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W celu unikniecia watpliwosci, angielska wersja dokumentu Green Bond Principles 2018
(Niewiazgce wytyczne dotyczace procesu emisji Zielonych Obligacji) dostepna na stronie
internetowej ICMA stanowi wersje oficjalng i obowigzujgca. Ponizsze ttumaczenie zostato
stworzone w celach informacyjnych.

Green Bond Principles 2018
Niewigzace wytyczne dotyczace procesu emisji Zielonych Obligacji
czerwiec 2018 r.

WSTEP

Celem rynku Zielonych Obligacji jest rozwijanie i umacnianie kluczowej roli, jakg instrumenty
dtuzne moga odgrywa¢ w finansowaniu projektdw przyczyniajacych sie do ekologicznie
zrownowazonego rozwoju. Zasady dotyczgce Zielonych Obligacji (Green Bond Principles —
GBP) to zbidr wytycznych w zakresie przejrzystosci, jawnosci i sprawozdawczosci, ktére stuzg
promowaniu spojnosci rynku Zielonych Obligacji. Celem GBP jest poprawa dostepu do
informacji dla uczestnikdw rynku oraz zachecanie do finansowania zielonych projektéw
poprzez emisje Zielonych Obligacji. GBP majg za zadanie pomdc emitentom w procesie
przeksztatcania modeli biznesowych na bardziej zréwnowazone ekologicznie poprzez
realizacje konkretnych projektow.

Obligacje emitowane zgodnie z GBP powinny stanowi¢ inwestycje o jasnych walorach
ekologicznych. GBP zalecajg emitentom raportowanie wykorzystania $rodkéw z emisji
Zielonych Obligacji, promujgc tym samym przejrzystos¢ rynku. Publikowanie takich raportéw
ufatwia monitorowanie srodkéw przeznaczanych na projekty zielone oraz umozliwia
szacunkowgq ocene ich wptywu na srodowisko.

GBP zawierajg kilka szerokich kategorii zielonych projektéw odzwierciedlajgcych
roznorodnos$é aspektédw Srodowiskowych oraz rosngcg swiadomos$é w zakresie zagadnien
ekologicznych. Miejscami odnoszg sie do zewnetrznych zrédet informacji w zakresie definicji,
standardow i systemodw klasyfikacji stuzgcych do okreslania réwnowagi sSrodowiskowej
projektéw. GBP zachecajg wszystkich uczestnikdw rynku do wykorzystywania tych zrédet
podczas opracowywania witasnych dobrych praktyk w zakresie wytaniania zielonych
projektéw.
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GBP majg charakter wspotpracy i konsultacji w oparciu o wktad Cztonkéw i Obserwatorow
Zasad dotyczacych Zielonych Obligacji i Zasad dotyczgcych Obligacji Spotecznych (dalej:
Zasady) oraz szerszego grona udziatowcéw. Zasady koordynowane sg przez Komitet
Wykonawczy. Z reguty sg aktualizowane raz na rok ze wzgledu na rozwdj i wzrost globalnego
rynku Zielonych Obligacji.

GBP - EDYCJA 2018

Tegoroczna edycja GBP zostata wzbogacona o informacje zwrotne uzyskane podczas
przeprowadzonych jesienig 2017 roku konsultacji miedzy Cztonkami i Obserwatorami Zasad,
a takze o wnioski wyniesione z grup roboczych, ktérych prace koordynowat Komitet
Wykonawczy przy wsparciu Sekretariatu.

