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1. WPROWADZENIE

W gospodarce poza inwestycjami inwestoréw instgto@jnych coraz
wicksze znaczenie zaczynadgrywa inwestycje inwestorow indywidualnych.
Nastpuje wzrost zainteresowania postawami inwestoréwhywinidualnych,

0 czymséwiadcz coraz czsciej kierowane do nich zapytania w ramach Ihada
naukowych. Inwestorzy indywidualni stanawwvazny i integralny element ryn-
ku papieréw wartéciowych. Ich inwestycje majzaréwno znaczenie ekono-
miczne, jak i spoteczne [Dziawgo 2004: 7] co nabisrazegllnie waego
wymiaru w kontekcie raportowaniagrodowiskowego oraz procesow decyzyj
nych warunkowanych czynnikamirodowiskowymi. Inwestycje inwestorow
indywidualnych skupiaj sie najczsciej na rynku akcji spétek gietdowych. Wia-
snie w spétkach gietdowych, zwtaszcza tych naksizych, dochodzi w pierw-
szej kolejnéci do wdraania nowych rozwizan magcych na celu wzrost warto-
sci spotki. Do inicjatyw nowych, chiobudacych wiele pyta i watpliwosci
w kontelécie optacalnéci ekonomicznej, nafy dzialalng¢ srodowiskowa i jej
raportowanie. W niniejszym artykule petd zostata proba weryfikacji hipotezy,
gtoszcej, iz raportowaniesrodowiskowe w spétkach gietdowych jest zasadne
wobec zapotrzebowania inwestorow indywidualnychiniarmacije o dziatalno-
sci srodowiskowej spoétek. Dodatkowo, celem opracowania bglentyfikacja
informacji srodowiskowych pgadanych przez inwestoréw i najbardziej dla nich
uzytecznych przy podejmowaniu decyzji inwestycyjny@hbadaniach zasadni-
cze znaczenie miato wykorzystanie metody ankieto@gjacowanie zebranych
danych wymagato zastosowania rownieetod: dedukcji, analizy i syntezy.

" Mgr, Katedra Rachunkowoi, Wydziat Nauk Ekonomicznych i Zamzania, Uniwersytet
Mikotaja Kopernika w Toruniu.
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2. RAPORTOWANIE SRODOWISKOWE | RAPORTOWANIE CSR
— PODSTAWOWE INFORMACJE

Rozwqj raportowsrodowiskowych €nvironmental reporjs raportow CSR
(corporate social responsibility repojtstadz tez raportow dotycgcych kwestii
zrownowaonego rozwoju ustainability reportsscisle powpzany jest z rozwo-
jem nowoczesnych korporacji. W literaturze przedmipierwsze teoretyczne
wzmianki i rozwaania na ten temat mea spotka w publikacjach z lat 70. XX w.
Jednake praktyki raportowania kwestii zgdanych z odpowiedzialnym podej-
sciem do prowadzenia biznesu ma odnalé¢ juz w latach wczéniejszych.
Pierwsze raporty z zakresu odpowiedzialnego goidejprzedsibiorstw do
prowadzenia biznesu powstaty w firmach dzigdggch w USA i Europie Za-
chodniej i dotyczyly zagadniepracowniczych, gtéwnie bezpiedstwa i higie-
ny pracy [Skawiska 2009]. Nastpnie stopniowo zagto wychodzt poza ra-
my przedsibiorstwa i uwzg$dniac dobro nie tylko pracownikéw, ale i spotecz-
nosci lokalnych 6ocial reporting. W p&nych latach 80., a szczegdlnie inten-
sywnie w latach 90. XX w., nagit silny rozwoj i popularyzacja raportowania
srodowiskowego [Unerman i in. 2010: 59—-61]. Wynikaéogtownie, z nagto-
snienia w owym czasie przez media informacji o szylplostpujacym zanie-
czyszczeniu i degradadjiodowiska naturalnego, ktérym towarzyszyty odbywa-
jace st wowczas konferencje i szczyty ¢dzynarodowe pavigcone problema-
tyce ochronyrodowiska. Pod koniec lat 90. wprowadzono w literzguypogcie
Tripple Bottom Line Reporting, odnage sé do raportowania trzech podsta-
wowych obszaréw odpowiedzialég biznesu, tj. zagadniedotyczcych wpty-
wu organizacji harodowisko naturalneefivironmental issug@sspoteczastwo
(social issuesi gospodark (economic issugs Takie trzytorowe pod&ie do
raportowania kwestii odpowiedzialnego pad& do biznesu zyskalo po-
wszechnie akceptowajrangielsld nazwe sustainability reportingraportowanie
kwestii zréwnowaonego rozwoju), w Polce ezto zamiennie stosowaz pog-
ciem CSR reportirfy W literaturze przedmiotu trudno odnalgednoznaczne,
powszechnie przyje definicje omawianych rodzajow raportowania. Ce ni
oznacza wcaleze autorzy nie podejmaijpréby sformutowania trafnej defini-
cji, ktéra zyskataby akceptacjgremiéw naukowych i praktykéw biznesu.
Owszem, podejmujtakie wysitki. Przyktadowo, S. Pahuja okliee raportowa-
nie srodowiskowe, jako ujawnianie informacji dotycgch srodowiska natu-
ralnego, w raportach rocznych lub poprzez inny k&wenunikacji taki, jak
sprawozdanie z polityksrodowiskowej lub raportsrodowiskowy [Pahuja

