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ZAHTJEVI EVROPSKE UNIJE ZA IZVJESTAVANJEM O ODRZIVOSTI

Rezime

Klimatske promjene predstavljaju dugoro¢ni rizik za finansijsku stabilnost i ekonomski rast. U
tom smislu neophodno je da kompanije sprovode mjere procjene, ublazavanja i adaptacije poslo-
vanja na klimatske promjene. Osnovni cilj, kako na mikro, tako i na makro nivou, jeste odrzivi
razvoj. Znacajnu ulogu u njegovoj realizaciji ima finansijski sektor koji, kroz zelene i odrzive fi-
nansije, podrzava proces tranzicije i prelazak kompanija na zelenu, odrzivu, ekoloski prihvatljivu
djelatnost.

Pri opredjeljivanju finansijskih sredstava od strane finansijskih institucija, zna¢ajnu ulogu ima
statistika, odnosno objelodanjivanje ta¢nih, pouzdanih, kvalitetnih, uporedivih podataka o odr-
zivosti. Uporedivost je moguca kroz uspostavljanje standarda i jasnih zahtjeva za objelodanjiva-
njem podataka i informacija vezanih za klimu i odrzivost, uklju¢uju¢i informacije o socijalnim i
ekoloskim aspektima projekta. Transparentnost informacija o uticaju kompanije na Zivotnu sre-
dinu i drustvo, kao i nacinu upravljanja organizacijom, sve vide dobija na znacaju i stice status
obaveznosti.
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Uvod

Globalni cilj je postizanje ekoloski odrzive ekonomije. Odrzivost znaci uciniti ekonomski prospe-
ritet dugotrajnim, drustveno inkluzivnijim i manje zavisnim od eksploatacije ogranicenih resur-
sa i prirodnog okruzenja (HLEG, 2018). Za postizanje odrzivosti, sprovode se aktivnosti na reali-
zaciji ciljeva odrzivog razvoja.

Predmet ovog istrazivanja zasnivace se na aktivnostima koje doprinose realizaciji cilja 13 - Ocu-
vanje klime, smanjenju negativnog uticaja klimatskih promjena na okruzenje (prirodni kapital),
ekonomiju (proizvedeni i finansijski kapital) i ¢ovjeka, odnosno, drustveni razvoj (ljudski kapi-
tal), kao osnovne stubove odrzivog razvoja.

Aktivnosti Evropske unije u oblasti klimatskih promjena definisane su Evropskim zelenim dogo-
vorom (EC, 2019a), planom za pretvaranje Evropske unije (u daljem tekstu: EU) u klimatski neu-
tralno, odrzivo, pravedno i prosperitetno drustvo, sa modernom, resursno efikasnom i konkuren-
tnom ekonomijom uz garantovanje da:

« do2050. godine nema neto emisija gasova sa efektom staklene baste;
o ekonomski rast ne zavisi od upotrebe resursa;

« nijedna osoba i regija nijesu zanemarene.

Evropski savjet je postavio izgradnju klimatski neutralne, zelene, pravedne i socijalne Evrope kao
jedan od Cetiri glavna prioriteta svog strateskog programa za period 2019-2024. godine (Europe-
an Council, 2019). Navedeno ¢e uticati na veliki broj privrednih sektora i industrija, dok ¢e efekti
klimatskih promjena na realni sektor posredno imati uticaj na finansijski sistem.

Evropski parlament je 2019. godine usvojio rezoluciju kojom je proglaseno klimatsko i ekolosko
vanredno stanje (European Parliament, 2019). Rezolucijom su pozvani svi subjekti (stanovnis-
tvo, svi sektori drustva i ekonomije) na hitnu, nau¢no zasnovanu akciju sa ciljem ogranicavanja
globalnog zagrijavanja, izbjegavanja gubitka biodiverziteta, a Evropska komisija je pozvana da
procijeni uticaj svih relevantnih zakonodavnih i budzetskih predloga na klimu i Zivotnu sredinu.

Cilj EU da postane klimatski neutralan prostor ugraden je u zakonodavstvo dono$enjem Evrop-
skog zakona o klimi (EC, 2021a). Ovim propisom cilj klimatske neutralnosti EU do 2050. godine
utvrden je kao obavezujudi, a kao obavezujuci utvrden je i cilj EU u pogledu neto domaceg sma-
njenja emisija gasova sa efektom staklene baste do 2030. godine
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Dosadasnja praksa, izrada potrebnih smjernica, preporuka, utvrdivanje principa i okvira integri-
sanja aktivnosti na smanjenju klimatskih rizika u aktivnosti nefinansijskih i finansijskih kompa-
nija, ukazuje na kolektivnu posvecenost klimatskim akcijama. Posvecenost je rezultat, prije sve-
ga, ¢injenice da klimatske promjene, na globalnom nivou, uti¢u na sve sektore ekonomije. Ciljevi
odrzivog razvoja u velikoj mjeri sinergijski su povezani jedni s drugima, a realizacija cilja 13.2
Integrisati mjere klimatskih promjena u nacionalne politike, strategije i planiranje ima najveci uti-
caj na ostale ciljeve (slika 1). Napredak u realizaciji ovog cilja vodi napretku u postizanju ostalih
ciljeva (Dzebo i Shawoo, 2023).

Slika 1 - Uticaj cilja 13.2 - Klimatska politika na ostale (pod) ciljeve odrzivog razvoja

Unutrasnji uticaj Spoljni uticaj

7.3 Energetska efikasnost

17.3 Finansiranje i razvojna pomoc¢
7.1 Pristup energetskim uslugama \
15.2, 15.3115.5 Ekosistem i biodiverzitet k‘
24 Proizvodnja hrane Iss————
7.2 Obnovljiva energija 7
8.4 Efikasnost resursa /
9.1194 OdrZiva infrastruktura
11.2 OdrZivi transport

M 1.5111.5 Otpornosti ranjivost
M 7.2 Obnovljiva energija
W 73 Energetska efikasnost

~M 1.2110.1 Siromastvo i nejednakost

~M 24 Proizvodnja hrane

~M 64161 Sigurnost vode

~H 6.6 14.2 Ekosistemi povezani sa vodom
“m 84Efikasnost resursa

“m 91194 OdrZiva infrastruktura

132
Klimatska politika

A\

W Snazno promovise
M Umjereno promovie

12.413.9 Otpad i zagadenje dlabo promovie “m 124139 0tpad i zagadenje
Slabo ogranicavajuci <@ 173 Finansiranie | razvoi .
Umjereno ogranicavajuci | 17.3 Finansiranje i razvojna pomoc

W Snazno ogranicavajudi 33 Zdravle  bolest

7.1 Pristup energetskim uslugama
10.2 Osnazivanje i ukljucivanje

11.2 OdrZivi transport

14.7 Ekonomija zasnovana na moru

8.1 Ekonomski rast
9.2 Urbanizacija i industrijalizacija

Izvor: Dzebo A, Shawoo Z. 2023. Sustainable Development Goal interactions through a climate
lens: a global analysis. SEI Report. Stockholm Environment Institute, str. 15

Znacajnu ulogu u postizanju odrZivog razvoja ima finansijski sektor, i to kroz odrzivo finansira-
nje.

Odrzivo finansiranje je postupak uzimanja u obzir ekoloskih i socijalnih aspekata pri odluka-
ma o ulaganju. Ekoloski aspekti se odnose na Zivotnu sredinu i s njom povezane rizike, odnosno
ublazavanje klimatskih promjena i prilagodavanje tim promjenama, a socijalni aspekti se mogu
odnositi na pitanja nejednakosti, inkluzije, radnih odnosa i ulaganja u ljudski kapital i zajednice
(EC, 2018b).

Evropsko nadzorno tijelo za bankarstvo (u daljem tekstu: EBA, engl. European Banking Autho-
rity) odrzivo finansiranje definiSe kao finansiranje koje doprinosi postizanju snaznog, odrzivog,
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uravnotezenog i inkluzivnog rasta, podrzavajuci direktno i indirektno okvir ciljeva odrzivog ra-
zvoja (EBA, 2019), a Evropska komisija, u svojim preporukama za olaksavanje finansiranja tranzi-
cije prema odrzivoj ekonomiji, odrzivo finansiranje definiSe kao finansiranje onoga $to je prihvat-
ljivo za okolinu ili je na putu da to postane nakon odredenog vremena (EC, 2023c).

Finansijski sektor, iako nema primarnu odgovornost, ni direktan kanal uticaja, ima vaznu ulogu
za ublazavanje klimatskih promjena i gubitka biodiverziteta. Njihova uloga se najprije ogleda u
doprinosu upravljanju klimatskim rizicima i usmjeravanju finansijskih ulaganja u ekoloski odr-
zive aktivnosti.

Akcionim planom o finansiranju odrzivog rasta (EC, 2018b), Evropska komisija je kao ciljeve po-
stavila:

1. preusmjeravanje tokova kapitala prema odrzivim ulaganjima,
2. upravljanje finansijskim rizicima koji proizlaze iz klimatskih promjena, iscrpljivanja resur-
sa, unistavanja okoline i socijalnih pitanja, i

3. podsticanje transparentnosti i dugoroc¢nosti u finansijskim i ekonomskim aktivnostima.
U ovim ciljevima istaknuta je uloga koju finansijski sektor ima u oblasti odrzivosti.

Polaze¢i od sve jaceg djelovanja klimatskih promjena na Zivotnu sredinu, ekonomiju i ovjeka, ja-
vila se potreba da, pored finansijskih pokazatelja, kompanije objelodane i nefinansijske informa-
cije o svom poslovanju. Na ovaj nacin se stice bolja slika o poslovanju kompanije, uticajima kojima
je izloZzena i uticajima koje ona ostvaruje na okruzenje. Finansijskim institucijama/investitorima
su ove informacije neophodne za procjenu odrzivosti ulaganja.

Nakon $to je Evropska komisija utvrdila tri indikatora odrzivosti za nefinansijske kompanije, EBA
je predlozila relevantne indikatore za bankarski sektor.

Centralne banke prate razvoj standarda u ovoj oblasti i sprovode znacajne aktivnosti koje dopri-
nose odrzivom razvoju svog poslovanja i poslovanja institucija koje nadgledaju, kao i ozelenjava-
nju finansijskog sistema.

Tako je bilo neslaganja oko uloge centralnih banaka i ostalih supervizora finansijskih institucija
u aktivnostima vezanim za klimatske rizike, zakljuceno je da je njihova uloga da, u okviru svojih
mandata i uz o¢uvanje nezavisnosti, skrecu paznju na ove rizike, prate ih i ocjenjuju otpornost
institucija na njih.

Cilj ove studije je da ukaze na znacaj i neophodnost objelodanjivanja nefinansijskih informacija i
informacija o odrzivosti, u skladu sa regulativom i standardima EU. Nakon perioda dobrovoljnog
izvjestavanja kompanija, od 2024. godine objelodanjivanje nefinansijskih informacija i njihova
revizija je obavezna. IzvjeStavanje o odrzivosti bice obavezno za kompanije i banke, u skladu sa
regulativom i standardima izvje$tavanja Evropske unije.

10
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Studija je podijeljena u cetiri dijela:

U prvom dijelu predstavljena je obaveza pripreme nefinansijskih izvjestaja za kompanije i izvje-
$taja o odrzivosti. Predstavljena je taksonomija EU, klasifikacija ekonomskih djelatnosti prema
odrzivosti sa aspekta zastite Zivotne sredine, sacinjena da olaksa proces procjene stepena odrzi-
vosti ulaganja u odredene djelatnosti. Uklju¢ivanjem koncepta odrzivosti u politike kompanije
olak$ava se prepoznavanje i upravljanje rizicima. Jedinstven prikaz informacija o odrzivosti omo-
gucen je objavljivanjem standarda izvje$tavanja o odrzivosti.

U drugom dijelu, posebna paznja posvecena je obavezi objelodanjivanja informacija o odrzivosti
za bankarski sektor. Bankarski sektor ima znacajnu ulogu u finansiranju tranzicije ka zelenoj i
odrzivoj ekonomiji, u skladu sa evropskim planom. Tranzicija nefinansijskih institucija zahtijeva
promjene i u bankarskom sektoru koji treba, takode, strateski da pristupi konceptu odrzivog ra-
zvoja. Pocev od 2024. godine, banke EU imaju obavezu pripreme izvjestaja o odrzivosti.

U tre¢em dijelu, predstavljeno je iskustvo odabranih centralnih banaka u rjesavanju izazova koje
nose pitanja klimatskih promjena i odrzivosti za bankarski sektor i njihovo poslovanje.

Cetvrti dio zakljucuje studiju.

1
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1. Zahtjevi za objelodanjivanjem nefinansijskih informacija

Rizik odrzivosti predstavlja ,,ekoloski, socijalni ili upravljacki dogadaj ili uslov koji bi, ako do nje-
ga dode, mogao uzrokovati negativan bitan ucinak na vrijednost ulaganja“, a odrzivo ulaganje je
»ulaganje u ekonomsku aktivnost kojom se doprinosi ostvarenju ekoloskih ciljeva... ili ulaganje u
ekonomsku aktivnost kojom se doprinosi ostvarenju socijalnih ciljeva... ili ulaganje u ljudski ka-
pital ili ekonomski ili socijalno ugrozene zajednice, pod uslovom da se takvim ulaganjima ne na-
nosi bitna $teta bilo kojem od tih ciljeva i da drustva u koja se ulaze slijede prakse dobrog uprav-
ljanja...“ (EC, 2019).

Za procjenu rizika odrzivosti, kao i svakog drugog rizika, neophodni su kvalitetni, sveobuhvatni
i uporedivi podaci.

Podsticanje preduzeca, posebno velikih i transnacionalnih kompanija, da usvoje odrzive prakse
i integri$u informacije o odrzivosti u svoj ciklus izvjeStavanja, jeste potcilj cilja odrzivog razvoja
12 - Odgovorna potro$nja i proizvodnja. Indikator za pracenje ovog potcilja je broj kompanija koje
objavljuju izvjestaje o odrzivosti.

Stru¢na grupa na visokom nivou za odrzive finansije (u daljem tekstu: HLEG, eng. High-Level
Expert Group on Sustainable Finance), koju je osnovala Evropska komisija 2016. godine, sa osnov-
nim zadatkom da donese sveobuhvatnu strategiju Evropske unije o odrzivom finansiranju, kao
jedan od prioriteta postavila je:

1. uspostavljanje taksonomije odrzivosti EU, i

2. unapredivanje objelodanjivanja podataka.

Pod unapredivanjem objelodanjivanja podataka podrazumijevala se implementacija preporuka
Radne grupe za finansijska objelodanjivanja vezana za klimu (u daljem tekstu: TCFD, eng. Task
Force on Climate-related Financial Disclosures). TCFD se smatra utemeljivacem principa izvjesta-
vanja u vezi sa klimom.

Osnovni elementi preporucenih finansijskih objelodanjivanja vezanih za klimu su:

- upravljanje organizacijom u vezi sa klimatskim rizicima i mogu¢nostima,

- strategija koja mjeri stvarni i potencijalni uticaj klimatskih rizika i mogu¢nosti na poslova-
nje, strategiju i finansijsko planiranje organizacije,

12
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- upravljanje rizikom koje obuhvata procese koje organizacija koristi za identifikaciju, pro-
cjenu i upravljanje klimatskim rizicima, i

- metodologija i ciljevi koji se koriste za procjenu i upravljanje relevantnim klimatskim rizi-
cima i mogucnostima.

Pored toga, definisano je da objelodanjivanja treba da predstavljaju relevantne informacije, a za-
tim da budu: konkretna i potpuna, jasna, uravnotezena i razumljiva, dosljedna tokom vremena,
uporediva, pouzdana, provjerljiva i objektivna i blagovremena (TCFD, 2017).

Navedeno predstavlja sedam osnovnih principa efikasnog objelodanjivanja informacija vezanih
za klimu.

Boks 1 - ESG koncept

Koncept koji obuhvata odgovore na pitanja o na¢inu uticaja kompanije na Zivotnu sredinu i drus-
tveno okruzenje, kao i o nac¢inu upravljanja, poznat je kao ESG (engl. Environment, Social, Gover-
nance).

U okviru ,,E“ komponente, prepoznaju se nacini uticaja na Zivotnu sredinu (klimatske promjene,
emisija ugljen-dioksida, ocuvanje resursa, zagadenje i otpad, zastita biodiverziteta), u okviru ,,S*
komponente nacini uticaja na drustveno okruzenje (ljudski resursi, radni uslovi, raznolikost i in-
kluzije, zdravlje i bezbjednost na radu, zastita podataka i privatnosti), dok komponenta ,,G* obu-
hvata upravljanje, politike i prakse kompanije (struktura organa upravljanja, kontrola i upravljanje
rizicima, eticki kodeks, korupcija, sukob interesa, kao i pitanja transparentnosti i izvjestavanja).

Ukljucivanje ESG komponenti u svoju poslovnu strategiju, kompanije olaksavaju prepoznavanje
i upravljanje rizicima, dok, s druge strane, ulagacima je znacajna informacija o tome da li kompa-
nija razmatra rizike odrzivosti i da li svoje politike i mjere bazira na ciljevima odrzivog razvoja.

