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Pawetl Niedzidtka, profesor Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie, jest autorem
wielu publikacji naukowych pos$wieconych funkcjonowaniu rynku finansowego
- od kwestii instytucjonalnych i regulacyjnych po praktyczne aspekty obrotu in-
strumentami finansowymi. Jako praktyk bankowy, w swoich rozwazaniach podnosi
kwestie biezacych wyzwan, z ktérymi przychodzi mierzy¢ sie instytucjom finan-
sowym. Nie dziwi zatem, ze w swojej najnowszej ksigzce P. Niedzi6étka podejmuje
aktualne zagadnienia zwigzane z kwestiami klimatycznymi i Srodowiskowymi oraz
ich zwigzki z sektorem finansowym, ze szczeg6lnym uwzglednieniem doswiadczen
polskiej bankowosci.

Temat zré6wnowazonych, zielonych finanséw oraz wptywu czynnikéw klimatycz-
nych i sSrodowiskowych jest w ostatnich latach jednym z najcze$ciej dyskutowanych
w kregach finansistow. Wynika to z coraz bardziej odczuwalnego wptywu global-
nego ocieplenia oraz konsekwencji intensywnego wykorzystania nieodnawialnych
zasob6w naturalnych na funkcjonowanie gospodarek i spoteczenstw. Coraz cze-
$ciej wystepujace skrajne zjawiska pogodowe (klimatyczne) stajq sie Zrédtem za-

Magdalena Kozinska - Adiunkt w Kolegium Ekonomiczno-Spotecznym SGH.



Nr 4(85) 2021 Bezpieczny Bank Recenzje

grozenia takze dla systemu finansowego. Wynikaja one nie tylko z materializacji
ryzyka operacyjnego (np. zalanie oddzialéw instytucji finansowej w wyniku wy-
stepujacych powodzi), ale takze materializacji ryzyka kredytowego, rynkowego czy
wzrostu odpowiedzialnosci ubezpieczeniowej instytucji finansowych (zagrozenia
te dotycza zaréwno zaktadéw ubezpieczeniowych, jak réwniez innych instytucji
finansowych, ktére udzielajg finansowania podmiotom poszkodowanym w wyni-
ku zmian klimatycznych czy katastrof naturalnych). Sektor finansowy, jako dawca
kapitatu gwarantujacego realizacje réznych przedsiewzie¢, jest rowniez bardzo
dobrym agentem wymuszajacym transformacje gospodarek w strone niskoemi-
syjnych, przyczyniajac sie w ten sposéb do ograniczenia negatywnych skutkow
zmian klimatycznych. Obszar zagadnien klimatycznych jest zatem w dwojaki spo-
s6b przedmiotem szczegdlnego zainteresowania instytucji finansowych i wpisuje
sie w nurt popularyzacji zagadnien o charakterze ESG (ang. environmental, social
and corporate governance) promujacych prowadzenie spotecznie odpowiedzialnej
dziatalnosci gospodarczej (nie tylko przez instytucje finansowe). Podkresli¢ nalezy,
ze wskazane powyzej zagadnienia w ostatnich latach stanowity nie tylko przedmiot
rosngcego zainteresowania instytucji finansowych, ich klientéw i inwestorow, ale
takze regulatorow i instytucji nadzorujacych ich dziatalnos¢. Oczekuje sie bowiem,
ze nie tylko instytucje finansowe bedg dziataly w sposéb zréwnowazony, ale takze
instytucje sieci bezpieczenstwa beda uwzglednia¢ zagadnienia ESG w swojej dzia-
talnosci (np. banki centralne w swojej polityce monetarnej czy regulatorzy w ocenie
poziomu ryzyka poszczeg6lnych instytucji finansowych).

Powyzsze jasno wskazuje na koniecznos¢ rozwoju badan naukowych dotyczacych
zwigzkéw zmian klimatycznych i systemu finansowego, a takze oddziatywania in-
stytucji finansowych na gospodarke realng w celu redukcji jej niszczacego wplywu
na srodowisko. Tymczasem badania w tym zakresie przez wiele lat nie byly przed-
miotem istotnego zainteresowania naukowcoéw. Temat ten w polskiej literaturze nie
doczekat sie dotychczas, z nielicznymi wyjatkami, kompleksowego opracowania®.
Publikacja P. Niedzi6tki nalezy do pionierskiego nurtu w krajowych badaniach do-
tyczacych wzajemnych powigzan systemu finansowego i zmian klimatyczno-$rodo-
wiskowych.

