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Rozdziat 7

FINANSE PUBLICZNE WOBEC RYZYKA CZYNNIKOW
NIEFINANSOWYCH (ESG)

Wstep

Wsrdd czynnikéw zmian, majacych wptyw na rzeczywistos¢ spoteczno-gospodarcza,
wymienia sie zmiany klimatu, zmiany spofeczne, innowacyjnos¢ i zmiany technolo-
giczne. Negatywny wptyw na gospodarki narodowe skutkéw zmian klimatycznych,
wyczerpywalnos$¢ zasobéw, ale réwniez oddziatywanie na spoteczenstwo i warunki
pracy, uczciwos¢ prowadzenia biznesu wobec probleméw Srodowiskowych, uwydatnito
zainteresowanie zaréwno naukowcéw jak i decydentdw problemem sustainability.
Zmiany w otoczeniu implikujg coraz czestsze reakcje rzadu i samorzadu, a zastoso-
wanie narzadzi interwencji nie sprzyja globalnej stabilnosci fiskalnej, co pokazat
zaréwno miniony kryzys finansowy, jak i pandemia Covid-19. Podmioty pafstwowe
i samorzadowe stajgc wobec wyzwan zmiany paradygmatu rozwojowego, dostrzegaja
mozliwosci i upatrujg szans w koncepcji rozwoju zréwnowazonego, oddziatujgcego
zaréwno na $rodowisko, ale i sfery: spoteczna, gospodarcza. Zréwnowazony rozwoj
oprécz celéw srodowiskowych, wymusza zmiany w obszarze postrzegania i miejsca
cztowieka poprzez zapewnienie podstawowych jego praw. Staje sie réwniez wyzwa-
niem jakos¢ podejmowania decyzji, czyli jakos¢ czynnika zwanego , dobre rzadzenie”.

Zréwnowazony rozwdj jest wiodgcym kryterium w procesie decyzyjnym w zréwno-
wazonym finansowaniu dotyczacym rynkéw finansowych i podmiotéw prywatnych,
a takze finanséw publicznych. Podmioty pafistwowe i samorzadowe odgrywaja kluczowa
role we wdrazaniu i wspieraniu koncepcji zréwnowazonego finansowania, ale réwniez
dostrzegajg szczegdlng role ryzyk niefinansowych (tzw. ryzyko ESG — Environmental,
Social, Governance) w ramach ktdrego wyodrebnia sie ryzyko srodowiskowe, spoteczne
i zarzadcze. S. Hart byt jednym z pierwszych ekonomistow, ktdry skierowat uwage na
podejscie oparte na zasobach naturalnych, zgodnie z ktérym zdolnosci firmy do produkgji
dobra sg w naturalny sposob ograniczone przez srodowisko biofizyczne®4”. Wspdtczesne
badania rozwinety ten nurt i dowodza, ze istnieje bezposredni wptyw efektow
zewnetrznych na rozwdj, wzrost gospodarczy podmiotéw, dobrobyt spoteczeristwa, ale
réwniez na decyzje i zachowania podmiotéw sektora publicznego, instytucji finansowych,
czy tez instytucji monetarnych.

247 S, Hart: A Natural Resource-Based View of the Firm, Academy of Management Review
1995, vol. 20 (4), pp. 986-1014.
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Zmiany w zakresie samego paradygmatu zrownowazonego rozwoju, oddziatywa-
nie czynnikdw niefinansowych, zmiany w postrzeganiu roli finanséw w finansowaniu
zréwnowazonego rozwoju, koniecznos¢ zachowania stabilnosci finansowej sektora
publicznego, konieczno$¢ wigczenia publicznego systemu finansowego w sie¢ bezpie-
czenstwa, a przede wszystkim zmiany w postrzeganiu srodowiska naturalnego i pozycji
w nim cztowieka implikuja zmiany w paradygmacie finanséw publicznych.

Celem niniejszego rozdziatu jest przedstawienie istoty zmian w paradygmacie
finanséw publicznych w kontekscie wzrostu znaczenia czynnikéw ryzyka ESG.
W poszczegolnych sekcjach rozdziatu omdwione zostang kolejno: czynniki wptywajace
na zmiane ksztattu wspétczesnego paradygmatu finanséw publicznych, a na tym tle
takze roli ryzyka ESG w rozwoju tego paradygmatu oraz mozliwosci redukowania
negatywnych konsekwencji ryzyk. Zamierzeniem stawianym przed opracowaniem jest
rowniez charakterystyka i powigzanie czynnikdw ryzyka ESG ze specyfika finanséw
publicznych. Dyskusja bedzie zmierzata w kierunku wykazania réznic pojeciowych
miedzy zréwnowazonymi finansami a stabilnoscig finanséw publicznych. Na tym
tle zostanie okreslona rola i funkcje finanséw publicznych w redukowaniu skutkéw
ryzyka ESG.

1. Finanse publiczne — czy istnieje realna potrzeba zmiany
paradygmatu w kierunku sustainability?

W literaturze przedmiotu finanse publiczne najczesciej postrzegane sg przez pryzmat
dziatar sanacyjnych, naprawczych czy reformatorski. W opracowaniach wskazuje sie
na konieczne reformy, zmiany i kierunki ewolucji systemu podatkowego, ciecia
wydatkéw, zmiane podejs¢ do koncepcji systemu emerytalnego czy relacje fiskalne
pafistwo-samorzad. 24® Szczegblne miejsce w tych dyskusjach zajmuje kwestia
réwnowagi, regut fiskalnych oraz finansowania deficytu budzetowego. Nalezy réwniez
wskazad, na scisty zwigzek finanséw publicznych z dwoma dziedzinami nauki, jakim
s3: polityk i prawo, ktére to oddziatujg na ksztatt i przebieg zjawisk finansowych,
a przede wszystkim na procesy decyzyjne w obszarze finanséw publicznych.
Niezaprzeczalnie finanse publiczne stanowig ogniwo systemu finansowego i skupiaja
swoje zainteresowanie na przyczynach i konsekwencjach zjawisk wywotanych

248 B Guziejewska: Meandry sanacyjnej roli finanséw publicznych, IX Kongres Ekonomistéw.

listopad 2013, www.pte.pl; Cieslukowski M.: Nauka o finansach publicznych w Swietle
paradygmatu zréwnowazonego rozwoju, Finanse 2017, 1 (10), 11-22; M. Poniatowicz:
Relacje paristwo — samorzqd terytorialny —przedsiebiorca na tle postulatéw nowej ekonomii
instytucjonalnej, Prace Naukowe UE we Wroctawiu 2017, 485, 389~ 406; S. Owsiak: Czy
czas na nowe paradygmaty —perspektywa finanséw publicznych? (Wybrane tezy), wy-
stapienie na Seminarium PAN pn. Pandemia COVID-19 a finanse Publiczne i stabilizacja
makroekonomiczna — czy potrzebna jest zmiana paradygmatéw? 17 listopada 2020 r.
http://www.kne.pan.pl/images/konf_17_ listop/Stanisaw_ Owsiak_Czy czas_na_no-
we__paradygmaty.pdf;


http://www.kne.pan.pl/images/konf_17_listop/Stanisaw_Owsiak_Czy_czas_na_nowe_paradygmaty.pdf;
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gromadzeniem i wydatkowaniem S$rodkéw publicznych, co wynika z faktu iz
niezmiernie wazna jest tres¢ ekonomiczna i spoteczna funduszy publicznych?4°,
Przedstawione ujecie przyczynowo — skutkowe stanowi punkt wyjscia do analizy
wspotczesnych zmian w otoczeniu spoteczno-gospodarczym i wymusza uwzglednienie
ryzyka, jego skutkéw w ujeciu globalnym wobec czesto nieprzewidywalnych zjawisk,
jakim jest chocby Covid-19.

Nalezy wzig¢ pod uwage fakt, ze finanse publiczne (ujecie funduszowe)
s instrumentem polityki panstwa i realizacji obowigzujacej doktryny. Stad tez
bardzo trudno wskazac na jednoznacznie autonomiczny paradygmat finanséw pub-
licznych. 2°°

Globalizacja, aspekty Scisle polityczne, mocne implikacje prawa Wagnera
w ksztattowaniu zycia spofeczno-gospodarczego oraz wzrost zakresu i roli panstwa
w gospodarce to istniejgce determinanty wyznaczajgce ksztatt paradygmatu finanséw
publicznych.

Aspekty wystepowania zjawiska politycznych cykli budzetowych zwigzane jest
z teoriami wptywu politycznych cykli koniunkturalnych, w ktérych analizowano
pozaekonomiczne a zwtaszcza polityczne uwarunkowania cyklicznosci w gospodarce
rynkowej. Ksztattowanie tego nurtu na paradygmat finanséw publicznych wynika
z zafozenia, ze politycy w okresie przedwyborczym zwiekszaja ogdlny poziom lub
poszczegblne kategorie wydatkéw publicznych ksztattujgc nowe zadania lub tez
rozwijajac istniejgce. Wydatki maja na celu pobudzenie popytu w gospodarce,
stymulowanie koniunktury gospodarczej, a tym samym oddziatywanie na pozytywne
gtosowanie potencjalnych wyborcdw.?>' Cykle budzetowe sg bardziej wyeksponowane
w tych gospodarkach, w ktdrych wystepuje mozliwos¢ manipulacji fiskalnych i mata
transparentnosci finanséw publicznych?>2. Powodu nasilania tego zjawiska upatruje
sie w rosnacej decentralizacji finanséw publicznych, w tym decyzji oraz wyksztatce-
niem sie coraz bardziej skomplikowanych relacji fiskalnych (licznych iluzji fiskal-
nych).>>3 Skutkiem politycznych cykli budzetowych jest zmiennosci warunkdéw
gospodarowania oraz warunkéw prowadzenia polityki spotecznej, a tym samym brak
stabilnosci kreowania wydatkéw publicznych (polityka wydatkowa) a tym samym
stabilnosci warunkéw gospodarowania.

Omawiajac kolejng determinante ksztattujacg paradygmat finanséw publicznych
koniecznym jest wskazanie na pomoc paristwa poprzez operacje i wydatku publiczne.
Tym samym nastepuje wykorzystanie finansowego i niefinansowego wsparcia

249 S, Owsiak: Finanse publiczne. Teoria i praktyka, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa

2005, S. 24.

S. Owsiak, Czy czas na nowe paradygmaty..., op.cit.

25" A, Drazen: Political Economy in Macroeconomics, Princeton University Press, Princeton
2000; A. Drazen, M. Eslava, Reconciling Fiscal Conservatisment Political Fiscal Cycles,
University of Maryland, September 2003; A. Brender, A. Drazen: Political Budget Cycles in
New Versus Established Democracies, Journal of Monetary Economics 2005, vol. 52,
S. 1271~ 1295.

252 B.Filipiak, M. Dylewski: Similarities and differences in the phenomenon of integrity in OECD
countries, Aestimatio, The IEB International Journal of Finance, 2017, (15), 100-123

253 B. Guziejewska: Meandry sanacyjnej roli finanséw publicznych, op.cit.
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angazujgcego publiczne srodki finansowe.?>* W pierwszym etapie przybierajg one
dziatanie typowo ratunkowe, natomiast kolejny to dziatania pobudzajace. W czasie
zmieniaja sie cele i narzedzia, co pokazat miniony kryzys finansowy>>> oraz kryzys
wywotany Covid-19. Nalezy pamietac, ze wydatki publiczne i ich progres bardzo czesto
angazujg wykorzystanie instrumentéw dtuznych, co w efekcie pociggaja za sobg wzrost
dtugu publicznego brutto i zwiekszenie deficytu.

