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Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie (SGH) jest najstarsza uczelnig eko-
S G H nomiczng w Polsce i zarazem jednym z najbardziej renomowanych o$rodkéw
akademickich w Europie Srodkowo-Wschodniej. Od 118 lat zajmuje sie , ksztat-
towaniem lideréw przysztosci”, prowadzac rownoczesnie kompleksowe badania
naukowe w zakresie ekonomii, analizy danych, e-biznesu i prawa gospodarczego.
Przygotowuje takze ekspertyzy dla firm, instytucji publicznych i jednostek sa-
morzadu terytorialnego. Uczelnia zajmuje stale wysokie miejsca w rankingach
uniwersyteckich. Od 2017 r. posiada akredytacje AMBA, w 2021 r. uzyskata
prestizowa akredytacje EQUIS, a w 2024 r. reakredytacje EQUIS, natomiast
w2022 r. przyznano jej certyfikat BSIS. Aktualnie SGH znajduje sie w kor\cowej
fazie staran o przyznanie jej akredytacji AACSB. Przystgpieniew 2022 r.do so-
juszu Uniwersytetu Europejskiego CIVICA, obejmujacego dziesigtke najbardziej
prestizowych uczelni europejskich specjalizujacych sie w dziedzinie nauk spotecz-
nych, w szczegdlnosci ekonomicznych, nadato nowy wymiar miedzynarodowej
wspotpracy akademickiej SGH. Uczelnia blisko wspotpracuje tez z biznesem.
W 2023 r.Klub Partneréw SGH, skupiajacy 41 polskich i miedzynarodowych firm,
obchodzit swoje 25-lecie. Bedac niezalezna, wspierajaca zrownowazony rozwdj
spoteczenstwa i gospodarki uczelnig, SGH ksztattuje obywatelskie i etyczne
postawy poprzez swoja dziatalno$¢ dydaktyczna, badawcza i opiniotwdrcza.
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Raport jest rezultatem projektu naukowego KNOP/S24: 14. , Jako$¢ zarzadzania aspektami ESG a odpomo$¢ na kryzysy. Przedsigbiorstwa - instytucje finansowe
- jednostki samorzadu terytorialnego”, realizowanego w Kolegium Nauk o Przedsiebiorstwie w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie w ramach subwencji na
utrzymanie i rozwoj potencjatu badawczego w latach 2022-2024.
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Przedmowa

Szanowni Panstwo,
przedstawiamy raport Dojrzatosé zarzq-
dzania ESG a kryzys klimatyczny bedacy
rezultatem projektu naukowego ,,Jakosé
zarzadzania aspektami ESG a odpornosé
nakryzysy. Przedsiebiorstwa - instytucje
finansowe - jednostki samorzadu teryto-
rialnego”. Projekt ten realizowany jest
w Kolegium Nauk o Przedsi¢biorstwie
w Szkole Gtownej Handlowej w Warsza-
wie w ramach subwencji na utrzymanie
i rozwdj potencjatu badawczego w latach
2022-2024.

Autorzy raportu zaprezentowa-
li modele dojrzatosci zarzadzania aspek-
tami ESG oraz wyniki badan dotycza-
ce oceny tej dojrzatosci w dziatalnosci
trzech grup podmiotéw: funduszy inwe-
stycyjnych, przedsiebiorstw notowanych
na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie oraz jednostek samorza-
du terytorialnego. Okreslili oni takze
wplyw dojrzalosci zarzadzania aspekta-
mi ESG na odpornos¢ badanych podmio-
tow na kryzys klimatyczny. Przedstawio-
ne wnioski i rekomendacje maja wysokie
walory aplikacyjne dla podmiotow z sek-
toréw prywatnego i publicznego.

Niniejszy raport adresujemy do in-
teresariuszy zrownowazonej transfor-
macji gospodarki. Aspekty srodowisko-
we, spoleczne i tadu zarzadczego (ESG)
sg istotne w dzialalnosci podmiotéw da-
zacych do spelnienia wymogoéw zréow-
nowazonego rozwoju. Mimo ze obser-
wujemy gltéwnie reaktywng adaptacje
podmiotéw do obligatoryjnych wymogdow
ESG, jestesmy przekonani, ze raport do-
starcza argumenty za proaktywnym po-
dejsciem i wskazowki dla osiagania coraz

wyzszego poziomu dojrzatosci (jakosSci)
zarzadzania aspektami ESG. Zmiany
klimatyczne, wszczegdlnosci w obliczu
kryzysu klimatycznego, zyskuja zainte-
resowanie i zwiekszaja zaangazowanie
interesariuszy prywatnych i publicznych
narzecz zZrownowazonego rozwoju.

Prezentujemy rezultaty badan prze-
prowadzonych w 2023 ., podkreslajacich
znaczenie dla rozwoju zmian ukierunko-
wanych na zréwnowazony rozwdj w dzia-
talnos$ci finansowej, inwestycyjnej, ope-
racyjnej oraz samorzadowej. Jestesmy
pewni, ze zréwnowazona transforma-
cja gospodarki powinna mie¢ systemowy
i holistyczny charakter, by by¢ skuteczna
wobec obecnych i przysztych wyzwan.

Celem naszego zespotu jest inte-
growanie szerokiego grona uczestnikow
zycia gospodarczego, w tym instytucji
finansowych, funduszy inwestycyjnych,
przedsi¢biorstw, jednostek samorza-
du terytorialnego, w dazeniu do trans-
feru wiedzy i umiejetnosci zarzadczych
oraz praktyk zarzadzania ESG dla
zrownowazonej transformacji. Dazymy
do utworzenia centrum badan, wiedzy
i ksztalcenia w obszarze ESG, rozwija-
nego wspolnie z partnerami krajowy-
mi i zagranicznymi. Misja zespotu jest
wspieranie rozwoju dziatalnosci wspot-
pracujacych podmiotéw poprzez wspot-
dzielenie najwyzszej jakosci wynikow
i wnioskéw z prac badawezych. Zyczymy
Panstwu przyjemnej lektury i owocnych
przemyslen.

W imieniu zespotu wspotautorow

bR HAB. BARBARA OCICKA, pror. SGH,
KIEROWNIK PROJEKTU BADAWCZEGO
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Autorzy raportu

DR KAMIL GEMRA

- doktor nauk ekonomicznych z dziedzi-
ny finanséw. Adiunkt w Kolegium Nauk
o Przedsiebiorstwie Szkoty Gtownej
Handlowej w Warszawie. Wyktadowca
na studiach MBA. Doradca ds. rynku
kapitatowegoirelacjiinwestorskich. Do-
Swiadczony cztonek rad nadzorczych
spotek prywatnych notowanych na
gietdzie oraz spotek Skarbu Parstwa.
Zwyciezca studenckiego konkursu In-
spiracja Roku 2022 orazInspiracja Roku
2023. Autor lub wspotautor ponad 60
publikacji naukowych i kilku ksigzek.

DR ANNA GRYGIEL-
-TOMASZEWSKA

- specjalizuje sie w problematyce zrow-
nowazonego rozwoju ESG, transformacji
przedsiebiorstwa oraztematyce rynkow
finansowych, zréwnowazonego finan-
sowania i inwestowania. Jest autorkg
i wspotautorka publikacji o tematyce
zwigzanej z rynkiem finansowym, pro-
duktami i ustugami finansowymi oraz
ESGiinwestycjamispotecznie odpowie-
dzialnymi. Kierowniczka studiow pody-
plomowych , Strategicznatransformacja
ESG w przedsiebiorstwie” w SGH.

DR MARIUSZ LIPSKI

- specjalizuje sie w zagadnieniach
zwigzanych z finansowaniem przed-
siebiorstw w $wietle koncepcji ESG,
analizie sektorowejifinansowej, ocenie
ryzyka finansowania przedsiewziec¢ pod
katem ryzyka Srodowiskowego. Posia-
da bogate doswiadczenie zawodowe
w obszarze bankowosci korporacyjnej.
Obecnie zatrudniony na stanowisku
dyrektora Departamentu Procesow
Ryzyka Korporacyjnego mBanku S.A.
Autorlubwspdtautor publikacjiz zakresu
zréwnowazonych finansow przedsiebior-
stwa, oceny ryzyka oraz bankowosci
zrownowazonej.

DR KLAUDIA MARTINEK-
-JAGUSZEWSKA

- adiunktka w Zaktadzie Zarzadzania
Ryzykiem, Instytut Finanséw Korporacji
i Inwestycji, Kolegium Nauk o Przedsie-
biorstwie SGH. W swojej pracy naukowej
ibiznesowejzajmuje sie automatyzacjag
i sztucznginteligencja, a zwtaszczaich
skutecznym i odpowiedzialnym wdra-
zaniem, budowaniem strategii rozwoju
i analizg optacalnosci inwestycji tech-
nologicznych. Badaczka roli technolo-
gii informacyjnych w zréwnowazonym
rozwojuizarzgdzaniu ESG. Menedzerka
projektow, programéwiustugIT opartych
na technologiach automatyzacyjnych.
Prezeska zarzadu spdtki zajmujacej sie
automatyzacja procesow oraz wdroze-
niamimodeli Alw praktyce biznesowej.
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DRHAB. MAGDALENA
MIKOLAJEK-GOCEJNA,
PROF. SGH

- profesor uczelni w Instytucie Zarzg-
dzania Wartoscig SGH, kieruje Zakta-
dem Aksjologiii Pomiaru Wartosci. Jest
kierownikiem studiéw podyplomowych
,Metody wyceny spotki kapitatowej”
realizowanych we wspotpracy z GPW
w Warszawie. Prowadzi badania w za-
kresie rynkow kapitatowych, zwtaszcza
wyceny przedsiebiorstw, relacji inwe-
storskich, pomiaru warto$ci, inwestycji
spotecznie odpowiedzialnych i zrow-
nowazonych finanséw ESG. Autorka
monografii i artykutéw naukowych,
wspotautorka ksigzek z dziedziny za-
rzadzania wartoscig przedsiebiorstwa,
wyceny przedsiebiorstwizréwnowazo-
nych finansow.

DR HAB. BARBARA OCICKA,
PROF. SGH

- profesoruczelniwInstytucie Finanséw
Korporacjiilnwestycji. Autorka iwspot-
autorka publikacji o tematyce zarza-
dzania zakupami w biznesie, strategii
zakupowych, rekonfiguracjitaicuchow
dostaw oraz najlepszych praktyk w za-
rzadzaniutaricuchami dostaw. Kierownik
projektu badawczego ,Jako$¢ zarza-
dzania aspektami ESG a odpornoscé na
kryzysy. Przedsiebiorstwa - instytucje
finansowe - jednostki samorzadu te-
rytorialnego” (2022-2024) w Kolegium
Nauk o Przedsiebiorstwie SGH.

MGR JOLANTA PANAS

- ekspertka w zakresie zréwnowazo-
nego rozwoju na rynku nieruchomosci.
Absolwentka studiow doktoranckich
imagisterskichw SGH. Jako stypendyst-
ka DAAD uzyskata dyplom Kauffrau Uni-
wersytetu Jana Gutenbergaw Moguncii.
Posiada wieloletnie doswiadczenie za-
wodowe wzakresie zarzadzaniaiwyceny
nieruchomosci uzyskane w miedzyna-
rodowych firmach. Autorka publikacji
poswieconych rynkowi nieruchomosci
i zréwnowazonemu rozwojowi, w szcze-
golnosci implementowaniu obszaréw
ESG w proces wyceny nieruchomosci.

DRIZABELA RUDZKA, MBA

- adiunktka w Zaktadzie Badan nad
Bankructwami Przedsiebiorstw, Insty-
tut Finanséw Korporacji i Inwestycji,
Kolegium Nauk o Przedsiebiorstwie SGH,
kierowniczka studiow podyplomowych
,Rewitalizacja miast - organizacjaifinan-
sowanie”. Od 17 lat zwigzana z rynkiem
nieruchomosci, mieszkalnictwem, roz-
wojem miast irewitalizacja. Autorka ba-
daniopracowan natemat dostepnosci
mieszkanifinansowania mieszkalnictwa,
przedsiebiorczosciiinternacjonalizacji
przedsiebiorstw. Od kilku lat poszerza
zainteresowania o kwestie ESG, kon-
centrujgc sie na budowaniu resilient
city. Odbyta staze i projekty w USA,
Wielkiej Brytanii, Austrii, Izraelu i Ar-
menii. Cztonkini zespotu doradczego
ds. mieszkalnictwa przy Ministerstwie
Rozwoju i Technologii.

DR JOLANTA TUREK

- doktor nauk ekonomicznych, adiunkt
w Instytucie Finanséw Korporacji i In-
westycji. Autorka i wspdtautorka pu-
blikacji na temat zarzadzania ryzykiem
w kontek$cie zréwnowazonego rozwo-
juitancucha dostaw. Lider strumienia
projektu,Jakos¢ zarzgdzania aspektami
ESG a odporno$é na kryzysy. Przed-
siebiorstwa - instytucje finansowe
- jednostki samorzadu terytorialnego”
(2022-2024) oraz kierownik badania
,Ryzyko klimatyczne w decyzjach inwe-
stycyjnych” w Kolegium Nauk o Przed-
siebiorstwie SGH.
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Zréwnowazony
rozwoj

w kontekscie
ESG

réwnowazony rozwoj jest pojeciem powszech-

nie znanym i opisywanym w literaturze przedmio-

tu, a jego odzwierciedleniem jest idea zaspokajania

potrzeb obecnych pokolen bez umniejszania moz-

liwosci ich zaspokojenia przez przyszle pokolenia.
Koncepcja ta z jednej strony, stanowi podstawe pozadane-
go kierunku rozwoju spoteczno-gospodarczego na poziomie
miedzynarodowym, krajowym i lokalnym. Z drugiej zas, staje
si¢ fundamentem strategii rozwoju organizacji, definiujac ce-
le ekonomiczne, srodowiskowe i spoteczne. W ten sposdb in-
tegruje oczekiwania i wymagania réznych grup interesu, row-
nowazac je w celu zaspokojenia potrzeb obecnych i przysztych
generacji.

Termin ,zrownowazony rozwdj” pojawia sic w dyskur-
sie naukowym, politycznym, spotecznym i medialnym co naj-
mniej od czasu opublikowania w1987 r. Raportu Swiatowej Ko-
misji Srodowiska i Rozwoju (tzw. Komisji Brundtlanda) Nasza
wspolna przysztosé. Raport ten zidentyfikowal najwazniejsze
wyzwania rozwojowe dla ludzko$ci i sformutowatl wezwanie do
dziataniaw celu zapewnienia, ze dalszy rozwdj gospodarczy na-
bierze nowych wymiarow i cech, stajgc si¢ wspierajacym, zrow-
nowazonym i samowystarczalnym. Wprowadzit tez do agendy
politycznej termin ,zréwnowazony rozwdj” jako rozwaj, kto-
ry bierze pod uwage perspektywe dtugoterminowa, wykracza-
jaca poza perspektywe jednego pokolenia, pozwalajac dostrzec
i rozwazy¢ potencjalne skutki biezacych decyzji i dziatan dla
przysztych pokolen i §rodowiska naturalnego. Inne niezwykle
wazne dokumenty, ktére stanowia podstawe koncepcji zrow-
nowazonego rozwoju na poziomie mi¢dzynarodowym, to: ra-
port U'Thantaz 1969 r., deklaracja sztokholmska, raport Klubu

Rzymskiego, deklaracja z Rio de Janeiro, deklaracja z Johan-
nesburga, Milenijne Cele Rozwoju (MDG) oraz Agenda ONZ
narzecz zrownowazonego rozwoju do 2030 r.

W obliczu koniecznosci zarzadzania ryzykiem zwiaza-
nym z kryzysem klimatycznym oraz w odpowiedzi na rosnace
wyzwania gospodarcze, spoleczne i sSrodowiskowe sa obecnie
opracowywane i wdrazane miedzynarodowe i krajowe strate-
gie oraz regulacje okreslajace cele, wymagane dziatania i po-
zadane wyniki transformacji ukierunkowanej na zréwnowazo-
ny rozwoj. Jest to szczegdlnie istotne w Unii Europejskiej (UR),
ktora intensyfikuje prace nad regulacjami majacymi usystema-
tyzowac zaangazowanie i wsparcie dla zrownowazonego roz-
woju na kazdym poziomie zarzadzania.

Europejska strategia zrownowazonego rozwoju jest po-
wigzana z regionalnym transferem ustalen wymienionych
wyzej dokumentéw miedzynarodowych, m.in.: deklara-
cji sztokholmskiej, deklaracji z Rio de Janeiro czy deklaracji
z Johannesburga. Fundamentalna role odgrywa Europejski
Zielony Lad, przyjety przez Komisje Europejska 11 grudnia
2019 r., przygotowany w zgodzie z Agenda ONZ 2030 i poro-
zumieniem paryskim z 2015 r. Nadrzednym celem Europej-
skiego Zielonego Ladu jest osiagniecie neutralnosci klimatycz-
nej Europy do 2050 r. Zaklada on realizacj¢ szeregu inicjatyw
majacych na celu przeksztalcenie Europy w nowoczesna, za-
sobooszczedna i konkurencyjna gospodarke, charakteryzuja-
g si¢ zerowg emisja netto gazow cieplarnianych w 2050 r., od-
dzieleniem wzrostu gospodarczego od zuzycia zasobow oraz
rownym poziomem zycia we wszystkich regionach. Oprocz
Europejskiego Zielonego Ladu, priorytetami Komisji Europej-
skiej sa: zapewnienie sprawiedliwosci spotecznej i dobrobytu,
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wzmocnienie pozycji ludzi dzigki technologiom nowej gene-
racji, ochrona europejskich obywateli i europejskich wartosci,
wzmocnienie europejskiego odpowiedzialnego przywddztwa
na $wiecie oraz ochrona demokracji.

Unia Europejska prowadzi polityke ukierunkowana na
zrownowazony rozwoj poprzez wprowadzanie regulacji obej-
mujacych szereg wymogdéw dla réznego rodzaju podmiotéw
w zakresie raportowania realizacji celéw zrownowazonego
rozwoju, w tym ujawniania informacji o ich wptywie na $ro-
dowisko i spoleczenstwo, a takze o szansach i zagrozeniach
dla ich dzialalnosci wynikajacych z aspektow spotecznych
i srodowiskowych.

Najwazniejszymi regulacjami w tym obszarze sa: Tak-
sonomia UE!, Dyrektywa w sprawie sprawozdawczosci nie-
finansowej (NFRD)?, Rozporzadzenie w sprawie ujawniania
informacji na temat zréwnowazonego finansowania (SFRD),
Dyrektywa o sprawozdawczos$ci przedsicbiorstw w zakresie
zrownowazonego rozwoju (CSRD)?, Dyrektywa w sprawie na-
lezytej starannos$ci przedsiebiorstw w zakresie zréwnowazo-
nego rozwoju (CSDD)* oraz Europejskie Standardy Sprawoz-
dawczosci Zréwnowazonego Rozwoju (ESRS)®. Wszystkie

wymienione regulacje tworza specyficzne ramy prawne dla
zrownowazonej transformacji UE, w $wietle ktérych krysta-
lizuja si¢ trzy filary zmian: aspekty zwiazane z ochrona i za-
pobieganiem degradacji $rodowiska (Environmental - E), od-
powiedzialnoscia spoteczna (Social - S) i tadem zarzadczym
(Governance - G).

Ustanowienie wymogéw ESG dla transformacji gospo-
darki UE tworzy ramy dla zréownowazonego rozwoju i stano-
wi usystematyzowanie zarzadzania aspektami srodowiskowy-
mi, spotecznymi i tadu zarzadczego na poziomie podmiotéw
publicznych i prywatnych, naktadajac na nie weryfikowalne
obowiazki i stymulujac dazenie do zréwnowazonego rozwoju.
Systematyczne wdrazanie tych zmian w kolejnych grupach pod-
miotéw determinuje zréwnowazong transformacje poszcze-
golnych gospodarek, branz, sektoréw i jednostek samorzadu
terytorialnego. Co wigcej, stanowi fundament wzmacniania od-
pornosci i zdolnosci adaptacyjnych gospodarek i spoteczenstw
na przyszte kryzysy, bedac jednocze$nie ogromnym wyzwa-
niem dla réznorodnych uczestnikow rynku, w tym instytucji fi-
nansowych, przedsiebiorstw, podmiotow dziatajacych narynku
nieruchomosci oraz jednostek samorzadu terytorialnego.

Regulation on the Establishment of a Framework to Facilitate Sustainable Investment [https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52018PC0353].

2 Directive 2014/95/EU of the European Parliament and of the Council of 22 October 2014 amending Directive 2013/34/EU as regards disclosure of non-financial and diversity
information by certain large undertakings and groups Text with EEA relevance [https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32014L0095).

3 Regulation (EU) 2019/2088 of the European Parliament and of the Council of 27 November 2019 on sustainability-related disclosures in the financial services sector, Official
Journal of the European Union, L 317/1 [https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32019R2088&qid=1725881839221].

4+ Directive (EU) 2024/1760 of the European Parliament and of the Council of 13 June 2024 on corporate sustainability due diligence and amending Directive (EU) 2019/1937
and Regulation (EU) 2023/2859 [https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32024L176 0&qid=1725881988265).

5 Commission Delegated Regulation (EU) 2023/2772 of 31 July 2023 supplementing Directive 2013/34/EU of the European Parliament and of the Council as regards sustaina-
bility reporting standards [https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:32023R2772).
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a odpornos$¢ na kryzysy. Przedsiebiorstwa — instytu-
cje finansowe — jednostki samorzadu terytorialnego”
jestrealizowany w Kolegium Nauk o Przedsi¢biorstwie
w Szkole Gléwnej Handlowej w Warszawie w ramach
subwencji na utrzymanie i rozwdj potencjatu badawczego w la-
tach 2022-2024. Projekt jest przedsiewzieciem interdyscypli-
narnym w zakresie uwzglednienia ESG w zarzadzaniu finansa-
mi, inwestycjami, przedsi¢biorstwem, tancuchem dostaw oraz
w zarzadzaniu miastem. Zespot badawezy ESG tworza gléwnie
naukowcy rozwijajacy dorobek w dwdéch dyscyplinach z dziedzi-
ny nauk spolecznych: ekonomia i finanse oraz nauki o zarzadza-
niu i jakosci. Kierownikiem projektu jest dr hab. Barbara Ocicka,
prof. SGH, z Instytutu Finanséw Korporacji i Inwestycji SGH.
Projekt obejmuje zadania badawcze, ktorych realizacja kieru-
ja dr Anna Grygiel-Tomaszewska, dr Kamil Gemra, dr Izabela
Rudzka oraz dr Jolanta Turek — majacy wysokiej klasy profesjo-
nalne doswiadczenie eksperci pracujacy w Instytucie Finansow
Korporacji i Inwestycji SGH. Wspoétautorzy raportu — dr hab.
Magdalena Mikotajek-Gocejna, prof. SGH, z Instytutu Zarza-
dzania Wartoscig SGH, dr Mariusz Lipski i dr Klaudia Marti-
nek-Jaguszewska z Instytutu Finansow Korporacji i Inwesty-
¢ji SGH oraz mgr Jolanta Panas z Instytutu Finanséw SGH - sa
cztonkami zespotu badawczego.

Problemem badawczym w projekcie jest wptyw jakosci za-
rzadzania aspektami ESG na odpornos¢ przedsi¢biorstw, in-
stytucji finansowych oraz jednostek samorzadu terytorialnego
na kryzysy. Jako$¢ zarzadzania aspektami ESG i dgzenie pod-
miotéw do jej ciagltego zwiekszania okres§lono na podstawie au-
torskich modeli dojrzalosci zarzadzania ESG, ktére obejmuja

D rojekt badawezy ,,Jakos¢ zarzadzania aspektami ESG

elementy i czynniki niezbedne w skutecznej transformacji
dziatalnosci na rzecz zréownowazonego rozwoju w kontekscie
ESG. W wyniku analizy uwarunkowan kryzysowych w global-
nym otoczeniu, przy uwzglednieniu istoty i znaczenia koncepcji
ESG, w przedmiotowym zakresie badan skoncentrowano uwa-
ge nakryzysie klimatycznym.

W trakcie trzyletnich prac zespot badawcezy przeprowa-
dzit zaréwno przeglad krajowej i zagranicznej literatury, jak
réwniez pionierskie badania empiryczne w Polsce, z wykorzy-
staniem autorskich narzedzi badawczych. Proces badawczy
obejmuje nastepujace etapy: zogniskowane wywiady grupowe
w 2022 r., badania ankietowe w 2023 r. oraz indywidualne wy-
wiady poglebione w 2024 r. (rysunek 2.1.). Zogniskowane wy-
wiady grupowe FGI (ang. Focus Group Inlerviews) mialy na
celu okreslenie czynnikow determinujacych jako$é zarzadza-
nia aspektami ESG przez przedsiebiorstwa, instytucje finan-
sowe oraz jednostki samorzadu terytorialnego (JST). Na pod-
stawie wynikow przegladu literatury oraz badan FGI zostaly
opracowane modele dojrzatosci zarzadzania aspektami ESG.
Wiasciwe badania ilosciowe, z wykorzystaniem technik CAWI
(ang. Computer-Assisted Web Interview), CATI (ang. Computer
Assisted Telephone Interview) lub mixed-mode CAWI-CATI, po-
stuzyly doidentyfikacjipoziomu dojrzalosci zarzadzaniaaspek-
tami ESG w kazdej grupie podmiotéw oraz okreslenia wplywu
tej dojrzatosci na ich odpornosc na kryzys klimatyczny. Bada-
nia jakoSciowe, z wykorzystaniem cze¢s$ciowo ustrukturyzowa-
nych indywidualnych wywiadéw poglebionych z przedstawicie-
lami celowo wybranych podmiotéw, umozliwiaja opracowanie
studiow przypadkow przedstawiajacych rozne perspektywy za-
rzadzania aspektami ESG.
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RYSUNEK 2.1. Etapy badan empirycznych w latach 2022-2024

Zogniskowane wywiady grupowe Focus Group Interviews (FGI)

. Okres realizacji: 19.11.2022 r. - 9.12.2022 .

. 6 FGI po 60 minut wedtug autorskich scenariuszy badawczych

. 37 przedstawicieli przedsiebiorstw, instytucji finansowych i jednostek samorzadu terytorialnego

. Okres realizacji: 1-21.12.2023 r.

. 200 podmiotéw jednostek samorzadu terytorialnego

nia ankietowe Computer Assisted Web and Telephone Interviews (CAWI, CATI, mixed-mode)

. 31 funduszy inwestycyjnych lokujacych w papiery wartosciowe oraz funduszy lokujacych w nieruchomosci

. 100 podmiotéw gospodarczych notowanych w indeksach WIG20, mWIG40, sWIG80 na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie

Okres realizacji 12.10.2023 r. - 31.10.2024 r.

Opracowanie studiéw przypadkéw

Zrédto: opracowanie wtasne.

Do oryginalnych i kluczowych osiagnieé¢ zespotu badaw-
czego nalezy:

«  opracowanie modeli dojrzalosci zarzadzania aspek-
tami ESG, przeznaczonych dla przedsi¢biorstw, fun-
duszy inwestycyjnych oraz JST,

e ocenapoziomu dojrzatosci ESG wymienionych wyzej
podmiotéw w Polsce oraz

* identyfikacja wptywu dojrzatosci zarzadzania aspek-
tami ESG na odporno$c¢ tych podmiotéow na kryzys
klimatyczny.

Opracowane na podstawie metodyki naukowej mo-
dele dojrzalosci zarzadzania aspektami ESG sa narzedzia-
mi o wysokich walorach aplikacyjnych. Dostarczaja praktyce
gospodarczej i administracji samorzadowej wzorce $ciezek
dla pozadanego rozwoju w dazeniu do zwickszania jako$ci
(dojrzalosci) zarzadzania aspektami ESG i doskonalenia kom-
petencji ESG w obliczu rosnacego ryzyka dzialalnos$ci zwigza-
nego z kryzysem klimatycznym.

Celem utylitarnym zespotu badawczego jest integrowanie
szerokiego grona interesariuszy, m.in. instytucji finansowych,
przedsi¢biorstw produkeyjnych i handlowych, JST oraz o$rod-
kow akademickich wdazeniudo transferu wiedzy i umiejetnosci
zarzadczych oraz praktyk zarzadzania w obszarze ESG dla
zréwnowazonej transformacji. Zespol dazy do utworzenia
centrum badan, wiedzy i ksztatcenia w obszarze ESG, rozwija-
nego wspolnie z partnerami w kraju i za granica. Misja zespo-
tu jest wspottworzenie wartosci ze wspotpracujgecymi podmio-
tami, gléwnie poprzez rozwijanie najwyzszej jakosci wiedzy na
podstawie wynikéw i wnioskdw z prac badawczych oraz profe-
sjonalna edukacje. Do osiagnie¢ zespolu nalezy wydanie mo-
nografii Zrownowazona transformacja. Stan i uwarunkowania
w kontekscie ESG. Przedsiebiorstwa — instylucje finansowe — jed-
nostki samorzqdu terytorialnego, nominowanej przez Fundacje
Invest Cufts w konkursie na publikacj¢ 2023 r. w Polsce.
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Dojrzatosc zarzadzania aspektami
ESG w funduszach inwestycyjnych

w Polsce

WSTEP

Fundusze inwestycyjne w Polsce pelnig istotna funkcje w pro-
cesie transferu kapitatu za posrednictwem instytucji rynku fi-
nansowego do podmiotéw zgtaszajacych nan zapotrzebowanie.
Zgodnie z obowiazujaca ustawa z 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami in-
westycyjnymi, ,fundusz inwestycyjny jest osoba prawna, ktorej
wylacznym przedmiotem dziatalnosci jest lokowanie srodkéw
pienieznych zebranych w drodze proponowania nabycia jedno-
stek uczestnictwa albo certyfikatow inwestycyjnych w okreslo-
ne w ustawie papiery wartosciowe, instrumenty rynku pieni¢z-
nego i inne prawa majatkowe™.

Obowiazujacy w Polsce system kontraktualny tworzenia
funduszy inwestycyjnych zaklada, ze wprawdzie w mysl prawa
sa one osobnymi podmiotami, jednak w relacjach administra-
cyjnych czy biznesowych sa reprezentowane przez towarzy-
stwa funduszy inwestycyjnych. To te ostatnie sg podmiotami
tworzacymi fundusze inwestycyjne, nadajacymi im statut, ad-
ministrujgcymi tymi funduszami czy reprezentujacymi je w re-
lacjach z podmiotami trzecimi. Jednocze$nie zajmuja sie one
opracowaniem polityki inwestycyjnej funduszu i faktyczna jej
realizacja poprzez podejmowanie stosownych decyzji o alo-
kacji aktywow, zakupie lub sprzedazy instrumentow finanso-
wych. Towarzystwa zatem sg podmiotami nie tylko formutuja-
cymi wytyczne inwestycyjne dotyczace aktywow, ktore moga
by¢ przedmiotem inwestycji w portfelu funduszu, ale takze de-
cyduja o ekspozycji geograficznej funduszu, obowiazujacych li-
mitach inwestycyjnych czy o poziomie ryzyka inwestycyjne-
go wdanym funduszu. Zatrudniajac doradcoéw inwestycyjnych,
makleréw i analitykéw orazkierujac ich do zarzadzania danymi
funduszami, towarzystwa funduszy inwestycyjnych maja tak-
ze wpltyw na to, w jaki sposob i jakimi narzedziami realizowana
jest polityka inwestycyjna danego funduszu. Dotyczy to przy-
ktadowo stopnia aktywnosci zarzadzania funduszem (aktywne
vs. pasywne zarzadzanie portfelem) czy mechanizméw podej-
mowania decyzji dotyczacych aktywow funduszu.

