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Zeleno finansiranje, klimatske finansije
i koncept zelene ekonomije”

Sazetak
Ekonomski i drustveni napredak zabelezen tokom proslog veka
je postignut na rac¢un Zivotne sredine. Zastupljena je sve veca
potrosnja prirodnih resursa kako bi se podrzala ekonomska
aktivnost. Inkluzivni zeleni rast treba da pomiri hitnu potrebu
za intenzivnim ekonomskim rastom i smanjenjem siromastva
u zemljama u razvoju sa potrebom ocuvanja zivotne sredine i
sprecavanja nastanka nepovratnih stetnih ekoloskih posledica
i gubitaka. U radu se analizira kretanje globalnog materijalnog
otiska, na koji nacin se ekonomski razvoj odrazava na potro-
Snju prirodnih resursa i kakav to pritisak stvara na klimatske
promene. Definisace se pojam klimatskih finansija i ukazati da
prilagodavanje i neutralisanje negativnih posledica klimatskih
promena zahteva mobilizaciju znacajnih finansijskih sredstava.
U radu ¢e se prezentovati preporuke za osnaZivanje rasta ude-
la zelenog finansiranja i definisati zeleni finansijski instrumenti.
Kljiucne reci: klimatske finansije, zelena ekonomija, zeleno fi-
nansiranje, prirodni resursi, Zivotna sredina

Uvod

Ekonomski i drustveni napredak zabelezen tokom proslog
veka je postignut na racun zivotne sredine. Zastupljena je sve veca
potrosnja prirodnih resursa kako bi se podrzala ekonomska aktivnost.
Inkluzivni zeleni rast treba da pomiri hitnu potrebu za intenzivnim
ekonomskim rastom i smanjenjem siromastva u zemljama u razvoju
sa potrebom ocuvanja zivotne sredine i sprecavanja nastanka nepo-
vratnih Stetnih ekoloskih posledica i gubitaka. Pored uticaja na sma-
njenje siromastva, zelena ekonomija doprinosi kreiranju novih radnih
mesta i rastu socijalne pravi¢nosti, podstice koris¢enje obnovljivih

* Rad je napisan u okviru Programa istrazivanja Instituta drustvenih nauka za 2023.
godinu koji podrzava Ministarstvo prosvete, nauke i tehnoloskog razvoja.



izvora energije i tehnologije sa niskim sadrzajem ugljenika kao zame-
nu za fosilna goriva, promovise unapredenje resursne i energetske
efikasnosti, daje doprinos razvoju pametnih gradova koji omogucava-
ju kvalitetniji Zzivot u urbanim sredinama, obnavlja prirodni kapital, a
prema istrazivanjima raste brze od ,braon” ekonomije (UNEP, 2011).
Materijalni otisak se odnosi na ukupnu koli¢inu prirodnih
resursa koji su eksploatisani u svrhu zadovoljenja potreba finalne
potrosnje i ukazuje na pritisak koji trpi zivotna sredina zarad podmi-
renja potreba ljudi i ostvarenja ekonomskog rasta (United Nations,
2021). Na osnovu podataka sa Grafikona 1, moze se sagledati kreta-
nje globalnog materijalnog otiska, kao i rast populacije i rast bruto
domaceg proizvoda (BDP) u odnosu na baznu 2000. godinu. Global-
ni materijalni otisak je 2005. godine porastao za 20% u odnosu na
2000. godinu, dok je je rast populacije iznosio 6%, a rast bruto do-
maceg proizvoda 16%. U toku 2011. godine je zabeleZen jos inten-
zivniji rast materijalnog otiska (za 50%) u odnosu na baznu godinu,
dok je ostvareni rast populacije i bruto domaceg proizvoda iznosio
15% i 36%, respektivno. Prema poslednjim raspolozivim podacima,
u toku 2017. godine je zabelezen rast globalnog materijalnog otiska
za Cak 70%, dostizudi nivo od 92 milijarde metrickih tona, dok je po-
pulacija porasla za svega 23%, a bruto domacdi proizvod za 60% u od-
nosu na 2000. godinu. Stoga, u rastu populacije se ne moze iskljuci-
vo pronaci uzrok znatno vece potrosnje materijalnih resursa. Ukoliko
se potrosnja resursa posmatra u odnosu na 1990. godinu, rast je jos
izrazeniji i iznosi 113%, Sto ukazuje da materijalni otisak brze raste i
od populacije i od bruto domaceg proizvoda (United Nations, 2021).
Progres u rastu¢im ekonomijama sa sobom nosi i vecu potre-
bu za prirodnim resursima. Prema projekcijama, do 2060. godine,
potrosnja prirodnih resursa bi trebalo da poraste na 190 milijar-
di metrickih tona. Takode, predvida se i znacajan rast proizvodnje
otpada od 70% (sa 2 milijarde na 3.4 milijarde metrickih tona), Sto
stvara ogroman pritisak na klimatske promene zbog potencijalnih
efekata na Zivotnu sredinu (Moraga, 2021). Materijalni otisak po
glavi stanovnika je takode zabelezio znacajan rast od ¢ak 50%. U po-
smatranom periodu 1990-2017. godine zadovoljenje pojedinacnih
potreba stanovnika je izazvalo rast upotrebe prirodnih resursa sa 8
na 12 metrickih tona per capita. Prema potrosnji prirodnih resursa
po glavi stanovnika posebno se izdvajaju razvijene zemlje sa visokim