Ten ostatni aspekt rodzi potrzebe uzupetnienia paradygmatu o kierunkowe
wytyczne i dziatania na rzecz wypracowania stanowiska w zakresie przestanek
poluzowania polityki fiskalnej, bezkompromisowego obnizania deficytu budzetowego
i jego wptywu na wzrost gospodarczy oraz bezrobocie. Na tle probleméw ze
skutecznoscig instrumentéw oddziatywania na deficyty fiskalne zrodzit sie istotny
kierunek zmiany paradygmatu w kierunku réwnowazenia finanséw publicznych (ang.
stability). Stabilnos¢ finanséw publicznych to zdolno$¢ rzadu do utrzymania w dtugim
okresie obecnego poziomu wydatkéw w taki sposéb aby nie zostata zagrozona
wyptacalnosci padstwa?°®. Jednoczeénie konieczne jest wypetnienie wszystkich
obowigzkéw, w tym zwigzanych z zabezpieczeniem spotecznym, co oznacza wszelkie
interwencje podmiotdw publicznych lub prywatnych, majace na celu zmniejszenie
obcigzert wynikajgcych z okreslonych ryzyk, potrzeb czy zadan.*>’ Efektem takich
dziatan jest utrzymanie wartosci deficytu budzetowego i dtugu publicznego, jak
rowniez zespdt dziatan w ktdérego sktad wchodza dziatania w zakresie polityki
fiskalnej, zachowania dyscypliny budzetowej oraz wartosci i/lub dynamiki dtugu
publicznego.?5®

Dtug publiczny jako determinanta ksztattujaca paradygmat finanséw publicznych
moze by¢ rozpatrywany réwniez z punktu widzenia wykorzystania go jako instrumentu
ksztattowania dochodu narodowego. Wydatki publiczne (dodatkowe, wzmozone
w okresach interwengcji) finansowane dtugiem publicznym beda generowaé wyzszy
poziom zagregowanego popytu, ktdry zostanie zaspokojony wyzszym poziomem
podazy?°°. Oczywiscie, pozostaje pytanie o optymalng lub maksymalng wartos¢

254 S, Owsiak: Sanacyjna funkcja finanséw publicznych, [w:] W poszukiwaniu efektywnosci
finanséw publicznych, S. Wieteska, M. Wypych (red.), Wydawnictwo Uniwersytetu
tédzkiego, tédZ 2009, s. 32.

255 D. Bloch, J. Fournier: The deterioration of the public spending mix during the global financial
crisis: Insights from new indicators, OECD Economics Department Working Papers 2018,
No. 1465, OECD Publishing, Paris, https://doi.org/10.1787/2f6d2e8f-en; Cs. Lenter: New
Concepts in Public Finance After the 2007-2008 Crisis, Economics & Working Capital 2017,
vol. 1-4, 2-8

256 Eyropean Semester — Summary of Thematic Information. Public Finance Stability. European
Commission, 2019. Retrieved fromhttps://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_im-
port/european-semester_ thematic-factsheet_ public-finance-sustainability_en.pdf

257 G. Mossuti, G. Assero: Eurostat statistics in focus, population and social conditions, 14,

Luxembourg: Eurostat 2012.

G. Keliuotyté-Staniuléniené: Fiscal sustainability and its impact to financial stability in

Lithuanian and other new member states of the European Union. Ekonomika 2015, 94 (2),

pp. 28-46.

259 ). Gali: Notes for a New Guide to Keynes (1): Wages, Aggregate Demand, and Employment.
Journal of the Euro-pean Economic Association 2013, 11(5), pp. 973-1003; T. Uryszek:
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deficytu i dtugu. Waznym elementem kreujacym wzrost deficytu i dtugu na tle polityki
wydatkowe] jest zjawisko redystrybucji miedzypokoleniowej w obszarze finanséw
publicznych w szczegdlnosci dotyczacej aspektéw podatkowych, transferéw i zadtu-
zenia i jej wptywu na gospodarke i finanse publiczne. 2°° Przeglad literatury pokazuje,
ze rzady moga (do pewnego stopnia) zosta¢ zmuszone do przeniesienia zobowigzan na
przyszte pokolenia, co wptynie na poziom przysztych deficytéw oraz wydatkéw na
obstuge dtugu.2°" Pojawia sie w badaniach pytanie o stabilno$¢ finanséw publicznych
w zwigzku z przeniesieniem zobowigzan na przyszte pokolenia.262

Problem ryzyka, zwtaszcza finansowego i wykorzystanie srodkdw publicznych miat
miejsce podczas ostatniego kryzysu finansowego, ktéry doprowadzit do wypracowania
zgody co do wykorzystania srodkéw publicznych w gaszenie i nastepnie tagodzenie
skutkéw kryzysu finansowego, ktory dotknat sektora finansowego i bankowego.
Sytuacja ta doprowadzita do wypracowania dtugofalowych rozwigzar oraz powstanie
Unii Bankowej (cel zwigkszenie stabilnosci finansowej w strefie euro i krajach UE).2%3
Rozwigzania te majg na celu wyeliminowanie w przysztosci sytuacji, w ktérych do
ratowania upadajacych bankéw uzywa sie funduszy publicznych, a tym samym wzrostu
deficytéw budzetowych i dtugu publicznego. Tym samym na nalezy zwrdci¢ uwage na
globalizacje, jako determinante ksztattujaca paradygmat finanséw publicznych.

Na tym tle ksztattujg sie watpliwosci dotyczace kwestii: 264

* czy nadmierne nieréwnosci dochodowe (majatkowe) mozna uznaé para-

dygmat finanséw publicznych?,
* czy finanse publiczne mozna zatem wykorzysta¢ do tagodzenia nieréw-
nosci, czy decyduje doktryna?,

* czy efektem jest nadmierny rozrost sektora finansowego?

Charakterystyka podstawowych kluczowych kierunkéw ewolucji paradygmatu
finanséw publicznych przedstawionych w oparciu o literature odnosi sie zatem do
yortodoksji ekonomicznej” opartej na podstawowych funkcjach finanséw publicznych.

Sustainable public finance — illusion or reality? Evidence from old EU member states, Journal
of International Studies, Vol. 8, No 1, 2015, pp. 22-30.

J.P. Laffargue: Intergenerational Transfers and the Stability of Public Debt with Short-Lived
Governments, Mathematical Population Studies 2009, 16(1), pp. 79-104.

J.P. Laffargue: Intergenerational Transfers..., op. cit. pp. 79-104; O.Blanchard: Public
Debt and Low Interest Rates, American Economic Review 2019, 109(4),1197-1229;
M. Cooper: A burden on future generations? How we learned to hate deficits and blame the
baby boomers. The Sociological Review. 2021, March (3). doi:10.1177/0038026121999211
B. Filipiak: Strategie finansowe gmin. PWE, Warszawa 2008; Cooper M. A burden on ...
op.cit.

D. Schoenmaker, A. Siegmann: Efficiency Gains of European Banking Union, Tinbergen
Institute Dis—-cussion Paper 2013, s. 2; M. Mikita, : Unia bankowa a stabilnos¢ systemu
finansowego UE. Kwartalnik Kolegium Ekonomiczno-Spotecznego. Studia i Prace Szkoty
Gtéwnej Handlowej 2017, (1), 75-88.

S. Owsiak: Czy czas na nowe paradygmaty —perspektywa finanséw publicznych? (Wybrane
tezy), wystapienie na Seminarium PAN pn. Pandemia COVID-19 a finanse Publiczne
i stabilizacja makroekonomiczna — czy potrzebna jest zmiana paradygmatéw? 17 listopada
2020 r. http://www.kne.pan.pl/images/konf_17_listop/Stanisaw_ Owsiak_Czy_ -
czas__na_nowe_ paradygmaty.pdf
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Mozna zatem wskazac, ze przedstawione kierunki wpisuja sie w sktadowa gtéwnego
nurtu paradygmatu.

Wobec szybkich zmian koniunkturalnych wywotujgcych kryzysy gospodarcze
i finansowe, jak réwniez uwzgledniajac skutki rynkowe pandemii COVID-19 coraz
wiekszg role w systemie finansowym i gospodarczym przypisuje sie instytucjom
publicznym i ocenie stanu sektora finanséw publicznych. W literaturze przedmiotu?®>
wskazuje sie, ze stabilny system finansowy powinien opiera¢ sie zaréwno na
dziataniach stuzacych zachowaniu bezpieczenstwa na poziomie rynkowym (w rynkowej
czesci systemu finansowego), jak i na uzyskiwaniu optymalnych wartosci i utrzymaniu
korzystnego stanu finanséw publicznych (stanowiacego czeS¢ publiczng systemu
finansowego).Jednak w obliczu ambitnych wyzwan wynikajacych ze wskazanych
wstrzasow gospodarczych ograniczenie sie tylko do klasycznych obszardéw i paradyg-
matéw jest niewystarczajace. Finanse publiczne powinny kompleksowo stymulowac
rozwoj spoteczno-gospodarczy, oddziatywac na stabilnos¢ sytemu finansowego, takze
umiejetne zastosowanie odpowiedniej polityki fiskalnej do pobudzania wielu poza-
finansowych dziedzin réwnoczesnie.?°® Na tle kryzyséw i potrzeby réwnowazenia
systemu finansowego uwydatnia sie problem srodowiskowy, wynikajacy z obserwowa-
nych zmian klimatycznych, ktére wymagaja coraz wiekszych nakfadéw finansowych
i koniecznosci ponoszenia coraz wyzszych kosztéw zaréwno w sektorze prywatnym,
jak i publicznym. Ekonomia zréwnowazonego rozwoju traktuje finanse publiczne jako
narzedzie do osiggania konkretnych celéw, a tymi celami sg oprdcz tradycyjnych celéw
stawianych przed finansami publicznymi cele zréwnowazonego rozwoju. Sektor
publiczny zostat legitymizowany do realizacji celéw SDG's, stat sie swoistego rodzaju
kreatorem zmian uczestniczac w miedzynarodowych forach, organizacjach czy
konferencjach po$wigconych $rodowisku.2%7

Ta zmiana powoduije, Ze rzady wielu krajow zmieniajg swoje postrzeganie potrzeb,
débr i ustug publicznych, a tym samym tradycyjny paradygmat finanséw publicznych
oparty na wyfacznie ekonomicznej perspektywie nie odpowiada potrzebom dzisiej-
szych czaséw i wymaga uwzglednienia szeregu ryzyk, zaréwno tych wynikajacych
z ekonomii, jak i ryzyk Srodowiskowych i spotecznych, do tagodzenia ktérych wyko-
rzystywane s3 fundusze publiczne. Na rysunku 7.1. pokazano kluczowe czynniki
wptywajgce na zmiane paradygmatu finanséw publicznych.

265 A, Alifska, S.Frydrych, E.Klein: Finanse w koncepcji zréwnowazonego rozwoju. Studia

i Prace Szkoty Gtéwnej Handlowej 2018, 1, 27-44.

Transforming our world: the 2030 Agenda for Sustainable Development. United Nations,

A/RES/70/1, https://www.un.org/ga/search/view_doc.asp?symbol=A/RES/70/1&Lan-

g=E

267 Report of the International Conference on Financing for Development, Monterrey, Mexico,
March 18-22, 2002 (A/CONF.198/11, chapter 1, resolution 1, annex); Follow-up
International Conference on Financing for Development to Review the Implementation
of the Monterrey Consensus (A/CONF.212/L.1) Available from www. un.org/esa/'d;
Report of the Open Working Group on Sustainable Development Goals, https://
sustainabledevelopment. un.org/focussdgs.html; Principles for Responsible Investment,
https://www.unpri.org/; Change, United Nations Framework Convention on Climate.;
Paris Agreement — main page, UNFCCC.int
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skutki kryzysow

gospodarczych,
pandemie, skracajace
sie i nieprzewidywalne
cykle koniunkturalne

ryzyko potrzeby

(ekonomiczne, oddziatywania na
spoteczne, stabilnos¢ catego

Srodowiskowe) i systemu finansowego

jego implikacje (koncepcja stability)

tradycyjne podejscie do zawodzace (mato
finanséw publicznych, adekwatne do
ich roli, oprarte na sytuacji)
dotychczasowym instrumenty i
paradygmacie reguty fiskalne

zmiany w paradygmacie Nowy paradygmat
podstawowym finansow
zréwnowazonego rozwoju publicznych digitalizacja/cyfryz
implikujace konieczno$é¢ uwzgledniajacy acja
innego spojrzenia na nauke koncepcje
o finansach publicznych sustainability

Rysunek 7.1. Kluczowe czynniki wptywajace na zmiane paradygmatu finanséw publicznych
Zrédto: opracowanie wtasne.

Miniony kryzys finansowy wskazat na negatywne doswiadczenia w zakresie
wykorzystania dtugu jako instrumentu interwencyjno-stabilizujgcego gospodarki
krajowe. Sytuacja ta doprowadzita do znacznego wzrostu deficytéw krajowych,
podejmowano decyzje dotyczace zmian regut fiskalnych, a kraje peryferyjne stanety
przed widmem niewypfacalnosci. W reakcji UE wprowadzita przepisy, ktére miaty
w wiekszym stopniu pilnowa¢ dyscypliny fiskalnej, i natozyta na kraje koniecznos¢
wprowadzenia numerycznych regut fiskalnych. Tym samym pojecie stabilnosci nabrato
nowego znaczenia i wymagato dyskusji szeregu regulacji.>®®

Kwestie klimatyczne, jak réwniez przestanki swiadczace o tym, iz gospodarki UE (jak
rowniez Swiatowe) zblizajg sie do granic ekologicznych, co skutkuje pojawieniem sie
ograniczeri zasobdéw fizycznych i Srodowiskowych, spowodowaty zaciesnienie dziatan na
rzecz sprawnego wdrazania celéw zréwnowazonego rozwoju®®®. Trzeba tez pamietac, ze
Slad ekologiczny wiekszosci krajow europejskich przekracza obecnie zdolnos¢ produk-
cyjna ich Srodowiska naturalnego, a dziatania na rzecz realizacji kluczowych 17 celéw?7°
zréwnowazonego rozwoju wymagaja sprawnego systemu, stabilnosci budzetéw oraz

268 Nalezy wskaza¢ tutaj na jedna z bardziej istotnych — Unie bankowa. M. Mikita: Unia
bankowa a stabilnos¢, op.cit., 75-88.