Obecna wersja zachowuje niezmieniong strukture i obejmuje cztery kluczowe elementy —
Wykorzystanie Srodkéw (Use of Proceeds), Proces Oceny i Selekcji Projektéw (Process for
Project Evaluation and Selection), Zarzadzanie Srodkami (Management of Proceeds),
Raportowanie (Reporting) oraz zalecenia w zakresie stosowania ocen zewnetrznych.
Odzwierciedla dodatkowe wytyczne i uaktualnione definicje dla przegladu zewnetrznego
zawarte w oddzielnie wydanym dokumencie “Guidelines for Green, Social and Sustainability
Bond External Reviews” (Wytyczne dotyczace Zewnetrznych Przegladdéw Obligacji Zielonych,
Spotecznych i Zréwnowazonych), ktéry zostat sporzadzony we Scistej wspétpracy z
zewnetrznymi kontrolerami. Tegoroczna edycja odnosi sie do kategorii projektow
podlegajgcych kwalifikacji jako zielone, przyczyniajgcych sie do realizacji pieciu gtdwnych
celéw srodowiskowych (fagodzenie zmian klimatu, dostosowanie do zmian klimatu, ochrona
zasobow naturalnych, ochrona biordéznorodnosci oraz zapobieganie powstawaniu
zanieczyszczen iich kontrola), a nie —jak poprzednia — do czterech. W obecnej wersji zwrdcono
uwage na fakt, ze inicjatywy krajowe imiedzynarodowe majgce na celu opracowanie
systemow kwalifikacji mogg stanowi¢ dalsze wytyczne dla emitentéw Zielonych Obligacji, a
takze podkreslono kwestie terminowego raportowania istotnych zmian.

DEFINICJA ZIELONYCH OBLIGACII

Zielone Obligacje to obligacje spetniajgce cztery podstawowe kryteria GBP i z ktorych wptywy
wykorzystywane sg wytgcznie do petnego lub czesciowego finansowania badz refinansowania
nowych i/lub istniejgcych projektéw, ktdre zaliczajg sie do projektow zielonych (patrz sekcja
Wykorzystanie Srodkéw). Na rynku wystepuja rézne rodzaje Zielonych Obligacji. Opisano je w
Zataczniku I.

Niektodre zielone projekty mogg dodatkowo przynosi¢ korzysci spoteczne. Ocena tych obligacji,
pod katem wykorzystania srodkéw, powinna by¢ dokonywana przez emitenta w oparciu o
podstawowe cele wiasciwych projektdéw. Obligacje, ktére celowo taczg projekty ekologiczne i
projekty prospoteczne, okresla sie mianem Sustainability Bonds - Obligacjami
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Zrownowazonego Rozwoju. Wytyczne dotyczace takich obligacji przedstawione sa
w odrebnych wytycznych dla obligacji zréwnowazonego rozwoju (Sustainability Bond

Guidelines).

Nalezy zwréci¢ uwage, ze obligacji, ktdre nie spetniajg czterech podstawowych kryteriéw GBP
nie powinno sie traktowac jako tozsamych z Obligacjami Zielonymi.

ZASADY DOTYCZACE ZIELONYCH OBLIGACII

Zasady dotyczace Zielonych Obligacji (GBP) to zbidér niewigzgcych wytycznych zalecajgcych
przejrzysto$¢ i jawnos¢, oraz promujgcych spdjnos¢ rynku Zielonych Obligacji poprzez
objasnienie procesu ich emisji. GBP majg szerokie zastosowanie na rynku: zawierajg
wskazéwki dla emitentéw w kluczowych dla emisji kwestiach, wspierajg inwestoréow poprzez
promowanie dostepu do informacji niezbednych do oceny oddziatywania ich inwestycji na
srodowisko, a takie wspomagajg gwarantéw emisji poprzez promowanie przejrzystosci
utatwiajgcej przeprowadzanie transakcji.

GBP zalecajg emitentom przeprowadzanie emisji z wykorzystaniem jasnych i przejrzystych
zasad, dzieki ktérym inwestorzy, banki, gwaranci, agenci ds. emisji i inne podmioty beda
w stanie zrozumieé specyfike danej Zielonej Obligacji. GBP podkreslajg znaczenie
przejrzystosci, doktadnosci i rzetelnosci informacji ujawnianych i raportowanych przez
emitentéw dla podmiotéw zainteresowanych.

Zasady GBP obejmujg cztery elementy kluczowe:

Wykorzystanie Srodkéw

Proces Oceny i Selekcji Projektéw
Zarzadzanie Srodkami
Raportowanie.

