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LESZEK DZIAWGO

POSTRZEGANIE SPOLECZNEJ ODPOWIEDZIALNOSCI BIZNESU
NA RYNKU FINANSOWYM — WYNIKI BADAN!

Wprowadzenie

Spoteczna odpowiedzialno$¢ biznesu jest jedna z najbardziej inspirujacych idei
wspotczesnego biznesu. Jest to jednocze$nie powazne wyzwanie. Dotyczy to takze rynku
finansowego, na ktorym réwniez mozna wskazaé na liczne przejawy spotecznego zaanga-
zowania instytucji finansowych oraz spélek gietdowych. Jednak z ideg CSR 1 jej praktycz-
nym zastosowaniem wiazane sa nie tylko nadzieje, ale i pewne watpliwosci.

Z uwagi, iz idea i implementacja CSR dotycza kwestii spotecznych, wydaje si¢ zasad-
ne, aby zapoznac si¢ takze z oceng tematu przez opini¢ spoteczng oraz inwestorow indywi-
dualnych.

W niniejszym opracowaniu zaprezentowano wyniki badan na probie reprezenta-
tywnej spoteczenstwa polskiego oraz na probie indywidualnych inwestorow gietdowych.
Na zlecenie i wedlug projektu autora badania zostaty przeprowadzone przez Millward-
Brown SMG/KRC.

Spoleczna odpowiedzialno$¢ biznesu na rynku finansowym

Na rynku finansowym juz od kilku lat ro$nie zaangazowanie instytucji finansowych
oraz spolek gietdowych w spoteczng odpowiedzialnos$¢ biznesu. CSR staje si¢ rowniez jed-
nym z kryteriow inwestycyjnych, a inwestowanie spotecznie odpowiedzialne (SRI — So-
cially Responsible Investment) cieszy si¢ coraz wigksza popularnoscig. Wartos¢ inwestycji
okreslanych jako SRI wyniosta w ujeciu globalnym — wedtug szacunkéw — ok. 5 biln EUR
na koniec 2007 roku i ponad 7 bln EUR na koniec 2009 roku?.

Na rynku kapitatlowym stosowane sg coraz powszechniej indeksy spotecznej odpowie-
dzialnosci biznesu, takie jak Dow Jones Sustainability index, FTSE4Good, Nasdaq Clean
Index, S&P Global thematic Index — Clean Energy i Water. Rozwdj rynku CSR/SRI znajdu-
je potwierdzenie w specjalistycznych ofertach wiodacych instytucji finansowych: Deutsche
Bank, ING, HSBC, Raiffeisen, UBS, Credit Suisse, SEB, BNP Paribas, Allianz i wielu in-

! Praca naukowa finansowana ze $rodkow na nauke w latach 2007-2010 jako projekt badawczy.
2 European SRI Study 2010, Revised edition, Eurosif, Paris 2010.
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nych. Oferuja one liczne produkty i ustugi finansowe powigzane z nowym, obiecujagcym
rynkiem inwestowania spotecznie odpowiedzialnego: tytuly uczestnictwa w etycznych
funduszach inwestycyjnych, certyfikaty, doradztwo finansowe i wiele innych.

Ponadto mozna tez wskazaé na szereg inicjatyw miedzynarodowych, majacych na celu
wsparcie przedsigwzie¢ z zakresu CSR i SRI — United Nations Environment Programme
Finance Initiative (UNEP FI), Principles for Responsible Investment (PRI) czy tez Equator
Principles Financial Initiative (EPFI)>.

