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Dzialania prosrodowiskowe
a wskazniki finansowe organizacji

Krzysztof Rudziriski®

Cel: celem artykulu jest okreslenie zaleznosci pomiedzy zakresem raportowania inicjatyw
prosrodowiskowych a wynikami finansowymi organizacji.

Metodologia: w artykule zastosowano metode analizy tekstow raportow niefinansowych orga-
nizacji dzialajgcych w sektorze przemystu spozywczego notowanych na GPW. Wskazanych
zostalo 13 kryteriow odnoszqcych sie do dziatar prosrodowiskowych, wedlug ktorych prowa-
dzono analize. Pod wzgledem tychze kryteriow badane organizacje zostaly rowniez podzielone
na dwie grupy: grupa 1 — od 7 do 13 raportowanych kryteriow, grupa 2 — mniej niz 7 kryteriow.
Stanowily one miernik zakresu komunikowania dzialari prosrodowiskowych. Jako mierniki
finansowe przyjeto z kolei dwa najbardziej popularne wskazniki: rentownosci aktywow (ROA)
oraz rentownosci kapitalu wlasnego (ROE).

Wyniki: przeprowadzona zostalta analiza z wykorzystaniem metod statystycznych w celu
wenyfikacji hipotez. Analiza statystyczna danych nie pozwolita na potwierdzenie zaklada-
nych hipotez badawczych mowigcych o pozytywnym wplywie zakresu raportowania dzialan
zarowno na wskaznik ROA, jak i ROE. Badane organizacje zostaly podzielone na dwie grupy,
przeanalizowano rowniez istotnosc roznic pomiedzy nimi. Nie wykryto istotnych statystycznie
roznic.

Ograniczeniaf/implikacje badawcze: w przeprowadzonych badaniach zostaly zidentyfikowane
rowniez pewne ograniczenia, tj. niewielka proba badawcza czy brak obligatoryjnej formy
raportowania.

Oryginalnosé/wartosé: artykul porusza istotny temat wplywu zakresu raportowania dziatar
prosrodowiskowych na wyniki finansowe organizacji. W literaturze istnieje rozbieznosc co do
tych zaleznosci, dlatego konieczne jest prowadzenie dalszych badari w tym zakresie.

Slowa kluczowe: dzialania prosrodowiskowe, komunikacja, informacje niefinansowe,
ROA, ROE.
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Pro-Environmental Activities
and Financial Indicators of an Organization

Purpose: The article aims to determine the relationship between the scope of reporting pro-
environmental initiatives and the financial results of an organization.

Design/methodology/approach: The article uses the method of text analysis of non-financial
reports of organizations operating in the food industry sector listed on the Warsaw Stock
Exchange. Thirteen criteria related to pro-environmental activities were indicated according
to which the analysis was conducted. In terms of these criteria, the surveyed organizations
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were divided into two groups: group 1 — from 7 to 13 criteria and, group 2 — fewer than 7 cri-
teria were reported. They were a measure of the communication scope of pro-environmental
activities. Two most popular financial indicators were adopted: return on assets (ROA) and
return on equity (ROE).

Findings: An analysis was carried out using statistical methods to verify the hypotheses. The
data statistical analysis did not allow for confirmation of the assumed research hypoth-
eses about the positive impact of the reporting activities’ scope on both ROA and ROE.
The surveyed organizations were divided into two groups, and their differences were analyzed
for significance. No statistically significant disparities were found.

Research limitations/implications: In the conducted research, some limitations were also
identified, i.e. a small research sample or the lack of an obligatory form of reporting.
Originality/value: The article examines how the scope of reporting pro-environmental activi-
ties affects the financial results of an organization. There is a discrepancy in the literature
regarding these relationships; therefore, it is necessary to conduct further research in this area.

Keywords: pro-environmental activities, communication, non-financial information,

ROA, ROE.
JEL: M14, Q01

1. Wprowadzenie

Niezwykle istotnym czynnikiem determi-
nujacym funkcjonowanie organizacji jest jej
otoczenie, ktére mozna zdefiniowa¢ jako
sume wszystkich proceséw oraz czynnikow
znajdujacych si¢ w srodowisku organizacji.
W pojeciu tym wyrdznia si¢ otoczenie bliz-
sze, do ktorego naleza m.in. konkurenci,
klienci, dostawcy itp. Sa to grupy intere-
sariuszy, ktore moga w znaczacy sposob
wplywac na przedsi¢gbiorstwo i jego funk-
cjonowanie (Ciekanowski i in., 2018).
W zwiazku z tym podejmowanie dialogu
z poszczegllnymi grupami interesariuszy
jest istotnym dzialaniem dla organizacji.
Jednym z elementéw umozliwiajacych pro-
wadzenie komunikacji mi¢dzy organizacja
a klientami jest sprawozdawczos¢. Pozwala
ona na tworzenie zewngtrznych raportow,
zawierajacych zaréwno dane finansowe,
jak i niefinansowe organizacji (Walifiska
iin., 2018). Informacje niefinansowe, ktore
publikowane sa w raportach, maja istotne
znaczenie dla funkcjonowania gospoda-
rek calego Swiata, poniewaz sa przejrzyste.
Ujawnianie danych niefinansowych ma sta-
nowié strategiczne dzialanie, pozwalajace
na ufatwienie komunikacji organizacji z jej
stronami zainteresowanymi (Sierra-Garcia
iin., 2018). Publikowanie danych niefinan-
sowych utatwia inwestorom oraz udziatow-
com podejmowanie odpowiednich decyzji,
jest rowniez kluczowe m.in. dla klientow
czy dostawcdw, oni bowiem réwniez zwra-
caja uwage na poziom odpowiedzialnosci

kontrahentdéw oraz na opis ich wplywu,
ryzyka, a takze wynikow firmy (Skouloudis
iin., 2010). W8r6d elementow przedstawia-
nych w ramach informacji niefinansowych
wyrézni¢ mozna m.in. okreslenie dziatan
prowadzonych przez organizacje, zwiaza-
nych z ograniczaniem negatywnego wplywu
na §rodowisko czy spotecznej odpowie-
dzialnoSci biznesu.