269 The European environment — state and outlook 2020. Knowledge for transition to
a sustainable Europe, European Environment Agency, Luxembourg, 2019, https://www.
eea.europa.eu/publications/soer-2020

Transforming our world: the 2030 Agenda for Sustainable Development. United Nations,
A/RES/70/1, https://www.un.org/ga/search/view_doc.asp?symbol=A/RES/70/1&Lan-
g=E
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coraz wiekszych naktadéw finansowych i koniecznosci ponoszenia coraz wyzszych
kosztéw zaréwno w sektorze prywatnym, jak i publicznym. Koniecznym jest wskazanie,
ze skuteczna i efektywna realizacja koncepcji zréwnowazonego rozwoju wymaga
przyjecia okreslonych zasad organizacji, podziatu prac i odpowiedzialnosci.

Na ksztatt i rozwoj nowego paradygmatu finanséw publicznych ma wptyw réwniez
zmieniajacy sie paradygmat zrownowazonego rozwoju.>’" U podstaw réznic w para-
dygmatach nauki o zrdwnowazonych finansach publicznych i tradycyjnej nauki o tych
finansach stoi rézna filozofia postrzegania funkcji i funkcjonowania panstwa
zréwnowazonego i paistwa dobrobytu. Ponadto nowy paradygmat zréwnowazonych
finanséw publicznych rozszerza zakres badan przede wszystkim o ekologie i w kon-
sekwencji o fizykalizacje zjawisk finansowych. Pojawia sie realna potrzeba uwzgled-
nienia szerszej gamy ryzyk, a w nowym paradygmacie finanséw publicznych zwraca sie
szczegblng uwage na wptyw ryzyk ESG oraz spoteczng odpowiedzialnos¢.?”?

Nie mniej waznym elementem wymuszajagcym zmiane paradygmatu finanséw,
w tym finanséw publicznych jest cyfryzacja, digitalizacja i zmiany z nig zwigzane
w otoczeniu.”’? Obecnie cyfryzacja dziata jako katalizator, sita napedowa i motor
rozwoju spotecznego. Zmiany w polityce cyfrowej wymuszajg na finansach publicznych
zmiany w komunikowaniu, kreowaniu nowej rzeczywistosci, jak réwniez technicznych
aspektach zwigzanych z tworzeniem i wykorzystaniem nowych instrumentéw
finansowych zgodnych z zasadami zréwnowazonego rozwoju.

2. Zréownowazone finanse publiczne a stabilnos¢
finansow publicznych

Koncepcja zréwnowazonego finansowania rozcigga sie na poszczegdlne subdyscypliny
finanséw, w tym odnosi sie do finanséw publicznych. Samo pojecie finanséw zréwno-
wazonych na gruncie jezyka polskiego rodzi dyskusje dotyczacg precyzji ttumaczenia
z jezyka angielskiego terminu ,sustainable finance”. ,,Zréwnowazony” wedtug Stownika
Jezyka Polskiego®’# to ,,spokojny, opanowany” a ,zréwnowazy¢” oznacza ,doprowa-
dzi¢ do stanu réwnowagi” lub ,,zapewni¢ rownowage pomiedzy pozycjami w bilansie”,
tymczasem , sustainability” stosuje sie w opisywaniu stanu réwnowagi pomiedzy czyn-
nikami (filarami) ekonomicznym, Srodowiskowym i spotecznym w procesie ksztatto-
wania rozwoju. ,,Zréwnowazony” w tym podejsciu oznacza zatem respektujacy takie
dziatania i formy aktywnosci gospodarczej, ktérych konsekwencje beda przyjazne

27" M.Ciedlukowski: Nauka o finansach publicznych ..., op.cit., 11-22.

272 M.Tofan, M.Onofrei, A.-F. Vatamanu: Fiscal Responsibility Legal Framework—New
Paradigm for Fiscal Discipline in the EU. Risks 2020, 8, 79. https://doi.org/10.3390/
risks8030079; M. Cieslukowski: Nauka o finansach publicznych..., op.cit., 11-22.

273 B.Ryszawska, Sustainable Finance: Paradigm Shift. In: Bem A., DaszyAska-Zygadto K.,
Hajdikova T., Juhasz P. (eds) Finance and Sustainability. Springer Proceedings in Business
and Economics. Springer, Cham, 2018, pp. 219-231.

274 https://sjp.pwn.pl/: dostep: 22.04.2021.
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Srodowisku i spoteczeristwu lub w innym ujeciu bedg najmniej szkodliwe dla Srodowiska
i spofeczeristwa®’>. W kontekscie finanséw, zréwnowazone finansowanie oznacza taki
jego rodzaj, ktdry wtgcza w proces podejmowania decyzji czynniki niefinansowe?7¢
i stara sie niwelowa¢ kreowane przez nie ryzyko®’’. To wigczenie czynnikdw
niefinansowych w decyzje finansowe i proces zarzadzania ryzykiem przebiega
wieloetapowo, co ma swoje odzwierciedlenie w modelach finanséw zréwnowazonych
okreslanych odpowiednio jako model 1.0 (czynnik ekonomiczny jest kluczowy
w decyzjach), model 2.0 (czynniki finansowe i niefinansowe majg jednakowa range)
i model 3.0 (czynnik spoteczny i $rodowiskowy dominuje nad ekonomicznym)78.
W waskim ujeciu finanse zréwnowazone traktuje sie jako Zrédta finansowania
projektow z zakresu ochrony Srodowiska lub tzw. zielone finanse albo finansowanie
wspierajace i sprzyjajace witaczeniu spotecznemu, czyli np. finanse odpowiedzialne
spotecznie lub inwestycje spofecznie odpowiedzialne. Szczegélnie wazna i ciekawa jest
kwestia postrzegania istoty i koncepcji zréwnowazonych finanséw publicznych. Zakres
oddziatywania i funkcje tych finanséw w kontekscie zarzadzania ryzykiem czynnikéw
niefinansowych (ryzyko ESG — Environmental, Social, Governance) maja w poréwnaniu do
pozostatych subdyscyplin finanséw wiekszy wptyw i site oddziatywania na otoczenie
spofeczno-gospodarcze oraz procesy wzrostu i rozwoju. Dotyczy to m.in. wptywania na
decyzje uczestnikow rynku poprzez ksztattowanie polityki fiskalnej w sferze podatkéw
i optat srodowiskowych, realizowanie polityki redystrybucji niwelujacej zjawisko
wykluczenia i nieréwnosci i sprzyjajacej wiaczeniu spotecznemu, nadawaniu priorytetéw
inwestycjom publicznym wypetniajgcym kryterium spotecznie odpowiedzialnego
inwestowania i zapewnienie finansowania tych inwestycji.

W odniesieniu do finanséw publicznych sformutowanie zréwnowazone finanse
publiczne przybiera dwuptaszczyznowy wymiar i moze oznaczac zarazem finanse
publiczne, ktére sg stabilne, zbilansowane (stan finanséw publicznych) lub finanse
niwelujace negatywne efekty zewnetrzne, czyli uwzgledniajace prosrodowiskowe
i prospofeczne oczekiwania interesariuszy oraz realizacje celéw zréwnowazonego
rozwoju. Pierwszy z aspektow wpisuje sie w nurt rozwazan dotyczacych stabilnosci
finansowej, natomiast drugie z wymienionych podejS¢ odnosi sie do czynnej
(tworzenie ram legislacyjnych) i biernej (realizowanie zapiséw prawa) roli finanséw
publicznych we wspomaganiu i zapewnianiu zréwnowazonego rozwoju. Finanse
publiczne moga by¢ stabilne, ale nie realizowac prosrodowiskowych i prospotecznych
oczekiwan interesariuszy i celdw zréwnowazonego rozwoju, czyli mogg nie miec
wptywu na kreowanie proceséw zréwnowazonego rozwoju lub wrecz opdzniaé te
procesy (m.in. pomoc publiczna dla strategicznych jednak budzacych kontrowersje

275 A. Soppe, Sustainable Finance as a Connection Between Corporate Social Responsibility and

Social Responsible Investing, Indian School of Business WP Indian Management, Research

Journal 2009.

R. Gerster, Sustainable Finance: Achievements, Challenges, Outlook, Richterswill, Gerster

Consulting 2011.

277 M.Zioto, Finanse zréwnowazone. Rozwdj, ryzyko, rynek, PWE Warszawa 2020, s.

278 p,Schoenmaker, Investing for The Common Good: A Sustainable Finance Framework. Bruegel
Essay and Lecture Series 2017.
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spofeczne tzw. brudnych biznesow ,dirty business” m.in. gdrnictwo). W innym
podejsciu finanse publiczne mogg by¢ zrownowazone w kontekscie ,sustainability”,
ale by¢ niestabilne w tradycyjnym rozumieniu tj. zgodnie z definicja stabilnosci finan-
sow publicznych. Warto w tym miejscu zwrdci¢ uwage, ze obok stabilnosci finanséw
publicznych (ang. public finance stability) funkcjonuja pojecia stabilnosci publicznego
systemu finansowego (ang. public financial system stability) oraz réwnowagi fiskalnej
(ang. fiscal sustainability) (tabela 7.1.).

Tabela 7.1. Przeglad kluczowych poje¢ zwigzanych ze stabilnoscia i réwnowagg w sferze
subdyscypliny finanse publiczne

Pojecie Definicja
Zdolno$¢ rzadu do utrzymania w dtugim okresie obecnego poziomu wydatkdw,
Stabilnos¢ finanséw polityki podatkowej oraz innych powiazanych polityk w taki sposéb, aby nie
publicznych stwarza¢ zagrozenia dla wyptacalnosci paistwa oraz wywigzac sie ze wszystkich

zobowigzan finansowych i zatwierdzonych wydatkéw.

W waskim ujeciu stabilnos¢ systemu finanséw publicznych identyfikowana jest
czesto jako fiscal sustainability i obejmuje dziatania skoncentrowane na
Stabilnos¢ publicznego | prowadzeniu zréwnowazonej polityki fiskalnej. W szerszym ujeciu stabilnos¢
systemu finansowego | publicznego systemu finansowego odnosi sie do dziatart w dtuzszym horyzoncie,
co sprzyja nie tylko ocenie stanu finanséw w sektorze publicznym, ale takze
ocenie ich wptywu na zachowania spoteczne i stan gospodarki realnej.

Pojecie stabilnosci fiskalnej dotyczy kontekstu obejmujacego dziatania w sferze
polityki fiskalnej, zachowania dyscypliny budzetowej oraz wartosci i/lub dynamiki
dtugu publicznego. Wystepuijg trzy podejscia do rozumienia stabilnosci fiskalnej:
a) réwnowaga fiskalna jest zwigzana z wyptacalnoscig (czyli zdoInoscig do obstugi
biezacego zadtuzenia), b) prowadzenie zréwnowazonej polityki fiskalnej
zapewnia odpowiednig (wymagang) relacje dtugu do PKB; ) wyptacalno$¢,

jak i ograniczanie wzrostu dtugu publicznego.

Réwnowaga fiskalna
(stabilno$¢ fiskalna)

Jest pojeciem szerszym niz zréwnowazony jego stan wynikajacy z przyjetej

i realizowanej polityki fiskalnej. Stabilnos¢ sektora finanséw publicznych
Stabilnos¢ sektora rozumiec nalezy jako zdolno$¢ wszystkich podmiotéw tworzacych ten sektor do
finanséw publicznych | wywigzywania sie z podjetych przez nie zobowiazan i zatwierdzonych wydatkéw.
Pojecie stabilnosci sektora finanséw publicznych jest definicyjnie szersze niz
kategoria pojeciowa zréwnowazonej polityki fiskalnej.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Stabilnos¢ finanséw publicznych. Europejski Semestr — Zestawienie
informacji tematycznych. European Commission, www.ec.europa.eu,dostep: 23.04.2021 oraz A.Alifiska:
Istota, mierniki i ocena stabilnosci publicznego systemu finansowego w kontekscie doswiadczeri globalnego
kryzysu finansowego [w] Ekonomiczne Problemy Ustug 125, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeciriskiego,
Szczecin 2016, s. 29-59.

