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ROLA BANKU OCHRONY ŚRODOWISKA SA  
W WARSZAWIE W FINANSOWANIU INWESTYCJI  
W OBSZARZE OCHRONY ATMOSFERY

Streszczenie: Znaczącymi uczestnikami rynku finansowania inwestycji ekologicznych  
w Polsce są banki komercyjne. Bankiem specjalizującym się w finansowaniu inwestycji  
z zakresu ochrony środowiska jest Bank Ochrony Środowiska SA w Warszawie. W artykule 
zaprezentowano wyniki badań identyfikujące sposoby finansowania inwestycji przez BOŚ 
SA. Opisane wyniki badań mają charakter cząstkowy i stanowią fragment szerszych badań 
prowadzonych przez autora, mających na celu opracowanie innowacyjnych instrumentów fi-
nansowych, które mogłyby stosować banki komercyjne w finansowaniu inwestycji proekolo-
gicznych. Banki, wybierając strategie inwestycyjne, decydują się na takie, które dają możli-
wość osiągnięcia wysokiej rentowności w działalności kredytowej. Wybór wybranych 
instrumentów finansowych został dokonany z szerokiej oferty produktów kredytowych pro-
ponowanych klientom BOŚ SA w okresie globalnego kryzysu finansowego.

Słowa kluczowe: inwestycja proekologiczna, fundusz, kredyt, ochrona środowiska.

DOI: 10.15611/pn.2014.330.13

1. Wstęp

Pogarszający się stan środowiska spowodował, że wzrósł poziom świadomości spo-
łecznej w zakresie jego ochrony. Społeczeństwa poszczególnych państw zaczynają 
zauważać, że konieczne stało się ochranianie zasobów naturalnych oraz kontrola 
oddziaływania gospodarki na środowisko. Ograniczenia wynikające ze skończono-
ści zasobów naturalnych mogą spowodować zahamowanie rozwoju gospodarczego 
na świecie. Dlatego coraz większą wagę przywiązuje się do racjonalnego gospoda-
rowania zasobami środowiska naturalnego oraz jego ochrony. Można to osiągnąć 
dzięki uregulowaniom prawnym, zarówno międzynarodowym, jak i krajowym obo-
wiązującym na terenie Polski.

Celem opracowania jest przedstawienie problematyki dotyczącej inwestycji 
ekologicznych realizowanych w Polsce w obszarze ochrony atmosfery w okresie 
globalnego kryzysu finansowego oraz bankowych źródeł ich finansowania.

Polityka ekologiczna w Polsce została przyjęta przed przystąpieniem do Unii 
Europejskiej i uchwaleniem VI Programu Działań Wspólnoty Europejskiej w dzie-
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dzinie ochrony środowiska. Z tego powodu wraz z przystąpieniem do Unii Polska 
musiała zharmonizować politykę ekologiczną z polityką Unii. W tym celu opraco-
wano „Politykę Ekologiczną Państwa na lata 2003-2006 z uwzględnieniem perspek-
tywy na lata 2007-2010”, która nie była nową polityką, lecz jedynie aktualizacją 
obowiązującej Polityki Ekologicznej Państwa, uwzględniającą kierunki działań wy-
nikające z VI Programu Działań. Zalicza się do nich przeciwdziałanie zmianom kli-
matycznym, ochronę przyrody i bioróżnorodności, poprawę jakości życia i dobroby-
tu społecznego oraz zrównoważone wykorzystanie zasobów naturalnych oraz 
gospodarkę odpadami.

System finansowania inwestycji ekologicznych w Polsce jest systemem zinte-
growanym. Oznacza to, że charakteryzuje się on: trwałymi, prawnie zagwarantowa-
nymi źródłami środków pieniężnych na finansowanie ochrony środowiska, dominu-
jącym udziałem środków pozabudżetowych, stosunkowo efektywnym korzystaniem 
ze środków finansowych oraz podporządkowaniem pomocy finansowej priorytetom 
polityki ekologicznej. Finansowanie przedsięwzięć ochronnych obejmuje zarówno 
finansowanie wydatków bieżących, jak i finansowanie inwestycji ekologicznych. Do 
źródeł finansowania zalicza się: środki własne przedsiębiorstw, kredyty, pożyczki i 
emisje obligacji, fundusze ekologiczne, dotacje budżetowe, środki fundacji i środki 
własne ludności oraz środki europejskich funduszy wspierających państwa człon-
kowskie UE.