Grafikon 1. Materijalni otisak, populacija i bruto domaci proizvod
(bazniindeksi, 2000=100)
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Izvor: United Nations (2021). The Sustainable Development Goals Report 2021.
https://data.unhcr.org/en/documents/details/88793

dohotkom (27 metrickih tona per capita). Takode, razvijene zemlje
sa iskoris¢enjem svega 20% prirodnih resursa ostvaruju isti ekonom-
ski autput kao zemlje u razvoju (United Nations, 2021).

Cirkularna ekonomija, kao sistemski pristup za maksimiziranje
ekonomskih, ekoloskih i drustvenih koristi, ima potencijal da dopri-
nese razvoju odrzive, niskougljeni¢ne, resursno-efikasne, konkurent-
ne ekonomije. Inovacije i zelene investicije u eko dizajn, sekundarne
sirovine, procese reciklaze i industrijsku simbiozu predstavljaju glav-
ne kanale tranzicije od linearne ka cirkularnoj ekonomiji (Mitrovi¢
& Pesalj, 2021). Cirkularna ekonomija ostvaruje pozitivhe efekte na
rast prihoda, smanjenje resursne zavisnosti, smanjenje otpada i pri-
tisaka na Zivotnu sredinu (Moraga, 2021). U nastavku ¢e vise biti reci
o zelenom finansiranju i zelenim finansijskim instrumentima, kao i o
klimatskim finansijama u svrhu prilagodavanja klimatskim promena-
ma, kao i u svrhu ublazavanja negativnih posledica istih.

Zeleno finansiranje i zeleni Finansijski instrumenti

Program Ujedinjenih nacija za zivotnu sredinu (United Nations
Environment Programme — UNEP) kao vodece globalno autoritativno
telo u oblasti ekologije, isti¢e da zeleno finansiranje podrazumeva



rastuce finansijske tokove bankarskog sektora, sektora osiguranja,
mikrokreditnih finansijskih institucija, investitora koji su usmereni
ka ostvarenju ciljeva odrzivog razvoja. Finansijski tokovi se odnose
na javni, privatni i neprofitni sektor, dok se zelenim finansiranjem
ostvaruju visestruke koristi, od Sirenja svesti o neophodnosti zastite
zivotne sredine i uvodenja drustveno odgovornih finansijskih aktiv-
nosti, smanjenja ekoloskih rizika, pruzanja podrske u procesu tranzi-
cije ka zelenoj ekonomiji, do ostvarenja odgovarajucih stopa prinosa
na investiciona ulaganja (UNEP, 2016).