Evropski parlament je prepoznao znacaj objavljivanja informacija o odrzivosti od strane kompa-
nija, prije svega, informacija o pitanjima Zivotne sredine i socijalnim pitanjima, kako bi se iden-
tifikovali rizici za odrzivost. S tim u vezi, nakon dono$enja direktive Evropske komisije (u daljem
tekstu: EK) kojom se definise sadrzaj i obaveza pripreme finansijskih izvjestaja od strane kompa-
nija, tzv. ra¢cunovodstvena direktiva (EC, 2013), ista je 2014. godine prosirena odredbama kojima
se defini$e obaveza pripreme nefinansijskih izvjestaja i konsolidovanog nefinansijskog izvjestaja
(EC, 2014, &. 1921 29a).

Predvideno je da velika preduzeca od javnog interesa (jedan od pokazatelja je prosje¢an broj za-
poslenih ve¢i od 500) u svoje izvjestaje ukljuce i nefinansijski izvjestaj. Nefinansijski izvjestaj

13
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treba da ukljuci informacije neophodne za ,,razumijevanje razvoja, poslovnih rezultata i polozaja
preduzeca, kao i uticaja njegovih aktivnosti koje se odnose barem na pitanja Zivotne sredine, so-
cijalna i kadrovska pitanja, postovanje ljudskih prava, borbu protiv korupcije i pitanja u vezi sa
podmicivanjem...“. Navedeno podrazumijeva, kako je navedeno u ¢lanu 19a ove odluke, pripre-
mu kratkog opisa poslovnog modela preduzeca, relevantnih politika preduzeca, rezultate sprove-
denih mjera, osnovne povezane rizike i klju¢ne nefinansijske pokazatelje. Na ovaj nadin, povecana
je transparentnost, kada su u pitanju ekoloski i drustveni aspekt poslovanja preduzeca.

U narednom periodu, pripremljene su smjernice za izvjestavanje o nefinansijskim informacijama
koje su prepoznate kao ,.klju¢ni element kojim se garantuju odrzive finansije* (EC, 2017). Rizici
kojima kompanija moze biti izloZena ukljucuje, pored rizika u npr. lancima snabdijevanja, i rizike
povezane sa kr§enjem ljudskih prava, prava zaposlenih, zastitom Zivotne sredine... Po§tovanjem
smjernica, odnosno objelodanjivanjem klju¢nih politika, mjera i drugih, ta¢nih i uporedivih in-
formacija, obezbjeduje se laksi pristup kompanije finansijskim institucijama. S druge strane, za
finansijske institucije upravo je bitna procjena rizika od strane kompanije, kako bi procijenila,
mjerila i upravljala rizicima kojima bi, eventualno, bila izloZena ulaze¢i u taj poslovni odnos.

Progirivanjem odredbi ove regulative i definisanjem dodatnih odredbi, Evropska komisija je 2020.
godine uspostavila okvir za olaksavanje odrzivih ulaganja (EC, 2020). Novom regulativom, po-
znatom kao taksonomija, utvrduju se kriterijumi za definisanje da li se ekonomska djelatnost
smatra odrzivom sa aspekta zastite Zivotne sredine, $to dalje sluzi za utvrdivanje stepena odrzi-
vosti finansijskih ulaganja u ove djelatnosti. Drugacije re¢eno, taksonomija predstavlja klasifika-
cioni sistem, odnosno listu ekoloski odrzivih ekonomskih aktivnosti (vise o taksonomiji u dijelu
1.1 Taksonomija ovog rada).

Kao ,kamen temeljac u istorijskoj transformaciji koja ¢e redefinisati odgovornosti i obaveze
preduzeca da postuju ljudska prava i Zivotnu sredinu" prepoznat je prijedlog direktive o duznoj
paznji (EC, 2022b) koja se odnosi i na kreditne institucije. Ovim prijedlogom se utvrduju pravila
o0 obavezama preduzeca u vezi sa stvarnim i potencijalnim negativnim efektima na ljudska prava
i okolinu (njihovog poslovanja i povezanih lica, lanca snabdijevanja...) i preduzeca trebaju duznu
paznju da integri$u u svoje korporativne politike i da imaju posebno politiku duzne paznje. U di-
jelu koji se odnosi na borbu protiv klimatskih promjena, navedena je obaveza preduzeca da do-
nesu plan kojim se utvrduje u kojoj mjeri klimatske promjene predstavljaju rizik za poslovanje i
eventualno ciljeve smanjenja emisija.

Isticemo da se predlog direktive odnosi i na velika preduzeca koja su osnovana u skladu sa zako-
nodavstvom trece zemlje i ispunjavaju jedan od uslova:

(a) ostvarila su neto promet veci od 150 miliona eura u EU, (b) ostvarila su neto promet veci od
40 miliona eura, ali ne veci od 150 miliona eura u EU, pod uslovom da je najmanje 50% njegovog
neto prometa u svijetu ostvareno u jednom ili vise prijedlogom direktive utvrdenih sektora.
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Na Konferenciji Ujedinjenih nacija o klimatskim promjenama odrzanoj novembra 2021. godine u
Glazgovu, iz Fondacije za medunarodne standarde finansijskog izvje$tavanja najavljeno je izdava-
nje standarda za objelodanjivanje odrzivosti kompanija.

U junu 2023. godine objavljen je medunarodni standard finansijskog izvjestavanja o odrzivosti S1
(MSFI S1). MSFI S1 se odnosi na opste zahtjeve za objavljivanje finansijskih informacija o odrzi-
vosti, a primjenjuje se od 1. januara 2024. godine. Takode, objavljen je i MSFI S2 koji se odnosi na
objavljivanja u vezi sa klimom. U pitanju su standardi izvjestavanja prema ESG kriterjjumima.

Istovremeno, Evropska komisija je 31. jula 2023. godine (EC, 2023a) usvojila Evropske standarde
izvjeStavanja o odrzivosti (u daljem tekstu: ESRS, eng. European Sustainability Reporting Stan-
dards). Za kompanije koje podlijezu direktivi o nefinansijskom izvjestavanju iz 2013, izvjeStavanje
po navedenim standardima obavezno je za finansijsku 2024. godinu.

Dvanaest je standarda, grupisanih u cetiri oblasti:

1) Opsti zahtjevi i informacije: ESRS 1 - Opsti zahtjevi, ESRS 2 - Opsta objelodanjivanja,
2) Informacije o zZivotnoj sredini: ESRS E1 - Klimatske promjene, ESRS E2 - Zagadenje, ESRS

E3 - Voda i morski resursi, ESRS E4 - Biodiverzitet i ekosistem, ESRS E5 — Upotreba resur-
sa i cirkularna ekonomija,

3) Informacije o socijalnim pitanjima: ESRS S1 - Zaposleni u kompaniji, ESRS S2 - Zaposleni
u lancu vrijednosti, ESRS S3 - Pogodene zajednice, ESRS S$4 - Potro$aci i krajnji korisnici, i

4) Informacije o upravljanju: ESRS G1 - Upravljanje (Poslovno ponasanje).

Standardi se zasnivaju na konceptu tzv. dvostruke materijalnosti, $to zna¢i da kompanije imaju,
s jedne strane, obavezu da izvjestavaju o na¢inu na koji ESG faktori uti¢u na njihove ekonomske
i finansijske aktivnosti tokom cijelog lanca vrijednosti (finansijska materijalnost, od spolja ka
unutra), ali i, sa druge strane, obavezu da izvje$avaju o nacinu na koji njihovo poslovanje utice na
okruzenje i ljude (ekoloska i socijalna materijalnost, od iznutra ka spolja).

U Crnoj Gori, Zakon o racunovodstvu je od 2021. godine u potpunosti usaglasen sa tzv. ra¢uno-
vodstvenom direktivnom Evropske komisije iz 2013. godine. Planirano je dodatno uskladivanje
sa relevantnom regulativom EU kojom je ra¢unovodstvena direktiva mijenjana i/ili dopunjavana.
Prema istom zakonu, pravna lica su obavezna da sastavljaju izvjestaje po Medunarodnim ra¢uno-
vodstvenim standardima i MSFI.

Kada su u pitanju kompanije iz Crne Gore ili bilo koje druge drzave van EU, propisano je da su
ESRS standardi obavezni za kompanije koje:
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Imaju najmanje jedno povezano pravno lice na teritoriji EU koje je ve¢ izvjestavalo u skladu
sa direktivom EU iz 2014. godine (EC, 2014), uklju¢ujuci velika pravna lica sa preko 500 za-
poslenih i koja se kotiraju na regulisanom EU trzistu, a obaveza izvjestavanja se odnosi na
2025, za finansijsku 2024. godinu,

Imaju najmanje jedno povezano pravno lice na teritoriji EU, koje se prema direktivi EU iz
2022. godine (EC, 2022), smatra velikim, odnosno ima najmanje 250 zaposlenih, imovinu
vecu od 20 miliona eura i promet ve¢i od 40 miliona eura, a obaveza izvjestavanja se odnosi
na 2026, za finansijsku 2025. godinu,

Imaju povezana pravna lica kategorije mala i srednja preduzeca koja su kotirana na regu-
lisanom EU trzistu, a obaveza izvje$tavanja se odnosi na 2027, za finansijsku 2026. godinu,
Imaju sjediste van EU, a ostvaruju promet ve¢i od 150 miliona eura na EU trzi$tu u po-
sliednje dvije finansijske godine i imaju najmanje jedno povezano lice koje je kotirano na
EU regulisanom trzistu ili imaju ogranak koji u EU ima promet veci od 40 miliona eura, a
obaveza izvjestavanja se odnosi na 2029, za finansijsku 2028. godinu.

Boks 2 - IzvjeStaj o odrzivosti i privredna drustva Crne Gore

U trecem kvartalu 2023. godine, Privredna komora Crne Gore, Institut sertifikovanih racuno-
voda Crne Gore, Ekonomski fakultet Podgorica i ,Eko fond” DOO sproveli su istrazivanje o Iz-
vjestaju o odrzivosti privrednih drustava u Crnoj Gori. Istrazivanje je obuhvatilo sva privredna
drustva, sa ciljem upoznavanja sa stepenom njihove informisanosti o Izvjestaju o odrzivosti (Fi-
lipovi¢, 2024).

Istrazivanje je pokazalo da je svega 14% ispitanih privrednih drustava upoznato sa (ra¢unovod-
stvenom) Direktivom 2014/95/EU, 29% djelimi¢no, a 57% nije upoznato sa ovom direktivom.

Svega 11% ispitanih privrednih drustava dobrovoljno sastavlja Izvjestaj o odrzivosti, 60% ne sa-
stavlja, a 29% nije upoznato sa ovim vidom izvjestavanja.

Kao problem u pripremi Izvjestaja o odrzivosti, 39% privrednih drustava vidi nedovoljno pozna-
vanje problematike nefinansijskog izvjestavanja, ukupno 52% kao problem vidi kompleksnu, od-
nosno nejasnu formu nefinansijskog izvjestaja.

Kada je u pitanju Direktiva iz 2022. godine (Direktiva 2022/2464), svega 8% privrednih drustava
je upoznato sa njom, 27% djelimi¢no, a 65% nije upoznato sa ovom direktivom.

Na pitanje da li su upoznati sa preliminarnom verzijom medunarodnih racunovodstvenih stan-
darda odrzivosti, 58% privrednih drustava odgovorilo je negativno, 35% da je djelimi¢no upozna-
to, a svega 7% je odgovorilo potvrdno.
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1.1. Taksonomija Evropske unije

Dvije od $est preporuka NGFS-a centralnim bankama i ostalim supervizorima institucija finan-
sijskog sektora su:

1. Postizanje snaznog i medunarodno dosljednog otkrivanja klime i Zivotne sredine i

2. Podrska razvoju taksonomije ekonomskih aktivnosti.

Druga preporuka precizira: ,,Potrebno je razviti taksonomiju ekonomskih aktivnosti koje doprinose
prelasku na zelenu i ekonomiju sa niskim emisijama ugljenika i aktivnosti koje su vise izloZene kli-
matskim rizicima i rizicima povezanim sa Zivotnom sredinom. Potrebno je ovu taksonomiju ucini-
ti javno dostupnom. Na ovaj nacin bi finansijske institucije lakse identifikovale i procjenjivale ove
rizike, lakse bi njima upravljale, kapital bi se usmjeravao na ulaganja u zelene aktivnosti i one sa
niskom emisijom ugljenika® (NGFS, 2019).

Kao $to je navedeno u prethodnom poglavlju ovog rada, Evropska komisija je 2020. godine uspo-
stavila okvir za olakSavanje odrzivih ulaganja, poznat kao taksonomija (EC, 2020). Taksonomi-
jom, kao sistemom klasifikacije odrzivih ekonomskih aktivnosti, utvrduju se kriterijumi za pro-
cjenu da li se ekonomska djelatnost smatra odrzivom sa aspekta zastite Zivotne sredine, Sto dalje
sluzi za utvrdivanje stepena odrzivosti finansijskih ulaganja u ove djelatnosti.

Prema c¢lanu 3 ove regulative djelatnost se smatra ekolosko odrzivom ukoliko:

A. doprinosi jednom od sljede¢ih ekoloskih ciljeva ili vise njih:
a. ublazavanje klimatskih promjena,
b. prilagodavanje klimatskim promjenama,
c. odrziva upotreba i zastita vodenih i morskih resursa,
d. prelazak na cirkularnu ekonomiju,
e. sprecavanje i kontrola zagadenja,
f. zastita i obnavljanje biodiverziteta i ekosistema,
B. ne Steti bitno nijednom od navedenih ciljeva;
C. sprovodi se u skladu sa minimalnim zastitnim mjerama! (ljudska prava, drustvena odgo-
vornost, radnicka prava, antikorupcijske procedure);

D. uskladena je sa kriterijumima tehnicke provjere koje je EK utvrdila ovom regulativom?,

" U skladu sa clanom 18 ove requlative , Minimalne zastitne mjere . . . jesu postupci koje sprovodi preduzece koje obavija ekonomsku djelatnost sa ciljem
osiguranja uskladenosti sa Smjernicama Organizacije za ekonomsku saradnju i razvoj za multinacionalna preduzeca i Vodecim nacelima Ujedinjenih
nacifa o poslovanju i ljudskim pravima, ukljucujuci nacela i prava iz osam temeljnih konvencija utvrdenih u Deklaraciji Medunarodne organizacije rada o
temeljnim nacelima i pravima na radu, kao i u Medunarodnoj povelji o ljudskim pravima."

2 Clanom 10. stav 3, clanom 11. stav 3, clanom 12. stav 2, ¢lanom 13. stav 2, clanom 14. stav 2. ili clanom 15. stav 2.
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Clan 8 regulative o taksonomiji utvrduje da sva preduzeca koja su podlozna direktivi o nefinan-
sijskom izvjestavanju objelodane u svojim nefinansijskim izvjestajima informacije o tome kako i
u kojoj mjeri su njihove aktivnosti povezane sa ekonomskim aktivnostima koje se kvalifikuju kao
ekoloski odrzive prema taksonomiji EU. Takode, definisano je da nefinansijska preduzeca objav-
ljuju podatke o ucescu:

e prometa,
« kapitalnih troskova i

o operativnih troskova

koji se odnose na aktivnosti usaglagene sa taksonomijom EU. Zahtijevani podaci predstavljaju in-
dikatore odrzivosti za nefinansijska preduzeca. Klju¢ni pokazatelj uspjesnosti za finansijska pre-
duzeca definisana su regulativom Evropske komisije iz 2021. godine (vise o klju¢nim pokazate-
liima za bankarski sektor u dijelu 2. Zahtjevi za objavijivanje nefinansijskih informacija za banke
ovog rada), uz istovremeni prikaz informacija koje trebaju objavljivati sva preduzeca, kao i meto-
dologije objavljivanja tih informacija (EC, 2021b).

Nakon navedene klasifikacije djelatnosti prema odrzivosti i utvrdivanja indikatora odrzivosti,
Evropska komisija je 2021. godine dodatno dopunila odluku o taksonomiji (EC, 2021c) utvrdiva-
njem:

- kriterijuma tehnicke provjere na osnovu kojih se odreduje pod kojim se uslovima smatra da
ekonomska djelatnost znatno doprinosi ublazavanju klimatskih promjena i nanosi li ta eko-
nomska djelatnost bitnu $tetu nekom drugom ekoloskom cilju.

Kriterijumi tehni¢ke provjere utvrdeni su za sljedece djelatnosti (i poddjelatnosti): Sumarstvo, za-
Stita i obnavljanje Zivotne sredine, preradivacka industrija, energetika, vodosnabdijevanje, ukla-
njanje otpadnih voda, upravljanje otpadom i sanacija okoline, prevoz, gradevinske djelatnosti i
poslovanje sa nekretninama, informacije i komunikacije, stru¢ne, nau¢ne i tehnicke djelatnosti.
Sadrzani su i genericki kriterijumi nenanoSenja bitne $tete prilagodavanju klimatskim promje-
nama, odrzivom kori$¢enju i zastiti vodnih i morskih resursa, spre¢avanju i kontroli upotrebe i
prisutnosti hemikalija, zastiti i obnavljanju biodiverziteta i ekosistema uz tehnicke specifikacije
za uredaje za vodu.

