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PREDGOVOR

Znanstvena monografija pod naslovom ,ESG zahtjevi — izazovi i prilike za
hrvatsko gospodarstvo® predstavlja doprinos izu¢avanju ESG koncepta (engl.
environmental, social, and governance, ESG) odnosno okolidnih, drustvenih
i upravljackih Cimbenika. Navedena tri tematska podru¢ja obuhvacaju
sve nefinancijske rizike i prilike s kojima se svakodnevno suoCavaju
kompanije, ali su svojstvene i drugim javnim i privatnim dionicima. Odnosi
se na nefinancijske dimenzije koje se koriste za mjerenje i pracenje utjecaja
poduzeca ili organizacije na okoli§, gospodarstvo i drustvo.

Za ostvarivanje ciljeva klimatske i socijalne odrzivosti potrebna su znacajna
privatna i javna ulaganja, ali alternativa odrzivom financiranju ne postoji.
Ono ne uklju¢uje samo ekolosko i klimatski neutralno (ili ¢ak negativno),
ve¢ i socijalno osvijesteno, pravedno i ukljuivo djelovanje. Financiranje,
investiranje i ukupno djelovanje u skladu s ESG kriterijima vec je postalo
klju€ni kriterij koji razdvaja uspjeSne ekonomske subjekte od neuspjesnih i
neprilagodenih trenutku u kojemu se nalazimo.

Interes za istrazivanjem i razumijevanjem drustvenih, ekoloskih i eti¢kih
pitanja svakodnevno raste medu razli¢itim interesnim skupinama ukljucujuci
Siroku javnost, nositelje vlasti, financijski sektor i regulatore, ulagatelje i
poduzeca. Posebna odgovornost u Sirenju spoznaja o navedenoj problematici
odnosi se na znanstvenike i obrazovne institucije. Osim brojnih teorijskih i
empirijskih znanstvenih dokaza, op¢i je konsenzus na razini EU-a da formalno
obrazovanje ne omogucuje adekvatna znanja i razumijevanje klimatskih
promjena i koncepta odrzivosti te da je potrebna dodatna potpora ucenju i
poducavanju za zelenu tranziciju i odrzivi razvoj u svim fazama obrazovanja
i osposobljavanja (Europski obrazovni prostor 2022). Sveudilita se smatraju
dionicima s najveéom ulogom u stvaranju svijesti o zelenoj transformaciji te
rieSavanju pitanja ublazavanja klimatskih promjena i prilagodbe klimatskim
promjenama, drustvene jednakosti i ucinkovitog upravljanja jer institucijski
mogu doprijeti do Sirokog spektra dionika.

Jedan od doprinosa predstavlja i ova znanstvena monografija nastala
kao zajedni¢ki napor brojnih autora, znanstvenika i studenata sveuciliSta
u Rijeci, Zadru i Zagrebu. Obuhvaéene su raznolike teme povezane s
ESG zahtjevima i odrzivim razvojem koje mogu biti dobra podloga za



razvoj novih kolegija, cjelozivotnih programa i edukacija, ali i znanstvenih
istrazivanja iz predmetne tematike. Jedan od takvih programa je i program
jednostavne mikrokvalifikacije “Odrzive financije i ESG kriteriji“ koji ¢e od ak.
godine 2023./2024. biti ponuden studentima Sveucilista u Rijeci. U okviru
navedenoga projekta studenti ¢e od 2024. godine moci proSiriti saznanja i u
okviru novih izbornih kolegija “Odrzive financije” (Ekonomski fakultet u Rijeci)
i “ESG investiranje” (Fakultet za menadzment u turizmu i ugostiteljstvu).

Urednica zahvaljuje svim autorima ¢lanaka, recenzentima, lektorici, kao i
kolegama i svim dobronamjernim suradnicima koji su svojim znanstvenim
doprinosima, savjetima i podr§kom doprinijeli kreiranju rezultata istrazivanja.

izv. prof. dr. sc. Bojana Olgi¢ Drazenovi¢

Rijeka, studeni 2023. godine
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ESG requirements — challenges and opportunities for the Croatian economy

uvoD

U suvremenom globaliziranom svijetu koji je odreden neizvjesnoSéu i
ubrzanim promjenama ekonomije se suoCavaju sa sve vecéim ekoloskim,
drustvenim i gospodarskim izazovima koji ukljuCuju klimatske promjene,
gubitak bioloske raznolikosti, ali i geopoliticke poremecaje, migracije i rastuc¢e
nejednakosti. Stoga je odrzZivi razvoj postao preduvjet i nuznost oCuvanja
drustvene stabilnosti i ekonomskog razvoja.

Odrzivi razvoj je proces kojemu je sredisniji cilj zadovoljiti potrebe danasnjice
bez ugrozavanja sposobnosti buducih generacija da zadovolje svoje potrebe.
Poslovanje u skladu s ciljevima odrzivog razvoja pomaZze suzbiti globalne
klimatske i druStvene izazove te osigurati bolju buduénost poslovanjem
i ulaganjem koje ima u vidu dobrobiti CovjeCanstva. Ulagaci, regulatori,
potroSaci i zaposlenici sada sve viSe zahtijevaju da tvrtke ne budu samo dobri
upravitelji kapitalom, ve¢ i da podrzavaju inkluzivnost, jednakost i pravednost,
odnosno da promiCu druStvene dobrobiti te da imaju potreban okvir
upravljanja koji to podrzava. Odrzive prakse podupiru dugoro¢no ekolosko,
ljudsko i ekonomsko blagostanje u kontekstu ogranicenih resursa. Naporima
za niskouglji€nim, resursno ucinkovitijim i odrzivijim gospodarstvom prikljucila
se i Europska unija u skladu s cilievima PariSkog sporazuma i UN-ovim
cilievima odrzivog razvoja do 2030. godine. Zelenim planom EU-a dodatno
je ojaCan ovaj put i utvrden jasan smjer razvoja Cime ¢e Europa postati prvi
klimatsko neutralni kontinent. Pritom su u srediStu interesa okolisni, drustveni
i upravljacki kriteriji, odnosno ESG zahtjevi (engl. environmental, social, and
governance criteria) kojima se ucrtava put za implementaciju nove paradigme
kojom poduzeca viSe ne vrednuju iskljucivo profit, ve¢ prioritiziraju dobrobit
svojih zaposlenika, kupaca i zajednice.

