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1. Wprowadzenie

Niniejszy dokument stanowi opinie Krajowej Agencji Poszanowania Energii S.A. (KAPE S.A.) do
dokumentu pt. Ramy Zielonych Dtuznych Instrumentdéw Finansowych! (RZDIF) przyjetych
przez Bank Ochrony Srodowiska S.A. (BOS S.A.) w listopadzie 2024 r.

Opinia dotyczy mozliwosci wykorzystania Zielonych Dfuznych Instrumentéw Finansowych
(ZDIF) do finansowania nowych i refinansowania zrealizowanych inwestycji
w szeroko rozumianych obszarach efektywnosci energetycznej, zastosowania OZE
i zrownowazonego rozwoju w budownictwie, energetyce, przemysle oraz transporcie
i logistyce.

Niniejsza opinia odnosi sie w catosci do przywotanego we wprowadzeniu powyzej RZDIF,
przyjetego przez BOS S.A. w listopadzie 2024 r. w jego aktualnym na dzieri sporzadzenia
niniejszej opinii brzmieniu i dotyczy oceny zgodnosci Zasad dotyczacych RZDiF BOS S.A.
z ogdlnie przyjetymi Zasadami Emisji Zielonych Obligacji (Green Bond Principles) ICMA?Z.

a. Niezaleznos$¢ KAPE S.A. od emitenta

KAPE S.A. w stosunku do BOS S.A. pozostaje organizacjg niezaleing, zajmujaca sie od 1994 r.
wspieraniem wszelkich dziatan w zakresie wzrostu efektywnosci energetycznych i poszanowania
energii oraz zastosowaniem odnawialnych Zrodet energii (OZE). KAPE S.A. posiada bogate
doswiadczenie zaréwno po stronie planowania, jak i wdrazania réznorodnych dziatan w powyzszych
obszarach, jak rowniez w zakresie przygotowywania propozycji aktéw prawnych i rozwigzan
legislacyjnych, realizacji projektéw miedzynarodowych, przygotowywaniu analiz i studiéw
wykonalnosci projektéw, w tym projektdw inwestycyjnych.

KAPE S.A. o$wiadcza, ze przy tworzeniu niniejszego dokumentu zachowata petna niezalezno$¢ od BOS
S.A. Pomimo faktu, iz Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej posiada 58,05%
akcji w kapitale zaktadowym BOS S.A. oraz 67,74% akcji w kapitale zaktadowym KAPE S.A. Fakt ten nie
wptywa negatywnie na mozliwos¢ wystawienia opinii przez KAPE S.A.,, a w szczegdlnosci na
niezaleznosc i obiektywizm KAPE S.A.

KAPE S.A. podjeta niezbedne dziatania w celu zapewnienia, ze przy przeprowadzaniu badania na jego
niezalezno$¢ nie bedzie wptywat zaden rzeczywisty ani potencjalny konflikt interesow, relacje
gospodarcze ani zadne inne bezposrednie lub posrednie relacje miedzy BOS S.A. a KAPE S.A., cztonkami
zespotu wykonujgcego badanie, cztonkami sieci, do ktorej nalezy KAPE S.A., kierownictwem KAPE S.A.
lub osobami zwigzanymi z nimi stosunkiem kontroli.

W KAPE S.A. stosuje sie skuteczne rozwigzania organizacyjne oraz proceduralne, majgce na celu
identyfikacje i monitoring konfliktéw intereséw oraz zarzadzanie takimi konfliktami. Aby wspieraé
realizacje tego celu wdrozyliSmy rozwigzania organizacyjne oraz standardy, okreslajace polityke

1 Ramy Zielonych Dtuznych Instrumentéw Finansowych, Bank Ochrony Srodowiska S.A., Warszawa, listopad
2024 r.
2 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/
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w zakresie przeciwdziatania konfliktom intereséw, ujete w dokumencie ,Polityka przeciwdziatania
konfliktom interesdw w Krajowej Agencji Poszanowania Energii S.A.”.

b. Doswiadczenie KAPE S.A.

KAPE S.A. posiada doswiadczenia w obszarze swiadczenia ustug zewnetrznych w zakresie weryfikacji
i opiniowania projektow inwestycyjnych polegajgcych na kompleksowej termomodernizacji budynkdéw
oraz zastosowaniu OZE, jak réwniez w przygotowywaniu i wdrazaniu projektéw modernizacyjnych
w cieptownictwie. W latach 1999 — 2020 realizowano w KAPE S.A. na zlecenie BGK ciggte dziatania
polegajgce na weryfikacji audytdw energetycznych i wnioskdw na finansowanie projektow
inwestycyjnych w ramach Ustawy o wspieraniu termomodernizacji i remontéw. Projekty obejmowaty
termomodernizacje budynkdéw, lokalnych sieci cieptowniczych i lokalnych Zrédet ciepfa
w przedsiebiorstwach cieptowniczych. W okresie tym rowniez, wielokrotnie, na zlecenie Narodowego
Funduszu Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (NFOSiGW) weryfikowano wnioski
o dofinansowanie projektéw inwestycyjnych obejmujgcych kompleksowg termomodernizacje
budynkéw uzytecznosci publicznej i lokalnych zrédet ciepta.