Medu vaznim podsticajima za promovisanje zelenog finansi-
ranja se isticu promene u regulatornim okvirima zemalja, povecanje
udela zelenog finansiranja u razli¢itim sektorima, donosenje finan-
sijskih odluka javnog sektora uz uvazavanje ciljeva odrzivog razvo-
ja, rast investicija u zelene i ¢iste tehnologije, finansiranje odrzivih
zelenih ekonomija zasnovanih na prirodnim resursima, koris¢enje
potencijala plave ekonomije za reSenje pitanja klimatskih promena,
rast upotrebe zelenih obveznica (UNEP, 2016). Zelene investicije
podrazumevaju investicije sa ekoloskom dimenzijom i odnose se na
energetsku efikasnost, obnovljive izvore energije, prilagodavanje
klimatskim promenama i ublazavanju njihovih negativnih posledi-
ca, oc¢uvanje i kontrolu kvaliteta vazduha, zastitu biodiverziteta,
racionalno koris¢enje prirodnih resursa i zemljiSta, inicijative koje
pocivaju na principima cirkularne ekonomije (Alliance for Financial
Inclusion, 2021). Kako bi se osnazio rast zelenog finansiranja od zna-
¢aja je podrska javnom sektoru u kreiranju podsticajnog okruzenja i
poslovnog ambijenta za zelene investicije, promovisanje javno-pri-
vatnog partnerstva sa mehanizmima finansiranja kao sto su zelene
obveznice i jacanje finansijskih kapaciteta preduzeca putem mikro-
kreditiranja. lzuzetno su vazna partnerstva svih stejkholdera i dru-
gih zainteresovanih strana, ucesnika na finansijskom trzistu, banaka,
investitora, mikrokreditnih finanansijskih institucija, osiguravajucih
fondova i javnog sektora.

Borba protiv klimatskih promena zahteva mobilizaciju znacaj-
nih finansijskih sredstava. Prema projekcijama, do 2035. godine po-
trebno je uloziti 53.000 milijardi dolara na globalnom nivou, odno-
sno 2.5% globalnog bruto domacdeg proizvoda godisnje, kako bi se
realizovali ciljevi postavljeni u Pariskom sporazumu iz 2015. godine,
a koji targetiraju snabdevanje energijom i energetsku efikasnost,



Sto stvara ogromne pritiske na trzista kapitala (La Monaca et al.,
2019). Zastupljenost zelenog bankarstva u poslovanju nacionalnih
razvojnih banaka ili samostalnih zelenih banaka doprinosi mobiliza-
ciji finansijskih sredstava za specifi¢ne projekte ublazavanja i pri-
lagodavanja klimatskim promenama. Specifi¢nost poslovanja ovih
finansijskih institucija se ogleda u sposobnosti da ogranicene javne
resurse iskoriste u svrhu prikupljanja znacajno vedih iznosa privat-
nog kapitala radi ostvarenja neto nultih ciljeva. Zelene banke, kojih
je trenutno 27, zastupljene su u finansijskim sistemima 12 zemalja
i glavni su nosioci inovacija u oblasti odrzivog zelenog finansiranja
(Whitney et al., 2020).

Bududi da zeleni rast predstavlja novu paradigmu ekonom-
skog rasta, kao rezultat finansijskih inovacija i zelene ekonomije na-
staju zeleni finansijski instrumenti. Zeleni finansijski proizvodi imaju

Tabela 1. Zeleni bankarski proizvodi

& KORPORATIVNO | INVESTICIONO
STANOVNISTVO BANKARSTVO

Zelene hipoteke (Green Mortgages)  Finansiranje zelenih projekata
(Green Project Finance)

Zeleni stambeni krediti

(Home Equity Green Loan) Zelena sekjuritizacija
(Green securitisation)

Krediti za zelene zgrade

(Green Building Loan) Zeleni fondovi preduzetnickog
(rizicnog) i privatnog kapitala

Krediti za zelene automobile (Green Venture Capital and Private

(Green Car Loan) Equity)

Zelene kartice (Green Cards) Zeleni indeksi (Green Indexes)

Karbonski proizvodi
(Carbon Commodities)

IMOVINA OSIGURANJE

Zeleni fiskalni fondovi

(Green Fiscal Funds) Zeleno osiguranje (Green Insurance)
Zeleni investicioni fondovi Osiguranje ugljenika
(Green Investment Funds) (Carbon Insurance)

Karbonski fondovi (Carbon Funds)

Izvor:Noh, H. J. (2018). Financial Strategy to Accelerate Green Growth.
https://www.adb.org/sites/default/files/publication/452656/adbi-wp866.pdf



klju¢nu ulogu u alokaciji finansijskih sredstava investitora u zelene
projekte. Zastupljenost zelenih finansijskih instrumenata donosi
mnogobrojne koristi finansijskim institucijama koje se ogledaju u
jacanju trziSne pozicije i rastu trziSnog ucescéa, rastu profitabilno-
sti, Formiranju baze lojalnih korisnika novih finansijskih proizvoda i
usluga, stvaranju partnerstava sa eksternim stejkholderima iz obla-
sti ekologije, poboljsanju imidza drustveno odgovornim poslovnim
aktivnostima i sl. Razvoj zelenih finansijskih proizvoda je podstaknut
saznanjem o ozbiljnosti ekoloskih izazova sa kojima se svet suocava i
upoznavanjem sa stanjem zivotne sredine, paznjom koju zemlje po-
klanjaju ostvarenju ciljeva odrzivog razvoja, kao i propisima u oblasti
zastite zivotne sredine i primenom zakonodavnih mera zabrane ne-
odrzivih poslovnih praksi (Noh, 2018).

