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Sa Sprawy
Znacznie
wazniejsze
od zysku

W ubieglym stuleciu wielu
ekonomistow przekonywalto,

ze liczy sie tylko to, co spotka

moze wnie$¢ do wlasnego budzetu.
Dzi$ takie myslenie to przesztosé,

a firmy starajg sie mie¢ swoj udziat
W naprawianiu §wiata

Twierdzenie uwazane nie-
gdys$ za oczywistos¢ dzis
moglyby zniechecié poten-
cjalnych inwestorow. Wszak
przewazajaca wiekszosé
z nich nie chce mie¢ do czy-
nienia z przedsiebiorstwem,
ktore dla wlasnych korzysci
jest gotowe na jawna dewa-
stacje §rodowiska natural-
nego, lekcewazenie skutkéow
spotecznych swojej dziatalno-
§ci czy naduzywajacych za-
ufania swoich pracownikéw.

Wzrost za wszelka cene

Droga do takiego modelu
mysSlenia byla jednak diu-
ga i wyboista. Przekonanie
do tego, Ze nie warto w imie
rekordowych wynikéw eks-
ploatowac otoczenia wokot
przez cala epoke przemysto-
wa i potem, mialo margi-
nalne znaczenie.

Bo cho¢ w pierwszej po-
lowie XX w. znane byly juz
przejawy spotecznej odpo-
wiedzialnos$ci biznesu, to
w wiekszo$ci mialy osia-
gnac docelowo wymierny
efekt - przynies¢ przedsie-
biorstwom i ich akcjonariu-
szom materialne zyski, Eks-
ploatacyjne podejscie dobrze
zgrywalo sie z koniecznos$cia
odbudowy gospodarki po
1I wojnie §wiatowej, a takze
rosnacym zuzyciem paliw
kopalnych. Swiat wychodza-
cy z kryzysu potrzebowat
szybkiego wzrostu, a najta-
twiej go bylo osiagnac czesto
kosztem Srodowiska czy lo-
kalnych spotecznosci.

Koncepcja ta z biegiem
czasu musiala sie jednak zde-
rzy¢ z narastajacymi oczeki-
waniami obywateli. Dekolo-
nizacja, walka z segregacja
Iasowg Czy masowy sprzeciw
wobec wojny w Wietnamie
stopniowo zwracaly uwage
spoleczenistw na nieetycz-
ny model wielu poteznych
przedsiebiorstw. Cho¢ nie
oznaczalo to jeszcze, ze przej-
dzie on na bardziej etyczne
tory, stanowito wazny pocza-
tek wielu ruchéw wywieraja-
cych presje na biznesie.

Lata 60.-70. to takze czas
powstawania wielu organi-
zacji ekologicznych. Choé
ich wplyw na poczatku byt
marginalny, to szybko ro-
sty w sile - czego dobitnym
przykladem jest obchodzo-
ny od lat 7o. Dzien Ziemi czy
tez wprowadzony w 1986 I.
dzien dlugu ekologicznego
- moment w roku, w ktérym
na $wiecie przekracza sie za-
soby zdolne do odnowienia
W ciaggu 12 miesiecy.

Na skutek rozwoju mediéw
masowych spoteczeristwo co-
raz czeSciej dowiadywato sie
tez o naduzyciach ze strony
wielkiego przemystu - kata-
strofach ekologicznych czy
nieetycznym uzyskiwaniu
surowcéw. Do §wiadomosci
spotecznej przebily sie tez
rezultaty pracy naukowcow
np. kwestia dziury ozonowej
powiekszanej emisja szkodli-
wych dla atmosfery gazéw.

Na skutek traumatycz-
nych doswiadczen wiekszg
dbatos¢ zaczal przejawiac
réwniez $wiat finansowy.
Skutki katastrofy w elek-
trowni jadrowej Three Mile
Island w 1979 1. zwiekszy-
ly niepokéj opinii publicz-
nej o Srodowisko i dopro-
wadzily do uruchomienia
W 1984 r. Amerykanskiego
Forum Zréwnowazonych In-
westycji (US SIF).

Z kolei wyciek ropy w Exxon
Valdez w 1989 r. bezposrednio
spowodowal powstanie Ceres
- jednej z pierwszych orga-
nizacji zrzeszajacych firmy
dazacych do oszczedzania
energii i zrbwnowazonego
wykorzystania zasobow na-
turalnych przy jednoczesnej
etycznej utylizacji odpadow.
Cztery lata pézniej do pro-
jektu przylaczylo sie Sunoco
- znajdujacy sie wéwczas na
liScie najwiekszych 500 firm
na $wiecie magazynu ,,For-
tune” hurtowy sprzedawca
paliw silnikowych.

Biznes z sumieniem
Organizacje i inicjatywy
prosrodowiskowe ksztatto-

waly mySlenie coraz wiek-
szej rzeszy inwestoréw, kto-
rzy chcieli mie¢ pewnos¢,
Ze przeznaczaja Srodki na
projekty zgodne z ich prze-
konaniami i bezpieczne dla
spoteczeristwa, Rosnace za-
interesowanie inwestoréow
spowodowalo powstanie
w 1990 1. MSCI KLD 400
Social Index - pierwsze-
go indeksu, w sklad ktore-
go wchodzily akcje spotek
przejawiajacych dbatosé
o kwestie spoteczne i ochro-
ne Srodowiska.

Coraz glos$niejsze wy-
powiedzi akademikéw czy
niektoérych przedstawicieli
rynku wraz z ostrzezeniami
naukowcéw krytykujacych
nadmierne wykorzystanie
$rodowiska przelozyly sie na
dzialania na arenie miedzy-
narodowej.

Za dzialanie wziat sie 6w-
czesny sekretarz generalny
Organizacji Narodéw Zjed-
noczonych Kofi Annan, ktory
chcial zmienié nieco wize-
runek wchodzacych w sklad
organizacji agend uznawa-
nych przez antyglobalistow
za siedlisko bezdusznej,
okrutnej w dzialaniach fi-
nansjery - Banku Swiato-
wego i Swiatowej Organi-
zacji Handlu. W tym celu
zdecydowatl sie powolaé UN
Global Compact, organizacje
majacg na celu wypracowa-
nie nowych, lepszych stan-
dardéw dla biznesu na caltym
$wiecie, opartych na dbatosci
o Srodowisko i wysokie stan-
dardy etyczne.

Swoja dzialalno$cig wy-
warla wymierny wplyw na
zamiane klimatu biznesowe-
go wobec ESG - trend, ktéry
z ciekawostKki stat sie z cza-
sem jedna z gléwnych wy-
tycznych oceny dziatalnosci
firm, a takze przysztych per-
spektyw przedsiebiorstwa.

Odpowiedzialnosé
zwycieza

Dzi$§ UN Global Compact
zrzesza ponad 14 tys. firm
oraz 3 tys. instytucji ze 166

krajéw, ktére opierajg swo-
ja dzialalno$¢ na dziesieciu
uniwersalnych zasadach
z zakresu praw czlowieka,
standardéw pracy, ochro-
ny Srodowiska i przeciw-
dzialania korupcji. Identy-
fikuje wyzwan i mozliwosci
w zakresie zréwnowazone-
go rozwoju, udziela prak-
tycznych wskazéwek swoim
czlonkom. Stala sie naj-
wieksza §wiatowa platfor-
ma korporacyjnych liderow
Zréwnowazonego rozwoju.

Dziatalno$¢ organizacji
zyskiwala na znaczeniu
wraz z rosngcg $wiadomo-
$cig biznesu i konsumen-
téw. Wplyw na ten fakt mia-
ly kampanie edukacyjne, ale
tez narastajace zaintereso-
wanie opinii miedzynaro-
dowej kwestiami ekologii
i opisywanie przez naukow-
cOw antropogenicznego po-
chodzenia globalnego ocie-
plenia.

Na poczatku XXI w. ru-
szyl natomiast FTSE4Good
Index obejmujacy nie tylko
USA, ale tez akcje europej-
skie czy japoniskie. Firmy
wchodzace w jego skiad nie
moga by¢ zaangazowanie
w produkcje papieroséw czy
handel bronia. Wykluczo-
ne s3 tez te, ktore w swoim
portfolio maja aktywa we-
glowe.

Sam skrot ESG jest jednak
stosunkowo nowy. Ukuto
g0 W 2005 I. podczas od-
bywajacej sie w Zurychu
konferencji Banku Swiato-
wego zatytulowanej ,Who
cares win” (,,Kto sie trosz-
czy, wygrywa”). Uczestni-
cy, ktérymi byli inwestorzy,
przedstawiciele funduszy
inwestycyjnych, firm con-
sultingowych czy analitycy
gieldowi, zgodzili sie, Ze na-
cisk na kwestie pozafinan-
sowe - skupione witasnie
w trzech hastach: environ-
mental, social responsibi-
lity corporate governance
- powinien by¢ coraz bar-
dziej zauwazalny takze na
rynkach kapitalowych.

W odréznieniu od dziatan
spotecznej odpowiedzialno-
$cibiznesu (okre$lanej skro-
tem CSR), ESG wszechstron-
nie dotyka wielu kwestii
Zréwnowazonego rozwoju.
Jednoczesnie nie da sie re-
alizowac tego podejscia do-
raznie - kilkoma akcjami
czy pojedynczym projektem.
ESG powinno bowiem, jak
podkreslaja eksperci, wpi-
sywac sie w dlugookresowy
strategie firmy i by¢ nieod-
l3cznym elementem jej ak-
tywnosci biznesowej.

Dekade pézniej Zgroma-
dzenie Ogodlne ONZ przyjelo
»Agende na rzecz Zréwno-
wazonego Rozwoju 2030”.
W 2015 1. wskazano na 17
gléwnych celéw, wsrdd kto-
rych sa m.in. walka z ubé-
stwem, gtodem i nieréw-
nosciami czy zapewnienie
odpowiednich standardéw
mieszkaniowych i sanitar-
nych, a takze odnoszacych
sie do szeroko rozumia-
nej ekologii (m.in. dbanie
0 czystosc¢ i rozwaj zasobow
wodnych, przeciwdzialanie
zmianom klimatycznym,
wspieranie rozwoju odna-
wialnych zrédet energii).

Paryskie przyspieszenie
Ostatnie lata to juz wysyp
inicjatyw i deklaracji na-
wigzujacych do tego doku-
mentu. Jednoczesnie firmy
juz otwarcie zaangazowaly
sie w kwestie klimatyczne.
Kamieniem milowym stato
sie porozumienie paryskie
z 2015 1. podpisane przez
188 panstw oraz Unie Euro-
pejska. Deklaracja, w ktérej
podkreslono wole ograni-
czenia globalnego ocieple-
nia znacznie ponizej 2 st.
Celsjusza, a docelowo do
1,5 st. Celsjusza wzgledem
epoki przedprzemystowej
- przelomowa ze wzgledu
na liczbe i wage sygnata-
riuszy - sprawila, ze cele
Zréwnowazonego rozwoju
staly sie nieodigcznym ele-
mentem dzialalnosci duze-
go biznesu.

Kolejne firmy zaczely
ogtasza¢ zgodne z doku-
mentem uchwalonym na
szczycie klimatycznym wia-
sne inicjatywy zmierzajace
do osiagniecia neutralnosci
klimatycznej w 2050 1.

Cze$¢ z nich, by przeko-
na¢ do siebie konsumen-
toéw i inwestoréw, zapo-
wiada nawet ambitniejsze
dzialania. Przykladem moze
by¢ zainaugurowana przez
Amazon w 2019 I. inicjaty-
wa The Climate Pledge za-
kladajaca, ze podolaja one
neutralnosci 10 lat wcze-
$niej. Obecnie przedsie-
wziecie wsparto 217 firm
w tym Mercedes, Uber
czy Microsoft.

Kolejne kroki dzieja sie
na naszych oczach. Jed-
nym z gtéwnych tematéw
tegorocznego szczytu kli-
matycznego byt sposob fi-
nansowania zielonych in-
westycji. Do zapowiedzi
konkretnych parnistw przy-
laczyly sie takze globalne
instytucje finansowe - bez
nich bowiem nie wystarczy
§rodkéw na modernizacje
konwencjonalnych Zrédet
energii.

Jednym z gtéwnych két
zamachowych ma staé sie
stworzona przez ONZ ini-
cjatywa Glasgow Finan-
cial Alliance for Net Zero
(GFANZ) skupiajaca obec-
nie ponad 450 instytucji fi-
nansowych z catego §wiata
zarzadzajacymi aktywami
przekraczajacymi 130 bln
dol. (na liScie brak podmio-
téw z Polski). W ciagu naj-
blizszych 30 lat organizacja
ma zapewnic¢ nawet 100 bln
dol. wsparcia przeznaczo-
nego na bezemisyjna go-
spodarke. Oznaczaloby to
zaspokojenie nawet dwéch
trzecich §rodkéw niezbed-
nych do transformacji kli-
matycznej. Jak wyliczata
amerykanska sekretarz
skarbu Janet Yellen, glo-
balnie moze ona pochto-
naé¢ bowiem 100-150 bln
dol. GRK

Fot. Shutterstock
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Prawne regulacje

d

1d ; h
Inwestorzy oczekujg
uwzgledniania kryteriow
Srodowiskowych, spotecznych
1 korporacyjnych w raportach

o dzialalno$ci firm. Takie samo
oczekiwanie majg instytucje

unijne uzalezniajace od nich cze$é
swojego finansowania

Najwieksi polscy gracze
nie tylko wiedza, co ozna-
cza ESG, ale uwzgledniaja
te tematyke w swoich diu-
goletnich strategiach.

Jak wykazywano w ma-
jowym raporcie PwC ,,ESG
- miecz Damoklesa czy
szansa na strategiczna
zmiane?” opierajacego sie
na badaniach wsrdd inwe-
storéw, spétek gietdowych
i rad nadzorczych, obecnie
zaledwie 20 proc. inwesto-
réw nie uwzglednia ele-
mentéw niefinansowych
w swoich portfelach. Ma to
sie jednak szybko zmienié
- wedlug autoré6w rapor-
tu w ciagu dwéch lat liczba
ta moze zmale¢ do 3 proc.
86 proc. badanych planuje
udzial elementéw niefinan-
sowych na poziomie miedzy
25-50 proc.

