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Santrauka. Esant neigiamiems klimato kaitos ir nataralios aplinkos pokyciams, finansy sistema jpareigota kuo
efektyviau keisti savo finansinius mechanizmus, kad padéty ekonomikai transformuotis pagal Zaliojo kurso
koncepcija. ES (2021) iSleista Taksonomija yra ekonominis klasifikatorius, kurj naudodami verslai gali trans-
formuoti savo procesus, o bankai atrinkti Zaliuosius projektus. Tvarumas ir kova su klimato kaita yra viena i$
Lietuvos banko strateginiy krypciy, tad siekiant geresniy rezultaty, tikslinga baty derinti valstybés ir verslo
investicijas. Ir nors verslo veiklos tvarumas tampa prioritetu, paskolas teikiantys komerciniai bankai dar neturi
aiskiy kriterijy ar vienos vertinimo sistemos, kaip atskirti i$ tiesy aplinkg tausojantj versla. Lietuvoje banky sek-
torius vadovaujasi ESG principais, ES Taksonomijos reglamentu bei kitais kriterijais, leidzianciais nuspresti, ar
skatinti vieng ar kitg versla, kuris potencialiai galéty sukurti ne tik finansine, bet ir papildoma, tvarig ekologiska
graza. Pagal JT atsakingos bankininkystés principus jau yra aktyviai jsipareigojusiy banky, kurie prisideda prie
JT tvaraus vystymosi tiksly ir ParyZiaus susitarimo siekiant integruoto tvarumo kaip nataralaus elemento, bati-
no ilgalaikéje perspektyvoje. Straipsnyje analizuojama aktuali Zaliojo kurso tema banky sektoriuje, naudojamas
mokslinés literattros sisteminimas ir lyginamoji analizé. Aptariama Zaliyjy finansy samprata; banky veiklos
pokydiai ir naujas zvilgsnis j kredituojamus verslus pagal Zaliojo kurso standarta bei banky transformacija per

ju veiklos kriterijus.
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1. Jvadas

Atsizvelgiant j egzistencine grésme keliancia klimato kaita
ir aplinkos blogéjima buvo iskelti ambicingi tikslai jveikti
Siuos issukius. Europos Zaliasis kursas yra Europos augimo
strategija, kuri pavers ES modernia, efektyviai naudojancia
isteklius ir islaikancia stabilig konkurencinga ekonomika.
Europos zaliojo kurso tikslas — iki 2050 m. Europa pada-
ryti neutralig klimatui, paskatinti Zaligjg ekonomika pasi-
telkiant ekologiskas technologijas, sukurti tvaria pramone
ir transporta bei sumazinti taréa. Zaliojo kurso samprata
praktinéje veikloje ir mokslinéje literatQroje yra siejama su
skaitmenizacija ir inovacijomis, atsinaujinancios energijos
naudojimu, jos diegimu, tvarumu ir ekologija. Vykstanti
zalioji transformacija apibréziama kaip ekonomikos au-
gimo derinimas su rapinimusi aplinka, siekiant uztikrinti
auksta gyvenimo kokybe dabartinéms ir ateities kartoms
tokiu lygiu, koks yra pasiekiamas dél civilizacijos vystymosi,
taip pat efektyviai ir racionaliai naudojant turimus isteklius
(Cheba et al., 2022).

Vis daugiau veikly ir iniciatyvy, versly ir startuoliy
kuriasi pagal Sig koncepcija ir vadovaujasi zaliojo verslo

standartais, o jmonés vis daugiau démesio skiria Zmogis-
kiesiems istekliams, gamtos apsaugai, socialinei veiklai ir
inovatyviems moksliniams tyrimams. Seniai dirbancioms
tam tikro sektoriaus kompanijoms sudétinga persiorien-
tuoti j naujajj zaliojo verslo modelj, nes butina investuoti
j atsinaujinima, pertvarkyti verslo inZinerijg, koreguoti pro-
cesus ir kurti naujas proceddras, o tai reikalauja dideliy
investicijy, ypac stiprinant Zzmogiskajj kapitala. Ir visa tai
yra batina, siekiant prisidéti ne tik prie globaliy ekolo-
giniy problemy mazinimo bei keliamy pasaulinio masto
organizacijy reikalavimy jgyvendinimo, bet ir siekiant tapti
patrauklesniems rinkoje, kuri darosi vis reiklesné ekolo-
giniu aspektu. Ir Cia itin svarbus vaidmuo atitenka banky
sektoriui, tiesiogiai remianciam Salies prisitaikyma prie
klimato kaitos, didinant jos finansinj atsparuma klimato
kaitos rizikai (Park & Kim, 2020).

Zaligji finansai populiaréja ir pritraukia vis didesnj pa-
saulio démesj ir lemia norg bati tvarios ekonomikos dalimi.
Vykstant rimtoms ekologinéms problemoms ir energeti-
néms krizéms, kurios kelia grésme tvariam zmoniy visuo-
menés vystymuisi, Tarptautiné bendruomené kelia darnaus
vystymosi tikslus (Wang et al.,, 2022a). ReikSmingas Zingsnis
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darnaus vystymosi link — socialiniy ir aplinkos apsaugos
kriterijy banky teikiamy zaliyjy paskoly verslui nustaty-
mas. Aiskéja pamatuojami rodikliai, sampratos apibréztu-
mas, principai, kriterijai ir metodai, ypac isleidus ES Zaliajj
kursa, atskleidziamos galimybés struktarintai suprojektuoti
blsimas inovacijas ir pokycius finansuojamuose versluose.
Siy kriterijy pritaikomumas praktikoje tampa jmanomas tik
turint aiskia strategijg ir gaires. Bankai teikdami zaliasias
paskolas verslams prisideda prie pasaulio finansy sistemos
transformacijos, naujy instituciniy struktary karimo, finan-
sinés architektros pokyciy, finansiniy srauty nukreipimo,
naujy finansiniy priemoniy jvedimo j apyvarta, reguliavi-
mo sistemos formavimo ir rizikos vertinimo. Zalioji banky
politika, orientuota | tvariy visuomenés tiksly siekima, yra
svarbus jrankis, leidziantis jgyvendinti Zaliosios ekonomi-
kos plétros galimybes. Kai 2019 m. gruodzio mén. ES pri-
siémé daug ambicingy aplinkosaugos jsipareigojimy, siek-
dama iki 2050 m. tapti pirmuoju klimatui neutraliu Zemynu,
COVID-19 pandemijos patirtis patvirtino, kad svarbu su-
kurti reguliavimo sistema, kuri skatinty sutelkti finansinius
isteklius, ypac taikant greito peréjimo link Zaliojo kurso
koncepcija. Kad i sistema baty veiksminga, ji turéty apimti
ir informacijos apie aplinkos atskleidimo standartizavima,
naujy finansiniy produkty (zaliujy obligacijy, zaliyjy pasko-
ly ir kt.) kdrima ir finansiniam stabilumui uZztikrinti skirty
priemoniy jgyvendinima (Esposito et al.,, 2022).

