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ZROWNOWAZONE Rozgrzewka
FINANSE

N “ .. urzedy nadzoru UE (EBA, ESMA i EIOPA) bracujq obecnie petnq parq

PRAWNO-FINANSOWE nad kolejnymi wytycznymi dla instytucji finansowych. Najwiekszq aktywnosc¢
wykazuje jednak Komisja Europejska we wspotpracy z Parlamentem
Europejskim, przygotowujqc kolejne techniczne przepisy w skomplikowanej
ukfadance legislacyjnej dla obszaru ESG. ...”

Dbasz o srodowisko? Masz wieksze szanse na kredyt, PB, 23 sierpnia 2022

“Unia  Europejska wymusza odpytywanie
klientow doradztwa inwestycyjnego
o preferencie ESG. No to brokerzy pytajq
i jak klient sie przy ESG upiera, to...
odmawiajq swiadczenia ustugi.”

SUSTAINABLE
FINANCE

PB, I | sierpnia 2022
IN LAW AND FINAKCE

Absurd ESG zagoscit w biurach maklerskich,




ZROWNOWAZONE Gtéwne tezy
FINANSE

PODYPLOMOWE
STUDIUM

PRAWNO-FINANSOWE Trend ESG jest ksztattowany przez szereg wymogdw regulacyjnych

(poszczegodlne jurysdykcje, UE, globalne standardy) i zmiany rynkowe.

*  Prawo rynkow finansowym jest szczegolnie waznym obszarem
integracji unijnej (zwtaszcza od czasu kryzysu finansowego 2007-
2008). Ten obszar prawa cechuje wysoki poziom szczegotowosci i
poszerzajgcy sie zakres regulacji (ESG jako nowy filar unijnego
prawa finansowego/gospodarczego).

« Waga prawa rynkéw finansowych w UE przektada sie na ztozonosé
procesow decyzyjnych. Ustawodawcy (PE, panstwa cztonkowskie)
I interesariusze aktywni na roznych poziomach prac legislacyjnych.

*  Proces tworzenia unijnego prawa jest ztozony, ale przewidywalny w
Srednim terminie. Konsultacje (i przecieki!) przektadajg sie na
wdrazane rozwigzania i wypracowywane kompromisy.

« W praktyce, wdrazanie prawa unijnego to nie tylko przektadanie
dyrektyw na ustawy/rozporzgdzenia; w krajowym porzgdku prawnym
prawo unijne wdrazane jest przez praktycznie dziatania podejmowane
przez nadzoér/urzedy, a takze podmioty rynkowe.

SUSTAINABLE
FINANCE
NISTGRADUATE




ZROWNOWAZONE PooYpLoMowE 1. Globalny trend regulacyjny w

STUDIUM

FINANSE prawno-FinansowE obszarze ESG

u Trend ESG w finansach
wspotksztattowany jest przez
wytaniajgce sie praktyki rynkowe
(innowacja finansowa) oraz regulacje. Climate Béiids

Kotami zamachowymi trendu s3: \.:?

« zrownowazone preferencje r‘u

3 fl b )y
xs«; @/M
:”r"‘/ {_ R
inwestorow (popyt) > .
ﬁ““m’% « transformacyjne potrzeby ' vy

inwestycyjne, uzasadnienie

f‘!rj biznesowe (utrzymanie Q- \" '

&’&%%vwﬂgbﬁ; ko n ku re n Cyj n OéCi ) ( pOd az) ( High level guidance available
« nowe cele polityk publicznych @ oo
jak neutralnos¢ klimatyczna P

Unia Europejska jest w regulacyjnej
awangardzie. Nie jest natomiast jedyng
jurysdykcjg, gdzie ,zielone finanse” sg
bezposrednio regulowane.

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 5
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ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

u Trend ESG w finansach
wspotksztattowany jest przez
wytaniajgce sie praktyki rynkowe
(innowacja finansowa) oraz regulacje.

Kotami zamachowymi trendu s3a:

« zrownowazone preferencje
inwestoréw (popyt)

« transformacyjne potrzeby
inwestycyjne, uzasadnienie
biznesowe (utrzymanie
konkurencyjnosci) (podaz)

» nowe cele polityk publicznych
jak neutralnos¢ klimatyczna

Unia Europejska jest w regulacyjnej
awangardzie. Nie jest natomiast jedyng
jurysdykcjg, gdzie ,zielone finanse” sg
bezposrednio regulowane.

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

Top of the 2022 CDP class

Company

Sector

Globalny trend regulacyjny w
obszarze ESG

Country

Beiersdorf
Danone
Firmenich
HP

Kao

Klabin
Lenzing
L'Oréal
LVMH
Metsa Board
Philip Morris

UPM-Kymmene

Consumer goods
Consumer goods
Fragrance and flavour
Technology
Chemicals and cosmetics
Pulp and paper

Fibres producer
Cosmetics

Luxury goods
Paperboard

Tobacco

Pulp and paper

Germany
France
Switzerland
uUs

Japan
Brazil
Austria
France
France
Finland
USA

Finland

Zrédto: Carbon Disclosure Project, FT, 13 grudnia 2022



ZROWNOWAZONE PooYpLoMowE Standardy i regulacje ksztaitujqce

STUDIUM , . .
FINANSE prawno-rinansowe zrownowazohe finanse
u standardy ksztattujace trend ,,zielonych
finanséw”
|
[ - l
lokalne poroz;zr?alfanr:?al inne standardy
regulacje miedzynarodowe rynkowe
| taksonomie (UE, zobowigzania klimatyczne L1 elL?cl)c;:Jg\}\)/gv{np
Chiny, Australia) (Porozumienie Paryskie, GFANZ) '
bior6znorodnos¢)

— standardy

_ Obowigzki Bazylejski Komitet Nadzoru —  produktowe
— ujawnien (USA, Bankowego (ICMA, LMA)

UE, UK)

: standardy
3 p;%krfg"BgandeO?,;‘;ze Rada Stabilnosci | ujawnien (GRI,
Brazylia, Wegry) Finansowej (TCFD) SASB - ISSB)

STBi, CDP,

Siec dla Zazieleniania - PACTA
SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE SyStem?NFc';T:aSn)sowego (narzedzia)
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ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

Standardy i regulacje ksztaltujace
zrownowazone finanse

Mapping of Main Standards on Corporate Sustainability Reporting & Disclosures

—p Requirements
«----» Complementarity / Collaboration

GUIDING PRINCIPLES

------ + Merger
. OECD Guidelines
QIFC spce )) it SRR
Global Sustainability Frameworks L O
» e Sustoinabiiity x NGR¥ 4 () SUSTAINABLE (" &y
(definition, principles, goals...) Framework oy ISO 26000 €% DEVELOPMENT "»‘ALS
A
Regional / National Regulations [ EU Taxonomy. |
UK, NZ, CAN... i )
(disclosure obligations) = EU CSRD (replacing current NFRD)
| i
ESG/Sustainability rti ECV:JONROLA? IC }
ustainability reportin
opsralh IFRS" -i88B -. forom  BEFRAG ...
3 Measuring Stakeholder -
: Zioi ; Value Reporting o ESRS = idAT
les & Capitalism: Common .
(reperting principles & metrics) Foundation ESG Metrics . EU s'{“agt.ab::vd GSSB '/‘“g
A eggg !I!E andards v
: " T\ SCENCE
Climate reporting Standards ' Tcm 8 5 o GREENHOUSE L ____ @ ?:F?CEETS
(reporting principles & metrics) ! GAS PROTOCOL :
| Net Zero Standard
i ) Other academic integrated models:
Integrated Repeorting Initiatives INTEGRATED m . " CAPITALS CARE, LIFTS, Economics of
sl REFORTING. <IRD value | F[D| COALITION  Mutuality, HARVARD
(incl. multi-capitals models) \ . balancing | Impact Weighted Accounts...

© 2021 Deloitte & Associés - J. Rivals - v. 21 Dec 2021

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE
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ZROWNOWAZONE PooYpLoMowE Standardy i regulacje ksztaitujqce

STUDIUM

FINANSE prawno-riNANSOWE zrownowazone finanse

Art. 2(1)(c) Porozumienia
Paryskiego z 2015 .

“zapewnienie spojnosci

sz przeplywoéw finansowych ze

N éc_:iez:kq prow_adzch d_o"

ST niskiego poziomu emisji
N gazow cieplarnianych i

rozwoju odpornego na

zmiany klimatu.”

