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Evolution as Exemplified by NFRD and CSRD

Abstract

The transition to a zero-emission economy and sustainable development
requires us to reduce our use of fossil fuels and implement legal and report-
ing mechanisms that oblige businesses to comply with environmental and
social standards. One of the key challenges has become the reporting of non-
financial information, including environmental, social and corporate gover-
nance (ESG) aspects. Initially, this data was reported in accordance with the
2014 NFRD Directive, which was replaced in 2024 by the CSRD Directive, and
further legislative changes regarding non-financial reporting are currently
being implemented and planned. This paper presents the evolution of the legal
framework for ESG reporting in the European Union, identify differences in
reporting obligations under the aforementioned directives; it also highlights
problems related to the lack of consistent, uniform, and mandatory ESG report-
ing standards. Despite the implementation of the CSRD Directive, the paper
emphasises that companies still have too much discretion in selecting the
information to be reported, which hinders comparability and verification.
The analysis confirms that the abundance of data and the qualitative nature
of ESG indicators increase interpretative risks and may undermine the objec-
tives of non-financial reporting.
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1 Wstep

Zréwnowazony rozwdj i budowa gospodarki o obiegu zamknietym wymu-
sza przestrzeganie przez przedsiebiorcéw norm srodowiskowych, spotecz-
nych, praw czltowieka oraz stosowanie dobrych praktyk w zakresie tadu
korporacyjnego. Jednoczeénie na przedsiebiorcéw naktadane sa obowigzki
raportowania danych dotyczacych tych aspektéw dziatalnosci. Jednym
z kluczowych probleméw stato sie raportowanie w sposéb zintegrowany,
zwiezly, przejrzysty oraz poréwnywalny informacji niefinansowych, obej-
mujacych kwestie spoteczne, srodowiskowe, tadu korporacyjnego, kapitatu
intelektualnego, spotecznej odpowiedzialnoéci biznesu i zréwnowazonego
rozwoju. Przedsiebiorcy raportowali takie dane poczatkowo na podstawie
dyrektywy NFRD™ z 2014 1., ktéra w 2024 1. zostala zastapiona dyrektywa
CSRD™, Polska implementowata j3 w grudniu 2024 r., a juz w kwietniu
2025 1. Komisja Europejska wdrozyta pakiet ,,Omnibus” obejmujacy kolejne
zmiany w zakresie raportowania niefinansowego.

Celem niniejszego artykutu jest zwrécenie uwagi na kluczowe elementy
raportowania oraz problem spdjnoséci i poréwnywalnosci publikowanych
informacji w zakresie ESG, nie za$ szczegélowa analiza standardéw spra-
wozdawczo$ci. W opracowaniu przedstawiono ramy prawne raportowania
ESG w Unii Europejskiej, w szczegdélnosci wskazano réznice miedzy kluczo-
wymi elementami raportowania w §wietle obu dyrektyw, a takze wskazano

! Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/95/UE z dnia 22 paz-
dziernika 2014 r. zmieniajgca dyrektywe 2013/34/UE w odniesieniu do ujawniania
informacji niefinansowych i informacji dotyczacych réznorodnosci przez niektére
duze jednostki oraz grupy, Dz. U. L 330/1 z dnia 15.11.2014; https:// eur-lex.europa.
eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A32014L0095, zwana dalej: NFRD.

2 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2022/2464 z dnia 14 grud-
nia 2022 r. w sprawie zmiany rozporzadzenia (UE) nr 537/2014, dyrektywy
2004/109/WE, dyrektywy 2006/43/WE oraz dyrektywy 2013/34/UE w odniesie-
niu do sprawozdawczos$ci przedsiebiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju;
Dz. U. L322 z dnia16.12.2022, s. 15, zwana dalej: CSRD.
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watpliwoéci dotyczace ujawniania danych niefinansowych, ktérych nie
udato sie wyeliminowa¢ poprzez wdrozenie CSRD.

W artykule zwrdécono uwage, ze pomimo wdrozenia dyrektywy CSRD
nadal brakuje obligatoryjnych, jednolitych i w pelni poréwnywalnych
standardéw raportowania niefinansowego. Spétki czesto w sposéb dowolny
dobierajg i prezentuja udostepniane informacje nie spetniajac odpowied-
nich wymogéw'®l. Analiza powyzszych dyrektyw powoduje obawy, ze zbyt
duza iloé¢ danych wymaganych w réznych standardach bedzie powodowata
trudnosci interpretacyjne, a to z kolei moze utrudniaé ich poréwnywalnos¢.
Istotne watpliwosci budzi tez jakosciowy charakter danych ujmowanych
w raportach, co moze utrudnia¢ ich weryfikacje.

2 Zréwnowazony rozwdj a ESG

Uprzemystowienie gospodarek wielu panistw w XX w. wywarlo szereg
negatywnych konsekwencji dla srodowiska naturalnego i spowodowato
wzrost nieréwnosci spotecznych. Préba odpowiedzi na te problemy stata
sie koncepcja zréwnowazonego rozwoju.

Termin rozwéj zréwnowazony (ang. sustainable development) po raz
pierwszy zostal oficjalnie uzyty podczas Konferencji Organizacji Narodéw
Zjednoczonych w Sztokholmie w 1972 r. Nastepnie w 1987 r. w raporcie
Komisji Brundtland zréwnowazony rozwéj powiazano z jakoscia zycia®.
Wskazano w nim, ze zréwnowazony rozwdj obejmuje trzy wymiary:

1. réwnos¢ i solidarno$¢ spoteczng majaca na celu oferowanie réw-
nych mozliwosci rozwoju dla wszystkich, eliminowanie ubdéstwa
oraz zapewnienie wiekszego dobrobytu i praw dla kazdej grupy
spotecznej;

3 Raquel Wille Sarquis, Ariovaldo dos Santos, Isabel Lourengo, Guillermo Oscar

Braunbeck, ,Joint venture investments: An analysis of the level of compliance
with the disclosure requirements of IFRS 12” Journal of International Financial
Management & Accounting, nr 2 (2021): 226.

4 Raport ,Nasza wspélna przysztoé¢” (ang. ,Our Common Future”), znany
réwniez jako Raport Brundtland, zostal opracowany przez Komisje Swiatowa
ds. Srodowiska i Rozwoju (WCED) i opublikowany w 1987 r. przez Oxford University
Press. https://digitallibrary.un.org/record/139811?v=pdf. [dostep: 22.05.2025].
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2. odpowiedzialno$¢ za srodowisko rozumiang jako zdolno$¢ do wyko-
rzystywania zasobéw naturalnych bez naruszania réwnowagi i inte-
gralnosci ekosysteméw oraz zmniejszanie obcigzenia srodowiska;

3. efektywno$é ekonomiczng osiggang poprzez wspieranie inwestycji,
innowacje i wzrost wydajnosci®.