Polski rynek finansowy rowniez staje si¢ przyktadem aktywnosci w zakresie CSR
i SRI. Wprawdzie przez wiele lat za najlepszy przyktad wskazywany byt BOS, to jednak
w ostatnim okresie zaczety pojawiac si¢ coraz liczniejsze oferty innych instytucji finan-
sowych (BRE, BZ WBK, Raiffeisen, DWS, Allianz, SKOK). Jeszcze innym znaczacym
przyktadem jest wprowadzenie na GPW indeksu RESPECT. Postep jest na tyle zauwazalny,
iz Polska po raz pierwszy zostata wskazana w najnowszym raporcie Eurosif na temat rynku
SRI“

Kwestie sporne

Spoteczna odpowiedzialno§¢ biznesu i ochrona $rodowiska, cho¢ coraz powszech-
niejsze w codziennej aktywnos$ci gospodarczej, sa zrodtem wielu kontrowersji, poczynajac
od niesmiatych watpliwos$ci, a koficzac na zdecydowanej krytyce’. Niejednokrotnie sg to
watpliwosci uzasadnione. Nalezy przypomnie¢ niektdre z nich. Dotycza one m.in. tematu
(rysunek 1):

— idei spotecznej odpowiedzialnos$ci biznesu (teoria),
oraz

— implementacji zalozen tej idei w praktyce biznesowej (praktyka).

Natomiast w obu powyzszych zakresach: teoretycznym i praktycznym:

— rzeczywistych motywow wprowadzania zasad CSR,

— zakresu dziatan opartych na idei spolecznej odpowiedzialno$ci biznesu,

— skali tych dziatan,

— sposobow ich realizacji,

— skutecznosci tychze dziatan.

Z kolei osobno nalezy jeszcze rozwazy¢ praktyczne funkcjonowanie CSR w okresach
kryzyséw gospodarczo-finansowych, co uwidocznit aktualny kryzys finansowy. Kryzys
ten zmusit bowiem instytucje finansowe do przewartosciowania priorytetow dziatalnosci.

3 Szerzej: L. Dziawgo: Zielony rynek finansowy. Ekologiczna ewolucja rynku finansowego, PWE, War-
szawa 2010.

4 European SRI Study...

> Kwestie sporne szerzej opisano w L. Dziawgo: op.cit.
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Kontrowersyjne aspekty CSR

Idea CSR Implementacja idei CSR

Rzeczywiste motywy wprowadzenia CSR

Zakres dziatan podejmowanych w ramach CSR

Skala dziatan podejmowanych w ramach CSR

Sposoby realizacji dziatan podejmowanych w ramach CSR

Skuteczno$¢ dziatan podejmowanych w ramach CSR

Rys. 1. Kontrowersyjne aspekty CSR

Zrédlo: opracowanie wlasne.

Charakterystyka proby i metodologia badan

Majac na uwadze fakty dotyczace aktywnosci w zakresie spotecznej odpowiedzial-
nosci biznesu, takze na polskim rynku finansowym, uznano za zasadne, aby pozna¢ opini¢
spoteczenstwa oraz indywidualnych inwestoréw gietdowych, dotyczaca zaangazowania
podmiotéw gospodarczych na rzecz CSR. Badania przeprowadzono dzielac je na trzy czg-
sci: odpowiedzialno$¢ spoteczna w biznesie, ochrona $rodowiska na rynku finansowym
oraz zaufanie do instytucji finansowych.

Badania ankietowe na reprezentatywnej probie polskiego spoteczenstwa wedtug kon-
cepcji i na zlecenie autora wykonata agencja badania opinii spotecznej MillwardBrown
SMG/KRC. Badanie dotyczace spotecznej odpowiedzialnosci biznesu przeprowadzono na
probie 1003 respondentéw w dniach 2—8.10.2009 roku. Biad statystyczny pomiaru wynosi
+/-3,1%, przy wiarygodnos$ci oszacowania 95%. Na wykresach grupe te w skrocie okreslo-
no jako ,,reprezentatywna”.

Wybrane odpowiedzi udzielone przez grupg reprezentatywng skonfrontowano z od-
powiedziami udzielonymi przez respondentéw z grupy inwestoréw indywidualnych. Prze-
prowadzono bowiem rowniez badanie telefoniczne na probie celowej indywidualnych inwe-
storow, wedlug koncepcji i na zlecenie autora, za posrednictwem agencji MillwardBrown
SMG/KRC. Badanie takze dotyczylo spotecznej odpowiedzialnosci biznesu i zostato prze-
prowadzone na probie 224 osdb inwestujacych na gietdzie w okresie wrzesien—pazdziernik
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2009 roku metodg CATI. Na wykresach grupe t¢ w skrocie okreslono jako ,,inwestorzy
gietdowi”.

