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Abstract

This article analyzes the implementation of ESG frameworks (Environmental, Social, and
Governance) and the use of green finance instruments in the real estate sector of the Visegrad Four
(V4) countries, with a specific focus on Slovakia. The starting point is the urgent need to decarbonize
buildings, which remain one of the major sources of greenhouse gas emissions in the EU.
By combining benchmarking analysis, regulatory review, and qualitative assessment of institutional
readiness, the study identifies key differences in ESG integration across the region. The findings
highlight Poland’s leadership in green finance and ESG reporting, Hungary’s proactive regulatory
stance, and the Czech Republic’s efforts to establish domestic certification schemes. In contrast,
Slovakia lags behind in data interoperability, implementation capacity, and the absence of national
ESG mechanisms. The study concludes with policy recommendations aimed at regulatory
harmonization, ESG infrastructure development, and enhanced support for public-private

investment aligned with the objectives of the EU Taxonomy and the European Green Deal.
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Abstrakt

Clanok analyzuje implementéaciu rdmcov ESG (environmentalnych, socialnych a spravcovskych
faktorov) a vyuzivanie nastrojov zeleného financovania v sektore nehnutelnosti krajin Vysehradskej
stvorky (V4), s osobitnym dorazom na Slovensko. Vychodiskom je potreba dekarbonizacie budov
ako vyznamného zdroja emisii sklenikovych plynov v EU. Prostrednictvom kombinécie
benchmarkingovej analyzy, legislativneho rozboru a kvalitativneho hodnotenia institucionalneho
prostredia sa identifikuji hlavné rozdiely v regulacnej pripravenosti a trhovej adaptacii ESG ramcov.
Vysledky poukazuji na vedtice postavenie Polska v oblasti zeleného financovania a ESG
vykaznictva, na proaktivny pristup Madarska k regulacii a na snahy Ceska o doméce certifika¢né
schémy. Slovensko naopak zaostava najma v datovej interoperabilite, implementacnych kapacitach
a absencii narodnych ESG nastrojov. Stidia zaroven navrhuje systémové opatrenia zamerané
na harmonizaciu politik, rozvoj ESG infraStruktiry a podporu verejno-sukromnych investi¢nych

iniciativ v stilade s cielmi EU taxonémie a Zelenej dohody.
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Stvorka
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1. Uvod

Klimatické zmeny, rast miest a narastajtice ekologické hrozby predstavuju pre krajiny Eurdpskej
Unie rasttci tlak v oblasti znizovania emisii a zvySovania energetickej ticinnosti. Budovy v tomto
smere zohravaju vyznamnu ulohu - spotrebuju vyse 40 % konecnej energie a prispievaju zhruba
36 % k emisiam sklenikovych plynov v rdmci EU [1]. Preto je sektor nehnutelnosti kIti¢ovym nielen

z pohladu klimatickych cielov, ale aj ako priestor pre nové formy udrzatelného investovania.

Za posledné roky sa coraz viac hovori o tzv. zelenom financovani. Tento pojem zahrtia nastroje
ako zelené dlhopisy, uvery pre ekologické projekty alebo investicné fondy zohladniujice
environmentalne a spolocenské aspekty (ESG) [2]. Doraz na ESG (environmentdlne, socialne
a spravcovské faktory) je reakciou na zlyhania tradi¢nych investiénych modelov, ktoré casto
ignorovali SirSie spolocenské a klimatické dopady [3]. V sticasnosti sa ESG coraz viac vnima ako
strategicky ramec, ktory pomaha nasmerovat verejné aj sikromné zdroje tam, kde mézu mat

pozitivny dopad.

V tomto kontexte stoji za pozornost region strednej Eurépy, najma krajiny Vysehradskej skupiny
(V4) — Slovensko, Ceska republika, Madarsko a Polsko. Spéja ich spolo¢nd minulost hospodarskej
transformécie, ako aj ¢lenstvo v EU od roku 2004. Napriek legislativnemu zostladeniu s eurépskymi
normami pretrvavaju medzi nimi znacné rozdiely v tom, ako efektivne zavadzaju ESG principy

do praxe a ako vedia zapajat , zeleny kapital”.

Doteraz chybala systematicka komparacia ESG vykonnosti v tychto krajinach, a prave sektor
nehnutelnosti je vhodnym indikatorom ich schopnosti spojit ekologické ambicie s ekonomickym
rozvojom. Slovensko sice deklaruje podporu cielom EU, ale v konkrétnych oblastiach — ako je ESG

vykaznictvo, ekologicka certifikacia ¢i zelené investicie — zaostava najma za Pol'skom [4].

