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ROLA BANKU OCHRONY SRODOWISKA SA
W WARSZAWIE W FINANSOWANIU INWESTYCJI
W OBSZARZE OCHRONY ATMOSFERY

Streszczenie: Znaczacymi uczestnikami rynku finansowania inwestycji ekologicznych
w Polsce sa banki komercyjne. Bankiem specjalizujacym si¢ w finansowaniu inwestycji
z zakresu ochrony $rodowiska jest Bank Ochrony Srodowiska SA w Warszawie. W artykule
zaprezentowano wyniki badan identyfikujace sposoby finansowania inwestycji przez BOS
SA. Opisane wyniki badan maja charakter czastkowy i stanowig fragment szerszych badan
prowadzonych przez autora, majacych na celu opracowanie innowacyjnych instrumentow fi-
nansowych, ktore moglyby stosowa¢ banki komercyjne w finansowaniu inwestycji proekolo-
gicznych. Banki, wybierajgc strategic inwestycyjne, decyduja si¢ na takie, ktore daja mozli-
wo$¢ osiagniecia wysokiej rentownosci w dziatalnosci kredytowej. Wybdr wybranych
instrumentow finansowych zostat dokonany z szerokiej oferty produktow kredytowych pro-
ponowanych klientom BOS SA w okresie globalnego kryzysu finansowego.

Stowa kluczowe: inwestycja proekologiczna, fundusz, kredyt, ochrona srodowiska.

DOI: 10.15611/pn.2014.330.13

1. Wstep

Pogarszajacy sie stan srodowiska spowodowal, ze wzrést poziom swiadomosci spo-
lecznej w zakresie jego ochrony. Spoleczenstwa poszczegolnych panstw zaczynaja
zauwazac, ze konieczne stato si¢ ochranianie zasobow naturalnych oraz kontrola
oddzialywania gospodarki na srodowisko. Ograniczenia wynikajace ze skonczono-
$ci zasobow naturalnych moga spowodowa¢ zahamowanie rozwoju gospodarczego
na $wiecie. Dlatego coraz wicksza wage przywiagzuje si¢ do racjonalnego gospoda-
rowania zasobami $rodowiska naturalnego oraz jego ochrony. Mozna to osiagnac
dzigki uregulowaniom prawnym, zarowno mi¢dzynarodowym, jak i krajowym obo-
wigzujacym na terenie Polski.

Celem opracowania jest przedstawienie problematyki dotyczacej inwestycji
ekologicznych realizowanych w Polsce w obszarze ochrony atmosfery w okresie
globalnego kryzysu finansowego oraz bankowych zrodet ich finansowania.

Polityka ekologiczna w Polsce zostala przyjeta przed przystapieniem do Unii
Europejskiej i uchwaleniem VI Programu Dziatan Wspoélnoty Europejskiej w dzie-
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dzinie ochrony $rodowiska. Z tego powodu wraz z przystagpieniem do Unii Polska
musiata zharmonizowa¢ polityke ekologiczng z polityka Unii. W tym celu opraco-
wano ,,Polityke Ekologiczng Panstwa na lata 2003-2006 z uwzglednieniem perspek-
tywy na lata 2007-2010”, ktora nie byta nowa polityka, lecz jedynie aktualizacja
obowiazujacej Polityki Ekologicznej Panstwa, uwzgledniajaca kierunki dziatan wy-
nikajace z VI Programu Dziatan. Zalicza si¢ do nich przeciwdziatanie zmianom kli-
matycznym, ochrong¢ przyrody i bior6znorodnosci, poprawe jakosci zycia i dobroby-
tu spotecznego oraz zréwnowazone wykorzystanie zasobow naturalnych oraz
gospodarke odpadami.