Na zlecenie Narodowego Centrum Badan i Rozwoju (NCBiR) od roku 2016 KAPE S.A. weryfikuje
i opiniuje kompletne aplikacje o finansowanie innowacyjnych projektéow rozwojowych obejmujgcych
zakresem opracowanie koncepcji i przygotowanie budowy supernowoczesnych pasywnych i plus
energetycznych budynkéw mieszkalnych jedno i wielorodzinnych oraz budynkéw uzytecznosci
publicznej zintegrowanych z instalacjami OZE. Weryfikacja dotyczy wszystkich aspektéw, w tym
technologicznych i konstrukcyjnych, dotyczacych budowy budynkéw, jego instalacji technologicznych,
jak i zastosowania OZE.

W zwigzku z powyziszym, jak réwniez w zwigzku z realizowanymi licznymi projektami
miedzynarodowymi, w tym z dofinansowaniem ze srodkéw UE, w KAPE S.A. opracowano i wdrozono
procedury zwigzane z procedowaniem weryfikowanych wnioskow o finansowanie projektéw
inwestycyjnych oraz procedur zwigzanych z raportowaniem postepéw prac w realizowanych
projektach, w tym dokonywaniem szczegétowych rozliczen zaréwno rzeczowych, jak i finansowych. Do
powyzszych potrzeb zostaty réwniez dostosowana struktura organizacyjna KAPE S.A.

KAPE S.A. posiada réwniez odpowiednio wykwalifikowany i doswiadczony personel oraz stosowne
ubezpieczenia zwigzane z prowadzong dziatalnoscig konsultingowo — doradcza.

2. Warunki i metodyka dokonania oceny zgodnosci.

Ocena jest realizowana zgodnie z wytycznymi i procedurami opisanymi przez International Capital
Market Association (ICMA).

Zielone instrumenty dtuzne emitowane zgodnie z zasadami okreslonymi w Green Bond Principles (GBP)
powinny z zasady stanowi¢ inwestycje o ,jasnych walorach ekologicznych”3, a w ramach pozyskanych
srodkéow powinny by¢ realizowane projekty w sposéb umozliwiajgcy ich monitorowanie i ocene

3 https://www.icmagroup.org/assets/documents/Regulatory/Green-Bonds/Translations/2018/Polish-GBP2018-06.pdf
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wplywu na srodowisko naturalne. Projekty spetniajgce wymagania okresla sie mianem Zielonych
Projektéw (ZP).

W RZDIF opisane s3g cztery podstawowe kategorie projektéw — i) energetyka, ii) budownictwo,
iii) przemyst, iv) transport i logistyka, w ramach ktdorych opisane sg obszary realizacji ZP
odzwierciedlajgce wieloaspektowos¢ ich wptywu na srodowisko. Nalezg do nich réwniez (m.in. w
kontekscie niniejszego SPO):

1. Odnawialne zrédta energii.

2. Budownictwo zrdwnowazone i termomodernizacja.

3. Efektywnos¢ energetyczna, zapobieganie zanieczyszczeniom, ochrona wodd i gospodarka
wodna, gospodarka obiegu zamknietego, zapobieganie powstawaniu zanieczyszczen i ich
kontrola.

4. Transport niskoemisyjny i infrastruktura dla transportu.

Obszar ,Odnawialne zréodta energii” obejmuje projekty, dotyczgce produkgcji i przesytu energii, a takze
wytwarzania produktéw i urzadzen stuzgcych produkcji energii odnawialne;j.

Obszar ,Budownictwo zréwnowazone i termomodernizacja” obejmuje termomodernizacje i
renowacje budynkdw, budowe nowych budynkdéw spetniajgcych standardy certyfikacji, zastosowanie
stacji tadowania pojazdéw, systemy zarzadzania energig i wymiane Zrédet ciepta na niskoemisyjne.

Obszar , Efektywnosc energetyczna ...” obejmuje wszystkie projekty inwestycyjne przyczyniajace sie do
zmniejszenia zuzycia energii i jej nos$nikdw, ale realizowane w sposdb nie ograniczajacy efektu
uzytkowego (modernizacja oswietlenia, odzysk ciepta odpadowego, modernizacja proceséw
przemystowych, zréwnowazona gospodarka odpadami, urzgdzenia redukujgce emisje zanieczyszczen
do srodowiska, etc.).

Obszar ,Transport niskoemisyjny i infrastruktura dla transportu”, dotyczy projektéw zwigzanych z
zastepowaniem S$rodkéw transportu opartych o paliwa weglowodorowe energig i paliwami
pochodzacych ze zrédet alternatywnych i odnawialnych (transport elektryczny, hybrydowy, oparty o
zielony wodér, multimodalny, itp.) oraz budowe zrownowazonej infrastruktury transportowe;.

Wg GBP emisja Zielonych Obligacji (ZO)/ZDIF powinna wigza¢ sie z spetnieniem warunkdéw i zasad
obejmujacych obszary:

Wykorzystania pozyskanych $rodkéw finansowych.
Procesu oceny i selekcji finansowanych projektéw.
Zarzadzania pozyskanymi srodkami finansowymi.
Raportowania.

el

Co do zasady, podstawa dla uzycia w nazwie ZO/ZDIF stowa ,zielony” jest wykorzystanie srodkéw
wytgcznie na wspieranie/finansowanie ZP przynoszacych ,,wyrazne korzysci dla srodowiska”. Zasada
dotyczy zarowno finansowania projektow nowych, jak i refinansowania projektow istniejgcych.
Zgodnie z RZDIF powoduje to takze konieczno$¢ okreslenia w przypadku emisji ZO/ZDIF
proporcji/wielkosci pomiedzy czescig przeznaczong na finansowanie i refinansowanie. Emitent
powinien jasno okresli¢ zakres i rodzaje projektdw, na ktdre przeznaczone bedg pozyskane srodki.

