PRACE NAUKOWE UNIWERSYTETU EKONOMICZNEGO WE WROCLAWIU
RESEARCH PAPERS OF WROCLAW UNIVERSITY OF ECONOMICS nr 478 « 2017

Finanse i rachunkowos$¢ na rzecz zrbwnowazonego rozwoju — ISSN 1899-3192
edukacja, etyka, innowacje. Finanse e-ISSN 2392-0041

Zuzanna Czekaj, Wiestawa Przybylska-Kapuscinska

Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu
e-mails: zuzanna.czekaj@ue.poznan.pl; wieslawa.kapuscinska@ue.poznan.pl

SPOLKI ENERGETYCZNE W INDEKSACH CSR
NA PRZYKLADZIE INDEKSU RESPECT

ENERGY COMPANIES IN CSR INDICES
ON THE EXAMPLE OF RESPECT INDEX

DOI: 10.15611/pn.2017.478.07
JEL Classification: Q50, Q56, Q40

Streszczenie: Celem artykutu jest analiza obecnosci spotek wytwarzajacych i sprzedajacych
energi¢ elektryczna w indeksach spotecznej odpowiedzialnosci biznesu (Corporate Social
Responsibility, CSR) na przykladzie indeksu RESPECT. Zaktada sig, ze spolki te coraz czg-
$ciej wchodza w sktad indeksow CSR. W artykule przedstawiono konstrukcje wybranych
indeksow spotecznej odpowiedzialno$ci biznesu ze szczegdlnym uwzglednieniem czynnikow
srodowiskowych. Na przyktadzie polskiego indeksu RESPECT omowiono zasady klasyfika-
cji spotek do indeksu oraz zwrocono uwage na specyfike relacji z interesariuszami polskich
spotek energetycznych. Nastgpnie przedstawiono zalety wdrozenia idei spotecznej odpo-
wiedzialnosci biznesu w spotkach energetycznych. Na koncu przedstawiono sktad indeksu
RESPECT oraz dokonano przegladu znajdujacych si¢ w nim spotek produkujacych i sprzeda-
jacych energie elektryczng. Dla wystepujacych w nim spolek podjeto probe utworzenia ich
profilu odpowiedzialnosci spoteczne;.

Stowa kluczowe: spotki energetyczne, CSR, indeks RESPECT.

Summary: This article aims to analyze the presence of companies producing and selling
electricity in the indices of corporate social responsibility (CSR) on the example of RESPECT
index. It is assumed that these companies are more often included in the CSR indices. The
article presents the structure of selected indices of corporate social responsibility with
particular emphasis on environmental factors. On the example of Polish RESPECT index
principles for the classification of companies in the index are discussed, and attention is drawn
to the nature of relations with stakeholders of Polish energy companies. Next the article
presents advantages of the implementation of corporate social responsibility in energy
companies. At the end of the paper RESPECT index and a review of companies producing and
selling electricity which are present in it are shown.

Keywords: energy companies, CSR, RESPECT index.
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1. Wstep

W obecnych warunkach gospodarowania, charakteryzujacych si¢ wysoka dynamika
oraz postepujaca globalizacja, przedsigbiorstwa stoja przed szeregiem wyzwan sta-
wianych im przez rynek, konkurencj¢, konsumentow, a takze organizacje pozarza-
dowe, w tym proekologiczne. Coraz wyrazniej dostrzeganym aspektem utrzymania
konkurencyjno$ci przedsigbiorstwa jest nie tylko dazenie do osiagnigcia celow eko-
nomicznych, ale i uwzglgdnianie celow spotecznych. Ze wzgledu na zmieniajace si¢
w ostatnich latach postrzeganie czynnikow spotecznych i srodowiskowych przedsie-
biorstwa coraz czesciej wpisuja idee biznesu spotecznie odpowiedzialnego w swoje
strategie dziatalno$ci, co pomaga im w uzyskaniu przewagi konkurencyjne;.