Respondentom zadano zaréwno pytania o charakterze zamknigtym, jak i otwartym
o0 zréznicowanym stopniu trudnosci. Z uwagi na narzucone ograniczenia objetosci publika-
¢ji, w niniejszym opracowaniu zaprezentowano jedynie wybrane pytania i odpowiedzi.

Wyniki badan’

Pierwsze pytanie dotyczyto znajomosci pojecia spotecznej odpowiedzialno$ci bizne-
su. Na wykresie zaprezentowano uzyskane wyniki (rys. 2). Nie sa one satysfakcjonujace
w probie reprezentatywnej. Az 61% respondentéw nie styszato o CSR. Po tylu latach pro-
mocji idei CSR oraz wdrazania jej zasad w gospodarce nie mozna takiego wyniku uzna¢ za
zadowalajacy. Natomiast mocnym pozytywnym akcentem jest fakt, iz w grupie dyrektoréw
i kierownikow 63% respondentéw potwierdzilo, iz styszato o CSR, a w grupie przedsigbior-
cOw 62% pytanych.

tak
39%

nie
61%

Rys. 2. Rozktad odpowiedzi na pytanie: Czy sfyszal Pan(i) o spotecznej odpowiedzialnosci biznesu?
— proba reprezentatywna

Zrédto: badanie whasne.

Kolejne pytanie dotyczyto zakresu spraw spotecznych, w jakie firmy mogtyby lub
powinny si¢ angazowaé. Pytanie mialo charakter otwarty. W tabeli 1 na podstawie wy-
powiedzi ankietowanych przedstawiono wyodrebnione obszary tematyczne. Najczesciej
wskazywano jako przyktad spotecznego zaangazowania biznesu pomoc: ubogim, chorym
i dzieciom. W dalszej kolejnosci znalazty si¢ akcje charytatywne i co interesujace: two-
rzenie miejsc pracy jako przejaw zaangazowania spotecznego (bardzo biznesowe ujecie
tematu przy zauwazalnym odsetku wskazan). Na piatym miejscu w obu probach wskaza-
no na ochrong $rodowiska, uwazajgc to za odpowiedni przyktad zaangazowania biznesu
w sprawy spoteczne. Taki wynik nalezy uzna¢ za satysfakcjonujacy z uwagi na uzyskang
rang¢ problemu (piaty w kolejnosci), a za mniej zadowalajagcy z uwagi na czestotliwosé
wskazan — 3,7% proba reprezentatywna i 4% proba inwestorow. Nalezy rowniez zauwazy¢,
iz udzielaniu pomocy biednym, chorym i dzieciom zastuzenie przyznano wyzszy priorytet.

¢ CATI — Computer Aided Telephone Interview — wywiady telefoniczne wspomagane komputerowo.
’ Prezentowane badania szerzej zostaty przedstawione w L. Dziawgo: op.cit.
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Tabela 1
Wybrane odpowiedzi na pytanie:
W jakie sprawy spoleczne, Pana(i) zdaniem, moglyby lub powinny angazowacé sig firmy?*
Proba reprezentatywna (1003) Préba inwestorow gietdowych (224)
Odpowiedz % | Odpowiedz %
Pomoc biednym, potrzebujacym, chorym, 20,9 | Pomoc ubogim i chorym 11,6
bezdomnym
Pomoc d;leglom, dozyvylame, ze}kup 171 | Pomoc dzieciom 9.8
podrecznikow, stypendia, kolonie
Akcje charytatywne 4,9 | Akcje charytatywne 12,5
Walka z bezrobociem, pomoc w znalezieniu 4,0 | Tworzenie miejsc pracy 5.4
pracy
Ochrona $rodowiska, budowa oczyszczalni 3,7 | Ochrona srodowiska 4,0
Dofinansowanie szkot, doksztatcanie dzieci 28 Praca z mtodziezg, wspieranie 36
i mlodziezy 7 | talentéw i
Wspieranie doméw dziecka 2,3 | Wspieranie domow dziecka 2,2
Rozwdj sportu, kluby sportowe 1,9 | Sport, budowa boisk 3,1
Opieka medyczna, pomoc szpitalom 1,4 |-
Sponsoring 1,3 | Sponsoring 1,3
Wsparcie niepetnosprawnych 1,0 | Wsparcie niepetnosprawnych 1,8
Wspieranie spotecznosci lokalnych 1,0 | Wspieranie spotecznosci lokalnych 4,5
Finansowanie kultury 0,4 Wspomagame oswiaty, lfultu.r.y, 8,0
promowanie wiedzy o historii
Sprawy socjalne rodzin pracownikow 0,4 |Sprawy pracownikow 2,2
We wszystkie 0,8 | We wszystkie 0,4
Zadne 0,5 | Zadne 3,6