Nastepnie na Konferencji Narodéw Zjednoczonych na temat Srodowi-
ska i Rozwoju ,,Szczyt Ziemi” w 1992 r. (Earth Summit 1992) w Deklaracji
z Rio de Janerio z 1992 r.[! zréwnowazony rozwéj zostat okreélony jako
proces, ktérego celem jest podniesienie standardéw zycia poprzez inte-
gralnos¢ ekologiczna, sprawiedliwo$é spoteczna i gospodarcza, bez szkody
dla przysztych pokoler. W 2015 r. ONZ przyjeto Agende 2030 (Sustainable
Development Goals)", bedaca globalnym planem dziatania na rzecz zréw-
nowazonego rozwoju. Zawiera ona 17 celéw zréwnowazonego rozwoju,
ktére maja zostaé osiagniete do 2030 r. przez wszystkie kraje $wiata. Unia
Europejska jest zobowigzana do realizacji Agendy 2030 i wdrozyta swoje
wlasne strategie, aby osiggna¢ te cele. W obliczu niekorzystnych zmian
srodowiska kwestie klimatu staty sie priorytetowe, zwlaszcza ogranicze-
nie emisji gazéw cieplarnianych i dostosowanie gospodarki $wiatowej do
zmian klimatycznych. W 2015 r. ONZ opracowalo Paryskie Porozumienie
Klimatyczne .. Na szczeblu Unii Europejskiej wdrazane s3 natomiast
dyrektywy stanowigce cze$é Europejskiego Zielonego kadu®®, ktérego
celem jest osiggniecie neutralnosci klimatycznej do roku 2050. Nalezy

5 Mariusz Sagan, ,Instytucjonalne uwarunkowania przedsiebiorstw a zréw-

nowazony rozwéj” Kwartalnik Nauk o Przedsigbiorstwie, nr 2 (2021): 28.

¢ Organizacja Narodéw Zjednoczonych, Deklaracja z Rio dotyczaca Srodowiska
i rozwoju, w: Report of the United Nations Conference on Environment and Develop-
ment (Rio de Janeiro, 3-14 June 1992), t. I, Resolutions Adopted by the Conference, A/
CONF.151/26/Rev.1 (Nowy Jork, 1992). https://www.un.org/en/development/desa/
population/migration/generalassembly/docs/globalcompact/A_CONF.151_26_Vol.I_
Declaration.pdf. [dostep: 10.05.2025].

7 Zgromadzenie Ogélne ONZ, Transforming our world: the 2030 Agenda for
Sustainable Development, rezolucja A/RES/70/1z dnia 25 wrze$nia 2015 r., https://
undocs.org/en/A/RES/70/1. [dostep: 18.05.2025).

8 Porozumienie paryskie, przyjete na 21. sesji Konferencji Stron Ramowej kon-
wencji Narodéw Zjednoczonych w sprawie zmian klimatu (COP21), Paryz, 12 grud-
nia 2015r., Dz.U. UE L 282 219.10.2016, 5. 4. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/
PL/TXT/?uri=CELEX%3A22016A1019%2801%29. [dostep: 18.05.2025).

9 Komisja Europejska, Europejski Zielony tad. Strategia na rzecz zréwnowa-
zonego rozwoju, COM(2019) 640 final, Bruksela, 11 grudnia 2019 r., https://eur-lex.
europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=CELEX:52019DC0640 [dostep: 18.05.2025].



Daria Kostecka-Jurczyk, Katarzyna Marak | Ramy prawne raportowania ESG... 131

podkreslié, ze zasada zréwnowazonego rozwoju zostata réwniez ujeta
w polskim porzadku prawnym, bowiem zgodnie z art. 5 Konstytucji™*®
Rzeczypospolita Polska zobowigzuje sie do ochrony §rodowiska, kierujac
sie zasadg zréwnowazonego rozwoju*.

Raportowanie zréwnowazonego rozwoju wiaze sie z ujawnianiem przez
przedsiebiorcéw informacji obejmujacych wypelnianie obowigzkéw spo-
tecznych, ekologicznych oraz zwigzanych z tadem korporacyjnym (ESG)
i stanowi uzupelnienie tradycyjnych sprawozdan finansowych™l.

Poréwnujac zréwnowazony rozwéj i ESG nalezy zauwazy¢, ze ten pierw-
szy obejmuje szeroki wachlarz zagadnien. Zaktada osiaganie celéw global-
nych w diugim czasie i wigze sie z holistycznym podej$ciem do rozwoju
gospodarczego, taczacym cele spoteczne, ekonomiczne i Srodowiskowe.
Natomiast ESG oznacza bardziej konkretne kryteria, szczegétowe narze-
dzia, ktére stuza do oceny niefinansowej dziatalnosci przedsiebiorstw!?l.

10 Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r.; Dz.U. nr 78,
poz. 483 ze zm.

11 Pojecie ,,zréwnowazonego rozwoju” stanowito przedmiot ozywionych spo-
réw wirdd cztonkéw i ekspertéw Komisji Kodyfikacyjnej Zgromadzenia Narodo-
wego, w trakcie prac nad projektem obecnie obowiazujacej Konstytucji RP z1997r.
Zob. Monika Florczak-Wator, ,Komentarz do art. 57, [w:] Konstytucja RP, t. I-11,
Komentarz, red. Marek Safjan, Leszek Bosek (Warszawa: C.H. Beck, 2016); autorka
wskazuje, ze przeciwnicy wykorzystywania terminu ,zréwnowazony rozwéj”
w teks$cie Konstytucji zwracali uwage na jego nieostroé¢ i wieloznaczno$¢, pro-
ponujac zastapi¢ go pojeciem ,trwatego i wszechstronnego rozwoju spotecznego
i gospodarczego” (zob. wypowiedz Z. Sadowskiego, Biul. KKZN 1995, Nr 13, s. 10).
Zwolennicy natomiast podkreslali, ze pojecie zréwnowazonego rozwoju ,,ma usta-
lone znaczenie w literaturze $wiatowej i oznacza pryncypia rozwoju ekologicznego,
awiec takiego, ktére uwzgledniajg potrzeby $rodowiska naturalnego” - zob. wypo-
wiedz Ireny Lipowicz, Biuletyn KKZN, nr 13 (1995): 10 oraz Kazimierza Dzialochy,
Biuletyn KKZN, nr 44 (1997): 7.

12 Tomasz Sadowski, ,Raportowanie zréwnowazonego rozwoju. Szanse
i wyzwania nie tylko dla duzych przedsiebiorcéw” Europejski Przeglgd Prawa i Sto-
sunk6éw Miedzynarodowych, nr 3 (2023): 153-166; Tomasz Gabrusewicz, Wiestawa
Przybylska-Kapu$ciniska, ,Warto§¢ w zréwnowazonym rozwoju” Nauki o finansach,
nr 17 (2013): 55-62.

Rodrigo Lozano, ,,A holistic perspective on corporate sustainability drivers” Cor-
porate Social Responsibility Environmental Management, nr 1 (2015): 33-34.