DN WN=-

1. Wykorzystanie Srodkéw

Podstawg Zielonych Obligacji jest przeznaczenie $rodkéw z emisji na zielone projekty, co
powinno znalez¢ odzwierciedlenie w dokumentacji prawnej tejze obligacji. Wszystkie
wytypowane projekty powinny przynosi¢ wyrazne korzysci dla srodowiska, ocenione oraz
oszacowane przez emitenta.

W przypadku, gdy catosé lub czes¢ srodkow zostanie lub mogtaby zostaé przeznaczona na
refinansowanie, zaleca sie aby emitenci okredlili proporcje srodkéw przeznaczanych na
finansowanie w porédwnaniu do srodkdw przeznaczonych na refinansowanie i jesli uznajg to
za stosowne wyjasnili takze, ktére inwestycje lub portfele projektdw mogg podlegac
refinansowaniu, oraz wskazali spodziewany okres refinansowania zielonych projektow.


http://www.icmagroup.org/sustainabilitybonds
http://www.icmagroup.org/sustainabilitybonds

W\ icva

Green Bond Icvllt;rtvla‘honal
Market
Association

GBP wyrdzniaja kilka szerokich kategorii zielonych projektow, ktére przyczyniajg sie do
realizacji celéw srodowiskowych, takich jak: tagodzenie zmian klimatu, dostosowanie do
zmian klimatu, ochrona zasobdéw naturalnych, ochrona bioréznorodnosci oraz zapobieganie
powstawaniu zanieczyszczen i ich kontrola.

Ponizsza lista kategorii projektéw, choé przyktadowa, obejmuje najczesciej wystepujgce
rodzaje projektow wspieranych przez rynek Zielonych Obligacji. Zielone projekty obejmujg
takze inne powigzane i dodatkowe wydatki, np. wydatki na badania i rozwdj, i moga
uwzgledniaé wiecej niz jedng kategorie i/lub cel sSrodowiskowy. Trzy wyzej wymienione cele
srodowiskowe (zapobieganie powstawaniu zanieczyszczenn i ich kontrola, ochrona
biordznorodnosci i dostosowanie do zmian klimatu) stanowig réwniez kategorie projektéw
zielonych, odnoszgcych sie do projektdw, ukierunkowanych na realizacje tych konkretnych
celéw.

Kategorie wedtug ktérych projekty podlegajg kwalifikacji jako zielone wymienione zostaty
w przypadkowej kolejnosci. Obejmujg one nastepujace kwestie:

¢ energia odnawialna (w tym produkcja, przesyt, urzadzenia i produkty);

o efektywnos$¢ energetyczna (obejmujgca np. Wydajnos¢ energetyczna nowych i
remontowanych budynkdéw, magazynowanie energii, sieci cieptownicze, inteligentne sieci
energetyczne, urzadzenia i produkty);

e zapobieganie powstawaniu zanieczyszczen i ich kontrola (w tym ograniczenie emisji
zanieczyszczen powietrza, kontrola emisji gazéw cieplarnianych, remediacja gleby,
przeciwdziatanie powstawaniu odpaddw, ograniczenie ilosci odpaddéw, recykling
odpaddéw obejmujacy energooszczedne/efektywne pod wzgledem emisji przeksztatcanie
odpadow w energie);

e zréwnowazione zarzadzanie zywymi zasobami naturalnymi oraz wykorzystaniem gruntu
(w tym zrownowazone rolnictwo, zrownowazona hodowla zwierzat, przyjazne dla klimatu
srodki produkcji rolniczej, takie jak biologiczna ochrona roslin czy nawadnianie
kropelkowe, zréwnowazone rybotéwstwo i akwakultura, Srodowiskowo zréwnowazone
lesnictwo, w tym zalesianie i ponowne zalesianie oraz ochrona lub odtworzenie
naturalnego krajobrazu);

e ochrona bioréznorodnosci lgdowej i wodnej (w tym ochrona srodowiska przybrzeznego,
morskiego oraz terenéw zlewiskowych);

e czysty transport (np. transport elektryczny, hybrydowy, publiczny, kolejowy,
niezmotoryzowany, multimodalny, infrastruktura dla pojazdéw ekologicznie czystych
oraz redukcja emisji szkodliwych substancji);