System finansowania inwestycji ekologicznych w Polsce jest systemem zinte-
growanym. Oznacza to, ze charakteryzuje si¢ on: trwatymi, prawnie zagwarantowa-
nymi zrédtami srodkoéw pienieznych na finansowanie ochrony srodowiska, dominu-
jacym udziatem $rodkéw pozabudzetowych, stosunkowo efektywnym korzystaniem
ze $rodkow finansowych oraz podporzadkowaniem pomocy finansowej priorytetom
polityki ekologicznej. Finansowanie przedsigwzi¢¢ ochronnych obejmuje zaréwno
finansowanie wydatkow biezacych, jak i finansowanie inwestycji ekologicznych. Do
zrodet finansowania zalicza si¢: §rodki wiasne przedsigbiorstw, kredyty, pozyczki i
emisje obligacji, fundusze ekologiczne, dotacje budzetowe, srodki fundacji i Srodki
wlasne ludnosci oraz srodki europejskich funduszy wspierajacych panstwa czton-
kowskie UE.

2. Metodyka badan i przebieg procesu badawczego

W artykule zaprezentowano wyniki badan identyfikujace sposoby finansowania in-
westycji przez BOS SA. Przedstawiono rowniez zrodta ich finansowania, uwzgled-
niajace wspotfinansowanie przez krajowe i zagraniczne fundusze celowe. Opisane
wyniki badan maja charakter czastkowy i stanowig fragment szerszych badan pro-
wadzonych przez autora, majacych na celu opracowanie innowacyjnych instrumen-
tow finansowych, ktore moglyby stosowac banki komercyjne w finansowaniu inwe-
stycji proekologicznych. Banki, wybierajac strategie inwestycyjne, decyduja si¢ na
takie, ktore umozliwiajg osiggniecie wysokiej rentownosci w dziatalnosci kredyto-
wej. Wybdr wybranych instrumentow finansowych zostat dokonany z szerokiej ofer-
ty produktow kredytowych proponowanych klientom BOS SA.

3. Inwestycje w ochrone atmosfery realizowane przez BOS SA
w Warszawie

Bank Ochrony Srodowiska specjalizuje sic w finansowaniu inwestycji z zakresu
ochrony $rodowiska. Uczestniczy w finansowaniu przedsigwzig¢ w ochrone srodo-
wiska, angazujac przy tym s$rodki wlasne oraz srodki otrzymane z funduszy ekolo-
gicznych. Od rozpoczecia swojej dziatalnosci BOS przekazat ponad 9,4 mld zt na
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ponad 32 tys. inwestycji. Najwickszg czes$cig podejmowanych dziatan byly przed-
siewzigcia majace na celu ochrong atmosfery, w tym szczegolnie finansowanie od-
nawialnych zrodet energii.

11 563,00 9 764,00 7 005,00 42 763,00

118 966,00

40 439,00

30 545,00

571 891,00

Epompy ciepta Dkotly opalane biomasa B kolektory stoneczne
B matle elektrownie wodne Melektrownie wiatrowe Obiogaz
m produkcja biopaliw Ogeotermia O fotowoltaika

Rys. 1. Kredyty udzielone przez BOS SA na inwestycje zwigzane z odnawialnymi zrédtami energii
do 2009 r. (tys. zt)

Zrodto: opracowanie wlasne.

Najwigcej z tych srodkow przyznano na finansowanie elektrowni wiatrowych,
stanowito to ponad 68% $rodkoéw dostepnych w tym okresie. Na drugim miejscu
znalazly si¢ kotly opalane biomasa, na ktdre przeznaczono ponad 14% $rodkow, co
wyniosto niecate 119 min zt. Kolejnym celem inwestycyjnym stato si¢ finansowanie
pomp ciepta, co pochtongto okoto 5% srodkow, 1 kolektorow stonecznych, na ktore
przekazano okoto 5% srodkow. Okoto 1% $rodkoéw przeznaczono na pozostale in-
westycje z zakresu odnawialnych zrodet energii, zostaly one sfinansowane do 2009.

