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Wprowadzenie

Kiedy rozpoczynalismy pie¢ lat temu projekt ,Analiza ESG spdtek w Polsce”, przyswiecat nam cel polegajacy
na podniesieniu poziomu transparentnosci w obszarach niefinansowych spotek notowanych na Gietdzie Pa-
pierow Wartosciowych w Warszawie. Obserwujgc trendy swiatowe wiedzieliSmy, ze dane niefinansowe stajg
sie coraz bardzigj istotne dla inwestordw i analitykdw przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych. Dlatego
zalezato nam, aby dostarczac wiarygodnej wiedzy na temat jakosci danych niefinansowym na polskim rynku
kapitatowym.

Nie wiedzielismy natomiast, ze Komisja Europejska przygotuje Dyrektywe na temat raportowania niefinanso-
wego, ktora znajdzie odbicie w krajowej ustawie o rachunkowosci i zobowigze duze Jednostki Zaintereso-
wania Publicznego do wigkszej transparentnosci w tych obszarach. Mamy nadzieje, ze dzigki olbrzymiemu
wysitkowi edukacyjnemu polskie spotki sg lepiej przygotowane do spetnienia tego obowigzku.

W Raporcie znajdg Panstwo kompleksowa analize poziomu raportowania spotek gietdowych w obszarach
Srodowiskowym, spotecznym i pracowniczym oraz fadu korporacyjnego w 2016 roku. Piecioletnia historia
analizy pozwolita nam na pokazanie, jak zmieniat sie poziom ujawniania danych niefinansowych miedzy 2012
a 2016 rokiem. Pozytywng tendencja jest wzrost poziomu raportowania danych spotecznych, pracowni-
czych i srodowiskowych. Negatywnie zaskakuje spadek transparentnosci w obszarze fadu korporacyjnego,
i to u ponad 50% badanych spotek na Rynku Gtownym.

Raportowanie niefinansowe ulega profesjonalizacji. Juz nie wystarczy komunikowac na temat dziatari CSR,
ktdre w rzeczywistosci sprowadzaja sie do filantropii czy dziatari sponsoringowych. Istotne jest pokazanie
zwigzku raportowanych danych z wynikami spotki i wplywem na biznes. Dlatego w Raporcie prezentujemy
najwazniejsze wyzwania w obszarze srodowiskowym, pracowniczym, spofecznym, fadu korporacyjnego i praw
cztowieka. Spojrzenie na te obszary przez praktykow i ekspertow pozwala spotkom przyjrzec sie wtasnym
praktykom pod katem tych wyzwari. Wskazanie kluczowych wyzwari to rdwniez podpowiedz dla spdtek zasta-
nawiajgcych sig, jakie informacje sg istotne dla interesariuszy i jak je raportowac.

Liczymy na to, ze nie wymogi regulacyjne, ale korzysci biznesowe wynikajace z przyciagniecia kapitatu, efek-
tywniejszego zarzgdzania, zwiekszonego zaufania klientow i partnerdw biznesowych bedg motorem napedo-
wym dla podnoszenia transparentnosci w niefinansowych obszarach spdfek notowanych na warszawskim
parkiecie.

Mamy nadzieje, ze lektura niniejszego Raportu oraz wspotoraca w ramach projektu ,Analiza ESG spdtek

w Polsce” bedzie pomocag w dalszych pracach nad budowaniem wartosci spotki oraz w skutecznym zwieksza-
niu zaufania wsrod akcjonariuszy i interesariuszy.

)<(M/‘/\t~ esh, MQJL%QJEJG‘(O\

Mirostaw Kachniewski Marcin Pitura

o Oobort Swoka

Rafat Hummel Robert Sroka
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Haportowanie informacji

niefinansowych:

(R)ewnlucja

PIOTR BIERNACKI
PREZES )
WICEPREZES ZARZADU )

Dyrektywa 2014/95/UE o raportowaniu informacii
niefinansowych (tzw. Dyrektywa NFID - Non-Finan-
cial Information Directive) wprowadza rewolucyjna
zmiane dla wielu spétek notowanych na warszawskiej
gietdzie. Jednoczesnie czes¢ spdtek, z réznych po-
wodow, nie dostrzeze jej obowigzywania. Wszyscy
emitenci powinni jednak by¢ $wiadomi, ze NFID jest
kolejnym etapem w ewolucyjnym, ale niemozliwym do
zatrzymania wzroscie obowiazkdéw informacyjnych.

Dotychczas réznego rodzaju raporty zawierajace in-
formacje niefinansowe przygotowywato w Polsce
rocznie kilkadziesigt spodtek, do ktorych zaliczata sie
wiekszos¢ spdtek nalezacych do indeksu WIG20.
Raporty przyjmowaty rézne formy i nazwy, np. raport
CSR, raport odpowiedzialnosci korporacyjnej. Jed-
noczesnie najczesciej wykorzystywanym standar-
dem, pozwalajacym na uzyskanie porownywalnosci
raportow, staty sie wytyczne GRI G4. Bardzo nielicz-
ne spotki w ostatnim czasie zaczety przygotowywac
raporty zintegrowane, czyli taczace w sobie tres¢
sprawozdania finansowego, sprawozdania zarzadu
z dziatalnosci oraz sprawozdania z informacji niefi-
nansowych. Obserwujac starsze i bardziej rozwinie-
te rynki kapitatowe, mozemy prognozowac, ze takze
w Polsce bedziemy mieli do czynienia z rozwojem
raportowania zintegrowanego; jest to na razie jednak
piesn przysztosci.

Ustawodawca unijny postanowit w 2014 roku ujed-
nolici¢ raportowanie informacji niefinansowych przez
pewna grupe podmiotow. Mozna uznaé, ze obo-
wigzek ten jest wprowadzany stosunkowo fagodnie,
gdyz przyjat forme dyrektywy (a nie rozporzadzenia,
jak np. Market Abuse Regulation, okreslajace co-
dzienne obowigzki informacyjne spotek gietdowych).
Dyrektywa pozostawia tez krajom czionkowskim
swobode w okresleniu szeregu kwestii. Ta dowolnosc
dotyczy m.in. umiejscowienia o$wiadczenia na temat

FUNDACJA STANDARDOW RAPORTOWANIA,
STOWARZYSZENIE EMITENTOW GIELDOWYCH

informacii niefinansowych (czy bedzie ono odrebnym
dokumentem, czy tez bedzie stanowito czes¢ spra-
wozdania zarzadu z dziatalnosci) i obowigzku jego
badania (kraje cztonkowskie moga, ale nie musza
wprowadzac takiego wymogu).

Ustawodawca unijny postanowit w
2014 roku ujednolici¢ raportowanie
informacji niefinansowych przez pewng
grupe podmiotéw. Mozna uznag, ze
obowigzek ten jest wprowadzany
stosunkowo tagodnie, gdyz przyjat
forme dyrektywy (a nie rozporzadzenia,
jak np. Market Abuse Regulation,
okreslajgce codzienne obowigzki
informacyjne spétek gietdowych).
Dyrektywa pozostawia tez krajom
cztonkowskim swobode w okresleniu
szeregu kwestii.

W chwili wydania niniejszego Raportu nie znamy jesz-
cze ostatecznego ksztattu nowych zapiséw w usta-
wie 0 rachunkowosci, ktére bedag implementowaty
NFID. Na obecnym etapie projektu wiemy jednak, ze
zaproponowane przez polskiego regulatora zapisy
starajg sie nie naktada¢ na emitentow dodatkowych
obowigzkow i obcigzen wykraczajgcych poza to, co
minimalnie narzuca Unia. Czy takie zapisy utrzymane
zostang w ostatecznej wersji ustawy, powinnismy sie
dowiedzie¢ do 6 grudnia 2016 roku, czyli w terminie
przewidzianym na transpozycje dyrektywy.
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NFID przewiduje obowiazki sprawozdawcze, ktdre
beda dotyczyty dwodch grup podmiotéw. Pierwsza
z nich jest szersza i obejmuje wszystkie spdtki no-
towane na rynku regulowanym. Beda one musiaty
w oswiadczeniu o stosowaniu zasad tadu korpora-
cyjnego dodac opis polityki réznorodnosci stosowa-
nej do organéw administrujgcych, zarzadzajacych
i nadzorczych.

Druga, wezsza grupa podmiotéw to tzw. duze
jednostki interesu publicznego 500+, czyli kazdy
podmiot, ktéry spetnia tacznie wszystkie ponizsze
warunki:

» jest emitentem, ktérego instrumenty finansowe sg
notowane na rynku regulowanym lub instytucja
kredytowg lub zaktadem ubezpieczen lub inng jed-
nostka wyznaczong przez panstwo jako jednostka
interesu publicznego;

» ma sume bilansowg co najmniej 20 min euro lub
przychody ze sprzedazy co najmniej 40 min euro
(na dzien bilansowy lub za poprzedni rok obrotowy);

» Srednia liczba zatrudnionych w roku obrotowym
wynosi co najmniej 500 osdb.

Te podmioty beda musiaty sporzadzi¢ rozbudowane
oswiadczenie w sprawie informacji niefinansowych.
Po raz pierwszy obowigzek ten bedzie dotyczyt roku
obrotowego, ktdry rozpocznie sie w 2017 roku, czyli
wiekszos¢ spdtek sprawozdanie takie bedzie opraco-
wywata w pierwszych tygodniach roku 2018 i bedzie
ono obejmowato caty rok 2017.

Sprawozdanie musi zawiera¢ informacje niezbedne
do zrozumienia rozwoju, wynikdw i sytuacji spotki
oraz wptywu jej dziatalnosci na kwestie srodowisko-
we, spoteczne i pracownicze, czyli bedzie ono do-
tyczyto tzw. czynnikdw ESG (Environment, Social,
Governance). W sprawozdaniu nalezy ujac krotki opis
modelu biznesowego spotki, opis polityk stosowa-
nych przez spdtke w odniesieniu do poszczegdlnych
kwestii z obszarow ESG, wyniki tych polityk, gtowne
ryzyka zwigzane z powyzszymi kwestiami oraz spo-
séb zarzadzania tymi ryzykami, a takze niefinansowe
kluczowe wskazniki wynikow.

Obowigzek sprawozdawania informacji niefinanso-
wych obejmie ok. 150 spdtek notowanych na rynku
regulowanym, co oznacza, ze prawdopodobnie dla

ponad 100 spdtek problematyka raportowania ESG
jest nowym obszarem. Solidne przygotowanie sie do
wypemiania tego obowigzku jest o tyle wazne, ze do-
tyczy wielu obszaréw przedsigbiorstwa i nie jest do
zrealizowania przez jedng, wybrang jednostke organi-
zacyjna. Dobre zaraportowanie w 2018 roku danych
za rok 2017 oznacza, ze juz w 2016 roku powinnismy
wiedzie¢, jakie dane i w jakim uktadzie powinny zbie-
ra¢ poszczegdlne stuzby w spotce. Projekt ustawy
transponujacej dyrektywe przewiduje, ze jesli spotka
w ciggu roku obrotowego przyjefa polityke dotycza-
cg danego obszaru, to musi jej wyniki zaraportowacé
dopiero za kolejny, ,petny” rok. To jest pewne utatwie-
nie dla poczatkujgcych, ale nie zmienia to faktu, ze
pozostate informacje dotyczace danego obszaru (np.
ryzyka) musimy solidnie opisac.

Obowigzek sprawozdawania informacji
niefinansowych obejmie ok. 150 spoétek
notowanych na rynku regulowanym,
€O oznacza, ze prawdopodobnie

dla ponad 100 spotek problematyka
raportowania ESG jest nowym
obszarem. Solidne przygotowanie

sie do wypetniania tego obowigzku
jest o tyle wazne, ze dotyczy wielu
obszaréw przedsigbiorstwa i nie jest
do zrealizowania przez jedng, wybrana
jednostke organizacyjna.

Niestety dzi$ jeszcze nie wiemy, jak powinny wygla-
da¢ oswiadczenia na temat informacji niefinanso-
wych. Czekamy na Komisje Europejska, ktéra do
6 grudnia ma wydac niewiazgce wytyczne w sprawie
wybranych wskaznikdw podlegajacych raportowaniu.
Z toczacych sie prac legislacyjnych wiemy, ze cho¢
wytyczne sag ,niewigzace”, to jednak moga zawierac
szereg innych wskazdéwek, ktére dookresla sposob
pracy nad raportami. Na razie wszystko wskazuje na
to, ze spotkom zostanie pozostawiona stosunkowo
duza dowolnos¢ w wyborze standardu, wg ktdrego
chca one opracowywac swoje raporty.

Wsréd najwiekszych spdtek, ktdre dzis raportuja
kwestie niefinansowe, najpopularniejsze sa wytyczne
GRI G4. To uznane, miedzynarodowe standardy, od
potowy 2016 roku dostepne takze w jezyku polskim.
To doskonaty wybdr, zwlaszcza dla spotek, ktore
chca, aby ich raporty byly sporzadzane zgodnie ze



standardem juz dzi$ uznanym globalnie. Dla spotek,
ktére rozpoczynajg dopiero swoja przygode z ra-
portowaniem informacji niefinansowych, srodowisko
polskiego rynku kapitatowego przygotowato samore-
gulacyjny Standard Informaciji Niefinansowych (SIN).

Dla spotek, ktére rozpoczynaja dopiero
sSwoja przygode z raportowaniem
informacji niefinansowych, srodowisko
polskiego rynku kapitatowego
przygotowato samoregulacyjny
Standard Informaciji Niefinansowych
(SIN).

Tworzony od wiosny 2016 roku z inicjatywy Stowarzy-
szenia Emitentow Gietdowych i Fundacji Standardow
Raportowania, SIN ma docelowo by¢ przejrzystym,
konkretnym i klarownym standardem pozwalajgcym
spotkom wypetni¢ wymogi wskazane dzis w dyrek-
tywie, a jutro w ustawie o rachunkowosci, i nauczy¢
sie raportowania informacji niefinansowych od pod-
staw. Opracowany przez grono ekspertéw Standard
byt konsultowany ze srodowiskiem emitentéw, a na-
stepnie zostat przekazany do wprowadzenia uwag
i akceptacji wielu instytucjom i organizacjom zrzesza-
jacym rézne grupy interesariuszy rynku kapitatowe-
go. Planowane jest, ze obecnie dostepny publicznie
w fazie projektu SIN ma stac sie oficjalnie standardem
popieranym przez ww. instytucje i organizacje w mo-
mencie transpozycji dyrektywy do polskiego prawa.

SIN sktada sie z dwdch czesci:

» liczacej kilkanascie stron gtdwnej czesci standar-
du, opisujgcej kluczowe zasady sporzadzania
oswiadczen w sprawie informacji niefinansowych
oraz zawierajacej zgrupowane w trzech blokach
(zarzadzanie, Srodowisko, spofeczenstwo) opisy
poszczegolnych obszaréw wraz z przyktadowymi
wskaznikami;

» kilku aneksow rozwijajacych opisy i wyjasnienia po-
szczegolnych czesci standardu.

Taki uktad SIN pozwala na sprawnag nawigacje po
standardzie zaréwno osobom doswiadczonym w

tematyce ESG, jak tez tym, ktdre dopiero przygoto-
wuja sie do raportowania informacji niefinansowych.

Warto wspomniec, ze zaden wybrany standard nie
zwolni emitenta od przeprowadzenia odpowiednio
doktadnej pracy analitycznej, polegajacej na ustaleniu
istotnosci (ang. materiality) poszczegdlnych obsza-
row dla spdtki i roznych grup jej interesariuszy. Spotki
réznig sie nie tylko pomiedzy sektorami gospodarki
i branzami, ale tez w ramach jednej branzy. Dobrze
oszacowana istotnos¢ pozwoli spotce przygoto-
wac sie do gromadzenia i odpowiednio zaplanowaé
zbieranie danych niefinansowych, a pdzniej zawrzed
w raporcie informacije, ktére sg naprawde istotne dla
interesariuszy, a nie sg tylko wypetnieniem narzucone-
go odgornie obowigzku sprawozdawczego.

Urok raportowania informacji niefinansowych polega
na tym, ze nie mozna odgdrnie ustali¢, jaki zestaw
danych i informacji ma podawa¢ kazda spdtka. Zde-
cydowanie nie chodzi o to, aby wszyscy raportowali
wszystko na kazdy temat. Zakres, zawartosc i ksztatt
raportu jest pochodna przede wszystkim pracy anali-
tycznej wykonanej w spotce, a czesciowo tez wybra-
nego standardu raportowania.

Warto wspomniec, ze zaden wybrany
standard nie zwolni emitenta od
przeprowadzenia odpowiednio
doktadnej pracy analitycznej,
polegajacej na ustaleniu istotnosci
(ang. materiality) poszczegdlnych
obszaréw dla spétki i réznych grup jej
interesariuszy.

Przenoszenie odpowiedzialnosci na spotke w zakre-
sie ustalenia obszaru raportowania jest tendencjg wi-
doczng w procesach legislacyjnych juz od kilku lat.
Taka jest istota wspomnianego rozporzadzenia MAR,
tak skonstruowana zostata tez dyrektywa NFID. Moze-
my sie spodziewad, ze regulator w przysziosci bedzie
zmierzat w kierunku objecia raportowaniem informacii
niefinansowych szerszej grupy spotek oraz wprowa-
dzenia, poczatkowo dla wiekszych podmiotéw, obo-
wigzku raportowania zintegrowanego. To ostatnie jest
wyraznie wspomniane w preambule dyrektywy i, cho¢
dzi$ nieobowiazkowe na poziomie unijnym, za kilka
lat moze sta¢ sig codziennoscig dziatdw compliance
i sprawozdawczosci kazdej spdtki na kontynencie.
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Haportowanie niefinansowe
spotek gietdowych w 2016 roku

PAULINA SERGETO, PROJEKT MANAGER GES
KATARZYNA BURGER, STARSZY ANALITYK GES

MARCIN PITURA, PREZES ZARZADU

Spdtki notowane na Gieldzie Papierdow Wartoscio-
wych po raz pigty zostaty poddane analizie poziomu
raportowania danych niefinansowych. Badaniu zo-
staly poddane spdtki notowane na dziert 30 czerwca
2016 roku na Rynku Gtéwnym Gietdy Papierow War-
tosciowych. Tym samym analiza objeta 483 spdtki.

Tegoroczna edycja, podobnie jak w poprzednich la-
tach, obejmowata analize danych wedtug modelu
GES Risk Rating.

Metodologia GES RISk RATING

Analiza GES Risk Rating polega na ocenie syste-
mu zarzadzania Srodowiskiem, spofteczng odpo-
wiedzialnoscig oraz tadem korporacyjnym i opiera
sie na miedzynarodowych normach dotyczacych
zrdwnowazonego rozwoju w potaczeniu z Zasadami

Metodologia oceny spalek

Liczba punktéw

Liczba punktéw

w obszarze w obszarze spotecznym Ocena
Srodowiskowym i tadu korporacyjnego stanu
E) (SiCQG)

0 - 0,29 pkt. 0-0,19 pkt. c
0,3 -0,74 pkt. 0,2 — 0,49 pkt. c+
0,75 - 1,19 pkt. 0,5-0,79 pkt. b-
1,2 -1,79 pkt. 0,8 — 1,19 pkt. b
1,8 = 2,24 pkt. 1,2 = 1,49 pkt. b+
2,25 — 2,69 pkt. 1,5 -1,79 pkt. a-
2,7 — 3 pkt. 1,8 = 2 pkt. a

GES

Odpowiedzialnego Inwestowania (PRI). GES Risk Ra-
ting ocenia zaréwno stopien przygotowania firm, jak
réwniez ich wydajnos¢ za pomoca kryteridw, a ocena
koncowa jest Srednig ocen poszczegolnych kryteridw,
ktdre z kolei opieraja sie na podkryteriach. Podkryteria
obrazujg jakos¢ informacji ujawnionej przez spotke dla
danego zagadnienia.

Podstawowym Zrodlem analizy GES Risk Rating jest
Raport Roczny, inne oficjaine dokumenty oraz strona
internetowa firmy. Dodatkowo, w ramach pozostatych
produktow GES: Alert i Global Ethical Standard, moni-
torowane sg wiadomosci pochodzace z finansowych,
biznesowych i handlowych publikacji, jak rowniez
z publikacji i stron internetowych organizacji rzado-
wych/regulacyjnych i pozarzadowych, artykutéw pra-
sowych, publikacji branzowych oraz dostawcéw infor-
macji publikowanych on-line.

Opis oceny
Niski/Nie ujawnia Brak informaciji lub catkowite
informacii niepowodzenie
Stosunkowo Wskazowki na istnienie
niski strategii firmy
Sredni Rozbudowana polityka firmy
Sredni Polityka + program lub
polityka + system zarzgdzania
Stosunkowo Polityka + program + system
WySOKi zarzadzania
Stosunkowo Ocena postepu
WySOKi
Wysoki Mechanizm zewnetrznej
weryfikacii




Podsumowanie ogdlne wynikéw dla rynku gléwnego GPW

Na podstawie analizowanej proby 483 spotek uzyskano nastepujgce wyniki w obszarze Srodowiskowym,

spotecznym oraz tadu korporacyjnego.

Ilogciowy i procentowy podzial spatek ze wzgledu na otrzymanag ocene ogdlng

w kazdej z trzech kategorii ESG

Skala Zarzadzanie
oceny Srodowiskiem (E)
a 0

Odpowiedzialnosé kad
spoteczna (S) korporacyjny (CG)
0 1

0% 0% 0,2%
a- 0 0% 0 0% 39 8,1%
b+ 3 0,6% 3 0,6% 212 43,9%
b 29 6% 17 3,5% 202 41,8%
b- 28 5,9% 32 6,6% 16 3,3%
c+ 104 21,5% 77 16% 4 0,8%
c 319 66% 354 73,3% 9 1,9%

I. Wyniki w obszarze
zarzadzania srodowiskiem:

0,6%

Hb+ HD b- c+ Hc

W obszarze zarzadzania srodowiskiem zadna ze
spotek nie otrzymata oceny ,a” oraz ,a-", co ozna-
cza, ze zadna z firm nie raportuje na wysokim oraz
stosunkowo wysokim poziomie w tym obszarze.
3 spotki, czyli 0,6% catosci badanej proby, otrzy-
maty wynik zadowalajacy ,b+". 6% spotek otrzyma-
to ocene ,b”, natomiast 5,9% spdtek raportowato
na poziomie ,b-". Z kolei 21,5% spdtek otrzymato
ocene ,c+”. 319 spdtek, czyli 66% badanej proby,
otrzymato najnizszg ocene ,c”, co oznacza, ze firmy

te albo ujawniaja znikomg informacje na temat za-
rzadzania Srodowiskowego, albo tez nie udostepnity
zadnej informacji w tym obszarze. Sposréd tych 319
spotek, 32,3% posiadato znikomy zakres informacii,
natomiast pozostate nie ujawnity zadnych informaciji
na temat zarzadzania srodowiskowego.

Il. Wyniki w obszarze
odpowiedzialnosci spotecznej:

0,6% 3,5%
6,6%

Wb+ WD b- c+ Mc

Podobnie jak w przypadku obszaru srodowiskowego,
w obszarze odpowiedzialnosci spoftecznej zadna ze
spotek nie otrzymata oceny ,a” oraz ,a-", co oznacza,

13
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ze zadna z firm nie raportuje na wysokim oraz stosun-
kowo wysokim poziomie w tym obszarze. 3 spotki,
czyli 0,6% catosci badanej proby, otrzymaty wynik za-
dowalajacy ,b+". 3,5% spodtek otrzymato ocene ,b”,
natomiast 6,6% spotek raportowato na poziomie ,b-".
Z kolei 16% spotek otrzymato ocene ,c+”. 354 spotki,
czyli 73,3% badanej préby, otrzymaty najnizsza ocene
,C", cO oznacza, ze firmy te albo posiadajg znikomy
zakres informacji, albo tez nie udostepnity zadnych
informacji z zakresu odpowiedzialnosci spotecznej.
Sposréd tych 354 spotek, 57% posiadato znikomy za-
kres informacji, natomiast 43% nie ujawnito zadnych
informacji z zakresu odpowiedzialnosci spoteczne;.

Ill. Wyniki w obszarze tadu korporacyjnego:

1,9% 0,8%

3,3%

41,8%

Hc Ec+ b- b Mb+ W a- a-

W obszarze tadu korporacyjnego tylko jedna spdtka
(0,2%) raportuje na poziomie wysokim i uzyskata ocene
,a’. 52% catosci badanej proby otrzymato wynik sto-
sunkowo wysoki, a wigc na poziomie ,a-" i ,b+". 41,8%
spotek otrzymato ocene ,b”, natomiast 3,3% raporto-
walo na poziomie ,b-". Jedynie 13 spdtek otrzymato
ocene ,c+" lub ,c”, co oznacza, ze tylkko 2,7% spdtek
posiada znikomy zakres informacii lub tez nie udostep-
nia zadnych informaciji z zakresu tadu korporacyjnego.

Srednie ocen w sektorze
na tle ryzyk sektorowych

Biorac pod uwage wyniki w poszczegdlinych
trzech czesciach analizy, mozna stwierdzi¢, ze na
wyrdéznienie zastuguja sektory energii oraz uzy-
tecznosci  publicznej, gdzie odpowiednio 90%
i 87% spotek raportuje o kwestiach srodowiskowych,
a 90% i 93% spdtek ujawnia informacje z zakresu
odpowiedzialnosci  spotecznej. Ponadto wszystkie
spotki nalezace do tych dwoch sektorow publikuja
informacje dotyczaca fadu korporacyjnego. Sa to jed-
nak sektory o matej prébie badanych firm. Bardziej
liczebnym sektorem, ktory uzyskat stosunkowo dobre
wyniki, jest sektor materiatowy, gdzie raportowanie
z zakresu ESG wynosi odpowiednio 86%, 98%
i 100% dla poszczegodlnych czesci analizy. Wyniki
w pozostatych sektorach pozostajg na jednakowym,
niskim poziomie w obszarze ES i na poziomie sred-
nim w zakresie CG.

Na wyrdznienie zastuguja sektory
energii oraz uzytecznosci publicznej,
gdzie odpowiednio 90% i 87%
spotek raportuje o kwestiach
Srodowiskowych, a 90% i 93%
spoétek ujawnia informacije z zakresu
odpowiedzialnosci spoteczne;j.

Jezeli chodzi o raportowanie w obszarze ochrony sro-
dowiska, jest one najstabsze posrod spotek z sektora
telekomunikacyjnego, ochrony zdrowia, technologii
informacyjnych, wyzszych dobr konsumpcyjnych
oraz finansowego. Tylko 38,3% firm w tych sektorach
ujawnia jakakolwiek informacje dotyczaca zagadnien
Srodowiskowych.

Podobnie wyglada sytuacja w obszarze raportowa-
nia z zakresu odpowiedzialnosci spotecznej. Jedynie
36,6% spodtek nalezacych do sektora telekomunika-
cyjnego, technologii informacyjnych i finansowego
publikuje informacje z tego zakresu.



Poziom raportowania danych niefinansowych w podziale na sektory
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Energii 10 9 9 10 b- b- b+
Telekomunikacyjny 7 8 4 7 c+ c+ b
Uzytecznosci 15 13 14 15 b- c+ b+
publicznej
Ochrony zdrowia 20 9 15 20 © © b
Podstawowych dobr 37 23 31 37 c c b
konsumpcyjnych
Materiatowy 51 44 50 51 c+ c+ b+
Technologii 56 23 29 56 ¢] ¢ b
informacyjnych
Wyzszych ddbr 77 31 55 74 © © b
konsumpcyjnych
Finansowy 101 34 27 99 c ¢ b+
Przemystowy 109 78 97 108 c+ © b
Whyniki analizy kryteriow Wyniki analizy kryteriow stalych
Risk Rating w poszczegalnych w zakresie ochrony srodowiska:
obszarach
1. Czy firma opisuje strukture organizacyjna
W modelu Risk Rating w obszarze srodowiskowym i procedury $srodowiskowe?
ocenie podlega 30 kryteridw, w obszarze spotecznym
13, a w obszarze fadu korporacyjnego 11. Punkta- 4.8% 0.2% (o,
cja w analizie jest srednig poszczegdinych kryteriow, 2,3% ——

ktére z kolei opieraja sie na podkryteriach. Wszyst-
kie kryteria i podkryteria maja przypisang okreslong
wartos¢. W obszarze srodowiskowym i spotecznym
kryteria dzielg sie na podstawowe, ktére brane sg pod
uwage w ocenie spotek ze wszystkich sektorow, i kry- 27,1%
teria charakterystyczne, ktére wystepuja w poszcze-
gdlnych sektorach. Kryteria w obszarze tadu korpora-
cyjnego sg takie same dla wszystkich sektorow.

Tak jak w poprzednich edycjach, wszystkie spotki
zostaty sprawdzone i ocenione pod katem zardwno
kryteriow statych, jak i kryteriow charakterystycznych
dla poszczegdlnych sektordw.

