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Wstep

Zadaniem nauki jest poszukiwanie racjonalnych rozwigzan dla cywilizacyjnych wy-
zwan wspotczesnego $wiata. Jednym z takich kluczowych wyzwan jest takze rozwoj
zrownowazony. Idea zrbwnowazonego rozwoju jest niezwykle obiecujaca, ale z catg
pewnos$cig wymaga ogromnego zaangazowania ekonomistow. Nauki ekonomiczne,
a w tym dyscyplina nauki ,,finanse”, podejmuja to wyzwanie. Wiele badan, spotkan,
konferencji i publikacji stuzy naukowej analizie oraz praktycznej implementacji za-
sad zrownowazonego rozwoju we wspotczesnej gospodarce w zakresie finansow
i rachunkowosci.

Proces naukowego opracowywania problemu trwa, a spoteczna ewolucja biz-
nesu dostarcza ambitnych tematow badawczych. Po latach pracy mozemy wskazaé
zaréwno na konkretne sukcesy, jak tez i na wiele watpliwosci w zakresie koncepcji
zrownowazonych finanséw. Materialnym dowodem naukowego wktadu w posze-
rzanie wiedzy s publikacje. Znaczna cze¢$¢ aktualnego dorobku naukowego dys-
cypliny ,,finanse” dotyczaca zréwnowazonego rozwoju jest juz od lat regularnie
prezentowana w Pracach Naukowych Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu.
Kontynuujemy ten cykl opracowan.

W niniejszym tomie zebraliSmy wyselekcjonowane artykuly autoréw z wielu
uznanych osrodkéw naukowych w Polsce. Ich tematyka skoncentrowana jest na za-
gadnieniach finans6w i zrownowazonego rozwoju. Przedstawiono w nich doskonate
rozwazania teoretyczne oraz konkretne przyktady z praktyki gospodarczej. Kazdy
artykut stanowi inspirujacy materiat naukowy.

Szczegdlne podzickowania nalezg si¢ nie tylko Autorom, ale takze Recenzen-
tom, ktorzy podjeli trud oceny nadestanych materialow. Jako redaktorzy tomu wraz
z Autorami i Recenzentami mamy nadzieje, ze poprzez publikacje naszego wspolne-
go dziela wnosimy istotny wktad w naukowe opracowanie problematyki finansowa-
nia zrbwnowazonego rozwoju.

Leszek Dziawgo, Leszek Patrzatek
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Streszczenie: Idea wzrostu zrOwnowazonego znajduje swoje zastosowanie nie tylko w dzia-
Talno$ci korporacyjnej, ekologicznej i spotecznej, ale takze coraz bardziej rozpowszechnia
si¢ 1 jest odzwierciedlona w strategiach rozwoju i polityce operacyjnej najwazniejszych
instytucji finansowych, w tym multilateralnych. Migdzynarodowe instytucje finansowe s$ci-
sle z soba wspotpracuja i koncentruja swoja strategie polityki kredytowej na problemach
zapewnienia warunkéw do zrownowazonego rozwoju. W Unii Europejskiej funkcjonuja
dwie multilateralne instytucje finansowe, a mianowicie Europejski Bank Inwestycyjny oraz
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju. Celem opracowania bylo przeprowadzenie anali-
zy porownawczej dotyczacych finansowania inicjatyw na rzecz zrownowazonego rozwoju
przez oba badane banki w latach 2010-2014. Mimo r6znic w skali dziatania udziat obu ban-
kéw w finansowaniu kredytow proekologicznych jest na zblizonym poziomie si¢gajacym
$rednio ok. 30% portfeli kredytowych. W opracowaniu zwrdcono réwniez uwage na role
obu bankow w finansowaniu przedsiewzie¢ ochraniajacych przed zmianami klimatycznymi
w Polsce w badanych latach.

Stowa kluczowe: multilateralne instytucje finansowe, zrownowazony rozwoj, kredyty, Euro-
pejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju.

