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W celu unikniecia watpliwosci, angielska wersja dokumentu Wytyczne Oceny Zewnetrznej Obligacji Zielonych,
Spotecznych i Zrwnowazonego Rozwoju dostepna na stronie internetowej ICMA stanowi wersje oficjalng i
obowiazujaca. Ponizsze ttumaczenie zostato stworzone w celach informacyjnych.
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Wytyczne oceny zewnetrznej

Zasady dotyczgce Zielonych Obligacji (GBP), Zasady dotyczgce Obligacji Spotecznych (SBP) i Wytyczne dla
Obligacji zrownowazonego rozwoju (SBG) (tacznie ,Zasady”) zalecajg, aby w zwigzku z emisjg obligacji
zielonych, spotecznych lub zrownowazonego rozwoju, emitenci wyznaczyli instytucje(-e) dokonujaca(-e)
oceny zewnetrznej w celu potwierdzenia zgodnosci ich obligacji z czterema kluczowymi elementami Zasad.

Celem wytycznych oceny zewnetrznej jest rozpowszechnianie dobrych praktyk. Wytyczne oceny
zewnetrznej sg uzupetnieniem Zasad iinnych dokumentéw, takich jak: Assurance Framework for the
Climate Bond Standard - ramy zapewniania jakosci w zakresie obligacji klimatycznych; Guidelines for the
Conduct Assessment and Certification of Green Bonds (Interim) - tymczasowe wytyczne oceny i certyfikacji
zielonych obligacji wydane wspdlnie przez Ludowy Bank Chin i Chinska Komisje Regulacyjng ds. Papieréw
Wartosciowych; projekt unijnych norm dotyczacych zielonych obligacji opracowany przez grupe ekspertéw
wysokiego szczebla ds. zrGwnowazonego finansowania HLEG oraz standardy dotyczace zielonych obligacji
ASEAN. Wytyczne te to zbidr niewigzacych zalecen w zakresie standardéw zawodowych i etycznych dla
instytucji dokonujacych oceny zewnetrznej oraz w zakresie organizacji, tresci i jawnosci ich raportow.
Zostaty opracowane jako wspélne przedsiewziecie Komitetu Wykonawczego Zasad i grupy wiodacych
audytoréw zewnetrznych, przy wsparciu Sekretariatu ICMA.

Te niewigzgce Wytyczne s3 inicjatywa opartg na mechanizmach rynkowych. Majg na celu zapewnienie
informacji i przejrzystosci oceny zewnetrznej emitentom, gwarantom, inwestorom i innym podmiotom
zainteresowanym, oraz reprezentowanie zgodnego stanowiska wszystkich zainteresowanych stron.
Wytyczne bedg okresowo aktualizowane o informacje zwrotne od instytucji dokonujgcych oceny
zewnetrznej oraz o konsultacje miedzy cztonkami i obserwatorami Zasad.

Rodzaje oceny zewnetrznej

Istnieje kilka poziomow i rodzajéw oceny zewnetrznej dostepnych na rynku. Niezalezne oceny zewnetrzne
moga rozni¢ sie zakresem — mogg obejmowaé zielone obligacje, obligacje spoteczne i obligacje
zrbwnowazonego rozwoju; pojedynczg emisje zielonych obligacji, obligacji spotecznych i obligacji
zrbwnowazonego rozwoju; i/lub aktywa bazowe i/lub procedury. Ponizej przedstawiono ich ogdlng
klasyfikacje, przy czym niektére instytucje oferujg wiecej, niz jeden rodzaj oceny (oddzielnie lub facznie):

1. Niezalezna opinia zewnetrzna (tzw. second party opinion): Takg opinie moze wydac niezalezna
od emitenta instytucja posiadajgca wiedze specjalistyczng z zakresu ochrony $rodowiska/spraw
spotecznych/zréwnowazonego rozwoju. Instytucja ta powinna by¢ niezalezna od doradcy emitenta
w sprawach zielonych obligacji, obligacji spotecznych i obligacji zrwnowazonego rozwoju — w
przeciwnym razie zostang wdrozone odpowiednie procedury (np. bariery informacyjne) w celu
zapewnienia niezaleznosci opinii.

Niezalezna opinia zewnetrzna wigze sie zwykle z oceng zgodnosci z Zasadami. W szczegélnosci moze
obejmowaé ocene nadrzednych celéw, strategii, polityki i/lub proceséw emitenta w zakresie
ekologicznie i/lub spotecznie zréwnowazonego rozwoju oraz ocene ekologicznego i/lub spotecznego
charakteru projektow na ktdre majg zosta¢ wykorzystane srodki.