Ekonomikos augimas ir socialinis jsitraukimas skatina
siekti tvarumo vertybiy, kurios, be kity aspekty, remiasi di-
desne aplinkosaugine atsakomybe, mazo anglies dioksido
kiekio mazinimu, Zmogaus teisémis. Tvarus finansy valdy-
mas jgalina ekonominius, socialinius ir valdymo aspektus
priimant sprendimus dél investicijy j klimato kaitos, nely-
gybés mazinimga, Silthamio efekta sukelianciy dujy emisijy
mazinima ir energetinio efektyvumo bei socialinio sitrau-
kimo didinima (Al Muhairi & Nobanee, 2019).

Zaligji finansai néra iki $iol aiskiai apibrézti, nors vyks-
ta tarptautinés diskusijos tarp daugelio mokslo krypciy
profesionaly, kurie placiai nagrinéja su klimato kaitos fi-
nansavimu ir pokyciais susijusias problemas ir klausimus.
Ekologiskas finansavimas ir tvarus finansavimas dazniausiai
buvo naudojami pakaitomis, Sios savokos skiriasi. Klimato
kaitos finansavimo koncepcija buvo susijusi tik su klimato
kaitos padariniais. Dél siauros klimato kaitos finansavimo
reikSmés zaliasis finansavimas nagrinéjamas platesnéje
srityje, apimant aplinkos, socialinius, ekonominius ir val-
dymo veiksnius. Si koncepcija susijusi su esminémis aplin-
kosaugos problemomis, taigi apzvelgsime placdiau — Zalieji
finansai yra bendras terminas, apibadinantis finansines
priemones, metodus ir politika, susijusig su tvaraus vysty-
mosi tiksly vystymo projektais, politika ir technologijomis
(Machado et al., 2023). Ir Siuo metu yra svarbu issigryninti
banky veiklos zaliosios transformacijos kriterijus, kurie gal-
bat galéty bati kaip pradiné skaidri ir vienoda struktara
zaliajam banky auditui ateityje.

Sio straipsnio tikslas: atlikus teorine analize i$rinkti ban-
ky zaliosios transformacijos teorinius kriterijus.

Objektas: banky Zzalioji veikla ir jtaka.

Uzdavinia:

1) pateikti teorine zaliyjy finansy sampratg;

2) apzvelgti banky veikla Zaliojo kurso kontekste;

3) isgryninti banky Zaliosios transformacijos kriterijus.

Metodai: mokslinés literatlros sisteminimas ir lygina-
moji analizé.

2. Zaliyjy finansy samprata

Tvarumas tapo dominuojancia paradigma visose pasauli-
nése institucijose kaip esminis jy perspektyvy komponen-
tas. Organizacijos visame pasaulyje jsipareigoja stiprinti
zaligsias vertybes kaip tvaraus vystymosi dalyvés. Finan-
sy institucijos néra iSimtis; jos taip pat turi imtis daugelio
tvariy iniciatyvy, pavyzdziui, didinti socialiai reikSmingy,
aktualiy ir tvariy projekty skaiciy, siekiant kredituoti tik
atitinkamais Zaliaisiais kriterijais pasizymincius verslus ar
jy projektus (Roy & Shaw, 2022). Zalieji finansai reiskia fi-
nansinius produktus ir paslaugas, susijusias su tvarumu,
inovatyviy informaciniy technologijy naudojimu, siekiant
apsaugoti aplinka ir gerinti socialine gerove, teikiant al-
ternatyvias, efektyvesnes finansines priemones su ilgalaike
apsauga mazesnémis sanaudomis, palyginti su jprastomis
banko paslaugomis (Bouteraa et al., 2021).

Mokslinéje literatlroje finansai yra ekologiski, kai da-
lyvauja finansuojant viesasias ir privacias zaligsias investi-
cijas, uztikrina vieSosios politikos skaidruma, skatinancios
aplinkosaugos projekty jgyvendinimag, ir yra finansy siste-
mos komponentas, siejamas su Zaliosiomis investicijomis.
Zaliasis finansavimas svarbus plétojant zaliosios energijos
projektus, kuriems traksta kapitalo, todél zaliyjy finansy
priemonés yra esminis ir vertingas sprendimas pritrauk-
ti privacias partnerystes ekologiskiems projektams, pati-
riantiems kapitalo nepakankamuma. ReikSmingas zaliyjy
finansy vaidmuo didinant investicijy srautus | zaliuosius
projektus, kur akivaizdus priezastinis rysys tarp zaliosios
energijos ir zaliyjy finansy (Rasoulinezhad & Taghiza-
deh-Hesary, 2022). Banky sektoriuje zaliasis finansavimas
apibréziamas kaip finansiniai produktai ir paslaugos, kurie
tiekiami atsizvelgiant j aplinkos veiksnius priimant spren-
dimus dél skolinimo, stebésenos ir rizikos valdymo, tei-
kiami siekiant skatinti ekologiskas investicijas ir skatinti
mazai anglies dioksido j aplinka isskiriancias technologi-
jas, projektus, pramonés $akas ir versla. Zaliosios finansines
priemonés gali bati apibréziamos kaip finansinis turtas ir
finansiniai jsipareigojimai, kuriuos Gkio subjektai naudoja
darnaus vystymosi tikslams pasiekti (Vanishvili & Katsadze,
2022). Bankininkystés sektorius yra glaudziai susijes su ma-
kroekonomine situacija Salyje, o sparti ekonomikos plétra,
ES fondy parama ir skolinimosi poreikis sudaro palankias
salygas finansy institucijy plétrai. Taigi, bankai iSlieka svar-
biausiu versly finansavimo Saltiniu.