W wyniku inwestycji wspieranych przez Bank Ochrony Srodowiska udato si¢
osiagnac znaczace efekty dla srodowiska. W latach 2005-2009 uzyskano wzrost o
309 583 MWh oszczednosci energii wyprodukowanej w tradycyjny sposob. Ta ilosé
zostata wytworzona przy zastosowaniu ekologicznych zrédet energii, takich jak ko-
lektory stoneczne i elektrownie wiatrowe.

Najwiekszy wzrost ilo$ci energii wyprodukowanej przez odnawialne zrodla ener-
gii byl w 2006 roku i wyniost 108 001 MWh/rok, co wystarczytoby na zaopatrzenie
w energi¢ 54 000 gospodarstw domowych. Wysoki wzrost ilosci energii wyproduko-
wanej w ten sposéb odnotowano rowniez w 2007 oraz 2008 r. Laczna ilos¢ energii
wyprodukowanej przez zrddta odnawialne w latach 2005-2009 pozwolitaby na rocz-
ne zaopatrzenie w energi¢ 155 000 gospodarstw domowych.
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Rys. 2. Wzrost ilo$ci energii wyprodukowanej przez odnawialne zrodta energii (MWh/rok)
w wyniku zakonczonych inwestycji

Zrodto: opracowanie wlasne.

Roéwniez dzieki tym inwestycjom udato si¢ ograniczy¢ zuzycie energii cieplnej.
Szczegblne znaczenie miat tutaj wzrost efektywnosci energetycznej budynkow w
wyniku zastosowania termomodernizacji.
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Rys. 3. Oszczedno$é energii cieplnej w latach 2005-2009 (GJ/rok)

Zrodto: opracowanie wlasne.
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W ciggu analizowanych 5 lat oszczedno$¢ energii cieplnej zwickszyta si¢ facznie
03392 749 GJ. Jest to ilo$¢ energii cieplnej, jaka zuzyloby 8,5 tys. domow jednoro-
dzinnych w ciggu roku. Najwigkszy udzial oszczednosci przypadt na rok 2006. Wte-
dy udato si¢ powigkszy¢ oszczednos¢ energii cieplnej o 1 728 634 GJ. W latach
2007-2009 oszczednos¢ energii wzrosta srednio o 330 000 GJ/rok.

Inwestycje w odnawialne Zrodta energii wplyngty pozytywnie w analizowanych
latach na stan atmosfery. Dzi¢eki zwickszeniu efektywnosci energetycznej udato si¢
zmniejszy¢ rzeczywiste zapotrzebowanie na energi¢ cieplng budynkow, dzieki cze-
mu zmniejszyla si¢ emisja gazow wytwarzanych przy jej produkcji, wplywajacych
na efekt cieplarniany. Oprocz tego w wyniku zastosowania ekologicznych zrodet
energii udato si¢ uzyska¢ pewien zasob energii, ktorego produkcja miata znikomy,
lub Zaden, negatywny wplyw na stan atmosfery i srodowiska naturalnego [Folmer,
Gabel, Opschoor 1996, s. 297].

Trudna sytuacja na rynku spowodowana kryzysem gospodarczym oraz pogar-
szajaca si¢ sytuacja finansowa przedsigbiorstw doprowadzity do zmniejszenia zain-
teresowania inwestowaniem dlugoterminowym. Inwestycje ekologiczne finansowa-
ne z kredytow bankowych przezyly szczegdlny kryzys. Przedsicbiorstwa bardziej
byly zainteresowane pozyskiwaniem $rodkow z kredytow krotkoterminowych na
finansowanie biezacej dziatalnosci oraz restrukturyzacj¢ dtugu niz srodkéw na inwe-
stycje, z ktorych zysk mozna osiagna¢ dopiero po dtugim okresie (w przypadku in-
westycji w termomodernizacje zwrot poniesionych naktadow na ocieplenie $cian
budynku nastapi dopiero za okoto 10 lat). Oprocz tego banki przyjety strategic