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

ANNUAL GROWTH IN
FINANCIAL MEASURES

Record annual growth in new
green financial measures

684
+125

2015 2016 2017 2018 2019 2020

784
+100

Since 2015, a 317% increase
in the number of measures

2021



ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

Regulacje w wiekszosci jurysdykcji stajg sie
coraz bardziej szczegotowe zaréwno z
perspektywy zarzgdzania ryzykiem, jak i
wptywu dziatalnosci na srodowisko
(,podwadjna istotnos¢” — double materiality)

Unijne regulacje sa w awangardzie, a unijni
regulatorzy i nadzorcy aktywnie
wspotksztattujg globalne regulacje (Bazylejski
Komitet Nadzoru Bankowego, NGFS,
Miedzynarodowa Platforma dla
Zréwnowazonych Finanséw)

=> zielony ,,efekt brukselski” z elementami
konkurencji regulacyjnej (USA, Zjednoczone
Krélestwo)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

ANNUAL GROWTH IN
FINANCIAL MEASURES

2015 2016

Record annual growth in new
green financial measures

684
+125

2017 2018 2019 2020

784
+100

Since 2015, a 317% increase
in the number of measures

2021

Standardy i regulacje ksztaltujace
zrownowazone finanse

10
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ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

zrownowazone finanse

Standardy i regulacje ksztaltujace

* wraz z mnozeniem sie standarddéw i regulacji podmioty muszg zmierzy¢ sie
Z niepewnoscig prawa (rezultat: nadmierna zgodnosc¢, overcompliance)
» znajomosc¢ unijnych proceséw pomaga zmierzy¢ sie z tym wyzwaniem

116
117

118
120

128
130

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

113 APPEN

Asset M

anagement anc

DIX

115 Sustainability Accounting Standards Board
(SASB) Report

stody Activities
Introduction

Transparent Information and
Fair Advice for Customers

Employee Diversity & Inclusion

Incorporation of Environmental, Socia
and Governance Factors in Investmen
Management & Advisory

Business Ethics

Systemic Risk Management

151

217
221

(wspotksztattowac rozwigzania, wyprzedzic¢ trendy regulacyjne)

Task Force on Climate-related Financial

Disclosures Report
Introduction
Governance
Metrics and Targets

GRI Index

UN Sustainable Development Goals
UN Global Compact

EU Directive on Non-financial
Reporting Content Listings

EEO-1 Report

Assurance Letter

Raport ESG State Street (2020)

11



ZROWNOWAZONE PooreLouou

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

Standardy i regulacje ksztaltujace
zrownowazone finanse

1 “esma SUSTAINABLE FINANCE

. _." Implementation timeline for SFDR | TR | CSRD | MiFID | IDD | UCITS | AIFMD

10 Mar 21

Application
of SFDR L1

-ll?i._IWP. L2025 4 2024

(@] 1Jan ‘22 - 31 Dec 23

Financial undertakings disclose proportion of assets exposed to
taxonomy non-eligible and eligible economic activities under Art 8 TR DA

1Jan 22 - 31 Dec ‘22

Non-financial undertakings disclose taxonomy-eligible and
non-taxonomy-eligible activities under Art 8 TR DA

[Q122(T8C) |
COM adoption of DA bundling
SFDR and TR RTSs

1Jan ‘22

Periodic product disclosures in
Art 11(1)-(3) SFDR start to apply

1Jan 22

Product disclosures under Art 5
and 6 TR start to apply for the

‘first two environmental objectives'

Oz 9P

First report of COM on application
of TR (to be submitted every three
years)

30Dec22 Q

Art 7 SFDR disclosures
on product-level PAI
consideration applies

H1&H2
1Aug ‘22 30 Dec ‘22 O
eta p Sustainability related provisions COM to issue
Yo 30 Jun‘21 under UCITS and AIFMD DAs apply evaluation of SFDR
p rzej S c I owy Large FMPs must 2 Aug ‘22

comply with Art 4 sy 8 ' =

SFDR - transparency of Sustainability related 0

sustainability impacts provisions under MiFID and Member States to brlng

at entity level (can no IDD DAs apply into force measures

longer ‘explain’) ’ necessary to comply
SUSTAINABLE FINANCE 105ep22Q LY o 3or csRD

ESAs to take stock of voluntary disclosures under

SFDR (to be submitted every year)

lo]1Jan23 |

Non-financial undertakings start disclosing the full
KPIs on taxonomy-alignment under Art 8 TR DA

1Jan 23
Application of SFDR
RTS, including Art 5
and 6 TR product
disclosures for
‘all environmental
objectives’

1Jan‘24

Financial undertakings start disclosing the
full KPIs on taxonomy-alignment under

Art 8TR DA
2(336

H1&H2 H1&H2 H1&H2

l 30 Jun 23 l 30 Jun ‘24

First FMP PAI Second FMP PAI statement
statement under SFDR RTS
under SFDR RTS

(0] 1 Jan ‘23 (TBC) 2|
Provisions in Art 1-3 CSRD and Art 4 of CSRD to apply for
financial years starting on or after 1 January 2023



ZROWNOWAZONE PooYpLoMowE Unijne polityki ksztaItujqce
FINANSE  sravno-iuanson zrownowazone finanse

ujawnienia i
standaryzacja
(Zielona
Taksonomia, SFDR)

unijne regulacje w regulacje sektorowe
obszarze ostroznosciowe
zrownowazonych (CRD/CRR oraz
finansow (8xL1 + 14xL2) IFR/IFD)

regulacje sektorowe dot.
preferencji zrownowazonych
klientow/inwestorow (Solvency
zrownowazone I, IDD, UCITS, AIFM)

finanse w Polsce

a politvki uniine > _ np. efektywnosc¢
polity J unijne regulacje energetyczna
sektorowe (,fit for e :
55") (certyfikaty
budynkow)

unijne fundusze
(granty +
instrumenty
finansowe)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 13
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) / PODYPLOMOWE . .
ZROWNOWAZONE /. 2. Zrownowazone finanse a prawo UE

FINANSE prawno-rinansowe

O
PARLAMENT 5 sko
EUROPEJSKI Parlamentu
oraz opinia
komitetdw

1. Jak powstaje prawo
UE?

2. Jak wspolne regulacje w L cnorc

obszarze prawa
N finansowego realizujg s Szt e
0y - cele integracji UE? e

" 3. Jak zmienito sie unijne o

podejscie do regulaciji

finansow_ej od czasu = e\ e,

kryzysu finansowego oAt e

2007/87

Brak porozurmienia
Akt uwaia sig za
odrzucony
Koniec procesu
legislacyjnego

POJEDNAWCZY

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE |



ZROWNOWAZONE """ Sektor finansowy w integracji UE

FINANSE prawno-rinansowe

EUROPEAN ECONOMIC COMMUNITY

» znaczenie integracji finansowej dla
projektu europejskiego uznane od
dawna (Raport Segre 1966)*

Commission

> regUIaCje w tym obszarze The Development of a European Capital Market
postepowaty bardzo wolno (lekkie
przyspieszenie po przystgpieniu

& '%? . , _
Zjednoczqnego Krolestyva do UE ppsfa Gro ot oprs
N w 1973 r.) i stuzyty gtownie

O otwieraniu/liberalizacji rynku

finansowego

» przyspieszenia unijnym dziataniom
w obszarze rynkow finansowych
nadato powstanie strefy euro
(Plan dziatania dla ustug BRUSSELS, NOVEMBER 156

finansowych (1999))* Raport Segre (1966)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 15



ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM Kryzys finansowy kotem zamachowym
FINANSE prawNo-riNaNsOWE yzy wYy

Kryzys finansowy 2007-2008

staje sie momentem przetomowym
dla unijnych regulacji

w obszarze finanséw...

