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Streszczenie: Celem artykutu jest zbadanie, w jaki sposob polskie spotki odpowiedzialne
spotecznie (za ktdre uznano spotki notowane w Respect Index) identyfikuja ryzyko reputacji.
Badaniu poddano dokumenty finansowe, w postaci raportow rocznych tych spotek z 2015 r.,
z zastosowaniem analizy tresci jako metody badawczej. Badania wykazaty, ze spotki Respect
Index bardzo réznie informujg o ryzyku reputacji w swojej dziatalno$ci, przy czym cz¢$é
z nich nie odnosita si¢ do tego problemu nawet w sposob posredni. W grupie spotek, ktore
bezposrednio informowaty o ryzyku reputacji, wickszos¢ stanowity spotki sektora finansowe-
go. Spotki sektora niefinansowego przewaznie o ryzku reputacji informowaty posrednio, od-
noszac si¢ do wizerunku, zaufania czy wartosci etycznych. Kontekst takich informacji byt
jednak zréznicowany i czgsto odnosit si¢ do relacji z r6znymi grupami interesariuszy. Wnioski
z badan wskazuja na usystematyzowania sposobu informowania o ryzyku reputacji, co przy-
czyni si¢ do zmniejszenia asymetrii informacji w tym zakresie.

Stowa kluczowe: ryzyko reputacji, CSR, relacje inwestorskie.

Summary: The purpose of the paper is to review how Polish socially responsible companies
identyfy the category of reputation risk. The research was based on the information provided
in annual financial statements (for 2015) by Polish companies included in Respect Index
(which is the index of 25 socially reponsible companies listed on the Warsaw Stock Exchange).
The research confirmed that the companies differed visibly in the interpretation of risk
reputation. Most of the companies from the financial sector provided their understanding (and
definition) of reputation risk, whereas non-financial companies indirectly informed about
reputation threats. Moreover, in most of the cases the context of reputation risk was very
diversivied. This leads to the conclusion that there is a need to implement systemised way of
the information about reputation risk, which may reduce the information assymmetry.

Keywords: reputation risk, corporate social responsibility, investor relations.
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1. Wstep

Do grona spotek odpowiedzialnych spolecznie zalicza si¢ te, ktore otwarcie deklaru-
ja kierowanie si¢ w prowadzonej dziatalno$ci ideg spotecznej odpowiedzialnosci
biznesu (CSR). Przestanki takich deklaracji i dziatan majg umocowanie w postepo-
waniu etycznym, uwzgledniajacym cele i potrzeby interesariuszy, ochrone srodowi-
ska naturalnego, a w rezultacie — przyczynianie si¢ do zrbwnowazonego rozwoju.
Budowanie wizerunku spotki odpowiedzialnej spotecznie pozostaje przy tym
powiazane z budowa jej reputacji, co wymaga uwzglednienia czynnikéw mogacych
te reputacje zmniejszy¢ badz zniszezyc.

W powyzsza tematyke wpisuje si¢ niniejszy artykut, ktorego celem jest zbada-
nie, w jaki sposob wybrane polskie spotki odpowiedzialnie spotecznie identyfikuja
ryzyko reputacji. Uwzgledniono tu sposob, w jaki spotki te — w ramach relacji inwe-
storskich — informuja o ryzyku reputacji, uwzgledniajac w szczego6lnosci podejscie
do rozumienia (a co z tym zwigzane — definiowania) ryzyka reputacji. W artykule
uzasadniona zostanie teza, ze badane polskie spotki odpowiedzialne spotecznie r6z-
nig si¢ percepcja ryzyka reputacji i r6znice te mozna powigzaé z sektorem, w ktérym
prowadza one swoja dzialalno$¢.

W pierwszej czgsci artykutu zaprezentowano szerzej sposob rozumienia ryzyka
reputacji w literaturze, uwzgledniajac kontekst postrzegania reputacji korespondu;ja-
cy z koncepcja CSR. W kolejnej czesci przedstawiono koncepcje i metodologie
przeprowadzonych badan, a w cze$ci trzeciej omoéwiono wyniki tych badan. Artykut
zamykaja wnioski koncowe.