Majaca wlasnie miejsce w gospodarce $wiatowej trans-
formacja w kierunku zréwnowazonego rozwoju wymaga zna-
czacych naktadow kapitatowych. Fakt ten zostat dostrzezony
juz na poziomie Organizacji Narodow Zjednoczonych, kto-
ra w tekscie porozumienia paryskiego wskazata, iz realiza-
cja ambitnych celéw klimatycznych (m.in. w zakresie podjecia
wysitkow na rzecz ograniczenia wzrostu $redniej temperatu-
ry na Ziemi) nie bedzie mozliwa bez wlaczenia w ten proces
rynkow finansowych. Podobnie Komisja Europejska wska-
zuje, ze strumien kapitatu na rynkach finansowych powinien
by¢ przekierowany w strone finansowania bardziej zréwno-
wazonych inwestycji. W 2018 r. Komisja Europejska wprowa-
dzita Plan dziatania na rzecz finansowania zréwnowazonego

wzrostu gospodarczego. Plan ten mial na celu przekierowanie
prywatnych funduszy na zréwnowazone inwestycje, zarza-
dzanie ryzykiem finansowym zwigzanym ze zmianami klima-
tycznymi oraz poprawe zrownowazonego zarzadzania korpo-
racyjnego w sektorze prywatnym.

Poktosiem tego planu jest wprowadzenie regulacji obowia-
zujacych réwniez na rynku funduszy inwestycyjnych dotycza-
cychuwzgledniania kryteriow ESG w procesach podejmowania
decyzji (dyrektywy UCITS?, ZAFIP czy MiFID I1%), a takze wy-
magajacych w tym zakresie stosownej sprawozdawczosci (regu-
lacja SFDR?). Wymogi regulacyjne sa w duzym stopniu pewna
nowoscig w procesach zarzadzania aktywami funduszy, wpro-
wadzajaca niewatpliwie z jednej strony - obowiazek zarzadczy,
z drugiej zas — w istotnym stopniu dowolnos¢ interpretacyjna
w zakresie sposobu realizacji tego obowigzku.

Fundusze inwestycyjne sg istotnym podmiotem na rynku
finansowym w Polsce. O ich znaczeniu decyduje przede wszyst-
kim wysoko$c¢ aktywow pod zarzadzaniem. Biorac ja pod uwage
(por. tabela 3.1.), nalezy stwierdzi¢, ze fundusze inwestycyjne sa
jednym z istotnych uczestnikdw rynku. Wedtug stanu na koniec
lipca 2024 r. fundusze w Polsce zarzadzaty aktywami siegajacy-
mi ponad 360 mld z1°, co czynito je jednym z kluczowych pod-
miotdéw zaréwno w obrocie publicznym, jak i niepublicznym.

Réznorodnosé realizowanych polityk inwestycyjnych, po-
zwalajacych nainwestowanie w rézne kategorie aktywow (m.in.
akcje, obligacje, bony skarbowe, nieruchomosci) oraz na roz-
nych rynkach (rynek publiczny i rynek niepubliczny), réwniez
zdywersyfikowanych geograficznie (mozliwosé ekspozycji co
do zasady na dowolny rynek finansowy na $wiecie), czynia fun-
dusze interesujagcym obiektem badan. Ponadto nalezy zwrdécic¢
uwage na znaczenie funduszy dla ich szerokiej gamy uczestni-
kow. Inwestorami w funduszach sg zaréwno osoby fizyczne, jak
i prawne, m.in. przedsi¢cbiorstwa, fundacje czy stowarzyszenia.
Fundusze mogg wystepowac jako przedmiot samodzielnej in-
westycji, jak i narzedzie do budowania zabezpieczenia emery-
talnego (przykladowo w pracowniczych planach kapitatowych).
Tak réznorodna funkcjonalno$¢ funduszy jako przedmiotu in-
westycji czyni je w dwdjnasob istotnymi uczestnikami rynku
finansowego.

Majgc na uwadze skale dziatania funduszy, a przez to ich
znaczenie na rynku finansowym, nalezy takze podkresli¢ ich
wplyw na procesy w tzw. gospodarce realnej. Decyzje o alokacji
kapitatu w funduszach przebiegaja w $cistej koordynacji z wy-
ceng ryzyka oraz potencjatu wzrostu przedsiebiorstw. Fundu-
sze maja zatem wpltyw na procesy alokacji kapitatu, a skoro tak,
to na réowni z innymi podmiotami rynkéw finansowych sg pre-
dystynowane, aby poprzez swoje decyzje o alokacji wpltywac na
finansowanie zielonej transformacji.
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TABELA 3.1. Wartos$é aktywow netto zgromadzona
przez polskie towarzystwa funduszy inwestycyjnych

wedtug stanu na 30 lipca 2024 r. (w zt)

Nazwa TFI Wartosé aktywow netto
AgioFunds TFI 558672772914
Alior TFI 2472 879 882,52
Amundi TFI 1829680 885,70
BALTIC CAPITALTFI 0,00
BNP Paribas TFI 7158465 517,87
BPSTFI 4165284 956,38
Caspar TFI 1455 811431,04
Eques Investment TFI 1279 548143,09
ESALIENS TFI 4017676194,19
Forum TFI 1276348313273
Generali Investments TFI 10032 838 077,90
Goldman Sachs TFI 31346 945434,30
INSIGNIS TFI 274302 413,20
Intrum TFI 53991526940
Investors TFI 8876443 984,02
Ipopema TFI 55075895 986,78
MCI Capital TFI 2517284 851,61
Millennium TF 6641585 307,60
Mount TFI 1092498 855,20
mTFl 2556471370,92
Noble Funds TFI 242031168739
OPOKATFI 432262 846,29
Pekao TFI 28944 681322,95
PFRTFI 16 86182334949
PKOTFI 49705505 851,86
Quercus TFI 5430812 803,67
ROCKBRIDGE TFI 290300894771
SANTANDERTFI 22433593 065,31
Skarbiec T 3540092 299,15
Superfund TFI 635565 221,42
Templeton Asset Management (Poland) TFI 178 369186,00
TFIAGRO 0,00
TFI Allianz 19699 554 605,87
TFIPZU 4208065493317
UNIQATFI 3018 339102,00
VIG / C-QUADRAT TFI 717477 056,04
White Berg TFI 2929 017383,92
Ogétem 361614 809 085,85

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych Izby Zarzadzajacych Funduszami

i Aktywami.

Jednoczesnie uwzglednianie czynnikéw ESG w proce-
sach podejmowania decyzji inwestycyjnych powinno by¢ uza-
sadnione z perspektywy celu dziatalno$ci funduszu, jakim jest
czesto maksymalizacja stopy zwrotu. Z tej perspektywy war-
to zauwazy¢, ze raportowanie przez emitentow zgodnosci ich
dziatalnosci z wymogami zréwnowazonego rozwoju, odbywa-
jace si¢ w ramach wytycznych dyrektywy CSRD, w praktyce
dotyczy publikacji wskaznikéw swiadezacych o ekspozycji na
ryzyka, szanse i wptywy w obszarze spotecznym, srodowisko-
wym i zarzadezym, wedtug zasady podwajnej istotnosci. Ozna-
czato, ze podmioty obowiazane do raportowania podaja do wia-
domosci publicznej de facto informacje dotyczace wrazliwosci
wlasnej dziatalno$ci na czynniki wynikajace z wyeksponowa-
niaw szczegolnosci naryzyka, a takze wynikajace z wywierania
okreslonego wptywu (pozytywnego lub negatywnego) na oto-
czenie. Jednocze$nie te czynniki ryzyka, szans i wplywdéw mo-
ga determinowac¢ zdolno$¢ przedsiebiorstwa do radzenia sobie
zwyzwaniamiw obszarach umownie zdefiniowanych jako ESG
zaréwno w kontekscie radzenia sobie z mozliwymi, negatyw-
nymi skutkami zdarzen, jak i czerpania mozliwosci do rozwoju.

Analogicznie, czynniki ryzyka, szans i wplywow, wyni-
kajace z wzajemnych i zwrotnych relacji mi¢dzy przedsi¢bior-
stwem a otoczeniem, moga wplywaé zaréwno na poszczegdl-
nych emitentéw, jak i na wynikiinwestycyjne portfela funduszu.
Sa one bowiem pochodna zdolnosci spotek wehodzacych w jego
sklad do tworzenia wartosci. Biorac to pod uwage, tatwo moz-
na dostrzec, ze ESG moze by¢ takze potraktowane jako narze-
dzie zarzadcze z perspektywy zarzadzajacego aktywami fun-
duszu. Stosowane w umiejetny sposob moze zosta¢ wbudowane
w procesy zarzadzania ryzykiem w portfelu funduszu, a co za
tym idzie moze sta¢ si¢ narzedziem do budowania odpornosci
tego ostatniego na kryzys.

Majac to na uwadze, autorzy raportu podjeli analize, w ja-
kim zakresie kryteria ESG pelnig opisana role w funduszachin-
westycyjnych w Polsce. Efektem pracy jest proba opracowania
modelu dojrzalo$ci zarzadzania czynnikami ESG w budowaniu
odpornosci na kryzys przez fundusze inwestycyjne. Analiza zo-
stal objety caty rynek funduszy w Polsce zaréwno fundusze lo-
kujace powierzone $rodki w papiery wartosciowe, jak i fundu-
sze inwestycyjne lokujace powierzone $rodki w nieruchomosci.

MODEL DOJRZALOSCI ZARZADZANIA ASPEKTAMI
ESG W FUNDUSZACH INWESTYCYJNYCH - ETAPY
DOJRZALOSCI
W literaturze brakuje analiz dotyczacych znaczenia i wplywu
jakosci zarzadzania czynnikami ESG na odporno$¢ na kryzysy
w zarzadzaniu aktywami funduszy inwestycyjnych, co zapew-
ne wynika z faktu, ze element ten jest stosunkowo nowy. Jak
dotad watki zwiazane ze zréwnowazonym rozwojem w znacz-
nie wickszym stopniu interpretowane byty w kontekscie reali-
zowania przez inwestorow z ich udziatem okreslonych potrzeb
natury moralnej czy etycznej. Myslenie o ESG jako o zestawie
wskaznikéw swiadezacych o ekspozycji na okreslone czynniki
ryzyka pojawito sie relatywnie niedawno, w §lad za publikacjg
Europejskiego Zielonego Ladu, zwracajacego uwage na potrze-
be budowania gospodarki odpornej na zmiany klimatu.

W tym kontekscie istnieje potrzeba zbudowania modelu,
ktory pokazywalby dostepne mozliwosci wlaczania kryteriow
ESG do procesow zarzadczych w funduszach inwestycyjnych.
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Jest to postulat o tyle uzasadniony, ze:

*  wnaturalny sposob ryzyka ESG moga uzupelni¢ ist-
niejacy w funduszach system zarzadzania ryzykiem
inwestycyjnym,

+ ryzyka ESG wplywaja na dzialalno$¢ emitenta i na
jego rentownosé¢, przekladaja sie zatem réwniez na
oczekiwana stope zwrotu z inwestycji w funduszu,

o zdolno$¢ do uwzglednienia kryteriow ESG w proce-
sach zarzadczych stanowi wymog przepisow prawa,
jednak sg one w tych aspektach nieprecyzyjne ipo-
zostawiaja wiele przestrzeni do interpretacji. Zatem
taka sytuacja stwarza dogodne warunki do budowa-
nia wlasnych standardéw zarzadzaniaryzykami ESG
w portfelu funduszu, co moze prowadzi¢ do wytwo-
rzenia przewagi konkurencyjnej.

Ponadto zdaniem autorow, efektem funkcjonowania takiego
modelu na rynku finansowym mogloby by¢ ograniczenie zmien-
nosci wyceny inwestycji, a takze obnizenie prawdopodobienstwa
strat w efekcie materializacji stosownych czynnikéw ryzyka ESG
(ograniczenie downside risk). W tym kontekscie skuteczny model
zarzadzania czynnikami ESG prowadzitby do zmniejszenia wa-
han w wycenie inwestycji oraz do ograniczenia wysokosci ujem-
nej stopy zwrotu w przypadku zaistnienia kryzysu.

Punktem wyjscia do budowania wlasnej propozycji mode-
lu dojrzatosci byto zatozenie mowigce o tym, zZe jest on stanem
powstajacym stopniowo i bedacym efektem procesu ksztalto-
wania okreslonych cech, ktorych zbior jest pewnym potencja-
lem i stanowi o mozliwo$ci wykonania zadan. Stan ten moz-
na stopniowac¢ od skrajnej niedojrzatosci do pelnej dojrzatosci’.
Majac to na uwadze, autorzy zaproponowali model dojrzatosci
zakladajacy pewna stopniowalno$¢, ewolucyjno$é¢ w kierun-
ku maksymalnego zestawu mozliwosci i dziatan ukierunkowa-
nych na mozliwie petne zagospodarowanie potrzeb zwigzanych
z implementacja kryteriéw ESG.

Jak juz wspomniano, istnicjace uregulowania prawne w za-
kresie implementacji kryteriow ESG w procesy decyzyjne wska-
zuja na pewne wymagania, kierunki i celowos¢ dzialan, ale nie
definiuja krokow niezbednych do podjecia w celu ich realizacji.
Wobec takze braku standardéw branzowych w tym zakresie,
wiele dzialan podejmowanych przez polskie towarzystwa fun-
duszy inwestycyjnych wynika z indywidualnego podejscia i wla-
snych staran TFI. Z tego tez wzgledu trudnosci nastrecza bu-
dowanie modelu odpornosci w oparciu o praktyki rynkowe - te
bowiem dopiero si¢ ksztattuja. Wobec takiego stanu rzeczy pro-
ponowany przez autoréw model odpornosci mogtby stac sie ele-
mentem tych wlasnie praktyk lub inspiracja do ich tworzenia.

RYSUNEK 3.1. Wiaczanie czynnikéw ESG do proceséw inwestycyjnych wedtug PRI

g GOVENRNANCE

L Ny \

MODUL 111 \

PROCES :
INWESTYCYJNY | ryzyko ESG i finansowe

]

I

POLITYKA
INWESTYCYJNA
| WARTOSCI

strategia aktywna
fundamentalna

MODUL IV

| GOVENRNANCE

~
MONITORING | RAPORTOWANIE

wyniki finansowe

- ekspozycja, limity

stopa zwrotu/ryzyko;

stopa zwrotu/ryzyko: analiza atrybucji

analiza atrybucji wyniki niefinansowe

Zrédto: PRI, ESG integration in listed equity: a technical guide, April 2023, s. 6 [https://www.unpri.org/download?ac=18407], (dostep: 06.09.2024).
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Punktem wyjs$cia do zaprojektowania elementéw mo-
delu stata si¢ kwerenda przepiséw prawnych oraz propo-
zycji implementacji czynnikow ESG do procesow decyzyj-
nych istniejacych poza Unia Europejska. Kwestie wlaczania
kryteriow ESG w proces podejmowania decyzji inwestycyj-
nych w zarzadzaniu aktywami sa opisane w Zasadach Od-
powiedzialnego Inwestowania ONZ (ang. UN Principles for
Responsible Investments, PRI). Okre$laja one na duzym po-
ziomie ogolnosci obszary, w ktorych rekomendowane jest
uwzglednianie czynnikow ESG w procesach zwigzanych
z zarzadzaniem aktywami, jak ponizej:

e Zasadal: Wlaczymy kwestie ESG do analizy inwe-

stycji i proceséw decyzyjnych.

e Zasada2: Bedziemy aktywnymi wtascicielami i whg-
czymy kwestie ESG do naszych zasad i praktyk doty-
czacych wlasnosci.

e Zasada3: Bedziemy dazy¢do odpowiedniego ujawnie-
nia kwestii ESG przez podmioty, w ktére inwestujemy.

e Zasada4: Bedziemypromowac akceptacje i wdraza-
nie zasad w branzy inwestycyjnej.

e Zasada5: Bedziemy wspoélnie pracowac nad zwiek-
szeniem naszej skutecznosci we wdrazaniu zasad.

*  Zasada6: Kazdy z nas bedzie sktadal sprawozdania
ze swoich dzialan i postepéw we wdrazaniu zasad®.

Z.godnie z United Nations Principles for Responsible Invest-
ments, whaczanie kryteriow ESG w proces zarzadzania aktywa-
mi powinien uwzgledniaé opisane dziatania sktadajgce si¢ na
pi¢¢ moduléw, ktore w praktyce tworza cykl inwestycyjny, co
pokazano narysunku 3.1.

MODUL I: POLITYKA INWESTYCYJNA | WARTOSCI

*  cel polityki inwestycyjnej: Czy fundusz posiada cel
w zakresie zrownowazonego rozwoju? Czy fundusz
promuje aspekty ESG? Czy fundusz bierze pod uwa-
ge kryteria ESG w podejmowaniu decyzji?

e realizowane zalozenia i zadania,

e implementacja - zastosowanie kryteriow ESG w pro-
cesie due diligence instrumentow finansowych.

MODUL Il: ZARZADZANIE
*  jasno zdefiniowane role i obowiazki,
*  szkolenia i zasoby — zapewnienie pracownikom edu-
kacji i szkolen w zakresie ESG,
e zache¢ty — odpowiednio ustrukturyzowane ustalenia
dotyczace optat i wynagrodzen.

MODUL Ill: PROCES INWESTYCYJNY
e Strategia aktywna fundamentalna

Etap 1 - analiza: inwestorzy moga uwzgledni¢ me-
gatrendy ESG, takie jak zmiana klimatu, obok
uwzglednienia warunkéw ekonomicznych i geopoli-
tycznych. Mozna je rozpatrywaé na poziomie regio-
nalnym i sektorowym, jak rowniez pod wzgledem
ich wptywu na poszczegdlne instrumenty finansowe.
Uwzgledniajac czynniki ESG, analitycy musza row-
niez wzig¢ pod uwage ich istotnosc¢ dla danego przed-
sicbiorstwa. Jako punkt wyjscia mozna wykorzystaé
zasoby, takie jak mapy istotnosci finansowej Rady

Standardow Rachunkowosci ds. Zréwnowazonego
Rozwoju. Etap analizy ma réwniez kluczowe zna-
czenie dla zarzgdzania inwestorami, poniewaz moga
oni zidentyfikowa¢ potencjalne usprawnienia opera-
cyjne, ktére mozna osiagnaé poprzez zaangazowanie
kierownictwa przedsiebiorstwa.

Etap 2 - prognozowanie i wycena: tradycyjnie wie-
lu zarzadzajacych inwestycjami sporzadzalto progno-
zy kluczowych wskaznikéw finansowych (zysk, prze-
pltywy pieni¢zne), a nastepnie korygowato je w celu
uwzglednienia czynnikéw ESG. Doktadniejsza inte-
gracja czynnikow ESG uwzglednia je przede wszyst-
kim w procesie analizy i prognozowania. Nastepnie
analitycy wykorzystuja rézne modele wyceny, aby
okresli¢ szacunkowa warto$¢ wewnetrzng lub godzi-
wa akeji — wszystkie mozna dostosowaé, aby odzwier-
ciedli¢ czynniki ESG.

Etap 3 - budowa portfela: analiza przeprowadzona
w etapach 11 2 prowadzi do decyzji kupna, sprzedazy
lub do wstrzymania si¢ od transakeji. Profesjonalni
inwestorzy musza jednak wzig¢ pod uwage ich wptyw
na ogolny sktad ich portfeli. Mozna rowniez uwzgled-
ni¢ czynniki ryzyka ESG, np. sprawdzenie, czy dana
decyzja kupna lub sprzedazy nie przekroczy ustalo-
nego limitu poziomu emisji CO, zwigzanego z akcja-
mi w portfelu. Wyniki zaangazowania przedsi¢bior-
stwa moga rowniez wplywa¢ na decyzje dotyczace
dalszego utrzymywania lub sprzedazy akcji.

Strategia aktywna ilo$ciowa

Etap 1 - projektowanie strategii inwestycyjnej: roz-
poczyna si¢ od postawienia hipotezy, ktéra powinna
by¢ oparta na teorii ekonomicznej i poparta dowoda-
mi empirycznymi. Inwestorzy wykorzystuja analize
statystyczna, aby zidentyfikowa¢ mozliwe przyczy-
ny zwrotow. W przypadku wielu czynnikow ESG ba-
za dowodow weigz ewoluuje. Na przyktad w zakresie
danych opisujacych emisj¢ lub statystyk dotyczacych
plci i réznorodnosci zazwyczaj nie zawieraja diu-
goterminowych dowodéw na ciagle ,nagradzanie”
lub ,karanie” przez rynek. Inwestorzy ilo§ciowi mo-
ga rowniez korzystaé z filtrow ESG w celu zaprojek-
towania parametrow wokol swoich portfeli, takich
jak minimalny wynik w zakresie szeregu czynni-
kéw srodowiskowych, spolecznych lub zwiazanych
z zarzadzaniem.

Etap 2 - testowanie i ocena modelu: obejmuje wpro-
wadzenie historycznych danych finansowych do
modelu, aby zrozumieé, jak by sie sprawowal, gdy-
by zostal wdrozony w przesztosci. Moze to stanowic
wyzwanie w przypadku nowych zestawow danych,
w tym niektorych danych ESG.

Etap 3 - budowa i wdrozenie portfela: gdy model zo-
stanie uruchomiony, moze wymagac aktualizacji, je-
§li warunki rynkowe znacznie si¢ zmienia. Ciagly
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rozwdj danych ESG moze réwniez z czasem stacé sie
bodzcem do udoskonalania strategii.

e Strategia pasywna

Stosowanie strategii pasywnych nie wyklucza
uwzglednienia przez inwestora kwestii ESG. Wybor
alokacji do funduszu, ktéry nasladuje indeks, sam
w sobie jest aktywna decyzjg inwestora i istnicje
wiele indeksow ESG opracowanych w tym celu. In-
westorzy $wiadomi ESG mogg réwniez tworzy¢ in-
deksy lub zleca¢ ich budowanie na zamowienie. Ta-
kie indeksy moga uwzglednia¢ wykluczenia, takie
jak usuniecie wszystkich firm tytoniowych lub opie-
ra¢ si¢ na ocenie ESG lub systemie punktowym. Or-
gany regulacyjne, takie jak Grupa ekspertow tech-
nicznych Komisji Europejskiej ds. zréwnowazonych
finanséw, ustality wytyczne co do tworzenia nowych
wskaznikéw referencyjnych dotyczacych transfor-
macji klimatycznej.

MODUL IV: PRZEWODNICTWO
Wykorzystywanie wplywu przez inwestoréw instytucjonal-
nych w celu maksymalizacji ogolnej dtugoterminowej wartosci,
w tym wartosci wspolnych aktywdéw gospodarczych, spotecz-
nych i srodowiskowych, od ktorych zaleza zyski oraz interesy
klientow i beneficjentow.

e wobecinwestoréw — analiza MiFID,

e wobecinnych interesariuszy.

Przewodnictwo obejmuje trzy gtéwne czynnosci: zaanga-
zowanie, gtosowanie oraz dezinwestycje.

MODUL V: MONITOROWANIE | RAPORTOWANIE

Monitorowanie:

* ryzyko ESG i ryzyko finansowe - ekspozycja, limity
inwestycyjne,

e ryzykoizwrot —analiza atrybucji.

Raportowanie:

e wynikdéw finansowych,

e ryzykoizwrot - atrybucja,

*  wzakresie wynikow niefinansowych.

Raportowanie zgodnie z Task Force for Climate-Re-
lated Financial Disclosures.

Raportowanie zgodnie zSFRD (Rozporzadzenie Par-
lamentu Europejskiego i Rady UE 2019/2088 w spra-
wie ujawniania informacji zwiazanych ze zréwnowa-
zonym rozwojem w sektorze ustug finansowych):

— czynnikiryzyka dla zréwnowazonego rozwoju,
—  Principle Adverse ITmpacts (PAT).

Jak juz wspomniano, z uwagi na silne obudowanie proce-
duramiiuregulowanie procesu podejmowania decyzji, rowniez
w aspekcie zarzadzania ryzykiem w funduszach inwestycyj-
nych mozliwe jest zidentyfikowanie kluczowych etapéw osia-
gania dojrzatosci okreslonych jako wymog formalno-prawny
i wynikajacych z checi adaptowania si¢ do branzowych dobrych
praktyk oraz przez sam podmiot uznawanych za niezbedne.
Mozliwe jest zatem zaproponowanie ogdlnego modelu dojrza-
losci zarzadzania aspektami ESG, ktory jest ukierunkowany
na budowanie odporno$ci na kryzys samego TFI, jak i zarza-
dzanych przez niego funduszy. Jednoczesnie model dojrzatosci

z zalozenia obejmuje wszystkie obszary funkcjonowania TFI
oraz funduszu. Autorzy proponuja, by na jego oznaczenie sto-
sowac nazwe greckiej litery theta (thita), oznaczajacej ztozo-
nos¢. Model dojrzalosci zarzadzania ESG w funduszach inwe-
stycyjnych, nazwany przez autoréw ,Model 5 Teta” wyrdznia
pi¢¢ etapdw procesu przechodzenia od skrajnej niedojrzatosci
do pelnej dojrzatosci ESG (rysunek 3.2.).

Etap 1 - nazwany przez autoréw TRADITIONALIST, poniewaz
dziatalnos$¢ jest prowadzona na dotychczasowych zasadach.
Kryteria ESG nie sg uwzgledniane w procesach inwestycyjnych
ani w procesach nieréwne odstepy miedzy wyrazami. W struk-
turze TFI nie ma osoby odpowiedzialnej za ryzyko ESG.

Etap 2 - nazwany przez autoréw TRUSTER, poniewaz pokta-
da zaufanie wregulacje dotyczace zréwnowazonego rozwo-
juipodaza za jego wskazowkami. Kryteria ESG zaczynajg by¢
postrzegane jako czynnik kosztowy i na tym etapie jednostka
stara sie przestrzega¢ wszystkich niezbednych przepisow i za-
czyna ustalaé zasady i procesy. W ten sposob kryteria ESG sg
uwzgledniane w procesie inwestycyjnym. Jest to strategia wy-
faczajaca (negatywna selekcja).

Etap 3 - nazwany przez autoréw THINKER, poniewaz angazu-
je sie w przemyslane rozwazania. Kryteria ESG sg wlaczane
w procesie inwestycyjnym, a strategia integracji ESG obejmu-
je inwestowanie tematyczne. TFI stara si¢ wdraza¢ pozadane
standardy i zachowania uwzgledniajace ESG.

Etap 4 - nazwany przez autoréw TACTITIAN, poniewaZz posiada
umiejetnosci w zakresie strategii i organizacji. Kryteria ESG sa
uwzgledniane w procesie inwestycyjnym. Cel niefinansowy jest
stawiany narowni z celem finansowym. Promowanie kryteriow
ESG w ramach aktywnego udzialu w akcjonariacie (ang. acti-
ve ownership).

Etap 5 - nazwany przez autoréw TRANSFORMER, poniewaz prze-
ksztalca sie w lidera rynku, gdzie kryteria ESG odgrywajg ak-
tywnarole w ustalaniu standardow rynkowych, polityk, aktyw-
nej wspoltpracy z decydentami, wktadu w dobra publiczne. TFI
wystepuje jako lider zmian aktywizujacy interesariuszy. Ten
etap posiada wszystkie cechy etapu 4, ale dodano dodatkowe
cechy. Ocena cyklu zycia (LCA) budynku jest przeprowadzana
dla aktywow nieruchomosci. Liczony jest catkowity slad weglo-
wy budynku i okreslanajest$ciezka do osiagni¢cia neutralnosci
klimatycznej. TFI przeprowadza audyt kompetencji ESG i za-
pewnia poprawe kompetencji pracownikow.

Zbudowanie Modelu 5 Teta stalo si¢ jednoczesnie przy-
czynkiem do potrzeby przeanalizowania stanu polskiego ryn-
ku funduszy inwestycyjnych w kontekscie jego dostosowania
do wyzwan zwiagzanych ze zréwnowazonym rozwojem. Wej-
$cie w zycie wymienionych na poczatku regulacji stanowito nie-
watpliwie rewolucyjng zmiane w dzialalnosci tego rynku. Wy-
magato wprowadzenia niemal btyskawicznych zmian zaréwno
w strukturze towarzystw funduszy inwestycyjnych, jak i w ob-
szarze posiadanych kompetencji (nabycie lub outsourcing kom-
petencji w ocenie ryzyk, szans i wpltywow ESG) czy sprawoz-
dawczosci. Wszystko to nadal odbywa si¢ w warunkach braku
jasnych wytycznych czy praktyk rynkowych w tym zakresie.
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RYSUNEK 3.2. Model 5 Teta - etapy dojrzatosci zarzadzania ESG w funduszach inwestycyjnych

ETAP 3

ETAP 4

ETAP 5

« kryteria ESG wiaczone do procesu
inwestycyjnego - strategia
integracji ESG, inwestowanie
tematyczne

« TFl posiada polityke
zréwnowazonego rozwoju

« TFI prowadzi polityke dotyczaca
modernizacji aktywow

ETAP 2

- kryteria ESG wiaczone
w proces inwestycyjny
- strategia wytgczajaca
(screening negatywny)

« wstrukturze TFl jest
osoba odpowiedzialna za
ryzyko ESG

« raportowanie zgodnie

ETAP1
z SFDR - czynniki ryzyka

« kryteria ESG nie sg brane ESG
pod uwage w procesach
inwestycyjnych
w funduszu, ani
w procesach
zarzadczych
w towarzystwie funduszy
inwestycyjnych

« Intensywnos$é emisji gazéw
cieplarnianych i $ciezki redukcji
energii s ustalone tak, aby
ograniczy¢ globalne ocieplenie
do1,5°Club 2°C (przy uzyciu np.
CRREM) na poziomie funduszu

« w strukturze TFl jest osoba
odpowiedzialna za ryzyko ESG

- aktywa posiadajg $wiadectwa
charakterystyki energetycznej
budynkéw (EPC) oraz certyfikaty
wielokryterialne np.: LEED,
BREEAM, WELL

« monitorowane jest zuzycie
energii

« raportowanie zgodnie z SFDR
- czynniki ryzyka ESG
i taksonomia UE

« TFl prowadzi
i wdraza zachecajaca polityke
uwzgledniajaca ESG

- aktywa posiadajg $wia-
dectwa charakterystyki
energetycznej budynkéw
(EPC)

» monitorowane jest
zuzycie energii

« wstrukturze TFl nie ma
osoby odpowiedzialnej
zaryzyko ESG
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« kryteria ESG uwzgledniane w procesie

inwestycyjnym - cel niefinansowy jako cel
réwnolegty, obok finansowego

« promowanie kryteriéw ESG w ramach

aktywnego udziatu w akcjonariacie
(active ownership)

« TFI posiada polityke zréwnowazonego rozwoju
- $ciezki intensywnosci emisji gazéw

cieplarnianych i redukcji energii sa
zaprojektowane tak, aby ograniczy¢ globalne
ocieplenie do 1,5°C (stosujac np. CRREM) na
poziomie aktywow, portfela i funduszu

- wstrukturze TFl jest osoba odpowiedzialna

za ryzyko ESG wraz z zespotem analitycznym
odpowiedzialnym za ESG

- koncentracja na wszystkich obszarach ESG
- aktywa posiadajg Swiadectwa charakterystyki

energetycznej budynkéw (EPC) oraz
certyfikaty wielokryterialne np.: LEED,
BREEAM, WELL

- analiza LCA jest przeprowadzona dla

budynkéw

« monitorujg zuzycie energii, dgzac do

corocznego zmniejszenia

« monitorujg wzrost udziatu energii ze zrédet

odnawialnych, dazgc do corocznego
zwigkszenia

« okreslona jest $ciezka dochodzenia do

neutralnosci klimatycznej

« raportowanie zgodnie z SFDR i taksonomiag

UE- czynniki ryzyka ESG i PAI

- raportowanie zgodne z dobrowolnymi

standardami GRIi PRI

- TFl poddaje sig ocenie ryzyk ESG przez

podmiot niezalezny np. GRESB

« przewodnictwo w zakresie ESG - aktywna

rola w ustanawianiu standardéw rynkowych,
polityk, aktywna wspétpraca z decydentami,
wktad w dobra publiczne; TFl jako lider zmiany,
aktywizacja interesariuszy

- TFl posiada polityke zréwnowazonego rozwoju
« Sciezki intensywnosci emisji gazéow

cieplarnianych i redukcji energii sa
zaprojektowane tak,

aby ograniczyé globalne ocieplenie do1,5°C
(stosujac np. CRREM) na poziomie aktywéw,
portfela i funduszu

« wstrukturze TFl jest osoba odpowiedzialna

zaryzyko ESG wraz z zespotem analitycznym
odpowiedzialnym za ESG. TFl realizuje audyt
kompetencji w zakresie ESG i dba o podnoszenie
kompetencji pracownikéw

- koncentracja na wszystkich obszarach ESG
- aktywa posiadajg $wiadectwa charakterystyki

energetycznej budynkéw (EPC) oraz certyfikaty
wielokryterialne np.: LEED, BREEAM, WELL

« przeprowadzona dla budynkéw Analiza LCA
+ monitoruja zuzycie energii, dazac do corocznego

zmniejszenia

» monitorujg wzrost udziatu energii ze Zrédet

odnawialnych, dazac do corocznego zwiekszenia

- aktywa sg zmodernizowane i dostosowane

do standardéw budynkéw o zerowym $ladzie
weglowym netto

« TFl posiada i realizuje polityke w zakresie zachet

(incentives), uwzgledniajaca ESG

- raportowanie zgodnie z SFDR i taksonomiag UE

- czynniki ryzyka ESG i PAI

- raportowanie zgodne z dobrowolnymi

standardami GRI'i PRI

« TFl poddaje sig ocenie ryzyk ESG przez podmiot

niezalezny np. GRESB

SKRAJNA NIEDOJRZALOSC PELNA DOJRZALOSC

Zrédto: opracowanie wasne.

