E3G

KWIECIEN 2025

NAJPIERW FUNDAMENT —
FINANSOWANIE ZROWNOWAZONYCH

| PRZYSTEPNYCH CENOWO MIESZKAN
DOSWIADCZENIA Z POLSKI | DANII DLA UE

ROXANA DELA FIAMOR, DAVID NEMECEK SLONIM,
JUREI YADA ORAZ LUKE O’CALLAGHAN-WHITE

Transformacja zasobu budowlanego Europy jest nie tylko
koniecznoscig z perspektywy srodowiska naturalnego, ale takze
stanowi nadrzedng potrzebe spoteczng i ekonomiczna.
Przeprowadzone przez nas w Danii i w Polsce badania wykazujg,
ze zapewnienie podazy mieszkan, ktdre sg przystepne cenowo, a
zarazem zrOwnowazone, jest rzeczg wykonalng. Co wiecej,
prawodawstwo unijne nie stanowi tu bariery, a raczej jest
jednym z czynnikéw napedzajacych pozytywng zmiane. Unia
Europejska, rzady krajow cztonkowskich oraz banki publiczne
majg szanse zamienic te impulsy na realne rozwigzanie kryzysu
mieszkaniowego.

Wraz z powotaniem pierwszego unijnego komisarza ds. mieszkalnictwa (z teka
obejmujacg takze energie) w cyklu instytucjonalnym 2024—-2029 powstata dtugo
wyczekiwana okazja, aby wprowadzi¢ idee zrownowazonego rozwoju do
gtdwnego nurtu polityki mieszkaniowej Europy. Pytanie brzmi: czy decydenci
polityczni wykorzystajg te szanse? Obserwacja tego, co dzieje sie w praktyce,
wskazuje, ze w te strone zwraca sie juz sektor.

Gtéwne ustalenia: podmioty sektora finansow i sektora nieruchomosci z
zadowoleniem przyjmujg jako zasade zréwnowazony rozwdj

NawigzaliSmy wspodtprace z ponad 40 publicznymi i prywatnymi podmiotami z
sektoréw finanséw i nieruchomosci w Polsce i Danii. Wnioski z tych dwdch
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krajéw — réznigcych sie wielkoscig, kontekstem regionalnym i gospodarkg —
dostarczajg wiedze, ktéra moze da¢ podstawe dla dziatania w catej UE.

> Zainteresowane podmioty juz uwzgledniajg zrownowazone podejscie

inwestycyjne w swoich portfelach nieruchomosci. Instytucje finansowe i
deweloperzy wspotpracujg przy opracowywaniu kryteriow i wytycznych w
celu dostosowania inwestycji do rozporzadzenia w sprawie unijnej
taksonomii (takze: systematyki) i innych przepiséw UE. Dodanie
ujednoliconych wytycznych ze strony Unii Europejskiej pomoze podmiotom
orientowac sie z wiekszg fatwoscig w ggszczu przepisow.

Mieszkania, ktére s zaréwno przystepne cenowo, jak i zrownowazone, juz
sie buduja. Niektore podmioty z sektora finansdw i nieruchomosci przyjety
juz zasade zrownowazonego rozwoju — z pobudek ekonomicznych, a takze w
odpowiedzi na unijne przepisy. Obydwa kraje dostarczajg pozytywnych
przyktadéw, z ktédrych mozna czerpac wiedze, w tym region gorniczy Polski.

Srodki publiczne, jesli sa skutecznie wykorzystywane, moga zmniejszy¢
ryzyko inwestowania w budowe nowych zréwnowazonych budynkéw lub w
modernizacje istniejgcych. Innowacyjne praktyki budowlane majg wyzszy
koszt kapitatu ze wzgledu na wyzsze postrzegane ryzyko. Modernizacja
istniejgcych domdw mieszkalnych moze by¢ poza zasiegiem finansowym
gospodarstw domowych o niskich dochodach. Biorgc pod uwage ograniczong
dostepnosc srodkdéw publicznych, wykorzystywanie ich w sposéb efektywny —
w tym jako gwarancji dla zabezpieczenia prywatnego finansowania — jest
kluczowe.

Gtowne rekomendacje pod katem stanowienia polityki

Pozytywne trendy zidentyfikowane w Polsce i Danii nalezy wspiera¢ na poziomie
krajowym i unijnym oraz powinny one by¢ brane pod uwage przez twércéw
polityki w innych krajach cztonkowskich UE.

Organy stanowigce prawo unijne: wspieranie transformacji poprzez
zapewnienie stabilnosci i przejrzystosci regulacji

Unijna systematyka, zwana takze taksonomig, jest jednym z elementéw polityki
UE napedzajgcych pozytywng zmiane w sektorze mieszkalnictwa. Ostabienie tych
narzedzi polityki poprzez proponowane dziatania na rzecz ,,uproszczenia”
prawodawstwa grozitoby dezorientacja rynku i zahamowato postep.
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Rzqdy krajow cztonkowskich: zbieranie doswiadczen z udanych projektow i
wspieranie ich

Rzady krajowe powinny konstruktywnie angazowac sie w proces stanowienia
regulacji, czerpigc wiedze od tych podmiotdw sektora nieruchomosci, ktore juz
dazg do dostosowania sie do taksonomii i innych elementéw unijnej polityki
klimatycznej. We wspotpracy z tymi podmiotami rzady winny wspierac lub
utatwiaé opracowanie wytycznych i innych narzedzi poradnictwa, aby
wspomagac przedsiebiorstwa w skutecznym sprostaniu wymogom regulacyjnym.
Powinny takze starad sie nawigzad dialog z podmiotami publicznymi, ktére juz
teraz aktywnie realizujg zrébwnowazone i przystepne cenowo budownictwo
mieszkaniowe i uczy¢ sie z ich doswiadczen. Jednoczesnie powinny one
rozpoznac potencjat juz istniejgcych programoéw publicznych lub inicjatyw
rzagdowych w zakresie przyspieszenia naptywu srodkéw na inwestycje w
przystepne cenowo i zrbwnowazone mieszkania.

Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) oraz Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju
(EBOR): zapewnienie skutecznego wykorzystania srodkéw publicznych

Banki powinny wzmocnié wspotprace z krajowymi interesariuszami i poszukac
dodatkowych mechanizméw dla uwolnienia potencjatu inwestycyjnego w
obszarze dekarbonizacji budynkdéw, ze szczegélnym uwzglednieniem projektéw
na mata skale i mieszkalnictwa spotecznego.