.« ,

/:‘_{ i - f*‘?’:f-‘ﬂﬁv—x\‘*w‘-\v >

W obszarze prawa materialnego regulacje mikro- i makro-ostroznosciowe,
uporzgdkowana likwidacja wprowadzajg nowe pojecia prawne:

« interes publiczny” w funkcjonowaniu sektora finansowego

« krytyczne funkcje” sektora bankowego

* narzedzia makroostroznosciowe

W obszarze unijnej architektury nadzoru nad sektorem finansowym:
* uwspolnotowienie nadzoru w strefie euro (z opcjg "bliskiej wspdtpracy” dla
pozostatych panstw UE — Chorwacja i Butgaria) — Unia Bankowa (2013)

* nowa architektura wspotpracy krajowych nadzorcow (Europejski Urzgd Nadzoru
Bankowego (EBA), Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (ESMA),
Europejski Urzad Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych (EIOPA),
Europejska Rada Ryzyka Systemowego (ESRB) (2010))

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 16



A 3 PODYPLOMOWE , .
ZROWNOWAZONE /. Zrownowazone finanse a prawo UE

FINANSE prawno-rinansowe

u Pogtebienie integracji finansowej w Unii zbiega sie ze zmiang podejscia
do srodowiska i otoczenia spotecznego sektora bankowego...

1st Shift: From Voluntary to Legislative Approach > 2nd Shift: From Sustainability to Climate Finance >
EU announces mandatory EU proposals to Central banks activism on
corporate ESG disclosure boost “patient capital” Climate finance framework

Regulation through
voluntary initiatives
such as UNPRI

City of London
fears EU restrictive
regulation of finance

Expert Group
on Sustainable Finance

s\
1 \’\N‘L\J 2“01 ‘% EU Parliament proposes Climate Finance

financial transaction tax one of three pillars of
W eg G Paris Agreement
9 E Finance is seen as “too big” Institutional investors to be required EU Action Plan on
’sﬁ\\J and “socially useless” to develop ESG engagement policy Sustainable Finance
oY
. s
./ Conflicting Phase | Y | Complementary Phase Il 1 ConflictingPhase lll 1
I T T T T T
2009 2011 2013 2015 2017 2019

Fig.3 The development of the EU sustainable finance debate

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE ~ H. Ahlstrém, D. Monciardini (Journal of Business Ethics 2021) 5



) } PODYPLOMOWE , . .
ZROWNOWAZONE 7/ Zréwnowazone finanse a prawo UE

FINANSE prawno-riNansowE

Cele integracji UE
Kompetencje UE

wspotprawodawcy (PE
+ rzady (Rada UE))

implementacja

krajowa

krajowi nadzorcy (w
Europejskich
Urzedach Nadzoru)

A

niewigzace
wytyczne
SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE
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ZROWNOWAZONE P00 Jak unijne regulacje finansowe
FINANSE prawno-rinansowe realizujq cele integracji?
- Artykut 3 TUE

1. Celem Unii jest wspieranie pokoju, jej wartosci i dobrobytu jej narodow.

2. Unia zapewnia swoim obywatelom przestrzen wolnosci, bezpieczenstwa i sprawiedliwosci bez granic
wewnetrznych, w ktorej zagwarantowana jest swoboda przeptywu osob, w powigzaniu z wiasciwymi srodkami w
odniesieniu do kontroli granic zewnetrznych, azylu, imigracji, jak rowniez zapobiegania i zwalczania
przestepczosci.

3. Unia ustanawia rynek wewnetrzny. Dziata na rzecz trwatego rozwoju Europy,
ktérego podstawg jest zrownowazony wzrost gospodarczy oraz stabilnosé cen,
spoteczna gospodarka rynkowa o wysokiej konkurencyjnosci zmierzajgca do
petnego zatrudnienia i postepu spotecznego oraz wysoki poziom ochrony i

poprawy jakosci Srodowiska naturalnego. Wspiera postep naukowo-techniczny. Zwalcza
wytgczenie spoteczne i dyskryminacje oraz wspiera sprawiedliwosc i ochrone socjalng, rownosc kobiet i
mezczyzn, solidarnos¢ miedzy pokoleniami i ochrone praw dziecka. Wspiera spdjnos¢ gospodarczg, spoteczng
i terytorialng oraz solidarnos¢ miedzy Panstwami Cztonkowskimi. Szanuje swojg bogatg roznorodnos¢
kulturowg i jezykowg oraz czuwa nad ochrong i rozwojem dziedzictwa kulturowego Europy.

4. Unia ustanawia unie gospodarczg i walutowg, ktorej walutg jest euro.

5. W stosunkach zewnetrznych Unia umacnia i propaguje swoje wartosci i interesy oraz wnosi wktad w ochrone
swoich obywateli. Przyczynia sie do pokoju, bezpieczenstwa, trwatego rozwoju Ziemi, do solidarnosci i
wzajemnego szacunku miedzy narodami, do swobodnego i uczciwego handlu, do wyeliminowania ubdstwa oraz
do ochrony praw cztowieka, w szczegdlnosci praw dziecka, a takze do Scistego przestrzegania i rozwoju prawa
miedzynarodowego, w szczegolnosci zasad Karty Narodow Zjednoczonych.

6. Unia dgzy do osiggniecia swoich celow wlasciwymi sSrodkami odpowiednio do
zakresu kompetencji przyznanych jej na mocy Traktatow.

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 19



ZROWNOWAZONE P00 Jak unijne regulacje finansowe
FINANSE prawno-siansow wpisuja sie w unijne kompetencje?
s Artykut 4 TFUE

1. Unia dzieli kompetencje z Panstwami Cztonkowskimi, jezeli
Traktaty przyznajg jej kompetencje, ktore nie dotyczg dziedzin
okreslonych w artykutach 3 i 6.

2. Kompetencje dzielone miedzy Unig a Panstwami

Czlonkowskimi stosujg sie do nastepujacych gtéwnych dziedzin: Art. 26 TFUE

a) rynek wewnetrzny; »  Rynek wewnetrzny
b) polityka spoteczna w odniesieniu do aspektéw okreslonych w °beJ_mUJe obszar bez
niniejszym Traktacie; granic wewnetrznych,
c) spojnosé gospodarcza, spoteczna i terytorialna; w ktorym jest zapewniony
d) rolnictwo i rybotéwstwo, z wytgczeniem zachowania morskich swob’odny przep%yw
zasobo6w biologicznych; towarow, osob, ustug
e) srodowisko; i kapitatu, z_goglnle.
f) ochrona konsumentow; Z postanowieniami
g) transport; Traktatow.

h) sieci transeuropejskie;

i) energia;

j) przestrzen wolnosci, bezpieczenstwa i sprawiedliwosci;
k) wspolne problemy bezpieczenstwa w zakresie zdrowia
publicznego w odniesieniu do aspektow okreslonych w
niniejszym Traktacie. ...

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 20
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ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

o Artykut 53 TFUE

1. W celu utatwienia
podejmowania i wykonywania
dzialalnosci prowadzonej na
witasny rachunek Parlament
Europejski i Rada, stanowigc
zgodnie ze zwyktg procedurg
prawodawczg, uchwalajg
dyrektywy zmierzajgce do
wzajemnego uznawania
dyplomdw, swiadectw i innych
dokumentéw potwierdzajgcych
posiadanie kwalifikacji oraz do
koordynacji przepisow
ustawowych, wykonawczych i
administracyjnych Panstw
Cztonkowskich dotyczgcych
podejmowania i wykonywania
dziatalnosci prowadzonej na
wiasny rachunek.

CRD (regulacje
mikroostroznosciowe)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

% 2 i

'

Podstawa prawna unijnych regulacji z
zakresu zrownowazonych finanséw

Artykut 114 TFUE OSrDR CRR

1. Z zastrzezeniem, ze Traktaty nie stanowigtnaczey, do
urzeczywistnienia celow okreslonych w artykule 26 stosuje sie
nastepujgce postanowienia. Parlament Europejski i Rada,
stanowigc zgodnie ze zwyktg procedurg prawodawczg i po
konsultacji z Komitetem Ekonomiczno-Spotecznym,
przyjmuja srodki dotyczace zblizenia przepiséw
ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
Panstw Czlonkowskich, ktére majg na celu
ustanowienie i funkcjonowanie rynku wewnetrznego.
2. Ustep 1 nie ma zastosowania do przepisow podatkowych ...
3. Komisja w swoich wnioskach przewidzianych w ustepie 1 w
dziedzinie ochrony zdrowia, bezpieczenstwa, ochrony
srodowiska naturalnego i ochrony konsumentow przyjmie
jako podstawe wysoki poziom ochrony [zasada
ostroznosci], uwzgledniajgc w szczegolnosci wszelkie zmiany
oparte na faktach naukowych. W ramach swoich
odpowiednich kompetencji Parlament Europejski i Rada
starajg sie rowniez osiggnac ten cel.