Summary: Sustainable development idea is commonly used not only in the activity of corpo-
ration, ecological and social organizations, but it is becoming more and more disseminated in
development strategies and operational policies of the most important financial institutions,
including multilateral. International financial institutions have collaborated very closely and
focused their strategy of loan policies on providing sustainable development conditions. In the
European Union there are two multilateral financial institutions: European Investment Bank
and European Bank of Reconstruction and Development. The aim of an article is to conduct
a comparative study of financial activities of both banks in the period of 2010-2014. Despite
differences of the activity scale a share of each bank in pro-ecological loans financing is on
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similar levels nearly 30 per cent of their loan portfolios. The article draws attention to role of
both banks in financing climate projects in Poland in the same period.

Keywords: multilateral financial institutions, sustainable development, loans, European In-
vestment Bank, European Bank for Reconstruction and Development.

1. Wstep

Zmiany cywilizacyjne, technologiczne i spoleczne niejako wymusily przesuwanie
uwagi decydentéw politycznych i spotecznych w kierunku podjecia prob skorelo-
wania procesOw gospodarczych z ich negatywnym oddziatywaniem na $rodowisko
naturalne i spoteczne. Podejmowane dziatania urosty do rangi koncepcji Sustainable
Development, czyli wzrostu zrownowazonego, ktdrej znaczenie i wdrazanie w obec-
nych uwarunkowaniach stalo si¢ synonimem zapewniania optymalnych warunkow
nowoczesnego rozwoju gospodarczego, uwzgledniajacych na rowni aspekty gospo-
darcze, spoleczne i ekologiczne.

Idea wzrostu zréwnowazonego znajduje swoje zastosowanie nie tylko w dzia-
talnos$ci korporacyjnej, ekologicznej i spotecznej, ale takze coraz bardziej si¢ rozpo-
wszechnia i jest odzwierciedlona w strategiach rozwoju i polityce operacyjnej naj-
wazniejszych instytucji finansowych, w tym multilateralnych. Sze$¢ najwiekszych
bankéow multilateralnych na $wiecie (Afrykanski Bank Rozwoju, Azjatycki Bank
Rozwoju, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny,
Migdzyamerykanski Bank Rozwoju, Grupa Banku Swiatowego) w latach 2011-2014
zaangazowaly ogotem ponad 100 mld USD kredytowanie przedsiewzigé nastawio-
nych na niwelowanie i adaptowanie gospodarek do zmieniajacych si¢ uwarunkowan
klimatycznych. Tylko w 2014 r. zaangazowanie tych bankéw wyniosto 28 mld USD,
z czego 23 mld USD przeznaczono na niwelowanie skutkow zmian klimatycznych,
a 5 mld USD na prace adaptacyjne. Srodki na finansowanie kredytoéw klimatycznych
pochodzity przede wszystkim z zasobow bankow (91%), a reszta zostata pozyskana
ze zrodet zewnetrznych, takich jak Global Environment Facility oraz Climate In-
vestment Funds [Williams 2015]. Migdzynarodowe instytucje finansowe S$cisle
z soba wspotpracuja i koncentruja swoja strategie polityki kredytowej na zapewnie-
niu warunkow zrownowazonego rozwoju.

W Unii Europejskiej (UE) funkcjonujg dwie multilateralne instytucje finansowe,
amianowicie Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) oraz Europejski Bank Odbudowy
i Rozwoju (EBOIiR). Ich wptyw na niwelowanie skutkow zmian klimatycznych i za-
nieczyszczania srodowiska jest duzo mniejszy niz pozostatych bankow ze wzgledu
na zakres geograficzny prowadzonej dziatalnos$ci, najwigkszym bowiem regionem
kredytowania jest Azja (w 2014 r. jej udziat stanowit 31% wszystkich udzielonych
przez multilateralne instytucje finansowe kredytow na rzecz niwelowania skutkow
zmian klimatycznych i dopasowania warunkow do zaistniatych zmian [Williams
2015]). Niemniej wydaje si¢ interesujace, jak banki funkcjonujgce w Europie reali-
zuja ide¢ zrownowazonego wzrostu i jakie efekty przynosi ta dziatalno$¢. Zbadanie