e zréwnowazone gospodarowanie zasobami wodnymi i sciekami (w tym zrownowazona
infrastruktura zaopatrujgca w czystg i/lub pitng wode, oczyszczanie $ciekdw, wydajna
kanalizacja miejska, regulacja rzek i inne formy ograniczania zagrozen powodziowych);
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e dostosowanie do zmian klimatu (w tym systemy informacyjne i wspierajgce, takie jak
systemy obserwacji klimatu oraz systemy wczesnego ostrzegania);

e produkty, technologie produkcji oraz procesy wydajne ekologicznie i/lub dostosowane
do gospodarki o obiegu zamknietym (takie jak opracowywanie i wdrazanie
zrownowazonych produktédw, opatrzonych etykietg ekologiczng lub certyfikatem
srodowiskowym, dystrybucja i opakowania efektywne pod wzgledem wykorzystania
zasobow);

o zielone budynki spetfniajgce standardy i wymogi certyfikacji ustanowione na poziomie
regionalnym, krajowym i miedzynarodowym.

Cho¢ celem GBP nie jest okreslenie, ktére zielone technologie i standardy sg optymalne dla
osiggniecia zrownowazonych ekologicznie korzysci, nalezy zauwazy¢, ze istnieje juz kilka
inicjatyw krajowych i miedzynarodowych majgcych na celu stworzenie systemoéw klasyfikacji
i oceny, ktére umozliwiajg ich poréwnywalnos¢. W konsekwencji emitenci zielonych obligacji
mogq otrzymac dalsze wskazéwki w zakresie tego, jakie projekty inwestorzy mogg uznac za
ekologiczne i kwalifikujgce sie do projektéw zielonych. Te systemy kwalifikacji i oceny sg
obecnie na réznych etapach zaawansowania. Emitenci i inne podmioty zainteresowane moga
zapoznaé¢ sie z przyktadami wymienionymi na stronie Centrum Zasobdw na
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/).

Istnieje rowniez wiele instytucji oferujgcych niezalezne analizy, doradztwo i wskazéwki
w zakresie jakoSci rozwigzan i praktyk ekologicznych. Definicje stéw ,ekologiczny” i ,zielony”
moga3 sie takze rézni¢ w zaleznosci od sektora i potozenia geograficznego.

2. Proces Oceny i Selekcji Projektow

Emitent Obligacji powinien jasno przedstawi¢ inwestorom:

. cele zwigzane ze zréwnowazong polityka srodowiskowg;

. proces stuzgcy emitentowi do klasyfikacji projektéw jako zielone wedtug wyzej
wymienionych kategorii;

. kryteria kwalifikacji i w miare mozliwosci ewentualnej dyskwalifikacji projektéow

oraz proces identyfikacji potencjalnych zagrozen w zakresie realizacji projektéw
ekologicznych i spotecznych.

Emitentéw zacheca sie do prezentowania tych informacji w kontekscie nadrzednych celdw,
strategii, polityki i/lub proceséw emitenta, a takze do przedstawienia wszelkich zielonych

standardow lub certyfikatdw wykorzystywanych w procesie selekcji projektow.

Zasady GBP promujg przejrzystos¢ i zalecajg, aby stosowany przez emitenta proces oceny
i selekcji projektow poparty byt oceng zewnetrzng (patrz sekcja Ocena Zewnetrzna).

3. Zarzadzanie Srodkami


https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/).
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/).

W\ icma

Green Bond l(gxt;:t:a\mnal
Market
Association

Srodki z emisji Zielonej Obligacji lub réwna im kwota, powinny zosta¢ wptacone na subkonto,
przeniesione do osobnego portfela lub by¢ w inny, odpowiedni sposéb monitorowane przez
emitenta oraz znajdywaé odzwierciedlenie w formalnych, wewnetrznych procedurach
emitenta powigzanych z jego polityka kredytowg i inwestycyjng w zakresie zielonych
projektéw.

Dopdki Zielona Obligacja pozostaje w obiegu, saldo monitorowanych $rodkéw nalezy
aktualizowac¢ okresowo, tak aby uwzgledniato ono srodki przydzielone w danym okresie na
rzecz uprawnionych projektéw ekologicznych. Emitent powinien informowac inwestoréw o
planowanej czasowej alokacji/inwestycji srodkéw nieprzydzielonych jeszcze do projektow.