B brak informacii znikoma informacja polityka
M organizacja M system system certyfikowany
audyty
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49,5% (239) spodtek nie ujawnito zadnej informacji do-
tyczacej procedur srodowiskowych, a 16,1% (78) pu-
blikuje informacje $wiadczaca o tym, ze kwestie $ro-
dowiskowe tylko w minimalnym stopniu brane sg pod
uwage w dziatalnosci biznesowej firmy. 27,1% (131)
spdtek posiada polityke Srodowiskowa, a kolejne
2,3% (11) z nich ujawnia informacje na temat struk-
tury organizacyjnej odpowiadajacej za implementacje
owej polityki (patrz wykres: organizacja). 4,8% (23)
spdtek wdrozyto system zarzadzania Srodowiskowe-
go oparty na normie ISO 14001 lub dokfadnie opisuje
istniejace procedury srodowiskowe. Tylko w przypad-
ku 1 spdtki (0,2%) ponad 80% dziatalnosci bizneso-
wej prowadzonej jest w oparciu o certyfikowany sys-
tem zarzgdzania srodowiskowego lub opublikowane
s3 wyniki audytéw $rodowiskowych. Zadna ze spétek
nie ujawnia informacji dotyczacej wynikow audytow
Srodowiskowych dla wszystkich swoich jednostek.

2. W jakim zakresie firma prezentuje
polityke srodowiskowa i jej cele?

21,5%

W brak polityki B przestrzeganie prawa polityka
W szkolenia/cele M szczegdtowe cele
B zaawansowany program position papers

53,2% (257) spdtek nie posiada polityki srodowiskowe;.
21,5% (104) deKlaruje dziatanie zgodne z prawem lub
przestrzeganie regulacji srodowiskowych, a 13,5% (65)
spotek wdrozyto polityke srodowiskowa zgodng z mie-
dzynarodowymi normami. 11% (53) ujawnia informacje
dotyczaca szkolenia pracownikéw w obszarze ochrony
Srodowiska lub przedstawia cele srodowiskowe. Kolgjne
0,8% (4) spdtek szczegdlowo je opisuje. Zadna ze spdt-
ek nie ujawnia informacji $wiadczacej o wprowadzeniu
zaawansowanego programu  Srodowiskowego lub nie
publikuje oficjalnych polityk (tzw. position papers) obej-
mujacych takie zagadnienia, jak globalne ocieplenie lub
zarzadzanie zasobami wodnymi.

3. Stopien wdrozenia systemu zarzadzania
$rodowiskowego

1:4% 0,4%

2,7%

B brak systemu M oznaki systemu
wdrazanie systemu B 10-50% dziatalnosci
W ponad 50% dziatalnosci M wiekszos¢ jednostek
w catej firmie

65,2% (315) spodtek nie wdrozyto systemu zarzadza-
nia srodowiskowego. W przypadku 5,6% (27) istnieja
oznaki Swiadczace o istnieniu systemu zarzadzania,
np. monitorowanie zgodnosci z regulacjami srodowi-
skowymi. 4,4% (21) pracuje nad wdrozeniem systemu
zarzadzania, a w przypadku 20,3% (98) taki system
obejmuje 10-50% dziatalnosci spdtki. Wiecej niz 50%
dziafalnosci podlega systemowi zarzadzania srodo-
wiskowego w przypadku 2,7% (13) spotek. 1,4% (7)
spdtek wprowadzito ten system w wiekszosci swoich
jednostek, a tylko 0,4% (2) wdrozyto system zarzadza-
nia srodowiskowego w catej firmie.

4. W jakim zakresie firma wdrozyta
standard 1ISO 14001 i/lub EMAS?

0,4%

W brak certyfikacji M mniej niz 10% dziatalnosci
10-80% dziatalnosci M wiecej niz 80% dziatalnosci



76% (367) spotek nie wdrozyto systemu ISO 14001
lub EMAS albo nie ujawnia informacji na ten temat.
W przypadku 4,6% (22) spotek certyfikacja obejmuje
mniej niz 10% dziatalnosci, a w 19% (92) przypadkéw
certyfikowanych zostato 10-80% dziatalnosci spotki.
0,4% (2) spotek posiada certyfikowany system za-
rzadzania srodowiskowego obejmujacy ponad 80%
dziatalnosci.

5. Wymogi srodowiskowe wzgledem dostawcow

W brak wymagan M znikoma informacja
wymagania dotyczace srodowiska
W wymagania opublikowane M wymagania szczegdtowe
B wymagania wobec wszystkich dostawcow

Znaczna wigkszos¢ badanych spotek, 85,7% (414),
nie posiada wymogow $rodowiskowych w odniesie-
niu do dostawcow. W przypadku 7% (34) spotek wy-
mogi srodowiskowe zostaty opisane w sposéb bar-
dzo pobiezny. 5,2% (12) spotek deklaruje, iz elementy
ochrony $rodowiska sg brane pod uwage w wybo-
rze dostawcow. 1,9% (9) spdtek publikuje informacje
o tym, jakie aspekty srodowiskowe wptywajg na wy-
bdér dostawcow, a 0,2% (1) doktadnie precyzuje wy-
magania stawiane dostawcom. Zadna ze spdtek nie
wymaga dziatania zgodnego z wymaganiami srodo-
wiskowymi u wszystkich dostawcow lub aspekt ten
jest pomijany w promowaniu srodowiskowo lepszych
rozwigzan.

6. Jaki jest zakres i jako$¢ informaciji
Srodowiskowych prezentowanych przez firme?

3,3% 0,2%

23,4%

22,2%

B brak wymagan M znikoma informacja
informacja w raporcie rocznym B gtéwne wskazniki opisane
W dane ilosciowe M dane ilosciowe okres 5 lat
dane ilosciowe dla wszystkich jednostek

45,1% (218) spdtek w ogdle nie raportuje, a 22,2%
(107) ujawnia jedynie znikomg informacje na temat
zagadnien srodowiskowych. W przypadku 23,4%
(113) spdtek temat ochrony Srodowiska zostat poru-
szony ogdlnie w raporcie rocznym. 5,8% (28) spotek
ujawnia informacje na temat wskaznikéw Srodowi-
skowych istotnych w dziatalnosci firmy, a 3,3% (16)
spotek przedstawia dane ilosciowe w odniesieniu do
tych aspektow w okresie kilku lat. Jedynie w przypad-
ku 0,2% (1) spdtek dane te obejmujg wszystkie istotne
wskazniki i sg zaprezentowane za okres 5 lat. Zadna ze
spdtek nie publikuje danych ilosciowych dotyczacych
wydajnosci srodowiskowej dla wszystkich jednostek
w okresie ostatnich 5 lat.

7. Jak zmieniata sie w czasie iloS¢ gazéw

cieplarnianych emitowanych przez firme?

Znaczna wigkszosc¢, bo 87,4% (422), spotek niepo-
siada polityki sSrodowiskowej obejmujacej aspekt emi-
sji gazdéw cieplarnianych lub nie ujawnia informaciji na
ten temat. 2,7% (13) spdtek porusza to zagadnienie w
swojej polityce srodowiskowej. Dalsze 6,2% (30) spot-
ek wdrozyto program lub wytyczne majgce na celu re-
dukcje emisji lub publikuje dane ilosciowe dotyczace
emisji CO2. 1% (5) spdtek posiada program i system
zarzadzania implementowany w celu obnizenia emisji
gazow cieplarnianych. 2,1% publikuje dane iloscio-
we za okres ostatnich kilku lat lub wykazuje spadek
w poziomie emisji na przestrzeni dwdch ostatnich lat.
Zadna z firm nie opublikowata raportu ilustrujgcego
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inicjatywy i postepy w redukowaniu emisji. W przy-
padku 0,6% (3) spotek dane ilosciowe zostaty zweryfi-
kowane przez zewnetrznego audytora lub zmniejszyty
sie w ciggu 5 ostatnich lat.

1%
6,2%—.
2,7% —

W brak polityki/informacii
aspekt zmiany klimatycznej obecny w polityce
program/dane ilosciowe M program i system zarzadzania
M dane ilosciowe okres kilku lat/redukcja w ciagu 2 lat
W raport dotyczacy inicjatyw i postepu
zewnetrzna weryfikacja/redukcja w ciagu 5 lat

Wyniki analizy kryteriow stalych w
zakresie odpowiedzialnosci spolecznej

1. W jakim stopniu firma ujawnia informacje
o swojej polityce i systemie zarzadzania
odnosnie BHP?

5,2% 0,2%

4,6%

B brak polityki
W system zarzadzania M program i system zarzadzania
M dane ilosciowe dotyczace wypadkow
rozbudowany program/zewnetrzna weryfikacja

ogolna informacja polityka

18

63,8% (308) spdtek nie posiada polityki dotyczacej
bezpieczenstwa i higieny pracy. 9,1% (44) spdtek
ujawnia bardzo ogdlng informacje dotyczaca tego za-
gadnienia. 4,3% (21) spdtek publikuje polityke BHP,
a kolejne 12,8% (62) spotek posiada system zarza-
dzania w tym obszarze. 4,6% (1,33) spdtek wdrozyto
system zarzadzania w oparciu o program, a 5,2% (25)
spotek publikuje dane ilosciowe dotyczace liczby wy-
padkow. Jedynie 0,2% (1) spotek posiada rozbudo-
wany program BHP lub program ten zostat poddany
zewnetrznej weryfikacii.

2. Stosunek firmy do kwestii r6znorodnosci
i dyskryminacji pracownikéw

W brak polityki
Global Compact/program M polityka M system zarzadzania

ogolna informacja

W rozbudowany program zewngtrzna weryfikacja

76% (367) spdtek nie posiada polityki antydyskrymi-
nacyjnej, a jedynie 7% (34) oswiadcza, ze przeciw-
dziata dyskryminacji lub ujawnia ogdlng informacije
wskazujgca na istnienie polityki w tym obszarze. 1%
(5) spotek jest sygnatariuszem Global Compact lub
posiada program dotyczacy kwestii réznorodnosci.
11,6% (56) spodtek publikuje polityke réznorodnosci,
a kolejne 4,2% (20) wdrozyto system zarzadzania
w tym obszarze. Tylko 0,2% (1) spdtek wdrozyto roz-
budowany program przeciwko dyskryminacji. Zadna
sposrod badanych firm nie uzyskata zewnetrznej we-
ryfikacji swojego programu antydyskryminacyjnego.



3. Czy firma ujawnia informacje o wolnosci
zrzeszania sie i ukltadach zbiorowych?

W brak polityki M ogdlna informacja
polityka M wspdtpraca ze zwiazkami zawodowymi
M dane ilosciowe M uktad zbiorowy dla wigkszosci pracownikow
zewnetrzna weryfikacja

Znaczna wiekszos¢, bo az 82,8% (400) spdtek nie
posiada polityki odnoszacej sie do wolnosci zrzesza-
nia sie. 6,6% (32) spotek publikuje informacje ogoing,
deklarujgc poszanowanie dla prawa pracownikéw do
zrzeszania sie. Z kolei 2,5% (12) spotek posiada polity-
ke dotyczaca tej kwestii. W przypadku kolejnych 2,5%
(12) spotek istnieja wskazdwki $wiadczace o wdroze-
niu polityki, gdyz opublikowana zostata informacja
0 wspotpracy ze zwigzkami zawodowymi. 1,7% spot-
ek (8) ujawnia informacje o liczbie pracownikéw obje-
tych uktadem zbiorowym, a w przypadku 3,9% (19)
spdtek uktady zbiorowe obejmuja wiekszos¢ pracow-
nikéw. Zadna z firm nie uzyskata zewnetrznej wery-
fikacji obejmujacej polityke i system zarzgdzania lub
liczbe pracownikéw objetych uktadem zbiorowym.

4. Czy firma posiada polityke dotyczaca

czasu pracy i systemu wynagrodzen?

77,8% spotek (376) nie ujawnia zadnej informacji do-
tyczacej wynagrodzen lub godzin pracy. W przypad-
ku 10,7% (51) spotek istniejg wskazdwki swiadczace
o tym, ze system wynagrodzen zostat zaimplemen-
towany. 3,5% (17) spodtek posiada polityke wynagro-
dzen lub pracuje nad stworzeniem polityki dotyczacej
zardwno wynagrodzen, jak i godzin pracy. 2,5% (12)
spdtek ujawnia informacje dotyczaca godzin pracy
lub raportowanie na ten temat wskazuje, ze polityka
wynagrodzen i godzin pracy zostata wdrozona. 0,8%
(4) spotek posiada polityke wynagrodzen lub godzin
pracy zgodng z wymaganiami legislacyjnymi. 1% (5)

spotek wdrozyt polityki zgodne z normami w odnie-
sieniu do obu aspektéw lub istniejacy uktad zbioro-
wy reguluje te kwestie. 3,7% (18) wdrozylo system
zarzadzania wspierajacy implementacje polityk lub
wiekszos¢ pracownikow objeta zostata uktadem
Zbiorowym. Zadna ze spdtek nie uzyskata weryfikacii
zewnetrznej dla implementowanych systeméw ani nie
ujawnita informacji $wiadczacej o tym, ze wspomnia-
ne polityki dotyczg wszystkich pracownikow spotki
i pracownikéw kontraktowych.

1% ~3,7%
0%

10,7%

M brak informacji M ogdlna informacja dotyczaca wynagrodzen
polityka wynagrodzen/tworzenie polityki wynagrodzen
i godzin pracy M polityka dotyczaca godzin pracy
W polityka wynagrodzen lub godzin pracy zgodna z regulacjami
W polityka wynagrodzen i godzin pracy zgodna z regulacjami
/uktad zbiorowy 1 ukfad zbiorowy dla wigkszosci pracownikow
zewnegtrzna weryfikacja

Wyniki analizy kryteriow stalych
w zakresie ladu korporacyjnego

1. Jaki jest stopien niezaleznosci cztonkow
Rady Nadzorczej?

7,9% (38) spdtek nie ujawnito informacji dotyczace;j
niezaleznosci cztonkdw Rady Nadzorczej. W przy-
padku 35,4% (171) spotek zaden z dyrektorow nie
jest niezalezny lub istnieja jedynie wskazdéwki swiad-
czace o niezaleznosci czionkdéw Rady. 17,8% firm
deklaruje, ze mniej niz 33% cztonkdw spetnia kryteria
niezaleznosci lub w sktad Rady Nadzorczej wchodzag
dyrektorzy niezalezni, ale ich nazwiska nie zostaty
ujawnione. W przypadku 20,3% spdtek (98) przewod-
niczacy lub 33-50% cztonkdéw Rady Nadzorczej jest
niezaleznych. W Radzie Nadzorczej 6,6% badanych
spotek (32) ponad potowa jej cztonkdw spetnia kry-
teria niezaleznosci. 4,5% (22) spdtek oswiadczyto,
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ze przewodniczacy oraz 33-50% cztonkéw Rady jest
niezaleznych. Kryteria niezaleznosci w odniesieniu do
przewodniczacego i ponad potowy cztonkéw Rady
Nadzorczej spetione sg w przypadku 7,5% (2) spotek.

35,4%

B brak informacji M brak niezaleznych cztonkdw
mniej niz 33% cztonkdw niezaleznych
W przewodniczacy lub 33-50% czionkdw niezaleznych
W ponad 50% czionkdéw niezaleznych
B przewodniczacy i 33-50% cztonkdw niezaleznych
przewodniczacy i ponad 50% cztonkéw niezaleznych

2. Jaki procent cztonkow rady nadzorczej
stanowia kobiety?

B brak kobiet M mniej niz 25% 25-40% M ponad 40%

Prawie potowa (49,5%) sposrod proby badanych
spdtek nie posiada w sktadzie rady nadzorczej kobiet.
W 29,8% (144) spotek kobiety stanowig mniej niz
25% czlonkdéw Rady, a w 15,3% (74) spotek 25-40%
cztonkow rady nadzorczej to kobiety. W przypadku
zaledwie 5,4% (26) w sklad Rady Nadzorczej wchodzi
ponad 40% kobiet.

3. Powotanie komitetu audytu,
jego skiad i niezaleznos¢ przewodniczacego

42,9%

M brak informacji M komitet nie istnieje
komitet powotany M sktad komitetu ujawniony
B przewodniczacy komitetu jest niezalezny

9,1% (44) spotek nie ujawnia informacji, a 42,9%
(207) deklaruje, ze nie posiada komitetu audytu.
W przypadku 4,3% (21) komitet audytu zostat powo-
tany, a 25,3% (122) spotek ujawnia informacije o jego
sktadzie. 18,4% (89) spdtek oswiadczyto, ze prze-
wodniczacy komitetu jest niezalezny.

4. Powotanie komisji ds. wynagrodzen,
jej sktad i niezalezno$¢ przewodniczacego

M brak informacji B komitet nie istnieje
komitet powotany M skfad komitetu ujawniony
W przewodniczacy komitetu jest niezalezny

36,8% (178) spotek nie ujawnia informacii, a 41,2%
(199) deklaruje, ze nie posiada komitetu wynagro-
dzen. W przypadku 1,9% (9) komitet wynagrodzen
zostat powotany, a 14,3% (69) spodtek ujawnia infor-
macje o jego sktadzie. 5,8% (28) spdtek oswiadczyto,
ze przewodniczgcy komitetu jest niezalezny.



5. Powotanie komisji ds. nominacji, jej sktad
i niezaleznos$¢ przewodniczacego

3,1%

M brak informacji M komitet nie istnieje
komitet powotany M sktad komitetu ujawniony
M przewodniczacy komitetu jest niezalezny

62,1% (300) spodtek nie ujawnia informacji, a 28,8%
(139) deklaruje, ze nie posiada komitetu nominacii.
W przypadku 0,4% (2) komitet nominaciji zostat po-
wotany, a 5,6% (27) spotek ujawnia informacje o jego
sktadzie. 3,1% (15) spotek oswiadczyto, ze przewod-
niczacy komitetu jest niezalezny.

6. Czy firma odnosi sie do obowiazujacych
regulacji w zakresie tadu korporacyjnego?

2,3% /0,4%

B brak informacji M znikoma informacja
oswiadczenie M raport
W stosowanie zasady "comply or explain”
W szczegdtowy opis dotyczacy stosowania lub niestosowania
zasad fadu korporacyjnego

Jedynie 1,4% badanych spdtek nie ujawnia informa-
cji dotyczacych tadu korporacyjnego. W przypadku
2,3% (11) spdtek ta informacja jest znikoma, a 0,4%
(2) spotek prezentuje jedynie oswiadczenie dotyczace
tadu korporacyjnego. 2,5% (12) spdtek publikuje ra-
port o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego. 0,6%
() firm informuje, iz stosuje zasade ,comply or expla-
in”, 2 92,8% (448) spdtek szczegdtowo opisuje powo-
dy stosowania lub niestosowania sie do zasad tadu
korporacyjnego.

7. Jakie informacje na temat wynagrodzenia
Prezesa zarzadu ujawnia firma?

11,2%

53,6%

M brak informacji M wynagrodzenie ujawnione jako czes¢
wynagrodzenia zarzadu wynagrodzenie opublikowane
oddzielnie M elementy wynagrodzenia ujawnione
M pensja, dodatki i Swiadczenia emerytalne ujawnione
W pensja, dodatki, Swiadczenia emerytalne, odprawy ujawnione
pensja, dodatki, Swiadczenia emerytalne,

odprawy, opcje na akcje ujawnione

4,3% (21) spdtek nie ujawnia informacji 0 wynagro-
dzeniu Prezesa. 11,2% (54) firm ujawnia informacje
na ten temat, ale wytgcznie jako czes¢ wynagrodzenia
catego zarzadu, a w raportowaniu 53,6% (259) spotek
informacja o wynagrodzeniu Prezesa zostata opubli-
kowana oddzielnie. 24,2% (117) spdtek ujawnia in-
formacje o elementach wynagrodzenia. W przypadku
1,9% (9) spdtek wynagrodzenie zostato rozpisane na
statg pensje, dodatki i Swiadczenia emerytalne, 1,7%
spotek dodatkowo opublikowato informacje o odpra-
wach, a 3,1% (15) spdtek raportuje o wysokosci pen-
sji, dodatkow, swiadczen emerytalnych, jak rowniez
0 warunkach uzyskania opcji na akcje, rozwigzania
umowy i 0 odprawie.
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8. Jakie informacje na temat wynagrodzenia
firm audytorskich ujawnia firma?

34,2%

19,3%

MW brak informacji B wynagrodzenie ujawnione
wynagodzenie rozpisane na audytowe i nieaudytowe
W elementy wynagrodzenia ujawnione
W koszty nieaudytowe stanowig mniej niz 33% wynagrodzenia
W koszty nieaudytowe stanowig mniej niz 15% wynagrodzenia

6,6% (32) spotek nie ujawnia informacji na temat wy-
nagrodzenia audytora. 34,2% (165) spotek publikuje
taka informacje, ale nie precyzuje wysokosci wyna-
grodzenia audytowego i nieaudytowego. Informacje o
wynagrodzeniu biegtego rewidenta z uwzglednieniem
podziatu na koszty audytu i pozostate ustugi ujawnia
19,3% (93) spdtek. W przypadku 9,3% (45) i 30,6%
(148) spdtek koszty ustug nieaudytowych nie przekra-
czajg odpowiednio 33% i 15% tacznej sumy wynagro-
dzenia rewidenta.

9. Jak szczegétowe sg informacje

dotyczace Rady Nadzorczej?

9,9% (48) spdtek nie publikuje informacji o cztonkach
Rady Nadzorczej, a 2,3% (11) udostepnia informacje
dotyczaca tylko niektdrych cztonkéw. 9,7% ujawnia
biografie cztonkéw, a w przypadku 53,4% (258) spot-
ek opublikowana jest rowniez informacja o zajmowa-
nych stanowiskach, liczbie posiadanych akcji lub cza-
sie zatrudnienia w spodtce. 5,8% (28) spdtek informuije
o zajmowanych stanowiskach, liczbie akcji i czasie
zatrudnienia. Ponadto, 15,5% (75) spdtek ujawnia
réwniez informacje o wyksztatceniu czionkéw Rady,
a 3,3% (16) spotek dodatkowo udostepnia informa-
cje o wieku i doswiadczeniu zawodowym w okresie
ostatnich 10 lat.

3,6;%

15,5%

B brak informacji M biografie dla niektorych cztonkéw
biografie dla wszystkich cztonkdw
B zajmowane stanowiska, czas zatrudnienia lub liczba
posiadanych akcji M zajmowane stanowiska, czas zatrudnienia
i liczba posiadanych akcji M zajmowane stanowiska, czas
zatrudnienia, liczba posiadanych akcji i wyksztatcenie
zajmowane stanowiska, czas zatrudnienia, liczba posiadanych
akaji, wyksztatcenie i doswiadczenie zawodowe

10. Jak szczegdtowo opisana jest struktura
wiasnosciowa firmy?

93,6%

W brak informacji M informacja o strukturze wiasnosciowej

ujawnione 0-25% udziatéw M ujawnione ponad 25% udziatéw
W ujawnione ponad 50% udziatéw

W ujawnieni wszyscy akcjonariusze posiadajacy powyzej 5%

1,9% (9) spotek nie publikuje informacji o strukturze
wiasnosciowej spotki. W przypadku 1,2% (6) spotek
dostepna jest informacja o akcjonariuszach posia-
dajacych 0-25% udziatéw i/lub praw gtosu. 0,4% (2)
i 2,9% (14) spdtek ujawnito informacje o akcjonariu-
szach posiadajacych odpowiednio ponad 25% i 50%
akcji i praw gtosu. 93,6% (452) spdtek opublikowato



informacje o wszystkich akcjonariuszach posiadaja- 25,7% spdtek nie ujawnia informacji dotyczacych pra-

cych co najmniej 5% udziatow. wa gtosu lub prawa gtosu nie sa rowne dla wszyst-
kich akcjonariuszy. 74,3% (359) publikuje informacje
11. Czy prawa glosu akcjonariuszy sg réwne? o réwnych prawach gtosu.

Kryteria charakterystyczne
wykorzystane przy ocenie spalek

Ze wzgledu na fakt, ze metoda Risk Rating uwzglednia
takze specyfike sektorowa, poza kryteriami ogdlnymi
(statymi) firmy zostaty ocenione pod katem dodatko-
wych Kryteriow, bedacych kluczowymi dla danego
sektora. Nalezy zaznaczy¢, ze obszar tadu korpora-
cyjnego nie posiada kryteriéw charakterystycznych —
wszystkie kryteria dotycza kazdej z badanych spotek
niezaleznie od sektorow.

W brak informacji réwne prawa gtosu

Bryteria charakterystyczne dla poszczegalnych sektoraw
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Pozostate wskazniki oceny obszaru srodowiskowego

1 Czy firma posiada program poprawy wydajnosci X X X X X
energetycznej swoich produktow?

Czy firma posiada program ukierunkowany na ekoprojektowanie
(w tym wydajnosc¢ energetyczna) np. Green Range, Green Fleet,
Energy Star, TCO.

2 Jak zmieniata sie ilos¢é produkowanych odpadow X X X X X X X X
na przestrzeni czasu?

Czy poziom wytwarzanych odpaddw jest pod statg kontrola
oraz czy firma posiada konkretne cele zwigzane z redukcja
odpaddw.

3 Jak zmieniata sie liczba niebezpiecznych odpadow X X X X X X X
na przestrzeni czasu?

Czy poziom wytwarzanych odpaddw jest pod statg kontrolg
oraz czy firma posiada konkretne cele zwigzane z redukcja
niebezpiecznych odpaddw.

4 Jak zmieniat sie poziom emisji gazéw innych X X X X X X X X
niz gazy cieplarniane?

Czy spotka posiada polityke zwigzang z emisjg gazoéw innych
niz gazy cieplarniane, czy poziom emisji jest pod statg kontrolg
oraz czy firma posiada konkretne cele zwigzane z ich redukcja.
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Jak zmieniato sie zuzycie energii na przestrzeni czasu?
Czy firma posiada polityke zwigzang ze zuzyciem energii, czy
poziom zuzywanej energii jest pod statg kontrolg oraz czy firma
posiada konkretne cele zwigzane z redukcja zuzywanej energii.

Jak zmieniato sie zuzycie wody na przestrzeni czasu?
Czy firma posiada polityke zwigzang z uzyciem wody, czy
poziom zuzywanej wody jest pod statg kontrolg oraz czy firma
posiada konkretne cele zwigzane z redukcjg zuzywanej wody.

Jak firma dziata w zakresie zarzadzania substancjami
niebezpiecznymi?

Czy firma przestrzega zalecen w zakresie zarzadzania
substancjami niebezpiecznymi oraz czy wdrozyfa polityke
stopniowego wycofywania niebezpiecznych substancii

ze swojej produkcji lub czy deklaruje zgodnos¢ z dyrektywami,
takimi jak RoHS.

Czy firma posiada strategie rozwoju swojej dziatalnosci
w kierunku wykorzystania odnawialnych zrédet energii?
Czy i na jaka skale dostarczana energia pozyskiwana

jest z odnawialnych zrodet lub czy prowadzone sg badania

w tym zakresie.

Czy firma bierze odpowiedzialno$¢ za przywrécenie
srodowiska naturalnego do jego stanu pierwotnego?
Czy firma posiada polityke dotyczaca przywracania srodowiska
do jego stanu naturalnego po zakoriczonych projektach

lub czy publikuje przykfady takich inicjatyw.

Czy firma przeprowadza ocene oddziatywania na
srodowisko naturalne na etapie planowania projektow?
Czy firma uwzglednia dziatania prosrodowiskowe i przeprowadza
ocene oddziatywania na srodowisko na etapie planowania
projektow.

Jaka czes¢é laséw nalezacych do firmy posiada
certyfikat gospodarki lesnej FSC?

Jaka czes¢ kupowanych surowcéw posiada certyfikat
kontroli pochodzenia produktu?

Jaka czes¢ surowcow drzewnych uzyskata certyfikat
pochodzenia produktu FSC.

W jakim stopniu firma prowadzi analizy ryzyka

nowych chemikalidéw i produktéw?

Czy firma przeprowadza analize ryzyka na etapie przygotowywania
nowych produktéw.

Jak zmienia sig ilo§¢ odpadéw budowlanych/przemysto-
wych na przestrzeni czasu?

Czy firma posiada polityke dotyczaca ograniczania produkcii
odpaddéw budowlanych/przemystowych, czy poziom
produkowanych odpaddw jest pod statg kontrolg oraz

czy firma posiada konkretne cele zwigzane z ich redukcja.
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Jak zmieniato sie zuzycie paliwa na przestrzeni czasu?
Czy firma posiada polityke zwigzang ze zuzyciem paliwa, czy
poziom zuzywanego paliwa jest pod statg kontrolg oraz czy fir-
ma posiada konkretne cele zwigzane z racjonalizacjg transportu.

Jak zmieniato sie zapotrzebowanie na ogrzewanie
nowo wybudowanych budynkéw w przeliczeniu

na jeden metr kwadratowy?

Czy firma poprzez zastosowanie nowoczesnych rozwigzan
energooszczednych jest w stanie zmniejszyC zapotrzebowanie
na ciepto.

Czy firma posiada program zarzadzania sSrodowiskiem
w zakresie logistyki oraz rozwiazan transportowych?
Czy firma opisuje w jaki sposob minimalizuje swoj wptyw

na srodowisko naturalne w tym zakresie.

