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Wstep

,Doswiadczenia Stanéw Zjednoczonych i Europy wskazuja, ze przedsigbiorstwa
z dobrg reputacja, jesli chodzi o:

¢ jakos¢ produktow i ustug,

* zdolnos¢ do przyciaggnigcia, rozwoju i utrzymania utalentowanych ludzi,

* odpowiedzialno$¢ spoteczng i srodowiskowa,

majg tendencje do przekraczania przecigtnych cen akcji na gieldzie” [Young,
O’Byrne, 2001, s. 13]. Na podstawie tej wypowiedzi mozna sformutowaé przypusz-
czenie, ze inwestorzy powinni by¢ zainteresowani informacjami ekologicznymi,
poniewaz ceny akcji przedsi¢biorstw, ktore wykazuja si¢ troska o Srodowisko natu-
ralne, sg wyzsze'.

Za skuteczny system informacyjny do pozyskania informacji ekologicznej przez
inwestoréw gietdowych nalezy uznaé¢ system rachunkowosci. Jednak sama Ustawa
o rachunkowosci, w zwigzku ze swoja ogdlnikowoscia, nie wskazuje w zaden sposob

! Zagadnienia zwigzane z badaniem zaleznosci: dziatalnos¢ proekologiczna przedsigbiorstwa a cena
akcji, nie s3 przedmiotem niniejszego artykutu. Z uwagi na tytut artykutu rozwazania zostang zawezone do
ustalenia, czy inwestorzy sg zainteresowani informacjami o dziatalnosci proekologicznej przedsigbiorstw.
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na informacje dotyczace dziatalno$ci jednostki na rzecz ochrony $rodowiska. To
menedzerowie powinni zgtaszaé zapotrzebowanie na takie informacje?, a system ra-
chunkowosci powinien im ich dostarczy¢. Jest to mozliwe migdzy innymi dzigki zasto-
sowaniu rozbudowanej ewidencji analitycznej, przemys$lanemu systemowi grupowania
i rozliczania kosztow czy tez uszczegdtowieniu informacji zawartych w sprawozdaniu
finansowym. Aby rozni interesariusze rachunkowosci mogli uzna¢ informacje ekolo-
giczng ujawniong przez przedsigbiorstwa za wiarygodng, Komisja Europejska oglosita
w tym zakresie specjalng rekomendacje¢ [Rekomendacja co do uznawania..., 2001].
Moga z niej korzysta¢ wszystkie przedsigbiorstwa stosujace Ustawe o rachunkowosci,
a takze inne jednostki uwazajace aspekt srodowiskowy za wazny dla swojej dziatalnosci.

Celem artykutu jest proba udzielenia odpowiedzi na nastepujace pytania:

1. Czy przedsigbiorstwa prezentujg inwestorom informacje ekologiczne? Jesli

tak, to jakie informacje sa ujawniane?

2. Czy inwestorzy gietdowi sg zainteresowani informacjami ekologicznymi?
W rozwazaniach wykorzystano do§wiadczenie autoréw zdobyte w trakcie prze-

prowadzonych badan empirycznych oraz analizg¢ literatury przedmiotu.

1. Ujawnienia informacji ekologicznych dla inwestorow gieldowych
— ujecie teoretyczne

Informacje ekologiczne w ramach systemu rachunkowos$ci przedsigbiorstw sa

zawarte przede wszystkim w:

 ksiggach rachunkowych (dziennik, ksiega glowna, ksiegi pomocnicze, zesta-

wienie obrotow i sald, inwentarz),

* obligatoryjnym sprawozdaniu finansowym (bilans, rachunek zyskow i strat,
informacja dodatkowa, rachunek przeptywow pienieznych, zestawienie zmian
w kapitale — funduszu — wlasnym i sprawozdaniu z dziatalno$ci jednostki),

* innych raportach, sporzadzanych w ramach $rodowiskowej rachunkowosci

zarzadczej.