Multilateralne instytucje finansowe w Europie wobec wymagan zréwnowazonego... 53

tych zagadnien poprzez przeprowadzenie analizy porownawczej jest celem opraco-
wania. Ma ono charakter przyczynkowy o wysokim stopniu aplikacyjnosci. Przy
pisaniu korzystano z dostepnej literatury zwartej na temat podtoza i zasad dziatania
EBOIR i EBI oraz materialéw statystyczno-opisowych przygotowanych przez EBI
1 EBOIR, a glownie ze sprawozdan z dziatalnos$ci za lata objete badaniem.

2. Zalozenia dzialania multilateralnych instytucji finansowych
w Europie

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (European Bank of Reconstruction and De-
velopment) z siedzibg w Londynie zostat utworzony w 1991 r. z kapitatem akcyjnym
w wysokosci 20 mld euro. Jego akcjonariuszami sg dwie organizacje migdzynarodo-
we: Unia Europejska i Europejski Bank Inwestycyjny oraz 58 krajow [Bernas$ (red.)
2005]. Celem utworzenia EBOIR byta wowczas pilna potrzeba wsparcia finansowe-
g0 procesOw restrukturyzacji i prywatyzacji w krajach postkomunistycznych oraz
bezposrednie finansowanie prywatnej dziatalnosci. Obecnie nadal terenem glow-
nego oddziatywania banku jest ponad 30 krajow Europy Wschodniej i Srodkowej
[Chrabonszczewska 2005].

Bank dziata na zasadach komercyjnych, udzielajac kredytow w walutach wy-
mienialnych na okres do 10 lat dla przedsigwzie¢ gospodarczych i do 15 lat dla
projektow infrastrukturalnych. Oprocz dziatalnosci kredytowej EBOiR angazuje si¢
w inwestycje kapitatowe w postaci zakupu akcji zwyktych lub preferencyjnych lub
quasi-kapitatowych, a takze pozyczek podporzadkowanych, obligacyjnych, kwitéw
depozytowych itp. Wazna dziedzing jest takze wystawianie roznego rodzaju gwaran-
cji — od obejmujacych wszystkie rodzaje ryzyka po czesciowe pokrycie ryzyka do
gwarancji podporzadkowanych.

Projekty finansowane kredytami lub instrumentami kapitatowymi przez EBOiR
majg warto$¢ od 4 do 250 mIn USD, a $redni poziom zaangazowania banku wynosi
25 mln USD. Mniejsze projekty sg finansowane posrednio przez linie kredytowe
udostepniane posrednikom finansowym lub w ramach specjalnych programow fi-
nansowania uruchamianych w mniej rozwinietych krajach.

EBOIiR prowadzi rowniez aktywng dziatalno$¢ doradcza na rzecz MSP i firm
o $redniej kapitalizacji. Prowadzona przez EBOiR dziatalno$¢ jest zyskowna, a $red-
ni zysk w latach 2010-2014 wynidst 979,2 mln euro rocznie (por. rys. 1).

Drugi bank, o znacznie szerszym zakresie dziatalno$ci pod wzgledem finanso-
wym i geograficznym, Europejski Bank Inwestycyjny (European Investment Bank,
EIB) z siedziba w Luksemburgu, zostat zalozony w 1958 r. na mocy Traktatu Rzym-
skiego [Nowak-Far 2009]. Zgodnie z zapisami Traktatu z Maastricht' jest instytucja
finansowa krajow Unii Europejskiej. Poczatkowy kapitat pochodzit z wptat krajow

! Akcjonariuszami EBI jest 28 krajow Unii Europejskiej, a najwieksze udziaty posiadajg: Niemcy,
Francja, Wlochy i Wielka Brytania.
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Rys. 1. Zysk netto uzyskany przez EBOIR w latach 2010-2014 (w mln euro)
Zrédto: [EBRD Financial 2015].

cztonkowskich, a obecnie dziatalno$¢ banku jest finansowana gtownie pozyczkami
na miedzynarodowym rynku kapitatowym [Tuijnman 2009]. Podstawowym Zro-
dtem pozyczek sg obligacje, ktorych koszty emis;ji sg relatywnie niewysokie z uwagi
na note ratingowa banku na poziomie AAA [Bernas (red.) 2005].

