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/Znaczenie raportowania
spoteczneqgo spotek gietdowych

ROBERT SROKA » CRIDO BUSINESS CONSULTING

Jesli pracownicy stanowia fundament sukcesu firmy,
0 czym czytamy na stronach internetowych wielu
spotek, a faricuch dostaw jest podstawowym ryzy-
kiem biznesowym, to dlaczego spdtki notowane na
GPW nie informuja swoich inwestordw, jak zarzgdzaja
w tych obszarach? A o tym, ze tego nie robia, $wiad-
cza wyniki projektu Analizy ESG spdtek w Polsce.
Pomiedzy poziomem raportowania danych z zakre-
su tadu korporacyjnego czy nawet srodowiskowego
a iloscig informaciji dostarczanych na tematy spofecz-
ne, czyli miejsca pracy, taricuch dostaw i relacje z oto-
czeniem, jest olbrzymia przepasc.

Oczywiscie mozna zadac pytanie réwniez potencjal-
nym odbiorcom tych informacji, czyli inwestorom,
dlaczego nie interesujg ich tego typu dane. Bo jesli
analitycy rzetelnie wykonujg swoja prace i na powaz-
nie biorg pod uwage ryzyka inwestycyjne wynikajace
z obszaru miejsca pracy i fancucha dostaw, to rodzi
sie pytanie, dlaczego nie oczekujg od spotek informa-
cji na ten temat. Jednak przerzucanie winy ze spdtek
na inwestorow i analitykow jest jedynie wymowka.
Firmy niezaleznie od tego, czy inwestorzy naciskajg
o informacje pozafinansowe, czy nie, musza byc
Swiadome, ze w sytuacji kryzysowej moga szybko
zostac¢ ukarane za brak rzetelnego komunikatu.

Raportujgc dane w obszarze spotecznym, nalezy
zwrdcié uwage na pokazanie konkretnych wskazni-
kéw dotyczacych miejsca pracy, tancucha dostaw
i relacji ze spotecznoscia lokalng. Jesli chodzi o miej-
sca pracy, zakres minimalny powinien wskazywac na
dziatania, jakie firma podijeta, aby wykluczy¢ prace
dzieci, prace przymusowg oraz przypadki tamania
praw cztowieka wsréd pracownikéw. Wazne sg row-
niez informacje dotyczace BHP, czyli aktywnos¢ firmy
na rzecz podniesienia bezpieczenstwa w miejscu pra-
cy, dane na temat liczby wypadkow, w szczegolino-
sci w poréwnaniu z poprzednimi latami. Analitykdw
moga interesowac rowniez programy nakierowane na
rozwdj pracownikéw, zmniejszajace rotacje. Z uwagi

na liczne skandale korupcyjne oraz zmowy branzowe
i cenowe warto pokazad, jakie dziatania spotka podej-
muje, aby unikna¢ tego typu ktopotdw. Jednak takich
informacii nie znajdujemy na stronach internetowych
przeznaczonych dla inwestordw, w raportach czy in-
nych oficjalnych dokumentach spdtek. Wariantow od-
powiedzi na pytanie o niski poziom raportowania da-
nych spofecznych przez relacje inwestorskie polskich
spotek moze by¢ kilka:

1. regulacje nie wymagaja informowania rynku o tych
obszarach, wiec nie ma sensu dokfadac¢ sobie
wiecej pracy;

2. obszar miejsca pracy i fancucha dostaw jest waz-
ny, ale niekoniecznie interesuje inwestoréw, wiec
spotki 0 nim nie moéwig;

3. spotki chciatyby wiecej komunikowac o tych ob-
szarach, ale brak im narzedzi i wskaznikéw;

4. spdtki nie przekazujg danych ESG, poniewaz nie
dostrzegaja zaleznosci miedzy obszarem miejsca
pracy i tancucha dostaw a wynikami spotki.

Warto przyjrze¢ sie zrodtom kazdego z zapropono-
wanych powyzej wariantéw, zeby pokazac korzysci
i ryzyka réznych podejs¢ do raportowania danych po-
zafinansowych w obszarze spotecznym.
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STANOWISKO 1.

Regulacje nie wymagaja informowania rynku

0 wskaznikach spotecznych, wiec nie ma sensu
doktadac sobie wiecej pracy.