Dla inwestora gietdowego sg one dostepne w obligatoryjnym sprawozdaniu fi-
nansowym oraz upublicznionych raportach Srodowiskowych. Z uwagi na ograniczone
rozmiary artykutu doktadna charakterystyka ujawnien informacji ekologicznych
nie zostanie podana. Problematyka ta jest bowiem szeroko opisana w najnowszych
publikacjach takich autoréw jak: M. Wegrzynska [2013] i P. Szczypa [2012].

Zakres, czestotliwosc 1 rodzaj informacji ekologicznych ujawnianych przez przed-
sicbiorstwa moga by¢ zdeterminowane $wiadomoscig ekologiczng kadry menedzerskiej
i proekologicznym nastawieniem przedsiebiorstwa. Typy proekologicznego nastawienia

2 Zapotrzebowanie na informacje o dziatalno$ci jednostki na rzecz ochrony $rodowiska moze wynikaé
zaro6wno z wewngetrznych potrzeb decyzyjnych, sprawozdawczych, jak i z zewnetrznych oczekiwan potencjalnych

inwestorow gietdowych.
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przedsiebiorstwa (,,typ musi”, ,,typ powinien”, ,,typ moze”) w duzym stopniu wynikaja
z branzy, w jakiej dziata przedsigbiorstwo [Castenow, 1996, s. 168—169]. W dalszej
czesci artykulu rozwazania zostang zawezone do reprezentatywnych przedsiebiorstw
grupy ,,typ musi”, ktdra obejmuje branz¢ chemiczna, przemyst metalowy i energetyke.

2. Ujawnienia informacji ekologicznych dla inwestorow gieldowych
— ujecie praktyczne

Przyktady ujawnien informacji ekologicznych z obligatoryjnego sprawozdania
finansowego dla wybranych przedsi¢biorstw notowanych na gietdzie z branzy che-
micznej, metalowej i energetycznej przedstawiono kolejno w tabelach 1, 2 1 3.

Tabela 1. Przyktady ujawnien informacji ekologicznych przedsigbiorstw branzy chemicznej

Nazwa
spotki

Termin raportu

Informacje ekologiczne w sprawozdaniu finansowym

Azoty
Tarnow SA

Skonsolidowane
sprawozdanie
za 111 kwartat

2012 roku

W I kwartale 2012 roku przeprowadzono audyt w celu weryfikacji ilo$ci
emisji CO, za 2011 rok. Audyt potwierdzit wyliczone ilo$ci emisji i za-
konczyt si¢ wynikiem pozytywnym. Wypetniajac ustawowy obowiazek,
zweryfikowany Raport emisji CO, wystano do marszatka wojewodztwa
matopolskiego oraz do krajowego administratora systemu handlu upraw-
nieniami do emisji (KASHUE), natomiast umorzenie zuzytych jednostek
emisji nastapito 12 kwietnia 2012 roku.

Police SA

Skonsolidowany
raport kwartalny
za III kwartat
2012 roku

* Modernizacja kompresorow gazu syntezowego i wymiana turbiny kom-
presora CO,. Celem inwestycji jest obnizenie energochtonnosci instalacji
amoniaku w wyniku zmniejszenia ilosci pary wysokopreznej do napedu
turbokompresoréw gazu syntezowego. Budzet inwestycji wynosi 37 580
tys. zk. Poniesione naktady wynosza 28 106 tys. zt. Przewidywany termin
zakonczenia realizacji inwestycji — podczas okresowego postoju instalacji
mocznika w 2013 roku.

« Instalacja neutralizacji siarczanu zelaza II — monohydrat. Celem inwestycji
jest wybudowanie instalacji do neutralizacji siarczanu zelaza II, ktorej
produktem finalnym bedzie zneutralizowany monohydrat siarczanu zelaza
II. Inwestycja umozliwi gospodarcze wykorzystanie ucigzliwego odpadu,
jakim jest zakwaszony monohydrat siarczanu zelaza. Budzet inwestycji
wynosi 14 618 tys. zt. Poniesione naktady wynosza 11 192 tys. zt, w tym
w III kwartale 2012 roku poniesiono naktady w wysokosci 1 220 tys. zt.