Zeleni bankarski finansijski proizvodi su prezentovani u
Tabeli 1irazvrstani u Cetiri kategorije: poslovanje sa sektorom
stanovnistva, korporativno i investiciono bankarstvo, upravljanje
imovinom i osiguranje. Zelene hipoteke (Green Mortgages) pod-
razumevaju nize kamatne stope za kupovinu ili renoviranje ener-
getski efikasnih stambenih objekata. Banka nudi preferencijalne
uslove (niza kamatna stopa ili vedi kreditni iznos) za nekretnine
koje se finansiraju iz pozajmljenih izvora ukoliko postoji dokaz da
ispunjavaju odredene ekoloske standarde. Zeleni stambeni krediti
(Home Equity Green Loan) podrazumevaju finansiranje energetski
efikasnih resenja i tehnologije koris¢enja obnovljivih izvora energi-
je u stambenim objektima u saradnji banaka sa dobavlja¢ima i ne-
vladinim organizacijama u oblasti ekologije (UNEP, 2007). Krediti za
zelene zgrade (Green Building Loan) u svojoj ponudi sadrze povolj-
nije uslove za finansiranje zelenih zgrada sa nizom energetskom
potrosnjom, proizvodnjom otpada i zagadenja od tradicionalnih.
Krediti za zelene automobile (Green Car Loan) se odnose na podsti-
caje za kupovinu ekoloskih (eco-friendly) vozila umesto standardnih
automobila na benzin. Zelene kreditne kartice (Green Credit Cards)
se takode dovode u vezu sa novcanim nagradama za ucestvovanje
u aktivnostima sa pozitivnim ekoloskim efektima. Korisnici zelenih
kreditnih kartica su motivisani finansijskim podsticajima da kupuju
proizvode koji su ekoloski prihvatljivi, koriste usluge javnog prevo-
za i elektricne automobile, trose manje struje, gasa, vode (Huang &
Fitzpatrick, 2018).



Zeleni fiskalni fondovi (Green Fiscal Funds) su fondovi za
koje je karakteristi¢no to da polaganjem depozita u zelenim banka-
ma ili kupovinom akcija zelenih fondova gradani su oslobodeni od
placanja poreza na kapitalnu dobit, uz umanjene poreza na doho-
dak. Investicije zelenih fondova su vodene drustvenim i ekoloskim
kriterijumima i usmerene ka kompanijama ¢ije odgovorno poslova-
nje doprinosi oc¢uvanju zivotne sredine (Green Investment Funds).
Finansiranje ugljenika kao inovativno sredstvo finansiranja, definise
finansijsku vrednost emisija ugljenika i omoguéava kompanijama da
kupuju karbonske kredite zaradene realizacijom projekata odrzivog
razvoja ili emitovanjem dozvoljenog nivoa emisija (Carbon Funds)
(UNHCR, 2014).

Finansiranje zelenih projekata (Green Project Finance) pod-
razumeva ulaganja u projekte energetske efikasnosti, obnovljivih
izvora energije, racionalnog koris¢enja prirodnih resursa, smanjenih
emisija gasova staklene baste i sl. Zelena sekjuritizacija (Green secu-
ritisation) se odnosi na proces transformacije nelikvidnih finansijskih
sredstava u hartije od vrednosti (zelene obveznice, Sumske obve-
znice — forest bonds, klimatske obveznice — climate bonds), pri cemu
se prikupljena sredstva koriste kao izvor finansiranja zelenih pro-
jekata (Climate Bond Initiative, 2017). Zeleni fondovi preduzetnic-
kog (rizicnoq) i privatnog kapitala (Green Venture Capital and Private
Equity) podrazumevaju ulaganja u preduzeca sa doprinosom ocuva-
nju Zivotne sredine i postizanju ciljeva odrzivog razvoja kroz anga-
zovanje banaka u inicijalnoj javnoj ponudi (Randelovi¢ et al., 2003).
Banke razvijaju i indekse kojima prate stanje Zivotne sredine, kao i
potencijalne buduce ekoloske pretnje. Primeri zelenih indeksa su:
indeks energetske efikasnosti, indeks klimatskih promena, indeks ¢i-
ste energije. Karbonski proizvodi (Carbon Commodities) su podsticaji
kompanijama da uvode ekoloski odrzive tehnologije kojima se uma-
njuju emisije Stetnih gasova i uvode karbonski krediti ili dozvole za
moguénost emisije tacno odredene koli¢ine gasova koje su predmet
trgovine na karbonskom trzistu (Pérez Henriquez, 2013).