INTERNAL USE ONLY


https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/green-bond-principles-gbp/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/social-bond-principles-sbp/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/sustainability-bond-guidelines-sbg/
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/sustainability-bond-guidelines-sbg/

2. Weryfikacja: Emitent moze otrzymaé niezalezng weryfikacje w oparciu o okreslony zestaw
kryteriow, zwykle odnoszacych sie do proceséw biznesowych i/lub $rodowiska/spraw
spotecznych/zréwnowazonego rozwoju. Weryfikacja moze koncentrowad sie na zgodnosci
z wewnetrznymi lub zewnetrznymi standardami lub zatozeniami emitenta. Weryfikacjg mozna
takze nazwac ocene aktywéw bazowych pod wzgledem ich ekologicznego lub spotecznego
charakteru, ktéra uwzglednia takze kryteria zewnetrzne. Terminem tym mozna réwniez okresli¢
zapewnienie lub poswiadczenie dotyczace wewnetrznej metody $ledzenia przez emitenta
wykorzystania srodkéw, przydzielania srodkéow z zielonych obligacji, obligacji spotecznych
i obligacji zrownowazonego rozwoju, oswiadczenia o oddziatywaniu na $rodowisko i/lub
spoteczenstwo lub zgodnosci raportowania z Zasadami.

3. Certyfikacja: Emitent moze ubiegac sie o certyfikacje swoich zielonych obligacji, obligacji
spotecznych lub obligacji zréwnowazonego rozwoju w oparciu o uznane zewnetrzne standardy
oceny lub oznakowanie. Zgodnos$¢ z kryteriami obowigzujagcymi dla takich zewnetrznych
standardéw oceny lub oznakowania jest zwykle sprawdzana przez wykwalifikowane upowaznione
podmioty zewnetrzne, ktdre mogg weryfikowac zgodnosc¢ z kryteriami certyfikacji.

4. Scoring/Rating zielonych obligacji, obligacji spotecznych i obligacji zréwnowazonego rozwoju:
Emitent moze uzyskac scoring badz rating dla swoich zielonych obligacji, obligacji spotecznych
i obligacji zrownowazonego rozwoju lub ich kluczowej cechy (np. wykorzystanie srodkéw) od
wykwalifikowanych podmiotéw zewnetrznych, takich jak osrodki badawcze czy agencje ratingowe,
zgodnie z przyjetym modelem scoringowym/ratingowym. Wyniki mogg dotyczyé efektywnosci
Srodowiskowe;j i/lub spotecznej, procesu w odniesieniu do Zasad lub innego poziomu odniesienia,
np. scenariusza przewidujgcego wzrost temperatury o 2 stopnie Celsjusza. Taki scoring/rating rozni
sie  od ratingu kredytowego, ktéry moze odzwierciedlaé istotne zagrozenia dla
$rodowiska/spoteczenstwa/zrownowazonego rozwoju.

Wedtug Zasad ocena zewnetrzna moze byé czeSciowa (obejmowac jedynie niektére aspekty zielonych
obligacji, obligacji spotecznych i obligacji zréwnowazonego rozwoju danego emitenta), jak i catoSciowa
(obejmowac ocene zgodnosci ze wszystkimi czterema kluczowymi elementami Zasad). Zasady uwzgledniajg
fakt, ze termin, w ktérym zostanie przeprowadzona ocena zewnetrzna moze by¢ uzalezniony od charakteru
oceny, a publikacja oceny moze by¢ ograniczona przez kwestie poufnosci.

Standardy etyczne i zawodowe dla instytucji dokonujgcych oceny zewnetrznej

Zgodnie z powyzszymi definicjami, rézne rodzaje instytucji mogg stosowac réine oceny zewnetrzne.
Niektore rodzaje dziatalnosci tych instytucji sg wyraznie objete standardami i/lub regulacjami zawodowymi
(np. biura rachunkowe i podlegajgce nadzorowi agencje ratingowe), a inne nie . Wszystkie instytucje
dokonujace oceny zewnetrznej na wysokim poziomie powinny kierowac sie ponizszymi piecioma
podstawowymi zasadami etycznymi i zawodowymi:
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Niektére instytucje dokonujgce oceny zewnetrznej mogg juz podlega¢ obowigzujagcym standardom
zawodowym (np. zawodowi ksiegowi) i/lub systemom nadzoru (np. podlegajgce nadzorowi agencje
ratingowe), ktorych elementy uwzgledniajg juz wiele (o ile nie wszystkie) celéw niniejszych niewigzacych
Wytycznych. Niemniej jednak istnieje szereg standardéw zawodowych w zakresie ustug atestacyjnych oraz
branzowy kodeks postepowania, do ktdrego w stosownych przypadkach powinny stosowac sie instytucje
dokonujagce oceny zewnetrznej, swiadczgce ustugi na rzecz emitentéw zielonych obligacji, obligacji
spotecznych i obligacji zréwnowazonego rozwoju. Na przyktad instytucje dokonujace oceny zewnetrznej
powinny w szczegdlnosci rozwazy¢ Miedzynarodowy Kodeks Etyki Zawodowej Ksiegowych zwracajgc
szczegblng uwage na czes¢ 4B — Niezalezno$¢ w odniesieniu do ustug atestacyjnych innych niz badania
i przeglady; Standardy atestacji okreslone przez Amerykanski Instytut Biegtych Rewidentow; MSUA 3000
(zmieniony); Ustugi atestacyjne inne niz badania lub przeglady historycznych informacji finansowych;
Kodeks etyki zawodowych ksiegowych |ESBA, rozdziat 291 Niezalezno$¢ — inne zlecenia atestacyjne;
i Kodeks etyki zawodowej AICPA (Kodeks AICPA). Stosowana moze by¢ rdwniez norma ISO 9001 i 1SO 14065,
oraz certyfikacja Association for Responsible Investment Services (ARISE).