Geograficzny zasieg dziatania EBI obejmuje kraje cztonkowskie UE, terytoria
i kraje zamorskie krajow cztonkowskich UE, a takze — na mocy podpisanych umow
i konwencji — kraje Afryki, basenu Morza Karaibskiego i Pacyfiku, basenu Morza
Srédziemnego oraz Europy Srodkowej i Wschodniej, a takze niektore kraje Azji
1 Ameryki Lacinskiej [Honohan 1995].

Gtownym zadaniem EBI jest promowanie rozwoju w Unii Europejskiej oraz
wiekszej konkurencyjnosci gospodarki europejskiej [Chrabonszczewska 2005].
Priorytetem banku sg inwestycje z zakresu transportu, telekomunikacji i energe-
tyki. Do mniej preferowanych sektoréw zaliczy¢ nalezy infrastruktur¢ budowlang
(uzbrojenie terenow, kanalizacja, wodociagi itp.), uzdatnianie wody, ustugi, eduka-
cje, ochrong zdrowia i rolnictwo [Zabielski 1999].

Bank dziala na zasadzie non profit, udzielajac kredytéw i gwarancji w zakresie fi-
nansowania projektow inwestycyjnych [Orgziak 2005]. Stopy oprocentowania sg usta-
lane na poziomie jednolitym dla wszystkich kredytobiorcow, niezaleznie od rodzaju
projektu, kraju inwestowania, dziatu gospodarki itp. Wysoko$¢ oprocentowania kre-
dytow EBI jest oparta o stopy na miedzynarodowych rynkach kapitatowych (p. stopa
LIBOR) oraz niewysoka marz¢ banku (zazwyczaj 0,25%) przeznaczong na pokrycie
kosztoéw banku oraz odpisy na fundusz rezerwowy. Mimo zapisanej w statucie zasady
non profit oraz niskich marz bank prowadzi zyskowna dziatalno$¢, wynikajaca gtow-
nie z prowadzonej akcji kredytowej. W latach 2010-2014 $redni zysk wyniost ok. 2,46
mld euro (por. rys. 2). Zwraca uwage, ze zysk netto wypracowany w 2014 r. wzrost
blisko o jedng czwarta w stosunku do wyniku netto uzyskanego w 2010 r.
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Rys. 2. Zysk netto EBI (w mln euro)?
Zrédto: [Financial Report 2015].

Kredyty udzielane przez EBI na finansowanie projektow z zakresu inwestycji
infrastrukturalnych sg instrumentami dlugoterminowymi o okresach zapadalno$ci
do 20 lat (w uzasadnionych przypadkach mozliwe jest przedtuzenie okresu kredy-
towania o nastepne kilka lat), z dlugimi okresami karencji sptat (okres karencji jest
zroznicowany i zwykle nie dtuzszy niz 5 lat), o statych, zmiennych lub konwerto-
wanych stopach oprocentowania, w dowolnej walucie, i obejmuja do 50% kosz-
tow inwestycji (chociaz w przypadku projektéw infrastrukturalnych zwykle do 35%
kosztow inwestycji ogotem) [Berna$ (red.) 2006]. Kredyty sa sptacane wraz z od-
setkami w okresach rocznych lub potrocznych, a wybdr sposobu sptaty nalezy do
kredytobiorcy. Przyznane kredyty moga by¢ wykorzystane wylacznie na pokrycie
kosztow zwigzanych z realizacjg inwestycji oraz na finansowanie niezb¢dnych za-
kupow towaréw i ustug. Bank wymaga przedtozenia gwarancji od ryzyka budowy
oraz zatwierdzenia projektu przez rzad kraju, w ktorym inwestycja jest realizowana.
EBI natomiast nie angazuje si¢ w inwestycje kapitatowe. Na poczatku dziatalnosci
EBI ktadt wigkszy nacisk na finansowanie projektow sektora publicznego, ale prak-
tyka ostatnich lat wskazuje, ze nastawienie banku zmienia sie.