2005 | 2006 | 2007 | 2008 [ 2009 [ 2010 | 2011 | 2012
Bmkredyty preferencyjne| 278,2 | 2252 | 473,9 | 98,7 | 3448 | 286,84 | 286,84 | 287,51
Okredyty komercyjne 1593 | 1583 | 307,4 | 178,7 | 213.2 | 241,84 | 254,66 | 267,48
@ zrodta zagraniczne 292 15,6 75,2 | 1024 | 310,4 | 196,2 | 208,56 | 220,92
M ckofundusz 2,1 3,1 5,6 33 0,2 0,0 0,0 0,0

Rys. 4. Srodki przeznaczone na inwestycje w odnawialne zrodta energii w latach 2005-2012 (mln zt)

Zrodto: opracowanie wlasne.
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ostroznego kredytowania, by zapobiec sytuacjom, kiedy kredyt zostatby udzielony
podmiotom z niewystarczajaco stabilng sytuacja finansowa [Dziawgo 2003, s. 95].

Na finansowanie inwestycji w odnawialne zrédla energii podmioty uzyskuja
srodki z kredytéw preferencyjnych, komercyjnych, ze zrodet zagranicznych oraz
z EkoFunduszu.

W roku 2005 najwigcej srodkow na inwestycje w odnawialne zrodta energii po-
chodzito ze zrodet zagranicznych. Ich wartos¢ wyniosta 292 min zt. Na kolejnym
miejscu znalazly si¢ kredyty preferencyjne, z ktorych przeznaczono niewiele mniej,
bo 278 mln zt oraz kredyty komercyjne, ktorych warto$¢ wyniosta okoto 160 min zt.
Rola EkoFunduszu w finansowaniu byla znikoma, a $rodki przeznaczone z niego na
inwestycje w odnawialne zrodta energii wyniosty zaledwie 2 min zt.

W latach 2005-2007 tacznie najwigcej sSrodkow na inwestycje w odnawialne zro-
dta energii zostalo przeznaczonych z kredytow preferencyjnych (977,3 min zt). Na
kolejnym miejscu znalazty si¢ srodki z kredytow komercyjnych (taczna ich wartosé¢
w rozpatrywanym okresie wyniosta 625 min zt) oraz zrédla zagraniczne, z ktoérych
uzyskano facznie 382,8 min zt, z czego ponad 76% (292 min zt) uzyskano w 2005
roku. W analizowanych trzech latach warto$¢ srodkéw przeznaczanych z EkoFun-
duszu rokrocznie wzrastata i wyniosta tacznie 10,8 min zt [Kwasiborski, Wiecka
2009, s. 209].

Rok 2008 byt szczegdlny z powodu kryzysu gospodarczego. W jego wyniku
zmniejszyla si¢ sktonno$¢ do inwestycji, ale rowniez sktonno$¢ bankow i innych
instytucji finansowych do udzielania kredytow i pozyczek. Dlatego wartos$¢ srodkow
udzielonych z wickszoS$ci zrodet ulegta zmniejszeniu. Tym razem najwigkszy udziat
w finansowaniu inwestycji w odnawialne zrédta energii miaty kredyty komercyjne.
Ich warto$¢ jednak zmalala w stosunku do poprzedniego roku o 42% i wyniosta
179 mln zt. Na drugim miejscu znalazly si¢ srodki ze zrodet zagranicznych w wysoko-
$ci 102 mln zk. Jako jedyne w 2008 r. uzyskaly wzrost wartosci w stosunku do 2007 r.
0 36%. Srodki z EkoFunduszu réwniez zmniejszyty sie o 41% — do poziomu 3 mln zt.

