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JSOU UDRZITELNE FINANCE CESTOU K POSILENI
POSTAVENI | DROBNYCH INVESTORU?

Udrzitelné finance, jak by se mohlo mnohym lidem zdat, nejsou jen
predmétem odbornych seminai a tématem pro teoretické diskuse, ale
v podstaté se jiz staly nedilnou soucasti naseho financ¢niho svéta, a to
z fady diivodi také velmi atraktivni. A i proto jejich objem kazdym rokem
podstatné stoupa. V globalnim méfitku samoziejmé dopliuji tvahy
o udrzitelné spotfebé, i dalsim osudu nasi planety, ale to podstatné, co je
s nimi spojeno, je to, Ze mohou podstatné zménit i nase chapani drobného
investora a také jeho postaveni ve spolecnosti

Mgr. Viktor Vodicka, teditel SdruZeni ceskych spotrebitelil, z.1i.

C0JSOU UDRZITELNE FINANCE?

Ptivlastek ,,udrzitelnosti“ pfitom ziskaly tak,
7e vedle tradi¢nich kritérii pro sledovani
a posuzovani finan¢nich a investi¢nich ope-
raci (jako je névratnost vlozenych finan¢nich
prostiedkd a s ni spojeny mozny zisk nebo
ztrata, jako je tolerance vidi riziku anebo
investi¢ni horizont) zavedly také dalsi vy-
znamnd kritéria, kterd oznacujeme nejcastéji
zkratkou ESG prevzatou z anglického origi-
nélu - ,E“ pro Environmental, ,S“ pro Social
a,,G“ pro Governance.

Muzeme tedy fici, Ze udrzitelné finance
(na rozdil od téch tradi¢nich) jsou takové
finanéni a investi¢ni operace, které vedle béz-
nych cilt investorti v sobé zahrnuji nebo ale-
spon odkazuji na proces, v rdmci kterého jsou
pti rozhodovéni o nich zvazovany i faktory
spojené s dopady prévé na Zivotni prostie-
di, socidlni témata a styl fizeni konkrétnich
spole¢nosti (tj. dopady na ESG), a tedy cile
nefinan¢ni.

PROC JSOU PRO DROBNE INVESTORY
TAK DOLEZITE?

Vsichni investofi, a tedy nejen ti institucio-
nalni, ale i drobni (coZ jsou v podstaté vSichni
spotfebitelé, ktefi si pfi spravé svych financ-
nich prostiedka vytvotili alespon uréitou mi-
nimalni rezervu) si tak pti vybéru do jakého
produktu nebo firmy budou investovat, mo-
hou zacit klast otazky, které byly dtive v tom-
to ohledu prakticky nemozné.

Jako priklad takovych otazek, resp. nefinan¢-
nich cili spojenych s investicemi, tak mohou
nyni slouzit napt. i tyto otazky:

Je aktivita firmy spojend
s odlesfiovdnim nebo
znecistovanim ovzdusi?

\f\uﬁb&

Poskytuje firma svym
zaméstnancim bezpec¢né
a zdravé pracovni podminky?

7

Jaké kroky ¢ini firma v boji
s korupci?

1}

To, co tedy zacalo ptivodné jako dobrovolny
zévazek (tzn. evaluovat i takovéto nefinanc-
ni cile) pfi spravé ciziho majetku ve vybra-
nych investi¢nich spole¢nostech, se za po-
slednich 15 let stalo (poprvé byl pojem ESG
pouzit ve zpravé OSN v roce 2006) postu-
pem Casu véci vefejnou, od roku 2018 do-
konce i standardem pro vétsinu finan¢nich
instituci a nové by se pak méla povinnost
reportovat, resp. poddvat zpravy o udrzitel-
nosti (viz blize navrh CSRD projednavany
pod cislem 2021/0104(COD) na pudé EU)
vztahovat také na velké nefinan¢ni spolec-
nosti a nasledné i na vétsinu malych a stfed-
nich podnika.