Coraz wazniejsza rolg w EBI odgrywa dziatalno$¢ doradcza i szkoleniowa, a za-
kres ustug jest stale rozszerzany w kierunku zmian zachodzgcych na rynku finanso-
wym i zwigzanych z nimi zmian oczekiwan inwestoréw i kredytobiorcow.

Podkreslenia wymaga, ze wraz z rozwojem Unii Europejskiej wprawdzie misja
EBI pozostaje taka sama, natomiast dziatalno§¢ banku jest systematycznie rozsze-
rzana: poza finansowanie wylgcznie twardych inwestycji infrastrukturalnych w kie-
runku migkkich inwestycji zgodnie z upowszechniajacg si¢ ideg zrownowazonego
wzrostu.

2 Zysk netto z prowadzonej dziatalnosci w 2012 r. wyniost faktycznie 2530 mln euro. Podany na
rys. 1 wynik zawiera rowniez kwotg zyskow nadzwyczajnych.
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3. Idea zrownowazonego wzrostu w dzialalnosci EBOiR i EBI

Oba banki angazuja si¢ z biegiem lat coraz bardziej aktywnie w finansowanie i do-
radztwo na rzecz ochrony klimatu, niwelowania skutkow zmian klimatycznych,
rozwdj zielonej i czystej energii, rozwoj przedsiebiorczosci i zwigkszanie miejsc
pracy (spadek bezrobocia), gtdéwnie poprzez finansowanie i doradcze wspieranie
MSP i firm o $redniej kapitalizacji. Dla w miar¢ dokladnego poréwnania wptywu
obu instytucji na zrownowazony wzrost gospodarczy analiz¢ ograniczono do oceny
dziatalno$ci kredytowej na rzecz ochrony klimatu.

EBOiIR z duza intensywno$cig podchodzi do probleméw zréwnowazonego
wzrostu, ktérego idee staly sie priorytetem dzialalnosci banku. Udziat kredytow na
walke ze skutkami zmian klimatycznych przekracza jedng czwartg catego portfela
kredytowego EBOiR. Wybrane elementy dziatalnosci kredytowej EBOiR przedsta-
wiono w tab. 1.

Tabela 1. Wyniki dziatalnosci kredytowej EBOIR w latach 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
Liczba przyznanych kredytéw ogotem 386 380 291 392 377
Przyznane kredyty (mld euro) 9,0 9,1 8,9 8,5 8,9
Kredyty na walke ze skutkami zmian
klimatycznych (mld euro) 2,2 2,6 2.3 2.5 3,0
Udziat kredytow ,.klimatycznych”
w warto$ci przyznanych kredytow (%) 24.4 28,6 25,8 29,4 33,7

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie danych zawartych w [Sustainable 2010-2014].

EBI, jako glowny bank Unii Europejskiej, zwigksza swoje zaangazowanie
w projekty wspierajace innowacyjnos¢, rozwdj MSP i przedsiewzie¢ na etapie
zasiewu 1 startu, rozwoj energetyki, w tym czystej energetyki, przyczyniajace si¢
do wzrostu gospodarczego i1 zwigkszania zatrudnienia w krajach cztonkowskich,
a w konsekwencji niwelujace skutki ostatniego globalnego kryzysu gospodarczego
[Activity... 2010-2014]. Jak zostato podkreslone w Raporcie EBI za 2013 r., gléw-
nym celem przyznawania kredytow przez bank jest promowanie zrbwnowazonego
rozwoju z mysla o tworzeniu miejsc pracy [Activity... 2013]. Wybrane wyniki dzia-
tfalnosci kredytowej EBI przedstawiono w tab. 2.