Dziatania podejmowane przez organi-
zacje na rzecz ograniczenia negatywnego
wplywu ich funkcjonowania na Srodowisko
naturalne staly si¢ istotnym elementem
dziatalno$ci organizacji. Dzieje si¢ tak ze
wzgledu na kilka czynnikéw, takich jak:
kwestie regulacji prawnych zwigzanych
z ochrong Srodowiska, zwigkszanie si¢
poziomu $wiadomosci ekologicznej spote-
czenstwa lub popularno$¢ idei spofecznej
odpowiedzialnosci biznesu (Dyduch, 2018).
Podejmowanie dzialan na rzecz $§rodowi-
ska i spotecznej odpowiedzialnosci przynosi
organizacjom wiele korzySci, m.in. poprawe
wizerunku organizacji czy wzrost konku-
rencyjnosci organizacji. Jednakze prowa-
dzenie tego typu inicjatyw moze mie¢ row-
niez odzwierciedlenie w poprawie wynikow
finansowych, tj. poprawie trwatosci zyskow,
obnizeniu kosztu kapitatu wlasnego czy
wzroScie wskaznikow rentownosci (Swirk,
2020). Natomiast podejmowanie dzialan
na rzecz Srodowiska moze mie¢ odzwier-
ciedlenie w wynikach finansowych. Dzia-
fania te oraz ich efekty komunikowane sa
przez organizacje w raportach niefinan-
sowych. Mozna zatem zastanawiaé si¢ czy
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sam stopiefi komunikowania tych dziatan
bedzie mie¢ znaczenie dla wynikéw finan-
sowych?

Celem artykulu jest okreslenie zalez-
no$ci pomiegdzy zakresem raportowania
inicjatyw prosrodowiskowych a wynikami
finansowymi organizacji.

2. Przeglad literatury

2.1. Sprawozdawczo$¢ organizacji

Istotnym zrédiem informacji dotycza-
cym dziatalnoSci wszystkich jednostek
gospodarczych jest niewatpliwie sprawoz-
dawczo$¢. W zaleznoSci od Zrodta i cha-
rakteru informacji mozliwe jest dokonanie
podzialu sprawozdawczosci na rzeczowg
oraz finansowa. Sprawozdawczo$¢ finan-
sowa stanowi zbior informacji wywodza-
cych si¢ w gldwnej mierze z rachunkowo-
Sci. Maja one charakter warto$ciowy, a za
ich pomoca przedstawiona zostaje sytuacja
finansowa i majatkowa danej organizacji
(Bauer & Macuda, 2018). Informacje nie-
finansowe moga z kolei by¢ pojmowane
w szeroki sposob ze wskazaniem, ze sta-
nowia one wszystkie informacje zaréwno
opisowe, jak i liczbowe (niekoniecznie pie-
niezne), ktére publikowane sa w ramach
rocznego raportu organizacji. Moga one
podlega¢ upublicznianiu w sposéb dobro-
wolny lub obowigzkowy. W waskim znacze-
niu informacje niefinansowe ograniczone
moga zostac jedynie do kwestii zwigzanych
z koncepcja spolecznej odpowiedzialnosci
biznesu (Ferens, 2019). Zgodnie z Maess-
-Rossi i in. (2018) informacje niefinansowe
organizacji zwigzane sa z szerokim spek-
trum tematéw i zagadnien, w sktad ktorych
wchodza m.in. polityka, wplywy Srodowi-
skowe czy spoleczne. Informacje te moga
by¢ ujawniane w postaci rocznych sprawoz-
dan z dzialalno$ci organizacji lub oddziel-
nego raportu (Bek-Gaik & Krasodomska,
2018). Zgodnie z ustawa o rachunkowosci
duze organizacje zobowiazane sa do ujaw-
niania informacji niefinansowych. Taki obo-
wiazek naktada réwniez Unia Europejska,
ktora w 2014 roku wprowadzita dyrektywe
2014/95/UE w sprawie ujawniania informa-
cji niefinansowych oraz informacji zwiaza-
nych z polityka réznorodnosci (Dyrektywa
Parlamentu Europejskiego..., 2014). Wska-
zuje ona na ujawnianie informacji, takich
jak aspekty Srodowiskowe czy kwestie fadu
korporacyjnego, ktére wpisuja si¢ w zalo-

zenia spolecznej odpowiedzialnosci biznesu

(Chojnacka & Jadanowska, 2020). W roku

2022 przyjeta zostala nowa dyrektywa, doty-

czaca sprawozdawczodci przedsigbiorstw

w zakresie zrownowazonego rozwoju — tak

zwana dyrektywa CSRD (Dyrektywa Par-

lamentu Europejskiego..., 2022). Przed-
stawiono w niej zasady sprawozdawczosci
organizacji odno$nie do zréwnowazonego
rozwoju. Jej wprowadzenie jest istotne,
umacnia bowiem oraz modernizuje regu-
lacje w zakresie informacji Srodowisko-
wych oraz spotecznych. W zwigzku z nowa
dyrektywa poszerzyl si¢ zakres organizacji
objetych obowigzkiem raportowania (Gotg-
biewski, 2023). Jest to najnowsza dyrek-
tywa odnoszaca si¢ do raportowania ESG.
Obejmuje ono aspekty odpowiedzialnosci
za Srodowisko, sprawozdawczo$¢ spoleczna
oraz lad korporacyjny. Pojecie ,raporto-
wania ESG” moze by¢ okreslane réwniez
za pomoca innych termindw, tj. sprawoz-
dawczo$¢ niefinansowa, raportowanie
zrOwnowazonego Trozwoju, ujawnianie
spotecznej odpowiedzialnoSci biznesu czy
tez raportowanie ekonomiczne, zarzad-
cze, spoleczne, etyczne i Srodowiskowe

(EGSEE; Abdul Rahman & Alsayegh,

2021). Wedtug Kumara (2023) raportowa-

nie ESG obejmuje r6zne aspekty w ramach

trzech gtownych filarow:

filarow:

e Srodowiskowego (m.in. zmiany klima-
tyczne, zanieczyszczenie §rodowiska czy
bior6znorodnosc);

* odpowiedzialnoci spolecznej (m.in. praw
czlowieka, ubdstwa oraz réwnych szans
dla edukacji i zdrowia);

* tadu korporacyjnego (m.in. réznorod-
no$¢ zarzadu, udzial akcjonariuszy czy
rOwnoS¢ szans).