13 Por. Krzysztof Olszak i Angelina Stoktosa, ,Interes spétki a koncepcja ESG -

dokad zmierzamy?” Prawo i WigZ, nr 1 (2025): 349-350.
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3

Informacje niefinansowe stale zyskuja na znaczeniu, a przedsiebiorcy
raportujacy o zréwnowazonym rozwoju starajg sie wyjs¢ naprzeciw ocze-
kiwaniom réznych grup interesariuszy (inwestorzy, klienci, pracownicy).
Postrzegaja oni raportowanie niefinansowe jako element sprawozdania
finansowego stuzacy do oceny efektywnosci srodowiskowej i stopnia
zréwnowazonego rozwoju™*l. Przez ostatnie dwie dekady przedsigbiorcy
udostepniali inwestorom i opinii publicznej informacje dotyczace zréwno-
wazonego rozwoju na zasadzie dobrowolnosci, za wyjatkiem nielicznych
kategorii podmiotéw, jak np. banki czy duze spétki publiczne, zobowia-
zanych formalnie dopiero od kilku lat do sporzadzania i publikacji tego
rodzaju danych. Jako pierwsze informacje dotyczace przestrzegania zasad
zréwnowazonego rozwoju zaczety publikowaé spétki naftowe i gazowe.

Raportowanie zréwnowazonego rozwoju ma wplyw nie tylko na
wewnetrzny obszar funkcjonowania spétek (np. produktywno$é pra-
cownikéw), ale i zewnetrzny (majacy znaczenie dla oceny spétki przez
akcjonariuszy)™®). Sprawozdania finansowe maja charakter obowigzkowy
i obejmuja stosunkowo zawezony zakres informacji o charakterze finan-
sowym, natomiast raporty dotyczace zréwnowazonego rozwoju odnosza
sie do zagadnien zwigzanych z ochrong $rodowiska, odpowiedzialno$cia
spoleczng oraz tadem korporacyjnym. W przeciwienistwie jednak do
danych finansowych, raportowanie w obszarze ESG nie jest obligatoryjne
dla wszystkich podmiotéw - w przypadku wiekszosci spétek nadal ma
charakter dobrowolny™®.,

Tradycyjne informacje ksiegowe s3 ujmowane w kategoriach systeméw
sprawozdawczosci finansowej i czesto mierzone za pomocg wskaZznikéw
finansowych. Raportowanie ESG ma natomiast charakter opisowy i opiera
sie na elementach jako$ciowych. Jednak taczenie aspektéw finansowych

Raportowanie niefinansowe a raporty finansowe

14 Ibidem.

15 Hans B. Christensen, Luzi Hail, Christian Leuz, C., ,Mandatory CSR and
sustainability reporting: Economic analysis and literature review” Review of Acco-
unting Studies, nr 3 (2021): 1178.

16 Report or Explain: A smart EU policy approach to non-financial information
disclosure. https://www.totalecomanagement.co.uk/uploads/7/5/0/1/7501978/
gri-non-paper-report-or-explain.pdf. [dostep: 26.04.2025]; EY ,Value of susta-
inability reporting”. https://www.ey.com/content/dam/ey-unified-site/ey-com/
en-gl/insights/sustainability/documents/ey-gl-tcfd-report-06-2023.pdf [dostep:
26.04.2025).
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i niefinansowych w ramach tej samej analizy moze utatwié ocene ren-
townosci spétki i wplywaé na jej warto$é. W rezultacie raport zréwnowa-
zonego rozwoju staje sie z jednej strony instrumentem promocji spétki,
az drugiej zrédtem informacji dla konsumentéw, inwestoréw i/lub innych
zainteresowanych stron, na temat rzeczywistego wptywu jej dziatalnosci
na spoleczeristwo i srodowisko!™”). Ma to na celu zmotywowanie przedsie-
biorcéw do zaangazowania sie w budowe gospodarki o obiegu zamknietym
i zréwnowazony rozwdéj®,

Przepisy dotyczace ujawniania takich danych wielokrotnie byly zmie-
niane i wcigz sa rewidowane. Wynika to z konieczno$ci uregulowania
zakresu informacji oraz mozliwosci egzekwowania i weryfikacji rapor-
towanych danych!, Regulacje prawne maja bowiem na celu zagwaran-
towanie mozliwosci egzekwowania raportowania a takze dostarczenie
odpowiedniej jakosci informacji®,

Pojecie ,,informacje niefinansowe” nie zostato dotychczas zdefiniowane
w aktach prawnych. Mimo to mozna przyjaé, ze sa to dane dotyczace prze-
strzegania norm prawa ochrony $rodowiska, inwestycji prosrodowisko-
wych, spolecznej odpowiedzialnoéci, kapitatu intelektualnego, nieujete
w sprawozdaniu finansowym. Informacje dotyczace zréwnowazonego
rozwoju nie ograniczaja sie bowiem do problematyki promowania energii
odnawialnej i efektywnosci energetycznej, ale obejmuja tez warunki pracy
i poszanowania réwnosci pici. Pojecie ESG obejmuje bowiem trzy rézne
obszary funkcjonowania przedsiebiorcéw: ochrony §rodowiska, spotecznej
odpowiedzialnosci i tadu korporacyjnego. Informacje dotyczace pierwszego
z nich majg umozliwié interesariuszom ocene, na ile spétka uczestniczy
w transformacji energetycznej i budowie gospodarki o obiegu zamknietym.
Przede wszystkim sa to dane dotyczace Zrédel energii z jakich korzysta,
gospodarowania zasobami naturalnymi, stosunku do zmian klimatycznych,

17" Jonica Oncioiu, Anca-Gabriela Petrescu, Florentina-Raluca Bilcan, Marius
Petrescu, Delia-Mioara Popescu, Elena Anghel, ,Corporate Sustainability Reporting
and Financial Performance” Sustainability, nr 10 (2020): 4297.

18 Amr Elalfy, Olaf Weber, Sean Geobey, ,, The Sustainable Development Goals
(SDGs): A Rising Tide Lifts All Boats? Global Reporting Implications in a Post SDGs
World” Journal of Applied Accounting Research, nr 3 (2021): 562-563.

19 Luis Fonseca, Filipe Carvalho, , The Reporting of SDGs by Quality, Environ-
mental, and Occupational Health and Safety-Certified Organizations” Sustainability,
nr 20 (2019): 5797.

20 Zob. Giorgio Mion, Christian R. Loza Adaui, ,Mandatory Nonfinancial Disc-
losure and Its Consequences on the Sustainability Reporting Quality of Italian and
German Companies” Sustainability, nr 17 (2019): 4612.
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utylizowania odpadéw i wpltywu na $rodowisko naturalne. W drugim
obszarze sg ujmowane zagadnienia dotyczace przestrzegania przepiséw
prawa pracy, BHP, praw czlowieka a takze zarzadzania zasobami ludzkimi
i przeciwdziatania dyskryminacji. Z kolei kryterium tadu korporacyjnego
obejmuje wewnetrzny system nadzoru spétki, w tym procedury, standardy
i mechanizmy kontroli majace na celu zapobieganie korupcji, przeciwdzia-
anie praniu pieniedzy, wdrazanie wewnetrznych regulaminéw i zasad,
prowadzenia przejrzystej ksiegowosci oraz ochrony danych osobowych.