GBP promujg przejrzystosc i zalecajg, aby zarzadzaniu sSrodkami przez emitenta towarzyszyta
praca audytora lub innego podmiotu zewnetrznego, ktérych zadaniem bedzie zweryfikowanie
wewnetrznej metody monitorowaniai przydzielania srodkéw z Zielonych Obligacji (patrz
Ocena Zewnetrzna).

4. Raportowanie

Emitenci powinni gromadzi¢ i udostepnia¢ informacje dotyczace wykorzystania srodkéw
z emisji. Informacje te powinny by¢ aktualizowane corocznie do czasu petnego przydzielenia
srodkédw oraz w sposdb terminowy w przypadku istotnych zmian. Roczny raport powinien
obejmowac liste projektdw, ktérym przydzielono srodki z emisji Zielonych Obligacji Zielonych,
wraz z krétkim opisem projektéw i ich oczekiwanego oddziatywania na srodowisko oraz
wskazaniem przydzielonych kwot. Jezeli zasady poufnosci, wrazliwos¢ informacji pod
wzgledem handlowym, lub duza liczba projektdw ograniczajag w jakikolwiek sposéb
szczegbtowosc informacji, ktére emitent jest w stanie udostepnié, GBP zalecajg prezentowanie
informacji uogdlnionych lub w postaci zagregowanego portfela (np. wartosci procentowych
Srodkdéw przydzielonych konkretnym kategoriom projektéwy).

Przejrzystos¢ jest szczegdlnie istotna w przekazywaniu informacji dotyczacych oczekiwanego
oddziatywania projektéw na srodowisko. GBP zalecajg korzystanie ze wskaznikow
jakosciowych oraz gdy to mozliwe, ilosciowych (np. mocy wytwdrczych energii i energii
elektrycznej; wartosci dotyczacych redukcji/wyeliminowania emisji gazéw cieplarnianych;
liczby oséb, ktdre uzyskaty dostep do czystej energii; zmniejszenia zuzycia wody; zmniejszenia
liczby potrzebnych samochodéw, itp.), a takze przedstawienie metodyki i/lub kluczowych
zatozen zastosowanych podczas wyliczen ilosciowych. Emitentdéw, ktérzy sg w stanie
monitorowac faktyczne oddziatywanie projektdw, zacheca sie do zamieszczania informacji na
ten temat w standardowych raportach.

Niewigzgce wytyczne dla raportowania na temat oddziatywania projektéw realizowanych
w dziedzinie efektywnosci energetycznej, energii odnawialnej, gospodarki wodnej i Sciekowej
i gospodarki odpadami sg dostepne w Centrum Zasobéw na stronie
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/.
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Wytyczne te zawierajg szablony sprawozdan dla pojedynczych projektéw, jak i portfeli
projektdw, ktére emitenci mogg dostosowac do wiasnych potrzeb. GBP wspierajg inicjatywy
majace na celu opracowanie materiatdéw wspomagajgcych raportowanie o oddziatywaniu
projektow, z ktérych inne podmioty mogtyby korzysta¢ i/lub dostosowywaé do wtasnych
potrzeb. Trwajg prace nad wytycznymi dla kolejnych sektordow.

Sporzadzenie podsumowania Zielonych Obligacji Zielonych, ilustrujgcego ich kluczowe cechy
zgodnie z czterema kluczowymi elementami GBP, moze pomdc w udostepnianiu informacji
uczestnikom rynku. W tym celu stworzono formularz dostepny na stronie
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/. Po
uzupetnieniu przez emitenta, formularz ten moze zosta¢ opublikowany w internecie (patrz
sekcja Centrum Zasobow ponizej).