Trend wzrostowy

Indeks warszawskiej giet-
dy WIG-ESG wyrdzniaja sie
Wwyzszg stopa zwrotu niz
WIG20 gromadzacy naj-
wieksze notowane firmy.
Nic zatem dziwnego, ze
krajowe fundusze inwe-
stujace w ESG rozwijaja sie
w bardzo szybkim tempie
- jeszcze w pazdzierniku
2020 1. wedlug portalu ana-
lizy.pl ich aktywa wynosity
2,37 mld z1. Z RKoricem pierw-
szego poéirocza bylo to juz
3,7 mld zi.

Juz wkrétce - wraz z co-
raz wiekszymi postepami
we wdrazaniu przez UE
neutralnosci klimatycznej
do 2050 r. fundusze beda
w celu zwielokrotnienia zy-
skow musialy mocno kon-
centrowac sie na projektach
przyjaznych Srodowisku.
W przeciwnym razie mu-
szg liczy¢ sie z nizszymi zy-
skami. Dotyczy to réwniez
planéw pracowniczo-kapi-
tatowych.

W scenariuszu zakta-
dajacym neutralnos$¢ Kli-
matyczng w 2050 ., in-
westujac Srodki z czesci
udziatowej PPK w portfel
zbudowany na podstawie
pelnego indeksu WIG2o,
uczestnik programu wy-
pracuje prawie o jedna
dziesigta mniejszy zysk, niz
gdyby inwestowal wylgcz-
nie w sp6iki spoza najbar-
dziej emisyjnych sektoréow.
Réznica w wypracowanych
zyskach tych portfeli wyno-
si nawet do 16 proc. war-
tosci wszystkich uzbiera-
nych skladek” - wyliczaja
eksperci Fundacji Instrat
w raporcie ,Klimatyczne
wyzwania na rynku finan-
sowym w Polsce”,

- Kilkanascie lat temu
wybieranie inwestycji, kt6-
re s3 - nazwijmy to - od-
powiedzialne spotecznie,
wiazalo sie z nizszymi sto-
pami zwrotu i wyzszymi
kosztami. Dzisiaj tak juz
nie jest. W ostatnich 5-6 la-
tach inwestycje ESG przy-
1N0Sz3 Wyzsze Stopy Zwro-
tu - mowil w wywiadzie dla
DGP Bartosz Pawtowski, dy-
rektor ds. inwestycji banko-
wosci prywatnej mBanku.

Przyklad idzie z géry

Unijne regulacje dotycza-
ce sektora finansowego
czy najwiekszych noto-
wanych na gietdzie spétek
to dopiero poczatek prze-
mian w kierunku spelnia-
nia przez biznes postulatéw
Zréwnowazonego rozwoju.

Ciezar zainteresowania
coraz bardziej bedzie prze-
chodzil na mniejsze pod-
mioty. Wida¢ to juz w kon-
tekscie polityki finansowej
duzych instytucji, ktore
w swoich strategiach za-
ktadaja stopniowe wycofy-
wanie sie z finansowania
np. energetyki weglowej.
Pod tym katem chcg anali-
zowac takze inne projekty
- te 0 najwyzszym §ladzie
weglowym nie beda kredy-
towane.

Obowiazek informowa-
nia o aktywno$ci niefinan-
sowej najwiekszych graczy
oznacza, ze beda musieli oni
zadbaé réwniez o korzyst-
ne dla Srodowiska i spote-
czenstwa wiasne lanficuchy
dostaw. To zwiekszy presje
na to, by kooperujace z nimi
podmioty same dostosowy-
waly sie do standardéw od-
biorcow.

Zmiany w odniesieniu do
ESG dostrzegajg juz takze
inne branze - nie tylko
objety regulacjami sek-
tor bankowy i najwieksze
podmioty. Opublikowane
w tym roku badanie De-
loitte ,, Technology Susta-
inability Survey”, w ktérym
przeprowadzono 104 wy-
wiady z przedstawicielami
polskich firm technologicz-
nych wskazuje, ze ESG juz
jest jednym z kluczowych
czynnikéw w ich dzialal-
nosci. 93 proc. ankietowa-
nych stwierdzilo, ze to jej
podstawowy element. Co
wiecej, tendencja ta zgod-
nie z przewidywaniami
przedsiebiorcow bedzie sie
nasilaé. O 1 pkt proc. wie-
cej uczestnikéw badania
uznalo tez, ze w ich branzy
kryteria ESG stale zyskuja
na znaczeniu.

dokonczenie na str. 4

Miniony rok to czas wielkich
przemian prawnych zakre-
sie raportowania przez firmy
kryteriéw dotyczacych $ro-
dowiska, kwestii spotecz-
nych itadu korporacyjnego.
Pandemia nie tylko nie spo-
wolnila nakladania przez
Unie Europejska na firmy
nowych obowiazkéw w tej
dziedzinie, lecz jeszcze bar-
dziej przyspieszyla ten pro-
ces. W planach jest zmiana
obowiazujacej dyrektywy do-
tyczacej najwiekszych pod-
miotéw, nowe przepisy obje-
ly juz instytucje sektora

finansowego, zaprezentowa-
no réwniez pakiet zmian do-
tyczacych coraz wiekszej
rzeszy firm. A to nie koniec.
Ambitne plany klimatyczne
UE nakres$lone w pakiecie re-
gulacji Fit for 55 oraz plano-
wana neutralnos$¢ klima-
tyczna nie beda mogty by¢
zrealizowane bez silnego za- |
angazowania sie biznesu. :
Weciaz wykuwaja sie zaloze- !
nia tzw. taksonomii, ktérej '
ksztalt odpowie na pytanie, :
jak polityka srodowiska UE :
potraktuje np. paliwo przej- :
Sciowe, jakim jest gaz.

Rozporzadzenie Ministra F

Polska

inanséw zmieniajace rozpo-

rzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoscio-
wych oraz warunkéw uznawania za rownowazne infor-
macji wymaganych przepisami prawa panstwa niebeda-
cego panstwem cztonkowskim.

€

€

. Styczen 2017 rok

Cooznacza?................eeveeenen.

Spotki gietdowe, ktére spetniaja dwa z trzech kryte-
riow dot. Sredniorocznego zatrudnienia, sumy bilanso-
wej i obrotu netto maja obowigzek przedstawienia in-
formacji na temat stosowanej w spétce polityki
réznorodnosci (w odniesieniu w szczegélnosci do
wieku, ptci lub wyksztatcenia i doswiadczenia zawodo-
wego) w stosunku do jej organdw administrujacych,
zarzadzajacych i nadzorczych. Informacja ta powinna
by¢ zawarta w Oswiadczeniu o stosowaniu zasad
tadu korporacyjnego.

Nowelizacja ustawy o Rachunkowosci transponujaca

dyrektywe NFRD.

Lipiec 2021 rok = ESmmmmmmmmm——e

Wejscie w zycie dokumentu Dobre Praktyki Spotek Noto-

wanych na GPW.

€

Cooznacza? ..o,

Wymaga od firm ujawnienia, czy kwestie ESG (w tym
ryzyka zwigzane ze zmiang klimatu) sg brane pod
uwage w ramach strategii biznesowej i planéw rozwoju
firmy. Firmy powinny réwniez poda¢ warto$¢ wskazni-
ka réwnosci wynagrodzen i wyjasnic, jakie dziatania
sg podejmowane w celu likwidacji ewentualnych nie-

€

réwnosci w tym zakresie.

Spoteczernstwo
(Social)

e

(Governance)

ESG

Fot. Dapitart, Shutterstock
Zrodta: GPW, PARP, Delloite

Srodowisko
(Environmental) ‘

(Sustainability)

©0® w

Unia Europejska

Poczatek obowiazywania dyrektywy w sprawie raporto-
wania informacji niefinansowych (NFRD). Wytyczne KE
dotyczace sprawozdawczosci w zakresie informacji nie-
finansowych.

Wytyczne KE dotyczace sprawozdawczosci w zakresie
informacji niefinansowych: Suplement dotyczacy ujaw-
niania informacji zwigzanych z zagadnieniami klimatycz-
nym. Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze
zréwnowazonym rozwojem w sektorze ustug finanso-
wych (SFRD).

¢

Co oznacza? ...

Zgodnie z rozporzadzeniem instytucje z sektora ustug
finansowych (m.in. zaktady ubezpieczen, firmy inwesty-
cyjne, instytucje kredytowe, posrednicy zajmujacy sie
doradztwem i sprzedaza produktéw inwestycyjnych)
powinny na swojej stronie internetowej ujawni¢ infor-
macje na temat przyjetej strategii dotyczacej ryzyka
dla zréwnowazonego rozwoju przy podejmowaniu
decyzji inwestycyjnych (SR, Sustainability Risks),
z uwzglednieniem opisu: metody, okreslania ryzyk nie-
korzystnych skutkéw dla zréwnowazonego rozwoju;
niekorzystnych skutkéw dla zrownowazonego rozwoju
i wszelkich podjetych wzgledem nich dziatan; informagji
w zakresie przestrzegania kodekséw odpowiedzialnego
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz uznanych
na poziomie miedzynarodowym standardow w zakresie
due diligence i sprawozdawczosci; ujawnienia negatyw-
nego wptywu podjetych decyzji inwestycyjnych na
czynniki zréwnowazonego rozwoju (ASI, Adverse Susta-
inability Impacts); informacji na temat polityki wyna-
grodzen.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
W sprawie ustanowienia ram utatwiajacych zréwnowa-

zone inwestycje (tzw. taksonomia).

€

CO0OZNACZA? ...

® Nakresla cztery warunki dla uznania danej dziatalno-
Sci za ekologiczng: wnosi istotny wktad w realizacje
co najmniej jednego z szesciu celéw Srodowisko-
wych, nie wyrzadza powaznych szkéd dla zadnego
z celéw Srodowiskowych, jest prowadzona zgodnie
z minimalnymi gwarancjami, spetnia techniczne kry-
teria kwalifikacji

® Nakfada na duze firmy bedace jednostkami zaintere-
sowania publicznego zgodnie z definicjg dyrektywy
NFRD obowigzek ujawnienia, czy i w jakim stopniu
ich dziatalnos¢ biznesowa jest zgodna z zatozeniami
taksonomii.

® Spotki powinny okresli¢ odsetek obrotu, inwestycji

(CAPEX) i wydatkéw (OPEX) w danym roku sprawo-
zdawczym wzgledem aktywow lub proceséw przy-
czyniajacych sie do realizacji celéw wyszczegoélnio-
nych w taksonomii.

® Na uczestnikéw rynkéw finansowych oferujacych
,zielone” lub ,zréwnowazone" produkty i ustugi
finansowe na terenie Unii Europejskiej taksonomia
naktada obowigzek ujawnienia, w jakim stopniu ich
dziatalno$¢ przyczynia sie do realizacji jej celow. Na-
lezy réwniez ujawnic, jaki procent inwestycji (obrot,
CAPEX lub OPEX) jest zgodny z jej wymogami.

Marzec 2021 rok

Wejscie w zycie SFRD.

" Kwiecien 2021 rok

Opublikowanie przez Komisje Europejska projektu dyrek-
tywy w sprawie raportowania zagadnien zréwnowazo-
nego rozwoju (CSRD) zastepujacy wczesniejsze NFRD.

€

CO0OZNACZA? ...

® Rozszerza krag firm objetych obowigzkiem raporto-
wania informagji niefinansowych o wszystkie duze
jednostki oraz wszystkie spotki notowane na giet-
dach UE, w tym matych i Srednich emitentow.

® Uszczegbtawia, jakie informacje maja by¢ ujawnione
przez firmy w raportach z dziatalnosci, w tym zobo-
wigzuje je do ujawniania informacji na temat strategii,
celow i roli zarzadu i kierownictwa firmy w zarzadza-
niu kwestiami ESG; negatywnego wptywu na czynniki
zréwnowazonego rozwoju; aktywéw niematerialnych
oraz procesu decydujacego o tym, jakie informacje
maja by¢ przedstawione w raporcie. Komisja planuje
opracowanie jednolitego standardu raportowania
w tym zakresie. Dyrektywa CSRD proponuje takze
przyjecie perspektywy podwajnej istotnosci.

® Dostosowana jest do pozostatych regulacji wymaga-
jacych ujawniania informacji niefinansowych, w tym
taksonomii UE i rozporzgdzenia SFDR.

® Wymaga obowigzkowej weryfikacji ujawnianych
informacji przez biegtego rewidenta lub inny upraw-
niony podmiot.

® Wymaga przedstawienia informacji w ustrukturyzo-
wanym formacie elektronicznym, co utatwi prezen-
towanie i poréwnywanie ujawnianych informacji

o ——————————

1styczen 2023 rok

Wejscie w zycie CSRD.
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NOWYCH MOZLIWOSC(CI

Przedsiebiorstwa, ktore cenig zrownowa-
zone zarzadzanie, s3 innowacyjne, bar-
dziej wydajne i szybciej dostosowuja sie
do zmieniajacych sie warunkéw na rynku.,
Dlatego w ciagu najblizszych lat mBank
ma ambicje by¢ liderem zréwnowazonej
bankowosci i ESG, finansujac zielone in-
westycje i wspierajac w ekotransforma-
cji klientow z branz tradycyjnych. Méwi
0 tym jego nowa strategia

ESG (environmental, social and corporate governan-
ce). czyli Srodowisko naturalne, spoteczenstwo i tad
korporacyjny - na te aspekty powinna zwracaé uwa-
ge firma, ktérej zalezy na klientach i inwestorach,
dla ktérych polityka zrownowazonego rozwoju jest
istotna. ESG to obecnie wazny czynnik oceniany przy
podejmowaniu decyzji biznesowych. Méwi o stosun-
ku firmy do ochrony §rodowiska, kwestii zwigzanych
ze zuzyciem energii, gospodarowaniem odpadami
i emisja zanieczyszczen. Kryteria spoleczne zwig-
zane s3 z relacjami biznesowymi wewnatrz, jak i na
zewnatrz firmy. Obejmuja m.in. poszanowanie praw
czlowieka oraz propagowanie réznorodnosci i réw-
nosci wsréd pracownikéw, bez wzgledu na pte¢, po-
chodzenie czy orientacje seksualna. Firma powinna
takze inwestowac w kapitat ludzki, np. organizujac
szkolenia. Jesli za$ chodzi o tad korporacyjny, to istot-
ne sa tu kwestie zwigzane z zarzadzaniem, prawami
akcjonariuszy czy wynagrodzeniami. Wszystkie te
elementy powinny stanowié spdjna catos¢, by firma
byla wiarygodna.