Evolucija odrzivosti te razvoj i implementacija ESG kriterija u europske
prakse, zakonodavstvo i regulativu obradeni su u prva tri poglavlja knjige
pri ¢emu se naglasak stavlja na financijski sektor s obzirom na to da
je isti predvodnik ovih promjena i glavna podrSka zaokretu k odrzivijim
gospodarstvima. U nastavku je istrazen status ostvarenja 17 ciljeva odrzivog
razvoja UN-a u Republici Hrvatskoj te je izvrSena usporedba s drugim
odabranim zemljama u Europskoj uniji. U smislu odrzivosti najveci su izazovi
upravo pred poslovnim sektorom. Zelena tranzicija zahtijeva od poduzeca
potpuni prijelaz s ekonomskog rasta utemeljenog na koristenju fosilnih goriva
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na kruzne (cirkularne) ekonomske infrastrukture uz primjenu tehnologija za
smanjenje ugljikova otiska. Ovakva tranzicija, uz o€uvanje prirodnih resursa,
zastupa i pravednost u drustvenoj raspodijeli bogatstva, a od poduzeca
zahtijeva da jasno objasne vlastiti doprinos odrzivosti. Stoga se ishodiste
ovih promjena ocituje i u konceptu drustveno odgovornog poslovanja koji
su vec desetlje¢cima ranije prihvatili brojna poduzeca i organizacije. Osim
globalnih tijekova i promjena koji od poduzeca zahtijevaju odrzivo djelovanje,
njihova je obveza i izvjeSéivanje o odrzivosti. Rije¢ je o nefinancijskom,
javnom izvjeStavanju o utjecaju na okoli§ i drustvo koje sadrzi informacije o
okolisnim, drustvenim i kadrovskim pitanjima te pitanjima u vezi s postivanjem
ljudskih prava, borbom protiv korupcije i rodnom ravnopravnosc¢u. Europski i
domacdi regulatorni i zakonodavni okvir o pitanjima izvjeStavanja obraden je
u Sestome poglavlju rada. Zainteresirani sudionici na financijskim trziStima,
poslovni partneri, dobavljaci, ali i kupci mogu uzeti u obzir objavljene
informacije o kojima poduzeca javno izvjeStavaju prilikom procjene ugleda
i vjerodostojnosti tvrtke u pogledu odrzivog razvoja. Ipak, nefinancijsko
izvjeStavanje i unapredenje poslovanja prema ESG kriterijima od najveceg
je interesa za financijska trziSta, odnosno za ulagatelje koji navedene
informacije sve viSe koriste u procesima donoSenja investicijskih odluka.
Pritom su od velike pomoc¢i ESG ocjene koje objavljuju razli¢ite organizacije
i institucije, a pruzaju integrirani pogled na performanse odrzivosti poslovnog
subjekta. Veliki izazov za globalna financijska trziSta predstavlja nedostatak
standardizacije ocjenjivanja ESG kriterija. Neujednaena metodologija
ocjenjivanja moze predstavljati problem prilikom izrade investicijskog portfelja
pa su autori narednog poglavlja analizirali metodologije izrade ESG ocjena
(Sustainalytics i Refinitiv) te elaborirali njihove sastavne elemente. Posebno
poglavlje posveceno je pitanju rodne ravnopravnosti koje je dio “drustvenog”
dijela akronima ESG. Autorica polazi od pretpostavke da bi ulaganje u
skladu s nacelima ESG-a moglo biti vazan akcelerator postizanja rodne
ravnopravnosti, raznolikosti i uklju€enosti na radnom mjestu, analizira koristi
od takvog pristupa te njegove ekonomske i politicke konotacije. Problem
rodne neravnopravnosti ukljuuje se u ESG regulativu zbog spoznaje
da je rodna ravnopravnost kritiCna komponenta drustvenog napretka
te da ima Sirok i jasan utjecaj na ekonomski i socijalni razvoj. Individualni
doprinos odrzivosti i zastiti klime i okoliSa gradani mogu ostvariti i Stednjom
i ulaganjima u tzv. ,zelene i odrzive financijske proizvode®. Odrzivi financijski
instrumenti promiCu projekte koji rezultiraju smanjenjem emisije staklenickih
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plinova, ali i promoviraju poduzec¢a koja vode rauna o odrzivosti poslovanja
i smanjenju negativnih socijalnih i upravljackih €¢imbenika u poslovanju.
Razvoj trzista odrzivih financijskih instrumenata zapoceo je 2007. godine
prvim izdanjem zelenih obveznica od strane Europske investicijske banke i
otada biljezi ubrzan rast. U posljednjem desetljeCu intenzivno se razvijaju i
ostali oblici duzni¢kih odrzivih financijskih instrumenata kao $to su socijalne
obveznice, obveznice povezane s odrzivoséu i tranzicijske obveznice Cije su
odrednice i razvoj takoder istrazeni u knjizi. Jedan od najmanje razvijenih
odrzivih instrumenata u EU-u su odrzivi sekuritizacijski instrumenti te
im je stoga posveceno zasebno poglavlje. Njihovim se razvojem mogu
inovirati investicijske strategije i posti¢i sinergijski i multiplicirani uc€inci na
financijske usluge i trzista. Posljednje poglavlje sadrzi pregled praksi vodeéih
multilateralnih razvojnih banaka u odrzivom financiranju kao pionira kreiranja
i implementacije odrzivih financijskih instrumenata na medunarodnim
financijskim trzistima.

Hrvatska je na zaCetku ovoga procesa te je na kompanijama, jedinicama
lokalne vlasti i drzavnim institucijama i agencijama da kreiraju i ponude trziStu
inovativne i odrzive financijske proizvode kojima ¢e “ozeleniti” gospodarstvo
te poticati socijalnu osvijeStenost, pravednost i jednakost.
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RAZVOJ KONCEPTA ODRZIVOSTI | ESG
KRITERIJA

Sazetak

Odrzivi razvoj kao temeljni koncept u procesu zelene tranzicije nuznost
je suvremenog ekonomskog i socijalnog napretka kao klju€ne politicke
paradigme na nacionalnoj i globalnoj razini. Proces povezivanja i
osnazivanja na medunarodnoj razini ukazao je na glavne drustvene,
ekoloske i ekonomske rizike pri ¢emu su klimatske i odrzive financije
prepoznate kao dominantna snaga koja moze donijeti promjene.
Unato€ velikim naporima, konsenzus o navedenim pitanjima tesSko
je postici te se proces sve vise usmjerava prema instrumentima koji
mijenjaju svijest potrodaca i ulagaca te prema odrzivim i odgovornim
poslovnim modelima. Glavni pokazatelj dugoro¢ne odrzivosti i
odgovornosti poslovanja je ESG pristup, odnosno skup okoli$nih
(environmental), drustvenih (social) i upravljackih (governance)
faktora. ESG nefinancijskim izvjeS¢ivanjem prikazuju se aktivnosti
poduzec¢a usmjerene na odrzivi razvoj dok se investitori i potrosaci
sve viSe usmijeravaju na ulaganja, proizvode i usluge koji se mogu
oznaditi ESG prihvatljivima. UkljuCivanje ESG izvjeS¢ivanja dugoro&no
povecCava reputaciju poduzeca i zadovoljstvo zaposlenika ¢ime se
potiCe ekonomski rast i povezanost s lokalnom zajednicom. Cilj rada je
prikazati kronolo$ki razvoj odrzivog razvoja i ESG kriterija s fokusom na
promjenu investicijske paradigme s naglaskom na Covjeka, o€uvanje
resursa, pravednost i inkluzivnost, a ne primarno na maksimizaciju
profita.

Kljuéne rijeci: odrzivi razvoj, ESG kriteriji, manipulativni zeleni
marketing
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JEL klasifikacija: F64, G18

1. Uvod

Razvoj paradigme odrzivosti ekonomskog razvoja rezultat je klimatskih
promjena uzrokovanih antropoloskim utjecajima. Intenzitet promjena doveo je
do implementiranja ekoloskih propisa u nacionalne zakone i stvorio potrebu
za razvojem novih modela koji nec¢e ugroziti budu¢e generacije. Ubrzani
ekonomski rast pokrenut industrijskom revolucijom doveo je do znatnijeg
iskoriStavanja resursa i emisije Stetnih tvari (Shi et al. 2019). Ve¢ je tijekom
1980-ih ekoloski otisak' postao vec¢i od kapaciteta Zemlje (Rechkemmer
et al. 2016). Emisija CO,, kao najznacajnijeg staklenickog plina, porasla je
od 1950-ih s pet milijardi tona na 37 milijardi tona do 2021. ponajprije zbog
koristenja fosilnih goriva (Ritchie, Roser, Rosado 2020). Uz zagadenje
okolisa istiCe se neodrziva eksploatacija resursa. Primjer je Aralsko jezero
Ciji su izvori vode, iskoriSteni za proces meliorizacije u Sovjetskom Savezu,
doveli do trajnog uniStenja ekosustava zbog visoke razine saliniteta, a
unistenje ekosustava prisililo je lokalno stanovniStvo na migraciju (Micklin
2007). Rezultat klimatskih promjena su, primjerice, i migracije stanovnistva
na podruc¢jima Sahare i Srednje Azije zbog intenzivne dezertifikacije podrucja
(Rechkemmer et al. 2016).