Kontekst badania

W 2019 r. Unia Europejska (UE) przedstawita Europejski Zielony tad: wizje
przeksztatcenia Europy do 2050 roku, w drodze sprawiedliwej i zrOwnowazonej
transformacji, w pierwszy kontynent neutralny dla klimatu. Od tego czasu UE
przeprowadzita ambitne dziatania legislacyjne, aby spowodowaé zmiany w
realnej gospodarce i skierowac niezbedne $rodki finansowe na wsparcie tej
transformacji — z dobrym skutkiem. Niedawne inicjatywy regulacyjne zachecity
przedsiebiorstwa do wprowadzenia nowych standardéw korporacyjnych, sktonity
je do podjecia dziatan w zakresie ryzyka zwigzanego z klimatem i przyczynity sie
do ujednolicenia metod opracowywanych w réznych branzach. Co wazniejsze,
inicjatywy te odegraty role w napedzaniu zmian w gospodarce realnej — kierujgc
kapitat w strone zréwnowazonych projektow inwestycyjnych, wspierajgc
innowacje i wzmacniajgc odpornos¢ kluczowych gatezi przemystu.
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Podczas gdy podmioty sektora finanséw i sektora nieruchomosci nie sq w
stanie same zapewnic transformacji w strone przysztej zerowej emisji netto, ich
decyzje moga determinowaé tempo i skale zmian. Dzieki skali ich dziatalnosci
nawet zmiany przyrostowe w strategiach inwestycyjnych lub praktykach
budowlanych tych podmiotéw mogg spowodowad zmiane systemowa.

W catej UE podmioty i rzgdy wdrazajace inicjatywy w tym zakresie i realizujgce
bardziej zréwnowazone budynki — zaréwno poprzez budowe nowych, jak i
renowacje istniejgcych — przyczyniajg sie do zwiekszenia dobrostanu
spotecznego. Do uwzglednienia w wiekszym stopniu kwestii klimatycznych i
Srodowiskowych w decyzjach inwestycyjnych dotyczgcych nieruchomosci
zacheca czesto prawodawstwo UE, ale ma ono takze niezbedne uzasadnienie
biznesowe.

Zwigzek miedzy zr6wnowazonym finansowaniem a nieruchomosciami
Transformacja zasobdw budowlanych Europy — jako gtdwnego zrddta emisji —
jest konieczna z punktu widzenia $Srodowiska. Jest to jednak réwniez nadrzedna
potrzeba ekonomiczna, biorgc pod uwage rosngcg podatnos$é budynkéw na
ryzyka zwigzane ze zmiang klimatu. Nieruchomosci, jako najwieksza na sSwiecie
klasa aktywdw, stanowigca dwie trzecie $wiatowego bogactwa?, maja kluczowe
znaczenie dla tkanki gospodarczej i spotecznej Europy. Wyzwania zwigzane z
przystepnoscig cenowg sprawiajg ponadto, ze dostep do mieszkan stanowi
palacy problem spoteczny.

Trzy stwierdzenia ponizej ilustrujg wzajemng zaleznos¢ miedzy sektorem
finanséw a sektorem nieruchomosci:

> Budynki warunkujg dobrostan spoteczny. Ludzie spedzajg wiekszos¢ zycia w
pomieszczeniach zamknietych, co sprawia, ze budynki majg kluczowe
znaczenie dla ich zdrowia, komfortu i jakosci zycia. Dla wiekszosci
gospodarstw domowych to wtasnie ich dom jest rowniez najwiekszym pod
wzgledem finansowym sktadnikiem ich majatku?.

> Sektor nieruchomosci stanowi site napedowg dla finanséw. Prawodawstwo
UE, takie jak rozporzadzenie w sprawie unijnej taksonomii i przepisy

1 WBCSD, listopad 2023 r., Finance and Built Environment primer: Accelerating the decarbonization of the
built environment through finance sector engagement (,,Podstawowe zagadnienia finansow i architektury
— przyspieszenie dekarbonizacji zabudowy poprzez zaangazowanie sektora finansowego”)

2 Europejski Bank Centralny, 2025 r., Working Paper Series, Households wealth across countries: the role

expectations, institutions and preferences (,,Zamoznos¢ gospodarstw domowych w réznych krajach —rola
oczekiwan, instytucji i preferencji”)
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https://www.wbcsd.org/wp-content/uploads/2024/06/Finance-and-built-environment-primer-Accelerating-the-decarbonization-of-the-built-environment-through-finance-sector-engagement.pdf
https://www.wbcsd.org/wp-content/uploads/2024/06/Finance-and-built-environment-primer-Accelerating-the-decarbonization-of-the-built-environment-through-finance-sector-engagement.pdf
https://www.wbcsd.org/wp-content/uploads/2024/06/Finance-and-built-environment-primer-Accelerating-the-decarbonization-of-the-built-environment-through-finance-sector-engagement.pdf
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp3021~d5e846a54c.de.pdf?dcd4b5fbd9ded5972f96fcb7b3211fcd#:~:text=The%20household%20main%20residence%20is,households%20in%20Spain%20are%20homeowners.
https://www.ecb.europa.eu/pub/pdf/scpwps/ecb.wp3021~d5e846a54c.de.pdf?dcd4b5fbd9ded5972f96fcb7b3211fcd#:~:text=The%20household%20main%20residence%20is,households%20in%20Spain%20are%20homeowners.
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dotyczgce wymogow kapitatowych, w coraz wiekszym stopniu wymaga od
podmiotdw finansowych kierowania kapitatu w strone dziatalnosci przyjazne;j
dla srodowiska. Sektor nieruchomosci, wyceniany na kwote stanowigca
niemal czterokrotno$é swiatowego PKB?, ma kluczowe znaczenie dla strategii
inwestycyjnych. W rezultacie to na sektorze nieruchomosci skupia sie uwaga,
jesli chodzi o kwestie dostosowania portfeli inwestycyjnych do celow
zrébwnowazonego rozwoju.

> Budynki sg kluczowe z perspektywy kryzysu klimatycznego i
srodowiskowego. Budowa i eksploatacja budynkéw odpowiada za okoto 40%
globalnej emisji gazéw cieplarnianych i prawie 50% zuzycia surowcow?.
Jednoczesnie sektor ten stoi w obliczu zwiekszajgcego sie ryzyka zwigzanego
ze zmiang klimatu, od zagrozenia powodziowego po ekstremalne upaty, co
zwieksza koszty ubezpieczenia i zobowigzania finansowe®.