Putawy SA

Sprawozdanie
za okres 1 lipca
2012-31 grudnia

2012 roku

Ceny uprawniefi do emisji CO, w calym okresie sprawozdawczym wyka-
zywaty tendencje spadkowa.

Wedtug opinii analitykow (reprezentujacych najwigksze firmy handlujace
CO,) zebranych przez Bloomberg Finance — w 2013 roku przewidywany

jest spadek ceny jednostki emisji CO, ponizej 5,93 EUR za tong, natomiast

Grupa Jeffries prognozuje spadek do poziomu 3,0 EUR za tong (najwigksze
spadki od 2008 roku).

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie zasobow internetowych.
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Tabela 2. Przyktady ujawnien informacji ekologicznych przedsigbiorstw branzy metalowej

Nazwa spotki

. Informacje ekologiczne
Termin raportu -
w sprawozdaniu finansowym

Hutmen SA Skonsolidowany raport za IV kwartat 2012 roku Brak
Grupa Kety Skonsolidowany raport za I1I kwartat 2012 roku Brak
Odlewnie Polskie IV kwartat 2012 roku Brak

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie zasobow internetowych.

Tabela 3. Przyktady ujawnien informacji ekologicznych przedsigbiorstw branzy energetycznej

Nazwa
spotki

Termin
raportu

Informacje ekologiczne w sprawozdaniu finansowym

Elektro-
cieptownia
Bedzin

SA

111
kwartat
2012

¢ 29 maja 2012 roku spotka podpisata umowe z Narodowym Funduszem Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej o dofinansowanie w kwocie nie wigkszej niz 20
mln zt. Przedmiotem umowy jest udzielenie dofinansowania na realizacj¢ projektu
,Konwersja kotta OP-140 na kociot fluidalny opalany biomasa w Elektrocieptowni
»Bedzin« SA”.

* Spotka dokonata sprzedazy 62 tys. uprawnien do emisji gazow, tj. CO,(EUA), zali-
czanych zgodnie z polityka rachunkowos$ci do wartosci niematerialnych i prawnych
na rzecz jednostki dominujacej envia Mitteldutsche Energie AG na kwote 1844 tys. zt.

* Spotka zakupita od jednostki dominujacej 132 tys. jednostek poswiadczonej redukcji
emisji (CER) za kwote 1989 tys. zt.

Enea SA

11T
kwartat
2012

W okresie 9 miesigcy, zakonczonym 30 wrze$nia 2012 roku, Grupa dokonata naby-
cia warto$ci niematerialnych na taczna kwote 25 743 tys. zl, z czego 16 558 tys. zt
dotyczyto praw do emisji CO, (w okresie 12 miesigcy zakonczonym 31 grudnia 2011
roku Grupa dokonata nabycia wartosci niematerialnych na taczng kwote 217 504 tys.
zt, a 198 094 tys. zt dotyczyto praw do emisji CO,).

W okresie 9 miesiecy zakonczonym 30 wrzes$nia 2012 roku Grupa nie dokonata istot-
nych sprzedazy i likwidacji warto$ci niematerialnych poza umorzeniem praw do emisji
CO, w kwocie 51 041 tys. zt (w okresie 12 miesi¢cy zakonczonych 31 grudnia 2011
roku Grupa nie dokonata istotnych sprzedazy i likwidacji wartoéci niematerialnych
poza umorzeniem praw do emisji CO,w kwocie 182 608 tys. zt).

Kogenera-
cja SA

v
kwartat
2012

Na 31 grudnia 2011 roku spétka dominujaca miata nadwyzki uprawnien do emisji CO,
w ilo$ci 50 tys. ton, ktore zostaty ujete w ksiggach, zgodnie z polityka rachunkowosci
Grupy, w warto$ci zerowej. W styczniu 2012 roku spotka dominujaca sprzedata nadwyz-
ki uprawnien CO, w ilosci 50 tys. ton, uzyskujac przychéd w wysokosci 1 446 tys. zt.
Na 31 grudnia 2012 roku spotka dominujgca miata niedobor uprawnien do emisji CO,
w ilosci 59 tys. ton, na ktore zostata utworzona w ksiggach rezerwa w wysokosci
1 946 tys. zt, zgodnie z polityka rachunkowosci Grupy.
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Kogenera-

cja SA kwartat | zamknigty nadwyzka 11 tys. ton uprawniefi do emisji CO,.

kowosci Grupy, w wartosci zerowe;.