Jak mozna zaobserwowac¢, finansowanie dzialalno$ci na rzecz ochrony klimatu
odgrywa bardzo wazng role w jednym i drugim banku, o czym $wiadczy udziat
kredytow udzielonych w danym roku w ogolnym wolumenie akcji kredytowej. Na
rysunku 3 przedstawiono udziaty procentowe w kolejnych latach.

Wprawdzie okres pigcioletni jest zbyt krotki do przewidywania trendu, jednak
mimo wysokiego udzialu w obu bankach sytuacja w EBOiIR ma wyrazng tendencj¢
wzrostowsa, czego nie mozna stwierdzi¢ w przypadku EBI — z zauwazalng tendencja
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Tabela 2. Wyniki dziatalnosci EBI w latach 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
Liczba projektow 460 454 400
Przyznane kredyty (mld euro) 72 61 52 75,1 77
Kredyty na walke ze skutkami zmian
klimatycznych (mld euro) 19 18 13 19 19,1
Udzial kredytow ,.klimatycznych”
w warto$ci przyznanych kredytow (%) 26,4 29,1 25,0 253 24,8

Zrédto: opracowanie whasne na bazie danych zawartych w [Activity... 2010-2014].
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Rys. 3. Ksztaltowanie si¢ udziatu kredytow skierowanych na walke ze zmianami klimatycznymi
w wartosci akcji kredytowej w bankach EBOIR i EBI w latach 2010-2014

Zrédto: opracowanie wlasne.

lekkiego spadku. Takie stwierdzenie nie oznacza zmniejszania dzialalno$ci na rzecz
zrownowazonego rozwoju, wskazuje jedynie na warto$ci prowadzonej dziatalnosci.
Nalezy jednak zwrdci¢ uwage na zmniejszajace si¢ znaczenie, pod wzgledem
udzielanych kredytow, finansowania projektow z zakresu infrastruktury gospodar-
czej mimo po pierwsze zapisanej misji banku, a po wtdre ogromnego zapotrzebowa-
nia na nowe projekty i konieczno$¢ utrzymania dotychczasowego potencjatu w wy-
padku EBI oraz z zakresu restrukturyzacji i transformacji w wypadku EBOIiR.

4. Efekty prowadzonej strategii
wdrazania idei zrownowazonego wzrostu

EBOIR w 2013 r. zainwestowal 136 mln euro w kredyty na rzecz projektéw do-
tyczacych adaptowania otoczenia do zmieniajacych si¢ zmian klimatycznych oraz
22,7 mln euro w projekty niwelujace zmiany klimatyczne, ktore juz wystapity.
W 2014 r. bank rozpoczat inicjatywe SRI (Sustainable Resource Initiative) promu-
jaca efektywno$¢ 1 innowacje w sektorze energii, wody 1 surowcow. W 2014 r. przy-
znat kredyty proekologiczne na kwotg 3 mld euro ze srednim okresem kredytowania
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11,67 lat. Wydaje sig¢ interesujace przedstawienie struktury rodzajowej przyznanych
kredytow (rys. 4).

gospodarka odpadami I 0.40%
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ustugi ekologiczne i
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Rys. 4. Struktura sektorowa przyznanych przez EBOIR kredytow ,.klimatycznych” w 2014 r.

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie [Sustainable Report 2015].

EBI przyktada duza wage, poprzez udzielane kredyty i inne produkty finansowe,
do propagowania zasad zrownowazonego rozwoju. Jednym z dowodow jest prio-
rytetowe traktowanie i wyodrebnienie w statystykach kredytéw na finansowanie
innowacji, ktorych celem ma by¢ zwigkszanie mozliwosci nowoczesnego wzrostu
gospodarczego w Europie w drodze innowacji wzmacniajacych infrastrukture, roz-
woj badan naukowych oraz szkolenia i doradztwo i w ten sposob stwarzanie nowych
miejsc pracy dla wysokokwalifikowanych kadr.