2. Ryzyko reputacji

Analiza i ocena ryzyka reputacji jest zagadnieniem ztozonym. Wynika to zar6wno ze
szczegolnych cech ryzyka reputacji (o ktorych bedzie mowa dalej), jak i z réznego
rozumienia pojecia ,,reputacja”. Z punktu widzenia zwigzku reputacji z odpowie-
dzialnoscig spoteczng biznesu (CSR)? warto wskazaé tutaj jedno z podejs¢, ktore
postuluje postrzeganie reputacji podmiotu jako jego zdolnosci do dostarczania war-
tosci interesariuszom. Z tej perspektywy reputacje danego podmiotu tworzg opinie
interesariuszy wyrazajace ich emocjonalny stosunek do niego. Opinie te oparte sg na
wlasnych doswiadczeniach, osobistych relacjach, ale takze wiedzy na temat dziatal-
nosci danego podmiotu, ktorej zrodlem moga by¢ informacje prezentowane w me-
diach Iub pogtoski [Sims 2009, s. 454]. Reputacja podmiotu jest przy tym wrazliwa
na réznorodne czynniki, ktére moga by¢ przedmiotem opinii interesariuszy. E. Glu-
szek [2016, s. 118] stusznie zauwaza, ze w ostatnim okresie efekt ten jest potegowa-
ny na skutek rozwoju Internetu i popularnosci mediow spotecznosciowych, ktore

! Rézne definicje reputacji zebrano w: [Gluszek 2016, s. 10-11; Adamska, Dabrowski 2010, s. 95].
2 Szerzej na temat CSR zob. [Matten, Moon 2005; Lindgreen, Swaen 2010].
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umozliwiajg dokonywanie ciaglej oceny dziatalno$ci podmiotéw oraz szeroki do-
step do tej informacji. Wérod innych istotnych czynnikéw mogacych by¢ zrodtem
zagrozen reputacji podmiotu wymienia si¢ takze postep globalizacji rynkow sprzy-
jajacy naduzyciom prawnym i etycznym. Jednoczesnie oczekiwania spoleczne wo-

Tabela 1. Rodzaje ryzyka reputacji

Ryzyko Charakterystyka | Zrodha Przejawy
RYZYKO KULTUROWE — rekomendacja: UNIKAC
praktyki i zasady dziatania przedsigbiorstwa (jego kultura organizacyjna)

Prawne przestrzeganie narzucanych | lekcewazenie badz $wiadome | interwencje regulatorow,
przedsigbiorstwu regulacji | naruszanie przepiséw procesy sadowe
prawnych i branzowych prawnych kary finansowe,
itp. (tych o charakterze wykluczenie z rynku
obligatoryjnym regulowanego
w szczegolnosei)

Etyczne przestrzeganie standardow | niezgodno$¢ pomiedzy mobbing, korupcja,
etycznych (okreslonych na | deklarowanymi warto$ciami | defraudacje, oszustwa,
szczeblu zarzadczym) oraz | a podejmowanymi nieuczciwos¢ wobec
norm spolecznych dzialaniami pracownikow lub innych

interesariuszy
RYZYKO ZARZADCZE - rekomendacja: ZARZADZAC
(podejmowanie decyzji i ich realizacja)

Kierownicze realizacja decyzji na niekompetencja lub nieosigganie zatozonych

szczeblu zarzadczym arogancja menedzerow, celow finansowych
zte systemy informacyjne i operacyjnych,
(utrudniajace podejmowanie | utrata zaufania klientow
decyzji)

Operacyjne wlasciwe funkcjonowanie | zaniedbania bezpieczenstwa, | wady produktow,
procesow i procedur zte warunki pracy (wypadki | reklamacje, skargi
determinujacych warto$¢ przy pracy) i postepowania sagdowe
produktow i ustug dla zanieczyszczenie
klientow srodowiska,

niedotrzymywanie jakosci
produktow i standardow
obstugi
ZEWNETRZNE — rekomendacja: OBNIZAC
(otoczenie przedsigbiorstwa)