! Jedn z pierwszych firm, ktére det¢zyly raportsrodowiskowy do rocznego sprawozdania
z dzialalngci jest Abt & Associates, ktora uczynita to w 1972

2 Raporty CSR i raporty zréwnowanego rozwoju obejmajzasadniczo te same trzy obsza-
ry merytoryczne, tj. odnogee s¢ do kwestii odpowiedzialrici zasrodowisko naturalne, sprawy
spoteczne i wyniki ekonomiczne.
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2009: 28]. A. K. Pramanik pisze z kolei, iaportowanigrodowiskowe oznacza
wiaczenie kwestiisrodowiskowych do rocznych raportow przedsdrstwa.
Obejmuje ono dobrowolne i obligatoryjne ujawniedistyczce wptywu dzia-
talnosci jednostki narodowisko naturalne. W jego zakres wchodzi przygato
nie i dostarczenie informacji przez zatzprzedsibiorstwa na #ytek wielu
wewretrznych i zewgtrznych jego interesariuszy, na temat péciaj podmiotu
do problemu ochronyrodowiska oraz dotychczasowych jego dokomatym
obszarze [Pramanik 2002: 10]. Niewskazane w dwéebdstawionych defini-
cjach obszary raportowaniodowiskowego ujte zostaty w trzeciej definicji,
sformutowanej na seminarium UN—IChilutrwalonej w raporcie z tego semina-
rium. Zgodnie z4 definicja, raportowanigrodowiskowe to ujawnianie w spo-
s6b opisowy przez jednostklanych (zweryfikowanychgolz nie, przez audyto-
ra) zwgzanych z kwestamirodowiskowymi odnosgcych s¢ do ryzykasro-
dowiskowego, polityki, strategii, celéw, kosztow, zobgmen srodowiskowych
oraz dokona (wynikéw) w tym obszarze §eminar Report Environmental
Accounting and Reportingl999: 5.2]. Obecnie raportowanieodowiskowe
okreslane jest ju czesto jako ,gadz drzewa tadu korporacyjnego” przegsior-
stwa lub jako jeden z aspektdw raportu zrownawi@go rozwojugustainability
reporf) [Pahuja 2009: 29]. Zasam raporérodowiskowy mae by¢ okreslany,
jako gtobwny produkt nowego, intensywnie rozwif@g@go s¢ w ostatnich latach,
obszaru rachunkowoi, tj. rachunkowsci srodowiskowef.

3. RAPORTOWANIE SRODOWISKOWE SPOLEK GIELDOWYCH W POLSCE

Przewaajacg wiekszas¢ wérdd firm sporadzapcych raportysrodowiskowe
stanowj spotki dziatagce w bramach wywierajcych najbardziej szkodliwy
wptyw na srodowisko naturalne, milzy innymi spotki z sektora paliwowego,
energetycznego, chemicznego, wydobywczego. Prtsdsitwa te dyspong
obszernymi informacjami dalgcymi rezultatem licznych pomiaréw, ktérych
musz dokonywa w zwiagzku z przepisami prawa ochrosipdowiska. W tab. 1
przedstawiono spotki z indeksu WIG20 notowane n&\G# Warszawie w po-
dziale na brare oraz ze wskazaniem sposobéw komunikowania infgima
o prowadzonych dziataniacirodowiskowych. Na podstawie tabeli tatwo za-
uwazy¢, iz zdecydowana wksza¢ spotek, ktorych dziatalrio jest szczegdlnie
uciagzliwa dla srodowiska naturalnego spadza raportysrodowiskowe bdz
raporty CSR

% |CAI — The Institute of Chartered Accountants ndif.