Cielom tohto ¢lanku je analyzovat troven ESG vykonnosti a pristupnost ndstrojov zeleného
financovania v krajinach V4, so zameranim na identifikaciu slabych miest a moznosti, ako posilnit

koordinovany pristup k udrzatelnosti v realitnom sektore, osobitne na Slovensku.

2. Material a metody

Pouzitd  metodologia vychadza najmd z  eurdpskych legislativnych  ramcov
a dostupnych odbornych zdrojov z oblasti ESG hodnotenia v realithom sektore. Zakladom boli
dokumenty ako nariadenie o taxonémii udrZatelnych ¢innosti (EU 2020/852), nariadenie
0 zverejtiovani informécif o udrzatelnosti v oblasti financii (SFDR — EU 2019/2088), ako aj smernica
CSRD (EU 2022/2464), ktora sa tyka vykaznictva o udrZatelnosti v podnikoch [5-7]. Tieto pravne
predpisy vytvaraja ramec pre transparentnost, klasifikaciu ¢innosti a poziadavky na zverejiiovanie
ESG udajov, ktoré st zaroven podkladom pre hodnotenie vykonnosti sektora nehnutelnosti
v krajinach V4.
Pri vybere metodiky sme sa inSpirovali vedeckymi pracami autorov ako Newell, Nanda a Moss
[8], ktori odporucaji kombinaciu kvantitativnych ukazovatelov s kvalitativnym pohladom
na instituciondlne prostredie. Hlavhym zamerom bolo porovnat ESG prax naprie¢ krajinami
V4 prostrednictvom Styroch indikatorov: energeticka hospodarnost budov (EPC), rozsah ESG
vykaznictva, environmentalne certifikacie (napr. LEED, BREEAM) a objem zelenych investicii,
konkrétne zelenych dlhopisov.
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Pri EPC sa analyza opierala o smernicu EPBD (2010/31/EU), ako aj o klasifikaciu ¢innosti
7.1a7.7 podla taxonémie EU. Ramec CRREM Roadmap (Carbon Risk Real Estate Monitor) sltzil ako
voditko pre postdenie dekarbonizac¢nych trajektdrii [9].

ESG vykaznictvo v sektore nehnutelnosti (NACE L68) bolo skiimané na zaklade vyrocnych
sprav spolocnosti a ich stladu s ramcami ako GRI (Global Reporting Initiative), TCFD a pripravované
ESRS $tandardy. Poznatky o stave reportovania vychadzali aj zo $tudii zameranych na CR [10].

Tretim sledovanym parametrom bol pocet budov certifikovanych v medzinarodnych systémoch
LEED a BREEAM, pri¢om sa cerpalo z portalu Green Building Information Gateway (GBIG) [11].

Stvrtym indikatorom bol objem vydanych zelenych dlhopisov savisiacich s realitnymi
projektmi. Doraz sa kladol na dodrziavanie Standardov GSS+ a post-issuance reporting podla
metodiky Climate Bonds Initiative [12], vratane transparentnosti, sektora pdvodu a stladu
s taxondmiou.

Pre zachovanie komplexnosti bola kvantitativna cast doplnena o kvalitativnu SWOT analyzu,
v ktorej sa hodnotila pripravenost instittcii, legislativna transpozicia, dostupnost dat a efektivnost
mechanizmov na podporu ESG. Medzi silné stranky patrili napriklad harmonizované reportingové
ramce v CR, medzi slabé stranky absencia centralneho ESG registra na Slovensku.

Tato metodika bola podporena aj ramcami GRESB (Global Real Estate Sustainability
Benchmark), ktory umoziiuje porovnavanie ESG vykonnosti medzi krajinami a spoloc¢nostami,
a doplnena o poznatky zo sprav OECD zameranych na prepojenie udrzatelnych financii s realitnym
sektorom [13,14].

3. Vysledky

Porovnanie udrzatelnosti v sektore nehnutelnosti v krajinach Vysehradskej skupiny (V4)
sa zameralo na Styri hlavné oblasti, ktoré odzrkadluju tiroven zaclenenia ESG ramcov: energetickt
efektivnost budov (EPC), troven vykaznictva ESG, vyskyt certifikovanych ekologickych budov
(LEED, BREEAM) a rozsah zeleného financovania. Data boli analyzované osobitne pre kazdu krajinu,
aby sa zohladnili rozdiely v instittciach, legislative a trhovych podmienkach. Medzi hodnotenymi
krajinami zaujima Slovensko Specifické postavenie, kedZe viaceré ukazovatele poukazuju na vyrazné

medzery oproti zvysku regionu.