W 2014 r. w ramach puli kredytow w wysokosci 14,7 mld euro ponad po-
towa (8 mld) zostata przyznana na finansowanie badan naukowych i innowacji,
jedna trzecia (4,5 mld euro) na edukacje i szkolenia, a reszta (2,2 mld euro) na
infrastrukture niezb¢dng do wprowadzenia innowacji [Activity... 2014]. Wsparcie
finansowe ze strony EBI spowodowato naptyw 25 tys. miedzynarodowych wnios-
kéw patentowych, zrekrutowanie na studia 172 tys. studentéw oraz dostep do
szerokopasmowego Internetu dla 3,2 mln gospodarstw domowych. EBI traktuje
sfery zwigzane z szerokopasmowym Internetem, sieciami telefonii komdrkowe;j
i przetwarzanie w chmurze jako priorytety w dalszej strategii banku. Przyktadem
72014 r. jest kredyt z zakresu infrastruktury cyfrowej i $wiadczonych ustug w wy-
sokosci 58 mlIn euro, udzielony przez EBI w 2014 r. firmie Axione, przeznaczony
na wsparcie ustug internetowych we Francji [Activity... 2014]. W 2015 r. dziatal-
nos¢ kredytowa EBI zamkneta si¢ kwotg 77,5 mld euro, z czego 19,6 mld euro
stanowity kredyty w przedsiewzigcia ochrony srodowiska, a 18,7 mld euro kredyty
na innowacje [EIB Group 2015].

W ostatnich latach EBI przyjat strategi¢ wspierania w maksymalny sposob in-
nowacyjnosci w Europie poprzez stymulowanie inwestycji, szczegolnie w przedsie-
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wzigcia kapitatowe typu venture capital, finansowanie poprzez InnovFin® dziatalno-
sci naukowo-badawczej oraz projektéw innowacyjnych, wspieranie budowy szkot,
wspieranie rozwoju technologii oraz szerokopasmowego Internetu i taczy §wiatto-
wodowych w takich krajach, jak Malta, Polska, Niemcy, Francja, Finlandia, Estonia,
Wtochy.

W ocenie kierownictwa, EBI jest najwigkszym na $wiecie dostawcg finanso-
wania na rzecz zmian klimatycznych. Ten udziat wynosi 25% $wiatowej podazy
kredytow ,,klimatycznych”, a zamiarem EBI jest uzyskanie do 2020 r. udziatu na
poziomie 35% poprzez zwigkszenie kredytowania w ciagu kolejnych 5 lat 100 mld
USD [Activity... 2014].

Na podkreslenie zastuguje takze dziatalnos¢ EBI w zakresie emitowania tzw.
zielonych obligacji (obligacji ekologicznych), zwanych tez obligacjami swiadomo-
sci ekologicznej. Od 2007 r. EBI wyemitowat zielone obligacje o wartosci 11 mld
euro, przy czym tylko w roku 2015 warto$¢ emisji wyniosta 4 mld euro. Srodki po-
zyskane za posrednictwem obligacji ekologicznych sg przeznaczane na udzielanie
kredytow EBI na rzecz projektow dziatan klimatycznych w zakresie energii odna-
wialnej i efektywnosci energetycznej. EBI emituje obligacje ekologiczne denomino-
wane w kluczowych walutach, takich jak euro, USD czy GBP, z terminem wykupu
5-10-12 lat.

5. Kredytowanie projektow zrownowazonego wzrostu
realizowanych w Polsce

Zaangazowanie kredytowe EBOiR w Polsce od poczatku dziatalnosci bankow
dotyczyto 359 projektow o tacznej wartosci udzielonych kredytow w wysokosci
7,64 mld euro. Wartos¢ kredytow na finansowanie projektow prywatnych realizowa-
nych w Polsce w latach 2010-2014 przedstawiono na rys. 5.