Ocena i selekcja finansowanych projektéw powinna wynikac z szerszej strategii i polityki emitenta
zwigzanych z ochrong $rodowiska oraz zapobieganiem zagrozeniom wynikajgcym z ich realizacji,
mogacym wystgpi¢ w innych obszarach. Zaleca sie, aby proces selekcji projektdw byt wspierany przez
niezalezng opinie podmiotu zewnetrznego.
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Emitent powinien réwniez wdrozy¢ system i procedury kontroli oraz rozliczania srodkéw w celu
zapewnienia ich przeznaczenia na realizacje wskazanych ZP. Srodki te powinny by¢ rozliczane
okresowo, tak aby na biezgco monitorowad stan i sposoby wykorzystania srodkéw oraz na biezgco
informowac inwestordw o stanie ich wykorzystania. Zaleca sie tu rowniez, aby procedury weryfikacji
i monitorowania byty wspierane przez niezalezny podmiot zewnetrzny.

Raportowanie powinno by¢ realizowane w taki sposdb, aby byta mozliwo$é dokonania corocznego
bilansu stanu wykorzystania srodkéw, tacznie z dostarczeniem wszystkich niezbednych informacji
dotyczacych listy projektéw i przydzielonych do nich kwot. Raporty powinny rowniez zawiera¢ oceny
oddziatywania na srodowisko przy wykorzystaniu wskaznikéw jako$ciowych i ilosciowych.

Raporty wykonywane przez podmioty zewnetrzne powinny by¢ upubliczniane. Formularze raportéw
na potrzeby biezagcego monitorowania emisji ZO/ ZDIF, jak réwniez formularze do przeprowadzenia
niezaleznych zewnetrznych przegladdéw dostepne sg na stronach internetowych ICMA*

Ocena KAPE S.A. polega na sprawdzeniu i potwierdzeniu spetnienia przez RZDIF opisanych powyzej
wymagan i sugestii zgodnie z GBP opublikowanymi przez ICMA.

3. Opis i podsumowanie Ram Zielonych Dtuznych Instrumentéw
Finansowych (RZDIF) BOS

Rozdziat zawiera podsumowanie dokumentu pt. Ramy Zielonych Dtuznych Instrumentdw Finansowych
(RZDIF) opracowanych i przyjetych przez Bank Ochrony Srodowiska S.A. w listopadzie 2024 r.
Podsumowanie, dotyczy kluczowych elementéw zwigzanych z bezpieczeristwem i transparentnoscia
oraz jawnoscig emisji ZDIF.

BOS S.A. jest bankiem utworzonym w 1991 r. i jego dziatalno$¢ koncentruje sie na finansowaniu
projektéw ekologicznych o réznej wielkosci i roznym stopniu ztozonosci. Gtdwnym akcjonariuszem
banku jest Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej. Akcje Banku notowane s3 na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych.

a. Strategia i polityka BOS w zakresie ochrony érodowiska.

BOS S.A. przywigzuje wage do realizacji celéw zréwnowazonego rozwoju (SDG)® przyjetych przez
panstwa cztonkowskie Organizacji Narodéw Zjednoczonych, aktywnie opracowuje i wdraza dziatania
zwigzane z realizacjg polityki klimatycznej, w tym w usprawnianiu funkcjonowania wtasnej organizacji
w tym zakresie. W 2021 r. zostata przyjeta i w grudniu 2023 r. zaktualizowana Strategia ESG®, a w
ramach dokonanej oceny ESG Risk Bank otrzymat potwierdzenie niskiego ryzyka istotnego
negatywnego wptywu czynnikdw ESG’. Co roku jest przygotowywany Raport ESG z oceny postepdw we

4 https://www.icmagroup.org/sustainable-finance/sustainable-bonds-database/#Templatesforissuers
5 https://sdgs.un.org/goals#goals

6 https://www.bosbank.pl/ESG/esg/strategia-i-raport-esg

7 Wiecej w RZDIF BOS S.A. — Zatacznik 1 do opinii.
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wdrazaniu strategii wykonywany przez niezalezne instytucje. Uzyskany w 2021 r. Rating ESG® okre$lony
przez niezalezng agencje ratingowa Sustainalytics byt w kolejnych latach (2022 i 2023) sukcesywnie
poprawiany. Obecnie rating ten plasuje BOS S.A. w gronie 5% najwyzej ocenionych spoéréd wszystkich
firm poddanych badaniu oraz w gronie 6% najlepiej ocenionych bankéw.

W roku 2021 Bank opracowat i wdrozyt Polityke Klimatyczng, ktdrg zaktualizowat w grudniu 2023 r.°,
Podstawowymi celami tego dokumentu jest wsparcie realizacji celdéw i postanowiern Porozumienia
Paryskiego oraz wszystkich pakietow legislacyjnych Unii Europejskiej zwigzanych z przeciwdziataniem
zmianom klimatu oraz adaptacji do zmian klimatu i realizacja dziatan w zakresie osiggniecia celéw
Strategii ESG.

Bank dazy do osiggniecia neutralnosci klimatycznej, rozumianej jako zerowa emisja netto, poczgwszy
od 2030 r. Konsekwentnie podejmuje dziatania majgce na celu zmniejszenie sladu weglowego. Co roku
dokonuje analizy sladu weglowego oraz poddaje go niezaleznej weryfikacji. Dla osiggniecia tego celu
realizowane sg liczne dziatania poprawiajgce efektywnosé wykorzystania energii oraz OZE. Bank
prowadzi réwniez dziatania edukacyjne w tym zakresie.

b. Polityka i cele Ram Zielonych Dtuznych Instrumentéw Finansowych
(RZDIF) BOS.