Relacyjne zwigzane z dziatalnoscia zte praktyki partnerow nieefektywny outsourcing
partneréw biznesowych mogace przenies¢ si¢ (np. w zakresie obshugi
i stosowanymi przez nich | na ocen¢ dziatania klienta czy serwisowania
standardami przedsigbiorstwa produktow), zrodta dostaw

o watpliwej reputacji

Srodowiskowe | catkowicie niezalezne od zdarzenia zewngtrzne brak zarzgdzania
przedsigbiorstwa ujawniajace stabos¢ kryzysowego
i zwigzane z dziataniem sit | zabezpieczen w nastgpstwie katastrofy
przyrody przedsigbiorstwa i jego naturalnej, cyberataki,

zdolnosci do utrzymania utrata danych, ujawnienie
ciagtosci dziatania tajemnic handlowych

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie [Brady, Honey 2007, s. 20-23; Gtuszek 2014, s. 56-57].
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bec przedsi¢gbiorstw wcigz rosng, co znajduje wyraz w umacnianiu si¢ koncepcji
CSR i wyraznym trendzie regulacji tej sfery dziatan przedsigbiorstw, znajdujagcym
odzwierciedlenie m.in. w wytycznych dotyczacych raportowania dziatan odpowie-
dzialnych spotecznie®.

W tabeli 1 zebrano i scharakteryzowano krotko kategorie ryzyka reputacji, ktore
pozwalajg uchwyci¢ istotne czynniki (czyli zrodta) tego ryzyka*. Ryzyko kulturowe,
zarzadcze i zewngtrzne tworza gtowne kategorie ryzyka reputacji, dla ktorych okre-
slono rowniez zalecane metody zarzadzania ryzykiem. Kazda z tych kategorii obej-
muje natomiast dwa rodzaje ryzyka reputacji. Analiza ryzyka reputacji czgsto spro-
wadza si¢ do uwzglednienia przede wszystkim ryzyka relacyjnego i etycznego
[Honey 2012, s. 24 i n.], co podkresla behawioralny wymiar ryzyka reputacji jako
ryzyka zwigzanego z konkretnym zachowaniem cztowieka — jego oczekiwaniami
1 potrzebami oraz wyznawanymi warto§ciami.

Gtowne cechy ryzyka reputacji wskazuja na jego zlozong nature. Ryzyko to jest
relatywne, gdyz tkwi w luce pomiedzy oczekiwaniami interesariuszy a dziataniem
przedsigbiorstwa. Oznacza to, ze przedsigbiorstwo powinno nie tylko skupi¢ si¢ na
identyfikacji oczekiwan interesariuszy, ale takze nad wtasng odpowiedzig na te ocze-
kiwania. Ryzyko reputacji czgsto bywa pochodna realizacji skutkow innego ryzyka
(np. operacyjnego). Jest ono rowniez trudno mierzalne. Mowi si¢ o zjawisku eskala-
cji ryzyka reputacji, co oznacza, ze jego skutki moga ujawnic si¢ w petni po wielu
latach. Skutki te bywajg mierzone spadkiem przychodéw badz cen akcji, jednak
zmiany tych parametrow nie zawsze zaleza wytacznie od probleméw z reputacja.
W literaturze wskazuje si¢ takze, ze ryzyko reputacji nie ma wiasciciela (trudno
wskazaé, kto jest za nie odpowiedzialny) i wymaga kontroli wielu aspektow dziatal-
nos$ci. Ryzyko reputacji nie jest tez uniwersalne. Zalezy od branzy dziatalnosci, kto-
ra determinuje czynniki mogace ostabi¢ reputacj¢ przedsiebiorstwa [Gluszek 2016,
s. 120; Honey 2012, s. 14-21]. Dobrym przyktadem moze by¢ tutaj podejscie do
problemu w sektorze finansowym, gdzie regulacje podejmujg kwestie uwzglednie-
nia ryzyka reputacji w procesie zarzadzania tzw. ryzykiem operacyjnym banku’, co
zwraca uwage na konieczno$¢ podjecia pewnych dziatan w tym zakresie.

3. Ramy koncepcyjne i metodyka badan

ZYozonos¢ ryzyka reputacji, a takze rozne konteksty jego postrzegania inspirujg do
podjecia badan nad sposobem postrzegania ryzyka reputacji. W prezentowanych tu
badaniach uwage skupiono na polskich spétkach odpowiedzialnych spotecznie. Wy-
nika to z faktu, ze ryzyko reputacji istotnie wigze si¢ z koncepcja spotecznej odpo-

3 Obecnie wiele mowi si¢ o standardzie [GRI] oraz [ISO 26000:2010]. Zob. tez modele raporto-
wania CSR w: [Hahn 2013; Chapple, Moon 2005].

