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29 września 2014r. Rada Unii Europejskiej przyjęła ostatecznie nowelizację unij-

nej dyrektywy dotyczącej rachunkowości (2013/34/UE). Nowe przepisy, zakłada-

jące rozszerzenie obowiązków sprawozdawczych firm o kwestie niefinansowe 

oraz dotyczących różnorodności, weszły w życie 1 stycznia 2017r. Podmioty obję-

te nową regulacją będą zobowiązane do ujawnienia w sprawozdaniu rocznym lub 

oddzielnym raporcie CSR istotnych dla ich działalności informacji na temat wdra-

żanych polityk, osiąganych wyników i zarządzania ryzykiem w odniesieniu do 

kwestii środowiskowych, społecznych i pracowniczych, a także związanych z po-

szanowaniem praw człowieka oraz przeciwdziałaniem korupcji i łapownictwu. 

Celem nowych przepisów, które według szacunków obejmą ok. 300 spółek w Pol-

sce, jest podniesienie przejrzystości i porównywalności ujawnianych przez firmy 

informacji niefinansowych oraz zwiększenie ich odpowiedzialności, a przez to po-

prawę efektywności jednolitego rynku. 

Obecnie, największe światowe firmy niezależnie od branży, czy regionu w jakim 

działają, ujawniają dane dotyczące wpływu społecznego i środowiskowego oraz 

działań w zakresie CSR. W Polsce również coraz więcej spółek publikuje informa-

cje niefinansowe stosując międzynarodowe standardy takie jak GRI lub IIRC. Ro-

śnie także zainteresowanie inwestorów. Według szacunków Global Sustainable 

Inwestment Alliance w 2016r. ponad 53% wszystkich profesjonalnie zarządzanych 

aktywów w Europie zainwestowanych była zgodnie ze strategiami biorącymi pod 

uwagę czynniki społeczne, środowiskowe i dotyczące ładu korporacyjnego (ESG). 

Mimo to, jakość i zakres raportowanych przez firmy kwestii zrównoważonego 

rozwoju nie zawsze spełnia oczekiwania inwestorów integrujących dane ESG w 

swoich analizach. 

Niniejszy raport ma na celu zwrócenie uwagi firm na kluczowe elementy, mogące 

pomóc wypełnić tę lukę informacyjną i poprawić wartość ujawnianych danych.  

W części pierwszej rozważamy nowe regulacje i trendy w raportowaniu niefinan-

sowym. Druga część publikacji jest swoistym przewodnikiem, gdzie skupiliśmy się 

na potrzebie identyfikacji kluczowych dla firmy obszarów ESG i znaczeniu w tym 

procesie zasady istotności. Rzetelny i systematyczny proces analizowania i defi-

niowania aspektów istotnych jest nie tylko jednym z najważniejszych etapów 

przygotowania raportu oraz zarządzania CSR, to również jeden z wymogów wio-

dących standardów raportowania informacji niefinansowych. Publikację tę kieru-

jemy zarówno do firm, które dopiero rozpoczynają swoją przygodę z raportowa-

niem jak i tych, które raporty CSR publikują od lat, ale chcą nadal doskonalić się w 

tym procesie. 
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Znaczenie czynników ESG   
w ocenie potencjału spółki 



 

 

Kwiecień 
2014 

Listopad  

2014 

Grudzień 

2016 

Styczeń 

2017 

Uchwała dyrektywy przez 
Parlament Europejski 

Dyrektywa 
wchodzi w życie 

Ostateczny termin na przyjęcie odpowiednich 
uchwał przez państwa członkowskie w celu 

implementacji dyrektywy 

Organizacje objęte nowym obowiązkiem, 
których rok fiskalny rozpoczyna się 1 stycznia 
lub później zobowiązane są ujawnić wymaga-

ne informacje niefinansowe za ten rok 

Kogo obejmie nowa dyrektywa? 

¶ Krótki opis modelu biznesowego  

¶ Opis polityk stosowanych przez jednostkę w odniesieniu do za-

gadnień społecznych, pracowniczych, środowiska naturalnego, 
poszanowania praw człowieka oraz przeciwdziałania korupcji  
i łapownictwo, a także rezultatów stosowania tych polityk 

¶ Opis procedur należytej staranności (ang. due diligence), jeżeli 

jednostka je stosuje 

¶ Opis istotnych ryzyk związanych z kwestiami ESG oraz sposób zarzą-

dzania tymi ryzykami 

¶ Kluczowe niefinansowe wskaźniki efektywności (ang. Key Perfor-

mance Indicators, KPI) związane z działalnością jednostki 

Jakie informacje trzeba będzie ujawniać? 

W odniesieniu do polityk obowiązywać będzie zasada „stosuj lub wyjaśnij” (ang. ŎƻƳǇƭȅ 
ƻǊ ŜȄǇƭŀƛƴ), tj. w przypadku gdy firma nie prowadzi polityki w zakresie jednej lub kilku z 

wymaganych kwestii, będzie musiała ujawnić ten fakt i podać przyczynę. 

Ustawa o rachunkowości, znowelizowana w oparciu o Dyrektywę Unii Europejskiej (2014/95/EU) nakłada na 

ok. 300 firm w Polsce obowiązek ujawniania danych pozafinansowych od 1 stycznia 2017r.  ! 
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Czy Twoja firma zatrudnia więcej niż 500 pracowników? 

I jej suma aktywów bilansu wynosi powyżej 85 mln złotych 
lub suma przychodów netto ze sprzedaży towarów i pro-

duktów wynosi powyżej 170 mln zł? 

I jest notowana na jednym z rynków EOG? 

Ale jest uważana z jednostkę zainteresowa-
nia publicznego zgodnie z art. 3 ust. 1e 

Ustawy o Rachunkowości? 

Firma jest musi ujawnić wymagane 
informacje niefinansowe. 