1 grudnia 2012 roku zakupiono uprawnienia CO, w ilosci 70 tys. ton o wartosci 2 227
tys. zt, ktore wykazano w pozycji zapaséw. Zakupione uprawnienia pokryja niedobor
IV | uprawnien po rozliczeniu roku 2012 w systemie KASHUE. Bilans roku 2012 zostanie

2012 | Na 31 grudnia 2012 roku EC Zielona Goéra SA miata nadwyzki uprawnien do emisji
CO, w iloSci 56 tys. ton, ktore zostaty ujete w ksiggach, zgodnie z politykg rachun-

Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie zasobow internetowych.

Z powyzszych tabel wynika, ze nie wszystkie wytypowane przedsi¢biorstwa
ujawniaja informacje ekologiczne w obligatoryjnym sprawozdaniu finansowym.
Czestsza praktyka (takze w odniesieniu do wszystkich ww. spolek) jest ujawnienie
informacji ekologicznych w ramach fakultatywnych raportow, ktore sg umieszczane
na stronach internetowych przedsigbiorstw w zaktadkach o nazwach nawigzujacych

do ochrony $rodowiska lub spotecznej odpowiedzialno$ci biznesu.

Warto w tym miejscu odwotaé si¢ do wynikow badan spotek z indeksu S&P 100
notowanych na gietdzie w Nowym Jorku, jakie od 2005 roku przeprowadza Sustainable
Investment Research Analyst Network, oraz badan spotek z WIG20 przeprowadzonych
przez D. Dziawgo, z ktérych wynika, ze w 2007 roku [Dziawgo, 2009, s. 94-96]:

* 86% badanych przedsigbiorstw z S&P 100 ma na swojej stronie internetowe;

sekcje dotyczaca zrownowazonego rozwoju w firmie (58% w 2005 roku),

natomiast spotek z WIG20 — 45%,

* 49% sporzadzito za 2007 rok sustainability report (raport, ktéry zawiera dane
dotyczace przynajmniej trzech obszarow: sprawy ochrony srodowiska, spoteczne
i korporacyjne), a w 2005 roku bylo to 39% badanych przedsigbiorstw z S&P
100, natomiast sposrod przedsigbiorstw z WIG20 sporzadzito ten raport 40%,
* 41% przedsigbiorstw z S&P 100 uwzglednito przynajmniej jedno zalecenie
zawarte w standardach Global Reporting Initiative (GRI) (24% w 2005 roku),
natomiast jedynie 15% przedsigbiorstw z WIG20 wyraznie powotato si¢ na

nazwe GRI oraz oznaczenia stosowane w GRI,

* 34% spotek z S&P 100 uwzglednia indeks GRI w swoim raporcie (20% w 2005

roku), a w przypadku przedsigbiorstw z WIG20 bylo to tylko 5%.

Autorka ww. badan mimo stosunkowo duzego odsetka badanych przedsigbiorstw,
ktore majg na swojej stronie internetowej czgs$¢ dotyczacg zrownowazonego rozwoju,
stwierdza, ze wiekszos$¢ prezentowanych raportow srodowiskowych nie jest wystar-
czajaco wartosciowych (zbyt waski, ogélnikowy przekroj szczegdtowych danych).