Czy firma posiada system recyklingu zuzytego sprzetu?
Czy i na jaka skale firma bierze odpowiedzialnos¢ za odzysk
i powtorne przetwarzanie zuzytego sprzetu.

Czy firma posiada polityke racjonalizowania

podrozy stuzbowych?

Czy firma poprzez zastosowanie nowoczesnych rozwigzan
wideo i telekonferencyjnych realizuje polityke racjonalizowania
podrézy stuzbowych.

Czy firma oferuje produkty ekologiczne lub produkty
korzystne dla srodowiska?

Czy firma posiada w swojej ofercie produkty ekologiczne
lub majace korzystny wptyw na srodowisko naturalne.

Czy firma posiada system skitadowania i utylizacji
sprzetu komputerowego?

Czy i na jaka skale firma wdrozyta system sktadowania
i utylizacji sprzetu komputerowego.

Czy firma posiada procedury uwzgledniajace kryteria
srodowiskowe w procesie finansowania projektow?

Czy firma zachowuje sie jak odpowiedzialny inwestor
w kwestiach srodowiskowych?

Czy bierze pod uwage kwestie sSrodowiskowe

w planowanych inwestycjach i/lub zostata sygnatariuszem
zasad odpowiedzialnego inwestowania PRI.
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Pozostate wskazniki oceny obszaru odpowiedzialnosci spotecznej

1 W jakim stopniu firma raportuje kwestie X X X X X X X X X
pracy przymusowej?

Czy firma posiada polityke zwigzang z przeciwdziataniem
pracy przymusowej (np. podpisata Global Compact, podpisuje
sie pod innymi standardami lub normami).

2 Czy firma informuje o inicjatywach zaangazowania X X X X X X X X X
spotecznego?

Jakie sa relacje firmy ze spofecznoscia lokalng, w miejscu gdzie
ma swoja siedzibe. Jakie konkretne dziatania firma podejmuje
w celu nawigzania lub poprawy dialogu z tym interesariuszem.

3 Czy firma gwarantuje przestrzeganie praw cziowieka X X X X
przez personel ochrony?

Jakie konkretne dziatania firma podejmuje w celu
zagwarantowania przestrzegania praw cztowieka przez personel
ochrony (np. szkolenia, podpisata Global Compact, podpisuje
sie pod innymi standardami lub normami).

4 W jakim stopniu firma raportuje zagadnienia X X X X X X X X X X
dotyczace korupcji?

Czy firma posiada polityke zwigzang z przeciwdziataniem
korupciji, m.in. czy podpisata Global Compact, podpisuje
sie pod innymi standardami lub normami.

B Polityka praw cztowieka w tancuchu dostaw. X X X X X X X X X
Jakie sa relacje firmy z dostawcami w kontekscie spoteczne;
odpowiedzialnosci, czy zostaty przedstawione konkretne
wymagania w tym obszarze.

6 Program i system zarzadzania dotyczace praw X X X X X X X X X
czfowieka w tancuchu dostaw. Na jakg skale firma wdrozyta
system zarzadzania oraz programy dotyczace przestrzegania
praw cztowieka w taricuchu dostaw.

7 Raportowanie i ocena dziatan w zakresie praw cztowieka X X X X X X X X X
i tancucha dostaw.

Czy firma publikuje raporty zawierajace zewnetrzng i/lub
niezalezng ocene dziatari oraz wyniki zewnetrznych audytow
swoich dostawcow.

8 W jakim stopniu firma raportuje kwestie X X
zatrudniania dzieci?

Czy firma posiada polityke zwigzana z przeciwdziataniem
zatrudnianiu do pracy dzieci (np. podpisata Global Compact,
podpisuje sie pod innymi standardami lub normami).

9 Inwestycje. X
Czy firma wigcza reguty spotecznej odpowiedzialnosci w proces
zarzgdzania i ksztattowania decyzji inwestycyjnych.
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| Podsumowanie 2016

Wyniki tegorocznej edycji wskazuja, iz poziom ujaw-
niania danych niefinansowych w czesci Srodowisko-
wej i spotecznej jest nadal staby.

W wiekszosci przypadkdéw spoétki ograniczaja sie do
publikowania informaciji o stosowaniu sie do wymo-
gow legislacyjnych, o certyfikacie ISO 14001, polityce
Srodowiskowej, a takze o wdrozeniu zintegrowanego
systemu zarzadzania. Sporadycznie pojawia sie in-
formacja dotyczaca rzeczywistego oddziatywania na
Srodowisko, tzw. wydajnosci Srodowiskowej. Spo-
srod spdtek, w ktorych analizie pojawiaja sie kryteria'
dotyczace emisji gazéw cieplarnianych, zuzycia ener-
gii, wody i produkcji odpaddw, odpowiednio tylko
12,6% (61 spoétek z 483), 20,9% (99 spotek z 473),
24,1% (37 spotek z 153) i 19,3% (54 spdtki z 280)
ujawnia informacje na ten temat. Jedynie 14,3% ba-
danych spdtek (69 z 483) ujawnia informacje dotycza-
ca wymagan srodowiskowych wobec dostawcow.

W zakresie odpowiedzialnosci spotecznej dominujaca
informacja jest opis dziatan w obszarze bezpieczen-
stwa i higieny pracy oraz inicjatyw w zakresie zaan-
gazowania spotecznego. Odpowiednio 36,2% spdtek
(175 z 483) i 45% spotek (141 z 312) publikuje infor-
macje dotyczaca tych aspektow.

Okazjonalnie pojawia sie rowniez informacja dotycza-
ca przeciwdziatania dyskryminacji. W tym zakresie
raportuje tylko 24% spotek (116 z 483). Natomiast
bardzo rzadko pojawia sie informacja dotyczgca ta-
kich zagadnien, jak korupcja czy wymagania z zakre-
su spotecznej odpowiedzialnosci w odniesieniu do
dostawcow. Odpowiednio, tylko 17,9% spdtek (77
z 431) 1 13,8% spotek (44 z 320) publikuje informacje
na ten temat.

Jedynie w zakresie tadu korporacyjnego spodtki ra-
portuja na wysokim poziomie. Az 97,3% spdtek (470
z 483) raportuje na poziomie Srednim, stosunkowo
wysokim lub wysokim. Jedynie 2,7% firm (13 z 483)
ujawnia informacje na poziomie niskim lub stosunko-
wo niskim. Moze to wynikac z faktu, iz na spotki zostat
natozony obowigzek stosowania sie do wytycznych
zawartych w Kodeksie Dobrych Praktyk. Brak podob-
nych regulacji w obszarze srodowiskowym i odpowie-
dzialnosci spotecznej skutkuje niskim poziomem ra-
portowania w tych obszarach.

Natomiast warto zauwazyc, ze pojawity
sie wczesniej niedostepne dokumenty,
takie jak Kodeks Etyki, Kodeks Etyki
dla Dostawcow czy Raport CSR.

Po raz kolejny gtéwna niedogodnoscia w procesie
analizy byta jakos¢ danych ujawnianych przez spotki.
Bardzo czesto publikowane byly raporty skanowa-
ne i nieczytelne dla analitykéw. W celu zwigkszenia
przejrzystosci publikowanych danych zaleca sig, aby
raporty byty dostepne w jednym pliku, w formie elek-
tronicznej, oraz aby te same informacje pokrywaly sie
w jezyku polskim i angielskim, jesli spdtki raportujg w
obu jezykach. Istotne jest rowniez, aby firmy stosowa-
ty jednolite nazewnictwo w celu skutecznej identyfika-
cji Kluczowych zagadnien.

Problematyczny byt rowniez brak informaciji o dacie
aktualizacji informacji zawartych na stronie interneto-
wej. Natomiast warto zauwazyc, ze pojawity sie wcze-
$niej niedostepne dokumenty, takie jak Kodeks Etyki,
Kodeks Etyki dla Dostawcow czy Raport CSR.

1 W obszarze srodowiskowym i spotecznym kryteria dzielg sie na podstawowe, ktdre brane sa pod uwage w ocenie spotek ze wszystkich sektordw, i kryteria
charakterystyczne, ktdre wystepuja w poszczegdlnych sektorach. Kryteria w obszarze tadu korporacyjnego sa takie same dla wszystkich sektoréw.
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Piec lat analizy raportowania
niefinansoweqgo spatek
gieldowych — jak zmienity

sie praktyki

DR ROBERT SROKA, MANAGER

MAGDALENA SZCZEPANIK, STARSZY KONSULTANT » EY

W ramach projektu ,Analiza ESG spodtek w Polsce” juz
od pieciu lat mierzymy poziom raportowania danych
niefinansowych spdtek notowanych na warszawskim
parkiecie.

Zastosowanie tej samej metody pozwala na doko-
nywanie poréwnan i wyciaganie wnioskéw. Dlatego
zdecydowalismy sie na pokazanie kilku trenddw, kto-
re uwazamy za warte zauwazenia przy ocenie doj-
rzatosci spotek gietfdowych w zakresie raportowania
niefinansowego.

Zmienna liczba spdtek notowanych na warszaw-
skim parkiecie powoduje, ze do analizy poréwnaw-
czej wybralismy dwie grupy spotek:

» Spotki notowane na Rynku Gtdwnym — do tej ka-
tegorii wtgczylismy te spdtki, ktore byty analizo-
wane zarowno w roku 2012, jak i w 2016. Jest
ich 408.

» Spotki zatrudniajace powyzej 500 pracownikow
— czyli te, ktére zgodnie ze zmianami w Ustawie
o rachunkowosci od przysztego roku beda zo-
bowigzane do raportowania danych niefinanso-
wych. Posiadamy informacje na temat 128 spot-
ek, ktore spetniaty to kryterium w roku 2015 i byty
notowane zaréwno w roku 2012, jak i w 2016.
Jest to wystarczajgca proba do wyciggania wnio-
skow, biorgc pod uwage fakt, ze wszystkich tego
typu spdtek w 2015 roku byto 144,

I Co z ladem korporacyjnym?

Realizujac projekt ,Analiza ESG spdtek w Polsce”, za
kazdym razem chwalilismy spotki notowane na rynku
gtdwnym GPW za wysoki poziom raportowania da-
nych w zakresie fadu korporacyjnego. W poréwnaniu
z obszarem Srodowiskowym i spotecznym poziom
ujawniania informacji w zakresie fadu korporacyjnego
jest nadal zdecydowanie wyzszy.

Poziom raportowania danych

w zakresie tadu korporacyjnego
miedzy rokiem 2012 a 2016
pogorszyt sie u 55% spotek.

Jednak tad korporacyjny, jako pewnego rodzaju kre-
gostup spdtki, powinien gwarantowac jej stabilne
i odpowiedzialne zarzgdzanie. Dlatego niepokoi za-
obserwowany trend spadku transparentnosci w tym
zakresie. Zgodnie z wynikami analizy, poziom raporto-
wania danych w zakresie fadu korporacyjnego miedzy
rokiem 2012 a 2016 pogorszyt sie u 55% spotek.

Jeszcze gorzej wyglada sytuacja wsrod tych spotek,
ktére zatrudniajg ponad 500 pracownikdw (128 bada-
nych). W tej grupie wyniki sg stabsze u 66% spodtek.
W zakresie tadu korporacyjnego spdtki sa obec-
nie mniej przejrzyste, a spadek ten wynika gtdwnie
z braku konsekwencji w informowaniu o niezaleznosci
cztonkow rad nadzorczych oraz z braku publikacji zy-
cioryséw cztonkéw zarzaddw.



Poziom raportowania tadu korporacyjnego
na Rynku Giéwnym GPW - poréwnanie

wynikdw 2012 1 2016

8; 2%

177; 43% 223; 55%

W spadek M wzrost bez zmian

Dane srodowiskowe — oczekiwania
rosng, a poziom sie nie zmienia

Duzy nacisk na kwestie srodowiskowe ze strony re-
gulatora i organizacji miedzynarodowych, wzrost cen
surowcow czy decyzje dezinwestycyjne inwestoréw,
stanowig czynniki, ktére, wydawatoby sig, wptyna
na poziom informowania przez spotki o kwestiach
Srodowiskowych.

Poziom raportowania danych

grodowiskowych na Bynku Gltdwnym GPW
- pordéwnanie wynikaw 2012 i 2016

206; 50%

145; 36%

W spadek M wzrost bez zmian

Jednak dokfadnie 50% sposréd analizowanych 408
spotek nie zmienito miedzy rokiem 2012 a 2016 swo-
jego podejscia do raportowania danych srodowisko-
wych. W 2016 roku 0 14% spdtek mozna byto sie do-
wiedzie¢ mniej na temat zarzadzania zagadnieniami
Srodowiskowymi niz pie¢ lat wczesniej. W tym samym
przedziale czasowym 36% spotek poprawito poziom
informowania interesariuszy o tym, jak zarzadzaja
Srodowiskiem.

Kwestie spoleczne
i pracownicze coraz wazniejsze

Do tej pory spotki gietdowe nie byty prawnie zobowig-
zane do ujawniania danych spotecznych i pracowni-
czych. A i teraz ten obowigzek dotknie jedynie okoto
jednej trzeciej spotek notowanych na Rynku Gtow-
nym. Jednak, pomimo wcigz bardzo niskiego pozio-
mu ujawniania danych spotecznych, obecnie 63%
spotek komunikuje wiecej niz w roku 2012 informacii
zwigzanych z tymi zagadnieniami.

Poziom raportowania danych spotecznych
i pracowniczych na Bynku Gldwnym GPW
- porawnanie wynikow 2012 i 2016

W spadek M wzrost bez zmian
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Na swieczniku — wyniki dla
analizowanych spdtek podlegajacych
Nowym wymogom raportowania
danych niefinansowych

Przyjrzyjmy sie blizej spdtkom, ktdre od przysztego
roku beda zobowigzane do ujawniania danych niefi-
nansowych. Dla przypomnienia — w ramach projektu
LAnaliza ESG spotek w Polsce” zostaty zgromadzone
dane o 128 spdtkach, ktdre w 2015 roku zatrudniaty
ponad 500 pracownikow.

Jak juz wspomniano, wsréd spodtek, ktdre zostang
objete obowigzkiem raportowania danych niefinan-
sowych, poziom raportowania fadu korporacyjnego
spadt u 66%.

Poziom raportowania tadu korporacyjnego
spotek z zatrudnieniem powyzej
900 pracownikéw - poréwnanie wynikdw

201212016

3;2%

41; 32%

W spadek M wzrost bez zmian

Jedng z kwestii do raportowania wymaganych przez
nowe zapisy w Ustawie o rachunkowosci jest korup-
cja i tfapownictwo. Wsrod badanych spotek w 2016
roku jedynie 14 informuje o tym, jaka posiada polity-
ke, jaki program i system zarzadzania tym istotnym
ryzykiem, jakim jest korupcja i fapownictwo. Przed
resztg spotek stoi zadanie albo wdrozenia odpowied-
nich dziatan, tam gdzie ich nie ma, albo rozpoczecia
raportowania o podjetych pracach, jesli firma takie juz
podejmuje wewnetrznie.

Komunikacja na ternat kwestii
srodowiskowych

Spotki, ktdre zostang objete obowigzkiem ujawniania
informacii niefinansowych, w wigkszym stopniu po-
prawity wyniki raportowania danych srodowiskowych.
Miedzy rokiem 2012 a 2016 59% spdtek poprawito
raportowanie danych srodowiskowych. Jesli jednak
popatrzymy na wyniki z puntu widzenia wymogow
regulacyjnych, to tylko 20% z nich ujawnia informacje
Srodowiskowe, ktore te wymogi spetniaja.

Poziom raportowania danych
srodowiskowych spolek z zatrudnieniem
powyzej 500 pracownikow - pordwnanie
wynikow 20121 2016

30; 24%

B spadek M wzrost bez zmian

67% badanych spdtek informuje na temat swojego
podejscia do kwestii sSrodowiskowych. 56% spotek
na zadowalajgcym poziomie informuje o swojej polity-
ce Srodowiskowej oraz stawianych w nigj celach. Od
27% firm mozemy dowiedziec sig, jak zmienito sie ich
zuzycie energii na przestrzeni czasu.

Raportowanie danych spolecznych
i pracowniczych

80% spodtek poprawito raportowanie danych spotecz-
nych miedzy rokiem 2012 a 2016, jednak wciaz 97%
spotek nie raportuje na tyle duzo informacji spotecz-
nych i pracowniczych, aby spetni¢ nowe wymagania
Ustawy o rachunkowosci w tym zakresie.



Opublikowanie w pazdzierniku 2014 roku unijnej Dy-
rektywy o raportowaniu danych niefinansowych mo-
gto przyczyni¢ sie do wzrostu poziomu raportowa-
nia tego typu danych. Wystarczy wspomniec, ze po
publikacji Dyrektywy (w 2014 roku) wyniki w zakresie
ujawniania danych srodowiskowych i spotecznych
wzrosty miedzy rokiem 2014 a 2015 0 64%.

Na poziomie zadowalajgcym — to znaczy takim, ktéry
wskazuje na istnienie polityki i systemu zarzadzania
o sprawach zwigzanych z BHP — informuje okoto 42%
badanych spoétek. Natomiast na tym samym poziomie
o kwestiach zwigzanych z wolnoscia zrzeszania sie
informuje 18% firm. Na temat polityki wynagradzania
mozemy dowiedzie¢ sie jedynie u 13% spotek, ktdre
zatrudniajg powyzej 500 pracownikow.

Poziom raportowania danych spolecznych
i pracowniczych spétek z zatrudnieniemn
powyzej 500 pracownikdw - poréwnanie
wynikow 2012 1 2016

15; 12%

103; 80%

W Spadek M Wzrost Bez zmian

Prawa czlowieka — terra incognita dla
polskich spatek

Na poziomie, ktéry spetiatby wymagania nowych za-
pisow Ustawy o rachunkowosci w zakresie ujawniania
informacji zwigzanych z prawami cztowieka raportuje
jedynie kilkanascie spotek. Jedenascie sposrdd nich
posiada polityke zwigzang z prawami cztowieka, dwie
opisuja system zarzadzania w tym zakresie, a zadna
na zadowalajgcym poziomie nie raportuje wskazni-
kéw prezentujgcych wyniki polityk w zakresie praw
cztowieka.

Tylko jedna sposréd badanych spodtek podaje infor-
macje o0 kwestii zarzgdzania ryzykiem w zakresie
przeciwdziatania pracy dzieci, natomiast siedem-
dziesigt dwie spdtki na zadowalajacym oraz wysokim
poziomie informuja o sposobie zarzgdzania ryzykiem
wystgpienia pracy przymusowej.
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Haportowanie danych
niefinansowych w obszarze
srodowiskowym — wyzwania
w kontekscie ewoluujacej
rzeczywistoscl prawne;

KATARZYNA KLACZYNSKA, STARSZY MANAGER » EY
GRZERZORZ PIZON, STARSZY KONSULTANT » EY

JAKUB GUZKOWSKI, ANALITYK »

Raportowanie danych niefinansowych dotyczacych
obszaru srodowiskowego czesto obejmuje kwestie
regulowane juz prawem ochrony srodowiska, przez
co dostarcza wiarygodnych informacji dotyczacych
spetniania okreslonych obowiazkéw regulacyjnych
przez bezposrednio zainteresowane podmioty. Sytu-
acja ta moze by¢ pozyteczna zaréwno z perspekty-
wy poszczegdlnych sektoréw gospodarki — pozwala
bowiem na poréwnanie poziomu zgodnosci wiasnej
dziatalnosci z innymi, podobnymi przedsigbiorstwa-
mi - jak réwniez z perspektywy prawodawcdw i or-
gandéw stosujacych prawo. W kazdym jednak przy-
padku stuzy jako narzedzie weryfikacji partneréw
biznesowych pod katem wplywu ich dziatalnosci
na srodowisko. W tym kontekscie wyjatkowo istot-
na wydaje sie ogdlnounijna tendencja zmierzajgca
do zmiany charakteru raportowania danych, w tym
réwniez w obszarze srodowiskowym - z nieobowiaz-
kowego, popartego pobudkami wynikajacymi z od-
powiedzialnosci biznesu, na obowigzkowe, wspar-
te regulacjami prawnymi. Ze wzgledu na liberalne
przepisy dotyczace mozliwosci doboru metody ra-
portowania tych danych oraz brak doktadnego ure-
gulowania zakresu danych w przepisach prawnych,
podmioty obowigzane moga samodzielnie dobraé
stosowane w tym zakresie narzedzia. Na szczegdlna
uwage zastuguje metodologia zaproponowana przez
Globalng Inicjatywe Sprawozdawcza.

T Dz.Urz. UEL 330z dn. 15.11.2014, s. 1.

Raportowanie danych niefinansowych
stuzy jako narzedzie weryfikacji
partneréw biznesowych pod katem
wptywu ich dziatalnosci na srodowisko.

Obowigzek ujawniania informacji
niefinansowych w obszarze
srodowiskowym; dobér metodologii

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/95/
UE z dnia 22 pazdziernika 2014 r., zmieniajgca dyrekty-
we 2013/34/UE w odniesieniu do ujawniania informacii
niefinansowych i informacji dotyczacych réznorodnosci
przez niektére duze jednostki oraz grupy’, wprowadza-
jaca obowigzek raportowania danych niefinansowych
w odniesieniu do niektérych podmiotdw, nie przewidu-
je dokfadnych zasad, w oparciu o ktére powinny byc¢
raportowane dane niefinansowe w obszarze $rodo-
wiska naturalnego, pozostawiajgc Komisji mozliwosé
opracowania wytycznych w tym zakresie?.

We wstepie do dyrektywy znalez¢ jednak mozna
wskazéwki co do danych, jakie powinny by¢ rapor-
towane jako niefinansowe informacje srodowiskowe.

2 Na dzier sporzadzania opracowania projekt wytycznych nie zostat jeszcze opublikowany; dostepny jest jedynie dokument konsultacyjny, zawierajacy pytania

skierowane do zainteresowanych podmiotéw.



W punkcie (7) preambuty wskazano, ze o$wiadczenie
dotyczace danych niefinansowych powinno zawierac,
w odniesieniu do kwestii sSrodowiskowych, szczego-
towe informacje na temat obecnego i przewidywane-
go wptywu dziatalnosci jednostki na srodowisko oraz,
w stosownych przypadkach, na zdrowie i bezpie-
czenstwo, wykorzystywanie energii odnawialnej lub
nieodnawialnej, emisje gazow cieplarnianych, zuzycie
wody i zanieczyszczenie powietrza.

Chcac wybraé metodologie
sporzgdzania raportu na temat
informacji niefinansowych
przedsiebiorstwa w kwestiach
srodowiskowych, ktéra w najpetniejszym
stopniu oddawac bedzie podejscie
przedsiebiorcy do kwestii
Srodowiskowych, nalezy uwzglednic¢
nastepujace zagadnienia:

» Co, poza spetnieniem prawnie
uregulowanego obowigzku,
przedsiebiorstwo chce osiagngé
poprzez badanie informaciji
niefinansowych w zakresie kwestii
srodowiskowych?

» Ktore z raportowanych zagadnien
srodowiskowych przedstawiajg
najwieksza wartos¢ dla
przedsiebiorcy oraz dla jego
partneréw?

» Jakie beda grupy podmiotow
zainteresowanych raportowanymi
informacjami niefinansowymi
w zakresie srodowiska?

Jednoczesnie dyrektywa pozostawia znaczgca swo-
bode w zakresie doboru metody, zgodnie z ktdrg
raportowane beda dane niefinansowe w obszarze
Srodowiskowym. W punkcie (9) preambuty zazna-
czono, ze udostepniajgc te informacje, jednostki
objete dyrektywa moga opiera¢ sie na krajowych
zasadach ramowych, unijnych zasadach ramowych,
takich jak system ekozarzadzania i audytu (EMAS),
lub na miedzynarodowych zasadach ramowych, ta-
kich jak inicjatywa ONZ Global Compact, wytyczne

ONZ dotyczace biznesu i praw cztowieka wdrazajace
ramy ONZ ,Ochrona, poszanowanie i naprawa”, wy-
tyczne Organizacji Wspotpracy Regionalnej i Rozwoju
(OECD) dla przedsiebiorstw wielonarodowych, norma
Miedzynarodowej Organizacji Normalizacyjnej 1SO
26000, trojstronna deklaracja zasad Miedzynarodo-
wej Organizacji Pracy dotyczacych przedsigbiorstw
wielonarodowych i polityki spotecznej, Globalna Ini-
cjatywa Sprawozdawcza lub inne uznane miedzyna-
rodowe zasady ramowe. Wskazuje to na bardzo wy-
soki docelowy poziom swobody w wyborze danych,
ktdre beda raportowane. Unijny prawodawca nie two-
rzy obowigzkowego katalogu metod, jakie powinny
by¢ wykorzystane w zwiazku ze sprawozdawczoscig
niefinansowa w obszarze srodowiska, jednak, niejako
dla utatwienia interpretacji przepisow dyrektywy, od-
syfa do istniejacych metodologii i wytycznych.

Oczekiwany zakres danych obejmuje zwiezty opis mo-
delu biznesowego jednostki, kluczowe niefinansowe
wskazniki efektywnosci zwigzane z jej dziatalnoscia, opis
polityk stosowanych przez jednostke w odniesieniu m.in.
do zagadnien srodowiska naturalnego oraz procedur
nalezytej starannosci, jezeli dana jednostka je stosuje,
oraz ryzyk zwiazanych z dziatalnoscig jednostki moga-
cych negatywnie oddziatywa¢ m.in. na kwestie srodo-
wiskowe, w tym rowniez ryzyk zwiazanych z produktami
jednostki lub jej relaciami z otoczeniem zewnetrznym
oraz opis zarzadzania tymi ryzykami. Tak szerokie i ge-
neralne okreslenie wymusza zastosowanie wiarygodnej
metodologii raportowania danych. Co sie tyczy obszaru
Srodowiskowego, w ktorym okreslone czynniki czesto
uwarunkowane sa profilem dziatalnosci, metodologia
zdecydowanie wartg uwagi jest najczesciej stosowany
w przypadku raportowania danych niefinansowych mo-
del zaproponowany przez Globalng Inicjatywe Sprawoz-
dawcza, ktdry pozwala na dokfadne uporzadkowanie
oczekiwanych informacji z uwzglednieniem sektorowej
specyfiki dziatalnosci danej jednostki.

Niemniej jednak, chcac wybra¢ metodologie sporzg-
dzania raportu na temat informacji niefinansowych
przedsiebiorstwa w kwestiach srodowiskowych, kto-
ra w najpetniejszym stopniu oddawac bedzie podej-
Scie przedsiebiorcy do kwestii Srodowiskowych, nale-
7y uwzgledni¢ nastepujace zagadnienia:

» Co, poza spemieniem prawnie uregulowanego
obowiazku, przedsiebiorstwo chce osiggnac po-
przez badanie informaciji niefinansowych w zakresie
kwestii sSrodowiskowych?

33



ANALIZA ESG SPOLEK W POLSCE

34

» Ktoére z raportowanych zagadnien srodowiskowych
przedstawiaja najwieksza wartos¢ dla przedsiebior-
cy oraz dla jego partnerow?

» Jakie beda grupy podmiotéw zainteresowanych
raportowanymi informacjami niefinansowymi w za-
kresie Srodowiska?

Korzysci wynikajgce z raportowania
danych niefinansowych w obszarze
srodowiska

W pierwszej kolejnosci nalezy stwierdzi¢, ze za-
gadnienia Srodowiskowe maja ogromny wptyw na
funkcjonowanie przedsiebiorstw w wielu sektorach.
Wptyw ten moze mie¢ zaréwno charakter nega-
tywny, jak i pozytywny. Dostosowywanie przedsie-
biorstwa do wymogdéw Srodowiskowych powinno
prowadzi¢ z jednej strony do unikniecia potencjal-
nych zagrozen, powodujacych negatywny wptyw
— zardwno na stan prawny, jak i na relacje inwestor-
skie — z drugiej strony do osiggniecia dodatkowych
korzys$ci dla przedsiebiorstwa, na przyktad poprzez
racjonalizacje kosztow.

W trakcie weryfikacji raportowanych
danych niefinansowych przedsiebiorca
ma mozliwos¢ zweryfikowania, czy
spetnia on wszystkie prawne wymogi
srodowiskowe.

Prowadzenie przedsiebiorstwa wigze sie z wieloma
obowigzkami o charakterze regulacyjnym, réwniez
w zakresie korzystania ze Srodowiska. W trakcie
weryfikacji raportowanych danych niefinansowych
przedsigbiorca ma mozliwos¢ zweryfikowania, czy
spetnia on wszystkie prawne wymogi Srodowiskowe.
Dziatania takie sa niezwykle istotne, gdyz pozwalajg
unikna¢ sytuacii, w ktdrej naruszone zostang warunki
bezpiecznego prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej, co z kolei wigze sie z zagrozeniem dla $rodo-
wiska. Efekty takiego naruszenia moga przybrac
gigantyczne rozmiary i mie¢ katastrofalne skutki,
zarowno dla srodowiska, jak i dla przedsiebiorstwa,

co dobitnie obrazuje m.in. przypadek zatrucia War-
ty s$rodkiem owadobdjczym (transflutyng). W tym
przypadku w maju 2016 r. Prokuratura Okregowa
w Poznaniu postawita czterem osobom zarzuty spo-
wodowania znacznych rozmiardw zniszczen w Swie-
cie roslinnym i zwierzecym, za co grozi im kara po-
zbawienia wolnosci w wysokosci od 3 miesiecy do 5
lat, zgodnie z art. 182, par. 1 Kodeksu Karnego®.