Organizacja i tres¢ ocen zewnetrznych

W zaleznosci od rodzaju oceny zewnetrznej zaleca sie, aby potwierdzata ona zgodnos¢ z czterema
kluczowymi elementami Zasad oraz aby formularz dostepny w Centrum Zasobdéw Zasad zostat
wypetniony jako standardowy element raportow.

Instytucje dokonujace oceny zewnetrznej zielonych obligacji, obligacji spotecznych i obligacji
zréwnowazonego rozwoju powinny:

1. Posiadaé¢ strukture organizacyjng, procedury pracy i inne systemy odpowiednie do
przeprowadzania oceny zewnetrznej.

2. Zatrudnia¢ odpowiedni personel posiadajgcy doswiadczenie i kwalifikacje niezbedne do
przeprowadzania oceny zewnetrzne;j.

3. W stosownych przypadkach ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu wykonywanego
zawodu / ubezpieczenia od odpowiedzialno$ci zawodowe].

Ocena zewnetrzna powinna obejmowac albo przynajmniej wskazywaé, gdzie mogg by¢ dostepne
nastepujace informacje:

1. Ogodlny opis celu, zakres przeprowadzanej oceny oraz referencje instytucji dokonujacej oceny
zewnetrzne;.

2. Oswiadczenie o niezaleznosci i polityce w zakresie konfliktu intereséw.

Definicje, podejscie analityczne, i/lub stosowane metody.

4. Whnioski lub wyniki raportu z przeprowadzonej oceny zewnetrznej, w tym wszelkie ograniczenia jej
dotyczace.

w

W zaleznosci od rodzaju przeprowadzanej oceny zewnetrznej (niezalezna opinia zewnetrzna, weryfikacja,
certyfikacja, scoring/rating obligacji spotecznych i obligacji zrownowazonego rozwoju) instytucje
dokonujace oceny zewnetrznej powinny:

1. Posiadac¢ wiedze specjalistyczng z zakresu zielonych obligacji i obligacji spotecznych.
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2. Ocenia¢ korzysci dla srodowiska i/lub korzysci spoteczne oraz oddziatywanie na srodowisko i/lub
spoteczenstwo, jakie majg zostac osiggniete dzieki projektom podlegajgcym kwalifikacji jako zielone
i/lub spoteczne i finansowanym przez zielone obligacje, obligacje spoteczne i obligacje
zrownowazonego rozwoju.

3. Potwierdzaé/ocenia¢ zgodnos¢ z czterema kluczowymi elementami Zasad.

4. W stosownych przypadkach oceniaé zidentyfikowane przez emitenta potencjalne zagrozenia
realizacji danych projektéw ekologicznych i spotecznych.

Upublicznianie ocen zewnetrznych

Zasady zalecajg upublicznianie ocen zewnetrznych na stronie internetowej emitenta obligacji i/lub za
posrednictwem wszelkich innych dostepnych kanatéw komunikacji, odpowiednio przed lub w czasie emisji
oraz udostepnienie formularza zewnetrznej oceny na stronie Centrum Zasobdéw Zasad®.

Wspotautorzy

Niniejsze wytyczne sg niewigzace i powstaty w ramach wspétpracy i konsultacji z czotowymi instytucjami
dokonujgcymi  oceny  zewnetrznej, ktérych  petna lista  znajduje sie na  stronie
https://www.icmagroup.org/green-social-and-sustainability-bonds/.

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

1 Na wniosek emitenta lub instytucji dokonujacej oceny zewnetrznej opinia moze zosta¢ usunieta z Centrum Zasobow

Zasad, jezeli zostanie uznana za nieaktualna.
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