Bank finansuje i wspiera dziatania w zakresie transformacji klimatycznej u swoich klientéw i partneréw,
finansowanie projektow, ktére obejmuja:

1. Realizacje Zielonych Projektéw w zakresie zgodnym z zaleceniami GBP.

2. Przedsiewziecia zwigzane z przeciwdziataniem zmianom klimatu, w tym budowe odnawialnych
zrédet energii.

Przedsiewziecia zwigzane z efektywnoscig energetyczna.

Zastosowanie technologii niskoemisyjnych.

Redukcje emisji zanieczyszczen.

Zmniejszanie emisyjnosci podmiotéw gospodarczych.

Sprawiedliwg transformacje podmiotdéw z branz wysokoemisyjnych, w tym ograniczanie emisji
m.in. poprzez wykorzystanie gazu jako paliwa przejsciowego.

Noukuw

Ponadto BOS S.A. wspiera realizacje szerokiego zakresu dziatadn na rzecz klimatu, edukacji i
zrobwnowazonego finansowania. Na dzien sporzadzenia opinii udziat portfela kredytéw
proekologicznych wynosi ok. 40,0% i planowane jest jego sukcesywne zwiekszanie w przysztosci.
Podstawowym celem emisji ZDIF jest pozyskanie w ofercie publicznej i niepublicznej srodkéw
finansowych na realizacje zielonych projektéw. Emisja ZDIF oraz kwalifikacje ZP majg z zatozenia
odbywac sie zgodnie z zadami ICMA, a $rodki majg by¢ przeznaczone na finansowanie nowych, jak
rowniez na refinansowanie projektéw, ktérych realizacja zostata zakoriczona.

8 https://www.bosbank.pl/klient-indywidualny/aktualnosci/bank-ochrony-srodowiska-otrzymal-rating-esg-
uzyskany-wynik-plasuje-bos-w-gronie-23-najwyzej-ocenionych-sposrod-wszystkich-firm-poddanych-badaniu-
przez-agencje-ratingowa-sustainalytics

% https://www.bosbank.pl/ data/assets/pdf file/0013/40333/Polityka-klimatyczna 14.12.2023 PL.pdf
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c. Sposoby izasady wykorzystania zyskéw i przychoddéw z emisji.

Opiniowane RZDIF nie okreslajg sposobu wykorzystania zyskdw wynikajgcych ze sprzedazy i obrotu
ZDIF. Srodki z emisji zgodnie z tym dokumentem maja by¢ w catoéci przeznaczane na finansowanie
nowych ZP lub refinansowanie kredytéw udzielonych wczesniej na realizacje projektdw spetniajgcych
kryteria ZP. Przewiduje sie réwniez, ze $rodki pozyskane ze sptaty kredytéw udzielonych na realizacje
ZP z Kwalifikowanego Portfela Zielonych Projektow (KPZP) przed terminem wykupu ZDIF réwniez bedg
mogty by¢ przeznaczone na realizacje innych ZP zakwalifikowanych przez odpowiedni komitet.
Szczegdtowe informacje dotyczgce poszczegdlnych serii ZDIF sg co do zasady prezentowane w
dokumentacji dla kazdej serii ZDIF.

d. Proces oraz procedury wyboru i selekcji Zielonych Projektéw.

ZP bedg kwalifikowane do KPZP przez powotany do tego celu Komitet ds. ESG i Zielonych Projektow
(KdsESGiZP) na zasadach okreslonych w opiniowanych RZDIF i w konsekwencji zgodnych
z wytycznymi ICMA. Co do zasady ZP muszg mie¢ pozytywny wptyw na srodowisko, a w szczegdlnosci
przyczyniaé sie do przejscia na gospodarke niskoemisyjng i odporng na zmiany klimatu zgodnie z celami
paryskiego porozumienia klimatycznego. RZDiF pozostawiajg mozliwos¢ rozszerzenia listy i kategorii
mozliwych do finansowania ZP z zastrzezeniem koniecznosci aktualizacji i ponownego zaopiniowania
RZDIF. Zgodnie ze strategia ESG BOS S.A. realizuje réwniez obowiazki wynikajgce
z regulacji w zakresie taksonomii zgodnie z harmonogramem publikowanych aktéw prawnych, a ZP
muszg spetnia¢ réwniez kryteria techniczne systematyki zielonych aktywéw UE. Wprowadzono
rowniez ograniczenia mozliwosci wstecznego finansowania ZP, na ktdrych realizacje udzielono
kredytow nie wczesniej niz dwa lata przed emisjg ZDIF (tzw. look back period).

e. Zarzadzanie wptywami i srodkami pochodzgcymi z emisji ZDIF.

Zgodnie z zasadami i wymaganiami okreslonymi w opiniowanych RZDIF, pozyskane srodki w ramach
emisji ZDIF majg by¢ zarzadzane portfelowo i przeznaczone na udzielanie nowych lub refinansowanie
udzielonych kredytow inwestycyjnych. Jest wymagane przez RZDIF, aby kredyty udzielone i planowane
byty zaliczone do KPZP skonstruowanego na podstawie kryteriow kwalifikacyjnych wg wskazanych
w pkt. d. powyzej zasad. ZP mogg by¢ dodawane i usuwane z KPZP wytacznie decyzjg KdsESGiZP.