W 2009 r. gldownym zrédtem finansowania inwestycji byly kredyty preferencyj-
ne. Ich warto$¢ wzrosta 2,5-krotnie w stosunku do 2008 r. 1 wyniosta 345 min zt.
Wartos¢ srodkdw uzyskanych ze zrodet zagranicznych wzrosta dwukrotnie i wynios-
fa 310 miln zt. Na kolejnym miejscu znalazty si¢ kredyty komercyjne i ich wartos¢
wyniosta 213 min zt, co bylo o 19% wieksze niz w roku poprzednim. Rok 2009 byt
ostatnim rokiem dziatania EkoFunduszu, dlatego $rodki z niego przeznaczone na
finansowanie inwestycji ulegly znacznemu zmniejszeniu (o 94%) — do wysokosci
0,2 mln zt.

Na podstawie danych z okresu 2005-2009 mozna okresli¢ trend zmian wartosci
poszczegblnych zrodet. Na tej podstawie ustalone zostaty prognozy na lata 2010-2012.

Wedhlug przeprowadzonych analiz mozna stwierdzi¢, ze wielko$¢ srodkow
udzielonych w formie kredytu preferencyjnego bedzie wzrastata $rednio o 0,2%
rocznie. Zatozono, ze w 2010 r. §rodki te bedg na poziomie 286 mln zt i co roku beda
wzrastaty o 0,7 mln.
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Wielko$¢ kredytéw komercyjnych rowniez bedzie si¢ zwigkszata — o 5% rocz-
nie. Wedtug przeprowadzonej analizy w roku 2010 wyniosty one 242 min zt i wzra-
stajg co roku $rednio o 13 mln zt.

Warto$¢ srodkow ze zrodet zagranicznych zalezy glownie od aktywnych progra-
moéw. Jednak przyjmujac metody analizy jak w przypadku kredytéw preferencyj-
nych oraz komercyjnych, mozna okresli¢ wartos¢ srodkow ze zrodet zagranicznych
na 196 min zt w roku 2010. W kolejnych latach wzrastaty $rednio o 12 min zt rocz-
nie, co stanowi okoto 6%.

Powyzsza analiza jest jednak zaklocona przez kryzys z 2008 r. Patrzac na warto-
sci z 2009 r., mozna stwierdzi¢, ze powrocity one do trendu sprzed kryzysu.

Kryzys z 2008 r. znaczaco zmniejszyt checi oraz mozliwosci inwestycyjne pod-
miotow w Polsce, a takze dostepnos¢ srodkéw na inwestycje oraz pogorszyt zdol-
nos¢ kredytowa podmiotéw w ocenie bankow. Jednak juz w 2009 r. zainteresowanie
inwestycjami proekologicznymi wzrosto, co oznacza, ze kondycja finansowa pod-
miotdw rowniez ulegta poprawie. W zwiazku z wcigz wzrastajgcym zainteresowa-
niem inwestycjami w ochrong srodowiska, a takze ciagglym rozwojem technologii,
w kolejnych latach wielko$¢ srodkdéw przeznaczonych na inwestycje w ochrong $ro-
dowiska wzrastala w szybszym tempie niz przed globalnym kryzysem finansowym
z 2008 r.

4. Podsumowanie

Postepujaca degradacja srodowiska skutkuje wzrostem $wiadomosci spotecznej
w kwestii konieczno$ci ochrony zasobow naturalnych oraz sukcesywnym zwigksza-
niem wymagan dotyczacych przedsiewzig¢ mogacych pozytywnie wptywac na $ro-
dowisko. Dlatego bardzo wazna jest prawidlowo przeprowadzona procedura oceny
oddziatywania na srodowisko inwestycji z sektora publicznego i prywatnego. Stano-
wi to warunek otrzymania dofinansowania z krajowych, regionalnych oraz zagra-
nicznych zrodet. Roznorodnos¢ i niespojnos$¢ przepiséw prawnych ochrony srodo-
wiska stanowi dla potencjalnego inwestora realne utrudnienie w prawidtowym
przygotowaniu inwestycji.