Osiggnigcie przewagi konkurencyjnej jest tym trudniejsze, jesli nie sposoéb wy-
ro6zni¢ produktu przedsiebiorstwa sposrod innych oferowanych na rynku. Za przy-
ktad moze postuzy¢ rynek sprzedazy energii elektrycznej, ktora jest produktem jed-
norodnym, w sytuacji funkcjonowania na rynku wolnym od monopoli.

Obecnie az 86% $wiatowego zapotrzebowania na energi¢ elektryczng jest zaspo-
kajane poprzez produkcje energii za pomocg tradycyjnych, nicodnawialnych zrodet,
takich jak wegiel, ropa naftowa czy gaz ziemny [Dec, Krupa 2012, s. 56]. W toku
produkcyjnym srodowisko ubozeje nie tylko przy samym procesie wydobywania
surowcow (np. degradacja skat, gleb przy kopalniach odkrywkowych, ryzyko skaze-
nia wod gruntowych czy obnizenia jej poziomu), lecz takze w fazie ich przetwarza-
nia powstaja efekty uboczne w postaci znacznej emisji dwutlenku wegla. Do chto-
dzenia reaktoréw w elektrowniach wykorzystuje si¢ wode, ktora w przypadku awarii
moze zosta¢ skazona. Nie sposob nie wspomnie¢ w tym miejscu o katastrofach dla
srodowiska i1 ludzkosci, ktore mogg powsta¢ w wyniku awarii w elektrowniach ato-
mowych, tak jak miato to miejsce w Czarnobylu w 1986 1. czy w Fukushimie, jednej
z najwigkszych dotychczas elektrowni atomowej na $wiecie, ktora zostata zniszczo-
naw 2011 r.

Sektor energetyczny jest gtownym zrodlem zanieczyszczen wody i powietrza na
swiecie, w wyniku ktorych dochodzi do niekorzystnych zmian klimatycznych,
Z drugiej jednak strony, dzieki jego funkcjonowaniu zaspokajane sa podstawowe
dobra cywilizacyjne, czyli dostgp do energii elektrycznej, ciepta i gazu. Réwnowaga
dla tak skrajnych efektéw oddzialywania na srodowisko w celu zaspokojenia po-
trzeb cywilizacyjnych jest koncepcja spotecznej odpowiedzialnosci biznesu (Corpo-
rate Social Responsibility, CSR), ktorej celem jest harmonijne polaczenie efektyw-
no$ci dziatania przedsigbiorstw energetycznych z ekologicznymi i etycznymi
aspektami funkcjonowania tych przedsiebiorstw w przestrzeni spotecznej. Swiatowe
standardy CSR dla branzy energetycznej ktada silny nacisk na aspekty srodowisko-
we, przy czym gtownie na ograniczanie emisji gazéw cieplarnianych. Istotng kwe-
stig jest takze polityka majgca informowac spoteczenstwo o efektach osiagnietych
w tym zakresie [Jacyno iin. 2013, s. 3].
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2. Indeksy CRS

Idea spotecznej odpowiedzialnosci biznesu narodzita si¢ w latach 90. XX w. Zostata
wprowadzona do wielu dokumentéw strategicznych dotyczacych dziatalnosci Unii
Europejskiej, majacej za pomoca wewnetrznych regulacji przyczynié si¢ do aktyw-
nej dziatalnos$ci na rzecz lepszej przysztosci, lepszego spoteczenstwa i lepszego po-
szanowania $rodowiska naturalnego, co jest zgodne z idea CSR. Powstaly w tym
zakresie takze migdzynarodowe standardy — ISO 2600, zgodnie z ktdérymi przedsie-
biorstwa sg odpowiedzialne za wptyw na otoczenie wywolany podjetymi przez nie
dziataniami oraz podjetymi decyzjami. W mysl tej idei przedsigbiorstwa spotecznie
odpowiedzialne biorg pod uwagg interesariuszy, dziatajg zgodnie z regutami prawa,
przestrzegaja norm zachowania i1 przyczyniaja si¢ do wzrostu zréwnowazonego
przedsigbiorstwa [International Organization for Standardization ISO 2010].