Posljednjih desetlie¢a ubrzan je proces globalizacije koji doprinosi
ekonomskom rastu, ali i dvojbenim rezultatima postizanja koncepta odrzivog
razvoja. Vecina autora se slaze da je globalizacija uzrokovala brojne rizike:
jaz izmedu bogatih i siromasnih (na razini nacionalnih ekonomija, ali i
stanovnika pojedinih drzava), degradaciju okoliSa te gubitak suvereniteta
drzava (Koro8ec, Smolci¢-Jurdana 2013). Dio autora istiCe potrebu za
stvaranjem institucionalnog okvira koji bi u kombinaciji s ekonomskim rastom
dosegnuo oCekivano smanjenje zagadenja nakon inicijalnog rasta (Yandle,
Vijayaraghavan, Bhattarai 2002; Stern 2017). Ekonomska globalizacija utjece
na porast emisije CO, dok institucionalna globalizacija rezultira smanjenjem
zagadenja (Destek 2020). Prema Kuznetsovoj krivulji okolisa, ekonomskim
rastom doci ¢e do porasta zagadenja do odredene razine nakon koje ulaganja

1  Ekoloski otisak (EF) pokazatelj je koji uzima u obzir ljudske potrebe za globalnim bioloSkim
resursima. Usporeduje razinu potrosnje s raspolozivom koli¢inom bioproduktivhog kopna i
morskog podrucja te je osmisljen kako bi pokazao moguce prekoracenje ovog “praga odrzi-
vosti” (Wiedmann, Barrett 2010).
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u okoliSne mjere uzrokuju smanjenje zagadenja (Dasgupta et al. 2002). Isto
tako, postavlja se pitanje pravedne distribucije prednosti globalizacije. Stoga
je bilo nuzno posti¢i sporazum o ekonomskom rastu, socijalnom izboru i
naglasku na drustveni kapital te za$titi okoliSa koji daje tezinu klasi¢nim
drzavnim ciljevima (KoroSec, Smolci¢-Jurdana 2013).

Procesi razvoja odrzivosti na razini poduze¢a pokrenuti su idejom drustveno
odgovornog poslovanja (engl. social responsible bussiness) s kojim se
povezuje drustveno odgovorno investiranje (engl. social responsible
investing) (Sparkes 2003). Oba modela pristupaju odrzivosti kroz
osvijestenost poduzeca i investitora da odrzivost donosi dugorocnu stabilnost
(Escrig-Olmedo, Mufoz-Torres, Fernandez-lzquierdo 2010). Poduzeca
kroz nefinancijsko izvjeStavanje obavjeStavaju o glavna tri ESG kriterija koji
obuhvacaju okoli§ (engl. enviromental), drustvo (engl. social) i upravljanje
(engl. governance). Svrha rada je analiza procesa stvaranja koncepta
odrzivog razvoja do pocetaka ESG izvjeStavanja te pregled znacajnih kriterija
i rezultata istrazivanja u podrucju utjecaja ESG-a na poslovanje.

Rad je koncipiran u Sest dijelova. Nakon uvoda slijedi prikaz kronoloSkog
razvoja koncepta odrzivosti u medunarodnom kontekstu.Tre¢i dio rada
usmjeren je na definiranje ESG kriterija, a u nastavku je istrazen utjecaj
primjene ESG koncepta na poslovanje. Peti dio rada odnosi se na definiranje
problema zelenog manipulativnog marketinga. Rad zavrSava zakljuénim
razmatranjima.

2. Kontekst i razvoj paradigme odrzivosti

ZavrSetkom Drugoga svjetskog rata intenzivira se ekonomski rast bez analize
utjecaja na klimatske promjene. Istovremeno, ekonomski rast nije rijeSio
problem druStvene nejednakosti koja s vremenom postaje vecéa. Tijekom
1999. g. viSe od 49 % svjetskog dohotka odnosilo se na SAD, Japan i
zapadnu Europu (Thorbecke, Charumilind 2002). Pregled novijih podataka
ukazuje na blago smanjenje globalne nejednakosti; ipak, podaci iz 2022.
g. ukazuju na to da se polovina svjetskog bogatstva nalazi u Kini i SAD-u
(Shorrocks, Davies, Lluberas 2022).

Isticanje klimatskih promjena kao globalnog problema zapocinje 70-ih godina
proSloga stoljeca kada se organiziraju prve konferencije kojima se pokuSava
istaknuti vaznost antropoloskih utjecaja na klimatske promjene. Konferencija
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o ljudskom okoliSu u Stockholmu (,Stockholmska konferencija“)®> UN-a iz
1972. godine prvi je korak u medunarodnoj suradnji u podrucju zastite okolisa
s ciliem poticanja drzava potpisnica na razvoj globalnih ekoloSkih standarda
i politika. Nakon Stockholmske konferencije koja je istaknula zabrinutost za
okolis, u formalnu sferu globalnog politi¢kog interesa navedena pitanja pocela
je rjeSavati Svjetska komisija za okoli§ i razvoj UN-a (World Commission
on Environment and Development — WCED). Rezultat je uslijedio 1987.
godine s objavom Bruntdlandovog izvije§éa («Our Common Future»)
u kojemu se razvija i definira paradigma odrzivog razvoja kao ,razvoja
koji zadovoljava potrebe sadasnjih generacija bez ugrozavanja buducih
generacija“ (Brundtland 1987). IzvjeS¢e problematizira i predlaze zajednicke
medunarodne strategije zastite okoliSa s naglaskom na potrebe slabije
razvijenih zemalja te ukazuje na vaznost ujednacenih mijerila odredivanja
razine oneciS¢enja i degradacije okoliSa s ciliem odredivanja referentnih
razina utjecaja na okoli$ i javno zdravlje. Druga konferencija UN-a, odnosno
Svjetska konferencija za okoli$ i razvoj (,Zemaljski sastanak”) odrzala se u
Rio de Janeiru 1992. godine. Konferencija je dodatno produbila paradigmu
odrzivog razvoja uzimajuéi u obzir odgovornost prema okoliSu, stvaranje
proceduralnih zastita i vaznost sudjelovanja javnosti, a kao rezultat se istiCe
i poCetak svjetske normizacije u podrucju upravljanja okoliSem. Promice
se razvoj identiteta i kulture domorodackih naroda i njihova sudjelovanja
u odrzivom razvoju te osnazivanje utjecaja zena u drudtvu zbog Cega
konferencija nadilazi problem zastite okoliSa te paradigmi odrzivog razvoja
dodaje nove elemente (Handl 2012). U narednom razdoblju odrzane su brojne
konferencije i sastanci na vrhu te su potaknuti sporazumi i inicijative o zastiti
okoliSa i klime kao neodvojivom elementu odrzivog razvoja. Poseban doprinos
rijeSavanju globalnih ekoloskih problema ostvarila je tre¢a Konferencija UN-a
o promijeni klime u Kyotu 1997. godine. Njome su industrijalizirane drzave
definirale pravno obvezuju¢a ograni¢enja za emisije Sest staklenickih plinova,
odnosno za prosje¢no 5 %, u razdoblju od 2008. do 2012. godine u odnosu
na agregatne emisije iz 1990. godine.® Postavljeni medunarodni politi¢ki

2 U okviru Konferencije osnovan je Program Ujedinjenih naroda za okoli§ (UNEP) s ciljem
promicanja ideje o ekoloSki prihvatljivom razvoju na globalnoj i regionalnoj razini.