Poziom raportowania danych z zakresu fadu korpo-
racyjnego spoétek notowanych na GPW jest jednym
z najlepszych w Europie. Rowniez nie mamy sie cze-
go wstydzi¢, jesli chodzi o dostepnos¢ do informadii
na temat srodowiska naturalnego. W pierwszym przy-
padku jest to zastuga dobrych regulacji i wytycznych,
a w drugim — coraz powszechniejszej standaryzacii
i umiejetnosci spotek. W obydwu przypadkach o do-
brym poziomie raportowania nie decydujg inwestorzy,
lecz inne czynniki, takie jak regulacje lub dazenie do
miedzynarodowych standardéw. Inaczej rzecz sie
ma z danymi spotecznymi. Po pierwsze, dzialy relacji
inwestorskich w polskich spdtkach majg ograniczo-
ne zasoby, wiec skupiaja sie jedynie na kwestiach
najistotniejszych. Rowniez osoby pracujgce w tych
dziatach niekoniecznie majg odpowiednie kompe-
tencje umozliwiajgce im wartosciowe, czyli wymierne
zebranie, przeanalizowanie i przekazanie komunikatu
0 czynnikach spotecznych na zewnatrz. Biorgc pod
uwage rowniez staby poziom komunikacji wewnetrz-
nej dziatow IR, ktdre kontaktujg sie jedynie schema-
tycznie z wybranymi komaorkami firmy, powoduje to
konieczno$¢ wiozenia trudu i poswigcenia znacznej
ilosci czasu, ktérego przeciez nie ma za wiele, na ra-
portowanie danych spotecznych.

Po drugie, osoby z dziatéw relacji inwestorskich chca
dostarczy¢ inwestorom tylko takie informacie, ktére
ich interesuja. A zdaniem wielu specjalistow IR ana-
litykow interesuja tylko dane wymagane przez regu-
lacje, i tylko niektdre. Dlatego nie zasypuja analitykdw
zbednymi dodatkowymi informacjami, a do takich
zaliczajg wiasnie dane spoteczne. Pozostaje jednak
watpliwose, czy rzeczywiscie dane spoteczne nie sa
znaczace dla okreslania wartosci spotki. | czy fakt, ze
ich raportowania nie jest wymagane przez prawo, jest
wystarczajgcym argumentem zwalniajgcych spotki
z informowania rynku o tym, jak zarzadzajg pracow-
nikami, minimalizujg ryzyko w tancuchu dostaw i czy
majg procedury, ktére maja uchronic je przed bojko-
tem konsumenckim i protestami spotecznymi.

Stanowisko 2.

Obszar miejsca pracy i fancucha dostaw jest wazny,
ale niekoniecznie interesuje inwestordw, wiec spotki
0 nim nie mowia.

Kazdego roku zwieksza sie liczba spotek publikujg-
cych raporty CSR. Dziaty relacji inwestorskich ,na-
ciskane” przez osoby odpowiedzialne za CSR infor-
muja o tych raportach inwestordw, a niektére nawet
decyduja sie na wystanie do najwazniejszych kilku
egzemplarzy. Jednak na spotkaniach z inwestora-
mi ani prezes, ani cztonek zarzadu, ani szef relacji
inwestorskich nie wspomng o raporcie stowem. W
ten sposob wysyta sie sygnat, ze raporty spotecz-
ne to produkt przelotnej mody na CSR i nie stanowi
realnego narzedzia stuzgcego budowaniu wartosci
spotki na rynku.

Wato jednak pamietaé o grupie miedzynarodowych
inwestoréw, ktdrzy w swoich strategiach inwestycyj-
nych borg pod uwage czynniki ESG. Segment od-
powiedzialnych inwestycji rosnie co prawda z dala
od Polski, na bardziej rozwinietych rynkach. Gdy
wreszcie dotrze do naszego kraju, z dodatkowego
zastrzyku kapitatu skorzystajg w pierwszej kolejno-
Sci ci, ktdrzy zdobyli umiejetnos¢ ujawniania danych
spotecznych w ciekawej dla inwestorow formie.
Warto pamietac, ze inwestorzy biorgcy pod uwage
dane pozafinansowe w wigkszosci sg nastawieni
na inwestycje dtugoterminowe. Tym cenniejsze jest
zwrdcenie ich uwagi odpowiednio przedstawionymi
informacjami z obszaru spotecznego.