3.1. Pol'sko

V regione V4 sa Pol'sko javi ako najdynamickejsie v integracii ESG principov do realitného trhu.
Tento pokrok mozno pripisat viacerym faktorom: silnému vplyvu zahraniénych investorov
s dorazom na udrzatelnost, pomerne dobre rozvinutému developerskému prostrediu, a postupnému
prenasaniu eurdpskych noriem do narodnej legislativy. Prave tu sa environmentalne certifikacie
a ESG reporting stadvaju beznou stucastou developerskych rozhodnuti, ¢o robi z Pol'ska dolezity
priklad pre ostatné Staty strednej Eurdpy.

Energeticka certifikacia budov (EPC)

Od aprila 2023 je v PoI'sku povinné, aby kazda predavana alebo prenajimand nehnutelnost mala
platny energeticky certifikat. V roku 2024 sa systém dalej zosuladil s aktualizovanou eurdpskou
smernicou EPBD [15]. Statistiky ukazuju, Ze pocet vydanych certifikitov dosiahol viac ako
1,48 miliéna, o je narast o 37 % oproti predchadzajucemu roku. DdleZité je, Ze sa kladie doraz aj

na digitalizaciu tdajov, ktoré budt v buduicnosti vyuziteIné pre ESG platformy [16].

26



Zelené certifikacie - BREEAM a LEED

Pol'sko patri medzi krajiny s najvacsim poctom certifikovanych budov v regiéne. Do septembra
2024 bolo zaznamenanych 2 100 certifikacii BREEAM a 550 LEED [11]. Certifikacie dominuji najma
v oblasti administrativnych budov, logistickych centier a byvania vyssieho standardu. Rastovy trend
je jasny — za jeden rok sa celkova certifikovana plocha rozsirila o vyse 8 miliénov stvorcovych metrov,

o predstavuje medzirocny narast v pocte certifikacii o 27 % [17].

ESG reporting a zavadzanie CSRD

Implementacia smernice CSRD prebieha v Polsku cez tupravy uctovnych predpisov
a odporticani pre jednotlivé sektory. V praxi to znamena, ze velki developeri ako Skanska, Echo
Investment ¢i Ghelamco uz v roku 2024 zverejnili ESG vykazy zaloZené na rdimcoch GRI, TCFD alebo
predbeznych verzidch ESRS standardov [17]. Sprava organizacie CDP zéaroven poukazuje na to,
7e mnohé firmy aktivne integruji poziadavky EU taxonémie do svojich internych procesov, ¢o radi

Pol'sko medzi lidrov v ramci V4 z hladiska transpozicie ESG regulacie [18].

Zelené financovanie a zelené dlhopisy

V prvej polovici roku 2024 zaznamenalo Polsko najvyssi objem vydanych zelenych dlhopisov
spomedzi krajin V4. Vyznamnu tdlohu v tomto smere zohrala spolocnost Polenergia, ktora
realizovala emisiu v hodnote 1 miliardy polskych zlotych — ide o najvacsi individudlny udrzatelny
projekt financovany cez kapitalovy trh v Polsku [19]. Okrem toho sa do popredia dostala aj banka
PKO Bank Hipoteczny, ktora zaviedla rAmec pre zelené kryté dlhopisy, a to v stilade s medzinarodne
uznavanymi principmi ICMA (Green Bond Principles) a klasifikaciou podla EU taxonémie [20].
PodIa idajov Climate Bonds Initiative doslo medziro¢ne k 34-percentnému narastu objemu zelenych
a udrzateInych dlhopisov v krajine, ¢o poukazuje na rastuci dopyt po environmentalne

zodpovednych finanénych produktoch [21].

3.2. Madarsko

Madarsko v poslednych rokoch vyrazne pokrocilo v oblasti ESG, najméa vdaka proaktivnej roli
Madarskej narodnej banky (MNB), ktora v spolupraci s vladnymi institticiami podporuje zaclenenie
ESG principov do financného systému. Tento pristup sa premietol do reguldcii, metodickych
pokynov aj praktickych iniciativ, ktoré maja za ciel posilnit transparentnost a ekologicku

udrzatelnost investicii.