Raportowanie danych pozafinansowych 
nie jest konieczne 

TAK 

TAK 

NIE 

NIE 

TAK 



 

 

  Stan raportowania danych niefinansowych w Polsce i na świecie 1 

największych na świecie spółek tworzących indeks Global 250 publikuje dane ESG 

w postaci raportów CSR 

95% 

firm na świecie zarejestrowało swoje raporty w bazie GRI w latach 2015-2016 

polskie firmy zarejestrowały swoje raporty CSR w bazie GRI latach 2015-2016  

7176 

53 

z nich sporządzona była według najnowszej wersji Wytycznych GRI G4  70% 

 
Wytyczne GRI pozostają 

wiodącym standardem 

raportowania danych ESG 

 Raportowanie danych niefi-

nansowych jest normą wśród 

światowych firm 

Wśród raportów zgłoszonych do konkursu Raporty Społeczne w latach 2010-2016 zdecydowana większość oparta była o 

Wytyczne GRI. Jednak coraz więcej  spółek przygotowuje raporty zintegrowane, łączące informacje finansowe oraz te do-

tyczące kwestii społecznych, środowiskowych i ładu korporacyjnego. 

Liczba raportów zgłoszonych do konkursu Raporty Społeczne 

Raporty w oparciu o wytyczne GRI 

Raporty zintegrowane 

 
Rośnie liczba firm przy-

gotowująca raporty 

zintegrowane 

Jak wskazuje V edycja projektu „Analiza ESG spółek w Polsce”, z 483 spółek notowanych na dzień 30 czerwca 2016r. na 

Rynku Głównym GPW, choć: 

!   Braki w raportowaniu danych ESG 

99% spółek ujawnia informacje z zakresu ładu korporacyjnego, to aż: 

66% spółek w ogóle nie raportuje lub ujawnia znikomą ilość informacji na temat wpływu środowiskowego 

73% spółek w ogóle nie raportuje lub ujawnia znikomą ilość informacji na temat wpływu społecznego 

Spośród 128 polskich spółek zatrudniających ponad 500 pracowników, tylko 20% spełnia nowe 

wymogi Ustawy o rachunkowości w  obszarze środowiskowym i 3% w obszarze społecznym. 
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Transformacja rynków kapitałowych przebiega rów-

nolegle z transformacją tradycyjnego modelu bizne-

sowego, w obu przypadkach kierunkiem zmian jest 

podejście uwzględniające kwestie związane ze 

zrównoważonym rozwojem. Jednakże, pomimo 

rosnącej liczby raportów CSR wśród spółek giełdo-

wych, nadal istnieje pewna luka informacyjna doty-

cząca jakości i zakresu prezentowanych danych. 

Szacuje się, że zaledwie 20% informacji prezento-

wanych w raportach zrównoważonego rozwoju ma 

wartość decyzyjną dla inwestorów integrujących 

dane ESG w swoich analizach. Problem ten częścio-

wo wynika z braku pełnego zrozumienia wśród emi-

tentów jakie informacje są ważne z  punktu widze-

nia inwestującego. Stanowi to wyzwanie dla inwe-

storów dążących do uzyskania całościowego obrazu 

firmy uwzględniającego kluczowe aspekty niemate-

rialne. Dla spółek dostosowanie zawartości rapor-

tów do potrzeb inwestorów będzie kolejnym eta-

pem w rozwoju sprawozdawczości. 

¶ Sposób identyfikowania i kwantyfikowania w kategoriach finansowych niematerialnych ryzyk i szans  

¶ Porównywalność raportowanych danych ESG pomiędzy firmami z tej samej branży  

¶ Określenie potencjalnego wpływu ryzyk ESG na długoterminową wartości spółki 

¶ Proces identyfikowania aspektów istotnych 

¶ Kluczowe wskaźniki wyników (KPI) odnoszące się do każdego ze zidentyfikowanych aspektów istotnych 

2   Znaczenie danych ESG dla inwestorów 

Ewolucja w podejściu do inwestowania z uwzględ-

nieniem czynników ESG w analizie spółki przez in-

westorów instytucjonalnych rozpoczęła się już kilka 

lat temu. Obecnie, można zauważyć znaczący 

wzrost zainteresowania danymi ESG oraz bardziej 

spójne podejście do ich uwzględniania w procesach 

decyzyjnych. Widoczne jest to szczególnie w przy-

padku inwestorów długoterminowych, którzy aby 

zminimalizować potencjalne ryzyko inwestycyjne 

zdecydowanie częściej włączają czynniki niefinanso-

we do analizy inwestycyjnej. Na podstawie badania 

przeprowadzonego przez CFA Institute wśród zarzą-

dzających aktywami i analityków, zarządzanie ryzy-

kiem inwestycyjnym zostało wskazane przez 63% 

respondentów jako główny powód integracji kryte-

riów ESG w analizie. Inwestorzy lokujący środki 

zgodnie z założeniami SRI uważają, że czynniki ESG 

powinny być w pełni zintegrowane w procesach 

zarządzania długoterminowego, ponieważ przyczy-

niają się one do obniżenia poziomu ryzyka oraz mo-

gą wpłynąć na poprawę wyników finansowych.  

Ponadto, inwestorzy integrują kryteria i dane ESG w 

swoich analizach również po to, aby zrozumieć 

możliwości wzrostu firmy w kontekście aktualnych  

i przyszłych wyzwań, takich jak zmiany klimatu, czy 

przejście do gospodarki niskoemisyjnej.  

 

Niezadowalający poziom raportowania dotyczy poniższych zagadnień: 
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Dlaczego raportowanie danych ESG jest ważne? 

Zarządzanie w sposób świadomy wpływem środo-

wiskowym i społecznym oraz ujawnianie informacji 

na ten temat może być jednym z elementów budo-

wania przewagi konkurencyjnej. Przejrzyste komu-

nikowanie działań z zakresu CSR może pozytywnie 

wpłynąć na ogólny poziom zaufania do spółki, nie 

tylko ze strony inwestorów, ale także jej pracowni-

ków i otoczenia zewnętrznego. To z kolei przekłada 

się na szereg dodatkowych korzyści przedstawio-

nych poniżej: 

Lepsze przygotowanie do rosnącej presji otoczenia zewn. 

INWESTORZY  

GIEŁDY 

W 2016r. prawie 23 biliony dolarów aktywów zarzą-

dzanych było zgodnie ze strategiami biorącymi pod 

uwagę czynniki ESG, z czego ponad 50% w Europie. 

Giełdy w co najmniej 40 krajach 

na świecie, w tym w Polsce, 

wymagają lub rekomendują, 

aby firmy ujawniały dane ESG. 

Poprawa wizerunku 
Łatwiejszy dostęp 

do kapitału 

Wzrost zaangażowania 

pracowników Większa efektywność 
Lepsze zarządzanie 

ryzykiem 

Poziom zarządzania przez firmę kluczowymi dla jej branży obszarami ryzyk ESG jest dla inwestorów informa-

cją na temat jej możliwości dostosowania się do zmieniających się trendów rynkowych i przygotowania do 

radzenia sobie z przyszłymi ryzykami/szansami ESG, zarówno na poziomie operacyjnym jak i strategicznym. 