4

Podstawy prawne raportowania niefinansowego
w prawie UE

Nakladanie na przedsiebiorcéw obowiazkéw udostepniania réznym inte-
resariuszom informacji dotyczacych zréwnowazonego rozwoju w sprawoz-
daniach z dziatalnosci staje sie coraz bardziej sformalizowane. Komisja
Europejska (dalej: Komisja) juz w 2001 r. przygotowata rekomendacje
w sprawie publikowania w sprawozdaniach spétek danych dotyczacych
spraw $rodowiskowych®!, a w 2013 r. przyjeto dyrektywe 2013/34/UE
w sprawie rocznych sprawozdani!®?. W 2014 r. wdrozono dyrektywe nr
2014/95/UE w dotyczaca sprawozdawczosci niefinansowej, znanej jako
NFRD (Nonfinancial Disclosure Reporting Directive). Jej celem byto zbu-
dowanie modelu sprawozdawczosci korporacyjnej, uzupetniajacego
sprawozdania finansowe, sprawozdania zarzadu i o§wiadczenia o tadzie
korporacyjnym o informacje niezbedne do oceny dziatalnosci spétki
z punktu widzenia wplywu jej dziatalnosci na spoteczeristwo i srodowi-
sko. Dyrektywa NFRD objela raportowaniem nie tylko sprawy $rodowi-
skowe, ale takze spoleczne i pracownicze, prawa czlowieka i procedury

21 Commission accounts and annual reports of companies (notified under

document number C (2001) 1495). https://eur-lex.europa.eu/eli/reco/2001/453/
oj/eng. [dostep: 22.05.2025].

22 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca
2013 . W sprawie rocznych sprawozdan finansowych, skonsolidowanych spra-
wozdan finansowych i powigzanych sprawozdan niektérych rodzajéw jednostek,
zmieniajaca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchy-
lajaca dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG, Dz. U. L 2013, 182/19.
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antykorupcyjne. Miato to zapewni¢ wieksza sp6jnos¢ i poréwnywalnosé
informacji ujawnianych w sprawozdaniach niefinansowych przez przed-
siebiorcéw w UE[23],

Obowiazki sprawozdawcze zostaly natozone na duze spétki publiczne
i przedsiebiorcéw zatrudniajacych powyzej 500 oséb. Podmioty podlegajace
tej dyrektywie byty zobowigzane do raportowania danych niefinansowych
poczawszy od 1 stycznia 2017 r., poprzez sporzadzenie o§wiadczenia niefi-
nansowego lub skonsolidowanego o§wiadczenia niefinansowego (zawarte
w formie oddzielnego raportu zréwnowazonego rozwoju, albo w sprawoz-
daniu rocznym).

Dyrektywa NFRD nie okreslata jednak przejrzystych, szczegélowych
standardéw sprawozdawczych. Przedsiebiorcy mieli szeroki zakres swo-
body w doborze wykazywanych informacji. W efekcie publikowali zrézni-
cowane dane, ktére byto trudno weryfikowa¢ i poréwnywaé, wobec czego
byly malo wiarygodne®*. Z tych wzgledéw dyrektywa NFRD byta kryty-
kowana®®, Jako jeden z jej mankamentéw wskazywano tez stosunkowo
niewielka liczbe przedsiebiorcéw obowigzanych do ujawniania danych
niefinansowych. Niewatpliwie NFRD stanowita wazny krok w harmonizacji
sprawozdawczo$ci pozabudzetowej spotek w parnistwach cztonkowskich UE,
ale nie przyczynita sie jednak do wzrostu spéjnoéci ujawnianych danych.
Dlatego tez Komisja podjeta prace nad jej rewizja.

W 2017 r. opublikowano wytyczne dotyczace raportowania pozabu-
dzetowego™®, nastepnie przyjeto rozporzadzenie w sprawie zréwno-
wazonych finanséw, w §wietle ktérego uczestnicy rynkéw finansowych
i doradcy finansowi ujawniaja szczegétowe informacje na temat ryzyka

23 Mandy Cheng, Wendy Green, Pieter Conradie, Noryiuki Konishi i Andrea
Romi, , The international integrated reporting framework: Key issues and future
research opportunities” Journal of International Financial Management & Accounting,
nr1(2014): 92-96.

24 Hanna Sikacz, Dorota Teneta-Skwierz, , The role of selected tools of institu-
tionalizing the environmental area in the process of generating the environmental
performance” Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr1 (2022):
117, 128.

25 (Cecilia Carmo, Cristiana Ribeiro, ,Mandatory Non-Financial Information
Disclosure under European Directive 95/2014/EU: Evidence from Portuguese Listed
Companies” Sustainability, nr 8 (2022): 4860.

26 Komunikat Komisji Wytyczne dotyczace sprawozdawczosci w zakresie infor-
macji niefinansowych (metodyka sprawozdawczo$ci niefinansowej) (2017/C 215/01),
Dz. U. 2017, C 215/1.
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zwigzanego ze zréwnowazonym rozwojem,*” a takze rozporzadzenie
w sprawie taksonomii zawierajace klasyfikacje dziatan gospodarczych
zréwnowazonych ekologiczniel?®), W marcu 2018 r. Komisja przedstawila
Plan Dzialania na Rzecz Finansowania Zréwnowazonego Wzrostu, obej-
mujacy rézne obszary ujawniania informacji na temat zréwnowazonego
rozwoju i zréwnowazonych mechanizméw tadu korporacyjnego™. W maju
2020 1., w zwigzku z pandemia COVID-19, ogloszono w UE Europejski Plan
Odbudowy i Rozwoju, w ramach ktérego przeznaczono 750 mld. euro na
inwestycje, w tym Europejski Zielony tad. To z kolei miato wptyw na
rewizje przepiséw dotyczacych raportowania informacji o ESG. Nastepnie
konieczne bylo dostosowanie wymogéw NFRD do przepiséw wprowa-
dzonych na péZniejszych etapach w ramach strategii zréwnowazonego
finansowania UE, tj. taksonomii UE. Z tego wzgledu w 2022 r. przyjeto
dyrektywe w sprawie sprawozdawczosci zréwnowazonego rozwoju nr
2022/2464, ktéra obowigzuje od 2024 r., znang jako Corporate Sustainabi-
lity Reporting Directive (CSRD). CSRD znaczaco rozszerzyla zakres pod-
miotowy raportowania w poréwnaniu z dyrektywa NFRD. Naktada ona
obowigzek raportowania zréwnowazonego rozwoju na wszystkich duzych
przedsiebiorcéw oraz mate i §rednie spétki gietdowe.,

27 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2088 z dnia
27 listopada 2019 r. w sprawie ujawniania informacji zwigzanych ze zréwnowa-
zonym rozwojem w sektorze ustug finansowych, Dz. U. L 317/1.

28 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852 z dnia
18 czerwca 2020 r. w sprawie ustanowienia ram utatwiajacych zréwnowazone
inwestycje, zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2019/2088; Dz. U. L. Nr 198, s. 13-43,
zwane dalej: ,Rozporzadzeniem taksonomicznym”.