4 W literaturze coraz wtej mana spotka publikacji podejmujcych problematyk rachun-
kowosci srodowiskowej — zob. np. §tien [2004], Szczypa [2012], Grey i Bebbington [2001],
Schaltegger i Burritt [2000].

® Raporty Spotecznej OdpowiedziaktbBiznesu (angCorporate Social Responsibiljty
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Tabela 1

Raportowanigrodowiskowe w spoétkach z indeksu WIG20 notowanyatGPW w Warszawie
(na dzié 16.07.2013r.)

Raport Sekcja Srodowiskowe
L . . | $rodowiskowy srodowiskowa | informacje finansowe
Nazwa spotki | Obszar dziatalém lub raport lub CSR na w raporcie lub na
CSR stronie spotki | stronie internetowej
PGE Energetyka Nie Tak Nie
TAURON PE | Energetyka Nie Tak Nie
TP SA Telekomunikacja Nie Tak Nie
Eurocash Sprzedaletaliczna Nie Tak Nie
Technologie . . .
Asseco Poland informacyjne Nie Nie Nie
Bogdanka \I/Dv;zdeorgﬁczy Tak Tak Tak
KGHM \';;Zd%rgﬁczy Tak Tak Tak
JSW \',Dv;zdi’gﬁczy Tak Tak Tak
PGNIG Poszukiwanie Tak Tak Nie
i eksploatacja ztb
PKN Orlen Przemyst . Tak Tak Tak
petrochemiczny
Przemyst
LOTOS petrochemiczny Tak Tak Tak
KERNEL Przemyst spywczy Nie Nie Nie
SYNTHOS Przemyst chemiczny Nie Tak Nie
BZWBK Sektor bankowy Nie Tak Nie
PKO Sektor bankowy Nie Tak Nie
PEKAO Sektor bankowy Nie Tak Nie
Citi Handlowy | Sektor bankowy Tak Tak Nie
BRE BANK Sektor bankowy Tak Tak Nie
PzU Ubezpieczenia Nie Tak Nie
GTC Dziatainac Nie Tak Nie
deweloperska

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie stron ietemych i raportow spotek.

Od 2009 r. na GPW w Warszawie notowany jest RESPB@&x — indeks
spotek odpowiedzialnych spotecznie. Jest to pierviegy typu indeks w Euro-
pie Srodkowo-Wschodniej. W jego sktad wchodzi obecnie spitek gietdo-
wych®, spetniajcych okrdlone, weryfikowane okresowo przez GPW kryteria.
Kryteria te dotycz stosowania odpowiednich standardéw gdrania w zakresie

6 Apator, Citi Handlowy, Millennium, Bank BPH, ING 3K, Budimex, Elbudowa, JSW,
KGHM, Kogenera, Lotos, Bogdanka, Pelion, Netia, PGEBNIG, PKN Orlen, PZU, TPSA,
Azoty Tarnow.
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tadu korporacyjnego, fadu informacyjnego, relacji z inmesni oraz w obszarach
czynnikdw ekologicznych, spotecznych i pracowniczyfittp://www.odpo-
wiedzialni.gpw.pl/opis_projektu].

4.7ZRODtA DANYCH | METODYKA BADA N

W dniach od 17 czerwca do 16 lipca 2013 r. autorzegrowadzita bada-
nie ankietowe ptinwestorzy indywidualni wobec raportowai@mdowiskowego
spotek gietdowych w PolscBadanie oparte zostato na wykorzystaniu metody
ankiety elektronicznej. Podstawowy instrument zliigralanych stanowit kwe-
stionariusz ankietowy w formien-line Zostat on zamieszczony na stronie in-
ternetowej Stowarzyszenia Inwestorow Indywidualny&il) w Polsce oraz
w serwisach internetowych Sll. Stowarzyszenie Inwéstolndywidualnych
liczy obecnie ponad 8 tys. cztonkéw. Poprzez promasvardywidualnego in-
westowania, edukowanie cztonkéw, inspirowanie i omgamanie dziata
usprawniajcych funkcjonowanie rynku, ma realny wptyw na postawlecyzje
inwestorskie oraz ksztattowanie polityki zapewsiaj rozwoj rynku kapitato-
wego. Ma@na zatem, z pevgndoz ostraznosci, przypuszcza iz postawy repre-
zentowane przez inwestoréw zwanych z Sl mog ponielkgd stanowd od-
zwierciedlenie postaw inwestorow indywidualnych aldee. Aczkolwiekzadne
uogolnienia nie $w tym przypadku mdiwe, ze wzgtdu na brak reprezenta-
tywnosci proby badania. W ggu miesica trwania badania zebrano 103 ankiety,
w tym 71 od cztonkéw SlI.