Interesujace stato si¢ zatem zardwno zbudowanie samego
modelu dojrzatoéci, wskazanie jego kluczowych cech, jak i zwe-
ryfikowanie, naile biezacy stan rozwoju polskiego rynku fundu-
szy inwestycyjnych odzwierciedla wyszczegdlnione etapy.

ZAKRES PODMIOTOWY REALIZOWANEGO BADANIA
Do udziatu w badaniu zaproszono przedstawicieli zarejestro-
wanych w Polsce towarzystw funduszy inwestycyjnych, ktore
prowadza fundusze lokujgce w papiery wartosciowe oraz takie,
ktorych przedmiotem inwestycji sg nieruchomosci. Badanie zo-
stalo przeprowadzone metoda CATI. Prébe badawcza utworzy-
to 55 respondentéw z 31 towarzystw funduszy inwestycyjnych.
Badanie przeprowadzono w grudniu 2023 r.

Wsrod respondentow 67,92% pracuje w funduszach in-
westycyjnych lokujacych w papiery warto$ciowe notowane na
rynku regulowanym, a 32,08% w funduszach inwestycyjnych
lokujacych w papiery wartos$ciowe notowane na rynku regulo-
wanym oraz lokujgcych w nieruchomosci.

W badaniu wzieli udzial zaréwno przedstawiciele TFI,
w ktorych ofercie znajduja si¢ fundusze inwestycyjne tzw.
ciemnozielone, jak i takie, ktére takich funduszy nie posiada-
ja. W przypadku TFI posiadajacych fundusze ciemnozielone

52,94% respondentéw jest zwigzanych z organizacjami po-
siadajagcymi fundusze ciemnozielone zarzadzane lokalnie,
a 47,06% posiadajacych fundusze utworzone w konstrukcji
master-feeder.

Siedmiu na dziesi¢ciu respondentéw zwigzanych by-
to z instytucja z podmiotem dominujgcym zarejestrowanym
w Polsce. Instytucje, z ktérych wywodzili si¢ respondenci, maja
27,65% ekspozycji inwestycyjnej narynkiinne niz polski. Odse-
tek kobiet zatrudnionych w instytucjach respondentéw wynosit
41,37%, a odsetek kobiet na kluczowych stanowiskach zarzad-
czych wynosit odpowiednio 18,85%.

POZIOM DOJRZALOSCI ZARZADZANIA ASPEKTAMI
ESG W TFI - WYNIKI BADAN

MODUL |. POLITYKA INWESTYCYJNA | WARTOSCI

W odniesieniu do priorytetyzacji ESG i roli danego TFI
w aktywnym promowaniu tematyki ESG wérdd klientow, po-
nad 62% respondentdéw wskazalo, ze temat ESG jest wazny dla
reprezentowanych przez nich instytucji oraz, ze owe instytucje
aktywnie promuja aspekty ESG, a takze wspolpracuja w tym
zakresie z decydentami i organizacjami branzowymi.
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Nieco ponad polowa respondentéw wskazala na daze-
nie do promowania tematyki ESG wsrod interesariuszy. Te in-
stytucje, ktore takich dziatan nie deklarowaty, wskazywaty na
ograniczenia w tym zakresie wynikajace z niedostatkéw kadro-
wych, budzetowych czy zwiazanych ze skala organizacji.

Blisko 70% uczestnikéw wskazalo jako przyczyne dzia-
tan w zakresie ESG na dazenie do uzyskania zgodnosci z obo-
wigzujacymi przepisami prawa (ang. compliance). Z perspekty-
wy badawcezej fakt ten oznacza, ze podmioty te nie identyfikuja
w ESG 7zrédia ponadprzecigtnych przewag konkurencyjnych,
aich dazenia i starania w tym zakresie podyktowane sg wymo-
gami prawa.

TABELA 3.2. Polityka i wartosci ESG w funduszach
inwestycyjnych

Mozliwe warianty odpowiedzi |
. Udziat procentowy odpowiedzi
Pytanie respondentow
Tak Nie
Czy poprzez swojg dziatalno$¢ promujecie o o
aspekty ESG? 62,26% 37.74%
Czy posiadacie i realizujecie polityke w zakresie o o
zachet uwzgledniajgcg ESG? 3774% 5.28%
Czy Ujawniacie swoje dziataniai/lub wyniki £9.81% 3019%
w zakresie ESG?

Zrédto: opracowanie wiasne.

MODUL Il. ZARZADZANIE

Ponad 70% badanych stwierdzito, ze reprezentowane przez
nich instytucje posiadaja strategie rozwoju dziatalnosci zgodne
z zasadami zréwnowazonego rozwoju. W tym 43,40% respon-
dentéw posiadata wlasne, autorskie strategie, a nieco ponad
30% korzystala ze strategii opracowanych przez grupe kapita-
fowa. Niespelna 2% respondentéw wskazalo na kombinacje obu
podej$¢, natomiast 26,42% ekspertow przyznato, ze ich insty-
tucje nie maja takich strategii.

Niektorzy respondenci wyrazili krytyczne opinie na te-
mat idei ESG w konteks$cie strategii instytucji finansowych,
uznajac, ze mimo zasadnosci samej koncepcji, zostala ona znie-
ksztatcona przez regulacje i jest trudna do wdrozenia.

TABELA 3.3. Strategia ESG

Czy posiadacie strategie rozwoju, ktéra Udz::p':;?:::r Wy
. Py 5 G

uwzglednia wymogi zrownowazonego rozwoju? respondentow
Tak, mamy wtasng, autorska strategie zréwnowazonego 4340%
rozwoju
Tak, strategia uwzgledniajaca zrownowazony rozwoj

: ) . 32,08%
pochodzi z grupy kapitatowe;]
Nie, nie mamy takie] strategii 26,42%

Zrédto: opracowanie wiasne.

W kontekscie tworzenia i realizacji tadu korporacyjnego
dla wickszosci respondentow najwazniejszy jest obecnie czyn-
nik zarzadzania, ktérego znaczenie oceniono na 4,25 w pie-
ciostopniowej skali. Kwestie spoteczne uzyskaly $rednig oce-
ne¢ 3,74. Natomiast aspekty $srodowiskowe, mimo ze sa trudne
do integracji w tadzie korporacyjnym instytucji finansowych,
oceniono na 3,03, co jest wynikiem powyzej $redniej. Blisko
22,64% respondentow uwaza, ze wszystkie trzy obszary sa
rownie wazne, podczas gdy blisko 17% badanych stwierdzito,
ze zaden z tych obszaréw nie ma istotnego znaczenia dla tadu
korporacyjnego.

TABELA 3.4. Istotnos$é kryteriow ESG branych pod uwage
w tworzeniu i realizacji tadu korporacyjnego

Ktére kryteria ESG s3 brane pod uwage w tworzeniu Ocena | Udziat
i realizacji tadu korporacyjnego w TFI? procentowy
Prosze oceni¢ znaczenie danego kryterium w skali odpowiedzi
0d1(najmniej) do 5 (najwiecej). respondentow
Srodowisko E 3,03
Kwestie spoteczne S 3,74
tadzarzadczy G 425
Wszystkie obszary sa wazne i traktowane rdwnorzednie 22,64%
Zaden z podanych obszaréw nie ma wiekszego znaczenia 16,98%

7Zrédto: opracowanie wiasne.

Kryteria ESG zaczynaja wykazywaé¢ wyrazne réznice
w znaczeniu w zaleznosci od proceséw zarzadezych funduszy
z artykutu 6 rozporzadzenia SFRD (fundusze neutralne pod
wzgledem ESG, ktoére nie promujg cech inwestycyjnych ESG,
jedynie ,integruja czynniki ryzyka dla zréwnowazonego roz-
woju”), z artykutu 8 tego samego rozporzadzenia (fundusze ja-
snozielone light green, ktére ,promuja aspekty srodowiskowe
ispoteczne”, cho¢ nie wylacznie, i inwestuja w spoiki przestrze-
gajace dobrych praktyk zarzadczych, ale nie maja tego na celu)
oraz z artykutu 9 SFRD (fundusze ciemnozielone dark green,
ktore ,maja na celu zréwnowazone inwestycje”, czyli koncen-
truja si¢ na zrownowazonych inwestycjach jako celu szczegoto-
wym funduszu). Dla funduszy z artykutu 6 znaczenie kryteriow
ESG w réznych procesach zarzadczych oceniono na stosunko-
wo niskim poziomie: od 3,08 do 3,54 w pi¢eciostopniowej ska-
li (szczegdly w tabeli 3.5.). W przypadku funduszy z artykutu
8 znaczenie tych kryteriow oceniono wyzej, w zakresie od 4,06
do 4,63, z najwi¢ckszym naciskiem na monitoring ryzyka i ra-
portowanie. Fundusze z artykutu 9 ocenity znaczenie kryte-
riéow ESG nabardzo wysokim poziomie — od 4,00 do 5,00, gdzie
najwyzsze oceny przyznano monitoringowi ryzyka i raporto-
waniu (4,71) oraz polityce inwestycyjnej i deklarowanym war-
to$ciom (5,00).
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TABELA 3.5. Ocena znaczenia kryteriow ESG
w procesach zarzadczych TFI

TABELA 3.6. Podmioty odpowiedzialne za obszar ESG

Czy w organizacji jest osoba odpowiedzialna Udziat procentowy

Prosze ocenié znaczenie kryteriow ESG za monitorowanie ryzyka ESG? odpowiedzi respondentéw
w procesach zarzadczych TFl w skali Ocena Tak, jest to osobne stanowisko pracy 13.21%
od 1 (najmniej) do 5 (najwiece;j).
Tak, obowiazki ESG zostaty przyporzadkowane risk o
Art.6 i 64,15%
managerowi
W polityce inwestycyjnej funduszu i w deklarowanych Tak, obowiazki ESG zostaty przyporzgdkowane
e 3,08 . ) 24,53%
wartosciach innej osobie
W tadzie zarzgdezym w TFI 347 Nie, nie ma w strukturach takiej osoby 5,66%
W procesie inwestycyjnym Fl 3,28 Czy w strukturze organizacji jest wyznaczony zespét analityczny
odpowiedzialny za ESG?
W postawie TFlwobec inwestoréw i innych interesariuszy 353 ;
Tak, mamy osobny zesp6t 35,85%
W monitoringu ryzyka i w raportowaniu 3,54
Nie, korzystamy z analiz zewnetrznych 32,08%
Art.8
Nie 3774%
W polityce inwestycyjnej funduszu i w deklarowanych 462
warto$ciach ’ ., )
Zrédto: opracowanie wiasne.
Wtadzie zarzgdczym w TFI 4,06
W iei tycyj Fl 433 . oL ,
procesie imwestycyinym ’ Nieco ponizej polowy respondentéw (45,28%) zadekla-
W postawie TFl wobec inwestoréw i innych interesariuszy 445 rowato, ze przeprowadza audyty kompetencji w zakresie ESG,
W monitoringu ryzyka i w raportowaniu 463 podczas gdy az 90,57% pytanych zaznaczylo, ze reprezento-
wane przez nich organizacje posiadajg polityke podnoszenia
Art.9 kompetencji pracownikéw. Prawie polowa respondentéw po-
W polityce inwestycyjnej funduszu iw deklarowanych 500 twierdzila, ze badane podmioty maja proces monitorowania
wartosciach incydentéw zwiazanych z ESG. Wedtug 37,74% respondentéw
WHadzie zarzadezym w TF| 417 kryteria ESG sa uwzgledniane na poziomie zarzadu i w rocz-
W procesie inwestycyjnym F 400 nych celach zarzadu, a 35,85% badanych potwierdzito, ze te ce-
le sa powiazane z wynagrodzeniem zarzadu.
W postawie TFl wobec inwestoréw iinnych interesariuszy 417
W monitoringu ryzyka i w raportowaniu 471

Zrédto: opracowanie wiasne.

Obszar ESG w instytucjach TFI jest zazwyczaj przypi-
sany do risk managera, co potwierdzito 64,15% respondentdw.
W 13,21% funduszy jest to osobne stanowisko, co jest charak-
terystyczne dla duzych organizacji bedacych czescig wickszych
grup kapitalowych. W co czwartej instytucji (24,53%) obo-
wigzki zwigzane z ESG przypisane sa do innych stanowisk, ta-
kich jak analityczne, produktowe, compliance lub kombinacja
kilku z tych funkeji. Nieco ponad 1/3 respondentéw (35,85%)
wskazala, ze organizacje posiadajg osobny zespot analitycz-
ny odpowiedzialny za ESG. W przypadku 32,08% respon-
dentow zespoty korzystaja z analiz zewngtrznych. Natomiast
37,74% respondentéw stwierdzilo, ze w ich organizacjach kom-
petencje zespolu analitycznego w zakresie ESG nie sa w ogdle
uwzglednione.

TABELA 3.7. Kompetencje ESG w funduszach
inwestycyjnych

Mozliwe warianty odpowiedzi |
Udziat procentowy odpowiedzi

Pytanie respondentow

Tak Nie
Czy reah;ujeue audyt kompetencji 45.28% 49,06%
w zakresie ESG?
Czyworgamzacp obowm;UJe poI\tykal 90.57% 5.66%
podnoszenia kompetencji pracownikdw?
Czy uwzgledniacie czynniki ESG wrocznych 3774% 35,85%
celach zarzadu?
Czy realizacja rocznych celow zarzadu
zuwzglednieniem ESG jest powigzana 35,85% 30,19%
zwynagrodzeniem?

Zrédto: opracowanie whasne.

MODUL Ill. PROCES INWESTYCYJNY

Znaczna wiekszo$¢ respondentéw stosowala kryteria ESG
w procesie due diligence aktywow. W funduszach z artykulu 6
z rozporzadzenia SFRD 82,69% respondentéw zadeklarowato
stosowanie tych kryteriow, w funduszach z artykutu 8 odsetek
ten wynosi 93,75%, natomiast w funduszach z artykutu 9 kryte-
ria ESG sa stosowane przez 84,62% badanych.
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TABELA 3.8. Stosowanie kryteriow ESG w procesie due
dilligence

Czy stosujecie kryteria ESG w procesie due dilligence aktywow?

Procent w stosunku do liczby
Procent w stosunku do respondent6w deklarujacych
wszystkich respondentéw posiadanie przez instytucje
funduszy z danego artykutu
Art.6 8113% 82,69%
Art.8 56,60% 93,75%
Art.9 20,75% 84,62%

Zrédto: opracowanie wiasne.

W procesach inwestycyjnych dominujgcym kryterium
jest screening negatywny, stosowany przez 67,31% respon-
dentéw w funduszach z artykutu 6, przez 90,63% badanych
w funduszach z artykutu 8 oraz przez 69,23% w funduszach
zartykutu 9. W funduszach z artykutu 8 istotne sg rowniez stra-
tegia integracji ESG (75%) oraz inwestycje tematyczne (50%).
W funduszach z artykutu 9 znaczace sg takze inwestycje warto-
$ciowe i tematyczne (po 53,85%). Wielu respondentéw, zwlasz-
cza z mniejszych instytucji, wskazuje, ze screening negatywny
jest najtatwiejszy do wdrozenia, gdyz wymaga najmniej czasu
i budzetu.

TABELA 3.9. Wiaczenie kryteriow ESG w proces
inwestycyjny funduszu

Art.9

Screening negatywny 16,98% 69,23%
Strategia integracji ESG 11,32% 46,15%
Inwestycje temat , . 13.21% 53.85%
yczne (ang. theme investing)

Impact investing 943% 3846%
I(;w\\lﬁv/:rsttgéanme w oparciu 13.21% 53.86%
Strategia zaangazowania 11,32% 46,00%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Kryteria ESG w funduszach z artykutu 6 maja niewiel-
kie znaczenie dla decyzji inwestycyjnych; zostaty ocenione na
2,23 w pi¢ciostopniowej skali. W funduszach z artykutu 8 oraz
w funduszach z artykutlu 9 znaczenie tych kryteridéw istot-
nie wzrasta, osiagajac oceny odpowiednio 4,68 i 5,00. 66,04%
respondentéw wskazato, ze w procesach due diligence wyko-
rzystywane sg ratingi ESG emitentéw. Ich znaczenie jest jed-
nak oceniane jako przecietne (3,34) i raczej wspierajace niz
decydujace.

TABELA 3.10. Znaczenie kryteriow ESG w procesach
inwestycyjnych

W ramach kryteriéw ESG, branych pod uwage w procesach inwestycyjnych,
ktory z obszaréw ESG ma przewazajace znaczenie?
Prosze oceni¢ znaczenie danego kryterium w skali od 1 (najmniej) do 5 (najwiecej).

W jaki sposdb kryteria ESG s wtaczone w proces inwestycyjny funduszu?

Procent
w stosunku do
Procent w stosunku liczby respondentow
do wszystkich deklarujacych
respondentow posiadanie przez
instytucje funduszy
zdanego artykutu

Art.6
Screening negatywny 66,04% 67.31%
Strategia integracji ESG 26,42% 26,92%
Inwestycje tgmatypzne 16.98% 731%
(ang. theme investing)
Impact investing 943% 9,62%
I(;w\\’/vv;sttsévvéamewoparcwu 22 64% 2308%
Strategia zaangazowania 20,75% 21,15%
Art.8
Screening negatywny 54,72% 90,63%
Strategia integracji ESG 45,28% 75,00%
Inwestycje tgmaty@zne 3019% 50.00%
(ang. theme investing)
Impact investing 20,75% 34,38%
\c;\vv::rsttggvéamewoparmu 28.30% 46,88%
Strategia zaangazowania 2642% 43,75%

Procenty
wstosunkudo
Eranty res!:ondentgw
. zinstytucji
Ocenawskali | wstosunku deklaruiacych
1-5 do wszystkich rujacy
L t funduszy
zdanego
artykutu
Art.6
Srodowisko E 3,20
Kwestie spoteczne S 2,88
tadzarzadezy G 350
Wszystk|e qbszary sgwazne i traktowane 39,62% 40,38%
réwnorzednie
ngenzpodanych Qbszarown|e ma 15,09% 15.38%
wiekszego znaczenia
Art.8
Srodowisko E 467
Kwestie spoteczne S 330
tadzarzadczy G 3,88
Wszystk|e qbszary sgwazne i traktowane 16.98% 2813%
réwnorzednie
ngenzpodanych Qbszarow nie ma 943% 15.63%
wiekszego znaczenia
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Art.9

Srodowisko E 489

Kwestie spoteczne S 413

tadzarzadczy G 4,67

Wszystkle o.bszary sgwazneitraktowane 943% 3846%
rownorzednie

ngenzpodanych Qbszarow niema 377% 15.38%
wiekszego znaczenia

Zrédto: opracowanie wtasne.

Kryteria ESG w przypadku funduszy z artykutu 6 nie sa
istotna przestanka decyzji dotyczacych inwestycji finansowych
(ocenione na 2,23 w skali pieciostopniowej). W przypadku fun-
duszy z artykutu 8 i funduszy z artykutu 9 istotno$c¢ ta znacznie
rosnie odpowiednio do ocen 4,681 5,00.

MODUL IV. PRZEWODNICTWO
30,19% respondentéw jednoczesnie wskazalo, ze reprezento-

wana przez nich instytucja stosuje kryteria ESG w ramach re-
alizowanych uprawnien aktywnego akcjonariatu.

TABELA 3.11. Przewodnictwo w zakresie ESG

Mozliwe warianty
odpowiedzi | Udziat
procentowy odpowiedzi
respondentow

Tak Nie

Pytanie

Czy promuijecie kryteria ESG w ramach aktywnego

0, 0,
udziatu w akcjonariacie? 3019% 6792%

Czywspotpracujecie z decydentami i Srodowiskiem

branzowym w zakresie wypracowania standardéw 62,26% 33,96%
i postaw wobec ESG?
Czy aktywizujecie interesariuszy w zakresie kwestii ESG? | 50,94% 45,28%

Zrédto: opracowanie wasne.

MODUL V. MONITOROWANIE | RAPORTOWANIE

Prawie potowa badanych funduszy posiada proces monitoro-
wania incydentéw zwigzanych z ESG (49,06%). Czynniki ESG
wroli kryterium decyzyjnego moga miec istotny lub bardzo istot-
ny wplyw na przyszla stope zwrotu z inwestycji w przypadku
funduszy z artykuléw 8 i 9. Respondenci ocenili znaczenie czyn-
nikéw odpowiednio na 3,72 w przypadku funduszy z artykutu 8
ina4,57 w przypadku funduszy z artykutu 9 w pieciostopniowej
skali. W przypadku funduszy z artykutu 6 wpltyw ten jest znacz-
nie nizszy, oceniany na poziomie 2,00. ESG jako kryterium de-
cyzyjne moze mie¢ réwniez duzy wplyw na zmiennos¢é (ryzyko)
zinwestycji. W przypadku funduszy z artykutu 8 ten wplyw oce-
niany jest na 4,00 w skali pieciostopniowej, a w przypadku fun-
duszy zartykutu 9 na4,17. Fundusze z artykutu 6 sg mniej podat-
ne naryzyko i oceniane na 2,17. W przypadku czynnikow ryzyka
respondenci rowniez zwrocili uwage na znaczenie wielu niewia-
domych, ktére dzisiaj utrudniaja faktyczna ocene ryzyk dla przy-
sztych wynikéw portfeli.

TABELA 3.12. Wptyw ESG na stope zwrotu i zmiennosé
ryzyka inwestycji

Czy zastosowanie ESG jako kryterium decyzyjnego
ma wptyw na stope zwrotu z inwestycji?

e . . N Ocena
Prosze oceni¢ ich znaczenie w skali od 1 (najmniej)
do 5 (najwiecej).
Art.6 2,00
Art.8 372
Art.9 457
Czy zastosowanie ESG jako kryterium decyzyjnego
ma wptyw na zmienno$é (ryzyko) z inwestycji?
Prosze oceni¢ ich znaczenie w skali od 1 (najmniej)
do 5 (najwiecej).
Art.6 217
Art.8 4,00
Art.9 417

Zrédto: opracowanie whasne.

Nieco ponad potowa (54,72%) respondentéw wskazata
na raportowanie czynnikow ryzyka ESG wedlug standardow
SEFDR. Co czwarty badany (26,42%) potwierdzil raportowa-
nie czynnikéw ryzyka przez instytucje wedlug Taksonomii UE.
Za$ 30,19% badanych potwierdzito, Ze ich instytucje raportuja
czynnikiryzyka ESG wedtug Principle Adverse Impacts.

TABELA 3.13. Standardy raportowania ryzyka
w funduszach inwestycyjnych

Jesli raportujecie czynniki ryzyka ESG, LB prot':ent.o Wy
s e . odpowiedzi

to wedtug jakich standardow? )

respondentow

GRI 943%

SASB 0,00%

PRI 943%

CDP 1,89%

SFDR 54,72%

NFRD - na potrzeby grupy kapitatowej 11,32%

Taksonomia 2642%

Inne 3,77%

Czy raportujecie czynniki ryzyka ESG

wedtug Principle Adverse Impacts?

Tak 30,19%

Nie 45,28%

Zrédto: opracowanie whasne.

ESG Z PERSPEKTYWY FUNDUSZY INWESTUJACYCH

W PAPIERY WARTOSCIOWE | W NIERUCHOMOSCI
Niespelna 33% respondentow pracuje w funduszach inwesty-
cyjnych lokujacych w papiery wartosciowe i w nieruchomosci, co
stanowi prawie potowe niezaleznych towarzystw funduszy in-
westycyjnych bioracych udzial w badaniu. 15% ankictowanych
jest zatrudnionych worganizacjach inwestujacych w segment
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biurowy i handlowy, ponad 11% w segment logistyczny, a prawie
10% w segment mieszkaniowy.

Niespelna 29% badanych podmiotow posiada w portfelu
nieruchomosci, z ktorych wszystkie maja Swiadectwa charak-
terystyki energetycznej (EPC). Natomiast w przypadku ponad
43% podmiotéw nieruchomosci znajdujace sie w portfelu fun-
duszu takich $wiadectw nie posiadaja.

Niespetna 6% respondentéw nie zgodzito si¢ ze stwier-
dzeniem, ze wielokryterialne certyfikaty, takie jak LEED,
BREEAM, WELLczy ZIELONY DOM, stanowia kluczowe kry-
terium przy pozyskiwaniu nieruchomosci do portfela funduszu.

Siedemnadziesie¢ (71%) instytucjinie mawdrozonego pla-
nu corocznego redukowania zuzycia energii z nieodnawialnych
zrodet ani zwigkszania udziatu energii odnawialnej w posiada-
nych nieruchomosciach. Jednoczesnie jedynie 14% responden-
tow potwierdzito, ze instytucje monitoruja udzial energii po-
chodzacej ze zrédel odnawialnych w swoich nieruchomosciach.

Wiekszos¢ instytucji — ponad siedem na dziesie¢ — nie po-
siada w swoim portfelu nieruchomosci z wyznaczona $ciezka
przejs$cia do zero emisyjnosci (np. CRREM), a ponad potowa
z nich nie monitoruje zuzycia energii w posiadanych nierucho-
mosciach. Réwnoczesnie siedmiu na dziesieciu respondentéw
zadeklarowalo, Ze pracuje w instytucjach, ktére nie maja po-
lityki modernizacji dla nieruchomosci posiadanych w portfe-
lu inwestycyjnym. Niespetna trzy na dziesie¢ podmiotéw pod-
daje sie ocenie ryzyk ESG przez podmioty niezalezne, a ocenie
GRESB nie poddaje si¢ zaden z badanych podmiotow.

W przypadku czterech na dziesi¢¢ instytucji nie jest li-
czony wbudowany slad weglowy dla zadnych nieruchomosci,
a w przypadku niespetna szesciu na dziesie¢ (57%) instytucji
nie jest liczony ani operacyjny, ani wbudowany $lad weglowy
dla posiadanych nieruchomosci.

Ograniczona aktywnos¢ TFI w obszarze ESG w zakresie
inwestycji w nieruchomosci w duzej mierze wynika z posiadania
starszych portfeli, ktore zostaty utworzone przed nadej$ciem re-
gulacji zwiazanych z ESG. Eksperci przewiduja, ze w przysztych
latach nastgpi znaczaca zmiana w obszarze ujawniania ryzyk
ESG w procesie inwestycyjnym w nieruchomosci w TF1.

ESG A ODPORNOSC TFI NA KRYZYS KLIMATYCZNY

ESG moze prowadzi¢ do zwiekszenia odpornosci portfeli inwe-
stycyjnych na kryzys klimatyczny. Respondenci oceniaja zna-
czenie ESG w zwickszaniu odpornosci portfeli na 2,44 w przy-
padku funduszy z artykutu 6, na 3,59 w przypadku funduszy
z artykutu 8 i na 4,88 w przypadku funduszy z artykutu 9. Jed-
noczesnie, tak jak w przypadku stop zwrotu i ryzyk, podkresla
sie, ze jest nadal zbyt wiele niewiadomych, abysmy mogli jedno-
znacznie ocenié¢ faktyczny wptyw czynnikéw ESG na odpornosé¢
portfeli wzgledem kryzysu klimatycznego. Podkresla si¢ row-
niez znaczny problem zwigzany z greenwashingiem i jego osta-
tecznym wplywem na wyniki emitentow i portfeli w przyszto-
$ci. W zwigzku z mieszanymi opiniami na temat potencjalnego
wpltywu ESG na stopy zwrotu, czynniki ryzyka portfeli czy ich
odpornosci na kryzys klimatyczny, respondenci wskazali na zbyt
wiele niewiadomych i ucigzliwo$ci organizacyjne, aby zmierzy¢
si¢ w firmie z czynnikami ESG w wickszym stopniu na poziomie
strategicznym i operacyjnym. Ponad 70% ankietowanych wska-
zalo, ze ich instytucje nie posiadaja okreslonej strategii klima-
tycznej. W przypadku tych instytucji, ktore w mniejszosci taka
strategic posiadaja, nieco ponad potowa respondentéw (53,85%)

zauwazyla, ze strategia uwzglednia cel w postaci budowania od-
pornosci TFI na kryzys klimatyczny. Ponadto co trzeci badany
wskazal, ze jego instytucja w procesie oceny odpornosci strategii
wykorzystuje analiz¢ scenariuszy.

TABELA 3.14. Odpornosé TFI na kryzys klimatyczny

Czy stosowanie ESG prowadzi do zwiekszenia .

. . . . Ocena | Udziat
odpornosci portfela inwestycyjnego na kryzys
klimatyczny? z;oc:;it::;)if
Prosze ocenié znaczenie w skali od 1 (najmniej) res ?mdentéw
do 5 (najwiecej). P
Art.6 244
Art.8 3,59
Art.9 4,88
Czy posiadacie okreslong strategie klimatyczna?
Tak 24,53%
Nie 71,70%

Czy wasza strategia klimatyczna uwzglednia cel w postaci budowania
odpornosci TFl na kryzys?