29 Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady,
Europejskiego Banku Centralnego, Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecz-
nego i Komitetu Regionéw, Plan dziatania: finansowanie zréwnowazonego wzrostu
gospodarczego, COM(2018) 97 final.

30 Dyrektywa CSRD objeta ok. 50 tys. przedsiebiorcéw. Dla poréwnania, dyrek-
tywa NFRD obejmowata ok. 11 tys. podmiotéw.
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5 | Zmiany przepiséw UE dotyczqce raportowania
niefinansowego i ich implementacja
do krajowego porzqdku prawnego

Podstawe raportowania ESG stanowi aktualnie dyrektywa CSRD z 2022 r.
Zostala ona implementowana do polskiego porzadku prawnego w grudniu
2024 r. nowelg ustawy o rachunkowosci, ustawy o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym oraz niektérych innych
ustaw, Przepisy dyrektywy CSRD przewidywaty stopniowe wdrazanie
obowigzku raportowania ESG obejmujace rézne grupy przedsiebiorcéw.
Jednak na skutek powszechnej krytyki raportowania ESG, w lutym 2025 1.
Komisja Europejska przedstawita pakiet legislacyjny ,,Omnibus I” uprasz-
czajacy obowigzkowa sprawozdawczo$é w zakresie zréwnowazonego roz-
woju oraz odraczajacy o dwa lata raportowanie zréwnowazonego rozwoju
dla czesci przedsiebiorcéw.

Asumptem do ztagodzenia podejécia UE do obowigzkéw sprawozdaw-
czych w zakresie ESG stal sie tzw. Raport Draghiego®®?, w ktérym wskazuje
sie ryzyko ograniczenia wzrostu gospodarczego w dituzszym okresie na
skutek zbyt szybkiej transformacji energetycznej, wymuszajacej wdraza-
nie przez przedsiebiorcéw zmian techniczno-organizacyjnych. W ramach
pakietu ,Omnibus I” w kwietniu 2025 r. przyjeto dyrektywe ,stop-the-
clock”®®!, Przewiduje ona dwuletnie odroczenie obowigzku raportowania
ESG dla spélek, ktére miaty rozpoczaé raportowanie za rok obrotowy 2025

31 Ustawa z dnia 6 grudnia 2024 r., 0 zmianie ustawy o rachunkowosci, ustawy

o biegltych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym oraz
niektérych innych ustaw, Dz. U. 2024, poz. 1863. Na mocy art. 14 ustawy zmie-
niajacej dodano rozdziat 6¢c do ustawy o rachunkowosci pt. ,Sprawozdawczo$é
zréwnowazonego rozwoju”.

32 Dnia 9 wrzeénia 2024 byly prezes Europejskiego Banku Centralnego, byty
premier Wtoch profesor Mario Draghi przedstawil raport na temat przyszto-
§ci europejskiej konkurencyjnosci , The Future of European Competitiveness”
Part A ,Competitiveness Strategy for Europe” oraz Part B ,In-Depth Analysis
and Recommendations”. Raport dostepny m.in. na stronie: https://idm.com.pl/
raport-draghiego-i-jego-wplyw-na-rynki-finansowe/. [dostep: 8.6.2025].

33 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2025/794 z dnia 14 kwietnia
2025 r. w sprawie zmiany dyrektywy (UE) 2022/2464 i (UE) 2024/1760 w odniesie-
niu do dat, od ktérych panistwa cztonkowskie maja stosowaé niektére wymogi doty-
czace sprawozdawczo$ci przedsiebiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju
i niektére wymogi w zakresie nalezytej starannosci przedsiebiorstw w zakresie
zréwnowazonego rozwoju, Dz.U. L z 16.4.2025, tzw. dyrektywa stop-the-clock.
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oraz 2026. Obecnie trwajg prace nad uproszczeniem i ograniczeniem przed-
miotowego zakresu przepiséw dotyczacych raportowania niefinansowego

(tzw. pakiet,,Omnibus II: lub ,Duzy Omnibus”). Oméwienie projektowanej

i daleko idacej rewizji podejscia do ESG, przekracza jednak ramy niniej-
szego artykutu. W tym miejscu mozna jedynie zasygnalizowaé podstawowe

zmiany, ktére maja dotyczy¢ podniesienia progu zatrudnienia z 250 do

1000 pracownikéw w spétkach objetych obowigzkiem raportowania, co

spowodowataby wylaczenie ok. 80% z tego obowigzku.

Co istotne, dyrektywa CSRD rozszerzyla nie tylko zakres podmiotowy
sprawozdawczo$ci niefinansowej, o czym wspomniano juz wczeéniej, ale
tez przedmiotowy. W art. 1 ust. 3, 4 i 7 a takze w motywach 30-36 wpro-
wadzono wymoég przedstawienia modelu biznesowego, polityki zréw-
nowazonego rozwoju spétki, inwestycje majace na celu redukcje emisji
CO2 i perspektywy ich osiggniecia, role organéw spétki i ich kompetencji
(wiedza, umiejetnoéci) pod wzgledem wdrazania zasad zréwnowazonego
rozwoju, wskazanie ryzyk zwigzanych ze zréwnowazonym rozwojem
i zarzadzania tymi ryzykami a takze systemy motywacji pracownikéw
i cztonkéw organéw zarzadzajacych do wspierania zréwnowazonego roz-
wojul®¥, Dodatkowo przedsiebiorcy s zobligowani do przyjecia standar-
déw sprawozdawczosci zréwnowazonego rozwoju formutowane przez
EFRAG (The European Financial Reporting Advisory Group)®®. Jednocze-
$nie wprowadzono bardziej szczegétowe wymogi sprawozdawcze, m.in.
obowiazek raportowania zgodnie z Europejskimi Standardami Sprawoz-
dawczosci Zréwnowazonego Rozwoju (ESRS)?¢!i koniecznoéé ujmowania
informacji o zréwnowazonym rozwoju w sprawozdaniu z dziatalnosci
sp6tki, w ustrukturyzowanym formacie elektronicznym, co ma ulatwié
weryfikacje danych niefinansowych przez biegltego rewidenta.

34 Motywy 30-36 CSRD.

35  Motywy 37-54 CSRD.

36 ESRS zawiera zestaw standardéw sprawozdawczo$ci ustanowionych w roz-
porzadzeniu delegowanym Komisji (UE) 2023/2772 z dnia 31 lipca 2023 r. uzupel-
niajace dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE w odniesieniu do
standardéw sprawozdawczo$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju. Przepisy
te weszly juz w zycie i jako rozporzadzenie delegowane Komisji sa stosowane
bezposrednio, Dz. U. L, 2023/2772 z dnia 22.12.2023.
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6