Wplywy z emisji ZDIF bedg na biezgco monitorowane przy wykorzystaniu wewnetrznych systemoéw
informatycznych BOS S.A. Zaktada sie, ze $rodki pozyskane z emisji kazdej serii ZDIF bedg, maksymalnie
w terminie 24 miesiecy od ich pozyskania, alokowane do finansowania ZP z KPZP.

Niewykorzystane, zgodnie z powyzej okreslonymi zasadami, srodki pozyskane z emisji ZDIF beda
inwestowane tymczasowo zgodnie z ogdlnymi wytycznymi dotyczacymi zarzadzania Srodkami
pienieznymi BOS S.A. z zastrzezeniem, ze nie beda mogty by¢ wykorzystane na projekty i dziatalno$¢
mogacg mieé negatywny wptyw na srodowisko naturalne.
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f.  Raportowanie o wykorzystaniu wptywow i sSrodkdw oraz oddziatywaniu
inwestycji na srodowisko.

RZDIF przewidujg szeroki zakres raportowania sposobu wykorzystania i zarzadzania Srodkami
pozyskanymi z emisji ZDIF, co bedzie stuzy¢ zapewnieniu transparentnosci ich wykorzystania. Raporty
obejma wszystkie niezbedne elementy i obszary zgodnie GBP, w tym informacje dotyczace m.in.:

o  Wielkosci pozyskanych w ramach poszczegélnych serii emisji ZDIF srodkéw finansowych
w ramach poszczegdlnych kategorii projektéw opisanych w RZDIF.

e Informacji nt. alokacji pozyskanych srodkdw na finansowanie ZP zakwalifikowanych do KPZP.

e Informacji nt. rodzaju i liczby ZP.

e Saldo pozyskanych i nie przydzielonych do ZP srodkdw.

e Przyktadowych ZP sfinansowanych przy wykorzystaniu srodkéw pozyskanych z emisji ZDIF
(o ile bedzie to zgodne z zasadami zachowania poufnosci).

e Osiggnietych w wyniku realizacji poszczegdlnych ZP wskaznikdw potencjalnego wptywu
okreslonych w ZRDIF (rzeczowych, energetycznych, ekologicznych).

Informacje w powyzszym zakresie bedg publikowane okresowo, w cyklach rocznych, dla kazdej serii
ZDIF z osobna.

RZDIF BOS S.A. przewiduja réwniez wykonanie przegladéw zewnetrznych w postaci:

1. Second Party Opinion (SPO), jako dokumentu potwierdzajgcego zgodnos¢ RZDIF z wytycznymi
GBP oraz prawidtowos¢ okreslenia kategorii i kwalifikowalnosci ZP (niniejsza opinia).

2. Raportu obejmujacego weryfikacje prawidtowosci alokacji sSrodkéw z emisji ZDIF
na finansowanie ZP z KPZP.

4. Analiza i ocena Ram Zielonych Obligacji oraz innych powigzanych
dokumentéw BOS.

a. Wprowadzenie.

Emisje ZDIF beda stuzy¢ finansowaniu/refinansowaniu ZP, ktére zostaty zrealizowane lub inwestycji
nowych (planowanych). Opinia niniejsza ma za zadanie potwierdzenie zgodnosci RZDIF z wytycznymi
opisanymi w GBP oraz ocene spetnienia przez opisane w RZDIF grupy projektow wymagan w zakresie
ZP. Dodatkowo, ocenie powinny zosta¢ poddane procedury kwalifikowalnosci ZP pod katem
mozliwosci umieszczenia ich w KPZP oraz zasady i sposoby zarzadzania KPZP i procedury raportowania.

b. Kryteria oceny srodowiskowej projektow inwestycyjnych.

W zaproponowanym w RZDIF podejsciu nie przewidziano koniecznosci szczegétowego analizowania
ocen S$rodowiskowych projektéow inwestycyjnych. Oceny takie sg najczesciej przedmiotem innych
postepowan uregulowanych w Polsce stosownymi przepisami okreslajgcymi procedury i wymagania
w tym zakresie. Z zasady zatem mozna przyjgé, ze ze srodkéw uzyskanych z emisji ZDIF nie beda
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finansowane przedsiewziecia, ktdre nie przejdg petnej oceny srodowiskowe]j wtedy, kiedy bedzie ona
wymagana.

W przypadku realizacji przedsiewzie¢ spetniajacych kryteria i wymagania dla ZP, mozna uznaég, ze
kryteria te z definicji powodujg spetnienie kryteriow srodowiskowych i nie wymagajg dodatkowej
oceny.

c. Kryteriaizasady kwalifikowalnosci projektéw inwestycyjnych.

Z0/ZDIF to instrumenty finansowe spetniajgce wymagania dotyczace dziatan i procedur
(w czterech powigzanych obszarach — i) energetyka, ii) budownictwo, iii) przemyst, iv) transport
i logistyka) wskazanych w GBP i z ktérych emisji pozyskane srodki finansowe wykorzystywane sg
z definicji wytacznie do petnego lub czesciowego finansowania badz refinansowania nowych i/lub
istniejgcych projektow inwestycyjnych i ktére jednoczesnie zaliczajg sie do katalogu ZP. Proces emisji
tych instrumentow powinien by¢ realizowany w sposéb przejrzysty i jawny, jak rowniez dla zachowania
spojnosci rynku Zielonych Obligacji powinien by¢ realizowany zgodnie z wytycznymi i zasadami
okreslonymi w GBP.