OCENA ZEWNETRZNA

Zaleca sie, aby zwigzku z emisjg zielonych obligacji albo programu zielonych obligacji, emitenci
wyznaczyli instytucje(-e) dokonujgca(-e) oceny zewnetrznej w celu potwierdzenia zgodnosci
ich obligacji z czterema kluczowymi elementami GBP okreslonymi powyzej. Emitenci moga
uzyska¢ ocene zewnetrzng na wiele sposobdw. Istnieje kilka pozioméw i rodzajow oceny
zewnetrznej dostepnych na rynku.

Emitent moze zasiegna¢ porady konsultantéw i/lub instytucji o uznanej renomie w zakresie
zrownowazonej polityki srodowiskowej lub innych aspektéw zwigzanych z emisjg Zielonych
Obligacji. Porada ta moze obejmowac takie obszary jak przygotowanie dokumentu Green
Bond Framework albo raportowanie. Ustugi doradcze i konsultingowe wigzg sie ze wspodtpracg
z emitentem i réznig sie od niezaleznych ocen zewnetrznych. W stosownych przypadkach GBP
zachecajg do przeprowadzenia niezaleznej oceny ekologicznego charakteru aktywow lub
dziatan zwigzanych z zielonymi obligacjami.

Niezalezne oceny zewnetrzne moga roznic sie zakresem — mogg obejmowac zielone obligacje,
pojedynczg emisje zielonych obligacji, aktywa bazowe i/lub procedury. Ponizej przedstawiono
ich ogdlna klasyfikacje, przy czym niektére instytucje oferujg wiecej niz jeden rodzaj oceny
(oddzielnie lub facznie):

1. Niezalezna opinia zewnetrzna (tzw. second party opinion): Takg opinie moze wydac
niezalezna od emitenta instytucja posiadajgca wiedze specjalistyczng z zakresu ochrony
srodowiska. Instytucja ta powinna by¢ niezalezna od doradcy emitenta w sprawach
zielonych obligacji — w przeciwnym razie zostang wdrozone odpowiednie procedury (np.
bariery informacyjne) w celu zapewnienia niezaleznosci opinii. Niezalezna opinia
zewnetrzna wigze sie zwykle z oceng zgodnosci z zasadami dotyczacymi Zielonych
Obligacji. W szczegdlnos$ci moze ona obejmowac ocene nadrzednych celéw, strategii,
polityki i/lub proceséw emitenta w zakresie ekologicznie zréwnowazonego rozwoju oraz
ocene ekologicznego charakteru projektéw na ktére majg zostaé wykorzystane srodki.


https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/
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2. Weryfikacja: Emitent moze otrzymaé niezalezng weryfikacje w oparciu o okreslony
zestaw kryteridow, zwykle odnoszgcych sie do procesdow biznesowych i/lub Srodowiska.
Weryfikacja moze koncentrowac sie na zgodnos$ci z wewnetrznymi lub zewnetrznymi
standardami lub zatozeniami emitenta. Weryfikacja mozna takze nazwac ocene zielonych
projektéw pod wzgledem ich ekologicznego charakteru, ktéra uwzglednia takze kryteria
zewnetrzne. Terminem tym mozna réowniez okresli¢ zapewnienie lub poswiadczenie
dotyczace wewnetrznej metody monitorowania przez emitenta wykorzystania srodkéw,
przydzielania srodkéw z Zielonych Obligacji, oSwiadczenia o wptywie na srodowisko lub
zgodnosci raportowania z GBP.

3. Certyfikacja: Emitent moze ubiegac sie o certyfikacje swoich Zielonych Obligacji w oparciu
o uznane zewnetrzne standardy oceny lub oznakowanie. Zgodnos¢ z kryteriami
obowigzujgcymi dla takich zewnetrznych standardéw oceny lub oznakowania jest zwykle
sprawdzana przez upowaznione wykwalifikowane podmioty zewnetrzne, ktére moga
weryfikowac¢ zgodnosc z kryteriami certyfikacji.