Energetické certifikaty budov (EPC)

V Madarsku funguje centralizovany systém registracie energetickych certifikatov (OENY), ktory
spravuje Stat v spoluprdci s odbornymi komorami. Certifikdt je povinny pri predaji, prenajme
a kolaudacii budov, a to na zaklade narodnych predpisov, ktoré vychadzaji z eurdpskej smernice
EPBD [16].

Aj ked technicky zaklad je vybudovany, zatial chyba komplexny online portal typu ,,one-stop-
shop”, ktory by zjednodusil pristup verejnosti a investorov k EPC datam. Pokus o takéto rieSenie
predstavoval projekt RENOHUB, ktory vsak skonc¢il v roku 2023 [16].

Certifikacie BREEAM, LEED a iné
Podla tdajov z GBIG bolo v Madarsku do maja 2025 evidovanych 568 environmentalnych

certifikacii. Prevazuje BREEAM s 469 zaznamami, zatial ¢co LEED ma 170 registracii a 105 certifikacii.
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V prepocte predstavuje certifikovana plocha cez 2 miliony Stvorcovych metrov [11].
Certifikacie sa ststreduji najmd do Budapesti, kde dominujii kancelarske a komercné budovy.
Naopak, v regionoch mimo hlavného mesta st podobné projekty ojedinelé, ¢o naznacuje
nerovnomerny vyvoj udrzatelnej vystavby v ramci krajiny. Zriedka sa objavuju aj alternativne

certifikacné systémy, napriklad DGNB (len dva pripady)..

ESG reporting a CSRD

Zavadzanie smernice CSRD v Madarsku koordinuje predovsetkym Madarska narodna banka
(MNB). Podla udajov za rok 2023 priblizne tretina velkych realitnych spolo¢nosti zacala
so systematickym ESG vykaznictvom. Zvysné podniky na ttto povinnost este bud nie st pripravené,
alebo ¢akajui na dopliiujice metodické pokyny [22].

MNB vydava usmernenia k aplikacii novych eurdpskych standardov ESRS a k poziadavkam
SFDR, avSak v Madarsku zatial neexistuje jednotna platforma, kde by sa ESG tdaje zverejniovali

centralne. To komplikuje pristup verejnosti aj investorov k porovnatelnym informaciam [22].

Zelené financovanie a dlhopisy

Madarsky trh so zelenymi finan¢nymi nastrojmi sa postupne rozvija. V roku 2023 sa vydali
zelené dlhopisy v celkovej hodnote priblizne 430 miliénov eur [21]. Emisie reSpektovali Standardy
ICMA a boli klasifikované v stlade s taxonémiou EU. Dohlad nad alokéciou a dopadom
prostriedkov zabezpecila $tatna agenttira AKK [23].

Dbélezitou suicastou domaceho ekosystému bola aj Statna iniciativa Green Home Programme
(GHP). Program poskytoval vyhodné hypotéky na nehnutelnosti s vyssou energetickou triedou
(minimalne BB). Do roku 2022 vdaka nemu ziskalo podporu vyse 8 600 domacnosti, ¢o prispelo

k ro¢nej tispore priblizne 8 100 ton CO, [24].

3.3. Ceska republika

Ceska republika sa nachddza v prechodnej faze zavddzania ESG principov do realitného sektora.
Legislativne ramce st vo velkej miere zosuladené s eurépskymi normami, no ich realne uplatnenie
v praxi je nerovnomerné. Uroveri integracie ESG Casto zavisi od velkosti firmy, vlastnickej struktury

a lokality konkrétneho projektu.

Energetické certifikaty budov (EPC)

Ziskanie EPC je v Cesku povinné podla zdkona ¢ 406/2000 Sb. a stvisiacej vyhlasky ¢&. 264/2020
Sb. Certifikat sa vyzaduje pri kolaudacii, predaji aj prenajme budov. Triedenie budov prebieha podla
znamej skaly A (najaspornejsie) po G (najmenej tsporné). Pre nové stavby a rozsiahle renovacie
platia minimalne poziadavky, ktoré maju zabezpecit energetickt efektivnost v stilade so smernicou
EPBD III [16].