Artykut 50 TFUE
1. W celu urzeczywistnienia swobody CSRD/NFRD/
przedsiebiorczosci w odniesieniu do okreslonego
rodzaju dziatalnosci PE i Rada, stanowigc
zgodnie ze zwykig procedurg prawodawczg i po

konsultacji z EKS, uchwalajg dyrektywy. 24
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ZROWNOWAZONE cporu™ Proces legislacyjny na przyktadzie
FINANSE prawno-rinansowe . ] .
Zielonej Taksonomii

22.6.2020 Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej L 198/13

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO 1 RADY (UE) 2020/852

z dnia 18 czerwca 2020 .

q

w sprawie ustanowienia ram ulatwiajgcych zréwnowazone inwestycje, zmieniajgce rozporza
(UE) 2019/2088

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPE]JSKI I RADA UNII EUROPEJSKIE],

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 114,

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opinig Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego (1), pu bllkaCj a
\ aktu w
stanowigc zgodnie ze zwyklg procedurg ustawodawczg (3), giOSOWﬂ n i a DZien n i ku
o 4 ‘ w Radzie Urzedowym
a takZe majac na uwadze, co nastgpuje: porozumienie U EIPE
polityczne
negocjacje
miedzy-
stanowiska instytucjonalne
Rady UE/PE (tzw. trilogi)
opinia (pierwsze
EKES/KR czytanie)
opinie
parlamentow
projekt KE narOdOWyCh Komisja Europejska o [}

Rada o o 000000 0000800800 o 000

Europejski Bank Centralny [}

Komitet Ekonomiczno-Spoteczny

Europejski Komitet Regionow o0

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE Parlament Europejski wrs et oo oo

https://eur-lex.europa.eu/
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ZROWNOWAZONE PopYPLovowE Mandat Komisji Europejskiej

STUDIUM

FINANSE prawNo-riNaNsOWE

- Agenda Strategiczna
;obowiazania - _— Rady Europejskie;j
\ miedzynarodowe 2014-2019
(Porozumienie Paryskie} .‘ —_
| 2015 —Art. 2(1)(c))

Dtugofalowe strategie
 KE/ strategie sektorowe
(Unia Rynkéw
Kapitatowych — 2016,
Plan Dziatania ws.
Zrownowazonych
Finansow (SFAP) —
marzec 2018)

rezolucje Parlamentu
Europejskiego

polityki wprowadzane
przez poszczegolne

panstwa cztionkowskie
( (rynek wewnetrzny)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 23



ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM

FINANSE prawNo-riNaNsOWE

zewnetrzne
wsparcie
merytoryczne
(analizy
porownawcze)

wigczenie projektu
do Planu Prac KE

2018 (2017)

Jak KE przygotowata projekt legislacyjny?

otwarte
konsultacje z
interesariuszami/
europejskim
nadzorem

konsultacje
wewnetrzne KE
(zasada kolegialnosci)

——

projekt
rozporzgdzenia ws.
Zielonej Taksonomii
(maj 2018)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

powotanie Grupy
Wysokiego Szczebla ds.
zréwnowazonego
finansowania (2016)

——

konsultacje ze stolicami
(Grupa Robocza ds.
Zrownowazonych Finanséw)

opinia Rady ds.
Kontroli
Regulacyjnej

24
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ZROWNOWAZONE fooveovowe  Jak negocjowaly panstwa cztonkowskie (Rada) i PE?

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

PE i Rada negocjujg na podst. wewnetrznie ustalonych

mandatow.

Rdéznice w stanowiskach wynikajg m.in. z:
- roznic w perspektywach (UE/rzady)

- cyklach wyborczych

Dokument negocjacyjny — pazdziernik 2019

Artykut 16: Dzialalnosé wspomagajaca

Dziatalnos¢ gospodarcza kwalifikuje sie

jako wnoszgca istotny wktad w realizacje

€O najmniej jednego z celéw
Srodowiskowych okreslonych w art. 9,
jezeli bezposrednio wspomaga inne
rodzaje dzialalnosci we wnoszeniu
istotnego wkiladu w realizacje co
najmniej jednego z tych celéw pod
warunkiem ze taka dziatalnos¢
gospodarcza:

a) nie prowadzi do uzaleznienia od
aktywoéw, ktore podwazajg
dtugoterminowe cele srodowiskowe, z
uwzglednieniem ekonomicznego cyklu
zycia tych aktywoéw; oraz

b) ma istotne pozytywne skutki dla
srodowiska na podstawie wzgledéw
zwigzanych z cyklem zycia.

* X %
ol - politycznym uktadzie sit
* 5 " 4 *
porozumienie wymaga zgody wiekszosci kwalifikowanej
panstw cztonkowskich + wiekszosci europostéw
Nr | Ref. European Commission Council European Parliament
- title economic activities economic activities economic activities
141 | Chapter | For the purposes of establishing the degree of | Feor-the purpeses-ofestablishingthe degree | For the purposes of establishing the degree of
II - art. 3 | environmental sustainability of an investment, | ef-envir tal sustainability- of an environmental sustainability of an investment,
-para. | | an economic activity shall be environmentally | investment; #An economic activity shall be | an economic activity shall be environmentally
- introd. | sustainable where that activity complies with considered environmentally sustainable sustainable where that activity complies with a
part all of the following criteria: where that activity complies with all of the of the following criteria:
following criteria:
142 | Chapter | (a) the economic activity contributes a)-  the economic activity contributes (a) the economic activity contributes
II - art. 3 | substantially to one or more of the substantially jn accordance with Articles 6 | substantially to one or more of the
- para. 1 | environmental objectives set out in Article Sin | to 11 to one or more of the environmental environmental objectives set out in Article 5 in
- pointa | accordance with Articles 6 to 11; objectives set out in Article 5-in-aeeerdanee | accordance with Articles 6to 11;
itk seles-6-to-++, including L bli
another economic activity to substantially
improve its environmental performance
with regards to one or more of thoese
bicctives:



ZROWNOWAZONE
FINANSE

PODYPLOMOWE

STUDIUM

PRAWNO-FINANSOWE

General Secretariat of the Council

Institution: Council of the European Union
Session
Configuration:
Item: 2018/0178 (COD) (Document: 5639120 )
Voting Rule: ~ qualified majority
Subject: Regulation of the European Parliament and of the Council on the establishment of a framework to
facilitate , and 1 (EV) 20192088
Vote Members Population (%) B
ate:
@ Yes 2 835% ? g
Final result

@ 1 229%

Abstain 4 1421% ﬁ
Not participating 0
Total 27

Member State Weighting ~ Vote Member State Weightng  Vote

1§} BELGIQUE/BELGIE 25 | [0) wm UETUVA 0s2 | [©)
. 5LITAPUA 156 = LUXEMBOURG 014 [©)
B CESKA REPUBLIKA 235 [0) == MAGYARORSZAG 218
% = DANMARK 130 [6)  Hwmaa on | [©)
B DEUTSCHLAND 185¢ | [@) == NEDERLAND 389 | [0)
. EESTI 030 [0) == OSTERREICH 198
§ J EIREARELAND 110 | [G] wum POLSKA 849
: 240 | [G) | PORTUGAL 2%  [0)
& ESPANA 1048 [0] |l RoMANIA 43 [0)
il FRANCE 1498 S SLOVENIA 047 | [@)
= HRVATSKA 091 [0] mm SLOVENSKO 122 | [©)
il maua 1365 [0) = SUOMIFINLAND 123  [B)

KYNPOX 020 [0] &&= SVERIGE 229 [@)
- LATVA 043 [O] SiF wasokmcoom

Zatwierdzenie przez PE

Gtosowania w Radzie i PE

17 czerwca 2022

Zatwierdzenie przez komisje ECON 2 czerwca 2022
I ENVI (73% europostow za)

GLOSOWANIE KONCOWE W FORMIE GLOSOWANIA IMIENNEGO

W KOMISJI PRZEDMIOTOWO WEASCIWEJ

+

GUE/NGL

Malin BIORK, Jos¢ GUSMAO, Anja HAZEKAMP, Petros KOKKALIS, Chris MACMANUS, Silvia
MODIG, Dimitrios PAPADIMOULIS