Pomocne w finansowaniu inwestycji w ochron¢ atmosfery sa liczne fundusze,
instytucje oraz programy, ktére oferuja dofinansowanie lub kredyty na preferencyj-
nych warunkach. Gtéwnym Zrédlem finansowania inwestycji w 2009 r. byty $rodki
wlasne (ponad 46%), nastepnie srodki z zagranicy oraz z funduszy ekologicznych
(okoto 18% kazde). Struktura takiego finansowania utrzymuje si¢ od dtuzszego cza-
su, stad mozna wnioskowac, ze w kolejnych latach $rodki wtasne nadal beda stano-
wity gltowne zrodlo finansowania inwestycji proekologicznych. Wsrod funduszy
ekologicznych najwiecej srodkow na inwestycje w ochrone srodowiska przeznaczyt
w 2009 r. NFOSiGW wspolpracujacy w tym zakresie z Bankiem Ochrony Srodowi-
ska, ktory oferuje kredyty preferencyjne. Pozostate banki komercyjne, ze wzgledu
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na brak mozliwosci udzielania kredytow preferencyjnych, podejmujg wspotprace z
instytucjami zagranicznymi, dzigki czemu mogg udziela¢ korzystnych kredytéw na
cele ekologiczne. Utworzono Fundusz Termomodernizacji i Remontow, w ramach
ktorego od 1999 do 2010 r. wyplacono 13 742 premii na inwestycje.

Duza pomoc w finansowaniu oferujg rowniez fundusze strukturalne Unii Euro-
pejskiej, co wynika z cztonkostwa Polski w UE. W ramach tych programéw udato
si¢ juz osiagna¢ wiele sukcesoOw zwigzanych z poprawa konkurencyjnosci i innowa-
cyjnosci polskich przedsiebiorstw, a takze pozytywnym wplywem na srodowisko.
W zwiazku z tym, ze programy te nadal dziataja, mozna wnioskowac, ze korzysci
z nich wynikajace w kolejnych latach beda nadal duze.

W 2008 r. warto$¢ srodkow przeznaczonych na inwestycje w ochrong Srodowiska
z kredytoéw komercyjnych oraz preferencyjnych spadta o prawie potowe w stosunku
do 2007 r. Jednak byt to jedynie chwilowy kryzys. Jak pokazuja dane za 2009 r. war-
tos¢ srodkow z kredytow komercyjnych oraz preferencyjnych wzrosta odpowiednio
020% 1200%. Mozna na tej podstawie stwierdzi¢, ze sytuacja przedsi¢biorstw uleg-
fa poprawie i wzrosto ich zainteresowanie inwestycjami dlugoterminowymi. Po
globalnym kryzysie finansowym z 2008 r. finansowanie inwestycji w ochrong at-
mosfery powrdcito do trendu sprzed kryzysu i suma $§rodkoéw przeznaczanych na ten
cel sukcesywnie wzrasta.
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THE ROLE OF THE ENVIRONMENT PROTECTION BANK JSC
IN WARSAW IN FINANCING INVESTMENT
IN THE PROTECTION OF THE ATMOSPHERE

Summary: In Poland the ecological investments financing system is an integrated one. It has
permanent and legally guaranteed financial sources of environment protection and is
subordinate to priorities of state’s ecological policy. Polish commercial banks that grant
credits (incl. preferential), loans and prepare bond issue, are significant participants in the
market of ecological investment financing. The bank which specializes in financing
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investments in the field of atmosphere protection is the Environment Protection Bank JSC
(Bank Ochrony Srodowiska S.A.) in Warsaw. The article presents the results of studies
identifying ways of investment financed by EPB JSC. It also presents the sources of their
funding, taking into account co-financing by domestic and foreign special purpose funds. The
described results are partial and are a part of a broader research conducted by the author to
develop innovative financial instruments that could be used by commercial banks in financing
environmental investments. Banks by selecting investment strategy, decide on those that
make it possible to achieve high profitability in the lending business. The choice of financial
instruments has been made from a wide range of credit products offered to customers of EPB
JSC during the global financial crisis.

Keywords: eco-friendly investment, fund, credit, environment protection.