Ponadto, dziafania takie moga spowodowac wszcze-
cie przeciwko przedsiebiorstwu postepowania wy-
jasniajacego, mogacego zakoriczy¢ sie natozeniem
wysokich kar. Informacje o prowadzeniu takich po-
stepowan wptywaja negatywnie na postrzeganie da-
nego podmiotu przez potencjalnych kontrahentow
oraz inwestorow. Przyktadem w tym zakresie moze
by¢ gtosna w ostatnim czasie sprawa manipulowania
wskaznikami emisji spalin w samochodach jednego
z wiodacych producentéw. Sprawa nie tylko odbita
sie szerokim echem, zaréwno w mediach, jak i wsrod
konsumentow i partneréw biznesowych, ale takze
doprowadzita do wszczecia w wielu krajach, w tym w
Stanach Zjednoczonych, postepowan w sprawie na-
ruszen norm srodowiskowych. W efekcie na koncern
nafozone zostaty wielomiliardowe kary. Co wiecej,
przeciwko producentowi samochoddw polski Urzad
Ochrony Konkurencji i Konsumentow wszczat row-
niez postepowanie w sprawie naruszenia zbiorowych
interesdw konsumentow.

Godzi sie zatem wskazac, ze regularne weryfikowanie
danych srodowiskowych w zwigzku z raportowaniem
danych niefinansowych moze pomdéc przedsiebior-
stwu unikna¢ szeroko rozumianych ryzyk zwigzanych
Z nieprzestrzeganiem odpowiednich standardow
Srodowiskowych.

Jak natomiast wskazujg dotychczasowe badania,
mozna zidentyfikowa¢ dodatnig korelacje pomiedzy
wynikami finansowymi przedsiebiorstw, a ich klasy-
fikacja przemystowa uwzgledniajgca oddziatywanie
przedsiebiorstw na srodowiska. W sposob naturalny
przedsigbiorstwa o bardziej znaczacym wptywie na
Srodowisko maja ograniczone szanse na unikniecie
negatywnej oceny spotecznej, co wymusza rowniez
ulepszanie strategii w zakresie spotecznej odpowie-
dzialnosci spdtki w tym obszarze. Wyrazny negatywny
wptyw na srodowisko moze oddziatywac takze na za-
chowania inwestoréw i akcjonariuszy i mie¢ powazne

3 Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. Kodeks karny tj. z dnia 5 lipca 2016 r. (Dz.U. z 2016 r. poz. 1137).



skutki w zakresie wynikdw przedsiebiorstwa na rynku
kapitatowym. Dodatkowg zmienng, brang pod uwage
w badaniach, byfa réwniez wielkos¢é spotki.

Przedsiebiorstwa o bardziej
znaczacym wptywie na srodowisko
majg ograniczone szanse na unikniecie
negatywnej oceny spotecznej,

CcO wymusza rowniez ulepszanie
strategii w zakresie spotecznej
odpowiedzialnosci spotki w tym
obszarze.

Niezaleznie od prawnie uregulowanych, natozonych
na przedsiebiorstwa, obowiazkéw zwigzanych z ra-
portowaniem informacji o charakterze niefinansowym
w zakresie Srodowiska, wskazniki te maja istotny
wplyw na dziatalnos¢ przedsiebiorstwa, w zwigzku
z czym starania w zakresie zmniejszenia negatywne-
go wptywu na srodowisko powinny stanowic istotny
element dziatan przedsigbiorstw. Uregulowania praw-
ne w tym zakresie nie powinny by¢ zatem traktowane
wytgcznie jako uciazliwy obowiazek, a raczej jako po-
tencjalna pomoc w realizacji celdw przedsiebiorstwa
w zakresie srodowiska, co niewatpliwie moze miec
pozytywny wptyw na kondycje przedsiebiorstwa. Ich
obligatoryjny charakter prowadzi ponadto do sytuacji,
w ktdrej szerokiemu gronu podmiotdw, bedacych
kontrahentami badz potencjalnymi kontrahentami
spdtek, udostepniane sg dane w zakresie Srodowi-
skowym przez wszystkie podmioty zobowigzane do
raportowania. Innymi stowy, przedsiebiorstwa, ktdre
podijety lub podejmuja dziatania w tym zakresie, zyski-
wac moga przewage konkurencyjng, bedac chetniej
wybierane przez kontrahentow.

Do pozytywnych aspektéw, wynikajacych z natozenia
na przedsigbiorstwa obowigzku udostepniania da-
nych niefinansowych w zakresie srodowiska, nalezy
ponadto wieksza poréwnywalnos¢ danych, majacych
wplyw na wyniki finansowe podmiotu. Innymi stowy:
natozenie na przedsiebiorcéw opisanego obowigazku
umozliwia przeprowadzenie poréwnania pomiedzy
poszczegolnymi podmiotami i stwierdzenie, w ktérych

obszarach ich rozwigzania sa nieefektywnie kosztow-
ne, jakie uzywane przez nie technologie uzna¢ moz-
na za przestarzate, a takze pozwala na sptaszczanie
struktur kosztowych w oparciu o dane innych pod-
miotow. Zjawisko to zobrazowa¢ mozna chociazby
na przykfadzie zuzycia przez przedsiebiorstwo ener-
gii elektrycznej. Po pierwsze, struktura zaopatrzenia
w energie elektryczng przez duzego odbiorce ma
ogromny wptyw na Srodowisko. Dodatkowo, istnie-
ja liczne mozliwosci zoptymalizowania ponoszonych
z tego tytutu kosztdow, m.in. poprzez inwestycje
w efektywne zuzycie energii, zmodernizowanie insta-
lacji celem ograniczenia emisji, czy uzyskanie czescio-
wych zwolnien od narzutéw dodawanych do ceny
energii elektrycznej. Poréwnanie informaciji zebranych
przez poszczegolnych przedsigbiorcéw w ramach
procedury raportowania danych niefinansowych
moze by¢ zatem istotnym bodzcem do podejmowa-
nia decyzji, majacych na celu zmniejszenie kosztow
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Buduje po-
nadto swiadomos¢ poszczegdlinych przedsiebiorstw
dotyczacag ewentualnych wyzwan, ktére wciaz przed
nimi stoja na drodze do zapewnienia konkurencyjnej
pozycji rynkowej.

Nie sposob rowniez nie wspomnie¢ w tym zakresie
o0 ogdlnoswiatowych trendach, odnoszacych sie do
dziatan na rzecz ochrony srodowiska, w tym takze do
odpowiedzialnych $rodowiskowo dziatari przedsie-
biorcéw. Jako przyktad tego trendu wskaza¢ mozna
zmiang obecnych kierunkdw polityki Kklimatycznej.
W momencie sporzgdzania niniejszego opracowa-
nia trwa procedura ratyfikacji porozumienia klima-
tycznego zawartego w trakcie konferencji COP 21
w Paryzu w 2015 r. przez poszczegdlne panstwa’®.
W ostatnim czasie ratyfikacji dokonaty m.in. Stany
Zjednoczone oraz Chiny, a wiec panstwa odpowia-
dajgce za znaczacy odsetek swiatowej emisji gazéw
cieplarnianych. Przyjecie porozumienia przez wystar-
czajacy liczbe paristw moze oznaczaé¢ w kontekscie
europejskim m.in. rozw¢j systemu LULUCF (Land
Use, Land-Use Change and Forestry). System ten
polega na uwzglednieniu przez podmiot jego dzia-
tan srodowiskowych, w szczegdlnosci zalesiania, na
poczet spetienia obowigzkéw redukcji emisji ga-
zéw cieplarnianych. Dotychczasowe regulacje Unii
Europejskiej nie dawaty takiej mozliwosci (mimo to

4 W tym zakresie zob. np.: H. Sikacz, ,Wptyw CSR na sytuacje finansowa przedsigbiorstw — przeglad badan. Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we

Wroctawiu” nr 436/2016.

5 Tres$¢ porozumienia dostepna jest pod adresem: https://unfccc.int/resource/docs/2015/cop21/eng/I09r01.pdf
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czes¢ przedsiebiorcow dokonywata takich inwestycji
w ramach projektow z zakresu spotecznej odpowie-
dzialnosci biznesu). W przypadku wejscia w zycie
porozumienia paryskiego, moze mie¢ ono wptyw na
dopuszczenie rowniez na gruncie prawa Unii Euro-
pejskiej stosowania opisanego schematu. Ostatecz-
nie przedsigbiorcy, ktérzy wczesniej podjeli dziatania
w tym zakresie, znajda sie na uprzywilejowanej po-
zycji pod wzgledem mozliwosci skorzystania z opi-
sanego systemu, gdyz zna¢ beda zasady zaangazo-
wania w mechanizm. Ich dziatania ponadto okaza sie
zgodne z trendami regulacyjnymi, co moze by¢ do-
datkowym pozytywnym wskaznikiem dla inwestoréw.
Rozwdj mechanizmu spowodowatby rowniez obnize-
nie kosztéw zwigzanych z emisjami dokonywanymi
przez przedsiebiorce, w szczegdlnosci dziatajagcego
w ramach systemu ETS (Emissions Trading Scheme).
Jest to istotne w aspekcie prognoz, zgodnie z ktérymi
w najblizszych latach droze¢ majg uprawnienia do
emisji w efekcie wdrozenia mechanizmow ogranicza-
nia podazy uprawnien.

Natozenie na przedsigbiorcéw
opisanego obowigzku umozliwia
przeprowadzenie poréwnania
pomiedzy poszczegdlnymi podmiotami
i stwierdzenie, w ktorych obszarach
ich rozwigzania sa nieefektywnie
kosztowne, jakie uzywane przez

nie technologie uzna¢ mozna za
przestarzate, a takze pozwala na
sptaszczanie struktur kosztowych

w oparciu o dane innych podmiotéw.

Pomimo niezaprzeczalnych korzysci, jakie wynikajg
z posiadania i przestrzegania polityk spotecznej od-
powiedzialnosci w obszarze srodowiska, jak wska-
zujg badania przeprowadzone w ramach projektu
»Analiza ESG spotek w Polsce”, dziatania te stanowig
powazne wyzwanie dla polskich przedsigbiorcow.
Przypomnijmy, zadna ze spdtek nie otrzymata oceny
,a’ oraz ,a-", co oznacza, ze zadna z firm nie rapor-
tuje na wysokim oraz stosunkowo wysokim poziomie.
Tylko 3 spdtki, czyli 0,6% catosci badanej proby otrzy-
mato wynik zadowalajacy ,b+". 6% spdtek otrzymato
ocene ,b”, natomiast 5,9% spdtek raportowato na

poziomie ,b-". Z kolei 21,5% spdtek otrzymato ocene
,C+”. 319 spdtek, czyli 66% badanej proby otrzymato
najnizsza oceng ,,.c”, co oznacza ze firmy te albo ujaw-
niaja znikoma informacje na temat zarzadzania srodo-
wiskowego lub tez nie udostepnity zadnej informacii
w tym obszarze. Sposrdd tych 319 spdtek, 32,3%
posiadato znikomy zakres informacii, natomiast pozo-
state nie ujawnity zadnych informaciji na temat zarza-
dzania srodowiskowego.

Metodologia zaproponowana przez
Globalng Inicjatywe Sprawozdawczg

Oddziatywanie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej
na srodowisko, zdrowie i bezpieczeristwo, wykorzysta-
nie energii odnawialnej lub nieodnawialnej, na emisje
gazow cieplarnianych, zuzycie wody i zanieczyszcze-
nie powietrza zaleza od wielu czynnikdw, takich jak
rodzaj prowadzonej dziatalnosci i wykorzystywanych
surowcow, ale réwniez np. krajowy miks energetyczny.
Czynnik, ktéry w przypadku jednego przedsiebiorstwa
moze by¢ uznany za decydujacy, moze w ogdle nie od-
grywac roli w przypadku innego podmiotu, rowniez zo-
bowigzanego do raportowania danych niefinansowych
w obszarze srodowiska naturalnego.

Wytyczne GRI dotyczace raportowania zréwnowazo-
nego rozwoju proponuja metode sprawozdawczosci
danych finansowych, ktéra w mozliwie najwiekszym
stopniu uwzglednia zardwno specyfike dziatalnosci sek-
torowej, jak i dodatkowe czynniki majgce wptyw naistot-
nosc¢ poszczegdinych wskaznikdw w dziatalnosci przed-
siebiorcy. Wytyczne te zostaly sporzadzone w oparciu
0 uznane standardy miedzynarodowe oraz proces bie-
zacych konsultacji z zainteresowanymi podmiotami.

Jedng z gtdwnych zasad, jakie przyswiecajg zapro-
ponowanej w GRI metodologii, jest zasada istotno-
Sci, a zatem skupienia sie przy raportowaniu na tych
wskaznikach, ktore najpetniej odpowiadaja specyfice
prowadzonej dziatalnosci. GRI opracowata wskazniki
profilowe, ktére umoZliwiaja uwzglednienie specyfiki
branzowej. W oparciu o dobdr wskaznikdéw profilo-
wych nastepuje okreslenie, ktdre sposrod wskazni-
kéw szczegdtowych znajdg zastosowanie w przypad-
ku danego podmiotu, a ktdre nie majg kluczowego
znaczenia. Dodatkowo, forma raportu pozwala na
uwzglednienie informacji dotyczgcych tematéw uzna-
nych za istotne przez dang organizacje, a niewskaza-
nych bezposrednio w zaproponowanych przez GRI



wskaznikach, oraz na przygotowanie informagji spra-
wozdawczej w wersji podstawowej badz rozszerzone;.

Elastyczna formuta Wytycznych pozwala na postuze-
nie sie zaproponowang metoda rowniez czesciowo,
W sposob niepokrywajacy wszystkich zagadnien wy-
nikajacych z Wytycznych, z zastrzezeniem, ze przyjeta
przez dany podmiot metoda opiera sie na wskaznikach
zawartych w Wytycznych GRI dotyczacych raportéw
zréwnowazonego rozwoju, co niewatpliwie moze sta-
nowi¢ utatwienie dla podmiotéw, ktdre po raz pierwszy
dokonujg raportowania danych niefinansowych.

Co sie tyczy obszaru srodowiskowego, do aspektow,
ktére nalezy wzig¢ pod uwage, aby raport zostat spo-
rzadzony zgodnie z Wytycznymi GRI, naleza:

Materiaty/Surowce

Energia

Woda

Bioréznorodnosc

Emisje

Scieki i odpady

Produkty i ustugi

Zgodnos¢ z regulacjami
Transport

Ogodlne

Ocena srodowiskowa dostawcy
Mechanizmy skargowe dotyczace kwestii
Srodowiskowych

v v v v v v v v v v v v

W dalszej kolejnosci Wytyczne GRI G4 identyfiku-
ja kryteria, przez pryzmat ktérych dokonywana jest
ocena wskazanych aspektow srodowiskowych wraz
z objasnieniem zasad ich stosowania. Przyktadowo,

w kontekscie aspektu dotyczacego energii elek-
trycznej, oceniane jest zuzycie energii wewnatrz i
na zewnatrz organizacji, intensywnosc jej zuzycia,
zmniejszenie jej zuzycia i zmniejszenie wymagan
energetycznych produktow i ustug (czy — jak mozna
to okresli¢ w Swietle obowigzujgcych regulacji krajo-
wych — zwigkszenie efektywnosci energetycznej). Pro-
pozycja metody weryfikacji spetienia kryteriow oraz

potencjalne synergie, jakie moga wyniknac¢ ze sporza-
dzania dodatkowych informagji niefinansowych w tym
obszarze, zostaly zaprezentowane w dalszej czesci
opracowania.

Jak wskazano we wprowadzeniu do Wytycznych
dotyczacych raportowania, sporzgdzanie raportéw
zréwnowazonego rozwoju zgodnie z metodg GRI
G4 pomaga organizacjom wyznacza¢ swoje cele,
mierzy¢ wyniki oraz zarzgdza¢ zmianami, dazac do
zrébwnowazonego rozwoju. Poza korzysciami spo-
tecznymi, jakie wynikaja z raportowania zgodnie
z GRI (zwigzanymi z oceng podmiotu przez klientdw,
interesariuszy i podmioty finansujace firmy oraz orga-
nizacje), niewatpliwie zaletg zastosowania tej metody
jest réwniez fakt, ze zbieranie danych niefinansowych
pozwala na weryfikacje zgodnosci biezgcej dziatal-
nosci podmiotu z prawem, w tym w obszarze, ktory
podlega nieustannym transformacjom, a zatem z re-
gulacjami dotyczgcymi ochrony srodowiska i klimatu
oraz promowania energetyki odnawialne;j.

Zmieniajace sie otoczenie prawne

w zakresie ochrony srodowiska

i energetyki odnawialnej — przykladowe
korelacje i wyzwania w kontekscie
raportowania danych niefinansowych

Niewatpliwie regulacje Srodowiskowe sg jednym
7 najczesciej zmieniajgcych sie obszardéw prawa. Je-
Sli chodzi o prawo krajowe, w samym tylko 2015 r.
zmianom podlegaty uregulowania w zakresie odna-
wialnych Zrédet energii (wejscie w zycie ustawy® oraz
nowelizacja’), przepisy odnosnie recyklingu pojaz-
déw wycofanych z eksploatacii®, gospodarki zuzytym
sprzetem elektrycznym i elektronicznym?®, regulacja
w zakresie wytwarzania i udostepniania na rynku sub-
stancji czynnych i produktow biobdjczych'®, ustawa
— Prawo ochrony srodowiska oraz ustawa o systemie
zarzgdzania emisjami gazéw cieplarnianych i innych
substancji'', czy tez ustawa antysmogowa'.

Jak wspomnielismy, jednym z zatozer sporzgdzanego

6 Ustawa o odnawialnych zZrédtach energii z dnia 20 lutego 2015 . (Dz.U. z 2015 . poz. 478) z pdzn. zm.

7 Ustawa z dnia 29 grudnia 2015 r. o zmianie ustawy o odnawialnych Zrédtach energii oraz ustawy — Prawo energetyczne (Dz.U. z 2015 r. poz. 2365).

8 Ustawa z dnia 27 maja 2015 r. o zmianie ustawy o recyklingu pojazdéw wycofanych z eksploataciji oraz niektérych innych ustaw (Dz.U. z 2015 r. poz. 933).

9 Ustawa z dnia 11 wrzesnia 2015 r. o zuzytym sprzecie elektrycznym i elektronicznym (Dz.U. z 2015 r. poz. 1688).
10 Ustawa z dnia 9 pazdziernika 2015 r. o produktach biobdjczych (Dz.U. z 2015 r. poz. 1926).

11 Ustawa z dnia 16 grudnia 2015 r. 0 zmianie ustawy — Prawo ochrony srodowiska oraz ustawy o systemie zarzadzania emisjami gazow cieplarnianych i innych

substancji (Dz.U. z 2015 r. poz. 2278).

12 Ustawa z dnia 10 wrzesnia 2015 r. o zmianie ustawy — Prawo ochrony srodowiska (Dz.U. z 2015 r. poz. 1593).
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raportu jest stosowanie zasady istotnosci danych. W
praktyce oznacza to, ze oswiadczenie badz raport
sporzadzany na podstawie Wytycznych GRI powin-
ny obejmowac zagadnienia, ktére mozna racjonalnie
uznac za wazne ze srodowiskowego punktu widze-
nia organizacji. Innego rodzaju wskazniki beda zatem
brane pod uwage przez instytucje finansowa, a inne
przez duzy zaktad przemystowy.

Znaczna czes¢ obszaréw, ktérych dotycza nowe re-
gulacje, pokrywa sie ze wskaznikami, kidre nastep-
nie stosowane sg przy ocenie aspektéw w ramach
poszczegolnych kategorii  danych. Przyktadowo,
w ramach kategorii Srodowiskowej wskazany zo-
stat aspekt ,energia”, obejmujacy kilka wskaznikow
zwigzanych z konsumpcja energetyczna. W ramach
wskaznika ,zuzycie energii wewnatrz organizacji” na-
lezy podac ilos¢ zuzytej energii w dzulach oraz sto-
sowane rodzaje paliw, a takze okresli¢, jaka czesc
energii elektrycznej pochodzi ze zrodet odnawialnych.
Dodatkowo, w ramach wskaznika ,intensywnos¢ zu-
zycia energii” nalezy réwniez wskazac¢ wspodtczynnik
intensywnosci zuzycia energii elektrycznej, rozumia-
nej w sposob zblizony do przyjetego w krajowym pra-
wodawstwie, jednak z uwzglednieniem dodatkowych
rodzajow energii elektrycznej, a wskaznik ,zmniegj-
szenie zuzycia energii” wymaga podania wielkosci
redukcji zuzycia energii uzyskanej jako bezposred-
niego efektu wprowadzania programow ochrony $ro-
dowiska i efektywnosci energetycznej. Jak nietrudno
zauwazy¢, zaproponowane wskazniki odpowiadajg
danym, ktore i tak zbierane sg w zwigzku ze stoso-
waniem przepiséw Prawa energetycznego', ustawy
o odnawialnych Zrodtach energii czy ustawy o efek-
tywnosci energetycznej’®. Warto jednak wskazaé na
pewne odmiennosci pojeciowe, jakie powinny zostac
uwzglednione przy raportowaniu tych danych zgod-
nie z Wytycznymi GRI.

Co sie tyczy zuzycia energii elektrycznej wewnatrz
organizacji, w przypadku raportowania niefinanso-
wego nalezy uwzgledni¢ ogoét zuzycia energii, w tym
takze energii elektrycznej, cieplnej, energii zuzytej do
chtodzenia i zuzytej pary. Co wiecej, pod uwage na-
lezy bra¢ rowniez energie wytworzong we wtasnych
zrédfach, ktora, jako taka, jest przedmiotem bardzo
niewielu obowigzkéw prawnych (przyktadowo, nie

znajdujg do niej zastosowania przepisy dotyczgce
obowigzkéw w zakresie wsparcia energetyki odna-
wialnej i wysokosprawnej kogeneracji). Oznacza to,
ze zgodnos¢ z zaproponowanym standardem wy-
maga zebrania dodatkowych danych w stosunku do
stanu wymaganego regulacjami prawno-energetycz-
nymi, co niewatpliwie moze sie okaza¢ wyzwaniem,
w szczegdlnosci dla podmiotéw sporzadzajacych
raport po raz pierwszy.

Zaproponowane wskazniki
odpowiadajg danym, ktére i tak
zbierane sg w zwigzku ze stosowaniem
przepiséw Prawa energetycznego,
ustawy o odnawialnych zZrédtach
energii czy ustawy o efektywnosci
energetycznej.

Nieco watpliwosci interpretacyjnych moze nastreczy¢
okreslenie ilosci zuzytej energii odnawialnej, bowiem
energia z kazdego zrédta wprowadzana jest do kra-
jowego systemu elektroenergetycznego, gdzie prze-
ptywa wraz z energig z pozostatych zrédet w ramach
jednolitego systemu ,miedzianej ptyty”, a wtasciwosci
energii, bez wzgledu na zrédto, z jakiego pochodzi, sa
identyczne. Pomocny w tym kontekscie moze oka-
zac sie poziom obowiazku zwigzanego ze wsparciem
energetyki odnawialnej, wskazany w ustawie o od-
nawialnych zrodtach energii, bowiem istnieje prawne
przypuszczenie, ze energia, w odniesieniu do ktorej
obowigzek ten zostat zrealizowany, pochodzi ze zro6-
det odnawialnych. Jedyna odmiennoscia, jaka nale-
zy wzig¢ pod uwage w tym kontekscie, jest przypa-
dek produkcji energii elektrycznej przez odbiorce na
wiasne potrzeby przemystowe. W takim przypadku,
w zaleznosci od zastosowanej technologii wytwa-
rzania, energia ta musi zosta¢ w catosci uznana za
energie konwencjonalng lub za energie pochodzaca
ze zrédet odnawialnych.

13 Ustawa z dnia 10 kwietnia 1997 r. Prawo energetyczne tj. z dnia 15 czerwca 2012 r. (Dz.U. z 2012 r. poz. 1059) z pdzn. zm.

14 Op. cit.

15 Ustawa o efektywnosci energetycznej z dnia 15 kwietnia 2011 r., 1j. z dnia 27 listopada 2015 r. (Dz.U. z 2015 r. poz. 2167) z p6zn. zm. Op. cit.



Dodatkowym aspektem raportowania
danych niefinansowych oraz
zarzadzania odpowiedzialnoscig spotki
w obszarze srodowiskowym jest,

po pierwsze, mozliwos¢ weryfikaciji
zgodnosci wtasnej dziatalnosci

Z regulacjami prawnymi w tym
obszarze oraz, po drugie, szansa
skorzystania z, czesto wymiernych
finansowo, mozliwosci, jakie

niesie za sobg zarzgdzanie

w obszarze srodowiskowym

(w tym korzysci wynikajacych

z przewidzianych prawem
instrumentéw motywacyjnych).

Co sie zas tyczy wskaznika okreslajacego intensyw-
nos¢ zuzycia energii, dopuszczalne wydaje sie zasto-
sowanie wspotczynnika, jakim postuguje sie ustawa
o odnawialnych Zrédtach energii na cele zwigzane ze
stosowaniem ulgi dla odbiorcéw przemystowych, tym
bardziej, ze Wytyczne GRI dopuszczajg pewien po-
ziom swobody w doborze miernika wybranego przez
organizacje do obliczenia wspotczynnika. Ograniczo-
na mozliwos¢ zastosowania tej metody wystepuje
w sytuacji, w ktérej podmiot zuzywa nie tylko energie
elektryczng, ale takze paliwo, energie cieplng, chto-
dzaca lub pare. Jednak réwniez w takim przypadku
dopuszczalne wydaje sie zaproponowane w ustawie
postuzenie sie wartoscig dodang brutto na cele zwig-
zane z wyliczeniem wspdtczynnika.

16 Op. cit.

Zastosowanie wspotczynnika ,,zmniejszenie zuzycia
energii” wymaga wskazania wyrazonej w jednostkach
fizycznych redukcji zuzycia energii, tym samym mo-
tywujac podmiot obowigzany do zwiekszenia efek-
tywnosci energetycznej. Inwestycje w efektywnosc
energetyczng moga z kolei prowadzi¢ do konkret-
nych, wymiernych korzysci finansowych — w zwigzku
z uzyskaniem swiadectw efektywnosci energetycznej
na kazda taka inwestycje, zgodnie z ustawg o efek-
tywnosci energetycznej'.

Podobne synergie mozna zauwazy¢ w kontekscie
aspektu zwigzanego z emisjami — wskaznik wymaga
wskazywania danych, ktére sg juz przedmiotem ra-
portowania na podstawie ustawy o systemie handlu
uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych'” oraz
ustawy Prawo ochrony srodowiska'®.

| Podsumowanie

Prowadzenie odpowiedzialnej spotecznie polityki kor-
poracyjnej niesie za sobg istotne korzysci i pozwala
na unikniecie ryzyka, ktére, w przypadku zmateriali-
zowania, moze znacznie wptynac na wyniki finansowe
spotki publicznej i jej notowania na rynku kapitatowym.

Dodatkowym aspektem raportowania danych nie-
finansowych oraz zarzgdzania odpowiedzialnoscig
spotki w obszarze srodowiskowym jest, po pierwsze,
mozliwos¢ weryfikacji zgodnosci wiasnej dziatalnosci
z regulacjami prawnymi w tym obszarze oraz, po dru-
gie, szansa skorzystania z, czesto wymiernych finan-
sowo, mozliwosci, jakie niesie za sobg zarzadzanie
w obszarze Srodowiskowym (w tym korzysci wyni-
kajacych z przewidzianych prawem instrumentow
motywacyjnych).

17 Ustawa z dnia 12 czerwca 2015 r. o systemie handlu uprawnieniami do emisji gazéw cieplarnianych (Dz.U. z 2015 r. poz. 1223) z pdzn. zm.

18 Ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 r. Prawo ochrony srodowiska tj. z dnia 19 kwietnia 2016 r. (Dz.U. z 2016 r. poz. 672).
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Obszar HR — ktare wskazniki
i dlaczego ujawniac

DR KAROL RAZNIEWSKI, PMP, EXECUTIVE DIRECTOR » EY
MAtLtGORZATA FIEDORCZUK, PROJECT MANAGER » EY

Majac na wzgledzie aktualne wyzwania gospodar-
cze, skoncentrowanie sie wytacznie na wskaznikach
finansowych moze nie by¢ wystarczajace, aby osia-
gnac i utrzymac sukces rynkowy przedsigbiorstwa.
Powszechnie wiadomo, ze wiedza, doswiadczenie
i zaangazowanie pracownikdw maja istotny wptyw na
sukces firmy — lecz czy spotki wiedza, w jaki sposob
monitorowac i kontrolowac te aspekty?