Stabilno$¢ finanséw publicznych zgodnie z pierwszg z definicji jest silnie
bezposrednio zwigzana z kategorig wypftacalnosci, jednak posrednio nawigzuje do
stabilnosci fiskalnej warunkujacej zapewnienie wyptacalnosci. Realizacja polityki
wydatkowej i polityki podatkowej wymaga monitorowania wielkosci wydatkow
i wptywéw podatkowych w taki sposdb aby nie doprowadzi¢ do zagrozenia utraty
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wyptacalnosci. Wszelkie decyzje finansowe w obrebie obu polityk wymagaja zarza-
dzania ryzykiem i przewidywania konsekwencji tych decyzji dla stabilnosci finanséw
publicznych. Z kolei monitorowanie i kontrolowanie polityki wydatkowej i podatkowej
to kluczowy element polityki fiskalnej, ktéra zapewnia skuteczne narzedzia w tym
zakresie poczawszy od limitowania wielkosci deficytu i dtugu publicznego skofnczywszy
na szerszym kontekscie dyscypliny fiskalnej i kryteriach konwergencji. Dokonujac
przegladu regulacji odnoszacych sie i majgcych na celu zapewnienie rownowagi, a tym
samym stabilnosci finanséw publicznych warto wskazac na reguty fiskalne, traktowane
jako ograniczenia, ktére dotycza poziomu wydatkéw publicznych, deficytu oraz dtugu
publicznego?’? ale nie tylko, bo moga odnosic sie takze do strony dochodowej m.in.
reguta dochodowa (ang. revenue rule) okreslajagca np. maksymalne obcigzenie
podatkowe wzgledem PKB (tabela 7.2).

Tabela 7.2. Rodzaje i konstrukcja regut fiskalnych

Reguty w Reguty Reguty do-
. Reguty
zakresie oparte na | tyczace wa-
Reguty dotyczace ; oparte na . . taczna
b . Ztote reguty | zréwnowa- | . " limitach runkéw .
zréwnowazonego . limitach no- kred] h Ktural liczba regut
budsetu (5) zonego bu- minalnych okreslonych | struktural- (28)
dzetu () jako %PKB nych
(10) (1) 3)
Limit dtugu
Limit dtugu | . . wyznaczony
, Limit dtugu
okreslony , poprzez taczna
Reguty dotyczace .. | okreslony . Inne .
w wartosci | . zdolnos¢ do liczba regut
dtugu : .| jako %PKB . (2)
nominalnej (3) obstugi dtu- (18)
(5) gu
(8)
Limit Limit Limit Limit
wydatkéw | wydatkow dynamiki dynamiki taczna
Regulv wvdatkowe wyrazony wyrazony wzrostu wzrostu Inne Iiczga reout
guly wy w warto$ci | w wartosci | wydatkdw | wydatkow (3) R )g
nominalnej realnej (nominalny) |  (realny) /
(5) (2) (4) (3)
Reguty
Obcigzenia | odnoszace | Alokowanie
; N taczna
Reguly dochodowe podatkowe | sie do sta- wekstra Inne liczba regut
jako %PKB | wek podat- | dochoddéw (1) )
(0) kowych (4)
(1)

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: Fiscal Rules, Independent Institutions And Mediumterm
Budgetary Frameworks, www.ec.europa.eu, s. 4, dostep:23.04.2021.

279 A, Mozdzierz: Nieréwnowaga finanséw publicznych. PWE, Warszawa 2009, s. 68.
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Nierownowaga finanséw publicznych i szerzej sektora finanséw publicznych
podlega regulacjom krajowym oraz wspdlnotowym (w przypadku panstw cztonkow-
skich Unii Europejskiej). Przepisy krajowe majgce zapewniac stabilno$¢ finanséw
publicznych dotyczg przede wszystkim regut limitujgcych wielkos¢ deficytu i dtugu
publicznego oraz procedur ostrozno$ciowych i sanacyjnych pozwalajacych monitoro-
wac te wielkosci i podejmowac dziatania prewencyjne i naprawcze. W przypadku
Wspdlnoty Europejskiej kluczowe regulacje zawarte sg w Traktacie o Unii Europejskiej
(TUE), Traktacie o funkcjonowaniu Unii Europejskiej (TFUE) oraz w Pakcie Stabilnosci
i Wzrostu?®°, Traktacie o stabilnosci, koordynacji i zarzadzaniu w Unii Gospodarcze;
i Walutowej (tabela 7.3.).

Tabela 7.3. Przeglad wybranych krajowych i unijnych rozwigzan stabilizujacych finanse
publiczne

Rozwigzania krajowe Rozwigzania wspdlnotowe

* Reguty zadtuzenia limitujace wielkosci deficytu * Unikanie nadmiernego deficytu (art. 126 TFUE)
(3%PKB) i dtugu publicznego (3/5PKB; 60%PKB); r | * Sredniookresowe plany konwergencji/stabilnoci

* Reguty zadtuzenia limitujace zadtuzenie JST (okreslenie Sredniookresowego celu budzetowego);
(art. 24 ustawy o finansach publicznych); * Limit deficytu (3% PKB) oraz dtugu publicznego

* Procedury ostrozno$ciowe i sanacyjne; (60% PKB); obowiazek redukcji dtugu o srednio

* Bilansowanie budzetu biezacego; jedna dwudziesta jego nadwyzki ponad limit;

* Planowanie wieloletnie; redukgja deficytu strukturalnego powinna wynosi¢

* Stabilizujaca reguta wydatkowa; 0,5% PKB rocznie do czasu; osiggniecia

* Instrumenty kontroli zarzadczej; Sredniookresowego celu budzetowego; od deficytu

mogg by¢ odliczane koszty reform emerytalnych;
regufa fiskalna determinujgca zréwnowazenie
salda strukturalnego sektora instytucji rzadowych
i samorzadowych (lub osiagniecie sredniookreso-
wego celu budzetowego);

* Wzmocniony nadzér budzetowy i makroekono-
miczny (tzw. szesciopak i dwupak)3>;

* Ramy budzetowe panstw cztonkowskich
(Dyrektywa Rady 2011/85/UE z 2011 r.)
(uzgodnienia, procedury, reguty i instytucje
tworzace baze do realizacji polityki budzetowej)

* Wieloletnie zarzadzanie finansami;

Zrédto opracowanie whasne na podstawie: M. Postufa: Instrumenty zarzgdzania finansami publicznymi.
Wydawnictwo Naukowe Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa 2015, s. 46-52
oraz Polityka fiskalna w warunkach globalizacji. Red. L.Patrzatek, Wyd. Uniwersytetu Ekonomicznego we
Wroctawiu, Wroctaw 2015, s. 147-167.

W warunkach pandemii Covid-19 wraz z rosnacym zadtuzeniem publicznym
zwraca sie szczegélng uwage na przyjete w poszczegélnych paristwach zatozenia
realizowanej polityki budzetowej. W przypadku Polski dyskusja koncentruje sie na

280 |bidem, s. 70-73.

281 Rozwigzania legislacyjne rozwijajace i wzmacniajgce Pakt Stabilnosci i Wzrostu, bedacy
podstawa dla dziatann koordynujacych prowadzenie polityki budzetowej w poszczegdl-
nych panistwach cztonkowskich.
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dziafaniach i decyzjach niesprzyjajacych stabilnosci finanséw publicznych a wynikaja-
cych m.in. z réznic pomiedzy metodyka obliczania dtugu publicznego w Polsce i Unii
Europejskiej, co pozwala w warunkach polskich na wykorzystywanie mechanizméw
zadtuzania sie poza budzetem i tym samym nie wliczania catosci faktycznego
zadtuzenia publicznego do limitu dtugu. Jest to efekt przede wszystkim réznego
podejscia do definiowania dtugu publicznego (m.in. wykaz tytutéw dtuznych zliczanych
do dtugu) oraz zakresu sektora finansow publicznych m.in. fundusze celowe
np. w ramach BGK nie sg zaliczane do tego sektora?®2. Takie podejécie nie sprzyja
przejrzystosci finanséw publicznych i utrudnia zarzadzanie dtugiem i jego kontrole
w sytuacji, gdy jest on silnie zdecentralizowany. Wysoka dynamika zadtuzenia
publicznego zawsze jest przedmiotem troski, szczegélnie gdy dtug stuzy finansowaniu
wydatkéw biezacych. Pojawia sie bowiem pytanie o odpowiedzialnos¢ za dtug oraz
spoteczne koszty dtugu. Te pytania s szczegdlnie istotne w kontekscie zrownowazo-
nego paradygmatu finanséw publicznych, ktdry spoteczne i srodowiskowe konsek-
wencje zadtuzenia publicznego stawia na pierwszym miejscu w analizie zasadnosci
decyzji o zacigganiu dtugu (tabela 7.4.).

Tabela 7.4. Dtug publiczny w tradycyjnym i zréwnowazonym paradygmacie finanséw

Dtug publiczny w tradycyjnym
paradygmacie finansow

Dtug publiczny w zréwnowazonym
paradygmacie finanséw

Ograniczanie kosztéw obstugi dtugu

Redukowanie negatywnych efektéw zadtuzenia

Zapewnienie ptynnosci

Zapewnienie stabilnosci i bezpieczenstwa finansowego

Ekonomiczne koszty obstugi dtugu

Ekonomiczne i pozaekonomiczne koszty obstugi dtugu

Realizacja celdw strategii rozwoju

Realizacja celéw zréwnowazonego rozwoju

Sprawiedliwos¢ miedzypokoleniowa
wymiar ekonomiczny (miedzypokole-
niowe roztozenie kosztow)

Sprawiedliwos¢ miedzypokoleniowa wymiar ekonomiczny,
spoteczny, Srodowiskowy (dbatos¢ o zasoby w stanie
niepogorszonym, inwestycje spofecznie odpowiedzialne etc.)

Ocena skutkéw zadtuzenia na podstawie
wskaznikdw ekonomicznych

Ocena skutkéw zadtuzenia na podstawie wskaznikéw
ekonomicznych i pozaekonomicznych

Tradycyjne instrumenty finansowe
w strukturze finansowania

Zréwnowazone instrumenty finansowe w strukturze
finansowania

Udziat w finansowaniu spotecznego
podziatu pracy

Wktad w finansowanie dobrobytu spotecznego

Wptyw na ekonomiczne decyzje
uczestnikéw rynku

Wptyw na ekonomiczne, spoteczne i srodowiskowe decyzje
uczestnikéw rynku

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: D. Jurewicz, M. Zioto: Zréwnowazone zarzqdzanie dtugiem
publicznym na tle ewolucji paradygmatu finanséw. [w] Finanse i rachunkowos¢ na rzecz zréwnowazonego
rozwoju. Red. L. Dziawgo, D. Dziawgo, Prace naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu nr 532,
Wroctaw 2018. 5.155-162 oraz M.Ziofo: Finanse zréwnowazone. Rozwdj, ryzyko, rynek. PWE, Warszawa 2020.

282 polityka fiskalna w warunkach globalizacji. Red. L.Patrzatek, Wyd. Uniwersytetu Ekono-

micznego we Wroctawiu, Wroctaw 2015, s. 144.
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Z perspektywy zréwnowazonych finanséw publicznych zasada zréwnowazonego
budzetu jest szczegdlnie wazna ze wzgledu na miedzypokoleniowg odpowiedzialnos¢ za
dtug i niefinansowe koszty i konsekwencje nadmiernego zadtuzenia. Nadmierne zadtuze-
nie wyhamowuje proces rozwoju i sprawia, ze ekonomiczne koszty dtugu wypierajg
niefinansowe korzysci kreowane w warunkach racjonalnego zadtuzenia. Istotnym
instrumentem zréwnowazonych finanséw publicznych sa podatki i opfaty Srodowiskowe
lub zielone podatki i optaty. Te specyficzne instrumenty polityki fiskalnej pozwalaja na
oddziatywanie na zachowania uczestnikéw rynku, ktére wpisujg sie w koncepcje
zréwnowazonego rozwoju i pozwalajg na realizacje celdéw tego rozwoju (tabela 7.5.).

Tabela 7.5. Instrumenty polityki fiskalnej wspierajace realizacje celéw zréwnowazonego

rozwoju

Cel rozwoju
zréwnowazonego

Wptyw polityki fiskalnej

Cel 6
Czysta woda i warunki
sanitarne

Reformy fiskalne (np. podatki od poboru wody, opfaty regulacyjne, subsydia)
i polityka ustalania cen za wode (np. taryfy za dostawy wody i urzadzenia
sanitarne), w tym reformy wydatkéw budzetowych (tj. dotacji, zwolnien
podatkowych) moga wptywac gospodarke wodng, wspierajac cel 6.