Kwalifikowalnosci ZP i oceny ich oddziatywania na srodowisko nalezy dokonywac¢ wg wytycznych
okreélonych w dokumencie Green Project Mapping, June 2021%°. Zatacznik A do tego dokumentu
podaje propozycje takiej klasyfikacji i oceny oddziatywania réznych typow ZP na srodowisko. Zatgcznik
B podaje dodatkowo zasady poréwnywalnosci projektéw pomiedzy innymi systemami klasyfikacji
uzywanymi na swiecie.

Ponizej przedstawiono na bazie Zatacznika A!' propozycje (w kontekscie niniejszego dokumentu)
klasyfikacji ZP oraz ocene stopnia ich oddziatywania na srodowisko na potrzeby wykonania niniejszej
opinii.

Tabela 1. Propozycja klasyfikacji ZP oraz ocena stopnia ich oddziatywania na $rodowisko
w poszczegdlnych obszarach.

GBP - Cele $rodowiskowe

. . . . Ochrona Zapobieganie
. Zapobieganie zmianom Adaptacja do Ochrona , preltle
GBP - kategoria ZP . . : ool - zasobow emisjom
klimatu zmian klimatu bior6znorodnosci ; a
naturalnych zanieczyszczen
Odnawialne zrodta energii (1 1 J
Efektywnos¢ energetyczna [ 1 1 ]
Zapobieganie powstawaniu
pobieg Ppo 000
zanieczyszczen i ich kontrola
Czysty transport 000 000

Zréwnowazona gospodarka
wodno-éciekowa. Zapobieganie oo [ 1 J (1] 000
zanieczyszczeniom i ochrona wod

Produkty, technologie i procesy
efektywne ekologicznie oraz [ 1) 000
gospodarki w obiegu zamknietym.

Zielone budynki (1 1} 000

10 https://www.icmagroup.org/assets/documents/Sustainable-finance/2021-updates/Green-Project-Mapping-June-2021-100621.pdf
11 ;
tamze
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Gdzie:
@®®® - oznacza zasadniczy/znaczacy wktad w realizacje celéw klimatycznych
®® - oznacza éredni wkiad w realziacje celéw klimatycznych

- oznacza trzeciorzedny wktad w realizacje celéw klimatycznych

Kategorie i przyktady ZP przedstawiono w RZDIF w ujeciu zblizonym do podanego przez GBP
opublikowanym przez ICMA i syntetycznie opisanym w tabeli 1. Zaréwno kategorie, jak i przyktady
projektéw przewidziane do finansowania sg w petni zgodne i korespondujg z wytycznymi ICMA.
Opiniowane RZDIF w opisie ZP dopuszczaja zastosowanie paliw weglowodorowych i energii
elektrycznej w projektach dotyczacych transportu (do napedu srodkdéw transportu) oraz w przypadku
termomodernizacji w budownictwie i w przemysle do zasilania uktadéw wysokosprawnej kogeneracji,
jako paliwa istotnego z punktu widzenia sprawiedliwej transformacji.

Na podstawie analizy powyzszych wytycznych w zakresie okreslenia stopnia istotno$ci oddziatywania
ZP na osigganie celéw S$rodowiskowych, mozina stwierdzi¢, Zze planowane do finansowania
na podstawie opiniowanych RZDIF inwestycje bardzo dobrze wpisujg sie w realizacje tych celow.
Wszystkie kategorie projektéw przewidziane do finansowania w ramach emisji ZDIF charakteryzujg sie
najwyzszym oddziatywaniem i wktadem w realizacje celdw srodowiskowych gtdwnie w obszarach
zapobiegania zmianom klimatu i zapobiegania emisjom zanieczyszczen. Przyczyniajg sie réwniez
istotnie do realizacji celdw w zakresie ochrony bioréznorodnosci i ochrony zasobdéw naturalnych.
W mniejszym stopniu do adaptacji do zmian klimatu. Zatem mozina uznaé, ze planowane
przedsiewziecia modernizacyjne i inwestycje, ktdrych finansowanie przewiduje sie ze S$rodkow
pozyskanych z emisji ZDIF spetniajg wymagania okreslone w GBP i z pewnoscig w catosci przyczyniac
sie beda do realizacji celéw srodowiskowych.

Na liscie ZP mozliwych do sfinansowania z emisji ZDIF umieszczono réwniez wysokosprawng
kogeneracje. Zrédta takie wykorzystuja paliwa weglowodorowe (w przyjetym ujeciu na liscie kategorii
projektow i przyktadowych inwestycji w RZDIF). W przypadku budowy nowych instalacji
energetycznych mogg by¢ one nieuznawane, jako spetniajgce kryteria ZP. Jednakze w analizowanym
przypadku zakwalifikowanie ich do klasy przedsiewzie¢ zwigzanych z termomodernizacjq budynkéw z
definicji jest kwalifikowane do przedsiewzieé¢ poprawiajacych efektywnosé wykorzystania energii, co
jest zgodne ze stanem faktycznym, a w sytuacji ograniczonego dostepu do zrddet odnawialnych
stanowi réwniez przedsiewziecie zwigzane z realizowaniem zasad sprawiedliwej transformacji.
Przedsiewziecia takie generujg duze oszczednosci energii i duze efekty srodowiskowe. Obecnosé
kogeneracji na liscie ZP nie powinna w tym przypadku budzi¢ watpliwosci. Podejscie takie w warunkach
polskich (w tym klimatycznych) w najblizszych latach, akceptujgce wykorzystanie wysokosprawnej
kogeneracji jest w petni uzasadnione. Brak mozliwosci zastgpienia w wielu sytuacjach kogeneracji
innymi, wystarczajgco wydajnymi technologiami ekologicznymi znacznie ograniczatby mozliwosci
redukcji emisji zanieczyszczen i uzyskiwania znaczacych efektow ekologicznych.