3 Kyotski protokol stupio je na snagu 16. veljace 2005. godine i postao obveza za sve zemlje
¢lanice UN-a nakon $to ga je ratificiralo 55 drzava &ija emisija ukupno prelazi 55 % emisije
iz 1990. godine. Najznacajniji problemi dogodili su se pri ratifikaciji sporazuma jer je Rusija
potpisala tek 2003. g., ¢ime se aktivirao protokol. Uz navedeno bio je povezan s problemom
odbijanja ratifikacije od strane SAD-a koji je u tom vremenu imao najvec¢i udio u globalnoj
emisiji (Bohringer 2003). Protokolu nisu pristupile neke od najvecih drzava; primjerice, Kina
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okvir za smanjenje stakleni¢kih plinova iz Kyota unaprijeden je dogovorom
iz Kopenhagena 2009. godine pri ¢emu je uvazen razli€it pristup zemljama
s obzirom na razinu ekonomskog razvoja iako sporazum nije bio pravno
obvezujuéi. Za proces medunarodne suradnje u podru¢ju odrzivog razvoja
od posebne je vaznosti PariS8ka konferencija iz 2015. godine uz dugoroCni
cilj smanjenja utjecaja klimatskih promjena zadrzavanjem porasta globalne
prosjeCne temperature ispod 2 °C u odnosu na predindustrijske razine, ali
nastavljanjem s naporima da se ograni¢i porast na 1,5 °C. Za razliku od
prethodnih sporazuma, postavljeni su dugoro¢ni ciljevi uz znac¢ajno detaljnije
smjernice dok se posebno isti¢e ratifikacija SAD-a i Kine kao najveéih izvora
emisije CO, (Falkner 2016).

Nastavak aktivnog djelovanja UN-a ostvaren je 2015. godine definiranjem 17
cilieva odrzivog razvoja (Sustainable Development Goals — SDGs) u okviru
programa Agenda 2030. SDG ciljevi nadovezuju se na osam milenijskih
razvojnih cilieva UN-a koji su obiljeZili razdoblje od 2000. do 2015. godine.
Milenijski ciljevi bili su usmjereni na rjeSavanje prioritetnih problema u
zemljama u razvoju i nisu polu€ili o€ekivane rezultate pa su zamijenjeni
univerzalnim SDG ciljevima za sve zemlje.

Implementiranje koncepta odrzivog razvoja na razini Europske unije zapocelo
je Ugovorom iz Amsterdama potpisanim 1997. godine u kojemu se unutar
okvira ostvarivanja unutarnjeg trziSta uzimaju u obzir nacela odrzivog razvoja
i postizanje uravnotezenog razvoja. Novina je da princip odrzivog razvoja
postaje jedan od temeljnih ciljeva EU-a. Osim uvodenja zajednickih politika u
vezi sa zastitom okoliSa, promicu se rodna ravnopravnost i poveéanje kvalitete
zivota (Ugovor iz Amsterdama 1999.)*. Proces osnazivanja zajednickih ciljeva
EU-a nastavljen je Lisabonskom strategijom 2000. godine kojom je proSiren
koncept odrzivog razvoja te postavljen cilj pretvorbe EU-a u dinamicnije i

i SAD. Republika Hrvatska potpisala je Protokol 1999. godine, ali ratificiran je tek 2007. go-
dine ¢ime je prihva¢eno smanjenje emisije za 5 % (u usporedbi s razinama iz 1990. godine)
u razdoblju od 2008. do 2012. godine.

4 Politika zastite okoli$a se ne spominje u Ugovoru iz Rima iz 1957. godine. Stovie, nijedna

europska zemlja nije imala jasno definiranu politiku zastite okoliSa do 1960. godine. Od
1970-ih raste interes javnosti za okoli§ u EU-u. Taj interes povezan je sa svijeScu o ekolos-
kim problemima koji su posljedica prevelike industrijalizacije i urbanizacije.
Klju€ni dogadaj u podrucju zastite okoliSa i EU bila je Konferencija UN-a o ljudskom okoliSu
odrzana u Stockholmu 1972. na kojoj je pitanje zastite okoliSa predstavljeno kao globalni
cilj. Otada je na snazi koherentan pristup politici zastite okoliSa kao rezultat javnog interesa i
povecanja svijesti o pitanjima koja se odnose na unistavanje okoli§a, kao i formiranja novog
politickog pokreta koji je isticao nase pravo na zZivot u zdravom okoliSu.“ (KoroSec, Smolci¢
Jurdana 2013, str. 610).
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konkurentnije trziSte oslanjanjem na znanje i inovacije (De Bruijn, Lagendijk
2005). Postavljeni cilj odnosi se na razvijanje socijalno ukljuciva drustva i
borbe protiv nezaposlenosti ulaganjem u obrazovanje. Treci je cilj naknadno
usvojen GothenburSkom strategijom 2001. kojom je nastala Strategija
odrzivog razvoja EU-a kako bi se uspostavila izrada smjernica i politika za
odrzive nagine proizvodnje i potro$nje (Kesner —Skreb 2007).

Odrzivi razvoj u posljednja je dva desetlje¢a intenzivirao holisticko stajaliste
da se odrzivost proteze izvan pitanja okolisa te da ukljuCuje i drustvenu i
upravljacku dimenziju. ESG kriteriji predstavljaju sveobuhvatan okvir koji
dionicima ukazuje na rizike i prilike za sve dionike (CFl 2023). Izraz ESG
prvi je put upotrijebljen 2004. godine u izvjeS¢u ,Who Cares Wins“ s ciliem
razvijanja smjernica za stvaranje otpornijeg trziSta i odrzivog drustva
implementacijom ekoloskih, druStvenih i upravljackih zahtjeva u tvrtke i
usmjeravanjem investitora na odrziva ulaganja (United Nations Global
Compact Office 2004). Snazniji zamah u razvoju ESG zahtjeva zapoceo
je s razvojem Nacela odgovornog investiranja (PRI) UN-a kao okvira za
odgovorno investiranje i smjernica za provodenje ESG kriterija. Brojni
institucionalni investitori pocCeli su dobrovoljno ukljucivati Sest nacela u svoje
investicijske prakse (Principles for responsible investment 2006.).°> Pariskim
sporazumom iz 2015. godine i definiranjem globalnih ciljeva odrzivog razvoja
dodatno je potaknuta primjena ESG kriterija. U SAD-u je 2019. viSe od 180
izvr$nih direktora potpisalo izjavu Business Roundtable kojom se obvezuju na
upravljanje tvrtkama za dobrobit svih dionika, a ne samo dioniara. Najveca
svjetska tvrtka za upravljanje imovinom, BlackRock, proglasila je ESG politiku
prioritetom i time poslala zna€ajan impuls daljnjem razvoju ESG-a, ali i svim
sudionicima na financijskim trzistima.

