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Wstęp

Zadaniem nauki jest poszukiwanie racjonalnych rozwiązań dla cywilizacyjnych wy-
zwań współczesnego świata. Jednym z takich kluczowych wyzwań jest także rozwój 
zrównoważony. Idea zrównoważonego rozwoju jest niezwykle obiecująca, ale z całą 
pewnością wymaga ogromnego zaangażowania ekonomistów. Nauki ekonomiczne, 
a w tym dyscyplina nauki „finanse”, podejmują to wyzwanie. Wiele badań, spotkań, 
konferencji i publikacji służy naukowej analizie oraz praktycznej implementacji za-
sad zrównoważonego rozwoju we współczesnej gospodarce w zakresie finansów 
i rachunkowości.

Proces naukowego opracowywania problemu trwa, a społeczna ewolucja biz-
nesu dostarcza ambitnych tematów badawczych. Po latach pracy możemy wskazać 
zarówno na konkretne sukcesy, jak też i na wiele wątpliwości w zakresie koncepcji 
zrównoważonych finansów. Materialnym dowodem naukowego wkładu w posze-
rzanie wiedzy są publikacje. Znaczna część aktualnego dorobku naukowego dys-
cypliny „finanse” dotycząca zrównoważonego rozwoju jest już od lat regularnie 
prezentowana w Pracach Naukowych Uniwersytetu Ekonomicznego we Wrocławiu. 
Kontynuujemy ten cykl opracowań.

W niniejszym tomie zebraliśmy wyselekcjonowane artykuły autorów z wielu 
uznanych ośrodków naukowych w Polsce. Ich tematyka skoncentrowana jest na za-
gadnieniach finansów i zrównoważonego rozwoju. Przedstawiono w nich doskonałe 
rozważania teoretyczne oraz konkretne przykłady z praktyki gospodarczej. Każdy 
artykuł stanowi inspirujący materiał naukowy.

Szczególne podziękowania należą się nie tylko Autorom, ale także Recenzen-
tom, którzy podjęli trud oceny nadesłanych materiałów. Jako redaktorzy tomu wraz 
z Autorami i Recenzentami mamy nadzieję, że poprzez publikację naszego wspólne-
go dzieła wnosimy istotny wkład w naukowe opracowanie problematyki finansowa-
nia zrównoważonego rozwoju.

Leszek Dziawgo, Leszek Patrzałek
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Streszczenie: Idea wzrostu zrównoważonego znajduje swoje zastosowanie nie tylko w dzia-
łalności korporacyjnej, ekologicznej i społecznej, ale także coraz bardziej rozpowszechnia 
się i jest odzwierciedlona w strategiach rozwoju i polityce operacyjnej najważniejszych 
instytucji finansowych, w tym multilateralnych. Międzynarodowe instytucje finansowe ści-
śle z sobą współpracują i koncentrują swoją strategię polityki kredytowej na problemach 
zapewnienia warunków do zrównoważonego rozwoju. W Unii Europejskiej funkcjonują 
dwie multilateralne instytucje finansowe, a mianowicie Europejski Bank Inwestycyjny oraz 
Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju. Celem opracowania było przeprowadzenie anali-
zy porównawczej dotyczących finansowania inicjatyw na rzecz zrównoważonego rozwoju 
przez oba badane banki w latach 2010-2014. Mimo różnic w skali działania udział obu ban-
ków w finansowaniu kredytów proekologicznych jest na zbliżonym poziomie sięgającym 
średnio ok. 30% portfeli kredytowych. W opracowaniu zwrócono również uwagę na rolę 
obu banków w finansowaniu przedsięwzięć ochraniających przed zmianami klimatycznymi 
w Polsce w badanych latach.

Słowa kluczowe: multilateralne instytucje finansowe, zrównoważony rozwój, kredyty, Euro-
pejski Bank Inwestycyjny, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju.

Summary: Sustainable development idea is commonly used not only in the activity of corpo-
ration, ecological and social organizations, but it is becoming more and more disseminated in 
development strategies and operational policies of the most important financial institutions, 
including multilateral. International financial institutions have collaborated very closely and 
focused their strategy of loan policies on providing sustainable development conditions. In the 
European Union there are two multilateral financial institutions: European Investment Bank 
and European Bank of Reconstruction and Development. The aim of an article is to conduct 
a comparative study of financial activities of both banks in the period of 2010-2014. Despite 
differences of the activity scale a share of each bank in pro-ecological loans financing is on 
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similar levels nearly 30 per cent of their loan portfolios. The article draws attention to role of 
both banks in financing climate projects in Poland in the same period. 