Aktivnosti koje doprinose ublazavanju klimatskih promjena mogu biti:

1) niskougljeni¢ne aktivnosti (ve¢ imaju niske emisije ugljen dioksida),

2) tranzicione aktivnosti (doprinose tranziciji ka ekonomiji sa neto-nultom emisijom do 2050.
godine),

3) omogucavajuce aktivnosti (druge aktivnosti koje pomazu smanjenju emisija).
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- kriterijuma tehnicke provjere na bazi kojih se odreduje pod kojim se uslovima smatra da eko-
nomska djelatnost znatno doprinosi prilagodavanju klimatskim promjenama i nanosi li ta
ekonomska djelatnost bitnu $tetu nekom drugom ekoloskom cilju. Kriterijumi tehnicke pro-
vjere utvrdeni su za sljedece djelatnosti (i poddjelatnosti): Sumarstvo, zastita i obnavljanje Zi-
votne sredine, preradivacka industrija, energetika, vodosnabdijevanje, uklanjanje otpadnih
voda, upravljanje otpadom i sanacija okoline, prevoz, gradevinske djelatnosti i poslovanje sa
nekretninama, informacije i komunikacije, stru¢ne, nau¢ne i tehnicke djelatnosti, finansij-
ske djelatnosti i djelatnosti osiguranja, obrazovanje, djelatnosti zdravstvene i socijalne zastite,
umjetnost, zabava i rekreacija.

Sadrzana je klasifikacija opasnosti koje donose klimatske promjene, kao i genericki kriterijumi
nenanosenja bitne Stete odrzivom kori$¢enju i zastiti vodenih i morskih resursa, sprecavanju i
kontroli upotrebe i prisutnosti hemikalija, zastiti i obnovljanju biodiverziteta i ekosistema.

Aktivnosti koje doprinose prilagodavanju na klimatske promjene mogu biti:

1. prilagodene aktivnosti (prilagodene na sve materijalne fizicke klimatske rizike identifiko-
vane za ekonomsku aktivnost) i

2. omogucavajuce aktivnosti (koje smanjuju materijalne fizicke klimatske rizike u drugim
ekonomskim aktivnostima i/ili adresiraju sistemske barijere za adaptaciju i koje su same
adaptirane na fizicke klimatske rizike).

Boks 3 — UsaglaSenost aktivnosti kompanije sa taksonomijom EU

Cetiri koraka koja kompanija treba da prode da bi provijerila da li je aktivnost usaglasena sa tak-
sonomijom EU su:

1. identifikovanje ,,prihvatljivih aktivnosti“(odgovor na pitanje da li je aktivnost prihvatljiva),
Ukoliko aktivnost nije Prihvatljiva, odbacuje se kao Neprihvatljiva.

Za Prihvatljivu aktivnost dalje:
2.vrsi se procjena da li aktivnosti ispunjavaju tehnicke kriterijume (pokrivaju li znacajan do-
prinos i ne nanose znacajnu Stetu,
3. provjerava se uskladenost sa minimalnim mjerama zastite (clan 18.1 regulative o taksono-
miji),

4. primjenjuju relevantna pravila izvjestavanja.

Ukoliko su odgovori na drugo i trece pitanje negativni, aktivnost se ocjenjuje kao Neuskladena
prihvatljiva aktivnost.
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U narednom periodu, postavljeno je pitanje relevantnosti izraza ,nefinansijske informacije“ i ri-
jeSeno je da ga treba promijeniti jer navodi na zaklju¢ak da takve informacije nemaju finansijsku
vaznost. Posebnom direktivom je utvrdeno da se koristi izraz ,informacije o odrzivosti“ (EC,
2022). Takode, u ovoj direktivi prosirena je obuhvatnost kreditnih institucija kao obveznika izvje-
$tavanja o odrzivosti (viSe o ovoj izmjeni u dijelu 2. Zahtjevi za objavljivanje nefinansijskih infor-
macija za banke ovog rada).

Boks 4 — Zahtjevi za izvjeStavanjem direktive EU o korporativhom
izvjeStavanju o odrzivosti

Navodenjem dijela zahtjeva za izvjestavanjem o odrzivosti kompanije u ovom boksu, Zeli se skre-
nuti paznja na obim i vrstu nefinansijskih informacija koje se zahtijevaju od nefinansijskih i fi-
nansijskih kompanija. Generalno, skrece se paznja na znacaj definisanja poslovnog modela, stra-
tegije, politike, ciljeva, mjera, dubinske analize, a sve za potrebe analize odrzivosti i utvrdivanja
glavnih rizika za kompaniju povezanih sa pitanjima odrzivosti.

Direktivom EK o korporativhom izvjestavanju o odrzivosti (EC, 2022) prosiren je obim obvezni-
ka izvjestavanja. Dok su prvo to bila velika preduzeca sa preko 500 prosjecno zaposlenih tokom
godine, sada su ovom obavezom izvjestavanja obuhvacena i srednja i mala preduzeca, znaci i sva
preduzeca koja imaju preko 10 i manje od 250 zaposlenih (mikropreduzeca (do 10 zaposlenih, po
ovom kriterijumu) su izuzeta od obaveze).

Istovremeno, prosiren je obim izvjestavanja. U izvjestaj menadzmentu potrebno je ukljuciti slje-
dece informacije:

1. Kratak opis poslovnog modela i strategije preduzeca, ukljucujuci:

- otpornost poslovnog modela i strategije preduzeca u odnosu na rizike povezane sa pitanji-
ma odrzivosti;

- prilike za preduzece povezane sa pitanjima odrzivosti;

- planove preduzeca, ukljucujuci mjere ... kojima se osigurava uskladenost njegovog poslov-
nog modela i strategije sa prelaskom na odrzivu ekonomiju i ... ciljem postizanja klimatske
neutralnosti do 2050. godine;

- nacin na koji poslovni model i strategija preduzeca uzima u obzir interese vlasnika predu-
zeca i uticaj preduzeca na pitanja odrzivosti;

- nacin sprovodenja strategije preduzeca s obzirom na pitanja odrzivosti;

2.0pis ciljeva (sa rokovima) koji su povezani sa pitanjima odrzZivosti ..., opis napretka koji je

preduzece postiglo u postizanju tih ciljeva, kao i izjavu o tome da li se ciljevi preduzeca, pove-
zani sa faktorima Zivotne sredine, baziraju na nau¢nim dokazima;

3.Opis uloge administrativnih, upravljackih i nadzornih tijela prema pitanju odrzivosti, i njiho-
vog stru¢nog znanja i vjestina;
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4.0pis politika preduzeca povezanih sa pitanjima odrzivosti;

5.Informacije o postojanju programa podsticaja za ¢lanove administrativnih, upravljackih i
nadzornih tijela povezanih sa pitanjima odrzivosti koji se nude;

6.0Opis:

- postupka dubinske analize koji je preduzece sprovelo po pitanju odrzivosti,

- stvarnih ili potencijalnih $tetnih uticaja povezanih sa sopstvenim poslovanjem preduzec¢a
i njegovim lancem vrijednosti, uklju¢ujuci njegove proizvode i usluge, poslovne odnose i
lanac snabdijevanja, mjera preduzetih za utvrdivanje i pracenje tih uticaja i drugih stetnih
uticaja koje preduzece mora utvrditi na osnovu drugih zahtjeva EU prema kojima preduze-
¢a trebaju sprovoditi postupak dubinske analize;

- opis svih mjera koje je preduzece preduzelo radi sprecavanja, ublazavanja, otklanjanja ili
okoncavanja stvarnih ili potencijalnih $tetnih ucinaka, kao i rezultata takvih mjera;

7. Opis glavnih rizika za preduzece povezanih sa pitanjima odrzivosti, ukljucujuci opis glavnih
zavisnosti preduzeca kada je rije¢ o tim pitanjima i na¢in njegovog upravljanja tim rizicima;
8. Pokazatelje relevantne za objave iz prethodnih tacaka.

Preduzeca izvjestavaju o postupku koji su sprovela radi utvrdivanja informacija koje su ukljucila
u izvjestaje menadZmentu.

Izvjestavanje u skladu sa ovom direktivom, obavezno je za kompanije koje podlijezu prethodnoj
direktivi o izvjestavanju pocevsi od fiskalne 2024. godine.

Ostale velike kompanije imaju obavezu izvjestavanja pocevsi od fiskalne 2025. godine, mala i
srednja javna preduzeca od fiskalne 2026. godine, a kompanije koje nemaju sjedniste u EU, a ima-
ju znacajne aktivnosti na trzistu EU trebaju da izvjestavaju pocevsi od fiskalne 2028. godine.

Evropska komisija je u junu 2023. godine objavila Priru¢nik za korisnike taksonomije EU (EC,
2023b), namijenjen velikim institucijama, odnosno institucijama koje su bile ili ¢e biti obveznici
zahtjeva EU za odrZivim izvje$tavanjem.
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Boks 5 - Ekonomska aktivnost koja bitno steti ekoloskim ciljevima

Prema clanu 17 regulative o taksonomiji (EC, 2020), ekonomska aktivnost bitno steti (ekoloskim
ciljevima):

- ublazavanju klimatskih promjena, ako ta djelatnost dovodi do bitnih emisija gasova sa efek-
tom staklene baste;

- prilagodavanju klimatskim promjenama, ako ta djelatnost dovodi do povecanog stetnog utica-
ja trenutne klime i oc¢ekivane buduce klime na samu tu djelatnost ili na ljude, prirodu ili imo-
vinu;

- odrzivoj upotrebi i zastiti vodenih i morskih resursa, ako je ta djelatnost $tetna: za dobro stanje
ili dobar ekoloski potencijal vodnih ,tijela“, medu ostalim povrsinskih i podzemnih voda, ili
za dobro stanje okoline morskih voda;

- cirkularnoj ekonomiji, ukljuc¢ujudi sprecavanje nastanka otpada i recikliranje, ako: ta djelat-
nost dovodi do znatne neefikasnosti u upotrebi materijala ili u direktnoj ili indirektnoj upo-
trebi prirodnih resursa ili ta djelatnost dovodi do znatnog povecanja stvaranja, spaljivanja ili
odlaganja otpada ili dugoro¢no odlaganje otpada moze uzrokovati bitnu i dugoro¢nu stetu za
okolinu;

- sprecavanju i kontroli zagadenja, ako ta djelatnost dovodi do znatnog povecanja emisija zaga-
denja uvazduh, vodu ili zemlju u poredenju sa stanjem prije pocetka obavljanja te djelatnosti;
ili

- zastiti i obnovljanju biodiverziteta ili ekosistema, ako je ta djelatnost: u znatnoj mjeri stetna za
dobro stanje i otpornost ekosistema ili $tetna za stanje ocuvanosti stanista i vrsta, ukljuc¢ujuci
one od interesa za EU.

Iz dokumenta Vlade Crne Gore (2022), zaklju¢ujemo da su navedena velika preduzeéa upoznata
sa zahtjevima EU vezano za taksonomiju.

Navodimo primjer Rudnika uglja AD Pljevlja koji za cilj ima diversifikaciju djelatnosti eksploatacije
uglja, kao posljedicu prilagodavanja napustanju uglja u proizvodniji elektricne energije 2035. godi-
ne i procesu energetske tranzicije. U tom pravcu, dati su predlozi investicija i navedeno je da ¢e se
tokom njihove implementacije postovati princip ,,ne ¢ini znacajnu $tetu (DNSH)“ definisan u Re-
gulativi 2020/852 (Regulativa o taksonomiji). Uz to, navedene su i sljedece direktive EU cije prace-
nje je znacajno za predlozene investicije: Direktiva o energetskim performansama zgrada (2010/31/
EU), Direktiva o energetskoj efikasnosti (2012/27/EU), Sprovedbena Odluka Evropske komisije
(EU) 2013/163 o utvrdivanju zakljucaka o najboljim raspolozivim tehnikama u skladu s Direkti-
vom 2010/75/EU o industrijskim emisijama za proizvodnju cementa, kreca i magnezijum oksida,
Direktiva (2009/33/EC) o promociji istih i energetski efikasnih vozila za drumski transport.

Takode, Institut za fizikalnu medicinu, rehabilitaciju i reumatologiju dr Simo Milosevi¢ AD Igalo
navodi da ce se pri ocjeni planiranih investicija voditi principom “ne ¢ini znacajnu $tetu (DNSH)”.
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Veoma je znacajno ali nije jednostavno pracenje regulative o taksonomiji EU i klasifikovanje dje-
latnosti prema uticaju na postizanje ekoloskih ciljeva. Njena primjena znacajna je za preduzeca
koja su usmjerena na finansijske institucije u cilju obezbjedenja sredstava za proces prilagoda-
vanja i ublazavanja klimatskih promjena. Svakako, znacajna je za finansijske institucije, koje na
osnovu procjene preduzeca ulaze u aranzman odrzivog finansiranja.

Crna Gora sprovodi aktivnosti na planu postizanja ciljeva odrzivog razvoja. Takode, usaglasava
regulativu sa regulativom EU, kroz proces pristupanja Crne Gore Evropskoj uniji.

Regulativa o taksonomiji samo je jedna od regulatornih zahtjeva koji se odnose na odrzive finan-
sije (Boks 6).

Konkretno, regulativa koja se odnosi na nefinansijsko izvjeStavanje iz 2013. godine (racunovodstve-
na direktiva) transponovana je u Zakon o racunovodstvu iz 2021. godine. Kako je ranije navedeno,
planirano je uskladivanje sa direktivnom EK iz 2014. godine (EC, 2014) i 2022. godine (EC, 2022).

Od direktiva/regulativi koje se odnose na finansijski sektor, prema raspolozivom pregledu, in-
stitucija primarno nadlezna za njeno transponovanje u domacu regulativu je Komisija za trziste
kapitala i to za regulativu koja se odnosi na taksonomiju i Regulativu o objavama povezanim sa
odrzivo$¢u u sektoru finansijskih usluga.

Boks 6 - Regulativa EU - odrzive finansije (izvod)

1. Direktiva 2013/34/EU o godi$njim finansijskim izvjestajima, konsolidovanim finansijskim
izvjestajima ... - racunovodstvena direktiva

2. Direktiva 2014/95/EU - izmjena Direktive 2013/34/EU (racunovodstvene direktive) u po-
gledu objavljivanja nefinansijskih informacija ...

3. Regulativa 2019/2088 o objavljivanjima povezanim sa odrzivoscu u sektoru finansijskih
usluga

4. Regulativa 2020/852 o uspostavljanju okvira za olaksavanje odrzivih ulaganja - taksono-
mija

5. Regulativa 2021/1119 o uspostavljanju okvira za postizanje klimatske neutralnosti ...Za-
kon o klimi

6. Regulativa 2021/2178 o dopuni regulative o taksonomiji utvrdivanjem sadrzaja i prikaza
informacija o ekolosko odrzivim ekonomskim djelatnostima koje objavljuju preduzeca na
koja se primjenjuje ¢lan 19.a ili ¢lan 29.a Direktive 2013/34/EU i utvrdivanjem metodolo-
gije obaveznog objavljivanja informacija

7. Regulativa 2021/2139 o dopuni regulative o taksonomiji utvrdivanjem kriterijuma tehnicke
provjere na osnovu kojih se odreduje pod kojim se uslovima smatra da ekonomska djelat-
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nost znatno doprinosi ublazavanju klimatskih promjena ili prilagodavanju klimatskim pro-
mjenama i nanosi li ta ekonomska djelatnost bitnu stetu nekom drugom ekoloskom cilju

8. Direktiva 2022/2464 o izmjeni ... Direktive 2013/34/EU (racunovodstvene direktive) u
pogledu korporativnog izvjestavanja o odrzivosti

9. Regulativa 2022/1288 o dopuni Regulative 2019/2088 u pogledu regulatornih tehnickih
standarda kojima se blize odreduju sadrzaj i prikaz informacija o nacelu ,,ne nanosi bitnu
$tetu’, sadrzaj, metodologije i prikaz informacija o pokazateljima odrzivosti i Stetnim ucin-
cima na odrzivost i sadrzaj i prikaz informacija o promovisanju ekoloskih ili socijalnih obi-
ljezja i ciljeva odrzivih ulaganja u predugovornoj dokumentaciji, na internet stranama i u
periodi¢nim izvjestajima

10. Regulativa 2023/363 o izmjeni i dopuni regulatornih tehnickih standarda utvrdenih u
Regulativi(EU) 2022/1288 u pogledu sadrzaja i prikaza informacija povezanih sa objavlji-
vanjima u predugovornoj dokumentaciji i periodi¢nim izvjestajima za finansijske proizvo-
de kojima se ulaze u ekoloski odrzive ekonomske djelatnosti

11. Regulativa 2023/2772 o dopuni Direktive 2013/34 (racunovodstvene direktive) u pogledu
standarda izvjestavanja o odrZivosti.

Kako je navedeno u samim regulativama EU, u cijelosti su obavezujuce i direktno su primjenljive
u zemljama ¢lanicama.