Keiciantis verslo aplinkai finansy valdymo sistemos at-
lieka svarby vaidmenj. Didéjantis visuomenés spaudimas
tvarumo, aplinkosaugos ir oro kokybés temoms lémeé Siag
situacija, kai finansy institucijos pradéjo akcentuoti Sias
problemas kaip savo pagrindines verslo vertybes, todél
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atsisako kredituoti investicijas j aplinka terSiancias tech-
nologijas ir sprendimus. Dél to verzimasis j mazai anglies
dioksido j aplinka isskirianciy technologijy ekonomika pra-
déjo tiesiogiai veikti kredito jstaigy ekonomika, nes j kre-
dito vertinimo procesa jtraukiami neekonominiai veiksniai.
Tuo paciu metu finansy sistemai daromas spaudimas remti
zaligjj peréjima, kuris kyla i$ skirtingy lygiy politiky, ska-
tinamy ty paciy visuomenés reikalavimy (Zielinska-Lont,
2022). Siekdami susvelninti neigiama klimato kaitos po-
veikj, bankai, priezitros institucijos ir politikos formuotojai
imasi jvairiy zaliosios bankininkystés iniciatyvy. Socialiai
ir aplinkai atsakingas investavimas tampa etalonu finan-
sy rinkose. Besivystanciy pramonés Saky aplinkosaugos
veiksmingumo, socialinés atsakomybés ir jmoniy valdymo
(ESG) reitingy skatinimas vis labiau tampa tarptautiniy za-
liyjy finansy institucijy, investuotojy ir vyriausybiy sutarimu
(Zheng et al., 2022). Zaliosios inovacijos itin pagerina bir-
Ziniy jmoniy ESG balus, tai yra patrauklu investuotojams.
Susiejant paskolg su rodikliais, svarbus patikimas skaidrus
matavimas ir gebéjimas pademonstruoti progresa, nuo
CO, emisijy skaiciavimo, energijos ar kity resursy sunau-
dojimo iki darbuotojy jvairovés uztikrinimo ar lyciy lygybés
jstaigose.

Taigi, zaliasis finansavimas apibréziamas kaip jvairiy
aplinkai nekenksmingy projekty, tokiy kaip atsinaujinan-
cios energijos, alternatyvios energijos, energijos vartojimo
efektyvumo, perdirbimo ir perdirbamy produkty, atlieky
tvarkymo ir Zaliosios pramonés plétros projekty, finansavi-
mas, siekiant organizacijos tvarumo. Kita vertus, Zaliuosius
finansus galima apibadinti kaip moderny finansinj jvykj,
kuriame aplinkos gerinimas yra socialinis ir ekonominis.
Placiausias zaliyjy finansy apibrézimas yra finansy sistemos
naujoviy asortimentas, darantis teigiama poveikj klimatui
per investicijas (Lapinskiené et al, 2022). Zaliasis finansa-
vimas padeda didinti atsinaujinancios energijos vartojimo
efektyvuma gerinant Zaliosios energijos projektus ir jsisa-
vinant kapitala, kad baty jgyvendintos Zinios apie ekolo-
gija, tvaruma ir socialine atsakomybe. Zalioji finansy veikla
neatsiejama nuo reguliavimo institucijy, nevyriausybiniy
organizacijy, kurios skatina ilgalaike verte ir vienakryptj
bendradarbiavima.

3. Banky veikla pagal zaligjj kursa

Bankininkystés verslas i esmés yra neutralus aplinkai,
pirminé Zaliojo banko idéja buvo kuo labiau sumazinti
banko veiklos daroma zalg aplinkai (popieriaus vartojimo
mazinimas, peréjimas prie elektroniniy dokumenty srauto,
alternatyviy energijos Saltiniy naudojimo), savanoriskai da-
lyvauti finansuojant atskirus aplinkosaugos projektus (Va-
nishvili & Katsadze, 2022). Zaliojo kurso praktika plétesi
pirmiausia pagal jmoniy socialinés atsakomybés koncep-
cijg (ESG), priimta Jungtiniy Tauty kaip aplinkos programos
finansine iniciatyva (UNEP FI), kurios tikslas — integruoti
aplinkosaugos pozidrius | finansinio sektoriaus veikla ir
paslaugas. Sie principai orientuoti j i$orinius banko rezul-
tatus, kurie daro teigiama poveikj Zmonéms ir aplinkai dél

klasikiniy banko produkty ir paslaugy pritaikymo naujiems
socialiniams poreikiams.

Pereinant j tolesnj etapa, pagrindiné banky uzduotis
tvariosios ekonomikos link — tai teisingas zaliyjy kredity
skirstymas verslams. Zaliosios skolos rinkos sparciai auga
kartu su investuotojy susidoméjimu klimato kaitos klausi-
mais, nes zalioji skola gali atlikti svarby vaidmenj nustatant
klimato rizikos kainodara, pritraukiant 1éSy mazai anglies
dioksido j aplinka iSskirianc¢ioms technologijoms, taip ska-
tinant investuotojus bei emitentus (Chua & Schmittmann,
2021). Zaliyjy ir kity tvarios skolos varianty emisija auga,
saugumas vystosi, privataus ir vieSojo valdymo susitari-
mai, jskaitant standartus ir gaires, yra tobulinami. Skatina-
moji priemoné atsakingai bankininkystei reguliuoti buvo
2012 m. isleistos 2a|iojo skolinimo gairés, kuriose buvo
rekomenduojama bankams j savo kredito politika jtrauk-
ti zaliyjy paskoly tikslus, koreguoti jy teikimo salygas, o,
norint pasiekti teigiama makroekonominj poveikj aplinkai,
papildyti gaires rizikos ribojimo normy diferencijavimu. Be-
veik deSimtmeciui praéjus po pirmyjy gairiy, jau turime ir
ES Taksonomijos reglamenta.