Hoci pravne predpisy su zavedené, pristup k datam z EPC zatial nie je verejne dostupny.
Centralna platforma, ktora by sluizila ako , one-stop-shop” pre obyvatelov a investorov, chyba.
Z dostupnych hodnoteni vyplyva, Ze troven transparentnosti a praktického vyuzitia tidajov z EPC
v CR ostéva nizka [16].
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Certifikacie BREEAM, LEED a iné

Do maja 2025 bolo v Ceskej republike zaznamenanych 1 064 aktivit spojenych
s environmentalnou certifikaciou budov. Celkova certifikovand plocha predstavuje takmer
2,13 miliéna m? (priblizne 23 miliénov stvorcovych stdp) [11]. Vacsina z tychto certifikacii patri pod
medzinarodne uznavané schémy BREEAM a LEED, ktoré spolu tvoria vyse 90 % pripadov.
Certifikacie st geograficky sustredené najma v Prahe a Brne. V ostatnych regionoch krajiny sa s nimi
stretdvame vyrazne menej Casto, o naznacuje istu disproporciu v zavadzani udrzatelnych
Standardov mimo velkych miest.

Z domaceho prostredia stoji za zmienku narodna certifikacna schéma SBToolCZ, ktorti vyvinulo
Centrum pre udrzatelnt vystavbu na CVUT. Hoci ide o kvalifikovany néstroj, jeho vyuZitie zostava
najma v akademickej a vyskumnej sfére. V komercnej vystavbe sa zatial objavuje len sporadicky [17].

Niektoré developerské firmy vSak ESG Standardy zaclenuju systematicky. Prikladom je Penta
Real Estate, ktora ich uplatiiuje pri vsetkych vyznamnejsich projektoch. Ich kancelarsky komplex
Florentinum v Prahe ziskal certifikdciu LEED Platinum, a iné zname projekty, ako Masarycka
¢i Waltrovka, boli opakovane ocenené v ramci stutazi zameranych na environmentalnu a socialnu

zodpovednost [25].

ESG reporting a CSRD

Aj ked bola smernica CSRD pretransformovana do ceskej legislativy, skutocny rozsah ESG
reportingu v realitnom sektore je zatial obmedzeny. VacSina firiem eSte nepresla na plnohodnotné
vykaznictvo podla novych standardov ESRS.

Podla $tadif Scientia ESG a JPIF ESG 2023 sa v Cesku uplatiiuje skor fragmentovany pristup —
dominujui dobrovolné reporty v stulade s GRI a SFDR. V praxi tak zverejiiuje aspon zakladné ESG
informacie len 30 az 40 % realitnych spolocnosti [10,26].

Tento stav potvrdzuje aj vyskum Erol et al. (2023), ktory poukazuje na to, ze REITs a iné
investi¢né Strukttry v regione (vratane Ceska) este len zaéinaji vnimat ESG ako stidast svojho

hodnotového systému [27].

Zelené financovanie a dlhopisy

V oblasti zeleného financovania zohrava dolezitt tilohu statny program Novd zelena sporam,
zamerany najma na zlepsenie energetickej efektivnosti obytnych budov. Program financovany cez
Statni fond Zivotniho prostfedi (SFZP) zahftia aj moderné technoldgie, ako st zelené strechy alebo
solarne systémy [16].

Pokial ide o zelené dlhopisy, ich vyskyt na ceskom trhu je zatial obmedzeny. Vacsinou ide
o iniciativy verejnych instittcii alebo vac¢sich developerov. Sprava ESG Voluntary Adoption (2023)
uvadza, Ze v roku 2022 vydalo zelené dlhopisy len sedem realitnych subjektov, prevazne na podporu
projektov certifikovanych LEED Gold alebo vyssie [10].

3.4. Slovenska republika

Hodnotenie vyvoja ESG v sektore nehnutelnosti na Slovensku ukazuje vyrazny kontrast medzi
rychlou pravnou transpoziciou eurdpskych ramcov a praktickym napliiovanim ich obsahu. V Styroch
kIacovych indikatoroch — energetickej hospodarnosti budov (EPC), ESG vykaznictve, certifikacnych
schémach a zelenom financovani — Slovensko zatial zaostiva za priemerom krajin V4 a EU. Hoci

existuje mnozstvo pilotnych iniciativ, ich prenos do systémového rdmca ostava limitovany.
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Energetické certifikaty budov (EPC)

Zakon €. 555/2005 Z.z. o energetickej hospodarnosti budov zavadza v stlade so smernicou EPBD
povinnost certifikdcie novych a vyznamne obnovenych budov. Od roku 2021 musia vSetky nové
stavby dosahovat triedu AQ. V praxi vSak ostava uplatriovanie systému nekompletné — podla
kontrolnej spravy NKU SR sa platné EPC vyskytuju len pri ¢asti verejnych budov, pri¢om evidencia
nie je centralne digitalizovana [28].