Proaktivno djelovanje Europske unije u smjeru odrzivosti i zastite okoliSa
ogleda se u razvoju i implementaciji Europskoga zelenog plana. RijeC je o
temeljnom strateSkom razvojnom dokumentu za tranziciju prema pravednom
i prosperitetnom drustvu s modernim, resursno ucinkovitim i konkurentnim
gospodarstvom (IRMO 2020).6 Glavni cilj je do 2030. godine smanijiti

5 Na kraju 2022. g. broj financijskih institucija potpisnica PRI-ja bio je priblizno 4900 s imovi-
nom pod upravljanjem od preko 120 trilijuna USD (PRI 2022).

6  Kljuéne politike za njegovu provedbu uklju€uju klimatsku politiku, energetsku politiku, in-
dustrijsku politiku i kruzno gospodarstvo, gradevinarstvo, zastitu okoliSa i bioraznolikost,
poljoprivrednu politiku, prometnu politiku, istrazivanja, razvoj i inovacije. Horizontalne teme
odnose se na digitalizaciju, socijalnu politiku, fiskalnu politiku, drzavne potpore i javnu naba-
vu (Boromisa 2020, str. 18).
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emisiju stakleniCkih plinova za 55 % dok je dugoro&nim planom do 2050.
godine predvidena potpuna klimatska neutralnost EU-a. Takoder se potice
proizvodnja Ciste energije, obnova ekosustava i bioraznolikosti, razvoj Ciste i
kruzne ekonomije te odrziv sustav proizvodnje hrane (Fetting 2020). Elementi
Europskoga zelenog plana prikazani na slici 1 osnova su za mapiranje
politika za njegovu provedbu.

Slika 1. Europski zeleni plan

Mobilizacija istraZivanja
i poticanje inovacija
| Precbrazba
'gospodarstva EU-a
Vece klimatske ambicije EU-a za odrzivu Cilj nulte stope onecidéenja
za 2030. | 2050. buducnost za netoksi¢ni okoli$
£ y
Oﬁs;b‘cl:baaicustam, Cy SRR O Oéuvanje i obnova ekosustava
B P . i biolodke razlikovnosti
energijom Europski
1
od

zeleni
Mobilizacija industrije za ¢isto plan
i kruzno gospodarstvo

X 7
lzgradnja i obnova uz uginkovitu Brzi prelazak na odrzivu
upotrebu energije i resursa i pametnu mobilnost

Ne zapostavimo
(pravedna tranz Europski
sporazum o klimi

Financijske tranzicije

EU kao
globalni predvodnik

Izvor: Boromisa 2020.

Nastavno na Pariski sporazum, potreba EU-a za novijim modelima mjerenja
odrzivosti rezultirala je Taksonomijom EU-a 2020. godine. To je klasifikacijski
alat kojim se povecava transparentnost investicija te se financijska sredstva
usmjeravaju prema dugoro¢nim i ekoloski osvijeStenim aktivnostima sa
svrhom odrzivog razvoja uz izbjegavanje manipulativhog zelenog marketinga.
Taksonomija daje jasne smjernice (popis) okoliSno prihvatljivih gospodarskih
aktivnosti koje znacajno doprinose jednom od Sest okoliSnih ciljeva u
skladu s principom “ne nanosi bitnu Stetu” (engl. Do No Significant Harm —
DNSH). Okolisni ciljevi koji se navode u dokumentu su (Institut za drustveno
odgovorno poslovanje 2019):

Ublazavanje klimatskih promjena

Prilagodavanje klimatskim promjenama

Odrziva uporaba i zastita voda i morskih resursa
Prijelaz na kruZzno gospodarstvo

Sprecavanje i suzbijanje oneciS¢enja

Zastita i obnova bioloSke raznolikosti i ekosustava.

IR T
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Identificiranje, pracenje i izvjeS¢ivanje o ESG ¢imbenicima ugradeno je i u
obvezne zakonodavne prakse za ¢lanice EU-a. Prema Uredbi o otkrivanju
podataka (engl. Sustainable Finance Disclosure Regulation — SFDR) sudionici
na financijskom trziStu morat ¢e izvijestiti o mjeri u kojoj je njihov financijski
proizvod uskladen s EU taksonomijom. Okvir za izvjeScivanje poprimit ¢e
oblik zahtjeva “pridrzavaj se ili objasni” (engl. comply or explain), odnosno
za sve proizvode za koje se tvrdi da imaju ekoloSki odrzive ciljeve izvijestit ce
se o prirodi i opsegu u kojemu je proizvod uskladen s EU taksonomijom. Za
sve koji nisu u skladu s uredbom bit ¢e izvijeSteno da proizvod nije uskladen.
Financijska i nefinancijska poduze¢a u okviru Direktive o nefinancijskom
izvjeScivanju (NFRD) morat ¢e u svojim godis$njim izvjeStajima objaviti svaki
promet i kapitalne ili operativne izdatke povezane s taksonomskom aktivnosti.
Prema uredbi (EU) 2019/2088 (2019), velika poduze¢a imaju obvezu u
nefinancijskim izvje$¢ima javno objavljivati informacije u vezi s odrzivo$éu
poslovanja, kao i podatak o udjelu njihove djelatnosti koja je uskladena s EU
taksonomijom. Mala i srednja poduzeca nisu obveznici, ali izvjeStavanjem
mogu povecati trziSnu transparentnost i istaknuti se na trzistu.

Radi olakSavanja procesa odrzivog ulaganja, Europska komisija postavlja
ESG u srediste svojih strategija kojima ¢e se svim sudionicima na financijskim
trziStima olak$ati ugradnja ekoloskih, socijalnih i upravljackih aspekata koji su
vazni za ulagace i Siru zajednicu. Osim procesa ugradnje kriterija, odredeni su
nacini obavjestavanja javnosti i institucija o ispunjavanju strategija odrzivog
razvoja. Na putu prema vecoj transparentnosti i odrzivoj ekonomiji Europska
unija je uredila provodenje odrzivih financija i nacine izvjeS¢ivanja kako bi se
smanjio utjecaj negativnih politika poduzeéa kao Sto je manipulativni zeleni
marketing (greenwashing). Takva praksa povecéava povjerenje ulagaa u
odrzive i zelene financije i otvara prostor novim nacinima promicanja odrzivog
razvoja. Navedenim se istiCe korporativno izvjeS¢ivanje o odrzivosti kao
baza za usmjeravanje privatnih (ali i javnih) tokova kapitala prema odrzivim
financijama (Uredba (EU) 2020/852 2020).

3. ESG zahtjevi

Okolidni, drustveni i upravljacki zahtjevi ili kriteriji (ESG) Siroki su skup
standarda koje koriste tvrtke i investitori za procjenu ucinka u odnosu na
nefinancijske mjere poput utjecaja tvrtke na klimatske promjene i Sire drustvo.