Cel 7
Czysta i dostepna energia

Polityka fiskalna (np. podatki energetyczne, mechanizmy ustalania cen emisji
dwutlenku wegla, zachety do odnawialnych Zrédet energii) i reformowanie
wydatkéw budzetowych moze wspieraé wytwarzanie energii odnawialnej

i poprawiac efektywnos¢ energetyczna.

Cel 8
Wzrost gospodarczy
i godna praca

Polityka fiskalna moze stymulowa¢ innowacje w zakresie nowych technologii
i tym samym posrednio wptywac na wyzszy poziom wydajnosci ekonomicznej.

Mniej nieréwnosci

Cel 9 Polityka fiskalna moze stymulowa¢ prywatne inwestycje w badania i rozwdj

Innowacyjnos¢, przemyst, | w zakresie zielonych technologii, wspiera¢ modernizacje infrastruktury oraz

infrastruktura oddziatywac pozytywnie na dynamike przyjaznych dla srodowiska technologii
i proceséw przemystowych.

Cel 10 Dochody z reform fiskalnych mozna wykorzystac jako rekompensaty dla

gospodarstw domowym o niskich dochodach, ztagodzenie skutkdw
spotecznych lub wspieranie wdrozenia czystych technologii.

Odpowiedzialna kon-
sumpcja i produkcja

Cel 11 Polityka fiskalna (np. podatki od sktadowania odpadéw, podatki od spalania,
Zréwnowazone miasta oplaty za zanieczyszczenie powietrza, optaty z tytutu zatoréw komunikacyjnych,
i spotecznosci podatki od pojazdéw) mogg poprawic¢ jakos¢ powietrza, gospodarke odpadami
komunalnymi oraz zmniejszy¢ negatywny wptyw miast na ich mieszkaricow.
Cel 12 Polityka fiskalna (np. podatki / optaty od lesnictwa i rybotéwstwa, podatki

materiatowe, podatki od odpaddw, podatki od produktéw, opfaty za
zanieczyszczenie powietrza) moga zachecad do bardziej zréwnowazonego
zarzadzania i efektywnego wykorzystania zasobdw naturalnych.

Cel 13
Dziatania w dziedzinie
klimatu

Dochody wypracowane na bazie instrumentéw fiskalnych mogg wspierad
inwestycje majace na celu wzmocnienie odpornosci i zdolnosci dostosowa-
wezych, przyczynic sie do zobowigzari w zakresie finansowania dziatan
zwigzanych z klimatem. Zachety podatkowe (np. podatki od srodkéw
transportu) moga zmieni¢ zachowanie konsumentéw w kierunku wyboréw
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Tabela 7.5. cd.
niskoemisyjnych, uzupetniajac wysitki na rzecz poprawy edukacji i podnoszenia
Swiadomosci na temat zmian klimatu.
Cel 14 Polityka fiskalna (np. podatki od plastikowych toreb, optaty od emisji ze

Zycie pod woda statkow, optaty od agregatéw morskich) moze przyczynic sie do zapewnienia

wsparcia w zapobieganiu i zmniejszeniu zanieczyszczenia wod morskich.

Cel 17
Partnerstwa na rzecz celéw

Polityka fiskalna wzmacnia mobilizacje zasobdw krajowych oraz moze pomdc
zmobilizowac inne Zrédta finansowania, w tym z sektora prywatnego.

Zrédto opracowanie wiasne
Warszawa 2020.

na podstawie: M.Zioto: Finanse zréwnowazone. Rozwdj, ryzyko, rynek. PWE,

Finanse publiczne dysponujg szeregiem instrumentéw wspomagajacych realizacje
koncepcji zréwnowazonego rozwoju, pojawia sie jednak pytanie jakie zwigzki zachodza
pomiedzy zréwnowazeniem tych finansow w kontekscie ,sustainability” a ich
stabilnoscig. Zréwnowazone finanse publiczne i stabilnos¢ finansowa s3 ze soba
powigzane przede wszystkim poprzez ryzyko czynnikdw niefinansowych ktére
towarzyszy decyzjom podejmowanym w ramach zréwnowazonych finanséw publicz-
nych w obszarze m.in. zarzadzania dtugiem publicznym, polityki fiskalnej (w wezszym
ujeciu polityki podatkowej), polityki inwestycyjnej czy polityki zamowier publicznych
(m.in. kryteria selekgji w zielonych zamdwieniach publicznych) (tabela 4.6.).

Tabela 7.6. Finanse publiczne w tradycyjnym i zréwnowazonym paradygmacie finanséw

a stabilno$¢ finanséw publicznych

. Tr'adychny parz.adygmat Zrownowa.zony . Stabilnos¢ finanséw
Kategoria finanséw publicznych paradygmat finanséw bli h
(TPFP) publicznych (ZPFP) publicznyc
Zarzadzanie Perspektywa ekonomiczna, | Perspektywa tréjwymiaro- | Ze wzgledu na szerszy
dtugiem limity iloSciowe dtugu wa — ESG limity iloSciowe | kontekst analiz ZPFP
i jakosciowe m.in. miedzy- | w wiekszym stopniu
pokoleniowa odpowie- zapewnia stabilno$¢
dzialnos¢ za dtug i koszty | finansoéw publicznych
spoteczne
Polityka Planowanie dochodéw Planowanie dochoddéw Ze wzgledu na szerszy
podatkowa podatkowych oparte na podatkowych oparte na kontekst analiz ZPFP
czynniku ekonomicznym | czynnikach niefinansowych | w wiekszym stopniu
uwzgledniajace ryzyko uwzgledniajace ryzyko ESG | zapewnia stabilnos¢
ekonomiczne (m.in. zmian | (m.in. zmian klimatu, finanséw publicznych
koniunktury) ryzyko zdrowotne)
Polityka Kryteria selekgji projektéw | Kryteria selekcji projektéw | Ze wzgledu na szerszy
inwestycyjna inwestycyjnych bazujace na | inwestycyjnych bazujace na | kontekst analiz ZPFP
czynniku ekonomicznym | postulatach odpowiedzial- | w wiekszym stopniu
oraz funkcjach panstwa nego inwestowania zapewnia stabilnos¢
finanséw publicznych
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Tabela 7.6 cd.
. Tr.adycy'Jny parz?dygmat Zrownowa;ony . Stabilnos¢ finanséw
Kategoria finanséw publicznych paradygmat finanséw

(TPFP)

publicznych (ZPFP)

publicznych

Polityka zamdwien
publicznych

Kryteria selekcji ktérych
podstawa jest czynnik
ekonomiczny

Kryteria selekcji uwzgled-
niajace kontekst srodowis-
kowy, spofeczny i ekono-

Ze wzgledu na szerszg
perspektywe analiz ZPFP
w wiekszym stopniu

miczny zapewnia stabilnos¢

finanséw publicznych

Zrédto: opracowanie whasne.

W warunkach rosnacego oddziatywania ryzyka czynnikéw niefinansowych na sfere
realng i finansowa wiaczenie tego ryzyka w decyzje podejmowane na gruncie finansow
publicznych sprzyja i wzmacnia stabilnos¢ tych finanséw. Ryzyko zmian klimatu
nalezace do grupy ryzyka srodowiskowego determinuje koniecznos¢ finansowania
wydatkéw transformacji klimatycznej z budzetéw publicznych w dlugim okresie.
Podatki srodowiskowe odpowiadaja na te potrzebe, cho¢ systematycznie zgtaszane sg
uwagi i trwa dyskusja na temat ich efektywnosci jako Zrédta finansowania. Od
momentu wybuchu pandemii Covid-19 rzady poszczegélnych panstw uruchamiajg
publiczne programy stabilizujgce gospodarke w kryzysie oraz programy wsparcia
spofecznego, zatem reaguja na skutki ryzyka zdrowotnego ktdre bardzo silnie
determinuje stan finanséw publicznych i wptywa na ich stabilno$¢. Rodzi sie pytanie
jak efektywnie zarzadzac ryzykiem zdrowotnym w sektorze publicznym, bowiem do
czasu pandemii brakowato do$wiadczeri w tym zakresie®®3, Stabilno$¢ finanséw
publicznych jest silnie determinowana takze takimi czynnikami finansowymi w ramach
ktérych dokonuja sie obecnie kluczowe zmiany jak demografia, czy czynnik spoteczny.
Problem wptywu demografii na wielkos¢ dochodéw budzetowych jest powszechnie
znany i wyraza sie zaréwno poprzez rosnace wydatki w zakresie polityki spotecznej
determinowane przede wszystkim starzeniem sie populacji na Swiecie, ale takze
wydatki zwigzane z systemem zabezpieczenia emerytalnego. W paradygmacie
finanséw zréwnowazonych koniecznoscia jest uwzglednienie tych czynnikéw w proce-
sie podejmowania decyzji, oszacowanie ich konsekwencji oraz wybdr Sciezki
postepowania w ktérej ryzyko czynnikéw niefinansowych zostanie skutecznie
zredukowane. Zréwnowazone finanse publiczne uznac nalezy z uwagi na szersze
spektrum ryzyka jakie uwzgledniajg i analizuja za bardziej bezpieczne z punktu
widzenia stabilnosci, niz rozwigzania przyjete w tradycyjnym paradygmacie finanséw
publicznych, ktérych podstawe decyzyjng i perspektywe zarzadzania opiera sie na
analizie skutkéw ekonomicznych podejmowanych decyzji.

283 M.Zioto, B.Z. Filipiak: Finanse zréwnowazone wobec ryzyka zdrowotnego kreowanego przez

Covid-19 i jego skutkéw spoteczno-gospodarczych. [w] Wptyw Covid — 19 na finanse. Polska
perspektywa. Red. M. Zaleska, Difin, Warszawa 2020, s. 126.
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3. Ryzyko czynnikéw niefinansowych (ESG) i jego
transpozycja na zrownowazone finanse publiczne

Wiekszos¢ miedzynarodowych instytucji, uregulowan i norm prawa powstrzymuje sie
od jednoznacznego zdefiniowania czynnikéw ESG. Panuje jednak ogdlna zgoda, ze
czynniki ESG wiaza sie z gtdwnymi trzema filarami zréwnowazonego rozwoju. Problem
jednoznacznosci definicji czynnikéw ESG komplikuje jednoznaczng interpretacje
i zarzadzanie nimi w spdjny spos6b.284 Koncepcja ryzyka ESG jest zwigzana
z powstaniem efektéw zewnetrznych wynikajacych z podjetych decyzji a tym samym
dziatai z jednej strony podmiotow korzystajacych ze Srodowiska (spoteczenstwo,
przedsiebiorcy, instytucje finansowe, itp.), a z drugiej strony z dziatai rzaddéw
i organizacji miedzynarodowych. Decyzje producentéw, rzadéw czy tez decyzje
konsumentdéw daza do zmiany terazniejszosci i przysztosci z punktu widzenia
zaspokojenia potrzeb spoteczefistwa, poprawy dobrobytu, wykorzystania zasobéw
Srodowiska sprzyjajacych dobrobytowi gospodarczemu, prowadza do ciagtego poja-
wiania sie efektow zewnetrznych. Efekty zewnetrzne moga by¢ pozytywne (korzysci)
lub negatywne (koszt). Mozemy je réwniez rozpatrywa¢ w postaci efektow
produkcyjnych i konsumpcyjnych, ktére moga pojawic sie jako pozytywne i negatywne
skutki prywatne lub publiczne. Z punktu widzenia zrownowazonego rozwoju efekty
zewnetrzne beda kojarzone z trzema podstawowymi filarami: Srodowiskowym (E),
spofecznym (S) i gospodarczym (G). Oprécz wptywu decyzji na dobrobyt zaréwno
spofeczenstwa i gospodarki waznym aspektem staje sie zachowanie stanu srodowiska
naturalnego (czesto rozumiane jako dobrostan), a przez to prowadzenie konsekwent-
nej integracji czynnikéw S$rodowiskowych (,E"), spotecznych (,S”) i zwigzanych
z zarzadzaniem (,G”) (tacznie ,ESG”). Dzieki tej integracji powstaje potencjalna
warto$¢ poprzez identyfikacje powigzanych ryzyk i mozliwosci.?®®

Ryzyko zwigzane z ESG jest identyfikowane, poniewaz moze stanowi¢ zagrozenie
dla postrzegania polityki rzadu lub jednostki sektora publicznego (kwestie wyborcze),
zdolnosci do zaciggania zadtuzenia (poprzez ocene ratingowg lub samych inwestoréw)
lub zdolnosci emitenta rzadowego do sptaty zadtuzenia.