¶ Inwestorzy zwracają uwagę na dane historyczne prezentujące kierunek 

zmian i postęp firmy w osiąganiu założonych celów 

¶ Inwestorzy analizują na ile firmy minimalizują ryzyko zmniejszając swój 

negatywny wpływ na otoczenie oraz wykorzystują szanse wywierając 

wpływ pozytywny 

¶ Na podstawie analizy ryzyka i szans inwestorzy oceniają przyszłe po-

tencjalne wyniki firmy oraz to na ile wyniki te będę lepsze w porówna-

niu do innych spółek 

Choć czynniki ESG nawiązują 

do danych niefinansowych, to 

poziom zarządzania przez 

firmę kluczowymi czynnikami 

ESG ma konsekwencje w wy-

miarze finansowym. 
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Jak inwestorzy wykorzystują dane ESG? 

W 2016r. ponad 25% profesjonalnie zarządzanych aktywów na świecie zainwestowanych było zgodnie ze 

strategiami odpowiedzialnego inwestowania (z ang. SRI—Socially Responsible Inwesting), przedstawionymi 

poniżej. Z roku na rok odpowiedzialne inwestowanie cieszy się coraz większą popularnością, zwłaszcza w 

Europie, gdzie aktywa warte ponad 12 bilionów dolarów zainwestowane są zgodnie ze strategiami biorą-

cymi pod uwagę czynniki ESG. To aż 53% wszystkich profesjonalnie zarządzanych aktywów w Europie. 

SRI 

$23 biliony 

Wykluczenie 

Wykluczenie z portfela inwestycyj-

nego określonych spółek, sektorów 

lub praktyk  

Integracja czynników ESG 

Systematyczne włączanie  analizy 

szans i ryzyk ESG do tradycyjnej 

analizy finansowej  

Analiza oparta na normach 

Analiza spółki pod kątem jej zobowiązania do przestrze-

gania standardów i zasad promowanych m.in. przez 

ONZ Global Compact, wytyczne OECD dla przedsię-

biorstw wielonarodowych, itp. 

Pozostałe strategie SRI 

Selekcja liderów ESG, impact 

investing, inwestycje tematyczne 

Zaangażowanie i głosowanie 

Aktywne angażowanie inwestorów w 

podnoszenie jakości zarządzania 

kluczowymi obszarami ESG w firmie 

Wykorzystanie danych ESG w procesie inwestycyjnym odbywa się przede wszystkim na etapach: 

¶ Selekcji spółek – analiza potencjalnych inwestycji  

¶ Konstruowania portfela inwestycyjnego 

¶ Monitorowania portfela inwestycyjnego pod względem ryzyk ESG 

 
W procesie inwestycyjnym, raportowanie danych ESG może być ostatecznym 

czynnikiem wyróżniającym na tle wszystkich analizowanych spółek, a firma z 

pozytywnym wynikiem trafi do portfela inwestycyjnego.  
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ōťŘŊ ŘƻǘȅŎȊȅƱȅ ǇƻƴŀŘ уллл ŬǊƳ ƴŀ ǳƴƛƧƴȅƳ Ǌȅƴƪǳ ƪŀǇƛǘŀƱƻǿȅƳΣ ƴŀǘƻƳƛŀǎǘ ƪǊŀƧŜ ŎȊƱƻƴƪƻǿǎƪƛŜ ƳŀƧŊ Řǿŀ ƭŀǘŀ ƴŀ 

ǘǊŀƴǎǇƻȊȅŎƧť ŘȅǊŜƪǘȅǿȅ Řƻ ǇƻǊȊŊŘƪǳ ƪǊŀƧƻǿŜƎƻ ƻŘ ƳƻƳŜƴǘǳ ƻǇǳōƭƛƪƻǿŀƴƛŀ ŘƻƪǳƳŜƴǘǳ ǿ 5ȊƛŜƴƴƛƪǳ ¦ǊȊťŘƻǿȅƳ ¦9Φ 

9Ǌƛƪ !ƭƘƻŜƧΣ /9hΣ 9ƴƎŀƎŜƳŜƴǘ LƴǘŜǊƴŀǝƻƴŀƭ 
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Raportowanie danych ESG  
– wytyczne i proces 



 

 

  Kluczowe priorytety w raportowaniu danych ESG 1 

W ciągu ostatniej dekady zainteresowanie inwesto-

rów danymi ESG znacząco wzrosło. W odpowiedzi 

na ten trend, firmy wkładają coraz więcej starań w 

to, aby ich raporty CSR uwzględniały informacje 

ważne nie tylko dla ich najbliższego grona interesa-

riuszy, ale również te, które będą użyteczne dla 

inwestorów. Wciąż jednak brak pełnego zrozumie-

nia po obu stronach w kwestii tego, co i jak rapor-

tować. Poniżej przedstawiamy kluczowe elementy, 

które mogą pomóc poprawić jakość ujawnianych 

danych, aby lepiej odpowiadały one potrzebom 

inwestorów. 

STRATEGICZNE ZNACZENIE DANYCH ESG 

Ujawnianie danych ESG może przyczynić się do podniesienia wartości spółki i lepiej przygotować ją do rosnącej 

presji zarówno ze strony inwestorów jak i organów ustawodawczych (zobacz str. 7). Jednak, dopiero spojrzenie na 

nie w sposób strategiczny, może w pełni pomóc rozwinąć jej potencjał i pomóc w zarządzaniu kluczowymi obszara-

mi ryzyka.  

ISTOTNOŚĆ 

Rzetelny i systematyczny proces analizowania i definiowania aspektów istotnych jest  jednym z najważniejszych 

etapów przygotowania raportu oraz zarządzania CSR. Brak raportowania na temat kluczowych dla firmy aspektów 

ESG może uniemożliwić inwestorom uzyskanie właściwego obrazu spółki i ocenę jej długoterminowego potencja-

łu. Pomocne może okazać się odniesienie się do rekomendacji międzynarodowych standardów.  