Ujawnianie informacji niefinansowych
stalo si¢ jednym z najistotniejszych narzedzi
pozwalajacych na prowadzenie komunika-
cji z interesariuszami (Surma-Syta, 2019).
Organizacje stosuja rozne narzedzia komu-
nikacji w celu ujawniania niefinansowych
informacji. Stosowane sa m.in. raporty
roczne stanowiace jedno z najbardziej
znaczacych zrodet informacji niefinanso-
wych (Santamaria i in., 2021). Prowadzenie
raportoéw niefinansowych pozwala organi-
zacjom na osiagniecie wielu korzysci, do
ktorych zaliczy¢ mozna m.in. lepszg jakos¢
i wiarygodno$¢ informacji, poprawe relacji
z interesariuszami oraz zwi¢kszenie zainte-
resowania inwestoréw (Surma-Syta, 2019).
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Budowanie wiasciwych relacji z zaintere-
sowanymi stronami powinno wigzac si¢
z odpowiednig komunikacja, ktora moze
zosta¢ zapewniona przez wiarygodnosc¢
dostarczanych informacji (Matuszyk, 2018).

W raportach niefinansowych organi-
zacje moga publikowa¢ dane dotyczace
podejmowanych przez siebie dzialan pro-
srodowiskowych. Jednym z celow pode;j-
mowania tego typu dzialan jest niewat-
pliwie ograniczenie negatywnego wplywu
dziatalnoSci organizacji na Srodowisko
naturalne, a takze uzytkowanie zasobow
naturalnych w bardziej racjonalny sposob
(Paszkiewicz & Szadziewska, 2011). Ist-
nieje wiele narzedzi pozwalajacych orga-
nizacjom na realizacj¢ dzialan proSrodowi-
skowych, do ktérych naleza m.in. systemy
zarzadzania Srodowiskowego (np. EMAS
lub norma ISO 14001), koncepcja gospo-
darki o obiegu zamknigtym czy koncep-
cja spotecznej odpowiedzialnosci biznesu.
Systemy zarzadzania stanowia dodatkowo
narze¢dzia stuzace raportowaniu zagadnien
srodowiskowych. Oprocz nich istniejg row-
niez inne jednostki, wsrod ktorych wyr6znic
mozna standardy GRI oraz UNGC. GRI
wskazuje na 34 wskazniki Srodowiskowe,
ktére podzielone s3 na nastepujace ele-
menty: materialy, energi¢, wode, biordz-
norodno$¢, emisje, Scieki i odpady, pro-
dukty oraz ustugi, zgodnos¢ z regulacjami,
transport, ocen¢ Srodowiskowa dostawcy,
a takze mechanizmy rozpatrywania skarg
Srodowiskowych (Balicka, 2016). Do tych
elementéw naleza m.in.: wykorzystanie
materialoéw, zuzycie energii, zuzycie wody,
redukcja emisyjnosci gazéw cieplarnianych,
ilos¢ powstajacych odpadow (GRI, 2016).
Dziatania pro§rodowiskowe prowadza do
uzyskania efektéw Srodowiskowych, ktore
mierzone sg z wykorzystaniem m.in. emi-
syjnosci, zuzycia energii, wyciekdw, awarii
zakladowych, ale réwniez dotycza kwe-
stii zgodnosci z przepisami (Muhammad
iin., 2015).

2.2. Dzialania prosrodowiskowe
— ich zakres i wplyw
na wyniki finansowe

2.2.1. Zakres dzialan proSrodowiskowych

Organizacje moga podejmowac r6znego
rodzaju dzialania zmierzajace do ograni-
czenia negatywnego wplywu ich funkcjo-
nowania na S$rodowisko. W literaturze
identyfikowane sa rozmaite rozwigzania

pozwalajace na realizacjg dziatan prosrodo-
wiskowych w organizacjach i naleza do nich
m.in. stosowanie: przyjaznych dla Srodo-
wiska technologii, metod odzysku, rozwia-
zan ,kofica rury”, systemow i programow
zarzadzania Srodowiskowego oraz wdraza-
nie koncepcji spotecznej odpowiedzialno-
Sci biznesu (Klemke-Pitek & Majchrzak,
2022). Literatura wskazuje, ze zastosowa-
nie nowych technologii pozwala na ogra-
niczenie zuzycia surowcow (tj. wody) czy
zmniejszenie zuzycia energii m.in. (Hasan-
beigi & Price, 2015). Kolejnym przejawem
dziafalnosci prosrodowiskowe] organizacji
jest niewatpliwie zastosowanie odnawial-
nych zrodet energii. Stanowia one Zrddla
czystej energii, a ich zastosowanie pozwala
na ograniczenie emisyjnosci zanieczysz-
czeh oraz gazow cieplarnianych (Qazi i in.,
2019).

Jednym z dzialan prosrodowiskowych,
jakie organizacja moze wykorzystaé, jest
prowadzenie recyklingu, np. materialo-
wego. Recykling pozwala na odzyskiwanie
réznego rodzaju elementéw uznanych za
odpad i przetwarzanie ich m.in. na mate-
rialy, ktére mozna wykorzysta¢é ponownie
w tym samym badZ innym celu (Barczak,
2015). Co wigcej, recykling stanowi jeden
z elementdw gospodarki o obiegu zamknig-
tym (Potting i in., 2017). Wprowadzanie
obiegoéw zamknigtych stanowi zatem istotny
element dzialalnosci prosrodowiskowej
organizacji. Dziatania te maja charakter
prewencyjny, ale istniejg rowniez tak zwane
rozwiazania ,.konca rury”. Jednym z naj-
bardziej popularnych dziatan w tym obre¢bie
jest posiadanie oczyszczalni zakladowe;j.

