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Publiczne informowanie o wptywie danej organizacji na srodowisko, sprawy spo-
teczne i zachowanie tadu korporacyjnego - czyli raportowanie ESG - wymaga
proaktywnej postawy przedsiebiorstw, w tym checi wdrozenia odpowiednich
zmian w dziatalnosci. Wraz z nowymi regulacjami, krajowymi i europejskimi, rapor-
towanie ESG stanie sie elementem szerszej strategii zréwnowazonego rozwoju.

W zwigzku z zatwierdzeniem przez Rade UE dyrektywy o sprawozdawczosci przed-
siebiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju (Corporate Sustainability Reporting
Directive, CSRD) w ciggu nastepnych szesciu lat raportowanie to obejmie w Unii
wszystkie duze firmy oraz wszystkie mate i Srednie przedsiebiorstwa gietdowe.
W 2021 . coroczne raporty niefinansowe musiato przygotowywac w Polsce okoto
300 firm. Do 2027 r. liczba ta wzrosnie do okoto 3500 podmiotdw.

Raportowanie ESG bedzie konieczne, jesli przedsiebiorstwa chcg zachowaé pozy-
cje w tancuchach dostaw. Duze firmy, objete obowigzkowym raportowaniem, beda
bowiem wymagacd od swoich dostawcéw przekazywania informacji o przestrzeganiu
przez nich zasad zréwnowazonego rozwoju. Tym samym raportowanie ESG posred-
nio wptynie na MSP spoza gietdy oraz mikroprzedsiebiorstwa (nieobjete dyrektywa
CSRD). Wtasnie takie podmioty to wiekszo$¢ polskich przedsiebiorstw - wedtug
GUS w 2021 . byto ich ponad 2 min.

Wybrane polskie MSP musza juz teraz gromadzié informacje niefinansowe,
wzwigzku z niemieckg ustawa o tancuchu dostaw, ktéra weszta w zycie z poczat-
kiem 2023 r. Obliguje ona dostawcéw duzych przedsiebiorstw do informowania
oprzeciwdziataniu pracy dzieci i dyskryminacji czy przestrzeganiu prawa pracy. Jako
ze Polska od wielu lat jest jednym z najwiekszych partneréw handlowych Niemiec
regulacja wptynie na wiele polskich firm i tym samym okaze sie sprawdzianem
przed przysztym obowigzkowym raportowaniem o ESG.
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Rozwéj raportowania ESG wigze sie z zewnetrzng weryfikacja upublicznianych
danych. Zblizy to raporty niefinansowe do finansowych, gdyz oba typy sprawoz-
dan beda podlegaty badaniu biegtego rewidenta lub firmy audytorskiej. W ramach
dyrektywy CSRD czesciowa weryfikacja bedzie obowigzkowa juz od 2024 r., a dwa
lata pézniej Unia ma wydac ujednolicony standard weryfikacji.

Wdrozenie raportowania ESG generuje dos¢ wysokie koszty, wymaga bowiem
zebrania duzej liczby danych z wielu obszaréw dziatalnosci firmy, wykonania odpo-
wiednich obliczen oraz ich regularnej aktualizacji. W wartosciach bezwzglednych
najwiecej zaptaca duze spotki gietdowe, jako jednostki zainteresowania publiczne-
go. Wzglednie, w odniesieniu do obrotu, najwiekszych wydatkéw muszg sie jednak
spodziewac przedsiebiorstwa pozagietdowe, ktére dotychczas nie przygotowywa-
ty podobnych raportéw i nie dysponujg danymi o wptywie swojej dziatalnosci na
obszary ESG (np. ISO).

Dobrze, by przygotowujac raporty ESG, firmy korzystaty z popularnych standar-
déw raportowania (GRI, SASB, UNGC), bo w przysztosci utatwi im to wdrozenie
jednolitych unijnych standardéw ESRS zwigzanych z dyrektywg CSRD. Na pewno
na tatwiejszy start w obszarze ESG moga liczy¢ przedsiebiorstwa posiadajgce inne
uznane normy i certyfikaty dotyczace zachowania tadu korporacyjnego czy wptywu
dziatalnos$ci na ludzi i Srodowisko.

Raporty ESG w Unii Europejskiej beda wykorzystywac jezyk XBRL, co pozwoli na
agregowanie danych udostepnianych przez firmy. Tym samym dane niefinansowe
wejda do domeny publicznej, a to utatwi poréwnywanie dziatalnosci poszczegélnych
przedsiebiorstw. Z tych informacji korzysta¢ beda m.in. agencje ratingowe, azatem
poziom wskaznikéw ESG wptynie na przyznawane firmom oceny.

Firmy dysponujace rzetelnie przygotowanymi raportami ESG moga liczy¢ na
tatwiejszy dostep do ,,zielonego finansowania" - od wskaznikéw niefinansowych
zalezne moze byc¢ oprocentowanie pozyczki lub wysokos¢ sktadki ubezpieczeniowej.
Réwnoczesnie znajgc swdj wptyw na obszary ESG, firmy mogg rozpoczaé emisje
obligacji, w ktérych wysokos$é wyptacanego kuponu zalezy od osiggniecia przez nie
okreslonych celéw z zakresu zréwnowazonego rozwoju.



ROZDZIAt 01

Raportowanie
ESG w pigulce
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Raportowanie ESG to publiczne udostepnianie danych dotyczacych dziatalnosci danego
podmiotu w trzech obszarach: srodowiska, spraw spotecznych i tadu korporacyjnego (ang.

Environmental, Social and Corporate Governance). Jego celem jest umozliwienie oceny i poréw-
nania podmiotéw w kategoriach innych niz finansowe. Raportowanie to moze by¢ zintegro-
wane z raportowaniem finansowym, lecz coraz czesciej przyjmuje forme osobnego raportu.

Istnieje wiele standard6w raportowania, u podstaw wszystkich lezg jednak podobne zato-

zenia. Standardowa metoda jest przedstawienie wskaznikdw zawierajacych dane ilosciowe

lub jakosciowe dla kazdej z trzech kategorii: sSrodowisko, sprawy spoteczne, tad korporacyjny.
Wskazniki moga przywotywac konkretne dane (np. roczne zuzycie energii w przedsiebior-
stwie), wskazywac proporcje (np. struktury ptciowej w zarzadzie spotki) czy mieé charakter
opisowy (np. przedstawiaé zgodnos$¢ wewnetrznych procedur bezpieczenstwa z rekomenda-
cjami zewnetrznymi).

Raportowanie tego typu (o zrdwnowazonym rozwoju) nie jest zjawiskiem nowym, ale ujaw-
nianie szczegdtowych danych w ramach ustrukturyzowanych raportéw istotnie rozwineto
sie w ostatniej dekadzie. Wynika to zarowno z oczekiwan rynku, legislacji, jak i rosnacej roli
danych niefinansowych. Sg one wazne dla inwestoréw — pozwalaja im uzyskac¢ kompleksowg
ocene wartosci (i znaczenia) danej firmy czy organizacji. Podobnie ESG zyskato zaintereso-
wanie w sektorze finansowym - jest brane pod uwage w przypadku proponowania podmiotom
instrumentéw finansowych, w tym kredytow i pozyczek. Dodatkowo w wysokorozwinietych
spoteczenstwach Zachodu informo-
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Raportowanie ESG jest blisko zwigzane zzatozeniami CSR, czyli spotecznej odpowiedzial-
nosci biznesu (ang. Corporate Social Responsibility), terminy te nie sg jednak synonimami.
Podstawg dla CSR sa przede wszystkim deklaracje dotyczace podejmowanych dziatan, ESG
opiera sie natomiast na raportowaniu na podstawie mozliwych do zweryfikowania wskazni-
kéw i danych. W popularnym ujeciu CSR mozna okreslié jako ,,czyniace odpowiedzialnym”,
a ESGjako ,,czyniace wysitki CSR mierzalnymi”.

W Polsce raportowanie ESG konsekwentnie rozwija sie w coraz wiekszym zakresie w ostat-
niej dekadzie. To wlasnie wtedy najwieksze firmy zaczely przedstawiac raporty informujace
o wplywie swojej dziatalnosci na wszystkie trzy omowione wyzej obszary. Do tytutow publi-
kowanych dokumentow zaczeto dodawacé skrot ,,ESG”, ktory zastapit okreslenia ,,raport zrow-
nowazonego rozwoju”, ,raport srodowiskowy” czy ,,raport spotecznej odpowiedzialno$ci”.

Przygotowywanie przez firmy tego typu raportéw jest w duzej mierze dobrowolne i wynika
z oczekiwan rynku. Do ich popularyzacji przyczyniaja sie tez branzowe rankingi i konkursy,
wyrozniajace przedsiebiorstwa za przygotowanie raportow kompletnych, wiarygodnych oraz
tatwych w odbiorze

Réwnoczesnie najwieksze firmy podlegaja pod obowigzkowe ujawnienia w zakresie ESG,
zwigzane przede wszystkim z regulacjami przyjetymi przez Unie Europejska. Od 2016 r. publi-
kuja informacje niefinansowe zgodnie z dyrektywa NFRD, a w 2022 r. duze spotki musiaty
tez po raz pierwszy informowac o kwalifikowalnos$ci swojej dziatalno$ci w ramach zgodnosci
z tzw. zielong taksonomia UE. Na obowigzki firm wplywaja tez pomniejsze regulacje - np.
polscy dostawcy przedsiebiorstw niemieckich juz w 2023 r. musza zaczaé gromadzié infor-
macje ESG w zwiazku z niemiecka ustawg LkSG (zob. s. 11). Od lipca 2021 r. sp6tki notowane
na Rynku Gléwnym GPW w Warszawie musza natomiast raportowac zgodnie z nowa wersja
»dobrych praktyk” opublikowanych przez platforme obrotu.

0Od 2016 r. najwieksze polskie firmy musza ujawnia¢ informacje niefinansowe. Taki obowigzek
wynika z unijnej dyrektywy z 2014 r. (2014/95/UE), okreslanej powszechnie jako dyrektywa
NFRD (ang. Non-financial Reporting Directive). W celu jej implementacji w Polsce w 2016 T.
znowelizowana zostata ustawa o rachunkowosci (Dz.U. 2017 poz. 61).

Zgodnie z dyrektywa obowiazek raportowania obejmuje jednostki zainteresowania
publicznego', ktore przez dwa kolejne lata zatrudniajg powyzej 500 oséb i wypelniajg dodatko-
we kryteria finansowe. To m.in. banki, fundusze inwestycyjne czy najwieksze spotki. W Polsce
ustawa o rachunkowosci wigcza do raportowania te z nich, ktore osiagaja roczne przychody
netto powyzej 170 mln zt lub roczna sume aktywdow bilansu powyzej 85 mln zt. Wedtug danych
Ministerstwa Funduszy i Polityki Regionalnej jest to w sumie 300 podmiotéw. Dla poréw-
nania w pozostatych panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej to tacznie 12 tys. Warto
jednak pamietad, ze kazdy z krajéow wdrozyl nieco inne kryteria obowiazku raportowania.

Takie firmy w sprawozdaniu z dziatalnosci musza zawrzeé dodatkows, wyodrebniong czesé,
jaka jest ,oswiadczenie na temat informacji niefinansowych”. Co wazne, o§wiadczenie moze
tez mieé forme osobnego dokumentu. Firma nie sktada go wtedy do KRS, musi jednak zamie-

1 Status jednostki zainteresowania publicznego reguluje ustawa o biegtych rewidentach z 11 maja 2017 r., s3 to najwieksze
i najwazniejsze dla spoteczenstwa firmy, m.in. emitenci papieréw wartosciowych, banki krajowe i oddziaty bankéw zagra-
nicznych, fundusze emerytalne i inwestycyjne czy instytucje pienigdza elektronicznego.
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$ci¢ go na swojej stronie internetowej w terminie do szesciu miesiecy od dnia bilansowego.
Raportowanie niefinansowe w ramach dyrektywy NFRD nie jest tez poddawane zewnetrznej
weryfikacji, np. poprzez audyt.

