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Plan wystąpienia

• Zrównoważone i odpowiedzialne inwestycje

• ESG /Environment, Social, Governance/

• Europejski rynek SRI /Sustainable and 

Responsible Investing/ 

• Raportowanie kwestii ESG

• Indeksy CSR



• Globalizacja i ogromny wzrost przepływów 
finansowych 

• Wzrost znaczenia rynków kapitałowych i 
finansowania przedsiębiorstw poprzez giełdę 

• Wynikające ze wzrostu znaczenia rynku 
kapitałowego zmiany struktur własnościowych 
firm

• Uwzględnianie różnych grup interesu w 
zarządzaniu korporacyjnym – problem 
zrównoważonego rozwoju i społecznej 
odpowiedzialności przedsiębiorstw 



Zrównoważone i odpowiedzialne inwestycje

Zrównoważone i odpowiedzialne inwestycje

(Sustainable and Responsible Investing-SRI)

to ogólne pojęcie obejmujące procesy 

inwestowania, podczas których inwestorzy łączą 

swoje cele finansowe z kwestiami związanymi 

ze środowiskiem, społeczeństwem i ładem 

korporacyjnym (ESG)



Environment, Social, Governance

ESG (ang. Environment, Social, Governance) to 

czynniki środowiskowe, społeczne i związane z 

ładem korporacyjnym, które wpływają na 

wartość przedsiębiorstwa w długim okresie 

czasu, w związku z tym są coraz częściej brane 

pod uwagę przez inwestorów świadomych faktu, 

że ich uwzględnienie w procesie podejmowania 

decyzji inwestycyjnych może mieć pozytywne 

przełożenie na wyniki portfeli inwestycyjnych. 



SRI jest koncepcją inwestowania charakteryzującą się 

postrzeganiem czynników środowiskowych, społecznych 

i związanych z ładem korporacyjnym z punktu widzenia 

inwestora, CSR z kolei to punkt widzenia spółki
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Europejski rynek SRI
Według raportu Eurosif (the European Sustainable Investment Forum) 
zatytułowanego „European SRI Study 2010” poziom aktywów 
inwestowanych w sposób odpowiedzialny na świecie kształtuje się obecnie 
na poziomie ok. 7 bilionów euro z czego blisko 

5 bilionów inwestowanych jest w Europie (ponad 70%).

W 2008 r. było to odpowiednio 5 bilionów i 2,6 biliona



Type of Institutional Investors (by Volume of SRI Assets)



Podstawowe determinanty popytu na 

zrównoważone i odpowiedzialne inwestycje

• zmieniające się uwarunkowania prowadzenia biznesu,

• zewnętrzna presja organizacji pozarządowych i mediów,

• popyt ze strony inwestorów instytucjonalnych,

• popyt ze strony inwestorów indywidualnych,

• legislacja faworyzującą ten typ inwestycji.

Szacuje się, że przez najbliższe lata roczna stopa 
wzrostu wartości aktywów na rynku SRI będzie wynosiła 
25% i najpóźniej do 2015 r. rynek SRI przestanie być 
rynkiem niszowym. Wartość aktywów SRI będzie 
kształtować się wówczas na poziomie od 15% do 20% 
całości zarządzanych aktywów



Raportowanie kwestii ESG
Problem dostępu do wysokiej jakości danych na temat 

zarządzania w obszarze czynników ESG

Efektywne zarządzanie kwestiami związanymi z ochroną 
środowiska, społeczeństwem oraz ładem korporacyjnym 
jest dobrym wskaźnikiem jakości zarządzania oraz 
potencjalnego wzrostu wartości przedsiębiorstwa i 
atrakcyjności dla inwestorów. 

Warunkiem przeprowadzenia klasyfikacji pozytywnej jest
dostęp inwestorów do wysokiej jakości danych na 
temat ESG, dostarczanych przez przedsiębiorstwa w
raportach społecznych/zrównoważonego rozwoju. 



Global Reporting Initiative (GRI)

i  wytyczne do raportowania kwestii zrównoważonego rozwoju

• Prace nad standardami trwały już w latach 
dziewięćdziesiątych XX wieku, ale formę dokumentu 
przybrały w 2000 roku 

• 2002 r – „G2” - de facto globalny standard 
sprawozdawczości w zakresie zrównoważonego rozwoju

• 2006 r – „G3” – standard aktualnie  obowiązujący

• Do końca 2012 roku Global Reporting Initiative zamierza 
opracować nową generację wytycznych – „G4”

Wytyczne GRI definiują podstawową zawartość –
standardowe informacje, które powinny znaleźć się w 
raporcie zrównoważonego rozwoju



Global Reporting Initiative (GRI)
i  wytyczne do raportowania kwestii zrównoważonego rozwoju