2. Metodyka badań i przebieg procesu badawczego

W artykule zaprezentowano wyniki badań identyfikujące sposoby finansowania in-
westycji przez BOŚ SA. Przedstawiono również źródła ich finansowania, uwzględ-
niające współfinansowanie przez krajowe i zagraniczne fundusze celowe. Opisane 
wyniki badań mają charakter cząstkowy i stanowią fragment szerszych badań pro-
wadzonych przez autora, mających na celu opracowanie innowacyjnych instrumen-
tów finansowych, które mogłyby stosować banki komercyjne w finansowaniu inwe-
stycji proekologicznych. Banki, wybierając strategie inwestycyjne, decydują się na 
takie, które umożliwiają osiągnięcie wysokiej rentowności w działalności kredyto-
wej. Wybór wybranych instrumentów finansowych został dokonany z szerokiej ofer-
ty produktów kredytowych proponowanych klientom BOŚ SA.

3. Inwestycje w ochronę atmosfery realizowane przez BOŚ SA  
    w Warszawie

Bank Ochrony Środowiska specjalizuje się w finansowaniu inwestycji z zakresu 
ochrony środowiska. Uczestniczy w finansowaniu przedsięwzięć w ochronę środo-
wiska, angażując przy tym środki własne oraz środki otrzymane z funduszy ekolo-
gicznych. Od rozpoczęcia swojej działalności BOŚ przekazał ponad 9,4 mld zł na 
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ponad 32 tys. inwestycji. Największą częścią podejmowanych działań były przed-
sięwzięcia mające na celu ochronę atmosfery, w tym szczególnie finansowanie od-
nawialnych źródeł energii.

Rys. 1. Kredyty udzielone przez BOŚ SA na inwestycje związane z odnawialnymi źródłami energii  
do 2009 r. (tys. zł)

Źródło: opracowanie własne.

Najwięcej z tych środków przyznano na finansowanie elektrowni wiatrowych, 
stanowiło to ponad 68% środków dostępnych w tym okresie. Na drugim miejscu 
znalazły się kotły opalane biomasą, na które przeznaczono ponad 14% środków, co 
wyniosło niecałe 119 mln zł. Kolejnym celem inwestycyjnym stało się finansowanie 
pomp ciepła, co pochłonęło około 5% środków, i kolektorów słonecznych, na które 
przekazano około 5% środków. Około 1% środków przeznaczono na pozostałe in-
westycje z zakresu odnawialnych źródeł energii, zostały one sfinansowane do 2009.

W wyniku inwestycji wspieranych przez Bank Ochrony Środowiska udało się 
osiągnąć znaczące efekty dla środowiska. W latach 2005-2009 uzyskano wzrost o 
309 583 MWh oszczędności energii wyprodukowanej w tradycyjny sposób. Ta ilość 
została wytworzona przy zastosowaniu ekologicznych źródeł energii, takich jak ko-
lektory słoneczne i elektrownie wiatrowe.

Największy wzrost ilości energii wyprodukowanej przez odnawialne źródła ener-
gii był w 2006 roku i wyniósł 108 001 MWh/rok, co wystarczyłoby na zaopatrzenie 
w energię 54 000 gospodarstw domowych. Wysoki wzrost ilości energii wyproduko-
wanej w ten sposób odnotowano również w 2007 oraz 2008 r. Łączna ilość energii 
wyprodukowanej przez źródła odnawialne w latach 2005-2009 pozwoliłaby na rocz-
ne zaopatrzenie w energię 155 000 gospodarstw domowych.
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Rys. 2. Wzrost ilości energii wyprodukowanej przez odnawialne źródła energii (MWh/rok)  
w wyniku zakończonych inwestycji

Źródło: opracowanie własne.

Również dzięki tym inwestycjom udało się ograniczyć zużycie energii cieplnej. 
Szczególne znaczenie miał tutaj wzrost efektywności energetycznej budynków w 
wyniku zastosowania termomodernizacji.