(% w stosunku do liczby respondentéw deklarujgcych posiadanie przez instytucje
strategii klimatycznej)

Tak 53,85%

Nie 44.74%

Czy w procesie oceny odpornosci strategii wykorzystujecie analize
scenariuszy?

Tak 33,96%
Nie 56,60%

Zrédto: opracowanie wiasne.

W $wietle odpowiedzi respondentéw mozna przyjaé, ze
biorac pod uwage adaptacje zagadnien zwiazanych ze zréw-
nowazonym rozwojem, polski rynek funduszy inwestycyjnych
znajduje si¢ na bardzo wezesnym etapie dojrzatosci. Czesé in-
stytucji koncentruje si¢ na implementacji prawnie obowia-
zujacego minimum, nie widzac aktualnie wickszych korzysci
wynikajacych ze stép zwrotu czy z popytu na produkty zielo-
ne. Wydaje sie, ze w dtuzszym terminie zasadnos¢ stosowania
czynnikow ESG w procesie inwestycyjnym moze mieé sens,
jednakze obecnie ten proces jest zachwiany przez niewystar-
czajaco wysokie stopy zwrotu, brak zadowalajacego popytu,
niedostatek dobrych jakosciowo i wiarygodnych zrddet danych,
ratingdw, raportow emitent6w, jak i niewielka wiedze w zakre-
sie interpretacji przepiséw prawa, ktdre ciagle sie zmieniaja. In-
stytucje rowniez podchodzy zachowawczo do wdrazania no-
wych zielonych produktéw, bojac si¢ o potencjalne negatywne
konsekwencje mogace wynika¢ z blednej interpretacji nieja-
snych przepiséw prawa. Respondenci wskazuja, Ze jest to znacz-
ny problem, tak strategicznie, jak i w biezacym zarzadzaniu
funduszami, zwlaszcza dla mniejszych niezaleznych instytucji,
ktére wobszarze ESG zmagaja si¢ z problemem braku kadribu-
dzetéw na wdrozenia narzedzi i procedur.

Podkresla si¢, ze w dtugim terminie inwestycje w oparciu
o czynniki ESG moga mie¢ sens po czesci misyjny — w trosce
o otaczajacy nas swiat i jego przyszlos¢, po czesci ekonomiczny
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- z my$la o zréwnowazonych emitentach, ktérzy potencjalnie
mogg okazac sie w przysztosci bardziej atrakeyjni inwestycyj-
nie. W krétkim terminie jednak, w obliczu probleméw z analiza
dostepnych danych, wyzwan zwiazanych z greenwashingiem,
jak i niewystarczajaco atrakcyjnymi stopami zwrotu z ziclo-
nych produktéw, respondenci wskazali, ze ESG jest wiekszym
obciazeniemniz zaleta tak wbiezacej dziatalnosci, jak i w budo-
wie przewag konkurencyjnych i zyskownosci portfeli.

Biorac pod uwage wyniki uzyskane w ramach przeprowa-
dzonego badania, mozna zalozy¢, ze polskie fundusze inwesty-
cyjne sa w poczatkowej fazie etapu drugiego (TRUSTER) opisane-
go wezesniej Modelu 5 Teta. Jest to etap, w ktorym pokladane
jest zaufanie wregulacje dotyczace zréwnowazonego rozwo-
juipodaza sie zgodnie z ich wskazdéwkami. Decydujace znacze-
nie ma dostosowanie si¢ do istnicjacych wymogow prawnych
(funkcja compliance), natomiast bez istotnego ukierunkowa-
nia na budowanie wartosci dodanej. W zdecydowanej wickszo-
$ci respondenci deklaruja, ze ich organizacje wdrazaja elemen-
ty ESG zaréwno na poziomie tadu korporacyjnego instytucji,
jak i w biezacych decyzjach inwestycyjnych. Niektore instytu-
cje koncentruja sie na wdrazaniu prawnie wiazacego minimum,
nie widzac w tej chwili wickszych korzysci wynikajacych ze
stop zwrotu lub popytu na produkty ekologiczne.

WNIOSKI Z BADAN

e Gtownym motywem TFI do podejmowania dziatan
w obszarze ESG jest dazenie do uzyskania zgodnosci
z obowigzujacymi przepisami prawa.

e Cho¢2/3 TFI posiada strategie rozwoju zgodne z za-
sadami zréwnowazonego rozwoju, to nie identyfikuja
one w ESG zrédta przewag konkurencyjnych.

*  Stosowanie kryteriow ESG w procesie zarzadzania
portfelem nie jest postrzegane przez badane TFI ja-
ko narzedzie umozliwiajace uzyskiwanie ponadprze-
cietnych wynikéw inwestycyjnych, ale bardziej jako
mozliwo$¢ obnizenia ogélnego ryzyka portfela.

*  Kryteria ESG sa wciaz w duzej mierze nieznane
w kontekscie ich prawidtowego stosowania w pro-
cesie decyzyjnym, co utrudnia ocen¢ potencjalnych
przysztych stop zwrotu funduszy.

*  Widoczna jest nierownowaga w zakresie oceny istot-
nosci czynnikéw ESG przez fundusze inwestycyjne.

e Znaczenie kryteriow ESG w procesach zarzadczych
znacznie rozni si¢ w zaleznosci od definicji funduszu
(art.6,8,9).

e Co do zasady obszar ESG jest przypisany do juz ist-
niejgcych stanowisk pracy.

* W obszarze ESG wystepuje niewielka aktywno$c in-
stytucji finansowych skoncentrowanych na inwesto-
waniu w nieruchomosci. Znaczna cze$¢é nieruchomo-
$ci wehodzacych w sktad portfeli inwestycyjnych nie
posiada EPC. Dominujacym podejsciem jest rowniez
brak monitoringu zuzycia energii, brak planéw ogra-
niczania zuzycia energii ze zrodet nieodnawialnych
oraz brak planéw zwiekszania udziatlu energii ze 7ré-
det odnawialnych. Nie opracowano jeszcze podejsé
zarzadezych do szacowania $ladu weglowego budyn-
ku zaréwno operacyjnego, jak i wybudowanego. Nie
okresla si¢ Sciezek przejscia do zerowej emisji, np. za
pomoca analizy CRREM.

e W konteksécie odpowiedzi respondentéw mozna
wnioskowad, ze cechy i kryteria ESG traktowane sa
jako dodatkowe obciazenie, przede wszystkim skut-
kujace koniecznoscia wydatkowania srodkow finan-
sowych oraz okreslonego naktadu pracy worganizacji.

Badanym podmiotom trudno jest jednak dostrzec war-
to§¢ dodana, jaka moglaby plynaé¢ z analizowania kryteriéw
ESG w procesach decyzyjnych. Trudno tu zatem méwié¢ o §wia-
domym budowaniu odpornosci na ryzyka ESG z uwagi na to,
Ze one same jeszcze nie sa w dostateczny sposdb rozpoznawa-
ne. Uzasadnienie dla uwzgledniania czynnikow ESG w proce-
sie inwestycyjnym jest bardziej widoczne w perspektywie dtu-
goterminowej. Aktualnie w perspektywie krétkoterminowe;j
takie podejscie jest podwazane ze wzgledu na zbyt niskie zwro-
ty, brak zadowalajacego popytu, niedobor dobrych jakosciowo
i wiarygodnych zZrodet danych, ratingéw, raportow emitentow,
a takze podstawowq wiedze¢ w zakresie interpretacji przepisow
prawnych, ktére podlegaja ciaglym zmianom.

Zwraca sie uwage, ze w dluzszym okresie inwestycje
uwzgledniajace czynniki ESG moga by¢ uzasadnione zaréwno
z powodow misyjnych, zwigzanych z troska o §rodowisko i jego
egzystencje, jak i ekonomicznych, poniewaz inwestycje zgodne
z ESG moga potencjalnie okazac si¢ bardziej atrakeyjne dla in-
westycji w przyszlosci. Jednak w perspektywie krotkotermino-
wej, w obliczu probleméw z analiza dostepnych danych, zwia-
zanych z tym wyzwan i niewystarczajaco atrakcyjnych stop
zwrotu z zielonych produktéw inwestycyjnych, respondenci
wskazuja, ze ESG jest bardziej obcigzeniem niz zaletg zaréwno
w biezacej dzialalnosci, jak i w budowaniu przewag konkuren-
cyjnych i rentownosci portfela.

1 Por. art. 3 ustawy z dnia 27 maja 2004 1. o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi, Dz.U. 2004 nr 146 poz. 1546.

2 Por. Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2009/65/WE z dnia 13 lipca 2009 1. w sprawie koordynacii przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
odnoszacych sie do przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS), Dz.U. L 302 21711.2009 r., s. 32-96.

3 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE z dnia 8 czerwca 2011r. w sprawie zarzgdzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymii zmiany dyrektyw
2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzer (WE) nr1060/2009 i (UE) nr1095/2010, Dz.U. L 174 z1.7.2011.

4+ Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 . w sprawie rynkdw instrumentéw finansowych oraz zmieniajaca dyrektywe 2002/92/WE

i dyrektywe 2011/61/UE, Dz.U. L 173712.06.2014r.

5 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem

w sektorze ustug finansowych, Dz.U. L 317z 09.12.2019 .

8 Aktywa funduszy inwestycyjnych (lipiec 2024), Wspélny raport analizy.pl oraz Izby Zarzadzajgcych Funduszamii Aktywami [https://www.izfa.pl/sites/default/

files/2024-08/2024.08.13_fi_aktywa.pdf], (dostep: 6.09.2024 ).

7 Kania K. (2013), Doskonalenie zarzadzania procesami biznesowymi w organizacji z wykorzystaniem modeli dojrzatosci i technologii informacyjno-komunikacyjnych, Wydawnictwo

Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice.

8 Por. What are the Principles for Responsible Investment? | PRI Web Page | PRI (unpri.org) (dostep: 1.09.2024 ..



str.20 |21

Rola ESG w dziatalnosci operacyjnej,
inwestycyjnej i finansowej

przedsiebiorstw

WSTEP
Zainteresowanie przedsiebiorstw zréwnowazonym rozwojem
znaczgco przyspieszyto w ostatnich latach za sprawa regula-
¢ji. Do kluczowych w tym kontekscie nalezy zaliczy¢ Dyrek-
tywe w sprawie sprawozdawczosci niefinansowej 2014/95/UR
(NFRD). Dyrektywa ta zobowigzywala najwicksze przedsie-
biorstwa - duze jednostki interesu publicznego zatrudniajace
ponad 500 pracownikéw, w tym spotki gieldowe, banki i firmy
ubezpieczeniowe — do publikowania raportow niefinansowych.
Miata ona na celu zwigkszenie przejrzystosci w kwestiach spo-
tecznych i $rodowiskowych, pomagajac interesariuszom zrozu-
mie¢ wplyw przedsicbiorstw na te obszary. Dyrektywa NFRD
zostalazastapionaprzez Dyrektywe o sprawozdawczo$ciprzed-
sicbiorstw w zakresie zrownowazonego rozwoju 2022/2464
(CSRD), ktéra ma zastosowanie do szerszego zakresu podmio-
tow, w tym duzych spétek oraz notowanych na gietdzie matych
i érednich przedsiebiorstw (MSP). Oszacowano, ze obowiazki
sprawozdawcze z niej wynikajace dotycza 50 000 podmiotéw
w UE, w tym ponad 3 650 podmiotéw w Polsce'. Kryteria kwa-
lifikacji zostaly przedstawione w tabeli 4.1.

Zgodnie z dyrektywa CSRD przedsiebiorstwa sg zobo-
wiazane do publikowania raportu, w ktérym ujawnia infor-
macje w zakresie kwestii sSrodowiskowych, spotecznych i praw

czlowieka oraz tadu korporacyjnego. Informacje te majg by¢
ujawniane zgodnie z Europejskimi Standardami Sprawozdaw-
czosci Zréwnowazonego Rozwoju (ESRS). Obecnie dostep-
nych jest 12 standardow. Ich strukture przedstawia rysunek 4.1.
Wspomniany raport musi posiadac tzw. atestacje, czyli by¢ zwe-
ryfikowany i zatwierdzony przez biegtego rewidenta lub firme
audytorska.

W kontekscie wymogow ESG wobec przedsi¢biorstw trze-
ba tez wspomnie¢ o Dyrektywie w sprawie nalezytej staranno-
$ci w tancuchach dostaw (CSDDD) w zakresie praw cztowieka,
ochrony $rodowiska oraz dobrego zarzadzania w celu ograni-
czania negatywnych skutkow. Dyrektywa ta bezposrednio do-
tyczy najwiekszych podmiotéw zatrudniajacych $rednio ponad
1000 pracownikéw i osiggajacych przychody netto ze sprzedazy
w skali §wiatowej przekraczajace 450 mIn EUR2. Jednak z uwa-
gi na charakter powigzan w tancuchu dostaw podmioty z sek-
tora MSP, ktére sa czescig tancuchéw dostaw duzych przedsie-
biorstw, moga by¢ posrednio zobowigzane do przestrzegania
tych samych standardéw, by spehni¢ wymagania duzych part-
nerow biznesowych.

Przytoczone powyzej regulacje to jednak jedynie czesé
pakietu regulacyjnego Europejskiego Zielonego bLadu. Jest

jeszcze wiele innych regulacji z zakresu zréwnowazonego

TABELA 4.1. Obowiagzek sprawozdawczy na mocy dyrektywy CSRD - kryteria kwalifikacji podmiotow

2025
(raporty za 2024 r.)

2026

(raporty za 2025r.)

2027
(raporty za 2026 r.)

2029
(raporty za 2028 r.)

Spotki objete regulacja

Duze spotki (objete NFRD)

Pozostate duze spotki

MSP notowane na rynkach
regulowanych

Podmioty zalezne, ktorych spotki
dominujace sg spoza UE

Kryteria Duze europejskie jednostki Pozostate duze przedsiebiorstwa Podmioty notowane na gietdzie Wszystkie duze spotki oraz mate
zainteresowania publicznego (JZP) | z UE spetniajgce co najmniej dwa papierdw wartosciowych i Srednie spotki gietdowe, ktdre maja
notowane na rynku regulowanym ztrzech kryteridw: regulowanej przez UE. spotke dominujaca najwyzszego
UE:instytucje kredytowe, zaktady + 250 lub wiecej pracownikow szczebla z kraju trzeciego (o ile jej
ubezpieczen oraz podmioty + suma bilansowa > 25 min EUR skonsolidowane przychody netto
wskazane jako JZP przez pafistwa + obrotnetto > 50 min EUR. na terenie UE przekroczyty 150 min
cztonkowskie spetniajace EURw poprzednim i biezacym roku
nastepujace kryteria dotyczace obrotowym).
wielkosci:

+ obrot netto >40 min EUR
+ lub suma bilansowa >20 min EUR
+ >500 pracownikow.
Standard ESRS lub réwnowazny standard w przypadku jednostek dominujacych Mozliwo$¢ zastosowania ESRS, réwnowazny standard lub

spoza UE.

uproszczonego standardu ESRS,
zostanie opracowany przez EFRAG.

inny, ktdry zostanie opracowany
przez EFRAG.

Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie: Regulation (EU) 2019/2088 of the European Parliament and of the Council of 27 November 2019 on
sustainability-related disclosures in the financial services sector, Official Journal of the European Union, L 317/1 [https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/
TXT/?uri=CELEX%3A32019R2088&qid=1725881839221].
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RYSUNEK 4.1 Struktura standardéw raportowania zréwnowazonego rozwoju ESRS

STANDARDY DLA WSZYSTKICH SEKTOROW STANDARDY SEKTOROWE

STANDARDY PRZEKROJOWE

ESRS1
~Wymagania ogdélne”

ESRS 2
,Ujawnienia ogélne”

STANDARDY SEKTOROWE

SRODOWISKO SPOLECZENSTWO £AD KORPORACYJNY + EFRAG pracuje nad standardami sektorowymi
« W pierwszej kolejnosci zostang opracowane
ESRS E1 ESRS S1 ESRS G1 standardy
»Zmiana klimatu” »Pracownicy wtasni” »Prowadzenie dziatalnosci dla nastepujacych sektoréw:
gospodarczej” « gornictwo i wydobycie wegla
- ropa naftowa i gaz ziemn
ESRS E2 ESRS 52 P walgazziemny
. s w . . « transport drogowy
»Zanieczyszczenie ,Pracownicy w tancuchu ; . i
wartosci” « rolnictwo i rybotéwstwo.
- Status prac mozna sprawdzié¢ na stronie
ESRS E3 ESRS S3 internetowej: https://www.efrag.org/lab5

,Woda i zasoby wodne” »Dotkniete spotecznosci”

ESRS E4 ESRS S4
,Bioréznorodnosé ,Konsumenci i uzytkownicy
i ekosystemy” koncowi”
ESRS E5
~Wykorzystanie zasobow
iGOZ”

STANDARDY DLA MSP

Draft standardu LSME dla MSP
notowanych na rynkach regulowanych

Draft dobrowolnych wytycznych
dla MSP nieobjetych CSRD (VSME)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: First Set of draft ESRS | EFRAG, dostep: 20.09.2024 .

rozwoju, ktore juz weszty w zycie lub wkrétee zaczng obowigzy-
wacé iniosa ze soba dodatkowe obowiazki. Przykladem jest Roz-
porzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady UE 2023/1115
w sprawie wylesiania (Furopean Union Deforestation Regu-
lation, EUDR)?, ktére zacznie cze$ciowo wehodzié w zycie od
30 grudnia 2024 r., a peten zakres obowiazywania osiagnie 30
czerwcea 2025 r. Celem rozporzadzenia jest zapobieganie glo-
balnej degradacji laséw poprzez wprowadzenie mechanizmow
weryfikacji pochodzenia towardéw i produktéw okreslonych ka-
tegorii, wskazujac przede wszystkim na bydlo, kakao, kawe,
palmge olejowa, kauczuk, soje¢ i drewno. Regulacja wprowadza
takze ograniczenia w handlu produktami, ktére zawierajg po-
wyzsze towary, wskazujac liste 70 produktéw objetych ta regu-
lacja. Rozporzadzenie naklada na przedsi¢biorstwa obowiazek
udowodnienia, ze ich produkty nie sa powigzane z nielegal-
nym wylesianiem. Wiele podmiotéw prowadzacych dziatalnosé¢
m.in. wbranzach spozywczych, drzewno-papierniczych, beauty
czy zwigzanych z moda, a takze innych, korzystajacych z towa-
row i produktéw objetych regulacja, bedzie musiato weryfiko-
wac pochodzenie produktow, zachowujac nalezyta starannosé.
Brak dostosowania sie do przepiséw moze skutkowaé np. nato-
zeniem grzywny wynoszacej od 4% tacznego rocznego obrotu.
Powyzsze regulacje sprawiaja, ze przedsicbiorstwa nie
powinny wprowadzaé inicjatyw ESG ad hoc, lecz potrzebu-
ja zaplanowaé swoj dalszy rozwdj z uwzglednieniem dziatan
w obszarze zrdwnowazonego rozwoju i powiazac je z elemen-
tami modelu biznesowego. Zwtaszcza, ze obowiazki raporto-
we odnosza sie do efektéw podejmowanych dziatan. Dlatego

przedsi¢biorstwa potrzebuja uwzgledni¢ zmiany w procesach
biznesowych, oferowanych produktach oraz w relacjach z part-
nerami biznesowymi. Zréwnowazony rozwoj wykracza dale-
ko poza standardowe ramy przedsiebiorstwa. Obejmuje on tan-
cuch dostaw, a nawet szerzej — tancuch wartosci, czyli szeroki
zakres dzialan, zasobow i relacji zwigzanych z modelem biz-
nesowym oraz otoczeniem zewnetrznym, w ktorym prowadzi
dzialalnos$é. Dotyczy wszystkich etapow tworzenia wartosci —
od koncepcji produktu lub ustugi, przez produkcje, dystrybucje,
sprzedaz, konsumpcje, po wycofanie z uzycia i zagospodarowa-
nie odpadow.

Zatem uwzglednianie czynnikow ESG w dziatalnosci
przedsi¢biorstwa to proces, ktory wymaga strategicznego, sys-
temowego i dlugofalowego podej$cia, zaangazowania na wie-
lu poziomach i ptaszczyznach, m.in. procesowej, organizacyj-
nej i kulturotworezej. W tym kontekscie warto wspomnieé, ze
w Polsce w 2021 r. Gielda Papieréw Wartos$ciowych w Warsza-
wie (GPW) zobowiazala spotki notowane na Rynku Gtéwnym
do uwzgledniania czynnikow i celow ESG w strategiach bizne-
sowych. Wynika to z dokumentu Dobre praktyki spétek notowa-
nych na GPW 202I*. Podobne zobowigzania, a nawet rozsze-
rzone m.in. o dialog z interesariuszami i tzw. analize podwdjnej
istotnosci, wtymidentyfikacje ryzykaiszans, wynikajaz ESRS.

Przedsi¢biorstwa coraz czesciej doswiadczaja zaréwno
stopniowej (przejawiajacej sie w zmianie wzorcow pogodowych),
jak i naglej, ostrej zmiany klimatu (powodzie, susze). Podejscie
systemowe w zarzadzaniu czynnikami ESG wspiera przedsie-
biorstwa w zarzadzaniu ryzykiem klimatycznym i budowaniu
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odpornosci. Transformacja przedsiebiorstw w kierunku zréwno-
wazonego rozwoju to znacznie wiecej niz compliance.

Jako$¢ zarzadzania czynnikami ESG posiada takze bar-
dzo silny kontekst finansowy oraz wiaze si¢ z reputacja. Przed-
sicbiorstwa sg oceniane z perspektywy ESG przez instytucje
rynku finansowego w procesie udzielania finansowania. Wyz-
sza ocena moze przelozy¢ sie na bardziej korzystne warunki fi-
nansowe, bardziej przychylne postrzeganie przez inwestorow
oraz wicksze zaufanie wérdéd partneréw biznesowych i lepsza
pozycje konkurencyjna.

W powyzszym kontekscie jako zespot badawcezy zadali-
$my sobie nastepujace pytania: w jaki sposéb i przy uzyciu ja-
kich kryteriéw mozna oceni¢ i poréwnaé jakos¢ zarzadzania
aspektami ESG w przedsi¢biorstwach? W literaturze naukowej
w momencie, kiedy w 2022 r. zespot badawczy rozpoczat pra-
c¢, brakowato odpowiedzi na te pytania. Celem naszego bada-
nia jest diagnoza poziomu dojrzalosci zarzadzania aspektami
ESG w przedsiebiorstwach w kontekscie odpornosci na kryzys
klimatyczny. W toku zrealizowanych badan nasz zespot badaw-
czy opracowal model oraz zastosowat go do oceny jakoSci zarza-
dzania aspektami ESG w spdotkach notowanych na GPW.

MODEL DOJRZALOSCI ZARZADZANIA ASPEKTAMI

ESG W PRZEDSIEBIORSTWIE

Opracowany w ramach badan Model Dojrzatosci Zarzadza-
nia ESG umozliwia diagnoze poziomu dojrzatosci zarzadzania
aspektami ESG w przedsi¢biorstwach w skali od 1 do 5, gdzie 5
oznacza najwyzszy poziom dojrzatosci. Model sktada sie¢ z sied-
miu elementéw. Dla kazdego elementu zdefiniowano od czte-
rech do siedmiu kluczowych czynnikéw doprecyzowujacych
oraz opisano je w odniesieniu do kazdego poziomu dojrzatosci
(tabela 4.2)).

TABELA 4.2. Elementy i czynniki modelu dojrzatosci
zarzgdzania aspektami ESG w przedsiebiorstwie
(Modelu Dojrzatosci Zarzagdzania ESG)

Element modelu dojrzatosci Czynnik
1. Strategiczne podejscie Cele

do zarzadzania . Dziatania

aspektami ESG . Komunikacja

. Raportowanie

2.Wtaczanie ryzyka ESG
do zarzadzania ryzykiem

. Swiadomoé¢ potrzeby zarzadzania ryzykiem ESG
. Standaryzacja procesu

. Zasoby / Odpowiedzialnoé¢

. Pomiar ryzyka ESG

Efekty

Monitoring i przeglad procesu

Dokumentacja ryzyka ESG i narzedzia IT

3.Wiaczanie ESG Cele
do zarzadzania Role i odpowiedzialnos¢
procesami biznesowymi Procesy
w przedsiebiorstwie Relacje
itancuchu dostaw Technologie
Efekty

4. Struktura organizacyjna Regulamin organizacyjny
Schemat organizacyjny
Opisy stanowisk pracy

Komunikacja wewnetrzna

PP OO NSO R WD AW

5.Kultura organizacyjna
i kapitat ludzki

. Edukacjai$wiadomosé

. Kompetencje

. Zaangazowanie i postawy

. Przywodztwo i zaangazowanie
. Systemy motywacyjne

. Inicjatywy pracownicze

6.Wtaczanie ESG do
dziatalnosci inwestycyjnej

1

2

3

4

5

6

1. Proces decyzyjny

2. Motywacja inwestycyjna

3. Obszar inwestycji

4. Ocena optacalnosci inwestycji
5. Skala inwestycji

1
2
3
4
5

. Zrédfa finansowania

. Koszt kapitatu

. Certyfikacja

. Elastyczno$¢ finansowa
. Profil kapitatodawcy

7. Waczanie ESG do
dziatalnosci finansowej

Zrédto: opracowanie wiasne.

Podobnie, pi¢ciostopniowa skal¢ oceny od 1 do 5 zasto-
sowano na potrzeby oceny poziomu odpornosci spotki na kry-
zys klimatyczny. Odpornosé przedsigbiorstwa na kryzys kli-
matyczny zdefiniowana zostala poprzez szesé elementow

opisanych tabeli 4.3.

TABELA 4.3. Elementy odpornosci przedsiebiorstwa na

kryzys klimatyczny
Element Definicja
1. Stabilno$¢ Zdolnos¢ do przeciwstawienia sie zaistniatej

(ang. robustness)

sytuacji kryzysowej zwigzanej ze zmiang klimatu
i utrzymania stabilnosci podobnej do tej sprzed
wystapienia sytuacji kryzysowe;.

2.Adaptacyjnosc
(ang. adaptability)

Zdolnos¢ do dostosowania sie do zmiany
klimatu (do zmiennoci klimatu, wtaczajac
skrajno$ci) w celu ztagodzenia potencjalnych
szkdd, wykorzystania szans lub poradzenia sobie
z konsekwencjami.

3.Zapobiegliwosé
(ang. redundancy)

Zdolno$¢ do zapobiegania sytuacji kryzysowej
zwigzanej ze zmiana klimatu w rozumieniu takim,

ze cze$¢ zasobow znajduje sie w trybie rezerwowym
nawypadek kryzysu.

4.7Zwinnoé¢ (ang. agility)

Zdolnos¢ do ciagtego adaptowania

i dopasowywania strategicznego kierunku
rozwoju kluczowej dziatalnosci przedsiebiorstwa
w kompleksowych i zmieniajacych sie warunkach
zwigzanych z kryzysem klimatycznym.

5.Elastycznosé
(ang. flexibility)

Zdolnos¢ do elastycznego dostosowywania

sie do zmieniajgcych sie warunkéw rynkowych,
technologicznych oraz sytuacji kryzysowych
poprzez szybkie modyfikacje strategii, struktury
organizacyjneji proceséw dziatania oraz
zaangazowania zasobow.

6.Zaradno$¢
(ang. resourcefulness)

Zdolno$¢ do sprawnego podejmowania decyzji
oraz realizacji zaplanowanych dziatan.

Zrédto: opracowanie wiasne.
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ZAKRES PODMIOTOWY ZREALIZOWANEGO BADANIA
Badanie ilosciowe zostalo zrealizowane z wykorzystaniem
kwestionariusza ankiety metoda mixed-mode CATI/CAWI.
Zostato ono przeprowadzone wsrod 100 losowo dobranych
spotek notowanych na GPW, wchodzacych w sklad gietdo-
wych indeksow WIG20, mWIG40 oraz sWIG80. Responden-
tami byly osoby, ktérych kompetencje obejmuja: zréwnowazo-
ny rozwdj, ESG, relacje inwestorskie, zarzadzanie tancuchem
dostaw, zarzadzanie operacyjne oraz zarzadzanie ryzykiem.
Sposrod 100 przedstawicieli spotek 27% respondentow stano-
wily osoby o randze dyrektora, 18% — czlonka zarzadu, zas 55%
- kierownika/menedzera.

Najliczniejsza grupe podmiotow, ktore wziety udzial wba-
daniu, stanowig podmioty z indeksu sWIG80 — 80% wszyst-
kich spotek zindeksu oraz 64% podmiotow w probie badawcze;j.
Spolki z indeksu mWI1G40 stanowia 21% proby (52,5% wszyst-
kich spolek z indeksu), zas z WIG20 - 15% (75% spotek z indek-
su). Strukture proby badawcezej w podziale na indeksy przedsta-
wiawykres 4.2.

Biorac pod uwage taczna liczbe¢ wszystkich spétek w trzech
indeksach (140) oraz liczbe uczestniczacych w badaniu przed-
stawicieli spotek (100), maksymalny btad oszacowania wyniost
ok. +/-5% dla przyjetego poziomu ufnosci 95%. Oznacza to, ze
wyniki z proby moga odbiegaé od wartosci rzeczywistych w po-
pulacji co najwyzej do progu tej wartosci.

WYKRES 4.1. Struktura grupy respondentéw w podziale
na rodzaje stanowisk oraz wielkos¢ reprezentowanych
spoétek w rozumieniu indekséw GPW

100%

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

%

0%
WIG20 mWIG40 sWIG80

M cztonek zarzadu M dyrektor I kierownik/menedzer

Zrédto: opracowanie wiasne.

POZIOM DOJRZALOSCI SPOLEK GIELDOWYCH
W ZARZADZANIU ASPEKTAMI ESG - WYNIKI BADAN

Strategiczne podejscie do zarzadzania aspektami ESG

Dojrzalosé strategicznego podejscia do zarzadzania aspekta-
mi ESG spotek gieldowych jest na srednim poziomie 3,72 przy
medianie 3,75. Ocena $wiadczy o stopniowym dazeniu spotek
do rozwoju celéw i realizacji dziatan w zréwnowazonej trans-
formacji modeli biznesowych. Warto odnotowaé, ze wystepuje
istotne statystycznie zréznicowanie poziomu dojrzatosci stra-
tegicznego podej$cia miedzy grupami spotek nalezacych do po-
szczegdlnych indekséw gietldowych. Osiaga on $rednia warto$é
4,67 dla spotek notowanych w W1G20; 3,76 dla spotek notowa-
nych wmWIG40 i 3,48 dla spotek notowanych w sWI1G80.
Ogodlem w wiekszosci spotki gieldowe maja wyznaczone
i zapisane cele dzialalno$ci dotyczace zréwnowazonego rozwo-
ju (wykres 4.3.), przy czym 27% badanych podmiotéw skoncen-
trowalo dotychczas uwage na celach krétkoterminowych (do
dwdch lat), a 65% na celach dlugoterminowych (powyzej pie-
ciulat). Udziaty procentowe odpowiedzi respondentéw sygnali-
zuja, ze zarzadzajacy spotkami maja $wiadomo$§¢ strategiczne-
go znaczenia zaangazowania w zréwnowazong transformacje
dziatalnosci. Pozytywnym punktem w podejéciu strategicz-
nym przedsiebiorstw jest wyznaczenie krotko- i diugotermi-
nowych celéw w obszarach ESG zdefiniowanych jako istotne.
Oceng istotno$ci obszaréw ESG przeprowadzilo 54% badanych

WYKRES 4.2. Struktura proby badawczej przedsiebiorstw
w podziale na indeksy gietdowe

H WIG20
B mwiG40
B sWIG80

Zrédto: opracowanie whasne.
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podmiotéw. Nalezy doda¢, ze zdecydowana wigkszo$¢ mene-
dzeréow (97%) stwierdzila, ze spoltki, ktore reprezentuja, ma-
ja zdefiniowane dziatania do realizacji na rzecz transformacji
ESG, natomiast 3% byta odmiennego zdania. Co wazne, 63%
podmiotéw uwzglednia naktady inwestycyjne (CAPEX) na no-
we przedsicwziecia, co potwierdza ich dlugoterminowg orienta-
cje na zrownowazony rozwoj i fakt, ze zréwnowazone inwesty-
cje powinny zyskac znaczenie jako zrodto budowania przewagi
konkurencyjnej w przysztosci.