Organizacje moga rowniez podejmo-
waé dziatania zwiazane z edukacja Srodo-
wiskowa. Zgodnie z opinia Nycz-Wrdbel
(2015), istotne z punktu widzenia organi-
zacji sa aspekty zwigzane z podnoszeniem
swiadomosci ekologicznej spoleczefistwa
oraz kreowanie postaw ekologicznych
zar6wno wsrdd stron zainteresowanych
organizacji, jak i wsrod spotecznosci lokal-
nej. Kolejnym przejawem pode]mowama
dziatan na rzecz Srodowiska jest kwestia
regulacji prawnych oraz zwigzanych z nia
kar srodowiskowych. Na organizacje, ktore
nie przestrzegaja prawa w zakresie ochrony
Srodowiska nakladane sa optaty ekolo-
giczne i kary Srodowiskowe (Burchard-
-Dziubinska, 2008).

Niewatpliwie istotne dla prowadzenia
dziatan prosrodowiskowych jest wdraza-
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nie systemOw oraz programow zarzadzania
srodowiskowego, tj. ISO 14001 czy pro-
gram Czystsza Produkcja. W ramach tych
systemow mozliwe jest stosowanie monito-
ringu Srodowiskowego, dotyczacego m.in.
emisyjnosci zanieczyszczen. Przykiadowo,
wdrozenie i realizacja programu Czystszej
Produkcji pozwala na zmniejszanie nega-
tywnego wplywu organizacji na Srodowis-
ko naturalne poprzez zmniejszenie ilo-
Sci odpaddéw, a takze zmniejszenie iloSci
zanieczyszczen gazami i pylami (Mazur-
-Wierzbicka, 2015). Wdrazanie syste-
moéw zarzadzania Srodowiskowego, ktore
pozwalaja organizacjom na podejmowanie
dziatan prosrodowiskowych, moze wia-
zac si¢ z szeregiem korzySci, co w swoich
publikacjach potwierdza wielu autoréw,
m.in.: Psomas i in. (2011), Martin-Pena
i in. (2014), Pinto i in. (2017) oraz Matu-
szak-Flejszman i Paliwoda (2022). Zgodnie
z wynikami badan Hillary (2004), korzysci
wynikajace z wdrazania systemOw zarza-
dzania S$rodowiskowego mozna podzie-
li¢ na dwie zasadnicze grupy: korzysci
wewngtrzne oraz zewngtrzne, w obrebie
ktorych autorka wskazuje na konkretne
ich kategorie. Korzysci wewnetrzne odno-
szg si¢ do wplywow zwigzanych z funkcjo-
nowaniem organizacji, a wrod nich Hil-
lary wskazuje na trzy kategorie: korzysci
organizacyjne, finansowe oraz dla ludzi.
Korzysci zewnegtrzne odnosza si¢ nato-
miast do zewnetrznych relacji, wsrod kto-
rych autorka wyr6znia z kolei nastepujace
kategorie: handlowe, Srodowiskowe oraz
komunikacyjne. Niniejszy artykut dotyczy
prowadzenia dziatan prosrodowiskowych
i ich wplywu na wyniki finansowe orga-
nizacji, dlatego postanowiono przeanali-
zowal te dwie kategorie korzysSci. Wérod
korzysci §srodowiskowych badacze wskazuja
m.in. na: zmniejszenie zanieczyszczen Sro-
dowiska (Jolevski, 2013; Matuszak-Flejsz-
man, 2009; Sorooshian i in., 2018; Turk,
2009), poprawe efektywnosci Srodowisko-
wej (Arena i in., 2012; Fonseca & Domin-
gues, 2018), zmniejszenie ilosci powsta-
jacych odpadéw (Zutshi & Sohal, 2004),
zmniejszenie ryzyka wypadkéw srodowisko-
wych (Santos i in., 2016; Tan, 2005), lepsza
efektywnos$¢ i racjonalne wykorzystanie
zasobow (Sorooshian i in., 2018; Raines,
2002), zwigkszenie recyklingu, zmniejsze-
nie niezgodnoSci prawnych (Jolevski, 2013;
Psomas i in., 2011; Santos i in., 2016),

redukcje zuzycia wody i energii (Pinto i in.,
2017, To & Tang, 2014). Z kolei wsrod
korzySci finansowych badacze wskazuja
m.in. na: zmniejszenie réznych kosztéw
(Arena i in., 2012; Fonseca & Domingues,
2018; Zutshi & Sohal, 2004), wzmocnie-
nie pozycji finansowej organizacji (Jova-
novi¢ & Janji¢, 2018; Matuszak-Flejszman,
2009), zwickszenie przychoddw i sprzedazy
(Psomas i in., 2011; Sorooshian i in., 2018),
zmniejszenie optat Srodowiskowych (w tym
kar) (Jolevski, 2013; To & Tang, 2014; Zut-
shi & Sohal, 2004). Korzysci te wskazuja,
ze podejmowanie dzialan prosrodowisko-
wych moze mie¢ odzwierciedlenie w osia-
ganiu korzysci finansowych organizacji.
W zwiazku z czym aspekt Srodowiskowy
moze mie¢ wplyw na wyniki finansowe
organizacji.