W czoléwce przemian

Banki od lat zajmujg wysokie pozycje w Rankingu
Odpowiedzialnych Firm i w innych zestawieniach
dotyczacych ESG. Rola instytucji finansowych w tej
dziedzinie bedzie rosla, gdyz strategia zielonego
ladu przyjeta przez Unie Europejska ma przeksztal-
ci¢ Wspélnote w obszar neutralny klimatycznie do
2050 1. Bedzie to wymagac ogromnych nakladéw, a UE
zaklada, ze transformacja bedzie w znacznej mierze
finansowana przez sektor bankowy. Szacuje sie, Ze,
aby osiaggnac ten cel, tylko w Polsce potrzebne jest
275-365 mld euro. Z tej kwoty 200-300 mld euro ma
pochodzié z sektora prywatnego, w tym 120-180 mld
euro od bankéw.

To stawia sektor w roli lidera odpowiedzialnego bizne-
su, ktoéry bedzie zachecat inne branze do ekotransfor-
macji, uruchamiania zielonych inwestycji i spetniania
standardéw ESG. Juz dzi$ pozyczkodawcy podejmuja
takie dzialania m.in. przez zwiekszanie finansowa-
nia dla projektéw zwigzanych z energig odnawiang.
mBank jest czolowym bankiem finansujacym projekty
dotyczace farm wiatrowych i farm fotowoltaicznych.

Zielone finansowanie

- Bardzo nas cieszy rozwéj tego rynku i rosnaca liczba
instytucji finansowych gotowych finansowa¢ odna-
wialne Zrédla energii. JesteSmy jednym z najbardziej
aktywnych bankéw w segmencie wiekszych projek-
tow, takich jak farmy wiatrowe czy fotowoltaiczne
- przekonuje Tomasz Niewola, dyrektor departa-
mentu finansowania strukturalnego mBanku. Do-
daje, ze do tej pory mBank sfinansowat okoto 1,64 GW
mocy, czyli az 11 proc. OZE dziatajacych dzi§ w Polsce.
Powstajaca w ten sposéb zielona energia zastepuje
wegiel. W ten sposéb instalacje OZE powstate z po-
moca mBanku zapobiegaja co roku emisji 2,4 min
ton CO2 - iloéci, ktérg emituje 2,53 mln nowocze-
snych samochodéw osobowych. Dodatkowo udaje
sie unikna¢ 4,5 tony emisji groznych dla zdrowia
zanieczyszczen powietrza, w tym szkodliwych py-
16w powodujacych smog.

Banki oferuja nie tylko kredyty czy leasing na rozwi-
janie odnawialnych Zrédet energii (OZE), ale tez inne
sposoby na pozyskanie kapitatu, takie jak zielone obli-
gacje. Jednym z pionieréw jest tu mBank. Jego zielone
obligacje s3 zgodne z miedzynarodowymi standar-
dami, dzieki czemu ich emisje pozwalajg realizowaé
cele srodowiskowe, jak np. zmniejszenie emisji CO2.
W tym roku mBank zorganizowat program emisji ta-
kich papieréw o wartosci 1 mld zt dla firmy R. Power.
Wyemitowal réwniez i uplasowat wlasne zielone ob-
ligacje o wartosci o,5 mld euro. Byla to pierwsza emi-
sja tego typu w formacie EUR Senior Non-Preferred
zrealizowana przez polska instytucje nierzagdowa.
Na preferencyjne finansowanie ze strony bankéw
moga liczy¢ tez inne zielone branze, takie jak elek-
tromobilno$¢ czy zarzadzanie odpadami i recykling.
mBank wlasnie zwiekszyl swdj wewnetrzny limit na
tego typu inwestycje do 10 mld zl.

Bardziej eko

Dzialania bankéw w ramach ESG nie s3 kierowane
wylacznie do instytucji, lecz rtéwniez do klientéw
indywidualnych. W 2020 r. mBank wprowadzit do
oferty dwa nowe rodzaje wirtualnych kart platni-
czych, ktére nie wymagaja produkcji plastikowych
odpowiednikéw. Dzieki temu udaje sie zaoszczedzié
mnoéstwo tworzyw sztucznych. Zacheca tez do odpo-
wiedzialnego inwestowania oferujac klientom kolej-
ne odpowiedzialne fundusze czy strategie inwesty-
cyjne. Dazac do zréwnowazonego rozwoju, mBank
zmniejszyl swéj §lad weglowy przenoszac gtéwna
siedzibe w Warszawie do nowoczesnego budynku,
Wiezy mBank. Wyrdznia sie on licznymi rozwiagza-
niami minimalizujgcymi zuzycie energii i wpltyw
na Srodowisko, ktdre sa potwierdzone certyfikatem
BREEAM na najwyzszym poziomie.

ESG czescia strategii rozwoju

mBank chce by¢ liderem w dziedzinie ESG. Wpisat to
do swojej strategii, ktérg wlasnie opublikowat. Do-
kument ,,0d ikony mobilnos$ci do ikony mozliwo-
$ci” zostal opracowany na lata 2021-2025. Definiu-
je on ambitne kierunki rozwoju, odpowiadajac na
to, jak zmienia sie §wiat, klienci i sama organizacja.
Agenda ESG jest jednym z kluczowych elementéw tej
strategii, czego potwierdzeniem jest zaangazowanie
wszystkich cztonkéw zarzadu, a czynniki ESG znajda
sie tez w kryteriach oceny pracy ponad stu kluczo-
wych menedzeréw mBanku. Kazdy wprowadzany do
oferty nowy produkt bedzie oceniany pod katem jego
wplywu na spoteczenistwo i Srodowisko.

Do 2050 r. mBank stanie sie bankiem w pelni neu-
tralnym klimatycznie, a do 2030 r. zamierza osiagnaé
neutralno$é pod wzgledem wiasnych emisji gazéw
cieplarnianych. Nowa strategia zaklada wymiane fir-
mowej floty na pojazdy o niskiej emisyjnosci, zmniej-
szenie iloéci odpadéw, dalsze eliminowanie papieru
z firmowych proceséw oraz plastikowych kart. Aby
skutecznie walczy¢ z katastrofg klimatyczng, mBank
zastosuje naukowo opracowana metodologie Science
Based Targets Initiative. Dzieki temu droga do dekar-
bonizacji instytucji i jej portfela kredytowego bedzie
zgodna z celami Paryskiego Porozumienia Klima-
tycznego.

Jeszcze blizej spraw spolecznych

Czas pandemii uwrazliwil biznes na kwestie spotecz-
ne. Obok inicjatyw chronigcych zdrowie klientéw, ta-
kich jak szybka cyfryzacja ustug, banki zaangazowaly
sie w réznorakie projekty. Po ogloszeniu lockdownu
mBank wsparl przedsiebiorcéw w przejéciu do e-com-

merce i uruchomit kampanie spoteczng Cyfrowe Re-
' ' w dziedzinie ESG. Wpisat to
do swojej strategii, ktora
wiasnie opublikowat. Dokument
»,0d ikony mobilnosci do ikony moz-

liwosci” zostat opracowany na lata
2021-2025.

mBank chce byc liderem

wolucje. Nadal podobnie jak w poprzednich latach
bedzie wspierat Wielkg Orkiestre Swigtecznej Pomocy
oraz prowadzit mFundacje, ktéra pomaga dzieciom
i mlodziezy w rozwijaniu talentéw matematycznych,
zeby jako dorosli potrafili dobrze zarzadzaé¢ swoimi
pieniedzmi.

W ramach strategii odpowiedzialnego biznesu banki
angazuja sie takze w promowanie kultury. Przykla-
dem takich dziatan jest projekt ,,m jak malarstwo”,
w ramach ktérego mBank zbudowat pierwsza w Pol-
sce korporacyjng kolekcje obrazéw autorstwa wspét-
czesnych, mtodych artystéw, dostepna dla szerokiej
publiczno$ci. Zamierza réwniez nawigzaé wspélprace
z innymi organizacjami pozarzadowymi.

Zgodnie z zalozeniami nowej strategii mBank be-
dzie réwniez wspierat swoich klientéw utatwiajac im
zarzadzanie finansami, zwiekszajac dostepnosc od-
dziatéw i serwiséw internetowych dla oséb z niepel-
nosprawnosciami, a takze dbajac o jasna i precyzyjna
komunikacje. Bedzie takze promowacé réznorodnosc¢
w Srodowisku pracy, w tym wyréwnywac szanse ko-
biet i mezczyzn.

W doborowym miedzynarodowym
towarzystwie

Rozumiejac znaczenie swojej roli, banki przystepuja
do miedzynarodowych inicjatyw, takich jak ,,Zasady
odpowiedzialnej bankowosci” (ang. Principles for Re-
sponsible Banking) pod patronatem ONZ. Jest to glo-
balny standard, jaki przyjmuja najwieksze instytucje
finansowe na $wiecie.

mBank jako pierwszy w Polsce przystapit do tej ini-
cjatywy samodzielnie, bez poSrednictwa zagranicz-
nego wiasciciela. Jako sygnatariusz mBank bedzie
mierzyt swéj wplyw na spoteczenstwo i srodowi-
sko naturalne oraz regularnie informowat o swo-
ich postepach.

- W mBanku jeste§my $wiadomi naszej odpowiedzial-
nosci za kondycje finansowa naszych klientéw, za bu-
dowanie spoteczenstwa dobrobytu i réwnych szans
oraz za Srodowisko naturalne, Wierze, ze mozemy
odnosi¢ sukcesy tylko wtedy, gdy nasza dziatalnosé
bedzie przynosita korzysci naszemu otoczeniu, w tym
naszym klientom, inwestorom, pracownikom, part-
nerom biznesowym i calemu spoleczenstwu - mowi
Cezary Stypulkowski, prezes mBanku.

Firmy z réznych sektoréw coraz chetniej uczest-
nicza w ratingach ESG i staraja sie o wlaczenie do
indekséw gieldowych odpowiedzialnych spétek.
Przykiady to WIG-ESG, FTSE 4 Good czy Bloomberg
Gender Equality Index. W skladzie tych indeksé6w
znajduje sie mBank, ktéry posiada tez wysokie oce-
ny w ESG Risk Rating opracowanego przez Susta-
inalytics i w MSCI ESG Rating przygotowany przez
Morgan Stanley.

Trend ESG przyspiesza, a klienci, inwestorzy i pra-
wodawcy zwracajg coraz wiekszga uwage na odpo-
wiedzialno$¢ biznesu. Firmy, ktére bedg bierne w tej
kwestii, zostana w tyle. A to dlatego, ze rozwigzywanie
probleméw spotecznych czy Srodowiskowych to nie
tylko znak, ze firma czuje sie odpowiedzialna za oto-
czenie, w ktdrym dziala. To przede wszystkim sposéb
na lepsze wykorzystanie nowych, pojawiajgcych sie
biznesowych szans. MAK
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dokoriczenie ze str. 2

Tym samym prowadzacy
tego typu przedsiebiorstwa
sa bardziej zdeterminowa-
ni, by optymalizowa¢ swoja
aktywnosc - np. poprzez ko-
rzystanie z zasobow zielo-
nej energetyki, zwiekszenie
efektywnosci serwerdéw czy
ustug chmurowych, a tak-
ze skracanie laficuchéw do-
staw i uwzglednienie §la-
du weglowego przy wyborze
swoich kooperantéw.

Do zmian w tym sekto-
rze zacheca wlasnie $ciez-
ka rozwoju - jak podkresla-
ja autorzy badania, firmy
wskazuja, ze dostosowu-
jac sie do zasad ESG z jed-
nej strony odpowiadaja na
zapotrzebowanie klientéw,
z drugiej natomiast moder-
nizacja pozwala obnizy¢
koszty operacyjne. Nie bez
znaczenia jest takze budo-
wanie lepszej reputacji.

Wbrew pozorom ESG
wecale nie musi on dotyczy¢
jedynie przedsiebiorstw zaj-
mujacych sie energetyka czy
tych uznawanych za naj-
bardziej innowacyjne. Tak
jest np. z sektorem rolno-
-spozywczym stanowiacym
dzis ok. 9 proc. calkowitej
produkcji wytworzonej i 6
proc. lacznej wartosci do-
danej brutto.

Rolnictwo bardziej eko

Ewolucja produkcji rolnej
nie wynika wprost z obec-
nie obowigzujacych prze-
piséw o ESG. Na podaza-
nie w tym kierunku bedzie
wplywaé inne prawodaw-
stwo - chodzi o zmiany we
wspolnej polityce rolnej
i wdrazanie strategii ,,0d
pola do stolu”. Zaklada ona
zwiekszenie upraw ekolo-
gicznych, ograniczanie sto-
sowania nawozéw sztucz-
nych, termomodernizacje
budynkéw gospodarczych
czy zwiekszanie dobrostanu
zwierzat gospodarskich. Na
takie projekty bedzie moz-
na uzyskaé¢ dodatkowe do-
finansowanie.

COVID-19 spowodowal, ze
konsumenci coraz czesciej
zwracaja na to uwage. Choc
analitycy rynku rolnego
podkreslaja, ze wcigz gtow-
na determinantg w wyborze
artykutéw spozywczych jest
cena, to zgodnie z tegorocz-
nym badaniem IPSOS CO-
VID 365+ Polacy w trakcie
pandemii zmieniajg swoje
nawyki réwniez w tym za-
kresie ze wzgledu na wiek-
sza dbatos¢ o zdrowie. We-
dlug badan o 20-30 proc.
wzrosla istotnosc¢ ekologicz-
nosci, sktadu i wptywu pro-
duktéw na zdrowie, W de-
klaracjach pojawiaja sie tez
inne trendy zwiazane z ESG
takie jak skracanie tarncu-
chéw dostaw (o 30 proc. po-
prawito sie zwracanie uwagi
na polskie pochodzenie pro-
duktow), a takze ekologicz-
no$¢ opakowan (tu swiado-
mos$¢ wzrosla o 20 proc.).