Proizvodi osiguranja su takode prilagodeni Cistoj tehnologiji
i smanjenju Stetnih emisija (Green Insurance) i odnose se na obez-
bedenje osiguranja zelenih zgrada po povoljnijim uslovima, pri
¢emu se vrsi diferenciranje premija shodno ekoloskom doprinosu.
Industrija osiguranja moze znacajno doprineti i smanjenju emisija



ugljenika (Carbon Insurance). Osiguravaci su u mogucnosti da obez-
bedenjem odgovarajuc¢ih nadoknada za gubitke u slucaju nezeljenih
dogadaja znacajno uticu na poboljsanje isplativosti zelenih projeka-
ta (pokrice rizika ugradnje filtera za precis¢avanje vazduha, osigura-
nje prirodnih dobara poput Suma i pokri¢e gubitaka usled prirodnih
katastrofa) (Swiss Re Institute, 2021).

Klimatske Finansije u funkciji odrzivog razvoja

Klimatske promene predstavljaju najvediizazov za odrzi-

vi razvoj. Javni izvori finansiranja sektora koji doprinose ciljevima
odrzivog razvoja ukljucuju razvojne finansijske institucije (RFI), ze-
lene banke sa javnim kapitalom, ili direktno finansiranje od strane
drzave (La Monaca et al., 2019). Klimatsko finansiranje podrazu-
meva lokalno, nacionalno ili transnacionalno finansiranje (iz javnih,
privatnih ili alternativnih izvora) u svrhu pruzanja podrske akcija-
ma preduzetim povodom ublazavanja posledica i prilagodavanja
klimatskim promenama. Adaptacija na klimatske promene ima za
cilj smanjenje ranjivosti, rizika i povecanje otpornosti na klimat-
ske promene, dok finansije za ublazavanje posledica klimatskih
promena smanjuju ili ogranicavaju emisije gasova staklene baste
(EBRD, 2021).

Globalni tokovi klimatskih finansija su 2020. godine dostigli
nivo od 632 milijarde dolara, sto je skoro duplo vediiznos u odno-
suna2011. godinu, ali svega povecanje od 10% u odnosu na pret-
hodnu, 2019. godinu. Ako se posmatra struktura klimatskih finansi-
ja, 90% se odnosi na finansiranje ublazavanja negativnih posledica
klimatskih promena (571 milijardi dolara), dok je 7% i iznos od 46
milijardi dolara rezervisan za finansiranje adaptacije na klimatske
promene, a ostatak od 3% iiznos od 15 milijardi dolara obuhvata
finansije za investicije koje targetiraju oba cilja, odnosno adaptaciju
na klimatske promene ali i ublazavanje negativnih efekata. Finan-
siranje prilagodavanja klimatskim promenama je zabelezilo rast od
preko 50% u odnosu na 2019. godinu i u najveéoj meri je podrzano
od strane javnog sektora, dok je privatni sektor obezbedio najvedi
deo finansijskih sredstava za investicije kojima se ublazavaju posle-
dice klimatskih promena (Climate Policy Initiative, 2021). Ispunjenje
neto nultih ciljeva zahteva od svih privatnih i javnih aktera da svoje



finansije usklade sa ciljevima Pariskog sporazuma. Od svih zemalja
koje su se obavezale na nulte emisije ugljen-dioksida u svrhu izbe-
gavanja negativnih efekata klimatskih promena, deset zemalja je
ispunjenje svog neto nultog cilja definisalo kao zakonsku obavezu,
osam zemalja je dalo predlog zakonskog obavezivanja, dok su ostale
zemlje pomenuti cilj definisale strateskim (policy) dokumentima.

Za razliku od zakonski definisanog cilja koji je pravnoobavezujudi, u
strateskim dokumentima ispunjenje definisanog cilja nema pravno-
obavezujudi status (IEA, 2021). Investicije koje imaju pozitivne im-
plikacije na klimatske promene i dalje beleze mali udeo u ukupnim
investicijama u sektore koji generisu znacajne emisije Stetnih gasova
(Climate Policy Initiative, 2021).