Zrozumienie transformacji budynkow w praktyce

Bioragc pod uwage srodowiskowe i ekonomiczne znaczenie dekarbonizacji
budynkéw, wazne jest, aby zrozumiec postepy w tej dziedzinie i rozpoznaé, jakie
metody zapewniania potrzebnych naktadéw inwestycyjnych sg skuteczne. W
2024 r. E3G zainicjowata trwajgce rok badanie, aby wysledzi¢ te dynamike w
praktyce, w tym to, jak zainteresowane podmioty reagujg na elementy strategii
Europejskiego Zielonego tadu. Do badania zaprosilismy ponad 40 publicznych i
prywatnych podmiotéw z sektoréw finansowego oraz nieruchomosci w Polsce i
Danii.

Dlaczego Polska i Dania?

Polska i Dania, jako dwie rézne gospodarki w réznych regionach UE, oferujg
rozne perspektywy, ktére mogg rezonowac z doswiadczeniami réznych panstw
cztonkowskich. Polskie i dunskie doswiadczenia mogg zatem postuzy¢ do
uksztattowania debaty politycznej wysokiego szczebla na temat
zrownowazonego i przystepnego cenowo mieszkalnictwa.

3 Savills News, 25 wrze$nia 2023 r., Total global value of real estate estimated at $379.7 trillion — almost
four times the value of global GDP (,Catkowita globalna wartos$¢ nieruchomosci szacowana na 379,7 bin
dol. — prawie czterokrotna wartos¢ Swiatowego PKB”)

4 Clean Energy Wire, 22 lutego 2024 r., Dirty construction habits block paths to truly climate-friendly
buildings (,,Brudne nawyki w sektorze budowlanym blokujg droge prawdziwie przyjaznym dla klimatu
budynkom”)

> W Europejskiej ocenie ryzyka zwigzanego z klimatem z 2024 r. podkreslono wptyw ryzyka fizycznego
zwigzanego ze zdarzeniami wynikajgcymi z destabilizacji klimatu na sektor ubezpieczeniowy.
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https://www.savills.co.uk/insight-and-opinion/savills-news/352068-0/total-global-value-of-real-estate-estimated-at-$379.7-trillion---almost-four-times-the-value-of-global-gdp
https://www.savills.co.uk/insight-and-opinion/savills-news/352068-0/total-global-value-of-real-estate-estimated-at-$379.7-trillion---almost-four-times-the-value-of-global-gdp
https://www.cleanenergywire.org/news/sustainable-construction-climate-friendly-buildings-europe
https://www.cleanenergywire.org/news/sustainable-construction-climate-friendly-buildings-europe
https://www.eea.europa.eu/en/analysis/publications/european-climate-risk-assessment
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Dania moze poszczyci¢ sie gtebokim, zdywersyfikowanym i dynamicznym
sektorem finansowym, ktory aktywnie dostosowuje sie do unijnych regulacji.
Jednoczesnie wida¢ wyraznie dunskie dazenie do innowacji w sektorze
mieszkaniowym, o czym swiadczg liczne projekty pilotazowe z zakresu
budownictwa niskoemisyjnego. Trend ten znajduje odzwierciedlenie w ambitnej
polityce budowlanej dotyczacej redukcji emisji dwutlenku wegla wbudowanych
w materiaty budowlane®.

Polska jest ciekawym przyktadem kraju, w ktédrym sprzegajg sie trzy kluczowe
czynniki napedzajgce w sektorze nieruchomosci inwestycje zgodne z zasadg
zrownowazonego rozwoju. Pierwszy z nich to wysitki podejmowane przez rézne
podmioty w ramach partnerstw publiczno-prywatnych. Drugi — potrzeba
rozwigzania podstawowych problemoéw obywateli, takich jak jakosé powietrza.
Trzeci czynnik to wykorzystanie funduszy UE, takich jak Instrument na rzecz
Odbudowy i Zwiekszania Odpornosci, do zasilania dziatan majacych na celu
zwiekszenie efektywnosci energetycznej budynkéw.

Pionierski krok w kierunku zrownowazonych i
przystepnych cenowo mieszkan — lekcje z Polski i
Danii

Nasze badanie wykazuje, ze prawodawstwo unijne dotyczace branzy
nieruchomosci’ juz teraz pozytywnie ksztattuje decyzje inwestycyjne. Podmioty
z sektora finanséw i z sektora nieruchomosci w Polsce i Danii przekuwaja
zobowigzania w zakresie zréwnowazonego rozwoju w dziatanie, udowodniajgc,
ze przejscie na budynki zrdwnowazone jest nie tylko wykonalne, ale i
ekonomicznie optacalne. Ponadto nasze badanie pokazuje, w jaki sposdb

niektore realizowane od dawna inicjatywy wtadz publicznych wydajg sie by¢
skuteczng dZzwignig podazy przystepnych cenowo i zréwnowazonych mieszkan.

Trendy zidentyfikowane w kazdym z tych krajéw odzwierciedlajg rézny etap
rozwoju ich systemu finansowego: od systemu opartego na bankach do opartego
na rynku. Oba kraje sg tez w innym punkcie na drodze ku sprawiedliwej
transformacji. Niemniej wystepujg rowniez niekiedy uderzajgce podobienstwa w
podejsciu przyjmowanym przez podmioty z zainteresowanych sektorow.

6 Zapoznaj sie z inicjatywa Reduction Roadmap.
7 W tym dyrektywa w sprawie sprawozdawczosci przedsiebiorstw w zakresie zrownowazonego rozwoju oraz
dyrektywa w sprawie efektywnosci energetycznej budynkdw.
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Cho¢ wyzwania systemowe pozostajg istotne, nasze ustalenia pokazujg, w jaki
sposob instytucje finansowe i deweloperzy aktywnie pokonujg bariery. Z ustalen
tych wynikajg trzy gtéwne zalecenia, ktére mozna zastosowac w catej UE:

1. Nalezy wspierac pozytywng dynamike rynku, ktéra wynika z wdrazania i
przestrzegania regulacji.

2. Nalezy wspiera¢ podmioty krajowe i wykorzystywaé najlepsze praktyki na
poziomie UE.

3. Nalezy zapewnic¢ skuteczne wykorzystanie srodkéw finansowych.

1. Wspieranie pozytywnej dynamiki rynku, ktéra wynika z wdrazania i
przestrzegania regulacji

Obserwowana dynamika
Podmioty z sektora finanséw i sektora nieruchomosci wspdlnie opracowujg
wytyczne dotyczace wdrazania zasady zrownowazonego rozwoju.