Zielona presja

Na podejscie MSP oprocz
nacisku odbiorcéw i kon-
sumentéw wplynie réw-
niez strumien dodatkowe-
go finansowania, na jaki
beda mogli liczy¢ ci, ktorzy
szybko zaadaptuja sie do no-
wych oczekiwan rynkowych
iregulacyjnych. Jak wskazu-
ja autorzy raportu ,,Zielone
Finanse w Polsce 2021” opu-
blikowanego we wspolpracy
Instytutu Odpowiedzialnych

Finanséw z UN Global Com-
pact Network Poland, pol-
ski Krajowy Plan Odbudowy
i Zwiekszania Odpornosci
wymaga, aby co najmniej
37 proc. wydatkéw z tego pla-
nu bylo zielonych. A to ozna-
czabardzo duzy zastrzyk go-
téwki, ktérego istotna czesé
trafi do sektora biznesowe-
go w formie wsparcia. ,,Zie-
lone inwestycje publiczne
w Polsce szacowane s3 na
36,1 mld zl, 1,6 proc. PKB lub
33,5 proc. calkowitych inwe-
stycji publicznych w 2019 1.
Jezeli tylko jedna czwarta
zielonej alokacji w polskim
KPO zostanie wykorzysta-
na na finansowanie zielo-
nych inwestycji publicznych,
zostana one zwiekszone
0 40 proc. i powyzej 2 proc.
PKB do 2026 1., z oczekiwa-
nym korzystnym wplywem
na wzrost i zakoniczenie zie-
lonej transformacji”’- pro-
gnozuja autorzy.

Mamy sporo
do zrobienia

Globalne i europejskie tren-
dy zauwazalnie zmieniajg
polski krajobraz biznesowy.
Weciaz jednak pozostaje wie-
le do zrobienia. Z rosnacymi
oczekiwaniami wciagz zde-
rza sie brak bezposrednich
doswiadczen z raportowa-
nia i stawiania celéw zwia-
zanych z ESG. Wspomniany
wczeéniej raport PwC in-
formuje, ze cho¢ popyt na
dziatania zwigzane z ESG na
rynku ro$nie, to obecnie je-
dynie 31 proc. inwestoréw
sporzadza polityke dotycza-
€3 zaangazowania w zakre-
sie monitorowania spétek
pod katem ryzyk ESG, a za-
ledwie 11 proc. ja publikuje.

Wiele firm wciaz ignoru-
je zmieniajace sie trendy.
Jak wynika z tegorocznego
raportu Fundacji Instrat,
zaledwie 13 sposréd 140
najwiekszych obecnych
na warszawskim parkiecie
spétek przyjeto swoje cele kli-
matyczne, To bolesnie poka-
zuje, ze Polska wciaz odstaje
pod wzgledem tych standar-
déw od do najbardziej roz-
winietych rynkéw kapitato-
wych. Jak wyliczyli autorzy,
z amerykanskiej listy Fortune
500 juz 60 proc. spotek oglo-
silo cele klimatyczne, z lon-
dyniskiego indeksu FTSE100
51 proc. spotek, zas§ w przy-
padku niemieckiego DAX30
bylo to az 86 proc. firm.

By mySle¢ o trwale za-
kodowanym w gospodarke
zréwnowazonym rozwoju,
polski odsetek musi znacza-
co sie zwiekszy¢. Stuzg temu
akcje edukacyjne i uswiada-
miajace polski biznes. Pro-
wadza je organizacje zrze-
szajace inwestoréw, domy
maklerskie, a takze sama
Gielda Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie,

Przykladem jest opu-
blikowane przez gielde
w kwietniu ,Wytyczne do
raportowania ESG” zawiera-
jace praktyczne informacje
o tym jak publikowac takie
dane i przygotowac sie do
wskazanych przez UE stan-
dardéw. Jednoczes$nie GPW
propaguje kryteria ESG po-
przez akcje promocyjne
- jedna z nich jest gala Li-
derzy ESG nagradzajaca pol-
skie przedsiebiorstwa przy-
gotowujace przedsiewziecia
wpisujace sie w dbatosé
o kwestie spoteczne, Srodo-
wiskowe i ulepszanie ladu
korporacyjnego. GRK
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Pandemiczna recesja nie zniechecita
inwestoréw do stawiania na zielone
i zrbwnowazone rozwigzania.
Wrecz przeciwnie - niespodziewane
zdarzenie paralizujace calg
Swiatowg gospodarke przemoéwito
do ich wyobrazni, u§wiadamiajac,
jak wielkim zagrozeniem moze by¢
zaufanie biznesom lekcewazacym
kwestie Srodowiskowe i spoteczne

Wedhug firmy analitycz-
nej Morningstar, z koricem
2020 1. §rodki ulokowane
w funduszach ESG prze-
kroczyly 40 bln dol. Wzrost
jest bardzo dynamiczny
- W 2018 r. przekroczo-
na zostala bariera 30 mld
dol. A wedlug Bloomberga
w ciggu kolejnych czterech
lat aktywa zwiekszg sie do
53 bln dol. Wedlug wyliczenl
bylaby to wéwczas ponad
jedna czwarta wszystkich
§rodkéw powierzonych
do zarzadzania.

W II kw. tego roku pobi-
to kolejny rekord. Jak wy-
licza Morningstar, 1gczne
aktywa funduszy skoncen-
trowanych na ESG wzrosty
0 2,3 bln. dol. To juz piaty
wzrostowy kwartat z rzedu.

Inwestorzy coraz czesciej
skianiaja sie ku dlugookre-
sowemu podejsciu, odcho-
dzac od tych wymagajacych
podejmowania nagtych de-
cyzji inwestycyjnych i sta-
lego zaangazowania. Cho¢
raport sporzadzony przez
firme badawcza Opimas
wskazuje, ze strategie ak-
tywne wciaz obejmuja prze-
wazajaca wiekszos¢ zwig-
zanych z ESG $rodkéw - 75
proc. w USA i 82 proc. na
Starym Kontynencie, to
dynamicznie zwieksza sie

popularnosé przeciwnego
podejscia. Pasywne strate-
gie ESG stanowily w 2019 1.
ok. 60 proc. nowych Srod-
kéw w USA.

Europa na czele
I cho¢ tradycyjnie wyda-
je sie, ze Swiatowe trendy
na rynkach kapitalowych
wyznacza najpotezniejszy,
czyli amerykanski parkiet,
to w inwestycjach ESG do-
minuje Europa. Za sprawg
restrykcyjnych regulacji to
panstwa ze Starego Kon-
tynentu zajmujg pierw-
sze miejsce w corocznym
zestawieniu Morningstar.
Wynika z niego, ze euro-
pejskie korporacje przoduja
w praktykach ESG - pierw-
sze miejsce w zestawieniu
zajmuje Holandia. Jak pod-
kreslaja autorzy dokumen-
tu, to gtéwnie dzieki bardzo
wysokim standardom tam-
tejszych spotek - swiadcza-
cej uslugi informacyjne
Wolters Kluwer, zajmujaca
sie nieruchomosciami Uni-
bail-Rodamco-Westfield
czy producenta potprze-
wodnikow ASML Holding.
Kolejne miejsca zajety
Francja oraz Finlandia. ,, To
przede wszystkim zashu-
ga duzych firm, takich jak
Swiatowy producent i dys-

tym trend

trybutor débr luksusowych
LVMH czy dostawca sprze-
tu elektrycznego Schne-
ider Electric - obie zostaly
sklasyfikowane jako prze-
Scigajace ESC. Finlandia zaj-
muje trzecie miejsce dzieki
firmom takim jak zajmuja-
ca sie technologiami Nokia
oraz Kone, wazny podmiot
W sektorze maszyn przemy-
stowych, posiadajgcy niski
wskaznik ryzyka ESG” - czy-
tamy w komentarzu do ra-
portu Morningstar.

Stany Zjednoczone za-
jely 13 na 48. notowanych
miejsc. Z jednej strony
zwrécono uwage na wy-
wodzacych sie stamtad lide-
10w ESG jak Microsoft, Ap-
ple, Berkshire Hathaway czy
Vise, z drugiej jednak wska-
zano, ze wcigz wiele duzych
spétek charakteryzuje spo-
re ryzyko. Wskazano w tym
kontekscie Facebooka, Ama-
zona czy Johnson & John-
somn.

Docenione fundamenty

Wspblczesny rynek kapita-
lowy pokochat inwestycje
w ESG, ale ze wzajemnoscia.
Firmy oparte na zdrowych
fundamentach pozwalaja
latwiej osiagnaé odpowied-
nie zyski. Wedlug Instytutu
Morgana Stanleya na rzecz
Zréwnowazonego Inwesto-
wania, ktéry przeanalizowat
ponad 3 tys. amerykanskich
funduszy powierniczych
i ETF-6w, produkty zrow-
nowazone przewyzszy-
ly w 2020 1. odpowiadaja-
ce im tradycyjne fundusze
i zmniejszyly ryzyko inwe-
stycyjne réwniez podczas
pandemii koronawirusa.

Lepiej na tle standardo-
wych aktywow poradzily so-
bie réwniez zréwnowazone
obligacje.

Z drugiej strony czesé
ekspertéw zauwaza, ze ten-

dencja ta nie musi wynikaé
z raportowania ESG. ,,Stopy
zwrotu nie wynikaly bezpo-
$rednio z czynnikow ESG,
a raczej z tego, jakie firmy
wchodzity w skiad portfeli.
Czynnikami wplywajacymi
na zwroty z akcji w okresie
zaréwno zalamania rynku,
jak i ozywienia byly: przy-
nalezno$¢ branzowa, mia-
ry plynnosci finansowej,
poziom dzZwigni finanso-
wej, rynkowe miary ryzyka
oraz inwestycje w wartosci
niematerialne wytworzone
wewnatrz firmy. Czynniki,
ktére wplynely na odpor-
nos¢ cen akcji na wstrzas
wywolany pandemia, to cze-
sto cechy charakterystyczne
dobrze prosperujacych spot-
ek technologicznych, ktére
jak wspomniano wczesniej,
nalezg do grupy firm, ktére
o0si3gaja najwyzsze ratingi
ESG i tym samym odgrywa-
ja dominujaca role w port-
felach odpowiedzialnych
funduszy inwestycyjnych”
- argumentowal w komen-
tarzu Towarzystwa Eko-
nomistéw Polskich Maciej
Orczyk z Uniwersytetu Eko-
nomicznego w Poznaniu,
czlonek Towarzystwa Edu-
kacji Bankowej.

Rynek jednak chce sta-
wia¢ na spoélki angazujace
sie w ten trend. Swiadcza
o tym opinie samych jego
uczestnikéw. Jak wynika
z globalnego badania PwC
wsrdd zarzadzajacych fun-
duszami private equity az
56 proc. respondentéw oma-
wia kwestie ESG na posie-
dzeniach zarzadu czesciej
niz raz w roku. Taki sam od-
setek badanych przyznawat,
ze zdarzyto sie odmoéwic za-
warcia umowy badz realiza-
¢ji inwestycji ze wzgledéw
zwigzanych z ESG. A az
72 proc. stwierdzilo, Ze za-
wsze sprawdza przejmowa-
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em sie oplaca

ne spoiki pod katem ryzy-
ka i mozliwosci dotyczace
ESG na etapie poprzedza-
jacym przejecie.

Rynki finansowe coraz
czeSciej domagajg sie, by
takze mniejsze podmioty
przejawialy troske o otocze-
nie. W przeciwnym razie
niekiedy nie chca powie-
rza¢ im swoich srodkéw.
Zwlaszcza ze ESG to juz
nie tylko dobrowolny wybor
poszczegdlnych firm. Dlu-
goterminowe postawienie
na odchodzace technologie
czy firmy, ktére lada chwi-
la mogg popas¢ w powazne
tarapaty wizerunkowe, by-
loby niebezpieczne dla in-
westujacych.

Ryzyko finansowe
i Srodowiskowe

WyDb6r ESG to takze dzia-
lanie zgodne z regulacjami
prawnymi na wielu ryn-
kach. Poszczeg6lne rzady
UE zamierzajg bowiem wy-
cofywac sie z brudnych in-
westycji, a najbardziej emi-
syjne sektory gospodarki
muszg liczy¢ sie z rosng-
cymi kosztami swojej dzia-
lalnosci. To rodzi ryzyko
dostrzegane przez inwesto-
16w - oplacalno$¢ wykorzy-
stywania paliw kopalnych
bedzie sie zmniejszad.

Do myslenia na powaznie
0 ESG sklaniaja réwniez wy-
roKi s3déw - badacze z Lon-
don School of Economics
(LSE) policzyli, ze do kon-
ca maja 2021 1. byto ponad
1,8 tys. spraw sagdowych do-
tyczacych zmian klimatycz-
nych w 4o krajach. Wiek-
sz0$¢ z nich miala miejsce
w Stanach Zjednoczonych
(1387), w dalszej kolejno-
§ci uplasowala sie Austra-
lia (115), Wielka Brytania
(73) oraz UE (58). Mozna
przypuszczad, ze liczby te
beda rosnaé.

Dotkliwym przykladem
jak bardzo moga okazac sie
problematyczne jest kazus
Pacific Gas & Electric Com-
pany - firmy dostarczajacej
energie elektryczna i gaz
do ponad 5 mln amery-
kanskich gospodarstw
domowych. Cho¢ jeszcze
W 2019 1. spétka wydawala
sie poteznym przedsiebior-
stwem za sprawg przekra-
czajacej 3,2 mld dol. kapita-
lizacji, to wkrétce stanela
na krawedzi upadku. Przy-
czyna byly wyroki sadowe
stwierdzajace wine firmy
niewlasciwie wykorzy-
stujacej swojg infrastruk-
ture, co przelozylo sie na
serie pozaréw w Kalifor-
nii. Spétka zmuszona byta
wyplaci¢ wielomiliardowe
odszkodowania. W wyni-
ku spadku notowan akcje
przedsiebiorstwa spadtly
o 85 proc., a inwestorzy
stracili nawet 20 mld dol.