Recenzowana monografia sktada sie z 13 rozdziatéw, ktére mozna podzieli¢ na
cztery bloki tematyczne obejmujace:

1) podstawowe teorie ekonomii na temat eksploatacji zasobdéw naturalnych Ziemi
(wskazujac w ten sposéb na ekonomiczne uzasadnienie koniecznosci podjecia
dziatan majacych na celu ograniczenie wptywu dziatalnos$ci gospodarczej na na-
sz3 planete) - rozdziaty 1-2,

2) najwazniejsze inicjatywy i systemy nakierowane na ochrone srodowiska natu-
ralnego i klimatu (ukazujac skale i zakres podjetych dziatan) - rozdziaty 3-6,

1 Wyjatkiem jest tu w zasadzie jedynie opracowanie M. Zioto, Finanse zréwnowazone. Rozwdj. Ryzyko.
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3) znaczenie kwestii klimatyczno-srodowiskowych dla systemu finansowego
(analizujac osigganie celéw wypracowanych w ramach inicjatyw miedzynaro-
dowych w zakresie ochrony $rodowiska zaprezentowanych we wcze$niejszej
czesci ksiazki) - rozdziaty 7-11,

4) uwarunkowania funkcjonowania rynku zielonej energii oraz udziatu w nim ban-
koéw w Polsce - rozdziaty 12-13.

W pierwszym bloku tematycznym w zwiezty sposéb przedstawiono dorobek eko-
nomii w zakresie wyczerpalnos$ci zasob6ow i jej konsekwencji (m.in. teorie Malthusa,
Smitha, Ricardo, Solowa, Kremera, Kuznetza). Zwrécono uwage na teorie efektéw
zewnetrznych (podatek Pigou) oraz koncepcje Nordhausa. Dokonano takze szcze-
gbétowego omoéwienia inwentaryzacji przyczyn i skutkéw globalnego ocieplenia.
Takie nakreslenie obszaru problemowego zdecydowanie utatwia czytelnikowi zro-
zumienie przyczyn podjecia na szczeblu miedzynarodowym okreslonych inicjatyw.

Wszystkie najwazniejsze uzgodnienia i porozumienia miedzynarodowe nakierowa-
ne na podejmowanie dziatan chronigcych Ziemie zostaty przedstawione w drugim
bloku tematycznym. Czytelnik moze dowiedzie¢ sie o wnioskach i postanowieniach
wypracowanych w ramach tzw. raportu U Thanta oraz kolejnych szczytéw klima-
tycznych. Wspomniano tutaj o deklaracji sztokholmskiej, raporcie Klubu Rzymskie-
goz 1972 r, Szczycie Ziemi w Rio de Janeiro w 1992 r. i kolejnych Konferencji Stron
(COP), a takze protokole z Kioto czy porozumieniu paryskim i ich konsekwencjach
dla podmiotéw gospodarczych. W monografii znajdziemy réwniez podsumowanie
unijnych inicjatyw na rzecz Srodowiska naturalnego (dyrektyw i rozporzadzen),
w tym kluczowego aktualnie dokumentu, tj. 2030 Climate Target Plan, wyznaczaja-
cego kierunek i skale podejmowanych w UE dziatan nakierowanych na rzecz ochro-
ny Srodowiska naturalnego.

Z punktu widzenia interesariuszy systemu finansowego kluczowe znaczenie maja
tresci przedstawione w trzecim bloku, ktéry poswiecono stricte wptywowi ryzy-
ka klimatycznego na system finansowy i odwrotnie. Warto podkresli¢, ze ta czes¢
ksigzki porzadkuje rozproszone w literaturze (gtéwnie zagranicznej) kluczowe ob-
szary wspollne pomiedzy systemem finansowym i ryzykiem klimatycznym, w tym:

- rodzaje ryzyka zwigzane z materializacja ryzyka srodowiskowo-klimatycznego
dla systemu finansowego,

- znaczenie ryzyka $rodowiskowo-klimatycznego dla instytucji finansowych na
tle innych rodzajéw ryzyka na podstawie wynikéw najnowszych badan,

- syntetyzuje konsekwencje wystepowania ryzyka srodowiskowo-klimatycznego
z punktu widzenia bankéw,

- potencjalne podej$cia do uwzgledniania ryzyka $rodowiskowo-klimatycznego
w zarzadzaniu bankiem (w tym ESG).