Banky sektoriuje ECB ir EBI paskelbé gaires ir ataskai-
tas, kuriose nurodomi budai, kuriais bankai turi laikytis tva-
rumo reikalavimy mikrolygmens rizikos ribojimo lygmeniu.
EK pasialé plataus masto reformas kaip 2021 m. bankinin-
kystés paketo dalj, reikalaudama klimato kaitos rizikos sce-
narijy jtraukti j nacionaliniy kompetentingy institucijy savo
rizikos ir mokumo vertinima (ORSA) (Boffel & Schirger,
2023). 2014 m. pasaulio finansy rinkoje iSpopuliaréjo kita
finansiné priemoné, pries tai net septynerius metus sunkiai
j rinkas kelig skynusios — Zaliosios obligacijos, tai — verty-
biniy popieriy emisija, kuriy pritrauktos 1éSos bus panau-
dotos Zaliesiems projektams jgyvendinti, pvz.: daugiabuciy
modernizavimui ir energetiniam efektyvumui didinti, véjo
jégainiy parky statyboms ir jy plétrai ir t. t. Siekiama, kad
rizikos ribojimo institucijos Zaligsias obligacijas traktuoty
kaip labai likvidzias kapitalo sudedamasias dalis, kad jos
tapty patrauklesnés finansy jstaigoms.

Tarptautinius banky prieziaros standartus nustaté Baze-
lio banky priezidros komitetas — tarptautinis forumas, kurj
sudaro centriniy banky vadovai ir finansy institucijy atsto-
vai i$ 28 pasaulio saliy. Bazelio banky priezitros komitetas
(2014 m.) paskelbé techninius standartus ir rekomendaci-
jas, kuriy véliau laikomasi ir kurie jgyvendinami daugumoje
iSsivysciusiy Saliy, siekiant sustiprinti banky sistemos sta-
biluma. Pagrindiniai BCBS rekomendacijy rinkiniai zinomi
kaip Bazelio kapitalo susitarimas, o jy nuostatos yra perkel-
tos j nacionalinius jstatymus, nustatant kredito jstaigoms
taikomus standartus, kuriy laikymasis stebimas pagal ko-
miteto rekomendacijas. Iki Siol buvo iSleisti keturi leidimai
(Zielinska-Lont, 2022).

Salia zaliyjy obligacijy kitas zaliasis produktas — tva-
rumu susietos paskolos — salygiskai naujas, taciau rinka
keiciantis ir vis patrauklesnis jrankis, siekiant uztikrinti
atsakinga ir tvary finansavima. Siy paskoly isdavimas ne-
atsiejamas nuo ESG principy (aplinkos apsaugos, sociali-
nés atsakomybés ir valdysenos rodikliy). ESG rodikliai gali
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padéti investuotojams analizuoti standartinius duomenis
sprendimy priémimo procese, atlikti palyginimus, o ESG
reitingai suteikia vertinga, standartizuota, kiekybinj verti-
nima, kuris gali intuityviai pabrézti bendra ekologiska na-
Suma ir jmonés veiklos socialine verte (Zheng et al., 2022).
Nors zaliosios obligacijos islieka didzZiausia tvarios skolos
kategorija, atsiranda kity naujoviy — emitento priemoniy,
kurios susieja palikany normas su jmonés lygio tvarumo
tikslais. Zaliyjy paskoly isleidimas sukelia papildomy ilai-
dy emitentui, palyginti su jprastine skola. | zaliosios skolos
iSlaidas jeina sertifikavimo mokesciai ir papildomos atas-
kaity teikimo ir atskleidimo iSlaidos, nustatomi ir apriboji-
mai emitentui — veikla grindziamoms priemonéms emiten-
tas jsipareigoja panaudoti surinktas lésas tik konkretiems
tvariems projektams ir tikslams (Zheng et al., 2022). Zaliyjy
finansiniy produkty ir paslaugy apzvalga bei jy veiklos sri-
tys pateiktos 1 lenteléje.

Zalieji banky produktai vis dazniau naudojami kaip
atsinaujinancios energijos plétros finansavimo $altiniai,
sukurti atsizvelgiant j atitikties reikalavimus ir iSmatuoja-
ma ekonomine graza investuotojams, kartu susvelninant
klimato kaita.

Taigi, iSanalizavus Zaliuosius banko produktus, papil-
doma zaliosios bankininkystés savoka ir, apibendrinant,
tai yra koncepcija, kuria siekiama, kad banky ir viding, ir
iSoriné veikla baty tvari, tausojanti iSteklius, tobulinanti
finansinius produktus ir paslaugas, procesus, kanalus ir
technologijas. Ji iSkelia nekenksminga praktika, kad buty
apsaugota aplinka ir plétojamas tvarumas, subalansuojant

aplinka, ekonominj ir socialinj aspekta ne tik dabarciai, bet
ir ateities kartoms.

Investuodami j ES Taksonomijos reglamentu ir ESG
principais paremtus produktus, priimamas socialine atsa-
komybe grjstas sprendimas skatinti darnig pazanga ir i$
tokiy investicijy potencialiai gauti aplinkosaugine graza.

3.1. Kredituojamy banko klienty vertinimas
pagal zaliaji kursa

Didéjant ekonominei tarpusavio priklausomybei, finansi-
niai tarpininkai veikia vis platesnéje srityje. Svarbu atsi-
Zvelgti tiek j padidéjusios rizikos potencialg, tiek j poreikj
laiku jgyvendinti programas, ypac tas, kurios skirtos regi-
oninéms ar bendradarbiavimo erdvéms. Sios strategijos
taip pat turéty skatinti veiksmingy ir apdairiy vidiniy ri-
zikos valdymo sistemy kdrima, nes batinas veiklos skai-
drumo uztikrinimas, tinkamas stebéjimas ir valdymas, kad
buty iévengta galimy nuostoliy. Siuolaikineé visuomeneé
reikalauja, kad jmonés gerbty gamta ir baty atsakingos
uz savo verslo veikla. Rinkai jau yra svarbu, ar jo paslau-
gu, prekiy tiekéjas ar gamintojas laikosi zaliyjy standar-
ty, ar dirba tvaraus verslo principais, ar jam jdomi tvari
visuomeneé ir ekologija (Khan et al., 2020). Vis geresnis
aplinkos jvaizdis apie jmone, kurios vaidmuo visuome-
nés suvokime auga, yra papildoma ir svarbi paskata. Tuo
pat metu zaliojo verslo poziGrio j natdralig aplinka kaita
gali prisidéti ir prie ilgalaikés veiklos efektyvumo gerini-
mo, optimizuojant verslo procesus, tvarumo, samoningos
gamtinés aplinkos apsaugos ar tar§os mazinimo pozidriu.