Unijna dyrektywa i polska ustawa wskazuja jedynie ramowa zawartos$¢ oswiadczenia
o informacjach niefinansowych. Do jego przygotowania firma moze stosowac¢ dowolne zasa-
dy, standardy i normy. Konieczne jest natomiast wskazanie wybranej metodologii.

Co wazne, jesli dana firma nie stosuje ktorejs ze wskazanych polityk, to zobowiazana jest
to kazdorazowo uzasadnic.

PODSTAWOWY ZAKRES RAPORTOWANIA OBEJMUJE:

wskazanie ryzyk

opis polityk zwigzanych z dziatalnoscia
wskazanie kluczowych stosowanych przez firmy, amogacych miec¢
krétki opis modelu niefinansowych jednostke, dotyczacych niekorzystny wptyw na
biznesowego jednostki wskaznikow zagadnien spotecznych, stosowane polityki, jak i na
efektywnosci pracowniczych relacje firmy zotoczeniem
isrodowiskowych poprzez produkty
i kontrahentéw

Unijna dyrektywa NFRD wprowadzita rOwniez dodatkowy obowigzek raportowania na
temat réznorodnosci ze wzgledu na wiek, pte¢, wyksztatcenie i doswiadczenie zawodowe.
Obejmuje on duze jednostki dziatajace na rynkach regulowanych. W celu jego implemen-
tacji w Polsce odpowiednie rozporzadzenia wydat w 2016 r. (Dz.U. 2016 poz. 860) i 2018 1.
(Dz.U. 2018 poz. 757) minister finansow.

Rozporzadzenie wiacza do raportowania firmy, ktdre przez dwa lata z rzedu speinia-
jajeden z trzech warunkow: zatrudniaja ponad 250 osdb, osiagaja zysk netto powyzej
270 mln zt lub ich suma bilansu aktywow wynosi wiecej niz 85 mln zt.

W sktadanym dotychczas o§wiadczeniu o stosowaniu tadu korporacyjnego takie fir-
my muszg uwzgledni¢ dodatkowo opis polityki réznorodnosci stosowanej do organow
administrujacych, zarzadzajacych i nadzorujacych. Opis powinien uwzgledniac cele poli-
tyki roznorodnosci oraz sposoby i dotychczasowe efekty jej realizacji. Ani w dyrektywie
unijnej, ani w krajowych rozporzadzeniach nie ma jednak wigzacych definicji ,polityki
roznorodnos$ci” oraz jej miernikow, dlatego raporty poszczegdlnych firm sa trudne do
pordéwnania.

Podobnie jak w przypadku ujawniania informacji niefinansowych, jednostka niepo-
siadajaca polityki réznorodnosci jest zobowigzana do uzasadnienia takiego stanu rzeczy,
w odniesieniu do kazdego organu.
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W czerwcu 2020 r. opublikowane zostato unijne rozporzadzenie w sprawie ustanowienia ram
utatwiajacych zréwnowazone inwestycje (UE 2020/852), powszechnie okreslane jako ,,zielo-
na taksonomia” Unii Europejskiej. Jej celem jest klasyfikacja dziatalno$ci danego podmiotu
jako zrownowazonej lub nie. Rozporzadzenie jest elementem Europejskiego Zielonego Ladu,
czyli ogloszonego pod koniec 2019 r. pakietu inicjatyw politycznych, ktdrego celem jest skie-
rowanie UE na droge transformacji energetycznej, a ostatecznie - osiagniecie neutralnosci
klimatycznej do 2050 .

»Zielona taksonomia” stuzy sprawdzeniu, czy dziatalnosé firmy przybliza ja do osiagniecia
nastepujacych celéw srodowiskowych:

* fagodzenia zmian klimatu,

* adaptacji do zmian klimatu, czyli ograniczenia ich negatywnych skutkéw dla ludzi i Srodowiska,
*  zroéwnowazonego wykorzystania zasobéw wodnych i ich ochrony,

* zwiekszenia obiegu zamknietego w gospodarce,

*  ograniczenia zanieczyszczenia Srodowiska naturalnego oraz kontroli nad tym procesem,

* ochrony ekosysteméw i odbudowy ich bioréznorodnosci.

Dodatkowo dla kazdego z powyzszych celéw Komisja Europejska przyjmuje akty delego-
wane. Zawierajg one szczegotowe kryteria kwalifikacji, ktore pozwalaja sprawdzié, czy okre-
slona dziatalnos$¢ firmy speinia dany cel Srodowiskowy. Do tej pory Komisja przyjeta jeden
akt — dotyczy on dwoch pierwszych celow: tagodzenia zmian klimatu i adaptacji do nich.

W swoich sprawozdaniach za 2021 r. jednostki objete dotychczas raportowaniem niefi-
nansowym musiaty wykazac, jaki procent ich dziatalnosci jest kwalifikowalny (ang. taxonomy
eligible), tj. spetnia dwa pierwsze cele §rodowiskowe. W tym celu musialy sprawdzi¢, czy dana
dziatalnosé jest wymieniona w akcie delegowanym, a nastepnie wskazac jej procentowy udziat
w swoim obrocie, naktadach inwestycyjnych (CaPex) i wydatkach inwestycyjnych (OpEx).

W sprawozdaniach za 2022 r. i kolejnych sposob raportowania ulegnie jednak zmianom.
Firmy beda musialy wykaza¢ procentowy udziat dziatalnosci kwalifikowanych oraz dzia-
talnosci zgodnych z ,,zielong taksonomig”. W celu wykazania takiej zgodnosci (ang. taxono-
my alignment) dziatalno$¢ wezesniej zakwalifikowana trzeba poddac¢ dodatkowej analizie
i sprawdzi¢ czy:

* wnosiistotny wktad do przynajmniej jednego z celéw srodowiskowych,

* nie wyrzadza powaznych szkdd dla zadnego z pozostatych celéw,

* jest przeprowadzona zgodnie z tzw. minimalnymi gwarancjami spotecznymi
(konwencjami o prawach cztowieka, wytycznymi organizacji miedzynarodowych etc.).

Ponadto od 2022 r. raporty firm miaty tez dotyczy¢ wszystkich szesciu celow taksonomii,
anie wylacznie pierwszych dwdch. Opéznia sie jednak przyjecie kolejnych aktéw delegowa-
nych, stad szerszy zakres raportowania obejmie firmy najwczesniej w raportach za 2023 r.
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1 stycznia 2023 r. zaczela obowiazywac niemiecka ustawa o zachowaniu nalezytej staranno-
$ci w tanicuchu dostaw (Lieferkettengesetz, LkSG). Jej celem jest wzmocnienie kontroli nad
przestrzeganiem praw czlowieka i standardéw srodowiskowych w catym tancuchu dostaw
danego przedsiebiorstwa. Wskazuje ona definicje potencjalnych zagrozen oraz normy prawne,
w odniesieniu do kilkunastu miedzynarodowych konwencji. W efekcie firmy beda zobowia-
zane do raportowania m.in. o przeciwdzialaniu pracy dzieci i dyskryminacji czy przestrzega-
niu prawa pracy. Regulacja ktadzie tez nacisk na kwestie srodowiskowe, takie jak nielegalne
pozyskiwanie surowcow czy stosowanie pestycydow.

LKSG obejmuje przedsiebiorstwa, dla ktérych Niemcy sg gtéwnym miejscem prowadze-
nia dziatalnosci lub ktére majg w tym kraju swéj oddziat. Zakres ustawy zostatl poczatkowo
ograniczony do firm, ktore zatrudniaja w Niemczech co najmniej 3000 pracownikow. Jednak
od 1 stycznia 2024 r. obejmie tez ona przedsiebiorstwa zatrudniajgce co najmniej 1000 pra-
cownikow, a w kolejnych latach planowane sg dalsze rozszerzenia ustawy. Dodatkowo LkSG
wptlynie tez na dostawcow (zwigzanych bezposrednimi umowami) i poddostawcow (dostaw-
cow dostawcow) wyzej wymienionych firm. W zwigzku z LkSG firmy oraz ich dostawcy beda
zobowigzani do:

* biezgcej analizy ryzyka w taricuchu dostaw;
* wdrozenia srodkéw zapobiegawczych i naprawczych w przypadku wykrycia naduzycia;
* stworzenia kanatéw informowania o naduzyciach.?

Firmy bedg raportowaé o realizacji tych obowiazkdéw przez siebie i przez swoich
dostawcdw. W celu przygotowania raportu dostawcy spoza Niemiec bedg wiec musieli
dostarcza¢ swoim niemieckim klientom odpowiednie dane i informacje. Raportowaniem
nie beda natomiast objeci poddostawcy. W przypadku wykrycia naruszenia beda jednak
zobowiazani do wdrozenia §rodkow zaradczych i analizy ryzyka.

Pierwsze raporty (za 2023 r.) firmy zloza do kwietnia 2024 r., a za ich kontrole bedzie
odpowiadato federalne Ministerstwo Ekonomii i Kontroli Transportu. Organ ten moze
nalozy¢ na przedsiebiorstwa kary finansowe, siegajace 500 tys. euro lub 2 proc. obrotow
(w przypadku sredniego rocznego obrotu powyzej 400 mln euro).

Niemiecka ustawa LkSG w bezposredni sposéb wptynie na obowigzki i dziatalnos¢ polskich
przedsiebiorstw. Od wielu lat Niemcy pozostaja bowiem dla naszego kraju najwiekszym
partnerem handlowym. W 2022 r., kolejny rok z rzedu osiagnieto rekord w wartosci obro-
tow handlowych pomiedzy Polskg a Niemcami, czyli 167,7 mld euro. Za zachodnig granice
nasz kraj wystat natomiast towary o wartosci 77,32 mld euro, co oznacza wzrost o okoto
12 proc. rok do roku®. Polscy dostawcy niemieckich firm juz w 2023 r. beda musieli rapor-
towac firmom niemieckim o czynnikach niefinansowych. Poddostawcy musza by¢ nato-
miast gotowi na wdrozenie srodkéw zaradczych w przypadku wykrycia nieprawidtowosci.

2 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram
utatwiajacych zréownowazone inwestycje, zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2019/2088.

3 Polsko-niemieckie obroty handlowe wzrastajg do nowego rekordu (Warszawa: Polsko-Niemiecka Izba Przemystowo
Handlowa, luty 2023 r.),
https://ahk.pl/pl/media/aktualnosci/news-details-pl/polsko-niemieckie-obroty-handlowe-wzrastaja-do-nowego-rekordu
[dostep: 06.03.2023 r.].
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28 listopada 2022 r. Rada Unii Europejskiej zatwierdzita dyrektywe o sprawozdawczosci
przedsiebiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju (Corporate Sustainability Reporting
Directive, CSRD). Jej celem jest wzmocnienie i uzupelnienie obowigzujacej juz dyrektywy
NFRD o sprawozdawczosci niefinansowej i polityce réznorodnosci. Obowiazek raportowania
ma objac wiecej przedsiebiorstw, szerszy bedzie tez jego zakres.