Od konca lat 90. XX w. zaobserwowano znaczny wzrost liczby wskaznikow
opisujacych koniunkture wsrod spotek spolecznie odpowiedzialnych. Instytucje
konstruujace indeksy tworza przydatne narzgdzia pozwalajace wyznaczy¢ bench-
mark dla spotek spotecznie odpowiedzialnych, jednak co wazniejsze, dzigki indek-
som inwestorzy biorgcy pod uwage przy podejmowaniu decyzji aspekty srodowi-
skowe i spoteczne otrzymuja realng referencje [GPW 2017].

W konstrukcji indeksow CSR pod uwagg brane sg czynniki ESG, czyli:

e E (environmental) — srodowisko;
e S (social responsibility) — odpowiedzialno$¢ spoteczna;
e G (corporate governance) — tad korporacyjny.

Jednak nie istniejg standardy konstrukcji indeksow CSR. Przyczyng jest brak
jednej, powszechnie akceptowalnej definicji spotecznej odpowiedzialno$ci biznesu.
W zalezno$ci od przyjetych kryteriow spotka moze zakwalifikowac si¢ do jednego
spotecznie odpowiedzialnego indeksu, natomiast nie moze spetni¢ wymogow in-
nych indeksow CSR [Marcinkowska 2010, s. 127-129].

W tabeli 1 zostaty przedstawione wybrane indeksy spotecznej odpowiedzialno-
$ci biznesu na $wiecie.

Tabela 1. Wybrane indeksy CSR na §wiecie

Nazwa R.Ok.
powstania indeksu

Dow Jones Sustainability Index series (DJSI) 1999
Calvert Social Index (CSI) 2000
FTSE4GOOD series 2001
FTSE Johannesburg Stock Exchange Socially Responsible Index (JSE SRI) 2004
Sao Paolo Stock Exchange Corporate Sustainability Index (ISE) 2005
KLD Global Sustainability Index Series (GSI) 2007

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie [http://www.odpowiedzialni.gpw.pl/indeksy csr na_swiecie].
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Indeks Dow Jones Sustainability Index opiera si¢ na metrologii pozytywne;j se-
lekcji wytaniajacej najlepsze spotki w danej grupie. W tym celu kazdego roku ankie-
towanych jest ponad 3400 spotek notowanych na gietdach papierow wartosciowych
na calym $wiecie, zadajac miedzy 80-120 pytan branzowych skupiajacych si¢ na
czynnikach ekonomicznych, $rodowiskowych i spotecznych, ktore sg istotne dla
sukcesu spotki. Pozyskane w ten sposob dane wykraczajg poza te, ktdre sa przedsta-
wione w konwencjonalnej analizie spétki. Dow Jones zapoczatkowat publikacje
indekséw CSR na $wiecie i obecnie publikuje 8 takich indeksow [Sobczyk 2013,
s. 346].

Calvert Social Index grupuje spétki z rynku amerykanskiego ze wzgledu na ofe-
rowane przez nie produkty, ochrone i zanieczyszczenie srodowiska, polityke zatrud-
nienia oraz postepowanie zgodnie z zasadami uczciwosci. FTSE4GOOD w kontek-
scie czynnikow ESG, procz dziatan na rzecz ochrony srodowiska, zwraca uwage na
tworzenie pozytywnych relacji z otoczeniem, walke z korupcja oraz ochrong praw
cztowieka. Indeks dziata przy gietdzie londynskiej, podobnie jak Dow Jones publi-
kuje 8 indeksow, w tym $wiatowe, skonstruowane dla wybranych rynkow i regio-
now. FTSE Johannesburg Stock Exchange Socially Responsible Index powstat dla
wsparcia i promocji odpowiedzialnego zarzadzania na obszarze potudniowej Afryki,
jako pierwszy na §wiecie indeks tego typu wprowadzony na rynkach wschodzacych.
Z tego tez wzgledu glowny nacisk ktadziony jest na przestrzeganie praw czlowieka.
Dwa ostatnie indeksy wymienione w tabeli 1 cechuja sie regionem, do ktorego sa
skierowane. Brazylijski Sao Paolo Stock Exchange Corporate Sustainability Index
bierze pod uwage poziom zaangazowania na rzecz zrOwnowazonego rozwoju, spra-
wiedliwo$¢, transparentnos¢ oraz wptyw na zmiany $rodowiska i klimatu. Ostatni
z indeksow, KLD Global Sustainability Index Series stanowi punkt odniesienia dla
trzech obszarow geograficznych: Ameryki Pétnocnej, Europy oraz regionu Azji i Pa-
cyfiku [GPW 2017].