Analizujac potencjalny wptyw ryzyka srodowiskowo-klimatycznego na system fi-
nansowy, uwzgledniono nie tylko aspekt pojedynczej instytucji, ale takze wymiar
systemowy (oddzialywania ryzyka Srodowiskowo-klimatycznego na stabilnos¢
finansowa). Trafnie podsumowano inicjatywy podejmowane przez banki central-
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ne i nadzorcéw, majace na celu uwzglednienie kwestii klimatycznych zaréwno
w dziataniu instytucji sieci bezpieczenstwa finansowego, jak réwniez w tworzo-
nych przez nie regulacjach, ktdre stanowig bezposredni bodziec do wprowadzania
oczekiwanych rozwigzan przez instytucje finansowe. Po charakterystyce inicjatyw
nadzorczych przedstawiono réwniez dziatania podejmowane samodzielnie przez
instytucje finansowe, majgce na celu wspieranie dziatan nakierowanych na ochrone
srodowiska (np. zielona bankowo$¢, porozumienia bankdéw na rzecz klimatu czy
zasady rownikowe). Pod tym wzgledem oryginalne jest zaprezentowanie dotych-
czasowych dziatan podjetych przez poszczegélne banki w Polsce.

Warto podkresli¢, ze Autor szczeg6lny nacisk potozyt na polityke kredytowa od-
noszaca sie do nowych projektéw z obszaru odnawialnych Zrédet energii w Pol-
sce, w szczegolnosci finansowanie ladowej energetyki wiatrowej oraz fotowoltaiki
z wykorzystaniem metody project finance. Ostatni blok tematyczny zawiera pogte-
biong analize uwarunkowan w zakresie kredytowania zielonej energetyki w Pol-
sce. Wskazano w nim zaréwno mozliwe formy finansowania zielonej energetyki
w formule project finance, jak réwniez ich praktyczne aspekty (mozliwe warianty
i warunki transakcji, towarzyszace im wymogi proceduralne oraz obszary proble-
mowe). Recenzowana monografia jest z pewnoscig istotnym Zrédtem wiedzy i prak-
tycznych wskazéwek dla os6b zajmujacych sie lub planujacych zaja¢ sie zawodowo
transakcjami finansowymi na rynku zielonej energii. Podkresli¢ nalezy, ze porusza-
ne zagadnienia sg umiejetnym potgczeniem wiedzy teoretycznej, obowigzujacych
ram prawnych oraz analizy praktyki na podstawie doswiadczen wtasnych Autora.

Podsumowujac, mozna stwierdzié, Ze monografia P. Niedzi6tki to sp6jna meryto-
rycznie i logicznie cato$¢, utatwiajaca czytelnikowi zrozumienie przyczyn ryzyka
Srodowiskowo-klimatycznego, genezy podejmowanych aktualnie dziatan nakiero-
wanych na jego redukcje, a takze umozliwia poznanie specyfiki krajowego rynku
zielonej energii i wystepujacych na nim transakcji finansujacych zielone projekty.

Bez watpienia omawiana publikacja jest godna polecenia szerokiemu gronu od-
biorcéw - przedstawicielom instytucji sieci bezpieczenstwa finansowego, pracow-
nikom réznych pionéw bankdw i innych instytucji finansowych zaangazowanych
w proces finansowania zielonej energetyki, studentom i sympatykom zagadnien
zwigzanych z ryzykiem klimatycznym.

Monografia prof. P. Niedzi6tki, jako jedna z pierwszych w tym zakresie na polskim
rynku wydawniczym, powinna zainspirowaé réwniez innych przedstawicieli §wiata
nauki do kontynuowania i pogtebiania badan w zakresie zaleznos$ci pomiedzy ryzy-
kiem $rodowiskowo-klimatycznym a systemem finansowym.