Wejscie dyrektywy w zycie bedzie roztozone na cztery etapy:

ETAPI
w2025 r nowe wymogi obejma firmy podlegajace dotychczas dyrektywie
o sprawozdawczosci niefinansowej;
nowe wymogi obejma wszystkie duze przedsiebiorstwa, czyli te, ktére
ETAPII przekraczajg dwa z trzech kryteridw: warto$¢ sumy bilansowej powyzej
w2026 r. 20 min euro, przychody netto powyzej 40 min euro, Srednia roczna liczba
zatrudnionych powyzej 250 oséb;
nowe wymogi obejma mate i Srednie przedsigebiorstwa gietdowe, czyli
ETAP I te, ktére przekraczajg dwa z trzech kryteriow: wartos¢ sumy bilansowej
w2027r. powyzej 4 min euro, przychody netto powyzej 8 min, srednia roczna liczba
zatrudnionych powyzej 50 oséb;
ETAPIV nowe wymogi obejma tez firmy zkrajéw trzecich, o ile generujg one w Unii
w 2029. ponad 150 mln euro przychodéw netto ze sprzedazy i majg tu co najmniej

jedng jednostke zalezna.

Dyrektywa CSRD dopuszcza, ze MSP notowane na gietdzie beda mogty odroczy¢ nowe obo-
wigzki o 2 lata i raportowac o ESG dopiero za rok obrotowy 2028 r. W takim przypadku, w swo-
im sprawozdaniu z dziatalnosci spdtka musi jednak zwiezle wyjasnié przyczyny odstapienia od
informowania o zrownowazonym rozwoju.

Ujednolicony ma zostaé sposdb raportowania. Wszystkie sprawozdania bedg powstawaé
W oparciu o unijne standardy raportowania Europejskiej Grupy Doradczej ds. Sprawozdaw-
czos$ci Finansowej (EFRAG). Pierwszy zestaw wytycznych pod nazwg European Sustainability
Reporting Standards (ESRS) zaprezentowano pod koniec listopada 2022 r., a w czerwcu 2023
r., po konsultacjach z panstwami, ma go przyja¢ Komisja Europejska. Rownocze$nie trwajg tez
prace nad drugim zestawem standardow, obejmujacym standardy sektorowe oraz te dotyczace
matych i $Srednich przedsiebiorstw notowanych na gietdzie. Po procesie konsultacji EFRAG ma
je opublikowacé pod koniec 2023 r.

Co wazne, wytyczne ESRS majg zosta¢ dostosowane do eXtensible Business Reporting Lan-
guage (XBRL). To znany z raportowania finansowego cyfrowy jezyk sprawozdawczosci. Poprzez
wykorzystanie cyfrowych oznaczen w pliku ze sprawozdaniem pozwala na tatwa identyfikacje
jego poszczegdlnych elementdéw. W efekcie poréwnywanie poszczegdlnych raportéw jest szyb-
kie i dos¢ doktadne. Zastosowanie XBRL umozliwi tez tzw. web scraping, czyli zautomatyzowa-
ne przegladanie tresci raportow i gromadzenie wybranych danych. W taki sposdb funkcjonuja
obecnie popularne portale przedstawiajgce w atrakcyjny dla odbiorcy sposdb wyniki finansowe
spolek oraz innych organizacji. Raporty CSRD przygotowane z wykorzystaniem XBRL beda
wiec podlegaty podobnym praktykom, co znacznie utatwi dostep do informacji niefinansowych.
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Pierwszy zestaw wytycznych ESRS obejmuje dwa standardy ogdlne i dziesie¢ standardow
tematycznych, a Iacznie znalazly sie w nich 84 wymogi dotyczace ujawniania informacji.
Standardy ogdlne okreslaja metode zbierania danych i format raportu. Standardy tematycz-
ne dotyczg natomiast nastepujacych obszarow dziatalnosci firmy:

*  wptyw na zmiany klimatu,

*  emisje zanieczyszczen,

* gospodarka zasobami wodnymi,

*  wptyw na bioréznorodnos¢ i ochrone ekosystemow,

*  zuzycie i odzyskiwanie zasobdw,

*  wiasna polityka kadrowa,

*  monitoring polityki kadrowej w catym tancuchu dostaw,

*  wptyw na spotecznosci lokalne,

*  wptyw na konsumentdéw i uzytkownikéw koricowych,

* zasady postepowania w razie identyfikacji nieprawidtowosci w pozostatych obszarach.

Co wazne, wérdd standarddw znalazl sie tez zapis o tzw. podwojnej istotnosci (ang. double
materiality), wprowadzony juz czesciowo w dyrektywie z 2014 r. o raportowaniu niefinanso-
wym. Podwdjna istotno$¢ ma zapobiec ujawnianiu informacji istotnych wytacznie dla kon-
dycji finansowej danego podmiotu. W ramach CSRD firma bedzie wiec raportowala o swoim
wplywie na czynniki spoteczne, srodowiskowe czy gospodarcze, ale tez o wpltywie tych czyn-
nikow na funkcjonowanie przedsiebiorstwa.

Nowe sprawozdania - w przeciwienstwie do obecnych raportéw niefinansowych - beda
objete obowiazkowa weryfikacja przez bieglego rewidenta lub zewnetrzna firme audytorska.
Poczatkowo weryfikacja bedzie przeprowadzana na poziomie ,,ograniczonej pewnosci” (ang.
limited assurance). W 2026 r. Komisja Europejska ma natomiast wydac¢ ogdlnoeuropejski
standard weryfikacji. Po jego wdrozeniu raporty ESG beda podlegaé weryfikacji na pozio-
mie ,,racjonalnej pewnosci” (ang. reasonable assurance), analogicznie jak raporty finansowe.
»Ograniczona pewnos$¢” zaktada sprawdzenie raportu w podstawowym zakresie, czyli raport
zostaje zatwierdzony przez audytora, jezeli ten nie znajdzie zadnych przestanek swiadczacych
o ewentualnych btedach. ,,Racjonalna pewnos$¢” wymaga natomiast szczegotowego badania
wszystkich przedstawionych danych zgodnie z kryteriami przyjetymi przez Komisje Euro-
pejska, w najlepszy dostepny dla audytora sposob.

30 listopada 2022 r. Rada Europejska przyjeta stanowisko negocjacyjne wobec proponowanej
przez Komisje Europejska dyrektywy dotyczacej zachowania przez przedsiebiorstwa nalezytej
starannos$ci w zakresie zrownowazonego rozwoju (tzw. dyrektywa CSDD). Negocjacje propo-
nowanych zapiséw beda trwaty w 2023 r. i te moga ulec znaczacym zmianom. Nie zmieni sie
jednak podstawowy cel dyrektywy. Jest nim objecie najwiekszych firm odpowiedzialnoscia
za swdj tancuch dostaw oraz obowigzkiem raportowania w tym obszarze. Ma to ograniczy¢
mozliwos¢ przerzucania odpowiedzialnosci na dostawcéw, ktorzy zgodnie z dyrektywa row-
niez beda zobowigzani do przestrzegania zasad dotyczacych wptywu na srodowisko i prawa
cztowieka. Tym samym zakres raportowania CSRD znacznie sie poszerzy.

4 First Set of draft ESRS (Brussels: European Financial Reporting Advisory Group, November 2022),
https://www.efrag.org/lab6 [dostep: 19.02.2023].
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KOGO | KIEDY OBEJMIE KONIECZNOSC RAPORTOWANIA ESG

2023

tj. w raportach
za 2022v.

PRZYKLADOWE
PODMIOTY:

SPOLKA
GIELDOWA

zgodnos¢
Z pierwszymi
dwoma celami

jednostka zainteresowania zielonej taksonomii

publicznego, zatrudniajgca powyzej
500 os6b i osiggajaca roczne
przychody netto powyzej 170 min zt
lub roczng sume aktywow bilansu
powyzej 85 min zt.

DUZA FIRMA
NIENOTOWANA
NA GIELDZIE

przedsiebiorstwo, ktére przekracza

dwa z trzech kryteriow:

» wartosc¢ sumy bilansowe;j
powyzej 20 mln euro,
przychody netto powyzej
40 mln euro,
$rednia roczna liczba
zatrudnionych powyzej
250 osa6b.

MSP NOTOWANE

2025

tj. w raportach
za 2024 .

raport niefinansowy
zgodnie z dyrektywa
CSRD i wytycznymi
EFRAG (ograniczona
pewnosc)

2026

tj. w raportach
za 2025r.

raport niefinansowy
zgodnie z dyrektywg
CSRD i wytycznymi
EFRAG (ograniczona
pewnos¢ - limitowany
zakres sprawdzania
audytora)

2027

tj. w raportach
za 2026r.

raport niefinansowy
zgodnie z dyrektywa
CSRD i wytycznymi
EFRAG (racjonalna
pewnos¢)

raport niefinansowy
zgodnie z dyrektywa
CSRD i wytycznymi
EFRAG (racjonalna
pewnos¢ - szczeg6to-
we badanie audytora)

Z mozliwoscia
odroczenia do 2028 r.

zbieranie informacji
niefinansowych

i wdrozenie procedur
w ramach LkSG .

NA GIELDZIE, BEDACE
DOSTAWCA DUZEJ
NIEMIECKIEJ FIRMY

raport niefinansowy
zgodnie z dyrektywa
CSRD i wytycznymi
EFRAG (racjonalna
pewnos¢)

przedsiebiorstwo, ktére dziata na rynku
regulowanym i przekracza dwa z trzech
kryteriow:
* wartos$¢ sumy bilansowej
powyzej 4 mln euro,
przychody netto powyzej 8 min,
$rednia roczna liczba
zatrudnionych powyzej 50 osdb;
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Normy te sg jednym z najpopularniejszych sposobow informowania o jakosci produktéw,
procedurach zarzadzania czy bezpieczenstwie w miejscu pracy. Od wielu lat sg dobrowolnie
wdrazane przez firmy i instytucje w celu uzyskania wzajemnej zgodnosci pomiedzy rynkami
wielu krajéw. Certyfikacji od swoich dostawcow wymagaja tez czesto duze podmioty, ogra-
niczajac w ten sposob ryzyka zwigzane z tancuchem dostaw. Tym samym normy ISO moga
wykazywac pewne podobienstwo do raportowania ESG.

Normy opracowuje Miedzynarodowa Organizacja Normalizacyjna (International Orga-
nisation for Standarization, ISO). To organizacja pozarzadowa z siedziba w Genewie, zrze-
szajaca krajowe instytucje normalizacyjne, w tym Polski Komitet Normalizacyjny (PKN).
W 2010 r. ISO opublikowato norme ISO 26000 - Guidance on Social Responsibility. W 2012 .
jako Polska Norme przyjat ja PKN, aw 2020 r. za norme europejska uznat Europejski Komi-
tet Standaryzacyjny. W 2021 r. za obowigzujacy jezyk normy uznano angielski i od tego czasu
funkcjonuje ona w Polsce pod oznaczeniem PN-EN ISO 26000:2021-04.

Norma ISO 26000 jest proba uniwersalnego i kompleksowego przedstawienia zagadnien
dotyczacych spotecznej odpowiedzialnosci danego podmiotu. Zawarte w normie wskazow-
ki maja pomoc w identyfikacji jego relacji ze spoteczenstwem i Srodowiskiem. W tym celu
wyrdznione zostato siedem obszardw:

tad korporacyjny praktyki z zakresu pracy

zagadnienia konsumenckie prawa cztowieka

zaangazowanie spoteczne

Srodowisko . . . .
i rozwéj spotecznosci lokalnej

uczciwe praktyki operacyjne

Dla kazdego z obszaréw wyrdzniono natomiast od sze$ciu do siedmiu zagadnien. Przy-
ktadowo w obszarze Srodowiska sa to m.in. zapobieganie zanieczyszczeniom, zréwnowazone
wykorzystanie zasobdw czy tagodzenie skutkow i adaptacja do zmian klimatu. Kazde z zagad-
nien zawiera szczegotowe informacje dotyczace jego zakresu oraz zwigzanych z nim zasad
i kluczowych czynnikow. Na tej podstawie podmiot moze przeprowadzi¢ audyt i wykazaé
pelng lub czes$ciowa zgodnosé z norma.