WYKRES 4.3. Cele dziatalnosci spotek gietdowych
w zarzadzaniu aspektami ESG

100%
80%
60% 3%

40% 16%
20% 16%
0% 7% 5%

WIG20 mWIG40 sWIG80 ogotem

M Cele dt M Cele krétkoterminowe w wybranych
obszarach ESG

Brak wyznaczonych i zapisanych celéw

minowe w istotnych ob h ESG
Cele dtugoterminowe w wybranych obszarach ESG

M Cele krétkoterminowe w istotnych obszarach ESG

Zrédto: opracowanie wiasne.

97% respondentow, reprezentujacych spotki notowane
na GPW, podkreslito istotnos¢ komunikacji z interesariusza-
mi, przy czym badane podmioty réznicuja si¢ pod wzgledem ro-
dzaju planu komunikacji oraz dzialan i narzedzi komunikacyj-
nych. 1/3 firm mairealizuje sp6jny plan komunikacji w zakresie
ESG, zawierajacy cele i dziatania powiazane ze strategia bizne-
sowa. Warto nadmienic, ze 94% badanych spotek przygotowuje
raporty zrownowazonego rozwoju. Podmioty réznia si¢ micdzy
sobag zasi¢giem, sposobem i okresowoscia raportowania. Czo-
towke najlepszych (34% spotek) tworza te, ktére raportuja za-
réowno wewnetrznie, jak i publikuja w otwartym dostepie rapor-
ty przygotowane wedtug miedzynarodowych standardéw (np.
GRI, SASB), uwzgledniajac zagadnienia istotne dla interesa-
riuszy oraz wykorzystujac rozwiazania technologiczne zwiek-
szajace dostepnos¢ dokumentdow.

Wiaczanie ryzyka ESG do zarzadzania ryzykiem

Przedsi¢biorstwa sa wyeksponowane na czynniki ryzyka ESG,
co sugeruje, ze powinny wlaczac je do funkcjonujacego proce-
su zarzadzania ryzykiem. Holistyczne podejscie do zréwnowa-
zonego rozwoju w skali calego przedsi¢biorstwa, z uwzglednie-
niem szans i zagrozen w perspektywie dlugoterminowej, jest
jednym z kluczowych aspektow koncepcji ESG. Przeprowadzo-
ne badanie wykazato, ze usredniona ocena dojrzatosci zarza-
dzania ryzykiem ESG wynosi 3,81 przy medianie 4,00. Ozna-
cza to, ze spotki gietldowe dokonuja w stopniu umiarkowanym
integracji czynnikéw ESG z procesem zarzadzania ryzykiem.

Jednoczesnie wyraznie widaé, ze wigksze spotki w rozumieniu
indeksow WIG odznaczaja si¢ wicksza dojrzaloscia w tym za-
kresie oraz wyzszym poziomem odpornosci na kryzys klima-
tyczny. Poziom dojrzatosci zarzadzania ryzykiem ESG osia-
ga $rednig wartosé: 4,4 dla spolek notowanych znajdujacych
sie w WIG20, 3,74 dla spotek w mWIG40 i 3,69 dla spdlek
wsWIGS8O0.

Znakomita wickszo$¢ respondentéw (89%) odpowiedziata,
ze w spotkach jest co najmniej podstawowa swiadomos¢ potrze-
by zarzadzaniaryzykiem ESG. Wiekszo$¢ ankietowanych (68%)
stwierdzita, Ze proces zarzadzania ryzykiem jest co najmniej opi-
sany w standardowych procedurach i uwzglednia ryzyko ESG
oraz jest on stopniowo udoskonalany. Podobnie zdecydowana
wickszo$¢ ankietowanych (98%) stwierdzila, ze w reprezento-
wanych podmiotach dokonuje si¢ identyfikacji i pomiaru ryzyka
ESG. Przy czym statystyki sugeruja, ze pewna cze$¢ podmiotéw
realizuje taka praktyke pomimo braku formalnie opisanego pro-
cesu zarzadzania ryzykiem. 60% spétek wchodzacych w sktad
indeksu WIG20 wskazalo, ze definiowane sa $rodki tagodza-
ce i rozumiana jest metoda kwantyfikacji skutecznosci dziatan,
ograniczanie ryzyka ESG jest zintegrowane z ocena (przeprowa-
dzana za pomocg analizy ilo$ciowej, narzedzi i modeli wspieraja-
cych metody jako$ciowe) w celu monitorowania skutecznego wy-
korzystania zasobow.

Zdecydowana wickszo$¢ ankietowanych (98%) stwierdzi-
ta, ze w spotkach sa zasoby ludzkie przypisane do zarzadzania
ryzykiem ESG, a tym samym odpowiedzialno$¢ za realizacje
zadan z tego zakresu (tabela 4.4.).

Jednoczesnie tylko 41% respondentow wskazalo, ze
w spotce okreslono uprawnienia, role i obowiazki oraz przy-
dzielono odpowiednie zasoby dla dziatan zwiazanych z zarza-
dzaniem ryzykiem ESG, a menedzerowie wyzszego szczebla
odgrywaja wiodacg rol¢ w opracowywaniu i wdrazaniu po-
dejscia do ryzyka ESG we wszystkich kluczowych obszarach.
Oznacza to najprawdopodobniej, ze tylko w tym odsetku spét-
ek formalnie ustanowiono odpowiedzialnos¢ za zarzadzanie
ryzykiem ESG oraz alokowano zasoby.

Umiejetnos$¢ oceny efektow zarzadzania ryzykiem ESG
w spolce zadeklarowala zdecydowana wiekszo$¢ respondentow
98%) i jednoczesnie 96% badanych wskazato na funkcjonu-
jaca w spotce co najmniej podstawowg kontrole ryzyka ESG
(opierajaca sie gtéwnie na dziale finansowym). Znacznie bar-
dziej rozwinigte i profesjonalne podejscie jest charakterystycz-
ne jednak dla wickszych podmiotéw. Pozytywnie nalezy oceni¢
fakt, ze jedynie 4% respondentéw (podmioty nalezace do in-
deksu sSWIG80) nie prowadzi dokumentacji zarzadzania ryzy-
kiem ESG oraz nie ma wsparcia narzedziowego lub opracowuje
dokumentacj¢ dopiero w sytuacji materializacji ryzyka. Zna-
komita wigckszo$¢ spotek prowadzi dokumentacje ryzyka ESG
na poszczegdlnych etapach procesu zarzadzania ryzykiem oraz
wykorzystuje w tym celu wsparcie narzedziowe w postaci funk-
cjonujacego systemu ERP albo rozwiazania przeznaczonego
obszarowi ryzyka.
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TABELA 4.4. Dojrzatosé w zakresie odpowiedzialnosci za zarzgdzanie ryzykiem ESG w spétkach gietdowych

GRUPA
Dojrzatosé w zakresie odpowiedzialnosci za zarzadzanie ryzykiem ESG Ogotem
WIG20 mWIG40 | sWIG80
. - e . N 0 0 2 2
1. Brak przypisanych zasobow i odpowiedzialnosci za kwestie ryzyka ESG.
% 0,0% 0,0% 31% 2,0%
2.Firma nie zapewnia stabilnego srodowiska dla ustanowienia procesu zarzadzania ryzykiem ESG. Zasoby sg N 0 0 2 2
przeznaczone na ten cel dopiero w sytuacji materializacji ryzyka. % 0,0% 0,0% 31% 2.0%
3.Wtasciciele ryzyka nie sa dobrze zdefiniowani aniinformowani. Dziatania zwiazane z zarzadzaniem ryzykiem ESG N 0 8 18 26
sg przypisane do 0sob posiadajgcych odpowiednie umiejetnosci oraz odpowiedzialno$é i zasoby, aby w pewnym
stopniu zapewni¢ powtarzalno$¢ dziatan. % 0.0% 381% 281% 26,0%
4. Okreslono uprawnienia, role i obowiazki oraz przydzielono odpowiednie zasoby za dziatania zwigzane N 8 7 26 41
z zarzadzaniem ryzykiem ESG. Menedzerowie wyzszego szczebla odgrywaja wiodacg role w opracowywaniu ) 5 Y 5 5
iwdrazaniu podejscia do ryzyka ESG we wszystkich kluczowych obszarach. % 53.3% 333% 40.6% 410%
5.0dpowiedzialno$¢ za zarzadzanie ryzykiem ESG jest osadzona we wszystkich procesach, funkcjach wsparcia, N 7 6 16 29
liniach ilokalizacjach, jako sposéb na osiggniecie celéw. Oparte na ryzyku ESG podejscie do osiggania celow jest
stosowane na wszystkich poziomach organizacyjnych. Wtasciciele proceséw regularnie przegladajg i rekomenduja | 9 467% 28.6% 25.0% 29.0%
wskazniki, ktore najlepiej mierza ryzyko ESG wich obszarach.
) N 15 21 64 100
Ogotem
% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Zrédto: opracowanie wiasne.
TABELA 4.5. Dojrzatosé spotek gietdowych w realizacji celéw ESG w zarzadzaniu procesami biznesowymi
GRUPA
Poziom dojrzatosci realizacji celow ESG w zarzadzaniu procesami biznesowymi Ogotem
mWIG40 sWIG80 WIG20
. - . . ) , N 0 0 3 3
1. Zarzadzanie procesami biznesowymi jest realizowane bez celowego wiaczania aspektéw ESG.
% 0,0% 0,0% 47% 3.0%
) ) ) . ) ) N 0 0 2 2
2. Cele ESG sa realizowane w zarzgdzaniu wybranymi procesami biznesowymi w firmie.
% 0,0% 0,0% 31% 2,0%
) - . T ) ) N 0 4 24 28
3. Cele ESG w zarzadzaniu procesami biznesowymi sa spojne i realizowane w rozwoju catej firmy.
% 0,0% 19,0% 37,5% 28,0%
h ) ) . _— N 7 13 18 38
4. Cele ESG sg realizowane w zarzgdzaniu wybranymi procesami biznesowymi w taricuchu dostaw firmy.
% 46,7% 61,9% 281% 38,0%
) - ) . . . N 8 4 7 29
5. Cele ESG s zintegrowane i realizowane w zarzadzaniu procesami biznesowymiw catym taricuchu dostaw firmy.
% 53,3% 19,0% 26,6% 29,0%
) N 15 21 64 100
Ogotem
% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wtiaczanie ESG do zarzadzania procesami biznesowymi
w przedsiebiorstwie i tanncuchu dostaw

Ocena $redniego poziomu dojrzatosci integracji aspektow
ESG z zarzadzaniem procesami biznesowymi na poziomie
3,81 przy medianie 4,00 pokazuje, ze spotki gietdowe w ujeciu
ogdlnym transformuja dziatalno$¢ operacyjna pod wpltywem
koncepcji ESG w stopniu umiarkowanym. Waznym spostrze-
zeniem jest fakt, ze dojrzatos¢ spotek WIG20 jest zdecydo-
wanie wyzsza (4,67) od spotek mWIG40 (4,00) oraz sWIG80
(3,59), co potwierdza ich wyzsza skutecznosé¢ we wihacza-
niu aspektow ESG do procesow biznesowych, prawdopodob-
nie ze wzgledu na wyzsza ogolna dojrzatosé procesowa tych
przedsi¢biorstw.

Na podstawie wynikow badan nalezy ocenié, ze spol-
ki gieldowe wilaczaja cele ESG w zarzadzaniu procesami bizne-
sowymi gléwnie w wewnetrznej dzialalnosci operacyjnej. 68%
przedsi¢biorstw uwzglednia cele ESG takze w zarzadzaniu lan-
cuchem dostaw, co sygnalizuje podjecie kluczowego kierun-
ku zmian w perspektywie tancuchdéw wartosci, niezbednego do
zarzadzania wpltywem, ryzykiem i szansami dla biznesu w kon-
tekscie zrownowazonego rozwoju. W przypadku integracji we-
wnetrznej, rola liderujaca i odpowiedzialno$¢ za integracje celow
ESG nalezy w przedsi¢biorstwach do kadry zarzadzajacej. Na
kolejnych etapach rozwoju dojrzatosci integracji ESG z procesa-
mi biznesowymi w tancuchu dostaw wlaczaja si¢ menedzerowie
wybranych proceséw (37% firm), a takze kadra zarzadzajaca za-
réwno spoltek, jak i ich partneréw biznesowych (31%). Wskazanie
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kadry zarzadzajacej firmy i partneréw w tanicuchu dostaw doty-
czy jednak przede wszystkim badanych spotek WIG20.

Realizacja celéw ESG w zarzadzaniu procesami bizneso-
wymi obejmuje w réznym stopniu zdecydowang wickszos¢ ba-
danych spotek (97%), ale w znacznie bardziej dojrzatym stopniu
dotyczy firm WIG20 (tabela 4.5.). Ponad polowa przedstawi-
cieli spotek WIG20 (53,3%) zadeklarowala, ze cele ESG sa zin-
tegrowane i realizowane w zarzadzaniu procesami biznesowy-
mi w caltym tancuchu dostaw firmy. Jest to wyraznie wickszy
udzial procentowy niz w przypadku spétek mWIG40 (19%)
oraz sSWIG80 (26,6%). W zaleznosci od poziomu dojrzato-
$ci badane spotki przeprowadzaja odpowiednio pomiar i oce-
ne efektéw wlaczania aspektéw ESG do zarzadzania procesa-
mi biznesowymi. Nieosiaganie efektéw lub brak ich pomiaru
w tym zakresie nie dotyczy zadnej z badanych spotek. Pozosta-
te przedsi¢biorstwa przeprowadzaja pomiar i oceng efektéw na
poziomach zarzadzania wybranymi procesami (1%) i zarzadza-
nia firma (29%). Z kolei 40% spotek rozszerza zakres pomiaru
i oceny na efekty osiagane we wspotpracy z wybranymi partne-
rami w fancuchu dostaw, a 30% realizuje pomiar i oceng w ra-
mach wspotpracy z partnerami w taincuchu dostaw i innymi in-
teresariuszami zewnetrznymi.

Badane spotki w zréznicowanym stopniu podejmuja wspol-
prace wewnetrzna i zewnetrzna z interesariuszami narzecz wla-
czania ESG do zarzadzania procesami biznesowymi. We wspot-
pracy wewnetrznej firmy wykorzystuja przede wszystkim dobrg
praktyke pracy zespotéw miedzyfunkcjonalnych w projektach
(22%). W perspektywie lancucha dostaw spotki rozwijaja gtow-
nie kooperacje z wybranymi partnerami biznesowymi (38%).
Istnieje weigz bardzo wysoki potencjal wspotpracy do wykorzy-
stania przez firmy w relacjach z innymi interesariuszami (np. or-
ganizacjami pozarzadowymi, jednostkami samorzadu teryto-
rialnego, instytucjami finansowymi), aktualnie wykorzystuje
go 1/3 spolek. Przedsiebiorstwa stosuja technologie wspierajace
integracje aspektow ESG - 31% firm wykorzystuje je wylacznie
w zarzadzaniu procesami wewnetrznymi, a 69% podmiotéw roz-
szerza ich uzycie na zarzadzanie procesami biznesowymi w fan-
cuchach dostaw.

Struktura organizacyjna w przedsiebiorstwach

Dziatania zwigzane z zarzadzaniem aspektami ESG wymaga-
ja dostosowania struktury organizacyjnej. W organizacjach po-
jawiaja sie nowe procesy i powiazane z nimi zadania, ktére mu-
sza zostac przypisane do realizacji w ramach obecnego zespotu,
a takze wymagaja powotania catkowicie nowych rél. Podejscie
do tych kwestii powinno znalez¢ odzwierciedlenie w regulami-
nach organizacyjnych oraz opisach stanowisk.

Ogdlna ocena poziomu dojrzatosci struktury organiza-
cyjnej dla badanej proby wyniosta srednio 3,83 przy medianie
3,75, co oznacza, ze wiekszo$¢ organizacji jest w fazie przejscia
miedzy trzecim a czwartym poziomem dojrzatosci. Ocena ta
jest statystycznie istotnie wyzsza w przypadku spélek z indek-
su WIG20. 73% respondentéw z badanych organizacji z tego in-
deksu ocenilo poziom dojrzatosci w zakresie struktury organi-
zacyjnej na najwyzsza note, przy czym srednio w calej badanej
probie takg note otrzymato 34% organizacji.

W znaczacej wickszosci badanych organizacji (95%)
proces komunikacji wewnetrznej dotyczacej ESG zostal juz
ustrukturyzowany. Powstaty takze stanowiska pracy w pei
poswiecone zadaniom zwiazanym z ESG, dla ktérych opisano
zakres obowigzkow i ktore uwzgledniono w schematach orga-
nizacyjnych. W przypadku 32% organizacji komarki te nie maja
jednak obecnie narzedzi wptywu na pozostate jednostki orga-
nizacyjne. Dla tej grupy organizacji kluczowymi usprawnienia-
mi, ktore sa konieczne do osiagniecia wyzszych pozioméw doj-
rzatosci, jest zatem nadanie komdrkom odpowiedzialnym za
raportowanic ESG narzedzi wplywu na pozostate dzialy (np.
wpisanie tych obowiazkéw do opiséw stanowisk osob bezpo-
srednio zaangazowanych w procesy realizacji celéw i rapor-
towania ESG czy ustanowienie celéw rocznych zwigzanych
z ESG dla pracownikéw zaangazowanych w te procesy), a tak-
ze zapewnienie dwustronnej komunikacji miedzy pracownika-
mi a zespotem ESG.

43% badanych organizacji osiagnelo czwarty poziom
dojrzatosci w zakresie organizacji stanowisk pracy zwiaza-
nych z ESG (tabela 4.6.). Komérki ESG maja wplyw na reszte

TABELA 4.6. Dojrzatosé spétek gietdowych w zakresie organizacji stanowisk zwigzanych z ESG

GRUPA
Poziom dojrzatosci organizacji stanowisk zwigzanych z ESG na schemacie organizacyjnym Ogoétem
WIG20 mWIG40 sWIG80
. ) N 0 0 0 0
1. Brak uwzglednienia stanowisk ESG.
% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
o o ) N 0 1 6 7
2.Brak centralizacji odpowiedzialnosci za kwestie ESG.
% 0,0% 4,8% 94% 70%
- . ) ) ) ) N 0 4 18 22
3.Centralizacja odpowiedzialnosci za kwestie ESG poprzez wskazanie przypisanego stanowiska pracy.
% 0,0% 19,0% 28,1% 22,0%
4. Centralizacja odpowiedzialno$ci za kwestie ESG poprzez utworzenie komarki ds. ESG z uwzglednieniem na N 6 1 26 43
schemacie organizacyjnym i wskazaniem zaleznosci hierarchicznych. Pozostate komarki w firmie otrzymuja zadania Y ) ) 0 )
do realizacji wspierajace funkcjonowanie komarki ds. ESG. % 40.0% S24% 40.6% 43.0%
5.Podlegtosc zespotu ds. ESG wobec zarzadu. Pozostate komarki w firmie maja zadania do realizacji wspierajace N 9 5 14 28
funkcjonowanie komarki ds. ESG. Opracowanie struktur projektowych do wspotpracy zespotu z pozostatymi Y ) 0 ) )
pracownikami firmy. % 60,0% 23,8% 219% 28,0%
) N 15 21 64 100
Ogotem
% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: opracowanie wiasne.
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organizacji, a praca wokol raportowania ESG jest w petni ustruk-
turyzowana. W ich przypadku do osiagni¢cia najwyzszego pozio-
mu dojrzatosci brakuje nastepujacych elementow: uzupetnienia
opisow wszystkich stanowisk w przedsi¢biorstwie o zagadnienia
zwigzane z ESG, opracowania struktur projektowych do reali-
zacji przyjetych celéw i angazowania pozostalych pracownikéw,
a takze zapewnienia cyklicznej i wystandaryzowanej komunika-
¢jiwewnetrznej. Organizacje o najwyzszym poziomie dojrzatosci
w zakresie komunikacji wewnetrznej (obecnie 32%) zapewniaja
takze pracownikom formalng mozliwos$¢ zglaszania inicjatyw
zwigzanych z ESG.

Kultura organizacyjna i kapitat ludzki

W dazeniu do efektywnego zarzadzania aspektami ESG for-
malna organizacja pracy musi by¢ wspierana odpowiednio
dopasowana kulturg organizacyjng. Kultura organizacyjna
ksztattowana jest zaréwno odgdrnie, jak i oddolnie poprzez
postawy, przywodztwo i mozliwosci rozwoju. Znaczaca wiek-
szo$¢ respondentoéw (72%) ocenita postawe zarzadu na naj-
wyzszym poziomie, dostrzegajac w tej grupie proaktywne za-
chowania, przy czym kolejne 27% zarzadow aktywnie angazuje
sie w realizowane inicjatywy ESG. Ocena ta jest wysoka row-
niez w przypadku postawy pracownikow, ktorzy w 54% orga-
nizacji proaktywnie podchodza do proponowania nowych roz-
wiazan prowadzacych nie tylko do realizacji przyjetych celow
ESG, ale takze do definiowania nowych, bardziej ambitnych ce-
16w. W 42% spoétek pracownicy aktywnie angazuja sie¢ w odgor-
nie ustalone dziatania zwiazane z ESG.

Nieco nizej ocenione zostato przywddztwo w zakresie
ESG. W 34% organizacji osoby wspierajace procesy raporto-
wania ESG samodzielnie angazuja si¢ w swoje zadania, jedno-
czesnie aktywnie promujac zagadnienia ESG wsréd wspotpra-
cownikow. To na jednostkach koordynujacych ESG spoczywa
ciezar komunikacji i budowania zaangazowania pozostatych
jednostek. W 35% spotek takze osoby odpowiedzialne za reali-
zacje poszezegolnych elementow strategii ESG aktywnie anga-
zuja sic w swoje dziatania. 28% ocenia, ze wszyscy pracownicy

w organizacji $wiadomie i chetnie angazuja sic w dziatania
przyczyniajace si¢ do realizacji celow ESG, a dziatania te sg na-
turalnie wpisane w kulture¢ organizacyjna.

W budowaniu kultury organizacyjnej kluczowy jest tak-
ze rozwdj kompetencji. 24% spotek realizuje obecnie programy
szkoleniowe dla pracownikéw zaangazowanych w raportowa-
nie ESG, a takze wstepne programy informacyjne skierowane
do pracownikéw zaangazowanych w realizacje strategii ESG.
36% realizuje takze programy szkoleniowe dla pracownikow
zaangazowanych w realizacje strategii ESG oraz wste¢pne pro-
gramy informacyjne skierowane do wszystkich pozostatych
pracownikdéw. 31% podmiotdéw ocenia, ze wszyscy pracownicy
maja dostep do wiedzy o dziataniach prowadzonych w obsza-
rze ESG i mozliwosciach zaangazowania si¢ w realizacje celow
ESG, ajednoczesnic aktywnie korzystaja z tej wiedzy.

Wiaczanie ESG do dziatalnosci inwestycyjnej

Zarzadzanie aspektami ESG nie pozostaje bez wpltywu row-
niez na dziatalno$¢ inwestycyjna i finansowa przedsi¢biorstw.
Wyniki badania w obszarze integracji zarzadzania aspektami
ESG z dzialalno$cia inwestycyjna spotek z indeksow WIG20,
mWIG40 oraz sWIG80 przedstawione zostaty w tabeli 4.7.

W przypadku dziatalnosci inwestycyjnej ogolna oce-
na poziomu dojrzatosci wyniosta 3,9 przy medianie 4,0. Wy-
nik ten nalezy oceni¢ jako zaawansowany. Sposrod badanych
spotek 36% wskazalo, Ze reprezentowane przez nie przedsie-
biorstwo osiaga zaawansowany poziom integracji ESG z po-
dejmowanymi dziataniami inwestycyjnymi, a aspekty ESG
sa $cisle uwzgledniane we wszystkich etapach procesu de-
cyzyjnego. Warto podkreslié¢, ze relatywnie wyzszy odsetek
tego typu odpowiedzi zanotowano w przypadku przedsic-
biorstw klasyfikowanych w ramach mWIG40 oraz sWIG80
nizwodniesieniu do WIG20. Réwnie czesta odpowiedzia, bo-
wiem udzielong przez 30% badanych, byto wskazanie, ze spot-
ka staje si¢ liderem w branzy pod wzgledem wlaczania ESG
do dziatalnosci inwestycyjnej. W tym przypadku dominowa-
ty podmioty z WIG20 - 80% ankietowanych spdlek z tego

TABELA 4.7. Poziom wiaczania ESG do dziatalnosci inwestycyjnej badanych spétek

GRUPA
Poziom integracji zarzadzania aspektami ESG z dziatalnoscia inwestycyjna badanych spétek Ogotem
Sl P A IWestyeyina badanyeh sp WIG20 | mWIG40 | swiGso | ¢
) ) - . N 0 0 1 1
1. Eksperymentalne wprowadzanie ESG do dziatalnosci inwestycyjnej.
% 0,0% 0,0% 16% 10%
) o . . . N 0 2 2 4
2.Stopniowe wdrazanie aspektdw ESG w dziatalno$¢ inwestycyjna.
% 0,0% 9,5% 31% 4,0%
3.Koncentracja na doskonaleniu procesow i narzedzi zwigzanych z wtgczaniem ESG do dziatano$ci inwestycyjnej. N 1 5 23 29
Polityka inwestycyjna uwzglednia zardwno selekcje negatywna, jak i pozytywna inwestycji pod katem spetniania
y., yey) gle € negatywng, jak 1 pozytywna yCjipod kg p % 67% 23.8% 35.9% 29,0%
kryteriow ESG.
4. Zaawansowany poziom wigczania ESG do dziatalno$ci inwestycyjnej. Aspekty ESG sa $cisle uwzgledniane we N 2 9 25 36
wszystkich etapach procesu decyzyjnego. % 13.3% 42.9% 391% 36,0%
) . . ) . . N 12 5 13 30
5.Lider w branzy pod wzgledem wiaczania ESG do dziatalnosci inwestycyjnej.
% 80,0% 23,8% 20,3% 30,0%
) N 15 21 64 100
Ogotem
% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: opracowanie wiasne.
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TABELA 4.8. Poziom wtaczania ESG do dziatalnosci finansowej badanych spétek

GRUPA
Poziom integracji zarzadzania aspektami ESG z dziatalnoscia finansowa Ogotem
WIG20 mWIG40 sWIG80
1. Eksperymentalne wprowadzanie ESG do dziatalno$ci finansowej. Poczatki dialogu z kapitatodawcami dotyczacego | N 0 0 3 3
analizy profilu ESG przedsiebiorstwa oraz mozliwego uzyskania certyfikacji na realizacje przysztych projektow. % 0,0% 0,0% 47% 3.0%
N 0 0 3 3
2.Stopniowe wdrazanie aspektow ESG w dziatalnosc¢ finansowa. Aktywno$¢ w zakresie pozyskiwania certyfikacji ESG.
% 0,0% 0,0% 47% 3,0%
3.Doskonalenie procesow i narzedzi zwigzanych z wigczaniem ESG do dziatalnosci inansowej. Wzrost dopasowania N 0 6 20 26
Zroédet finansowania do projektow ESG z uwzglednieniem réznych czynnikdw. % 0,0% 28,6% 31,3% 26,0%
4. Zaawansowany poziom wtaczania ESG do dziatalno$ci finansowej. Doktadne dopasowanie zrodet finansowania N 5 9 24 38
do projektow ESG z uwzglednieniem wszystkich istotnych czynnikéw. % 33.3% 429% 375% 38.0%
5.Liderwbranzy pod wzgledem wtgczania ESG do dziatalnosci finansowej. Okreslanie standardéw branzowych N 10 6 14 30
dlainnych podmiotéw w obszarze optymalizacii struktury kapitatowej. % 66,7% 28,6% 21,9% 30,0%
) N 15 21 64 100
Ogotem
% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Zrédto: opracowanie wiasne.

indeksu udzielito wlasnie tej odpowiedzi. Jednoczesnie blisko
1/3 badanych, tj. 29% wskazalo, ze sp6tka koncentruje si¢ na
doskonaleniu proceséw i narzedzi zwiazanych z wlaczaniem
ESG do dziatalnosci inwestycyjnej, a polityka inwestycyjna
uwzglednia zarowno selekcje negatywna, jak i pozytywna in-
westycji pod katem spetniania kryteriow ESG. W tym przy-
padku z kolei przewazaly podmioty z indekséw mWI1G40 oraz
sWIG80. Pozytywnie nalezy ocenié fakt, ze sposrod badanych
spotek jedynie 4% wskazato, ze podmiot stopniowo wdraza
aspekty ESG w swoja dziatalno$¢ inwestycyjna, al% — ze spot-
ka rozpoczyna eksperymentalne wprowadzanie ESG do dzia-
falnosci inwestycyjnej. Mozna zatem przyjaé, ze zdecydowana
wiekszo$¢ badanych spotek wehodzacych w sklad tych trzech
indekséw uwzglednia aspekty ESG w swojej strategii oraz
dziatalno$ci inwestycyjnej i finansowe;j.

Nalezy zauwazy¢, ze wickszo$¢ ankietowanych potwier-
dzita, iz reprezentowane przez nich spotki osiagaja co najmnicj
zaawansowany poziom integracji ESG z dziatalnoscia inwesty-
cyjna. Aspekty ESG sg $cisle uwzgledniane we wszystkich eta-
pach procesu decyzyjnego w przypadku 66% badanych. , Fir-
marozpoczyna eksperymentalne wprowadzanie ESG do swojej
dziatalnosci inwestycyjnej” to odpowiedz wybrana wylacznie
przez jednego respondenta. W przypadku omawianego pyta-
nia wyzszy poziom dojrzatosci widoczny jest przy wiekszych
spotkach.

Wiaczanie ESG do dziatalnosci finansowej

Jesli chodzi o integracje zarzadzania aspektami ESG z dzialal-
noscig finansowa réwniez mozna wskaza¢ na pozytywne ten-
dencje. Szczegotowe wyniki badania przedstawia tabela 4.8.
Sredni wynik dla badanej préby wyniost 3,89 przy
medianie na poziomie 4,0. Oznacza to podobny poziom
zaawansowania, jak w przypadku dziatalnosci inwestycyjnej.
Jak wskazuja dane przedstawione w tabeli 4.7., 38% badanych
uznalo, ze reprezentowana przez nich spotka osigga zaawan-
sowany poziom integracji, a dopasowanie zrdodetl finansowania
do projektow ESG jest dokladne i uwzglednia wszystkie istotne

czynniki. W odniesieniu do reprezentantéw poszczegdlnych in-
dekséw zanotowano zblizony poziom odpowiedzi z przewaga
reprezentantow mWI1G40, w przypadku ktorych byto to 42,9%,
podczas gdy w przypadku pozostatych indeksow odsetek ten byt
nieznacznie nizszy.