Wspolne bariery do pokonania
> Luki w danych podwazajg zaufanie rynku.

> Rozdrobnione standardy w zakresie zrwnowazonego rozwoju sprawiaja,
ze wdrazanie regulacji jest skomplikowane.

Podmioty z tych sektoréw w Danii i Polsce, po czesci ze wzgledu na koniecznosé
spetnienia wymogdw dotyczgcych ujawniania informacji natozonych przez unijne
przepisy w zakresie zréwnowazonego finansowania, opracowujg od pewnego
czasu nowe sposoby gromadzenia informacji na temat wdrazania zasady
zrownowazonego rozwoju i uwzgledniania zréwnowazonych inwestycji w swoich
portfelach nieruchomodci. Inicjatywy te pokazuja, ze kiedy instytucje finansowe i
podmioty z sektora nieruchomosci biorg odpowiedzialnos$¢ za wdrazanie
przepisdw dotyczgcych zrGwnowazonego rozwoju, sg w stanie tworzy¢ narzedzia,
ktdre utatwiajg przestrzeganie tych przepiséw i uwalniajg potencjat zielonych
inwestycji.
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Duriska inicjatywa RealESG® opiera sie na koalicji 30 instytucji finansowych, w
tym gtéwnych kredytodawcéw hipotecznych i funduszy emerytalnych, ktére
opracowujg wspdlne kryteria oceny inwestycji w nieruchomosci pod katem
zrbwnowazonego rozwoju. Inicjatywa ta uwzglednia unijng taksonomie oraz
przepisy dyrektywy w sprawie sprawozdawczosci przedsiebiorstw w zakresie
zrownowazonego rozwoju, dzieki czemu gromadzone dane sg poréwnywalne,
przejrzyste i mozliwe do wykorzystania, co pomaga inwestorom podejmowac
Swiadome decyzje.

W Polsce sektory bankowy i nieruchomosci zaczety ze sobg wspétpracowac?.
Zwigzek Bankéw Polskich oraz Polski Zwigzek Firm Deweloperskich wspdlnie
opublikowaty studia przypadkdéw i wytyczne techniczne dotyczace zastosowania
unijnej taksonomii w obszarze finansowania nieruchomosci. Partnerstwo to
pomaga bankom i deweloperom poruszac sie w gaszczu regulacji i wdrazaé ich
przepisy, a takze dostosowywac projekty do celéw zréwnowazonego rozwoju.

Podejscie to sprzyja rozwigzaniom rynkowym, ktére pomagajg pokonywac
bariery zwykle spowalniajgce inwestycje w zréwnowazone budynki. Jedng z
takich barier jest wyzwanie, z ktérym od dawna mierzg sie banki, a ktére dotyczy
gromadzenia wiarygodnych danych na temat efektywnosci energetycznej portfeli
nieruchomodci ich klientdw, trudne choéby ze wzgledu na to, ze tak w Polsce, jak
i w Danii swiadectwa charakterystyki energetycznej zostaty wydane tylko dla
niewielkiej czesci zasobéw budowlanych. Kolejng barierg jest brak jasnych,
ujednoliconych wytycznych dotyczgcych tego, jak stosowac¢ wymogi
sprawozdawczosci w zakresie zrdwnowazonego rozwoju natozone przez
prawodawstwo UE. Jest to szczegdlnie istotne w sektorze nieruchomosci, w
ktorym inwestorzy muszg nieraz orientowac sie w przepisach niemal kilkunastu
aktéw prawnych i standardéw, aby uwzglednic¢ wszystkie elementy
zrdwnowazonego rozwoju zwigzane z ich inwestycjami.

Powyzsze przyktady pokazuja, ze strategia Europejskiego Zielonego tadu wywarta
i wywiera oczekiwany wptyw na rynek. Zwiekszenie konkurencyjnosci oznacza
zapewnienie stabilnosci rynkowi, zwtaszcza w obecnych niepewnych czasach
gospodarczych i politycznych.

8 Ejendom Danmark Real ESG — The real estate reporting framework (,,Real ESG — zasady sprawozdawczosci
w zakresie nieruchomosci”) (strona internetowa, odwiedziny: 31 marca 2025 r.)

9ZBP, 2024 r., Good practice for using EU taxonomy to qualify the property as a environmentally
sustainable investment (,,Dobre praktyki wykorzystania taksonomii do kwalifikacji nieruchomosci jako
inwestycji zrownowazonych srodowiskowo”)
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2. Wspieranie podmiotow krajowych i wykorzystywanie najlepszych praktyk na
poziomie UE

Obserwowana dynamika
Dazenie do przystepnych cenowo i zréwnowazonych modeli mieszkalnictwa:

> partnerstwa publiczno-prywatne na rzecz mieszkalnictwa spotecznego;

> mieszkalnictwo spoteczne jako poligon doswiadczalny dla innowacyjnych
niskoemisyjnych technologii.

Wspolne bariery do pokonania
Nierdwne zasady gry, niepewnos¢ polityczna premiujgca odsuwanie w czasie
zamiast dziafania.

Oprdcz wspierania podmiotdw prywatnych, rzagdy krajowe w UE mogg uczyc sie z
doswiadczen oraz wspieraé dziatanie podmiotédw publicznych, ktére sg — nieraz
od dziesigtek lat — aktywne na polu zréwnowazonego budownictwa
mieszkaniowego. Zardwno Polska, jak i Dania majg pozytywne przyktady
zrownowazonego budownictwa spotecznego. Chociaz na poziomie UE nie ma
wspolnej definicji tego, czym jest mieszkalnictwo spoteczne, wszystkie
prezentowane przyktady dotyczg mieszkan o cenie nizszej niz rynkowa, ktore sg
dostepne dla 0séb o niskich dochodach.