Keywords: multilateral financial institutions, sustainable development, loans, European In-
vestment Bank, European Bank for Reconstruction and Development. 

1. Wstęp

Zmiany cywilizacyjne, technologiczne i społeczne niejako wymusiły przesuwanie 
uwagi decydentów politycznych i społecznych w kierunku podjęcia prób skorelo-
wania procesów gospodarczych z ich negatywnym oddziaływaniem na środowisko 
naturalne i społeczne. Podejmowane działania urosły do rangi koncepcji Sustainable 
Development, czyli wzrostu zrównoważonego, której znaczenie i wdrażanie w obec-
nych uwarunkowaniach stało się synonimem zapewniania optymalnych warunków 
nowoczesnego rozwoju gospodarczego, uwzględniających na równi aspekty gospo-
darcze, społeczne i ekologiczne. 

Idea wzrostu zrównoważonego znajduje swoje zastosowanie nie tylko w dzia-
łalności korporacyjnej, ekologicznej i społecznej, ale także coraz bardziej się rozpo-
wszechnia i jest odzwierciedlona w strategiach rozwoju i polityce operacyjnej naj-
ważniejszych instytucji finansowych, w tym multilateralnych. Sześć największych 
banków multilateralnych na świecie (Afrykański Bank Rozwoju, Azjatycki Bank 
Rozwoju, Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju, Europejski Bank Inwestycyjny, 
Międzyamerykański Bank Rozwoju, Grupa Banku Światowego) w latach 2011-2014 
zaangażowały ogółem ponad 100 mld USD kredytowanie przedsięwzięć nastawio-
nych na niwelowanie i adaptowanie gospodarek do zmieniających się uwarunkowań 
klimatycznych. Tylko w 2014 r. zaangażowanie tych banków wyniosło 28 mld USD, 
z czego 23 mld USD przeznaczono na niwelowanie skutków zmian klimatycznych, 
a 5 mld USD na prace adaptacyjne. Środki na finansowanie kredytów klimatycznych 
pochodziły przede wszystkim z zasobów banków (91%), a reszta została pozyskana 
ze źródeł zewnętrznych, takich jak Global Environment Facility oraz Climate In- 
vestment Funds [Williams 2015]. Międzynarodowe instytucje finansowe ściśle 
z sobą współpracują i koncentrują swoją strategię polityki kredytowej na zapewnie-
niu warunków zrównoważonego rozwoju. 

W Unii Europejskiej (UE) funkcjonują dwie multilateralne instytucje finansowe, 
a mianowicie Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) oraz Europejski Bank Odbudowy 
i Rozwoju (EBOiR). Ich wpływ na niwelowanie skutków zmian klimatycznych i za-
nieczyszczania środowiska jest dużo mniejszy niż pozostałych banków ze względu 
na zakres geograficzny prowadzonej działalności, największym bowiem regionem 
kredytowania jest Azja (w 2014 r. jej udział stanowił 31% wszystkich udzielonych 
przez multilateralne instytucje finansowe kredytów na rzecz niwelowania skutków 
zmian klimatycznych i dopasowania warunków do zaistniałych zmian [Williams 
2015]). Niemniej wydaje się interesujące, jak banki funkcjonujące w Europie reali-
zują ideę zrównoważonego wzrostu i jakie efekty przynosi ta działalność. Zbadanie 
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tych zagadnień poprzez przeprowadzenie analizy porównawczej jest celem opraco-
wania. Ma ono charakter przyczynkowy o wysokim stopniu aplikacyjności. Przy 
pisaniu korzystano z dostępnej literatury zwartej na temat podłoża i zasad działania 
EBOiR i EBI oraz materiałów statystyczno-opisowych przygotowanych przez EBI 
i EBOiR, a głównie ze sprawozdań z działalności za lata objęte badaniem.

2. Założenia działania multilateralnych instytucji finansowych 
w Europie

Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju (European Bank of Reconstruction and De-
velopment) z siedzibą w Londynie został utworzony w 1991 r. z kapitałem akcyjnym 
w wysokości 20 mld euro. Jego akcjonariuszami są dwie organizacje międzynarodo-
we: Unia Europejska i Europejski Bank Inwestycyjny oraz 58 krajów [Bernaś (red.) 
2005]. Celem utworzenia EBOiR była wówczas pilna potrzeba wsparcia finansowe-
go procesów restrukturyzacji i prywatyzacji w krajach postkomunistycznych oraz 
bezpośrednie finansowanie prywatnej działalności. Obecnie nadal terenem głów-
nego oddziaływania banku jest ponad 30 krajów Europy Wschodniej i Środkowej 
[Chrabonszczewska 2005]. 