5. ZAPOTRZEBOWANIE INWESTOROW INDYWIDUALNYCH
NA INFORMACJE O DZIALALNO $CI SRODOWISKOWE]
SPOLEK W POLSCE - WYNIKI BADA N WLASNYCH

Na podstawie przeprowadzonego badania ustal@nmwestorzy indywidu-
alni uwaajs, iz dziatalng¢ srodowiskowa przedsbiorstw jest potrzebna (86%
twierdzcych odpowiedzi, zob. rys. 1), jedrakmusi by tak prowadzona, aby
towarzyszyt jej rozwoj i wzrost warfoi spotki. Dla inwestorow podstawowe
znaczenie ma odzwierciedlenie efektow tych daiatawynikach finansowych.
Cha zn& szanse i zagpenia, jakie niog za sob podejmowane przez przeelsi
biorstwa dziatanigrodowiskowe. Nie g przekonanize takie dziatania przynosz
jednostce pozytywne efekty ekonomiczne. Tylko 358épondentow gslzi, iz
dziataniasrodowiskowe przynoszspétkom wymierne korzgi finansowé.

"Dla poréwnania, wyniki badania przeprowadzoneg204:2 r. przez GPW i firgmDeloitte
wérdd inwestorow instytucjonalnych pokazabg, wickszai¢ ankietowanych dostrzega pozytywn
korelaci pomidzy odpowiedzialnym pod&jiem do prowadzenia biznesu a wynikami finanso-



184 Sylwia Pakowska

NIE 7%

NIE MAM ZDANIA
7% o

Rys. 1. Rozktad odpowiedzi na pytanie: Czy uav®ani/Parze dziatania
przedsgbiorstw na rzec#rodowiska naturalnega potrzebne?

Zrodto: opracowanie wiasne.

NIE MAM ZDANIA
20%

NIE
45%

Rys. 2. Rozktad odpowiedzi na pytanie: Czy uav®ani/Panze spotki uwzgtdniajce
w swojej dziatalnéci aspekty zwjzane z&rodowiskiem naturalnym uzyskyj
dzieki temu wymierne korzici przektadajce s na wyniki finansowe?

Zrédto:jak do rys. 1.

Inwestorzy indywidualni oczekgjod spétek ujawniania informacji o ich
dziataniachsrodowiskowych oraz zwizanych z nimi, kosztach i przychodach
badZz oszczdnadsciach z nich wynikajcych (& 94% respondentow uva, ze
spotki powinny ujawnié takie informacje, zob. rys. 3). Aczkolwiek tylko 39%
ankietowanych uwzgtnia wptyw dziata srodowiskowych spétek na ich wyni-
ki finansowe przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnyatB0% robi to czasami
(zob. rys. 4. Najcz:iciej inwestorzy, chac dotrzé do informaciji na temat dzia-

wymi. Jedynie 22% respondentéw uznate,odpowiedzialny biznes me przektada si¢ nega-
tywnie na funkcjonowanie przedbiorstwa. Raport:Decyzje inwestycyjne, a odpowiedzialny
biznes...

8 Wedtug wynikéw podobnego badania prowadzonegozpf2ze Dziawgo i L. Dziawgo
w 2009 r., 30% inwestoréw gietdowych i 44% inwesétarz Sll deklarowaloze przestrzeganie
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talnosci srodowiskowej spotek, korzystajz raportow spotek oraz publikowa-
nych przez nie komunikatéw na stronach internetdwy® odpowiedzi, rys. 5),
co potwierdza stuszié komunikowania informacjisrodowiskowych przez
spotki w taki sposob. Rzadko ganwestorzy analizgj sktad Respect Indexu.
Nie korzystay tez z niego, jako punktu odniesienia przy podejmowatdayzji
inwestycyjnych (zob. rys. &)

NIE MAM ZDANIA NIE 3%

Rys. 3. Rozkiad odpowiedzi na pytanie: Czy Pani#Pataniem spotki powinny
komunikowa inwestorom informacje o swoich dziataniach na zzechrony
srodowiska naturalnego oraz wynikeych z nich kosztach i przychodach
(ew. pdrednich korzyciach finansowych)
Zrodto:jak dorys. 1.