Dunski sektor mieszkalnictwa spotecznego jest Swiatowym liderem w tej
dziedzinie. Szczyci sie on chocby systemem finansowania, ktéry umozliwia mu
udzielanie niskooprocentowanych pozyczek i inwestowanie w dalsze
przebudowy. Jako ze co pigte mieszkanie zarzgdzane jest przez spétdzielnie
budownictwa typu non-profit, sektor spoteczny petni istotng role stabilizujgca
rynek (patrz nastepna czes$€). Ten charakterystyczny element duriskiego panstwa
opiekunczego nie zapewnia jednak obecnie catkowitej przeciwwagi dla
problemdw potegujacych kryzys mieszkaniowy zaréwno na obszarach wiejskich,
jak i miejskich. Niska wartos¢ gruntéow w przypadku nieruchomosci wiejskich
wptywa negatywnie na mozliwos¢ dostepu wtascicieli nieruchomosci do taniego
finansowania renowacji, a wtasciciele o niskich dochodach borykajg sie takze z
ubdstwem energetycznym. Na obszarach miejskich zageszczenie ludnosci,
spadek liczby inwestycji budownictwa spotecznego i spekulacje na rynku
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mieszkaniowym ze strony funduszy inwestycyjnych ograniczajg dostep do
przystepnych cenowo mieszkar oferujacych godziwe warunki zycia'®.

Chociaz w Polsce przyktaddéw jest znacznie mniej, kilka polskich gmin wprowadza
pionierskie struktury finansowe i prawne w celu zwiekszenia podazy
przystepnych cenowo, energooszczednych mieszkan za posrednictwem
partnerdéw prywatnych. Ponizsze przyktady z Zor i Katowic sg szczegdlnie
interesujgce, biorgc pod uwage zwigzek tych miast z przemystem weglowym.

Polska

We wrzeéniu 2024 roku miasto Zory zawigzato partnerstwo w celu budowy
mieszkan spotecznych. Miasto nawigzato wspotprace z prywatnymi
deweloperami dla potrzeb sfinansowania i wybudowania 405 energooszczednych
mieszkan komunalnych przy jednoczesnym zapewnieniu dtugoterminowej
konserwacji po statych kosztach. Miasto szukato dewelopera, ktéry mogtby
zrealizowac wysokiej jakosci projekt zgodny z najnowszymi przepisami
sSrodowiskowymi, ze swojej strony zapewniajac jednoczesnie stabilnosé i
pewnos$¢ poprzez nadzor nad utrzymaniem budynku po statych kosztach przez 20
lat. Projekt wpisuje sie w strategie ,,Z przysztoécig w Zorach”, ktérej celem jest
zwiekszenie podazy mieszkan komunalnych poprzez wykorzystanie réznych
modeli finansowania.

Katowickie Towarzystwo Budownictwa Spotecznego (KTBS) realizuje pierwszg w
Polsce inwestycje z zakresu budownictwa spotecznego spetniajgcyg wysokie
wymogi ekologicznel?!, ktdra jest réwniez pierwszg inwestycjg w regionie
gdrniczym, jakim jest Slask, angazujaca deweloperédw prywatnych i publicznych.
Na etapie konkursu architektonicznego zgtoszenia musiaty wykazac sie
zgodnoscig z nowo wprowadzonym certyfikatem ,,Zielony Dom”*?, pierwszym w
Polsce certyfikatem dla ekologicznych budynkéw mieszkalnych. Certyfikat
uwzglednia analize sladu weglowego zastosowanych materiatéw, ktdra zlecito
rowniez KTBS. Uwzglednienie wymogdw zrownowazonego rozwoju na etapie
projektowania znacznie utatwito ich wdrozenie na etapie budowy. Mieszkania
ogrzewane sg energig geotermalng w potgczeniu z pompami ciepfta.

Inwestycja jest finansowana ze srodkow wtasnych KTBS, kredytéw bankowych i
dotacji krajowych, w tym z funduszu przeznaczonego na rozwdj budownictwa

10 |nstitute for Human Rights and Business, 2023, Behind the Green Curtain: An exploration of social justice
(,Za Zielong Kurtyng: poszukiwanie sprawiedliwosci spotecznej”)

11 Mad White, czerwiec 2024, Pierwsze ekologiczne osiedle TBS w Polsce
12 Certyfikat Zielony Dom, https://zielonydom.plgbc.org.pl
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mieszkaniowego. KTBS podjeto sie tej wyjatkowej inwestycji pomimo jej
wyzszych kosztéw w porédwnaniu z budownictwem konwencjonalnym i mimo
tego, ze wiele rozwigzan miato zosta¢ wdrozonych po raz pierwszy. Decyzje
czesciowo utatwito uwzglednienie dtugoterminowych kosztéw eksploatacji.
Opierajac sie na pozytywnych doswiadczeniach z tej pionierskiej inwestycji, KTBS
planuje uwzglednienie wymogdw zréwnowazonego rozwoju przy innych swoich
projektach.

Dania

Dunski sektor mieszkalnictwa spotecznego ma dfugg tradycje stosowania
pionierskich zrbwnowazonych technologii budowlanych i to czesto po kosztach
rownych kosztom technologii konwencjonalnych. W dunskich spotecznych
inwestycjach mieszkaniowych poczawszy od lat 90. eksperymentowano z
wykorzystaniem materiatéw pochodzgcych z recyklingu, aby zmniejszy¢
wbudowang emisje dwutlenku wegla i koszty budowy. W innych nowych
inwestycjach stosuje sie recykling materiatéw budowlanych®? lub wykorzystuje
materiaty o niewielkim $ladzie weglowym, takie jak drewno!*. Domami o
najnizszym sladzie weglowym w Danii sg dzi$ spoteczne budynki mieszkalne
zbudowane po tych samych kosztach, co budynki w technologiach
konwencjonalnych.

Jedna z takich przyktadowych inwestycji jest projekt z zakresu budownictwa w
obiegu zamknietym: Circular Construction (Recycled Houses)®. Inny przyktfad
zrealizowata jedna z najwiekszych dunskich spétdzielni budujgcych mieszkania
spofeczne — KAB. W ramach inicjatywy SocialHousing Plus'® zrealizowano
niskoemisyjne domy pasywne budynki mieszkalne, w ktérych ze wzgledu na
zestandaryzowang konstrukcje, wydajne materiaty i usprawnione procesy
budowlane czynsze sg 0 30% nizsze niz w przypadku nowych budynkéw
konwencjonalnych.