Wybrane pojedyncze wypowiedzi

Place powinny by¢ godziwe, aby nie trzeba byto
pomagac (3 odpowiedzi)

Odpowiedni poziom wynagrodzen

Nie powinny si¢ angazowac, bo to prowadzi
do podejrzen o korupcje (2 odpowiedzi)

Etyka w biznesie

Nie powinny si¢ angazowac, robig sobie tylko
reklame (2 odpowiedzi)

Firmy powinny si¢ zaja¢ zarabianiem pie-
nigdzy

Kazda firma dba o swoje finanse; jezeli si¢ angazu-
je, to po to, by mie¢ efekt finansowy

Dbanie o minimalna $wiadomos¢ ekono-
miczng Polakéw

Pomoc regionom nawiedzonym przez klgski zywio-
towe (2 wskazania)

Sprawy spoteczne realizowane za panstwo
tam, gdzie ono tego nie robi

Firmy si¢ angazuja, tylko panstwo si¢ nie angazuje

Wigcej panstwo powinno robic¢

* Starano si¢ zachowa¢ oryginalne sformutowania odpowiedzi.

Zrédto: badania whasne.
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Podobnie pozytywnie oceni¢ mozna tworzenie miejsc pracy. Wydaje sig, iz takie pozycjo-
nowanie dziatan spolecznych jest prawidlowe.

Natomiast w drugiej czesci tabeli zaprezentowano wybrane wypowiedzi, ktére wpraw-
dzie majg charakter jednostkowy, ale zwracajg uwage swoja oryginalnoscig.

W nastepnym pytaniu poruszono kwesti¢ autentyczno$ci spolecznego zaangazowania
biznesu. Kwestia ta od zawsze wzbudza uzasadnione kontrowersje. Na rysunku 3 przedsta-
wiono uzyskane wyniki. Zauwazy¢ mozna, iz respondenci z grupy reprezentatywnej sg bar-
dzo nieufni. Tylko 23% pytanych uwaza spoteczne zaangazowanie biznesu za autentyczne
— natomiast 34% jest przeciwnego zdania i az 43% nie ma w tej sprawie zdania. To kolejny
przyktad porazki idei CSR w spoteczenstwie. Spoteczna odpowiedzialno$¢ biznesu raczej
nie wzbudza zaufania w polskim spoteczenstwie.

tak
23%

trudno powiedzie¢
43%

nie
34%

Rys. 3. Rozktad odpowiedzi na pytanie: Czy Pana(i) zdaniem zaangazowanie firm w sprawy spo-
teczne jest autentyczne? — proba reprezentatywna

Zrodto: badanie wiasne.

Uzyskane wyniki uzupelniono o wyniki badan D. Dziawgo, w ktorych zadano wpraw-
dzie te same pytania, jednak innym grupom respondentéw. Uzyskane wyniki zaprezento-
wano na wykresach (rys. 4 1 5).