19 listopada 2009 r., jako pierwszy indeks dla regionu Europy Srodkowo-
-Wschodniej, na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie zadebiutowat in-
deks spotek odpowiedzialnych spotecznie RESPECT. Nazwa indeksu oznacza sza-
cunek, powazanie i stanowi zarazem akronim pochodzacy od angielskich stow
[Marcinkowska 2010, s. 132]:
¢ Responsibility — odpowiedzialnos¢;
¢ Ecology — ekologia;

e Sustainability — zrownowazony rozwoj;
e Participation — uczestnictwo;

¢ Environment — srodowisko naturalne;

¢ Community — spotecznos¢;

e Transparency — przejrzystos¢.
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2.1. Konstrukcja indeksu RESPECT

Do indeksu Respect mogg naleze¢ wylacznie akcje polskich spdétek notowanych na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, z pominieciem spdlek z rynku
New Connect oraz tych spotek, ktore sg notowane jednoczesnie na innym rynku
gietdowym. Dobdr spotek do indeksu odbywa si¢ w trzech etapach. Pierwszy polega
na wytonieniu spotek charakteryzujacych si¢ najwicksza ptynnoscig na parkiecie,
w praktyce to spotki nalezace do WIG20, mWIG40 oraz sWIG80 (sp6itki nienaleza-
ce do tych indekséw nie mogg zarazem naleze¢ do RESPECT Index). Na drugim
etapie dokonuje si¢ oceny tych spotek w zakresie tadu korporacyjnego, informacyj-
nego i relacji inwestorskich (na podstawie obowiazkowego raportowania). Trzeci,
a zarazem ostatni etap angazuje bezposrednio wybrane spoitki, ktore odpowiadaja
na 35 pytan z zakresu czynnikow srodowiskowych, spotecznych i ekonomicznych
[Jedynak 2012, s. 164-165].

W zaleznosci od wynikéw ankiet przeprowadzonych wérdd zainteresowanych
przedsiebiorstw, ktore zakwalifikowaly sie do trzeciego etapu, wytaniana jest osta-
teczna liczba uczestnikow indeksu. Badania odbywaja si¢ z roczng czestotliwoscia,
a liczba uczestnikow indeksu jest zmienna. W sktad obecnej, dziesiatej edycji indek-
su wchodzi 25 spotek, w tym 4 spotki debiutujace w indeksie. Od czasu pierwszej
publikacji indeksu w roku 2009 zwiekszyt on swoja wartos¢ o ponad 60% [GPW
2016].

Warto w tym miejscu zaznaczy¢, ze RESPECT jest indeksem dochodowym,
uwzglednia wiec dochody z tytutu dywidend oraz wartosci praw poboru. Wagi po-
szczegolnych spotek w indeksie sg oparte na liczbie ich akcji pozostajacych w wol-
nym obrocie z pomnigjszeniem o liczbe akcji wprowadzonych do obrotu gietdowego.