Chociaz inicjatywy w tej dziedzinie w obu krajach sg zachecajace, ich liczba jest
nadal ograniczona. Na realizacje takich inwestycji oraz przystepnych cenowo i
zrownowazonych mieszkan na szerszg skale w catej UE czeSciowo negatywnie

13 AlmenNet, Genanvendelse af overskudsjod og betonaffald lokalt (strona internetowa, data odwiedzin:
28.03.2025)

14 Andersen i in., 2023, Whole life carbon impact of 45 wood buildings (PDF) (,Slad weglowy w catym
okresie eksploatacji 45 budynkéw drewnianych”)

15 World Green Building Council, The Recycled Houses (strona internetowa, data odwiedzin: 28 marca 2025
r.)

16 Jensen, J. O. and Stensgaard, A. G., 2017, Affordable housing as a niche product: The case of the Danish
“SocialHousing Plus” (PDF)
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wptynety niepewnos¢ regulacyjna i nieréwne warunki konkurencji. W Polsce
obawy zwigzane z praworzgdnoscig spowodowaty opdznienia w dystrybucji
funduszy unijnych, podczas gdy historycznie uwarunkowana nieufnos$¢ utrudnia
szerszy udziat uczestnikdw rynku w partnerstwach publiczno-prywatnych. Po
stronie sektora prywatnego skalowanie takich projektéw inwestycyjnych
wymaga zaufania inwestordw, ze bedg one rentowne w dfugim terminie, a takze
pewnosci regulacyjnej i politycznej. Tymczasem istniejgce plany uproszczenia
regulacji w UE powodujg zagrozenie, ze znaczgce zmiany w uregulowaniach
dotyczacych zrownowazonego finansowania bedg postrzegane jako odejscie od
istniejgcego kierunku polityki w zakresie transformacji — podwazajgc zaufanie
inwestorow i powodujgc niepewnos¢ na rynku.

3. Zapewnienie efektywnego wykorzystania srodkow

Obserwowana dynamika
Wykorzystanie srodkéw publicznych w celu zmniejszenia ryzyka dla kapitatu
prywatnego (finansowanie mieszane).

Wspolne bariery do pokonania

> Ograniczenia finansowe utrwalajg efekt zamkniecia w technologiach
wysokoemisyjnych.

> Niedobory w zakresie zdolnosci hamujg wdrozenie.

> Brak rentownosci i nadmierne ryzyko zwigzane z niektérymi
innowacyjnymi przystepnymi cenowo i zréwnowazonymi inwestycjami
mieszkaniowymi.

Koszty poczatkowe i inne ograniczenia finansowe sg kluczowym wyzwaniem,
ktdre powstrzymuje towarzystwa i spotdzielnie budownictwa spotecznego oraz
innowacyjne podmioty z rynku od realizowania zréwnowazonych budynkdw.
Brak odpowiedniego wsparcia w postaci Srodkéw publicznych uniemozliwia
rowniez gospodarstwom domowym o niskich dochodach dostep do srodkow
niezbednych do remontu swojej nieruchomosci. Niezbedne jest zatem
wykorzystanie srodkdw publicznych jako gwarancji w celu zabezpieczenia
prywatnego finansowania. Mogg one pomadc zabezpieczyé kapitat na
finansowanie na wczesnym etapie w przypadku niewielkich inwestycji, a
przyciggajac dtugoterminowych inwestoréw, mogg z czasem przyczynic sie do
skalowania zréwnowazonego budownictwa.
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Brak na ten moment jeszcze ptynnego przeptywu bezpiecznego finansowania dla
projektow inwestycyjnych — od kapitatu wysokiego ryzyka (ang. venture capital)
po wsparcie instytucjonalne ze srodkéw publicznych — ktéry obejmowatby fazy
inwestycji od wczesnego etapu do dojrzatosci. Niedawna polska inicjatywa w
ramach prac Ministerstwa Finansdw nad mapg drogowg rozwoju rynku
zrownowazonych finanséw, majgca na celu uwolnienie potencjatu rynkow
kapitatowych dla matych innowacyjnych projektéw, nie spotkata sie do tej pory z
wystarczajgcym zainteresowaniem.

Europejski Bank Inwestycyjny (EBI) zainicjowat niedawno ogdlnoeuropejska
platforme inwestycyjng na rzecz przystepnych cenowo i zrdbwnowazonych
mieszkan oraz zwigzany z nig plan dziatania, aby uruchomi¢ w tym celu 10 mld
euro —do 35 mld euro, wliczajgc w to inwestycje prywatne — na budownictwo
mieszkaniowe i renowacje budynkdéw. Moze to by¢ dobry krok na drodze do
rozwigzania problemu luki w finansowaniu, zwtaszcza w przypadku spotecznych
inwestycji mieszkaniowych na matg skale. Zapewnienie jej powodzenia bedzie
jednak wymagato dostosowania wsparcia do lokalnych potrzeb, silnej
koordynacji z krajowymi zainteresowanymi podmiotami, a takze solidnej
metodyki dotyczgcej zrdwnowazonego rozwoju oraz kryteriow dostepu do
finansowanial’.

W Polsce, aby zwiekszy¢ atrakcyjnosc zielonych inwestycji w budownictwo,
instytucje finansowe potgczyty srodki publiczne i prywatne. BNP Paribas Polska
byt jednym z trzech polskich bankéw komercyjnych, ktére wykorzystaty dotacje z
EBI'® do zapewnienia pomocy technicznej w zakresie audytow energetycznych
przed udzieleniem pozyczek na modernizacje budynkdéw. tgczac to z innymi
programami finansowymi z UE i Banku Gospodarstwa Krajowego (BGK), BNP
skutecznie zmniejszyt ryzyko inwestycyjne i zwiekszyt skale finansowania
renowacji budynkéw. taczac te rézne rozwigzania, stworzyt ustuge , jednego
okienka”, poprzez ktdérg udzielit wsparcia na ponad 820 inwestycji remontowych.