Grafikon 2. Gubici Evropske unije izazvani meteoroloskim, hidroloskim
i klimatskim dogadajima u milionima evra, 2010-2019.
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Izvor: EUROSTAT (2019). Climate Related Economic Losses by Type of Event.
https://ec.europa.eu/eurostat/cache/metadata/en/cli_iad_loss_esms.htm
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Evropska unija se svake godine suocava sa znacajnim eko-
nomskih gubicima izazvanim vremenskim neprilikama i klimat-
skim promenama, koji za 2020. godinu iznose 13 milijardi evra
(Grafikon 3). Medu zemljama sa najizrazenijim gubicima se izdva-
jaju Letonija, Luksemburg, Nemacka, Kipar, Estonija, Francuska,
Italija i Spanija (Grafikon 4). Vise od 60% gubitaka je uzrokovalo
svega 3% registrovanih ekstremnih dogadaja koji su se odnosili
na vremenske nepogode i prirodne katastrofe. Za zemlje ¢lanice
Evropske ekonomske zone (European Econimic Area — EEA) ukupni
ekonomski gubici od vremenskih i klimatskih dogadaja u periodu



1980-2020. godine iznose izmedu 450 i 520 milijardi evra. Me-
teoroloski i hidroloski dogadaji uzrokovali su izmedu 34% i 44%
ukupnih gubitaka, dok su klimatski dogadaji uzrokovali izmedu
22% i 24% ukupnih ekonomskih gubitaka (European Environment
Agency, 2022). Osigurano je izmedu jedne Cetvrtine i jedne trecine
svih ekonomskih gubitaka. Zemlje sa najviSim udelom osiguranih
ekonomskih gubitaka u ukupnim gubicima su Danska, Holandija

i Norveska (48%—56%), dok Hrvatska, Litvanija i Rumunija beleze
najnize procente osiguranih ekonomskih gubitaka izazvanih vre-
menskim neprilikama (0,5%—-1,5%). Najvedi gubici po stanovniku su
zabeleZeni u Svajcarskoj, Sloveniji i Francuskoj, dok se po najvedim
ekonomskim gubicima po povrsini zemlje (kvadratnom kilometru)
izdvajaju Svajcarska, Nemacka i Italija. Takode, prosecni godisnji
gubici usled prirodnih nepogoda za period 2005-2014. godine
izrazeni kao udeo u godisSnjem prosec¢nom bruto domacem proi-
zvodu za istu deceniju su bili najvisi u Sloveniji, Bugarskoj i Rumu-
niji (preko 0,35%), a najnizi u Holandiji i Luksemburgu (manje od
0,03%) (European Environment Agency, 2022).

Grafikon 3. Ekonomska Steta uzrokovana vremenskim i klimatskim
ekstremnim dogadajima u milionima evra, 1980-2020.
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Izvor: European Environment Agency (2022). Economic losses and fatalities from
weather- and climate-related events in Europe. https://www.eea.europa.eu/
publications/economic-losses-and-fatalities-from



Izvori klimatskih finansija su gotovo podjednako obezbe-
deni od strane javnih (51%) i privatnih ucesnika (49%). Razvoj-
ne finansijske institucije dominiraju kada su u pitanju javni akteri
i finansiraju 69% ovih tokova (219 milijardi dolara), dok ostatak
sredstava obezbeduju drzavne finansijske institucije (14%) i vlade
(17%). Investitori privatnog sektora ucestvuju u finansiranju aktiv-
nosti koje su povezane sa klimatskim promenama u iznosu od 310
milijardi dolara), pri ¢emu u strukturi najvedi rast sa 18% na 39%
ostvaruju komercijalne finansijske institucije koje obuhvataju ban-
ke i druge finansijske organizacije, kao i kompanije koje se bave
pozajmljivanjem finansijskih sredstava u svom redovnom poslo-
vanju (Climate Policy Initiative, 2021). Pored komercijalnih finan-
sijskih institucija, koje obezbeduju 122 milijarde dolara, odnosno
39% finansiranja investicija koje su povezane sa klimom, znacaj-
no ucesce imaju i korporacije (124 milijarde dolara). Domacinstva
predstavljaju tre¢eg po vaznosti ucesnika u godiSnjem finansiranju
klime sa prosecnim godisnjim ulaganjima u elektri¢na vozila u izno-
su od 24 milijarde dolara. Dug je dominantan instrument klimat-
skih finansija (61%), ulaganja u kapital ¢ine 33% ukupnih finansij-
skih sredstava izdvojenih za klimatske promene, dok bespovratna
finansijska sredstva u vidu grantova obuhvataju 6% finansijskih
tokova (Climate Policy Initiative, 2021).