Bank działa na zasadach komercyjnych, udzielając kredytów w walutach wy-
mienialnych na okres do 10 lat dla przedsięwzięć gospodarczych i do 15 lat dla 
projektów infrastrukturalnych. Oprócz działalności kredytowej EBOiR angażuje się 
w inwestycje kapitałowe w postaci zakupu akcji zwykłych lub preferencyjnych lub 
quasi-kapitałowych, a także pożyczek podporządkowanych, obligacyjnych, kwitów 
depozytowych itp. Ważną dziedziną jest także wystawianie różnego rodzaju gwaran-
cji – od obejmujących wszystkie rodzaje ryzyka po częściowe pokrycie ryzyka do 
gwarancji podporządkowanych.

Projekty finansowane kredytami lub instrumentami kapitałowymi przez EBOiR 
mają wartość od 4 do 250 mln USD, a średni poziom zaangażowania banku wynosi 
25 mln USD. Mniejsze projekty są finansowane pośrednio przez linie kredytowe 
udostępniane pośrednikom finansowym lub w ramach specjalnych programów fi-
nansowania uruchamianych w mniej rozwiniętych krajach. 

EBOiR prowadzi również aktywną działalność doradczą na rzecz MSP i firm 
o średniej kapitalizacji. Prowadzona przez EBOiR działalność jest zyskowna, a śred-
ni zysk w latach 2010-2014 wyniósł 979,2 mln euro rocznie (por. rys. 1).

Drugi bank, o znacznie szerszym zakresie działalności pod względem finanso-
wym i geograficznym, Europejski Bank Inwestycyjny (European Investment Bank, 
EIB) z siedzibą w Luksemburgu, został założony w 1958 r. na mocy Traktatu Rzym-
skiego [Nowak-Far 2009]. Zgodnie z zapisami Traktatu z Maastricht1 jest instytucją 
finansową krajów Unii Europejskiej. Początkowy kapitał pochodził z wpłat krajów

1 Akcjonariuszami EBI jest 28 krajów Unii Europejskiej, a największe udziały posiadają: Niemcy, 
Francja, Włochy i Wielka Brytania. 
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Rys. 1. Zysk netto uzyskany przez EBOiR w latach 2010-2014 (w mln euro)

Źródło: [EBRD Financial 2015]. 

członkowskich, a obecnie działalność banku jest finansowana głównie pożyczkami 
na międzynarodowym rynku kapitałowym [Tuijnman 2009]. Podstawowym źró-
dłem pożyczek są obligacje, których koszty emisji są relatywnie niewysokie z uwagi 
na notę ratingową banku na poziomie AAA [Bernaś (red.) 2005]. 

Geograficzny zasięg działania EBI obejmuje kraje członkowskie UE, terytoria 
i kraje zamorskie krajów członkowskich UE, a także – na mocy podpisanych umów 
i konwencji – kraje Afryki, basenu Morza Karaibskiego i Pacyfiku, basenu Morza 
Śródziemnego oraz Europy Środkowej i Wschodniej, a także niektóre kraje Azji 
i Ameryki Łacińskiej [Honohan 1995]. 

Głównym zadaniem EBI jest promowanie rozwoju w Unii Europejskiej oraz 
większej konkurencyjności gospodarki europejskiej [Chrabonszczewska 2005]. 
Priorytetem banku są inwestycje z zakresu transportu, telekomunikacji i energe-
tyki. Do mniej preferowanych sektorów zaliczyć należy infrastrukturę budowlaną 
(uzbrojenie terenów, kanalizacja, wodociągi itp.), uzdatnianie wody, usługi, eduka-
cję, ochronę zdrowia i rolnictwo [Zabielski 1999]. 