Na rysunku 4 przedstawiono odpowiedzi respondentéw, z trzech grup badawczych,
na pytanie: czy przestrzeganie przez spotke zasad CSR wplywa na podejmowane decyzje
inwestycyjne ankietowanych? Pierwsza grupa inwestorow gietdowych w 38% odpowiadata
wskazujac ,,zdecydowanie tak” i ,,raczej tak”. Inwestorzy z grupy SII w wigkszym stopniu
odpowiadaja twierdzaco — 58% wskazan. Natomiast respondenci z grupy analitykow giel-
dowych — 50%. Jest to obiecujacy wynik, aczkolwiek nalezy mie¢ takze na uwadze udziela-
ne odpowiedzi ,,bez znaczenia” oraz ,,raczej nie” i ,,nie” w kazdej z grup, odpowiednio: 21,
15, 10 oraz 37, 22 1 40%. Jest to pewien sygnat ostrzegawczy.

W nastgpnym pytaniu poruszono problem zasadno$ci przygotowywania publikacji
okreslanych jako raporty CSR. Zwraca uwage relatywnie duzy rozrzut odpowiedzi: duzo
wskazan na ,,dobry pomyst” i jeszcze wigcej na ,,nie mam zdania”. Jednak odpowiedzi
typu ,,brak zdania” w tej kwestii przewazaja, co w poszczeg6lnych grupach respondentéw
wynosi odpowiednio: 46, 52 i 70%. Opinia negatywna odpowiednio: 8, 6, 20%. Natomiast
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zasadno$¢ opracowywania raportow CSR pozytywnie ocenia w poszczegélnych grupach
46, 38 oraz 10% pytanych. Uzyskane wyniki sktaniaja do poglebionej refleksji. Wyniki
przedstawiono na rysunku 5.
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W inwestorzy gietdowi Oinwestorzy SlI O analitycy

Proby badawcze:

inwestorzy gietdowi [N = 224]; inwestorzy SII [N = 216] — badanie przeprowadzono za posrednictwem Sto-
warzyszenia Inwestorow Indywidualnych. Probg 154 inwestorow gietdowych rozszerzono o grupg 62 re-
spondentow — inwestorow biorgcych udziat w konferencji Wall Street, zorganizowanej przez SII w czerwcu
2009 r.; analitycy gietdowi [N = 10] — badanie przeprowadzono w styczniu 2010 r. na probie analitykow
gietldowych sell-side.

Rys. 4. Rozktad odpowiedzi na pytanie: Czy przestrzeganie przez spotke zasad odpowiedzialnego
biznesu wptywa na podejmowane przez Pana(ig) decyzje inwestycyjne?

Zrédto: badanie whasne oraz D. Dziawgo, Relacje inwestorskie, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa
2011.

dobry pomyst zty pomyst nie mam brak danych
zdania/wiedzy

W inwestorzy gietdowi (224) Oinwestorzy Sl (216) M analitycy (10)

Rys. 5. Rozklad odpowiedzi na pytanie: Czy uwaza Pan(i), zZe spotki powinny opracowywac osobne
raporty dotyczgce spotecznej odpowiedzialnosci biznesu?

Zrédto: badanie whasne oraz D. Dziawgo: Relacje inwestorskie...
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Ochrona $rodowiska naturalnego

Spoteczna odpowiedzialno$¢ biznesu zawiera integralny, a przy tym istotny, kom-
ponent ekologiczny. Ochrona $rodowiska naturalnego jest jednym z tych aspektéw CSR,
ktory cieszy si¢ duzg sympatig spoteczng i z tego tez powodu moze by¢ wykorzystywany
do rozbudzania zainteresowania spoteczng odpowiedzialno$cig biznesu w spoteczenstwie
i w gospodarce.

Majac to na uwadze, w badaniach zadano réowniez pytania na temat zaangazowania
sektora finansowego w ochrong srodowiska.