Stanowilo to bolesna
lekcje o tym, ze zarzadza-
nie ryzykiem klimatycz-
nym staje sie zatem coraz
istotniejsze nie tylko dla sa-
mych firm, ale tez instytu-
cjiiosoéb, ktdre powierzaja
im swoje Srodki. Im szybciej
uczestnicy rynku przyzwy-
czaja sie do tego, tym lepiej.
Firmy ubezpieczeniowe czy
banki, ktére przegapia ten
moment mogg bowiem po-
pas¢ w powazne tarapaty.

,Dotkliwe zjawiska po-
godowe i dlugookresowe
zmiany wzorcéw pogodo-
wych mogga przyczynic sie
do zmniejszenia warto$ci
zabezpieczenia, co z kolei
zwieksza ryzyko kredyto-
we” - podkreslano w jed-
nym z biuletynéw firmy
konsultingowej EY, podno-
szacej ten problem. ,Nowe
polityki klimatyczne, tech-
nologie i nastroje rynkowe
moga przyczynic sie do po-

wstania ,,osieroconych” ak-
tywow w branzach o duzej
emisji CO2” - napisali ana-
litycy.

Nic zatem dziwnego, ze
cze$¢ duzych instytucji fi-
nansowych juz odwraca sie
od takich projektow. Na po-
czatku roku poinformowa-
no, ze norweski panistwowy
fundusz emerytalny bedacy
najwieksza tego typu pu-
bliczng instytucja, wycofuje
sie z ropy i gazu. Okazato
sie bowiem, ze przedsie-
biorstwa zajmujace sie pali-
wami kopalnymi przynioslty
duze straty w czasie pande-
mii, a sami Norwegowie nie
chca, by instytucja zbieraja-
ca $rodki na ich emerytury
angazowata sie w przedsie-
wziecia zagrazajace Srodo-
wisku naturalnemu.

Rozwijanie trendu ESG
wynika nie tylko z regu-
lacji czy obawy o utrate
§rodkéw, ale tez woli cze-
$ci Klientéw. Kryteria te
wpisuja sie w oczekiwania
spoteczne mtodego pokole-
nia. Protesty klimatyczne to
jedynie jaskrawa emanacja
trendu, ktéry jest dostrze-
galny we wszystkich dzie-
dzinach zycia - mlodzi nie
chca by biznes dalej eksplo-
atowat Srodowisko natural-
ne. Tendencje te obejmuja
réwniez wchodzacych na
rynek i coraz bardziej wply-
wowych inwestoréw.

Wedtug badania przepro-
wadzonego przez The Har-
ris Poll na zlecenie CNBC,
okolo 76 proc. amerykan-
skich starszych milennial-
sOw wskazuje, ze zmiany
klimatyczne stanowia po-
wazne zagrozenie dla spo-
leczenistwa. Jednoczes$nie az
jedna trzecia z nich jesli juz
decyduje sie inwestowac to
angazuje sie czesto lub wy-
Iacznie w projekty uwzgled-
niajace czynniki ESG. GRK
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BOS stawia na
zrownowazony

rozwoj

WOJCIECH HANN

prezes zarzadu Banku Ochrony Srodowiska

pazdzierniku 2021 r. Bank Ochrony
‘ ;‘ / Srodowiska (BOS) opublikowat
strategie prezentujaca podejscie
banku do kwestii zrOwnowazonego rozwoju.
Dokument zawiera wykaz realizowanych
wewnetrznie oraz zewnetrznie dzialan
w trzech obszarach: na rzecz Srodowiska
i klimatu, otoczenia spolecznego oraz w za-
kresie tadu korporacyjnego. Kazdej ziden-
tyfikowanej aktywnosci przypisane zostaty
w pelni mierzalne cele - jednym z nich
jest osiagniecie neutralnosci klimatycz-
nej w 2030 r. Jednoczes$nie opublikowany
zostat pierwszy w historii banku raport ESG,
w ktorym szczegotowo i holistycznie pod-
sumowane zostaty starania BOS w obszarze
zZrownowazonego rozwoju za 2020 1.

Strategia ESG obejmuje dziatania BOS w trzech
obszarach: na rzecz srodowiska i klimatu, oto-
czenia spotecznego oraz w zakresie ladu kor-
poracyjnego. W pierwszym obszarze chcemy
pozostac liderem zielonej zmiany. Bedzie-

my nadal mocno stawiac na rozwdj zielonych
produktow finansowych i zwiekszanie ich
znaczenia w dzialalnosci biznesowej. Zaktada-
my wzrost wolumenu sprzedazy produktow
zrownowazonych, w tym rozwoj wspolpra-
cy z MSP do 400 mln zt w 2022 r. Planujemy
wzrost udziatu zielonych aktywow w portfe-
Iu kredytowym do 50 proc. w 2023 r. wobec
36,3 proc. na koniec ub.r., Zgodnie zas z poli-
tyka klimatyczna opublikowana w pazdzier-
niku 2021, bank nie bedzie zawieral nowych
transakgji dotyczacych wydobycia wegla ener-
getycznego z przeznaczeniem jako paliwo

w energetyce i w cieplownictwie. Dopuszczo-
nym wyjatkiem sa transakcje dotyczace pro-
jektow przyczyniajacych sie do zmniejszenia
emisyjnosci blokow poprzez dostosowanie do
przepisow krajowych i unijnych, lub wyko-
rzystania innowacyjnych technologii, ktore
pozwalaja na znaczna redukcje emisyjnosci
gazow cieplarnianych.

Proces dekarbonizacji i dazenia do pelnej neu-
tralnosci klimatycznej musi zosta¢ madrze

i efektywnie zaplanowany. Wtedy tez fundu-
sze beda efektywnie wykorzystane. Kluczem
do sukcesu jest polaczenie wiedzy sektorowej
i ekologicznej w taki sposob, aby klient banku
od poczatku inwestycji az do jej zakonczenia
mial pewnosc, ze wybrat optymalne rozwia-
zanie oraz ma odpowiednie wsparcie nie tylko
finansowe, ale takze eksperckie.

W drodze do zeroemisyjnosci

JesteSmy na etapie wdrazania licznych ak-
tywnosci na drodze do zeroemisyjnosci,

w tym dzialan majacych na celu zmniejsza-
nie negatywnego wplywu banku na otocze-
nie. Zgodnie z nasza strategia ESG planujemy
osiagnac neutralnos¢ klimatyczna do roku
2030. Do tego czasu bedziemy sukcesywnie
zmniejszac slad weglowy. Juz w ciaggu dwoch
lat chcemy go obnizy¢ o 20 proc. wzgledem
roku 2020. Zamierzamy od przysztego roku
catkowicie przejsc¢ na energie elektryczna
pochodzaca z OZE. Ponadto modernizujemy
flote pojazdow - do konca 2023 r. zamierza-

my miec¢ we flocie 30 proc. aut hybrydo-
wych lub elektrycznych. Stale udoskonalamy
system zarzadzania odpadami, dazymy

do jeszcze wiekszego ograniczenia zuzycia
papieru czy plastiku. Dojscie do pelnej neu-
tralnosci klimatycznej przez BOS w 2030 .
jest jak najbardziej realne i systematycznie
sie do tego celu zblizamy.

Wazna jest wspolpraca

Wiemy, ze procesu transformacji gospo-
darki nie przeprowadzi jedna instytucja.
Dlatego niezmiernie wazna jest gotowosc
bankoéw do wspolpracy z innymi instytucja-
mi finansowymi, w tym europejskimi. To
szalenie istotne, bo poszczegdlne projek-

ty, w zaleznosci od stopnia zaawansowania
technologicznego, wymagaja roznego miksu
produktowego pozwalajacego naich sku-
teczna realizacje: grantow, gwarancji (np.
Europejskiego Funduszu Gwarancyjnego lub
BGK), finansowaniu ze strony funduszy (pry-
watnych czy takich jak PFR).

Nasz bank oferuje jeszcze dodatkowe korzy-
Sci, ktore wynikaja z faktu, ze strategicznym
akcjonariuszem BOS jest NFOSiGW, z ktorym
blisko wspotpracujemy, by oferowac naszym
klientom najatrakcyjniejsze rozwiazania.

W obszarze zrownowazonego rozwoju nalezy
myslec o kilka krokow wprzod. Dlatego tez,
aby jeszcze lepiej wspierac¢ w Polsce rozwoj
OZE i zrownowazonej gospodarki, BOS przy-
stapit w ostatnim czasie do trzech strategicz-
nych, z punktu widzenia dalszego rozwoju
polskiej energetyki, inicjatyw:
- Porozumienia o wspolpracy narzecz
rozwoju sektora biogazu i biometanu;
- Porozumienia sektorowego na rzecz
rozwoju morskiej energetyki wiatrowej
w Polsce;
- Polskiego porozumienia wodorowego.

BOS ma ambicje by by¢ w gronie najbardziej
aktywnych sygnatariuszy. Bank naturalnie
jest rowniez zainteresowany finansowaniem
perspektywicznych projektow majacych

na celu zwiekszenie udzialu odnawialnych
zrodel energii w polskim miksie energetycz-
nym.

Bank niewielki, ale ,zwinny”

i specjalistyczny

0d poczatku istnienia misjg BOS jest wspie-
ranie inwestycji przyjaznych srodowisku.
Dzi$, gdy zielona transformacja stanowi
jeden z priorytetow gospodarczych, do-
$wiadczenie i kompetencje BOS sa cenne
jak nigdy. JesteSmy wiodacym bankiem na
rynku zielonej transformacji. Mamy do-
Swiadczenie, mamy know-how i ambicje,

by dla srodowiska robi¢ wiecej, dlatego stale
rozwijamy nasza oferte. W sumie bank sfi-
nansowat juz ponad 85 tys. proekologicznych
inwestycji o wartosci ponad 52 mld zt (finan-
sowanie banku wyniosto blisko 25 mld zt).
Jedna czwarta aktywow energii odnawial-
nych zbudowanych w Polsce zostata sfi-
nansowana przy udziale BOS. Mamy dobre,
wypracowane przez wiele lat, relacje z klu-
czowymi instytucjami zaangazowanymi

w transformacje ekologiczna, a w przyszto-
Sci chcemy nadal rozszerzac ekosystem part-
nerow poprzez budowanie trwatych relacji
zar6wno z partnerami prywatnymi, jak i pu-
blicznymi oraz poprzez wspotprace z wioda-
cymi osrodkami naukowymi w Polsce.

JestesSmy obecni w wielu projektach dotycza-
cych szerokorozumianej ekologii. Stawiamy
na umiejetnosc strukturyzowania transakcji
w obszarze, ktory ma zwiazek z tym, co na-
zywamy europejskim Zielonym tadem. Tak
tez widzimy nasza przysztosc.

PARTNER B@S

B A N K
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Firma musi
byC przejrzysta

W dobie transformacji energetycznej czesto

w kontekscie ESG wymienia sie gléwnie projekty
zmierzajace do ograniczenia emisji dwutlenku
wegla. Nie uda sie jednak osiaggna¢ zamierzen
bez odpowiedniego tadu korporacyjnego

Koncentrowanie sie na wat-
kach ekologicznych w ESG
jest zrozumiale - walka
z globalnym ociepleniem
wymaga bowiem silnych
dzialan nie tylko poszcze-
gllnych paristw, ale réwniez
wsparcia ze strony instytu-
cji finansowych w zakresie
finansowania zielonych
projektéw oraz przedsie-
biorstw, ktore bedg dazyc¢ do
neutralnos$ci klimatycznej.
Nie da sie jednak osiagnaé
stawianych celéw bez po-
stawienia na ostatnia litere
skrétu ESG.

Lad korporacyjny to og6t
zasad, proces6w i praktyk
cechujacych dana organiza-
cje. Jest szczegoélnie istotny
w spoétkach notowanych na
gieldzie - trudno zacheci¢ do
inwestowania w firme bez
zapewnienia, ze rzadzi sie
ona klarownymi i przemy-
§lanymi regutami. To pod-
stawa wiarygodnosci - zadne
zadeklarowane plany i cele
nie beda brane przez otocze-
nie na powaznie, bez gwa-
rancji dzialania wedtug przy-
jetych standardéw.

W literaturze wskazuje
sie na kilka gtéwnych fila-
réw tadu korporacyjnego.
Sa zawarte w kodeksach
organizacji branzowych
i miedzynarodowych oraz
znajduja odzwierciedlenie
w wiekszo$ci wytycznych na
nizszych szczeblach.

Podstawowg wartoscia
jest uczciwosé i etyczne po-
stepowanie - zgodne z wy-
mogami branzowymi czy
biznesowymi. W zwigzku
z tym wymogiem organi-
zacje powinny kierowac sie
zasadg uczciwosci w swojej
polityce personalnej, a takze
podejmowac etyczne i odpo-
wiedzialne decyzje obejmu-
jace nie tylko dobro firmy,
ale tez wszystkich jej inte-
resariuszy. Innymi stowy,
organizacja nie powinna
by¢ egoistyczna w swoich
dzialaniach, lecz musi bra¢
pod uwage, iz funkcjonuje
w ramach szerszego ekosys-
temu. Oznacza to wywig-
zywanie sie ze zobowig-
zan wobec pracownikéow,
dostawcow, klientéw czy
wierzycieli oraz lokalnych
spolecznosci.

Szczegblnie istotne jest
w tym kontekscie posza-
nowanie réwnosci wszyst-
kich akcjonariuszy. Chodzi
o respektowanie ich praw,
umozliwianie im podejmo-
wania dzialan i udzielanie
wiarygodnych informacji.
Firma powinna jednocze-
$nie dba¢ o wysokie kryteria
jawnosci i transparentnosci
wzgledem catego rynku, po-
dawac¢ do wiadomosci pu-
blicznej rzetelne informacje
na temat funkcjonowania
przedsiebiorstwa, a takze
jasno okresla¢ zakres kom-
petencji i odpowiedzialnosci
poszczegoblnych organéw.