Dokument Energy Performance Certificates: Policy Needs and Best Practices konstatuje, ze
Slovensko dosahuje len ciasto¢nd zhodu s cielmi smernice, pricom zaostava najméa v oblastiach:

verejny pristup k datam, kontrola kvality a integracia do nastrojov verejného obstaravania [16].

ESG vykaznictvo

Implementéacia smernice CSRD prebieha prostrednictvom zakona ¢. 105/2024 Z.z., ktorym sa
novelizuje zakon o uctovnictve. Povinnost vykazovat podla standardov ESRS od roku 2025 sa tyka
aj spolocnosti v sektore nehnutelnosti. Napriek legislativnej pripravenosti vSak v praxi chyba
jednotny ramec ESG vykaznictva a metodicka podpora zo strany Statu.

Ako uvadza Makrovskd, existuje vakuum medzi transpoziciou eurdpskej legislativy
a praktickym vykonom vykaznictva. Chybajii verejné registre ESG sprav, ako aj prepojenie na
danové, regulacné a kontrolné mechanizmy [29].

Sprava Slovenskej komory auditorov poukazuje na absenciu zauzivanej metodiky uistenia

0 ESG vykazoch a nedostato¢nti pripravenost subjektov na aplikaciu standardov ESRS v praxi [30].

Certifikacia budov (LEED, BREEAM)

Slovenska republika aktualne neprevadzkuje ziadny narodny systém na hodnotenie
udrzatelnosti budov. Certifikacia v tejto oblasti sa preto realizuje vyhradne prostrednictvom
medzinarodne uznavanych Standardov, najmd LEED a BREEAM.

Podla tidajov z platformy Green Building Information Gateway (GBIG) bolo k maju 2025 na
Slovensku evidovanych celkovo 274 projektov so zelenou certifikaciou, z toho 249 v schéme BREEAM
a 73 v ramci systému LEED. Celkova certifikovana plocha predstavuje priblizne 6,606 miliona
Stvorcovych stdp, ¢o zodpoveda priblizne 613 000 m? [11].

Ako vyplyva z dokumentu ESG Voluntary Adoption — Real Estate, viac nez 90 % vsetkych
certifikovanych projektov je sustredenych vyluc¢ne v Bratislave, pricom hlavnti ilohu zohravaja velki
developeri ako Penta Real Estate, HB Reavis a Immocap [26].

Aj napriek technologickej vyspelosti a vysokym environmentalnym Standardom ostéva celkovy
podiel certifikovanych budov na slovenskom trhu zanedbatelny. Ich vyskyt mimo hlavného mesta je
ojedinely, ¢o poukazuje na vyraznu regiondlnu nerovnovahu a absenciu systémovej podpory pre

rozvoj udrzatelnej vystavby v celondrodnom meradle.

Zelené financovanie a Plan obnovy

Slovensko doposial nezriadilo narodny ramec pre zelené dlhopisy ani mechanizmus ESG
verifikacie projektov podla EU Taxonomy. Existujice ESG financovanie je vysledkom iniciativy
privatneho sektora. V ESG reporte Penta Real Estate sa uvadza, Ze ich projekt Sky Park Offices bol
financovany ako udrZatelny v spolupréci s Tatra bankou a spitial poziadavky LEED Gold vratane
parametrov energetickej efektivnosti, materialovej zodpovednosti a uhlikovej stopy [25].

Verejné zelené financovanie sa realizuje prostrednictvom Planu obnovy SR, konkrétne
Komponentu 1 (Zelend obnova budov). Podla spravy NKU SR bolo do konca roka 2023
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zazmluvnenych 13 248 projektov na obnovu rodinnych domov s objemom podpory viac ako 265 mil.
EUR [28].

Sulaj v8ak uvédza, Ze Cerpanie je nerovhomerné, miera zlyhania pri dokumentacii vysoka a nie
su aplikované ESG ukazovatele ako suicast vyberového procesu [28]. ESG hodnotenie absentuje aj
pri verejnych vyzvach; ako uvadza dokument MIRRI SR, metodika ESG zatial nie je povinna

pri vSetkych typoch zakaziek a chyba kontrolny ramec [31].

4. Diskusia

Porovnanie ESG vykonnosti krajin Vysehradskej stvorky (V4) v sektore nehnutelnosti odhalilo
vyrazné rozdiely v miere aplikdcie legislativnych ramcov, datovej pripravenosti aj trhu so zelenym
financovanim. Ako ukazuju zistenia prezentované v ¢astiach 3.1 az 3.4, Slovenska republika dosahuje
v ramci Styroch sledovanych indikatorov — pocet certifikacii, podiel ESG vykaznictva, zelené
financovanie a pokrytie energetickymi certifikatmi — vyrazne nizsie hodnoty v porovnani s ostatnymi
krajinami regionu.