Wytyczne są częścią szerszego kontekstu, tzw. 
Ramowych Zasad Raportowania GRI, które 
określają:

1. co należy raportować

2. jak raportować 

Celem Ramowych Zasad Raportowania GRI jest 
stworzenie ogólnie przyjętych ram dla raportowania 
ekonomicznych, środowiskowych oraz społecznych 
aspektów funkcjonowania organizacji; ram 
zaprojektowanych do użytku przez organizacje 
dowolnego rozmiaru, sektora oraz o dowolnej 
lokalizacji 



Ramowe Zasady Raportowania GRI
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Poziomy Aplikacji GRI

określają liczbę wskaźników raportowanych przez organizację



Korzyści z raportowania kwestii ESG



Indeksy CSR

• opisywanie koniunktury wśród spółek 

spełniających określone wymogi CSR

• referencja dla inwestorów uwzględniających w 

swoich decyzjach inwestycyjnych kryteria ESG

• narzędzie tworzenia produktów inwestycyjnych 

opartych na koncepcji SRI 

• benchmark dla spółek prowadzących działania 

CSR

• zabieg wizerunkowy Giełdy



Indeks SRI Krótka charakterystyka

Dow Jones 

Sustainability Index 

series (DJSI) 

Wprowadzony we wrześniu 1999 r. Od tamtej pory powstało ponad kilkanaście różnych indeksów dla

świata, regionów bądź branż. Metodologia DJSI jest oparta na selekcji pozytywnej i ma na celu wyłonienie

spółek tzw. best in class. Kryteria: ekonomia, ochrona środowiska i odpowiedzialność społeczna.

Calvert Social Index 

(CSI)

Indeks funduszy inwestycyjnych obliczany od marca 2000 roku, Przy selekcji spółek do indeksu

prowadzona jest analiza pod kątem: produktów, środowiska, miejsca pracy i uczciwości.

FTSE4GOOD series Wprowadzony w lipcu 2001 r. Selekcja spółek do indeksów obejmuje selekcję negatywną (wykluczane są

spółki zajmujące się produkcją broni, używek czy nie przestrzegające zasad równości społecznej) oraz

pozytywną (działanie na rzecz ochrony środowiska, rozwijanie pozytywnych relacji z otoczeniem,

utrzymanie i rozwój praw człowieka, walka z korupcją). Indeksy te mają, jako jedyne, specjalny status

uznawany przez UNICEF.

FTSE Johannesburg 

Stock Exchange 

Socially Responsible 

Index (JSE SRI)

Wprowadzony w maju 2004. Cel: benchmark dla inwestorów oraz pośrednio wsparcie i promocja

odpowiedzialnego zarządzania w regionie Afryki Południowej. Podstawowym kryterium selekcji spółek

poza prowadzeniem biznesu odpowiedzialnego społecznie jest przestrzeganie praw człowieka.

Sao Paolo Stock

Exchange Corporate

Sustainability Index

(ISE)

Wprowadzony w grudniu 2005 roku. Ideą twórców indeksu było wprowadzenie benchmarku dla

inwestorów zainteresowanych odpowiedzialnym inwestowaniem oraz promocja CSR wśród brazylijskich

firm. Metodologia jest oparta na selekcji pozytywnej (kryteria ESG).

KLD Global 

Sustainability Index 

Series (GSI)

Wprowadzony w październiku 2007 r. Indeks stanowi benchmark stworzony w oparciu o kryteria ESG w

odniesieniu do trzech obszarów geograficznych: Ameryka Płn., Europa, Azja i Pacyfik. Metodologia

indeksu opiera się na selekcji pozytywnej (kryteria ESG).

RESPECT Index Indeks GPW w Warszawie wprowadzony w listopadzie 2009 r. Pierwszy w Europie Środkowo-Wschodniej

indeks SRI). Obejmuje swoim spółki z tzw. Głównego Rynku, które otrzymały oceny z najwyższej klasy

RESPECT Rating, działające zgodnie z najlepszymi standardami zarządzania w zakresie corporate

governance), ładu informacyjnego i relacji z inwestorami, a także w obszarach czynników ekologicznych,

społecznych i pracowniczych.



Responsibility - odpowiedzialność

Ecology - ekologia

Sustainability – zrównoważony rozwój

Participation - uczestnictwo

Environment - środowisko

Community - społeczność

Transparency – przejrzystość

• KGHM

• PKNORLEN

• TPSA

• PGNIG

• BRE

• BOGDANKA

• HANDLOWY

• LOTOS

• INGBSK

• MILLENNIUM

• SWIECIE

• BUDIMEX

• ELBUDOWA

• AZOTYTARNOW

• BARLINEK

RESPECT Index