I Aktualne wyzwania dla spatek

Cho¢ polskie akty prawne juz od wielu lat coraz
bardziej szczegdtowo regulujg relacje pomiedzy pra-
cownikiem a pracodawca, w ostatnim czasie moz-
na zaobserwowac wzrost znaczenia pozytywnych
relacji pracowniczych wykraczajacych poza zwykte
zapewnienie zgodnosci z przepisami. Przedsiebior-
stwo, ktdére chce mie¢ silng pozycje, musi zadbac
o wiasng reputacje i dazy¢ do statego jej umacnia-
nia zaréwno pod wzgledem swiadczonych ustug, jak
i w zakresie spetniania odpowiednich standarddw.
W przypadku ujawnienia uchybienri, firmy ryzykuja
nie tylko otrzymaniem kar finansowych, lecz réow-
niez nadszarpnieciem wizerunku jako wiarygodnego
kontrahenta, klienta czy pracodawcy (tzw. employer
branding). Kluczowa staje sie zdolnos¢ do przycig-
gniecia i utrzymania utalentowanych osob, szczegol-
nie w kontekscie rosnacej konkurencji oraz zmienia-
jacego sie rynku pracy.

W najblizszym czasie pracodawcy beda musieli
zmierzyC sie z szeregiem wyzwan, a odpowiednio
zorganizowany system monitorowania, kontrolowa-
nia, i wreszcie raportowania czynnikdw pozafinan-
sowych moze by¢ dla nich szansa na ,ucieczke do
przodu”.

Rosnaca przewaga pracownikéw na rynku
pracy

W nadchodzacych latach Polske czeka wyrazny spa-
dek liczby ludnosci. Do 2020 roku populacja zmniej-
szy sie 0 okoto 280 tys. w poréwnaniu z 2015 rokiem,
a do 2030 o prawie milion(!). Konsekwencja bedzie
réwniez spadek liczby oséb w wieku produkcyjnym.
Jednoczesnie z badarn GUS wynika, ze w samym
czerwcu 2016 roku pracodawcy zgtosili do urzeddw
146 tys. ofert pracy —to 0 21,7% wiecej niz w czerw-
cu 2015. Wynagrodzenie brutto w sektorze przedsie-
biorstw byto 0 5,3% wyzsze niz rok wczesniej. Pra-
cownicy nie mieli tak silnej pozycji od 2008 roku.

Jednoczesnie z badan GUS wynika,
ze w samym czerwcu 2016 roku
pracodawcy zgtosili do urzedéw
146 tys. ofert pracy —to 0 21,7%
wiecej niz w czerwcu 2015.

Ostatnie badania wyraZznie wskazujg na poprawe sy-
tuacji pracownika na rynku pracy i sygnalizuja, ze zbli-
zamy sie do jego rynku, a nie do rynku pracodawcy.
Staty wzrost polskiej gospodarki czy liczne emigracje
to tylko niektdre czynniki skutkujace tym, ze rosnie
konkurencja wsrdd pracodawcow chcacych zatrud-
ni¢ wykwalifikowanych pracownikdéw i zatrzymac ich
w swojgj firmie na dtuze;j.

Niedobdr pracownikdw dotyka¢ bedzie nie tylko sek-
tory masowo zatrudniajgce niewykwalifikowang ka-
dre. Problem ten pogtebia niedostosowanie wyksztat-
cenia do potrzeb rynku pracy, czyli tzw. bezrobocie
strukturalne. W 2015 roku ponad 40% badanych
firm zadeklarowato, ze ma problem z obsadzeniem



stanowisk. W poréwnaniu z rokiem 2014 to wzrost
0 8%. Przyczyn tego trendu mozna szukac réwniez
w emigracjach za granice oraz w niskiej mobilno-
sci w przypadku pracownikdw o rzadkich kwalifi-
kacjach. Jak wynika z badania Millward Brown, az
53% Polakéw nie pracuje na stanowisku, ktore jest
zgodne z ukonczonym kierunkiem wyksztatcenia.
Ponad potowa zapytanych zmienitaby profil nauki,
gdyby tylko mogta, a 75% respondentéw uwaza, ze
kierunkowe wyksztatcenie pomaga w znalezieniu pracy.

W 2015 roku ponad 40% badanych
firm zadeklarowato, ze ma problem
z obsadzeniem stanowisk.

Motywacja na nowo - rownowaga w zyciu
zawodowym i prywatnym jako

jeden z czynnikéw definiujacych

atrakcyjnos¢ pracodawcy

Menedzerowie zdobywajacy doswiadczenie w okresie
transformaciji czesto postrzegaja, ze dobry pracownik
to ten, ktory spedza duzo czasu w firmie. Tymczasem
sednem pracy nie jest czas spedzony przy biurku,
a skuteczne wykonanie zleconych zadan. Pracowni-
cy, ktdrzy nie majag czasu na zycie prywatne w zwigzku
z pietrzacymi sie obowigzkami, sg rozkojarzeni oraz
wyczerpani, a w konsekwencji efektywnos¢ ich pra-
cy pozostaje relatywnie niska. Wedtug raportu OECD
Better Life Index Policy, Polacy to jeden z najdtuzej
pracujgcych narodéw w Europie, a ponad 7,4% Po-
lakéw spedza w pracy ponad 50 godzin w tygodniu.
Potwierdzajg to rowniez dane Eurostatu, z ktorych
wynika, ze nasz nardd jest 6. w Europie najbardzie;
zapracowanym.

Najnowsze badania pokazujg takze, ze coraz istot-
niejszym aspektem dla pracownika (szczegdlnie
tego urodzonego po 1984 roku) jest mozliwosc za-
chowania réwnowagi pomiedzy zyciem zawodowym
a prywatnym. Wspdtczesny pracownik coraz czescigj
wymaga od pracodawcy elastycznosci poprzez za-
pewnienie mozliwosci pracy z domu, wczesniejszego
wyjscia czy planowania dni wolnych. Podczas kiedy
znaczenie poziomu wynagrodzenia dla motywaciji nie-
znacznie spada, coraz wiecej badanych okresla jako
istotne mozliwosci pracy zdalnej czy godzenia obo-
wigzkow zawodowych z rodzinnymi.

Zdolnos¢ do innowaciji, czyli potencjat wzrostu
Innowacyjnos¢ jest we wspotczesnej gospodarce
koniecznym warunkiem budowania pozycji rynkowej
i utrzymywania przewagi konkurencyjnej. Rozwdj
technologii i metodologii jest coraz bardziej dyna-
miczny, a na rynku utrzymuje sie niewiele przedsie-
biorstw bedacych w stanie prowadzi¢ dziatalnos¢
w niezmieniony sposob przez chociazby dekade.
Co istotne, jedynym aktywem przedsiebiorstwa
zdolnym do innowacyjnosci sa jego pracownicy.
| cho¢ wiele firm nadal postrzega innowacyjnosc
w kategorii stworzenia dziatu badan i rozwoju,
w praktyce jest to takze (a moze nawet przede
wszystkim) zdolno$¢ organizacji do ciagtego ulep-
szania swoich funkcji, nieustajgcej transformaciji we-
wnetrznej oraz elastycznego dostosowywania sie do
rynku, klientow, inwestoréw i najlepszych praktyk.
Zdolnos¢ do innowacyjnosci decyduje nie o tym, kto
jest liderem branzy dzisiaj, ale o tym, kto ma szanse
stac sie nim w najblizszych latach.

To witasnie ten potencjat ma szanse przyciagac¢ ze-
wnetrznych inwestoréw i najlepszych pracownikow.
Kultura innowacyjnosci budowana jest wielopozio-
mowo — od rekrutacji wtasciwych talentow, poprzez
zapewnienie odpowiednich wewnetrznych platform
i narzedzi wspierajgcych ulepszenia, az po systemy
wynagradzania i motywacii.

Jakie dzialania powinny podjacé spatki,
aby sprostac powyzszym
wymaganiom?

Przedsigbiorstwa kazdego dnia stawiaja czoto wielu
wyzwaniom. Nowe obowigzki w zakresie ujawnia-
nia danych HR moga wydawac sie kolejnym z nich.
Jednakze tak dtugo, jak dtugo firmy dbajg o moty-
wacje swoich pracownikow, monitorujg wskazniki
kadrowe czy bezpieczenstwa pracy oraz wykazuja
niektamane zainteresowanie wykorzystaniem po-
tencjatu ludzkiego organizacji, natozone obowigzki
moga by¢ ich sprzymierzericem, a samo raporto-
wanie jest tylko jednym z elementdw szerszego
procesu wzrostu.

Jednym z aspektow elementéw budowania wize-
runku pracodawcy jest spojnosc. | tak, bez solid-
nej bazy, jaka jest rozwinieta komdrka HR swia-
doma parametrow wptywajgcych na interesy firmy
oraz tego, jak istotne jest zaangazowanie ludzi
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w raportowanie, firma nie zbuduje wizerunku wia-
rygodnego pracodawcy. | wtasnie od tego nalezy
zaczg¢ przygode z nowymi wytycznymi — od zbu-
dowania podstaw.

Tak ditugo, jak dtugo firmy dbaja

o motywacje swoich pracownikow,
monitoruja wskazniki kadrowe

czy bezpieczenstwa pracy oraz
wykazujg niektamane zainteresowanie
wykorzystaniem potencjatu ludzkiego
organizacji, natozone obowigzki

moga byc ich sprzymierzericem,

a samo raportowanie jest tylko jednym
z elementéw szerszego procesu
wzrostu.

Oczywiste jest to, ze firmy chca pokazywac obszary,
w ktdrych sa najlepsze i majg przewage nad konku-
rencja. Niestety, z analizy ESG spotek w Polsce wy-
nika, ze pracodawcy bagatelizujg korzysci ptyngce
Z mierzenia, badania i ujawniania danych o kwestiach
pracowniczych, a nawet opracowania stosownej po-
lityki czy strategii w tym zakresie.

Ktdre wskazniki niefinansowe
powinny raportowac spatki
i w jaki sposdb?

Budowanie przewagi konkurencyjnej, przyciaganie
i motywowanie pracownikéw w dobie ich niedoboru,
czy zapewnienie kultury innowacyjnosci, to procesy
ztozone. Jednoczesnie na osigganie szerszych ce-
low strategicznych sktada sie najczesciej realizacja
poszczegdlnych zadan taktycznych czy operacyjnych
— tutaj narzedzie, jakim sg standardy raportowania po-
zafinansowego moze by¢ pomoca dla spotki w zdefi-
niowaniu kluczowych miar i celéw dla obszaru HR.

Pracodawca w jawny sposob atrakcyjny

Majac na wzgledzie chec przyciggania najbardziej
utalentowanych kandydatéw, przedsigbiorcy powinni
przedstawi¢ spdjny wizerunek atrakcyjnego miejsca
pracy. Zapisane w ogtoszeniu rekrutacyjnym obiet-
nice ,atrakcyjnego pakietu swiadczen”, ,mozliwo-
sci rozwoju” czy ,dynamicznego srodowiska pracy”
moga przynies¢ rozczarowanie, O ile nie wigza sie
z faktycznymi korzys$ciami oferowanymi pracownikom

(tzw. Employee Value Proposition). Na budowanie
atrakcyjnego wizerunku sktada sie wiele elementow,
jednak kwestie zapewnienia bezpieczenstwa, moz-
liwosci podnoszenia kompetencji poprzez udziat
w szkoleniach, czy szanse powrotu do zatrudnienia
po urlopie macierzyriskim, naleza do podstawowych
cech oferty pozadanego pracodawcy. Dane dotycza-
ce tych obszaréw podlegajg raportowaniu wedtug
standardu G4 GRI, a spdtki, ktére dobrze nimi zarza-
dzajg, zdecydowanie powinny sie tym chwalic.

Dane pokazuia, ze spotki w niewielkim stopniu uwzgled-
niaja powyzsze kwestie w swoich sprawozdaniach.

Réznorodnosé jako droga

do lepszych wynikéw

Réznorodnosé ze wzgledu na wiek, pte¢ czy zaintere-
sowania prowadzi do zderzenia i wymiany pogladdw,
ktére sg motorem napedowym nowych pomystow,
a w konsekwencji rozwoju firmy. Biorgc za przyktad
kwestie réznorodnosci ptci, mozna odnotowad, iz
wzrost udziatu kobiet wsrdd lideréw z 0 do 30% sta-
tystycznie oznacza az 15-procentowy wzrost marzy
przychoddw netto. Jednoczesnie, z badania Women
in Business 2015 wynika, ze jedynie 37% kobiet
w Polsce zajmuje w firmach kierownicze stanowiska,
a tylko 5% pracuje na stanowisku prezesa zarzadu.

Zapewnienie roznorodnosci to nie tylko formalne
przyjecie do organizacji pracownikdw z réznych grup
— to takze promowanie i wynagradzanie réznych mo-
deli pracy. Kluczowym elementem jest zapewnienie
spojnosci i sprawiedliwosci wewnetrznej systemu
wynagrodzen. W ostatnich latach czg$¢ krajow eu-
ropejskich wprowadzita obowigzek regularnej analizy
danych ptacowych pod katem réwnosci ptci. W Pol-
sce tworzenie takich poréwnan nadal nie jest standar-
dem, ale moze by¢ pozytywnym wyrdznikiem spotki,
szczegolnie dla zachodnioeuropejskich inwestorow.

Przedsiebiorstwa bardzo rzadko udostepniaja sta-
tystyki dotyczace rdéznorodnosci. Badania pokazu-
ja, ze jedynie jedna na cztery firmy objete badaniem
raportuje dane zwigzane z obszarem omawianym
w niniejszym podrozdziale. Pozostate 75% spotek nie
udostepnia zadnych informacji na temat zarzadzania
kwestiami réznorodnosci ani nie posiada opracowa-
nej strategii w tym obszarze. Jest to bardzo wyso-
ki odsetek, zwazywszy na trendy globalne, ktdére w
coraz wigkszym stopniu skupiaja sie na promowaniu
réwnosci pfci, pochodzenia czy religii.



Wybor wskaznikow wiasciwych dla sektora
Przed podjeciem decyzji 0 wyborze wskaznikdw pre-
zentowanych przez spdtke w obszarze ludzkim warto
zadac sobie nastgpujace pytania:

» Co chcemy osiagnac, badajac obszar HR?

» Jakiego rodzaju cele sg dla nas w procesie
raportowania najwazniejsze?

» Jaka grupa docelowa bedzie zainteresowana
przedstawionymi wskaznikami?

Czes¢ wskaznikéw o charakterze
ogdélnym bedzie wspdlna dla
wszystkich przedsiebiorstw, niosac
dane uniwersalne, jak przyktadowo
wskaznik rotaciji i retencji — dobry
pracodawca potrafi zatrzymac
pracownikéw u siebie, co Swiadczy
o ich powszechnym zadowoleniu

z warunkéw pracy.

Odpowiedzi na te pytania pomoga w wyborze da-
nych, ktdre dostarcza spodtce najbardziej wartoscio-
wych informacji o kwestiach pracowniczych oraz
beda stanowity wiarygodne i przydatne zrédto wiedzy
dla interesariuszy przedsigbiorstwa.

Czes¢ wskaznikow o charakterze ogolnym bedzie
wspolna dla wszystkich przedsigbiorstw, niosac dane
uniwersalne, jak przyktadowo wskaznik rotacji i reten-
cji — dobry pracodawca potrafi zatrzymac pracowni-
kéw u siebie, co Swiadczy o ich powszechnym zado-
woleniu z warunkéw pracy.

Jednakze innego rodzaju dane sa istotne z punktu wi-
dzenia firmy branzy informatycznej, inne beda kluczo-
we dla branzy produkcyjnej, a jeszcze inne dla sektora
finansowego, co w bezposredni sposodb przektada sie
na decyzje odnosnie wskaznikow prezentowanych
w sprawozdaniach rocznych.

Na przyktadzie wskaznika
bezpieczenstwa pracy mozna wyraznie
zauwazy¢ wptyw branzy, w ktorej
funkcjonuje dane przedsigbiorstwo

na zakres jego raportowania. Sektor
inzynieryjno-konstruktorski tylko

w 20 procentach pomija w swoich
sprawozdaniach mierniki BHP — tym
samym prezentuje najdokfadniejsze
dane ze wszystkich branz.
Jednoczesnie wiekszos¢ badanych
firm IT czy hotelarskich nie udostepnia
zadnych danych dotyczacych tego
obszaru.

W przemysle ciezkim takim wskaznikiem moga by¢
dane dotyczace przyktadowo liczby wypadkow
w pracy, czyli, innymi stowy, bezpieczenstwa i higieny
pracy. Dostarczaja one danych nie tylko o trosce pra-
codawcy o dobro i bezpieczenstwo swoich pracowni-
kow, lecz takze o dodatkowych kosztach bezposred-
nio i posrednio zwigzanych z wypadkami, jak m.in.
koszty zastepstwa i nadgodzin, wzrost obciazen dla
ZUS czy straty materialne. Pracodawca, ktory dokfa-
da wszelkich staran, aby dbac o rozwdj pracownikdw
i ich bezpieczenstwo, postrzegany jest jako odpowie-
dzialny oraz zapewniajacy stabilne i przyjazne miejsce
pracy. Zatozeniem pracodawcy odpowiedzialnego
spotecznie powinno by¢ nieustanne zwiekszanie po-
ziomu bezpieczenstwa i higieny pracy przez m.in.
programy szkoleniowe, modernizacje maszyn i urzg-
dzen, ograniczanie warunkéw zagrozenia poprzez
stosowanie $rodkéw ochrony zbiorowej, wiasciwag
organizacje pracy i jej ergonomie. Zagwarantowanie
dobrych i bezpiecznych warunkéw pracy to nie tylko
fizyczne bezpieczenstwo, ale rowniez wtasciwe zarzg-
dzanie praca, zapewnienie komfortowych warunkdéw
wypoczynku i regeneracji oraz wspieranie rownowagi
pomiedzy pracg zawodowa a zyciem prywatnym.

Na przyktadzie wskaznika bezpieczenstwa pracy
mozna wyraznie zauwazy¢ wptyw branzy, w kto-
rej funkcjonuje dane przedsigbiorstwo na zakres
jego raportowania. Sektor inzynieryjno-konstruktor-
ski tylko w 20 procentach pomija w swoich spra-
wozdaniach mierniki BHP — tym samym prezentuje
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najdoktadniejsze dane ze wszystkich branz. Jedno-
czesnie wigkszosc¢ badanych firm IT czy hotelarskich
nie udostepnia zadnych danych dotyczgcych tego
obszaru. Sposdb raportowania odzwierciedla tutaj
specyfike branzy — ze wzgledu na relatywnie wysokie
ryzyko wypadkow, w przypadku firm konstruktorskich
zapewnienie bezpieczenstwa pracownikow jest jed-
nym z najistotniejszych zadan pracodawcy. W sekto-
rze IT z kolei wypadki w miejscu pracy nie sg czestym
zjawiskiem, stad inne wskazniki beda kluczowe dla
dziatalnosci spotek i w konsekwencji to one powinny
by¢ monitorowane, ulepszane i wreszcie raportowane

| Podsumowanie

Dzisiejszy rynek pracy stawia przed pracodawcami
réoznorodne wyzwania. To, w jaki sposéb postrzegane
jest przedsiebiorstwo, przektada sie na jego atrakcyj-
nos¢ wsrdd interesariuszy — klientow, kontrahentéow
czy kandydatéw do pracy. Wiasciwe zarzadzanie
i wykorzystanie potencjatu kapitatu ludzkiego moze
by¢ czynnikiem decydujacym o przysztym potencjale
spotki, a tym samym odgrywac istotna role z perspek-
tywy potencjalnych inwestoréw.

Niestety, z prowadzonych badan wynika, ze przed-
siebiorstwa stanowczo za mato skupiaja sie na ra-
portowaniu danych niefinansowych w aspekcie ludz-
kim. Aby umocni¢ swoja pozycje na rynku i sprostac
nowym obowiazkom raportowania, firmy powinny
zbudowac solidny, oparty na konkretnych kryteriach
system podlegajacy kontroli, ktdrej wyniki prezento-
wane beda w profesjonalnych raportach. Proces bu-
dowy od podstaw moze wydawac sie czasochtonny
i skomplikowany, jednakze dzieki odpowiedniemu
podejsciu i efektywnemu wdrozeniu przedsigbiorstwo
moze wiele zyskac¢, a samo raportowanie stanie sie
prostg konsekwencija codziennych dziatan.

Aby umocni¢ swoja pozycje na rynku

i sprosta¢ nowym obowigzkom
raportowania, firmy powinny
zbudowac solidny, oparty na
konkretnych kryteriach system
podlegajacy kontroli, ktérej wyniki
prezentowane beda w profesjonalnych
raportach.



t.ad korporacyjny:
raportowanie ryzyk korupcyjnych

i praw cztowieka

MAGDALENA SZCZEPANIK, STARSZY KONSULTANT » EY

DR ROBERT SROKA, MANAGER

Wyniki kolejnej edycji projektu ,Analiza ESG spdtek
w Polsce” nie przyniosty przetfomu w obszarze tadu
korporacyjnego. Co prawda az ponad potowa spdtek
zanotowata spadek punktacji w tym obszarze, co jest
wynikiem nieco wybiérczego podchodzenia do wy-
mogow raportowania i braku konsekwenciji w kom-
pletnosci raportowanych informacji na przestrzeni ko-
lejnych lat. W ogélnym rachunku fad korporacyjny jest
bowiem obszarem, w ktdrym spdtki radzag sobie dosc
dobrze w poréwnaniu do obszaru srodowiskowego
czy spotecznego. Wynika to z faktu jego dos¢ silnego
uregulowania, wymogow legislacyjnych narzucanych
i egzekwowanych przez regulatora oraz oczekiwan
rynku. Warto jednak zwrdci¢ uwage na dwa tematy,
ktdre z punktu widzenia zmian w zakresie raportowa-
nia oraz zarzadzania organizacjg bede stanowity wy-
zwanie dla spdtek. Te tematy zwigzane sg z nowym
rozumieniem fadu korporacyjnego tgczonego z com-
pliance i etyka, ktére odnosza sie do walki z korupcja
i tapownictwem oraz do koniecznosci zajecia sie za-
gadnieniem praw cztowieka.

I Wyzwania legislacyjne

Lata 2016 i 2017 niosg znaczne zmiany w zakresie
tadu korporacyjnego i podejscia do raportowania.

Trwaja obecnie prace nad nowelizacjg Ustawy o ra-
chunkowosci, tak by spetniata ona zapisy Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/95/UE z dnia
22 pazdziernika 2014 roku w zakresie raportowania
danych niefinansowych. Na poczatku roku weszty
w zycie znowelizowane Dobre Praktyki Spotek No-
towanych na GPW. Z kolei od 3 lipca 2016 obowia-
zuja nowe wymagania regulacji MAR (Market Abuse
Regulation), co znaczgco wptyneto na dotychczasowe

zasady raportowania spoétek gietdowych. Juz samo
to moze stanowi¢ wystarczajace wyzwanie dla za-
rzadzajgcych. Spotki musza przeprowadzi¢ solidng
analize otoczenia i swoich dziatan, by prawidtowo za-
raportowa¢ wymagane informacje. A odpowiedzial-
nos¢ zidentyfikowania, ktére informacje faktycznie sg
istotne, cenotwarcze i wartosciowe z punktu widzenia
interesariuszy i regulatora, jest przerzucana na same
spotki. To ogromne wyzwanie, jesli spojrzymy na do-
tychczasowe zaangazowanie polskich podmiotéw
w  kwestie raportowania danych niefinansowych
i zrbwnowazonego rozwoju. Mozna je zilustrowac
chociazby statystykami organizacji Global Reporting
Initiative. GRI jest czotowym propagatorem idei ra-
portowania danych niefinansowych, aktywnie wspie-
rajagcym organizacje w tych dziataniach, dostarczajac
gotowe rozwigzania dla zrdwnowazonego rozwoju.
W bazie GRI znajduje sie obecnie juz prawie 35 tys.
raportow spotecznych, z czego ponad 24 tys. zareje-
strowanych raportéw sporzadzonych zostato wedtug
wytycznych GRI. Raporty te zostaty przygotowane
przez ok. 9,5 tys. organizacji z catego swiata. Dos¢
wspomniec, ze wszystkich raportow z Polski zarejestro-
wanych w bazie jest w obecnym momencie tylko 184.

| Wyzwania rynkowe

Coraz wyrazniej zauwazalne sg zmiany na rynku
pracownika, konsumenta, jak i w oczekiwaniach
inwestorow.

Konsumenci aktywnie poszukuja produktow i ustug
wytwarzanych w zgodzie z filozofig zréwnowazone-
go rozwoju. Nie ograniczajg sie jedynie do wtasnych
decyzji zakupowych podejmowanych w zgodzie
z witasnymi przekonaniami. Media spotecznosciowe
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umozliwiaja dzielenie sie informacjami z setkami, czy
nawet tysigcami osob w ciggu kilkku sekund, a na stro-
nach internetowych regularnie pojawiaja sie zdjecia
zepsutej zywnosci, niskojakosciowych towaréw czy
opisy nieetycznych praktyk ustugodawcow. Konsu-
menci aktywizuja sie, by na ulicach wyrazi¢ swaoj pro-
test. Procesy negocjacyjne zwigzane z planowanym
podpisaniem umow handlowych pomiedzy Europag
a Kanada i USA (odpowiednio CETA i TTIP) zmobili-
zowaly tysigce ludzi do wyjscia na europejskie ulice,
aby walczy¢, jak wskazywano np. podczas protestow
w Hanowerze w kwietniu 2016 roku, o sprawiedli-
wy handel $wiatowy. Z kolei studenci uniwersytetu
w Cambridge protestowali przeciwko utrzymywaniu
przez ich uczelnie inwestycji w spdtki sektora ropy i gazu.

Same spoétki dynamizujg swoje
dziatania w obszarze niefinansowym

i wysoko stawiajg poprzeczke
konkurencji, zwracajac uwage coraz
bardziej kreatywnymi i nieoczywistymi
dziataniami CSR.

Wreszcie, same spotki dynamizujg swoje dziatania
w obszarze niefinansowym i wysoko stawiajg po-
przeczke konkurencji, zwracajgc uwage coraz bar-
dziej kreatywnymi i nieoczywistymi dziataniami CSR.
Chociazby przyznaniem dodatkowego dnia urlopu
pracownikom, ktérych dzieci po raz pierwszy ida do
szkoty, albo przygotowujac raporty spoteczne obej-
mujace swoim zakresem tak szerokie spektrum, jak
wptyw najnowszych zmian legislacyjnych na caty sek-
tor finansowy.

Wyzwania biznesowe
— korupcja i lapownictwo

Poza zmianami legislacyjnymi, spdtki ciagle borykaja
sie z wyzwaniami biznesowymi i zarzgdczymi. Wystar-
czy przyjrze¢ sie problemowi korupciji i tapownictwa.
Zgodnie z nowymi przepisami zagadnienie to bedzie
podlegato wymogowi raportowania.

Przeciwdziatanie korupcji i tapownictwu jest jed-
nym z integralnych elementéw tadu korporacyjnego
i systemu compliance. Celem dziatari kadry zarza-
dzajacej Spdtki powinno by¢ okreslenie ram przeciw-
dziatania korupciji i tapownictwu, w formie zestawu
niezaleznych od siebie dokumentdw, badz poprzez
wdrozenie spdjnego systemu powigzanych wza-
jemnie uregulowan i dziatan. W pierwszym odruchu
mozna podac¢ w watpliwos¢, ze korupcja jest jeszcze
istotnym problemem w Polsce. W koncu, wedtug
przygotowywanego co roku raportu Transparency
International, Polska zajmuje 30. migjsce na Swiecie
(na 169 ocenionych krajéw) pod wzgledem skali tego
Zjawiska. Sytuacja stale sie poprawia, w roku 2015
znow byto nieco lepigj niz w roku 2014 (skok o 1 po-
zycje). Z pewnoscig poda¢ mozna wiele przyktadow
panstw, w ktérych stopien skorumpowania admini-
stracji paristwowej znaczaco przekracza nasze realia.
Warto zwrdécié jednak uwage, iz nadal wielu przed-
siebiorcow postrzega problem korupcji jako obecny
w ich codziennych dziataniach. Wedtug 14. Swiato-
wego Badania Naduzy¢ Gospodarczych, Firmowe
naduzycia - indywidulne konsekwencje, przepro-
wadzonego przez EY, 34% polskich respondentow
wskazato, ze praktyki korupcyjne sg szeroko rozpo-
wszechnione w polskim biznesie. Z kolei 26% respon-
dentéw uwaza, ze oferowanie prezentow, rozrywki
lub gotéwki moze by¢ uzasadnione, jesli ma na celu
pomaoc firmie w przetrwaniu kryzysu gospodarczego.
Wydaje sie wiec, ze skuteczna polityka antykorupcyj-
na i jej komunikacja jeszcze przez jakis czas bedzie
dla zarzadzajacych wyzwaniem. W praktyce dziatania
antykorupcyjne nie powinny by¢ jedynie suchymi in-
strukcjami wewnetrznymi, a aktywnym wspieraniem
i promowaniem postaw etycznych i przejrzystosci po-
dejmowanych wobec otoczenia spotki dziatan oraz jej
struktur wewnetrznych. Zademonstrowanie odpowie-
dzialnosci i konsekwencji z pewnoscia przetozy sie na
wzrost zaufania interesariuszy.