Pozytywnie nalezy oceni¢ fakt, ze wedtug 30% badanych
reprezentowana przez nich spotka staje sie liderem w bran-
zy pod wzgledem wlaczania ESG do dziatalnosci finansowej
i przedsic¢biorstwo okresla standardy branzowe dla innych pod-
miotdw w obszarze optymalizacji struktury kapitatowej. Byta
to dominujaca odpowiedz w przypadku podmiotéw z indeksu
WIG20 (66,7% ankietowanych). W przypadku reprezentan-
tow pozostatych indekséw odpowiedzi te wynosity 28,6% dla
mWIG40 oraz 21,9% dla sWI1GS80.

26% uczestnikow badania odpowiedziato, ze spotka sku-
pia si¢ na doskonaleniu procesow i narzedzi zwiazanych z wia-
czaniem ESG do dziatalnosci finansowej, a dopasowanie zZrodet
finansowania do projektow ESG staje sie bardziej precyzyjne,
uwzgledniajac rézne czynniki. Z powyzsza postawa identyfiku-
je sie 28,6% podmiotow z indeksu mWI1G40, 31,3% z sWIG80
oraz zaden z WIG20.

Jednoczesnie jedynie 3% badanych wskazato, ze spotka
stopniowo wdraza aspekty ESG w swoja dzialalno$é finanso-
wa i jest w aktywnym procesie pozyskiwania certyfikacji ESG,
np. opracowywania greenbond framework na potrzeby emisji
zielonych obligacji czy tez pozyskania ratingu ESG. Ten sam
odsetek odpowiedzi dotyczyl wskazan, ze spotka dopiero roz-
poczyna eksperymentalne wprowadzanie ESG do swojej dzia-
lalnosci finansowe;j.

Ponadto prawie 40% ankietowanych udzielito odpowie-
dzi wskazujacych na zaawansowany poziom integracji ESG
z dziatalnoS$cig finansowa oraz, ze dopasowanie Zrédet finanso-
wania do projektéow ESG jest doktadne i uwzglednia wszystkic
istotne czynniki. Zaobserwowac¢ mozna takze pewna tenden-
cje pokazujaca, ze przy wiekszej spolce w rozumieniu indek-
su WIG wystepuje wyzszy poziom dojrzalosci w omawianym
aspekcie poprzez zaznaczenie, ze firma staje si¢ liderem w bran-
zy pod wzgledem wilaczania ESG do dziatalnosci finansowej,
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TABELA 4.9. Dojrzatos$¢ zarzagdzania aspektami ESG w spétkach gietdowych

Elementy Modelu Dojrzatosci Zarzadzania ESG

GRUPA
WIG20 | mWIG40 | sWIGBO | Ogstem
Poziom dojrzatosci zarzadzania ESG
Srednia | N | Srednia | N | Srednia | N | Srednia

Strategiczne podejscie do zarzadzania aspektami ESG

4,67 15 376 21 348 64 372

Wtaczanie ryzyka ESG do zarzadzania ryzykiem

440 15 374 21 3,69 64 381

Witaczanie ESG do zarzgdzania procesami procesami biznesowymiw przedsiebiorstwie i taicuchu dostaw 4,67 15 3,86 21 3,59 64 381

Struktura organizacyjna

4,60 15 374 21 3,68 64 383

Kultura organizacyjna i kapitat ludzki

463 15 398 21 3,66 64 387

Wigczanie ESG do dziatalno$ciinwestycyjnej

473 15 3,81 21 373 64 390

Wtaczanie ESG do dziatalno$ci finansowej

4,67 15 4,00 21 367 64 3,89

Poziom dojrzatosci

4,65 15 3,85 21 364 64 383

Zrédto: opracowanie wasne.

a przedsiebiorstwo okresla standardy branzowe dla innych
podmiotéw w obszarze optymalizacji struktury kapitatowej.
Odpowiedz ta dotyczy 66,7% badanych spotek WIG20.

OCENA DOJRZALOSCI ZARZADZANIA ASPEKTAMI

ESG W SPOLKACH GIELDOWYCH

W tabeli 4.9. podsumowano wyniki badan dotyczace dojrza-
tosci zarzadzania aspektami ESG przez spotki notowane na
warszawskiej GWP. Zaréwno w ocenie dojrzatosci kazdego
z elementow, jak réwniez w ocenie zagregowanego poziomu doj-
rzalosci spotki akeyjne notowane w WIG20 osiagnetly wyzsze
wartosci dojrzatosci anizeli spotki srednie i mate notowane od-
powiednio wmWI1G40 i sWIG80.

Wsérdd najwickszych  spotek  gietdowych odnotowano
$redni poziom dojrzatosci o warto$ci 4,65 przy medianie 4,80.
Przedstawiciele tych spotek najwyzej ocenili dojrzatosé pod-
miotow w zakresie integracji ESG w dziatalnosci inwestycyjnej
(4,73), arelatywnie najnizej zindeksowali dojrzato$é¢ w integra-
¢jiryzyka ESG w zarzadzaniu ryzykiem (4,40).

Spotki z indeksu mWIG40 osiagnety $redni poziom doj-
rzatos$ci zarzadzania aspektami ESG o wartosci 3,85 przy me-
dianie 3,70. Najwyzsza$rednia dojrzalo$¢ odnotowano wocenie
wlaczania ESG do dziatalnosci finansowej (4,00), a najnizsza
w ocenie dwoch elementéw, takich jak whaczanie ryzyka ESG
do zarzadzania ryzykiem oraz struktura organizacyjna (3,74).

Mate spotki sWIG80 wykazuja dojrzatosé zarzadzania
aspektami ESG na poziomie 3,64 przy medianie 3,65. Najwyz-
szy potencjal zwiekszenia dojrzalosci przedsiebiorstw w tej
grupie jest dostepny w doskonaleniu podejscia strategicznego
do zarzadzania aspektami ESG — aktualny $redni poziom doj-
rzatosci jest na poziomie 3,48. Wyniki badan wskazujg na do-
tychcezasowa najwicksza skutecznosé tych spotek we wlaezaniu
ESG do dziatalnos$ci inwestycyjnej - $redni poziom dojrzalosci
wynosi 3,73.

WPLYW DOJRZALOSCI ZARZADZANIA ASPEKTAMI
ESG PRZEZ SPOLKI NA ODPORNOSC NA KRYZYS
KLIMATYCZNY

Ocena wplywu dojrzalosci zarzadzania aspektami ESG na
odpornos¢ przedsiebiorstw na kryzys klimatyczny zostala

przeprowadzona na podstawie wynikéw analizy statystycznej
odpowiedzi respondentow uczestniczacych w badaniu. Ziden-
tyfikowano nastepujace gléwne zaleznosci:

e Wyzszy poziom dojrzatosci kazdego elementu mo-
delu dojrzatoéci zarzadzania ESG jest powigza-
ny z wyzsza odpornoscia przedsi¢biorstw na kryzys
klimatyczny.

e Im wyzszy jest poziom ogélnej dojrzatosci przedsie-
biorstwa, oceniony w sposéb zagregowany na podsta-
wie modelu dojrzalosci zarzadzania ESG, tym osiaga
ono wyzsza odporno$c¢ na kryzys klimatyczny.

*  Dziatalno$¢ srednich i matych spotek z indeksow
mWIG40 oraz sWIG80 cechuje si¢ zaréwno niz-
szym poziomem dojrzalosci zarzadzania ESG we-
dlug modelu referencyjnego, jak réwniez nizsza od-
pornoscig na kryzys klimatyczny w pordéwnaniu do
najwieckszych spotek gietdowych z WIG20.

Wyniki badania majg kluczowe znaczenie dla potwierdze-
nia koniecznosci realizacji $ciezek rozwoju wszystkich elemen-
téw modelu dojrzalosci zarzadzania ESG i osiggania wyzszej
dojrzatosci w tym obszarze zarzadzania w sposob zintegrowa-
ny, szczegolnie przez przedsiebiorstwa majace wysokg ekspozy-
cjedziatalnoscinaryzyko zwigzanie zkryzysem klimatycznym.

WNIOSKI Z BADAN

*  Wigkszo$¢ spolek gieldowych podjeta budowanie
podejscia strategicznego do zarzadzania aspekta-
mi ESG z uwzglednieniem czynnikow referencyj-
nych wedtug modelu dojrzatosci zarzadzania ESG.
Przedsi¢biorstwa wykorzystuja kluczowe aspek-
ty zarzadzania strategicznego, wlaczajac cele ESG
w strategie rozwoju dzialalnosci, operacjonalizuja
je w dzialaniach, rozwijaja komunikacje z interesa-
riuszami i raportuja dzialalno$é w zakresie zréwno-
wazonego rozwoju. Nalezy odnotowac wysoka roz-
nice w dojrzatosci podejscia strategicznego migdzy
grupami spélek w poszczegdlnych indeksach giet-
dowych. Najwyzszy aktualnie poziom dojrzatosci
spotek WIG20 wynika najpewniej z harmonogramu
i zakresu obowigzywania regulacji, w szczegolnosci
dyrektywy CSRD.
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Profesjonalizacja zarzadzania ryzykiem ESG jest wi-
doczna w wigkszych przedsigbiorstwach w rozumie-
niu klasyfikacji WIG, jednak elementy zarzadza-
nia ryzykiem ESG sa widoczne w niemal calej grupie
przeanalizowanych spotek. Prawie wszystkie badane
pomioty zadeklarowaly §wiadomos$¢ potrzeby zarza-
dzania ryzykiem ESG. Sformalizowany proces po-
siada za$ 68% badanych spotek, podobnie jak zasoby
ludzkie oddelegowane do zarzadzania ryzkiem ESG.
Istnigje jeszceze duzy potencjal w zakresie osiagania
przez spotki gietdowe dojrzatosci w zakresie integra-
¢ji ryzyka ESG z procesem zarzadzania ryzykiem,
w tym potrzeba przypisania zasobow ludzkich i okre-
$lenia odpowiedzialno$ci w procesie, ale takze aloko-
wania zasobow finansowych. Najprawdopodobnicj
w czesci spotek sam proces zarzgdzania ryzykiem
wymaga weryfikacji i uporzadkowania, by pelniej
uwzgledniaé takze czynniki ESG zaréwno w kontek-
$cie szans, jak i zagrozen, lepiej moc uwzgledniaé za-
lezno$ci miedzy réznymi rodzajami ryzyka a czynni-
kami ESG. Przedsiebiorstwa potrzebuja uwzglednia¢
perspektywe ryzyka ESG w planach finansowych, ka-
pitatlowych i strategicznych.

Wiaczanie aspektéw ESG do zarzadzania procesa-
mi biznesowymi jest przede wszystkim rozwinicte
w perspektywie wewnetrznej dziatalnosci przedsie-
biorstw. Wigkszo$¢ spotek ustalita w tym zakresie ce-
le, podjeta ich realizacj¢ oraz przeprowadza pomiar
efektéow, wykorzystujac podzial rél i odpowiedzial-
nosci, rozwijajac wspolprace miedzy wewnetrzny-
mi interesariuszami, wspierajac dziatania poprzez
zastosowanie rozwigzan technologicznych. Spot-
ki rozwijaja rowniez, lecz stopniowo, integracje ESG
z zarzadzaniem procesami biznesowymi w tancuchu
dostaw. W tym wzgledzie zdobywaja dojrzato$é, roz-
poczynajac od wspolpracy z kluczowymi partnerami
w wybranych procesach biznesowych. Reasumujac,
wciaz pozostaje znaczny potencjat efektéow mozli-
wych do osiagni¢cia w zintegrowanym zarzadzaniu
lancuchem dostaw w dazeniu spélek gieldowych do
dojrzatosci ESG.

W obszarze struktury organizacyjnej wiekszos¢ spot-
ek osiagneta przynajmniej trzeci poziom dojrzatosci,
co$wiadczy o znaczacym ustrukturyzowaniu dziatan
zwiazanych z ESG (zaréwno raportowych, jak i ini-
cjatyw celowych), ktére sa uwzgledniane w opisach
stanowisk i w strukturze organizacyjnej. Zakres tych
opisow moze by¢ nadal rozszerzany na pracownikow
niebezposrednio zwiazanych z inicjatywami ESG.
W przypadku cze¢sci firm brakujacym elementem sa

narzedzia wpltywu jednostek ESG na pozostate jed-
nostki w spotkach. Sformalizowany zostal juz prze-
plyw komunikacji, jednak spotki moga dazy¢ do za-
planowania cyklicznej komunikacji wewng¢trznej
dotyczacej ESG.

Zmaczaca wigkszo$¢ spotek pozytywnie ocenia za-
angazowanie w inicjatywy zwigzane z ESG zarow-
no na poziomie pracownikow, jak i zarzadow, co jest
solidng podstawa budowania kultury organizacyjnej
sprzyjajacej realizacji tych inicjatyw. Pojawiaja si¢
zaréwno postawy aktywne, jak i proaktywne, umoz-
liwiajace doskonalenie realizacji celéw ESG. Sa pro-
wadzone takze programy szkoleniowe dostosowa-
ne do wymagan stawianych pracownikom. Dostep
do wiedzy o zagadnieniach ESG powinien by¢ jed-
nak szerzej propagowany takze w kierunku pracow-
nikow niebezposrednio zwigzanych z prowadzonymi
inicjatywami.

Badania potwierdzaja, ze uwzglednianie aspektow
ESG w podejmowanych decyzjach z obszarow inwe-
stycyjnego i finansowego przedsiebiorstw jest szcze-
golnie istotne. W przypadku decyzji inwestycyjnych
tego typu podejscie bedzie miato wptyw na wzrost
wartosci danego podmiotu, jego strategi¢ bizneso-
wa, dostep do rynkow, jak rowniez mozliwosci dobo-
ru partnerow biznesowych. Z kolei w przypadku dzia-
alnosci finansowej dzialania te beda przekladaly sie
przede wszystkim na szerszy dostep do kapitatu za-
rowno o charakterze udziatowym, jak i dtuznym.
Kolejnym aspektem moze by¢ réwniez mozliwosé
tanszego finansowania, co mozna zaobserwowac na
rozwinietych rynkach finansowych, jak réwniez bar-
dziej dogodne warunki. Nalezy zaznaczy¢, ze korzy-
$ci te wymagaja odpowiednich inicjatyw i aktyw-
nosci, bowiem zaréwno pozyskanie finansowania
o charakterze celowym (np. w postaci zielonych obli-
gacji), czy tez ogdlnokorporacyjnym (np. obligacje po-
wigzane ze zréwnowazonym rozwojem) oznacza po-
trzebe wypelnienia szeregu wymagan cechujacych te
formy finansowania.

Odpowiedzi udzielone przez przedstawicieli firm kla-
syfikowanych w poszczegdlnych indeksach wskazuja
na wieloaspektowe uwzglednianie ESG. Mozna do-
strzec wyzszy poziom zaawansowania w przypadku
jednostek wickszych, posiadajacych szersze mozliwo-
Sci kapitatowe. Warto jednak zaznaczy¢, ze w przy-
padku tych podmiotow zakres wymogow regulacyj-
nych takze jest szerszy. Jednoczesnie stanowig one
czesto punkt odniesienia oraz swego rodzaju kieru-
nek dalszych dziatan dla jednostek mniejszych.

Dyrektywa CSRD - kluczowe aspekty i wyzwania dla polskich firm - Fundacja Instytut Przedsiebiorczo$ci Spotecznej [fips.pl] (dostep: 22.09.2024 ).

Szczegdtowe kryteria opisane sg na stronie internetowej Ministerstwa Funduszy i Polityki Regionalnej: Dyrektywa w sprawie nalezytej starannosci przedsiebiorstw w zakre-
sie zrdwnowazonego rozwoju — Ministerstwo Funduszy i Polityki Regionalnej - Portal Gov.pl [www.gov.pl] (dostep:19.09.2024 ..

Regulation (EU) 2023/1115 of the European Parliament and of the Council of 31 May 2023 on the making available on the Union market and the export from the Union of
certain commodities and products associated with deforestation and forest degradation and repealing Regulation (EU) No 995/2010.

Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie, Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW 2021, DPSN21_BROSZURA pdf [gwp.pl] (dostep: 19.09.2024 ..


https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/dobre_praktyki/DPSN21_BROSZURA.pdf

RAPORT FSG

gazetasGH

WYPOWIEDZI EKSPERTOW

ROBERT BRUSZEWSKI,
dyrektor ds. zakupow centralnych LPP

Zarzadzanie aspektami zwigzanymi z ESG na przestrzeni ostat-
nich lat stalo si¢ istotnym elementem naszego biznesu. Dziala-
nia obejmujace zarzadzanie ryzykami w poszczegolnych obsza-
rach ESG to dzisiaj czes$¢ niezbednych aktywnosci zwiazanych
z zarzadzaniem lancuchem dostaw. W obszarze zakupow in-
direct w grupie LPP codziennoscia jest stosowanie kryteriow
oceny ofert zwiazanych z ochrona srodowiska, przestrzeganiem
praw pracowniczych oraz regulacji prawnych. Nasz Kodeks ety-
ki i Polityka poszanowania praw czlowieka sa integralna czescia
zawieranych umow i sktadanych zamowien. Partnerzy LPP nie
tylko zapoznaja si¢ z naszymi wartosciami, ale zobowigzuja do
ich przestrzegania i kaskadowania do swoich zrodel dostaw. Wy-
sokie standardy grupy, réwniez te zwiazane z ESG, implemen-
tujemy w ten sposob do naszych tancuchow dostaw. Wartg przy-
wolania jest tu nasza inicjatywa Akademii ESG dla kluczowych

DR MAREK LUSZTYN,
wiceprezes zarzadu ds. zarzadzania
ryzykiem mBank SA

Dziatalno$¢ finansowa i inwestycyjna to szczegolne obszary
z perspektywy zarzadzania przedsi¢biorstwem. Podejmowane
w tym zakresie decyzje wiaza sie z ryzykiem i dlugofalowymi
skutkami, wplywajac na przysztos¢ podmiotéw gospodarczych.
Jako jeden z wiodacych bankéw w naszym kraju mBank ma am-
bicje by¢ istotnym i wartosciowym partnerem dla naszych klien-
tow w procesie realizacji ich celow inwestycyjnych. Podejmowa-
ne przez nich dzialaniamusza by¢ zgodne nie tylko z rachunkiem
ekonomicznym, ale réwniez z troska o sSrodowisko i ochrone kli-
matu, uwzglednia¢ aspekty spoteczne oraz najlepsze praktyki

istrategicznych dostawcow indirect, z ktorej aktywnie skorzysta-
1o juz kilkudziesieciu partneréw LPP.

Najwazniejszym obszarem zakupowym, réwniez z punk-
tu widzenia ESG, sa zakupy produktowe. Moje kolezanki od-
powiedzialne za ten obszar od dawna skutecznie zarzadzaja
wyzwaniami zwigzanymi z ESG i CSR. Kilka lat temu posta-
nowilismy obliczy¢ nasz slad weglowy we wszystkich trzech
zakresach. Stalo sie to podstawa do wyznaczenia sobie celéw
dekarbonizacyjnych, ktére w duzym stopniu dotycza emisji po-
srednich generowanych przez nasz tancuch dostaw. W przypad-
ku LPP najwicksza emisyjnos¢ zwigzana jest z procesem pro-
dukeyjnym towarow, poczawszy od pozyskania surowca, do ich
wytworzenia, skonczywszy na uzytkowaniu produktéw przez
naszych klientéw. W przypadku tak duzego i rozproszonego
tancucha dostaw, jaki mamy w LPP, w wielu obszarach koniecz-
ne jest positkowanie sie partnerstwami globalnymi. Dlatego
kilka lat temu postawili$my na wspotprace w ramach porozu-
mienia ZDHC1 dziatajacego na rzecz eliminacji szkodliwych
substancji chemicznych w tancuchu wartosci branzy odziezo-
wej czy partnerstwo z Cotton made in Africa (CmiA) — uzna-
nego na swiecie standardu zréwnowazonych upraw baweny
w Afryce. Zgodnie z zasada ,,duzy moze wiecej”, miedzynarodo-
we inicjatywy zwickszaja site oddziatywania i przyczyniaja si¢
do realnych zmian w catej branzy.

tadu korporacyjnego. Oznacza to, ze dojrzatos$c zarzadzania ty-
mi aspektami jest jednym z elementéw, na jakie zwracamy uwa-
ge, podejmujgc decyzje kredytowe. Dlatego cieszy nas, ze gro-
no firm §wiadomych znaczenia tego obszaru dla naszej wspolnej
przysztosci dynamicznie ro$nie. Mamy jednoczesnie $wiado-
mos¢, ze skala wyzwan w przypadku niektorych sektoréw go-
spodarki oraz poszczegolnych podmiotow jest szczegolnie du-
za. Elementem naszej strategii jest wspieranie transformacji
oraz poszukiwanie najlepszych rozwigzan. Wyrazem tych dzia-
tan jest chociazby rosnacy portfel projektow z sektora odnawial-
nych zrédel energii czy tez udzielone przez nas kredyty wspiera-
jace transformacje energetyczna naszych klientow.

Rola sektora bankowego to nie tylko dostarczanie finan-
sowania, ale rowniez wsparcie w doborze odpowiednich narze-
dzi i instrumentéw finansowych. W mojej ocenie szczegolne
wsparcie powinno by¢ udzielane mniejszym podmiotom gospo-
darczym, ktére moga mierzy¢ sie z wiekszymi wyzwaniami, je-
§li chodzi o transformacje, jednak stanowia obecnie o sile na-
szej gospodarki.
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JACEK PIOTROWIAK,
dyrektor zarzadzajgcy

ds. korporacyjno-prawnych
w Inter Cars S.A.

: ’, e
Dostosowywanie dziatalnosci organizacji biznesowych do licz-
nych nowych wymogéw regulacyjnych w obszarze zréwnowa-
zonego rozwoju stanowi takze wyzwanie pod wzgledem bu-
dowania odpowiednich zespotéw ludzkich. Stawiam teze, ze
jeszeze kilka lat temu wiekszo$¢ duzych firm, w tym notowa-
nych na warszawskiej gietdzie, nie posiadato odpowiednich we-
wnetrznych zasobow kadrowych pozwalajacych na prawidtowe
raportowanie ESG, opracowywanie i wdrazanie strategii zrow-
nowazonego rozwoju, wreszcie zapewnianie zgodno$ci w tym
zakresie.

Dlugookresowo korzystanie z zewnetrznych doradcow
nie jest rozwigzaniem optymalnym ani organizacyjnie, ani
kosztowo. Wszyscy stanelismy wiec przed wyzwaniem tworze-
nia i wdrazania w organizacjach zespotow ESG, sktadajacych
sie z 0s6b posiadajacych wlasciwa wiedze, ale réwniez odpo-
wiednie doswiadczenie oraz umiejetnosci. Rynek specjalistow
i menedzerow w obszarze ESG byl i pozostaje raczej plytki,
dlatego obronng reka wyszty z tego ¢wiczenia firmy, ktore za-
czety budowanie zespotéw odpowiednio wezesnie, a ponadto

ALEKSANDRA ZAWADZKA,
Group CFO Alsendo

Inwestorzy coraz czeSciej oczekuja od spotek w swoim portfo-
lio wdrazania zatozen ESG. Odpowiedzialnos¢, rozumiana ja-
ko proaktywne spetianie standardéw ESG oraz reagowanie
narosnace oczekiwania spoleczne i ekonomiczne, stata si¢ wiece
dla nich wartoscia kluczowa. Zrozumienie tych aspektow jest
niezwykle istotne dla osiagniecia przez spotke dojrzatosci i go-
towos$ci na zmiany zwigzane ze zréwnowazonym rozwojem.

Alsendo jako wiodaca firma wsrdd platform do zarzadza-
nia wysytkami i dostawami dostrzega potrzebe wdrozenia za-
sad ESG do swojej codziennos$ci. Dotyczy to nie tylko dosto-
sowania operacji wewnctrznych, ale takze zaangazowania
pracownikéw i wspotpracy z interesariuszami, ktorych ma-
my wielu; sg to klienci, partnerzy, dostawcy. To wlasnie potrze-
by i oczekiwania tych grup wplynety na ksztatt naszej strategii
ESG. Dzi¢ki temu jestesmy gotowi do adaptacji nowych rozwia-
zan zewnetrznych dla klientéw oraz wewnetrznych dla naszego
zespotu. Stale angazujemy catg organizacje do dziatania, jedno-
czes$nie monitorujac wytyczne regulacyjne i rynkowe.

takie, ktore, pozyskujac nowych pracownikow, potrafity pota-
czy¢ osoby rzeczywiscie doswiadczone z wechodzacymi w bran-
z¢ profesjonalistami. Pomimo powstawania licznych nowych
kierunkéw studiow, w tym podyplomowych, nadal mamy sto-
sunkowo niewielu prawdziwych ekspertéw w obszarze ESG.
Sztuka jest réwniez zbudowanie zespotu odpowiednio zrézni-
cowanego, posiadajacego zaréwno kompetencje w zakresie za-
rzadzania, nauk spotecznych, jak i nauk $cistych.

Warto pamicgtaé, ze poza zasadniczym zespotem zajmuja-
cym si¢ strategia czy raportowaniem w zakresie zrownowazo-
nego rozwoju, w kazdej wiekszej organizacji gospodarczej nie-
zbedne jest zaangazowanie licznych specjalistéw i menedzeréw
pozornie niezwigzanych z tematem ESG - takich, ktorzy nie ma-
jazreguly pelnej $wiadomosci zagadnien zwigzanych ze zréwno-
wazonym rozwojem czy po prostu nieidentyfikujacych si¢ z tym
tematem. Bez pozyskania i wsp6tpracy tych osob nie jest i nie be-
dzie jednak mozliwe prawidlowe raportowanie czy zapewnienie
zgodnosci, np. w zakresie nalezytej starannosci. Moje do$wiad-
czenie pokazuje, ze lepiej niz stawianie twardych celéw (KPT)
dziata tzw. praca u podstaw, spokojne ttumaczenie potrzeby do-
datkowych dzialan, dialog i zrozumienie perspektywy réznych
czesci organizacji, wreszcie przemawianie tzw. jezykiem korzy-
$ci. To wszystko stawia przed zespotami ESG wysoko podniesio-
na poprzeczke, takze pod wzgledem tzw. umiejetnosci miekkich.
Miedzy innymi dlatego duze znaczenie miato i ma nadal odpo-
wiednie wsparcie calego procesu przez lideréw organizacji, za-
rzady i wyzsza kadre menedzerska.

Nasza firma nie jest w grupie spotek generujacych szko-
dy srodowiskowe, ale traktujemy to jako motywacje do jesz-
cze wickszego zaangazowania w dziatania proekologiczne. Je-
stesmy $wiadomi wpltywu catej branzy kurierskiej i stawiamy
sobie za cel edukacje zaréwno naszego zespotu, jak i klientéw
w zakresie ochrony srodowiska. Angazujemy si¢ rowniez w ba-
dania, ktére maja na celu zrozumienie oczekiwan i opinii konsu-
mentow, aby lepiej dostosowaé nasze dziatania do ich potrzeb.

Odpowiedzialnych dziatan oczekujemy takze od naszych
partneréw i dostawcow. Wierzymy, ze promowanie odpowie-
dzialnosci spotecznej, ekologicznej i biznesowej wsrod naszych
partneréw i klientow nie tylko szerzy $wiadomos¢ i wspiera
zrownowazony rozwdj, ale takze wzmacnia pozycje firmy jako
innowacyjnego i $wiadomego gracza na rynku.

W opinii Alsendo firmy, ktore chea by¢ postrzegane jako
dojrzate w kontekscie zasad zréwnowazonego rozwoju, musza
wyznaczac¢ konkretne, mierzalne cele w kazdym obszarze ESG:
srodowiskowym, spotecznym i zarzadczym. Wazne jest tak-
ze, aby jasno komunikowac te cele interesariuszom i regularnie
raportowac ich realizacje. Dojrzato$¢ do implementacji stan-
dardow ESG to nie tylko wprowadzenie procedur i polityk, ale
rowniez strategiczne myslenie, zaangazowanie na najwyzszym
szczeblu, transparentno$¢ w komunikacji oraz zrozumienie za-
sad przez cala organizacje.
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Model
dojrzatosci
zarzadzania
aspektami
ESGw JST
— teoria

| adaptacja

WSTEP

Obowiazkiem w zakresie funkcjonowania i rozwoju dziatal-
nosci jednostek samorzadu terytorialnego (JST) jest realiza-
cja przez nie zadan, zgodnie z Ustawg z dnia 8 marca 1990 r.
o samorzadzie gminnym (Dz.U. 2024.609 tj.), z poszanowa-
niem $rodowiska naturalnego, dbalo$cig o potrzeby mieszkan-
cOw oraz w oparciu o kreowanie wlasciwych warunkoéw loka-
lizacyjnych dla rozwoju przedsi¢biorstw. JST jako instytucja
odpowiedzialna za caloksztatt rozwoju spotecznosci w danej
lokalizacji, umozliwiajaca rozwdj terytorialny jednostkom go-
spodarczym, w zakre$lonym granicami administracyjnymi ob-
szarze (ustawa o samorzadzie gminnym, rozdz. I1), ostatecznie
odpowiada rowniez za lokalne efekty oddziatywania tych jed-
nostek na srodowisko (np. za jako$¢ powietrza, wod, zagospo-
darowanie przestrzenne) oraz efekty spolteczne (np. za rynek
pracy, pomoc spoleczna, dzialania prewencyjne wobec nega-
tywnych zjawisk spotecznych).

Ujecie roli JST jako lokalnej instytucji samorzadowej, re-
alizujacej i wspierajacej holistycznie dzialania w obszarach sro-
dowiskowym, spotecznym i tadu zarzadczego, pozwala znalez¢
bezposrednie odniesienie do idei zrownowazonego rozwoju i jej
elementow, realizowanych poprzez narzedzie ESG, gdzie wy-
mienione aspekty E-S-G sa agregatami proceséw miejskich,
wchodzacych w emergencje, korelacje i przenikanie w poszcze-
golnych zadaniach i dziataniach realizowanych przez JST, jak
irozne podmioty miejskie na terenie danego samorzadu.

Adekwatnie do definicji zréwnowazonego rozwoju celem
JST jest ciaglos¢ trwania samorzadu, oparta na rozwoju w ce-
lu zachowania danej jednostki administracyjnej (spotecznosci,
przestrzeni, mikroklimatu, jako$ci sSrodowiska w nie gorszym

stanie niz obecnie) dla przysztych pokolenn. W tym kontekscie
celem badania jest opracowanie modelu zarzadzania (dojrza-
tosci organizacyjnej), ktory pozwala okresli¢, na jakim pozio-
mie znajduje sie dany samorzad i jak moze rozwija¢ swa dzia-
falno$¢, aby faktycznie potrafil zarzadza¢ aspektami ESG we
wlasnej organizacji, a jednocze$nie posrednio wplywal na ca-
toksztalt proceséw zrownowazonego rozwoju, realizowanych
przez inne podmioty miejskie zarzadzane przez wladze dane-
go samorzadu.