4 Istotno$¢ tych kategorii potwierdzity badania ankietowe przeprowadzone przez Strategic Risk
w 2006 r. [Brady, Honey 2007, s. 20].

5 Zob. [KNF 2013, s. 3; Zawita-Niedzwiecki 2016, s. 481; KNF 2014, s. 4].
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wiedzialno$ci przedsiebiorstw, szczegolnie w sferze ryzyka relacyjnego, etycznego
czy srodowiskowego. W koncepcji CSR rownie mocno kladzie si¢ bowiem nacisk
na te wlasnie sfery dziatania przedsigbiorstwa [Sethi 1975; Husted, Allen 2007].

W zakresie podmiotowym do badan wybrano spétki notowane na GPW w War-
szawie z indeksu Respect Index (2016)°. Notowanie akcji spotki w ramach indeksow
zrOwnowazonego rozwoju jest wyraznym sygnalem dla inwestorow, iz spotka
w swoich decyzjach stara si¢ taczy¢ finansowe oczekiwania inwestorow i pozosta-
tych interesariuszy z ich przekonaniami spotecznymi i wyznawanymi warto§ciami
etycznymi. Pozwala to z kolei przyciagna¢ tych inwestoroéw, ktorzy wybierajg in-
westycje o charakterze spotecznym, etycznym czy ekologicznym (co okreslane
jest mianem inwestowania spotecznie odpowiedzialnego, czyli SRI — Socially
Responsible Investing).

Wedhug stanu na koniec grudnia 2016 r. Respect Index obejmowat akcje 25 spo-
ek, z czego 7 to spoltki sektora finansowego. Na potrzeby przeprowadzenia badan
analizie poddano dokumenty tych spotek w postaci raportéw rocznych za 2015 r.’,
zamieszczone na stronach dotyczacych relacji inwestorskich. Wykorzystanie tych
zrodet informacji wynika z roli, jaka odgrywaja relacje inwestorskie w ksztattowa-
niu wizerunku przedsi¢biorstwa i budowaniu kapitalu zaufania w zwigzku z jego
obecno$cig na rynku kapitalowym®. Koncentracja na analizie raportow rocznych
uzasadniona jest wymogami regulacyjnymi w zakresie ujawniania informacji o ry-
zyku, ktorych wszystkie spotki gietdowe zobowigzane sg przestrzegac.

W badaniach zastosowano metod¢ analizy tresci (content analysis), ktora polega
na wnioskowaniu na podstawie obiektywnego, systematycznego i ilo§ciowego opisu
jawnej zawartosci przekazu informacyjnego, w tym na identyfikowaniu, kodowaniu
i selekcji informacji zawartych w zarejestrowanym przekazie ludzkim z uwzglednie-
niem okreslonych kryteriow klasyfikacji danych. Jest to metoda badawcza czgsto
stosowana do analizy dokumentow i raportéw finansowych spotek’.

Tres$¢ raportéw rocznych badanych spoétek analizowano w pierwszej kolejnosci
w zakresie bezposredniej identyfikacji ryzyka reputacji. W tym aspekcie badano, czy
spotki ujety w tresci raportow rocznych okreslenia odnoszace sie do ryzyka reputacji
badz samej reputacji, a takze czy ewentualnie podaty sposob rozumienia ryzyka re-
putacji. W dalszej kolejnosci w analizie tresci raportdéw uwzgledniono posrednia
identyfikacj¢ ryzyka reputacji. W tym aspekcie badano, czy w raportach spotek znaj-
duje si¢ wzmianka o ryzyku zwigzanym z wizerunkiem, zaufaniem badz etyka
w dziataniu. Te trzy konteksty zostaly wziete pod uwage z tego wzgledu, ze — jak
wskazano wyzej, w ramach studiow literaturowych — sg one szczegodlnie charaktery-
styczne dla rozumienia ryzyka reputacji.

¢ Respect Index obliczany jest od 19.11.2009 r. Metodyka wytaniania spotek objetych indeksem
opisana jest na stronie GPW w Warszawie [GPW 2016]. Zob. tez: [Paszkiewicz 2013].