Dvije zemlje ¢lanice EU, Hrvatska i Slovenija, donijele su zakon o sprovodenju regulative EU o
objelodanjivanju u vezi sa odrzivo$c¢u u sektoru finansijskih usluga.

U Sloveniji je, od februara 2023. godine, u primjeni uredba o sprovodenju regulative EU o obje-
lodanjivanju u vezi sa odrzivo$¢u u sektoru finansijskih usluga®, koju je donijela Vlada Slovenije
(Vlada Republike Slovenije, 2023). Prema uredbi, nadlezna tijela za sprovodenje uredbe EU kao i
ove uredbe Vlade Slovenije su Agencija za trziste hartija od vrijednosti i Agencija za nadzor osi-
guranja.

Agencija za trziste hartija od vrijednosti nadlezna je za sprovodenje uredbi u dijelu koji se odnosi
na:

- investiciona drustva i kreditne institucije koje upravljaju portfolijima ili pruzaju investicione
savjete;

- drustva za upravljanje i investicione fondove kojima oni upravljaju;

- investicione fondove kojima upravljaju menadzeri alternativnih investicionih fondova.

3 Prenos requlative EU o taksonomiji i requlative objavijivanjima povezanim sa odiZivoscu u sektoru finansijskih usluga.
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Agencija za nadzor osiguranja nadlezna je za sprovodenje uredbi u dijelu koji se odnosi na:

- drustva za osiguranje i reosiguranje, i

- upravljanje penzionim fondovima formiranih kao pokrice i grupe pokrica, a to su penziona
drustva ili osiguravajuca drustva.

U Hrvatskoj je, od jula 2021. godine, na snazi zakon o sprovodenju uredbe EU o objelodanjivanju
u vezi sa odrzivo$¢u u sektoru finansijskih usluga i uredbe o taksonomiji (Hrvatski sabor, 2021).
Prema ovom zakonu, nadlezno tijelo za sprovodenje zakona je Hrvatska agencija za nadzor finan-
sijskih usluga.

Boks 7 — Zakonska rjeSenja sprovodenja uredbi Evropke unije u
Hrvatskoj

- Zakon o sprovodenju uredbi Evropske unije iz oblasti platnog prometa

- Zakon o sprovodenju Uredbe (EU) 2019/2088 o objavama povezanim sa odrzivoscu u sekto-
ru finansijskih usluga i Uredbe (EU) 2020/852 o uspostavljanju okvira za olaksavanje odrzi-
vih ulaganja i izmjeni Uredbe (EU) 2019/2088

- Zakon o sprovodenju Uredbe (EU) 2020/1503 o evropskim pruzaocima usluga zajednickog
finansiranja

- Zakon o sprovodenju Uredbe (EU) 2016/1011 o indeksima koji se upotrebljavaju kao referen-
tne vrijednosti u finansijskim instrumentima i finansijskim ugovorima ili za mjerenje uspjes-
nosti investicionih fondova i o izmjeni direktiva 2008/48/EZ i 2014/17/EU i Uredbe (EU) br.
596/2014

- Zakon o sprovodenju Uredbe (EU) 2017/2402 o utvrdivanju opsteg okvira za sekjuritizaciju i
o uspostavljanju specificnog okvira za jednostavnu, transparentnu i standardizovanu sekjuri-
tizaciju

Zakoni o sprovodenju uredbi EU (bez navodenja izmjena i dopuna) raspolozivi na web strani
HNB-a https://www.hnb.hr/regulativa-propisi
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2. Zahtjevi za objelodanjivanjem nefinansijskih informacija
za banke

U uredbi EK iz 2019. godine (EK, 2019), istice se uloga supervizora finansijskih institucija i kroz
preambulu (30) daje se predlog za njihovo djelovanje. Navodi se da bi od evropskih nadzornih
tijela (EBA, EIOPA, ESMA) trebalo zahtijevati da izrade standarde sadrzaja, metodologije i pri-
kaza informacija u vezi sa pokazateljima o odrzivosti u podrucju klime i drugih $tetnih uc¢inaka
povezanih sa ekologijom, sa socijalnim pitanjima i pitanjima u vezi sa zaposlenima, postovanjem
ljudskih prava, borbom protiv korupcije i podmicivanja, kao i da odrede pojedinosti o prikazu i
sadrzaju informacija o promovisanju ekoloskih ili socijalnih obiljezja i ciljeva odrzivih ulaganja
koje treba objaviti u predugovornim dokumentima, godisnjim izvje$tajima i na internet stranica-
ma ucesnika na finansijskim trziStima.

Istovremeno, u¢esnici na finansijskim trzistima bi trebalo, transparentno, u svojim politikama da
utvrde nacin na koji ¢e pratiti rizike odrzivosti koji bi mogli da imaju negativan uticaj na povracaj
ulozZenih sredstava.

Istom odlukom, pri definisanju finansijskih savjetnika kao ucesnika na finansijskom trzistu, pre-
poznate su kreditne institucije, ali kao institucije koje pruzaju usluge investicionog savjetovanja.

Naredne godine, u septembru 2020. godine, EK je pozvala nadzorna tijela finansijskog trzista EU
da se izjasne o pokazateljima koji bi bili adekvatni za banke, osiguravaju¢a drustva i druge uce-
snike na finansijskim trzi$tima, u kontekstu taksonomije EU.

Konkretno, vezano za bankarski sektor, EBA je primila tri pitanja:

- Koje informacije banke i investicione firme kao obveznici nefinansijskog izvjestavanja tre-
ba da objelodane o tome da li su njihove finansijske ili $ire komercijalne aktivnosti u skladu
sa ekonomskim aktivnostima koje su identifikovane kao ekologki odrzive u taksonomiji
EU...? Koje finansijske ili komercijalne aktivnosti treba ukljuciti/iskljuciti?

- Ako se promet (prihodi), operativni troskovi i kapitalni troskovi ne smatraju odgovarajuéim,
koji alternativni indikatori bi postigli istu svrhu? Sta bi trebalo da sadrzi brojilac i imenilac
za odredeni indikator za banke i investicione firme?

- Da li bi se koeficijent zelene imovine mogao prilagoditi tako da ukljuci objelodanjivanja u
vezi sa taksonomijom?
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EBA je u svom odgovoru (EBA, 2021) obrazlozila razloge zasto tri pokazatelja definisana za nefi-
nansijske institucije nijesu adekvatna za institucije iz njene nadleznosti:

- Pokazatelj koji se odnosi na prihode nije relevantan zbog raznolikosti klijjenata koje banke
finansiraju, razli¢itih izvora prihoda na koje se oslanjaju i strukture njihovog racuna dobiti
i gubitka.

- Glavni izvor emisija gasova sa efektom staklene baste kreditnih institucija su emisije treceg
nivoa (Scope 3), emisije koje poticu od klijenata banke, a ne direktno od same banke (Scope
1) ili indirektno (Scope2), emisije koje su povezane sa potro$njom kupljene elektri¢ne ener-
gije, toplote ili pare.

Kako ustanovljeni pokazatelji za nefinansijske institucije nijesu adekvatni za banke, EBA je Evrop-
skoj komisiji preporucila alternativni pokazatelj — koeficijent zelene imovine.

Koeficijent zelene imovine (u daljem tekstu: GAR, engl. Green Asset Ratio) je klju¢ni pokazatel;j
za pracenje ekoloske odrzivosti aktivnosti finansijskih institucija. Kroz ovaj pokazatelj, banke ¢e
objelodaniti obim aktivnosti finansiranja (krediti i avansi, duznicke i vlasnicke HOV) povezanih
sa ekonomskim aktivnostima koje su uskladene sa taksonomijom EU. Uskladenost sa taksonomi-
jom EU podrazumijeva uskladenost sa ciljevima odrzivog razvoja.

GAR treba da obuhvati izloZenosti banke prema svim sektorima (finansijskim i nefinansijskim
kompanijama, ukljucujuci mala i srednja preduzeca, domacinstva i lokalne vlade/opstine) i in-
strumentima: dati krediti i avansi, duznicke i vlasnicke HOV i oduzete nekretnine kori§¢ene kao
sredstvo obezbjedenja. U ovoj fazi nije ukljuc¢ena izloZzenost prema centralnoj vladi i centralnim
bankama®.

Preporuka EBA-e je da kreditne institucije EU objelodane GAR za izloZenosti prema klijentima
EU, kao i dodatni GAR koji ¢e pokriti kreditnu i vlasnicku izloZenosti prema klijentima (iz sektora
obuhvacenih taksonomijom) van EU, uz kori$¢enje najboljih dostupnih podataka o ovim izloze-
nostima.

U obrac¢un GAR-a ne ulazi trgovacki portfolio (imovina namijenjena za trgovanje), zbog drugacije
namjene portfolija, ali preporuka je da banke trebaju posebno da objelodane informacije o odrzi-

vosti, strukturi, trendovima i ogranicenjima, kao i o investicionoj politici trgovacke knjige.

Takode, EBA preporucuje da kreditne institucije objelodane:

" Evropska komisifa je duzna da do 30. juna 2024. preispita primjenu ovoq clana Requlative u dijelu koji se odnosi na centralne viade i centralne banke (EC,
20200).
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- ucesce finansijskih garancija vezanih za izlozenosti uskladene sa taksonomijom,

- uce$ce imovine kojom upravlja za kompanije kojima daje garanciju i kompanije u koje inve-
stira, a koje podlijezu obavezama objelodanjivanja podataka i povezane su sa ekonomskim
aktivnostima uskladenim sa taksonomijom EU,

- ucedce prihoda od naknada i provizija od usluga koje nijesu kreditiranje i upravljanje imo-
vinom, a odnose se na nefinansijske kompanije koje podlijezu obavezi objelodanjivanja po-
dataka i povezane sa ekonomskim aktivnostima uskladenim sa taksonomijom EU.

EBA je istovremeno predlozila prelazni period do decembra 2022. godine za objavljivanje GAR-a
za ukupne kredite kada je klijent u obavezi izvje$tavanja prema relevantnoj direktivi, a do juna
2024. godine za ostale klijente.

Boks 8 — Preporuke EBA vezano za upravljanje i superviziju
ESG rizika

EBA je u Izvjestaju o upravljanju i superviziji ESG rizika za kreditne institucije i investicione firme
(EBA,2021a) dala niz preporuka u nekoliko oblasti:

Preporuka 1

Inkorporirati ESG faktore i razmatranja u analizu poslovnog modela i procjenu odrzivosti i odr-
zivosti poslovnog modela.

Potrebno je inkorporirati ESG rizike u poslovne strategije i procese institucija, kako bi se obez-
bijedila otpornost njihovih poslovnih modela u kratkom, srednjem i dugom roku. U tom cilju,
potrebno je produziti vremenski horizont za stratesko planiranje na najmanje 10 godina (u ne-
dostatku kvantitativnih prognoza za vise od pet godina, sprovoditi kvalitativne analize). U proces
planiranja ukljucivati niz razli¢itih ekoloskih i drustvenih scenarija.

Preporuka 2

Inkorporirati ESG rizike u svoje okvire upravljanja rizicima:

- Identifikovati nedostatke u vezi sa podacima i metodologijama i preduzamati korektivne
mjere,

- Prikupljati neophodne informacije i podatke o ESG rizicima povezanim sa drugim ugovor-
nim stranama u fazi odobravanja kredita; pracenje i azuriranje informacija tokom Zivotnog
ciklusa transakcije,

- Upravljati ESG rizicima kao pokretacima finansijskih rizika u okviru trenutnih okvira za
upravljanje rizikom, u skladu sa sklonos¢u ka ovom riziku.
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Preporuka 3

Inkorporirati ESG rizike u svoje unutrasnje aranzmane upravljanja kroz:

- Uspostavljanje jasne radne procedure i raspodjele zadataka i uloga u vezi sa ESG rizicima,
kako bi se obezbijedilo uklju¢ivanje ESG rizika u poslovnu strategiju, poslovne procese i
upravljanje rizicima,

- Uspostavljanje funkcije interne revizije na nacin da je u stanju da ukljuci rizike ESG-a u svoj
pregled efektivnosti i adekvatnosti aranZmana, procesa i mehanizama unutrasnjeg upravlja-
nja,

- Jacanje svijesti i strucnosti kadra za identifikovanje, procjenu i upravljanje ESG rizicima na
svim nivoima institucije, kao i

- Podsticanje ponasanja zaposlenih u skladu sa ESG pristupom.

Potrebno je da se postepeno razvijaju metodologije i pristupi za testiranje otpornosti institucija
na dugoro¢ne negativne uticaje faktora Zivotne sredine, drustva i upravljanja. Pocetni cilj ovog
testiranja treba da bude procjena dugoro¢ne otpornosti poslovnih modela institucija i podrska
postavljanju strateskih ciljeva i/ili ogranicenja vezanih za ESG rizik.

Nakon dobijenog odgovora od nadzornih tijela, odlukom iz 2021. godine (EC, 2021b) ¢lan 8 odlu-
ke o taksonomiji je dopunjen utvrdivanjem klju¢nih pokazatelja uspjesnosti za finansijska predu-
zeca. Clan 4 nove uredbe precizira (u prilozima) informacije koje su kreditne institucije duzne da
objavljuju, kao i tabelarni obrazac za prikaz informacija.

U Prilogu V uredbe, navedeno je da banke objavljuju agregatni GAR, kao i GAR za stanje kredi-
ta, duznickih HOV i ulaganja u kapital, kao i tok novog kreditiranja, zavisno od ekoloskog cilja i
druge ugovorne strane (nefinansijske institucije, finansijske institucije, stanovnistvo, javne insti-
tucije).

Pored GAR-a, finansijske institucije objavljuju klju¢ne pokazatelje uspjesnosti:

- zavanbilansne izloZenosti prema djelatnostima uskladenim sa taksonomijom i to: 1) finan-
sijske garancije za kredite i avanse i druge duznicke instrumente preduze¢ima i 2) imovinu
pod upravljanjem,

- zanaknade i provizije,

- zaportfelj za trgovanje.

Brojilac GAR-a obuhvata: kredite i avanse, duzni¢ke HOV, vlasnicke instrumente i preuzete ko-
laterale, finansiranje ekonomskih djelatnosti uskladenih sa taksonomijom na osnovu klju¢nih
pokazatelja uspjesnosti (prihoda i kapitalnih rashoda), dok se iz brojioca isklju¢uje finansijska
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imovina koja se drzi radi trgovanja, medubankarski zajmovi na zahtjev, izloZenosti prema predu-
ze¢ima koja ne podlijezu obavezi objavljivanja nefinansijskih informacija u skladu sa racunovod-
stvenom direktivom,

Imenilac GAR-a obuhvata ukupne kredite i avanse, ukupne duznicke HOV, ukupne vlasnicke in-
strumente i ukupne preuzete kolaterale, kao i svu ostalu obuhvacenu bilansnu aktivu (osim izlo-
Zenosti prema centralnim vladama, centralnim bankama i nadnacionalnim izdavaocima).

Klju¢ne pokazatelje uspje$nosti, ukljucujuci sve propratne informacije, banke su duzne da objav-
ljuju od 1. januara 2024. godine.

Direktiva EK iz 2021. godine (EC, 2021) u prilogu VI sadrzi Obrazac za kljucne pokazatelje uspjes-
nosti kreditnih institucija, sa detaljnim prikazom obaveza kreditnih institucija za izvjeStavanjem.

Slika 2 - Proces izracunavanja indikatora GAR

Ukupna aktiva

Pokrivena aktiva (imovina) = aktiva u okviru GAR imenioca
bilansna aktiva, iskljucujuci izloZzenost prema centralnim vladama, centralnim bankama i
nadnacionalnim izdavaocima

Aktiva (imovina) u okviru GAR brojioca
Kao imovina u okviru GAR imenioca, uz dodatno iskljucenje izloZzenosti prema preduzecima koja nemaju obavezu
objelodanjivanja nefinansijskih podataka, derivata, medubankarskih kredita na zahtjev,
gotovine i ostale aktive (goodwill, robaiisl.)

Nepodobna = nije ukljucena u Podobna = ukljucena u
regulativu EK (EC, 2021¢) requlativu EK (EC, 2021c)

Doprinosi odrZivosti

Ne nanosi bitnu Stetu

minimalnih zastitnih
mjera

+

[ ]

GAR = Aktiva u skladena sa taksonomijom / ukupna pokrivena aktiva

+

Izvor: UNEPFI. 2022. Practical Approaches to Applying the EU Taxonomy to Bank Lending. str. 46
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EBA je dodatno istakla znacaj postojanja jedinstvene, usagladene definicije zelenih kredita u EU,
posebno imajuci u vidu da definicija zelenog kredita zasnovana isklju¢ivo na taksonomiji EU is-
kljucuje veliki obim kredita koje kreditne institucije u svojim bilansima identifikuju kao zelene
(EBA, 2023).