Przy zaangazowaniu EBOiR na koniec 2014 r. na kwotg 2,9 mld euro 32% przy-
pada na projekty z sektora energetyki (por. rys. 6), a w szczegdlnosci finansowania
budowy farm wiatrowych przez inwestoré6w prywatnych, m.in. w Radzyniu, Ba-
niach, Dartowie, Popowie, oraz elektrowni biogazowych, np. w Winsku i Patnowie.

Zaangazowanie kredytowe EBI w Polsce w latach 2010-2014 wyniosto 26,5 mld
euro, przy czym najwigksze zaangazowanie (47%) dotyczy sektora inwestycji infra-
strukturalnych i przemystu. Tylko w roku 2014 EBI udzielil wsparcia finansowego
na kwote 5,5 mld euro, natomiast w 2015 r. tagczna kwota wsparcia utrzymata po-
ziom uzyskany w 2014 r. (por. rys. 7).

3 InnovFin — Finansowanie UE dla innowatorow — wspdlne produkty finansowe z budzetu UE i EBI
na finansowanie badan naukowych, rozwoju i projektow innowacyjnych, reprezentowane przez Risk
Sharing Finance Facility oraz SME Guarantees. W ramach Risk Sharing Finance Facility sfinansowano
114 projektow badawczych i innowacyjnych na faczng kwote 11,3 mld euro oraz wystawiono gwarancje
kredytowe na 1,6 mld euro. InnoFin SME Guarantees to linia kredytowa zarzadzana przez EBI na wysta-
wianie gwarancji o warto$ci 25 tys.-7,5 mln euro dla innowacyjnych firm na etapie start-up.
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Rys. 5. Kredyty EBOIR dla Polski w latach 2010-2014 (w mln euro)
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Od kilku lat znaczna czg¢$¢ udzielanych przez EBI kredytoéw jest przeznaczana
na inwestycje w sektorze MSP i firm o Sredniej kapitalizacji (udziat 17-18% w wo-
lumenie kredytow ogdtem) oraz sektorze szkolnictwa (6-7%) 1 energetyki (6-7%).

Zgodnie z przyjetymi przez EBI priorytetami finansowania i zgodnie z ideg
zrownowazonego wzrostu bank nadal przywiazuje duza wage do finansowania in-
westycji w sektorze MSP i firm o $redniej kapitalizacji, oczekujac wzrostu miejsc
pracy. Udzielenie kredytow dla MSP ze strony EBI przybralo forme posrednig, na
terenie Polski bank wspolpracuje bowiem z 17 bankami i firmami leasingowymi.

6. Zakonczenie

Idea zréwnowazonego rozwoju jest coraz powszechniej traktowana jako priorytet
w podejmowanych dziataniach nie tylko decydentow politycznych i spotecznych,
ale takze gospodarczych. Do nurtu dbalosci o srodowisko naturalne i generalnie
zrownowazone otoczenie wlaczyly sie rowniez instytucje finansowe, w tym global-
ne 1 multilateralne.

Przeprowadzone badanie porownawcze dotyczace europejskich bankéw multi-
lateralnych, czyli Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju oraz Europejskiego
Banku Inwestycyjnego, w zakresie finansowania inicjatyw mieszczacych si¢ w po-
jeciu zrownowazony rozwdj wskazato, ze dziatalnos¢ taka jest od lat priorytetowo
traktowana przez oba banki, nawet kosztem spelniania okreslonej na poczatku misji.
Mimo znaczgcych réznic w skali dziatania obu bankow wspieranie finansowe po-
przez kredyty na projekty proekologiczne i przeciwdziatajgce negatywnym skutkom
zmian klimatycznych reprezentuje podobny poziom — srednio 28,4% rocznego port-
fela kredytowego w przypadku EBOIR oraz 26,1% w przypadku EBI.
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