4. Scoring/Rating Zielonych Obligacji: Emitent moze uzyskac rating dla swoich Zielonych
Obligacji lub ich kluczowej cechy (np. wykorzystanie srodkéw) od wykwalifikowanych
podmiotéw zewnetrznych, takich jak osrodki badawcze czy agencje ratingowe, zgodnie
z przyjetym modelem scoringowym/ratingowym. Wyniki mogg dotyczy¢ efektywnosci
srodowiskowej, procesu w odniesieniu do GBP, albo innego poziomu odniesienia, np.
scenariusza przewidujgcego wzrost temperatury o 2 stopnie Celsjusza. Taki scoring/rating
rézni sie od ratingu kredytowego, ktéry moze odzwierciedlaé istotne ryzyko dla
Srodowiska.

Ocena zewnetrzna moze byc¢ czesciowa (obejmowad jedynie niektére aspekty Zielonych
Obligacji danego emitenta), jak i catosciowa (obejmowac ocene zgodnosci ze wszystkimi
czterema kluczowymi elementami GBP). GBP uwzgledniajg fakt, ze termin, w ktérym zostanie
przeprowadzona ocena zewnetrzna moze by¢ uzalezniony od charakteru oceny, a publikacja
oceny moze by¢ ograniczona przez kwestie poufnosci.

GBP zalecajg upublicznianie ocen zewnetrznych oraz uzycie szablonu dla przeprowadzonych
ocen, dostepnego na stronie Centrum Zasobdw na https://www.icmagroup.org/green-social-
and-sustainability-bonds/resource-centre/. Instytucje dokonujgce oceny zewnetrznej zacheca
sie takze do wypetnienia dokumentu ,External Review Service Mapping Template”, ktéry
zostanie udostepniony na stronie ICMA.

GBP zachecajg réwniez instytucje dokonujgce oceny zewnetrznej, aby upubliczniaty swoje
referencje oraz jasno opisywaty zakres przeprowadzonej oceny. W GBP znajdujg sie
niewigzgce wytyczne dla instytucji dokonujgcych oceny zewnetrznej w celu promowania
dobrych praktyk. Wytyczne te sg inicjatywa opartg na mechanizmach rynkowych. Majg na celu
zapewnienie informacji i przejrzystosci oceny zewnetrznej emitentom, gwarantom,
inwestorom, innym podmiotom zainteresowanym i samym instytucjom dokonujgcym oceny
zewnetrzne;j.

Centrum Zasobow


https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/
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Zalecane szablony iinne materiaty dotyczace GBP sg dostepne w Centrum Zasobdw na stronie
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/
Wypetnione szablony mogga zosta¢ udostepnione online w Centrum Zasobdéw. W tym celu
nalezy postgpic¢ zgodnie z instrukcjami przedstawionymi na podanej powyzej stronie.

ZASTRZEZENIE

Zasady dotyczqce Zielonych Obligacji to zbior niewiqzgcych zalecern w zakresie procesu emisji
obligacji. Nie stanowiq one oferty zakupu ani sprzedazy papierow wartosciowych, ani tez
konkretnego doradztwa w jakiejkolwiek formie (dotyczqcego podatkdw, prawa, srodowiska
naturalnego, rachunkowosci ani przepisow) w odniesieniu do tychze Zielonych Obligacji czy
jakichkolwiek innych papieréow wartosciowych. Zasady dotyczqce Zielonych Obligacji nie
przyznajq zadnych praw ani obowiqzkdw zadnej osobie publicznej bqdz prywatnej. Emitenci
stosujq i wdrazajqg GBP dobrowolnie i niezaleznie, i ponoszq catkowitq odpowiedzialnos¢ za
decyzje o emisji Zielonych Obligacji. Gwaranci nie ponoszq odpowiedzialnosci za
niedotrzymanie przez emitentdw ich zobowiqzan zwigzanych z Zielonymi Obligacjami oraz
wykorzystaniem uzyskanych z nich srodkéow. W przypadku konfliktu pomiedzy jakimikolwiek
obowiqzujgcymi prawami, statutami i przepisami a GBP, znaczenie rozstrzygajgce majq
odpowiednie prawa, statuty i przepisy lokalne.


https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/resource-centre/
http://www.icmagroup.org/greenbonds
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ZALACZNIK |
RODZAIJE ZIELONYCH OBLIGACII

Obecnie wyrdznia sie cztery rodzaje Zielonych Obligacji. Kolejne rodzaje moga pojawié sie
W miare rozwoju rynku. Zostang one wtedy dodane do zasad GBP w ramach corocznej
aktualizacji.