Graf 1 vizualizuje ESG profil krajin V4, kde skére jednotlivych indikdtorov bolo prepocitané
na jednotnu stupnicu 0-10. Slovensko zaostdva najma v oblasti zeleného financovania a vykaznictva,
no suboptimalny vykon je zjavny aj pri certifikacidch a EPC pokryti. Naopak, Polsko sa javi ako
regionalny lider so silnym vykonom vo vsetkych dimenziach, vratane podpory zelenych

komunalnych dlhopisov a vyraznej akumuldcie certifikovanych projektov.

ESG Profil krajin V4

e Slovensko —e==(Ceskd republika Madarsko e Polsko

Certifikacie (0-10)
10

EPC pokrytie (0-10) ESG reporting (0-10)

Zelené dlhopisy (0-10)

Graf 1: ESG profil krajin V4 - certifikacie, ESG reporting, zelené dlhopisy a EPC pokrytie

na normalizovanej stupnici 0-10. Vlastné spracovanie na zaklade tidajov z kapitol 3.1 — 3.4 clanku

Z vysledkov vyplyva, Ze samotna legislativna transpozicia eurdpskych noriem nestaci.
Kritickym faktorom vykonnosti je miera institucionalnej implementacie, dostupnost dat, motivacné
néstroje a existencia verifikaénych a kontrolnych mechanizmov. Ceskd republika napriklad
implementovala narodnti schému SBToolCZ a disponuje EPC systémom s ciasto¢nym verejnym
pristupom, co sa pozitivne odrazilo na vykone v certifikaciach aj vykaznictve. V Madarsku zohrava
kIa¢ovt tilohu narodna centralna banka (MNB), ktord od roku 2020 podporuje zelené financovanie

prostrednictvom ramcov a odporticani pre banky a emitentov.
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Naopak, v Slovenskej republike st vSetky Styri indikatory vyznamne poddimenzované.
V oblasti certifikacii sa aktivita koncentruje vylucne do Bratislavy, ¢o poukazuje na chybajice
systémové stimuly mimo hlavného mesta. ESG vykaznictvo sa obmedzuje na velké podniky, pricom
malé a stredné subjekty nemajui pristup k standardizovanym metodikam, skoleniam ani prikladom
dobrej praxe. Energetické certifikaty su sice zakonom povinné, avSak neexistuje jednotna evidencia
a kontrola kvality. Zelené dlhopisy vo verejnom sektore absentuju tplne — neexistuje narodny ramec,

verifikdcia ani investicna stratégia.

Tieto zistenia naznacuju, ze Slovenska republika ma vysoky potencial pre zlepsenie, ktory vsak
nie je aktivovany kvoli absencii koordinacného ramca. Je preto vhodné zvazit nasledujtice systémové

opatrenia:

e Zavedenie narodného ESG registra — digitalne prepojenie tudajov o EPC, ESG
vykaznictve, certifikaciach a typoch financovania na trovni jednotlivych projektov.

e Povinny ESG scoring pri verejnych investiciach — napr. pri vyzvach Planu obnovy alebo
eurofondovych programoch s minimalnym rozsahom nad 1 mil. EUR.

e Vytvorenie ramca pre zelené verejné financovanie — vratane pilotnej emisie zeleného
komunalneho dlhopisu s dopadovym reportingom podl'a ICMA standardov.

e  Vzdelavaci a metodicky balik pre samospravy a malé podniky — zabezpeceny cez SAZP,
MIRRI alebo odborntt komoru (SKAU, SKSI) so zameranim na praktické aspekty ESG
vykaznictva a certifikacii.

¢ Vyhodnocovanie ESG dopadov verejnych programov — spdtna vdzba pri vyzvach
obnovy budov, monitorovanie realnych efektov ESG opatreni, nie iba splnenie

formalnych kritérii.

Na tcely systematizacie tychto odportcani bola vytvorend ESG matica (Tabulka 1), ktora
prepaja regionalne navrhy vhodné pre spolupracu krajin V4 so Specifickymi opatreniami urcenymi
pre podmienky Slovenskej republiky. Kazdé opatrenie je zaroven naviazané na konkrétny ESG

indikator, ¢o umoznuje ich meratelné a transparentné hodnotenie.