Rzady lub jednostki samorzadu terytorialnego realizujgc zobowigzania miedzy-
narodowe oraz obietnice wyborcze poprzez swoje polityki stosujg techniki regulacyjne
ESG, ktére zwiekszaja ryzyko prawne, reputacyjne i finansowe w przypadku przed-
siebiorstw, ktére nie potrafig skutecznie zarzadzac kwestiami ESG, a takze dla swoich
inwestoréw i dostawcéw ustug finansowych. Stanowi to oddziatywanie poprzez

284 R.W.Kates, T.M.Parris, A.A.Leiserowitz, What is sustainable development? Goals, indicators,
values, and practice. Environ. Sci. Policy Sustain. Dev. 2005, 47, 8-21.

285 T Strange, A.Bayley: Sustainable Development. Linking Economy, Society, Environment.
Organisation for Economic Cooperation and Development (OECD) Paris, 2008; http://
www.greengrowthknowledge.org/resource/oecd-insights-sustainable-development-
-linking-economy-society-environment ; Kuhlman T.; Farrington J. What is Sustaina-
bility? Sustainability, 2010, 2, 3436-3448; doi:10.3390/su2113436; https://www.mdpi.
com/2071-1050/2/11/3436/pdf


http://www.greengrowthknowledge.org/resource/oecd-insights-sustainable-development-linking-economy-society-environment
http://www.greengrowthknowledge.org/resource/oecd-insights-sustainable-development-linking-economy-society-environment
http://www.greengrowthknowledge.org/resource/oecd-insights-sustainable-development-linking-economy-society-environment
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instrumenty prawne lub finansowe do kreowania zmian w pozadanym przez rzad lub
samorzad kierunku.

Nalezy pamietac, ze zréwnowazony rozwdj jest gwarancja dobrej jakosci zycia i jest
rodzajem organizacji zycia spofeczno-gospodarczego cztowieka. 2%°jednak decyzje
wiadz publicznych w zakresie dazenia do zréwnowazonego rozwoju s3 spowodowane
efektami zewnetrznymi. W tabeli 7.7 przedstawiono zwigzek miedzy pozytywnymi
i negatywnymi efektami zewnetrznymi a filarami zréwnowazonego rozwoju.

Tabela 7.7. Pozytywne i negatywne efekty zewnetrzne ryzyk niefinansowych w Swietle

filaréw zréwnowazonego rozwoju

Czynniki Srodowiskowe (,E")

Czynniki spoteczne (,,S")

Czynniki zarzadcze (,,G")

Efekt pozytywny

zasoby naturalne, w tym: powietrze,
czysta woda;

umiejetno$¢ utrzymania w dobrym
stanie zasobéw $rodowiska natural-
nego;

zachowanie i prawidtowa gospodarka
surowcami naturalnymi;

proces produkgji (ustug) w prowa-
dzony w sposdb niezagrazajacy
Srodowisku naturalnemu;
zapewnienie dtugoterminowej réw-
nowagi ekosystemu i przeciwdziata-
nie degradacji sSrodowiska natural-
nego;

skuteczne dziatania (polityczne,
organizacyjne, technologiczne)

na rzecz redukgji hatasu, emisji
gleby, powietrza, wody oraz dziata-
nia na rzecz ograniczenia efektu
cieplarnianego;

przestrzeganie kodeksu dobrych
praktyk w zakresie spofecznej
odpowiedzialnosci oraz uwzglednia-
nie kryteriéw prawno-administra-
cyjnych przy udzielaniu wsparcia

ze srodkéw publicznych

* zapewnienie zadowalajacych wa-
runkéw ludnosci zyjacej w Srodowi-
sku;

* uzyskanie spotecznie akceptowalnej

produkgji débr i ustug (bezpieczen-

stwo pracy);

wymiar spoteczny zwigzany jest

z systemem instytucji (formalnych

i nieformalnych), okreslajacych za-

sady gwarantujace

catoksztatt bezpieczeristwa publicz-

nego i ochrony przyrody;

waloryzacja ustug Srodowiskowych,

wykorzystanie zasob6w pracy, wktad

w utrzymanie lub rozwdj ekono-
micznej i spotecznej zywotnosci
obszaréw mieszkalnych oraz war-
tosci kulturowych;

* zapewnienie godziwego dochodu
przy jednoczesnym utrzymaniu jak
najwiekszego zatrudnienia; troska

o zdrowie pracownikéw i konsumen-

tow;

* wynikajace z przestrzegania
zasad CRS uwarunkowania pracy
powodujgce poszanowanie zycia
spofecznego w zgodzie ze
Srodowiskiem

* skutki wywotane efektem

* handel przyjaznymi $ro-

* dobre praktyki zarzadcze

* produkcja débr i ustug
w wystarczajacej ilosci,

o akceptowalnej jakosci
i dobrej wydajnosci;

* uzyskanie stabilnej,

a jednocze$nie opfacalnej
ekonomicznie produkcji;

* rozwijanie dochoddéw za-
pewniajacych godziwy
poziom zycia cztonkowi
spoteczenistwa i jego
rodziny oraz umozliwia-
jacych stabilny rozwdj;

* ochrona zdrowia i wyma-
gana spotecznie eduka-
qja;

* bezposrednie i posrednie
skutki rosnacego popytu
na dobra i ustugi;

rekompensaty za wyzsze
ceny za korzystanie ze
$rodowiska;

dowisku technologiami,
urzadzeniami, paliwami;

w zakresie sustainability
i CSR

286 Paul, M.Liam: Domains of Sustainability. Domains of Sustainability; Global Encyclopedia

of Public Administration, Public Policy, and Governance, ed. A.Farazmand, Springer:
Cham, 2016, 18-68.; Report of the World Commission on Environment and Development: Our
Common Future, Report of the World Commission on Environment and Development,
1987, A/42/427, https://sustainabledevelopment.un.org/milestones/wced
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Tabela 7.7 cd.

Efekt negatywny

* zanieczyszczenie Srodowiska natu-
ralnego (w szczegdlnosci: powietrza,
gleby, wody);

wyczerpywanie sie zasobow natu-
ralnych;

degradacja Srodowiska naturalnego
uniemozliwiajacego jego odnowienie
i zycie w zgodzie z jego poszano-
waniem;

pozyskiwanie produkgji (ustug)

w sposéb zagrazajacy Srodowisku
naturalnemu;

brak lub problemy z dtugoterminowa
réwnowagg ekosystemu;

problemy z zapobieganiem
degradacji srodowiska naturalnego;
ograniczone przestrzeganie

kodeksu dobrych praktyk

w zakresie spotecznej odpowiedzial-
nosci;

ograniczone dziafania

(polityczne, organizacyjne, techno-
logiczne) lub mato skuteczne

w redukgji hatasu, emisji gleby,
powietrza, wody i efektu
cieplarnianego

niskie, zadowalajace warunki dla
ludnosci zyjacej w Srodowisku;

brak spotecznej akceptacji dla nie-
ktérych rodzajéw produkgji lub ustug
zagrazajacych cztowiekowi i Srodo-
wisku;

brak lub stabe zasady gwarantujace
catoksztatt bezpieczeristwa publicz-
nego i ochrony przyrody;

brak zapewnienia godziwego
dochodu przy jednoczesnym utrzy-
maniu jak najwiekszego
zatrudnienia;

problemy z troska o zdrowie
pracownikéw i konsumentow;
ryzyko dla zdrowia; wykluczenie
spoteczne

produkcja w niezadowa-
lajacej ilosci, niskiej
jakosci i niezadowalajacej
wydajnosci;

efekty bezposrednie

i posrednie w zwigzku

z proekologicznymi in-
westycjami w energetyke
konwencjonalng;

skutki bezposrednie

i posrednie w fazie eks-
ploatacji instalacji ener-
getycznych, wodno-ka-
nalizacyjnych;

efekty wywotane dodat-
kowymi kosztami gos-
podarstwa domowego
(efekty budzetowe)

i przedsiebiorstw (efekty
kosztowe);

spadek przychoddw

i energochtonnosci pro-
dukgji;

zwiekszenie zapotrzebo-
wania na surowce ze
wzgledu na brak inwes-
tycji proekologicznych

negatywny i pozytywny

Efekt podwdjny, taczny lub niewykluczajacy, wspéiny dla trzech rodzajéw czynnikdw:

oddziatywanie na produktywnos¢;
efekty uczenia sie;

efekty mnoznikowe;

skutek polityczny;

i efektdw pozytywnych);

pojawienie sie spofecznie odpowiedzialnej polityki finansowania;
zmiany w systemie finansowym pociagajace za sobg zmiany w postrzeganiu czynnikdw ESG (zagrozen

* przejrzystos¢ dotyczaca spraw srodowiskowych w decyzjach i raportach podmiotéw i instytucji

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: M.Ziolo, B.Z.Filipiak, 1.Bak, K.Cheba, D.M.Tirca, I.Novo-Corti:
Finance, Sustainability and Negative Externalities. An Overview of the European Context. Sustainability 2019, 11,

4249.

ESG staje sie coraz bardziej ztozong forma tadu korporacyjnego obejmujaca istotne
kwestie prawne, ekonomiczne, w tym finansowe. Poniewaz ramy, reguty, dobre
praktyki stajg sie podstawg wymogow prawnych, wymagana jest zaréwno wiedza, jak
i zasoby finansowe, aby zazegnac ryzyko i wykorzysta¢ mozliwosci, jakie stwarza nowe
Srodowisko zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem. W literaturze wskazuje sie coraz
czesciej, ze cele zrdwnowazonego rozwoju mozna powigzac z celami finansowymi —
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a sprawny system finansowy powigzany z sustainability moze przyspieszy¢ zmiany
w kierunku realizacji SDG's.287 Spetnienie kryteriéw ESG, czesto staje sie kluczowym
wskaznikiem, wskazujacym na dobre zarzadzanie, przygotowanie do zarzadzania
zmiennoscig i wysokie prawdopodobiefistwo osiggniecia lepszych wynikéw finansowych
w czasie. Dawcy kapitatu chcg wykorzysta¢ sktonnos¢ do spotecznej odpowiedzialnosci
i inwestowad w przedsiewziecia sprzyjajace realizacji celéw zréwnowazonego rozwoju
i wywrze¢ pozytywny wptyw.288 Zatem istotnym staje sie transponowanie efektow
zewnetrznych na ryzyko ESG oraz polityki rzadu wspierajace zarzadzanie nim oraz
eliminacje negatywnych efektéw zewnetrznych. W ostatnim czasie UE kreuje nowe
polityki dedykowane zarzadzaniu ryzykiem ESG, co implikuje zmiany w podejsciach
i politykach krajéw cztonkowskich. W tabeli 7.8. przedstawiono elementy skfadajace sie
na ryzyka ESG wraz z politykami publicznymi na rzecz ich tagodzenia.

Przedstawione powyzej stanowisko wobec transpozycji ryzyka ESG na sektor finanséw
publicznych jest zwigzane z ogéIng transpozycjg rozwoju w zréwnowazony rozwdj. 289 Na
rysunku 7.2. zaprezentowano transpozycje ryzyka ESG na finanse publiczne, system
finansowy wraz z transpozycjg zmian spowodowanych zmiang paradygmatu.

Tradycyjne ryzyko, w tym finansowe |

1Y i

2Zréwnowazony rozwéj (ZR) —>| Finanse | — | System finansowy |

P 1l R

17 celéw SDG's | paradygmacie | J / \
Zréwnowazone finanse (nowy

paradygmat finanséw), w tym:

Zréwnowazony Zréwnowazony

Polityki wspierajace realizacjg celéw SDG's Zrownowazone = | PUBliczy system g | rynkowy system
na poziomie migdzynarodowym finanse publiczne | = finansowy — finansowy

Polityki wspierajace realizacje
celéw SDG's na poziomie

Zréwnowazony system finansowy

Polityki wspierajace realizacjg celéw SDG's
na poziomie miedzynarodowym

krajowym

Narzedzia i instrumenty wspierajace
realizacjg celéw SDG's na poziomie
migdzynarodowym

—>
—>

Narzedzia i instrumenty
wspierajace realizacje celow
SDG's na poziomie krajowym :

Rysunek 7.2. Transpozycja ryzyka ESG na sektor publicznych w Swietle zmian paradygmatu
finanséw publicznych
Zrédto: opracowanie wtasne.