3. CSR w spolkach energetycznych

Spoteczna odpowiedzialno$¢ przedsigbiorstw produkujacych i sprzedajacych ener-

gie elektryczng, ze wzgledu na ich specyfike, powinna stanowi¢ o$ strategii bizneso-

wej tych przedsigbiorstw. Realizacja strategii odpowiedzialnego biznesu, w dtugofa-

lowym horyzoncie czasowym, moze przynies¢ dla przedsigbiorstw energetycznych

nastepujace korzysci:

e wzrost lojalnosci interesariuszy i konsumentow;

e poprawa relacji ze spoteczenstwem, w tym z wladzami lokalnymi;

e zapewnienie przedsigbiorstwu trwatego rozwoju oraz powstanie przyczynku do
wzrostu jego wartosci;

* podnoszenie poziomu kultury organizacyjnej przedsiebiorstwa;

e awans wizerunkowy przedsigbiorstwa, ktory moze utatwi¢ pozyskanie od akcjo-
nariuszy i udziatowcow srodkow na realizacje nowych przedsiewziec;

e wzrost jakosci kadry (CSR jako czynnik pozaptacowy pomagajacy w zdobyciu
najlepszych pracownikéw na rynku) [Jacyno i in. 2013, s. 7].
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Relacje z interesariuszami w przypadku przedsigbiorstw energetycznych sg nie-
zwykle ciekawg kwestig. Z jednej strony to znaczna liczba klientow, zrdéznicowa-
nych pod wieloma wzgledami (od pojedynczych gospodarstw domowych po wielkie
przedsigbiorstwa), ktorym zalezy na bezpieczenstwie energetycznym, ale takze co-
raz czesciej na ochronie otaczajacego srodowiska. Ze wzgledu na istniejace jeszcze
monopole oraz bariery wej$cia na rynek grupa ta nie moze wptywac na ceng energii,
ale nalezy zauwazy¢ fakt, ze stanowi ona najliczniejszg grupe interesariuszy. Druga
grupa to pracownicy, ktdrym w ramach koncepcji CSR zostaje zapewnione poszano-
wanie ich praw, co zarazem moze stanowi¢ dla nich zache¢te do bardziej wytezone;j
pracy na rzecz przedsigbiorstwa. Ostatnia grupa interesariuszy to akcjonariusze, kto-
rych celem jest podniesienie warto$ci firmy. Warto tu zaznaczy¢, ze przedsigbior-
stwa wdrazajace koncepcje CSR osiagaja wyzsze zyski w poroOwnaniu z innymi pod-
miotami, ktore nie widza konieczno$ci implementacji tej koncepcji [Jaron, Wedzinski
2012, s. 3-5]. W wielu spotkach energetycznych, ze wzgledu na kluczowy zakres ich
dziatalnosci, gldownym akcjonariuszem jest Skarb Panstwa.

W Polsce w kwesti¢ spotecznej odpowiedzialnosci biznesu jako pierwszy spo-
$rod organow administracji rzadowej zaangazowal sie¢ Urzad Regulacji Energetyki
(URE). Rozpoczat w 2008 r. prace nad koncepcja spolecznej odpowiedzialnosci biz-
nesu energetycznego, standardami efektywno$ci energetycznej oraz wspieraniem
odbiorcy wrazliwego spotecznie. Z danych zgromadzonych przez URE wynika, ze
przedsigbiorstwa energetyczne naduzywaja swojej dominujacej pozycji, co szcze-
g6lnie dotyka odbiorcow detalicznych. Rekomendowana jest w tym miejscu ko-
nieczno$¢ wzmocnienia ich pozycji, szczegdlnie w zakresie praw konsumenckich.
Regulacje wprowadzane przez URE maja na celu zaangazowanie przedsigbiorstw
energetycznych w dbato$¢ o relacje z ich interesariuszami. Z drugiej jednak strony,
regulacja ktadzie nacisk na poprawe efektywnosci energetycznej, stanowiacej prio-
rytet w zakresie polskiej polityki energetycznej, co zgodne jest z ideg zrbwnowazo-
nego rozwoju (polega na oszczednym i racjonalnym gospodarowaniu energia) [Stu-
pik 2013, s. 261-262].

4. Spolki energetyczne w indeksie RESPECT

W lutym 2017 r. na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie notowanych
bylo 11 spotek energetycznych!. Cztery spos$rdd nich wchodzity w sktad indeksu
WIG20 (PGE, TAURON, ENEA, ENERGA), stanowigc faczny udziat w tym indek-
sie na poziomie ok. 8,4%

W dziesiatej edycji indeksu RESPECT znalazto si¢ 25 spotek, zgodnie z rysun-
kiem 1.