Tabulka 1. ESG matica pre Slovensko a krajiny V4 — odporticania pre implementaciu. Vlastné

spracovanie
Oblast Regionalne Specifické opatrenie pre Cieleny ESG
politiky odporucanie pre V4 Slovensko indikator

Platforma V4 pre . L
., o Modernizovat legislativu o )
Regulacné harmonizaciu ESG na ) . Pokrytie EPC,
X ] , o ] EPC a integrovat ju s .
zosuladenie zosuladenie narodnych . ] Co certifikacia
. poziadavkami taxonémie EU
standardov
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Zdielany ESG repozitar
Ditovi prepajajuci Vytvorit ndrodny ESG register ESG
atova
) . 3 zverejnovanie ESG pre nehnutelnosti integrujtci transparentnost,
infrastruktara o L oL N .
udajov napriec EPC, GBC a financné udaje zverejiiovanie
krajinami V4
Regionalna schéma Vyvinaf ramce pre emisné
Finanéné verifikacie zelenych programy statnych a Emisia zelenych
inovacie dlhopisov pod komunalnych zelenych dlhopisov
spolo¢nym dohladom dlhopisov v sulade s EU GBS
. Spustit akademicky
Spoloéna ESG ) , . ) , ,
i L . akreditované ESG skolenia ESG vykaznictvo,
Ludsky kapital certifikacia pre ] ) )
, ) prostrednictvom MIRRI a budovanie kapacit
auditorov a analytikov ] ) ,
slovenskych univerzit
ESG inovacné Lo .

i L Zriadit ESG Kompetencné ) ,
Lokalne laboratéria vo V4 , Pripravenost
kapacit (pilotné projekt centrum pre samospravy pod implementacie

pactty PHOThE projesty: dohladom MIRRI P
znalostné centra)

Posilnenie slovenského ESG ramca si vyzaduje najmé zlepsenie interoperability datovych
systémov, zvySenie transparentnosti procesov a jasné nastavenie strategickych priorit v oblasti
udrzatelného investovania. V opacnom pripade hrozi, Ze ESG ostane len deklarativnym nastrojom —
teda formalne implementovanym, no prakticky ned¢innym konceptom bez redlneho vplyvu

na rozhodovanie a spravanie aktérov v sektore nehnutelnosti.

5. Zaver

Clanok poskytol komplexny pohlad na mieru implementacie ESG rdmcov a vyuZivania
zeleného financovania v realithom sektore krajin VySehradskej Stvorky (V4), so zameranim
na Specifika Slovenskej republiky. Vysledky analyzy ukazujt, Ze hoci su legislativne predpoklady
na zavedenie ESG nastrojov v krajinach V4 relativne dobre etablované, ich praktické uplatnenie
a trhova pripravenost st velmi nerovnomerné.

Polsko vystupuje ako regionalny lider so silnym dérazom na institucionalnu kapacitu,
transparentnost ESG vykaznictva a rozvoj trhu so zelenymi dlhopismi. Madarsko profituje z aktivnej
tilohy centralnej banky, ktora iniciuje a koordinuje ESG $tandardy, zatial ¢o Ceska republika rozvija
domace certifikacné rdmce a vykazuje rastiicu mieru adaptacie na nové reportingové poziadavky.
Slovensko, napriek transpozicii eurdpskej legislativy, zaostava v dostupnosti dat, absencii
centralizovanych nastrojov a systematickej podpory zo strany Statu.

Vysledky clanku poukazuji na potrebu koordinovaného pristupu k ESG v krajindch strednej
Eurépy, so zretelom na harmonizaciu legislativnych ramcov, budovanie datovej infrastruktiry
a podporu zeleného verejného financovania. Pre Slovenskt republiku to znamena potrebu prehibit’

inStituciondlnu kapacitu, zaviest narodny ESG register, podporit emitovanie zelenych komunalnych
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dlhopisov a zamerat sa na zvySovanie povedomia a odbornej pripravy aktérov v oblasti
udrzatelného investovania.

Bez tychto krokov hrozi, Ze ESG ostane len formalnym rdmcom bez realneho vplyvu
na spravanie developerov, investorov a verejnych institticii. Naproti tomu, efektivna integracia ESG
moze byt rozhodujtcim faktorom pre konkurencieschopnost realitného sektora, jeho rezilienciu voci
klimatickym vyzvam a schopnost mobilizovat investicie v stulade s cielmi Zelenej dohody

pre Eurdpu.
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