NI

Eleonora EVI, Athanasios KONSTANTINOU, Piericola PEDICINI

PPE

Bartosz ARLUKOWICZ, Hildegard BENTELE, Isabel BENJUMEA BENJUMEA, Stefan BERGER,
Nathalic COLIN-OESTERLE, Christian DOLESCHAL, Agnés EVREN, Markus FERBER, Frances
FITZGERALD, Jos¢ Manuel GARCIA-MARGALLO Y MARFIL, Danuta Maria HUBNER, Othmar
KARAS, Georgios KYRTSOS, Esther DE LANGE, Peter LIESE, Auira MALDEIKIENE, Fulvio
MARTUSCIELLO, Liudas MAZYLIS, Dolors MONTSERRAT, Dan-Stefan MOTREANU, Siegfried
MURESAN, Ludék NIEDERMAYER, Lidia PEREIRA, Sirpa PIETIKAINEN, Christine SCHNEIDER, Ralf
SEEKATZ, Inese VAIDERE, Pemnille WEISS, Michal WIEZIK

Renew

Gilles BOYER, Pascal CANFIN, Luis GARICANO, Martin HOJSIK, Jan HUITEMA, Billy KELLEHER,
Ondiej KOVARIK, Caroline NAGTEGAAL, Dragos PISLARU, Frédérique RIES, Maria Soraya
RODRIGUEZ RAMOS, Nicolae STEFANUTA, Nils TORVALDS, Véronique TRILLET-LENOIR,
Stéphanie YON-COURTIN

Nikos ANDROULAKIS, Marek BALT, Marek BELKA, Monika BENOVA, Simona BONAFE, Delara
BURKHARDT, Sara CERDAS, Mohammed CHAHIM, Tudor CTUHODARU, Miriam DALLI, Jonas
FERNANDEZ, Jytte GUTELAND, Eero HEINALUOMA, Javi LOPEZ, César LUENA, Pedro MARQUES,
Costas MAVRIDES, Csaba MOLNAR, Alessandra MORETTI, Evelyn REGNER, Sandor RONAL Alfred
SANT, Joachim SCHUSTER, Giinther SIDL, Pedro SILVA PEREIRA, Paul TANG, Irene TINAGLI, Tiemo
WOLKEN

Verts/ALE

Margrete AUKEN, Damien CAREME, Bas EICKHOUT, Sven GIEGOLD, Claude GRUFFAT, Stasys
JAKELIUNAS, Pir HOLMGREN, Yannick JADOT, Ville NIINISTO, Grace O'SULLIVAN, Jutta PAULUS,
Kira Marie PETER-HANSEN, Michéle RIVASI, Ernest URTASUN

ECR

Sergio BERLATO, Derk Jan EPPINK, Pietro FIOCCHI, Raffacle FITTO, Joanna KOPCINSKA, Margarita
DE LA PISA CARRION, Rob ROOKEN, Bogdan RZONCA, Johan VAN OVERTVELDT, Alexandr
VONDRA, Anna ZALEWSKA, Roberts ZILE

GUE/NGL

Mick WALLACE,

Simona BALDASSARRE, Gunnar BECK, Francesca DONATO, Marco DREOSTO, Valentino GRANT,
Teuvo HAKKARAINEN, Sylvia LIMMER, Jérg MEUTHEN, Luisa REGIMENTI, Antonio Maria
RINALDI, Silvia SARDONE, Marco ZANNI

Lefteris NIKOLAOU-ALAVANOS
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Traian BASESCU

Renew

Engin EROGLU, Fredrick FEDERLEY




ZROWNOWAZONE PobYPLOMOWE Proces legislacyjny i akty delegowane

FINANSE stamnio-snansone w obszarze zielonych finansow

22.6.2020 Dziennik Urzgdowy Unii Europejskiej L 198/13

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO 1 RADY (UE) 2020/852 \ .
z dnia 18 czerwca 2020 r. .

w sprawie ustanowienia ram ufatwiajacych zréwnowazone inwestycje, zmieniajace rozporzadzenie .
(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(UE) 2019/2088 ﬁ
PARLAMENT EUROPE]JSKI T RADA UNII EUROPEJSKIE], I / \\\

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczeg6lnosci jego art. 114,
uwzgledniajgc wniosek Komisji Europejskiej,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego (1),

stanowigc zgodnie ze zwyklg procedura ustawodawczg (3),

a takze majgc na uwadze, co nastepuje:

To dopiero poczatek drogi = unijne regulacje w
obszarze finanséw cechujg sie wyjagtkowg
szczegotowoscig - akty delegowane!

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 27



ZROWNOWAZONE FooreLovow

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

PE i Rada UE

KE na podst.
projektéw ciat
doradczych
(EBA, ESMA,
EIOPA,
Platforma ds.
zrownowazo-
nych finansow,
EFRAG)

3 (L3)

EBA, ESMA,
EIOPA

4(L4) KE

SUSTAINABLE

Proces legislacyjny i akty delegowane

— proces Lamfalussy’ego (2001)

wigzgce dyrektywy/rozporzgdzenia

wigzgce dyrektywy/ rozporzadzenia

Art. 290 TFUE (akty delegowane)
— PE i Rada UE moga wyrazi¢
sprzeciw w terminie wskazanym w
akcje L1

Art. 291 TFUE (akty wykonawcze)
— waska techniczna delegacja

niewigzgce wytyczne/ wzajemna
ocena, opinie doradcze

postepowania ws. uchybien
zobowigzaniom panstw
cztonkowskich

0golne zasady

szczegotowe
przepisy,
szablony,
“kryteria
techniczne”

najlepsze
praktyki,
~comply-or-
explain”

rozporzgdzenie ws.
Zielonej Taksonomii,
dyrektywa CSR

rozporzadzenie
delegowane KE ws. zmian
klimatu*; dyrektywa
wykonawcza ws.
uwzgledniania ESG w
zarzadzaniu produktami***

rozporzadzenie
wykonawcze KE ws.
ujawnien 3 filara (ESG
ITS)**

wytyczne ws udzielania
kredytow, peer review ws.
oceny ryzyka ICT

225 postepowan ws.
uchybienia zobowigzaniom
PCz w obszarze prawa
finansowego w 2021 r.
(24% proc. ogoétu)



ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM Akty delegowane w Zielonej Taksonomii

FINANSE prawno-rinansowe

akty delegowane precyzujgce
techniczne kryteria zwigzane z
celami srodowiskowymi:

a) fagodzenie zmian klimatu;
b) adaptacja do zmian klimatu;
c) zrbwnowazone
wykorzystywanie i ochrona
zasobow wodnych i morskich;
d) przejscie na gospodarke o
obiegu zamknietym;

e) zapobieganie
zanieczyszczeniu i jego
kontrola;

f) ochrona i odbudowa
bioréznorodnosci i ekosystemow

akt delegowany ws. ujawnien
(Art. 8)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2022/1214 z dnia 9 marca
2022 r. zmieniajgce rozporzgdzenie delegowane (UE) 2021/2139

w odniesieniu do dziatalnosci gospodarczej w niektorych
sektorach energetycznych oraz rozporzgdzenie delegowane (UE)
2021/2178 w odniesieniu do publicznego ujawniania szczegdlnych
informacji w odniesieniu do tych rodzajow dziatalnosci gospodarcze;j

Rozporzgdzenie delegowane Komisji (UE) 2021/2139 z dnia 4
czerwca 2021 r. uzupetniajgce rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 poprzez ustanowienie
technicznych kryteriow kwalifikacji stuzacych okresleniu
warunkoéw, na jakich dana dziatalnos¢ gospodarcza kwalifikuje
sie jako wnoszaca istotny wktad w tagodzenie zmian klimatu lub
w adaptacje do zmian klimatu, a takze okresleniu, czy ta dziatalno$
gospodarcza nie wyrzgdza powaznych szkod wzgledem zadnego z
pozostatych celow Srodowiskowych

Rozporzgdzenie delegowane Komisji (UE) 2021/2178 z dnia

6 lipca 2021 r. uzupetniajgce rozporzgdzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 przez sprecyzowanie tresci
i prezentacji informacji dotyczacych zréwnowazonej
srodowiskowo dzialalnosci gospodarczej, ktore majg byc
ujawniane przez przedsiebiorstwa podlegajgce art. 19a lub 29a
dyrektywy 2013/34/UE (NFRD), oraz okreslenie metody spetnienia
tego obowigzku ujawniania informacji |\ Filar 3 ITS ESG w

odniesieniu do wskaznika
zielonych aktywéw (GAR —
green asset ratio)



ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM

FINANSE prawno-riNansowE

Platformy ds.
zrownowaz-
onego
finansowania

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

Akty delegowane w unijnych regulacjach
finansowych: Zielona Taksonomia i Platforma
ds. zrownowazonego finansowania

+ dodatkowe
raporty Platformy
+ JRC (Wspdlne

Centrum
Badawcze)

uzupetniajgcy akt
delegowany (gaz
i atom w Scisle
okreslonych
przypadkach

akt
delegowany
KE ws.
zmian
klimatu (bez
atomu i
gazu)

+ konsultacja ze
stolicami (grupy
eksperckie)

»przejsciowo”
wspomagajg
osiggniecie celow
zwigzanych z
ograniczeniem
zmian klimatu)

+ dodatkowe
konsultacje z
interesariuszami

Type of organisation

Think tank Trade  Academic
union __institution

Public authority
Company, SME,

Other micro-enterprise.,
sole trader

Non-
governmental
organisation

Consultancy,
law firm

organisation
Industry e

association

Franziska Schiitze &
Jan Stede (JSFI, 2021) 30

Figure 1. Respondents in the EU consultation.
Note: Total of 355 organisations and 1672 responses.
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ZROWNOWAZONE Fooriomone

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

.
&
&

Akty delegowane w unijnych regulacjach

finansowych: Zielona Taksonomia i Platforma

ds. zrownowazonego finansowania

O
. ienie
«Chcemy 0siagnac P Orozg$oli nam
i o onomii, ktoré PO
Brukselski kompromis* ws. Taks . hasza polityke
uowac ]
@ Mehrean EI tow3q i konsekwentnie Ki”
Y cimenen przemys < nasze gospodar!
HeDby neyy oo dekarbonizowac nés
Jjust /a,,de;v '.i,’esao’nirom P el ZCZYt Rady
e e
le's i S Where thi aCl’On, S
inboxeg T #taxorlvzgwis Emmanule(:e,)/’17 grudnia 2021
m EUROPEAN Europe.ls

CoMmISS 00

Brussejs
. XXX
[ ./(2021) Xxx draft

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

« KE stara sie uzyskac porozumienie
panstw cztonkowskich na szczycie w
grudniu 2021 (dlaczego?)

» przeciek aktu delegowanego
wypuszczony w Nowy Rok (dlaczego?)

» ostateczny akt delegowany - marzec
2022

* nie udajg sie proby odrzucenia aktu w
Radzie i PE (termin: koniec lipca) 31
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ZROWNOWAZONE PobYPLOMOWE Proces legislacyjny i akty delegowane

STUDIUM . . ,
FINANSE PRAwno-FivANSOWE w obszarze zielonych finanséw
O
CSRD
EFRAG
CDDD
4 ™
Zielona
Platforma ds. Taksonomia
Zréwnowazonego
Finansowania Spoteczna
Wktad do aktow Taksonomia
delegowanych KE . y,
—
EBA CRR/CRD
EIOPA Solvency |l S— SFDR
BMR (Zielone
ESMA wskazniki)
—

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 32



ZROWNOWAZONE Fooveiomowt Akty delegowane unijnych regulacjach

STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

~ EEFRAG

European Financial Reporting Advisory Group

- prywatne stowarzyszenie

- pierwotnie skoncentrowane na
raportowaniu finansowym (IFRS)

- w2022 r. mandat rozszerzony o
zrownowazone ujawnienia (CSRD)

- wraz z rozszerzeniem madatu
rozszerzenie cztonkostwa (m.in. Finance
Watch, BETTER FINANCE, Frank Bold
Society, ECF, European Accounting
Association, WWF)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

dot. ujawnien: EFRAG

[Draft] ESRS E1 Climate change

Disclosure Requirements

ESRS 2 General disclosures

1"

The requirements of this section should be read in conjunction with the disclosures required
by [draft] ESRS 2 on Chapter 2 Governance, Chapter 3 Strategy and Chapter 4 Impact, risk
and opportunity The resulting shall be pi the
disclosures required by [draft] ESRS 2, except for [draft] ESRS 2 SBM 3 Material impacts,
risks and opportunities and their interaction with strategy and business model(s), for which
the undertaking has an option to present the the topical

Governance

Disclosure requirement related to ESRS 2 GOV-3 Integration of sustainability-related

performance in incentive schemes
12.

The undertaking shall disclose whether the per of of the
management and supervisory bodies has been assessed against the GHG emlsston
reduction targets reported under Disclosure Requirement E1-4.

Strategy

Requirement E1-1~-Ti ition plan for climate change

The shall discl its plan for climate change mitigation.’

The objective of this Disclosure Requirement is to enable an understanding of the
undertaking's past, current, and future mitigation efforts to ensure that its strategy and
business model(s) are with the toa , and with the
limiting of global warming to 1.5 °C in line with the Paris Agreement and with the objective of
achieving climate neutrality by 2050 and, where relevant, the undertaking's exposure to coal,
oll and gas-related activities.

The information required by paragraph 13 shall include:

(a) by reference to GHG emission reduction targets (as required by Disclosure
Requirement E1-4), an explanation of how the undertaking’s targets are compatible
with the limiting of global warming to 1.5°C in line with the Paris Agreement;

(b) by reference to GHG emission reduction targets (as required by Disclosure
Requirement E1-4) and the climate change mitigation actions (as required by
Disclosure q E1-3), an i of the levers
identified, and key actions planned, including changes in the undertaking’s product
and service portfolio and its adoption of new technologies;

by reference to the climate change mitigation actions (as required by Disclosure
Roquuomenl E1-3), an explanation of the undertaking's investments and funding
the of the i plan;

a qualitative assessment of the potential locked-in GHG emissions from the
undertaking’s key assets and products. This shall include an explanation of if and
how these may | the of the undertaking's GHG
emission reduction targets and dnve i risk, and if an

of the undertaking's plans to manage its GHG-intensive and energy-intensive assels
and products;

if an ion of the 'g's objs for aligning its
activities with the T ion (EU) 2020/852 including any
delegated regulations related to climate change mitigation and adaptation and its
plans for future Taxonomy alignment (revenues, CapEx and CapEx plans);

' This information is aligned with the Reguiation (EU) 2021/1119 of the European Pariament and of the Council (EU Climate
Law). Artcle 2 (1); and with the Commission Delegated Regulation (EU) 2020/1818 (Climate Benchmark Reguiation),
2.
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Zrownowazonego Finansowania

Platforma ds. Zrownowazonego Finansowania

powstata zgodnie z art. 20 Zielonej Taksonomii;

jej gtownym celem jest rozwijanie unijnej

Taksonomii;

- sklada sie z 57 cztonkow i 11 obserwatorow
wybieranych przez KE na podst. konkursu (EEA,
europejski nadzor, EIB, eksperci sektorowi;
naukowcy, spoteczenstwo obywatelskie)

- pracuje nad propozycjami standardow w zakresie
zréwnowazonych finanséw dla catej UE;

- raporty grupy sg podstawg aktow legislacyjnych
Komisji Europejskiej;

- Platforma dziata przede wszystkim poprzez swoje

grupy robocze (np. ds. przeptywow finansowych,

taksonomii spotecznej).
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STUDIUM

FINANSE prawno-rinansowe

Akty delegowane w innych unijnych

*

- w
. Kl i
European Securities and :. EUROPEAN
* @SMA Markets Acthority 1 Lty
* * H
"

*
*

urzedy nadzoru:

« powstaty w 2010 r. w poktosiu kryzysu

finansowego jako rozbudowane

sekretariaty sieci europejskich

nadzorcow (CEBS=>EBA)

odpowiadajg za wspieranie

konwergenciji praktyk nadzorczych

* przygotowujg projekty aktow
wykonawczych/delegowanych

* w bardzo ograniczonych przypadkach
majg bezposrednie kompetencje
nadzorcze (tzw. doktryna Meroni)

* gtdbwnymi ciatami decyzyjnymi sg Rady
Organéw Nadzoru (QMV + gwarancje
dla panstw spoza strefy euro)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

ey T

regulacjach finansowych: europejski nadzér

< O x
\%’ JOINT COMMITTEE OF THE EUROPEAN

SUPERVISORY AUTHORITIES

Rada Organéw Nadzoru EBA

D przewodniczacy EBA

D szefowie 27 krajowych urzedow
nadzoru (z prawem gtosu)

przedstawiciel KE

przedstawiciel Rady Nadzorczej
EBC

ESRB
ESMA/EIOPA

|| obserwatorzy (EFTA, SRB) -



¢ f‘ 1 ,, 4 : ';;.:.
& g 4
P 5y e WRA i8] 5

ZROWNOWAZONE *opreiovove Europejskie urzedy nadzoru i
FINANSE  prawno-rinansowe zrownowazone finanse