Skuteczna polityka antykorupcyjna i jej
komunikacja jeszcze przez jakis czas
bedzie dla zarzadzajgcych wyzwaniem.



Wyzwania biznesowe
— prawa czlowieka

Wyzwaniem dla spétek moga by¢ zagadnienia
zwigzane z tematem etycznego biznesu, jakim jest
przestrzeganie praw cztowieka. Przede wszystkim
bierzemy tu pod uwage wykorzystywanie pracy nie-
wolniczej i pracy dzieci. W br. pojawita sie kolejna
edycja badania Walk Free Foundation, dotyczgca
liczby wspdtczesnych niewolnikéw w ujeciu geogra-
ficznym. Pojecie ,niewolnika” obejmuje definicyjnie
obecnie nieco inne zjawisko, niz to znane z podrecz-
nikdw historii. W XXI wieku praca niewolnicza to nie
tylko handel ludzmi, ale réwniez brak godziwego wy-
nagrodzenia, praca ponad sity, nekanie pracownikow,
mobbing, powstrzymywanie przez odejsciem z pracy
przemoca fizyczng lub psychiczng. Wspdtczesni nie-
wolnicy nie maja zaufania do organdéw administracii
panstwowej, postrzegajac je czesto jako nieskutecz-
ne i bezsiine. Wedtug badania Walk Free Founda-
tion, az 2/3 wspdtczesnego niewolnictwa wystepuje
w krajach azjatyckich, co zapewne dla wielu nie bedzie
stanowito zaskoczenia. Takim zaskoczeniem moze
by¢ natomiast szacunek, ze w Polsce zyje obecnie az
180 tys. niewolnikéw. Jest to najgorszy wynik w catej
Unii Europejskiej, a liczba ta zakwalifikowata nasz kraj
na 24. miejsce pod wzgledem procentowego udziatu
niewolnikow w relacji do ogoétu spoteczeristwa.

| Standardy etyczne

Bez watpienia jednym z uzytecznych narzedzi, ktdre
moga wykorzysta¢ organizacje w ramach budowania
polityk i raportowania kwestii korupciji i tapownictwa
oraz praw cztowieka sg miedzynarodowe standardy
etyczne. Nie powinny byc¢ one jednak traktowane jako
przykry wymaog, niejednokrotnie narzucany przez mie-
dzynarodowych klientéw, ale jako szansa na rozwaj,
punkt wyjscia do wdrozenia systemu zarzadzania
zgodnoscia i budowy jednego, kompleksowego sys-
temu zarzadzania wymaganiami etycznymi.

Kazdego roku w setkach polskich przedsigbiorstw
odbywajg sie audyty etyczne. Z reguty sa one zle-
cane przez miedzynarodowe korporacje, ktére po-
przez tego typu audyty weryfikuja jakos¢ zarzadza-
nia kwestiami etycznymi w swoim faricuchu dostaw.
Weryfikowane sa takie zagadnienia, jak jakos¢ pro-
duktu, sprawnosc logistyki, a przede wszystkim
odpowiedzialnos¢ za warunki pracy i ptacy oraz

bezpieczerstwo pracownikéw. Punktem odniesienia dia
tego typu audytdéw etycznych moga by¢ witasnie mie-
dzynarodowe, ogolnie przyjete standardy i narzedzia
z zakresu etyki, np. SA8000, EcoVadis, SMETA, BSCI.

Bez watpienia, ogdlnie uznane miedzynarodowe wy-
tyczne sg dobrym i poréwnywalnym punktem odnie-
sienia, informujacym o jakosci procedur wewnetrznych
u dostawcy. Kompleksowo ujmuja zarzadzanie etycz-
ne, odnoszac sie do szerokiego spektrum zagadnien
— od praw cztowieka, pracy niewolniczej i pracy dzie-
ci, poprzez bezpieczenstwo i higiene pracy, polityke
kadrowa, az po systemy zarzadzania. Ich wdrozenie
jest dobrowolne, niemniej przeprowadzenie zewnetrz-
nej certyfikacji wedtug jednego lub kilku wybranych
standardéw daje wiele korzysci. Przede wszystkim
wyraznie zwigksza konkurencyjnos¢ wobec dostaw-
cow i eksporterow. Bywa nawet nie tylko atutem, ale
wrecz przepustka do wspdtpracy z duzymi rynkowymi
graczami, ktorzy wsrdéd wymogow dopuszczajacych
dostawcow do wspdtpracy coraz czesciej wymieniaja
rowniez zgodnos¢ ze standardami etycznymi. Jeden
certyfikowany standard etyczny pozwala zastgpi¢ wie-
le indywidualnych audytéw etycznych przeprowadza-
nych w organizacji przez jej kolejnych odbiorcow.

Certyfikacja pozytywnie wplywa na reputacje i wizeru-
nek marki, poprawia relacje z interesariuszami i bez-
posrednim otoczeniem organizacji. Zwigksza rowniez
wartos¢ organizacji na rynku pracy, w oczach obec-
nych i potencjalnych pracownikdw, ktérym fatwiej
identyfikowac sie ze strategig i dziataniami spotki, kie-
dy w praktyce obserwujg konsekwencje w etycznym
dziataniu. Nie sposdb przemilcze¢ mozliwosci efek-
tywnego przygotowania sie na sytuacje kryzysowe,
ktérymi organizacije ucza sie sprawniej zarzadzac przy
wykorzystaniu wspomnianych narzedzi. Nie wspo-
minajac juz o tak oczywistych korzysciach, jak np.
spetnienie wymagan zmieniajacego sie prawa, m.in.
nowelizowanych przepiséw z zakresu rachunkowosci
czy zamowien publicznych, ktére stopniowo obejmu-
ja coraz wiecej aspektow etycznego biznesu.

Standardy etyczne wsparciem
w raportowaniu

Standardy etyczne sg dobrym punktem wyjscia do
przeprowadzenia analizy dziatan i zidentyfikowania
obszaréw kluczowych z punktu widzenia niefinan-
sowego, a zatem obszardw, ktdre jednostki powinny
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raportowa¢ swoim interesariuszom. W tym miejscu
nalezy zaznaczyc, ze istotg raportowania z catg pew-
noscia nie jest raportowanie wszystkiego, a jedynie
tego, co jest istotne dla nas i naszych interesariuszy.
Z kolei, zeby prawidtowo zidentyfikowac to, co jest
istotne, dobrze jest przeprowadzi¢ solidna analize
poszczegolnych obszardw dziatalnosci spdtki oraz jej
relacji z otoczeniem pod katem ryzyka negatywnego
wptywu na ludzi i Srodowisko.

Standardy etyczne sg dobrym
punktem wyjscia do przeprowadzenia
analizy dziatan i zidentyfikowania
obszaréw kluczowych z punktu
widzenia niefinansowego, a zatem
obszaréw, ktoére jednostki powinny
raportowac swoim interesariuszom.

W prasie regularnie mozna natknac sie na doniesienia
o koniecznosci zamknigcia fabryki w efekcie zanie-
czyszczenia lokalnych wod gruntowych, o awariach
platform wiertniczych lub duzych spadkach wartosci
akcji na skutek wykrycia pracy niewolniczej czy pracy
dzieci w taricuchu dostaw. Powazne konsekwencje
dla organizacji i jej akcjonariuszy moga pojawi¢ sie
w efekcie niepozornych dziatan, na co dzien przegry-
wajacych w konkurencji z biezgcymi dziataniami ope-
racyjnymi o mierzalnych skutkach finansowych.

Powstaje pytanie, jak skutecznie przeprowadzic¢
efektywna analize. W pierwszym kroku zasadna jest
identyfikacja trendéw rynkowych, kierunku, w ktérym
zmierza raportowanie danych niefinansowych. Jaki
jest benchmark rynkowy? Jakie dziatania podejmuja
nasi konkurenci, rynek, czy jest to wiasciwy punkt
odniesienia? Szczegdlng uwage nalezy poswiecic
otoczeniu regulacyjnemu spotki. Pod pojeciem ,,oto-
czenia regulacyjnego” rozumiemy nie tylko przepisy
prawa, ale rowniez normy i dobre praktyki wyznacza-
ne przez miedzynarodowe organizacje i autorytety,
wymogi dobrych praktyk gietdowych, specyficzne
standardy branzowe. By¢ moze analiza rynku wska-
ze nam, ze nie mamy duzych mozliwosci zwiekszenia
sprzedazy bez wdrozenia standardéw etycznych wy-
maganych przez naszych potencjalnych odbiorcow?
Moze nasz sektor pozostaje daleko w tyle peletonu,
a nasza organizacja moze zosta¢ jego liderem pod
katem zrownowazonego rozwoju i pozytywnie wy-
rozni¢ sie, kreujgc strategie i dziatania spofeczne?

Co z naszymi interesariuszami? Na jakim etapie znaj-
dujg sie oniiich oczekiwania? Dobrze, by jednym z ele-
mentéw analizy zewnetrznej byto po pierwsze okresle-
nie, kto tak naprawde wptywa na naszg organizacije,
a takze, na kogo oddziatuje ona sama. Po drugie, po-
zytecznym narzedziem jest komunikacja prowadzona
Z interesariuszami, dopasowana w swojej formie do
kategorii 0s6b, z ktdrymi sie komunikujemy (np. klien-
tow, inwestordw, lokalnych spofecznosci). Mozemy
przeprowadza¢ warsztaty, sesje dialogowe, dystry-
buowaé¢ materiaty lub rozmawia¢ z interesariuszami
bezposrednio i indywidualnie. Wszystkie sposoby sa
dobre dopdty, dopdki prowadza do efektywnej komu-
nikacji, wymiany mysli i oczekiwan. Analiza zewnetrz-
na jest pierwszym etapem okreslenia listy obszarow
niefinansowych istotnych dla organizagiji.

Kolejnym krokiem jest przeprowadzenie analizy we-
wnetrznej. Jej priorytetem jest zrozumienie sposobu
funkcjonowania organizacii, jej wewnetrznej specy-
fiki, strategii i dtugofalowych celéw. Najlepszym zro-
dtem do pozyskania tego typu informacji sg rozmowy
Z interesariuszami wewnetrznymi spotki, tzn. pracow-
nikami odpowiedzialnymi za poszczegodine obszary
istotne z punktu widzenia danych niefinansowych
— obszar $rodowiskowy, ludzki, proces zakupowy
i zarzgdzanie tancuchem dostaw, BHP, kontrole i ko-
munikacje wewnetrzng.

W tym przedsiewzieciu istotne jest zrozumienie pro-
ceséw funkcjonujgcych w organizacji rowniez przez
pryzmat wymogow regulacyjnych. Spojrzenie na
wdrozone dokumenty, strukture organizacyjnag i ka-
pitatowa spotki, rowniez przez pryzmat wczesnigj juz
zidentyfikowanych relacji z otoczeniem. Okreslenie
w ten sposodb luk w obecnych dziataniach spotki, kto-
re powinny by¢ zagospodarowane z punktu widzenia
potencjalnych ryzyk, elementéw ostabionych, obje-
tych niedostateczng kontrolg.

Analiza zewnetrzna i wewnetrzna zbudowane w spoj-
ng cafos¢ doprowadzg nas do odpowiedzi na pytanie,
ktére z obszardéw sg dla nas istotne, i ktére ze wskaz-
nikéw niefinansowych powinnismy w zwigzku z tym
zaraportowac. Analiza ta to réwniez pierwszy krok do
Zbudowania kompleksowego systemu raportowania
danych niefinansowych i strategii CSR.



Analiza zewnetrzna i wewnetrzna
zbudowane w spojna catosé
doprowadzg nas do odpowiedzi

na pytanie, ktore z obszaréw sa

dla nas istotne, i ktére ze wskaznikow
niefinansowych powinnismy w zwigzku
z tym zaraportowac. Analiza ta to
réwniez pierwszy krok do zbudowania
kompleksowego systemu raportowania
danych niefinansowych.

Wskazniki niefinansowe, ktore mozemy znalez¢é mie-
dzy innymi w standardzie GRI, sg ogdlnym zbiorem
swego rodzaju instrukciji, ktére powinny mie¢ zasto-
sowanie globalne, dla kazdej organizacji z kazdego
sektora bez wzgledu na jej wielkos¢ czy specyfike.
Nalezy mie¢ to w pamieci, definiujgc katalog wskaz-
nikow, wedtug ktoérych decydujemy sie raportowac
dane. Na ich ostateczny wybdr moze wptywac wiele
czynnikéw, z ktérych nie sposob jest stworzy¢ za-
mkniety katalog. To wiasnie dlatego tak istotne jest
przeprowadzenie solidnej analizy organizacji i spoj-
rzenie na wszystkie aspekty jej dziatar. Czy spodtka
posiada rozbudowany tancuch dostaw? Czy korzysta
z duzej grupy poddostawcow i podwykonawcdw zlo-
kalizowanych w krajach wysokiego ryzyka? Czy dziata
w branzy szczegdlnie narazonej na kontakt z podmio-
tami publicznymi i uczestniczy w wielu postepowa-
niach publicznych? Czy specyfika pracy sprawia, ze
bezpieczenstwo pracownikow moze by¢ zagrozone?
Czy posiada wdrozone istotne narzedzia systemu
etycznego, takie jak kodeks etyki czy kanaty zgtasza-
nia nieprawidtowosci? Na te i inne pytania nalezy zna-
lez¢ odpowiedz, by w kolejnym kroku odpowiedzie¢
naszym interesariuszom.

| Podsumowanie

Tegoroczne zmiany legislacyjne, coraz wigksza pre-
sja regulatora, a takze ogdlnoswiatowe nastroje po-
lityczne i spoteczne wprowadzaja nowe wyzwania
dla spoétek. Oznaczaja wieksza odpowiedzialnosé za
podejmowane dziafania i za publikowane informacje.
Niemozliwe jest catkowite wyeliminowanie ryzyka nie-
prawidtowosci, ale jesli podstawa dziatarni organizacii
jest solidny fundament etyczny wsparty komplekso-
wym tadem korporacyjnym, mozna skuteczniej sobie
z nim radzi¢. Nie wszystko mozna przewidziec, ale na
niektére scenariusze mozna przynajmniej sprobowacd
sie przygotowac, chociazby po to, by skuteczniej za-
rzadzi¢ kryzysem w momencie jego wystapienia. tad
korporacyjny, a w nim standardy etyczne, sa kluczo-
wymi narzedziami, dzieki ktérym sprostanie pojawia-
jacym sie wyzwaniom moze by¢ nieco tatwiejsze. Tyle
ze, jak wskazujg wyniki tegorocznej analizy, powinny
by¢ stosowane konsekwentnie i wiarygodnie.

Tegoroczne zmiany legislacyjne,
coraz wigeksza presja regulatora,

a takze ogolnoswiatowe nastroje
polityczne i spoteczne wprowadzajg
nowe wyzwania dla spotek.
Oznaczajg wieksza odpowiedzialnos¢
za podejmowane dziatania i za
publikowane informacije.
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/Znaczenie danych
niefinansowych dla inwestorow

1 analitykow

DR ROBERT SROKA, MANAGER

Jak skutecznie komunikowacé dane
niefinansowe analitykom
i inwestorom — wskazawki

Oczywistoscia jest fakt, ze wspdtczesne modele biz-
nesowe znacznie réznig sie od tych, ktére domino-
waty w latach siedemdziesigtych, osiemdziesigtych
czy nawet dziewigc¢dziesigtych, kiedy to ksztattowaty
sie zasady sprawozdawczosci finansowej. Jednak ta
oczywistos¢, o ktérej na co dzien zapominamy, sta-
nowi fundament zmian w zakresie podejscia do ra-
portowania danych niefinansowych, ktérych jestesmy
Swiadkami i uczestnikami.

Potwierdzeniem czegsto powtarzanego sloganu, ze
modele biznesowe ulegajg znacznej zmianie, jest
chociazby rozktad komponentdw decydujacych o
wartosci spotek. Dla przyktadu, prowadzone przez
wiele lat badania Ocena Tomo LLC, dobitnie poka-
zuja ten proces. W roku 1975 o wartosci indeksu S&P

500 w 83% decydowaty aktywa materiale. Natomiast
w roku 2015 o wartosci indeksu w 84% decydowaty
aktywa niematerialne. To, co dla wielu stanowi wy-
zwanie, to fakt, ze sprawozdawczos¢ w obszarach
niematerialnych rézni sie od sprawozdawczosci do-
tyczacej aktywow materialnych i wymaga jakosciowo
odmiennego podejscia.

Sprawozdawczos¢ w obszarach
niematerialnych rézni sie od
sprawozdawczosci dotyczacej
aktywow materialnych i wymaga
jakosciowo odmiennego podejscia.

Zmiana proporcji komponentdw skiadowych S&P 500

83% 68% 32%
17% 32%

20%

W Aktywa materialne

W Aktywa niematerialne

1975 1985 1995

Zrédfo: Ocean Tomo LLC

2005 2015



Znaczenie danych niefinansowych
dla inwestordw i analitykéw

Zmiana elementéw ksztaftujgcych wartos¢ wspot-
czesnych przedsigbiorstw nie przeszia niezauwazona
przez inwestoréow i analitykow. W Stanach Zjedno-
czonych i Europie Zachodniej uwzglednianie danych
niefinansowych przez inwestorow w procesie in-
westycyjnym juz teraz jest standardem. Stad coraz
wiecej spdtek decyduje sie na publikacje raportéw
z danymi niefinansowymi lub raportow zintegrowa-
nych, czyli takich, w ktérych znajduja sie dane finan-
sowe i niefinansowe.

Jak wynika z badania EY Raport EY Tomorrow’s In-
vestment Rules 2.0, 2015, na $wiecie $rednio 70%,
a w Europie 80% inwestorow postrzega raporty

zintegrowane, czyli takie, w ktérych znajduja sie in-
formacje finansowe i niefinansowe, jako istotne lub

kluczowe do podjecia decyzji inwestycyjnej.

W Europie 80% inwestoréw postrzega
raporty zintegrowane, czyli takie,

w ktérych znajduja sie informacje
finansowe i niefinansowe, jako istotne
lub kluczowe do podjecia decyzji
inwestycyjnej.

Odsetek inwestoraw korzystajgcy z informacji niefinansowych

81%
Ameryka
tacifska

Zréao: Raport EY Tomorrow'’s Investment Rules 2.0, 2015,.

»

Badanie zostato przeprowadzone wsrdd 211 inwestordw instytucjonalnych, z ktérych ponad 70% zrzadza aktywami o wartosci powyzej 10 miliardéw dolardw.

Warto dodac, ze w roku 2015 odsetek inwestoréw
postrzegajacy raporty zintegrowane jako kluczowe
zrédto informacji do podjecia decyzji inwestycyjnej
wzrést w poréwnaniu do roku 2014 o0 10%.
Znamienne jest, ze 0 50% wzrosta liczba inwestorow,
zdaniem ktérych dane niefinansowe sg istotne bez
wzgledu na branze, i obecnie wynosi ponad 61%.

Zrozumienie tego trendu pozwala poznanie podejscia
inwestoréw do danych niefinansowych na poziomie
operacyjnym przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej.
Ostatni raport Eurosif (2014), organizacji zajmujacej sie
analiza rynku odpowiedzialnych inwestycji, wskazuje,
ze inwestorzy w Europie najczesciej stosuja strategie
wykluczenia z portfela inwestycyjnego spdtek z branz,
ktdre nie spetiaja podstawowych kryteridw etycznych.
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Odsetek inwestoraw, ktary. ..
2015 2014

postrzega raporty zawierajgce dane
niefinansowe jako istotne lub kluczowe
do podijecia decyzji inwestycyjnej

postrzega dane niefinansowe jako istotne
bez wzgledu na branze

61,5% ‘ ' 33,7%

postrzega nadzoér zarzadu nad raportowaniem
niefinansowym jako istotny lub kluczowy

80,0% ‘ ‘ 63,8%

Zrédio: Raport EY Tomorrow'’s Investment Rules 2.0, 2015, n - 211

Jednak nalezy zwrdci¢ uwage, ze dynamicznie rosnie
wartosc aktywow zarzadzanych zgodnie ze strategig
integracji ESG. Skrot ESG sktada sie z pierwszych
liter angielskich stéw: srodowisko (E — environment),
spoteczenstwo (S — social), tad korporacyjny (G —
governance). Strategia ta polega na tym, ze analitycy
przed podjeciem decyzji inwestycyjnej przygladaja
sie zarowno danym finansowym, jak i niefinansowym,
nadajac im odpowiednig wartos¢. Dopiero w oparciu
0 obydwa typy danych podejmowana jest decyzja

o inwestyciji.

Inng strategig jest inwestowanie w spdtki spetnia-
jace miedzynarodowe standardy etyczne, takie jak
Global Compact, ISO 26000, Wytyczne OECD dla
Przedsiebiorstw Wielonarodowych czy SA800, BSCI,
EcoVadis, SMETA. W oparciu 0 wymienione normy
i standardy inwestorzy budujg modele oceny ryzyka
inwestycji w obszarach niefinansowych.

Strategie inwestorskie oparte o dane pozafinansowe w Europie

58 961 €

Inwestowanie tematyczne
48 046 €

353 6665 €

Selekcja najlepszych w klasie
283081 €

Analiza oparta na normach

Wykluczanie

Integracja ESG

Zaangazowanie

Inwestowanie z wptywem

2132394 €

W 2013 W 2011

3633794 €

6853 954 €
3584 398 €
5232120 €
3163 066 €
3275930 €
1762687 €
20269 €
8750 €
0€ 2000000 € 4000 000 € 6 000 000 € 8 000 000 €

Zréadfo: European SRI Study 2014, Eurosif
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Przyjrzyijmy sie blizej czynnikom w obszarach niefi-
nansowych, ktére wedtug inwestoréw moga wptynac
na wstrzymanie lub opdznienie inwestycji. Respon-
denci biorgcy udziat w badaniu Raport EY Tomor-
row’s Investment Rules 2.0 w pierwszej kolejnosci
wskazali na brak jasnej strategii budowania wartosci.
Dla inwestorow wazne jest podejscie do zarzadzania

ryzykiem, a coraz wazniejsze do zarzadzania ryzykiem
w faricuchu dostaw oraz ryzykiem srodowiskowym.
Obecnie blisko 82% inwestoréw jest gotowych wy-
kluczy¢ spotke z portfela inwestycyjnego lub ponow-
nie poddac jg analizie, jesli dostrzega ryzyko zwigzane
z mozliwoscig tamania praw cziowieka

Wplyw danych niefinansowych na opéznienie inwestycji

Jak ponizsze ujawnienia wptynetyby na twoje decyzje inwestycyjne ?

2015 2014

2015 2014
40.7%  Brak jasnej strategii 42,2%
w tworzeniu
kroétko-, $rednio-
i dlugodystansowej
wartosci °

52,2%

13,5%

Ryzyko zwigzane
z niedoborem
zasobow, np. wody

Brak
odpowiedzi
z 2014r.

68,6%

26,9% 30,2%

Ryzyko lub histroria
niskiego poziomu
zarzadzania

O
O

65,9% 66,0%

18,6%

17,9% )
Ograniczona
weryfikacja danych
61,8% 60,9%

15,4%

-

1,9%
Niezaadresowane
ryzyko w taricuchu

C

Brak powigzania
z wynikami
1550,  finansowymi
57,0% 54,0% 12,4%

CCCC

dostaw
72,6% 73,1%
9,1% 11,7%
Ryzyko lub historia -
Y y, . Ryzyko zwigzane
niskiego poziomu 87% 7o zmianami
zarzadzania .
. . kliimatu
Srodowiskem
75,6% 74,7% 61,5% 52,5% 8,0%
19,1% 21,7%
Ryzyko zwigzane B Wykluczenie inwestyciji
Z prawami B Ponowne przemyslenie inwestyciji
czlowieka
Brak zmian w planach inwestycji
63,2% 54,0%

Zrédio: Raport EY Tomorrow'’s Investment Rules 2.0, 2015, n - 211
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Jakie sg inne motywy, dla ktérych inwestorzy biorg wazng informacje pozwalajaca na oszacowanie wyni-

pod uwage dane niefinansowe w procesie inwe- kéw spotki w przysziosci. 75% inwestorow uwaza za
stycyjnym? Pierwszym i oczywistym motywem jest niezbedne lub wazne dla procesu analizy uwzglednie-
uwzglednienie wptywu regulacyjnego. Dla 87% inwe- nie podejscia spdtki do odpowiedzialnosci spotecznej,

storow dane niefinansowe stanowig niezbedng lub w szczegdlnosci do zagadnien etyki biznesu.

Obszary niefinansowe - wptyw na wyniki

Z punktu widzenia inwestora, na ile wazne jest kazde z ponizszych stwierdzen zwigzanych
z obszarami niefinansowymi?

Wptyw regulacji prawnych na biznes

%
]
—

44,4% 43,1% 0,7%

Dowody wskazujace na poprawe wynikow w przysztosci

3
2
|

42,2% 44,8% 1,9%

Odpowiedzialnos¢ spoteczna — podejscie do etyki biznesu

28,8% 45,1% 22,9% . 3,3%

Wymagania inwestoréw wobec spotki

27,3% 55,8% 14,3% . 2,6%

Zwrot inwestycji z ESG
24,7% 48,1% 20,8% - 6,5%
Wewnetrzne polityki oceny czynnikéw niefinansowych

22,9% 41,2% 28,8% - 7,2%

Spdtka posiada polityke oceny danych niefinansowych

16,9% 61,0% 18,8% . 3,2%

Wartosci osobiste
16,9% 49,4% 22,7%

Standardy odpowiedzialnego inwestowania (PRI, P&IRC)

11,0%

11,1% 43,8% 33,3% 11,8%

W Niezbedne W Wazne Trudno powiedzie¢ W Niewazne

Zréadfo: Raport EY Tomorrow’s Investment Rules 2.0, 2015, n - 211



Omawiane badanie pokazuje wyraznie, ze wraz ze
znaczeniem danych niefinansowych dla inwestoréw
wzrasta oczekiwanie wobec spdtek, aby te na odpo-
wiednio wysokim poziomie wziety za te dane odpo-
wiedzialnos¢. 80% inwestordw oczekuije, aby Zarzad
wziat formalng i realng odpowiedzialnos¢ za dane

niefinansowe raportowane na rynek. Dla ponad 78%
respondentéw niezbedne lub wazne jest, aby odpo-
wiedzialnos¢ za raportowanie danych niefinansowych
lezata po stronie Komitetu Audytu, oraz aby ich pu-
blikacja zostata poprzedzona niezalezng weryfikacja.

Inwestorzy oczekuja nadzoru nad danymi niefinansowymi przez top management

Jak wazne sa nastepujace poziomy odpowiedzialnosci w niefinansowym raportowaniu wynikow?

Obligatoryjny nadzor Zarzadu

37,4% 42,6% 18,7% I 1,3%

Nadzdr Komitetu Audytu wraz z niezalezna weryfikacja

38,7% 39,4% 14,8% - 7,1%

Nadzoér Komitetu Audytu

36,4% 40,9% 18,2% - 4,5%

Akceptacja inwestoréw podczas WZA

31,6% 37,4% 19,4%

B Niezbedne W Wazne

Zrédfo: Raport EY Tomorrow'’s Investment Rules 2.0, 2015, n - 211

80% inwestorow oczekuje, aby
Zarzad wzigt formalng i realng
odpowiedzialnos¢ za dane
niefinansowe raportowane na rynek.

I Rynek odpowiedzialnych inwestycji

W inwestycjach licza sie nie tylko procenty, lecz réw-
niez wartos¢ aktywow. A wartos¢ aktywow zarzg-
dzanych z uwzglednieniem danych niefinansowych
rosnie z roku na rok. Zgodnie z danymi Global Susta-
inable Investment Review dostepnymi za rok 2014,

Trudno powiedzie¢ M Niewazne

wartos¢ aktywow zarzgdzanych z uwzglednieniem
danych niefinansowych wynosita ponad 21 biliardow
dolaréw. Co stanowito ponad 30% wszystkich profe-
sjonalnie zarzadzanych aktywow na swiecie. Lidera-
mi w tego typu inwestycjach sa inwestorzy z krajow
Europy Zachodniej. Natomiast organizacja Principles
for Responsible Investment (PRI), zajmujaca sie in-
tegracjg instytucji finansowych stosujgcych strategie
odpowiedzialnego inwestowania, w swoim raporcie
Principles to Performance pokazuje, jak duzg dynami-
ka cechuje sie trend odpowiedzialnego inwestowania.
W 2006 PRI zrzeszata 100 cztonkdw zarzadzajacych
aktywami o wartosci 7 biliardow dolaréw. Obecnie
posiada ponad 1500 cztonkdw zarzadzajgcych akty-
wami przekraczajacymi 60 biliardow.
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Wskazawki dla spatek

Jak zostato wykazane powyzej, wzrost zainteresowania Dla wielu polskich spdtek przygoda z raportowaniem
inwestorow danymi niefinansowymi ma charakter kon- danych niefinansowych dopiero sie rozpoczyna. Pod-
kretny i biznesowy. Dlatego kluczowym wyzwaniem, powiadamy, jak rozpoczac i doskonali¢ proces rapor-
przed jakim stoja spotki przygotowujace raport z danymi towania tego typu danych.

niefinansowymi, jest po pierwsze identyfikacja istotnych

wskaznikow niefinansowych, a po drugie pokazanie, Wskazéwki dla spotek komunikujgcych dane niefinan-
jak wskazniki niefinansowe, bedace rezultatem dziatan sowe inwestorom i analitykom:

spotki w tych obszarach, wptywajg na jej wartosc.