2.2.2. Wplyw dzialah proSrodowiskowych
na wyniki finansowe

Informacje finansowe moga by¢ przed-
stawiane za pomocg roéznych wskaznikow,
do ktorych zaliczy¢ mozna m.in. wskaznik
rentownosci aktywow (ROA), wskaznik ren-
townosci kapitatu wiasnego (ROE) czy ren-
towno$¢ sprzedazy netto (NPM) (Sekhon
& Kathuria, 2019). Wskaznik rentownosci
aktywéw (ROA) stanowi zwrot pochodzacy
z aktywOw, mierzony poprzez podzielenie
dochodéw operacyjnych netto przez sume¢
aktywow (Lu & Taylor, 2018). ROA przed-
stawia wypracowane zyski pochodzace ze
wszystkich elementéw majatku organizacji
oraz przekazuje informacje o tym, ile zysku
netto przypada na kazda zlotowke akty-
wow ogdlem. Im wyzsze ROA, tym sytu-
acja finansowa danej organizacji jest lepsza.
Z kolei wskaznik rentownosci kapitatu wta-
snego (ROE) stuzy do oceny sytuacji finan-
sowo- majatkowej organizacji oraz do oceny
stopy zwrotu pochodzacej z kapitalu wta-
snego wlozonego przez np. akcjonariusza
(Romanowska & Kowalik, 2016). Im wigk-
szy wskaznik ROE, tym wyniki finansowe
organizacji sg lepsze (Andriana & Pangga-
bean, 2017). Istnieja badania wskazujace, ze
mozliwe jest wykazywanie zwigzku pomie-
dzy wskaznikami finansowymi organizacji
a realizowanymi przez nie aspektami $ro-
dowiskowymi (Ong, 2014; Angelia & Sury-
aningsih, 2015; Nor i in., 2016; Haninun
i in., 2018). Huninun i in. oraz Angelia
i Suryaningsih sa z kolei zgodni i wskazuja,
ze realizowanie aspektow Srodowiskowych
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pozytywnie wplywa na wyniki finansowe.
Ong (2014) z kolei réznicuje rdézne obszary
dziatalno$ci proSrodowiskowej, zwigzane
np. z materiatami, energia i woda. W nie-
ktérych obszarach wskazuje réwniez na
pozytywna zalezno$¢. Nor i in. (2016)
dostrzegaja natomiast pozytywna zaleznos¢
w kontekscie wskaznika marzy zysku, ale
z kolei dla wskaznikéw ROE i ROA nie
wykazuja znacznego zwigzku z ujawnie-
niami dotyczacymi Srodowiska.

Istnieja rowniez badania, w ktorych pro-
wadzona zostata analiza wplywu poziomu
raportowania zagadnien niefinansowych
na wskazniki finansowe organizacji m.in.
Suttipun (2014), Bek-Gaik i Rymkiewicz
(2015) oraz Oncioiu i in. (2020). Przyto-
czone badania dotycza co prawda spolecz-
nej odpowiedzialnoSci biznesu, jednakze jej
dzialania obejmujg réwniez aspekty Srodo-
wiskowe. Literatura nie jest zgodna odno-
$nie do wplywu raportowania/komunikowa-
nia zagadnien niefinansowych w stosunku
do wynikéw finansowych. Jedni badacze
wskazuja, ze istnieje zalezno$¢ migdzy
raportowaniem a wynikami finansowymi
(m.in. Karagiorgos, 2010; Krajewska &
Chtapek, 2018; Borodin i in., 2019; Dra-
twinska-Kania i in., 2021; Sadowska i in.,
2021; Szewieczek i in., 2021), inni wskazuja
natomiast, ze dla wskaznikéw rentownosci
taka zalezno$¢ nie wystepuje (Bek-Gaik
& Rymkiewicz, 2015). Istnieja réwniez
badania zwigzane z wplywem raportowa-
nia ESG na wskazniki finansowe organi-
zacji (m.in. Baran i in., 2022). W tym przy-
padku jednak wyniki nie sg jednoznaczne.
Przyczyna takiego stanu rzeczy moze by¢
zrdznicowany sposOb mierzenia zagadnien
niefinansowych, dlatego niezwykle istotne
jest prowadzenie badan z tego zakresu.

3. Metodyka badan

3.1. Cel i hipoteza

Gtownym celem przeprowadzonych ba-
dan oraz niniejszego artykulu jest ustalenie
zalezno$ci pomiedzy stopniem raportowa-
nia dziatan pro§rodowiskowych a wynikami
finansowymi organizacji. Zatozono naste-
pujace hipotezy badawcze:

H,: Im wyzszy poziom zakresu raportowa-
nia dzialari prosrodowiskowych, tym
wyzszy wskaznik rentownosci aktywow
(ROA).

H,: Im wyzszy poziom zakresu raportowania
dziatan prosrodowiskowych, tym wyzszy
wskaznik rentownosci kapitalu wias-
nego (ROE).

3.2. Material badawczy

W ramach realizacji badan przeprowa-
dzona zostala analiza raportéw rocznych
(w tym sprawozdan finansowych, raportow
z dziatalnosci oraz raportéw danych niefi-
nansowych) organizacji dziatajacych w sek-
torze spozywczym notowanych na GPW
w Polsce. W badaniach uwzgl¢dniono jedy-
nie organizacje nalezace do sektora prze-
mystu spozywczego, poniewaz spoiki z tego
sektora stanowia jedna z najliczniejszych
grup organizacji notowanych na gietdzie
papieréw wartosciowych, a ponadto jest on
jednym z najwazniejszych sektorow polskiej
gospodarki. Co wigcej, jak podaje Stawicka
(2017), wplywa on w sposob znaczacy na
zanieczyszczenie Srodowiska naturalnego
oraz posiada potencjal ekologiczny, kto-
rego w pelni nie wykorzystuje.

Zidentyfikowano tacznie 18 organiza-
cji, z czego 13 nalezalo do gléwnego rynku
(sektor artykuldéw spozywczych), a 5 — do
tzw. New Connect (sektory: artykuly spo-
zyweze 1 szybko zbywalne, artykuly spo-
zyweze — pozostale, zywno$¢). Analizie
poddano natomiast jedynie organizacje
cechujace si¢ takim samym okresem roz-
liczeniowym, rozpoczynajacym si¢ 1 stycz-
nia 2020 roku i trwajacym do 31 grudnia
2020 roku. W przypadku trzech organizacji
okres rozliczeniowy rozpoczyna si¢ 1 lipca
2020 roku i trwa do 30 czerwca 2021 roku.
Ostatecznie uwzgledniono raporty dla
15 organizacji. W tabeli 1 przedstawiono
charakterystyke dziatalnosci organizacji.