287 T, Lagoarde-Segot: Financing the sustainable development goals. Sustainability 2020, 12,

2775; M.Ziolo, B. Z.Filipiak , I.Bak, K.Cheba: How to design more 867 sustainable financial
systems: The roles of environmental, social, and governance factors in the decision-making
process. Sustainability 2019, 11(20), 5604, https://doi.org/10.3390/su11205604; P. Jo-
nes, D.Hillier , D.Comfort: The Sustainable Development Goals and the Financial Services
Industry, Athens Journal of Business & Economics 2017, 3 (1), pp. 37-50

Tu brakuje tresci przypisu

zostawitam dwa wiersze

Wskazuje na to: B.Ryszawska, Sustainability transition needs sustainable finance.
Copernican Journal of Finance & Accounting 2016, 5(1), 185—194. http://dx.doi.org/
10.12775/CJFA.2016.011

288

289


http://dx.doi.org/10.12775/CJFA.2016.011
http://dx.doi.org/10.12775/CJFA.2016.011
http://dx.doi.org/10.12775/CJFA.2016.011
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Sektor publiczny, w tym publiczny filar systemu finansowego petni w tej

transpozycji kilka funkgji, wsrod ktérych mozna wymienic:

* funkcje kreatora nowych warto$ci — zmienia poprzez przepisy prawa,
publikowanie dobrych praktyk, jak réwniez dziatania organizacyjno-
-regulacyjne podejscie, rozumienie jak i praktyke zwigzang z postrzega-
niem, analiza, mitygacja i przygotowaniem sie na ryzyka ESG;

* klasyczna funkcje alokacyjng — polegajaca na oddziatywaniu przez panstwo
na kierunki alokacji zasobéw w gospodarce, z uwzglednieniem polityki
sustainability i spotecznej odpowiedzialnosci, poprzez naktadanie obcigzen
podatkowych czy tez podziat czynnikéw produkgji (pracy i kapitatu) miedzy
ré6znorodne zadania, umozliwiajgcym podniesienie poziomu spotecznej
Swiadomosci w zakresie spotecznej odpowiedzialnosci ale réwniez i zamoz-
nosci spoteczenstwa;

* funkcje stymulacyjna — oddziatywania na gospodarke, w tym na rynkowy
filar systemu finansowego w zakresie dostosowania sie do polityk na
rzecz zréwnowazonego rozwoju, ktére realizuje kazde z panstw czton-
kowskich;

* funkcje stabilizacyjng — oparta na oddziatywaniu na koniunkture gospo-
darcza, poprzez wykorzystanie polityk publicznych dedykowanych zréwno-
wazonemu rozwojowi, prowadzenie polityk przeciwdziatania wahaniom
koniunktury (stabilizacja gospodarki) z wykorzystaniem nowych i juz
wbudowanych w system finansowy automatycznych stabilizatoréw gospo-
darki;

* funkcje informacyjng — poprzez promowanie, publikacje informacji na
temat realizacji zasad sustainability, spotecznej odpowiedzialnosci i dobrych
praktyk, jak réwniez promowanie zasad spotecznej odpowiedzialnosci,
zasad wynikajacych z , dobrego rzadzenia” oraz promowania praw czto-
wieka. W ramach tej zasady wazne jest réwniez promowanie juz podjetych
dziatan przez rzady, wskazywanie na ich efekty oraz na pozytywne
i negatywne skutki zwigzane z pozytywnymi i negatywnymi efektami
zewnetrznymi ryzyk ESG.

Trzeba pamietad, ze zmiana klimatu i degradacja srodowiska stanowig zagrozenie
dla Europy i reszty Swiata. Takimi zagrozeniami s3 réwniez zagrozenia spofeczne
wywotujgce negatywne skutki w obszarze zdrowia, w tym zdrowia psychicznego. Nie
bez znaczenia pozostaja czynniki spoteczne, ktdre oddziatuja na zdrowie, zycie i rozwdj
jednostki ludzkiej oraz catych spoteczenstw. Miejsce pracy, srodowisko pracy kreuje
rowniez zagrozenie. Wazne staje sie nie tylko rozumienie, ale zrozumienie, ze finanse
publiczne sg zrédtem przemian, finansuja przemiany, ale i ponosza koszty zwigzane
z edukacjg, dostosowaniem i przemianami miedzysektorowymi. Europa i Swiat
potrzebuja nowej strategii, narzedzi, instrumentéw i ukierunkowanych funduszy
pozwalajacych przenies¢ w nowoczesny, zasobooszczedny i konkurencyjny wymiar
poszczegolne gospodarki. Te dziatania inicjujg rzady poszczegélnych paristw, orga-
nizacje miedzynarodowe, ale nie sposdb je zaczac bez oszacowania ryzyka ESG oraz
wsparcia finansowego pochodzacego z budzetéw publicznych.
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4. Rola zréownowazonych finanséw publicznych
w redukowaniu skutkow ryzyka ESG

Dwa istotne aspekty warte rozwazania podczas dyskusji nad wptywem zréwnowazo-
nych finanséw publicznych na redukowanie skutkéw ryzyka ESG dotycza ograniczania
ryzyka srodowiskowego oraz (jak pokazuja biezace doswiadczenia ptynace z pandemii)
ryzyka zdrowotnego. Ryzyko srodowiskowe zwigzane ze zmianami klimatu byto
gtéwnym przedmiotem zainteresowan tuz przed wybuchem pandemii Covid-19 (m.in.
Konferencja Narodéw Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu, Paryz 2015) natomiast
obecnie znaczaco wzrosta takze rola ryzyka zdrowotnego. Wsrdd gtéwnych negatyw-
nych skutkdw ryzyka ESG, w tym srodowiskowego i spofecznego wymienia sie takie
jego konsekwencje jak*9°:

* wptyw na ekosystemy i krajobrazy przejawiajacy sie poprzez zanieczy-
szczenie wod gruntowych, laséw, rzek, mérz i oceandéw, wylesianie;

* globalne zanieczyszczenie i zmiana klimatu;

* zanieczyszczenia tzw. lokalne dotyczace zanieczyszczenia powietrza, wéd,
gleby na danym obszarze;

* nadmierna eksploatacja i marnotrawstwo zasobdw naturalnych;

* depopulacja fauny i flory;

* utarta bioréznorodnosci ekosystemaow;

* wptyw na spotecznosci m.in. migracje, wysiedlenia, bezrobocie;

* naduzycia w zakresie praw cztowieka m.in. przemoc, handel ludzmi, praca
nieletnich, nieprzestrzeganie prawa pracy, praca pod przymusem lub praca
niewolnicza;

* szeroko rozumiana dyskryminacja;

* wykluczenie;

* korupcja, tapéwki;

* przestepstwa podatkowe, optymalizacja podatkowa, unikanie opodatko-
wania;

* nieuczciwa konkurencja;

* wprowadzajgca w btad komunikacja m.in. greenwashing.

Kazdy z potencjalnych, wymienionych skutkéw kreowanych przez ryzyko ESG
moze byc skutecznie redukowany poprzez odpowiednio dobrane instrumentarium
zréwnowazonych finanséw publicznych (tabela 7.7). W sferze ograniczania skutkéw
ryzyka srodowiskowego dominujaca role petnig w tym zakresie instrumenty, ktdre
s jednoczesnie zaliczane do grupy ekonomicznych instrumentéw polityki ekolo-
gicznej*o":

290 5, Glossner: ESG Incidents and Shareholder Value, February 17, 2021, s. 37. Available at
SSRN: https://ssrn.com/abstract=3004689 or http://dx.doi.org/10.2139/s5rn.3004689
A. Wasiuta: Ekonomiczne instrumenty polityki ekologicznej w kontekscie zarzqdzania
Srodowiskowego. [w] Wspétdziatanie systemu zarzgdzania i inzynierii produkcji. Teoria
i praktyka. Red. T. Noch, J. Saczuk, Wydawnictwo Gdariskiej Szkoty Wyzszej, Gdarisk
2015, s. 231.
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Tabela 7.7. Instrumenty zréwnowazonych finanséw publicznych a redukowanie nastepstw
ryzyka ESG

Rodzaj ryzyka Instrumentarium

Srodowiskowe | Podatki i optaty $rodowiskowe, subwencje, dotacje, ubezpieczenia

Spoteczne Mikrofinanse, dotacje, subwencje, obligacje

Zarzadcze Kontrola, audyt, monitorowanie, ewaluacja

Zrédto: opracowanie wiasne.

* ekopodatki i ekooptaty (optaty za emisje/odprowadzanie sciekéw, optaty za
korzystanie ze srodowiska, optaty ustugowe, optaty administracyjne, optaty
produktowe, optaty koncesyjne);

* subwencje (dotacje i pozyczki, zwolnienia i ulgi podatkowe, preferencyjne
zasady kredytowania);

* bodZce finansowe wspierajace egzekucje prawa (kary pieniezne, zaliczanie
kar, odszkodowan i odsetek od tych kar do wydatkéw zwiekszajacych
podstawe opodatkowania podatkiem dochodowym);

* ubezpieczenia ekologiczne (przymusowe i dobrowolne).

J.Sleszyriski wskazuje, ze , podatkiem Srodowiskowym jest podatek, zidentyfikowany jako
podatek w ramach metodyki ESA’9s5, ktdrego podstawg jest jednostka fizyczna oddziatywania
o0 udowodnionym, negatywnym wptywie na srodowisko”>°2. Zgodnie z metodyka Eurostatu
wyrdznia sie nastepujace typy podatkdw srodowiskowych??3: podatki od energii (energy
taxes), podatki od transportu (transport taxes), podatki od zasobéw naturalnych (resources
taxes), podatki od zanieczyszczen (pollution taxes). W 2019 r. paristwa Unii Europejskiej
(UE) zgromadzity 330,6 mld euro dochodéw pochodzacych z podatkdw Srodowiskowych.
Warto$¢ ta stanowi 2,4% PKB Wspdlnoty i 5,9% catkowitych dochodéw budzetowych UE
z podatkéw i sktadek na ubezpieczenia spoteczne. Gros podatkéw Srodowiskowych
stanowig podatki energetyczne (w 2019 r. — 77,9%). Podatki transportowe stanowig
18,9%, a podatki od zanieczyszczen i zasobow s3 znaczaco nizsze — 3,2%°°4 W UE
stosunek dochodéw z podatkéw na ochrone Srodowiska do PKB wahat sie w 2019 r. od
1,4% (Irlandia) do 3,9% (Grecja). Podatki energetyczne stanowity ponad potowe
dochodéw z podatkéw Srodowiskowych we wszystkich panstwach cztonkowskich UE
W 2019 r., i stanowity zarazem najwieksze zrédto podatkéw srodowiskowych w Czechach,
Rumunii, Luksemburgu, Estonii i na Litwie (ponad 90% catkowitych dochoddéw
podatkowych). Podatki transportowe byty drugim co do wielkosci Zrodtem dochoddéw
w grupie podatkéw $rodowiskowych we wszystkich pafstwach cztonkowskich UE

292 | Sleszyriski: Podatki srodowiskowe i podziat na grupy podatkéw wedhig metodyki EURO-
STATU. OPTIMUM. Studia Ekonomiczne NR 3 (69) 2014, s. 55.

293 |bidem.

294 https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php/Environmental__tax_ -
statistics#Environmental__taxes_in_ the_ EUdostep:28.04.2021.
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z wyjatkiem Estonii i Litwy. Udziat podatkéw transportowych w catosci byt szczegdlnie
wysoki w Danii, Irlandii i na Malcie®®>. Podatki Srodowiskowe s3 istotnym elementem
oddziatywania wkomponowanym w osiaganie celéw tzw. Europejskiego Zielonego tadu
m.in. uzyskania neutralnosci klimatycznej do 2050 r. Dotyczy to m.in. zmian w zakresie
europejskiej dyrektywy w sprawie podatku energetycznego?°®. Obok podatkéw
w poszczegdlnych paristwach funkcjonuje szereg optat Srodowiskowych, a wéréd nich?97:

* optaty o charakterze emisyjnym, za wprowadzanie zanieczyszczen do
Srodowiska (optaty za emisje do powietrza, optaty za zrzut $ciekdw, optaty
za sktadowanie odpaddw, optaty za hatas);

* optaty produktowe;

* optaty uzytkownikéw: optaty za ustugi zwigzane z ochrona Srodowiska,
optaty za korzystanie z zasobdw i ustug srodowiska, optaty za dostep do
Srodowiska;

* optaty administracyjne;

* optaty karne.