Firmy ujawniają coraz więcej danych na temat ich wpływu społecznego i środowiskowego, jednak często inwesto-

rzy mają trudności z wykorzystaniem tych danych w procesie decyzyjnym, ze względu na ich słabą porównywal-

ność pomiędzy sektorami. Przygotowanie raportu w oparciu o jeden z ogólnie powszechnych standardów raporto-

wania, takich jak GRI lub IIRC może pomóc rozwiązać ten problem. 

DANE NA POZIOMIE INWESTYCYJNYM 

DANE, KTÓRYM MOŻNA UFAĆ 

Raportowanie danych ESG powinno odbywać się z zachowaniem należytej staranności, precyzji i spójności. Firma 

powinna również dążyć do obiektywizmu i odpowiedniego wyważenia treści, tak aby raport przedstawiał zarówno 

pozytywne jak i negatywne skutki realizowanych działań (np. nałożone kary). Zapewnieniem systemu kontroli we-

wnętrznej i weryfikacji zewnętrznej jest także ważnym elementem podnoszącym wiarygodność raportu. 

SPOSÓB RAPORTOWANIA I KOMUNIKACJA 

Emitenci mają do  wyboru kilka opcji prezentowania danych ESG. Należą do nich raporty zintegrowane, oddzielny 

raport CSR lub publikacja danych ESG jako część raportu rocznego. Raportowanie powinno być traktowane jako 

jeden z funkcjonujących firmie kanałów komunikacji  z inwestorami.  
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  Strategiczne znaczenie czynników ESG 2 

Kluczowym założeniem tego elementu jest spojrze-

nie na zagadnienia ESG przez pryzmat zarządzania 

strategicznego. Spółka powinna umieć wyjaśnić w 

jaki sposób czynniki ESG oraz przewidywane trendy 

w obszarach niefinansowych mogą wpłynąć na jej 

model biznesowy oraz strategię. Ponadto ważne 

jest określenie w jaki sposób firma zamierza wyko-

rzystać te czynniki jako szanse na rozwój lub też jak 

planuje  powiązanymi z nimi ryzykami. 

ESG jako element zarządzania ryzykiem 

Czynniki ESG będą mieć różne znaczenie dla po-

szczególnych spółek z uwagi na rodzaj, wielkość, 

branżę, a nawet szerokość geograficzną w jakiej 

prowadzona jest działalność biznesowa. Dla firmy  

z branży wydobywczej największe znaczenie będą 

miały kwestie bezpieczeństwa, wpływu na środowi-

sko,  ochrony bioróżnorodności, relacji ze społecz-

nością lokalną. Firma z branży energetycznej zwróci 

większą uwagę np. na zagadnienia związane z wy-

korzystaniem odnawialnych źródeł energii, zarzą-

dzaniem klientami, rozwojem innowacji i kapitału 

ludzkiego.  

Integracja czynników niefinansowych przez inwe-

storów oznacza przyjęcie ‘ESG’ jako jednego z czyn-

ników (potencjalnego) ryzyka. W pierwszym kroku 

identyfikowane są kluczowe szanse i ryzyka charak-

terystyczne dla danej branży, tym samym określa 

się poziom ryzyka firmy w kontekście czynników 

ESG. Następnie identyfikowane są konkretne 

aspekty ESG, które są powiązane z firmą oraz anali-

zowany jest poziom zarządzania w kluczowych ob-

szarach. Podejście firmy do zarządzania aspektami 

niefinansowymi, które wpływają na wyniki firmy 

oraz tworzenie wartości, będzie stanowiło pozy-

tywny lub negatywny sygnał dający inwestorom, a 

także innym interesariuszom, dodatkową informa-

cję służącą do oceny długoterminowej stabilności  

i rentowności spółki. Poniżej przedstawiamy sche-

mat analizy spółki integrującej czynniki ESG w pro-

cesie definiowania kluczowych ryzyk i szans. 

  Zintegrowane podejście do analizy i zarządzania spółką 

Ryzyka i szanse 
ESG związane ze 
specyfiką branży 

Aspekty materialne 

zidentyfikowane na 

poziomie firmy 

Strategia 
Cele 

Działania 
w obszarach 

ESG 

Wyniki 
finansowe 

Tworzenie  

długoterminowej 

wartości 
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Zintegrowane podejście do analizy i oceny może być stosowane przez spółkę jako 

element zarządzania strategicznego poprzez rozważenie poniższych kwestii: 

¶ Czy firma jest świadoma jakie główne czynniki i ryzyka ESG są powiązane z branżą i otoczeniem,  

w którym funkcjonuje? 

¶ W jaki stopniu firma integruje aspekty ESG w zarządzaniu i planowaniu strategicznym?  

¶ Czy system zarządzanie ryzykiem w firmie uwzględnia ryzyka ESG? Jakie działania są prowadzone, aby 

minimalizować lub uniknąć ryzyk ESG? 

¶ Czy firma realizuje działania związane z angażowaniem kluczowych interesariuszy? W jakim stopniu 

rezultaty tych działań przyczyniają się do osiągania celów biznesowych? 

¶ Czy firma identyfikuje szanse związane z obszarami ESG? 

Takie podejście do analizy spółki, jej aktualnej 

kondycji oraz przyszłych kierunków rozwoju two-

rzy bardziej kompletny obraz. Co więcej, pokazu-

je zdolność spółki do tworzenia wartości na prze-

strzeni czasu, ponieważ analiza dokonywana jest 

m.in. na podstawie kryteriów potencjalnie stano-

wiących o przyszłej przewadze konkurencyjnej. 

Liderzy branżowi w sposób strategiczny zarzą-

dzają wszystkimi kluczowymi aspektami powią-

zanymi z prowadzoną działalnością biznesową. 

Spółki, które potrafią efektywnie zarządzać klu-

czowymi ryzykami ESG oraz identyfikują szanse 

w tych obszarach, zdecydowanie lepiej komuni-

kują w jaki sposób czynniki te będą wpływały na 

rozwój działalności biznesowej na przestrzeni 

czasu, łatwiej dostosowują się do zmieniającego 

się otoczenia. Tym samym zyskują przewagę 

konkurencyjną i większe możliwości pozyskania 

inwestorów.  