Wiele z tych wzniostych
zalozen pozostaje jedynie

w sferze poboznych zyczen
i od lat na catym Swiecie
trwaja zabiegi, jak uczynié
je codzienno$cia przedsie-
biorstw. Szczegdlng role
odgrywaja w tym zakresie
gieldy, dbajace o zachowa-
nie zasad wolnorynkowe-
go i bezpiecznego obrotu.
W Polsce na poczatku XXI
w. powstal Komitet Do-
brych Praktyk propaguja-
cy prawidlowe zarzadzanie
przedsiebiorstwami. Wraz
z upowszechnieniem sie
tworzonych kryteriéw te-
matyka ta jeszcze moc-
niej zyskala na znaczeniu.
I to nie tylko w wymiarze
akademickim - aspiracja
prawodawstwa w zakresie
ESG jest bowiem to, by fir-
my wziely czynny udziat
w przemodelowaniu go-
spodarki na Sciezke zréw-
nowazonego rozwoju.

Kluczowy staje sie we-
wnetrzny nadzér nad pro-
cesami firmy. Daje on gwa-
rancje realizacji innych
postulatéw zakladanych
przez ESG. Mozna stwier-
dzié, ze to wilasnie z zasad
ladu korporacyjnego wywo-
dzi sie inne sfery odpowie-
dzialnosci firm zwiagzane
z tymi kryteriami.

W zwigzku ze zmieniaja-
cym sie otoczenia bizneso-
wego i prawnego parkiety
zmieniajg swoje wytyczne
w zakresie ladu panujace-
go w firmach, Warszawska
GPW w tym roku opubli-
kowala nowe, obowiazuja-
ce od lipca dobry praktyki.
Zaktualizowany dokument
uwzglednia m.in. trendy
zwiazane z ESC.

Zgodnie z nim spoéiki
powinny publikowaé na
swoich stronach interne-
towych réwniez informa-
cje niefinansowe na temat
swojej strategii w odniesie-
niu do ESG. Chodzi m.in.
o objasnienie, w jaki spo-
s6b w procesach decyzyj-
nych w spotce i podmiotach
zjej grupy uwzgledniane sa
kwestie zwiazane ze zmia-
na klimatu, wskazujac na
potencjalne ryzyka opisy-
wanej sytuacji.

Oprécz kwestii Srodowi-
skowych GPW stawia tez ja-
sne wymagania w zakresie
réwnosci ptac. Spoéiki po-
winny przedstawia¢ wskaz-
nik réwnosci wynagrodzen
wyliczany jako procentowa
réznica pomiedzy §rednim
miesiecznym wynagrodze-

i

Governance

D

zia\‘m@ [ ]
ﬁ @&LL@

niem (z uwzglednieniem
premii, nagréd i innych do-
datkéw) kobiet i mezczyzn
za ostatni rok.

Sama informacja to jed-
nak nie wszystko - spétka
powinna wskazywac, jakie
dzialania podjela w celu li-
kwidacji ewentualnych nie-
réwnosci w tym zakresie,
wraz z prezentacja ryzyka
z tym zwigzanego oraz ho-
ryzontem czasowym, w Kto-
rym uda sie zaradzié pro-
blemowi.

Lad korporacyjny w kon-
tek$cie kryteriow zréwno-
wazonego rozwoju zyskuje
bardziej jednolity i uniwer-
salny charakter. Oprocz wy-
sokich standardéw etycz-
nych raporty powinny ktasé
nacisk na przeciwdzialanie
korupgji i lapownictwu (wy-
nika to chocby z zasad UN
Global Compact), a takze, co
szczegblnie istotne w do-
bie szybko rozwijajacych sie
technologii, zadba¢ o ochro-
ne prywatnosci i bezpie-
czenstwo danych.

Jak podkresSlono w ,,Wy-
tycznych do raportowa-
nia ESG” sporzadzonych
przez GPW doprecyzowu-
jacych w tym zakresie Do-
bre Praktyki, sam proces
raportowania §wiadczy juz
o rozwoju modelu bizne-
sowego firmy. Wynika bo-
wiem z samo$wiadomosci
spoiki i zachodzacych w niej
proceséw. Powinien tez od-
zwierciedla¢ stopniowe do-
skonalenie sie firmy.

,Raportowanie ESG nie
jest osobnym dzialaniem,
ajednym z elementdéw pro-
cesu zarzadzania. Dostrze-
zenie wartosci, jakie plyng
z integracji czynnikéw ESG
w kluczowe procesy bizne-
sowe przez zarzad spéiki
oraz zrozumienie koniecz-
nosci przyjecia odpowie-
dzialnosci za jej dzialania,
takze w obszarze spotecz-
nym i Srodowiskowym, ma
fundamentalne znaczenie
dla budowy bardziej zrow-
nowazonego modelu bizne-
sowego” - pisza autorzy do-
kumentu.

GPW formutuje w swoich
wytycznych zalecenia co do
zakresu informacji dotycza-
cych ladu korporacyjnego,
jakie firma powinna ujaw-
nié. Wyréznia tam cztery
gléwne elementy.

Pierwszym z nich struk-
tura organéw zarzadczych
firmy. Firma powinna wy-
kaza¢ doswiadczenie i kwa-
lifikacje zarzadu i rady nad-
zorczej przy jednoczesnym
zwréceniu uwagi na ich
dhugos¢ kadencji i nieza-
lezno$é.

W kontekscie etyki biz-
nesu wytyczne ESG zalecaja

Social
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informowanie inwestoréw
o zasadach, jakimi spétki
kieruja sie w swoich dzia-
laniach. W tym celu firma
powinna posiadac przyje-
ty kodeks etyczny w posta-
ci formalnego dokumentu
zawierajacego normy, kto-
rzy decyduje sie przestrze-
gac. Dokument ten powi-
nien by¢ dostepny zar6wno
wewnetrznie i zewnetrznie
(np. na stronie interneto-
wej).

Oproécz tego autorzy wy-
tycznych wskazujg na ko-
nieczno$¢ ewaluacji dzia-
lan wewnatrz organizacji
- konieczne jest bowiem
konfrontowanie biezacych
dziatann z deklaracjami.
Co wiecej powinny opisac
podejmowane dzialania
naprawcze w przypadku
ewentualnych probleméw
oraz umozliwi¢ pracowni-
kom, kontrahentom i oso-
bom trzecim zglaszanie
naruszen, nieetycznych za-
chowan i przypadkéw lama-
nia prawa.

Zastosowany mechanizm
pozostaje w gestii przedsie-
biorstwa - moze to by¢ we-
wnetrzny adres e-mail badz
np. specjalna infolinia za-
rzadzana przez zewnetrz-
nego operatora. Wazne by
firma ujawnila tez proce-
dury rozpatrywania zglo-
szonych zdarzen i skarg.
Jednoczesnie powinna za-
dbac o odpowiednia ochro-
ne sygnalisty, tak by mozna
bylo sklada¢ takie informa-
cje anonimowo, bez obawy
o negatywne konsekwencje.

Spétka powinna dbac
o ochrone danych nie tylko
w kontekscie sygnalistow.
Bezpieczenistwo informacji
to kolejny wazny filar ESG
dotyczacy tadu korporacyj-
nego. Procedury powinny
obejmowac zaré6wno pra-
cownikéw, klientdéw, jak
i partneréw biznesowych.
By zrealizowac ten cel, fir-
ma powinna posiadac po-
lityke ochrony danych (w
tym bezpieczenistwa cyber-
netycznego). Ma ona zawie-
ra¢ zakres ochrony danych
i opisywa¢ proces zapobie-
gania naduzyciom poprzez
odpowiedni system zabez-
pieczen. Wazne jest takze
przedstawienie procedur
w przypadku koniecznos$ci
zarzadzania sytuacjami kry-
zysowymi, takimi jak wy-
ciek, kradziez czy utrata
danych, a takze ustanawiac
wewnetrzne organy, ktére
maja za zadanie poradze-
nie sobie z sytuacja. Chodzi
np. o zespot ds. bezpieczen-
stwa danych.

W kontekscie polityki
antykorupcyjnej wytycz-
ne GPW zalecajg nie tylko
stworzenie dokumentu opi-
sujacego polityke antyko-
rupcyjng firmy, ale réwniez
zdefiniowanie na jej potrze-
by terminéw, ktére moga
okazac sie problematyczne
- chodzi np. konflikty in-
tereséw, formy gratyfika-
¢ji i platnosci majacych na
celu ,przyspieszenie biegu
spraw”. Stworzona polityka
powinna by¢ dostepna dla
wszystkich zainteresowa-
nych, np. na stronie inter-
netowej firmy. GRK

Biznes potrz

Raporty dotyczgce ESG szybko
zyskuja popularnos¢ na
globalnym rynku, cho¢ s§wiat
jest dopiero na poczatku drogi
do wypracowywania jednolitych
standardow informowania o tej

tematyce

Firmy czesto nie wiedza,
jak zabra¢ sie do tej tema-
tyki. Z jednej strony napo-
tykaja gaszcz osobnych re-
gulacji, charakterystyczny
dla dopiero wykuwajacych
sie trendéw, ktéry moze
powodowaé zagubienie.
Wskazania miedzyna-
rodowych organizacji sa
niejasne, nie bardzo tez
wiadomo, czego oczeku-
je rynek. Z drugiej strony
zaden przedsiebiorca czy
menedzer myslacy o dyna-
micznym rozwoju swojego
biznesu nie moze pozwo-
li¢ sobie na pominiecie tej
tematyki, bo oczekiwanie
na komunikowanie o za-
gadnieniach zawartych
w skrocie ESG to nie tylko
moda. Klienci i inwestorzy
chca po prostu wiedzieé
i wymagaja coraz wiecej.
Organizacje miedzyna-
rodowe i instytucje orga-
nizujace rynek starajg sie
zapobiec temu zagubieniu
iregularnie uszczegélowiajg
wytyczne. Opieraja sie przy
tym na zalozeniach wypra-
cowanych przez Organiza-
cje Narodéw Zjednoczonych,
ktora okreslita zasady zrow-
nowazonego rozwoju.

Dekalog wedlug ONZ

By zacies$nia¢ wspoélprace
w tej dziedzinie miedzy
ONZ a $wiatem biznesu,
powstat UN Global Com-
pact. Konkretyzujac ocze-
kiwania z Powszechnej

Deklaracji Praw Czlowie-
ka, Deklaracji Miedzyna-
rodowej Organizacji Pracy
dotyczacej Podstawowych
Zasad i Praw w Pracy, De-
klaracji z Rio w sprawie
Srodowiska i Rozwoju oraz
Konwencji Narodéw Zjed-
noczonych przeciwko ko-
rupcji, instytucja ta opra-
cowala dziesie¢ gtéwnych
zasad, jakimi powinny kie-
rowac sie firmy. To swoisty
dekalog ESC. To z niego
wywodz3a sie podstawowe
kryteria jakim powinna
sprosta¢ zrownowazona
aktywnos¢ gospodarcza.
W pierwszej kolejno-
§ci UN Global Compact
w swoich zasadach porusza
kwestie wsparcia i ochrony
praw czlowieka. Wymaga
réwniez, by firmy upewnia-
ly sie, iz w swojej dziatalno-
§ci nie s3 wspétwinne ich
lamania. To absolutny fun-
dament, z ktérego wywo-
dza sie pozostale postulaty.
W dalszej kolejnosci UN
Global Compact zwraca
uwage na elementy zwia-
zane z pracg. Jak podkre-
§lono, ,,przedsiebiorstwa
powinny staé¢ na strazy
wolnosci zrzeszania sie
i uznawania prawa do ro-
kowan zbiorowych” i eli-
minowac wszelkie formy
pracy przymusowej.
Organizacja wymaga
réwniez, by firmy wigczaly
sie w zniesienie pracy dzie-
ci, a takze walke z dyskry-

Lokalne spot

Konieczno$é
raportowania ESG to
dobra wiadomos$¢ dla
miast i regionéw. To
bowiem gwarancja,
iz firma nie bedzie
koncentrowaé

sie wylgcznie na
maksymalizacji
wiasnego zysku

Dla firm zaangazowanych
w ESG osiagniecie dobrych
wynikéw finansowych na-
dal pozostaje wazne, ale
musi przebiegaé zgod-
nie z zalozonymi zasada-
mi uwzgledniajacymi tez
inne warto$ci. Celem jest
generowanie zwroté6w bez
wyrzadzania szkéd i nad-
miernej eksploatacji §ro-
dowiska naturalnego.
Dbatos¢ o otoczenie
i walka z globalnym ocie-
pleniem, ktére s3 prioryte-
tami unijnych przepiséow
dotyczacych ESG to kwe-
stia istotna dla miesz-
kancéw. Firmy powinny
bowiem dba¢ o otoczenie
wokoét miejsca swojej dzia-
lalnosci. I nie chodzi tylko
o wlaczanie sie w ochro-

ne lokalnego $§rodowiska.
W przeciwienstwie do ak-
cji podejmowanych w ra-
mach spotecznej odpowie-
dzialnosci biznesu (CSR),
aktywno$¢ ESG nie polega
np. na okazjonalnym sa-
dzeniu drzew czy moder-
nizacji placéw zabaw. Ma
sie wpisywa¢ w dalekosiez-
ne dziatania zakorzenione
w strategii firmy.

Ulga dla srodowiska

Juz samo biezace raporto-
wanie wskaznikow emisji
szkodliwych substancji do
powietrza i wody czy tez
skali utylizowania szkodli-
wych odpadéw moze mobi-
lizowa¢ do zmian. Pokazuje
tez, ze firma nie ma nic do
ukrycia i bedzie pracowaé
nad tym w przyszlosci. Z fir-
mami, ktére widza proble-
my Srodowiskowe, tatwiej
zwalczac problemy takie,
jak np. smog czy niski po-
ziom wdd gruntowych.
Nie oznacza to, ze firma
dzialajgca wedtug kryteriow
ESGbedzie od razu neutral-
na Srodowiskowo i klima-
tycznie. Deklaruje jednak,
ze chce sie zmienia¢, by po-
dazaé w tym kierunku, bie-
Z3ace monitorowanie ryzyka




Dziennik Gazeta Prawna, 30 listopada 2021 nr 231 (5639) dziennik.pl forsal.pl

ESG E7

ebuje jasnych zasad 1 kryteriow

minacjg w polityce zatrud-
nieniowej.