Program spotecznego budownictwa czynszowego (SBC) uruchomiono dla
wsparcia os6b wpadajgcych w tzw. ,luke czynszowg” — czyli osiggajgcych
dochody zbyt wysokie, by zakwalifikowac sie do uzyskania mieszkania

17 Europejski Bank Inwestycyjny, 6 marca 2025 r., European Commission and EIB Group lay foundations for
a new pan-European investment platform for affordable and sustainable housing (,,Komisja Europejska i
Grupa EBI ktada podwaliny pod nowg ogdlnoeuropejska platforme inwestycyjng na rzecz przystepnych
cenowo i zrdwnowazonych mieszkan”)

18 European Investment Bank, 16 grudnia 2024 r., ELENA completed project factsheet — Energy Efficiency
Finance Facility for Residential Buildings (,Informacja o projekcie w ramach ELENA — Instrument
Finansowania Efektywnosci Energetycznej Budynkéw Mieszkalnych”) (PDF)
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komunalnego, a zarazem zbyt niskie, by stac¢ je byto na mieszkanie na rynku
prywatnym. Program jest skierowany do gmin oraz spotecznych inicjatyw
mieszkaniowych, towarzystw budownictwa spotecznego i spétdzielni
mieszkaniowych, ktére mogg ubiegac sie o kredyty, udzielane przez EBI za
posrednictwem BGK. Aby zapewnic¢ preferencje w oprocentowaniu oferowang w
ramach programu, BGK otrzymuje takze dotacje od panistwa. Od uruchomienia
programu SBC w 2015 r. dofinansowano z niego blisko 100 tys. mieszkan dla
rodzin o niskich dochodach, wspierajgc zarowno budowe nowych, jak i
modernizacje juz istniejgcych przystepnych cenowo mieszkan czynszowych.

W Warszawie miejskie towarzystwo budownictwo spotecznego — TBS Warszawa
— skorzystato z finansowania z programu SBC, aby wybudowaé mieszkania, w
ktérych czynsz jest 0 150% nizszy niz czynsz najmu poréwnywalnych lokali na
rynku prywatnym. W przeciwienstwie do prywatnych deweloperéw TBS
Warszawa uwzglednito dtugoterminowe koszty eksploatacji i utrzymania
budynkéw, co doprowadzito do zmiany podejscia: maksymalizacja efektywnosci
energetycznej stata sie strategia najbardziej efektywng kosztowo. W rezultacie w
projekcie skupiono sie na zastosowaniu wysoko wydajnych przegréd
budowlanych i zintegrowanych rozwigzan z zakresu energii odnawialnej, w tym
paneli fotowoltaicznych i pomp ciepfta.

Innym przyktadem jest Fundusz Termomodernizacji, wspierany przez rzad
program finansowania, ktéry od 1999 r. zapewnia niskooprocentowane pozyczki
na poprawe efektywnosci energetycznej budynkéw mieszkalnych, z ktérych
skorzystato ponad 45 000 budynkoéw, gtéwnie wielorodzinnych. W ramach
wariantow programu zgromadzono kapitat prywatny z bankédw komercyjnych,
wykorzystujgc srodki publiczne do obnizenia kosztéw i poprawy podziatu
ryzyka®®.

Wyzwania finansowe w sektorze mieszkalnictwa spotecznego wigzg sie z ogdlna
trudnoscig w dostepie do srodkow finansowych. Dania ustanowita w latach 60.
unikalny model finansowania, ktéry umozliwia sektorowi przezwyciezenie tej
bariery. Krajowy Fundusz Budownictwa jest jednym z najwiekszych funduszy w
Danii, w catosci finansowanym z czesci czynszéw od najemcéw mieszkan w
budynkach spotecznych. Chroni spétdzielnie budownictwa spotecznego przed
cyklami koniunkturalnymi i uzaleznieniem od finansowania ze $rodkow
publicznych. Stuzy rowniez do udzielania gwarancji, ktére umozliwiaja

19 European Construction Sector Observatory, grudzien 2019 r., Poland: Thermal Modernisation &
Renovation Fund (,Polska: Fundusz Termomodernizacji i Remontow”)
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spotdzielniom budownictwa spotecznego fatwe pozyczanie pieniedzy z bankéw
hipotecznych z nizszym oprocentowaniem. Te potgczone czynniki umozliwiaja
spotdzielniom finansowanie remontéw i kolejnych inwestycji budowlanych.
Dania to kraj, w ktérym blisko jeden na piec lokali mieszkalnych to mieszkanie w
budownictwie spotecznym. Fundusz Budownictwa odgrywa tam kluczowa role w
duzej podazy mieszka w przystepnej cenie. Ta znaczna ilo$¢ zasobdw
mieszkaniowych, chroniona przed wahaniami cen na rynku najmu, jest kluczowa
dla jego stabilizowania.

Opisane modele pokazujg potencjat, jaki mogg mie¢ ukierunkowane mechanizmy
finansowania publicznego i prywatnego dla zmniejszania niepewnosci i
uruchamiania kapitatu na inwestycje w zielone nieruchomosci.

Ich rola jest niezbedna, poniewaz nawet gdy podmioty dziatajgce na rynku
nieruchomosci chcg inwestowac w zréwnowazone budynki, ograniczenia
finansowe czesto skazujg je na wybdér konwencjonalnych rozwigzan:

> Woyisze koszty poczatkowe materiatdw i technologii niskoemisyjnych
zniechecajg deweloperéw. Wieksze postrzegane ryzyko inwestycji, w ktérych
wykorzystuje sie nowe materiaty, technologie czy modele biznesowe,
prowadzi do wyzszych kosztow kapitatu.

> Putapy wydatkowania samorzgddw i dostawcow mieszkan spotecznych
ograniczajg inwestycje publiczne.

> Ograniczone mozliwosci finansowania inwestycji o duzym oddziatywaniu i
niskiej stopie zwrotu (np. gruntownej renowacji istniejgcych budynkdéw)
pozostawiajg luke w finansowaniu.

Ponadto dekarbonizacja nieruchomosci wymaga od zaangazowanych podmiotéw
specjalistycznej wiedzy: tak od bankéw dokonujgcych restrukturyzacji portfeli
kredytéw, jak i od samorzaddw, by kreowaty skuteczng polityke. Wiele
podmiotdw i instytucji jednak nie posiada wewnetrznej zdolnosci do wdrazania
strategii zréwnowazonego rozwoju na duzg skale, co tworzy waskie gardta w
procesie wdrazania i finansowania inwestycji.