Za podstawowy i najwazniejszy obszar norma uznaje tad korporacyjny, umozliwiajacy
efektywne wdrazanie pozostatych wymagan. Jednak, co wazne, ISO 26000 nie jest tzw. nor-
ma systemu zarzadzania, okreslajaca szczegotowe zasady organizacji pracy danego podmiotu.
Jej celem jest dopeinienie norm wdrozonych juz weze$niej w organizacji. Takimi normami sa
choc¢by popularne ISO 9001 - dotyczaca zarzadzania jakos$cia, czy ISO 14001 - certyfikujaca
zarzadzanie srodowiskowe.
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Certyfikacja firmy z uzyciem popularnych norm
systemoéw zarzadzania moze jej utatwic raporto-
wanie ESG. WdrozZenie norm ISO wymaga bowiem
zebrania danych o dziatalnosci firmy oraz o jej wpty-
wie na poszczegolne obszary. Proces ten przebiega
zazwyczaj w czterech etapach. Firma przygotowuje
wewnetrzne polityki i wlacza je do swojej dziatalno-
Sci, a nastepnie sprawdza ich efektywnos¢ i regularnie
aktualizuje. W efekcie na biezaco monitoruje wskaz-
niki mozliwe do wykorzystania przy przygotowywa-
niu raportow ESG. Wymagania zawarte wnormach
ISO s3 jednak z zasady dos$¢ ogdlne, w celu ich maksy-
malnej uniwersalnosci. Standardy raportowania ESG
zaktadaja natomiast operowanie na danych szczegé-
towych. Przedstawienie posiadanych norm ISO nie
wystarczy wiec wypetnienia obowigzku raportowania,

moze jednak uproscic i przyspieszyc¢ ten proces.

Ze wzgledu na niewiazacy charakter ISO 26000 nie sa dostepne szczegélowe dane doty-
czace jej wykorzystania w Polsce i na $wiecie. Do 2021 r. przyjeto ja jednak 88 z 120 zrze-
szonych w ISO krajowych osrodkéw akredytacyjnych, a jej popularnosé w ostatnich latach
rosnie. W przypadku norm systemow zarzadzania wskazaé mozna natomiast konkretne dane.
W 2021 r. norme ISO 9001 posiadato w Polsce 10512 podmiotow, ktére wykorzystywaly ja
w 16575 lokalizacjach (zaktadach pracy, fabrykach etc.). ISO 14001 obowigzywato natomiast
w 2831 podmiotach i 5135 lokalizacjach®.

Oprocz ISO 14001 czy ISO 9001 raportowanie ESG moga tez na podobnej zasadzie uta-
twic inne, bardziej szczegdtowe normy systemow zarzadzania. Obejmuja one poszczegdlne
obszary aktywnosci firmy, wpisujac sie tym samym w poszczegdlne obszary zawarte w skro-
cie ESG. Sa to m.in.:

* |SO 37001 - system zarzadzania antykorupcyjnego - istotny dla wskaznikéw tadu korporacyjnego;

= SO 20400 - Wsparcie zréwnowazonej polityki zaopatrzeniowej - istotny dla wskaznikéw spo-
tecznych;

= |SO 50001 - Systemy zarzadzania energig - istotny dla wskaznikéw srodowiskowych;

* |SO14064 - zasady i wymagania dotyczace kwantyfikowania i raportowania emisji i pochtaniania
gazdw cieplarnianych (GHG) - istotne dla wskaznikéw srodowiskowych;

* |SO 45001 - Systemy zarzadzania bezpieczeristwem i higieng pracy - istotne dla wskaznikéw
spotecznych.

W niektorych krajach do raportowania ESG zobowigzane sa spoiki gietdowe. Wymog ten jest
nakladany przez prawo miedzynarodowe, krajowe lub wewnetrzne zasady gieldy. O regula-
cjach na poszczegolnych rynkach informuje Sustainable Stock Exchange Initiative (SSE), czyli
wspolny projekt ONZ i organizacji zaleznych. Jego celem jest promowanie zréwnowazonych
inwestycji, zgodnie z dwunastym celem zréwnowazonego rozwoju ONZ dotyczacym odpo-

5 09. SO Survey of certifications to management system standards - Full results, January 2023, https://www.iso.
org/committee/54998.html?t=KomURwikWDLiuB1P1c7SjLMLEAgXOA7emZHKGWyn8f3KQUTU3m287NxnpA-
3Dluxm&view=documents#section-isodocuments-top [dostep: 19.02.2023].
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wiedzialnej konsumpcji i promocji. W 2022 r. na 130 zrze-
szonych w SSE gield z catego $wiata 67 posiadato wytyczne
dotyczace raportowania ESG.

W Polsce dokument pod nazwg Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW obowiazuje od 2002 r. i jest sukcesyw-
nie uzupeiniany. Nad jego zapisami pracuje komitet gietdy
ds. tadu korporacyjnego, ktéry przygotowuje tez szczego-
towe wskazowki dotyczace raportowania. Za podstawowsg
zasade obowigzujaca emitentow przyjmuje sie tzw. stosuj lub
wyjasnij (ang. comply or explain). Spétki muszg informowac
o stosowaniu poszczegolnych zasad lub wyjasnic przyczy-
ny odstgpienia od danej zasady. Organy Gtéwnego Rynku Gieldy Papierow Wartosciowych
w Warszawie (GPW) maja natomiast regulaminowa mozliwos¢ weryfikacji takich wyjasnien.
W lipcu 2021 r. weszta w Zycie kolejna aktualizacja Dobrych praktyk..., w ktorej po raz
pierwszy znalazty sie dwa zapisy dotyczace ESG. Po pierwsze, spotki musza ujawnic, czy
uwzgledniajg tematyke ESG w swoich strategiach biznesowych oraz w procesach decyzyj-
nych. Po drugie, musza raportowac wskaznik rownosci wynagrodzen oraz informacje na temat
dziatan podejmowanych w sprawie ograniczania nieréwnosci ptciowych. W praktyce raporty
sprowadzaja sie jednak do krdtkiej odpowiedzi twierdzacej lub przeczacej. W swoich odpo-
wiedziach spoiki czesto odwotuja sie tez do innych swoich raportéw i wdrozonych strategii.

Tym samym unikaja ujawniania odpowiednich danych w raporcie dla GPW.

W 2015 r. miedzynarodowa organizacja Shift oraz firma doradcza Mazars opracowaty Ramy
sprawozdawczosci zgodnej z Wytycznymi ONZ dotyczacymi biznesu i praw cztowieka (ang.
UN Guiding Principles Reporting Framework). Firmy moga z nich skorzysta¢ m.in. w celu
raportowania niefinansowego, wymaganego przez omawiang wyzej unijng dyrektywe z 2014 r.

Wytyczne skladaja sie z 31 pytan oraz wskazowek majacych pomoc w przygotowaniu stan-
daryzowanej odpowiedzi. Tematem pytan jest poszanowanie praw cztowieka w kontekscie
biznesowym, a odpowiedzi dotyczg przyjetych przez dang firme polityk i procedur. Dokument
ktadzie tez nacisk na raportowanie o ewentualnych naruszeniach oraz wskazanie ciaglego
doskonalenia w tym zakresie.

Wytyczne ONZ firmy mogq wykorzysta¢ do raportowania ESG. Ramy sprawozdawczosci
skupiaja sie jednak na tematyce spotecznej i praw cztowieka. Konieczne jest wiec uzupetnie-
nie raportow o wskazniki dotyczace wptywu na srodowisko i klimat.

We wrzesniu 2015 r. panstwa czlonkowskie ONZ przyjety Agende 2030 na rzecz zrownowazo-
nego rozwoju. Zawiera ona 17 Celow Zréwnowazonego Rozwoju (SDG), podzielonych na pieé
kategorii dotyczacych: ludzi, planety, dobrobytu, pokoju i partnerstwa (ang. people, planet,
prosperity, peace, partnership). Za raportowanie o ich realizacji odpowiadaja rzady, a w Unii
Europejskiej dane zbierane sa tez na poziomie wspdlnotowym, przez Eurostat. Do 2030 r. dla
17 celéw rozpisano tacznie 169 zadan, a ich realizacja jest mierzona na podstawie 231 rapor-
towanych okresowo wskaznikdw.

Zadania i wskazniki zostaly przygotowane z myslg o statystykach panstwowych. Strate-
giczny wplyw na realizacje celow ma tez jednak sektor prywatny, a w raportach niefinanso-
wych firmy moga informowac o zgodnosci swoich dziatan z celami zréwnowazonego rozwoju.
W tym celu po 2015 r. zaproponowano kilka opracowan taczacych dotychczasowe standardy
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raportowania ESG z informowaniem o zadaniach i wskaznikach z Agendys®.

W 2019 r. przedstawiono polska propozycje pod nazwa Barometr Wptywu. Opracowata
jafirma CSR Consulting przy wsparciu merytorycznym Gidwnego Urzedu Statystycznego.
Sposrod 17 celéw wybrano szes¢, na ktorych realizacje polskie firmy maja najwiekszy wplyw.
Sg to m.in. ochrona zdrowia, rOwnos¢ pici i jakosé edukacji pracownikow, w ramach ktérych
firmy raportuja na podstawie 30 wskaznikdw. Barometr Wplywu nie jest powszechnie stoso-
wanym narzedziem, ale korzystaja z niego niektore z najwiekszych firm.

Od wielu lat najbardziej popularnym standardem raportowania niefinansowego jest ten opra-
cowany przez Global Reporting Initiative (GRI). To niezalezna organizacja pozarzadowa
z siedziba w Holandii, zatozona w 1997 r. GRI opracowuje standardy, a nastepnie poddaje je
okresowej rewizji. Ich celem jest aktualizacja obszardw raportowania i uwzglednienie zmian
technologicznych i spotecznych. Dzieki rewizji mozliwe jest tez dopasowanie standardéw do
wymogow raportowania naktadanych odgornie przez panstwa czy rynki regulowane.

Najnowsza wersja standardu to GRI Standards, opublikowane w 2016 r. i zrewidowane
w 2021 r. Standard jest dostepny w jezyku angielskim. Wecze$niej zamiast standardéw publi-
kowano jedynie wytyczne dotyczace raportowania. Ostatnie z nich powstaty w 2013 r. pod
nazwa G4 Guidelines, wydane pdzniej po polsku jako G4 — Wytyczne dotyczqce raportowania.

GRI Standards okresla sie jako ,,system modutowy”, sktadajacy sie z trzech serii standar-
déw: uniwersalnych, sektorowych i tematycznych. Standardy uniwersalne obowiazuja kazda
raportujgca organizacje, a ich rolg jest wprowadzenie do procesu raportowania i identyfikacja
realnego i potencjalnego wpltywu organizacji na poszczegdlne obszary. W zaleznosci od nie-
go przebiega dalsze raportowanie z wykorzystaniem pozostatych wskaznikow. Sg one utozo-
ne w trzy serie, dotyczace ekonomii, Srodowiska i tematow spotecznych. Dzieki modutowe;j
konstrukcji GRI Standards organizacja moze tez fatwo raportowac wytacznie o wybranym
obszarze swojej aktywnosci, wykorzystujac tylko jedna serie.

Standardy wskazuja na potrzebe ujawnienia poszcze-
gdlnych informacji o dziatalnos$ci firmy, wraz z forma
ich przedstawienia. Niektdre ze standardéw zawieraja
wymagania - wtedy ich realizacja jest obowigzkowa, inne
jedynie rekomendacje podlegajace dobrowolnemu wyko-
rzystaniu.