CZASAMI
30%

Rys. 4. Rozkiad odpowiedzi na pytanie: Czy uwdgla Pani/Pan wptyw
dziatan srodowiskowych spotek (np. inwestycji ekologicznycetd ich wyniki
finansowe przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych?
Zrodto:jak dorys. 1.

przez spotk zasad CSR wpltywa na podejmowane przez nich degyastycyjne — zob. Dziawgo
[2010a: 171] oraz Dziawgo [2010b: 38-40].

® Podobnie male zainteresowanie korzystaniem z RESPIEdexu deklarowali w 2012 r.
inwestorzy instytucjonalni — zob. Rapotecyzje inwestycyjne a odpowiedzialny biznes..
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o
Korzystam z fachowego doradztwa lub anajz
2

Poszukuyj informagi w czasopismach biznesowy’
i branzowych

Poszukuj rekomendaciji i opinii na stronaC

internetowych 42

Korzystam z informacji i raportéw publikowgchC

przez spoiki na ich stronach internetowy: &

Rys. 5. Rozktad odpowiedzi na pytanie: W jaki spositbciera Pani/Pan do informaciji
na temat dziatalnii srodowiskowej spotek? (nitiwa wiecej niz jedna odpowied)

Zrédto:jak do rys. 1.

CZASAMI
27%

NIE
64%

Rys. 6. Rozkitad odpowiedzi na pytanie: Czy wykotajpsPani/Pan RESPECT Index jako punkt
odniesienia przy podejmowaniu decyzji inwestycyjmyc

Zrodto:jak dorys. 1.

Z odpowiedzi udzielonych przez 103 ankietowanyakeistorow indywidu-
alnych wynikaze najbardziej gyteczne sp&rdd informacjisrodowiskowych g
dla nich informacje dotygze:

- wptywu przesziych dziatasrodowiskowych na wynik finansowy (86 od-
powiedzi wskazujcych te informacje, jako ,potrzebne”),

— przesziych kosztéwrodowiskowych wynikajcych z kar finansowych za
nieprzestrzeganie norm i limitdw w ochrosi@dowiska oraz udziale tych kosz-
téw w catkowitych kosztach jednostki (85 — ,potrzebne”

— zrealizowanych inwestycfrodowiskowych oraz kosztéw i korgyi z nich
wynikajacych (83 — ,potrzebne”),
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- planowanych dziata srodowiskowych, zwjzanych z nimi przysztych
kosztow i przychodéw oraz ich przewidywanego wptymal wynik finansowy
(83 — ,potrzebne”),

- przesztych przychoddéw zwdanych z dziatalniwia srodowiskows oraz
ich udziatu w catkowitych przychodach jednostki (68 etypebne”),

- przesztych kosztow wynikagych z funkcjonowania jednostki gwodo-
wisku naturalnym (koszty zycia wody, wywozusmieci, zwycia pidu, itp.)
oraz udziatu tych kosztéw w catkowitych kosztach jedkidéd — ,potrzebne”).

Zaprezentowane zagadnienia powinny njghwie znale¢ sie w raportach
srodowiskowych spétek, bowiem do nich \i#ge inwestorzy przywizuja naj-
wieksz wag. Dodatkowo, inwestorzy podkdleja, iz brakuje w raportach i na
stronach internetowych spotek informaciji o ich rnggaym oddziatywaniu na
srodowisko naturalne. Fakt ten nie dziwi, a komunikoigatakich informacji
nastpi prawdopodobnie dopiero wowczas, gdy spétki zastdmtego prawnie
zobligowane. Inwestorzy indywidualni zaukedn, iz podty w badaniu temat
stanowi istotny, ale trudny problem. WskagLj potrzebne & dziatania, ktére
beda podnosityswiadoma¢ ekologiczm przedsibiorstw i zackcaty do rapor-
towania kwestisrodowiskowych.

