempa renowacji.

Waznq zmiang jest zwiekszenie celu dla udziatu OZE w miksie energetycznym
UE do 40% w 2030 (obecnie 32%). Nastepnie cel ten zostanie przetozony na
orientacyjne wktady krajowe i bedzie prawdopodobnie wymagat rewizji celow
zapisanych w Polityce Energetycznej Polski 2040. Jednocze$nie ustalono
zwiekszony cel dla efektywnosci energetycznej prowadzqcy do spadku zuzycia
energii 0 9% wobec zmienionego scenariusza bazowego.

Komisja proponuje rowniez utworzenie Spotecznego Funduszu Klimatycznego,
ktory bedzie miat na celu fagodzenie negatywnych skutkow spotecznych
proponowanych zmian, w tym w szczegdlnoSci dotyczqcych mobilnosci
i budynkow. Jego budzet na lata 2025-2032 ma wynie$¢ 72,2 mld EUR, a Polska
ma by¢ najwiekszym jego beneficjentem i otrzyma¢ moze 12,7 mld EUR (17,6%
budzetu). Zwiekszony o 2,5% uprawnien bedzie Fundusz Modernizacyjny, istotny
w przypadku Polski.

Przekazanie przez KE projektow legislacyjnych rozpoczyna okres negocjacji
pomiedzy krajami cztonkowskimi (Rada) oraz Parlamentem Europejskim (KE, KE,
Eurlex, BiznesAlert.pl, EY).
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9,5% - udziat mocy zainstalowanej

w fotowoltaice w mocy ze wszystkich zrodet
w krajowym systemie elektroenergetycznym
31.05.2021 (4973 MW, +120% r/r).

57,87 EUR/t - rekordowa cena prawa do
emisji CO2 w kontrakcie XIl 2021 (5.07, ICE).


https://ec.europa.eu/clima/news/delivering-european-green-deal_en
https://ec.europa.eu/clima/policies/eu-climate-action/delivering/euets_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52021DC0550&from=EN
https://biznesalert.pl/raport-pakiet-klimatyczny-fot-for-55-prawo-klimatyczne-oze-energetyka/
https://www.ey.com/pl_pl/law/pakiet-fit-for-55-cbam
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Materiat zatwierdzit(a): Piotr Bujak

Informacje i zastrzezenia:

Niniejszy materiat (,Materiat”) ma charakter wytgcznie informacyjny oraz nie stanowi oferty w rozumieniu ustawy - Kodeks cywilny, ani rekomendacji do
zawarcia transakeji kupna, sprzedazy lub innego rodzaju przeniesienia ktdregokolwiek instrumentu finansowego. Bank dotozyt wszelkich racjonalnych i
niezbednych staran, aby informacje zamieszczone w Materiale byty rzetelne oraz oparte na wiarygodnych zrédtach.

Informacje zawarte w Materiale nie mogq by¢ traktowane jako propozycja nabycia ktorychkolwiek instrumentéw finansowych, ustuga doradztwa
inwestycyjnego lub podatkowego ani jako forma $wiadczenia pomocy prawnej. Prognozy oraz dane zawarte w Materiale nie stanowiq zapewnienia uzyskania
okreslonych wynikoéw jakichkolwiek transakcji finansowych ani przysztych cen ktorychkolwiek instrumentéw finansowych.

Materiat nie stanowi badania inwestycyjnego ani publikacji handlowej w rozumieniu Rozporzqdzenia Delegowanego Komisji (UE) 2017/565 z dnia 25 kwietnia
2016 r, uzupetniajgcego dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE w odniesieniu do wymogow organizacyjnych i warunkéw prowadzenia
dziatalnosci przez firmy inwestycyjne oraz pojec¢ zdefiniowanych na potrzeby tej dyrektywy.

Bank i jego spotki (podmioty) zalezne oraz pracownicy tych podmiotow mogq by¢ zainteresowani zawarciem lub by¢ stronq transakgji finansowych, w tym
zawartych na instrumentach finansowych, ktorych wynik jest uzalezniony od czynnikéw (danych i informacji) wymienionych w Materiatach. Powszechna Kasa
Oszczedno$ci Bank Polski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, ul, Putawska 15, 02-515 Warszawa, wpisana do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego
przez Sqd Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sqgdowego numer KRS 0000026438, NIP: 525-000-77-38, REGON:
016298263; kapitat zaktadowy (kapitat wptacony) 1 250 000 000 zt.
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