Rys. 3. Oszczędność energii cieplnej w latach 2005-2009 (GJ/rok)

Źródło: opracowanie własne.
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W ciągu analizowanych 5 lat oszczędność energii cieplnej zwiększyła się łącznie 
o 3 392 749 GJ. Jest to ilość energii cieplnej, jaką zużyłoby 8,5 tys. domów jednoro-
dzinnych w ciągu roku. Największy udział oszczędności przypadł na rok 2006. Wte-
dy udało się powiększyć oszczędność energii cieplnej o 1 728 634 GJ. W latach 
2007-2009 oszczędność energii wzrosła średnio o 330 000 GJ/rok.

Inwestycje w odnawialne źródła energii wpłynęły pozytywnie w analizowanych 
latach na stan atmosfery. Dzięki zwiększeniu efektywności energetycznej udało się 
zmniejszyć rzeczywiste zapotrzebowanie na energię cieplną budynków, dzięki cze-
mu zmniejszyła się emisja gazów wytwarzanych przy jej produkcji, wpływających 
na efekt cieplarniany. Oprócz tego w wyniku zastosowania ekologicznych źródeł 
energii udało się uzyskać pewien zasób energii, którego produkcja miała znikomy, 
lub żaden, negatywny wpływ na stan atmosfery i środowiska naturalnego [Folmer, 
Gabel, Opschoor 1996, s. 297].

Trudna sytuacja na rynku spowodowana kryzysem gospodarczym oraz pogar-
szająca się sytuacja finansowa przedsiębiorstw doprowadziły do zmniejszenia zain-
teresowania inwestowaniem długoterminowym. Inwestycje ekologiczne finansowa-
ne z kredytów bankowych przeżyły szczególny kryzys. Przedsiębiorstwa bardziej 
były zainteresowane pozyskiwaniem środków z kredytów krótkoterminowych na 
finansowanie bieżącej działalności oraz restrukturyzację długu niż środków na inwe-
stycje, z których zysk można osiągnąć dopiero po długim okresie (w przypadku in-
westycji w termomodernizację zwrot poniesionych nakładów na ocieplenie ścian 
budynku nastąpi dopiero za około 10 lat). Oprócz tego banki przyjęły strategię 

Rys. 4. Środki przeznaczone na inwestycje w odnawialne źródła energii w latach 2005-2012 (mln zł)

Źródło: opracowanie własne.

 

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
kredyty preferencyjne 278,2 225,2 473,9 98,7 344,8 286,84 286,84 287,51
kredyty komercyjne 159,3 158,3 307,4 178,7 213,2 241,84 254,66 267,48
źródła zagraniczne 292 15,6 75,2 102,4 310,4 196,2 208,56 220,92
ekofundusz 2,1 3,1 5,6 3,3 0,2 0,0 0,0 0,0
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ostrożnego kredytowania, by zapobiec sytuacjom, kiedy kredyt zostałby udzielony 
podmiotom z niewystarczająco stabilną sytuacją finansową [Dziawgo 2003, s. 95].

Na finansowanie inwestycji w odnawialne źródła energii podmioty uzyskują 
środki z kredytów preferencyjnych, komercyjnych, ze źródeł zagranicznych oraz  
z EkoFunduszu.

W roku 2005 najwięcej środków na inwestycje w odnawialne źródła energii po-
chodziło ze źródeł zagranicznych. Ich wartość wyniosła 292 mln zł. Na kolejnym 
miejscu znalazły się kredyty preferencyjne, z których przeznaczono niewiele mniej, 
bo 278 mln zł oraz kredyty komercyjne, których wartość wyniosła około 160 mln zł. 
Rola EkoFunduszu w finansowaniu była znikoma, a środki przeznaczone z niego na 
inwestycje w odnawialne źródła energii wyniosły zaledwie 2 mln zł.

W latach 2005-2007 łącznie najwięcej środków na inwestycje w odnawialne źró-
dła energii zostało przeznaczonych z kredytów preferencyjnych (977,3 mln zł). Na 
kolejnym miejscu znalazły się środki z kredytów komercyjnych (łączna ich wartość 
w rozpatrywanym okresie wyniosła 625 mln zł) oraz źródła zagraniczne, z których 
uzyskano łącznie 382,8 mln zł, z czego ponad 76% (292 mln zł) uzyskano w 2005 
roku. W analizowanych trzech latach wartość środków przeznaczanych z EkoFun-
duszu rokrocznie wzrastała i wyniosła łącznie 10,8 mln zł [Kwasiborski, Więcka 
2009, s. 209].