Pocetkom 2024. godine, Evropska bankarska federacija je iznijela stav da se GAR ne moze i ne tre-
ba smatrati pokazateljem napretka u ispunjavanju obaveza institucija u pogledu odrzivosti. lako
je znacajan sa aspekta vece transparentnosti, ne ispunjava svoj cilj, a to je da prikaze ukupan do-
prinos banaka ekoloskim i klimatskim ciljevima. Ovo prije svega, jer se izloZenost prema malim
i srednjim preduzec¢ima ili klijentima iz EU ¢ije aktivnosti nijesu obuhvacene taksonomijom ne
isklju¢uju istovremeno i iz brojioca i iz imenilaca pri obracunu, $to umanjuje vrijednost GAR-a.
Podsjecamo da ne podlijezu sva preduzeca obavezi izvjeStavanja o nefinansijskim informacijama
i informacijama o odrzivosti (99% malih i srednjih preduzeca u Evropi), i samim tim ne ulaze u
obracun GAR-a, ¢ak i ako su u skladu sa taksonomijom EU.

GAR ne obuhvata sve aktivnosti koje banke sprovode u finansiranju tranzicije i o¢ekivanja su da
¢e Evropska komisija ponovo procijeniti sastav GAR-a u junu 2024. godine (EBE, 2024).

U regulatornom dijelu, u narednom periodu, u direktivi o korporativnoj odrzivosti iz 2022. godi-
ne (EC, 2022), u jednom dijelu je izmijenjena i tzv. racunovodstvena direktiva. U ovoj direktivi je
primijeceno da bi kreditne institucije i drustva za osiguranje koja nijesu duzna postupati u skladu
sa tzv. racunovodstvenom direktivom trebalo da podlijezu zahtjevima za izvje$tavanjem o odrzi-
vosti ako ispunjavaju odredene kriterijume velicine.

Takode, ovom direktivom je primijenjena definicija za kreditne institucije u skladu sa direktivom
o bonitetnim zahtjevima za kreditne institucije i investiciona drustva po kojoj ,,kreditna institu-
cija“ znaci drustvo ¢ija je djelatnost primanje depozita ili ostalih povratnih sredstava od javnosti,
kao i odobravanje kredita za sopstveni racun. Ovim je prosiren obuhvat kreditnih institucija kao
obveznika izvjestavanja.
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2.1. Objelodanjivanje pokazatelja za banke

ECB

ECB je pocetkom 2023. godine objavila prvu seriju statistickih pokazatelja povezanih sa klimom,
koji obuhvataju tri oblasti:

1) Eksperimentalni pokazatelji o odrZivom finansiranju - omogucavaju pregled duznickih instru-
menata u Eurozoni, oznacenih kao ,,zeleni”, ,,socijalni”, ,,odrzivi” ili ,,povezani sa odrzivoséu.

Dobijeni podaci su pokazali da se broj odrzivih i zelenih obveznica, emitovanih i onih koje se drze
u bilansima (grafikon 1 i 2), vi$e nego udvostrucio u posljednje dvije godine.

Grafikon 1 - Emitovane odrZive duznicke hartije od vrijednosti u Eurozoni (Lijeva skala:
neizmireni iznos, nominalna vrijednost, u milijardama eura; Desna skala: %)

1.600 8

1.200+

800+

400+

0 -0
FAE IV VIVIVIEEXEXEXIET DIV VEVIVIEEEXEXEXIE T 1V Y VEVIVIEX XXX
2021. 2022. 2023.

B \/ezane sa odrzivo3cu Socijalne = Uces¢e u ukupnoj emisiji

mm Odrzive B /clene

Izvor: ECB, dostupno na https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/sustainability-indicators/
data/html/ecb.climate indicators sustainable finance.hr.html# Data access

Ukoliko se obim emitovanja zelenih duznickih hartija od vrijednosti posmatra po zemljama Eu-
rozone, na prvom mjestu je Njemacka, a zatim Francuska i Holandija. Francuska je na prvom
mjestu kada se posmatra obim drzanja zelenih duznickih hartija od vrijednosti, a slijede Njemac-
ka, Luksemburg i Holandija.
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Grafikon 2 - Drzanje odrZivih duznickih hartija od vrijednosti u Eurozoni (Lijeva skala:
neizmireni iznos, nominalna vrijednost, u milijardama eura; Desna skala: %)
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mmm Odrzive B Zeclene

Izvor: ECB, dostupno na https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/sustainability-indicators/
data/html/ecb.climate indicators sustainable finance.hr.html# Data access

Sektorska podjela pokazuje da sektor monetarnih finansijskih insitucija ima najvece ucesce u
emitovanju zelenih duznickih hartija od vrijednosti (grafikon 3), dok grafikon 4 pokazuje da ra-
ste uceSc¢e banaka u drzanju zelenih duznickih HOV.

Grafikon 3 - Emisija zelenih duznickih HOV u Eurozoni, sektorska podjela
(neizmireni iznos, nominalna vrijednost, u milijardama eura)

300
W X|12022. W XII2023.
250+
200+
1504
100+
50+
Monetarne finansijske Vlada Nefinansijske Ostale finansijske
institucije korporacije institucije

Izvor: ECB, dostupno na https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/sustainability-indicators/
data/html/ecb.climate indicators sustainable finance.hr.html# Data access
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Grafikon 4 - Drzanje zelenih duznickih HOV u Eurozoni, sektorska podjela
(neizmireni iznos, nominalna vrijednost, u milijardama eura)
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300
200
0- -. -_—_—_

Ostale finansijske ~ Osiquravajuce ~ Centralnabanka ~ Monetarne Vlada Domacinstva  Nefinansijske
institucije korporacijei finansijske korporaa
penzioni fondovi institucije

Izvor: ECB, dostupno na https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_statistics/sustainability-indicators/
data/html/ecb.climate indicators sustainable finance.hr.html# Data access

2) Analiticki pokazatelji o emisijama uglienika koje finansiraju finansijske institucije - pruzaju in-
formacije o intenzitetu emisija ugljenika portfolija vrijednosnih HOV i kreditnih portfolija finan-
sijskih institucija, kao i o izlozenosti finansijskog sektora prema drugim ugovornim stranama ¢iji
poslovni modeli proizvode velike emisije ugljenika.

Dobijeni podaci su pokazali da se u Eurozoni ve¢ina emisija finansira vlasnickim vrijednosnim
HOV ili obveznicama investicionih fondova. Pored toga, podaci su pokazali da su aktivnosti sa
najve¢im emisijama ugljenika povezane sa finansiranjem bankarskog sektora.

3) Analiticki pokazatelji o fizickim rizicima povezanima s klimom — Koriste se za analizu uticaja
prirodnih opasnosti na rezultate portfolija kredita, obveznica i vlasnickih hartija od vrijednosti.

Generalno posmatrano, pokazatelji ¢e olaksati procjenu uticaja klimatskih rizika na finansijski
sektor i pratiti razvoj odrzivog i zelenog finansiranja. Kako je procijenjeno, ovu metodologiju tre-
ba dalje unapredivati.

Narodna banka Republike Sjeverne Makedonije

Narodna banka Sjeverne Makedonije (u daljem tekstu: NBRSM) objavila je godisnje podatke za
2019.12020. godinu, a od 30. 9. 2022. godine objavljuje kvartalne podatke o u¢e$c¢u zelenih kredi-
ta u ukupnim kreditima i to po sektorima (domacinstva, nefinansijske institucije) i veli¢ini banke
(mala, srednja i velika). Pored toga, objavljuje podatke o ,,zelenom“ zaduzenju banaka.
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Pri tome, za definiciju zelenih kredita kori$¢ena je definicija Svjetske banke, po kojoj, kako je na-
vedeno, ,zeleni“ kredit predstavlja oblik finansiranja koji omogucava zajmoprimcima da ulazu
isklju¢ivo u projekte koji imaju znacajan uticaj na Zivotnu sredinu, uklju¢ujuci projekte koji se
odnose na klimu.

Tabela 1 - Ucesée “zelenih” kredita u ukupnim kreditima

Datum | Velike banke | Srednje banke | Male banke | Bankarski sistem
2019. 1,3% 5,5% 0,9% 2,2%
2020. 1,4% 6,6% 0,8% 2,5%
IX 2021. 14% 8,6% 0,7% 2,5%
X1 2021. 1,7% 8,7% 0,7% 2,7%
l112022. 1,6% 91% 0,7% 2,7%
VI12022. 1,7% 8,6% 0,5% 2,7%
IX 2022. 2,2% 8,9% 0,5% 3,1%
X1 2022. 2,8% 11,9% 0,3% 3,6%
1112023 2.9% 11,9% 0,6% 3,6%
V12023 3,3% 12,3% 0,7% 4,1%
IX 2023 3,5% 12,5% 0,8% 4,4%
X1 2023, 3,6% 13,2% 09% 4,5%

Izvor: NBRSM

Tabela 2 - Ucesce “zelenih” zaduZenja u ukupnim zaduZenjima banaka

Datum | Velike banke | Srednje banke | Male banke | Bankarski sistem
2019. 170% 3,1% 0,0% 8,8%
2020. 174% 4,7% 0,0% 9,4%
IX 2021. 15,1% 0,8% 0,0% 7,7%
X1 2021. 17,7% 1,2% 0,0% 8,7%
[112022. 15,4% 1,3% 0,0% 8,4%
VI 2022. 13,5% 1,1% 0,0% 7,5%
X 2022. 173% 2,1% 291% 92%
Xl 2022. 18,8% 2,2% 15,9% 10,6%
1112023 20,8% 2,4% 23,8% 11,8%
V12023 209% 2,4% 30,1% 12,1%
IX 2023 21,8% 2,4% 25,2% 12,5%
Xl 2023. 34,4% 2,1% 27,8% 17,7%

Izvor: NBRSM
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Tabela 3 - Ucesée "zelenih" kredita u ukupnim kreditima, po sektorima

Velike banke Srednje banke Male banke Bankarski sistem
Datum i Nefinansijske ; Nefinansijske i Nefinansijske ; Nefinansijske
Domacinstva Kompanije Domacinstva kompanije Domacinstva kompanije Domacinstva kompanije
2019. 0,7% 1.9% 0,6% 9,4% 01% 1,9% 0,7% 3,7%
2020. 0,7% 2,3% 1,2% 109% 01% 21% 0,8% 44%
1X2021. 09% 2,0% 1.7% 13,5% 01% 21% 1,0% 4,3%
XI12021. 0,5% 3,0% 1,8% 13,7% 0,0% 2,0% 0,7% 5.0%
1112022. 0,5% 29% 1,9% 14,4% 0,04% 2,0% 0,7% 5.0%
VI2022. 0,5% 3,0% 1,9% 13,6% 0,04% 1,5% 0,7% 49%
1X2022. 0,5% 41% 2,0% 141% 0,04% 14% 0,7% 58%
XI12022. 04% 54% 3,5% 16,5% 0,01% 09% 0,6% 6,9%
1112023 03% 57% 3,6% 16,6% 0,02% 1,8% 0,6% 6,9%
V12023 03% 6,5% 3,5% 174% 0,01% 2,2% 0,5% 7.9%
1X 2023 03% 71% 34% 18,0% 0,01% 2,71% 0,5% 8,6%
XI12023. 0,3% 73% 3,8% 18,9% 0,01% 3,0% 0,5% 8,8%

Izvor: NBRSM

Narodna banka Sjeverne Makedonije objavljuje i Pregled zelenih pokazatelja (Green Dashboard),
koji, pored navedenih pokazatelja zelenih finansija, sadrzi i pokazatelje koji se odnose na zivotnu
sredinu i energiju, kao i pokazatelje o klimatskom riziku: za finansijski sektor (izloZenost banaka
fizickom riziku (krediti pojedincima i kompanijama, po regionima, po kolateralu u nekretnine
po regionima) i tranzicionom riziku (izloZenost banaka prema preduze¢ima u relevantnim sekto-
rima (fosilna goriva, komunalne usluge, energetski sektor, gradevinarstvo, saobracaj, poljoprivre-
da)), kao i ostale indikatore klimatskog rizika.
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3. Kratak pregled aktivnosti odabranih centralnih banaka u
oblasti klimatskih rizika i odrzivosti

Sve centralne banke/agencije, koje ¢e u nastavku ovog rada biti posmatrane sa aspekta sprovede-
nih aktivnosti u oblasti klimatskih promjena (Evropska centralna banka, Banka Albanije, Agen-
cija za bankarstvo Federacije BiH, Centralna banka Crne Gore, Hrvatska narodna banka, Na-
rodna banka Republike Sjeverne Makedonije, Narodna banka Srbije, Banka Slovenije), ¢lanice
su MreZe za ozelenjavanje finansijskog sistema (u daljem tekstu: NGFS), dvije centralne banke su
¢lanice Mreze odrzivog bankarstva i finansija (u daljem tekstu: SFBN) i vecina je ucestvovala u
radu radne grupe Becke inicijative za klimatske promjene.

MreZu za ozelenjavanje finansijskog sistema ¢ine centralne banke i regulatorne agencije za fi-
nansijsko trzite koje su usmjerene ka ozelenjavanju finansijskog sistema i upravljanju klimat-
skim rizikom.

Na dan 27. 12. 2023. godine NGFS broji 134 ¢lana i 21 posmatraca. Pored Centralne banke Crne
Gore, iz zemalja okruzenja ¢lanice su: Banka Albanije, Banka Slovenije, Hrvatska narodna ban-
ka, Narodna banka Republike Sjeverne Makedonije i Narodna banka Srbije. Pored ECB-a, ¢lanice
su i centralne banke sljede¢ih zemalja ¢lanica EU, pored navedenih centralnih banaka Hrvatske
i Slovenije: Italije, Spanije, Portugalije, Greke, Luksemburga, Estonije, Litvanije, Letonije, Kipra,
Madarske, Malte, Monaka, Danske, Holandije, Njemacke, Finske, Slovacke, Rumunije, Belgije i
Austrije. Od ostalih zemalja, izdvajamo centralne banke Svajcarske, Engleske, Kanade, Rusije,
Norveske, Kine, Japana i Federalne Rezerve. Medu 21 posmatrac¢em NGFS-a su i MMF, Svjetska
banka, Banka za medunarodna poravnanja, Evropska banka za obnovu i razvoj, Evropska investi-
ciona banka, Bord za finansijsku stabilnost i Organizacija za ekonomsku saradnju i razvoj.

Preporuke NGFS-a centralnim bankama i ostalim supervizorima institucija finansijskog sektora
predstavljaju analiticki okvir za procjenu rizika vezanih za klimu (NGEFS, 2019).

Od Sest preporuka, prve Cetiri su za centralne banke i ostale supervizore i mogu se posmatrati i
kao preporuke finansijskim institucijama:

1) Integrisanje klimatskih rizika u pracenje finansijske stabilnosti i mikro-nadzor,
2) Integrisanje faktora odrZivosti u upravljanje sopstvenim portfoliom,
3) Premoscavanje praznina u podacima,

4) Izgradnja svijesti i intelektualnih kapaciteta i podsticanje tehnicke pomoci i razmjene znanja.
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Posljednje dvije preporuke upucene su kreatorima politika, a namijenjene su olaksanju rada cen-
tralnih banaka i supervizora:

1) Postizanje snaznog i medunarodno dosljednog otkrivanja klime i Zivotne sredine i

2) Podrska razvoju taksonomije ekonomskih aktivnosti.

Mreza za ozelenjavanje finansijskog sistema je 2021. godine objavila Glazgovsku deklaraciju, u ko-
joj se naglagava spremnost NGFS-a da doprinese globalnim aktivnostima koje se sprovode na po-
lju smanjenja uticaja klimatskih promjena. Doprinos NGFS-a, odnosno njenih ¢lanova, ogledace
se u ozelenjavanju finansijskog sistema, povecanju otpornosti finansijskog sistema na klimatske i
ekoloske rizike i stimulisanju finansijskih tokova koji bi pomogli prelasku na odrzivu ekonomiju.
Kako je i najavljeno u ovoj deklaraciji, velik broj ¢lanova NGFS-a je za vrijeme odrzavanja Kon-
ferencije Ujedinjenih nacija o klimatskim promjenama 2021 (COP26) objavio svoje deklaracije,
strategije ili politike vezane uz borbu protiv klimatskih promjena.

Boks 9 - Glazgovska deklaracija - izvod

... Mreza za ozelenjavanje finansijskog sistema (u daljem tekstu ovog boksa: Mreza) ¢e u narednim
godinama preduzeti sljedece korake:

- Nastavice sa poboljsavanjem i obogacivanjem svog klimatskog scenarija i tako ¢e redovno
stavljati na raspolaganje vazno javno dobro Sirokom krugu zainteresovanih strana iz javnog i
privatnog sektora;

- Produbice analizu ukljucivanja pitanja povezanih sa klimatskim promjenama u strategije i
okvire monetarne politike, u okviru mandata svojih clanova;

- Intenzivnije ¢e raditi na rjeSavanju problema nedostatka podataka, §to u ovom trenutku ote-
zava prepoznavanje klimatskih rizika, zatim upravljanju tim rizicima i njthovom ublazava-
nju;

- Dopunice skup prakti¢nih vodica Mreze smjernicama o izvjestavanju za centralne banke
uskladenim sa Radnom grupom za objavljivanje finansijskih informacija povezanih sa kli-
matskim promjenama;

- Olaksace poboljsavanje supervizorskih kapaciteta i globalno uskladivanje supervizorskih

praksi;

- Jo$ intenzivnije ¢e raditi na izgradnji kapaciteta, posebno se fokusiraju¢i na clanove Mreze iz
ekonomija u razvoju i usponu, radi podsticanja njihovog napretka u uklanjanju klimatskih
rizika i rizika po Zivotnu sredinu, kao i na sprovodenju preporuka Mreze;

- Nastavice sa istrazivanjem novih pitanja, kao $to su uticaj gubitka biodiverziteta ili rizici koji
se odnose na sudske postupke povezane sa klimom, te ¢e nastojati da ih rijesi u okviru man-
data svojih ¢lanova;
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- Nastavice da saraduje sa organima koji utvrduju standarde, ostalim donosiocima politika, fi-
nansijskim sektorom, akademskom zajednicom i drugim relevantnim zainteresovanim stra-
nama radi daljeg filtriranja najboljih praksi, prepoznavanja prepreka i pronalazenja rjesenja,
kao i izbjegavanja dupliranja posla.