1 NIE DZIALAJ PO OMACKU. Zapytaj inwestordw i analitykdw, jakich informacji niefinansowych
oczekuja. W ten sposéb unikniesz sytuacii, w ktdrej poswiecisz czas i pienigdze przygotowujac raport,
ktdry nie bedzie uzyteczny dla tej grupy odbiorcow.

2 BADz KONKRETNY. Mitem jest, ze inwestoréw nie interesujg dane niefinansowe. Tak, nie in-
teresuja ich zdjecia z imprezy integracyjnej i w wiekszosci przypadkéw zaangazowanie charytatyw-
ne spotki. Natomiast interesuje ich poziom rotaciji, liczba wypadkdw, zredukowany poziom emisji,
liczba godzin szkoleniowych na temat korupcji i tapownictwa, procent dostawcow przeanalizowa-
nych pod katem ryzyka tamania praw cziowieka.

3 POKAZUJ POWIAZANIE ZE STRATEGIA. Pokazanie jak obszary niefinansowe wptywajg na

wartosc spotki oraz wspierajg realizacje strategii biznesowej z pewnoscia zainteresuje inwestorow.

4 UCZCIWOSC BUDUJE ZAUFANIE. Koloryzujac czesé niefinansowa sprawozdania, stra-
cisz wiarygodnosc¢ i zaufanie inwestorow. Warto wzig¢ na powaznie wskazowki dotyczace jakosci
definiowania danych do raportu, proponowane przez wytyczne Global Reporting Initiative. A sg nimi:

» Wywazenie — raport powinien odzwierciedla¢ pozytywne i negatywne aspekty dziatalnosci
organizacji, umozliwiajac prawidtowa ocene catosciowych wynikow

» Poréwnywalnos$¢ — uwzglednione w raporcie informacije powinny by¢ przedstawione w spo-
s6b umozliwiajacy interesariuszom analize zmian w wynikach organizacji na przestrzeni lat
oraz poréwnywanie ich z wynikami innych organizaciji

» Doktadnos$¢ — przedstawione informacje powinny by¢ wystarczajgco doktadne i szczegoéto-
we, biorac pod uwage charakter informacji (jakosciowy i ilosciowy)

» Terminowos$¢ — informacje powinny by¢ przygotowane w odpowiednim czasie, wynikajagcym
badz z cyklu raportowania, badz z wymagan prawnych

» Przejrzystosé¢ — informacije powinny by¢ przekazane w sposob zrozumiaty przez odbiorcow.
Uzywanie jezyka zbyt technicznego w zakresie srodowiska lub HR moze zniecheci¢ odbior-
ce, jakim jest analityk lub inwestor

» Wiarygodnos¢ — organizacja powinna gromadzic, rejestrowac, kompilowaé, analizowac i ujaw-
nia¢ informacije i procesy stosowane podczas sporzadzania raportu w sposob umozliwiajacy ich
sprawdzenie oraz zapewniajacy wysoka jakos¢ i istotnos¢ prezentowanych informacii.

5 EDUKUJ INWESTOROW. W pierwszej interakcji inwestoréw i analitykéw z danymi niefinanso-
wymi warto postarac sie o znalezienie sposobu i czasu na wyjasnienie znaczenia raportowanych
danych niefinansowych dla wartosci spétki obecnie i w przysztosci. Ta inwestycja w edukacije inwe-
storow moze przynies¢ szybki zwrot.

B UCZ SIE, ZBIERAJAC INFORMACJE ZWROTNA. Rynek, podobnie jak Twoja spdtka,
uczy sie efektywnego sposobu ujawniania danych niefinansowych. Nieoceniong, a obecnie niedo-
ceniang pomoca w poprawie sposobu pokazywania danych niefinansowych jest zebranie informaciji
zwrotnej od analitykdw i inwestorow. Czas poswiecony na zapytanie inwestoréw o ich opinie po-
zwoli otrzymac cenne wskazowki i podtrzymac relacje z tg grupa interesariuszy.



Rorzysci z werytikacji
danych niefinansowych

RAFAt HUMMEL, DYREKTOR » EY
TOMASZ MICHALAK, MENEDZER »

Na podstawie globalnych badan EY mozna stwier-
dzi¢, ze mniej wiecej 3/4 inwestoréw instytucjonalnych
wykorzystuje dane niefinansowe przy podejmowaniu
decyzji inwestycyjnych. Instytucje inwestycyjne wy-
pracowuja swoje modele oceny tych ryzyk i usztyw-
niaja minimalne wymogi co do tego, w jakie podmioty
inwestuja. Coraz czescigj brak aktywnej strategii za-
rzadzania ryzykiem decyduje o dezinwestyciji, a we-
wnetrzne procedury moga nie pozwalac¢ dyrektorom
inwestycyjnym na zaangazowanie kapitatowe w akcje
firm niekomunikujacych swoich strategii. Liczne firmy
miedzynarodowe w ramach podtrzymania wypraco-
wanej reputacii i realizujac wiasng strategie zréwno-
wazonego wzrostu, akceptuja jako swoich dostaw-
cow tylko firmy odpowiedzialne spotecznie.

Majac na uwadze rosngce znaczenie danych nie-
finansowych w decyzjach podejmowanych przez
inwestoréw, mozna stwierdzi¢, ze weryfikacja rapor-
téw prezentujgcych takie informacje przez niezalez-
na wykwalifikowang strone istotnie przyczynia sie do
podniesienia wartosci informacyjnej danych, a takze
stopnia, w jakim polega¢ moze na nich otoczenie
danej firmy.

Historycznie zdarzato sie, iz podmioty, raportujgc tyl-
ko wybrane i niezweryfikowane dane, probowaty wy-
korzystywac te forme jako narzedzie promociji — nie
w petni rzetelne i skupiajgce sie jedynie na pozytyw-
nych aspektach. Tymczasem potrzebg interesariuszy
jest uzyskanie prawdziwych i kompletnych informaciji
dotyczacych sfer istotnych dla danej firmy. Sfery te
dla réznych podmiotdw moga by¢ zupetnie rozne,
a dobdr tych najistotniejszych wymaga doswiadcze-
nia i powinien umozliwia¢ poréwnanie firm z podob-
nej branzy. Poréwnywalnos¢ taka w duzym stopniu
utatwia proces weryfikacji danych przez zewnetrz-
nego audytora. Raporty niefinansowe moga by¢ do-
skonatym uzupetnieniem sprawozdan finansowych.
Nie brakuje gtosdw, iz range tych raportéw i rowne

EY

traktowanie danych finansowych i niefinansowych
moglyby zapewnic: obowigzek raportowania, jedno-
lite standardy sporzadzania raportéw oraz niezalezna
weryfikacja.

Potrzebg interesariuszy jest uzyskanie
prawdziwych i kompletnych informaciji
dotyczacych sfer istotnych

dla danej firmy.

Obowiazek raportowania natozyta na wieksze pod-
mioty dyrektywa EU 2014/95. Najblizsze miesiace
i lata potwierdzg, czy obowigzek dla czesci przerodzi
sie wkrotce w powszechna praktyke dla wiekszosci
konkurujgcych na rynku podmiotéw. Pordwnywal-
nos¢ firm zapewni¢ moga jednolite standardy okre-
Slajace zakres i sposdb ujawniania i prezentacji da-
nych, analogiczne do standardéw sprawozdawczosci
finansowej, takich jak MSSF. Dla danych niefinanso-
wych standardem takim jest na przykfad standard
GRI G4 opracowany przez Global Reporting Initiative.

Weryfikacja raportéw ma na celu sprawdzenie za-
wartych w nich danych oraz zapewnienie zgodnosci
z wymogami stosowanych standardéw raportowania,
jak np. GRI G4. Twdrcy standardéw w przemyslany
sposdb opracowali wytyczne na temat zawartosci ra-
portu, sposobu ujawniania danych, identyfikaciji istot-
nych obszaréw i innych zagadniert zapewniajgcych
przygotowanie uzytecznego i wartosciowego raportu.
Stosowanie jednolitych standarddw istotnie zwigksza
wartos¢ informacyjng raportéw i sprawia, ze sg one
narzedziem do rzetelnego raportowania istotnych in-
formaciji. Jedynie niezalezna weryfikacja takich rapor-
tow jest w stanie zapewnic, ze powstaty one zgodnie
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z wytycznymi GRI lub innych standarddw i spetnig
oczekiwania uzytkownikow, prezentujgc prawdziwe
obszary ryzyka, faktyczny pozytywny i negatywny
wptyw na otoczenie.

Duze firmy audytorskie posiadajg opracowang
z udziatem ekspertow i na biezaco aktualizowang me-
todologie weryfikacji danych finansowych i niefinan-
sowych, opartg na miedzynarodowych standardach
w zakresie ustug poswiadczajgcych, jak np. ISAE
3000. W zwigzku z tym, sg w stanie swiadczy¢ kom-
pleksowe ustugi audytu sprawozdan finansowych
i weryfikacji danych niefinansowych, co nabiera zna-
czenia w perspektywie raportowania zintegrowanego
i obowiazkéw sprawozdawczych natozonych na jed-
nostki zainteresowania publicznego przez dyrektywe
EU 2014/95. Audytor sprawozdan finansowych, ma-
jacy duzg wiedze na temat dziatalnosci jednostki, jej
branzy oraz gtéwnych obszardw ryzyka, jest bardzo
czesto preferowanym kandydatem do przeprowadze-
nia weryfikacji raportéw pozafinansowych, szczegol-
nie, ze dane finansowe i pozafinansowe sg w coraz
wyzszym stopniu skorelowane i wzajemnie na siebie
oddziatujg.

Proces weryfikacji danych
niefinansowych

Proces weryfikacji danych niefinansowych jest w du-
zej mierze analogiczny do badania sprawozdan finan-
sowych i kladzie nacisk na identyfikacje obszarow
ryzyka i odpowiednie ich zaadresowanie. Istotne jest
dobre poznanie jednostki, zrozumienie jej kKluczowych
celow biznesowych, interesariuszy i zdarzen wystepu-
jacych w analizowanym okresie oraz okreslenie, jakie
te czynniki moga mie¢ przetozenie na raportowanie
danych pozafinansowych. Analiza moze obejmowac
miedzy innymi nastepujgce aspekty:

» istotne zmiany skali i obszarow dziatania, struktury
firmy — poniewaz moze to mie¢ wptyw na okreslenie
nowego zakresu raportowania;

» ocene motywacji oséb kierujgcych jednostka do
wplywania na zaraportowane dane (przyktadowo
uwzglednienie wskaznikow w systemie wyna-
gradzania i premiowania oraz tego, jak fakt ten
moze sie przetozy¢ na rzetelnos¢ raportowanych
danych);

» zmiany na kluczowych stanowiskach oséb odpo-
wiedzialnych za raportowanie danych pozafinanso-
wych (sprawdzenie, czy przekazana zostata istotna
wiedza i jakie sa motywy tych zmian oraz jakie sa
gtdwne cele nowych oséb odpowiedzialnych za
raportowanie);

» okreslenie gtdwnych wskaznikdw, ktore w danej
branzy sa analizowane i podlegaja ocenie przy
poréwnywaniu firm, a takze obszaréw, w ktérych
jednostka w zwigzku z tym moze chcie¢ pokazac
swojg przewage (lub nie ujawnié¢ swoich niedocig-
gniec) — takie obszary czesto pokrywajg sie z istot-
nymi obszarami badania;

» identyfikacje istotnych obszaréw raportowania
i okreslenie poziomu ich istotnosci.

Proces weryfikacji danych
niefinansowych jest w duzej mierze
analogiczny do badania sprawozdan
finansowych i ktadzie nacisk

na identyfikacje obszaréw ryzyka

i odpowiednie ich zaadresowanie.

W dalszej kolejnosci nalezy poznac proces zbierania,
agregowania i raportowania danych niefinansowych
oraz odpowiednie kontrole, ktére majg zapewnic¢ kom-
pletnos¢ i prawidtowosé tych danych, majac na uwa-
dze nadrzedng zasade raportowania niefinansowego
— reporting on what matters and where it matters.
Poznanie proceséw raportowania, jak réwniez firmy
samej w sobie, jej strategii, gtdwnych celéw i zagro-
zen pozwala niezaleznej stronie obiektywnie ocenic,
czy raportowanie skupia sie na istotnych obszarach.
Audytor powinien sprawdzi¢, czy jednostka posiada
jasno zdefiniowany proces wyboru istotnych obsza-
réw, raportowanych Key Performance Indicators oraz
czynnikow, ktére wptywaja na wybor poszczegolnych
obszardw i raportowanych wskaznikdw. Dobrag prak-
tyka jest posiadanie opisanego procesu pozyskiwania
odpowiednich danych, potwierdzajacego, ze dane
Zbierane sg w sposdb ustrukturyzowany i konse-
kwentny. Jezeli w takim procesie zachodzg w firmie
zmiany, audytor musi je zrozumiec¢ i uzyskac¢ od jed-
nostki wyjasnienia, z czego zmiany te wynikaja, jaki



jestich cel i jak zostaty zakomunikowane wewnetrznie
oraz otoczeniu interesariuszy.

Analizujac proces raportowania, audytor ocenia row-
niez odpowiednie zaangazowanie stosownych orga-
now spotki (w tym zarzadu oraz rady nadzorczej) w
raportowanie i wspieranie tego procesu oraz aktywne
promowanie strategii zréwnowazonego rozwoju.

Nastepnie, na podstawie prébek, informacje pod-
legaja weryfikacji przez porownanie do dokumen-
tacji zrodtowej, przeanalizowanie catego proce-
su zbierania tych informacji i ich przeptywu od
0sOb mierzacych wptyw danego zjawiska do
0sob odpowiedzialnych za kompletowanie i agre-
gowanie danych oraz przygotowanie raportu.
W zaleznosci od oceny procesu zbierania i agrego-
wania danych, oraz opisanych wczesnigj i ewen-
tualnych innych czynnikdw ryzyka mogacych miec
wplyw na jakosc¢ i rzetelnos¢ raportowanych danych,
audytor decyduje o zakresie i wielkosci probki testo-
wanych dokumentdw oraz o obszarach, ktére wy-
magaja zwiekszonej atenciji. Weryfikacja wskaznikow
w obszarach uznanych za ryzykowne musi obej-
mowac przeglad wiekszej probki dokumentéw oraz
wywiady z pracownikami na roznych szczeblach,
prowadzonych w celu sprawdzenia spojnosci przeka-
zywanych informacii.

Odbiorcy raportéw niefinansowych nie sa grupa tak
jednorodng jak odbiorcy sprawozdan finansowych.
W tym przypadku mamy do czynienia z szeroka gru-
pa interesariuszy, sposrdd ktérych kazdy moze miec
nieco inne oczekiwania wzgledem informacji zawar-
tych w raporcie i moze wykorzystywac je w roznych
celach.

Dlatego w procesie weryfikacji danych niefinanso-
wych nie mniej wazna jest obserwacja zaangazowania
w dialog z interesariuszami podmiotu raportujgcego
dane niefinansowe. Przy raportowaniu niefinanso-
wym istotne sg informacje pozyskane od strony trze-
ciej, ktére obiektywnie przedstawiajg faktyczny wptyw
danego biznesu na jego otoczenie. Dobra praktyka
jest organizowanie warsztatow z interesariuszami,
ktérzy reprezentuja zardwno odbiorcdw, jak i dostaw-
cow jednostki, samorzady lokalne, regulatordw, jak
i wszystkie inne osoby fizyczne i prawne, ktdre istotnie
oddziatujg na dziatalnos¢ jednostki, badZz same pod-
legaja jej oddziatywaniom. W ramach weryfikacji da-
nych niefinansowych audytor powinien uczestniczy¢

w takich warsztatach lub zapoznac¢ sie z dokumenta-
Cja, ktora w ramach warsztatow powstata. Ponadto,
audytor ma obowigzek oceni¢ dobdr interesariuszy,
z ktérymi jednostka komunikuje sie w ramach proce-
su raportowania.

Wartosé plynaca z weryfikacji
danych niefinansowych

Raportowanie danych niefinansowych moze i powin-
no mie¢ strategiczne znaczenie dla biznesu. Kazdy
Z jego obszaréw, do ktérych nalezg kwestie sro-
dowiskowe, spoteczne oraz pracownicze, obfituje
z reguty w ryzyka dla biznesu. To, jak dobrze i na ile
— w poréwnaniu do konkurencji — podmioty sa
w stanie zarzadzac¢ ryzykami badz minimalizowacé
ich wptyw i efektywnie komunikowac sie z rynkiem,
bedzie sie przektadac na ich sukces (badz problemy)
i wyniki finansowe.

Ze studium przeprowadzonego przez Boston Colle-
ge oraz EY wynika, ze wiecej niz 3 na 4 inwestorow
i analitykdw uznaje fakt niezaleznej weryfikacji danych
niefinansowych za wazny badz bardzo wazny. Inwe-
stycja w weryfikacje danych pozafinansowych moze
w istotnym stopniu przyczyni¢ sie do budowania
przewagi konkurencyjnej, miedzy innymi poprzez:

» zwiekszong wiarygodnos¢ wsrdd inwestorow i ta-
twiejszy dostep do stabilnego i tanszego Zrédta fi-
nansowania. Jako przyktad mozna podac¢ polityki
funduszy inwestycyjnych, ktére wykluczaja inwe-
stowanie w firmy o niezweryfikowanym wptywie na
srodowisko i otoczenie, a takze przyktady firm, kto-
rym dzieki przedstawieniu raportdw banki obnizyty
marze oprocentowania kredytow;

» zwiekszong wiarygodnos¢ wsrod  kontrahentow.
Miedzynarodowe koncerny w ramach zarzgdzania
ryzykiem swojej reputacji coraz czesciej naktadajg
w taricuchu swoich dostaw obowigzek spetienia
pewnych kryteriow zwigzanych z wptywem na sro-
dowisko i otoczenie. Przedstawienie zweryfikowa-
nych danych moze zabezpieczy¢ utrzymanie kon-
traktéw, zdobycie nowych oraz umocni¢ pozycje
negocjacyjna;

» to, ze spdtki raportujagce dane niefinansowe
i poddajace je weryfikacji osiggaja lepsze wyniki
i notowania na rynkach finansowych i sg znacznie
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mniej wrazliwe na ogdlnorynkowe trendy spadko-
we, poniewaz dzieki rzetelnemu ujawnieniu istot-
nych danych wszystkie informacje sg juz zdyskon-
towane i odzwierciedlone w cenie rynkowej akcji.
Wiegksza stabilnos¢ cenowa jest widoczna w wy-
kresach, np. Respect Index czy tez Dow Jones Su-
stainability Index;

to, ze podmioty raportujgce dane niefinansowe
przyciagaja z reguty inwestordow o nastawieniu dtu-
goterminowym. Dzieje sie tak dlatego, iz raportujac
swoje strategie i cele (a nie tylko juz zrealizowane
wyniki finansowe), udostepniaja inwestorom pet-
niejszg informacje pozwalajgcg oceni¢ szanse na
sukces w przysztosci;

to, ze spdtki odpowiedzialne spotecznie i trans-
parentne przyciagaja najlepszych pracownikow
i solidnych kontrahentdw.

Podsumowujac korzysci, nalezy dodaé, ze réwnie
wazna jak zapewnienie o wiarygodnosci danych jest
ocena dziafania procesu i wszelkie rekomendacje au-
dytora dotyczace tego procesu. Podobnie jak przy
badaniu sprawozdan finansowych, w ramach podsu-
mowania prac przy weryfikacji raportéw niefinanso-
wych audytor kieruje list do Zarzgdu z podsumowa-
niem swoich obserwacji i rekomendaciji dotyczacych
mozliwych usprawnien w procesie raportowania. Re-
nomowany audytor ma okazje obserwowac proces
Zbierania i raportowania danych w wielu podmiotach
i dzieki temu moze zidentyfikowac¢ obszary, ktdre
w danej organizacji powinny dziata¢ efektywniej, co
z reguty stanowi istotng wartos¢ dodana dla bada-
nego podmiotu. Nalezy tutaj zaznaczyc¢, ze weryfika-
cja w swoim zakresie jest znacznie wezsza niz ustugi
zwigzane z okresleniem strategii zrownowazonego
rozwoju, jej komunikacji oraz opracowania systemu
i proceséw raportowania danych pozafinansowych.
Jednak zidentyfikowanie obszarow wymagajacych
usprawnienia jest pierwszym krokiem do poprawy
stanu faktycznego.



Piec lat budowy

transparentnosci
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| Zakrywanie luki

Piata edycja badania transparentnosci polskich spot-
ek publicznych to dobry czas na pewne podsumowa-
nia. Po pierwsze wsrod 128 spdtek uczestniczacych
we wszystkich pieciu edycjach badania stopniowo
zanika luka informacyjna, szczegodlnie w obszarze
Srodowiskowym i praw cztowieka. W 2016 roku tyl-
ko 18% analizowanych spdtek nie opublikowato zad-
nych istotnych danych pozafinansowych z obszaru
Srodowiskowego, a 10% z obszaru praw cztowieka

CENTRALNY DOM MAKLERSKI PEKAO

(spotecznego i pracowniczego). Dla poréwnania,
w pierwszej edycji te same spdtki charakteryzowaty
sie lukg informacyjng w obszarze srodowiskowym na
poziomie 34%, zas w obszarze praw cztowieka — na
poziomie 41%.

Z roku na rok rosnie zatem ogolny poziom raporto-
wania przez spotki. Wzrasta odsetek podmiotow
z ocenami B (od 1 do 2 pkt.) lub wyzszymi w po-
szczegolnych obszarach raportowania.

Wykres 1. Luka informacyjna na GPW (N=128)
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Wykres 2. Oceny w poszczegolnych obszarach dla badanych spatek (N=128)
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Przektadajgc to na miary pozycyjne — na przestrzeni
pieciu edycji badania ujawniania danych ESG wsréd
polskich spodfek rosta nie tylko mediana wartosci dla
analizowanej proby, ale rowniez wartosci 20. i 80.
percentyla, ktdre zostaly wykorzystane w pdzniejsze;
analizie z zastosowaniem modelu Famy i Frencha (FF).

Warto zwréci¢ uwage na to, ze od 2015 roku 20.
percentyl wynikdw w obszarze srodowiskowym oraz
w obszarze praw cziowieka byty powyzej zera. Wska-
zuje to, ze spatki, ktdre regularnie uczestniczyty w ba-
daniu, z roku na rok poprawiaty jakos¢ komunikacii
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z rynkiem, takze w obszarach, ktére dotychczas
traktowane byly nieco po macoszemu. Co ciekawe,
rok 2016 przyniost zatrzymanie tendencji malejacej
W ujawnianiu istotnych danych z zakresu tadu kor-
poracyjnego (wczesniej mediana w obszarze G dla
analizowanych spotek spadata w czterech kolejnych
edycjach). W potaczeniu z poprawg raportowania
w pozostatych obszarach, pozwolito to na osiggniecie
najwyzszego poziomu mediany wyniku sumaryczne-
go ESG od 2012 roku, czyli w catej historii badania.



Wykres 3. Mediana i percentyle ocen w badanej probie (N=128)
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Wplyw danych niefinansowych
na wyniki portfela

Aby uchwyci¢ efekt uwzglednienia kryteriow ESG
w procesie inwestycji, oraz ich wptywu na efektyw-
nos¢ portfela, badaniu poddano caly okres analizy
(pie¢ edycji, cztery lata). W okresie tym ciagtoscia
badania charakteryzowato sie 128 spdtek, co nalezy
uznac za wystarczajgco liczebng prébe. Podmioty te
miaty rowniez odpowiednio wysoka Srednig kapitali-
zacje i ptynnosc¢, by zapewni¢ zadowalajaca jakosé
uzyskanych wynikow. Wyznaczone miary (w tym
miara ryzyka — odchylenie standardowe stop zwrotu)
zostaty okreslone na bazie miesiecznych logarytmicz-
nych stép zwrotu, z uwzglednieniem naleznych dywi-
dend w analizowanym okresie.

W pierwszym kroku analizy, zmierzajacej do okresle-
nia wptywu ujawniania danych pozafinansowych na
parametry portfela inwestycyjnego, uszeregowano
badane spdtki pod katem sumarycznego poziomu
punktéw uzyskanych za raportowanie ESG. Z tak
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stworzonej listy zbudowano dwa portfele — pierwszy,
sktadajacy sie z 20% podmiotdw o najwyzszych wy-
nikach ESG (portfel transparentny), oraz drugi, na
ktory ztozyto sie 20% podmiotéw o najnizszych war-
tosciach rankingu (portfel braku transparentnosci).
Te przeciwstawne portfele postuzyly do weryfikacji
efektywnosci strategii typu Long/Short opierajacej sie
na zatozeniu zajecia diugiej pozycji na portfelu trans-
parentnym oraz pozycji krotkiej na spdtkach o niskich
poziomach rankingu ESG. Takie podejscie, spdjne
z badaniami przeprowadzonymi przez Gompers i in.
(2003) oraz Drobetz i in. (2004), wymagato wyznacze-
nia regresji réznicy stop zwrotu portfeli opartych na
rankingu ESG w oparciu o model tréjczynnikowy Famy
i Frencha (Fama & French, 1992, 1993). Model ten za-
klada, ze ryzyko systematyczne moze by¢ wyjasnione
za pomoca trzech czynnikdw: nadwyzki stopy zwrotu
portfela rynkowego ponad stope zwrotu wolng od ryzy-
ka oraz sktadnikéw SMB i HML. Pierwszy z nich (SMB
— small minus big) wyjasnia réznice pomiedzy stopa
zwrotu portfeli spdtek o niskiej i wysokiej kapitalizacii.
Na potrzeby niniejszego badania na poczatku kazdego
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kolejnego miesigca dokonano rozréznienia pomiedzy
spotkami, zaktadajac, ze grupe duzych spdtek tworzy
30% podmiotdéw o najwiekszej kapitalizacji w probie,
podczas gdy portfel matych spdtek sktadat sie bedzie
z 30% podmiotdw o najnizszej wartosci rynkowej na
dany dzien. Drugi wprowadzony przez Fame i Frencha
parametr (HML — high minus low) opisuje réznice stép
zwrotu spoétek o wysokich i niskich poziomach relacii
wartosci rynkowej do kapitatow wiasnych (MV/BV).

Na potrzeby niniejszego badania na poczatku kazde-
go kolejnego miesigca dokonano rozrdznienia pomie-
dzy spotkami, zaktadajac, ze grupe spdtek o wysokiej
relacji MV/BV tworzy 30% podmiotéw o najwiekszych
wartosciach wskaznika w probie, podczas gdy port-
fel spdtek o niskiej relacji MV/BV sktadat sie bedzie z
30% podmiotéw o najnizszej wartosci parametru na
dany dzien. Do badania, jako benchmark, wykorzy-
stano stopy zwrotu indeksu WIG. Okres badania objat
cztery lata (48 miesiecy), pomiedzy 1 lipca 2012 roku
i 30 czerwca 2016 roku. Ostatecznie regresja przyjeta
nastepujaca postac:

TMNT, = a + By X RMRF, + B, X SMB, + B3 X HML, + &,

Zmienng objasniang sa miesieczne nadwyzkowe
stopy zwrotu portfela transparentnego ponad stopy
zwrotu portfela braku transparentnosci (“transpa-
rency” minus “non-transparency”; TMNTt). RMRFt
jest miesieczng stopa zwrotu wazonego kapitaliza-
cja portfela rynkowego (indeksu WIG) pomniejszona
o stope wolng od ryzyka; SMBt (small minus big) oraz
HMLt (high minus low) stanowig miesieczne stopy
zwrotu portfeli utworzonych w celu uwzglednienia
wptywu wielkosci spoétki oraz relacji MV/BV.