Rok 2008 był szczególny z powodu kryzysu gospodarczego. W jego wyniku 
zmniejszyła się skłonność do inwestycji, ale również skłonność banków i innych 
instytucji finansowych do udzielania kredytów i pożyczek. Dlatego wartość środków 
udzielonych z większości źródeł uległa zmniejszeniu. Tym razem największy udział 
w finansowaniu inwestycji w odnawialne źródła energii miały kredyty komercyjne. 
Ich wartość jednak zmalała w stosunku do poprzedniego roku o 42% i wyniosła  
179 mln zł. Na drugim miejscu znalazły się środki ze źródeł zagranicznych w wysoko-
ści 102 mln zł. Jako jedyne w 2008 r. uzyskały wzrost wartości w stosunku do 2007 r. 
o 36%. Środki z EkoFunduszu również zmniejszyły się o 41% – do poziomu 3 mln zł.

W 2009 r. głównym źródłem finansowania inwestycji były kredyty preferencyj-
ne. Ich wartość wzrosła 2,5-krotnie w stosunku do 2008 r. i wyniosła 345 mln zł. 
Wartość środków uzyskanych ze źródeł zagranicznych wzrosła dwukrotnie i wynios- 
ła 310 mln zł. Na kolejnym miejscu znalazły się kredyty komercyjne i ich wartość 
wyniosła 213 mln zł, co było o 19% większe niż w roku poprzednim. Rok 2009 był 
ostatnim rokiem działania EkoFunduszu, dlatego środki z niego przeznaczone na 
finansowanie inwestycji uległy znacznemu zmniejszeniu (o 94%) – do wysokości 
0,2 mln zł.

Na podstawie danych z okresu 2005-2009 można określić trend zmian wartości 
poszczególnych źródeł. Na tej podstawie ustalone zostały prognozy na lata 2010-2012.

Według przeprowadzonych analiz można stwierdzić, że wielkość środków 
udzielonych w formie kredytu preferencyjnego będzie wzrastała średnio o 0,2% 
rocznie. Założono, że w 2010 r. środki te będą na poziomie 286 mln zł i co roku będą 
wzrastały o 0,7 mln.

PN-330-Finanse na rzecz...-Dziawgo, Patrzałek.indb   131 2014-08-19   13:51:35



132 Jerzy Gwizdała

Wielkość kredytów komercyjnych również będzie się zwiększała – o 5% rocz-
nie. Według przeprowadzonej analizy w roku 2010 wyniosły one 242 mln zł i wzra-
stają co roku średnio o 13 mln zł.

Wartość środków ze źródeł zagranicznych zależy głównie od aktywnych progra-
mów. Jednak przyjmując metody analizy jak w przypadku kredytów preferencyj-
nych oraz komercyjnych, można określić wartość środków ze źródeł zagranicznych 
na 196 mln zł w roku 2010. W kolejnych latach wzrastały średnio o 12 mln zł rocz-
nie, co stanowi około 6%.

Powyższa analiza jest jednak zakłócona przez kryzys z 2008 r. Patrząc na warto-
ści z 2009 r., można stwierdzić, że powróciły one do trendu sprzed kryzysu.

Kryzys z 2008 r. znacząco zmniejszył chęci oraz możliwości inwestycyjne pod-
miotów w Polsce, a także dostępność środków na inwestycje oraz pogorszył zdol-
ność kredytową podmiotów w ocenie banków. Jednak już w 2009 r. zainteresowanie 
inwestycjami proekologicznymi wzrosło, co oznacza, że kondycja finansowa pod-
miotów również uległa poprawie. W związku z wciąż wzrastającym zainteresowa-
niem inwestycjami w ochronę środowiska, a także ciągłym rozwojem technologii,  
w kolejnych latach wielkość środków przeznaczonych na inwestycje w ochronę śro-
dowiska wzrastała w szybszym tempie niż przed globalnym kryzysem finansowym 
z 2008 r.

4. Podsumowanie

Postępująca degradacja środowiska skutkuje wzrostem świadomości społecznej  
w kwestii konieczności ochrony zasobów naturalnych oraz sukcesywnym zwiększa-
niem wymagań dotyczących przedsięwzięć mogących pozytywnie wpływać na śro-
dowisko. Dlatego bardzo ważna jest prawidłowo przeprowadzona procedura oceny 
oddziaływania na środowisko inwestycji z sektora publicznego i prywatnego. Stano-
wi to warunek otrzymania dofinansowania z krajowych, regionalnych oraz zagra-
nicznych źródeł. Różnorodność i niespójność przepisów prawnych ochrony środo-
wiska stanowi dla potencjalnego inwestora realne utrudnienie w prawidłowym 
przygotowaniu inwestycji.