Mozna zatem uznac, ze kryteria kwalifikowalnosci i wymagania dla ZP, jak rowniez sposéb budowy
KPZP okreslone zostaty w ramach RZDIF w wystarczajgcym zakresie i w jasny sposdb, co gwarantuje
spetnienie wymagan GBP.

d. Wymagania taksonomii.
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W roku 2020 tzw. Technical Ekspert Group (TEG)'? pracowata nad przygotowaniem dokumentéw
wprowadzajgcych zasady Taksonomii Zréwnowazonego Finansowania (Taxonomy for Sustainable
Finance) na poziomie UE**'*  Dokumenty te, to m.in.:

e Kryteria DNSH "nie wyrzadzaj znaczacej szkody” (,,do not significant harm”).

e Raport koricowy dot. wprowadzenia zasad europejskiej taksonomii.

e Rozporzadzenie delegowane ustalajace ,techniczne kryteria kwalifikacji stuzgce okresleniu
warunkéw, w jakich dana dziatalno$¢ gospodarcza kwalifikuje sie jako przyczyniajaca sie w
istotny sposéb do fagodzenia zmiany klimatu lub przystosowania sie do niej oraz w celu
ustalenia, czy ta dziatalno$¢ gospodarcza nie powoduje znaczacej szkody dla ktéregokolwiek
z pozostatych celdw srodowiskowych”.

Dokumenty te wskazujg na potrzebe uwzglednienia w planowaniu ZP kwestii dotyczacych:

1. Unikania finansowania inwestycji w zakresie budowy i modernizacji zrédet ciepta i energii
elektrycznej wykorzystujgcych paliwa kopalne.

2. Trwatosci (w kontekscie ryzyka klimatycznego) oraz niezawodnosci instalacji i urzadzen
stuzgcych zaspokajaniu potrzeb energetycznych, w tym instalacji OZE.

3. Gospodarki w obiegu zamknietym (GOZ) w kontekscie zapewnienia trwatosci sprzetu i
urzadzen (jak najdtuzszego ich uzytkowania) oraz mozliwosci poddania ich recyklingowi.

4. Zasad wykonywania ocen oddziatywania na S$rodowisko w obszarach wrazliwych
na réznorodnos¢ biologiczng.

Spetnienie wymagan i zasad taksonomii nastepuje najczesciej na etapie projektowania nowych
i kwalifikowania istniejgcych inwestycji do refinansowania w ramach emisji ZDIF. Nalezy wykluczac
mozliwos¢ wykorzystywania paliw kopalnych jako nos$nika energii (w przypadku Polski poza
kogeneracjg w uzasadnionych przypadkach), dopilnowac realizacji przedsiewzie¢ w sposéb
gwarantujacy trwatosé, zywotnos¢ i sprawnosé operacyjng w dtugim okresie, w tym odpowiednia
odpornos¢ na przypadek wystgpienia ryzyk klimatycznych (gradobicia, silnych wiatrow, opaddéw
$niegu, powodzi, itp.). W przypadku kwalifikacji ZP nalezy réwniez uwzgledniaé powyzsze wymagania.
Dotyczy to gtdwnie etapu projektowania, w ktédrym w powszechnej praktyce najczesciej wiele
z powyzszych zasad juz obecnie obowigzuje na gruncie innych regulacji prawnych i stosowania
najlepszej dostepnej wiedzy technicznej oraz na etapie realizacji robot budowlanych poprzez
zapewnienie ich maksymalnie wysokiej jakosci.

e. Procedury zarzgdzania portfelami ZDIF.

i. Polityka i cele Ram Zielonych Dtuznych Instrumentéw Finansowych.

BOS S.A. od ponad 32 lat specjalizuje sie w finansowaniu inwestycji z zakresu ochrony $rodowiska.
Przygotowane w RZDIF propozycje celdw i polityki zwigzanej z emisjg ZDIF i wykorzystaniem
pozyskanych srodkéw sg opracowane w wystarczajagcym zakresie, ktéry wskazuje na nawigzanie do
szerszej, prowadzonej od lat polityki BOS S.A. w zakresie ochrony $rodowiska (finansowanie inwestycji
ekologicznych, dazenie do redukcji emisji zwigzanych z wtasng dziatalnoscig, dziatalnos¢ edukacyjna,

12 https://finance.ec.europa.eu/publications/technical-expert-group-sustainable-finance-teg_en
13 Sustainable finance: TEG final report on the EU taxonomy, March 2020.
1 https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2020/852/0j

2> Krajowa Agencja Poszanowania Energii S.A.
< KAPE Al. Jerozolimskie 65/79, 00-697 Warszawa,

tel. 22 626 09 10, www.kape.gov.pl 14


http://www.kape.gov.pl/

»Second Party Opinion” w zakresie oceny zgodnosci Zasad dotyczgcych RZDIF BOS S.A. z ogdinie przyjetymi Zasadami Emisji Zielonych
Obligacji (Green Bond Principles).

etc.). Okreslone w RZDIF zasady i warunki finansowania ZP s3 kompletne, stanowia znaczace
uzupetnienie tej polityki i wpisujg sie dobrze w obecnie widoczne trendy na rynkach finansowych.

ii. Procesiprocedury wyboru ZP.