1 lentelé. Zalieji finansiniai produktai (sudaryta Lapinskiené et al., 2022)

Zalieji produktai ar paslaugos Aprasymas

Autorius, metai

Zaliosios obligacijos

Su tvarumu susietos
obligacijos

Meélynosios obligacijos
Zalieji vertybiniai popieriai

Zaliosios paskolos

Su tvarumu susietos
paskolos

Zaliojo klimato fondai

Zaliyjy projekty finansavimo
operacijos

Skolos vertybinis popierius, iSleidZziamas siekiant pritraukti kapitala, skirta
konkreciai su klimatu susijusiems ir aplinkosaugos projektams remti.
Zaliosios obligacijos gali bati skirstomos j $ias kategorijas: standartiné
zalioji pajamy obligacija; Zaliyjy pajamy obligacija; Zaliojo projekto
obligacija; Zalioji pakeista vertybiniais popieriais obligacija.

Tarptautiné kapitalo rinkos asociacija apibrézia tai kaip bet kokios rasies
obligacijy priemone, kurios finansinés ir (arba) struktarinés savybés gali
skirtis priklausomai nuo to, ar emitentas pasiekia i$ anksto nustatytus
tvarumo ar aplinkosaugos, socialinius ir valdymo (ESG) tikslus.

Bet kokios rGsies vyriausybiy, plétros banky ar kity subjekty isleistos
obligacijy priemoneés, skirtos jury ir vandenyny projektams finansuoti.

Sie finansiniai produktai yra pagristi tradicine pakeitimo vertybiniais
popieriais schema ir daznai jtraukiami j bendra Zaliyjy obligacijy kategorija.
Zaliosios paskolos gaunamos i$ netiesioginio finansavimo, kuris kaupia
nenaudojamas |ésas investiciniam kapitalui formuoti didelés apimties ir
ilgalaikiams projektams, ypac aplinkos apsaugos pramonéje.

Paskolos priemonés, kurig moka skolininkas, tipas, kai palikany norma yra
dinamiska ir susieta su kai kuriais pasirinktais tvarumo rodikliais, tokiais
kaip anglies dvideginio emisija arba ESG tikslai.

Fondo kapitalas i$ kity 3aliy ar 3altiniy jnasy, naudojamas klimato kaitos
Svelninimo ir prisitaikymo prie jos projektams, programoms, politikai ir kitai
veiklai remti.

Sios operacijos dazniausiai naudojamos dideliuose infrastruktiros ar
pramonés projektuose, siekiant ilgalaikiy rezultaty prie$ klimato kaita.

World Bank (2015)

International Capital
Market Association
(2020)

European Parliament
(2021)

Migliorelli ir Dessertine
(2019)

Migliorelli ir Dessertine
(2019)

European Parliament
(2021)

Lattanzio (2018)

Migliorelli ir Dessertine
(2019)
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Vadinasi, jmonés turi kurti ir plétoti vadinamuosius za-
liuosius produktus ir racionalizuoti gamybos procesus,
kad atitikty suinteresuotyjy Saliy lakescius, kurie kore-
guoja jy strateginius tikslus ir ne visada atitinka jy ekono-
minius interesus. Si situacija rodo, kad ekologiniai veiks-
niai uzima pagrindine vieta tarp iSorés veiksniy, turinciy
jtakos konkurencingumui (Wysocki, 2021). Aiskas ir pa-
matuojami rodikliai, sampratos apibréztumas, principai,
kriterijai ir metodai, iSleidus ES zaligjj kursa, atskleidzia
galimybes struktdrintai suprojektuoti basimas inovacijas
ir pokycius versle. Kol kas Lietuvoje laikomasi pagrindiniy
keturiy kriterijy zaliosios paskolos paraiskai teikti: pasko-
los panaudojimas, Zaliojo projekto vertinimas ir atranka,
paskolos panaudojimo kontrolé ir valdysena bei atskaito-
mybé. Paskolos panaudojimas reikalauja, kad léSos baty
panaudojamos tik aplinkosaugos projektams jgyvendinti
arba jiems refinansuoti, pateikiant baigtinj reikalavimus
atitinkantj projekty sarasa, kuris kiekybiskai iSmatuojamas
ir jvertinamas. Pagal §j kriterijy skolininkas, jgyvendinda-
mas zaligja paskola finansuoting projekta, pasieks aiskiai
jvardytus aplinkosauginius tikslus.

Antrasis kriterijus skirtas uztikrinti finansuotiny projek-
ty atrankos proceso skaidruma ir vientisuma, tad skolinin-
kas privalo kreditoriui pateikti visa reikiamg informacija,
kuri atitiks objektyvy ir subalansuota projekto vertinima su
galimomis rizikomis, turi bati uztikrinama atitiktis standar-
tams jgyjant reikiamus sertifikatus, batinus Sioms rizikoms
sumazinti. Kitas kriterijus reikalauja uztikrinti tinkama za-
liojo projekto kontrole ir valdyseng, tad rekomenduojama
pinigy jplaukas i$ Zaliosios paskolos pervesti j tam skirta
saskaita, kad baty paprastai matomas 1ésy panaudojimo
vientisumas, lengvai atsekami j iSore nukreipti pinigy srau-
tai. Esant poreikiui, susitariama dél nepriklausomo veiklos
rezultaty per visg paskolos laikotarpj iSorinio vertinimo at-
likimo. Pagal ketvirtajj kriterijy skolininkas karta per metus
pateikia skaidrias ataskaitas apie paskolos panaudojima ir
faktinj pajamy paskirstyma zaliesiems projektams, jy po-
veikj aplinkai, matuojama kokybiniais ir kiekybiniais rodi-
kliais (pvz. energijos gamybos apimtis, Siltnamio efekta
sukelianciy dujy kiekis).