Narzucanie przedsiebiorcom obowigzkéw raportowania ESG budzi watpli-
wosci co do uzytecznosci tego typu sprawozdan oraz tzw. ,greenwashing”.
Badania wskazuja, ze dzialania ESG maja tylko charakter symboliczny,
cho¢ moga pomaga¢ w rozwoju przedsiebiorstwa. Wobec tego moga nie
byé uzyteczne dla podejmowania prawidtowych decyzji inwestycyjnych®”.,
Istotnym problemem moze by¢ zjawisko ,greenwashing”, polegajace na
wykazywaniu przez przedsiebiorcéw wytacznie pozytywnych aspektéow
zrébwnowazonego rozwoju i jednoczesnie pomijaniu tych niewtasciwych,
ktére moglyby zostaé odebrane przez interesariuszy jako szkodliwe dla
$rodowiska. ,Greenwashing” mozna okresli¢ jako strategie informo-
wania przez spétki o zaangazowaniu w ochrone $rodowiska i planach
inwestycji w tym zakresie bez faktycznego zajmowania sie nimil*®.. Na
problem , greenwashing” zwrécit uwage w 1986 roku amerykariski ekolog
Jay Westerveld, ktéry krytykowat przedsiebiorcéw z branzy hotelarskiej
promujacych ponowne uzywanie recznikéw przez gosci pod pretekstem
ochrony $rodowiska, choé faktycznym celem byto ograniczanie kosztéw!**l.
W literaturze zjawisko greenwashing definiuje sie jako forme wprowadza-
jacej w btad komunikacji stosowanej przez sp6tki w celu ukazania praktyk
$rodowiskowych w pozytywnym $wietle*’). Jednoczesnie podkresla sie
niejednoznaczno$¢ definicji ,greenwashingu”, co moze mie¢ negatywne
konsekwencje dla interesariuszy. Trudno tez odréznié prawdziwe zobo-
wigzania Srodowiskowe od pozornych dziatan w zakresie zréwnowazo-
nego rozwoju*l, Zatem ,greenwashing” obejmuje selektywne ujawnianie

Ryzyko tzw. ,,greenwashing”

37 Sikacz, Teneta-Skwierz, , The role of selected tools of institutionalizing
the environmental area in the process of generating the environmental perfor-
mance”, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 1 (zozz) 117,
128; Magdalena Mikolajek-Gocejna, ,, The Relationship Between ESG Rating and
Firm Value—Evidence from Companies Listed on Polish Capital Market in the
WIG-ESG Index” Central European Economic Journal, nr 11 (2024): 154.

38 Zhen Huang, Shi Yanxuan, Ming Jia, ,Greenwashing: a systematic literature
review” Accounting and Finance, nr 1 (2024): 858.

39 Karen Becker-Olsen, Sean Potucek. ,Greenwashing”, [w:] Encyclopedia of
Corporate Social Responsibility, red. Samuel O. Idowu, Nicholas Capaldi, Liangrong
Zu, Ananda Das Gupta (Berlin: Springer, 2013), 1318-1323.

40 Ricardo Torelli, Federica Balluchi, Arianna Lazzini, ,Greenwashing and
environmental communication: Effects on stakeholders perceptions” Business
Strategy and the Environment, nr 2 (2020): 408.

41 Tbidem.
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informacji wprowadzajace w btad konsumentéw i interesariuszy co do
faktycznego zaangazowania spétki w ochrone srodowiska. Temu proble-
mowi stara sie zapobiegac¢ rozporzadzenie taksonomiczne, a istotna role
pelnia w tym przypadku sankcje za naruszanie przepiséw prawa ochrony
srodowiska. W Polsce w ustawie o rachunkowosci przewidziano odpo-
wiedzialno$¢ karna za zawarcie nierzetelnych danych a takze uchybienie
obowigzkowi sprawozdawczosci. Jest to czyn zagrozony kara grzywny
lub pozbawienia wolnoéci do dwéch lat (art. 77 ustawy o rachunkowosci).
Sankcje karne sg naktadane takze na bieglego rewidenta, ktéry sporzadza
niezgodnag ze stanem faktycznym opinie o sprawozdawczosci zréwnowa-
zonego rozwoju (art. 78 ustawy o rachunkowosci).

Udostepnianie danych ESG jest istotne z punktu widzenia réznych inte-
resariuszy, przy czym poszczegdlne ich grupy poszukuja innych infor-
macji*?. Konsumenci beda zainteresowani wplywem na $rodowisko
a inwestorzy finansowi znaczeniem zréwnowazonego rozwoju dla wzro-
stu wartosci sp6tki*?l. Z tego wzgledu wazne jest, aby zakres informacji
ujmowanych w raportach byt ustandaryzowany i aby zapewnié¢ mozliwo$é
egzekwowania sankcji za publikowanie nierzetelnych danych. Nalezy takze
zapewni¢ mozliwo$¢é weryfikacji informacji zawartych w sprawozdaniach.
Jest to niezbedne dla rzetelnego raportowania i zapewnienia wiarygod-
nosci publikowanych danych, co bedzie sprzyjato ograniczaniu naduzyé
w raportowaniu ESG i zapobieganiu tzw. greenwashing.

Dyrektywa CSRD, w poréwnaniu do NFRD, wymagata wdrozenia
odpowiednich procedur sprawozdawczych, ktére zawarto w przepi-
sach rozporzadzenia taksonomicznego, w tym m.in. system klasyfikacji
zréwnowazonych ekologicznie dziatati gospodarczych (art. 9-15). Przed-
siebiorcy powinni zatem raportowaé swoje dziatania na podstawie klasy-
fikacji zawartej w powyzszym rozporzadzeniu, uwzgledniajac takie dane
jak: lagodzenie zmian klimatu, dostosowanie do nich, ochrona zasobéw
wodnych i morskich oraz ich zréwnowazone wykorzystanie, przej$cie na
system gospodarki o obiegu zamknietym, przeciwdzialanie zanieczysz-
czeniom $rodowiska i ich kontrola, ochrona réznorodnosci biologicznej
i ekosysteméw a takze przywracanie réznorodnosci biologicznej.

42 Simona Fiandrino, Alberto Tonelli, ,A text-mining analysis on the review
of the non-financial reporting directive: bringing value creation for stakeholders
into accounting” Sustainability, nr 2 (2021): 763.

43 pukasz Matuszak, Ewa Rézanska, ,Towards 2014/95/EU directive compliance:
the case of Poland” Sustain Acc Manag Policy Journal, nr 5 (2021): 1057, 1066.
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Klasyfikacja zréwnowazonych ekologicznie dzialan gospodarczych
wprowadzona rozporzadzeniem taksonomicznym zawiera ramy sprawoz-
dawczo$ci w zakresie zréwnowazonego rozwoju, co ma na celu zapewnienie
jednolitych kryteriéw w UE. Ocena dziatalnosci spétek z punktu widzenia
osiagniecia celéw srodowiskowych lub przeciwnie - braku realizacji takich
celéw, jest przeprowadzana w oparciu tzw. techniczne kryteria kwalifikacji,
okre$lone w aktach delegowanych dotyczacych taksonomii UE®*, zgodnie
z zasada podwdjnej istotnosci.