Bank działa na zasadzie non profit, udzielając kredytów i gwarancji w zakresie fi-
nansowania projektów inwestycyjnych [Oręziak 2005]. Stopy oprocentowania są usta-
lane na poziomie jednolitym dla wszystkich kredytobiorców, niezależnie od rodzaju 
projektu, kraju inwestowania, działu gospodarki itp. Wysokość oprocentowania kre-
dytów EBI jest oparta o stopy na międzynarodowych rynkach kapitałowych (p. stopa 
LIBOR) oraz niewysoką marżę banku (zazwyczaj 0,25%) przeznaczoną na pokrycie 
kosztów banku oraz odpisy na fundusz rezerwowy. Mimo zapisanej w statucie zasady 
non profit oraz niskich marż bank prowadzi zyskowną działalność, wynikającą głów-
nie z prowadzonej akcji kredytowej. W latach 2010-2014 średni zysk wyniósł ok. 2,46 
mld euro (por. rys. 2). Zwraca uwagę, że zysk netto wypracowany w 2014 r. wzrósł 
blisko o jedną czwartą w stosunku do wyniku netto uzyskanego w 2010 r. 
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Rys. 2. Zysk netto EBI (w mln euro)2

Źródło: [Financial Report 2015].

Kredyty udzielane przez EBI na finansowanie projektów z zakresu inwestycji 
infrastrukturalnych są instrumentami długoterminowymi o okresach zapadalności 
do 20 lat (w uzasadnionych przypadkach możliwe jest przedłużenie okresu kredy-
towania o następne kilka lat), z długimi okresami karencji spłat (okres karencji jest 
zróżnicowany i zwykle nie dłuższy niż 5 lat), o stałych, zmiennych lub konwerto-
wanych stopach oprocentowania, w dowolnej walucie, i obejmują do 50% kosz-
tów inwestycji (chociaż w przypadku projektów infrastrukturalnych zwykle do 35% 
kosztów inwestycji ogółem) [Bernaś (red.) 2006]. Kredyty są spłacane wraz z od-
setkami w okresach rocznych lub półrocznych, a wybór sposobu spłaty należy do 
kredytobiorcy. Przyznane kredyty mogą być wykorzystane wyłącznie na pokrycie 
kosztów związanych z realizacją inwestycji oraz na finansowanie niezbędnych za-
kupów towarów i usług. Bank wymaga przedłożenia gwarancji od ryzyka budowy 
oraz zatwierdzenia projektu przez rząd kraju, w którym inwestycja jest realizowana. 
EBI natomiast nie angażuje się w inwestycje kapitałowe. Na początku działalności 
EBI kładł większy nacisk na finansowanie projektów sektora publicznego, ale prak-
tyka ostatnich lat wskazuje, że nastawienie banku zmienia się. 

Coraz ważniejszą rolę w EBI odgrywa działalność doradcza i szkoleniowa, a za-
kres usług jest stale rozszerzany w kierunku zmian zachodzących na rynku finanso-
wym i związanych z nimi zmian oczekiwań inwestorów i kredytobiorców. 

Podkreślenia wymaga, że wraz z rozwojem Unii Europejskiej wprawdzie misja 
EBI pozostaje taka sama, natomiast działalność banku jest systematycznie rozsze-
rzana: poza finansowanie wyłącznie twardych inwestycji infrastrukturalnych w kie-
runku miękkich inwestycji zgodnie z upowszechniającą się ideą zrównoważonego 
wzrostu. 

2 Zysk netto z prowadzonej działalności w 2012 r. wyniósł faktycznie 2530 mln euro. Podany na 
rys. 1 wynik zawiera również kwotę zysków nadzwyczajnych. 
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3. Idea zrównoważonego wzrostu w działalności EBOiR i EBI

Oba banki angażują się z biegiem lat coraz bardziej aktywnie w finansowanie i do-
radztwo na rzecz ochrony klimatu, niwelowania skutków zmian klimatycznych, 
rozwój zielonej i czystej energii, rozwój przedsiębiorczości i zwiększanie miejsc 
pracy (spadek bezrobocia), głównie poprzez finansowanie i doradcze wspieranie 
MSP i firm o średniej kapitalizacji. Dla w miarę dokładnego porównania wpływu 
obu instytucji na zrównoważony wzrost gospodarczy analizę ograniczono do oceny 
działalności kredytowej na rzecz ochrony klimatu. 

EBOiR z dużą intensywnością podchodzi do problemów zrównoważonego 
wzrostu, którego idee stały się priorytetem działalności banku. Udział kredytów na 
walkę ze skutkami zmian klimatycznych przekracza jedną czwartą całego portfela 
kredytowego EBOiR. Wybrane elementy działalności kredytowej EBOiR przedsta-
wiono w tab. 1. 