1
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Koncept ESG-a globalno je prihvacen u posljednja dva desetljeca, iako se
temelji na principima odrzivog, etickog i drustveno odgovornog investiranja
i poslovanja koji su nastali puno ranije.” Danas su etiCka razmatranja i
uskladivanje s ESG vrijednostima motiv brojnih investitora, ali podrucje se
proSirilo i na razmatranje financijske materijalnosti. Mnogi investitori sada
zele ukljuciti ESG ¢imbenike u investicijski proces uz tradicionalnu financijsku
analizu. Ipak, posljednjih su se godina proSirili obuhvat i vaznost podkriterija
koji se odreduju kao norme za postizanje odrzivog poslovanja (Billio et
al. 2021). Mjerenjem ekoloSke osvijestenosti, druStvene odgovornosti i
pravednosti u upravljanju poduzecem te rangiranjem preusmjerava se
protok kapitala prema poduzeéima koja na prvo mjesto postavljaju odrzivo
poslovanje u smislu ESG kriterija (Taliento, Favino, Netti 2019).

3.1. Ekoloski kriteriji

Ekoloski kriteriji unutar ESG-a mogu se smatrati najbitnijim kriterijima jer se
proces zastite okoliSa proteze nekoliko desetlje¢a. ProuCavanjem odrzivog
razvoja i zastite okoliSa istaknuli su se glavni kriteriji koji prikazuju utjecaj
na klimatske promjene, zagadenje okolida i iskoriStavanje mogucih prilika u
procesu zelene tranzicije (MSCI 2018).

Glavni kriteriji prema NASDAQ-u (2019) su:
1. GHG emisija

intenzitet emisije

iskoriStavanje energije

intenzitet energije

kombinacija energije

iskoriStavanje vode

okoliSne operacije

nadzorni odbor

nadzor menadZzmenta

ublazavanje klimatskih posljedica.

© © NGO WDN

-_—

7 U Sirem smislu, ESG kriteriji povijesno imaju korijene u vjerski utemeljenim ulaganjima. Pri-
mjerice, u islamu Serijatski zakon zabranjuje kupnju na kredit i ulaganja povezana s alkoho-
lom. Metodisti u SAD-u su u 18. stolje¢u odbijali ulaganja u duhanske proizvode, alkoholna
pica te kockanje. Takoder, 60-ih i 70-ih godina prosloga stolje¢a simpatizeri pokreta za gra-
danska prava, antiratnih, antirasnih i ekoloskih pokreta iz svojih su portfelja iskljucivali dioni-
ce ili €itave industrije, poput proizvodaca duhana ili onih povezanih s juznoafrickim rezimom
apartheida ili Vijetnamskog rata (Townsed 2020; MSCI 2023). Financijska trziSta institucio-
nalno su navedene principe primjenjivala od 90-ih godina. Prvi drustveno orijentirani dionicki
indeksni fond osnovan je 1990. godine pod nazivom Domini 400 Social Index.
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Smanjenje utjecaja na klimatske promjene promatra se kroz praéenje
ugljicnog otiska i smanjenje emisije ugljikova dioksida. Na navedeno
se nadovezuje smanjenje odlaganja otpada i povecanje recikliranja uz
iskoriStavanje mogucih prilika zelene tranzicije poput Cistih tehnologija (engl.
Clean Tech) (MSCI 2018). Pojedini kriteriji nemaju jednaku vaznost i utjecaj
na okoli$ pa je nuzna valorizacija kriterija. Prema S&P (2022), okolisni kriteriji
se prema valorizaciji mogu podijeliti na obavjeStavanje u vezi s okolisem,
operativnu ekoefikasnost i klimatske strategije.

Proces unaprjedenja kriterija potaknut je na razini Europske unije
uskladivanjem zakonodavnih normi kojima se ureduju nacini mjerenja i
otklanjanja Stetnih utjecaja. Prema uredbi EU taksonomije utvrduje se
znacajan pozitivan ili negativan utjecaj na klimatske promjene (nenanosenje
bitne Stete), a smanjenje emisije CO,, kao najznacajnijeg staklenickog
plina, smatra se glavnim ciliem. Smanjenje emisije staklenic¢kih plinova
planira se povectanjem energetske ucinkovitosti koristenjem tehnologije za
iskoriStavanje obnovljivih izvora energije i ispunjavanje cilja dekarbonizacije.
Osim emisije staklenickih plinova, promatraju se zagadenje vode i zraka te
degradacija okoliSa, ponajviSe u obliku kréenja Suma. Regulativa Europske
unije poziva na primjenu prirodnih metoda ili najbolje trenutne tehnologije
BAT (best available techniques ili best available technology) (Europska
komisija 2023).

3.2. Socijalni kriteriji

Model ESG kriterija Cesto se promatra samo kroz prizmu zastite okoliSa, ali
za odrzivost je izuzetno vazan i element socijalne osjetljivosti. Socijalni kriteriji
mogu se podijeliti na interne, tj. one kriterije koji su u vezi s razvojem socijalnih
prava unutar poduzeca, te eksterne, koji obuhvacaju razliCite potrebe
drustva izvan poduzeca. (Becchetti et al. 2022). Socijalni kriteriji prema EU
direktivi 2014/95/EU (2014) predstavljaju aktivnosti kojima se osigurava
ravnopravnost spolova, provodenje konvencija Medunarodne organizacije
rada, poboljSanje uvjeta rada, postivanje prava radnika na informiranje i
savjetovanje, posStivanje sindikalnih prava te osiguravanje zdravstvenih
sigurnosti na radu. Eksterna socijalna prava obuhvacaju postivanje ljudskih
prava, borbu protiv korupcije i mita.
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Prema izvjeS¢u NASDQ-a (2019) glavni socijalni kriteriji u nefinancijskom
izvjeScivanju su:

omjer placa generalnih direktora
odnos pla¢a prema spolovima
rotacija zaposlenika

spolna raznolikost

odnos privremenih zaposlenika
nediskriminacija

stopa ozljeda

globalno zdravlje i sigurnost
djecji i prisilni rad

ljudska prava.

© VNGO RWDN=

—_

Institucije za mjere ESG rejtinga odreduju vaznost pojedinih podkriterija
i njihovu razliku s obzirom na podrucja kojima se poduzeéa bave. Prema
Thompson Reutersu (2017) najveci broj indikatora za ocjenjivanje obuhvacéaju
kriteriji u vezi sa zaposlenicima koji ¢ine 16 % ESG ocjene. Specificnost kod
ESG kriterija predstavlja djelatnost poduzeca pa se sukladno djelatnosti
korigiraju oblici kriterija. Potrebe na radnim mjestima moguce je mijeriti
razvojem ljudskog kapitala (engl. Human Capital Development, HCD) gdje
se istiCe 1ISO 30414 kojim se izvjeStava o ulaganju u razvoj ljudskog kapitala,
etici, zastiti na radnom mjestu, raznolikosti, organizacijskoj kulturi i efikasnosti
radne snage. Ispunjavanjem ovoga standarda podize se razina zadovoljstva
unutar poduzeca Sto se mozZe smatrati prvim korakom prema podizanju
povezanosti odnosa s zajednicom. Stvaranje odrzive zajednice osigurava
daljnje povecanje razine ljudskih prava, smanjenje siromastva i nejednakosti.
Time se dugoroc¢no mogu posti¢i UN-ovi ciljevi odrzivog razvoja (ISO/DIS
30414, 2018).

3.3. Upravljacki kriteriji

Upravljacki kriteriji unutar ESG kriterija ponajprije se referiraju na kvalitetu
uprave i strukturu odbora te na smanjenje korupcije. OCekuje se da vodstvo
poduzec¢a implementira politike ukljuivanja spolne i rasne raznolikosti
te provodi kontinuiranu promjenu kadrova radi postizanja pravednosti i
smanjenja korupcije. Prema NASDAQ-u (2019) glavni upravljacki kriteriji su:
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upravljacka raznovrsnost

neovisnost uprave

stimulirana pla¢anja

kolektivno pregovaranje

ponasanje dobavljaca

etika i antikorupcija

privatnost podataka

ESG izvjeStavanje

praksa pravovremenog obavjestavanja
neovisna evaluacija.