W wyniku prac badawczych opracowano model, ktéry po-
maga diagnozowa¢ poziom dojrzalosci zarzadzania aspektami
ESG wplywajacyminabudowanie odpornosci miejskiej. Model
postuzyt do oceny jakosci zarzadzania aspektami ESG w samo-
rzadach w Polsce.

MODEL DOJRZALOSCI ZARZADZANIA ASPEKTAMI

ESG W JST

W modelu dojrzatosci zarzadzania aspektami ESG przez JST
zostaty wyodrebnione cztery obszary przedstawione w tabeli 5.1.
Sa to: obszar zwiazany z zarzadzaniem strategicznym, obszar
zwigzany zrealizowanymi procesamiiwykorzystywanymi tech-
nikami i technologiami, obszar obejmujacy realizowane zadania
oraz obszar zwiazany z finansowaniem samorzadu.

W wyniku analizy poszczegdlnych agregatoréw wyod-
rebniono siedem elementéw istotnych dla przeciwdzialania
kryzysowi miejskiemu. W ten sposob powstal model dojrzato-
$ci zarzadzania aspektami ESG w samorzadzie skladajacy sie
z elementéw przedstawionych w tabeli 5.2., ktérymi sa: wladza,
atrakcyjno$¢ miasta, otwarto$¢ na zmiany, sita interesariuszy,
wspoltpraca, przedsiebiorczos$é oraz prewencja.
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TABELA 5.1. Obszary zagregowanych wartosci w modelu
dojrzatosci zarzadzania ESG w JST

TABELA 5.3. Struktura badanej proby wedtug wielkosci
miast

Model dojrzatosci zarzadzania aspektami ESG w JST

Lp. | Obszary agregacji Agregatory

— przywodztwo
— polityka
— interesariusze

1. | Strategia

— wewnetrzne

2. | Procesyitechnologie — Zewnetrzne

— inwestycje

— inwestycje zielone/ESG

— wielofunkcyjne projekty
architektoniczne (ang. mixed-use)

— mobilnos¢

3. | Produkty

— podatki/os.

— wskaznik zamoznosci gminy "G”
— wydatki/os.

— finansowanie zielone

4. | Finansowanie

Zrédto: opracowanie wiasne.

TABELA 5.2. Model dojrzatosci zarzadzania aspektami
ESGw JST

Lp. | Elementy modelu dojrzatosci ESG dla JST
Wtadza

Atrakcyjno$¢ miasta

Otwarto$¢ nazmiany

Sita interesariuszy

Wspotpraca

Przedsiebiorczosc

Prewencja

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wszystkie elementy sktadaja sie na holistyczny i spojny
obraz jednostki dazacy do ciagtego rozwoju danej JST. Moz-
na byloby pokusi¢ si¢ o nadanie wag i istotnosci poszczegol-
nym parametrom. Nie jest to jednak sprawa tatwa, gdyz sa-
morzady sa pewnego rodzaju ,zywymi organizmami”, ktére
w danym momencie moga potrzebowa¢ w wiekszym zakre-
sie elementu trzeciego (otwarto$¢ na zmiany) niz elementu
siddmego (prewencja), co wskazuje na wysoki poziom rozwo-
ju danego samorzadu. Natomiast w innym przypadku — mia-
sto o niskim poziomie rozwoju - by¢ moze bedzie bardziej po-
trzebowato elementu pierwszego (wladza) i elementu szdstego
(przedsiebiorczo$é).

ESG W JST

Badanie ankietowe zostato przeprowadzone metoda CAWI
w formule internetowej wspomaganej komputerowo. Grupe
badanych podmiotéw utworzyly 223 jednostki samorzadu te-
rytorialnego. Struktura miast zostata przedstawiona w tabe-
1i5.3.

Kategoria/wielko$é miasta Liczby bezwzgledne | Udziat procentowy
D04.999 3 13%
0d5.000d019.999 47 211%
0d 20.000 do 49.999 94 42,2%
0d50.000 do 299.999 67 30,0%
0d 300.000 do 499.999 7 31%
0d500.000 do 699.999 2 0,9%
700.000 i wiecej 3 1,3%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Natomiast grupe respondentéow utworzyty osoby we-
dlug charakterystyki (zaleznie od specyfiki danej JST) poda-
nej w tabeli 5.4.

TABELA 5.4. Struktura respondentéw wedtug stanowisk

Stanowisko respondenta Liczby bezwzgledne | Udziat procentowy
Prezydent lub zastepca prezydenta 1 04%
Burmistrz lub zastepca burmistrza 1 04%
Dyrektor (kierownik, naczelnik) 0
Wydziatu ZR lub podobnego b4 28.7%
Dyrek.tor (k\erowmlﬁ, naczelnik) 54 242%
Wydziatu Inwestycji
Dyrektor (kierownik, naczelnik) 0
Wydziatu Srodowiska 0 314%
Sekretarz miasta 33 14.8%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wsrdd osob uczestniczacych w badaniu przewazaly ko-
biety: 141 respondentek (63,2%). Mezczyzni stanowili 36,8%
(82 badanych). Zadna z badanych 0séb nie okreglita siebie jako
Lple¢inna”,

Respondenci wykazywali bardzo rézny staz pracy. Naj-
wiccej 0sob wskazywato na okres pracy mi¢dzy jednym rokiem
a pieccioma latami. Charakterystyke respondentéw wedlug sta-
zu pracy przedstawiono w tabeli 5.5.

TABELA 5.5. Struktura respondentéw wedtug liczby lat
(stazu) pracy

Liczba lat pracy/staz Liczby bezwzgledne | Udziat procentowy
Dolroku 31 13,9%
1-5lat 93 417%
6-10lat 38 170%
Wiecejniz10 lat 61 274%

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Interesujaco przedstawiala sie réwniez wiedza respon-
dentow w zakresie zrownowazonego rozwoju. Zostata onaw pe-
wien bardzo ogoélny sposob okreslona poprzez liczbe szkolen.
Jedynie 4% respondentow przekazato, ze brato udzial w szkole-
niach dotyczacych zréwnowazonego rozwoju dziewie¢ lub wic-
cejrazy w trakcie ostatnich trzech lat (tabela 5.6.).

TABELA 5.6. Struktura respondentéw wedtug liczby
odbytych szkolen z zakresu ZR/ESG w ostatnich trzech
latach

Liczba odbytych szkolen Liczby bezwzgledne | Udziat procentowy
1szkolenie 104 46,6%
2-4 szkolen 84 377%
5-8 szkolen 26 11,7%
9iwiecej szkolen 9 4,0%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Podstawowe zainteresowanie budzi pierwszy wynik - nie-
malze 47% badanych w ciagu ostatnich trzech lat zrealizowa-
o jedynie jedno szkolenie z obszaru zrownowazonego rozwoju
i ESG. Wskazuje to na dosy¢ duzy deficyt kompetencyjny w sto-
sunku do zmian wynikajacych chociazby z wdrozonych dyrek-
tyw uwzgledniajacych potrzebe wprowadzania prewencji kli-
matycznych w réznych obszarach funkcjonowania miasta.

ESG W JST - WYNIKI BADAN

Pierwszym elementem modelu dojrzatosci jest whadza, ktora
w przyjetym w badaniu znaczeniu okresla formalny i pozafor-
malny sposob funkcjonowania danej JST, szczegdlnie w ujeciu
i podejsciu do zréwnowazonego rozwoju.

Formalnym wyznacznikiem realizowanej wladzy, czyli
sposobu zarzadzania dang JST, jest dokument strategii rozwoju
miasta, w ktorym wlodarze okreslaja cel rozwojowy oraz narze-
dzia i zadania istotne dla jego osiagniccia zaréwno w kroétkim,
jak i dtugim okresie. Do istotnych kwestii zwiazanych ze zréw-
nowazonym rozwojem miast nalezy przede wszystkim realiza-
cja celu 11. Agendy zréwnowazonego rozwoju ONZ - ,uczynié¢
miasta i osiedla ludzkie bezpiecznymi, stabilnymi, zréwnowa-
zonymi oraz sprzyjajacymi wlaczeniu spotecznemu”.

Zmiany zwiazane z kryzysem klimatycznym, w tym ada-
ptacja do tych zmian, dazenie przez wiele samorzadéw do two-
rzenia gospodarek o obiegu zamkni¢tym, potrzeba wdrozenia
rozwigzan skierowanych na dziatania o niskiej emisyjnosci,
dziatania istotne dla realizacji polityk gospodarek zielonych
i niebieskich wskazuja, jak waznym punktem rozwoju miast
jest wdrozenie w posiadanych i realizowanych strategiach réz-
norodnych elementéw budujgcych miasta zréwnowazonego
TrOZWOjUL.

Jak okazuje si¢ w przeprowadzonym badaniu, nie wszyst-
kie samorzady posiadaja strategie rozwoju. Wedltug deklara-
¢ji respondentéw 85,2% badanych miast posiada dokumenty
dotyczace strategii rozwoju, natomiast az 13% przedstawicie-
li samorzadéw przyznaje si¢ do ich nierealizowania. Struktu-
ra poszczegolnych odpowiedzi, dotyczacych posiadania strate-
gii rozwoju przez JST, ksztaltowala sie w sposéb pokazany na
wykresie 5.1.

WYKRES 5.1. Posiadanie i realizacja dokumentu -
strategia rozwoju w badanych JST

| Nie posiada
Posiada, ale nie realizuje
M Posiada i realizuje

Posiada, realizuje i jest
w trakcie aktualizacji

Zrédto: opracowanie wiasne.

Bardzo waznym aspektem wsrod badanych JST jest
fakt, ze w 87,4% z nich posiadane strategie zawieraja aspekty
uwzgledniajace zasady zréownowazonego rozwoju. Taki wynik
potwierdza, ze samorzady podazaja za obecnie funkcjonujacy-
mi trendami zrownowazonego rozwoju, co jestistotne dla budo-
wania ich odpornosci na kryzysy.

JST, oprocz gtéwnej strategii miejskiej, posiadaja row-
niez inne strategie, polityki czy dokumenty operacyjne. Wiele
z nich jest $cisle powiazanych ze zréwnowazonym rozwojem,
jak choc¢by strategia mobilnosci, strategia rewitalizacji, miej-
skie plany adaptacji do zmian klimatu czy inne. Wérdéd bada-
nych podmiotéow bez mata 30% nie posiada innej strategii po-
za gléwng strategia rozwoju. Uklad odpowiedzi respondentéw
odnos$nie do innych strategii zwigzanych ze zréwnowazonym
rozwojem uksztaltowat si¢ w sposob pokazany na wykresie 5.2.

WYKRES 5.2. Posiadanie i realizacja innych strategii
zwigzanych ze zrwnowazonym rozwojem w badanych JST

M Nie posiada
Posiada, ale nie realizuje
M Posiada i realizuje

Posiada i realizuje, i zostata
zbudowana w oparciu
o zasade ZR

Zrédto: opracowanie wiasne.
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WYKRES 5.3. Programy motywacyjne dla pracownikéw
JST

0%

M 0 programéw
- ale jest zainter

TABELA 5.7. Programy satysfakcji pracownikow
prowadzone w urzedach miast

0 programéw
- i nie ma zainter:

M 1-3 programow
4-5 programéw

M 6 programéw i wigcej

Zrédto: opracowanie wiasne.

Poziom zadowolenia pracownikow z realizowanej pra-
cy moze zaleze¢ od kwestii ,silnej” i ,,sprawiedliwej” wladzy
- atutéw wihadzy nieformalnej. Cho¢ system wynagradzania
pracownikéw JST wynika z tzw. siatki wynagradzania pra-
cownikéw samorzagdowych (Rozporzadzenie Rady Ministréw
z dnia 25 pazdziernika 2021 r. w sprawie wynagradzania pra-
cownikéw samorzadowych, Dz.U. 2021.1960), mozliwe jest
wprowadzenie réznego rodzaju pozaptacowych systeméow mo-
tywacyjnych'. Odpowiedzi na pytanie dotyczace posiadanych
systeméw motywacyjnych wskazaly na duza luke w tym ob-
szarze w poszcezegolnych JST. Wsrod badanych instytucji naj-
wiecej wskazywato na brak programow z jednoczesna wyarty-
kulowana potrzeba ich posiadania. Natomiast 8% samorzadéw
posiada wig¢cej niz jeden program. Poszcezegdlne wyniki zostaty
zobrazowane na wykresie 5.3.

Wsréd realizowanych programdéw motywacyjnych re-
spondenci wskazali na 22 programy motywacyjne wyszczegol-
nione w tabeli 5.7.

Kwestie atrakcyjnosci zamieszkiwania w danym mie-
Scie mogg by¢ mierzone wieloma wskaznikami, m.in. badaja-
cymi efekty niwelowania probleméw, z ktérymi borykaja sie je-
go mieszkancy. Jednym z istotnych probleméw wspétezesnych
miast, a zarazem wskaznikéw, ktory mierzy owe problemy, jest
luka mieszkaniowa/czynszowa®. Luka ta jest mierzona poprzez
liczb¢ dostepnych cenowo lokali mieszkaniowych. Istotny w tym
wzgledzie jest rowniez stosunek wladz samorzadowych do walki
ztym problemem.

Na pytanie dotyczace potrzeby posiadania programu
mieszkaniowego wigckszos$¢ respondentow odpowiedziata, ze ba-
dana JST posiada programy i je realizuje (wykres 5.4.). Zgodnie
z pozostatymi odpowiedziami duza cz¢sé JST nie widzi potrze-
by posiadania takiego programu i realizuje jedynie zadania wy-
nikajace z ustawy.

Lp. | Nazwa programu bezl‘:vi:;:;y dne
1. | Badanie zaangazowania pracownikéw - N-PULSE 1
2. | Dodatkowe szkolenia dla danej dziedziny pracy 1
3. | Dotacja narozpoczecie dziatalno$ci gospodarczej 1
4. | Mamy programy wymiany pracownikow z innymi miastami 1
5 Mamy system elast.ycznych godzin pracy dla lepszej rownowagi 1
zycia zawodowego i prywatnego
6. | Mamy wewnetrzny program uznania osiagniec pracownikow 1
7. | Motywowa¢, wzmacniac i integrowac pracownikow 1
8. | Organizujemy coroczne piknikirodzinne 1
9. Organizujemy kwartalne wydarzenia integracyjne, aby budowac 1
wspotprace w zespole
10. Orgamzujemy s_potkama feedbeckowe z kadrami 1
zarzadzajacymi
11. | Platforma do badan zaangazowania pracownika 1
12. | Posiadamy program mentoringowy dla nowych pracownikéw 1
13. | Pracownicy majg mozliwos¢ pracy zdalnej 1
14 Przeprowadzamy coroczng ankiete, aby oceni¢ i rozwigzaé 1
" | problemy pracownikdw
15. | Szkolenia w zakresie przebranzowienia 1
16. | Udostepniamy bezptatne kursy jezykowe 1
17. | Udostepniamy szkolenia i kursy dla pracownikow 1
18. | Wspieramy pracownikow w rozwoju kariery zawodowej 1
19. | Zapewniamy bonifikaty za dtugoletnig prace 1
20. | Zapewniamy ubezpieczenie na zycie i program emerytalny 1
21. | Doradztwo 1
22. | Fitness 1
23. | Rozwdjlokalny 1
24. | Wspotdzielnogce 1
25. | Projekt-badanie i diagnoza satysfakcji 1
26. | Gratyfikacje finansowe 1

7Zrédto: opracowanie wiasne.
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WYKRES 5.4. Charakterystyka badanych JST pod
wzgledem posiadanych programéw mieszkaniowych -
czy JST posiada program mieszkaniowy?

M Tak

Nie posiada i nie jest
zainteresowane

M Nie posiada, ale widzi
potrzebe opracowania
takiego programu

[ Wiadze miasta realizuja
jedynie dziatania dotyczace
mieszkalnictwa
komunalnego i spotecznegc

B Wtadze miasta przygoto-
wuja taki program obecnie

Zrédto: pracowanie wiasne.

WYKRES 5.5. Strategie powrotu mtodych do miast
w badanych JST (w %)

35,00%

30,00%

25,00%

20,00%

15,00% 29‘60%.
- A ENE
vl B B B

28,30%|

0,00%
Tak Nie i nie jest Nie posiada, Wtadze Wtadze
zainteresowane ale widzi miasta realizujg miasta
potrzebe  jedynie dziatania przygotowujg

opracowania wynikajace taki program
takiego stricte z ustawy obecnie
programu

Zrédto: opracowanie wiasne.

Atrakeyjnosé¢ zycia w danym miescie moze by¢ réwniez
mierzona migracja, czyli w tym przypadku wielkoscia odpty-
wu ludnosci. Jak pokazuja rezultaty badania, kwestia kurcze-
nia si¢ miast stanowi wazny problem miast $redniej wielkosci,
a jednym z najistotniejszych problemdéw wspotezesnych samo-
rzadow jest brak powrotu mtodych ludzi do rodzimych miast po
ukonczeniu studiéw, w tym ogélny odptyw ludzi mtodych.

Wsréd odpowiedzi respondentéw diagnozujacych ten
problem najwiecej byto takich, wedtug ktorych JST posiada-
ja programy kierowane do mtodziezy. Jedynie 17% z nich nie
jest zainteresowanych takimi programami. Inne odpowiedzi
uczestnikéw badania przedstawia wykres 5.5. Jak mozna za-
uwazy¢, wieksza czesé badanych miast albo posiada i realizu-
je taka strategie (29,06%), albo jest zainteresowana jej wdroze-
niem (28,3%).

Podejscie do otwartosci na zmiany moze zosta¢ zmierzo-
ne poprzez realizowanie réznego rodzaju innowacyjnych roz-
wigzan funkcjonujacych w $wiecie. Jednym z takich rozwig-
zan jest podejscie do inwestowania przestrzennego w formule
mixed-use, czyli realizacji wielofunkcyjnych projektow archi-
tektonicznych. Badane samorzady wykazywaty wysokie zain-
teresowanie tego rodzaju inwestycjami, bowiem jedynie 17,5%
respondentéw nie widzialo potrzeby wprowadzania takich roz-
wigzan w samorzadach. Strukture procentowa odpowiedzi po-
kazano na wykresie 5.6.

WYKRES 5.6. Realizacja projektow mixed-use

2%

M 0 projektow - ale jest
zainteresowanie
0 projektow - i nie ma
zainteresowania

M 1-3 projektow

[T 4-5 projektow

M 6 projektow i wigcej

Zrédto: opracowanie wiasne.

Silte interesariuszy mozna zmierzy¢ m.in. poprzez wiel-
kos¢ i liczbe dzialajacych organizacji pozarzadowych. Waga
tych argumentéw wzrasta, jesli funkcjonujace stowarzyszenia
realizujg cele zrownowazonego rozwoju. Natomiast powiaza-
nia danej JST z innymi instytucjami i samorzadami wskazu-
ja na zainteresowanic danego samorzadu wspdlpraca i umie-
jetnoscia przyciggania innych podmiotéow. Wedtug wynikéw
przeprowadzonych badan duza czes$¢ samorzaddéw nie jest za-
interesowana realizacja partnerstw. Jedynie 12,3% respon-
dentéw odpowiedziato, ze jest uczestnikiem takiej wspotpra-
cy, a cze$é z nich (3,6%) chee rozszerzy¢ to cztonkostwo na
inne podmioty.
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WYKRES 5.7. Przynaleznos$¢ badanych JST do zwigzkow
i organizacji

M Nie nalezy do zadnego
stowarzyszenia, wpisuja-
cego sie w wytyczne ZR

Nalezy do stowarzyszenia
wpisujacego sie
w wytyczne ZR

M Nie nalezy, ale do tej pory
nie byto zainteresowane
tematem

Nalezy, ale chce rozszerzyé
swoje cztonkostwo na inne
grupy

M Nie nalezy i nie jest
zainteresowane

Zrédto: opracowanie wiasne.

Odpowiedzia uzupelniajaca przedstawione kwestie byly
informacje na temat podjetych wspétprac (tabela 5.8.).

TABELA 5.8. Organizacje pozarzagdowe wskazane do
wspotpracy w ramach dziatan zrownowazonych

Lp. | Nazwa stowarzyszenia L] Lk
P- y bezwzgledne | procentowy
1. | C40 Cities Climate Leadership Group 1 04%
2. | Centrum Zréwnowazonego Rozwoju 1 04%
3. | DOIZZ 1 04%
4 Fundagja Wspierania Zrownowazonego 1 04%
Rozwoju

5. | GZM 1 04%

6 Kongres Ruchéw Miejskich, Global Compact 1 04%
Network Poland

7. | NGO 1 04%

8. Nie pamietam.naz_wy - miedzynarodowe 1 04%
stowarzyszenie miast
Oddziat Stowarzyszenia Centrum

9. 1 ] . . 1 04%
Europejskiego Zréwnowazonego Rozwoju

10. Polskig Stowarzyszenie Budownictwa 1 04%
Ekologicznego

11. | Rewitalizacja Terendw Zielonych 1 04%

12. | Rzadowy Fundusz Inwestycji Lokalnych 1 04%

13. | Rzeszowski Obszar Funkcjonalny (ROF) 1 04%
14. | Stowarzyszenie 1 04%

15 Stoyvarzyszgnie Eduka[czjno—EkoIogiczne 1 04%

LZréwnowazony Rozwdj
16. | Stowarzyszenie LGD 3 13%
Stowarzyszenie Lokalna Grupa Dziatania o
v L, WADOVIANA" ! 04%
18, Stowarzyszenie na Rzecz Rozwoju Gminy 1 04%
Przasnysz
19. | Stowarzyszenie Odnowy Obszaréw Wiejskich 1 04%
20, Stowar.zyszenie I?ozwoju Lokalnego 1 04%
,Zamojszczyzna
21. | Stowarzyszenie Miast Watbrzyskich 1 04%

22. | Sztuka Rozwoju 1 04%

23 W§po{pragazNORDEC FIIa poprawy 1 04%
Zréwnowazonego rozwoju

% Zachodmopomorsl«e Stowarzyszenie 1 04%
Rozwoju Gospodarczego

5 Zachodmoplomorsk{e Towarzystwq 1 04%
na Rzecz Zréwnowazonego Rozwoju

26. | Zdrowy Rozwdj Petng Geba 1 04%

Zrédto: opracowanie whasne.

Przedsiebiorczo$¢ stanowi aspekt, zgodnie z ktérym mia-
sta o wysokim potencjale przy sprzyjajacych warunkach roz-
wijaja sie, tworzac nowe wartos$ci. W aspekcie zrownowazo-
nego rozwoju potwierdzeniem takich rozwigzan, potaczonych
z istotna warto$cia wladzy, sg projekty partnerstwa publiczno-
-prywatnego (PPP). Wéréd przedstawionych odpowiedzi 38%
respondentéw wskazywato, ze w badanym miescie realizowa-
nych jest od jednego do trzech projektéw. Pozostate odpowiedzi
zostaty wskazane na wykresie 5.8.

WYKRES 5.8. Zrealizowane projekty PPP

5%

M 0 projektow
- ale jest zainteresowanie
0 projektow
- i nie ma zainteresowania
M 1-3 projektow
4-5 projektow
M 6 projektow i wigcej

Zrédto: opracowanie wiasne.

Ostatnim z badanych elementéw modelu dojrzatosci za-
rzadzania aspektami ESG w JST jest obszar obejmujacy dzia-
fania prewencyjne, wplywajace na budzet miasta w zakresie
zadbania o dodatkowe wplywy do budzetu, jak réwniez obej-
mujace kwestie wiedzy i $wiadomosci wystapienia ryzyka
zadtuzenia.

Istotna kwestia dbalosci o ciaglo$¢ funkcjonowania JST
jestzadbanie o jej budzet. Jedno z pytan w badaniu co do sposo-
bu i umiejetnosci pozyskiwania srodkéw finansowych na funk-
cjonowanie JST dotyczyto emisji zielonych obligacji.
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WYKRES 5.9. Realizowane inwestycje zielone

M Tak, wiecej niz 5 lat temu
Tak, od 5 do 3 lat temu
M Tak, nie dawniej niz 3 lata
temu
Nie wyemitowato
i nie planuje emitowa¢
M Nie wyemitowato, ale ma

zaplanowane wyemitowanie
w najblizszych 5 latach

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wickszos$¢ badanych samorzadéw emituje zielone obliga-
cje (wykres 5.9.). Jedynie 38,3% badanych wskazalo nabrak za-
interesowania ich emisja. Natomiast 27,4% potwierdzito takie
zainteresowanie.

Istotne pytanie dotyczace prewencji w zakresie zapewnie-
nia ciaglo$ci finansowania potrzeb JST bylo zwiazane z kwestia-
mi analizy ryzyka: ,Czy istnieje ryzyko, ze w najblizszych latach
poziom dochodéw miasta bedzie niewystarczajacy do petnego sfi-
nansowania niezbednych wydatkéw budzetowych? Jesli istnie-
je takie ryzyko, to jakiego rodzaju wydatki zostana ograniczone
w pierwszej kolejnosci dla utrzymania stabilnosci finansowej?”.

WYKRES 5.10. Zagrozenie zadtuzenia budzetu JST
w ocenie respondentow

1%

M Nie

Nie i nie widzimy potrzeby
tworzenia planéw
oszczednosciowych

M Nie, ale to nie jest biezacy
problem
Tak

M Tak, ale mamy plan
awaryjny

Zrédto: opracowanie wiasne.

Jedynie 1% respondentéw dostrzega ryzyko zwiazane
z potencjalng mozliwo$cia braku srodkéw finansowych na za-
pewnienie finansowania biezacych i przysztych zadan JST
iwzwigzku z tym tworzg one wlasciwe plany awaryjne. 13% wi-
dzi ryzyko, jednak obecnie nic z tym problemem nie robi. Na-
tomiast az 86% badanych samorzadéw uwaza, ze ich ptynnosé,
czylimozliwo$é realizacji biezacych zobowiazan, nie jest zagro-
zona. Wsrdd potencjalnych obszaréw dotknietych obnizeniem
wydatkow, w przypadku potrzeby ograniczenia wydatkow bu-
dzetowych, wskazywane byly przede wszystkim inwestycje.

WNIOSKI

Samorzady jeszcze w niewielkim stopniu sa zorientowane na
zarzadzanie aspektami ESG w kontekscie budowania odporno-
$ci miejskiej na kryzys klimatyczny. Diagnoza bazujaca na mo-
delu dojrzatosci zarzadzania aspektami ESG w JST wskazuje,
ze pomimo tego, iz JST sa otwarte na dziatania zréwnowazone,
wykonuja je w sposéb chaotyczny, uniemozliwiajacy realizacje
dzialan w sposéb kompleksowy i taczacy. Mozna stwierdzié, ze
wszystkie realizowane w samorzadzie zadania sa ,,oderwane od
siebie”, a ich poziom realizacji uplasowany jest na poziomie po-
nizej $redniej. Natomiast wiele badanych podmiotéw zglaszalo
cheé poprawy obecnej sytuacji, twierdzac, ze cho¢ nie wszyst-
kie aspekty/zadania sa realizowane, sa one jednak bardzo zain-
teresowane wszczeciem danych procedur poprawiajacych reali-
zowang aktywnos¢ w obszarze zréwnowazonego rozwoju.
Podsumowujac przestawione wyniki badan, mozna stwierdzic:

W JST holistyczny sposob ujecia strategii rozwoju
i jej powiazania ze zréwnowazonym rozwojem oraz
innymi dokumentami wymaga wielu zmian.

*  Wiele dziatan realizowanych i powigzanych ze zrow-
nowazonym rozwojem wynikabardziej z potrzeby re-
alizacji ustaw niz przyjecia jako priorytet realizacji
celu 11. zréwnowazonego rozwoju.

¢ Nadal istnieje ogromna potrzeba prowadzenia edu-
kacji w JST w zakresie zréownowazonego rozwoju,
wskazujacej na powiazania dzialan JST ze zréwno-
wazonym rozwojem i ESG.

* Nie istnieje zbyt duze zainteresowanie ze strony JST
zielonym finansowaniem.

Inna istotna kwestia jest postawa biernosci samorzaddow,

o ktorej Swiadeza wyniki badan informujace o tym, ze samo-
rzady nie robia wigcej niz to, do czego sa zobligowane. Taki stan
rzeczy moze wynikaé¢ z kilku kwestii, m.in. z przecigzeniainad-
miaru pracy na danych stanowiskach, z braku mozliwosci finan-
sowych tworzenia kolejnych etatéw, mnogosci zadan, obcigzen
statystyka publiczna czy stale pojawiajacych sie nowych zadan,
z ktorymi nie jest zwiagzane dodatkowe finansowanie, jednak te
kwestie wymagaja dalszych badan.

1 Zabinska ., Blukacz D. (2017), System motywacji pozaptacowe;j pracownikéw samorzadowych, ,Zeszyty Naukowe Politechniki Slaskiej”, seria ,Organizacja i Zarzadzanie”, z.100,

s.589-596.

2 Bryx M., Sobieraj J., Rudzka |., Metelski D. (2021), Buying vs. Renting a Home in View of Young Adults in Poland, “Land”, No.10(11), p. 1183 [https://doi.org/10.3390/land10111183].
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WYPOWIEDZI EKSPERTOW

AGATA DELMACZYNSKA,
Green Officer w Green Officer
Agata Delmaczynska

Wedlug starej indianskiej opowiesci w kazdym czlowieku toczy
si¢ walka miedzy dwoma wilkami. Jeden reprezentuje dobro¢,
mitos¢, nadzieje, optymizm i prawde. Drugi to zto$¢, niezrozu-
mienie, zal, poczucie winy i obojetno$¢. Zwycieza wilk, ktorego
zdecydujemy si¢ nakarmic¢. Podobna walka toczy si¢ w pokojach
wielu jednostek samorzadowych, ktére mierza sie z wyzwa-
niem wdrozenia zasad ESG. Z jednej strony, mamy wilka sym-
bolizujacego samorzady, ktéore wykazujg silne zrozumienie
dla celéw zréwnowazonego rozwoju. To wilk, ktory dostrzega
w ESG szans¢ na kompleksowy rozwdj gminy, obejmujacy za-
rowno aspekty srodowiskowe, spoteczne, jak i gospodarcze. Do-
strzegajac potencjal zielonych inwestycji, widzi w nich nie tylko
sposob na poprawe jakosci powietrza czy efektywnosé¢ ener-
getycznag, ale takze na stworzenie nowych miejsc pracy i ozy-
wienie lokalnej gospodarki. Aktywnie poszukujac innowacyj-
nych rozwiazan, wilk ten jest przekonany, ze zaangazowanie
mieszkancow w dziatania proekologiczne moze wzmocni¢ po-
czucie wspolnoty i budowa¢ silna, odporna na zmiany spolecz-
nos¢. Uczy sie. [ wreszcie, nie jest on obojetny na wymogi prawa
unijnego, ktore coraz bardziej zaostrza wymagania w zakresie

PAWEL KARPINSKI,
dyrektor Biura Funduszu Doptat
w Banku Gospodarstwa Krajowego

Dlaczego samorzady powinny bardziej zainteresowac si¢ ESG?
ESG - pomimo zZe jest kojarzone gléwnie z sektorem przedsie-
biorstw — nie ogranicza si¢ wylacznie do podmiotéw, ktore pro-
wadza dzialalnos¢ gospodarcza. Swiadomog¢ aspektow ESG
wjednostkach samorzadu terytorialnego jest kluczowa, aby
w sposob odpowiedzialny zarzadzaé lokalnie w XXI wieku. To
samorzady odpowiedzialne za ksztaltowanie polityk lokalnych
maja realny wplyw na dziatania zwiazane z ochrong srodowiska
czy odpowiedzialnoScia spoteczna.