Jak pokazujg powyzsze przyktady, przy odpowiednim finansowaniu i wsparciu
politycznym zrownowazone budownictwo mieszkaniowe moze byc¢ réwniez
przystepne cenowo, co jest cenng wiedzg pod kgtem tworzenia polityki
mieszkaniowej dla catej UE.
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Kluczowy moment dla decydentow

Zapewnienie przystepnych cenowo i zréwnowazonych mieszkan na duza skale
w catej Europie jest wykonalne. Wiele rozwigzan juz istnieje — nalezy je tylko
wdrozy¢ poprzez odpowiednig polityke i inwestycje na poziomie unijnym i
krajowym. Skuteczne finansowanie dekarbonizacji budynkéw nastgpi tylko przy
wystarczajacym kapitale prywatnym i publicznym, w ramach strukturalnie
solidnego systemu, ktéry tgczy odpowiednie instrumenty prawne i
instytucjonalne.

Wyrazne sygnaty dla rynku ptyngce od 2018 r. z unijnej polityki zréwnowazonego
rozwoju zachecity juz podmioty dziatajgce w sektorze nieruchomosci do wejscia
na sciezke zrownowazonej transformacji, ktadgc podwaliny pod dostosowanie
finansowania do celu zréwnowazonego rozwoju w sektorze nieruchomosci.
Zaréwno deweloperzy, jak i instytucje finansowe inwestujg juz od jakiego$ czasu
w transformacje, ktéra wymaga uruchomienia znacznych dodatkowych srodkéw
finansowych?°, a takze posiadania ,portfela odpowiednich projektow
inwestycyjnych, jasnego uzasadnienia biznesowego i korzystnego otoczenia
regulacyjnego”??.

Aby wdrozyé dostepne rozwigzania na duzg skale, potrzebna jest teraz wola
polityczna. Zréwnowazone budownictwo mieszkaniowe bedzie musiato ze
zjawiska niszowego stac sie norma. Inwestycje mieszkaniowe tego typu o réznej
skali — od niewielkich innowacyjnych projektéw budowlanych po renowacje lub
inwestycje z zakresu mieszkalnictwa spotecznego na duzg skale — muszg znalezé
sie w centrum uwagi i przyciggna¢ odpowiednie finansowanie: od kapitatu
wysokiego ryzyka przez srodki na warunkach preferencyjnych po kapitat
inwestordow instytucjonalnych.

Aby zapewnic, by pionierzy nie dziatali w odosobnieniu, ale torowali droge ku
zmianie systemowej oraz aby wykorzystac inicjatywy wdrazane przez wtadze
publiczne jako dzwignie, unijni i krajowi decydenci polityczni oraz europejskie
wielostronne banki rozwoju muszg podjg¢ skoordynowane dziatania.

20 Bruegel, lipiec 2024 r., How to finance the European Union’s building decarbonisation plan (,,Jak
sfinansowac plan dekarbonizacji budynkéw w Unii Europejskiej”)

21 Mike Batley, 2024 r., Timber in real estate: Understanding investors perception (,,Drewno w branzy
nieruchomosci — zrozumienie postrzegania inwestoréw”)
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Podziekowania

Autorzy pragng podziekowac wszystkim, ktdrzy wniesli wktad w postaci swoich
doswiadczen i wiedzy do tego badania.

Z Polski:

Adam Hirny (BNP Paribas Polska); Anna Wojtych (Ambasada Brytyjska w Polsce); Niels
Malskzer (Ambasada Durniska w Polsce); Sylwia Stomiak (Eurocities); Konstancja
Zidtkowska (Forum Energii); Michat Kulbacki, Michat Hetmanski i Katarzyna Szwarc
(Instrat); Janusz Olesinski (Katowickie TBS Sp. z 0.0.); Katarzyna Wardal (Knauf); Grzegorz
Grzybczyk (miasto Krakdéw); Magdalena Orzet-Ruranska (studio architektury k3xmore);
Andrzej Rajkiewicz (NAPE); Michat Leszczynski (PZFD); Piotr Dmuchowski (PZU);
Agnieszka Jachowicz i wszyscy cztonkowie PINK (PINK); Joanna Atasa (POLSIF/ING) i
wszyscy cztonkowie POLSIF; Jan Kucza-Kuczynski (TBS Warszawa); Matgorzata Poreba i
Elzbieta Rotblum (ULI Poland); Adrian Krzyzanowski i Igor Muszynski (Wolf Theiss);
Joanna Nasuta (miasto Zory).

Z Danii:

Rikke Skovgaard Nielsen i Jesper Ole Jensen (Uniwersytet w Aalborgu); Camilla Louise
Kristensen (AlmenNet); Liv Jgrgensen (BL); Martine Reinhold Kildeby i Ditte Lysgaard
Vind (BloxHub); Nethe Veje Laursen (Concito); Jan Ellebye (Ejendom Danmark); Signe
Fosgaard (GFI Denmark); Sisse Norman Canguilhem, John Henry Holmen Schieldrop i
Malene Munk Madjarac (Green Building Council Denmark); Anna Nedergaard
(Home.Earth); Andreia Fidalgo i Giulio Ferrini (IHRB); Hassan Walid Chaachouh
(Leerernes Pension); Steen Birkedal i Anita Pedersen (Landsbyggefonden); Claus Hgjte
(LLOH); Lars Ravn Knudsen i Morten Penthin Svendsen (Nykredit); Stig Hessellund
(Realdania); Ali Simiab (RealESG); Simone Kongsbak (Smith Innovation); Katrine Bjerre
M. Eriksen i Anders Gerhard Jgrgensen (Synergi); Rasmus Grosen Olsen i Alexander St.
John (Urban Partners).

Specjalne podziekowania dla Daniele Gibney za zredagowanie niniejszego dokumentu.
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E3G — kim jestesmy

E3G jest niezaleznym think tankiem, ktdry dziata na rzecz osiggniecia bezpieczenstwa
klimatycznego dla wszystkich.

Poprzez identyfikowanie barier i zawigzywanie koalicji realizujemy systemowe dziatania
na rzecz klimatu, majgc na celu promowanie potrzebnych rozwigzan. Tworzymy
przestrzen dla prowadzenia uczciwego dialogu i pomagamy rzagdom, przedsiebiorstwom
i spoteczeristwom dokonywac zmian w takim tempie, jakiego wymaga nasza planeta.

Wiecej informacji znalez¢ mozna na stronie www.e3g.org

Prawa autorskie

Niniejsze opracowanie objete jest licencjg Creative Commons wydawang na zasadzie
,uznania autorstwa — uzycia niekomercyjnego — udzielania licencji na tych samych
warunkach 4.0”. © E3G 2025
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