Ze wzgledu na popularnosé¢ standardéw GRI stanowig
one jeden z punktéw odniesienia dla wdrazania wtasnych
standardéw i obowigzku raportowania przez panstwa
irynki regulowane. W efekcie organizacja raportujaca
dotychczas z wykorzystaniem najnowszych, aktualnych
standardéw GRI moze tatwo dostosowac sie do naktada-
nych na nig wymagan, zmieniajac jedynie ich zakres lub
sposob prezentacji.

6 Better Business Better World, January 2017, https://sustainabledevelopment.un.org/index.php?page=view&ty-
pe=400&nr=2399&menu=1515 [dostep: 19.02.2023].; CEO Guide to the SDGs, March 2017, https://www.wbcsd.org/
Overview/Resources/General/CEO-Guide-to-the-SDGs [dostep: 19.02.2023].
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ROZDZIAt 02

Co firma moze
zyskac dzieki
raportowaniu ESG

B

DOSTEP DO ZROWNOWAZONEGO FINANSOWANIA

W raportach ESG firmy informuja o swojej dziatalnosci w danym okresie, a czesto tez o tym,
jak chca ja zmienic¢ w przysztosci. Do realizacji tych celow niezbedne jest jednak odpowiednie
finansowanie, ktdre to coraz czesciej jest rowniez zwigzane ze zré6wnowazonym rozwojem.

Zréwnowazone finansowanie polega na uwzglednianiu czynnikéw ESG - Srodowiskowych,
spotecznych i zwigzanych z tadem korporacyjnym - przy podejmowaniu decyzji inwestycyj-
nych w sektorze finansowym. Ma to prowadzi¢ do zmniejszenia naktadéw inwestycyjnych na
dziatania uznawane za szkodliwe: emitujace zanieczyszczenia, narazajace zdrowie pracow-
nikéw czy omijajace regulacje podatkowe.

Kazdy instrument finansowy moze zyska¢ miano zréwnowazonego, w zaleznosci od zawar-
cia w umowach odpowiednich klauzuli okreslajacych sposob wykorzystania srodkéw lub
zaleznos$¢ warunkow finansowych od osiggniecia okreslonych celéw pozafinansowych. Fir-
ma moze wiec otrzymac tzw. zielony kredyt - stuzacy finansowaniu inwestycji nieczyniacej
szkody srodowisku. Taki sam projekt wieksza spotka moze tez finansowad, emitujac tzw. zie-
lone obligacje. Popularnos¢ zdobywa takze formuta finansowania SLL (Sustainability Linked
Loan), ktéra - obok celow czysto finansowych - zawiera takze cele sSrodowiskowe spelniajace
kryteria ESG i moze by¢ stosowana takze przez przedsiebiorstwa obciazone ,,$ladem weglo-
wym” (z uwagi na np. odziedziczone procesy produkcyjne), ale deklarujace i realizujace tzw.
polityke best efforts, brang pod uwage przez instytucje finansowe przy udzielaniu wsparcia.
Zagadnienie ,zrownowazenia” dotyka tez coraz czesciej oceny ryzyka ubezpieczeniowego,
ainformacje o ESG stuza do nadawania firmom ocen ratingowych.

Rynek dtugu

W ostatnich latach intensywnie rozwijaja si¢ nowe typy obligacji, okreslane jako ,zielone”,
nspoteczne” lub ,zréwnowazone". Podobnie jak tradycyjne instrumenty tego typu moga by¢
emitowane przez Skarb Panstwa, samorzady lub firmy. Celem ich emisji jest sfinansowanie
okreslonej inwestycji, przyjaznej dla srodowiska, klimatu czy spoteczenstwa. Przyktadowymi
projektami sa np. rozwdj ekologicznego transportu w celu ograniczenia emisji spalin, budo-
wa farm wiatrowych w celu pozyskiwania czystej energii czy zmiana warunkéw produkeji
zwiekszajaca bezpieczenstwo pracownikow. Szczegdtowe wytyczne zamieszcza sie w doku-
mencie pt. Ramy Zielonych Obligacji (ang. Green Bond Framework). Okre$la on, na jakie cele
wydane moga zostaé przychody z takich obligacji, sposob zarzadzania tymi Srodkami oraz
raportowania inwestorom.
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Takie obligacje powstaja na podstawie niewiazacych wytycznych, uznawanych jednak za
rynkowy standard. Sg to m.in. Sustainability Bond Principles, stworzone przez International
Capital Market Association (ICMA), oraz Climate Bonds Standards (CBS), bedace miedzyna-
rodowa inicjatywg bankow i organizacji finansowych. Wytyczne ICMA wskazujg ogoélnie na
sposob formutowania zielonych obligacji, sposoby wykorzystania srodkéw finansowych oraz
naraportowanie o realizacji inwestycji. Wytyczne CBS zakladaja natomiast dodatkowa wery-
fikacje emitentaijego obligacji przez zewnetrzna i certyfikowana do tego firme audytorska.

Pierwsze ,,zielone obligacje” wyemitowal w 2008 r. Bank Swiatowy. Obecnie ich rynek
rozwija sie najszybciej w Unii Europejskiej, gdzie od 2014 do 2020 r. ich wspélny wolumen
wynidst okoto 370 mld euro. W tym samym okresie z 31 do 226 wzrosta tez liczba podmiotow
emitujacych tego typu instrumenty. Najwiecej zielonych obligacji emitujg podmioty z krajow
Europy Zachodniej i Péinocnej, ktore odpowiadaja za okoto 90 proc. wszystkich wyemitowa-
nych instrumentéw’.

W 2016 r. jako pierwszy kraj na Swiecie Polska wyemitowata piecioletnie zielone obligacje
skarbowe na kwote 750 min euro, ktérych rentownos$¢ wyniosta 0,634 proc. Zgodnie zRamami
Zielonych Obligacji przychody z emisji zostaty wykorzystane m.in. na rekultywacje terenéw
pogorniczych, finansowanie polskich parkéw narodowych czy rozwdéj zielonego transportu.
Srodki finansowe umozliwity udzielenie przez panstwo subsydiéw oraz ulg podatkowych.
Corocznie polski rzad informowat natomiast obligatariuszy o stopniu realizacji poszczegdl-
nych celdw. Pierwsza emisja nie pobudzita jednak rozwoju polskiego rynku zielonych obli-
gacji — w 2021 r. oferowato je jedynie kilkunastu emitentéw.

n»Zielone" czy ,spoteczne” obligacje sg blisko zwigzane z raportowaniem ESG. Firma,
ktora emituje tego typu instrumenty, moze je wykorzystac jako jeden ze wskaznikow swo-
jej zrownowazonej dziatalnosci. Przedsiebiorstwo moze bowiem wskazywac na zrealizowa-
ne w ramach przychoddéw z obligacji inwestycje korzystne dla E — srodowiska czy S - spraw
spotecznych. Dodatkowo sama emisja zielonych obligacji z wykorzystaniem odpowiednich
standardow moze tez by¢ przedmiotem raportowania o G — tadzie korporacyjnym.

Samo raportowanie ESG moze natomiast wesprzec
firme w przygotowaniu oferty zielonych obligacji. Firma
dysponujaca rzetelnie przygotowanymi raportami ESG
jest z zasady bardziej wiarygodnym emitentem. Raporty
umozliwiaja bowiem sprawdzenie poziomu zréwnowaze-
nia firmy i jej dotychczasowego doswiadczenia w obszarze
zielonych inwestycji.

Co wazne, nad wlasnym standardem zielonych obli-
gacji pracuje obecnie Unia Europejska. Pod koniec lutego
2023 r. wstepne porozumienie w sprawie European Green
Bond Standard (EU GBS) oglosity Parlament Europej-
skiiRada. EU GBS bedzie z zasady dobrowolny, a korzy-
stajacy z niego emitent bedzie musiat spelnic okreslone
wymagania. Podstawowym z nich jest wykorzystanie
wszystkich przychodéw z obligacji zgodnie z ,,zielona tak-
sonomig”. Emitent bedzie mogtjednak zainwestowac do
15 proc. przychodéw w dziatalnos¢ gospodarcza, ktora jest

zgodna z wymogami taksonomii, ale nie ma jeszcze ustalonych kryteriow okreslajacych jej
wklad w realizacje celow ekologicznych (tzw. technicznych kryteriéw kwalifikacji).

7 Perspektywy rozwoju rynku zielonych obligacji w Polsce, (KPMG w Polsce, Grudzien 2021r.), https://assets.kpmg.com/
content/dam/kpmg/pl/pdf/2021/12/pl-Raport-KPMG-na-zlecenie-MF-Perspektywy-rozwoju-rynku-zielonych-obligacji-w-
-Polsce.pdf [dostep: 19.02.2023].
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Odmiennym typem obligacji sa natomiast tzw. obligacje powigzane ze zréwnowazonym
rozwojem (ang. Sustainability-Linked Bonds, SLB). Nie sg one zwigzane z okreslona inwesty-
cja - emitent uzyskuje wigkszg swobode w wykorzystaniu srodkéw finansowych, natomiast
podmiot, ktéry nabedzie obligacje SLB, otrzymuje podwdjna gwarancje: albo jego inwestycja
bedzie ,,zréwnowazona”, albo zarobi na niej wiecej. Jak to dziata?

Firma definiuje swoje cele z zakresu zréwnowazonego rozwoju (ang. Sustainability Perfor-
mance Targets, SPT), a nastepnie monitoruje je na podstawie kluczowych wskaznikéw efek-
tywnosci (ang. Key Performance Indicators, KPI). Od realizacji celow i poziomu wskaznikow
zalezna pozostaje wysoko$¢ wyplacanego obligatariuszom kuponu. Jesli cel zostat spetniony,
oprocentowanie obligacji pozostaje na niezmiennym poziomie. Jesli emitent nie osiaga jed-
nak odpowiednich rezultatow, musi wyptacié¢ obligatariuszom wyzsze odsetki.

Emitowane obecnie obligacje SLB dopuszczaja zazwyczaj wzrost kuponu o 20-50 punk-
tow bazowych. Realizacja celow SPT pozwala natomiast na utrzymanie analogicznej kwoty
jako zysk emitenta.

Obligacje typu SLB powstaja w oparciu o inny niewiazacy zbior zasad ICMA - Sustainabi-
lity-Linked Bond Principles. W pordéwnaniu do pozostatych zréwnowazonych obligacji jed-
nym z wymogow jest tutaj zewnetrzna weryfikacja przedstawianych przez firme wskaznikow.
Dokonuja jej wybrane, certyfikowane przez ICMA firmy audytorskie. Tego rodzaju kontrola
ma zapobiegac przedstawianiu przez emitentéw niezgodnych z prawda KPI, w celu wyplaty
obligatariuszom mniejszych odsetek.

Oparcie obligacji SLB o cele SPT i wskazniki KPI zbliza je znaczaco do raportowania o ESG.
Firma emitujgca obligacje musi gromadzi¢ dane o swojej dziatalnosci i jej wptywie na okre-
slone obszary. Zakres tych danych dla obligacji SLB i raportow ESG jest zazwyczaj podobny
i wymaga przedstawienia przez dany podmiot wskaznikéw dotyczacych wplywu na srodo-
wisko, sprawy spoteczne czy tad korporacyjny. Dane te mozna wykorzysta¢ zamiennie: te
z raportu ESG do wykazania realizacji celow SPT, a wskazniki KPI do przygotowania rapor-
tow niefinansowego.