! Nalezaty do nich nastepujace spotki: Elektrocieptownia Bedzin, CEZ, Enea, Energa, Enefi Ener-
giahatekonysagi Nyrt, AB Inter Rao Lietuva, Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich Kogeneracja,
Polenergia, PGE Polska Grupa Energetyczna, Tauron Polska oraz Zespot Elektrowni Patnéw—Ada-
moéw—Konin.
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Rys. 1. Sktad indeksu RESPECT od 19 grudnia 2016

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie [https://stooq.pl/q/i/?s=respect&i=0].

Wsrdd tych spotek znalazly si¢ az 4 spotki energetyczne: PGE, TAURON,
ENERGA oraz Zespot Elektrocieptowni Wroctawskich Kogeneracja. Udziat spotek
energetycznych w indeksie wynosi facznie ok 13%.

Badajac informacje udostepniane na oficjalnych stronach internetowych spotek,
mozna doktadniej zapozna¢ si¢ z zasadami spotecznej odpowiedzialno$ci biznesu
w nich stosowanych. Wszystkie cztery spotki udostepniajg raporty opisujace strate-
gie dziatania w ramach CSR oraz chwala si¢ osiggnieciami zatozonych przez siebie
fundacji. Wszystkie spotki spetniajg zasady tadu korporacyjnego, natomiast dwie
z nich postuguja si¢ wlasnym kodeksem etycznym. W raportach spotki podkreslaja
kwoty wydatkowane na inwestycje i modernizacje, brakuje jednak danych dotycza-
cych naktadéw na dziatalnosc¢ spoteczna.

Aby blizej przyjrzec si¢ spotkom energetycznym z indeksu RESPECT, w tabeli 2
przedstawiono profile tych spotek pod katem odpowiedzialno$ci spoteczne;.

5. Zakonczenie

Wdrozenie idei spotecznej odpowiedzialnosci biznesu jest coraz czesciej stosowane
jako narzedzie strategiczne stuzace osiggnigciu zamierzonych celow, ktore wspoma-
ga poprawe reputacji i wzmacnia wizerunek, co przyczynia si¢ do wsparcia w 0sig-
gnieciu ekonomicznych celow spotek. Jeszcze kilka lat temu spétki energetyczne
stosowaly CSR incydentalnie, a realizowane dzialania na rzecz spotecznosci lokal-
nej i otoczenia nie byly przez nie dostatecznie podkreslane [Adamus-Matuszynska
2013, s. 182-183]. Dzi$ coraz wyrazniej zauwazalna jest §wiadomos$¢ i potrzeba sto-
sowania strategii odpowiedzialnego biznesu.

Cztery spo$rod jedenastu spotek energetycznych notowanych na Gietdzie Papie-
row Warto$ciowych w Warszawie wchodza w sklad indeksu RESPECT. Cieszy¢
moze takze wzrost liczby tych spotek w indeksie. W pierwszej edycji indeksu
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RESPECT nie znalazta si¢ w nim zadna spotka energetyczna. Poczawszy od trzeciej
edycji, obserwowaé mozna sp6iki te w indeksie. W spotkach tych zostaty sformuto-
wane cele strategii zrownowazonego biznesu, ktore sg osigganie m.in. dzieki utwo-
rzonym przez nie fundacjom. Wzrasta takze jako$¢ raportowania o podejmowanych
dziataniach w ramach CSR.

Obecnos¢ spotek energetycznych w indeksach zrownowazonego rozwoju po-
winna by¢ odbierana pozytywnie, szczeg6lnie w zakresie dziatan na rzecz §rodowi-
ska naturalnego, otoczenia i roznych grup interesariuszy. Co wigcej, coraz czesciej
przynosi ona takze wymierne korzysci dla samych spolek, takie jak lojalnos¢ klien-
tow czy zdobywanie nowych akcjonariuszy.
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