Verslai, pagrijsti ekologiskomis technologijomis, yra
perspektyvis ir augantys, todél pagal Paryziaus susitarima
vyriausybés turi vykdyti tvaria, ekologiska finansine poli-
tikg. Zaliojo peréjimo laikotarpiu numatytos atitinkamos
uzduotys, kurias laiku ir teisingai jgyvendinus, verslas per-
eina j kita etapa, kuriame jdiegus pagal plang numatytus
veiksmus, verslas tampa zaliojo verslo atstovu rinkoje. Pri-
vataus sektoriaus bankai kuria klimato kaitos strategijas ir
diegia jvairias ekologiskas finansines priemones, kad jmo-
nés pasinaudoty Siomis galimybémis atsinaujinti ir prisitai-
kyti Zalioje rinkoje. Verslo poziariu, bet kokia veikla, kuria
siekiama diegti naujoves ir tobulinti produktus, procesus,
paslaugas arba valdymo ir verslo metodus, kurie gali su-
mazinti neigiama poveikj aplinkai ir gerinti nauda aplinkai,
klasifikuojami kaip ekologinés inovacijos (Al Muhairi & No-
banee, 2019). Tvarios bankininkystés principai, apimantys

socialinius, aplinkosaugos ir finansinius aspektus, yra verslo
modelio pagrindas, pagrjstas bendruomeniy jsitraukimu ir
skaidriu bei efektyviu valdymu (Park & Kim, 2020). |mo-
niy vertinimas i$ kredituojanciojo perspektyvos remiantis
tam tikrais kriterijais padeda nustatyti, ka konkreciai reikia
atlikti iki siekiamo lygio — Zaliojo verslo koncepcijos jgy-
vendinimo.

Poveikio aplinkai matavimai galimi pagal teigiamus ir
neigiamus standartus. Neigiamai vertinamos veiklos, is-
reikstos atitinkamais parametrais per tam tikra laika: eko-
loginis tarSos matavimas, iStekliy naudojimo kiekis, neatsi-
naujinancios energijos sanaudos, atliekos, jy kiekis ir kokia
jy baigtis. Rinkos drausmé ir reguliavimas — vienas esminis
ir batinas finansinio stabilumo uztikrinimo elementas, rei-
kalaujantis uztikrinti visapusiska stabiluma (Manta et al.,
2020). Galimas ir teigiamo poveikio standarty vertinimas:
atsinaujinancios energijos naudojimas, inovacijy diegimas
ir robotizavimas, socialiai atsakingy darbo viety sukdari-
mas, atlieky perdirbimas ir panaudojimas. Sie vertinimai
svarstomi finansavimo programy, remiamy pagal valstybés
pagalbos priemone, jie gali aktyviai ir tvariai prisidéti prie
strateginés ekonomikos sektoriaus plétros, laikantis ES di-
rektyvy dél valstybés pagalbos valstybéms naréms. Todél
batina, kad Sie prieziiros metodai, derinant stebéseng ir
reguliavimo veikla, baty tinkami konjunktarai, svarstomi
pagal tikslus ir patikimi, lengvai pritaikomi bei standarti-
zuoti (Khan et al., 2020). Praktinéje ekologiniy inovacijy
tipologijoje isskiriami trys pagrindiniai bendrieji kriterijai:
objektas, jgyvendinimo mechanizmas ir jgyvendinimo po-
veikis aplinkai (Wysocki, 2021). Kai Sie kriterijai praktikoje
veikia sistemingai ir visuose vyksta tikslingi pokyciai, vers-
las jgauna dinamisko, tvaraus modelio koncepcija. Verti-
nant versla pagal Zaligjj standarta, keliami reikalavimai turi
bati jveikiami, pasiekiami per protingai numatyta laiko
terming. Skirstant versla pagal veiklos tipa, jmonés dydj,
geografine jos vieta ir specifines funkcijas bei finansines
galimybes (taip pat ir galimas paramas i$ numatyty fondy),
sudaromas planas, perspektyvos ir galimybés. Nustatoma
ir pusiausvyros aplinkybé tarp verslo plétros ir tvarumo,
kiek, kaip ir koks verslas pajégus jgyvendinti strateginius
pokycius (Lim et al,, 2022). Nemazai jmoniy jau turi arba
pretenduoja | finansines paskatas diegti ekologiska prak-
tikg. Daugiausia tai lemia konkurencingumas ir sagnaudos,
socialiné atsakomybé ir keliami reikalavimai Zaliajam at-
sinaujinimui. Atsiranda vis daugiau versly ir startuoliy,
norinciy pasinaudoti teikiama ES finansine parama verslo
plétrai ir inovacijoms. Sis veiksnys labiausiai skatina nau-
jai besikuriancius verslus, nors suaktyvéjo ir vis daugiau
paraisky teikia jau ir seniai veikiancios jmonés, norincios
prisijungti prie zaliojo kurso. Pasak Wang et al. (2022b),
protingai parinktos finansinés priemonés leidzia efektyviai
priziGréti jmones, pagrjstai keisti jy plétros kryptj, apriboti
aplinkos tarsa, skatinti finansines inovacijas, plétoti zaliuo-
sius finansus; ir kai rinkos pajégumai yra teisingai reguliuo-
jami, Zaliasis finansavimas padeda taupyti energija, mazinti
tarsg ir skatinti tvaruma.



R. Mikalopé, G. Lapinskiené. Banky Zaliosios veiklos kriterijy vertinimo teorinis tyrimas

4. Zaliosios banky transformacijos
vertinimo kriterijai

Zaligja ekonomika siekiama pereiti nuo jprasto klasikinio
verslo modelio prie reguliavimo priemoniy ir stipriy finan-
siniy paskaty ekologiskoms investicijoms, tvariam vartoji-
mui ir verslo dalijimuisi informacija (Rajput et al., 2022). Ka-
dangi versly finansavimo elgsena tiesiogiai lemia paskoly
paskirtj ir pobadj, banky sektorius atlieka svarby vaidmenj
tenkinant privataus sektoriaus finansinius poreikius teikiant
kreditus naujiems bei seniai veikiantiems bei norintiems
atsinaujinti verslams. 2a|ieji finansai apima tvirta banky jsi-
pareigojima siekti tvaraus vystymosi ir atsizvelgti j jmoniy
socialine atsakomybe kaip neatskiriama verslo veiklos dalj.
Zaliuosius banky transformacijos kriterijus analizuoja daug
autoriy, keletas jy susistemintai pateikti 2 lenteléje.