Autorzy niniejszego artykutu po przeanalizowaniu przeszto 30 internetowych
stron www spotek notowanych na gietdzie potwierdzaja wnioski D. Dziawgo. Infor-
macje ekologiczne na stronach internetowych przedsigbiorstw sa bardzo skromne.
Ograniczajg si¢ one najczesciej do informacji zwigzanych z dzialaniami na rzecz
ochrony $rodowiska, odzyskiwaniem surowcow, emisja gazow i prezentacji licznych

fotografii.
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3. Znaczenie informacji ekologicznych dla inwestoréw gietldowych

Informacja ekologiczna odgrywa pewng rol¢ w podejmowaniu decyzji przez
inwestorow gieldowych. Na podstawie analizy spotek chemicznych, energetycznych
i branzy metalowej mozna stwierdzi¢, ze przedsigbiorstwa te dbajg o $rodowisko
naturalne. Informacje potwierdzajace t¢ teze znajduja si¢ zazwyczaj na oficjalnych
stronach internetowych tych spotek. Z kolei przekazywanie okresowych informacji
na temat dziatan srodowiskowych nie wyglada juz tak dobrze. Przedsigbiorstwa za-
zwyczaj przedstawiajg wybidrcze dane dotyczace ochrony srodowiska naturalnego,

np. na temat:
+ emisji CO,do atmosfery,

* inwestycji poczynionych w §rodki trwale, co powinno zmniejszy¢ negatywne

oddziatywanie na §rodowisko naturalne,
» wdrazania bardziej ekologicznych produktow,

* inwestowania w ekologiczne zrddta pozyskania energii (w przypadku spotek

energetycznych).

Powyzsze informacje wydajg si¢ mato znaczace dla inwestorow gietdowych,
ktorzy sa przede wszystkim nastawieni na wyniki finansowe przedsigbiorstw. Jednak
po glebszej analizie mozna wysnu¢ wnioski, ze informacje te maja posredni wptyw

na decyzj¢ kupna lub sprzedazy akcji przez inwestorow.

Publikowanie informacji dotyczacych emisji CO, jest bardzo istotne szczeg6lnie
dla spotek chemicznych. Przedsigbiorstwa te maja narzucone limity emisji dwutlenku
wegla do atmosfery, ktorych powinny przestrzega¢. Ewentualne przekroczenie tych
norm spowodowatoby natozenie wysokich kar, a to z kolei wptynetoby na wynik
finansowy i spadek kursu akcji. Limity oznaczaja dla przedsigbiorstw ogromne
koszty. Wedlug J. Szyszko ponad miliard euro rocznie beda kosztowa¢ limity emisji
CO, narzucone przez Komisj¢ Europejskg. Zaptaci to kazdy z nas w cenie energii
elektrycznej, ciepta, szkta, stali, cementu i papieru, a wigc sg to koszty nie tylko dla

przedsiebiorstw, ale takze dla konsumentow?.

Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE z dnia 24 listopada 2010
roku w sprawie emisji przemystowych (tzw. Dyrektywa IED) wprowadzila szereg
bardzo istotnych zmian do dotychczasowej regulacji dotyczacej zintegrowanej ochro-
ny $rodowiska. Wsrod najistotniejszych zmian w tej regulacji wskazuje si¢ znaczne
zaostrzenie standardéw emisji dwutlenku siarki, tlenkéw azotu i pytéw z obiektow
energetycznego spalania. Regulacje Dyrektywy IED nalezy jednak analizowa¢ nie
tylko w zakresie nowych obiektéw energetycznego spalania. Jej postanowienia sg
istotne takze w odniesieniu do eksploatacji obiektow istniejacych, rowniez i tych,

ktore do tej pory korzystaty z tzw. derogacji traktatowych*.

3 http:/www.opoka.org.pl/biblioteka/I/IE/pk201109-co2.html.

4 http://www.ogrzewnictwo.pl/poradnik/dyrektywa-ied-nowe-ograniczenia-dotyczace-emisji-szkodliwych-

substancji.
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Dyrektywy unijne sg $cisle przestrzegane przez spotki gietdowe, ktére doko-
nujg inwestycji w srodki trwate powodujace zmniejszenie emisji pytow i gazéw do
atmosfery. Warto tutaj poda¢ przyklad Zaktadow Chemicznych Police SA, ktére co
roku szczycg si¢ modernizacjami $rodkow trwatych, przez co zanieczyszczenia sa
mniejsze.