Pomocne w finansowaniu inwestycji w ochronę atmosfery są liczne fundusze, 
instytucje oraz programy, które oferują dofinansowanie lub kredyty na preferencyj-
nych warunkach. Głównym źródłem finansowania inwestycji w 2009 r. były środki 
własne (ponad 46%), następnie środki z zagranicy oraz z funduszy ekologicznych 
(około 18% każde). Struktura takiego finansowania utrzymuje się od dłuższego cza-
su, stąd można wnioskować, że w kolejnych latach środki własne nadal będą stano-
wiły główne źródło finansowania inwestycji proekologicznych. Wśród funduszy 
ekologicznych najwięcej środków na inwestycje w ochronę środowiska przeznaczył 
w 2009 r. NFOŚiGW współpracujący w tym zakresie z Bankiem Ochrony Środowi-
ska, który oferuje kredyty preferencyjne. Pozostałe banki komercyjne, ze względu 
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na brak możliwości udzielania kredytów preferencyjnych, podejmują współpracę z 
instytucjami zagranicznymi, dzięki czemu mogą udzielać korzystnych kredytów na 
cele ekologiczne. Utworzono Fundusz Termomodernizacji i Remontów, w ramach 
którego od 1999 do 2010 r. wypłacono 13 742 premii na inwestycje. 

Dużą pomoc w finansowaniu oferują również fundusze strukturalne Unii Euro-
pejskiej, co wynika z członkostwa Polski w UE. W ramach tych programów udało 
się już osiągnąć wiele sukcesów związanych z poprawą konkurencyjności i innowa-
cyjności polskich przedsiębiorstw, a także pozytywnym wpływem na środowisko.  
W związku z tym, że programy te nadal działają, można wnioskować, że korzyści  
z nich wynikające w kolejnych latach będą nadal duże.

W 2008 r. wartość środków przeznaczonych na inwestycje w ochronę środowiska 
z kredytów komercyjnych oraz preferencyjnych spadła o prawie połowę w stosunku 
do 2007 r. Jednak był to jedynie chwilowy kryzys. Jak pokazują dane za 2009 r. war-
tość środków z kredytów komercyjnych oraz preferencyjnych wzrosła odpowiednio 
o 20% i 200%. Można na tej podstawie stwierdzić, że sytuacja przedsiębiorstw uleg- 
ła poprawie i wzrosło ich zainteresowanie inwestycjami długoterminowymi. Po  
globalnym kryzysie finansowym z 2008 r. finansowanie inwestycji w ochronę at-
mosfery powróciło do trendu sprzed kryzysu i suma środków przeznaczanych na ten 
cel sukcesywnie wzrasta. 
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THE ROLE OF THE ENVIRONMENT PROTECTION BANK JSC 
IN WARSAW IN FINANCING INVESTMENT  
IN THE PROTECTION OF THE ATMOSPHERE

Summary: In Poland the ecological investments financing system is an integrated one. It has 
permanent and legally guaranteed financial sources of environment protection and is 
subordinate to priorities of state’s ecological policy. Polish commercial banks that grant 
credits (incl. preferential), loans and prepare bond issue, are significant participants in the 
market of ecological investment financing. The bank which specializes in financing 
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investments in the field of atmosphere protection is the Environment Protection Bank JSC 
(Bank Ochrony Środowiska S.A.) in Warsaw. The article presents the results of studies 
identifying ways of investment financed by EPB JSC. It also presents the sources of their 
funding, taking into account co-financing by domestic and foreign special purpose funds. The 
described results are partial and are a part of a broader research conducted by the author to 
develop innovative financial instruments that could be used by commercial banks in financing 
environmental investments. Banks by selecting investment strategy, decide on those that 
make it possible to achieve high profitability in the lending business. The choice of financial 
instruments has been made from a wide range of credit products offered to customers of EPB 
JSC during the global financial crisis. 

Keywords: eco-friendly investment, fund, credit, environment protection.
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