Grafikon 4. Javni i privatni ucesnici u finansiranju klime, 2020.
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Izvor: Climate Policy Initiative (2021). Global Landscape od Climate Finance.



Prema istrazivanju (Petrovi¢, Nikoli¢ & Ostoji¢, 2018) rast
populacije, bruto domaceg proizvoda per capitai energetske inten-
zivnosti uzrokuju rast emisija CO,. Globalna ekonomija rizikuje da
izgubi vise od 18% tekuéeg bruto domaceg proizvoda do 2048. go-
dine ukoliko se ne preduzme nista protiv klimatske krize (Quinson,
2022). Globalni tokovi klimatskih finansija nisu ni blizu procenjenih
potreba. Investicije koje nisu zelene i koje doprinose rastu svetskih
emisija Stetnih gasova i dalje su zastupljene u klju¢nim sektorima
privrede i neutraliSu pozitivan uticaj klimatskih finansija za prilago-
davanje i ublazavanje posledica klimatskih promena. Godisnje in-
vesticije u obnovljive izvore energije bi trebalo bar tri puta uvedati,
a sredstva za prilagodavanje klimatskim promenama najmanje Cetiri
puta. Inicijativa i u¢escée privatnog sektora u klimatskom finansiranju
u velikom broju zemalja je na nezadovoljavajuc¢em nivou, dok su jav-
ni izvori finansiranja znatno ogranic¢eni nakon pandemije. Podsticaj-
ne politike koje podrzavaju zaokret ka niskougljeni¢nim emisijama i
inovativna finansijska resenja su od klju¢nog znacaja za generisanje
profitabilnih investicija. Takode, izveStavanje o klimatskim akcijama
i dostupnost standardizovanih informacija o ulaganjima u klimatske
promene je veoma vazno kako bi se pratio napredak u borbi protiv
klimatskih promena, kreirale efikasne politike i usmerila finansij-
ska sredstva ka onim sektorima u kojima ¢e njihova iskoris¢enost i
godine zahtevace od svih javnih i privatnih aktera da usklade prakse,
investicije i portfelje sa zajednickim ciljem ogranicavanja globalnog
zagrevanja na 1,5°C (Climate Policy Initiative, 2021).

Po prvi put nakon Pariskog sporazuma su banke ostvarile
vecu zaradu obavljajudi transakcije koje su povezane sa zelenim ob-
veznicama i zelenim kreditima od zarade ostvarene iz poslovanja sa
kompanijama koje su fokusirane na proizvodnju fosilnih goriva. Po-
slovi koji se odnose na zelene instrumente duga su bankarskom sek-
toru u toku 2021. godine doneli zaradu od 3,4 milijarde dolara, dok
su poslovi sa naftnim, gasnim kompanijama i kompanijama za ugalj
osigurali zaradu od 3,3 milijarde dolara (Quinson, 2022). Ukoliko se
iskoriste potencijali zelenih finansijskih instrumenata sa posebnim
osvrtom na zelene obveznice koje poslednjih godina beleze inten-
zivan rast, sasvim izvesno se moze ocekivati preuredenje globalnog
trziSta obveznica u korist zelenih obveznica.



Zakljucak

Ozelenjavanje privrede, odnosno poboljsanje kvaliteta Zivot-
ne sredine i suocavanje sa klimatskim promenama, predstavlja veliki
politicki, ekonomski i finansijski izazov. Stoga, namede se pitanje: da
li finansijski sistem moze da omogudi preraspodelu kapitala u skladu
sa zelenom tranzicijom i na dugi rok, odnosno, da obezbedi izvore
finansiranja za kompanije i industrije koje Stite i unapreduju zivotnu
sredinu, pa da svojim drustveno odgovornim poslovnim aktivno-
stima i poslovnim praksama daju doprinos energetskoj efikasnosti,
preusmeravajudi finansiranje sa industrije fosilnih goriva i aktivnosti
Stetnih po zivotnu sredinu — na Cistije izvore energije? Politike koje
se odnose na poboljSanje efikasnosti resursa, smanjenje otpada
i uvodenje praksi odrzivosti u svim sektorima privrede olaksavaju
zelenu tranziciju. Dobro osmisljeni okviri i instrumenti nacionalne
politike su neophodni da bi se omogudio fundamentalni pomak ka
odrzivim obrascima proizvodnje i potrosnje.