7 Niektore z badanych spotek sporzadzaty raporty zintegrowane i takie uwzgledniono w badaniu.

8 Szerzej na ten temat zob. [Ryan, Jacobs 2005; Dziawgo 2011; Lukasik (red.) 2013].

? Analiza treéci jako metoda badawcza zostata szerzej omoéwiona w: [Hsieh, Shannon 2005].
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4. Wyniki badan i dyskusja

Analiza zebranego materialu badawczego dowodzi, ze praktyka badanych spotek
w zakresie informacji o ryzyku reputacji jest bardzo r6zna. Po pierwsze, w raportach
rocznych 6 sposrdd 25 badanych spolek nie znaleziono zadnej wzmianki wskazuja-
cej na bezposrednie lub posrednie odniesienie do ryzyka reputacji. Wszystkie

Tabela 2. Ryzyko reputacji w raportach rocznych badanych spotek za 2015 r. —
ujecie bezposrednie ze wskazaniem sposobu rozumienia ryzyka reputacji

, Ujecie ryzyka . .
Spoétka/sektor reputacji Definicja ryzyka reputacji
LOTOS jako odregbna ryzyka reputacyjne i spoteczne zdefiniowane jako zwigzane
(paliwa) kategoria ryzyka ze zdarzeniami, ktdre moga wptyna¢ na postrzeganie grupy
i warto$¢ marki; zwrdcenie uwagi na problem utraty
zaufania interesariuszy; prezentacja mapy ryzyk
reputacyjnych spotki
GPW (finanse) | jako element reputacja powigzana z zaufaniem klientow, mozliwoscia
ryzyka zapewnienia bezpieczenstwa i cigglosci obrotu w oparciu
niefinansowego, o niezawodnos$¢ operacyjng i wysoko wykwalifikowanych
w ramach strategii | pracownikow; powiazana takze z ryzykiem naruszenia
zarzadzania bezpieczenstwa systemow informatycznych przez podmioty
ryzykiem zewngtrzne
BZWBK jako odrgbna ryzyko reputacji to ,,ryzyko wynikajace z negatywnego
(finanse) kategoria odbioru wizerunku Banku przez klientow, kontrahentow,
akcjonariuszy, inwestorow lub regulatoréw”
PEKAO jako odregbna ,»Iyzyko reputacji jest to obecne lub przewidywane ryzyko
(finanse) kategoria dla przychoddéw i kapitalu wynikajace z negatywnego
odbioru wizerunku instytucji finansowej przez klientow,
kontrahentow, akcjonariuszy/inwestorow lub regulatoréw”
PZU (finanse) | jako element e utrata reputacji rozumiana jako spadek wiarygodnosci
ryzyka braku spolki (i grupy) na rynku, rowniez spadek marki PZU;
zgodnosci e utrata reputacji jako pochodna ryzyka braku zgodnosci
(rozumianego jako ryzyko niedostosowania dziatalnosci
spotki do zmieniajacego si¢ otoczenia prawnego)
HANDLOWY | jako pochodna  ryzyko reputacji rozumiane jako ryzyko utraty
(finanse) ryzyka wiarygodnosci dla kontrahentow;
operacyjnego ¢ ryzyko reputacji jako pochodna ryzyka operacyjnego
oraz ryzyka braku (rozumianego zgodnie z definicja BIS) oraz z praktyk
zgodnosci biznesowych i rynkowych;
* ryzyko reputacji jako pochodna ryzyka braku zgodnosci
(ryzyko utraty dobrej reputacji na jakie narazona jest
spotka w wyniku niezastosowania si¢ do regulacji
i standardow postgpowania)

Zrodlo: opracowanie whasne na podstawie tresci raportdow rocznych badanych spotek za 2015 r.
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te spotki prowadza dziatalnos¢ w sektorze niefinansowym'’. Wérod pozostatych 19
spotek, kolejnych 6 w sposob bezposredni informowato o ryzyku reputacji, wskazu-
jac przy tym definicje ryzyka reputacji (tab. 2). Az 5 z tych spélek to spoiki sektora
finansowego. Zebrany materiat pozwala stwierdzi¢, ze spotki te uwzgledniaty ryzy-

Tabela 3. Kontekst bezposrednich i posrednich wzmianek o ryzyku reputacji w badanych spotkach