Na informacje ekologiczng istotng dla inwestora gietdowego mozna réwniez
spojrze¢ od strony konsumenta, ktory generuje przychody kazdego przedsiebiorstwa.
W dzisiejszych czasach panuje moda na ekologi¢ i dbatos¢ o srodowisko naturalne.
Na catlym $wiecie sg organizowane akcje wspierajace ochrone $rodowiska i potg-
piajace jego zanieczyszczanie. Szczegblnie te ostatnie dziatania mogg mie¢ wplyw
na przychody spotki, poniewaz wielu klientéw nie kupi produktow wytwarzanych
W sposob zanieczyszczajacy srodowisko. W dobie Internetu, kiedy informacja jest
przekazywana w sposob btyskawiczny, kazdy btad Iub katastrofa ekologiczna spowo-
dowana przez przedsiebiorstwo moze doprowadzi¢ do manifestacji przeciwko spotce,
co odbitoby si¢ na jej przychodach, a tym samym na wynikach finansowych. Glosnym
przyktadem obrazujacym problemy wywotane przez zanieczyszczenie Srodowiska byt
wyciek ropy naftowej w Zatoce Meksykanskiej spowodowany przez BP. Pomijajac
nieodwracalne zmiany w $srodowisku, trzeba wspomnie¢, ze koncern paliwowy do
2013 roku poniodst koszty w wysokosci 36 mld dolaréw, ktére weiaz rosna. Do tego
nalezy doda¢ tzw. czarny PR i nieche¢ ekologow do spoiki.

Wydaje sig, ze informacje ekologiczne w sprawozdaniach finansowych nie sg
wystarczajace. Sektory generujace zanieczyszczenia Srodowiska powinny w in-
formacji dodatkowej uwzgledni¢ punkt dotyczacy proekologicznej dziatalnosci
zwigzanej z poczynionymi inwestycjami, strukturg kosztow zwigzanych z dzia-
talnoscig ekologiczng, szczegdtowym opisem kosztow wynikajacych z limitow
emisji CO,do atmosfery. Istotne jest rowniez zawarcie informacji na temat ryzyka
zwigzanego z zanieczyszczeniem $rodowiska. W tej chwili takich danych w spra-
wozdaniach finansowych znalez¢ nie mozna. Jako przyktad mozna podaé¢ Grupeg
Kety, ktéra nie umiescita w sprawozdaniu finansowym zadnych informacji z tego
zakresu, a jedynie na stronach www ma zaktadke ,,Zielona ksiggowos¢”, w ktorej
podaje: ,,Rachunkowos¢ srodowiskowa stanowi narzedzie utatwiajace podejmowa-
nie decyzji zwiazanych z dziatalnoscig proekologiczng grupy kapitatowej. Ocena
efektywno$ci dziatalno$ci operacyjnej zwigzanej z ochrong srodowiska polega na
badaniu struktury kosztéw oraz poréwnaniu zmian struktury w czasie. Zrodta da-
nych niezbednych do okreslenia finansowych konsekwencji dzialalno$ci zwigzanej
z ochrong $rodowiska stanowig m.in.: wydatki inwestycyjne w ochronie Srodowiska,
koszty utrzymania i eksploatacji urzadzen ochronnych, wysoko$¢ wymaganych
prawem optat za korzystanie ze srodowiska, optat produktowych itd. Prowadzona
ocena efektywnos$ci ekonomiczno-ekologicznej stanowi podstawe do podejmowania
optymalnych decyzji co do realizacji przedsiewzie¢ inwestycyjnych i organizacyj-
nych zapewniajacych osiggnigcie przyjetych celow srodowiskowych. Umozliwia
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ponadto prowadzenie oceny ekonomicznej efektywnos$ci systemu zarzadzania
srodowiskowego’™.

Spotka ta prowadzi ,,zielong ksiegowos$¢”, jednak wytacznie na wlasny uzytek.
Prézno szuka¢ informacji dotyczacych ,,zielonej ksiegowos$ci” w raporcie za I11 kwartat
2012 roku lub informacji dodatkowej. Informacje takie powinny by¢ udostepnianie
odbiorcom zewngtrznym, co pozwolitoby im podejmowac trafniejsze decyzje.