© © NGO WDN=

-_—

Upravljacka struktura mora imati to¢no odredene cilieve u buducnosti
implementirajuci razlicite politike, ponajviSe vezane za oc€uvanje okoliSa
i razvoj drustva. Kvaliteta upravljackog tijela ogleda se u neovisnosti,
vjeStinama i raznolikosti ¢lanova uprave koji bi trebali predstavljati pojedine
skupine radi povecanja razine demokrati¢nosti. Znacajan dio normi u vezi s
upravljanjem odnosi se na smanjenje korupcije uvodenjem antikorupcijskih
politika i edukacijom zaposlenih. Kvaliteta upravljackog kriterija moze se
smatrati najvaznijim kriterijem jer se promjene u poduzecdu i utjecaj na drustvo
i okolinu postizu stvaranjem pretpostavki za ispunjavanje postavljenih ciljeva
(World Economics Forum 2022).

4. Evolucija ESG kriterija u poslovanju poduzeca

SluZbeni nastanak ESG kriterija u izvjeS¢u ,Who Cares Wins* smatra se
dijelom razvoja ideje odrzivog razvoja. Od sluzbene uporabe ESG kriterija
2006. do razvoja Taksonomije EU-a 2020. proS$lo je punih 14 godina tijekom
kojih se razvila uporaba ESG kriterija kao mijerila za odrzivost poduzeéa i
smjernica za ulagace (Pollman 2022).

Prema Nacelima za odgovorno investiranje (2021) od 2006. do 2021. vidljiv
je kontinuirani rast u imovini i broju potpisnika koji provode odgovorno
investiranje i primjenjuju ESG kriterije.
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Slika 1. Podaci o Nacelima za odgovorno investiranje
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Izvor: Principles for Responsible Investment (2021)

Osim utjecaja na okoli§, primjena ESG standarda utjeCe na efikasnost
poslovanja. ESG u poslovanju moze stvoriti vrijednost na pet nacina (Henisz,
Koller, Nuttall 2019):

rast — privlaCenje kupaca i povezivanje sa zajednicom radi pristupa

boljim resursima

- smanjenje troSkova — smanjena potroSnja energije i iskoriStavanje
vodnog resursa

- regulacija — deregulacija i povec¢ano povjerenje u vliade i lokalnu vlast

- porast produktivnosti — podizanje motivacije zaposlenika

- optimizacija ulaganja i imovine — poboljSanje povrata alokacijom prema

dugoro¢nim pothvatima i izbjegavanje neisplativih pothvata.

Proces istrazivanja ESG-a kao utjecajnog faktora u poslovanju u zna¢ajnom je
porastu. Premda je ESG relativno noviji na¢in mjerenja odrzivosti, prou¢avanje
njegova utjecaja u drugim oblicima na korporativhe performanse seze jo$ od
1970-ih. Radovi od tog razdoblja do danas ukazuju na pozitivne ucinke kod
korporativnih performansi (Friede, Busch, Bassen 2015). Prema Whelan i

16



ESG requirements — challenges and opportunities for the Croatian economy

suradnicima (2021), od 2015. preko 50 % radova u kojima se prou¢ava ESG
ukazuje na pozitivne utjecaje u poslovanju. Prema njihovoj analizi radovi su
podijeljeni na one koji proucavaju u€inke ESG-a na poslovanje i investitore, a
rezultati ukazuju na pozitivne uc€inke s naglaskom na to da je navedeni utjecaj
znacajniji kod poslovanja poduze¢a. Uz znacajan utjecaj na poslovanje,
ispunjavanje ESG kriterija utjeCe na troSkove zaduzivanja. Wong i suradnici
(2019) su analizom malezijskih poduzec¢a uocili zna€ajan utjecaj na troSak
zaduzivanja. Pregled razvoja ESG-a na globalnoj razini ukazuje na sve vedéi
broj poduzeéa koja se uklju€uju u proces mjerenja ESG-a te porast rejtinga
(Landi, Sciarelli 2019). Prema Daugaard i Ding (2022), usporedbom 2009. i
2018. godine znacajno se povecao broj zemalja u kojima postoje poduzeca
koja mjere ESG dok su najveéi napredak postigla poduzeéa u drzavama
¢lanicama Europske unije i drzavama na Skandinavskom poluotoku. Istice se
trend znacajnijeg broja poduzeca i boljeg rejtinga.

Sve vecim implementiranjem mijenjaju se vaznost i broj kriterija. Razvoj
ekoloskog kriterija ponajvise se ogleda u znatno ve¢em broju podrucja koja
se smatraju zna€ajnima u za$titi okoliSa. Tijekom 2008. g. najkoriSteniji kriteriji
za analizu bili su politike i menadzment zastite okoliSa, emisija zagadivaca
te menadZment zagadenjima i resursima. Pregledom zna&ajnih podrucja
u 2018. g. vidljivo je povecanje podru¢ja pa se istiCu specifi¢ni industrijski
kriteriji, koriStenje i upravljanje vodnim resursima te zastita bioraznolikosti.
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Slika 2. Razvoj ekoloskih kriterija u razdoblju od 2008. do 2018. godine
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Izvor: Escrig-Olmedo et al. (2019)

Razvoj socijalnog kriterija kod ESG-a ponajviSse se promatra kao razvoj
ljudskog kapitala i odnosa s druStvom. Daljnji razvoj kriterija potaknuo je na
promicanje upravljanja radnom snagom, povecanje kvalitete radnih uvjeta i
razvoj ljudskih prava. Tijekom razdoblja od 2008. do 2018. vazno je istaknuti
kriterij upravljanja opskrbnim lancima kojemu se znacajno povecala vaznost

u odnosu na 2008. godinu.
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Slika 3. Razvoj socijalnih kriterija od 2008. do 2018. godine
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Izvor: Escrig-Olmedo et al. (2019)

Proces mijenjanja upravljackih kriterija odvio se u smjeru smanjenja vaznosti
razvoja ljudskog kapitala u upravljanju opskrbnim lancima prema osnazivanju
ljudskih prava, upravljanju radom i podizanju kvalitete radnih uvjeta, pogotovo
u dijelu zdravlja i sigurnosti.
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Slika 4. Razvoj upravljackih kriterija od 2008. do 2018. godine
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Poslovna stabilnost postala je opcéeprihvacena kombinacija okoliSnih,
socijalnih i ekonomskih u¢inaka (Doane, MacGillivray 2001). Pregledom ESG
kriterija najveci utjecaj imaju okoliSni kriteriji, ponajvise zbog razvoja zakona
i uredbi kojima se ureduje provodenje ekoloskih politika. Veéina poduzeca
koncentrira se na smanjenje emisije staklenickih plinova, $to se moze smatrati
glavnim ciljem ekoloskih kriterija, dok ostala dva kriterija nemaju glavni cilj koji
se moze ispuniti. Postavlja se pitanje koliko su kriteriji kompleksni i moguénost
smanjenja broja kriterija kako bi se olak3alo ispunjavanje oCekivanih ciljeva
(KnightFrank 2023).