» Standardowa Zielona Obligacja (Standard Green Use of Proceeds Bond): standardowa
obligacja dtuzna zgodna z zasadami GBP z prawem regresu wobec emitenta.

e Zielona Obligacja Przychodowa (Green Revenue Bond): zgodna z zasadami GBP
obligacja dtuzna bez prawa regresu wobec emitenta, w ktérej ryzyko kredytowe jest
zwigzane z zadeklarowanymi przeptywami pienieznymi, opfatami, podatkami itp.,
i zktérej wptywy trafiajg do powigzanych Ilub niepowigzanych projektéw
ekologicznych.

o Zielona Obligacja Projektowa (Green Project Bond): obligacja projektowa zgodna
z zasadami GBP wyemitowana na potrzeby jednego lub wielu projektéw ekologicznych,
w ktérej inwestor jest bezposrednio narazony na ryzyko zwigzane z projektem; z
prawem regresu wzgledem emitenta lub bez takiego prawa regresu.

e Zielona Obligacja Sekurytyzowana (Green Securitised Bond): obligacja zgodna
z zasadami GBP zabezpieczona przez jeden lub wiecej konkretnych projektéw
ekologicznych, w tym listy zastawne, papiery warto$ciowe zabezpieczone aktywami
(ABS), hipoteczne listy zastawne (MBS) i inne struktury. Podstawowe Zrddto sptaty
stanowig w tym przypadku przeptywy pieniezne z aktywow.

Uwaga 1:

Istnieje rynek obligacji zwigzanych ze $rodowiskiem, klimatem itp., okreslanych czasem jako
,pbure play” i emitowanych przez organizacje, ktérych dziatalnos$é¢ skupia sie gtéwnie lub
catkowicie na zrédwnowazonym ekologicznie rozwoju. Takie organizacje nie stosujg sie jednak
do czterech kluczowych elementéw GBP, o czym powinny informowac inwestorédw. Nie nalezy
zatem sugerowac zwigzku takowych obligacji z GBP poprzez odwotanie do Zielonych Obligaciji.
Zacheca sie emitentéw ,pure play”, aby w miare mozliwosci stosowali dobre praktyki
okreslone w GBP (np. dotyczgce raportowania) w odniesieniu do swoich obligacji zwigzanych
ze srodowiskiem, klimatem itp., oraz aby dostosowali kolejne emisje obligacji do GBP.

Uwaga 2:
Istnieje rynek obligacji zrownowazonego rozwoju, ktére finansujg potaczenie projektow

ekologicznych i projektéw prospotecznych, w tym projektéw zwigzanych z celami
zrownowazonego rozwoju (SDG). Niekiedy takie obligacje moga by¢ emitowane przez
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organizacje, ktérych dziatalnos¢ skupia sie gtdwnie lub catkowicie na zréwnowazonym
ekologicznie rozwoju. Takie organizacje nie spetfniajg jednak czterech podstawowych
kryteridw GBP, o czym powinny informowac inwestorow. Nie nalezy zatem sugerowac
zwigzku takowych obligacji z GBP (ani z SBP) poprzez odwotanie do obligacji zrGwnowazonego
rozwoju lub SDG. Emitentéw tych zacheca sie, by w odniesieniu do swoich obligacji
zrobwnowazonego rozwoju, SDG itp., w miare mozliwosci stosowali dobre praktyki okreslone
w GBP i SBP (np. dotyczace raportowania) oraz by dostosowali kolejne emisje obligacji do GBP
i SBP.

Na stronie ICMA (https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/)
dostepne sg ogdlne ramy odniesienia, ktdre majg za zadanie pomdc emitentom, inwestorom
i uczestnikom rynku obligacji ocenic finansowanie celéw danego programu obligacji/obligacji
zielonych, spotecznych lub zréwnowazonego rozwoju w odniesieniu do SDG.

Polish language translation courtesy of the Sustainable Finance, the Law and Stakeholders
(SFLS) Network at the University of Exeter and an anonymous reviewer.
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