 

Kluczowe czynniki ESG zidentyfikowane na poziomie bran-

ży i uszczegółowione na poziomie firmy stanowią podsta-

wę do dalszej analizy i oceny spółki, a także podstawę do 

zarządzania i raportowania w obszarach niefinansowych.  
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Zasada istotności jest kluczowym elementem wio-

dących standardów raportowania danych niefinan-

sowych. Wytyczne GRI G4, zasady zintegrowanej 

sprawozdawczości finansowej IIRC oraz standardy 

SASB — wszystkie trzy wymagają, aby firmy chcące 

stosować ich wytyczne wykonały analizę istotności 

(materiality assessment). Zidentyfikowanie istot-

nych z punktu widzenia przedsiębiorstwa kwestii z 

obszaru społecznej odpowiedzialności jest koniecz-

ne nie tylko po to, aby raport był zgodny z danym 

standardem. To również ważny krok w kierunku 

budowania skutecznej, długoterminowej strategii 

zrównoważonego rozwoju.    

  Zasada istotności (ang. materiality) 3 

Istotność – co to oznacza? 

Zgodnie z założeniami koncepcyjnymi sprawoz-

dawczości finansowej istotność jest podrzędną 

cechą przydatności. Informacja jest istotna, jeśli 

jej pominięcie lub niewłaściwe przedstawienie 

może mieć wpływ na decyzję, jaką użytkownik 

podejmuje na podstawie tej informacji o danej 

jednostce. W praktyce oznacza to, że informacja, 

aby być uznana za istotną musi mieć znaczący 

wpływ na sytuację finansową bądź ekonomiczną 

jednostki lub  jej pozycję konkurencyjną, a co za 

tym idzie zdolność do tworzenia długotermino-

wej wartości dla inwestorów. 

W przypadku informacji niefinansowych sytuacja jest 

nieco bardziej skomplikowana, ponieważ czynniki 

dotyczące kwestii środowiskowych, społecznościo-

wych oraz ładu korporacyjnego dużo trudniej jest 

oszacować z finansowego punktu widzenia. Dzieje 

się tak dlatego, że przedstawiają one niematerialne 

oczekiwania szerokiego grona interesariuszy, a ich 

wpływ nie zawsze da się uchwycić za pomocą danych 

liczbowych. 

  GRI G4 IIRC SASB 

Definicja 

Zasada istotności Wytycznych GRI G4 
definiuje istotność w kontekście rapor-
tu CSR: 

„Raport powinien zawierać te aspekty, 
które: 

¶ odzwierciedlają istotny wpływ 
ekonomiczny, społeczny i środowi-
skowy organizacji, lub 

¶ mogą znacząco wpłynąć na oceny  

i decyzje interesariuszy.” 

„Informacja jest istotna jeśli jest na 
tyle ważna, aby znacząco wpłynąć 
na ocenę dostawców kapitału 
dotyczącą jej zdolności do tworze-
nia wartości w krótkim, średnim i 
długim terminie.” 

SASB posługuje się definicją Sądu 
Najwyższego Stanów Zjednoczo-
nych: 

„informacja jest istotna jeśli istnie-
je spore prawdopodobieństwo, że 
jej pominięcie mogłoby znacząco 
zmienić całokształt informacji 
dostępnych dla inwestora.” 

Czyja perspektywa jest 
brana pod uwagę? 

Różne grupy interesariuszy Inwestorzy Inwestorzy 

Na jakie decyzje ma ona 
wpływ? 

Nie sprecyzowano 

Decyzja o kupnie, sprzedaży lub 
zachowaniu papierów wartościo-
wych bądź głosowaniu w sprawach 
spółki 

Decyzja o kupnie, sprzedaży lub 
zachowaniu papierów wartościo-
wych bądź głosowaniu w sprawach 
spółki 

Próg istotności, decydują-
cy czy  informacja powin-
na zostać ujawniona 

Czy informacja byłaby uznana za istot-
ną przez szerokie grono interesariuszy 

Czy  informacja miałaby znaczący 
wpływ na rozważania inwestora 

Czy  informacja miałaby znaczący 
wpływ na rozważania inwestora 

Zasięg Międzynarodowy Międzynarodowy Stany Zjednoczone 
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Najnowsza wersja Wytycznych G4 do raportowania 

kwestii zrównoważonego rozwoju, będąca efektem 

ponad dwuletnich prac i konsultacji z różnymi gru-

pami interesariuszy na całym świecie, została ogło-

szona 22 maja 2013 r. Pomiędzy Wytycznymi G4  

a ich poprzednią wersją G3 i G3.1 wprowadzono 

dwuletni okres przejściowy. Wszystkie raporty opu-

blikowane po 31 grudnia 2015r. muszą być oparte 

na Wytycznych G4. 

Najbardziej istotną zmianą w nowych wytycznych 

jest zwiększenie nacisku na poprawę jakości ujaw-

nianych informacji, a co za tym idzie zwiększenie 

ich użyteczności w procesie decyzyjnym. Istotność 

jest więc nadrzędną zasadą, którą powinny kiero-

wać się firmy w procesie raportowania kwestii 

zrównoważonego rozwoju oraz definiowania osta-

tecznego zakresu końcowego raportu. Według GRI, 

skoncentrowanie się na kwestiach istotnych dla 

działalności przedsiębiorstwa  i jego interesariuszy 

sprawi, że raporty staną się bardziej przydatne, 

wiarygodne i przyjazne dla użytkownika. Ograniczy 

to również problem nadmiaru nieistotnych infor-

macji, pozwalając firmom lepiej informować rynki  

i opinię publiczną o ich wpływie społecznym i śro-

dowiskowym oraz działaniach z zakresu CSR. 

W Wytycznych G4 wiele uwagi poświęcono zasa-

dom raportowania. Wyodrębniono dwie grupy za-

sad − zasady dotyczące definiowania zawartości 

raportu (Principles for Defining Report Content) 

oraz zasady dotyczące definiowania jakości raportu 

(Principles for Defining Report Quality).  

Do zasad dotyczących definiowania zawartości raportu zaliczono cztery zasady:  

Organizacja powinna ziden-
tyfikować kluczowe grupy 
interesariuszy i wyjaśnić w 
jaki sposób ich interesy i 
oczekiwania zostały wzięte 
pod uwagę. 

Raport powinien repre-
zentować wyniki organi-
zacji w szerszym kontek-
ście zrównoważonego 
rozwoju 

Raport powinien prezento-
wać te aspekty, które od-
zwierciedlają istotny wpływ 
ekonomiczny, społeczny i 
środowiskowy organizacji 
lub mają znaczący wpływ na 
oceny i decyzje interesariu-
szy. 