W przeprowadzonej analizie uwzgled-
niono dane zaréwno finansowe, jak i nie-
finansowe publikowane w raportach rocz-
nych, ktore pozyskano z bazy danych EMIS
(w przypadku braku raportéw positkowa-
no si¢ stronami oficjalnymi organizacji).
W analizie finansowej organizacji uwzgled-
nione zostaly dwa najpopularniejsze, zgod-
nie z literatura, wskazniki: wskaznik ren-
townosci aktywéw (ROA) oraz wskaznik
rentownoS$ci kapitatu wilasnego (ROE).
Dane niefinansowe pozyskano natomiast
z rocznych sprawozdan z dziatalnoS$ci
oraz informacji niefinansowych zawartych
w rocznych sprawozdaniach finansowych
15 organizacji.
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Tabela 1. Charakterystyka organizacji

Numer Profil dziatalnosci
organizacji
1 produkcja oraz sprzedaz makaronow

2 produkcja dan gotowych (np. zup, mrozonych dan gotowych), konserw mig¢snych

3 przetworstwo spozywczo-rolne, przetworstwo ziemniakow, produkcja skrobi
ziemniaczanej

4 przetwdrstwo rybne

5 produkcja wedlin oraz przetwordw migsnych

6 produkcja wyrobow cukierniczych np. czekolady, batony, wafle, kakao

7 produkcja ptatkéw kukurydzianych, zbozowych oraz chrupek i prazynek

8 %ozr;c(l)lllll;ga napojow bezalkoholowych i niskoalkoholowych, np. napoje energetyczne,

9 produkcja piwa

10 ubdj i rozbidrka migs czerwonych

11 produkcja i sprzedaz mrozonych owocow, warzyw

12 produkeja i dystrybucja stonych przekasek oraz biszkoptow

13 produkeja, przetworstwo oraz przechowywanie migsa

14 nowoczesne produkty i technologie ogrodnictwa, nawozy, nasiona

15 dystrybucja w branzy spozywczej

3.3. Metody badawcze

W przeprowadzonych badaniach zasto-
sowana zostala analiza tekstu, w wyniku
ktorej mozliwe bylo przeanalizowanie
facznie 18 raportéw rocznych. Analiza tek-
stu odbywala si¢ pod katem, ustalonych
na podstawie przegladu literatury oraz
przegladu raportéw niefinansowych orga-
nizacji, kryteriow zwiagzanych z podejmo-
wanymi dzialaniami prosrodowiskowymi.
Wyrdzniono 13 takich kryteriow, do kto-
rych naleza:

* redukcja zuzycia surowcow, w tym wo-
dy - A;

redukcja zuzycia energii — B;

redukcja emisji gazéw cieplarnianych — C;
redukcja ilosci powstajacych odpadéw — D
recykling i odzysk — E;

podejmowanie dziatan na rzecz pod-
noszenia $wiadomosci ekologicznej
(w tym udzial w akcjach prosrodowisko-
wych) - F;

e wykorzystanie odnawialnych 2zZrédet

energii — G;

* prowadzenie obiegéw zamkni¢tych — H;
* brak nalozonych kar srodowiskowych — I;
* monitorowanie zuzycia zasobow, energii

i odpadéw/Srodowiskowego — J;

e przestrzeganie regulacji prawnych

w zakresie ochrony §rodowiska — K;

* posiadanie oczyszczalni zakladowej — L;
* posiadanie wdrozonego systemu/pro-
gramu zarzadzania Srodowiskowego

(ISO 14001, EMAS, Czystsza Produkcja,

ISO 50001) - M.

Kazde z ustalonych kryteriow oznaczone
zostalo kolejnymi literami alfabetu, aby nie
powielaé wyrazen.

Poziom zakresu raportowania dzia-
fan proSrodowiskowych mierzony byt za
pomoca liczby wskazanych kryteriéw, ktore
organizacja komunikuje w raporcie.

W przeprowadzonej analizie statystycz-
nej do zbadania normalnosci rozktadu
zmiennych zastosowano test Shapiro-
-Wilka ze wzgledu na niewielka probe
(Wiktorowicz i in., 2020). Jest to narzgdzie
powszechnie stosowane do sprawdzenia
normalnoSci rozktadu zmiennych. Badanie
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normalnosci rozkladu zmiennych ma miej-
sce ze wzgledu na to, ze przeprowadzono
analiz¢ korelacji zmiennych, a test pozwolit
na okreslenie rodzaju korelacji. Natomiast
do oceny réznic w badanych grupach zasto-
sowano test U Manna-Whitneya, wykorzy-
stanym w badaniu np. Kawackiego i Kuber-
skiej (2021), w ktorym réwniez analizowano
zmienne na skali liczbowe;.

4. Wyniki badan i ich omowienie

4.1. Analiza danych niefinansowych

Analiza raportow zwiazana byla z iden-
tyfikacja ustalonych kryteriow opisywa-
nych w raportach niefinansowych bada-
nych organizacji. Wyniki tej analizy zostaly
przedstawione w tabeli 2. Obecnos$¢ danego
kryterium w raporcie zostala oznaczona za
pomoca znaku ,x”, natomiast brak obec-
noéci danego kryterium — znakiem ,,-".
Przyktadowo, jeSli organizacja wskazy-
wala, ze podejmuje dzialania zwigzane

z redukcja zuzycia surowcéw, w tym wody,
stawiano ,,x”. Natomiast jesli organizacja
nie deklarowata takich dziatan (nie bylo
wzmianki o tym w raporcie), stawiany byt
znak ,—".

Z przeprowadzonej analizy wynika, ze
az cztery badane organizacje przedstawiaja
w swoich raportach dziesie¢ lub wigcej kry-
teridw. Cztery inne wymieniaja od siedmiu
do dziewigciu kryteriow. Pozostale dekla-
ruja w swoich raportach mate ich liczby.
Sa one pod tym wzglgdem zroznicowane.
Organizacje podzielono ze wzgledu na
liczbe wskazywanych kryteriow w nastepu-
jacy sposob:

e grupa 1 — organizacje raportujace od 7
do 13 kryteriow,

* grupa 2 — organizacje raportujace od 0
do 6 kryteriow.

Podzial organizacji pozwolil na okresle-
nie czy wystepuja rozbieznoSci zwiazane
z liczbg kryteriéw, poziomem wskaznikdéw
rentownosci aktywow i kapitalu wlasnego
w kolejnych analizach.