Na bazie analizowanej proby i zgodnie z powyzszymi
wytycznymi stworzono dwa portfele: spotek uzna-
nych za transparentne (gdérne 20% wynikow ESG)
i spdtek braku transparentnosci (dolne 20% wynikow
ESQG). Podziatu portfeli dokonano na bazie sredniego
wyniku ESG uzyskanego przez poszczegdine spotki
na przestrzeni pieciu edycji. Charakterystyki takich
portfeli opisuje tabela 1:

Charakterystyka portfela ,transparentnego” i ,braku transparentnosci”
dla srednich wynikéw rankingu ESG w latach 2012-2015

Portfel Portfel braku

transparentny

N 26

Sredni wynik ESG 1,437
w latach 2012-2016

Srednia miesieczna 0,52%
stopa zwrotu

Odchylenie standardowe 2,75%
miesiecznych stép zwrotu

Przecietna kapitalizacja 10290,8
(min PLN)

Odchylenie standardowe 11090,9
kapitalizacji (min PLN)

Sredni poziom wskaznika 2,465
MV/BV (market-to-book)

Odchylenie standardowe 5,611

wskaznika MV/BV

e Istotnosé
Réznica
. statystyczna
L . pomiedzy L. .
transparentnosci . réznicy pomiedzy
portfelami .
portfelami
26 0 n/a
0,568 0,869 <0,01
1,38% -0,86% 0,3700
3,95% -1,20% 0,0380
530,2 9760,6 <0,01
1185,0 9905,9 <0,01
1,575 0,889 0,4485
1,813 3,798 <0,01

* Portfele skladaja sie z 80% akcji i 20% nieoprocentowanego aktywa wolnego od ryzyka



Analiza uzyskanych wynikdw wskazuje na to, ze transparentnego wchodzity przy tym istotnie wieksze
portfel transparentny osiggat nizsze przecigtne mie- spdtki. Wskazuje to na mozliwosé dywersyfikacji ryzyka
sieczne stopy zwrotu, cho¢ przewaga portfela bra- portfela w oparciu 0 poziom ujawniania danych poza-
ku transparentnosci nie byta istotna statystycznie. finansowych, przy czym wraz z rozproszeniem ryzyka
Istotna natomiast, i to na poziomie alfa = 0,05, byta portfela pogorszeniu ulec moze jego oczekiwana stopa
roznica zmiennosci miesiecznych stép zwrotu port- zwrotu. Zaleznos¢ ta jest jednak zgodna z teorig port-
feli (portfel transparentny odznaczat sie nizszg o 1,2 felowg, méwigca ze portfel o nizszym ryzyku powinien
pkt. proc. miesiecznag zmiennoscia). W sktad portfela charakteryzowac sie nizsza stopg zwrotu.

Wykres 4. Wyniki portfeli w poréwnaniu z przebiegiem indeksu WIG
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Skumulowana stopa zwrotu portfela zbudowanego
ze spotek o najwyzszych srednich wynikach ESG
w latach 2012-2016, byta nizsza niz w przypadku
portfela spdtek nietransparentnych. Co ciekawe, za-
rowno stopy zwrotu portfela transparentnego, jak
i portfela braku transparentnosci byty przy tym wyz-
sze niz stopy zwrotu indeksu WIG. To, co rzuca sie
w oczy, to niewielkie odchylenie przebiegu wartosci
portfela transparentnego i indeksu WIG. Przewaga
szerokiego rynku przeplatata sie z jego staboscig az
do drugiej potowy 2015 roku, kiedy to spdtki o wy- Do podobnych wnioskéw prowadzi analiza mode-
sokich wartosciach rankingu ESG wyraznie zaczety lu Famy i Frencha. Patrzac catosciowo — tylko jeden
budowacé przewage nad indeksem WIG. Koricowa Z parametréw rownania FF jest istotny. W réwnaniu tym
roznica pomiedzy portfelem transparentnym a indek- nadwyzka stép zwrotu portfela braku transparentnosci
sem WIG na przestrzeni czterech lat wyniosta 16,2 nad portfelem spdtek transparentnych jest zatem ttuma-
pkt. proc. (3,6 pkt. proc. sredniorocznie), co jest juz czona nie przez poziom wskaznika MV/BV czy trans-
roznica istotng statystycznie i pokazuje, ze na polskim parentnos¢ spotek, ale przez wielkos¢ poszczegdinych

Na polskim rynku nie wystepuje tzw.
koszt transparentnosci, czyli spadek

stép zwrotu spoétek o wysokiej jakosci
ujawniania danych pozafinansowych.

rynku nie wystepuje tzw. koszt transparentnosci, czyli podmiotow (ich kapitalizacjg). Duze spdtki odznaczaty
spadek stop zwrotu spdtek o wysokiej jakosci ujaw- sie bowiem istotnie gorszymi wynikami inwestycyjnymi
niania danych pozafinansowych. w badanym okienku czasowym niz spdtki o matej ka-

pitalizacji, co rzutowato na nizsze wyniki portfela trans-
parentnego wzgledem portfela braku transparentnosci.
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Model FF dla réznic stap zwrotu portteli ,transparentnego”
i ,braku transparentnosci”

Wartosé Btad standa.lrdowy Wartos¢ . Poziom
oszacowania statystyki t . -
parametru istotnosci
parametru studenta
Wyraz wolny (o) -0,0013 0,0034 -0,3830 0,7031
RMRF 0,1337 0,0899 1,4860 0,1428
HML -0,0643 0,1216 -0,5286 0,5992
BMS 0,6580 0,0988 6,6608 <0,01
R2 52,24%

Znajduje to odzwierciedlenie w najwazniejszym,
z punktu widzenia inwestora, skfadniku réwnania —
parametrze alfa. Jego wartos¢ jest zarowno bliska
zeru, jak i nieistotna statystycznie, co potwierdza
brak wystepowania kosztu transparentnosci na GPW
wsréd badanych spotek.

Whnioski

Wynik obecnej edycji potwierdzajg wskazania lat
ubiegtych o tym, ze asymetria informacyjna na ryku
kapitatowym w duzej mierze zalezy od poziomu ra-
portowania danych pozafinansowych. Regulacje
obowigzujgce na rynkach rozwinietych tworzone
sa z intencjg poprawy transparentnosci i przez to
zmniejszenia zmiennosci cen akcji poprzez unika-
nie szokdéw cenowych wynikajacych ze zdarzen na-
gtych, ktére nie mogly zosta¢ wychwycone w anali-
zie wytacznie danych pochodzacych ze sprawozdan
finansowych spoétek. W krajach Unii Europejskiej
raportowanie danych ESG, przynajmniej w pewnym
zakresie, staje sie juz wymogiem informacyjnym dla
podmiotéw notowanych na tamtejszych rynkach.
Analiza wynikéw pieciu kolejnych edycji raportowa-
nia pozafinansowego na polskim rynku kapitatowym
zdaje sie potwierdzac stusznosc tych dziatan.

Patrzac z perspektywy GPW, podazanie tg Sciezka
moze okazac sie korzystne dla inwestoréw operu-
jacych na naszym parkiecie. Analiza danych niefi-
nansowych pozwala bowiem na bardziej precyzyjna
ocene ryzyka inwestycyjnego, a przez to na lepsza
wycene danego podmiotu. Przeprowadzone bada-
nia wspierajg ten wniosek, pokazujac przy tym ze:

Regulacje obowigzujgce na rynkach
rozwinietych tworzone s3 z intencja
poprawy transparentnosci i przez

to zmniejszenia zmiennosci cen

akcji poprzez unikanie szokéw
cenowych wynikajgcych ze zdarzen
nagtych, ktére nie mogty zostac
wychwycone w analizie wytacznie
danych pochodzacych ze sprawozdan
finansowych spétek.

na polskim rynku kapitatowym wcigz wystepuje spora
luka informacyjna, zwtaszcza w raportowaniu danych
z obszaru srodowiska naturalnego i praw cziowieka;

0golny poziom raportowania danych ESG przez
spdtki stopniowo rosnie, cho¢ nie brakuje pod-
miotéw nieraportujacych Zzadnych istotnych da-
nych z obszaru srodowiska naturalnego i/lub praw
cztowieka;

brak wystepowania luki informacyjnej w obszarze
danych dotyczgcych tadu korporacyjnego nalezy
przypisa¢ obowigzujgcemu na GPW kodeksowi
dobrych praktyk;

poziom raportowania danych ESG jest wysoce
zalezny od kapitalizacji spotki (wyzsza transparent-
nos¢ wraz ze wzrostem kapitalizaciji);



spotki 0 wyzszym poziomie transparentnosci ce-
chuijg sie nizszym poziomem ryzyka inwestycyjnego
mierzonego zmiennosciag stép zwrotu.

Z uwagi na coraz dtuzszy horyzont analizy (juz
pigta edycja badania) powoli uzyskujemy prawo
do uogdlnienia powyzszych wnioskéw. Obserwo-
wane dotychczas zaleznosci sa bowiem state we
wszystkich edycjach badania, co pozwala ocze-
kiwa¢ utrzymania ujemnych korelacji pomiedzy
transparentnosciag spotki a poziomem ryzyka inwe-
stycyjnego w przysziosci. Kolejne edycje badania
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EY

Building a better
working world

G-E-S

Organizatorzy

Firma EY jest swiatowym liderem rynku ustug profesjonalnych obejmuja-
cych ustugi audytorskie, doradztwo podatkowe, doradztwo biznesowe i
doradztwo transakcyjne. Na catym swiecie EY zatrudnia ponad 212 000.
Misja EY jest ciagte usprawnianie rzeczywistosci wyrazajace sie w hasle
,Building a Better Working World”.

EY ma biura w ponad 150 krajach dzieki czemu moze wspiera¢ klientow
w niemal kazdym zakatku swiata. W Polsce ma okoto 2500 specjalistow
pracujacych w 7 biurach: w Warszawie, Gdansku, Katowicach, Krako-
wie, £odzi, Poznaniu i Wroctawiu.

EY angazuje sie w dziatania na rzecz promocji przedsiebiorczosci.
Od 14 lat zaprasza kandydatéw do startu w polskiej edycji konkursu
Przedsiebiorca Roku, ktérej zwyciezcy reprezentuja nasz kraj w miedzy-
narodowym finale World Entrepreneur of the Year organizowanym co roku
w Monte Carlo.

Jednym ze spotecznych zobowigzan EY jest tez innowacyjny projekt
z zakresu Spotecznej Odpowiedzialnosci Biznesu o nazwie Sprawne
Panstwo. Jest to program majacy na celu podniesienie efektywnosci
i polepszenie skutecznosci dziatania administracji publicznej w Polsce.

Wiecej informacj na: www.ey.com/pl

GES to firma zatozona w 1992 roku, ktdra jest liderem na rynku pétnoc-
noeuropejskim w dziedzinie badan i ustug z zakresu Odpowiedzialnych
Inwestycji. Analizy firmy opierajg sie na miedzynarodowych normach
dotyczacych srodowiska, odpowiedzialnosci spotecznej oraz tadu kor-
poracyjnego. Szacunkowa kwota aktywow, ktérymi zarzadzaja klienci,
a wsrdd nich znane fundusze emerytalne, banki oraz inni inwestorzy, wy-
nosi okoto 1 bilion euro.

Wiecej informacj na: www.ges-invest.com



ORGANIZATORZY, PARTNERZY I AUTORZY

Stowarzyszenie Emitentéw Gietdowych jest organizacjg ekspercka,
ktora istnieje od 1993 roku. Podstawowym celem funkcjonowania SEG
od 1993 roku jest udzielanie wsparcia spétkom w aspekcie informacyjnym (przekazy-
wanie informacji o zmianach legislacyjnych), edukacyjnym (organizacja
seminariéw i konferencji) oraz prawnym (opracowywanie opinii praw-
nych, rekomendaciji i interpretacji dotyczacych nowych przepiséw). SEG
podejmuje prace na rzecz rozwoju polskiego rynku kapitatowego oraz re-
prezentuje interesy spotek notowanych na Gietdzie Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie. Obecnie Stowarzyszenie skupia ponad 270 spdtek
notowanych na warszawskiej Gietdzie Papierdw Wartosciowych oraz
alternatywnym rynku New Connect, reprezentujacych blisko 80 proc. ka-
pitalizacji emitentéow krajowych.

K SEG

Wiecej informacj na: www.seg.org.pl

Patroni honorowi:

Ministerstwo Finanséw jest urzedem administracji rzadowej obstugu-
r _ jacym ministra wtasciwego ds. budzetu panstwa, finanséw publicznych
& Finansow oraz instytucji finansowych.
Jednym z podstawowych zadart MF jest opracowywanie, wykonywanie
i kontrolowanie realizacji budzetu paristwa. Ponadto MF zajmuije sie sys-
temem finansowania samorzadu terytorialnego, sfery budzetowej i bez-
pieczenstwa panstwa oraz zarzadza dtugiem publicznym.

MF odpowiada za realizacje dochodow i wydatkow budzetu, a takze za
wspdtprace finansowa, kredytowa i ptatnicza z zagranica oraz realizacje
przepisow dotyczacych cet i kontrole skarbowa.

MF wykonuje zadania dotyczace funkcjonowania rynku finansowego,
w tym bankdw, zakladéw ubezpieczen i funduszy inwestycyjnych oraz
dotyczace obrotu papierami wartosciowymi.

Minister wiasciwy w zakresie dziatbw administracji rzadowej: budzet, fi-
nanse publiczne oraz instytucje finansowe, za posrednictwem minister-
stwa, sprawuje kontrole nad Generalnym Inspektorem Informaciji Finan-
sowej, Generalnym Inspektorem Kontroli Skarbowej oraz dyrektorami iz
i naczelnikami urzedow skarbowych i celnych.
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Komisja Nadzoru Finansowego (KNF) sprawuje nadzér nad sektorem
bankowym, rynkiem kapitatowym, ubezpieczeniowym, emerytalnym,
nadzor nad instytucjami ptatniczymi i biurami ustug ptatniczych, instytu-
cjami pienigdza elektronicznego oraz nad sektorem kas spoétdzielczych.
Celem nadzoru nad rynkiem finansowym jest zapewnienie prawidtowego
funkcjonowania tego rynku, jego stabilnosci, bezpieczenstwa oraz przej-
rzystosci, zaufania do rynku finansowego, a takze zapewnienie ochrony
interesow uczestnikdw tego rynku.

Izba Zarzadzajacych Funduszami i Aktywami jest organizacjg po-
wotang ustawowo, zrzeszajaca, na zasadach dobrowolnosci, dziatajace
w Polsce towarzystwa funduszy inwestycyjnych. Do jej statutowych
celdw nalezy reprezentowanie srodowiska towarzystw funduszy inwe-
stycyjnych, wspieranie ich rozwoju w Polsce, upowszechnianie wiedzy
o funduszach, opracowywanie standardow zwigzanych z dziatalnoscig
funduszy. W funduszach inwestycyjnych w Polsce na koniec wrzesnia w
funduszach zgromadzonych byto ponad 266 miliarddw zt.

Do IZFiA naleza najwazniejsi i najwieksi zarzadzajacy funduszami w kraju,
reprezentujgcy najbardziej cenione marki finansowe polskie i zagraniczne.
Izba skupia rowniez najwigksze podmioty Swiadczace ustugi outsourcingo-
we na rzecz towarzystw funduszy inwestycyjnych, powszechnych towa-
rzystw emerytalnych oraz towarzystw ubezpieczeniowych m.in. w zakresie
obstugi funduszy inwestycyjnych i otwartych funduszy emerytalnych.

Zwiazani z IZFiA menedzerowie to najbardzigj elitarna grupa decydentow
i pracownikow rynku asset management.



ORGANIZATORZY, PARTNERZY I AUTORZY

) Stowarzyszenie Inwestoréw Indywidualnych jest najwieksza organi-
f’:&lg:g?gfn'e zacja zrzeszajgca inwestorow gietdowych w Polsce, ktéra dziata od 1999
Indywidualnych roku i nalezy do europejskich organizacji inwestorskich EuroFinuse i Eu-

roinvestors oraz Swiatowej Federacji Inwestoréw WFIC.

Sl zrzesza obecnie ponad 12 000 czionkdw, a liczba ta ciggle rosnie z
racji nieprzerwanego zapotrzebowania inwestoréw na wsparcie w funk-
cjonowaniu na runku kapitatowym

Dziatalnos¢ Stowarzyszenia koncentruje sie na wszechstronnym wspar-
ciu inwestorow i opiera sie na trzech gtdwnych filarach:

» Edukacja i analizy: konferencje i szkolenia ( w tym najwigksza w kraju
branzowa Konferencja WallStreet oraz bezptatny cykl szkolen Akade-
mia Tworzenia Kapitatu organizowany dwa raz w skali roku), wydaw-
nictwa (dwumiesiecznik Akcjonariusz), analizy gietdowe (m.in. Portfel
SlI, ATrakcyjne Spotki, Raporty Ciekawa Spodtka, Indeks Nastrojow In-
westoréw) oraz liczne webinary.

» Ochrona praw: ochrona praw inwestoréw, biezace interwencje, wsparcie
prawne, uczestnictwo w walnych zgromadzeniach spdtek publicznych,
dziatalnos¢ opiniotwarcza i wptywanie na proces ustawodawczy;

» Znizki:oferowane przez partneréw Stowarzyszenia cztonkom Sl (na
m.in: prowizje gietdowe, wydawnictwa, szkolenia, ubezpieczenia
zdrowotne, karty Multisport, prase finansowa, serwisy informacyjne,
programy do analizy technicznej oraz rynkowej)

» Do tej pory udato nam sie:
> udzieli¢ kilku tys. porad prawnych (zaréwno elektronicznie jak i e-mailowo),
» uczestniczy¢ w ponad 450 Walnych Zgromadzeniach spdtek,
» prowadzi¢ aktywne dziatania na rzecz zmian w funkcjonowaniu rynku,
» zablokowac, na drodze sgdowej, wiele niekorzystnych uchwat WZ,
» wspiera¢ inwestorow w postepowaniach sgdowych i administracyjnych.

Wiecej informacj na: www.sii.org.pl
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NZMiD

Zwiazek Makleréw i Doradcow

Zwiazek Makleréw i Doradcéw (ZMID) to Stowarzyszenie istniejgce od
24.08.1991 zrzeszajace osoby posiadajgce licencje maklera papierow
wartosciowych i doradcy inwestycyjnego. Ponadto do Stowarzyszenia
nalezy tez grono cztonkdw wspierajacych, czyli oséb bez licencji, ktére
aktywnie dziataja na rynku kapitatowym. £acznie do ZMID nalezy blisko
1600 cztonkdw.

Stowarzyszenie funkcjonuje od samych poczatkéw istnienia rynku kapi-
tafowego w Polsce. Stanowi reprezentacje osdb pracujgcych w branzy
finansowej, a od 1999 roku organizuje liczne kursy i szkolenia, ktére po-
zwalajg zdobywac wiedze o rynkach kapitatowych, analizie danych oraz
przygotowujace do egzamindéw na Maklera Papierow Wartosciowych
i Doradce Inwestycyjnego.

Cele ZMID koncentruja sie na Integracji, Karierze i Edukacji. ZMID spetnia
role czynnika integrujacego srodowisko finansowe organizujgc spotkania
integracyjne i konferencje umozliwiajgce nawigzywanie osobistych kon-
taktow i relacji pomiedzy catym Srodowiskiem. Prowadzone przez ZMID
Biuro Karier utatwia kontakt pomiedzy pracodawcami potrzebujacymi
profesjonalistéw, a Cztonkami Zwigzku poszukujacymi nowych wyzwan.
Filar edukacyjny realizujemy przez oferowanie szerokiej gamy szkolen kie-
rowanych do wszystkich oséb zainteresowanych rynkiem kapitatowym,
jak réwniez tych, ktdrzy staraja sie zapoznac z tg tematyka od podstaw.

Na stronie www.zmid.org.pl znajda Panstwo opis wielu aktywnosci,
ktdére obecnie prowadzimy.
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Autorzy artykutaw

Katarzyna Burger Starszy Analityk w miedzynarodowej firmie ratingowej GES. Koordyna-
tor projektu ,Analiza ESG polskich spotek”, zwigzana z projektem od
pierwszej edycji i odpowiedzialna za dostarczenie analizy ESG oraz ko-
munikacje ze spotkami. W latach 2008-2015, Menedzer Produktu GES
Risk Rating. Obecnie, w ramach Produktu GES Global Ethical Standard
odpowiada za prowadzenie dialogu z firmami z sektora przetwoérczego,
ktérym zostaty postawione zarzuty tamania miedzynarodowych norm i
praw zwigzanych z przestrzeganiem zasad odpowiedzialnego biznesu.
Absolwentka studiow podyplomowych w American Studies Centre na
Uniwersytecie Warszawskim. Ukonczyta réwniez Nauczycielskie Kole-
gium Jezyka Angielskiego w Zielonej Gorze.

Malgurzata Fiedorczuk Matgorzata jest Project Managerem w dziale People Advisory Services.
Posiada wieloletnie doswiadczenie w dziedzinie doradztwa HR. Realizuje
projekty w obszarach zarzadzania wynagrodzeniami kadry kierowniczej,
miedzynarodowej mobilnosci pracownikdw oraz polityk i strategii HR.
Doradza takze w kwestiach zwigzanych z ksztattowaniem i opodatko-
waniem systemow wynagrodzen, schematéw premiowych oraz pro-
gramoéw benefitow pracowniczych. Ukoriczyta Uniwersytet Warszawski
na kierunku stosunki miedzynarodowe oraz Szkote Gtowng Handlowa
w Warszawie.

Jakub Guzikowski Mtodszy prawnik w kancelarii prawnej EY Law. Do gtéwnych zaintereso-
wan Jakuba nalezy prawo publiczne, ze szczegdlnym uwzglednieniem
sektorow regulowanych i prawa pomocy publicznej.

Rafal Hummel Executive Director, Szef Dziatu Climate Change and Sustainability Services
(CCaSS) w EY Polska. Dyrektor w zespole EY Audyt w Warszawie. Bie-
gty rewident. Nadzoruje badania sprawozdan finansowych klientow spoza
branzy instytucji finansowych. Jego kilkunastoletnie doswiadczenie w pro-
wadzeniu projektéw zdobyte zostato w biurach EY w Polsce i w Dolinie
Krzemowej w Stanach Zjednoczonych. Prowadzi takze projekty weryfikacii
oraz wsparcia Klientdw przy sporzadzeniu raportdow pozafinansowych. Stat
na czele zespotu sporzadzajgcego roczny raport dla Carbon Disclosure
Project w regionie Central Eastern Europe w 2015 roku.
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Piotr Kazmierkiewicz

Katarzyna Klaczynska

Tomasz Michalak

Marcin Pitura

Analityk Centralnego Domu Maklerskiego Pekao SA, autor szeregu ba-
dan i prezentacji poswieconych inwestowaniu w spdtki odpowiedzial-
ne spotecznie. W swoich pracach stara sie tgczy¢ osiggniecia analizy
fundamentalnej i portfelowej z zastosowaniem filtréw fundamentalnych
oraz kryteriow SRI w procesie doboru spoétek do portfela. Od stycznia
2010 roku cztonek grupy roboczej ds. odpowiedzialnych inwestycji przy
Ministerstwie Gospodarki. Od 2011 roku wspdtpracuje z Instytutem
Badan i Analiz Finansowych w zakresie prowadzonych badar nauko-
wych w dziedzinie szeroko rozumianych finanséw. Absolwent Wydzia-
tu Nauk Ekonomicznych i Zarzadzania na Uniwersytecie Szczeciriskim.
Obecnie przygotowuije prace doktorska nt. wptywu CSR na koszt kapita-
tu pozyskiwanego przez spotki.

LL.M. (Harvard) — Katarzyna jest starszym menedzerem w kancelarii
prawnej EY Law, gdzie kieruje praktyka w zakresie prawa energetyczne-
go i prawa ochrony srodowiska, z uwzglednieniem kwestii handlu upraw-
nieniami do emisji gazéw cieplarnianych, oraz w zespole doradztwa
regulacyjnego, gdzie odpowiada za rzecznictwo interesow i doradztwo
regulacyjne na rzecz najwiekszych podmiotéw z sektora energetycznego
i przemystu ciezkiego.

Jest Managerem w Dziale Audytu warszawskiego biura EY oraz czton-
kiem dziatu Climate Change and Sustainability Services (EY CCaSS)
w EY Polska. Posiada certyfikat ukoriczenia szkolen w zakresie standar-
du raportowania GRI G4. Wspdlnie z Cabron Disclosure Project przygo-
towuje roczny raport CDP w regionie Central Eastern Europe.

Tomasz zdobyt bogate doswiadczenie w EY pracujac dla wielu spotek
prywatnych i publicznych z réznych branz przy audycie jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych sporzadzonych zgodnie
z polskimi zasadami rachunkowos$ci oraz miedzynarodowymi standar-
dami sprawozdawczosci finansowej. Ukoriczyt Finanse i Rachunkowos¢
w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Cztonek organizaciji ACCA.

Dyrektor Zarzadzajacy w GES Poland od 2004 roku. Jest réwniez
Dyrektorem ds. Finansowych w GES International. Cztonek zarzadu
ARISE, The Association for Responsible Investment Services. W latach
2010-2015 byt cztonkiem Grupy Roboczej ds. Odpowiedzialnych Inwe-
stycji, dziatajacej w ramach Zespotu spraw Spotecznej Odpowiedzialno-
Sci Przedsiebiorstw, przy Ministerstwie Gospodarki. Nadzoruje analizy
wykonywane w polskiej siedzibie firmy oraz jest odpowiedzialny za kon-
takty na terenie Polski oraz innych krajach Europy Srodkowo-Wschod-
niej. Poprzednio pracowat w Humanix SRI Funds w Szwecji. Studiowat
w Szwecji, Polsce oraz w USA.
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EI‘ZEgIJI‘Z Pizon Prawnik oraz doradca regulacyjny w kancelarii prawnej EY Law, gdzie
zajmuje sie doradztwem z zakresu prawa publicznego, ze szczegdinym
uwzglednieniem prawnego otoczenia sektorow regulowanych, pra-
wa ochrony srodowiska, a takze pomocy publicznej i prawa ochrony
konkurencii.

Dr Karol Razniewski  PMP Executive Director, Dyrektor w zespole People Advisory Services
EY. Zajmuje sie miedzy innymi kwestiami regulacji wynagrodzeniowych
oraz doradztwem dla przedsiebiorstw delegujacych pracownikéw za
granice i przyjmujacych pracownikéw zagranicznych. Realizuje projekty
optymalizacyjne w zakresie kosztow kapitatu ludzkiego. Licencjonowany
doradca podatkowy. Doktor nauk ekonomicznych w dziedzinie zarzg-
dzania Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Posiada certyfikat Pro-
ject Management Professional (PMP). Autor wielu wystapien i publikacji
w mediach branzowych i ogolnopolskich.

Paulina Segreto  Starszy Analityk i Manager Produktu GES Global Ethical Standard
w miedzynarodowej firmie ratingowej GES. Odpowiada za koordyna-
Cje pracy zespotu, ktéry zajmuje sie prowadzeniem dialogu z firmami,
ktérym zostaly postawione zarzuty famania miedzynarodowych norm
i praw zwigzanych z przestrzeganiem zasad odpowiedzialnego bizne-
su. Uczestniczyta w spotkaniach z rosyjskimi firmami w ramach projektu
LZaangazowanie na rynkach wschodzgcych". Dodatkowo, w ramach
Il edyciji projektu ,Analiza ESG polskich spdtek” uczestniczyta w procesie
engagement, ktory polega na bezposrednim dialogu z polskimi spdtkami
na temat ich przygotowania i wydajnosci w zakresie zrownowazonego
rozwoju. Paulina ukonczyta studia na kierunku Stosunkéw Miedzynaro-
dowych, specjalnos¢ Wschodoznawstwo, na Uniwersytecie Adama Mic-
kiewicza w Poznaniu.

Dr Robert Sroka Jest Menedzerem w Dziale Zarzadzania Ryzykiem Naduzy¢, odpowie-

dzialnym  realizacje projektow zwigzanych z raportowaniem danych
niefinansowych, wdrazaniem systemow etycznych, oraz zapewnieniem
zgodnosci z miedzynarodowymi standardami spotecznymi. Prowadzit
weryfikacje danych niefinansowych spdtek gietdowych na zlecenie mie-
dzynarodowych agencji ratingowych.
Autor ponad 70 artykutéw i publikacji ksiazkowych, w tym: na zlecenie
Ministerstwa Gospodarki ,Raportowanie danych pozafinansowych. Pod-
recznik dla przedsiebiorstw”, ,Wytyczne dla inwestorow w zakresie od-
powiedzialnego inwestowania”. Robert wyktada etyke biznesu oraz CSR
w Akademii Leona Kozminiskiego.
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Magdalena Szczepanik

Konsultant w zespole Zarzadzania Ryzykiem Naduzy¢ EY, gdzie zajmu-
je sie zagadnieniami zwigzanymi z analiza kompletnosci i efektywnosci
procedur wewnetrznych, analizg proceséw biznesowych i zgodnoscia
z wewnetrznymi regulacjami antykorupcyjnymi, a takze problematyka
etyki biznesu i spotecznej odpowiedzialnosci przedsigbiorstw.






Zapraszamy do kontaktu
w sprawie projektu:

Magdalena Raczek-Kotodynska
Dyrektor Zarzadzajacy

Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych
tel. 22 826 26 89 wew. 16
E-mail:mraczek@seg.org.pl

Robert Sroka
Manager, EY

tel.+48 22 557 7214
e-mail: Robert.Sroka@pl.ey.com

Paulina Segreto
Project Manager

GES Global Ethical Standard

GES Poland

tel.: 68 422 13 26

E-mail: paulina.segreto@ges-invest.com
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