2 lentele. Banky vykdomy veikly kriterijai

Sie susisteminti kriterijai galéty tikti banky Zaliajam
auditui, kuris numatytas artimiausioje ateityje kaip priva-
lomas skaidrus Zaliyjy pokyciy rodiklis finansy skirstymo
sektoriuje. Kiekybine ir kokybine iSraiska jvertinti pokyciai
ar reglamenty laikymosi schema bei konkretas jgyvendinti
projektai — tai tik keletas dedamuyjy tiksliam veiklos kriterijy
vertinimui.

Padéti turéty ir kuriama pokyciy teorijos konceptua-
li struktdra instituciniu ir kombinuotu lygmeniu, identifi-
kuojant zaligja bankininkyste ir analizuojant veikla, kurios
reikia norint susvelninti esamas kliatis ir pasiekti norimus
rezultatus bei pajusti realy poveikj ne tik ekonomikoje, bet
ir socialinéje bei ekologinéje plotméje (Park & Kim, 2020).
Su zaligja pertvarka susije pokyciai yra ilgalaikis procesas,
kuris stipriai susijes su aktyvia aplinkos apsaugos politika,
kuri kuria paklausg naujiems aplinkai nekenksmingiems

Kriterijus

Aprasymas Autorius, metai

Vanishvili ir Katsadze (2022)

Banky strategijos, tiksly, procesy |Keicia strategijas, perorganizuoja procesus, vadovaujantis ES

koregavimas pagal ZK

Stebi ir pateikia savo paciy
rodiklius

Konsultuoja ir vertina klientus
pagal ZK

LeidZia Zaliuosius produktus

Iniciatyvos ir bendradarbiavimas
greitinant peréjima prie zaliosios
ekonomikos

Teikia tvarumo ataskaitas

priimtais reglamentais ir EB iskeltais finansy sektoriui tikslais. Laikosi
Taksonomijos ir ESG skirstant finansinius srautus, jvedant zaliuosius
produktus.

Vidiniai banko procesy pokyciai, tikslai, kryptinga zalioji veikla. Taiko
ESG ir matuoja bei analizuoja savo veiklos daroma jtaka ir mikro-, ir
makroaplinkai.

Lapinskiené et al. (2022);

Imasi Zaliosios politikos formavimo vaidmens, konsultuoja ir
pataria klientams tvariy finansy klausimais, jveda klienty tvarumo
klasifikavimo modelius. SDG moduliu nustato ir jvertina poveikj
darniam vystymuisi. Derina Zaliyjy investicijy portfelj su ES
Taksonomija, taip siekiama pritraukti kuo daugiau investuotojy.

Esposito et al. (2022);
Lapinskiené et al. (2022);
Zielinska-Lont (2022)

Vanishvili ir Katsadze
(2022); Zheng et al. (2022)

Atyviai skatinama pirkti Zaligsias obligacijas vykdant turto pirkimo
programas, taikant lengvatinj rizikos ribojimo priezitros institucijy
poziarj j § turta. Zaliyjy paskoly portfelio rinkos sparciai auga.
Zaliasis kreditas naudojamas kaip iéoriné varomoji jéga gerinant
jmoniy ekologines inovacijas. Zaliosios hipotekos Skandinavijoje
uzima jau nemaza rinkos dalj. Populiarieji Zalieji fondai — iSvystyti
Nyderlanduose — kai individualls investuotojai skolina savo pinigus
bankams uz Zemesnes paltkanas, taciau yra kompensuojami
mokestinémis lengvatomis.

Pasiraomi atsakingos bankininkystés principai (PRB), vyksta aktyvus
bendradarbiavimas su standartus nustatanciomis institucijomis.
Siekiama visiskai nebeskolinti jmonéms, kurios nesilaiko tarptautiniy
konvencijy ir gairiy, tokiy kaip JT Pasaulinis susitarimas, EBPO gairés,
JT Visuotinés Zzmogaus teisiy deklaracijos, JT verslo pagrindiniy
principy, TDO pagrindinés konvencijos dél darbo standarty ir Vaiky
teisiy bei verslo principy. Bendradarbiaujama su Tarptautinio kapitalo
rinkos asociacija (ICMA). Vykdomi bendri projektai su kitomis
finansinémis institucijomis, siekiant bendry zaliojo kurso tiksly. Dél
banko reguliavimo priemoniy taikomas integruotas ERWA (Energijos
poilsio ir geroveés asociacija) Taksonomijos pozidris.

Esposito et al. (2022);
Lapinskiené et al. (2022);

ir Schmittmann (2021)

Nors Siy ataskaity lygis labai skiriasi tarp banky, taciau visi rengia Lietuvos bankas (2021)
metines atsakaitas, kuriose jau vis daugiau informacijos apie
aplinkosauginius, socialinius ir valdymo pokycius, pasiekimus ir

keliamus i8sukius ateiciai pagal ESG ir Taksonomijos reglamenta.

Vanishvili ir Katsadze (2022)

Zielinska-Lont (2022); Chua
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gaminiams, paslaugoms ir technologijoms, o kartu daro
didele jtaka visuomenés pozidriy pokyciams.