5. Manipulativni zeleni marketing

Razvoj kriterija za mjerenje odrzivog razvoja s vremenom je dobio na
vaznosti, do razine na kojoj poduzeca temelje marketinske strategije.
Nedovoljna regulacija otvorila je prostor za razvoj manipulativhog zelenog
marketinga (engl. greenwashing) kojim poduze¢a na iskrivljen nacin
prikazuju svoje odrzivo poslovanije i time stje€u prednost pred konkurencijom
(Ottman 2011). Prva uporaba termina greenwashing datira iz 1986. g. kada
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je ekolog Jay Westerveld uoCio u hotelu natpis za smanjenje koriStenja
ruénika s ciliem manje potroSnje energije pri pranju. Navedeni slucaj bio
je samo paravan za smanjenje troSkova hotela (Cherry 2013). Prema
Uredbi Europskog parlamenta i Vije¢a o uspostavi okvira za olakSavanje
odrzivih ulaganja (2020), manipulativni zeleni marketing odnosi se na
praksu stjecanja nepostene konkurentske prednosti stavljanjem na trziste
financijskog proizvoda kao okoliSno prihvatljivog iako osnovni okolisni
standardi zapravo nisu ispunjeni. Prema TerraChoiceu (2010) definira se
kao Cin obmanjivanja potroSaa u vezi s ekoloskim praksama tvrtke ili
ekoloskim ucinkom i pozitivnom komunikacijom o ekoloSkim ucincima. Uz
navedenu definiciju zasebno je definiran ,korporativni greenwashing” kao
preuveliCavanje financijskog uspjeha, kao namjeran &in kroz marketing
ili nenamjerno kroz neefektivnu komunikaciju. Organizacije koje provode
greenwashing novac ulazu u manipulativni marketing umjesto da preusmjere
sredstva u smanjenje negativnog utjecaja na okoli§ (Courtnell 2021). Prema
Seele i Gatti (2017) definicije greenwashinga ne uzimaju u obzir potencijalno
nastajanje fenomena greenwashinga zbog nenamjerne pogreske poduzeca,
zbog ¢ega definicija korporativhog greenwashinga detaljnije opisuje fenomen
te kao glavni problem isti¢e dodatno financiranje manipulativnog marketinga.

Osim manipulativnog zelenog marketinga, postoji slicna inacica
manipulativnog plavog marketinga (engl. bluewashing) koja, za razliku
od prethodnog, predstavlja prividno provodenje UN-ovih cilieva od strane
multinacionalnih kompanija s idejom iskoridtavanja reputacije UN-a za razvoj
marketinga (Laufer 2003).

Radi boljeg shvac¢anja fenomena greenwashinga, vazno je napraviti podjele
poduzeca i nacine na koje se postize greenwashing. Prema Delmas i Burbano
(2011) postoje poduzec¢a s niskim ucinkom zastite okolisa (engl. ,brown*
firms) i poduzeca s visokim u€inkom zastite okoliSa (,green” firms). Problemi
nastaju kada investitori i kupci pove¢avaju zahtjeve za razvojem odrzivosti
pa se poduzec¢a odluuju na greenwashing radi ispunjavanja zahtjeva.
Osim toga, poduzeéa s visokim ucinkom zastite okoliSa predstavljaju vecu
konkurenciju, Sto dodatno utjeCe na proces primjene greenwashinga.

Kako bi postigli zahtjeve trziSta, posezu za nizom rjeSenja kojima se moze
prikazati prividna ekoloSka osvijeStenost. Tipologija greenwashinga moze
se podijeliti na namjerno iskazivanje laznih tvrdnji, namjerno izostavljanje
¢injenica i koristenje dvosmislenih pojmova (De Freitas Neto et al. 2020).
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Vecina literature istiCe slicne podjele; ipak, najopsirnijom podjelom moze se
smatrati tipologija TerraChoicea kojom je utvrdeno sedam glavnih grijeha
greenwashinga (Enviromental Research Institute 2022):

1. grijeh skrivene trgovine: pitanja zastite okoliSa koja su naglaSena na
Stetu drugog potencijalno zabrinjavaju¢eg problema;

2. grijeh bez dokaza: ekoloSke tvrdnje koje nisu potkrijepljene Cinjenic¢nim
dokazima ili certifikatom trece strane;

3. grijeh neodredenosti: ekoloSke tvrdnje koje nemaju specifiCnosti i
smatraju se besmislenima;

4. grijeh Stovanja laznih etiketa: stvaranje laznih certifikata ili etiketa radi
zavaravanja potro3aca;

5. grijeh nebitnosti: istiCu se nepovezana ekoloSka pitanja;

6. grijeh manjeg od dva zla: zastita okoliSa na proizvodima koji nemaju
nikakvu korist za okolis;

7. lazne etikete: tvrdnje o okoliSu koje su ocito lazne.

Primjena zelenog marketinga u svrhu stvaranja pozitivne percepcije proizvoda
kod kupca ima pozitivne ucinke; ipak, ako se primjenjuje greenwashing,
ocekivan je negativan utjecaj u dugom roku (Brouwer 2016; Akturan 2018).
Prema Nyilasy, Gangadharbatla i Paladino (2014) zeleni marketing imat ¢e
pozitivne u€inke na percepciju potroSaca o kupniji proizvoda, ali preintenzivno
promoviranje odgovornog poslovanja moze rezultirati potroSatevom
negativhom percepcijom proizvoda zbog sumnje na greenwashing. Utjecaj
greenwashinga na financijskom trZistu ukazuje na negativne utjecaje kod
abnormalnog povrata (Du 2015).

6. Zakljucak

Proces razvoja modela odrzivosti kroz povijest je nailazio na probleme,
ponajvise zbog nedovoljnog provodenja dogovorenih ciljeva. Ipak, kontinuirani
napori doveli su do znacajne osvijeStenosti na globalnoj razini, pogotovo
zbog utjecaja klimatskih promjena. Novim medunarodnim dogovorima,
ponajprije PariSkim sporazumom, podiZzu se ocekivanja svih drzava u
procesu provodenja zelene tranzicije te se oCekuje veéi angazman najvecih
svjetskih ekonomija. Osim postavljenih ciljeva i smjernica, stvoreni su novi
instrumenti poput ESG izvjeStavanja kojima se poduzeca usmjeravaju prema
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ispunjavaniju ciljeva odrzivosti, a potrodaci i investitori svojim preferencijama
mogu utjecati na promjene. Na primjeru Taksonomije Europske unije vidljiv je
institucionalni okvir kojim se moze dodatno potaknuti investiranje u okolisno
prihvatljive gospodarske aktivnosti, a usto zastititi ulagae od potencijalno
Stetnih aktivnosti kao Sto je zeleni manipulativni marketing.

Koncept globalnog odrzivog razvoja u novije se vrijeme operacionalizira
identificiranjem i razvojem okolidnih, drustvenih i upravljackih kriterija u
poslovanju i investiranju. Poslovna i drusStvena paradigma neminovno se
mijenjaju s naglaskom na pravednost, inkluzivnost i odrzivost. Stovige,
odrzivo poslovanje i evolucija ESG-a povec¢avaju sposobnost poduzecéa da se
suoCavaju sa suvremenim, dugoro¢nim rizicima. ESG kriteriji postaju kritican
C¢imbenik za oblikovanje poslovnih strategija. Od poduzeéa se zahtijevaju
stroze poslovne prakse i precizna kalibracija vlastitih ESG napora, ali se
donosi i sposobnost stvaranja dodatne vrijednosti, ugleda i opstanka.

PRIZNANJE/POTVRDA

Priprema ovoga