Urzedy nadzoru i zrbwnowazone finanse

reforma rozporzgdzenh ustanawiajgcych ESMA, EBA, EIOPAw 2019.
VBT wprowadzita zapis zobowigzujgcy urzedy nadzoru do wykonywania swoich zadan
) ,biorgc pod uwage zréwnowazone modele biznesowe i uwzglednianie czynnikdw
Ssrodowiskowych, spotecznych i zwigzanych z zarzgdzaniem” (Art. 1(3) 1093/2010
— Rozporzadzenie ws. EBA)

i Urzedy:
2* * przygotowujg wstepne raporty dla prawodawcow (np. Raport EBA nt
Rt Zarzgdzania ryzykiem ESG przez instytucje kredytowe)
« przygotowujg projekty aktow delegowanych (SFDR, ujawnienia Filar 3 ESG
ITS) do zatwierdzenia przez Komisje Europejskg (delegacja)
« prowadzg konsultacje publiczne (np. ws. greenwashing'u/ ekosciemy)
« prowadzg przeglady dobrych/ztych praktyk rynkowych i nadzorczych (ratingi
ESG)
* prowadzg testy warunkéw brzegowych
« organizujg szkolenia dla nadzorcéw krajowych
* tworzg ogolnoeuropejskie bazy danych

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 36
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TRANSPARENCY
AND DISCLOSURES

ESG RISKS AND SUSTAINABLE
FINANCE MONITORING

Facilitating access to
information and

Monitoring
material ESG

promoting market

discipline
risks and Integrating ESG
developments in factors and risks in
sustainable
finance

risk management
and supervision

2%

- idenﬂfylng the
— areas for
e KEY OBJECTIVES OF THE ~ possible
informati 4
SUPERVISORY it ;L‘f-, EBA’S ROADMAP ON o [l
REPORTING supervisory L= SUSTAINABLE FINANCE g capture
reporting environmental

SN
e

Embedding ESG
risks gradually in

Specifying key
features, drivers and
risks of greenwashing

and assessing its

AN the stress testing
interaction with framework to help
supervisory Supporting definitions identify banks'
and h for
GREENWASHING sustainable banking

products

STANDARDS
AND LABELS

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

RISK MANAGEMENT
AND SUPERVISION

_ andsocialrisks

STRESS-TESTING

Europejskie urzedy nadzoru i
zrownowazone finanse

THE EBA ROADMAP ON
SUSTAINABLE FINANCE

THIS DOCUMENT SUPERSEDES THE EBA 2019 ‘ACTION PLAN ON
SUSTAINABLE FINANCE’

DECEMBER 2022 | EBA/REP/2022/30
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 mandat w aktach L2 (rozporzadzeniach,
dyrektywach)

* prace przygotowawcze: konsultacje
« Grupa Interesariuszy Bankowych (Banking
Stakeholder Group)
» publikacja ,projektu projektu”
« otwarte wydarzenia stuzgce dyskusji nad
projektem
« wewnetrzne dyskusje miedzy przedstawicielami
krajowych nadzoréow
» publiczne uwagi do ,projektu projektu”, ktére
EBA uwzglednia w ostatecznym projekcie
» Komisja Europejska moze dokona¢ zmian (decyzja
polityczna — przyktad GAR — BTAR w akcie
wykonawczym ws. ujawnien ESG w ramach filaru 3)
» akty delegowane s3 scisle monitorowane przez
PE/Rade UE, ktére mogg cofng¢ delegacje (wiec
Komisja jest zmotywowana by unikngc takiego
scenariusza!)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

Nadchodzqce konsultacje:

L2: Projekty aktow
delegowanych/wykonawczych EBA

22 listopada Komisja
Europejska Zwrdcita sie do
EBA_o Przygotowanie
ane.lllzy rynku zielonych
POzyczek i hipotek w Unii
(do grudnia 2023 r.)

15 listopada unijne urzedy
nadzoruy ogtosity
konsultacje Ws.
greenwashingu (po
podobnej prosbie KE)
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O
Publikowane przez unijne urzedy Guidelines compliance table
nadzoru dokumenty majg wesprzec¢
konwergencje nadzorczg w Unii Esa/aLfa020be
Europejskiej. Sg one niewigzgce, ale ke 25 May 2020; Appcation cate

30 June 2021

mechanizm ,dostosuj sie lub
wyjasnij” (,comply or explain”)

Guidelines on loan origination and monitoring

The following competent authorities* comply or intend to comply with the EBA’s

Przyktad - wytyczne dotyczace e s s
intends to Comments

udzielania i monitorowania authorty comply
kredytow z 2020 r. (zaktadajg m.in. Member state

wdrozenie dedykowanych procedur me-m —
przez instytucje przyznajgce kredyty erket Authorty

5
\ \5
W

s
%,
%o )

) 9 " r 7 Poland Kf)misja Nadzoru | Intends to | By 30.06.2021.
ZrOWn Owazone , Wazn e ZrOdl'o Finansowego comply**
. . . By 30.06.2021.
informaciji do raportowania b Rl
bankowego w ramach 3 filaru) portugal sanco de Portugal e mendations for all the covs

where the institutions did not fully

comply with the GLs. The
recommendations action plan will

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 39



ZROWNOWAZONE

FINANSE
N “ .. urzedy nadzoru UE (EBA, ESMA i EIOPA) pracujq obecnie peinq parg
PRAWNO-FINANSOWE nad kolejnymi wytycznymi dla instytucji finansowych. Najwiekszq aktywnos¢

wykazuje jednak Komisja Europejska we wspotpracy z Parlamentem
Europejskim, przygotowujqc kolejne techniczne przepisy w skomplikowanej
ukfadance legislacyjnej dla obszaru ESG. ...”

Dbasz o srodowisko? Masz wieksze szanse na kredyt, PB, 23 sierpnia 2022

“Unia  Europejska wymusza odpytywanie
klientow doradztwa inwestycyjnego
o preferencje ESG. No to brokerzy pytajq
i jak klient sie przy ESG upiera, to...
odmawiajq $wiadczenia ustugi.”

Absurd ESG zagoscit w biurach maklerskich,

SUSTAINABLE . ,
EINANCE PB, I | sierpnia 2022

POSTGRADUATE

STUDVES

IN LAW AND FINAKCE

40




3 ¥
i B
: 2 B
- l -
Y 2 B

ZROWNOHﬁ%&'gE o 3. Prawo UE w porzadkach prawnych
PRANE-TINAIGONE panstw cztonkowskich

 nadrzednosc¢/pierwszenstwo stosowania prawa UE

W wyroku z dnia 15 lipca 1964 r. w sprawie Costa v. ENEL ETS (TSUE)
stwierdzit, ze panstwa cztonkowskie, ustanawiajgc Wspolnote Europejska
utworzyly ,,samodzielng, europejska wtadze publiczng”. W odrdznieniu
od zwyktych umow miedzynarodowych ,, Traktat ustanawiajacy EWG
stworzy!l wlasny porzadek prawny, ktéry zostat wigczony do systemu
prawnego panstw cztonkowskich po jego wejsciu w zycie i ktéory ma

charakter wiazacy dla sadow krajowych”.
7z ‘ ';{;\

* bezposrednie obowigzywanie i stosowanie prawa UE

Prawo UE stanowi czes¢ porzgdku prawnego panstw cztonkowskich.
Dana norma musi spetniaC konkretne kryteria by mie¢ skutek bezposredni
(norma musi by¢ jasna i precyzyjna; bezwarunkowa; kompletna).
Tradycyjnie: rozporzgdzenia majg zasieg ogolny i sg bezposrednio
stosowalne (L2, L3), dyrektywy — wymagajg wdrozenia w krajowym
porzgdku prawnym (wyjatek: skutek posredni wertykalny i horyzontalny).