Firma dysponujaca rzetelnie przygotowanymi raportami ESG utatwia wiec sobie przy-
szt emisje obligacji, ktéra moze miec¢ nizsze marze i oprocentowanie z uwagi na - umowne
- ,zazielenienie" celéw, czyli w rezultacie pozwalaé¢ na pozyskanie taniszego finansowania
niz na poziomie czysto rynkowym, co jest szczegélnie wazne w srodowisku wysokich i nadal
rosnacych stép procentowych. Ponadto znajac dobrze swdj wplyw pozafinansowy, przyszty
emitent moze wyznaczyc sobie atrakcyjne, ale realne do zrealizowania cele SPT. Firma emi-
tujaca obligacje SLB moze natomiast wykorzystac przedstawione inwestorom dane do przy-
gotowania raportu ESG.

Jednym z narzedzi zréwnowazonego inwestowania sa tzw. zielone pozyczki. Ich popular-
ng forma jest SLL, czyli Sustanability Linked Loan (kredyt powigzany ze zrownowazonym
rozwojem), okreslany tez jako kredyt ESG. Jego celem jest zachecenie pozyczkobiorcy do
osiggniecia ambitnych, z géry okreslonych celéw dotyczacych jego wplywu na srodowisko,
spoleczenstwo czy przestrzeganie zasad tadu korporacyjnego. Osiagajac zalozone w umowie
kredytowej cele, kredytobiorca moze liczy¢ na obnizenie marzy, zazwyczaj o 1 do 5 punktéw
bazowych. Od poziomu wskaznikow moze tez zaleze¢ ulatwiony dostep do przediuzenia kre-
dytu na kolejny okres.

SLL nie okre$la zazwyczaj konkretnych sposobdw wykorzystania pozyczki. Jej warunki
sa jednak uzaleznione od wynikow osigganych przez pozyczkobiorce, w odniesieniu do zdefi-
niowanych w umowie celéw w zakresie zréwnowazonego rozwoju (SPT). Postep danego pod-
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miotu w ich realizacji jest natomiast regularnie mierzony za pomoca kluczowych wskaznikdw
efektywnosci (KPI). Oceny stopnia realizacji KPI dokonuja zazwyczaj wskazane w umowie
kredytowej zewnetrzne firmy audytorskie.

Umowy kredytowe w formule SLL formulowane sg zazwyczaj z wykorzystaniem Susta-
inability-Linked Loan Principles, czyli zbioru zasad opracowanych przez miedzynarodowa
organizacje Loan Market Association. Dokument ten przedstawia modelowy proces kre-
dytowania powigzanego oraz zawiera rekomendacje co do wdrazania jego poszczegolnych
etapow. SSL Principles nie wskazuje jednak konkretnych rozwigzan co do wyznaczania SPT
czy KPI. Takie cele i wskazniki pozostajg bowiem zalezne od potrzeb i mozliwosci konkretne-
go pozyczkobiorcy. Czestym rozwigzaniem jest jednak oparcie sie na znanych wskaznikach
raportowania niefinansowego, a przede wszystkim GRI Standards. W przysztosci podobna
role przeja¢ moze ogdlnoeuropejski standard z dyrektywy CSRD.

Rynek SLL rozwija sie intensywnie od okolo pieciu lat, a jak ocenia Renifitiv, w 2021 r.
wartos$¢ udzielonych kredytow tego typu wyniosta ponad 700 mld dol. Oznacza to prawie
trzykrotny wzrost tego sektora w poréwnaniu z 2020 1., a za 86 proc. wszystkich kredytéw
SLL odpowiadajg po rdwno Stany Zjednoczone i Europa®. W 2017 r. pierwszy kredyt obroto-
wy typu SLL o wartosci 650 mln euro otrzymata od Loyds miedzynarodowa spotka Uniba-
il-Rodamco. Jego marza odsetkowa zalezata od osiagniecia przez Unibail-Rodamco trzech
zielonych kluczowych wskaznikéw efektywnosci kazdego roku.

W Polsce w 2019 r. pierwszg umowe kredytowa SLL, na kwote 2 mid zt, podpisali EnergaSA
i konsorcjum pigciu bankéw. Koszty tego kredytu podczas pieciu lat finansowania uzaleznione
sa od wynikéw firmy osiagnietych w obszarze zrownowazonego rozwoju. W tym celu Energa
zobowigzata sie do uzyskania ratingu ESG, ktdrego poziom wptywa na wysoko$¢ marzy kre-
dytu. Dodatkowo zapisy w umowie zakazuja przeznaczania srodkdw pochodzacych z kredytu
na jakiekolwiek naktady inwestycyjne w zakresie energetyki weglowej. Realizacje tych celow
nadzoruje natomiast zewnetrzna firma audytorska w ramach corocznych kontroli.

W 2022 r. umowe kredytowg SLL zawarly tez Velvet Care Sp. z 0.0. oraz BNP Paribas wraz
z EBOR. Kredyt o wartosci 21,5 mln euro powiazany zostal z czteroma celami dotyczacymi
ESG - Velvet Care zobowiazat sie do redukcji zuzycia wody, redukcji wagi opakowan, certy-
fikacji wykorzystywanych surowcow oraz poprawy bezpieczenstwa pracy.

Raportowanie ESG moze wiec umozliwi¢ firmie dostep do tanszego kredytowania. Dodat-
kowo, wraz z wdrazaniem unijnej dyrektywy CSRD, rosnac bedzie tez liczba podmiotéw
objetych obowigzkowymi ujawnieniami informacji niefinansowych. W efekcie powigzanie
kredytow z realizacjg celow ESG moze stac sie rozwigzaniem powszechnym i mile widzianym
zaréwno przez banki - oczekujgce zwiekszonego bezpieczeristwa inwestycji, jak i klientéw -
chcacych nizszych kosztéw pozyczki.

Oprodcz ratingow kredytowych, opartych na danych finansowych, od paru lat publikowane
s tez ratingi ESG, bazujace na danych niefinansowych. Przygotowujac swoje oceny, agencje
ratingowe korzystaja przy tym z publicznie dostepnych danych oraz raportéw, jak i informa-
cji zbieranych bezposrednio od firm i przez nie aktualizowanych. Ratingi finansowe i niefi-
nansowe maja wspoélny cel, ktérym jest wsparcie inwestoréw w rzetelnej ocenie danej firmy.
Ratingi publikowane sg okresowo — raz na rok, np. S&P ESG Evaluation, lub aktualizowane
z dnia na dzien, np. Bloomberg ESG Discloure Score.

8 M. Toole, Sustainable finance continues surge in 2021, Refinitiv, February 2022,
https://www.refinitiv.com/perspectives/market-insights/sustainable-finance-continues-surge-in-2021/ [dostep:
19.02.2023].
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Z roku na rok rola ratingéw niefinansowych rosnie,
co przeklada sie na wieksze oczekiwania wobec firm co
do publikacji odpowiednich danych. W 2008 r. na 500
spotek z indeksu S&P 500 raporty o zréwnowazonym roz-
woju i podobne publikowatla jedynie jedna pigta z nich.
W 2021 r. ujawnianie informacji niefinansowych stalo sie
juz powszechna praktyka, a raporty byly dostepne dla 96
proc. firm z tego indeksu.

W Polsce objetych popularnymi ratingami ESG jest
okoto 100 spétek notowanych na GPW w Warszawie.
Dodatkowo od wrzesnia 2019 r. warszawska gietda publi-
kuje tez indeks WIG-ESG, przygotowywany w oparciu
o dwuetapowg ocene. Umozliwia ona sprawdzenie war-
tosci portfela akcji danej spoiki, ktéra mozna uznaé za
zrownowazona. Sklada sie na nig ocena uzyskana przez
spotke w specjalnym raporcie ESG agencji ratingowej
Sustainalytics oraz ocena tego jak spotka realizuje Dobre
Praktyki Spotek Notowanych GPW (zob. str. 18)

Oceny ratingowe dotyczace informacji niefinansowych stanowig wiec coraz wazniejszy
element wspétczesnego inwestowania. Ocena firmy w ratingach ESG jest bowiem powszech-
nie i publicznie dostepnym, prostym podsumowaniem jej dziatalnosci. Potencjalny inwestor
moze jg bra¢ pod uwage np. podczas przeprowadzanej zwyczajowo oceny ryzyka. Czestym
zatozeniem jest, ze bardziej zrOwnowazona dziatalno$¢ oznacza nizsze ryzyko. W konsekwen-
cji, poréwnujac dwie firmy o podobnych wynikach finansowych, inwestor moze wybrac te
o wyzszym ratingu niefinansowym.

Roéwnocze$nie zmiany nastepuja tez na poziomie funduszy inwestycyjnych, ktore coraz
cze$ciej wprowadzaja do swojej oferty instrumenty bazujace na danych ESG. Przyczynita sie
do tego tzw. dyrektywa TFI z 2021 r. (UE 2021/1270), ktéra w Polsce weszla w zycie 1 sierp-
nia 2022 r., implementowana rozporzadzeniem Ministra Finansow (Dz.U. 2022 poz. 1605).
Obliguje ona Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych (TFI) do uwzgledniania czynnikoéw
niefinansowych w ocenie ryzyka inwestycyjnego. Firmy chcace zachowa¢ konkurencyjnos¢
musza wiec zbierac i udostepniac agencjom ratingowym informacje niefinansowe dotyczace
swojej dziatalnosci.

W ostatnich latach standardy ESG wdraza tez do swojej dziatalnosci rynek ubezpieczen.
Czesciowo obliguja go do tego unijne regulacje, w tym tzw. Dyrektywa IDD (ang. Insuran-
ce Distribution Directive) czy tzw. dyrektywa Wyptacalnos¢ 11 (ang. Solvency II). Zgodnie
znimi towarzystwa ubezpieczeniowe w UE przy inwestycjach i decyzjach dotyczacych rezerw
muszg procz ryzyka finansowego uwzgledniac to z zakresu ESG. Inwestycje powinny wiec
by¢ zréwnowazone, a rezerwy zabezpieczone przed czynnikami pozafinansowymi. Dodat-
kowo ubezpieczyciele powinni sprawdzad, jakie preferencje z zakresu ESG maja ich klienci,
by uwzglednié je w swojej ofercie. Jesli ubezpieczyciel nie posiada odpowiedniego produktu,
powinien wstrzymac sie od rekomendowania klientowi pozostatych wariantow oferty, bo nie
spelniaja one tych wymagan.

Ponadto towarzystwa ubezpieczeniowe dotaczajg do branzowych, globalnych inicjatyw
dotyczacych zrownowazonej dziatalnosci. Jedng z najwiekszych sg Principles for Sustaina-
ble Insurance — PSI (ang. Zasady Zréwnowazonego Ubezpieczenia) zainicjowane przez Ini-
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cjatywe Finansowa Programu Naroddw Zjednoczonych ds. Srodowiska (UNEP FI). Zasady
PSI podpisato dotychczas 111 firm ubezpieczeniowych z catego §wiata, co odpowiada okoto
30 proc. globalnych sktadek. Gléwnym celem PSI jest popularyzacja tematyki ESG wsrod
ubezpieczycieli i uwzglednienie jej w oferowanych produktach. Z jednej strony wdrozenie
PSI zaklada wiec zwiekszony nacisk na raportowanie przez firme ubezpieczeniowa o kwe-
stiach niefinansowych. Z drugiej - i to jest wazniejsze - firma stosujaca zasady PSI powinna
wiaczy¢ wskazniki ESG do oceny ryzyka, przeprowadzanego w celu sprzedazy ubezpieczenia.
Realizujac PSI, towarzystwa ubezpieczeniowe winny tez wspolpracowac z klientami w celu
zwiekszenia ich $wiadomosci o znaczeniu zrownowazonej dziatalnosci dla ryzyka ubezpie-
czeniowego. Catla inicjatywa PSI ma charakter aspiracyjny i nie przewiduje weryfikacji tego,
jak ubezpieczyciele realizuja wskazane zasady.