Spotka | Kontekst wzmianki o ryzyku reputacji
BEZPOSREDNI
wskazanie ryzyka reputacji jako kategorii, ale bez podania jego definicji

MILLENNIUM jako odrgbna kategoria (poza ryzykiem operacyjnym)
(finanse)
INGBSK (finanse) w ramach ryzyka operacyjnego oraz w obszarze ryzyka braku zgodnosci
PKN ORLEN w ramach odpowiedzialno$ci wobec dostawcow (staranny dobor dostawcow
(paliwa) w oparciu o najlepsze praktyki rynkowe pozwala na minimalizacj¢ ryzyka

reputacyjnego (...) oraz maksymalizacje jakos$ci wspolpracy z kontrahentami)
BOGDANKA w ramach polityki przeciwdziatania naduzyciom (wprowadzenie polityki
(gornictwo) przeciwdziatania naduzyciom motywowane ochrong reputacji i aktywow spoiki,

w powiazaniu z kodeksem etyki spotki)

POSREDNI

kontekst zaufania, wizerunku, warto$ci etycznych

ENERGA (energia) | w ramach zarzadzania ryzykiem strategicznym (ryzyko wizerunku poprzez utrate
pozycji konkurencyjnej i negatywne postrzeganie przez interesariuszy)

PGE SA (energia) w ramach informacji o dziataniach CSR (budowa relacji oparta na zaufaniu
i wzajemnym szacunku)

PGNIG SA (energia) | w ramach polityki zgodnosci (ryzyko naruszenia standardow, ktore moga
pogorszy¢ wizerunek firmy)

KOGENERA w ramach ryzyka rynkowego niezwigzanego z instrumentami finansowymi (zaufanie
(energia) ze strony inwestorow) oraz w ramach prezentacji dziatalnosci sponsoringowej i
charytatywnej (budowa wizerunku spotki odpowiedzialnej spotecznie, kierujaca si¢
zasadami zrOwnowazonego rozwoju i warto§ciami etycznymi)

GRUPA AZOTY w ramach zarzadzania kapitalami (zaufanie ze strony inwestorow) oraz w ramach

(chemia) prezentacji dziatalnosci sponsoringowe;j i charytatywnej (budowa wizerunku
podmiotu odpowiedzialnego spolecznie)

PCC Rokita w ramach zarzadzania ryzykiem jako ryzyko utraty zaufania klientéw (zwiazane z

(chemia) doktadnoscia i niezawodnos$ciag wytwarzanych produktow)

APATOR w ramach ryzyka operacyjnego (niedotrzymanie standardow jakosciowych

(elektromaszynowy) | produktow i terminéw dostaw moze doprowadzi¢ do utraty dobrego wizerunku
grupy)

ELBUDOWA powiazanie ryzyka reputacji z zakresem dziatan CSR (korzysci dziatan w zakresie

(budownictwo) CSR wiaza si¢ z lepsza reputacja zwigkszeniem wartosci marki dla klientow,
inwestorow i pracownikéw w kontekscie zmieniajacych si¢ oczekiwan spotecznych)

ORANGE w ramach kluczowych elementow systemu kontroli wewngtrznej i zarzadzania

(telekomunikacja) ryzykiem (dbato$¢ o rzetelno$¢ 1 wartosci etyczne)

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie tresci raportow rocznych badanych spotek za 2015 r.

10°Sa to BUDIMEX, TRAKCJA, TAURON PE, PELION, KGHM i FORTE.
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ko reputacji jako odrgbng kategorie badz tez uwzgledniaty jego pochodny charakter
wzgledem ryzyka operacyjnego lub ryzyka braku zgodnosci (compliance). W defini-
cjach ryzyka reputacji wyraznie dominuje przy tym wskazanie badZ na wizerunek,
badz tez na zaufanie interesariuszy do spoiki.