Raport powinien zawierać taki 
zakres istotnych aspektów (wraz  
z ograniczeniami), aby w sposób 
dostateczny odzwierciedlić znaczą-
cy wpływ ekonomiczny, społeczny 
i środowiskowy organizacji i umoż-
liwić interesariuszom ocenę jej 
wyników w okresie objętym rapor-
towaniem. 

Uwzględnienia  

interesariuszy 

Kontekstu zrównowa-
żonego rozwoju 

Istotności Kompletności 

Z kolei do zasad dotyczących definiowania jakości raportu zaliczono sześć zasad: 

Równowagi Porównywalności Dokładności Terminowości Przejrzystości Wiarygodności 

  Istotność w kontekście Wytycznych GRI G4  
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Ponieważ zakres tematów, które potencjalnie mogą 

być poruszone w raporcie jest bardzo szeroki 

(tabela), Wytyczne G4 podkreślają potrzebę skupie-

nia się na procesie identyfikacji istotnych zagad-

nień, zgodnie z zasadą istotności. Tematy istotne to 

takie, bez których obraz oddziaływań gospodar-

czych, społecznych i środowiskowych przedsiębior-

stwa byłby niepełny lub te, które mogą mieć zna-

czący wpływ na decyzje podejmowane przez intere-

sariuszy i z tego względu powinny być uwzględnio-

ne w raporcie.  

Istotność w rozumieniu GRI (podobnie zresztą jak w 

przypadku standardów sprawozdawczości finanso-

wej) jest więc progiem, który determinuje, czy dany 

aspekt jest wystarczająco ważny, aby móc wpłynąć 

na decyzje ekonomiczne osoby wykorzystującej 

ujawniane przez daną jednostkę informację. Jednak 

w przeciwieństwie do sprawozdawczości finanso-

wej próg ten nie ogranicza się jedynie do tych za-

gadnień, które mają znaczący wpływ na kondycję 

finansową przedsiębiorstwa, a więc będących istot-

nymi jedynie dla inwestorów. Koncepcja progu 

w przypadku raportowania kwestii zrównoważone-

go rozwoju dotyczy nie tylko szerszego zakresu 

wpływów, ale również szerszego kręgu interesariu-

szy. Tak więc, wszystkie obszary oddziaływania  

organizacji, które przez swój wpływ ekonomiczny, 

społeczny lub środowiskowy mogą rzutować na jej 

zdolność do zaspokojenia potrzeb obecnych poko-

leń  bez uszczerbku dla potrzeb przyszłych pokoleń, 

przekraczają próg istotności i powinny zostać ujaw-

nione. Bardzo często zidentyfikowane aspekty mają 

również znaczące krótko i długofalowe konsekwen-

cje finansowe. W tym sensie są one użyteczne rów-

nież dla tych interesariuszy, którzy są zainteresowa-

ni jedynie sytuacją finansowa przedsiębiorstwa. 

GRI zaleca, aby w procesie identyfikacji istotnych 

aspektów, wziąć pod uwagę zarówno wewnętrzne 

jak i zewnętrzne czynniki, w tym kwestie takie jak 

ogólna misja i strategia w zakresie konkurencyjno-

ści organizacji, obawy bezpośrednio formułowane 

przez interesariuszy, szersze oczekiwania społeczne 

oraz wpływ organizacji na podmioty na poziomie 

wcześniejszych (np. w łańcuchu dostaw) i później-

szych ogniw łańcucha wartości (np. konsumenci). 

Ocena istotności powinna także uwzględniać pod-

stawowe oczekiwania wyrażone w międzynarodo-

wych standardach i umowach, do których organiza-

cja powinna się stosować. 

LǎǘƻǘƴƻǏŏ ǿ ǊƻȊǳƳƛŜƴƛǳ DwLΣ ǇƻŘƻōƴƛŜ Ƨŀƪ ǿ ǇǊȊȅπ

ǇŀŘƪǳ ǎǘŀƴŘŀǊŘƽǿ ǎǇǊŀǿƻȊŘŀǿŎȊƻǏŎƛ ŬƴŀƴǎƻǿŜƧΣ 

ƧŜǎǘ ǇǊƻƎƛŜƳΣ ƪǘƽǊȅ ŘŜǘŜǊƳƛƴǳƧŜΣ ŎȊȅ Řŀƴȅ ŀǎǇŜƪǘ 

ƧŜǎǘ ǿȅǎǘŀǊŎȊŀƧŊŎƻ ǿŀȍƴȅΣ ŀōȅ ƳƽŎ ǿǇƱȅƴŊŏ ƴŀ ŘŜπ

ŎȅȊƧŜ ŜƪƻƴƻƳƛŎȊƴŜ ƻǎƻōȅ ǿȅƪƻǊȊȅǎǘǳƧŊŎŜƧ ǳƧŀǿƴƛŀπ

ƴŜ ǇǊȊŜȊ ŘŀƴŊ ƧŜŘƴƻǎǘƪť ƛƴŦƻǊƳŀŎƧťΦ 

Wytyczne do raportowania kwestii zrównoważonego rozwoju GRI G4 przedstawiają 

zasady raportowania i standardy ujawniania informacji (Reporting Principles and 

Standard Disclosures) oraz instrukcje wdrażania procesu raportowania kwestii 

zrównoważonego rozwoju w organizacjach (Implementation Manual), niezależnie od 

ich wielkości, branży czy lokalizacji. Oba dokumenty są do pobrania na stronie GRI. 

 GRI G4 
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Choć Standardy SASB i wytyczne GRI choć mają 

pewne cechy wspólne, służą z goła różnym celom  

i przeznaczone są dla różnych odbiorców. Niemniej 

dla wielu firm raportujących dane ESG według  

wytycznych GRI G4, standardy SASB mogą okazać 

się pomocne w identyfikacji istotnych dla ich sek-

tora kwestii społecznych i środowiskowych.  

Standardy SASB opracowane zostały w oparciu o 

definicję istotności Sądu Najwyższego Stanów 

Zjednoczonych oraz unikatowy system klasyfikacji 

sektorowej (Sustainable Industry Classification 

System, SICSTM), grupujący branże ze względu na 

ich wpływ społeczny i środowiskowy, a nie – jak w 

przypadku tradycyjnych systemów klasyfikacji – ze 

względu na kryteria finansowe takie jak model biz-

nesowy, czy źródła dochodu. Firmy przynależące 

do jednaj z ponad 80 wyróżnionych w klasyfikacji 

SICSTM branż, charakteryzują się zwykle podobnym 

modelem biznesowym, możliwościami rozwoju  

i wprowadzania innowacji oraz uwarunkowaniami 

formalno-prawnymi, wytwarzają podobne produk-

ty lub usługi, korzystając z porównywalnych su-

rowców, oraz mają podobny wpływ gospodarczy, 

społeczny i środowiskowy. W marcu ubiegłego 

roku SASB ukończyła 4-letnie prace nad standarda-

mi rachunkowości dla 10 sektorów i 88 branż. 