Zakonczenie

W odniesieniu do postawionych we wstepie pytan nalezy stwierdzié, ze:

1) przedsigbiorstwa prezentuja na swoich stronach internetowych informacje eko-
logiczne, do ktorych majg dostep inwestorzy gietdowi. Jednakze informacje te
najczesciej maja charakter opisowy, dotyczg przyjetej i realizowanej polityki
srodowiskowej. Nalezy uzna¢ je za niewystarczajace, zbyt ogdlnikowe;

2) inwestorzy gietdowi bardziej byliby zainteresowani informacjami ekologiczny-
mi, jezeli odnosityby si¢ one do kwestii zwigzanych z ryzykiem ekologicznym
danego przedsigbiorstwa.

W zwiazku z powyzszym postuluje si¢, aby ujawnienia informacji ekologicznych
byty rozszerzone o informacje finansowe i niefinansowe — inne niz dane o ograni-
czaniu bezposredniego, negatywnego oddziatywania na §rodowisko — oraz wszelkie
inne informacje ekologiczne majace wpltyw na ryzyko ekologiczne, co stanowitoby
istotng informacje dla inwestoréw gietdowych.

Bibliografia

1. Castenow D., Nowy marketing w praktyce, PWE, Warszawa 1996.

2. Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2010/75/UE z dnia 24 listopada 2010 roku w sprawie
emisji przemystowych.

3. Dziawgo D., Idea zrownowazonego rozwoju w relacjach inwestorskich, [w:] E. Sidorczyk-Pietraszko
(red.), Funkcjonowanie przedsigbiorstw w warunkach zrownowazonego rozwoju i gospodarki
opartej na wiedzy, WSE, Biatystok 2009.

4. Rekomendacja 2001/453/EC Komisji Europejskiej z dnia 30 maja 2001 roku co do uznawania, po-
miaru i ujawniania zagadnien srodowiskowych w rachunkach rocznych i rocznych raportach spotek.

5. Szczypa P., Narzedzia rachunkowosci wspomagajqce dziatalnosé proekologiczng przedsiebiorstw
w Polsce, CeDeWu.pl, Warszawa 2012.

6. Wegrzynska M., Zielona rachunkowos¢, Wydawnictwo Wyzszej Szkoly Bankowej w Poznaniu,
Poznan 2013.

7. Young S.D., O’Byrne S.F., EVA and Value-Based Management. A Practical Guide to Implementa-
tion, McGraw-Hill, New York 2001, za: Nita B., Rachunkowos¢ w zarzqdzaniu wartosciq przed-
siebiorstwa, [w:] E. Nowak (red.), Strategiczna rachunkowos¢ zarzqdcza, PWE, Warszawa 2008.

5 http:/www.grupakety.com/pl/zielona-ksiegowosc/.



Pobrane z czasopisma Annales H - Oeconomia http://oeconomia.annales.umcs.pl
Data: 21/06/2026 14:50:12

INFORMACIJE EKOLOGICZNE A INWESTORZY GIELDOWI 355

Strony internetowe

1. http://www.grupakety.com/pl/zielona-ksiegowosc/.

2. http://www.ogrzewnictwo.pl/poradnik/dyrektywa-ied-nowe-ograniczenia-dotyczace-emisji-szkod-
liwych-substancji.

3. http://www.opoka.org.pl/biblioteka/I/IE/pk201109-co2.html.

Ecological information affecting stock exchange investors

Nowadays proecological conditions are influenced by proecological awareness of managers and
customers and more strict environment safety law regulations and also proecological culture trends. In
relation with above statement, ecological information is becoming important with accountancy system
as its’ reliable source.

The authors of the article ascertained that:

1. Corporations present on their internet websites ecological information, however these informa-

tion are often insufficient and too general.

2. Stock exchange investors would be more interested in ecological information, if they were as-

sociated with ecological risk of certain corporation.

In association with above statements, there is a need to reveal ecological information. They are
very important for stock exchange investors.
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