Mrezu odrzivog bankarstva i finansija ¢ine regulatorne agencije finansijskog sektora i finansij-
ska udruzenja sa trziSta u razvoju, posveceni unaprjedenju odrzivog finansiranja.

Osnovni ciljevi ¢lanova ove platforme za razmjenu znanja i izgradnju kapaciteta o odrzivom fi-
nansiranju su: poboljsati upravljanje ESG rizicima, uklju¢uju¢i klimatske rizike, u cijelom finan-
sijskom sektoru i povecati tokove kapitala u aktivnosti sa pozitivnim ekoloskim i drustvenim uti-
cajima, uklju¢ujudi ublazavanje klimatskih promjena i prilagodavanje klimatskim promjenama.

SFBN broji 93 ¢lana iz 71 zemlje. Pored Centralne banke Crne Gore, iz zemalja okruZzenja ¢lanica
je Banka Albanije, kao i udruzenja banaka Crne Gore, Srbije i Sjeverne Makedonije.

U oktobru 2020. godine odrzan je godisnji forum Becke inicijative. Tom prilikom aktualizovano
je i pitanje klimatskih promjena u okviru Inicijative i predloZeno je osnivanje nove radne grupe za
klimatske promjene i finansijsku stabilnost. Cilj formiranja nove grupe bio je unaprjedenje pre-
kograni¢ne saradnje u identifikovanju i procjeni klimatskih rizika u finansijskom sektoru, kao i
koordinacije politika za smanjenje ovih rizika.

Vecina centralnih banaka koje su razmatrane u nastavku ovog rada ucestvovale su u radu radne
grupe Becke inicijative za klimatske promjene i finansijsku stabilnost.

Tri su cilja Evropske centralne banke povezana sa klimatskim promjenama:

1. upravljanje finansijskim rizicima povezanim sa klimatskim promjenama, smanjenje tih ri-
zika i procjena njihovog uticaja na ekonomiju;

2. unapredenje odrzivog finansiranja kako bi se podrzao prelazak na niskougljeni¢nu ekono-
miju;

3. $irenje znanja u cilju $ire promjene ponasanja.

ECB ukljucuje klimatske rizike u kartu rizika jedinstvenog nadzornog mehanizma od 2019. godi-
ne. Objavila je, 2020. godine, Vodi¢ o klimatskim rizicima i rizicima Zivotne sredine (ECB, 2020)
koji sadrzi o¢ekivanja kada su u pitanju upravljanje rizicima i objave (Prilog I).

ECB je, 2021. godine pozvala institucije da izvr$e samoprocjenu prakse u odnosu na pomenuti
Vodic¢ ECB-a, i pripreme plan aktivnosti na unaprjedenju upravljanja klimatskim i ekoloskim ri-
zicima.
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Nakon $to su razmotrene strategije institucija vezane za klimatske i ekoloske rizike, kao i njihovi
okviri i procesi upravljanja i upravljanja rizikom, ECB je objavila i pregled dobre prakse upravlja-
nja klimatskim i ekoloskim rizicima (ECB, 2022a). Kako je procijenjeno, ovaj pregled ,je kljuc-
na supervizorska publikacija“ koja prikazuje kako institucije mogu uskladiti svoje aktivnosti na
utvrdivanju strategije i upravljanja rizikom sa supervizorskim ocekivanjima prikazanim u Vodi-
¢u ECB-a.

Dobre prakse su razmotrene u oblasti: a) materijalnosti (identifikovanje pokretaca rizika, izloze-
nosti), b) biznis strategije (strateski pristup i upravljacki alati), c) upravljanja (rukovodece tijelo,
naknade, organizaciona struktura) i sklonosti riziku (skonost riziku, izvjestavanje), d) upravlja-
nja rizikom (klasifikacija rizika, procjena kolaterala, ekoloski rizici, adekvatnost kapitala...). Sva-
kako, pregled ne treba shvatiti kao uputstvo, ve¢ kao usmjerenje u kom pravcu razvijati aktivnosti,
a praksa ce, svakako, za svaku instituciju zavisiti od njene specifi¢nosti, kao i specifi¢nosti eko-
nomskog i prirodnog okruzenja u kojem posluje.

U julu 2022. godine ECB je objavila akcioni plan sprovodenja aktivnosti povezanih sa klimatskim
promjenama (ECB, 2022) koje ¢e doprinijeti ostvarenju njena tri postavljena cilja. Identifikovano
je Sest podruéja u kojima ¢e se sprovoditi potrebne aktivnosti:

1) Procjena makroekonomskog uticaja klimatskih promjena i politika za njihovo ublazavanje
na inflaciju i realnu ekonomiju,

2) Povecanje dostupnosti i kvaliteta podataka o klimi radi tacnijeg utvrdivanja rizika i mo-
gucnosti povezanih sa klimatskim promjenama i upravljanja njima,

3) Poboljsanje procjene finansijskih rizika povezanih sa klimatskim promjenama,

4) Razmatranje moguc¢nosti povezanih sa operacijama monetarne politike i procjena uticaja
klimatskih promjena na monetarnu politiku,

5) Priprema analiza i ucestvovanje u raspravama o politikama sa ciljem povecanja zelenog fi-
nansiranja,

6) Povecanje transparentnosti i podsticanje najbolje prakse smanjenja uticaja na Zivotnu sre-
dinu.

ECB je sprovela istrazivanje o ispunjenosti nadzornih ocekivanja sadrzanih u njenom Vodic¢u o
klimatskim rizicima i rizicima Zivotne sredine. U novembru 2022. godine su objavljeni rezultati
istrazivanja. Zakljuceno je da su banke jo$ uvijek daleko od adekvatnog upravljanja klimatskim
i ekoloskim rizicima i u vezi sa tim, ECB je bankama postavila rokove za postupno ispunjavanje
svih nadzornih ocekivanja do kraja 2024. godine.

Akcionim planom ECB-a za uklju¢ivanje pitanja povezanih sa klimatskim promjenama u strate-
giju monetarne politike iz 2021. godine, planirano je da se tokom 2021. i 2022. godine razvijaju
novi pokazatelji za analizu klimatskog rizika koji ¢e se unaprjedivati, odnosno razvijati tokom
2023.12024. godine.
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ECB je pocetkom 2023. godine objavila prvu seriju statistickih pokazatelja povezanih sa klimom
(vise u dijelu 2.1 Objelodanjivanje pokazatelja za banke - ECB ovog rada).

Banka Albanije (u daljem tekstu: BA) je ¢lanica NGFS-a od decembra 2020. godine, SFBN-a od
2024. godine i ucestvuje u radu Radne grupe za klimatske promjene Becke inicijative.

U avgustu 2012. godine sprovedeno je istraZivanje banaka o klimatskim i ekoloskim rizicima (BA,
2023). U maju 2023. godine, Banka Albanije je saradnji sa Svjetskom bankom pripremila srednjo-
ro¢nu zelenu strategiju, koja sadrzi akcioni plan (BA, 2023).

U dijelu koji se odnosi na procjenu i mjerenje rizika, planirano je da se tokom 2023. godine spro-
vede istrazivanje korporacija i pripremi Zelena kontrolna tabla (green dashboard), koja ce biti
znacajna za ostvarivanje ciljeva finansijske stabilnosti i sprovodenje monetarne politike. Za nje-
nu pripremu neophodni su kvalitetni indikatori. Takode, planirano je da se tokom prve polovine
2024. godine pripremi metodologija za procjenu tranzicionih rizika koja ¢e obuhvatiti postojecu
metodologiju stresnog testiranja, kao i najbolju medunarodnu praksu u ovoj oblasti. Zatim bi se
u drugoj polovini godine sproveo prvi Top-down stres test za procjenu tranzicionih rizika. Nakon
toga, primijenice se isti pristup za fizicke rizike u prvoj polovini 2025. godine, a nakon toga spro-
ve$ce se prvi stres test fizickih rizika za bankarski sektor.

Na polju supervizorskih aktivnosti, prve aktivnosti su planirane za 2024. i 2025. godinu, od kojih
izdvajamo pripremu priru¢nika supervizorskih ocekivanja vezano za klimatske rizike, a zatim
prepremu izvjestajnih formi. Nakon donosenja priru¢nika, banke ée sprovesti samoprocjenu u
ovoj oblasti.

U dokumentu je, takode, razmotreno pitanje taksonomije i tom prilikom je navedeno da jos uvijek
nema jedinstvene taksonomije za ekonomske aktivnosti i da BA treba da razvije i implementira
nacionalnu zelenu taksonomiju baziranu na taksonomiji EU.

Agencija za bankarstvo Federacije BiH (u daljem tekstu: Agencija FBiH) ucestvuje u radu Radne
grupe za klimatske promjene Becke inicijative i sprovela je i planirala znacajne aktivnosti na polju
klimatskih i ekoloskih rizika u bankarskom sektoru.

U 2022. godini sprovedeno je istrazivanje o klimatskim i ekoloskim rizicima u kojem su ucestvo-
vale Cetiri banke. Istrazivanje je pokazalo da su banke tada bile u ranoj fazi upravljanja ovim rizi-
cima. Banke u stranom vlasnistvu su koristile iskustvo svoje grupe u ovoj oblasti. Ve¢ina banaka
nije bila spremna da po¢ne da uklju¢uje klimatske rizike u svoj okvir upravljanja kreditnim ri-
zikom i nije bilo napretka u integraciji klimatskih rizika u trzisne rizike i rizike likvidnosti, dok
je napredak postignut u integraciji klimatskih rizika u operativne okvire upravljanja rizikom.
Takode, banke nijesu imale utvrdene procedure prikupljanja podataka o klijentima za procjenu
njihovog ugljeni¢nog otiska. Zeleni proizvodi koje su banke nudile odnosili su se na unaprjedenje
energetske efikasnosti zgrada.
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Agencija FBiH je prepoznala potrebu za donoenjem smjernica, ocekivanja i regulative u ovoj
oblasti.

U januaru 2023. godine utvrdena su supervizorska oc¢ekivanja u vezi sa postupanjem banaka u toj
godini. U dijelu koji se odnosi na razvoj rizika i supervizorska ocekivanja od banaka, navedeno
je da banke sa posebnom paznjom procijene znacaj rizika koji proizilaze iz klimatskih promjena
kao potkategorije kreditnog i operativnog rizika (Agencija za bankarstvo Federacije BiH, 2023d).
Banke, takode, treba da ukljuce klimatske i ekoloske rizike u poslovne strategije i okvire za inter-
no upravljanje i upravljanje rizicima.

Agencija FBIH je u februaru 2023. godine utvrdila Strateske prioritete o upravljanju i nadzoru ri-
zika povezanih sa klimatskim promjenama i ekoloskim rizicima u bankarskom sektoru za period
2023-2025. godine (Agencija za bankarstvo Federacije BiH, 2023c).

Kada su u pitanju regulatorne mjere, planirano je da se u 2023. godini izrade nacrti podzakonskih
akata za upravljanje klimatskim i ekoloskim rizicima, a u 2024. godini donesu podzakonska akta
za upravljanje ovim rizicima za druge subjekte bankarskog sistema, da bi se u 2025. godini pripre-
mili drugi potencijalno potrebni propisi.

Takode, planirano je da se u 2024. godini izvede Top-dow vjezba, odnosno pripremi metodologija
za izvodenje Bottom-up stres testa. Kako je navedeno u dokumentu, banke su trebale u 2023. go-
dini da izvrSe samoprocjenu uskladenosti sa podzakonskim aktima za upravljenje klimatskim i
ekoloskim rizicima, da bi se u 2024. godini sprovelo azuriranje supervizorskih metodologija, a u
2025. godini definisali izvje$tajni obrasci za sprovodenje on-site kontrola.

U cilju usmjerenja aktivnosti banaka potrebnih za utvrdivanje, mjerenje, upravljanje i kontrolu
klimatskih i ekoloskih rizika i objavljivanje podataka i informacija povezanih sa tim rizicima,
Agencija FBiH je u julu 2023. godine utvrdila Smjernice za upravljanje rizicima povezanim sa
klimatskim promjenama i ekoloskim rizicima za banke (Agencija za bankarstvo Federacije BiH,
202312023a). Smjernice sadrze ocekivanja od banaka kada su u pitanju klimatski i ekoloski rizici,
i to u oblasti: poslovnih modela i strategija banke, sistema internog upravljanja i sklonosti ka pre-
uzimanju rizika banke, zatim okvira za upravljanje rizicima, kao i politika, postupaka i sadrzaja
objava o rizicima povezanim sa klimatskim promjenama i ekolo$kim rizicima. Smjernice sadrze
uputstvo bankama za primjenu Smjernica, plan za uskladivanje sa Smjernicama i obrasce za sa-
moprocjenu banke.

U navedenim dokumentima, Agencija FBIH je razmatrala i pitanje taksonomije.

Tako je u prvom dokumentu zaklju¢eno da banke, u nedostatku zajednickog okvira, treba da ko-
riste svoje sopstvene definicije odrzivih/zelenih djelatnosti, izbjegavajuci rizik od manipulativnog
zelenog marketinga, pri ¢emu banke mogu procjenjivati odrzivost svojih portfolija. Procijenjeno
je da definisanje taksonomije nije u okviru ovlad¢enja Agencija FBIH, budu¢i da drzavna klasifi-
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kacija odrzivosti ekonomskih djelatnosti nece uticati samo na supervizorske institucije, ve¢ i na
mnoge druge ekonomske subjekte, ukljucujuci nefinansijska drustva i subjekte javnog sektora
(Agencija za bankarstvo Federacije BiH, 2023c).

U drugom dokumentu je navedeno da, kako ne postoji taksonomija koja je na snazi u BiH, ban-
ka ¢e interno razviti te definicije, prema potrebi ih primjenjivati na proizvode koje nudi svojim
klijentima i moze iskoristiti definicije iz drugih medunarodnih praksi. Navedeno je da, shodno
principu proporcionalnosti, primjenjiva taksonomija treba da bude adekvatna prirodi, obimu, ve-
li¢ini i poslovnom modelu banke.

Agencija FBIH je u oktobru 2023. godine donijela i Odluku o mjerama za jacanje finansijske inklu-
zije i odrzivog poslovanja banke (Agencija za bankarstvo Federacije BiH, 2023b). Odlukom se de-
fini$u zeleni proizvodi, drustveno odgovorno finansiranje, ESG kriterijumi, odrZivo poslovanje.

Centralna banka Bosne i Hercegovine je investirala dio portfolija svojih deviznih rezervi u zele-
ne obveznice.

Centralna banka Crne Gore (u daljem tekstu: CBCG) je ¢lanica NGFS-a od oktobra 2022. godine,
SFBN od 2024. godine i u¢estvovala je u radu Radne grupe za klimatske promjene Becke inicijati-
ve. Kao ¢lanica NGFS-a, prihvatila je i na svojoj internet stranici objavila Glazgovsku deklaraciju.

CBCG je 2021. godine sprovela prvo istrazivanje o uticaju klimatskih i ekoloskih rizika na poslo-
vanje banaka (Kilibarda, 2021). Istrazivanje je pokazalo da sve banke vide mogu¢nosti za sebe
u ponudi zelenih finansijskih proizvoda i usluga i to u finansiranju projekata obnovljivih izvora
energije i energetske efikasnosti, u kreditiranju Cistih tehnologija, poljoprivredne proizvodnje. I
pored toga, manji broj banaka imao je u svojoj ponudi neki zeleni proizvod i to su bili krediti za
pobolj$anje energetske efikasnosti. Manji broj banaka je uzimao u obzir klimatske rizike u po-
stupku dodjele kredita. Dalje, istrazivanje je pokazalo da je manji broj banaka procjenjivao svoju
izloZenost prema klimatskim rizicima, svega nekoliko banaka je imalo okvir za upravljanje eko-
loskim i socijalnim rizicima, da je svega nekoliko banaka u okviru svoje poslovne strategije imalo
i strategiju vezanu za klimatske promjene, kao i da je svega nekoliko banaka analiziralo i procje-
njivalo izloZenost portfolija prema klimatskim rizicima.