Przyjecie przez JST zasad zarzadzania ESG moze przy-
czyni¢ sie do budowania spotecznosci bardziej zréwnowazonych
i odpornych na wyzwania spoteczne, takie jak migracje, zmia-
ny demograficzne czy nieréwnosci spoteczne. Samorzady, kto-
re integruja ESG z planowaniem swoich inwestycji, moga w ten
sposob nie tylko chroni¢ srodowisko, ale takze obnizy¢ przy-
szte koszty eksploatacyjne oraz zmniejszy¢ obciazenia zwigzane
zregulacjami dotyczacymi emisji gazow cieplarnianych. Kolejna

ochrony srodowiska, upatrujac w tym motywacje do ambitnych
projektéw, nie zas przeszkode w dzialaniu. Z drugiej strony, ma-
my wilka uosabiajacego samorzady (lub osoby decyzyjne w or-
ganizacji), ktére nie sa otwarte na nowe perspektywy i nie do-
strzegaja szerszego kontekstu dziatan ESG. Ten wilk, skupiony
na krétkoterminowych celach i utartych sciezkach, nie rozumie,
ze zrownowazony rozwoj to inwestycja w przysztosé. Obawia-
jac sie zmian i dodatkowych obowigzkow, nie widzi potencjatu
w dziataniach proekologicznych i spotecznych. Jego brak wie-
dzy i $wiadomosci sprawia, ze nie potrafi ocenic korzysci ptyna-
cych z wdrozenia troski o sSrodowisko czy integracji spotecznej.
Nie chce wstuchaé si¢ w glos coraz bardziej Swiadomych srodo-
wiskowo i oczekujacych zmian mieszkancow. Ich zaangazowa-
nie postrzega w kategoriach problemu. Nie widzi, ze adaptacjado
nowych realiow i wymogdw unijnych moze otworzy¢ nowe drzwi
i umozliwic dalszy rozwdj. Jego myslenie ogranicza si¢ do prze-
sztosci, spraw biezacych, codziennej rutyny i do starych metod,
ktore nie odpowiadaja na wspolezesne wyzwania.

Po stronie kazdej jednostki samorzadowej lezy decyzja -
ktorego wilka zamierza karmi¢. Czy wybiera wizje zréwnowa-
zonego rozwoju oparta na otwarto$ci na lokalng spotecznosé,
innowacyjnosci i odpowiedzialnosci za Srodowisko, czy trwa
w stagnacji, ignorujac zmieniajacy si¢ $wiat?

To trwanie samorzadow narozdrozu jest wyraznie widocz-
ne w wynikach badan przeprowadzonych przez zesp6t Szkoty
Gléwnej Handlowej w Warszawie. Potwierdzaja one symptomy
widocznych juz zmian i potrzebe dalszego wdrazania dziatan na
rzecz ESG. Ten wilk musi si¢ nadal edukowac i poszerzac aktyw-
nosc¢ narzecz ESG.

przewaga samorzadow wdrazajacych standardy ESG jest zwick-
szenie prawdopodobienstwa przyciagniecia inwestor6w poszu-
kujacych lokalizacji, gdzie polityki samorzadowe sa zbiezne z ich
celami zrownowazonego rozwoju.

Samorzady, ktére daza do zréwnowazonego rozwoju, ma-
ja mozliwosc¢ pozyskiwania funduszy zewnetrznych na lepszych
warunkach na dalszy rozwqj i finansowanie inwestycji. Bank
Gospodarstwa Krajowego juz dzi$ posiada w swojej ofercie pro-
dukty skierowane stricte na finansowanie inwestycji o zwiekszo-
nej efektywnos$ci energetycznej oraz wspierajace wykorzysta-
nie odnawialnych zrodet energii w budownictwie komunalnym
i spotecznym.

Jednym z instrumentow jest bezzwrotne wsparcie udzie-
lane z Krajowego Planu Odbudowy i Zwiekszenia Odpornosci
(KPO). Wsparcie skierowane jest do gmin, ktére realizuja inwe-
stycje w budowe nowych budynkéw mieszkalnych oraz remonty
tych juzistniejgcych. Sa to budynki, ktérych roczne zapotrzebo-
wanie na nieodnawialng energie pierwotng (EP) nie przekra-
cza 52 kWh/(m?/rok) oraz w mysl zasady DNSH nie wyrzadza-
ja powaznych szkod $rodowiskowych. Wysoko$¢ tego wsparcia
wynosi 15% kosztéw netto w przypadku budownictwa komu-
nalnego oraz 25% kosztow netto w przypadku budownictwa
spotecznego.

Kolejnym instrumentem realizowanym z KPO jest grant
OZE, ktory przeznaczany jest na zakup, montaz lub budowe in-
stalacji odnawialnego zrédta energii. Wysoko$é grantu OZE
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wynosi do 50% kosztéw netto tej instalacji. Samorzady moga
rowniez korzystac z premii i grantu na przedsiewziecia termo-
modernizacyjne lub remontowe ich zasobow mieszkaniowych.
Obstugiwane przez BGK programy mieszkaniowe odpowia-
daja na ogromne potrzeby 0sob o niskich i srednich dochodach.
W ramach inwestycji finansujemy m.in. powierzchnie przezna-
czone dla senioréw, mieszkania wspomagane oraz pomieszcze-
nia dla 0s6b bezdomnych. Dzi¢ki nim tworzymy godne warunki

PIOTR RYBICKI,
audytor

Wiodzarze polskich miast, miasteczek i wsi nie powinni pozo-
stawac bierni na zachodzace zmiany. Nie powinny zatem réow-
niez lekcewazy¢ wyzwan ukrytych pod powszechnie znanym
skrotem ESG. Méwimy o zmianach wynikajacych z aktual-
nych oczekiwan interesariuszy (a w przypadku samorzadow
mamy do czynienia z bardzo szczegblnymi interesariuszami

PAWEL WOLEJSZA,
architekt, urbanista

Kultura ekologii, ktéra moga promowac¢ samorzady, wptywa na
rozwoj zrownowazonych modeli ekonomicznych. Miasta, kto-
re wdrazaja zasady ESG, staja si¢ bardziej odporne na zmiany kli-
matyczne, kryzysy gospodarcze i gwattowne zjawiska pogodowe,
ajednoczesnie przyczyniajasie dobudowy zdrowych spotecznoscei.

Odporno$é¢ (ang. resilience) to kluczowy element w zréwno-
wazonym rozwoju, szczegolnie dla samorzadow. Wykorzystanie
do rozwoju miast naturalnych materialéw budowlanych, takich jak
drewno, technologie kostek stomy (ang. strawbale) czy betonu ko-
nopnego (ang. hempcrete) wptywa na zmniejszenie emisji dwutlen-
ku wegla oraz na regeneratywne wsparcie tancuchéw bioréznorod-
nosci. Realizowanie projektow inwestycji pilotazowych, takich jak
budynki publiczne, np. o§wiatowe i kulturalne z nowoczesnych, eko-
logicznych materialéw wspomaganych takimi systemami, jak uzy-
cie ponowne szarej wody, gruntowne wymienniki ciepta, zielone da-
chy czy elementy zacieniajace potudniowo-zachodnie elewacje, to
szansa na poprawe efektywnosci energetycznej i zmniejszenie emi-
sji dwutlenku wegla, np. poprzez zmniejszenie liczby montowanych
klimatyzatoréw. To wlasnie klimatyzacja bedzie jednym z najwiek-
szych ,wampirow energetycznych” Europy w najblizszych latach,
a wszystkie dzialania, ktore zapobiegna jej instalacji, przetoza si¢
bezposrednio na zmniejszenie miejskiej wyspy ciepla, budzety
mieszkancow miast, a takze odpornosé energetyczna catego rejonu.

do zycia dla 0s6b zagrozonych wykluczeniem spotecznym, wy-
rownujemy szanse, ktore przyczyniaja sie do budowy silnego
spoteczenstwa, a dodatkowo premiujemy przedsiewziecia za ich
pozytywny wptyw na srodowisko oraz redukcje emisji gazow cie-
plarnianych. Takie dziatania modelowo wpisuja si¢ w ide¢ ESG.
ESG jest szansa dla jednostek samorzadu terytorialnego
na rozwoj inwestycji, ktore poprawia komfort zycia wszystkich
mieszkancow bez uszezerbku dla przysztych pokolen.

- mieszkancami) w zakresie srodowiska (E), spoteczenstwa (S)
i ladu korporacyjnego (G). Podobnie jak i w przypadku duzych,
czesto miedzynarodowych firm, oczekiwaniem jest postepowa-
nie w zgodzie ze srodowiskiem, spoteczenstwem i tadem kor-
poracyjnym, tak ESG powinno wpisywac si¢ w DNA kazdego
miasta i kazdej gminy. I bez znaczenia jest, czy mowimy o mie-
Scie z kilkuset tysigcami mieszkancéow, w przypadku ktérych
ich roczny budzet z regutly przekracza miliard ztotych, czy tez
o gminie liczacej kilkuset mieszkancéw — kazdy z nas obywa-
teli zastuguje na szacunek dla srodowiska, spoteczenstwa i fa-
du korporacyjnego. Dotyczy to rowniez jednostek podleglych,
tj. spétek komunalnych i jednostek budzetowych. Dlaczego sa-
morzady powinni zainteresowac sie ESG, dlaczego ESG jestdla
nich wazne? Bo maja najwazniejszego z interesariuszy — nas
mieszkancow.

Dla wlodarzy miast ESG oznacza nie tylko zréwnowazony
rozwdj, ale takze korzysci gospodarcze. Budynki energooszczed-
ne, ktore korzystaja z odnawialnych zZrédet energii, takich jak fo-
towoltaika czy systemy odzyskiwania wody deszczowej, moga
obnizy¢ koszty operacyjne. Drewno jako surowiec odnawialny
o niskim sladzie weglowym stanowi atrakeyjna alternatywe dla
betonu czy stali, a dzigki znacznie mniejszemu ciezarowi tego su-
rowca mozemy juz dzi§ nadbudowywac wiele istniejacych budyn-
kéw w centrach miast, dogeszezajac bezpiecznie tkanke miejska.
Lekkie konstrukcje szkieletowe to $wietne rozwiazanie przy mo-
dernizacji szkot czy bibliotek, ktore potrzebuja szybkiej adaptacii,
obiekty z drewna i naturalnych materiatéw budowlanych znacznie
fatwiej si¢ przebudowuje.

Samorzady moga odegra¢ kluczowq role we wspieraniu go-
spodarki obiegu zamknietego, promujac rozwiazania ekologicz-
ne, uwzgledniajac je w zaméwieniach publicznych we wspotpracy
z biznesem. ESG pomaga réwniez w tworzeniu zdrowych prze-
strzeni, takich jak zielen miejska, ktére poprawiaja jakos¢ zycia
mieszkancow i wylapuja smog. Wprowadzenie prosrodowisko-
wych strategii to takze dtugoterminowe korzysci finansowe, cojest
istotne w obliczu rosnacych kosztow energii.

Inteligentne miasta, ktore integruja kwestie ESG przy uzy-
ciu innowacyjnych technologii (ang. sustainable innovation), moga
skutecznie zarzadzaé rozwojem, przyciagac inwestycje i budowac
lepsze relacje z mieszkancami. Zréwnowazone podejscie to szansa
dlasamorzaddw na lepsza przysztosé, a wdrazanie innowacyjnych
technologii budowlanych moze przyczynic si¢ do wzrostu gospo-
darczego wspierajacego lokalne spotecznoscei i do poprawy jakosci
zycia. Juz dzi§ wiemy, ze ESG to nie wybor, ale konieczno$é, a te
samorzady, ktére przyjma ESG, zbuduja odpornos¢ i zréwnowa-
zony rozwdj, a ich mieszkancy beda zy¢ w zdrowszym, bezpiecz-
niejszym srodowisku.



Projekty w obszarze CSR i ESG

Konferencje i warsztaty

KI u b Pa r.tn e r.éw Targi pracy, oferty stazy i praktyk
Stypendia, nagrody, konkursy

Wspélnie prowadzone przedmioty
- studia l'i Il stopnia

Wspétpraca merytoryczna
- studia podyplomowe

ZAPRASZAMY DO WSPOLPRACY o .
Wzmacnianie rozpoznawalnosci

klub.partnerow@sgh.waw.pl marki pracodawcéw

Wspdlnie ksztattujemy lideréw

accenture 3| Bank Pekao Gm C|’t\| [DB) SCHENKER
Deloitte. EY o GEHealthcare (50O gle &, GPW E&’S‘QD-\"
H&M Group ING f
Makarony Polskie | makro | ' nmﬂ Mcgti?:ig’lpany B Microsoft

@ (§D Bank Polski i Point72  qgp polpharma oocccass pwe

SAMSUNG SANDOZ 9Sas  Ssoftware  Fpa Q.

UNIQA

LOREAL

LLLLLLLLLLLLL




SUr. 44 | 45

@ Podsumowanie i rekomendacje

Projekt badawcezy, realizowany w Kolegium Nauk o Przedsie-
biorstwie w SGH , Jako§¢ zarzadzania aspektami ESG a od-
pornos¢ na kryzysy. Przedsiebiorstwa — instytucje finansowe
— jednostki samorzadu terytorialnego”, podejmuje problema-
tyke transformacji gospodarczej w kierunku zréwnowazone-
go rozwoju z uwzglednieniem aktualnie kluczowego kontekstu
koncepcji ESG. Badacze zaprezentowali wyniki badan prze-
prowadzonych wérod wybranych sposrod gtéwnych grup inte-
resariuszy zrownowazonej transformacji podmiotow, tj.: insty-
tucji finansowych, przedsi¢biorstw oraz jednostek samorzadu
terytorialnego. Podmiotowy zakres badan byt celowy, by uka-
za¢ konieczno$c rownoleglych zmian na rzecz zrownowazone-
go rozwoju na rynku finansowym, w gospodarce realnej oraz
administracji samorzadowej. Kazdy z podjetych podmiotowo
zakresow ma wlasna specyfike dzialalnosci. Podmioty wspol-
uczestnicza jednakze w realizacji wspolnego nadrzednego celu,
jakim jest spetnienie zatozen zréwnowazonego rozwoju w obli-
czu kryzysu klimatycznego.

Koncepcja ESG tworzy szanse spetnienia roli wspolne-
go fundamentu pod realizacj¢ holistycznego i zintegrowane-
go podejscia do zrownowazonej transformacji. Badacze zapre-
zentowali, wjaki sposob zatozenia ESG mogg zostac¢ whaczone
i zakotwiczone w $ciezkach rozwoju dziatalnosci podmiotow
poprzez modele dojrzatosci zarzadzania aspektami ESG.
Zdiagnozowali obecny poziom dojrzatosci zarzadzania ESG
w funduszach inwestycyjnych, przedsiebiorstwach notowa-
nych na GPW oraz JST. Wyniki badan ujawnity takze wpltyw
wdrozenia i doskonalenia zarzadzania ESG na budowanie od-
pornosci podmiotow na kryzys klimatyczny. Raport stanowi
glos w dyskusji o (r)ewolucyjnym znaczeniu koncepcji ESG,
okreslajac stabilng podstawe, by wskaza¢ aktualny stan i re-
komendacje stuzace zréwnowazonej transformacji w kontek-
scie ESG w przysztosci.

ZROWNOWAZONA TRANSFORMACJA W KONTEKSCIE
ESG - FUNDUSZE INWESTYCYJNE
Polski rynek funduszy inwestycyjnych jako sktadowa rynku fi-
nansowego Unii Europejskiej stanowi narze¢dzie wdrazania
strategii Europejskiego Zielonego Ladu, a co za tym idzie, jest
ukierunkowany zaréwno przepisami prawa, jak i stopniowo
zmieniajacymi si¢ oczekiwaniami inwestoréow na finansowanie
przedsiewzie¢ zrownowazonych. Jak wykazaty przeprowadzo-
ne badania, kryteria ESG sa traktowane przez TFI gtéwnie ja-
ko zrédlo dodatkowych obciazen, a nie mozliwosci generowa-
nia istotnych przewag konkurencyjnych, Osigganie kolejnych
etapow dojrzatosci w zakresie zarzadzania aspektami ESG jest
wysoce wymagajacym i czasochtonnym procesem. Biorge pod
uwage wyzwania z tym zwigzane, w pierwszej kolejnosci moze-
my zarekomendowac:

*  Wilaczenie kryteriow ESG w proces inwestycyjny

nie tylko w postaci strategii wylaczajacej, strategii

integracji ESG czy inwestycji tematycznych, ale
przede wszystkim jako cel niefinansowy, obok celu
finansowego.

« ,Unarzedziowienie” ESG i umiejscowienie go w sys-
temie zarzadzania ryzykiem w funduszu jako ryzyka
przekrojowego.

e Ustanowienie osoby/zespolu analitycznego odpo-
wiedzialnego za obszar ESG w funduszu.

Nalezy pamietad, ze decyzje o alokacji kapitatu w fundu-
szach przebiegaja w Scistej koordynacji z wycena ryzyka oraz
potencjatu wzrostu przedsi¢biorstw. Fundusze maja zatem
wplyw na procesy alokacji kapitatu, a skoro tak, to na réwni
z innymi podmiotami rynkéw finansowych sa predystynowa-
ne, aby poprzez swoje decyzje o alokacji wptywaé na finanso-
wanie zielonej transformacji. Istniejace uregulowania prawne
w zakresie implementacji kryteriow ESG w procesy decyzyjne
wskazuja na pewne wymagania, kierunki i celowos¢ dziatan,
ale nie definiuja krokéw niezbednych do podjeciaw celuichre-
alizacji. Brakuje takze standardéw branzowych w tym zakre-
sie. Zatem wiele dziatan, ktore sa podejmowane przez polskie
towarzystwa funduszy inwestycyjnych, wynika z indywidual-
nego podejscia i wlasnych staran TFI. Nalezy takze mie¢ na
uwadze znaczne potrzeby edukacyjne w zakresie praktyczne-
go zastosowania elementéw ESG w procesie codziennych de-
cyzji. Potrzeby te sa szczegélnie istotne w zakresie obszaru
zarzgdzania portfelem, w obszarze sprzedazy i tworzenia pro-
duktow czy w obszarze zarzadzania ryzykiem.

Musimy takze pamigtac, ze branie pod uwage czynnikow
ESG w procesach podejmowania decyzji inwestycyjnych po-
winno by¢ uzasadnione z perspektywy celu dziatalnosci fun-
duszu, jakim jest czesto maksymalizacja stopy zwrotu. Wazne
jest, aby ESG zaczeto by¢ traktowane jako narzedzie zarzad-
cze z perspektywy zarzadzajacego aktywami funduszu, aby
ryzyka ESG zostaly wbudowane w procesy zarzadzania ry-
zykiem inwestycyjnym portfela, a poprzez wpltyw na dziatal-
no$¢ emitentéw i ich rentownos$¢ przekladaly sie na oczeki-
wana stope zwrotu z inwestycji w fundusz. Warto zauwazy¢,
ze dystrybutorzy produktow inwestycyjnych od lipca 2022 r.
wlacezyli pytania o cele niefinansowe do swoich ankiet oceny
adekwatno$ci i odpowiednio$ci, ktére nalezy uzupeniac kaz-
dorazowo przy rozpoczeciu wspdlpracy zklientem i od§wieza¢
nierzadziej niz raz na dwa lata. Tym samym daje to przestrzen
do ustalania z inwestorami i potencjalnymi inwestorami ich
potrzeb w zakresie realizacji celow zwiazanych ze zréwnowa-
zonym rozwojem. Jest to sposob na kanalizowanie oczekiwan
rosngcej grupy inwestoréw, zwlaszeza z pokolenia Z, ktérzy
swoje przekonania i postawy prosrodowiskowe i prospolecz-
ne chea realizowac takze w sferze konsumpcji czy inwestycji.

Wszystkie wymienione powyzej elementy stosowane
w umicjetny sposob moga stac si¢ narzedziem do budowania
odpornoéci funduszu inwestycyjnego na kryzys klimatyczny.
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ZROWNOWAZONA TRANSFORMACJA W KONTEKSCIE
ESG - PRZEDSIEBIORSTWA

Podobnie jak podmioty rynku finansowego, rowniez przedsie-
biorstwa niefinansowe sa objete regulacjami Europejskiego
Ziclonego Ladu naktadajacymi okreslone obowigzki w zakresie
zréwnowazonego rozwoju. Najwazniejszy wplyw na wlacza-
nie czynnikow ESG do dziatalnosci operacyjnej ma Dyrekty-
wa o sprawozdawczosci przedsi¢biorstw w zakresie zréwnowa-
zonego rozwoju (CSRD). Dla przedsi¢biorstw gieldowych nie
jest to jednak zaskoczenie ani nowos¢, poniewaz podlegaty
one juz wezesniej obowiazkowi opracowywania tzw. raportow
niefinansowych na mocy poprzedniczki CSRD, czyli dyrekty-
wy NFRD, ktéra obowiazywata od 2017 r. Z tej perspektywy
przedsiebiorstwa zdazyty juz w pewnym stopniu wlaczy¢ czyn-
niki ESG do dziatalnosci operacyjnej. Postrzegaja t¢ kwestie¢
zarowno w kategorii ryzyka, jak i szansy w taki sposob, Ze nie-
dostosowanie sie do wymogéw notuja jako zrédlo ryzyka com-
pliance, za$ dostosowanie sie — jako szanse podniesienia inno-
wacyjnosci modelu biznesowego oraz zrédto potencjalnych
przewag konkurencyjnych oraz korzysci, np. w postaci lepszego
dostepu do kapitatu. Przedsi¢ebiorstwa komunikuja wprost, ze
proces wlaczania czynnikow ESG do poszczegolnych obszarow
i procesow operacyjnych jest czasochlonny oraz wymaga zaan-
gazowania istotnych zasobdéw ludzkich i finansowych. Postrze-
gajg jednak ten proces jako konieczny i nieuchronny, poniewaz
wynika on z przepiséw prawa, a dodatkowo jest czesto wyma-
gany przez partnerow biznesowych, w tym podmioty udzielaja-
ce finansowania. Biorgc pod uwage wyzwania, przed jakimi sto-
ja przedsiebiorstwa, sformutowalismy ponizsze dzialania jako
rekomendacje:

e uwzglednienie czynnikéw ESG w strategii rozwoju
przedsi¢biorstwa, w tym w dziatalnosci finansowej
i inwestycyjnej,

e jasna komunikacja strategii w organizacji oraz przy-
pisanie odpowiedzialnos$ci za jej realizacje,

*  wlaczenie czynnikéw ESG do obecnych proceséw
biznesowych i decyzyjnych oraz praktyk zarzadzania
ryzykiem, przy czym ryzyko ESG ma charakter prze-
krojowy, a czynniki ESG mogg mie¢ istotne znacze-
nie w planowaniu ciaglo$ci dzialania oraz wymierny
wplyw finansowy, dlatego powinno ono by¢ formal-
nie identyfikowane i zarzadzane,

o dialog z kluczowymi partnerami biznesowymi
w celu wzajemnego zrozumienia potrzeb i mozliwo-
Sci wspolpracy przy osiaganiu celdw strategicznych,
w tym wlaczanie aspektéw ESG do zarzadzania rela-
cjamiw tancuchach dostaw,

e podejmowanie projektow wspotpracy miedzy uczest-
nikami fancuchéw dostaw, w szczegolnosci w zakre-
sie transferu wiedzy i praktyk zarzadzania aspektami
ESG oraz rozwoju innowacji,

»  zaangazowanie duzych przedsiebiorstw-lideréw tan-
cuchéw dostaw we wezesne wlaczanie innych ogniw
w transformacje proceséw biznesowych narzecz ESG,

e podjecie przez duze przedsi¢biorstwa-liderow tan-
cuchow dostaw odpowiedzialno$ci za rozwdj matych
i $rednich przedsiebiorstw (MSP), w szczegolnosci
dostawcow, w kierunku zréwnowazonego rozwoju
dzialalnosci,

*  wlaczenie pracownikéw w dzialania zwiazane z ESG,
uwzglednienie nowych zadan, obowigzkdw, odpowie-
dzialnosci w opisach stanowisk oraz w systemie mo-
tywacyjnym, ksztattowanie warunkow pracy sprzy-
jajacych komunikacji i wspotpracy miedzyobszarowej
(miedzyfunkcjonalnej),

»  silne wsparcie zarzadu dla inicjatyw ESG oraz bie-
zacy rozwoj kompetencji ESG na réznych poziomach
struktury organizacyjnej.

7 pewnoscia istotna role w profesjonalizacji zarzadzania
czynnikami ESG w dziatalno$ci operacyjnej przedsiebiorstw
odegraja Europejskie Standardy Sprawozdawczos$ci Zréwno-
wazonego Rozwoju (ESRS), ktdre precyzuja informacje, jakie
przedsiebiorstwa sa zobowigzane ujawnia¢. Wymogi te spra-
wia, ze przedsi¢biorstwa beda dazylty do wlaczania ESG do
dziatalnosci operacyjnej i ustanawiania systemowych rozwia-
zan w tym zakresie. Wydaje sig¢, ze przedsi¢ebiorstwa z sektora
MSP, ktére nie sa bezposrednio objete prawnym obowigzkiem
ujawniania informacji o zréwnowazonym rozwoju mierza si¢
z najbardziej liczna lista wyzwan. Wiaza si¢ one m.in. z ogra-
niczonymi zasobami ludzkimi i finansowymi, ktére mozna alo-
kowac¢ w celu realizacji dziatan w obszarze zréwnowazonego
rozwoju. To za§ w potaczeniu z réznorodnoscia wymogow ze
strony partnerow biznesowych w zakresie dziatan, kryteriow
i ujawnien sprawia, ze uwzglednianie czynnikow ESG w dzia-
alnos$ci operacyjnej staje sie trudnoscia. Cze$ciowo kwestie te
adresuja wytyczne w zakresie ujawnien opracowywane przez
EFRAG!. Przede wszystkim nalezy mie¢ jednak na uwadze fakt
konieczno$ci wlaczenia czynnikéw ESG do dziatalnosci opera-
cyjnej i wysitek z tym zwiagzany, gdyz ujawnianie informacji jest
kwestia wtorna. Potrzebne sa zatem rozwiazania systemowe
na rzecz wspierania przedsiebiorstw z sektora MSP, ktére od-
grywaja bardzo wazna role w gospodarce krajowej, ale réwniez
europejskiej i globalnej, aby transformacja ESG byta dla nich
szansa, a nie zagrozeniem.

Poszanowanie czynnikow i zasad zwigzanych z ESG be-
dzie odgrywalo szczegdlna role w dzialalnosci finansowej
przedsiebiorstwa. Okazac sic moze bowiem, ze brak ich prze-
strzegania ograniczy dostep do kapitatu zaréwno o charakte-
rze udziatowym, jak i dluznym. Mozliwe jest rowniez wicksze
uzaleznienie kosztu kapitalu od spelniania wymogdéw zwigza-
nych z ESG. Przedsiebiorstwa, ktére beda kladly nacisk na ten
obszar, moga w przyszlosci uzyskiwaé tansze finansowanie. Nie
bedzie to jednak dziataé niejako ,,z automatu”. Zapewne wyma-
gana bedzie inicjatywa oraz aktywno$¢ ze strony przedsic¢bior-
stwa. Rekomendujemy, aby z wyprzedzeniem uwzgledniaé te
aspekty w dziatalnosci.

Rezultaty badania wskazuja, ze wigkszy nacisk na aspekty
ESG klada przedsigbiorstwa wigksze. Rekomendujemy wsze-
lako, aby nie kierowac¢ si¢ tylko tym wzgledem i w mniejszych
przedsiebiorstwach zaczaé wdraza¢ ESG do dzialalno$ci opera-
cyjnej, finansowej i inwestycyjnej. Za szczegdlnie istotne uwa-
zamy uwzglednianie czynnikéw ESG w strategii rozwoju i poli-
tyce inwestycyjnej przedsi¢biorstwa, co bedzie determinowato
perspektywy dalszej dziatalnosci.
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ZROWNOWAZONA TRANSFORMACJA W KONTEKSCIE
ESG - JEDNOSTKI SAMORZADU TERYTORIALNEGO
Chociaz nie istnieje bezposrednia delegacja ustawowa dla JST
w zakresie wdrozenia procesow i zadan wynikajacych z wymo-
gow dyrektywy CSRD zaréwno ze wzgledu na cel, na ktory zo-
staty one powotane, jak i wachlarz ustawowych zadan, ktore
maja obowiazek realizowaé, a przede wszystkim ze wzgledu na
odpowiedzialnos$¢ spoteczng i srodowiskowa, jaka natozyt na
nie ustawodawca, mozna zauwazy¢, ze sa one juz obecnie dosto-
sowane do realizacji procesow ESG we wiasnych organizacjach.

Dlatego tez realizacja zadan wlasnych zgodnie z wymoga-

mi ESG nie powinna nastreczac probleméw dla JST, gdyz wy-
mogi te w doskonaly sposéb wpisuja sie w ich codzienne funk-
cjonowanie, stwarzajac szanse na budowanie nowej jakosci.

Wykorzystanie ESG do monitorowania dziatalnosci JST

(na poziomie lokalnym) stwarza okazje do tworzenia wielu
wartosci, m.in.:

*  Wilaczenia realizacji zadan wlasnych do procesu mo-
nitorowania i mierzenia zréwnowazonego rozwoju na
poziomie lokalnym. Pozwala to utworzy¢ komplekso-
wy monitoring efektywnosci tworzenia gospodarki
0 obiegu zamkni¢tym — miasto tworza ludzie, budyn-
ki, srodowisko miejskie, instytucje i biznes.
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DORADZTWO STUDIA PODYPLOMOWE SZKOLENIA

badania - ekspertyzy - consulting | MBA menedzerskie - executive
- specjalistyczne i branzowe

e N N B
Profesjonalne ustugi dla biznesu, = Ponad 160 kierunkéw studiéw = Szkolenia w formule zamknigtej,
samorzadow i administracji podyplomowych, cztery kierunki MBA. w odpowiedzi na zaméwienia
w zakresie: = Sze$¢ obszaréw tematycznych: firm.
= sporzadzania ekspertyz, administracja i prawo, finanse = Ro6zne formy: warsztaty, wyktady,
= opinii, i rachunkowos¢, HR, marketing, ¢wiczenia czy dyskusje; zaréwno
= analiz, transformacja cyfrowa, zarzadzanie. stacjonarnie, jak i online.
= prowadzenia badan rynkowych, = Program dopasowany do aktualnych = Krétkie, kilkugodzinne spotkania
= szeroko rozumianego doradztwa trenddw i wymagan runku pracy. oraz kilkudniowe szkolenia,

gospodarczego. . . - , a takze dtugofalowe programy
) o Oferujemy wymiane doswiadczen szkoleniowe
Bazujemy na potencjale intelektu- i kontakt z praktykami ze $wiata biznesu, ’
alnym SGH, realizujemy najbardziej ktérzy prowadzg wigkszos¢ zajec.
skomplikowane i unikalne projekty Studia sg okazja do budowania
badawcze i doradcze. wartosciowych relacji.
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