Odrebna kategorig zasad s3
te dotyczace Srodowiska. Za-
znaczono, ze firmy powinny
wspierac ,,ostrozne podejscie
do wyzwan Srodowiskowych”
oraz ,,podejmowac inicjatywy
promujace wieksza odpowie-
dzialnos¢ za otoczenie natu-
ralne”, Zobowigzane sa row-
niez do tego, by zacheca¢ do
rozwoju i rozpowszechniania
technologii przyjaznych dla
przyrody. Ostatnim punk-
tem deklaracji jest natomiast
przeciwdzialanie korupcji
we wszystkich jej formach,
w tym wymuszeniom i prze-
kupstwu.,

Jak to widzi Unia

Unia Europejska w pelni
wspiera zasady wypraco-
wane w ONZ. W swoich do-
kumentach strategicznych
czesto podkresla, ze wska-
zane przez organizacje prio-
rytety s3 fundamentem re-
gulacji obowigzujacych na
Starym Kontynencie.

Co bardziej konkretnie
instytucje europejskie ro-
zumieja pod skrétem ESG?

Na podstawie unijnych
przepiséw Polska Izba

eCcznoscl mog

pomaga natomiast w zapo-
bieganiu kryzysom w postaci
awarii i emisji szkodliwych
substancji. Przedsiebiorstwa
na biezaco analizujace swoéj
wplyw na Srodowisko moga
tez latwiej planowac ograni-
czanie eksploatacji zasobow
naturalnych.

Motor rozwoju

Realizacja ESG to jednocze-
$nie mocny motywator do
podwyzszania innowacyj-
nosci i efektywnosci. Wy-
sokorozwiniety biznes stu-
zy podnoszeniu kwalifikacji
personelu, co przeklada sie
na potencjal naukowy, m.in.
przyspiesza rozwdj osrod-
kéw akademickich w regio-
nie dzieki blizszej wspét-
pracy nauki z biznesem.
WyKkorzystanie najnowo-
cze$niejszych technologii
poprawiajacych jakos¢ po-
wietrza czy wysoce zaawan-
sowanych modeli zarzadza-
nia moze réwniez stanowié
bodziec prorozwojowy.
Transparentnos¢ wy-
magana przez standardy
ESG czesto wigze sie takze
z opisywaniem aktywno-
$ci finansowej. A to moze
by¢ czynnik prowadzacy
do tego, by firmy ponosity

Ubezpieczen wskazala 14
gléwnych wskaznikoéw ESG
podzielonych na trzy seg-
menty: Srodowisko, spole-
czenstwo i tad korporacyjny.

Pierwszy element doty-
czacy Srodowiska (litera E)
jest najbardziej rozbudowa-
ny i wynika wprost z zalo-
zen Nowego Zielonego tadu
majacego na celu wprowa-
dzenie gospodarki Starego
Kontynentu na nowe, bez-
emisyjne tory. Raportujacy
powinni poruszy¢ kwestie
emisji gazéw cieplarnianych
i §ladu weglowego wylicza-
nego na podstawie wskaza-
nych wzoréw.

W dalszej kolejnosci dy-
rektywa nakazuje przed-
stawié ekspozycje spoéiki
na firmy dzialajagce w sek-
torze paliw kopalnych oraz
uwzgledni¢ skale emisji
firm, w ktére zainwesto-
wano. W przypadku zaanga-
zowania w sektory o duzym
wplywie na klimat zwraca
réwniez uwage na zagad-
nienie energochtonnosci.
Z drugiej strony dyrektywa
daje takze pole do okreSle-
nia tego co firmy robig do-
brego dla Srodowiska - stad
oczekiwanie, by przedstawic

takze swoje lokalne obcig-
zenia podatkowe, a daniny
placone na miejscu ozna-
czaja z kolei zasilenie lokal-
nych budzetéw i poprawe
jako$ci zycia w regionie.

To niejedyny zastrzyk go-
téwki, na jaki moga liczy¢
regiony, w ktérych firmy
dzialajg zgodnie z ESG.
Przedsiebiorstwa, ktére
wdroza zasady, beda miaty
latwiej o uzyskanie finan-
sowania - czy to Srodkéw
unijnych na nowe inwesty-
cje, czy wsparcia kredytowe-
go z instytucji finansowych,
ktére beda musiaty wykazaé
sie odpowiednim wskazni-
kiem zréwnowazonych pro-
jektow w swoich portfelach.

Odpowiedzialno$¢ i wraz-
liwo$¢ klimatyczna firmy to
réwniez zmniejszanie Sladu
weglowego poprzez skraca-
nie lanicuchéw dostaw. A to
z kolei oznacza wiecej zle-
cen dla bedgcego w poblizu
lokalnego biznesu.

ESG to réwniez wieksza
transparentnos¢ w dziata-
niu. Jasny podzial kompe-
tencji, niezalezno$¢ zarzadu
czy dzialanie w duchu od-
powiedzialno$ci spotecznej
sprzyja, by czesé zyskow re-
gularnie reinwestowac na

udziat zuzycia i produkcji
energii odnawialne;j.

Sprawy klimatyczne nie
ograniczaja sie wylacznie
do emisji gazow cieplar-
nianych. Kolejne kategorie
wskazujg na bioréznorod-
nos$¢, uwalnianie do wody
szkodliwych substancji oraz
wspotczynnik wytwarzania
odpadéw niebezpiecznych.

W zakresie spotecznym (li-
tera S) kategorie odnosza sie
do réwnouprawnienia kobiet
imezczyzn. Dlatego wyma-
gaja okreslenia dysproporcji
wynagrodzen obu pici oraz
ich zréznicowanie w orga-
nach nadzorczych i zarzad-
czych.

tad korporacyjny (litera
G) jest z kolei rozumiany
jako odpowiednie standar-
dy organizacyjne. Maja one
pozwala¢ na prowadzenie
przedsiebiorstwa w zgo-
dzie z miedzynarodowymi
porozumieniami. Chodzi
m.in. o wczesniej opisany
zbidér zasad nakreslonych
przez UN Clobal Compact,
wytyczne OECD. MieSci sie
w tym zakresie réwniez wy-
strzeganie sie aktywnosci
zwigzanej z kontrowersyjny-
mi rodzajami broni, takimi

,~‘
S
2
2
2
b1
3
E
@
o
5
&

jak miny ladowe, przeciw-
piechotne, broni chemiczna
ibiologiczna.

Trzeba uspdjnic zasady
Dopasowanie wymienio-
nych czynnikéw do aktyw-
nosci przedsiebiorstw i uje-
cie tego w formie biezacego
raportowania moze jednak
okaza¢ sie problematyczne.
W efekcie przygotowana do-
kumentacja moze nie oka-
zaé sie przydatna dla inwe-
Storow.

Ci juz teraz borykaja sie
z odczytaniem zamierzen
niektérych firm. W ankiecie
EY, w ktérej pytano ich o naj-
wieksze wyzwania zwigza-
ne z uzytecznoscia raportow,
najczesciej wskazywano,
Ze jest to brak powigzania
miedzy sprawozdawczoscia
a informacjami finansowy-
mi - odpowiedzialo tak 46
proc. badanych. 41 proc. re-
spondentéw odpowiedzia-
1o, ze klopotem jest z kolei
deficyt informacji w czasie
rzeczywistym oraz danych,
jak firma tworzy dlugoter-
minowa warto$c.

Zdaniem odbiorcéw rapor-
tow ESG czesto firmy ana-
lizujac swoje dzialania nie
pokazuja perspektywy, jaka
maja do osiagniecia w przy-
szlosci, a dos¢ czesto takze
nie koncentruja sie w wy-
starczajacym stopniu na pro-
blemach, ktére naprawde s3
istotne. Obie opcje wskazalo
37 proc. badanych.

Zwlaszcza Ze na $§wiecie
istnieje wiele réznych stan-
dardéw informowania ryn-
ku o podejmowanych inicja-
tywach zwiazanych z ESG.
To powoduje, ze trudno ze
soba poréwnywac dane i to
nie tylko réznych instytucji,
ale nawet jednej organizacji
na przestrzeni kilku lat.

Dlatego organizatorzy
rynku dazacy do ujednoli-

cania standardéw pomaga-
ja firmom w przygotowaniu
raportéw. Gielda Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie
w opublikowanych wytycz-
nych zwraca uwage na naj-
wazniejsze elementy, ktore
powinny zawiera¢ przedsie-
biorstwa.

Jak raportowac?

Istnieje kilka wariantéw
raportowania, a wybor po-
winien by¢é dopasowany do
odbiorcéw i specyfiki danej
firmy.

Dzialalno$¢ dotyczaca ESG
moze by¢ poruszana w rocz-
nych sprawozdaniach z dzia-
lalnosci poprzez wskazanie
na najwazniejsze elemen-
ty, ktére moga by¢ podsta-
wa do oceny wartosci fir-
my. Istnieje tez mozliwos¢é
stworzenia osobnego rapor-
tu przestawiajacego infor-
macje niefinansowe badz
tez raportu zintegrowanego,
zawierajgcego jednoczes$nie
informacje finansowe, jak
i niefinansowe. Ten ostatni
wariant wybieraja najbar-
dziej zaawansowane firmy.
Jest tez promowany przez
International Integrated Re-
porting Council (IIRC). Ra-
portami wedlug wytycznych
tej organizacji postuguje sie
wiele spétek gietdowych na
Swiecie.

Dokumenty s3 skierowane
do inwestoréw, by mogli oce-
ni¢ aktywno$¢ firm w krét-
kiej i diugiej perspektywie,
Dokumenty opisuja szes¢
kapitatéw przedsiebior-
stwa: finansowy, wytwor-
czy, intelektualny, ludzki,
spoteczny i naturalny. Od-
powiednikiem IIRC skiero-
wanym na rynek USA jest
standard SASB.

Innym popularnym sposo-
bem prezentowania ESG jest
standard GRI, ktéry odréznia

sie tym, ze wykorzystuja go

a tylko zyskac

miejscu. To réwniez ozna-
cza zapewnienie kolejnych
miejsc pracy i rozw6j miej-
scowej gospodarki.

Wlodarze doceniaja
zaangazowanie

Lokalne wladze w wielu
krajach juz teraz czynia sta-
rania, by promowac zacho-
wania firm w zgodzie z ESGC.
Traktuja to jako element
dlugofalowej strategii ma-
jacej na celu podnoszenie
standardu zycia mieszkan-
cow. Trend istnieje juz m.in.
w Stanach Zjednoczonych.
W 2015 r. skarbnik Chica-
go, Kurt Summers zadekla-
rowal, ze bedzie uwzgled-
nia¢ ocene wskaznikéw ESG
w strategii inwestycyjnej
miasta. Dwa lata pézZniej
Tobias Read, skarbnik stanu
Oregon, wydal pierwszy ra-
port dotyczacy zarzadzania
ESG w swoim departamen-
cie, a w stanie zatrudniono
pelnomocnika ds. inwestycji
ESG. Z kolei Boston ustalit
swoja polityke inwestycyjna
tak, aby faworyzowa¢ banki
spotecznosci lokalnej stosu-
jace zasady ESG podczas alo-
kacji Srodkéw miasta.
Regulacje unijne takze
wspieraja zréwnowazone

inwestycje nie tylko w kon-
tekscie walki z globalnym
ociepleniem. Zgodnie z wy-
pracowana definicja polega-
ja one bowiem réwniez na
przeciwdziataniu nieréw-
nosciom.

Europejskie wytyczne ESG
w tym kontekscie zwraca-
ja przede wszystkim uwa-
ge na dysproporcje placowe
miedzy kobietami a mez-
czyznami, ktére firmy po-
winny stara¢ sie niwelowac.
Dlatego firmy s3 zacheca-
ne do obliczania wskazZni-
ka réwnosci wynagrodzen
i 0oszacowania, o ile Srednie
wynagrodzenie kobiet po-
winno zosta¢ podniesione,
Nalezy jednak pamietacd, ze
decyzje inwestorskie wykra-
czaja poza te ramy. Dla in-
westoréw zaangazowanych
spotecznie wazna jest takze
walka z innymi wymiarami
nieréwnosci: m.in. wyklu-
czeniem spotecznym i dys-
kryminacjg.

Zréwnowazone inwe-
stycje w mysl UE to tak-
ze takie, ktére wspierajg
spdjnosé i integracje spo-
teczna. Oznacza to budowa-
nie zdolno$ci spoteczenstwa
do zapewnienia dlugoter-
minowego dobrobytu dla

wszystkich jego czlonkow,
W tym zapewnienia row-
nego dostepu do zasobéw,
poszanowania godnoSci
ludzkiej i réznorodnosci,
osobistej i zbiorowej auto-
nomii oraz odpowiedzialnej
partycypacji.

Wytyczne ESG odno-
szg sie takze do godnego
i stabilnego zatrudnienia.
»,Ma to szczegdlne zna-
czenie w przypadku firm,
w ktorych czynnik ludzki (w
szczegolnos$ci zaangazowa-
nie pracownikéw iich zado-
wolenie z pracy) moze miec
istotny wplyw na osiagane
wyniki. Zaniedbania w tym
obszarze moga prowadzié
do mniejszej produktywno-
§ci (lub jej wahan) ostabia-
jac pozycje konkurencyjna
przedsiebiorstwa” - napisa-
no w zasadach raportowa-
nia ESG dla spétek z GPW.
Miernikami tych wartosci
moze by¢ wskaznik dobro-
wolnej i przymusowej ro-
tacji zatrudnienia, odsetek
aktywnych pracownikéw
objetych ukladem zbioro-
wym czy liczba wypadkéw
iurazéw w miejscu pracy.