Zasada podwdjnej istotnosci

7

Dyrektywa CSRD utrzymata wymdg podwdéjnej istotnosci wprowadzony
dyrektywa NFRD*?), Oznacza to, Ze w raportowaniu nalezy uwzgledniaé nie
tylko aspekty finansowe zréwnowazonego rozwoju i ich wplyw na wyniki
spoélki, ale tez jego znaczenie z punktu widzenia pracownikéw, klientéw,
kontrahentéw oraz $rodowiska. W efekcie spétki raportujg informacje
o swoim wplywie na $rodowisko i spoteczenistwo niezaleznie od tego, czy
maja one dla nich konsekwencje finansowe. Ze wzgledu na fakt, ze podej-
$cie to moze obejmowac informacje, ktére sg istotne dla réznych interesa-
riuszy, nie tylko inwestoréw, okresla sie je jako majace podwdjna istotnosé.

Termin , istotno$¢” jest zwykle uzywany w kontekscie sprawozdawczosci
finansowej. Za istotng uwaza sie informacje, ktérej pominiecie, znieksztal-
cenie lub zatajenie moze wpltynaé na decyzje ekonomiczne odbiorcéw

4% Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2021/2139 z dnia 4 czerwca 2021.
uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2020/852
poprzez ustanowienie technicznych kryteriéw kwalifikacji stuzacych okresleniu
warunkéw, na jakich dana dziatalno$é gospodarcza kwalifikuje sie jako wnoszaca
istotny wktad w fagodzenie zmian klimatu lub w adaptacje do zmian klimatu,
atakze okreéleniu, czy ta dziatalno$é gospodarcza nie wyrzadza powaznych szkéd
wzgledem Zzadnego z pozostatych celéw srodowiskowych, Dz. U. L, 442/1 z dnia
9 grudnia 2021.

45 Art. 1 ust. 4 i 7 dyrektywy CSRD; motyw 29 dyrektywy CSRD; Rozporza-
dzenie delegowane Komisji (UE) 2022/1214 z dnia 9 marca 2022 r. zmieniajace
rozporzadzenie delegowane (UE) 2021/2139 w odniesieniu do dziatalnosci gospo-
darczej w niektdérych sektorach energetycznych oraz rozporzadzenie delegowane
(UE) 2021/2178 w odniesieniu do publicznego ujawniania szczegélnych informacji
w odniesieniu do tych rodzajéw dziatalnosci gospodarczej.
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sprawozdan finansowych. W definicji istotnosci przyjetej w NFRD usta-
wodaweca unijny starat sie pogodzi¢ dwie rézne perspektywy dotyczace
istotnoéci. Z jednej strony perspektywe ,, prawdziwego i uczciwego widoku”,
skoncentrowana na wynikach finansowych sprawozdajacego, typowa dla
rachunkowojci finansowej, a z drugiej, perspektywe skoncentrowana na
wplywie dziatalnosci spétki na spoteczenstwo i sSrodowisko. Pierwsza z nich
dotyczy potencjalnych lub rzeczywistych skutkéw spotecznych i Srodowi-
skowych. Zgodnie z definicja istotnosci charakteryzujaca sprawozdania
finansowe, ta perspektywa koncentruje sie na relacji spétki z inwestorami
i powinna im umozliwia¢ ocene ryzyka. Druga natomiast dotyczy przede
wszystkim korporacyjnej odpowiedzialnosci srodowiskowej i spotecznej
wobec konsumentéw, spoteczenistwa, pracownikéw, wtadz publicznych
i inwestoréw. Zatem obejmuje czynniki zewnetrzne i spoleczne oraz obo-
wigzki korporacyjne wobec interesariuszy.

W kontek$cie ujawniania informacji na temat zréwnowazonego roz-
woju, mozna wyodrebnié istotno$¢ finansows i istotno$¢ wptywu. Pierw-
sza odnosi sie do rzeczywistego i potencjalnego ryzyka zwiazanego z ESG,
ktére moze mieé znaczenie z punktu widzenia sytuacji finansowej sp6tki
i jej wynikéw operacyjnych. Natomiast istotno$¢ wptywu odnosi sie do
rzeczywistego i potencjalnego wptywu spétki na srodowisko i spoteczeni-
stwo. W zwiagzku ze zréznicowaniem standardéw raportowania w zakre-
sie zréwnowazonego rozwoju, spétki same decyduja o istotnosci danych
uwzgledniajac odbiorcéw publikowanych informacji. Na przyktad stan-
dardy MSSF/ISSB sa zgodne z perspektywg istotnosci finansowej. Z kolei
standardy GRI sg uzyteczne w zakresie istotnosci wptywu.

W waskim ujeciu koncepcja istotnosci odnosi sie do ujawniania danych
finansowych ulatwiajacych inwestorom podejmowanie decyzji. Natomiast
w szerszym ujeciu tzw. podwéjna istotnos¢ obejmuje informacje wazne dla
grona réznych interesariuszy. Z tego wzgledu to spétka publikujaca swoje
dane musi rozwazy¢, czy i w jaki sposéb jej dziatalnosé¢ wywiera wplyw
na zréwnowazony rozwdj sSrodowiska i spoteczenistwa, niezaleznie od tego,
czy ma to konsekwencje finansowe!*¢l. Kluczowym kryterium istotnosci
jest odpowiedZ na pytanie, czy ujawniane informacje ESG sg uzyteczne dla

46 Mittelbach-Hérmanseder, Hummel i Rammerstorfer analizuja, w jaki sposéb
wartoé¢ firmy mierzona cenami akeji jest powigzana z ujawnianiem informacji na
temat spolecznej odpowiedzialnoéci biznesu (CSR) oraz w jaki sposéb otoczenie
instytucjonalne wplywa na te relacje. W swoich badaniach wskazujg negatywny
zwigzek miedzy ceng ich akcji a ujawnianiem informacji na temat.
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interesariuszy, nie tylko dla samej spétki (dlatego ten wewnetrzny poglad
nazywany jest réwniez podwéjna istotnoscia).

Wybér podejscia do raportowania zalezy miedzy innymi od adresata
raportu. Spétki majg znaczng swobode w ocenie istotnosci danych miesz-
czacych sie w zakresie ESG. Z tego wzgledu w przyszlosci nalezatoby ustali¢
wspdlny prég istotnosci, majacy zastosowanie do szerokiej grupy przed-
siebiorcéw. To mogtoby ulatwi¢ interesariuszom poréwnywanie danych
réznych spélek. Niestety w systemie raportowania utrzymuja sie réznice
odnoszace sie do kluczowych kwestii, takich jak pojecie istotnosci, adresaci
sprawozdai czy wreszcie obszary tematyczne i wskazniki efektywnosci.