Jedno z pytan dotyczylo znajomo$ci konkretnej instytucji finansowej zaangazowanej
w ochrong srodowiska naturalnego. Na rysunku 6 zilustrowano wyniki. W probie reprezen-
tatywnej niestety az 77% nie jest w stanie wskaza¢ zadnej konkretnej instytucji finansowe;.
Tak wigc nawet spolecznie popularny temat ochrony srodowiska nie jest skutecznie wyko-
rzystywany przez sektor finansowy. By¢ moze podejmowane przez instytucje finansowe
inicjatywy ekologiczne znane s3 tylko waskiemu gronu organizatorow, specjalistow, a tylko
w niewielkim zakresie spoteczenstwu. Z instytucji finansowych najcze¢sciej wskazywany
byt Bank Ochrony Srodowiska — ponad 7% wskazan. Pozostate instytucje finansowe byty
wskazywane przez responentdw incydentalnie, jako takie, ktore kojarzone sg z ochrong $ro-
dowiska naturalnego (wskazania konkretnych instytucji na poziomie ponizej 0,5%).

tak
23%

nie
77%

Rys. 6. Rozktad odpowiedzi na pytanie: Czy znane sq Panu(i) banki, instytucje finansowe lub spotki
gieldowe zaangazowane w ochrong Srodowiska naturalnego?

Zrédto: badanie whasne.

Z pewnoscig nie jest to wynik satysfakcjonujacy. Wydawatoby sie, iz temat ekologicz-
nych inicjatyw podejmowanych przez sektor finansowy bedzie lepiej znany w spoteczen-
stwie, chociazby z powodu wieloletniego funkcjonowania Banku Ochrony Srodowiska oraz
zaangazowania wielu innych instytucji finansowych w ochrong srodowiska.

Podsumowanie

Przechodzac do konkluzji, nalezy przypomnie¢, iz wyniki badan nalezy zawsze trak-
towac z odpowiednig ostroznoscig badawcza, doceniajac przy tym ich warto$¢ badawcza.
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Prezentowane wyniki badan sktaniaja do poglebionej refleksji na temat spotecznej
odpowiedzialnosci biznesu na polskim rynku finansowym. Wprawdzie wpltyw koncepcji
CSR jest juz widoczny, to jednak nie mozna potwierdzi¢, aby byla to koncepcja powszech-
nie znana i stosowana. Dotyczy to nawet popularnego tematu ochrony $rodowiska, ktory
jest przeciez integralng i jednoczes$nie istotna czescia koncepcji CSR.

Uzyskany rezultat nie moze by¢ uznany jako spetniajacy oczekiwania. Po tylu latach
propagowania idei CSR i jej wdrazania w praktyce gospodarczej — wyniki sg daleko niesa-
tysfakcjonujace. Przyczyn takiego stanu rzeczy moze by¢ kilka i to wtasnie powinno by¢
przedmiotem dalszych badan, jezeli zaktadamy, iz koncepcja ta ma istotne znaczenie dla
podniesienia jakos$ci procesow gospodarowania we wspotczesnej gospodarce i spoleczen-
stwie.
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Streszczenie

Jednym z istotnych wspotczesnych wyzwan dla przedsigbiorstwa jest spoteczna odpowiedzial-
no$¢ biznesu. Dotyczy to takze instytucji finansowych oraz spotek gietdowych. Z idea CSR i jej
praktycznym zastosowaniem na rynku finansowym wigzane sg nie tylko nadzieje, ale i watpliwosci.
Dla naukowej analizy problemu przydatne jest rOwniez poznanie opinii spoteczenstwa i inwestorow
na temat spolecznie odpowiedzialnego zaangazowania podmiotéw rynku finansowego. W tym celu
przeprowadzono badania na probach reprezentatywnej spoteczenstwa polskiego oraz na probie in-
westorow gietdowych. Badania na zlecenie autora zostaty zrealizowane przez MillwardBrown SMG/
KRC.
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PERCEPTION OF SOCIALLY RESPONSIBLE INVESTMENT ON FINANCIAL MARKET
— SURVEY RESULTS

Summary

One of the most important challenges for contemporary business is CSR. It refers also to fi-
nancial institutions and public companies. However, the idea of CSR and its implementation is not
only inspiring but also doubtful. For scientific analysis of the problem it is valuable to recognize the
public- and investors opinion concerning CSR activity on financial market. The surveys on repre-
sentative samples of Polish society and individual investors were created by the Author and provided
by MillwardBrown SMG/KRC.