Tabela 1. Wyniki działalności kredytowej EBOiR w latach 2010-2014

2010 2011 2012 2013 2014
Liczba przyznanych kredytów ogółem 386 380 291 392 377
Przyznane kredyty (mld euro) 9,0 9,1 8,9 8,5 8,9
Kredyty na walkę ze skutkami zmian 
klimatycznych (mld euro) 2,2 2,6 2,3 2,5 3,0
Udział kredytów „klimatycznych” 
w wartości przyznanych kredytów (%) 24,4 28,6 25,8 29,4 33,7

Źródło: opracowanie własne na podstawie danych zawartych w [Sustainable 2010-2014].

EBI, jako główny bank Unii Europejskiej, zwiększa swoje zaangażowanie 
w projekty wspierające innowacyjność, rozwój MSP i przedsięwzięć na etapie 
zasiewu i startu, rozwój energetyki, w tym czystej energetyki, przyczyniające się 
do wzrostu gospodarczego i zwiększania zatrudnienia w krajach członkowskich, 
a w konsekwencji niwelujące skutki ostatniego globalnego kryzysu gospodarczego 
[Activity… 2010-2014]. Jak zostało podkreślone w Raporcie EBI za 2013 r., głów-
nym celem przyznawania kredytów przez bank jest promowanie zrównoważonego 
rozwoju z myślą o tworzeniu miejsc pracy [Activity… 2013]. Wybrane wyniki dzia-
łalności kredytowej EBI przedstawiono w tab. 2. 

Jak można zaobserwować, finansowanie działalności na rzecz ochrony klimatu 
odgrywa bardzo ważną rolę w jednym i drugim banku, o czym świadczy udział 
kredytów udzielonych w danym roku w ogólnym wolumenie akcji kredytowej. Na 
rysunku 3 przedstawiono udziały procentowe w kolejnych latach. 

Wprawdzie okres pięcioletni jest zbyt krótki do przewidywania trendu, jednak 
mimo wysokiego udziału w obu bankach sytuacja w EBOiR ma wyraźną tendencję 
wzrostową, czego nie można stwierdzić w przypadku EBI – z zauważalną tendencją
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Tabela 2. Wyniki działalności EBI w latach 2010-2014 

2010 2011 2012 2013 2014
Liczba projektów 460 454 400  
Przyznane kredyty (mld euro) 72 61 52 75,1 77
Kredyty na walkę ze skutkami zmian 
klimatycznych (mld euro) 19 18 13 19 19,1
Udział kredytów „klimatycznych” 
w wartości przyznanych kredytów (%) 26,4 29,1 25,0 25,3 24,8

Źródło: opracowanie własne na bazie danych zawartych w [Activity… 2010-2014]. 

Rys. 3. Kształtowanie się udziału kredytów skierowanych na walkę ze zmianami klimatycznymi 
w wartości akcji kredytowej w bankach EBOiR i EBI w latach 2010-2014

Źródło: opracowanie własne. 

lekkiego spadku. Takie stwierdzenie nie oznacza zmniejszania działalności na rzecz 
zrównoważonego rozwoju, wskazuje jedynie na wartości prowadzonej działalności. 

Należy jednak zwrócić uwagę na zmniejszające się znaczenie, pod względem 
udzielanych kredytów, finansowania projektów z zakresu infrastruktury gospodar-
czej mimo po pierwsze zapisanej misji banku, a po wtóre ogromnego zapotrzebowa-
nia na nowe projekty i konieczność utrzymania dotychczasowego potencjału w wy-
padku EBI oraz z zakresu restrukturyzacji i transformacji w wypadku EBOiR. 

4. Efekty prowadzonej strategii 
wdrażania idei zrównoważonego wzrostu 

EBOiR w 2013 r. zainwestował 136 mln euro w kredyty na rzecz projektów do-
tyczących adaptowania otoczenia do zmieniających się zmian klimatycznych oraz  
22,7 mln euro w projekty niwelujące zmiany klimatyczne, które już wystąpiły. 
W 2014 r. bank rozpoczął inicjatywę SRI (Sustainable Resource Initiative) promu-
jącą efektywność i innowacje w sektorze energii, wody i surowców. W 2014 r. przy-
znał kredyty proekologiczne na kwotę 3 mld euro ze średnim okresem kredytowania 
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11,67 lat. Wydaje się interesujące przedstawienie struktury rodzajowej przyznanych 
kredytów (rys. 4).