W ostatnim okresie dyskutuje sie o nowych formach optat m.in. o tzw. opfacie od
plastiku. Zamierzenia znaczacej redukcji wykorzystania plastiku sprzeniewierzyfa
jednak pandemia Covid-19, ktdra spowodowata efekt odwrotny mianowicie jego
wykorzystanie na szeroka skale, zdecydowanie szersza, niz przed wystgpieniem
licznych zachorowar na SARS-CoV2. Waznym instrumentem w redukowaniu skutkéw
ryzyka ESG sg ubezpieczenia, cho¢ funkcjonuja one gtownie jako produkty komercyjne
oferowane gospodarstwom domowym i przedsiebiorcom przez towarzystwa ubezpie-
czeniowe. W kontekscie zréwnowazonych finanséw publicznych wspomnie¢ mozna
o obowigzkowych ubezpieczeniach spotecznych niwelujacych skutki wykluczenia
determinowane np. niezdolno$cig do pracy wynikajacg z choroby lub niepetnospraw-
nosci. Obok podatkéw i optat istotnym Zzrédtem finansowania ochrony srodowiska
i przeciwdziatania skutkom ryzyka srodowiskowego jest formuta funduszy celowych.
Fundusze celowe funkcjonujg na poziomie Unii Europejskiej ale takze w poszczegdlnych
panstwach cztonkowskich. Rola funduszy jest koncentrowanie srodkéw pochodzacych
z kar i opfat za korzystanie ze srodowiska oraz ich alokowanie w tzw. cele
$rodowiskowe. W Polsce sg to odpowiednio Narodowy (NFOSIGW) i Wojewddzkie
Fundusze Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej (WFOSIGW) oraz Fundusz Le$ny?92,
Podstawg dla dziatalnosci NFOSIGW oraz WFOSIGW jest ustawa z dnia 27 kwietnia
2001 r. Prawo ochrony srodowiska®?®. Fundusz lesny dziata w oparciu o przepisy
ustawy o lasach z dnia 28 wrzesnia 1991 r3°°, Istotnym instrumentem niwelujgcym

295 |bidem.

296 https://www.taxjournal.com/articles/european-commission-s-tax-policy-2019-to-
-2024-what-can-we-expect(dostep:28.04.2020)

297 D. Burzynska: Ekopodatki podstawg reform systemu podatkowego. Acta Universitatis

Lodziensis Folia Oeconomica 208, £6dZ 2008, s. 28-29.

D. Miskiewicz: Finansowanie ochrony srodowiska a koncepcja zielonej bankowosci. [w] Sfera

finansowa wobec wyzwari zréwnowazonego rozwoju. Red. K. Raczkowski, M. Zioto,

CeDeWu, Warszawa 2017, s. 137-157.

299 Dz.U. 2020 poz. 1219.

390 Dz.U.2020.0.1463.
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skutki ryzyka Srodowiskowego lub dziatajgcym prewencyjnie sa programy unijne
zapewniajace finansowanie celowe dla dziatan redukujacych lub zapobiegajacych
skutkom ryzyka ESG. Zrédtem finansowania tych programéw sg gtéwnie Europejski
Fundusz Spoteczny (EFS) oraz Europejski Fundusz Rozwoju Regionalnego (EFRR). W tym
miejscu warto wskazac takze na czasowe wsparcie, jakie jest udzielane paristwom
cztonkowskim poprzez finansowanie z Funduszu Spdéjnosci. W okresie pandemii
powotano szereg instrumentéw finansowych i programéw wsparcia majacych tagodzic
spoteczno-gospodarcze konsekwencje ryzyka zdrowotnego determinowanego pande-
mig. Szacuje sie, ze Unia Europejska wydatkowata dotychczas 11,14% swojego PKB
w ramach pakietow stymulujgcych majacych przeciwdziata¢ skutkom Covid-193°".
Niezaleznie od programéw pomocowych funkcjonujacych podczas pandemii ryzyko
spofeczne ogranicza sie poprzez instrumenty dostepne w ramach mikrofinansowania.
Mikrofinanse definiuje sie jako podstawowe ustugi finansowe, ktére oferowane s3g
mikroprzedsiebiorcom i osobom wykluczonym spotecznie lub zagrozonym tym
wykluczeniem (np. osoby o niskich dochodach)3°2. Mikrofinanse dajg zatem szanse
na odwrdcenie negatywnego nastepstwa ryzyka spotecznego jakim jest wykluczenie
spoteczne i umozliwiajg tzw. proces inkluzji czyli wigczenia spotecznego. Mikrofinanse
obejmuja m.in. mikropozyczki, mikrokredyty, mikrooszczednosci, mikroubezpieczenia
i inne produkty finansowe jak np. leasing®°3. Mikrofinanse pozostaja w gestii
oddziatywania zaréwno sektora publicznego, sektora prywatnego jak i NGOs. W szcze-
gdlnosci do kategorii instytucji mikrofinansowych w kontekscie zréwnowazonych
finanséw publicznych wyréznia sie publiczne instytucje mikrofinansowe. W Polsce
gtéwna role w sferze koordynacji i organizacji mikrofinansowania petni Bank Gospo-
darstwa Krajowego. Warto zwréci¢ uwage na dwie inicjatywy wpisujace sie w koncepcje
mikrofinansowania: JEREMIE (Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises)
oraz JASMINE (Joint Action to Support Microfinance Institutions), a takze warto podkreslic
role funduszy pozyczkowych dziatajacych od lat 90. XX. w Polsce3°%. Na koniec nalezy
zaznaczy¢ role odpowiedzialnych inwestycji publicznych i wydatkéw budzetowych
z nimi zwigzanych lub szerzej tzw. inwestycji publicznych ,majacych wptyw” na sfere
spoteczng i na srodowisko naturalne. Ten rodzaj inwestycji i ich realizacja wspierane jest
poprzez proces zielonych (lub szerzej zréwnowazonych) zaméwien publicznych
pozwalajacych okresli¢ wagi dla czynnikdw niefinansowych istotnych przy wyborze
wykonawcy. Inwestycje tego rodzaju pozwalaja na realizacje przedsiewzie¢ przyjaznych
Srodowisku oraz prospotecznych. Nie jest to jedyna forma wsparcia, w zakresie
np. transformacji energetycznej w kierunku odnawialnych Zrédet energii, czy
termomodernizacji budynkéw waznym elementem sg odliczenia i ulgi podatkowe, czy

30T https://www.statista.com/statistics/1107572/covid-19-value-g20-stimulus-
-packages-share-gdp/(dostep: 30.04.2021)

392 From exclusion to inclusion through microfinance critical issues, 2008 www.findvga-
teway.org (dostep: 30.04.2021)

393 ). Ktobukowska: Mikrofinanse w Europie. Oeconomia Copernicana 2013 Nr 2, s. 137.

394 AAlinska, 1.Czepirska: Polityka publiczna wobec sektora mikrofinanséw — analiza stanu
i kierunki zmian. Kwartalnik Kolegium Ekonomiczno-Spotecznego Studia i Prace / Szkota
Gtéwna Handlowa, Warszawa 2018, nr 3, s. 209-211.
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systemy doptat w przypadku pozyskiwania finansowania ze zrédet zewnetrznych lub
wspotfinansowanie (dopfaty) do inwestycji w formie dotacji (przyktad dofinansowania
,oczek wodnych”)3°5. Zréwnowazone finanse publiczne oferujg szerokie spektrum
instrumentéw bezposrednich i posrednich pozwalajgcych na redukowanie negatywnego
wptywu ryzyka ESG. Instrumenty te oferowane sg zaréwno na poziomie krajowym, ale
wsparcie funkcjonuje takze na poziomie Wspdlnoty Europejskiej. W zakresie ryzyka
Srodowiskowego wywieranie postaw prosrodowiskowych oraz wptyw na decyzje
przyjazne Srodowisku podejmowane przez uczestnikéw rynku zapewnia sie poprzez
podatki Srodowiskowe oraz system optat, dodatkowo wydatkuje sie $rodki z budzetéw
publicznych géwnie w formie dotacji na finansowanie wydatkdéw wspomagajacych
przedsiewziecia prosrodowiskowe. W zakresie oddziatywania na skutki ryzyka spotecz-
nego wykorzystuje sie mikrofinansowanie, finansowanie w formie obligacji spotecz-
nych, czy np. koronaobligacji a takze bezposrednie wydatkowanie z budzetu w postaci
dotacji ma dziatania wspomagajace inkluzje spoteczna. W kontekscie ryzyka zarzad-
czego sprawdzaja sie instrumenty monitorujagco-kontrolne oraz audyt i ewaluacja.

Podsumowanie

W opracowaniu przedstawiono zmiane paradygmatu finanséw publicznych w gospo-
darce, implikujgcego zmiany w publicznym systemie finansowym. Z dominujacego
spojrzenia na finanse publiczne z perspektywy budzetu i jego stabilnosci, skupiajac sie
jedynie na roli sektora publicznego jako dostarczyciela ddbr i ustug publicznych
gromadzacego dochody, podejmujacego interwencje publiczng, wykazano na koniecz-
nos¢ uwzglednienia alternatywnego spojrzenia na finanse publiczne. Celem jest
wskazanie nowego kierunku finanséw, ktéry juz pojawia sie w Europie i potwierdzenie
go wieloma inicjatywami podejmowanymi na arenie miedzynarodowe;.

Finanse dostosowuja sie do nowego trendu zazieleniania gospodarki. Co wywotuje
przejscie (ewolucje a czasami rewolucje) z istniejgcego modelu gospodarki na model
oparty na zwiekszonej odpowiedzialnosci spotecznej i Srodowiskowej. W tym zakresie
postrzega sie szczegdlng role instytucji publicznych, w szczegélnosci rzadu, ktdry
bedzie wspiera¢, jak i oddziatywa¢ za pomoca prawa, instrumentéw i narzedzi na
kierunkowe zmiany w warunkach gospodarowania, ale i w systemie finansowym.
W nowym modelu akcentowano takie elementy, jak: gospodarka o obiegu zamknie-
tym, niskoemisyjnos¢, efektywne gospodarowanie zasobami, czyste technologie,
odpowiedzialna konsumpcja, sprawiedliwos¢ spoteczna i rownos¢ (zaréwno miedzy-
pokoleniowa, jak i wewnatrzpokoleniowa). Zmienia sie nie tylko postrzeganie finanséw
jako takich. Wraz z wypracowaniem nowego paradygmatu finansow opartego na
sustainability, uwzgledniajacego ryzyka ESG, pojawia sie nowe podejscie do finanséw
publicznych. Jest ono zorientowane na cel i na misje wspierajagca wzrost odpowie-

395 https://biznes.wprost.pl/gospodarka/10431549/oczko-wodne-plus-powraca-w-
-ramach-programu-moja-woda-100-mlin-zl.html/(dostep: 30.04.2021)
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dzialnosci spotecznej i Srodowiskowej. Ponadto jest ono zorientowane na wartos¢
zwigzang z realizacja celdéw SDG’s, co jest przeciwienstwem tradycyjnej roli finanséw.
Finanse publiczne zawsze byty instrumentem decyzji politycznych, a w nowym
paradygmacie opierajg sie na spotecznej odpowiedzialnosci, poszanowaniu praw
cztowieka, odpowiedzialnym i dobrym ,rzadzeniu” sprawami publicznymi, a przede
wszystkim wspieraniu dziatad na rzecz poszanowania $rodowiska naturalnego.
W nowym paradygmacie finanséw publicznych oprdcz stabilnosci finansowej, zwraca
sie szczegdlng uwage na tradycyjne postrzeganie ryzyka, ale réwniez na ryzyko ESG.

Ryzyko czynnikéw niefinansowych z uwagi na swoje znaczenie systemowe
i rosnacy wptyw na sfere realng i finansowg wymaga kompleksowych rozwigzan
i znaczacych nakfaddw. Ze wzgledu na fakt, ze skutki tego rodzaju ryzyka maja bardzo
szeroki zasieg i skale oddziatywania i dotycza wszystkich uczestnikdw rynku, ich
redukowanie wymaga zaangazowania panstwa i srodkdw publicznych w celu
zapewnienia dziatan stabilizujgcych. Mechanizmy i instrumenty niwelowania nega-
tywnego oddziatywania ryzyka ESG funkcjonuja w ramach finanséw publicznych i sa
dostosowane do rodzaju ryzyka, ktére redukujg (ktéremu przeciwdziataja). Instru-
menty fiskalne jak podatki i optaty srodowiskowe pozwalaja na niwelowanie
negatywnego oddziatywania na $rodowisko, dodatkowo poprzez wydatkowanie
srodkéw publicznych na inwestycje w zakresie ochrony Srodowiska realizuje sie
istotne zamierzenia pozwalajgce m.in. na transformacje energetyczng w kierunku
energii odnawialnej czy zréwnowazong gospodarke wodng. W kontekscie ryzyka
spotecznego (w tym zdrowotnego) wykorzystuje sie koncepcje mikrofinansowania oraz
wydatkuje srodki publiczne na programy wsparcia i inwestycje wspomagajace proces
inkluzji spotecznej. Doswiadczenie pandemii Covid-19 pokazato, ze niezbedne jest
takze wsparcie doraznie o charakterze stabilizujgcym w postaci programow wsparcia
dla gospodarstw domowych i podmiotédw gospodarczych najbardziej dotknietych
skutkami ryzyka pandemii (m.in. tarcze finansowe).
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