U martu 2022. godine, CBCG je donijela Politiku Centralne banke Crne Gore u vezi sa izazovima
klimatskih promjena (CBCG, 2022), a zatim i Akcioni plan za sprovodenje Politike CBCG u vezi sa
izazovima klimatskih promjena u periodu 2023-2025. godine. Akcioni plan sadrzi pregled plani-
ranih aktivnosti na polju ja¢anja otpornosti kreditnih institucija na klimatske promjene i na polju
jacanje otpornosti CBCG na klimatske promjene. Nakon spovedene relevantne analize, planirano
je ukljucivanje klimatskih i ekoloskih rizika u supervizorska ocekivanja, definisanje izvjestajnih
formi za prikupljanje podataka i indikatori pracenja izlozenosti kreditnih institucija klimatskim
i ekoloskim rizicima, sprovodenje supervizorskih i makroprudencijalnih klimatskih stres testova
za kreditne institucije, unaprjedenje modela za makro stresno testiranje kreditnih institucija, in-
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tegrisanje odrzivosti i klimatskih i ekoloskih rizika u pracenje finansijske stabilnosti i prudenci-
onu regulativu. Zatim, planirano je integrisanje kriterijuma odrzivog ulaganja sa aspekta klimat-
skih rizika u upravljanje portfoliom CBCG i integrisanje odrzivosti i klimatskih i ekoloskih rizika
u upravljanje operativnim rizikom CBCG, kao i procjena ugljeni¢nog otiska CBCG, postavljanje
standarda za njegovo smanjenje, prelazak na koriS¢enje obnovljivih izvora energije i smanjenje
$tetnog uticaja na Zivotnu sredinu.

U 2023. godini, sprovedeno je drugo istrazivanje banaka o klimatskim promjenama sa eviden-
tnim unaprjedenjem posvecenosti banaka pitanju klimatskih promjena. Tako, Sest od 11 banaka
su pratile evropske preporuke i prakse u ovoj oblasti, ¢etiri banke su imale organizacioni dio ili
osobu sa obavezom pracenja klimatskih i ekoloskih rizika, $est banaka su imale proizvode koji
promovisu zeleno finansiranje. S druge strane, svega dvije banke su imale praksu odobravanja
kredita na osnovu odgovora klijenata na upitnik o klimatskim i ekoloskim rizicima, a jedna ban-
ka je investirala u zelene obveznice. Cetiri banke su analizirale izloZenost svog portfolija klimat-
skim i ekoloskim promjenama.

CBCG dio svog portfolija ulaze u zelene obveznice. CBCG je, povodom 20. septembra, Dana eko-
loske drzave Crne Gore, 2023. godine ustanovila godi$nju Zelenu nagradu, koja se dodjeljuje za
najbolji rad iz oblasti uticaja klimatskih promjena na finansijski sistem.

Hrvatska narodna banka (u daljem tekstu: HNB) je ¢lanica NGFS-a od juna 2021. godine. Kao
¢lanica NGFS-a, prihvatila je i na svojoj web strani objavila Glazgovsku deklaraciju, kao i svoju
Klimatsku deklaraciju (HNB, 2021). U svojoj deklaraciji, HNB prepoznaje izlozZenost kreditnih in-
stitucija rizicima klimatskih promjena, znacaj uloge finansijskog sektora u finansiranju odrzivih
projekata, kao i svoje uloge ,,katalizatora klimatske tranzicije u Hrvatskoj“. HNB je ucestvovala u
radu Radne grupe za klimatske promjene Becke inicijative.

Krajem 2021. godine, HNB je objavila supervizorska o¢ekivanja od manje znacajnih kreditnih
institucija kada su u pitanju ESG rizici (HNB, 2021a). Preporuceno je da ove institucije prate Vo-
di¢ o klimatskim i ekoloskim rizicima ECB-a, koji sadrzi 13 supervizorskih ocekivanja u vezi s
upravljanjem klimatskim i ekoloskim rizicima. Kako je navedeno, od manje znacajnih kreditnih
institucija o¢ekuje se da: - pri izradi ukupne poslovne strategije i donosenju strateskih i poslovnih
odluka uzmu u obzir kratkoro¢ne, srednjoro¢ne i dugoroc¢ne uticaje ekoloskih rizika na njihovo
poslovno okruzenje; - da pri izradi okvira upravljanja rizicima uzmu u obzir ekoloske rizike; - da
ukljuce ekoloske rizike u okvire za sklonost preuzimanju rizika, kao i da u sklopu svoje organiza-
cione strukture jasno defini$u odgovornost za upravljanje ekoloskim rizicima, na svim nivoima
(model tri linije obrane); - da u okvire upravljanja rizicima ukljuce ekoloske rizike kao pokretace
postojecih kategorija rizika (kreditni, reputacioni i trzi$ni rizik, kao i rizik likvidnosti) i utvrde i
kvantifikuju te rizike u sklopu cjelokupnog procesa osiguravanja adekvatnosti kapitala i o¢ekiva-
nja povezana sa objavama.
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Manje znacajne kreditne institucije prvo su pozvane da popune uputnik HNB-a o samoprocjeni
uskladenosti sa navedenim ocekivanjima. Sprovedene su dvije samoprocjene. Rezultati su poka-
zali da je njihova najveca izlozenost fizickim klimatskim rizicima prema preduzec¢ima u sektoru
turizma, a zatim, u znac¢ajno manjem procentu, u sektoru energije, dok je najveca izlozenost tran-
zicionim klimatskim rizicima prema preduze¢ima iz oblasti gradevinarstva. Samo jedna institu-
cija je tada objavljivala relevantne informacije i klju¢na mjerila znacajnih ekoloskih rizika, samo
jedna institucija je ukljucivala ekoloski rizik u okvir upravljanja, dvije su ukljucivale ove rizike u
okvir procjene rizika itd.

U skladu sa opredjeljenjima iz deklaracije, HNB je pocetkom decembra 2023. godine usvojila Kli-
matsku strategiju Hrvatske narodne banke za period 2024. do 2026. godine (HNB, 2023).

U strategiji su definisani misija i vizija HNB-a u kontekstu klime i Zivotne sredine, kao i njeni ci-
lievi u ovoj oblasti. Za ciljeve su postavljeni: 1) Razumijevanje klimatskih rizika za stabilnost ci-
jena i finansijsku stabilnost (kako je procijenjeno, za ove aktivnosti neophodno je razviti sistem
prikupljanja relevantnih podataka), 2) Ukljuc¢ivanje klimatskih rizika u nadzor kreditnih institu-
cija i finansijsku stabilnost, 3) Podrska tranziciji prema niskougljeni¢noj ekonomiji (predvidena
izrada klimatske strategije i uspostavljanje sistema upravljanja klimatskim rizicima, priprema
sveobuhvatnog klimatskog izvjestaja o ulaganju finansijske imovine HNB-a i nastavak izvjesta-
vanja o ESG ulaganju finansijske imovine), 4) Smanjenje vlastitog ugljeni¢nog otiska, 5) Pruzanje
podrske aktivnostima vezanima uz klimatske promjene. Akcioni plan za posmatrani period prati
svaki od navedenih ciljeva.

HNB dio svog porfolija ulaze u HOV sa karakteristikama odrzivosti.

Narodna banka Republike Sjeverne Makedonije ¢lanica je NGFS-a od marta 2021. godine i uce-
stvovala je u radu Radne grupe za klimatske promjene Becke inicijative. Kao ¢lanica NGFS-a, pri-
hvatila je i na svojoj web strani objavila Glazgovsku deklaraciju, kao i svoju posvecenost klimat-
skim ciljevima (NBRSM, 2021).

Od januara 2021. godine NBRSM prikuplja podatke banaka o zelenim finansijama, dok je u febru-
aru 2022. godine sprovela Istrazivanje banaka o klimatskim rizicima (NBRSM, 2022). Istrazivanje
je pokazalo da banke kao glavnu prepreku za upravljanje rizicima u vezi sa klimom vide nedosta-
tak standarda i alata, odsustvo smjernica od strane regulatora i nedostatak adekvatnih podataka.
Rezultati istrazivanja pokazali su da su tada svega tri institucije razmatrale klimatske promjene
u planu svog razvoja.

U junu 2021. godine donesen je Strateski plan 2022-2024. NBRSM-a, u kojem je kao jedan od stra-
teskih ciljeva postavljeno povecanje svijesti o klimatskim promjenama i doprinos zelenoj odrzivoj
ekonomiji (NBRSM, 2021a). U planu su prepoznate potrebe za integrisanjem klimatskih rizika u
procjenu rizika finansijske stabilnosti.

45



ZAHTJEVI EVROPSKE UNIJE ZA IZVJESTAVANJEM O ODRZIVOSTI

Nakon $to je poc¢etkom 2023. godine donijela Srednjoro¢ni plan aktivnosti na podrucju upravlja-
nja rizicima povezanim sa klimatskim promjenama za period 2023-2025, NBRSM je u oktobru
2023. godine objavila smjernice za banke o upravljanju rizicima povezanim sa klimom (NBRSM,
2023). Smjernice upoznaju banke i sa o¢ekivanjima NBRSM-a u pogledu upravljanja rizicima ve-
zanim za klimatske promjene. Tako, od banaka se o¢ekuje: 1) da prilagode svoju poslovnu strate-
giju kako bi na adekvatan nacin uklju¢ile i potencijalne promjene poslovnog okruzenja izazvane
klimatskim promjenama i njihov uticaj na poslovanje na duzi rok. Bankama se preporucuje da
utvrde klimatske strateske ciljeve i adekvatne tranzicione planove radi pracenja realizacije ovih
ciljeva, uz obezbjedenje adekvatnih finansijskih i ljudskih resursa; 2) da u proces upravljanja ri-
zicima ukljuce i materijalne klimatske rizike. Navedeno zahtijeva odgovarajuca prilagodavanja
postojeceg okvira upravljanja rizicima; 3) da uspostave odgovarajucu organizacionu strukturu za
efikasno upravljanje klimatskim rizicima. Istovremeno, u smjernicama je istaknuto da ¢e NBRSM
u narednom periodu procijeniti potrebu za odgovaraju¢im izmjenama i dopunama postojece re-
gulative za upravljanje rizicima.

Dalje, NBRSM sprovodi izmjene regulatornog okvira u ovoj oblasti — done$ena je nova Odluka o
izvjestajima i objelodanjivanju banaka koja, u dijelu koji se odnosi na izlozenost banaka rizicima,
sadrzi i dio o klimatskim rizicima. Prema ovoj odluci, ,banka je duzna da objelodani podatke i
informacije o izloZenosti klimatskim rizicima koji uklju¢uju podatke i informacije o na¢inu na
koji je banka uzela u obzir efekte ovih rizika na druge u upravljanje rizicima, uces¢e zelenih kre-
dita u ukupnom kreditnom portfoliju banke, kao i podatke i informacije o riziku gubitka banke
koji moze nastati kao rezultat sadasnjih ili buducih efekata ekoloskih, drustvenih i upravljackih
faktora na svoje kupce i investicije. (NBRSM, 2023a)

Donesena je Odluka o metodologiji za upravljanje kreditnim rizikom (NBRSM, 2023b), koja uklju-
¢uje pojmove zelenih finansija i ESG-a. Donesena je Odluka o obaveznoj rezervi (NBRSM, 2023c),
kojom je osnovica za obra¢un obavezne rezerve banke umanjena za vrijednost novih kredita koje
banka daje pravnim licima za projekte vezane za domacu proizvodnju elektri¢ne energije iz ob-
novljivih izvora. Najavljena je i izmjene politike investiranja deviznih rezervi, povecanje roka in-
vestiranja u ESG obveznice sa 10 na 15 godina.

Banka Slovenije (u daljem tekstu: BS) je ¢lanica NGFS-a od 2020. godine. Kao ¢lanica NGFS-a,
prihvatila je Glazgovsku deklaraciju i na svojoj web strani objavila svoju deklaraciju, odnosno
Posvecenost Banke Slovenije da ucestvuje u globalnom odgovoru na klimatske promjene (BS,
2021). Ucestvovala je u radu radne grupe Becke inicijative za klimatske promjene.

Na polju klimatske tranzicije, sprovedene su znacajne mjere (BS, 2023).
Na polju supervizije, BS je 2022. godine sprovela prve supervizorske klimatske stres testove za

manje slovenacke banke, koji su pokazali da banke ukljuciju klimatske rizike u svoje poslovanje,
okvire upravljanja rizicima i objelodanjivanju podataka.
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U okviru monetarne politike, odnosno instrumenata monetarne politike, BS je donijela cetiri
mjere. Kada je u pitanju portfolio monetarne politike, oktobra 2022. godine BS je zapocela proces
dekarbonizacije korporativnih obveznica, odnosno usmjerena je ka drzanju obveznica prihvat-
ljivih sa klimatskog aspekta. Prva finansijska objelodanjivanja portfolija vezanog za klimu BS je
publikovala u martu 2023. godine (BS, 2023a). Zatim, BS je planirala ogranicenja kada je u pitanju
kolateral. Do kraja 2024. godine e biti ograniceno ucesce trzi$ne imovine koju izdaju nefinansij-
ske korporacije sa visokim ugljeni¢nim otiskom koju druge strane mogu da zaloze kao kolateral.
0d 2026. godine, BS ¢e prihvatati samo koleterale od kompanija koje objavljuju godisnje ESG iz-
vjestaje. Zatim, do kraja 2024. godine Ce se, u saradnji sa rejting agencijama, razvijati minimalni
standardi za ukljucivanje rizika klimatskih promjena u interne sisteme kreditne procjene nacio-
nalnih centralnih banaka.

BS planira da do kraja 2025. poveca ulaganja u zelene, socijalne i odrzive obveznice na pribliz-
no 10% sopstvene finansijske imovine. Takode, planirano je da prosire minimalna ocekivanja
za objelodanjivanje postavljena u Eurosistemu, a 2023. godine BS je uspostavila metodologiju za
pracenje i izve$tavanje o sopstvenim emisijama gasova staklene baste (BS, 2023).

Narodna banka Srbije (u daljem tekstu: NBS) je postala ¢lanica NGFS-a 2. jula 2021. godine i uce-
stvovala je u radu radne grupe Becke inicijative za klimatske promjene.

Narodna banka Srbije ve¢ nekoliko godina dio deviznih rezervi ulaze u zelene obveznice.

NBS je sprovela istrazivanje banaka vezano za klimatske rizike. Istrazivanje je pokazalo da ve¢ina
banaka prepoznaje klimatske rizike, vi$e od polovine banaka o¢ekuje znacajan uticaj klimatskih
rizika na profil rizika u narednom periodu i integrisale su koncept tog rizika u interna akta. Za-
tim, polovina banaka jo$ nije ukljucila ove rizike u djelokrug organa upravljanja banke, kao ni u
sistem izvjeStavanja o rizicima i nijesu definisale nikakva ogranicenja u pogledu klimatskih ri-
zika. One koje jesu, to su Cinile za liste djelatnosti koje nijesu podrzane ili definisanjem granice
izloZenosti u vidu ciljane maksimalne vrijednosti koju je potrebno dosti¢i do nekog datuma.

NBS ve¢ sprovodi napredne makroprudencijalne stres testove solventnosti i likvidnosti bankar-
skog sektora. Dodatno, sa ciljem uklju¢ivanja razli¢itih makro scenarija uticaja klimatskih rizika
u postojece okvire, NBS saraduje sa centralnim bankama Evropskog sistema centralnih banaka u
okviru novog regionalnog Instrumenta za pretpristupnu pomo¢ (IPA projekat).

47



ZAHTJEVI EVROPSKE UNIJE ZA IZVJESTAVANJEM O ODRZIVOSTI

Zakljucak

Rizici povezani sa klimatskim promjenama preveliki su da bi se zanemarili.

Za postavljanje i realizaciju ciljeva vezanih za klimu i odrzivost, neophodni su kvalitetni i upore-
divi nefinansijski podaci i informacije o kompanijama, prije svega o ekoloskoj odrzivosti djelat-
nosti.

Potreba za ovim podacima i informacijama i regulativa koja prati te potrebe ubrzano su se mije-
njale i usloznjavale u proteklih deset godina. Usvojen je set novih propisa i strategija EU kako bi
se olak$ala transformacija i prilagodavanje poslovanja kompanija i institucija faktorima uzroko-
vanim klimatskim promjenama i drugim izazovima odrzivosti.

Status izvjeStavanja se mijenjao, prelazeci od nefinansijskog izvje$tavanja do izvjestavanja o odr-
zivosti, od dobrovoljnog do obaveznog ukljuc¢ivanja u finansijske izvjestaje, $irio se obuhvat ob-
veznika izvjestavanja, od velikih kompanija od javnog interesa nefinansijskog sektora sa preko
500 zaposlenih do uklju¢ivanja svih (osim mikro) kompanija. Prosiren je obuhvat finansijskih
kompanija kao obveznika izvjestavanja i to kreditnih institucija, od onih koje se bave pruzanjem
usluge investicionog savjetovanja do svih kreditnih institucija.

Pocev od dobrovoljne pripreme nefinansijskih izvjestaja, potreba za ovim podacima i informa-
cijama rezultirala je uvodenjem medunarodnih, odnosno evropskih standarda izvjestavanja o
odrzivosti, ¢ija se obaveznost primjene prosiruje i van granica EU uvodenjem obaveze pripreme
dubinske analize preduzeca po pitanju odrzivosti.