Niezaleznie od inicjatyw takich jak PSI ocena ryzyka ubezpieczeniowego domyslnie
zaktada analize wielu wskaznikow dotyczacych dziatalnosci firmy. Jej zrownowazenie moze
natomiast ograniczy¢ prawdopodobienstwo wystgpienia szkody i skutkowac nizszg sktadka.
Dysponowanie przez firme aktualnymi i rzetelnymi raportami ESG moze wiec w przyszlosci
stanowi¢ wazny, a nawet obowiazkowy element podczas negocjacji umow z ubezpieczycielami.

Podstawg i sensem dziatalnosci wielu przedsiebiorstw jest obecnos$¢ w fancuchu dostaw. Fir-

my, zaleznie od swojego rozmiaru i specjalizacji, odpowiadaja za produkcje réznych débr lub

ustug potrzebnych innym podmiotom do stworzenia gotowego do sprzedazy produktu. Wej-
Scie do tancucha dostaw duzego przedsiebiorstwa moze znaczaco
zmieni¢ kondycje finansowa matej firmy. ROwnoczes$nie wiaze
sie to ze sprostaniem wielu obowigzkom, a jednym z nich jest
raportowanie niefinansowe. Wtasnie takich informacji wyma-
gaja od mniejszych podmiotéw duze firmy, same zmuszone do
raportowania o swoim tancuchu dostaw. Kontrahent, ktory nie
dostarczy im odpowiednich danych, moze sie liczy¢ z przerwa-
niem wspotpracy.

Od wielu lat jednym z filar6w rozwoju gospodarczego Polski jest
eksport. Wysyta ona swoje towary przede wszystkim na zachdd Europy, a od wielu lat ich naj-
wiekszym odbiorcg sa Niemcy. Mimo Ze na przelomie lat saldo w handlu zagranicznym sie
waha, do krajow rozwinietych Polska wcigz eksportuje wiecej niz importuje. Tylko w 2021 .
wartos$é eksportu towarow znad Wisty do krajow UE wyniosta 987,9 mld zt, a wartosé impor-
tu o blisko jedna trzecia mniej®.

Zagadnienia z obszaru importu i eksportu sg bardzo wazne dla raportowania ESG.
Wezesniej szczegotowo omowilismy juz niemiecka ustawe o tancuchu dostaw (zob. str. 11).
Analogiczne regulacje mogg sie rozwija¢ w innych krajach i obejmowac dostawcow oraz pod-
dostawcow zagranicznych przedsiebiorstw. Niezaleznie od regulacji krajowych na miedzyna-
rodowe relacje handlowe wptyna tez regulacje unijne, w tym dyrektywa CSRD.

Nawet jesli firma nie jest objeta obowigzkowym raportowaniem ESG, moze si¢ ono dla
niej sta¢ kluczem dla utrzymania i rozwoju wspoétpracy z zagranicznymi kontrahentami.

9 Informacja sygnalna - Obroty towarowe handlu zagranicznego ogétem i wedtug krajéw w 2021 r. (Gtéwny Urzad Staty-
styczny, lipiec 2022 r.), s. 2, https://stat.gov.pl/files/gfx/portalinformacyjny/pl/defaultaktualnosci/5466,/2/14/1/obroty_to-
warowe_handlu_zagranicznego_ogolem_i_wedlug_krajow_w_2021_r..pdf [dostep: 19.02.2023].
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Cimoga bowiem oczekiwaé, a z biegiem czasu rowniez wymagac, dostarczenia odpowiednich
danych niefinansowych od swoich dostawc6w zza granicy. W perspektywie 10 lat — wraz ze
wdrazaniem dyrektywy CSRD - rola tych danych w transakcjach miedzynarodowych moze
sie natomiast sta¢ rownie wazna co specyficzne wymagania finansowe. W efekcie raporty ESG
moga okazac sie kluczowym elementem dla skutecznej ekspansiji za granice. Firma, ktéra juz
teraz zaplanuje proces zbierania danych i wdrazania raportowania, moze liczy¢ na stabilng
pozycje na arenie miedzynarodowe;j.

Co wazne, wszystkie tego typu dane beda musiaty by¢ dostarczane w odpowiednim jezy-
ku. Oprocz kosztow samego raportu ESG polskie firmy zmuszone beda tez uwzglednic jego
tlumaczenie na jezyk angielski lub inny jezyk narodowy kontrahenta.

Wspomnielismy juz o obowiazkach dla eksporteréw zwigzanych z monitorowaniem tancucha
dostaw przez ich zagranicznych klientow (zob. str. 13). Analogiczne obowiazki obejma polskie
firmy importujace swoje produkty i pétproduktu zza granicy. Informowania o swoim tancuchu
wymagaja m.in. standardy ESRS zwigzane z dyrektywa CSRD. Firmy beda musiaty informowac¢
o swojej dziatalnosci w kraju, ale rowniez o tym, w jaki sposob pozyskujg potrzebne materia-
ly i surowce. Ma to zapobiec sytuacji, w ktérej pod przykrywka zréwnowazonej dziatalnosci
w jednym miejscu kryje sie import z panistw, w ktérych nie przestrzega sie podstawowych
regulacji dotyczacych praw cztowieka czy sSrodowiska.

Oprocz dodatkowych obowigzkow powigzanie wskaznikow ESG z importem moze przede
wszystkim wesprzec firme w stabilnej dziatalnosci. Wraz z rozwojem regulacji unijnych moz-
liwe jest bowiem wprowadzenie mechanizmdéw uwzgledniajacych ,$lad weglowy” towarow
importowanych do UE. Firma monitorujgca na biezaco swoj tancuch dostaw bedzie mogta
odpowiednio sie do tego przygotowac, dysponujac juz wczesniej potrzebnymi danymi.

Dodatkowo poza obszarem legislacji nadzor nad tancuchem dostaw i wprowadzanie odpo-
wiednich zmian pozwala tez na jego stabilizacje. Wraz z rosnaca liczba gwaltownych zjawisk
pogodowych mozliwe sa chocby czestsze przerwy w tancuchu dostaw z krajow Azji, stano-
wiacych zaplecze produkcyjne dla wielu najwiekszych firm. Rzetelnie przygotowany raport
ESG pozwala uwzgledni¢ te czynniki w analizie ryzyka i w razie potrzeby zacza¢ zawczasu
wprowadzac¢ odpowiednie zmiany.
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ROZDZIAt 03

Potencjalne
zagrozenia zwiazane
z wdrazaniem
raportowania ESG

DLA POLSKIEJ GOSPODARKI

Przedstawiajac raport ESG, firma ujawnia informacje niefinansowe dotyczace jej aktywnosci
w danym okresie, zazwyczaj roku. Rownie wazne jest tez informowanie o przyjetych przed
dane przedsiebiorstwo celach ESG oraz o tym, jak i kiedy zostang one zrealizowane. Takimi
celami mogg by¢ np. obnizenie emisji zanieczyszczen do atmosfery lub ograniczenie liczby
wypadkéw w miejscu pracy.

Na raportowanie o przyjetych celach i harmonogramie ich realizacji ktada nacisk opisane
wyzej standardy ESRS, zwigzane z dyrektywa CSRD. Korzystajac z danego standardu tema-
tycznego ESRS, firma musi ujawnic¢ okreslone wskazniki dotyczace swojego wptywu na $ro-
dowisko, spoteczenstwo czy zachowanie tadu korporacyjnego. Oprécz tego musi tez jednak
wykazaé powigzane z nimi cele — konkretne i mozliwe do zmierzenia. Przygotowany zgodnie
ze standardem raport powinien tez wskaza¢ harmonogram realizacji tych celéw oraz odpo-
wiedzialne za to organy zarzadzajgce danej firmy.

Dysponujac raportem ESG o takiej strukturze, kazdy zainteresowany odbiorca (np. inwe-
stor) moze sprawdzi¢, jak rok do roku firma realizuje zatozone przez siebie cele i jakie sa jej
dalsze plany. To istotna kwestia, ze wzgledu na ktora raportowanie ESG przestaje by¢ wylacz-
nie biernym udostepnianiem wybranych wskaznikow, a staje sie procesem niezbednym do
utrzymania sie na krajowym rynku albo w miedzynarodowym tancuchu dostaw. W ramach
niego firma informuje w raportach o swojej dzialalnosci, ale takze publicznie zobowiazuje
sie do jej zmiany w przysziosci.

Raporty ESG stajg sie wiec elementem szerszej strategii zrownowazonego rozwoju. Wymaga
ona proaktywnej postawy i checi wprowadzenia odpowiednich zmian do swojej dziatalnosci.
Firmy nieposiadajace obecnie strategii zrownowazonego rozwoju w nastepnych latach moga
zatem napotkac problemy w przygotowaniu raportu zgodnie z unijnymi wymogami. Przedsie-
biorstwa, ktére nie zdecydujg sie na wprowadzenie odpowiednich zmian, bedg zas narazone na
co raz silniejsze regulacje, a w konsekwencji na wykluczenie z rynku i zakoriczenie dziatalnosci.
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Raport ESG, zgodnie ze swoja nazwa, powinien informowac o wptywie dziatalnosci firmy na
srodowisko, sprawy spoteczne i tad korporacyjny. Dotychczas w ramach dobrowolnych rapor-
tow wiele przedsiebiorstw skupialo sie wylacznie na wybranych wskaznikach. Przykladowo
firma obszernie komunikowata o swoich inwestycjach w odnawialne zrédta energii (E - sro-
dowisko), pobiezne omawiata jednak kwestie zabezpieczenia socjalnego pracownikéw (S -
sprawy spoteczne), a w ogdle nie informowata o przyjetych procedurach antykorupcyjnych
(G - tad korporacyjny).

Takie niepetne i nieréwne ujawnienia zostanie ukrécone przez wejscie w zycie dyrektywy
CSRD, ktoéra obejmie raporty firm za 2024 r. Wymusi ona na nich raportowanie we wszystkich
trzech obszarach ESG z wykorzystaniem obowigzkowych standardéw ESRS, ktére zostana
opublikowane do korica 2023 r. Tym samym na znaczeniu zyskajg tematy dotychczas igno-
rowane, a dla kazdego z nich firma bedzie tez musiata wyznaczy¢ odpowiednia strategie
zréwnowazonego rozwoju.

Przyktadowo przez ostatnie lata wiele polskich firm zdecydo-
walo sie na inwestycje w mate instalacje OZE, a przede wszystkim
w fotowoltaike i pompy ciepta. W raportach ESG mozna wiec byto
przeczytaé o wykorzystaniu przez firmy zielonej energii i tym
samym o jej ograniczonym wptywie na srodowisko naturalne.
Tym samym uzupelniajac te dane o dodatkowe i nowe wskazniki,
firma bedzie gotowa do przestawienia wymaganych przez ESRS
ujawnien z zakresu E — §rodowiska.

Drugi przyktad: czesto w raportach ESG przeczytaé¢ mozna
bylo jedynie o ogdlnym dobrostanie pracownikow czy przestrze-
ganiu powszechnie obowigzujacych pracodawcow przepisow.
Teraz, wraz z standardami ESRS, firmy beda musiaty znaczaco
rozszerzy¢ liczbe informacji w tym zakresie i ujawniac¢ m.in. obo-
wiazujace w firmie polityki ptacowe (w tym okreslenie tzw. luki
ptacowej i dziatan podjetych dla jej zmniejszenia/wyeliminowa-
nia), polityki réznorodnosci w zatrudnieniu (np. na stanowiskach
kierowniczych), antydyskryminacyjne czy ich dostosowanie dla
0s6b z niepelnosprawnosciami.