Rys. 4. Struktura sektorowa przyznanych przez EBOiR kredytów „klimatycznych” w 2014 r. 

Źródło: opracowanie własne na podstawie [Sustainable Report 2015]. 

EBI przykłada dużą wagę, poprzez udzielane kredyty i inne produkty finansowe, 
do propagowania zasad zrównoważonego rozwoju. Jednym z dowodów jest prio-
rytetowe traktowanie i wyodrębnienie w statystykach kredytów na finansowanie 
innowacji, których celem ma być zwiększanie możliwości nowoczesnego wzrostu 
gospodarczego w Europie w drodze innowacji wzmacniających infrastrukturę, roz-
wój badań naukowych oraz szkolenia i doradztwo i w ten sposób stwarzanie nowych 
miejsc pracy dla wysokokwalifikowanych kadr. 

W 2014 r. w ramach puli kredytów w wysokości 14,7 mld euro ponad po-
łowa (8 mld) została przyznana na finansowanie badań naukowych i innowacji, 
jedna trzecia (4,5 mld euro) na edukację i szkolenia, a reszta (2,2 mld euro) na 
infrastrukturę niezbędną do wprowadzenia innowacji [Activity… 2014]. Wsparcie 
finansowe ze strony EBI spowodowało napływ 25 tys. międzynarodowych wnios- 
ków patentowych, zrekrutowanie na studia 172 tys. studentów oraz dostęp do 
szerokopasmowego Internetu dla 3,2 mln gospodarstw domowych. EBI traktuje 
sfery związane z szerokopasmowym Internetem, sieciami telefonii komórkowej 
i przetwarzanie w chmurze jako priorytety w dalszej strategii banku. Przykładem 
z 2014 r. jest kredyt z zakresu infrastruktury cyfrowej i świadczonych usług w wy-
sokości 58 mln euro, udzielony przez EBI w 2014 r. firmie Axione, przeznaczony 
na wsparcie usług internetowych we Francji [Activity… 2014]. W 2015 r. działal-
ność kredytowa EBI zamknęła się kwotą 77,5 mld euro, z czego 19,6 mld euro 
stanowiły kredyty w przedsięwzięcia ochrony środowiska, a 18,7 mld euro kredyty 
na innowacje [EIB Group 2015].

W ostatnich latach EBI przyjął strategię wspierania w maksymalny sposób in-
nowacyjności w Europie poprzez stymulowanie inwestycji, szczególnie w przedsię-
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wzięcia kapitałowe typu venture capital, finansowanie poprzez InnovFin3 działalno-
ści naukowo-badawczej oraz projektów innowacyjnych, wspieranie budowy szkół, 
wspieranie rozwoju technologii oraz szerokopasmowego Internetu i łączy światło-
wodowych w takich krajach, jak Malta, Polska, Niemcy, Francja, Finlandia, Estonia, 
Włochy. 

W ocenie kierownictwa, EBI jest największym na świecie dostawcą finanso-
wania na rzecz zmian klimatycznych. Ten udział wynosi 25% światowej podaży 
kredytów „klimatycznych”, a zamiarem EBI jest uzyskanie do 2020 r. udziału na 
poziomie 35% poprzez zwiększenie kredytowania w ciągu kolejnych 5 lat 100 mld 
USD [Activity… 2014]. 

Na podkreślenie zasługuje także działalność EBI w zakresie emitowania tzw. 
zielonych obligacji (obligacji ekologicznych), zwanych też obligacjami świadomo-
ści ekologicznej. Od 2007 r. EBI wyemitował zielone obligacje o wartości 11 mld 
euro, przy czym tylko w roku 2015 wartość emisji wyniosła 4 mld euro. Środki po-
zyskane za pośrednictwem obligacji ekologicznych są przeznaczane na udzielanie 
kredytów EBI na rzecz projektów działań klimatycznych w zakresie energii odna-
wialnej i efektywności energetycznej. EBI emituje obligacje ekologiczne denomino-
wane w kluczowych walutach, takich jak euro, USD czy GBP, z terminem wykupu 
5-10-12 lat. 

5. Kredytowanie projektów zrównoważonego wzrostu 
realizowanych w Polsce

Zaangażowanie kredytowe EBOiR w Polsce od początku działalności banków 
dotyczyło 359 projektów o łącznej wartości udzielonych kredytów w wysokości  
7,64 mld euro. Wartość kredytów na finansowanie projektów prywatnych realizowa-
nych w Polsce w latach 2010-2014 przedstawiono na rys. 5. 