Zaliyjy obligacijy ir paskoly kriterijy dedamoji — aplin-
kos apsaugos, socialinés atsakomybés ir valdysenos ESG
rodikliai, kurie yra iy vertinimy pagrindas. Zaliasis auditas
padés sprendimus priimancioms institucijoms ir analitikams
suprasti atskiry sektoriy darnaus vystymosi lygj ir bakle, taip
pat padés nustatyti ateities kryptis ir pagrindinius rodiklius,
kaip pagerinti jy darnaus vystymosi potenciala. Ir nors Lie-
tuvoje metines tvarumo ataskaitas rengia jau visi bankai,
taciau nesant vienody reikalavimy Sios ataskaitos skiriasi is
esmés: vieni deda didziules pastangas j transformacijy per-
teikima j tikslias ataskaitas, kiti néra linke dalintis vykdomais
pokyciais Sia kryptimi. Tam batinas vienas bendras ir vieno-
das Zaliasis auditas tiek reikalavimams jgyvendinti, tiek jiems
pateikti, o banky Zaliosios veiklos vertinimo kriterijai aiskiai
apibrézti, iSmatuojami ir jgyvendinami visam sektoriui.

5. ISvados

Zaliojo kurso strategija — tai tvarios, atsakingos veiklos
organizavimas, inovacijy diegimas ir aktyvus dalyvavimas
dinamiskos sistemos karimo procese. Europos Komisija pa-
deda ES valstybéms naréms kurti ir jgyvendinti reformas,
kuriomis remiamas ekologiskas peréjimas ir prisidedama
prie Europos Zaliojo kurso tiksly jgyvendinimo. Ji taip pat
padeda sukurti reikiamas procediras centrinéje ir vietos
administracijose, kuria koordinavimo struktaras, reikalingas
ekologiskai politikai jgyvendinti.

Finansy sektorius uzima ypac svarbia pozicija, nes Sia-
me procese zalieji produktai tiesiogiai daro jtaka ekono-
mikai ir ekologijai, formuoja kryptinga politika, o prieiga
prie kapitalo leidzia daryti jtaka ir investicijy kryptims, ir
formomes. Zalieji finansai yra naujas tvaraus ekonomikos
vystymosi variklis, daugiausiai démesio skiriantis socialinei
atsakomybei ir aplinkos apsaugai. Vykstantys banky siste-
mos zalinimo procesai |lémé ypatinga supratima apie ban-
ky vaidmenj, finansuojant Zaligja ekonomika.

Aplinkos, socialiniy ir valdymo (ESG) veiksniy integravi-
mas yra esminis ir apima klimata ir aplinka, Zmogaus teises,
socialinius santykius bei kova su korupcija. Sie veiksniai sé-
kmingai integruojami j banky produktus, komunikacija ir
verslo finansavimo procesus, o Bendrosios taisyklés sukuria
daugiau skaidrumo ir Ziniy apie banko veiklg apskritai.

Keiciasi investuotojo reikalavimai, poreikiai ir tikslai. Sis
procesas vyksta jau ir i$ apacios j virsy, t. y. kai tvariy fi-
nansiniy paslaugy paklausa daro jtaka paslaugy portfeliui.
Reikli investuotojy rinka taip pat daro jtaka banky trans-
formacijai.

Besivystanciy pramoneés Saky aplinkosaugos, socialinés
atsakomybés ir jmoniy valdymo (ESG) reitingai yra tarptau-
tiniy zaliyjy finansy institucijy, investuotojy ir vyriausybiy
kertinis rodiklis. ISleistas ir sékmingai pritaikomas ES Tak-
sonomijos reglamentas — aiski klasifikavimo sistema, kuria
sudaro aplinkai draugisky ekonominiy veikly sarasas: kli-
mato kaitos Svelninimas bei prisitaikymas, tvarus vandeny
ir jary istekliy vartojimas, peréjimas prie zZiedinés ekono-

mikos, tarSos prevencija ir kontrolé, biologinés jvairovés
ir ekosistemy apsauga ir jos atkdrimas. Tai Europoje nau-
dojamas, vienas i$ efektyviausiai pamatuojamy principy
rinkinys. Tikétina, kad jmoneés, kurios nori ir gali prisitaikyti
prie Siy pokyciy, ateityje plésis sparciausiai, o jy graza bus
sékmingiausia.

Zalieji banky produktai jau naudojami kaip atsinauji-
nancios energijos plétros finansavimo 3altiniai; investicijas |
aplinka tersiancias technologijas ir sprendimus atsisakoma
kredituoti.

Zaliyjy banky veiklos kriterijy vertinima apsunkina vie-
nos bendros sistemos nebuvimas. Batina vienoda ir aiski
tvarumo kiekybiné ir kokybiné vertinimo ir reikalavimy sis-
tema, konkrediai jvardyti transformacijos rodikliai.

Zaliasis auditas banky sektoriuje ateityje padety spren-
dimus priimantiems pareigiinams suprasti darnaus vysty-
mosi lygj ir bakle bei leisty prognozuoti pokycius ar po-
reikius ir pagrindinius rodiklius, kaip pagerinti jy darnaus
bei tvaraus vystymosi potenciala.
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METHODOLOGY FOR GRANTING GREEN BUSINESS
CREDITS

R. Mikalopé, G. Lapinskiené

Abstract

In the face of negative changes in climate change and the natural
environment, the financial system is obliged to change its financial
mechanisms as efficiently as possible to help the economy trans-
form according to the green rate concept. The taxonomy published
by the EU (2021) is an economic classifier, with the help of which
businesses can transform their processes and banks can select
green projects. Sustainability and the fight against climate change
is one of the strategic directions of the Bank of Lithuania, so in
order to achieve better results, it would be appropriate to combine
state and business investments. And although the sustainability
of business activities is becoming a priority, commercial banks
providing loans do not yet have clear criteria or a unified evalu-
ation system for distinguishing environmentally friendly business.
In Lithuania, the banking sector is guided by ESG principles, the
EU taxonomy regulation, and other autonomously created criteria
that allow to decide whether to promote one or another business
that could potentially create not only financial, but also additional,
sustainable ecological returns. According to the principles of UN
Responsible Banking, there are already actively committed banks
that contribute to the UN Sustainable Development Goals and the
Paris Agreement for integrated sustainability as a natural element
necessary in the long term. The article analyzes the current topic
of the green exchange rate in the banking sector, uses the sys-
tematization and comparative analysis of scientific literature. The
concept of green finance is discussed; changes in bank activities
and a new look at creditable businesses according to the green
rate standard and the transformation of banks through the criteria
of their activities.

Keywords: green rate, green valuation, banking sector, green
banking products, ESG principles, EU taxonomy.
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