W standardach, na podstawie rygorystycznego 

procesu weryfikacji i konsultacji z interesariuszami, 

identyfikowane są obszary i wskaźniki, które w 

poszczególnych branżach mogą mieć istotność  

finansową i powinny być brane pod uwagę przez 

firmy oraz inwestorów.  

  Zastosowanie standardów SASB w procesie definiowania zagadnień istotnych   

Standardy SASB obejmują aspekty istotne oraz szczegółowe wskaźniki wyników (ang. Key  

Performance Indicators) dla 10 sektorów i 88 branż. Proces definiowania i weryfikowania zagadnień 

na poziomie branż podlegał szerokim konsultacjom i współpracy zarówno z przedstawicielami bizne-

su jak i rynku kapitałowego. W ostatecznym zestawieniu znalazły się wyłącznie te aspekty, których 

znaczenie i wpływ finansowy dla danej branży został potwierdzony i udokumentowany konkretnymi 

historycznymi przypadkami. Obecnie, aspekty istotne wg SASB znajdują szersze zastosowanie, stając 

się podstawą systemów analitycznych integrujących czynniki ESG. W praktyce oznacza to, że inwe-

storzy mogą wykorzystywać standardy SASB do analizy i dialogu ze spółkami poza USA, również  

spółkami polskimi.  

WARTO WIEDZIEĆ 

Sustainability Accounting Standards Board (SASB) 

to powstała w 2011r. amerykańska organizacja 

non-profit, której celem jest tworzenie i populary-

zacja standardów rachunkowości dotyczących 

kwestii społecznych i środowiskowych. Standardy 

SASB skierowane są do spółek notowanych na 

amerykańskiej giełdzie i mają za zadanie ułatwić 

emitentom wypełnienie obowiązku ujawnienia 

istotnych informacji pozafinansowych, zgodnie  

z wymaganiami amerykańskiej komisji papierów 

wartościowych i giełd (US Securities and Exchange 

Commission). 
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OZNAKA ZAINTERESOWANIA OZNAKA WPŁYWU FINANSOWEGO KOREKTA DŁUGOTERMINOWA 

Częstotliwość pojawiania się danej kwestii w 

opartym na analizie danych 5-stopniowym 

teście, biorącym pod uwagę:  

¶ ryzyka finansowe 

¶ przesłanki formalno-prawne 

¶ normy branżowe i dobre praktyki  

¶ zainteresowanie interesariuszy i tren-
dy społeczne 

¶ szanse na rozwój i innowacje 

Wpływ danej kwestii na jeden z 3 czynni-

ków finansowych:  

¶ przychody i koszty 

¶ wartość firmy 

¶ koszt uzyskania kapitału  

 

 

Długoterminowa korekta wpływu 

finansowego biorąca pod uwagę jego: 

¶ wielkość 

¶ prawdopodobieństwo 

¶ czynniki zewnętrzne (ang. exter-
nalities) 

 

PROPONOWANE KWESTIE ZRÓWNOWAŻONEGO ROZWOJU 

OGÓŁ KWESTII ZRÓWNOWAŻONEGO ROZWOJU 

Kapitał Naturalny - Kapitał Społeczny - Kapitał Ludzki - Model Biznesowy & Innowacje - Zarządzanie i Ład Korporacyjny 

Poniższy schemat przedstawia kryteria brane pod uwagę w procesie definiowania standardów. 

SASB na swojej stronie opublikowała mapę istotności (Matriality MapTM), która zawiera 

zbiór potencjalnie istotnych kwestii społecznych i środowiskowych z podziałem na sektory  

i branże. Zapoznanie się z mapą oraz samymi standardami może posłużyć jako pierwszy 

etap w analizie istotności wymaganej dla raportów sporządzonych zgodnie z wytycznymi 

GRI G4. 

ASPEKTY ISTOTNE 

DLA INWESTORÓW 

ASPEKTY ISTOTNE 

DLA POZOSTAŁYCH 

INTERESARIUSZY 

... to aspekty decyzyjne nawiązujące do wartości finansowej 

Mają wysokie prawdopodobieństwo i stopień wpływu na 

działalność biznesową i wyniki finansowe. 

... to aspekty nawiązujące do wartości niefinansowej 

Odzwierciedlają wpływ prowadzonej działalności w obszarach 

ekonomicznym, środowiskowym i społecznym, w tym wpływ na 

daną grupę interesariuszy. 
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  Proces raportowania — co warto wiedzieć? 4 

Raportowanie jest procesem złożonym i wieloeta-

powym. Poniżej przedstawiamy najważniejsze 

elementy tego procesu, które mogą być zaadap-

towane do potrzeb firmy i wybranego standardu 

raportowania. Należy pamiętać, że zgodnie ze 

znowelizowaną ustawą o rachunkowości firmy 

mają możliwość zastosowania dowolnego stan-

dard raportowania. Aby jednak cały proces prze-

biegał efektywnie, już na etapie przygotowań fir-

ma powinna dokładnie zapoznać się i dostosować 

się do wytycznych wskazanych przez wybrane 

ramy raportowania. 