Powyzsze rozwazania wskazuja, ze nieostra i niejednoznaczna koncep-
cja istotnos$ci w kontek$cie ujawniania informacji z zakresu ESG stwarza
wiele trudno$ci w praktyce. W literaturze publikowane sg badania na
temat rozbiezno$ci w raportowaniu niefinansowym, wynikajace z niepre-
cyzyjnych, ogélnie sformutowanych standardéw. Badania poréwnawcze
sprawozdawczo$ci niefinansowej w pieciu panistwach cztonkowskich UE
pokazuja réznice w krajowych systemach ksiegowych i dobrych praktykach
biznesowych a jednocze$nie wskazuja, ze lokalne konteksty historyczne,
kulturowe, ekonomiczne i polityczne ksztaltuja sposdb, w jaki rozumie sie
zréwnowazony rozwoj przedsiebiorstw!*”,

Wprawdzie wystepuja dane, ktére mozna okresli¢ jako specyficzne dla
pewnych branz (np. emisje CO2 w przypadku przedsigbiorstw energetycz-
nych czy niebezpieczne odpady w przypadku spélek z branzy chemicznej),
co moze ulatwiac ich analize inwestorom, jednak brakuje ustandaryzowa-
nych, niezbednych danych, ktére powinny by¢ ujete w raportach niefinan-
sowych. Akcjonariusze w zaleznosci od wtasnych preferencji biznesowych
i podejécia do ochrony $rodowiska beda oczekiwali réznych danych od
poszczegdlnych spétek. Wobec tego uczynienie zado$¢ wszystkim intere-
sariuszom bedzie trudne i kosztowne, zwtaszcza biorac pod uwage dalsze
poszerzanie zakresu przedmiotowego sprawozdawczosci niefinansowej
w UE. W maju 2024 r. Rada UE przyjeta bowiem Dyrektywe w sprawie nale-
zytej starannosci przedsiebiorstw w zakresie zréwnowazonego rozwoju
(Corporate Sustainable Due Diligence Directive - CSDDD™#), zobowiazujaca

47 Selena Aureli, Federica Salvatori, Elisabetta Magnaghi, ,,A Country-Com-
parative Analysis of the Transposition of the EU Non-Financial Directive: An
Institutional Approach” Accounting, Economics, and Law, nr 2 (2020): 23.

4% Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2024/1760 z dnia 13 czerwca
2024 r. w sprawie nalezytej starannosci przedsiebiorstw w zakresie zréwnowazo-
nego rozwoju oraz zmieniajacej dyrektywe (UE) 2019/1937 i rozporzadzenie (UE)
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duzych przedsiebiorcéw do identyfikacji, oceny i zarzadzania negatywnym
wplywem na Srodowisko i spoteczenstwo. Nowe przepisy dotyczace CSDDD
beda wdrazane stopniowo. Od 2029 r. dotyczy¢ beda spétek zatrudniajacych
ponad 1000 pracownikéw oraz osiagajacych roczne przychody przekra-
czajace 450 mln euro. Na podstawie tej dyrektywy raportowanie bedzie
obejmowalo cate taricuchy dostaw, a publikowane dane bedg uwzglednia¢
takze takie kwestie jak praca dzieci, praca przymusowa, nieuczciwe prak-
tyki pracownicze, niebezpieczne warunki pracy, wplyw na réznorodnosé
biologiczng. Jednoczesnie przedsiebiorcy beda obowiazani publikowaé
plany transformacji klimatycznej. Niewatpliwie bedzie to wymdg znacznie
obciazajacy niektére spétki. Standardy dotyczace danych wykraczajacych
poza granice jednostki sprawozdawczej (np. dotyczace réznych podmiotéw
w catym taficuchu dostaw) stanowig bowiem wyzwanie dla spétek rapor-
tujacych nie tylko ze wzgledu na trudnosci z pozyskaniem informacji, ale
i ich weryfikacja. Wobec tego publikowanie danych bedzie ryzykowne.
Z kolei niezglaszanie danych niefinansowych lub zamieszczenie informacji
nierzetelnych moze nie tylko prowadzi¢ do utraty zaufania interesariuszy,
ale tez bedzie skutkowaé wzrostem liczby proceséw sadowych. Przedsie-
biorcy beda bowiem ponosi¢ odpowiedzialno$é cywilng za publikowanie
nierzetelnych danych.

8 | Whioski

Udostepnianie danych niefinansowych, w tym informacji dotyczacych
aspektéw srodowiskowych, spotecznych oraz tadu korporacyjnego (ESG),
stanowi istotny element komunikacji przedsiebiorcéw z interesariuszami,
przy czym poszczegblne grupy interesariuszy wykazuja zréznicowane
potrzeby informacyjne. Konsumenci koncentruja si¢ gtéwnie na wpltywie
dziatalnosci przedsiebiorcy na srodowisko naturalne, natomiast inwesto-
rzy finansowi zainteresowani sg znaczeniem dziatan z zakresu zréwnowa-
zonego rozwoju w kontekscie dlugoterminowego wzrostu wartosci spétki.

2023/2859; Dz. U. L z dnia 5 lipca 2024. https://eur-lex.europa.eu/legal-content/
PL/ALL/?uri=CELEX:32024L1760. Panistwa cztonkowskie powinny implementowa¢
dyrektywe CSDDD do 26 lipca 2026 1.
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WskaZniki ESG obejmujace informacje $srodowiskowe, spoteczne oraz
dotyczace tadu korporacyjnego w wiekszosci majg charakter jako$ciowy
anie iloSciowy, co moze budzié watpliwosci interpretacyjne i aplikacyjne
po stronie interesariuszy. Ponadto zakres danych ujmowanych w raportach
r6zni sie w zalezno$ci od charakteru dziatalnosci i specyfiki danej sp6tki
a takze adresatéw (grupy interesariuszy).

Dyrektywa CSRD nie wyeliminowata w pelni watpliwo$ci i kontrowersji
jakie budzilo raportowanie na podstawie dyrektywy NFRD. Nadal brakuje
wypracowanych schematéw i obligatoryjnych elementéw zawieranych
w raportach niefinansowych, co powoduje trudnosci interpretacyjne po
stronie interesariuszy i wbhrew zaltozeniom, nie sprzyja ujednolicaniu
raportéw oraz standaryzacji ujawnianych danych. Dyrektywa CSDDD,
ktéra ma by¢ implementowana w panstwach cztonkowskich UE do lipca
2026, naktada nowe, dodatkowe obowigzki sprawozdawcze na przedsie-
biorcéw. Natomiast pakiety ,Omnibus1”i,0mnibus II” przewidujg zmiany
w zakresie podmiotowym i przedmiotowym dyrektywy CSRD. Powoduje
to brak pewnosci prawnej i utrudnia przedsiebiorcom dostosowywanie
sie do zmieniajacych sie przepiséw z jednej strony oraz oczekiwan inte-
resariuszy z drugiej.

Podsumowujac, chociaz raportowanie ESG jest niezbedne do promo-
wania odpowiedzialnosci korporacyjnej w zakresie spetniania standar-
déw spotecznych, srodowiskowych i fadu korporacyjnego, niesie ze sobg
znaczne wyzwania prawne. Przede wszystkim problemem wcigz pozostaje
zlozonos$¢ raportowanych danych, niespdjnosé standardéw raportowania
oraz ryzyko zwigzane z ograniczonym dostepem do informacji i ich wery-
fikacja. Powyzsze wnioski potwierdzaja potrzebe dalszego doprecyzowania
wytycznych i standardéw sprawozdawczosci. Otwarte pozostaje pytanie,
na ile transformacje w kierunku bardziej zréwnowazonego spoteczenstwa
i skuteczna budowe gospodarki o obiegu zamknietym mozna realizowaé
za pomoca przepiséw dotyczacych raportowania niefinansowego.
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