Kolejne 4 badane spotki poczynity w raportach rocznych bezposredniag wzmian-
ke o ryzyku reputacji (postugujac si¢ takim wilasnie okre$leniem), ale nie sprecyzo-
waty wyraznie sposobu rozumienia tej kategorii (tab. 3). W spotkach tych kontekst
wzmianki o ryzyku reputacji byt rozny, przy czym spotki sektora finansowego na-
wigzywaly do uregulowan BIS, podkreslajac ujecie badz wyltaczenie ryzyka reputa-
cji z obszaru zarzadzania ryzykiem operacyjnym. Réznorodny kontekst postrzega-
nia ryzyka zwigzanego z reputacja jest rowniez wyraznie widoczny w grupie
pozostatych 9 spotek, dla ktorych wzmianki o ryzyku reputacji miaty charakter po-
$redni.

Dane w tabeli 3, dotyczace posredniego kontekstu prezentacji informacji odno-
szacych si¢ do ryzyka reputacji, wskazuja na bardzo zroznicowane podejScie spotek
do tego problemu. Spotki wigzaly zachowanie swojego wizerunku, zaufania czy
przestrzeganie wartosci etycznych z réznymi aspektami dziatania, ale kilka z nich
akcentowato relacje z interesariuszami — szczeg6lnie kapitatodawcami, klientami,
pracownikami czy dostawcami. Uzasadnia to wyodrebnianie ryzyka relacyjnego
jako jednego z rodzajow ryzyka reputacji. Warto rowniez zauwazy¢, ze spotki
w bardzo r6zny sposob ujmowaty ryzyko reputacji (posrednio badz bezposrednio)
w odniesieniu do innych wyréznianych w raportach kategorii ryzyka. Niektore
spotki uwzglednialy bowiem ryzyko reputacji jako element ryzyka zgodnosci, ry-
zyka operacyjnego albo ryzyka strategicznego.

5. Zakonczenie

Zaprezentowany wyzej materiat badawczy i sformutowane na jego podstawie wnioski
ogolne pozwalajg potwierdzi¢ postawiong na wstepie teze, ze badane polskie spotki
odpowiedzialne spotecznie r6znig si¢ percepcja ryzyka reputacji i réznice te mozna
powigzac z sektorem, w jakim spoiki te prowadza dziatalnos¢. Wyniki badan wska-
7uja, ze biorac pod uwagg zakres odniesien do ryzyka reputacji, wsrod 25 badanych
spotek mozna zidentyfikowac cztery rozne ich grupy, zaleznie od tego, czy podaty
one sposob rozumienia ryzyka reputacji, poczynity tylko bezposredniag badz posred-
nig wzmianke o tym ryzyku, lub tez w zaden sposob nie komunikowaly ryzyka repu-
tacji. Posrod 6 spotek, ktore podaty definicje ryzyka reputacji, az 5 to spotki sektora
finansowego. Sposob definiowania ryzyka reputacji w tych spotkach wyraznie odno-
sil si¢ do wizerunku i budowy zaufania, a w kilku przypadkach eksponowatl pochod-
ny charakter ryzyka reputacji. Podejscie spotek sektora niefinansowego do informo-
wania o ryzyku reputacji byto natomiast réznorodne, trudno go wrecz uporzadkowac.
Wnhniosek ten nasuwa si¢ przede wszystkim z analizy kontekstu, w jakim spotki
te posrednio nawigzywaty do ryzyka reputacji. Wskazuje to na niejednoznacznos$é
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kategorii ryzyka reputacji, co utrudnia interesariuszom rozumienie podejmowanych
w tym zakresie dzialan, a takze utrudnia poszukiwanie informacji na ten temat
(gtownie przez brak ich porownywalnosci). Niewatpliwie jest to istotnym czynni-
kiem zwickszajgcym asymetri¢ informacji.

Prezentacja wynikow przeprowadzonych badan ma syntetyczna forme (z uwagi
na wymogi dotyczace objetosci opracowania). Pozwala jednak stwierdzi¢, iz pro-
blem sposobu ujawniania informacji o ryzyku reputacji wymaga dalszych badan.
Dotyczy to nie tylko poszerzenia zakresu podmiotowego, ale takze przedmiotowe-
g0, z uwzglednieniem zaprezentowanej w drugiej czesci niniejszego artykutu klasy-
fikacji ryzyka reputacji. Wyniki takich badan moga uzasadni¢ koniecznos$¢ doprecy-
zowania regulacji odnoszacych si¢ do ujawniania informacji o ryzyku, formutujac
pewne zalecenia porzadkujace kontekst identyfikacji ryzyka reputacji w spotkach
odpowiedzialnych spotecznie. Uporzadkowanie takie powinno przyczyni¢ si¢ do
wzrostu transparentno$ci spotek i ograniczenia asymetrii informacji wystepujacej
miedzy spotkami a interesariuszami.