1 Zarządzanie 

Określenie celu raportu i kluczowych grup odbiorców 

Wybór standardu raportowania i przegląd jego wymagań 

Zdefiniowanie granic i zakresu raportu 

Zapewnienie odpowiednich struktur i systemu zarządzania 

Powołanie zespołu odpowiedzialnego za przygotowanie raportu  

i przeprowadzenie niezbędnych szkoleń 

Zapewnienie poparcia zarządu firmy 

Zdefiniowanie strategii raportowania 

Wewn. działania komunikacyjne informujące o planowanych procesie 

2 Definiowanie zawartości raportu 

Analiza aspektów istotnych 

Przegląd zarządzania wybranymi obszarami kluczowymi   

i dobranie wskaźników wykonalności 

Określenie zestawu wskaźników ilościowych i jakościowych 

Wstępne zidentyfikowanie zagadnień istotnych 

Mapowanie i zaangażowanie interesariuszy 

Walidacja listy aspektów istotnych przez zarząd firmy 

3 Monitorowanie i weryfikacja 

Wdrożenie systemu monitorowania oraz zbierania i analizy danych 

Kontrola procesu i systemu audytów wewnętrznych 

* Weryfikacja zewnętrzna 

Wprowadzenie procedur dotyczących zbierania i przekazywania danych 

Zapewnienie regularnej kontroli wewnętrznej 

* Przeprowadzenie weryfikacji zewnętrznej (jeśli została zaplanowana) 

4 Raportowanie 

Publikacja raportu 

Działania komunikacyjne 

Sporządzenie raportu na podstawie wcześniej zebranych danych i analiz 

Przeprowadzenie  działań komunikacyjnych do różnych grup interesariu-

szy za pośrednictwem dostępnych kanałów komunikacji 

Doskonalenie 5 

Ewaluacja procesu i doskonalenie 

Ocena procesu i wdrożenie usprawnień 

Wymiana doświadczeń i dobrych praktyk pomiędzy podmiotami objęty-

mi raportowaniem w ramach grupy kapitałowej 
! 

Ewaluacja poprzedniego raportu powinna być punk-

tem wyjścia do sporządzenia kolejnego raportu 
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ToolBox Raportującego 



 

 

 

1. Jakie są główne cele raportowania niefinansowego firmy?  

————————————————————————————————————————— 

2. Jakie są kluczowe czynniki ESG dla firmy oraz wynikające z nich szanse i ryzyka? 

 ————————————————————————————————————————— 

3. W jaki sposób kluczowe aspekty ESG wspierają osiąganie celów biznesowych? 

————————————————————————————————————————— 

4. Kim są najważniejsi interesariusze firmy i w jaki sposób firma ich identyfikuje? 
————————————————————————————————————————— 

5. Które aspekty ESG są istotne dla interesariuszy? 
————————————————————————————————————————— 

6. Które aspekty ESG mają znaczenie dla obecnych i potencjalnych inwestorów? 

————————————————————————————————————————— 

7. Które aspekty ESG mają największy wpływ na tworzenie długoterminowej wartości firmy? 
————————————————————————————————————————— 

8. Które aspekty ESG wpływają bezpośrednio na krótkoterminowe wyniki finansowe? 
————————————————————————————————————————— 

9. Które aspekty ESG podlegają obecnym i planowanym regulacjom? 
————————————————————————————————————————— 

10. Czy firma raportuje najważniejsze informacje dla interesariuszy zgodnie z zasadą „stosuj 
lub wyjaśnij”? 
————————————————————————————————————————— 
11. W jaki sposób inwestorzy i pozostali interesariusze spółki wykorzystują informacje  
raportowane przez firmę? 

     LISTA KONTROLNA 
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1. Prezentacja kluczowych dla firmy aspektów ESG (zastosowanie zasady istotności) 

—————————————————————————————————————— 

2. Powiązanie kluczowych aspektów i raportowanych danych niefinansowych ze stra-
tegią oraz wyjaśnienie ich wpływu na rozwój firmy w perspektywie długoterminowej 

—————————————————————————————————————— 

3. Publikacja informacji na temat podejścia do zarządzania danym obszarem oraz 
prezentacja celów, programów i wskaźników wyników dla tego obszaru 

—————————————————————————————————————— 

4. Wskaźniki wyników powinny być prezentowane na przestrzeni czasu obejmując 
również dane historyczne za okres od 3 do 5 lat  

—————————————————————————————————————— 

5. Zapewnienie wewnętrznego lub zewnętrznego procesu weryfikacji danych i sposo-
bu ich gromadzenia  

—————————————————————————————————————— 

6. Włączenie informacji ESG do szeroko rozumianych procesów komunikacyjnych 
firmy 

London Stock Exchange Group: Your guide to ESG reporting 

GPW RESPECT Index: Kryteria oceny spółek 

Stowarzyszenie Emitentów Giełdowych, GES, EY: Raportowanie niefinansowe. Wartość dla spółek i 

inwestorów. 

Forum Odpowiedzialnego Biznesu: Nowe obowiązki prawne związane z ujawnianiem informacji 

niefinansowych i polityki dotyczącej różnorodności—analiza tematyczna 

Sustainability Accounting Standards Board (SASB): Materiality Map  

Wytyczne GRI G4 (wersja w języku polskim): Zasady raportowania i wskaźniki  

     6 WSKAZÓWEK DLA LEPSZEGO RAPORTOWANIA DANYCH ESG 

WARTO ZAJRZEĆ 
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http://www.lseg.com/sites/default/files/content/images/Green_Finance/ESG_Guidance_Report_LSEG.pdf
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Mapa Istotności SASB 
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Kwestie Środowiskowe           

Emisje gazów cieplarnianych           

Jakość powietrza           

Zarządzanie energią           

Zarządzanie paliwem           

Woda i ścieki           

Odpady i zarządzanie materiałami niebezpiecznymi           

Wpływ na bioróżnorodność           

Kwestie Społeczne           

Prawa człowieka i relacje ze społecznością lokalną           

Dostęp i przystępność           

Relacje z klientami           

Ochrona i bezpieczeństwo danych           

Uczciwe ujawnianie informacji i oznakowanie produktu           

Uczciwy marketing i reklama           

Kapitał ludzki           

Relacje z pracownikami           

Uczciwe praktyki pracownicze           

Bezpieczeństwo i higiena pracy           

Zarządzanie różnorodnością           

Wynagrodzenie i świadczenia           

Rekrutacja, rozwój i poziom rotacji pracowników            

Model Biznesowy i Innowacje           

Analiza cyklu życia produktów i usług           

Wpływ aspektów środowiskowych i społecznych na 

aktywa i działalność firmy 
          

Opakowanie produktu           

Jakość i bezpieczeństwo produktu           

Przywództwo i Zarządzanie           

Zarządzanie ryzykiem           

Zarządzanie w sytuacja kryzysowych           

Etyka biznesowa i transparentność           

Uczciwa konkurencja           

Regulacje i wpływy polityczne           

Pozyskiwanie materiałów           

Zarządzanie łańcuchem dostaw           

Aspekt istotny dla ponad 50% branż w sektorze Aspekt 

istotny  dla mniej niż 50% branż w sektorze 
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