Przy zaangażowaniu EBOiR na koniec 2014 r. na kwotę 2,9 mld euro 32% przy-
pada na projekty z sektora energetyki (por. rys. 6), a w szczególności finansowania 
budowy farm wiatrowych przez inwestorów prywatnych, m.in. w Radzyniu, Ba-
niach, Darłowie, Popowie, oraz elektrowni biogazowych, np. w Wińsku i Pątnowie.

Zaangażowanie kredytowe EBI w Polsce w latach 2010-2014 wyniosło 26,5 mld 
euro, przy czym największe zaangażowanie (47%) dotyczy sektora inwestycji infra-
strukturalnych i przemysłu. Tylko w roku 2014 EBI udzielił wsparcia finansowego 
na kwotę 5,5 mld euro, natomiast w 2015 r. łączna kwota wsparcia utrzymała po-
ziom uzyskany w 2014 r. (por. rys. 7).

3 InnovFin – Finansowanie UE dla innowatorów – wspólne produkty finansowe z budżetu UE i EBI 
na finansowanie badań naukowych, rozwoju i projektów innowacyjnych, reprezentowane przez Risk 
Sharing Finance Facility oraz SME Guarantees. W ramach Risk Sharing Finance Facility sfinansowano 
114 projektów badawczych i innowacyjnych na łączną kwotę 11,3 mld euro oraz wystawiono gwarancje 
kredytowe na 1,6 mld euro. InnoFin SME Guarantees to linia kredytowa zarządzana przez EBI na wysta-
wianie gwarancji o wartości 25 tys.-7,5 mln euro dla innowacyjnych firm na etapie start-up. 
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Rys. 5. Kredyty EBOiR dla Polski w latach 2010-2014 (w mln euro)

Źródło: opracowanie własne na podstawie: [http://www.ebrd.com/where-we-are/poland/data.html].

Rys. 6. Struktura zaangażowania kredytowego EBOiR w projekty w Polsce 

Źródło: opracowanie własne na podstawie [http://www.ebrd.com/where-we-are/poland/data.html].

Rys. 7. Kredyty EBI dla Polski w latach 2010-2014 (w mln euro)

Źródło: opracowanie własne na podstawie [EIB in Poland 2015].
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Od kilku lat znaczna część udzielanych przez EBI kredytów jest przeznaczana 
na inwestycje w sektorze MSP i firm o średniej kapitalizacji (udział 17-18% w wo-
lumenie kredytów ogółem) oraz sektorze szkolnictwa (6-7%) i energetyki (6-7%). 

Zgodnie z przyjętymi przez EBI priorytetami finansowania i zgodnie z ideą 
zrównoważonego wzrostu bank nadal przywiązuje dużą wagę do finansowania in-
westycji w sektorze MSP i firm o średniej kapitalizacji, oczekując wzrostu miejsc 
pracy. Udzielenie kredytów dla MSP ze strony EBI przybrało formę pośrednią, na 
terenie Polski bank współpracuje bowiem z 17 bankami i firmami leasingowymi.

6. Zakończenie

Idea zrównoważonego rozwoju jest coraz powszechniej traktowana jako priorytet 
w podejmowanych działaniach nie tylko decydentów politycznych i społecznych, 
ale także gospodarczych. Do nurtu dbałości o środowisko naturalne i generalnie 
zrównoważone otoczenie włączyły się również instytucje finansowe, w tym global-
ne i multilateralne. 

Przeprowadzone badanie porównawcze dotyczące europejskich banków multi-
lateralnych, czyli Europejskiego Banku Odbudowy i Rozwoju oraz Europejskiego 
Banku Inwestycyjnego, w zakresie finansowania inicjatyw mieszczących się w po-
jęciu zrównoważony rozwój wskazało, że działalność taka jest od lat priorytetowo 
traktowana przez oba banki, nawet kosztem spełniania określonej na początku misji. 
Mimo znaczących różnic w skali działania obu banków wspieranie finansowe po-
przez kredyty na projekty proekologiczne i przeciwdziałające negatywnym skutkom 
zmian klimatycznych reprezentuje podobny poziom – średnio 28,4% rocznego port-
fela kredytowego w przypadku EBOiR oraz 26,1% w przypadku EBI. 
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