Tabela 2. Analiza raportéw pod wzgledem podejmowanych dziatar prosrodowiskowych

Organizacje

Oznaczenie
kryterium

A X X - - X X X X X X - - - - -
B X X - - X X X X X X - - X - -
C X X - - - X X - X X - - - _ _
D X X - - X X X - X X - - - -
E X X - X X X X X X X - - - - -
F X - - - X - - - X X - - - - -
G X X X - - X - - X X - - — _ _
H - X - - - X X - X X - - - _ _
I - - - - X X X X X - - - - - -
J - X X - X X X X X X - - - - -
K - X X X X X X X X X X - - - -
L - X - - X - - X X X - - - - —
M - X - - - - - - X - - - - — —

Suma | 7 | 11 | 3 2 91101 9
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4.2. Analiza i poréwnanie danych
finansowych z niefinansowymi

Na tym etapie przeprowadzona zostala
analiza danych finansowych z wykorzy-
staniem dwoch wskaznikdéw: rentownosci
aktywow oraz rentownosci kapitalu wia-
snego. W tabeli 3 przedstawiono wskazniki
rentownoSci wraz z okresem rozliczeniowym
badanych organizacji.

Tabela 3. Wskazniki rentownosci badanych
organizacji

=
OKkres ,§ Wskaznik | Wskaznik
rozliczeniowy §n ROA [%] | ROE [%]
=]

1 42 8,8

2 2,5 8,9

3 1,7 35

4 33 6,0

5 11,7 30,7

6 7,2 8,2

7 -1 -1,8

o I T

9 9,0 1434

10 =35 =73

11 -119,8 71,7

12 7.8 21,7

13 0,9 1,2

14 7,6 20,4

15 18,4 —40,6

Zgodnie z danymi przedstawionymi
w tabeli 3 organizacje cechowaly si¢ zroz-
nicowanymi wskaznikami ROA i ROE.
Trzy z badanych organizacji cechowaly si¢
ujemnym wskaznikiem ROA, a trzy — ujem-
nym wskaznikiem ROE. Pozostale wartoSci
wskaznikow znajdowaly si¢ w przedziale
1-27% dla ROA i 1-143% dla ROE.

W dalszych analizach poréwnano pozy-
skane wskazniki ROA i ROE z danymi nie-
finansowymi. W tabeli 4 zbiorczo przedsta-
wiono wskazane wcze$niej dane w podziale
na poszczegdlne grupy organizacji.

Tabela 4. Poréwnanie danych finansowych
Z niefinansowymi

| = Liczba
g g | deklaro- 2o | 2o
g8 | g wanych £ | BB
55| & |wraportach | 25 | 28
R .2
S5 O | kiyteriow | BE& | B &
9 13 9,0 | 1434
=
82| 2 11 25| 89
25
=
£ g 10 11 =35 =73
) = 6 10 72| 82
B2 _ -
§ 5 7 9 1 1.8
g | s 9 11,7 30,7
= <t
o 1 7 42 8,8
o~
8 7 26,9 | 683
| 3 3 17 35
8 &
e 4 2 33 6,0
= 0
8 &
gl 11 1 —-1198 | 71,7
=
ol 13 1 0,9 1,2
N9 12 0 78 | 21,7
Sz
S <
20 14 0 76| 204
°3
15 0 18,4 | 40,6

Na podstawie tabeli 4 mozna stwierdzic,
ze obie grupy cechowaly si¢ zrdznicowa-
niem pod wzgledem wskaznikéw zardwno
rentownosci aktywow (ROA), jak i rentow-
nosci kapitalu wiasnego (ROE). W pierw-
szej grupie dwie organizacje cechowaly si¢
ujemnym wskaznikiem ROA, natomiast
w drugiej — tylko jedna. Byla to jednocze-
$nie najnizsza warto$¢ tego wskaznika.
W przypadku wskaznika ROE ujemne war-
tosci wystepuja tylko w przypadku dwoch
organizacji z grupy pierwsze;j.

Dla przedstawionych w tabeli 4 danych
przeprowadzono analize statystyczng z wy-
korzystaniem programu Statistica w celu we-
ryfikacji zaktadanych hipotez badawczych.
Analiz¢ rozpoczeto od przeprowadzenia te-
stu normalnosci. Postanowiono zastosowac
test Shapiro-Wilka, ktéry wykorzystywany
jest powszechnie do sprawdzania normalno-
$ci rozktadu zmiennej losowej przy mniejszej
liczebnosci proby. Wyniki przeprowadzonej
analizy zaprezentowane zostaly w tabeli 5.
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Tabela 5. Wyniki testu normalnosci Shapiro-Wilka

Zmienna N W P
ROA 15 | 0,499861 | 0,000004
ROE 151 0,769684 | 0,001540
Liczba kryteriow | 15 | 0,877255 | 0,043183

Przy poziomie istotnoéci p < 0,05 wyni-
ki testu wskazuja, ze wszystkie zmienne
nie cechowaly si¢ rozkladem normalnym.
W zwiazku z czym, w kolejnej analizie
dotyczacej korelacji zastosowano korelacje
porzadku rang Spermana. Wyniki korelacji
przedstawiono w tabeli 6.

Tabela 6. Wyniki korelacji Rho Spermana

5. Dyskusja, zakonczenie i wnioski

Podejmowanie inicjatyw na rzecz §rodo-
wiska i spoltecznej odpowiedzialnosci biz-
nesu jest jednym z kluczowych elementéw
funkcjonowania dzisiejszych organizacji.
Maja one znaczenie dla otoczenia orga-
nizacji, przynosza jednak réwniez orga-
nizacjom korzy$ci m.in. finansowe, na co
wskazuja rézne badania. Kwestia sporng
jest natomiast jaki wplyw ma raportowa-
nie/komunikowanie tychze zagadnien na
wyniki finansowe. Przeprowadzone bada-
nia wykazaly, ze nie ma silnych zaleznosci
pomiedzy poziomem zakresu raportowania
dzialan na rzecz Srodowiska a wskaznikami
finansowymi ROA oraz ROE dla badanej
proby organizacji. Brak zalezno$ci pomig-

Para zmiennych N Rho Spermana t(N-2) p
ROA/liczba kryteriow 15 —-0,111514 —0,404592 0,692356
ROE/liczba kryteriéw 15 —0,138493 —0,504202 0,622556

Analiza korelacji zmiennych wskazala,
ze wystepuje ujemna, ale bardzo niska,
korelacja miedzy zmienna ROA a liczba
kryteriéow. Pomiedzy ROE oraz liczbg kry-
teriow réwniez mozna zaobserwowac niska
ujemng korelacje. Przy poziomie istotnosci
p < 0,05 wyniki te nie sg istotne statystycz-
nie. W zwiazku z tym obie hipotezy nie
zostaly potwierdzone.