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 41
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kodeks
postepowania
administra-
cyjnego
obrot

instrumentami
finansowymi

CRD5 2019
(regulacje
mikro-

kodeks
pracy

nadzor makro-
ostroznosciowy

ostroznosciowe)

rowne
traktowanie

prawo

bankowe

nadzoér nad
rynkiem
finansowym

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

Prawo UE w porzadkach prawnych
panstw cztonkowskich

- praktyka

1. Jedno unijne prawo
wymagajgce transpozycji
moze wymagac zmian w
kilku obszarach prawa
krajowego (ustawy,
rozporzadzenia
ministerialne)

Polskie srodki transpozycji CRDS (2019)

Zrodto:

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/NIM/?uri=CELEX:32019L0878
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ZROWNOHﬁ%\%'gE U Prawo UE w porzagdkach prawnych panstw
EHOSRICS0NE cztonkowskich - praktyka

2. Wdrozenie unijnych dyrektyw nie oznacza, ze ich tres¢ przestaje by¢

istotna:
» kwestie definicji*
NI « watpliwosci co do poprawnego wdrozenia dyrektywy (postepowania KE o

uchybienie zobowigzaniom traktatowym; ,kopiuj-wklej”)

3. Rozporzadzenia nie oznaczaja braku dziatan ze strony wiadz lokalnych

L (nadzoru, ustawodawcy)

2 « “opcje” w rozporzgdzeniach w obszarze unijnego prawa finansowego
Ry * nowe regulacje mogg wymagac przyznania kompetencji nadzorczych (np.

dopisanie do ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowych kompetencji KNF
w zakresie SFDR)*

* mogg pojawiac sie watpliwosci co do wptywu zapisdéw rozporzgdzen na
istniejgce zapisy prawa

* nadzér i wtadze publiczne majg wazng role w informowaniu o nowych
regulacjach (vide: strona KNF, por. dziatania EBC w ramach Unii Bankowej)

» sektorowe praktyki i interpretacje (np. wspoélne podejscie ZBP i wyjasnienia
ws. taksonomii)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE 43
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FINANSE prawno-riNansowE

|
spory

kompetencyjne

spory dot. decyzji
administracyjnych

W
$ E Unia Bankowa)
‘ i

naruszenia
regut prawnych

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

przed sadami UE
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ZROWNOWQE%D;E o Unijne prawo finansowe/ESG
PRAWNO-FINANSOWE przed Sadami UE

O
Unijne prawa podlegajg kontroli sgdowej TSUE
pod katem ich zgodnosci z traktatami

e Artykut 263 (dawny artykut 230 TWE)
® 2
i Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej kontroluje legalnos¢ aktéw ustawodawczych, aktéw Rady,
G

Komisji i Europejskiego Banku Centralnego, innych niz zalecenia i opinie, oraz aktéw Parlamentu
Europejskiego i Rady Europejskiej zmierzajgcych do wywarcia skutkéw prawnych wobec podmiotow trzecich.
Kontroluje rowniez legalnos$¢ aktéw organow lub jednostek organizacyjnych Unii, ktére zmierzajg do wywarcia
R skutkéw prawnych wobec 0s6b trzecich.

\ \5
W

W tym celu Trybunalt jest wtasciwy do orzekania w zakresie skarg wniesionych przez Panstwo
Czlonkowskie, Parlament Europejski, Rade lub Komisje, podnoszacych zarzut braku kompetencji,
naruszenia istotnych wymogow proceduralnych, naruszenia Traktatow lub jakiejkolwiek reguty prawne;j
zwigzanej z ich stosowaniem lub naduzycia wtadzy.

5
%
%6 )

Trybunat jest wiasciwy, na tych samych warunkach, do orzekania w zakresie skarg wniesionych przez
Trybunat Obrachunkowy, Europejski Bank Centralny i Komitet Regiondw, zmierzajgcych do zapewnienia
ochrony ich prerogatyw.

Kazda osoba fizyczna lub prawna moze wnies¢, na warunkach przewidzianych w akapitach pierwszym i

drugim, skarge na akty, ktorych jest adresatem lub ktdre dotyczg jej bezposrednio i indywidualnie oraz na akty
regulacyjne, ktore dotyczg jej bezposrednio i nie wymagajg srodkéw wykonawczych.
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ZROWNOWAZONE o Unijne prawo finansowe/ESG przed
FINANSE prawno-rinansowe . )
sagdami UE: wytyczne EBA (L3)

» tradycyjnie rola unijnych urzedéw nadzoru wyraznie ograniczona
(doktryna Meroni, C-9/56)

e wraz z poszerzaniem sie obszarow unijnego prawa finansowego rola
EBA i innych urzedow nadzoru rosnie (soft law — prawo miekkie:
wytyczne, przewodniki)

« w sprawie C-911/19 FBF vs ACPR TSUE odpowiedziat na pytanie
prejudycjalne francuskiego Conseil d’Etat dot. wytycznych EBA ws.
nadzoru produktowego (sprawa wniesiona przez francuski zwigzek
bankéw, FBF):

« TSUE ocenia skutek danego aktu (nie forme). W tym wypadku
sedziowie uznali, ze mechanism "comply or explain” nie ma
wigzgcych skutkow;

» w kontekscie sporow przed sgdami krajowymi mozna jednak
aktywowac mechanizm pytania prejudycjalnego w odniesieniu do
aktow soft law;

* W rezultacie znaczenie prawne aktow miekkich pozostaje niejasne
(zacheta do czestszego siegania po tego typu instrumenty?)
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STUDIUM

* trudny polityczny kompromis ws. gazu i
atomu w akcie delegowanym dot. zmian
klimatu Zielonej Taksonomii

» skargi o stwierdzenie niewaznosci aktu
wnoszg na kanwe TSUE:

ClientEarth/ WWF wskazuja na
niezgodnosc¢ aktu z Prawem
Klimatycznym UE (procedura
dialogu z KE przed planowanym
whniesieniem sprawy na kanwe
TSUE w lutym)

Austria wskazuje na niezgodnos¢
aktu delegowanego z L2 czyli
Zielong Taksonomig

prof. Rene Repasi (MEP) wskazuje
na niezgodnosc¢ z Taksonomig +
podwazenie rownowagi
instytucjonalnej (polityczna decyzja)

SUSTAINABLE FINANCE — POSTGRADUATE STUDIES IN LAW AND FINANCE

Unijne prawo finansowe/ESG przed
sadami UE: Zielona Taksonomia

Climate Capital EU energy
Challenge against EU ‘green’ label for
gas and nuclear energy steps up

Austria files lawsuit against European Commission classification of
contentious fuels as climate-friendly

Vr
NG
1

i
]
\

i

EU countries vary widely in their support for nuclear power. While France has made the case for more investment in nuclear plants,
Austria remains anti-nuclear since a referendum in 1978 © Bloomberg

0 &

Camilla Hodgson OCTOBER 10 2022
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ZROWNOWAZONE Podsumowanie
FINANSE

PODYPLOMOWE
STUDIUM

PRAWNO-FINANSOWE Trend ESG jest ksztattowany przez szereg wymogdw regulacyjnych

(poszczegodlne jurysdykcje, UE, globalne standardy) i zmiany rynkowe.

*  Prawo rynkow finansowym jest szczegolnie waznym obszarem
integracji unijnej (zwtaszcza od czasu kryzysu finansowego 2007-
2008). Ten obszar prawa cechuje wysoki poziom szczegotowosci i
poszerzajgcy sie zakres regulacji (ESG jako nowy filar unijnego
prawa finansowego/gospodarczego).

« Waga prawa rynkéw finansowych w UE przektada sie na ztozonosé
procesow decyzyjnych. Ustawodawcy (PE, panstwa cztonkowskie)
I interesariusze aktywni na roznych poziomach prac legislacyjnych.

*  Proces tworzenia unijnego prawa jest ztozony, ale przewidywalny w
Srednim terminie. Konsultacje (i przecieki!) przektadajg sie na
wdrazane rozwigzania i wypracowywane kompromisy.

« W praktyce, wdrazanie prawa unijnego to nie tylko przektadanie
dyrektyw na ustawy/rozporzgdzenia; w krajowym porzgdku prawnym
prawo unijne wdrazane jest przez praktycznie dziatania podejmowane
przez nadzoér/urzedy, a takze podmioty rynkowe.

SUSTAINABLE
FINANCE
NISTGRADUATE
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Dziekuje za uwage!

agnieszka.smolenska@inp.pan.pl

apsmolenska.xyz
@apsmolenska
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