Stanowisko 3.
Spdtki cheiatyby wiecej komunikowad o tych
obszarach, ale brak im narzedzi i wskaznikow.

Raportowanie o wynikach firmy w obszarze spotecz-
nym nie jest zadaniem prostym. Wymaga konieczno-
Sci przedstawienia skwantyfikowanych wskaznikéw
ilosciowych oraz wiarygodnych danych jakoscio-
wych. Dlatego jest konieczne wdrozenie systemu ra-
portowania, ustanowienie w wielu obszarach nowych
wskaznikow oraz przekazanie wynikow w formie
czytelngj dla analitykéw. Wazne jest rdwniez poka-
zanie znaczenia publikowanych danych dla wartosci
spotki. W tej pracy nie trzeba wymysla¢ od poczatku
ani narzedzi, ani wskaznikow. Osoby odpowiedzialne
za relacje inwestorskie powinny wiedzie¢, czy w ich
firmach zostaty wdrozone standardy spoteczne, czy
spotka ma certyfikaty, strategie, polityki i procedury
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w obszarze miejsca pracy, relacji ze spoteczen-
stwem i ryzyk pozafinansowych w taricuchu dostaw.
Do najpopularniejszych standardéw raportowania,
ktére moge by¢ pomocne w pracy specjalisty do
spraw relacji inwestorskich, nalezg Global Reporting
Initiative czy Ramy Raportowania Zintegrowanego.

Stanowisko 4.

Spatki nie przekazuja danych ESG, poniewaz nie
dostrzegaja zaleznosci miedzy obszarem miejsca
pracy i taricucha dostaw a wynikami spotki.

Nie ma prostego rownania, ktére pozwalatoby na po-
kazanie wprost, jak zmiany w obszarach pozafinan-
sowych wptywaja na wynik finansowy spétki. Jednak
Swiadomosé wzrostu znaczenia kapitatu ludzkiego,
ryzyko szybkich i bolesnych bojkotéw konsumenc-
kich, tatwych do przeprowadzenia dzieki mediom
spotecznosciowym, czy wptyw organizacji pozarza-
dowych wskazujacych spotkom koniecznos¢ pono-
szenia odpowiedzialnosci za podnoszenie standar-
doéw w taricuchu dostaw powoduje, ze czynniki te
moga by¢ przyczyna dotkliwych w skutkach sytuaciji
kryzysowych. Pokazanie analitykom, ze spétka mini-
malizuje te ryzyka za pomoca skutecznych dziatan,
moze przyczynic sie do lepszej wyceny spotki.

Narzedziem utatwiajgcym pokazanie zaleznosci
miedzy zmianami w obszarach pozafinansowych
a wynikami spdtki jest raport zintegrowany, ktdorego
metodologie opracowuje Miedzynarodowy Komitet
ds. Zintegrowanego Raportowania (IIRC), a ktéra
w finalnej wersji ma by¢ dostepna dla spotek jeszcze
w tym roku. Zintegrowany raport to zwiezty komu-
nikat o tym, jak strategia, zarzadzanie, wydajnosc
i perspektywy organizacji, w kontekscie jej srodo-
wiska zewnetrznego, doprowadzity do powstania
wartosci w perspektywie krotko-, srednio- i diugo-
terminowej. Zintegrowany raport powinien by¢ przy-
gotowany zgodnie z migdzynarodowymi ramami IR.
Projektowany przewodnik jest przeznaczony przede
wszystkim do stosowania przez sektor prywatny,
ale moze by¢ réwniez uzywany i dostosowywany
— w razie potrzeby — przez sektor publiczny i organi-
zacje non profit. Zamiast skupia¢ sie na regutach do-
tyczacych mierzalnych wskaznikéw efektywnosci (KPI
— key performance indicators), przewodnik przedsta-
wia podejscie oparte na ogolnych zasadach. Intencja
takiego podejscia jest zapewnienie rdwnowagi mie-
dzy elastycznoscig i podejsciem uznajgcym rozno-
rodnos¢ okolicznosci, w ktdérych znajduja sie rozmaite
podmioty. Ma to umozliwi¢ wystarczajacy stopien po-
rownywalnosci tych podmiotéw i by¢ odpowiedzig na
potrzeby informacyjne.