Sve navedene izmjene sprovedene su u cilju povecanja transparentnosti nefinansijskih i finansij-
skih kompanija o uticaju njihovog poslovanja na odrzivost i na¢inu upravljanja klimatskim i eko-
lodkim rizicima.

U ovom radu predstavljene su tri regulative EK koje ¢ine osnovu zahtjeva za ESG izvje$tavanjem,
a koji podrzavanju strategiju odrzivog finansiranja EU (EC, 2019; EC, 2020; EC, 2022).

Uredba EK iz 2019. godine (EC, 2019) obavezuje ucesnike na finansijskim trzistima da otkrivaju
ESG rizike, sa ciljem sprje¢avanja ekomanipulacije i povecanja transparentnosti na evropskim
trziStima kapitala.
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U cjelokupnom razvoju potreba, prepoznat je znacaj uspostavljanja klasifikacionog sistema i kri-
terijuma na osnovu kojih se procjenjuje da li je ekonomska aktivnost ekoloski odrziva i, dalje, da
li je ulaganje u takvu aktivnost finansijski odrzivo. Donesena je uredba o taksonomiji EU koja je
vi$e puta mijenjana i dopunjavana, a sve u cilju preciznije odredbe doprinosa aktivnosti postiza-
nju definisanih ekoloskih ciljeva.

Na ovaj na¢in smanjuje se klimatski rizik, a time i finansijski rizik. MozZe se zakljuciti da posto-
janje obaveze izvjestavanja nefinansijskih institucija o odrzivosti, u skladu sa taksonomijom EU,
olak$ava finansijskim institucijama da sprovode svoju ulogu — obezbjeduju sredstva za aktivnosti
na smanjenju i prilagodavanju klimatskim promjenama, uz izbjegavanje ekomanipulacija.

Potreba za unificiranjem zahtjeva i metodologija u ovoj oblasti, kao i uporedivo$¢u aktivnosti i
kompanija u procesu finansiranja, rezultirala je izradom standarda odrzivog finansiranja i izra-
dom predloga uredbe EU o transparentnosti i integritetu aktivnosti dodjele ekoloskih, socijalnih
i upravljackih rejtinga.

Svi ekonomski subjekti treba da su posveceni postizanju ESG koncepta poslovanja. Pra¢enje EU
regulative u ovoj oblasti i postizanje ESG kriterijuma vazno je za preduzeca koja Zele da postanu
dio lanca snabdijevanja velikih kompanija EU trzista. Crnogorsko preduzece moze postati dio
ovog lanca ukoliko primjenjuje ESG kriterijume, koje ocjenjuje EU kompanija sprovodenjem du-
binske analize. Ista su ocekivanja za finansijski sektor, konkretno domacim bankama ¢e institu-
cija EU odobriti kredit ili npr. dati garanciju ukoliko zadovolje ESG kriterijume ocijenjene dubin-
skom analizom.

U tom pravcu, kompanije i institucije treba da imaju jasnu misiju u pravcu ublazavanja ili adapta-
cije svog poslovanja na klimatske promjene, zastite Zivotne sredine, o¢uvanja resursa, postovanja
socijalnog apekta — zastite ljudskih prava, zdravlja, uslova rada, kao i u pravcu dobrog upravljanja.

Navedeno podrazumijeva postojanje jasno definisanog cilja, uskladenog sa ciljevima odrzivog ra-
zvoja i relevantnim medunarodnim i evropskim politikama u ovoj oblasti. Misija i cilj treba da
su jasno ukljuceni u politike, strategije, planove i aktivnosti organizacije. Institucija treba da ima
i jasnu viziju finansiranja postavljenog cilja za postizanje ublazavanja ili adaptacije na klimatske
promjene. Organizaciona struktura treba da podrzava aktivnosti na ovom polju.

Misija, cilj, vizija, politike, strategije, relevantni okviri institucije za pracenje klimatskih i eko-
loskih rizika, treba da se zasnivaju i pozivaju na agendu i plan EU za postizanje klimatske neu-
tralnosti i druga relevantna medunarodna i evropska dokumenta i politike. Ovo bi znacilo da je
upravljacka struktura institucije i svi zaposleni upoznati i usmjereni ka realizaciji ESG kriteriju-
ma. Ovako postupanje vi$e nije stvar izbora, ve¢ neminovnost.

Istovremeno, finansijske institucije imaju istu obavezu, $to treba da bude predmet pracenja, regu-
lisanja i usmjeravanja supervizora finansijskog sistema.
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Potrebno je da objelodane spremnost da ¢e podrzati aktivnosti koje su ekoloski odrzive i daju do-
prinos ublazavanju ili adaptaciji klimatskim promjenama. Naime, evidentno je da zainteresovani
potrosaci, potencijalni klijenti finansijskih institucija, ¢esto nemaju dovoljno informacija o dostu-
pnosti zelenih finansijskih proizvoda. Stoga je neophodno razmotriti njihovo aktivnije angazo-
vanje na polju podizanja svijesti o dostupnosti zelenih proizvoda, rizicima i mogu¢nostima koje
nose. Supervizori ovih institucija, takode, treba da podrze finansijske institucije na ovom polju i
pripreme adekvatne smjernice i detaljna uputstva sa jasnim ocekivanjima.

Centralna banka Crne Gore i analizirane centralne banke zemalja iz okruzenja zapocele su ak-
tivnosti na ovom polju, ali je potrebno aktivnije djelovanje s obzirom na znacaj pitanja i rastuce
zahtjeve prema institucijama i supervizorima u ovom sektoru.

Konkretno, CBCG treba da zaokruzi proces utvrdivanja koncepta svoje ESG strategije, na osno-
vu donesene politike i akcionog plana u oblasti njenog djelovanja, kao i djelovanja relevantnih
finansijskih institucija u oblasti klimatskih promjena. Nakon $to je CBCG inicirala pronalazenje
rjeSenja za prenos uredbe o taksonomiji EU u crnogorsku regulativu, potrebno je ove aktivnosti
nastaviti u bliskoj saradnji sa ostalim crnogorskim supervizorima finansijskog sistema.

Institucija primarno nadlezna za transponovanje uredbe koja se odnosi na taksonomiju i Uredbe
o0 objavama povezanim sa odrzivo$¢u u sektoru finansijskih usluga u domacu regulativu je Komi-
sija za trziSte kapitala. Zajednicko djelovanje na ovom polju, sa krajnjim ciljem stabilnosti finan-
sijskih institucija i sistema kao cjeline, treba da bude predmet razmatranja Savjeta za finansijsku
stabilnost. Sva tri regulatora finansijskog sistema treba da pripreme interni plan pripreme preno-
$enja odredbi uredbi koje se odnose na njih, da obezbijede sistem prikupljanja podataka, izrade
relevantne pokazatelje i saraduju sa institucijama za ¢iju kontrolu poslovanja su nadlezne.

Podsjecamo da je jedna od preporuka NGFS-a centralnim bankama i ostalim supervizorima in-
stitucija finansijskog sektora podrska razvoju taksonomije ekonomskih aktivnosti. Kako je odlu-
ka donesena na nivou EU, supervizori crnogorskog finansijskog sistema treba da ovu taksonomi-
ju u¢ine javno dostupnom, kako bi ,finansijske institucije lakse identifikovale i procjenjivale ove
rizike, lakse bi njima upravljale, kapital bi se usmjeravao na ulaganja u zelene aktivnosti i one sa
niskom emisijom ugljenika“ (NGFS, 2019).

Dalje, CBCG treba da, u skladu sa relevantnom direktivom EK, kao i priru¢nicima, smjernicama
i principima ECB-a, razvija sistem izvje$tavanja o indikatorima odrzivosti banaka prema CBCG,
kao i druga supervizorska ocekivanja. Navedeno bi bilo od znacaja i za banke i za CBCG radi lak-
$eg i uporedivog pracenja rizika i ocjene odrzivosti, kako klijenata banaka, tako i samih banaka.

Za CBCQG je bitna, prije svega, procjena trenutne izlozenosti banaka i drugih finansijskih institu-
cija iz njene nadleznosti, kako bi se olaksao proces pripreme relevatnih politika, smjernica, strate-
gija. U tom pravcu, CBCG treba da, u bliskoj saradnji sa bankama, radi na razvijanju zajednickog
sistema izvje$tavanja preduzeca (klijenata banaka) o indikatorima odrzivosti, prema bankama.
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Jasno je da je izazov za banke da procijene izvjestaje svojih klijenata, kako bi mogle dalje pripre-
miti svoj izvjestaj o izloZenosti i odrZivosti. Dostupnost podataka je krucijalna za pocetak ovog
procesa. Jedan od nacina je definisanje jedinstvenog upitnika za finansijske institucije, od strane
supervizora, koji bi se preko nadleznih strukturnih odbora i institucija uputio nefinansijskim i
ostalim finansijskim institucijama. U ovom dijelu, vezano za nadleznost CBCG, bitna je njena sa-
radnja sa UdruZenjem banaka Crne Gore.

Istovremeno, s druge strane, Privredna komora Crne Gore i Institut sertifikovanih revizora Crne
Gore treba da nastave i ojacaju upoznavanje nefinansijskih institucija sa zahtjevima EU o odrzZivo-
sti. Izazov za preduzeca je procjena i dokumentovanje uskladenosti poslovanja sa kriterijjumima
taksonomije. Posebno imajuci u vidu da ¢e Zakon o ra¢unovodstvu da se prilagodi direktivi EU
iz 2014. o nefinansijskim izvjestajima, odnosno direktivi iz 2022. godine o korporativhom izvje-
$tavanju o odrzivosti. U prilog ovom zaklju¢ku idu nalazi istrazivanja o tome koliko su privredna
drustva u Crnoj Gori upoznata sa obavezom izvjestavanja o odrzivosti (Filipovi¢, 2024).

Takode, i nefinansijske i finansijske institucije treba da budu upoznate sa objavljenim standardi-
ma o izvjestavanju o odrzivosti, kao i mogucno$cu izrade ESG rejtinga.

Banke u Crnoj Gori, posebno banke koje imaju mati¢ne banke u EU, imaju ili pripremaju ESG
strategije, odnosno politike, pripremaju ESG izvjestaj, a dvije banke, u okviru grupe, imaju dodi-
jeljen ESG rejting. U skladu sa Zakonom o racunovodstvu, izvje$taj menadZmentu je dio godis-
njeg finansijskog izvjestaja banaka.

Kao $to je ranije navedeno, cilj ovog rada je da istakne znacaj ESG kriterijuma i izvje$tavanja o
odrzivosti, kako za nefinansijske, tako i za finansijske institucije. Ovo prije svega zbog znacaja
i obaveznosti ovog izvjestavanja, brzih promjena na EU trzistu i primjene koncepta dvostruke
materijalnosti pri izvjestavanju. Znaci, izvjestava se o nac¢inu na koji ESG faktori uti¢u na poslo-
vanje kompanije tokom cijelog lanca vrijednosti, kao i o na¢inu na koji njihovo poslovanje utice
na okruzenje i ljude. Ispunjavanjem ovih zahtjeva, nefinansijske i finansijske institucije znacajno
povecavaju svoju konkurentsku prednost.
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Prilog

Nadzorna o¢ekivanja ECB-a (ECB, 2020):

1.

Od institucija se oc¢ekuje da razumiju kratkoro¢ni, srednjorocni i dugorocni uticaj kli-
matskih i ekoloskih rizika na poslovno okruzenje u kojem djeluju (makroekonomske va-
rijable, konkurentnost, propisi, tehnologija, drustvena kretanja, demografska kretanja,
geopoliticki trendovi), na nivou klju¢nih sektora, geografskih podrucja i proizvoda i uslu-
ga koji nude, kako bi mogle donositi utemeljene strateske i poslovne odluke.

Od institucija se o¢ekuje da u utvrdivanju i sprovodenju svoje poslovne strategije uzi-
maju u obzir klimatske i ekoloske rizike koji uti¢u na njihovo poslovno okruzenje u krat-
koro¢nom, srednjoro¢nom i dugoro¢nom periodu.

0d upravljackog tijela ocekuje se da pri izradi ukupne poslovne strategije, poslovnih ci-
lieva i okvira upravljanja rizicima institucije uzme u obzir klimatske i ekoloske rizike i da
ih efikasno nadzire. U skladu sa navedenim, od upravljackog tijela ocekuje se da u okviru
institucije povjeri odgovornost za klimatske i ekoloske rizike ¢lanu postoje¢eg odbora ili
da osnuje poseban odbor.

Od institucija se o¢ekuje da jasno ukljuce klimatske i ekoloske rizike u svoj okvir za sklo-
nost preuzimanju rizika. Na ovaj nacin, povecava se otpornost institucija na ove rizike i
poboljsava upravljanje tim rizicima, na primjer ,,postavljanjem ogranicenja na kreditira-
nje sektora i geografskih podrucja koja su visoko izlozena klimatskim rizicima i rizicima
zivotne sredine®. Institucija treba da pripremi popis rizika u skladu sa internom takso-
nomijom rizika. Strategija upravljanja rizicima i sklonosti preuzimanju rizika institucije
treba da uzmu u obzir sve znacajne rizike kojima je izloZena uz navodenje ogranicenja,
tolerancija i pragova rizika. Znaci, institucija treba da utvrdi kvantitativna mjerila za kli-
matske i ekoloske rizike. Gdje je uticaj rizika tesko izmjeriti, mogu se ukljuciti i odgova-
rajuci kvalitativni kriterijumi.

Od institucija se ocekuje da odrede ko je u okviru organizacione strukture odgovoran za
upravljanje klimatskim i ekoloskim rizicima u skladu s modelom koji se zasniva na tri li-
nije odbrane.

Od institucija se ocekuje da za potrebe internog izvjestavanja podnose izvjestaje sa agre-
gatnim podacima o rizicima koji odrazavaju izloZenost institucija klimatskim i ekolo$-
kim rizicima kako bi upravljackom tijelu i relevantnim pododborima omogucile donose-
nje utemeljenih odluka. Potrebno je podatke o klimatskim i ekologkim rizicima ukljuciti
u okvire izvjeStavanja.
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Od institucija se ocekuje da ukljuce klimatske i ekoloske rizike u svoje postojece okvire
upravljanja rizicima, da ih prate i smanjuju tokom dovoljno dugoro¢nog perioda, kao i da
redovno provjeravaju svoja rjeSenja. Od institucija se ocekuje da utvrde i kvantifikuju te
rizike u sklopu cjelokupnog procesa osiguravanja adekvatnosti kapitala. U tom smislu, in-
stitucije mogu ograniciti finansiranje odredenih (pod)sektora, drzava, preduzeca.

Od institucija se o¢ekuje da pri upravljanju kreditnim rizikom uzimaju u obzir klimatske
i ekoloske rizike u svim fazama postupka odobravanja kredita, kao i da prate rizike u svo-
jim portfolijima. Pri tome, posebnu paznju treba posvetiti uticaju klimatskih i ekoloskih
rizika na rizik nastanka statusa neispunjavanja obaveza duznika. Ove rizike treba uzeti u
obzir i pri vrednovanju kolaterala.

Od institucija se o¢ekuje da uzmu u obzir negativan uticaj koji bi klimatski i ekoloski do-
gadaji mogli imati na kontinuitet poslovanja i mjeru u kojoj bi priroda njihovih aktivnosti
mogla povecati reputacioni rizik i/ili rizik odgovornosti. Svaka institucija treba da utvrdi
sve potrebne mjere zastite kontinuiteta poslovanja. U okviru upravljanja kontinuitetom
poslovanja potrebno je procijeniti uticaj fizickih rizika na njihovo opste poslovanje, uklju-
¢ujudi sposobnost brzog oporavka. Neophodno je razmatrati uticaj klimatskih promjena
na pruzanje usluga pri procjeni kriti¢nih ili vaznih funkcija.

Od institucija se o¢ekuje da kontinuirano prate u¢inak klimatskih i ekoloskih faktora na
njihove trenutne pozicije trzi$nog rizika i buduca ulaganja i da razvijaju testove otporno-
sti na stres koji uklju¢uju klimatske i ekoloske rizike.

Od institucija sa znac¢ajnim klimatskim i ekoloskim rizicima ocekuje se da ocjenjuju pri-
mjerenost svog testiranja otpornosti na stres radi ukljuc¢ivanja tih rizika u osnovne i ne-
povoljne scenarije.

Od institucija se o¢ekuje da procijene mogu li im znacajni klimatski i ekologki rizici uzro-
kovati neto gotovinske odlive ili iscrpiti zastitne slojeve likvidnosti i, ako mogu, da uklju-
¢e navedene faktore u upravljanje likvidnosnim rizikom i odredivanje zastitnog sloja li-
kvidnosti.

Od institucija se ocekuje da u svrhu svojih regulatornih objava objavljuju smislene in-
formacije i klju¢na mjerila klimatskih i ekoloskih rizika koja su odredile kao znacajne,
postujuci Smjernice za izvjeStavanje o nefinansijskim informacijama Evropske komisije:
Dodatak za izvjeStavanje o informacijama povezanima s klimom.
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