BOS S.A. zagwarantowat w sposéb kompleksowy poprawnos¢ i kompletnoéé procedur zwigzanych
z kwalifikowaniem ZP do KPZP. Wytyczne i procedury kwalifikacji opisane w RZDIF gwarantujg pewnos¢
przeznaczenia pozyskanych w ramach emisji srodkéw finansowych na realizacje projektéw
inwestycyjnych spetniajgcych wymagania dla ZP. Bezpieczenstwo i prawidtowosé kwalifikacji samych
ZP jakiich witgczania do KPZP gwarantuje Komitet ds. ESG i Zielonych Projektéw.

iii. Zarzadzanie wptywami i sSrodkami pochodzgcymi z emisji ZDIF.

Opiniowane RZDIF przewidujg wdrozenie procedur i zasad gwarantujgcych prawidtowe zarzadzanie
wptywami i Srodkami pochodzgcymi z emisji ZDIF oraz pewnos$¢ przeznaczenia tych srodkéw w catosci
na finansowanie ZP. Procedury te gwarantujag dodatkowo zagospodarowanie okresowo
niewykorzystanych, pozyskanych z emisji ZDIF Srodkéw zgodnie z ich przeznaczeniem.

iv. Raportowanie o wykorzystaniu wptywow i srodkéw oraz oddziatywaniu
inwestycji na Srodowisko.

RZDIF przewiduja opracowywanie i okresowe publikowanie na stronach internetowych BOS S.A.
raportéw gwarantujgcych dostep do kompleksowej informacji dotyczacych sposobu przeznaczenia
i struktury pozyskanych w ramach emisji ZDIF srodkdw. Zakres oraz dostep do informacji
zamieszczanych w raportach okresowych gwarantuje potwierdzenie rozdysponowania tych srodkéw
zgodnie z przeznaczeniem.

Dodatkowo RZDIF przewiduja, zgodnie z wytycznymi GBP, wykonanie przegladéw zewnetrznych
w postaci Second Party Opinion do RZDIF oraz wykonywanie raportéw w zakresie potwierdzenia
prawidtowosci alokacji sSrodkéw.

Przewidziany w RZDIF system raportowania spetnia wymagania GBP opublikowane przez ICMA.

f.  Mocne strony.

Mocne strony w odniesieniu do zasad okreslonych w RZDIF, to:

a. Spdjnoé¢ programu emisji ZDIF z polityka i zakresem podstawowej dziatalnoéci BOS S.A.
w zakresie ochrony srodowiska.

b. Wieloletnie do$wiadczenie BOS S.A. w finansowaniu realizacji przedsiewzie¢ i inwestycji
zwigzanych z ochrong Srodowiska.
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c. Sprawdzone i ugruntowane procedury kontroli wewnetrznej w zakresie monitorowania
przeznaczenia i sposobdéw zagospodarowania $rodkédw finansowych na realizacje projektow
Srodowiskowych.

d. Wieloletnie doswiadczenie i gruntowana znajomos¢ specyfiki zwigzanej z finansowaniem
projektéw srodowiskowych.

e. Rosnacy rynek projektédw srodowiskowych i zapotrzebowanie na srodki finansowe.

f. Opracowanie RZDIF jasno definiujgcych zasady emisji ZDIF zgodnie z wymagania ICMA.

g. Zgodnos¢ planowanych dziatan i emisji ZDIF z podstawowymi pryncypiami polityki UE w zakresie
ochrony klimatu.

h. Przyczynianie sie planowanych do finansowania projektéw do ochrony srodowiska naturalnego.

g. Stabe strony.

Nie zidentyfikowano istotnych stabych stron planowanego programu emisji ZDIF w oparciu o
opiniowany RZDIF.

h. Zagrozenia.

W ramach oceny zidentyfikowano réwniez zagrozenia, jakkolwiek praktycznie w catosci wydajg sie one
miec charakter zewnetrzny i dotyczg gtdwnie rynku budowlanego i rynku pracy, w tym m.in.:

a. Zapewnienia dostepnoéci BOS S.A. do wyspecjalizowanych pracownikéw w sposéb
umozliwiajgcy obstuge i przeprowadzenie wszystkich procedur i proceséw zwigzanych
z finansowaniem ZP.

b. Wahania popytu na realizacje ZP.
Stabilnosci rynku budowlanego i dostepnosci do wyspecjalizowanych produktéw i ustug
technologicznych na potrzeby realizacji ZP w najblizszym okresie/latach.

d. Bezpieczenstwo i stabilno$¢ otoczenia prawnego inwestoréow finansowanych ze $rodkéw
pozyskanych z emisji ZDIF.

5. Uwagi dodatkowe

ICMA zaleca emitentom publikowanie na portalu internetowym ICMA raportéw i informacji (w formie
rejestru) dotyczacych przeprowadzonych emisji ZDIF. Informacje te obejmujg zaréwno same emisje,
jak réwniez raporty z wykorzystania sSrodkéw pozyskanych w wyniku emisji.

Upublicznienie w ten sposéb danych i informacji oraz ich biezgce aktualizowanie podnosi
transparentnosci procesu i wiarygodnosé emitenta.

Zasady umieszczania danych w rejestrze opisane sg szczegdétowo na stronie ICMA?®. Mozna na nich
pobraé stosowne instrukcje oraz ankiety i formularze.

15 7Zobacz:
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6. Zatgczniki

[1]  Ramy Zielonych Dtuznych Instrumentéw Finansowych, Bank Ochrony Srodowiska S.A.,,
Warszawa, listopad 2024 r.

Anna Sapieha Dariusz Koc

Prokurent KAPE S.A. Prokurent KAPE S.A.
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