Vecina mera politike koje su uvedene 2020.i2021. godine
kao odgovor na javnozdravstvenu i socioekonomsku krizu izazvanu
pandemijom COVID-19 bile su usmerene na reSavanje zdravstvenih
problema, kao i na brz ekonomski oporavak. Znatno manje paznje
je posveceno borbi protiv klimatskih promena i spre¢avanju degra-
dacije Zivotne sredine, za Sta mnogim zemljama nedostaju potreb-
na finansijska sredstva. Prema Pariskom sporazumu, zemlje su se
obavezale da definiSu nacionalno odredene doprinose za klimatske
akcije (Nationally Determined Contributions for climate action), kao
i da sprovode mere za njihovo postizanje. Povecanje dostupnosti
zelenog i klimatskog finansiranja i razvoj jasnih, koherentnih i pod-
sticajnih politika su od klju¢ne vaznosti za sve ekonomije kako bi se
brzo oporavile i nastavile odrziv rast i razvoj. Odredeni zeleni finan-
sijski instrumenti i mehanizmi, poput projektnog finansiranja, zele-
nih fondova, klimatskih obveznica, cene ugljenika i slicno, mogu da
doprinesu prevazilazenju postojecih izazova za finansiranje klimat-
skih promena i da otkljucaju rastucu traznju privatnog sektora za
mogucénostima zelenih i klimatskih ulaganja. Izvestavanje o klimat-
skim rizicima omogucava svim zainteresovanim stranama da bo-
lje razumeju mogucénosti i rizike koje donose klimatske promene,
da se izvrsi efikasnija alokacija sredstava za finansiranje klimatskih



promena i da se izbegnu rastuce pretnje koje narusavaju stabilnosti
globalnog finansijskog sistema.

Kao segment finansiranja klimatskih promena posmatrano u
Sirem kontekstu, zelene obveznice imaju vaznu ulogu u odredivanju
cena klimatskih rizika, prikupljanju sredstava za niskougljeni¢nu eko-
nomiju i podsticanje emitenata i investitora na usmeravanja kapaci-
teta ka pitanjima klimatskih promena. Trziste zelenih obveznica se
brzo Siri, uz znacajno interesovanje globalnih institucionalnih inve-
stitora. lako ovo trziste i dalje predstavlja mali procenat ukupnog tr-
ziSta obveznica, njegov brz rast predstavlja znacajnu opciju zelenog
finansiranja za mnoge zemlje. Ukoliko se tako intenzivan rast, kakav
je zabelezen prethodnih godina, nastavi i u buduénosti, moguce je
predvideti da ¢e trziste zelenih obveznica nastaviti dalje da raste i
sasvim izvesno se moze ocekivati preuredenje globalnog trzista ob-
veznica u korist zelenih obveznica.

Globalni tokovi klimatskih finansija nisu ni blizu procenjenih
potreba. Dok su zemlje preduzele pozitivne korake pripremajudi
nacionalno odredene doprinose povecavajudi finansijska sredstva
za borbu protiv klimatskih promena, potrebni su daleko ambiciozniji
planovi i promene bez presedana u svim aspektima drustva. Pristup
finansijama i jacanje otpornostii kapaciteta za prilagodavanje kli-
matskim promenama treba da beleze znacajan rast iz godine u go-
dinu, posebno u najmanje razvijenim zemljama i regionima.
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Green Financing, Climate Finance and the
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Abstract

The economic and social progress recorded during the last
century has been achieved at the expense of the environment.
Increasing consumption of natural resources is necessary to
support economic activity. Inclusive green growth should
reconcile the urgent need for intensive economic growth

and poverty reduction in developing countries with the need
to preserve the environment and prevent the occurrence of
irreversible harmful environmental consequences and losses.
The paper analyzes the movement of the global material foot-
print, as well as how economic development is reflected in the
consumption of natural resources and what kind of pressure it
creates on climate change. Climate finance will be defined and
it will be pointed out that adapting and neutralizing the neg-
ative effects of climate change requires the mobilization of
significant financial resources. The paper will present recom-
mendations for strengthening the growth of green financing
and define green financial instruments.

Keywords: climate finance, green economy, green financing,
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