6. ZAKONCZENIE

Przedstawione w opracowaniu wyniki badaokazuj, ze istnieje ze strony
inwestorow indywidualnych zapotrzebowanie na infacie zwjzane z oddzia-
tywaniem przedsbiorstw nasrodowisko naturalne. V¥wietle przytoczonych
wynikéw, nie ma podstaw do odrzucenia sformutowanmgjracy hipotezy gto-
szcej, iz raportowaniesrodowiskowe w spoétkach gietdowych jest zasadne wo-
bec zapotrzebowania inwestorow indywidualnych rfarinacje o dziataln¢ei
srodowiskowej spotek. Celowe i uzasadnione wydagezatem by opracowy-
wanie i publikowanie przez spoétki raport@nodowiskowych. Z uwagi na fakt,
iz przeprowadzone badanie nie byto oparte na pr@peeeentatywnej, uzyska-
nych wynikéw nie naley uogélnig. Pomimo braku reprezentatywitd proby
badawczej, wyniki przeprowadzonego przez autdskdania dostarczajno-
wych, ciekawych informacji o potrzebach zgtaszangcrez inwestoréw indy-
widualnych w odniesieniu do raportowasi@dowiskowego spoétek. Dla inwe-
storéw indywidualnych wme jest przekazywanie im informacji o wplywie
dziataa srodowiskowych jednostki na wyniki finansowe, w tyddwnie infor-
macji o przesziych i planowanych inwestycjach, kaslti przychodach zw
zanych z dziatalnizia srodowiskowy. Jednoczanie inwestorzy chgzna& nega-
tywne skutki oddziatywania jednostki seodowisko naturalne, by méc océni
poziom ryzyka, jakie jest z tym zydane. Wskazane przez inwestorow obszary
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informacyjne powinny b rozwijane przez spofki i uymowane w raportdch-
dowiskowych. Nie naley ignorowa& zgtaszanych przez nich potrzeb informa-
cyjnych w tym zakresie, bowiem mp@ne stanowd istotny czynnik rozwoju
rachunkowéci srodowiskowej i raportowanigrodowiskowego w Polsce.
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INWESTORZY INDYWIDUALNI WOBEC RAPORTOWANIA  SRODOWISKOWEGO
SPOLEK GIELDOWYCH W POLSCE

Artykut podejmuje problematykraportowaniasrodowiskowego i rachunkowoi srodowi-
skowej w spotkach gietldowych w Polsce wobec zaptimzvania inwestorow indywidualnych na
informacje o dziatalnéci srodowiskowej. Prowadzone w opracowaniu rozavda oparte zostaty,
w gtébwnej mierze, na wynikach badatasnych autorki, w tym badania ankietowego, kténeato
od 16 czerwca do 17 lipca 2013 r. W artykule ptadostata préba weryfikacji hipotezy, glesz
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cej, iz raportowaniesrodowiskowe w spotkach gietdowych jest zasadne watapotrzebowania
inwestorow indywidualnych na informacje o dziatdiciosrodowiskowej spotek. Wyniki bada
pokazaly,ze istnieje ze strony inwestorow indywidualnych zapebowanie na informacje doty-
czace oddziatywania przeddiiorstw nasrodowisko naturalne. Informacje takie pozyskoni,
gtownie z raportdw zamieszczanych przez spotki tranach internetowych. Celowe, zatem
i zasadne jest, w tym kontalie opracowywanie i publikowanie przez spétki raparsrodowisko-
wych. Odpowiedzi udzielane przez inwestorow indywaitych wskazaj iz najwaniejsze g dla
nich informacje méwice o wplywie dziata srodowiskowych jednostki na jej wyniki finansowe,
w tym informacje o przesztych i planowanych inwefgh, kosztach i przychodach zwmanych
z dziatalndcig $rodowiskovy. Jednoczanie inwestorzy chezna negatywne skutki oddziatywania
jednostki narodowisko naturalne, by méc océmpioziom ryzyka, jakie jest z tym zyzane.

INDIVIDUAL INVESTORS TOWARDS ENVIRONMENTAL REPORTIN G
IN PUBLIC LISTED COMPANIES IN POLAND

The article presents the issues of environmengarting and environmental accounting in
listed companies in Poland in consideration of imgividual investors’ needs related to the
information about companies’ environmental actsti Discussion set out in the paper was based
mainly on the results of autisrown research, including a survey research tlokt pdace from
16" June to 1% July 2013. In this paper an attempt was to vetify hypothesis which states that
environmental reporting in listed companies in Rdlas justified in the face of the individual
investors needs related to the information aboubpamies’ environmental performance. The
survey's results showed that there is individugakstors’ demand for information on the impact of
business on the environment. They are searchinguid information, mainly in reports published
by the company on the Internet. In this contexis iteasonable and justified to prepare, develop
and publish the environmental reports by companibe. answers of individual investors shows
that the most important for them are the informatiout the impact of environmental measures
on the company’s financial results, including imf@ation on past and planned investments, costs
and revenues associated with the environmentaliges. At the same time, investors want to
know the negative impact of company on the enviremnmn order to assess the level of risk that is
associated with that.