Przeprowadzona zostala réwniez ana-
liza istotnosci réznic pomi¢dzy dwoma
niezaleznymi grupami. Ze wzgledu na to,
ze zmienne nie maja rozkladu normalne-
g0, zastosowano nieparametryczny test U
Manna-Whitneya. Wyniki testu przedsta-
wion w tabeli 7.

Analiza tabeli 7 pozwala stwierdzié, ze
roznice pomiedzy grupami 1 i 2 pod wzgle-
dem obu wskaznikéw finansowych nie sa
istotne statystycznie.

Tabela 7. Wyniki testu U Manna- Whitneya

dzy tymi dwoma elementami wykazali m.in.
Bek-Gaik i Rymkiewicz (2015) oraz Nor
i in. (2016). Jednakze w przypadku tych
drugich badan wykazano zalezno$¢ z innym
wskaznikiem finansowym, jakim byta marza
zysku. OczywiScie istnieja rowniez badania,
ktore wskazuja na wystgpowanie zalezno-
$ci pomiedzy wskaznikami finansowymi
a stopniem ujawniania danych niefinan-
sowych. Cze$¢ badaczy, m.in. Karagiorgos
(2010), Galani i in. (2012), Akther (2017)
i Yahaya (2018), wskazuja na pozytywna
relacje pomiedzy wskaznikami finansowymi
a poziomem ujawnien Srodowiskowych. Sa
réwniez takie badania, ktore wreez przeciw-
nie, wskazuja na ich negatywna zalezno$¢
(np. Andrikopoulos & Krikalani, 2013).
Jak mozna zatem zauwazy¢, w literaturze
wystepuje dysproporcja co do ustalenia
zalezno$ci migdzy tymi dwoma aspektami.

. Suma rang gr. 1 | Suma rang gr. 2 2*]1 str. dokl.
Zmienna (N =$) (N =7) U Z p Z pop. o
ROA 68,0000 52,0000 24,0000 | 0,405046 | 0,685444 | 0,405046| 0,694328
ROE 63,0000 57,0000 27,0000 | —0,057864 | 0,953857 | —0,057864|  0,955089
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W badaniach tych uzywane byly rézne formy
mierzenia poziomu ujawniania danych nie-
finansowych (aspektéow srodowiskowych),
w zwigzku z czym wyniki te sg tak zrézni-
cowane. Na podstawie analizy statystycz-
nej nie potwierdzono zaktadanych hipotez
badawczych. Niemniej jednak nalezy zwro-
ci¢ uwage na pewne ograniczenia zwigzane
z tymi badaniami, ktére moga by¢ tego
powodem. Istotng i problematyczng kwe-
stig byla niewielka proba badawcza, ktora
moglta stanowi¢ niewystarczajace zrdédio
danych do weryfikacji zaktadanych hipotez
badawczych. Kierunkiem rozwoju badan
w tym aspekcie byloby uwzglednienie wigk-
szej liczby rocznikow raportow do badan.
Kolejnym ograniczeniem prowadzonych
badan jest fakt, ze duze organizacje majq
obowiazek ujawniania informacji niefinan-
sowych, ale sporzadzane przez nie raporty
nie maja zadnej narzuconej formy. Istnieja
oczywiscie wytyczne dla tego typu raportow,
jednakze organizacje nie maja obowiazku
ich stosowania. W zwigzku z czym poziom
komunikowania dziatan prosrodowisko-
wych w postaci raportéw uzalezniony jest
w zasadzie tylko i wylacznie od subiek-
tywnej oceny organizacji. Cze§¢ raportow
moze posiadac obfite opisy i szczegblowe
dziatania podejmowane przez organizacje,
a cz¢$¢ z nich moze opisywac podejmowane
dzialania w sposdb skrotowy i uznaé, ze
jest to wystarczajace. Jednakze, aby bada-
nia, przeprowadzone byly miarodajne,
nalezatoby wprowadzi¢ ujednolicony sys-
tem raportowania danych niefinansowych,
np. zgodnie z wytycznymi GRI, jako obo-
wigzkowy. Pozwolitoby to na ich ujednoli-
cenie i umozliwitoby poréwnywanie ze soba
opisywanych w raportach dziatan. Niewat-
pliwie jednak bardziej miarodajne badanie
zwiazane byloby z préba badawcza, ktora
stanowilyby same organizacje, a nie raporty.
Pytania skierowane do organizacji pozwo-
litby na ustalenie jakie dzialania faktycz-
nie sa podejmowane oraz czy organizacje,
ktore nie opisuja szczegdtowo tego aspektu
w raportach, w rzeczywisto$ci prowadza
duzo dziatan w tym kierunku. Istotna dla
ksztaltowania wynikow finansowych organi-
zacji w badanym okresie byfa niewatpliwie
sytuacja kryzysowa, z jaka zmagat si¢ Swiat,
czyli pandemia COVID-19. Wiele organi-
zacji przestato funkcjonowaé w prawidiowy
sposob i borykato si¢ z problemami finanso-
wymi, co moglo odzwierciedli¢ si¢ we wskaz-
nikach finansowych organizacji, w zwigzku

z czym wskazniki finansowe mogly odbiegac
znaczaco od normy. Ciekawym badaniem
byloby sprawdzenie, jakie znaczenie dla
wynikow finansowych miatby poziom komu-
nikowania dzialan proSrodowiskowych po
powrocie do w miar¢ normalnego funkcjo-
nowania gospodarki.
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