Mniej niechcianych przez
decydentéw nieetycznych
zachowan w sferze gospo-

réwniez firmy nienotowa-
ne na gieldzie, a dokument
jest skierowany do réznych
grup interesariuszy. Sche-
mat obejmuje wskazniki
ogoélne, spoteczne, Srodowi-
skowe i ekonomiczne i jest
zgodny z dyrektywa NFRD.
Jak podkresla GPW, ujaw-
nianie informacji zwigza-
nych ze zmianami klimatu
moze odbywac sie w ramach
wskazanych przez utworzo-
ng przez G-20 w 2015 I. Gru-
pe Zadaniowa ds. Ujawnia-
nia Informacji Finansowych
Zwiazanych z Klimatem
(Task Force on Climate-Re-
lated Financial Disclosures
- TCFD). Koncentruja sie one
na zarzadzaniu ryzykiem
klimatycznym, opracowaniu
odpowiedniej strategii, roli
organdéw zarzadczych, a tak-
ze opracowaniu odpowied-
nich wskaznikéw i celéw.
Autorzy wytycznych GPW
podkreslajg, ze niezaleznie
od wybranego standardu
raportowania, dane zawar-
te w raportach powinny
spetnia¢ okre§lone wymo-
gi, ktére mozna sprowadzic¢
do sze$ciu gtéwnych filaréw.
Powinny by¢ istotne, stra-
tegiczne i wybiegaé ze swa
perspektywa w przysztosé.
Nie chodzi zatem o infor-
mowanie o incydentalnych
wydarzeniach czy przedsie-
wzieciach nieadekwatnych
do skali przedsiebiorstwa.
Maja tez mie¢ wyrazny cel
i stuzy¢ realizacji zalozen.
Firmy powinny tez pamie-
taé, ze raport nie moze mie¢
charakteru marketingowe-
go. A to oznacza, ze dane
musza by¢ jasne i zwiezle,
a przy tym obiektywne i wy-
wazone. Dzieki temu speinia
dalsze wymogi - beda po-
réwnywalne z innymi doku-
mentami, a takze beda mo-
gly by¢ weryfikowalne przez
zewnetrzne instytucje. GRK

darczej to takze poprawie-
nie jako$ci zycia ludnosci
i budowanie jej zamozno-
$ci. Dlatego miasta coraz
bardziej zachecaja do ochro-
ny pracownikéw - przy pro-
cesach inwestycyjnych na
szczeblu samorzadowym
uwzgledniany jest watek
np. posiadania uméw o pra-
ce w firmach wykonawcach.
Jeszcze dalej poszed! brytyj-
ski Bristol, ktéry wymaga od
dostawcow placenia pensji
wystarczajacej na zycie, za-
spokajajacej podstawowe po-
trzeby pracownikéw i posza-
nowania wielu ich potrzeb.

Mozna przypuszczad,
ze dzialania samorzadéw
w tym zakresie beda is¢
jeszcze dalej. A rosngca po-
pularno$é¢ ESG w biznesie
bedzie coraz silniej oddzia-
lywac na poszczegélne miej-
scowosci i regiony. Dobrze
wykorzystany trend moze
by¢ kotem zamachowym dla
ich zréwnowazonego wzro-
stu, ktéry nie musi wigzaé
sie jedynie z koniecznoscia
duzych wydatkéw z publicz-
nej kasy. W obliczu ogrom-
nych wydatkéw zwigzanych
chocby z zielonga transfor-
macja fakt ten moze okazac
sie decydujacy. GRK
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ZIELONE REGULACJE
W SWIETLE UBEZPIECZEN

Nie jest latwo poruszac sie w gaszczu eu-
ropejskich regulacji z zakresu sustaina-
ble finance, Upro$sémy wiec nieco sprawe
i skupmy sie na wydzieleniu trzech naj-
wazniejszych aktow prawnych, Wzajemne
relacje miedzy nimi pozwol3a zrozumieé
podstawowe zalozenia i idee zrownowa-
zonego finansowania.

Zaklady ubezpieczen odgrywaja istotng role w zielo-
nej transformacji, w szczegélnosci jako inwestorzy
instytucjonalni oraz ubezpieczyciele ryzyk, w tym
zwigzanych ze zmianami klimatu. Juz dzisiaj zakla-
dy ubezpieczen uczestnicza w wielu projektach jako
inwestorzy (OZE, zielone obligacje), przygotowuja
produkty zwigzane z walka ze zmianami klimatu
(ubezpieczenia farm wiatrowych, elektrowni wodnych)
oraz wprowadzaja ograniczenia zwigzane z ubezpie-
czaniem sektoréw paliw kopalnych.

Polska Izba Ubezpieczen jest zwolennikiem rozwia-
zan ewolucyjnych, a nie rewolucyjnych. Powinni$my
uwzgledniaé wszystkie litery ESG. Radykalne rozwia-
zania w zakresie ,,E” moga rzutowaé na ,,S”. Prawo
europejskie powinno raczej zachecaé i promowac zie-
lone inwestycje a nie karac. JesteSmy zwolennikami
podejscia step by step oraz realistycznych terminéw
implementacji.

Zréwnowazone finansowanie w PIU

W ramach prac w Polskiej Izbie Ubezpieczen odpo-
wiedzieliSmy na europejskie inicjatywy legislacyjne
powolaniem w 2019 1. grupy roboczej ds. zréwnowazo-
nego finansowania. Jej zadaniem jest w szczegélnosci
wypracowywanie stanowisk do szybko zmieniajacych
sie regulacji z zakresu zréwnowazonego finasowania
oraz edukacja dotyczaca zielonych regulacji. Wspét-
pracujemy z organami administracji, w szczegélnosci
z Ministerstwem Finansoéw, Ministerstwem Rozwo-
juiTechnologii oraz Komisja Nadzoru Finansowego.
Prowadzimy tez wspdlne prace z organizacjami zrze-
szajacymi instytucje finansowe.

PIU, we wspolpracy ze Zwigzkiem Bankoéw Polskich,
Stowarzyszeniem Emitentéw Gieldowych, Fundacja
Standardéw Raportowania oraz Izbg Zarzadzajacych
Funduszami i Aktywami powolala w lipcu 2020 1.
wsp6lng grupe robocza, ktérej celem jest wymiana
do$wiadczen w zakresie standardéw raportowania
niefinansowego.

Pawet Sawicki,

radca prawny,

doradca zarzadu Polskiej

Izby Ubezpieczen,

sekretarz Grupy Roboczej PIU

ds. Zrownowazonego
Finansowania

Unia wyznacza Kierunki

W 2016 1. Komisja Europejska ustanowita grupe eks-
pertow, ktorej powierzyla opracowanie strategii UE na
rzecz zrownowazonego finansowania. Grupa opubliko-
wala swoje sprawozdanie koricowe w styczniu 2018 1.
Okreslono w nim nadrzedne zasady dotyczace euro-
pejskiego systemu finansowego, w tym zwiekszenie
stabilnosci finansowej przez wiaczenie czynnikéw ESG
do procesu podejmowania decyzji inwestycyjnych. Aby
zapewni¢ przejrzystosé, co jest ekologiczne lub zrow-
nowazone, grupa ekspertéw wydata osiem gtéwnych
zaleceni, w tym utworzenie systemu klasyfikacji na
poziomie UE, tzw. systematyki zrdwnowazonego roz-
woju (taxonomy). Doradzono, aby w pierwszym kroku
ustalié, kiedy dang dziatalno$é gospodarcza mozna
uznaé za zrownowazong Srodowiskowo. Powyzsze
zalecenie znalazlo sie réwniez w opracowanym przez
Komisje Europejska Planie dzialania na rzecz finan-
sowania zréwnowazonego wzrostu gospodarczego.
KE przygotowala projekt rozporzadzenia w sprawie
ustanowienia ram ulatwiajacych zréwnowazone in-
westycje. Inne postanowienie planu dotyczyto braku
przejrzystosci, w jaki spos6b inwestorzy instytucjo-
nalni, podmioty zarzadzajace aktywami i doradcy fi-
nansowi uwzgledniaja ryzyko dla zréwnowazonego
rozwoju przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
lub w procesie doradztwa. W rezultacie klienci nie
otrzymuja pelnych informacji, ktérych potrzebuja do
podejmowania decyzji inwestycyjnych lub formulo-
wania rekomendacji inwestycyjnych. Z tego wzgledu
KE przygotowala projekt rozporzadzenia w sprawie
ujawniania informacji dotyczacych zréwnowazonych
inwestycji i ryzyka dla zréwnowazonego rozwoju oraz
w sprawie zmiany dyrektywy (UE) 2016/2341.

Oba wnioski Komisji przeszly Sciezke legislacyjna i za-
koniczyly sie uchwaleniem dwéch z trzech najistot-
niejszych w mojej opinii aktéw prawnych z zakresu
sustainable finance: rozporzadzenia w sprawie ujaw-
niania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym
rozwojem w sektorze ustug finansowych oraz rozpo-
rzadzenia w sprawie ustanowienia ram ulatwiajacych
zrownowazone inwestycje. Trzecim istotnym aktem
jest podlegajaca wlasnie rewizji dyrektywa zmienia-
jaca akt dotyczacy ujawniania informacji niefinanso-
wych i informacji dotyczacych réznorodnosci przez
niektore duze jednostki oraz grupy.

Zaleznosci pomiedzy regulacjami

Jako pierwsze zostato uchwalone rozporzadzenie naj-
cze$ciej okreslane angielskim skrétem SFDR (Susta-
inable Finance Disclosure Regulation). Rok p6Zniej

opublikowano rozporzadzenie, ktére powszechnie
nazywa sie taksonomia. Trzeci akt prawny to pod-
legajaca wlasnie rewizji dyrektywa o raportowaniu
niefinansowym NFRD (Non-Financial Reporting Di-
rective). Jest to akt prawny sprzed kilku lat, na tyle
nieprzystajacy do taksonomii i SFDR, ze konieczna
jest jego radykalna zmiana. Propozycja zostala juz
sformulowana, a glebokos¢ zmian potwierdza nowa
nazwa dyrektywy: CSRD (Corporate Sustainability
Reporting Directive).

SFDR jest skierowane do instytucji finansowych ofe-
rujacych produkty inwestycyjne. Zawiera regulacje
dotyczace raportowania, ktérych celem jest udzielenie
odpowiedzi na pytanie, czy dana instytucja finansowa
ma zréwnowazony portfel inwestycji.

Taksonomia precyzuje, jaka dzialalnos¢ jest zréw-
nowazona Srodowiskowo, natomiast CSRD bedzie
wymagala od spélek, w ktére inwestuja instytucje
finansowe, odpowiedzi na pytanie czy ich dzialal-
nos¢ jest sustainable. Jak czytamy w projekcie rewizji
NEFRD [dokument COM(2021) 189 final z 21 kwietnia
2021 1.], rozporzadzenie w sprawie ujawniania in-
formacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem
w sektorze ustug finansowych (SEDR) reguluje sposob,
w jaki uczestnicy rynku finansowego (w tym podmioty
zarzadzajace aktywami i doradcy finansowi) powin-
ni ujawnia¢ informacje na temat zréwnowazonego
rozwoju inwestorom koricowym i wiascicielom akty-
woéw. Aby moéc spelnié wymogi tego rozporzadzenia,
uczestnicy rynku finansowego potrzebuja odpowied-
nich informacji od przedsiebiorstw, w ktoérych doko-
nano inwestycji.

Dostrzegajac wskazane zaleznosci pomiedzy takso-
nomig, SFDR i CSRD mozemy pokusi¢ sie o mozliwie
prosta definicje sustainable finance - skierowanie
przeplywoéw kapitatu w kierunku zréwnowazonych
inwestycji i zahamowania zmian klimatu. Szczegdto-
we rozwigzania zakladaja wlgczanie czynnikéow ESG
do proces6w podejmowania decyzji inwestycyjnych.

Raportowanie bez danych

SFDR zostalo uchwalone i opublikowane jako pierw-
sze, nastepnie byla taksonomia, a wprowadzajaca
obowiazki raportowania na sp6tki NFRD dopie-
ro podlega rewizji. Dokladnie tak samo wygladaja
okresy wejscia w zycie unijnych regulacji z zakresu
sustainable finance. SFDR weszlo w zycie 10 mar-
ca 2021 1., taksonomia wchodzi w zycie w stosunku
do dwoéch pierwszych celéw srodowiskowych od 1
stycznia 2022 1., a nowa CSRD ma by¢ stosowana od
2023 1. W ten sposéb pierwsze sprawozdania niefi-
nansowe spélek zawierajace informacje konieczne
do wypelniania obowigzkow SFDR dostepne bylyby
w roku 2024 (za rok 2023). Nietrudno zauwazyc, ze
ustawodawca europejski powinien najpierw dokonaé
rewizji NFRD, a dopiero pdzniej nalozy¢ obowiazki
raportowania na instytucje finansowe. Przyjecie od-
wrotnej koncepcji w praktyce oznacza, ze instytucje
finansowe zobowigzane s3 wypelniaé obowiazki ra-
portowe w zakresie swoich portfeli inwestycyjnych,
nie posiadajac odpowiednich danych ze spétek. Dane
te czesto musza kupowac od specjalnych podmiotéw
komercyjnych, ktére zbierajg informacje od spétek na
podstawie dobrowolnych ujawnien oraz ankiet, co
podraza prowadzenie dziatalnosci. Ponadto wobec
braku unijnych regulacji, ktére dopiero sg tworzone,
dane niefinansowe spdtek s3 niewystandaryzowane
i trudno poréwnywalne.

Regulacje poziomu drugiego
Diabet tkwi w szczego6tach. Nie inaczej jest w przypad-
ku unijnych regulacji dotyczacych zréwnowazonego
finansowania. Rozporzadzenia SFDR, taksonomia
oraz dyrektywa NFRD okre$laja podstawowe zasady
i reguly. Szczegoély znajdziemy w aktach poziomu
drugiego. Szczegélnie istotne s3 tu Regulacyjne Stan-
dardy Techniczne do SFDR, regulujace miedzy inny-
mi wskazniki PAI (Principal Adverse Impacts) - czyli
druga strone zasady podwdjnej istotnosci: jak moje
inwestycje wplywaja na ESGC.
Ostatnie nieoficjalne informacje wskazuja, ze KE roz-
waza wejscie tych standardéw od 1 stycznia 2023 1.
Mowi sie réwniez, ze ESAs (europejskie nadzory fi-
nansowe) wydadza w tej sprawie komunikat jeszcze
w 20211, Nie jest rowniez jasne, od kiedy wejda w Zycie
regulacje poziomu drugiego do taksonomii. Chodzi
w szczegolnosci o projekt aktu delegowanego, usta-
nawiajacy techniczne kryteria klasyfikacji stuzace
okresleniu warunkéw, na jakich dana dziatalno$¢ go-
spodarcza kwalifikuje sie jako wnoszaca istotny wkiad
wlagodzenie zmian klimatu lub w adaptacje do zmian
Kklimatu, a takze okre§leniu, czy ta dzialalno$c¢ gospo-
darcza nie wyrzadza powaznych szkéd wzgledem zad-
nego z pozostatych celéw srodowiskowych.
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