Literatura

Adamska A., Dabrowski T., 2010, Zarzgdzanie ryzykiem reputacji banku, Finanse. Czasopismo
Komitetu Nauk o Finansach PAN, nr 2, s. 93-111.

Brady A., Honey G., 2007, Corporate Reputation: Perspectives of Measuring and Managing a Princi-
pal Risk, The Chartered Institute of Management Accountants, London, http://www.cimaglobal.
com (29.01.2017).

Breit M., Kreit S., 2014, Concerns about risk confronting boards, Fifth Annual Board of Directors
Survey, Eisner Amper, http://www.eisneramper.com (2.02.2017).

Chapple W., Moon J., 2005, Corporate social responsibility (CSR) in Asia. A Seven-country Study of
CSR web site Reporting, Business & Society, no. 44 (4), s. 415-441.

Dziawgo D., 2011, Relacje inwestorskie. Ewolucja — Funkcjonowanie — Wyzwania, PWN, Warszawa.

Ghuszek E., 2014, Zarys modelu dojrzatosci zarzgdzania ryzykiem reputacji, Prace Naukowe Uniwer-
sytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, nr 356, s. 50-71.

Gluszek E., 2016, Dobra i zta reputacja — jeden czy dwa wymiary?, Organizacja i Kierowanie, nr 1 (171),
s. 9-24.

GPW, 2016, http://www.odpowiedzialni.gpw.pl/opis_projektu (2.02.2017).

GRI, https://www.globalreporting.org/standards/gri-standards-download-center (1.02.2017).

Hahn R., 2013, ISO 26000 and the standardization of strategic management processes for sustainability
and corporate social responsibility, Business Strategy and the Environment, no. 22 (7), s. 442-455.

Honey G., 2012, 4 Short Guide to Reputation Risk, Gover Publishing, Burlington.

Hsieh H., Shannon S.E., 2005, Three approaches to qualitative content analysis, Qualitative Health
Research, no. 15 (9), s. 1277-88.

Husted B.W., Allen D.B., 2007, Strategic Corporate Social Responsibility and Value Creation among
Large Firms, Long Range Planning, no. 40, s. 594-610.

ISO 26000:2010, http://www.iso.org/iso/home/standards/is026000.htm (1.02.2017).

KNF, 2013, Rekomendacja M dotyczgca zarzgdzania ryzykiem operacyjnym w bankach, Warszawa.

KNF, 2014, Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych, Warszawa.

Lindgreen A., Swaen V., 2010, Corporate social responsibility, International Journal of Management
Reviews, no. 12 (1), s. 1-7.



56 Joanna Btach, Monika Wieczorek-Kosmala

Lukasik G. (red.), 2012, Relacje inwestorskie spotek kapitatowych, Difin, Warszawa.

Matten D., Moon J., 2005, Corporate social responsibility, Journal of Business Ethics, no. 54 (4),
s. 323-337.

Paszkiewicz A., 2013, RESPECT Index GPW w Warszawie jako gietdowy indeks spolecznej odpowie-
dzialnosci biznesu, [w:] Borys G., Janusz A. (red.), Rola instytucji i rynku finansowego w swietle
celow oraz zasad zrownowazonego rozwoju, Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego
we Wroctawiu, nr 311, s. 182-191.

Ryan T.M., Jacobs Ch.A., 2005, Using Investor Relations to Maximise Equity Valuation, Wiley Fi-
nance, Hoboken.

Sethi S.P., 1975, Dimensions of corporate social responsibility, California Management Review, no. 17
(3), s. 56-63.

Sims R., 2009. Toward a better understanding of organizational efforts to rebuild reputation following
an ethical scandal, Journal of Business Ethics, no. 90, s. 453-472.

Zawita-Niedzwiecki J., 2016, Zarzgdzanie ryzykiem operacyjnym instytucji finansowej, [w:] Czerwin-
ska T., Jajuga K. (red.), Ryzyko instytucji finansowych. Wspotczesne trendy i wyzwania, C.H. Beck,
Warszawa.