Poszerzenie zakresu tematycznego raportéw to jedna zmiana, przed ktéra stoja MSP.
Druga dotyczy kosztéw przygotowania takich dokumentow, ktére trzeba doliczy¢ do statych
wydatkéw organizacji. Przygotowanie raportow ESG wymaga bowiem doktadnego monito-
rowania dziatalnosci firmy i zebrania przez dany podmiot wszystkich danych potrzebnych
do opracowania wskaznikéw ESG. Zgodnie ze wspomniang dyrektywg CSRD firmy maja
raportowac o catym swoim tancuchu wartosci, czyli o wszystkich dziataniach potrzebnych
do wyprodukowania i dostarczenia produktu, a nawet jego dalszym wptywie na obszary ESG.

Z kolei standardy ESRS, ktore zakladaja raportowanie o emisjach gazéw cieplarnianych,
oprocz tych bezposrednich (wyemitowanych przez dana firme) wymagaja informowania o tzw.
innych emisjach (posrednich) i tzw. emisjach posrednich energetycznych. Lacznie ujawnie-
nia obejmujg wiec trzy zakresy danych - ich uzyskanie moze juz oznaczy¢ znaczny wysitek
dla firmy. W przypadku emisji posrednich energetycznych organizacja musi bowiem wykazac
emisje stojace za zakupiona i zuzyta przez siebie energia elektryczna, cieplng i chtodnicza.
Inne emisje pos$rednie to natomiast te wytworzone przez poddostawcdéw, podczas transportu
gotowych produktow, w wyniku inwestycji finansowych etc.
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W przypadku wiekszych przedsiebiorstw, o szerokim zakresie produkcji, zebranie i wery-
fikacja takich danych oprécz pracy odpowiedniego dziatu moze wigza¢ sie z zaangazowaniem
ekspertow odpowiedzialnych za szczegétowe obliczenia. Firmy mate i Srednie, niedysponujace
wystarczajaca liczbg wykwalifikowanych pracownikéw, beda wiec zmuszone do skorzystania
z ustug zewnetrznych, na podobieristwo firm ksiegowych.

Dodatkowo zgodnie z dyrektywa CSRD juz od 2026 r. raporty skiadane przez firmy beda
podlegaty badaniu przez bieglego rewidenta lub zewnetrzna firme audytorska. To kolejne
koszty. Szeroki zakres badania moze uczynié je znaczaco drozszym niz podobne, wykonywa-
ne obecnie weryfikacje sprawozdan finansowych.

Analize takich kosztow, opracowana na podstawie danych dostarczonych przez 2 tys. euro-
pejskich przedsiebiorstw, KE zaprezentowala wraz z publikacja pierwszego zestawu standar-
déw ESRS. Informowata ona m.in. o kosztach przygotowywania raportéw niefinansowych
(firmy objete dyrektywa NRFD) lub szacowanych kosztach wdrozenia mechanizmdéw ESG do
swojej dziatalnosci®. Jak z niej wynika, dla duzej spo6tki gietdowej, ktéra raportowata dotych-
czas w ramach dyrektywy NFRD, sredni roczny koszty raportowania CSRD to okoto 320 tys.
euro. Dodatkowo jednorazowo podmiot ponosi tez koszty wdrozenia raportowania zgodnego
z ESRS w wysokosci okoto 287 tys. euro. Koszty te odpowiadaja §rednio za 0,004-0,005 proc.
rocznego obrotu tych przedsiebiorstw. Dla duzej firmy, ktéra nie jest notowana na gietdzie
i nie raportowata w ramach NFRD, coroczne koszty to okoto 40 tys. euro. Wdrozenie rapor-
towania bedzie natomiast kosztowato okoto 36 tys. euro. Odpowiada to za okoto 0,02 proc.
rocznego obrotu i dodatkowy 0,01 proc. na wdrozenia™.

Niezaleznie od rodzaju omawianego przedsiebiorstwa, srednio troche ponad potowe
wydatkow zajmuja koszty zewnetrze, zwigzane z pozyskiwaniem i kompilacjg potrzebnych
danych przez firmy trzecie. Co wazne, powyzsze szacunki dotyczg jedynie pierwszego zesta-
wu standardow i moga rosnac¢ wraz z przyjmowaniem przez Unie Europejska kolejnych pro-
pozycji EFRAG.

W wartosciach bezwzglednych najwyzsze koszty poniosa wiec najwieksze, notowane
przedsiebiorstwa, bedace jednostkami zainteresowania publicznego. Jako takie sg bowiem
zlozonymi organizacjami o duzej liczbie pracownikdow, szerokim wptywie i duzej produkcji.
Wzglednie - w odniesieniu do obrotu, na najwieksze wydatki muszg sie natomiast przygoto-
wac przedsiebiorstwa pozagietdowe, ktére dotychczas nie przygotowywaty raportéw ESG,
szczegodlnie o relatywnie niskich przychodach.

A co z mikroprzedsiebiorstwami? Dla matych i Srednich firm raportowanie danych niefi-
nansowych jeszcze przez pare lat nie bedzie obowigzkowe - unijna dyrektywa CSRD obejmie
notowane MSP dopiero od 2027 r. (w raportach za 2026 r.). Jednak wczesniej ujawniania
danych o ESG moga od nich wymagac wieksi kontrahenci, co w analizach ryzyka dotyczacego
dyrektywy wskazywata Komisja Europejska. MSP musza wiec w pore wdrozy¢ chocby cze-
sciowe raportowanie niefinansowe — zacza¢ zbiera¢ odpowiednie dane o swojej dziatalnosci.
W przeciwnym razie w perspektywie nawet kilku lat moga zaczgé tracié¢ kontrakty z duzymi
firmami i wypadac¢ z tancucha dostaw. Malych dostawcow zastapia wieksi lub duze konsor-
cja — podmioty juz objete obowigzkiem sprawozdawczym.

Przykladowo: zaproponowane przez EFRAG unijne standardy raportowania obejmuja
m.in. zestaw wskaznikdw dotyczacych pracownikow w tanicuchu dostaw. Dotycza one zaréwno
dostaw surowcdw, jak i procesu dystrybucji produktu. W efekcie wieksze firmy moga ocze-

10 Centre for European Policy Studies and Milieu Law & Policy Consulting, Cost-benefit Analysis of the First Set of draft
European Sustainability Reporting Standards, (Brussels: European Financial Reporting Advisory Group, November 2022).
s. 9, https://www.efrag.org/Assets/Download?assetUr|=%2Fsites%2Fwebpublishing%2FSite Assets%2F05%2520EFRA-
Gs%2520Cover%2520Letter%25200n%2520the%2520Cost-benefit%2520analysis.pdf [dostep: 19.02.2023].

11 Ibidem, s. 18-19.
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kiwa¢ od mniejszych przedsiebiorstw udostepniania odpowiednich informacji, potrzebnych
tym pierwszym do raportowania.

Co wazne, w opisanym tu przypadku rozréznienie na firmy notowane i nienotowane nie
bedzie istotne, bo wigksza firma bedzie po prostu oczekiwata dostarczenia odpowiednich
informacji przez swoich dostawcow. Podobnie mikroprzedsiebiorstwa, nieobjete dyrektywa
CSRD, moga napotka¢ potrzebe zebrania i dostarczenia innej firmie wybranych danych nie-
finansowych.

Potrzeba dostarczenia przez MSP danych niefinansowych moze tez wymaga¢ zaangazo-
wania podmiotéw zewnetrznych. Dotyczy to przede wszystkim matych, nienotowanych firm,
zatrudniajacych wyspecjalizowanych pracownikéw. Samodzielne zebranie wymaganych
danych, np. dotyczacych skali zanieczyszczen czy sladu weglowego, moze by¢ dla nich trudne
do zrealizowania. W efekcie tego typu przedsiebiorstwa beda musiaty skorzystac z wyspecja-
lizowanych ustug audytorskich, co przetozy sie na dodatkowe koszty.

Rozwiazaniem tego problemu moze byc¢ rozwoj programéw komputerowych stuzacych
do samodzielnego zbierania odpowiednich danych, na wzor oprogramowania do ksiegowo-
Sci czy rozliczen podatkowych. Obecnie takie rozwigzania, przeznaczone do raportowania
ESG, oferuje m.in. Microsoft (Cloud for Sustanability), SAP (Sustainability Control Tower)
czy Service Now. Wyzwaniem moze by¢ jednak dostosowanie ich do potrzeb mniejszych firm
oraz obnizenie kosztow licencji. Do rozwoju tych programéow moze sie jednak przyczynié
sztuczna inteligencja — wykorzystanie jej moze utatwi¢ przedsiebiorstwom identyfikowanie
kluczowych wskaznikéw i zbieranie odpowiednich danych.

W odpowiedzi na apele stowarzyszen przedsiebiorcow, w 2022 r. EFRAG rozpoczat tez
prace nad zestawem wytycznych dla nienotowanych MSP. Maja one postuzy¢ do dobrowolne-
go raportowania przez zainteresowane firmy nieobjete dyrektywa CSRD. Mimo wskazanych
wyzej problemow zwigzanych ze wdrazaniem dyrektywy dobrowolne raportowanie firma moze
tez wykorzystac jako swoj atut. Przedstawienie raportu w odpowiednim standardzie moze
jej pozwoli¢ na zwiekszong konkurencyjnos¢, budowanie swojej marki i udziat w przetargach
i zamoéwieniach wymagajacych odpowiedniej certyfikacji dostawcow.
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CEL RAPORTU

Raportowanie ESG powinno by¢ traktowane jako proces, a nie jako coroczny
obowigzek - dobrze skonstruowany raport moze by¢ kompasem rozwoju fir-
my oraz listg kontrolng wszystkich obszaréw jej dziatalnosci.

Dane powinny by¢ zbierane regularnie, aby uniknagc brakéw w koricowym raporcie.
Firma powinna wyznaczac cele ambitne i mozliwe do zrealizowania.
Za przygotowanie raportu powinna odpowiadac osoba lub zespé6t z wiasciwy-

mi kompetencjami. Dodatkowo kontrole nad catym procesem powinien spra-
wowac wybrany cztonek zespotu zarzadzajgcego firma, np. cztonek zarzadu.

TRESC RAPORTU

Winna bazowac na danych zebranych wczesniej na potrzeby rynku kredyto-
wego lub umoéw z ubezpieczycielami.

Raporty powinny opierac sie na mozliwych do weryfikacji danych liczbo-
wych iprecyzyjnych opisach. Jasno widoczna powinna by¢ zmiana rok do
roku wdziatalnosci firma lub jej brak. Dane w raporcie powinny tez umozli-
wiac poréwnanie jednej firmy do drugiej.

Raport powinien dotyczy¢ wszystkich trzech obszaréw ESG, a nie tylko
owybranych- dogodnych dla przyjetej strategii biznesowej. Wszystkim obsza-
rom powinno zosta¢ poswiecone proporcjonalnie duzo miejsca.

Jesli danej firmy nie dotyczg jeszcze regulacje UE, powinna ona mozliwie jak
najwczesniej raportowac w sposéb maksymalnie z nimi zgodny. Utatwi to
przejscie od raportowania dobrowolnego do obowigzkowego.

FORMA RAPORTU

Raporty powinny by¢ udostepniane publicznie (dla firm nie notowanych na
rynku publicznym np. na stronie internetowej), w atrakcyjnej dla odbiorcy
formie graficznej (tzw. legal design), zawierajacej jednak wszystkie niezbed-
ne dane.
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