A byt okolo nastaveni standardii pro vykazy
nefinanénich spole¢nosti v oblasti ESG pa-
nuje je$té celd fada nejasnosti, je potteba si
uvédomit, Ze nejde jen o ,néjaky doplnék®
spolecenské odpovédnosti firem, ale o po-
ptavku trhu, ktera napt. ve Velké Britanii jiz
na popud vétSich penzijnich fondt vedla
k tomu, Ze lze pfi hodnoceni firem zohled-
novat i napt. uroven managementu ¢i dodr-
zovani lidskych prav anebo i spravu celého
dodavatelského fetézce.

Coz jinymi slovy znameng, Ze jednotlivé fir-
my lze jiz dnes porovnavat, jak si v oblasti
ESG vedou. A zatimco dobré ESG skore zna-
men4, Ze firma podnika kroky pro snizovani
environmentalnich, socidlnich a spravnich
rizik, coz postupné zvysuje atraktivitu a vy-
konnost investice, tak $patné ESG skore zna-
men3, Ze firma je vystavena intenzivnéj§imu
riziku, a proto se v dlouhodobé nebo i stfed-
nédobé perspektivé muze snizovat jeji kon-
kurenceschopnost.

A to je pro jakéhokoli investora podstatny
moment. Navic tim, Zze ESG na rozdil od vy-
produkovaného objemu urcité komodity,
zavedeni nové technologie ¢i dosazeni mi-
nimélni ndvratnosti investice v néjakém ca-
sovém horizontu (jako kritérii pro rozhodo-
vani) zahrnuje otdzky, které ve své podstaté
zajimaji téméf kazdého, je zfejmé, Ze o oblast
ESG a jeho hodnoceni projevuji zajem nejen
velci a instituciondlni investoti, ale v ¢im dal
tim vét§{ mife pravé také investofi drobni,
a tedy spotfebitelé.

Maélokdo totiz zna nékoho, komu by bylo lho-
stejné, Ze dana spole¢nost nerespektuje prava
napt. svych zaméstnanct, Ze se podili na ko-
rupcinebo Ze se vyrazné podili i na znecisténi
svého okoli. A pravé tim, ze se jednd o obec-
né otazky, resp. informace, které napomdhaji
a které maji jesté vice usnadnit investoriim se
rozhodnout, do jakych spole¢nosti své peni-
ze investovat, tak se role drobnych investora
(i pro prosazeni kupt. vy$e zminéného repor-
tingu nefinané¢nich spole¢nosti) uz ted diky
tomu podstatné posiluje.

Zjednodus$ené tedy muizeme i Fici, ze pokud
budou firmy zpravy o své udrzitelnosti po-
davat, bude je mozné podle néjakého ESG
skdre hodnotit a investofi se pak budou mit
podle ¢eho rozhodovat. Pokud ale firmy ta-
kové zpravy o své ¢innosti podavat nebudou,
bude moznost je hodnotit podle ESG skére
velmi omezend a investoii se (i véetné téch
drobnych, pokud jde o naplnéni jejich ne-
finané¢nich ciltl) nebudou mit pti svém roz-
hodovéni prakticky ¢eho drzet anebo z ¢eho
vychazet.

MAJI INVESTORI NA INFORMACE
0 UDRZITELNOSTI NAROK?

Investofi (pomineme-li pravé probihajici
diskusi o reportingu nefinan¢nich spole¢nos-
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ti) zatim ndrok na informace o udrzitelnosti konkrétnich podnika
nemaji, ale podniky, které nebudou o ESG informovat (a i zejména
mensi podniky dnes mohou data o své udrzitelnosti reportovat zce-
la dobrovolné), se mohou brzy ocitnout pod tlakem finan¢nich (a to
jak uvérovych, tak i pojitovacich) instituci, aby jim takovato data
poskytly. A nesmime zapomenout ani na tlak politicky, resp. na vliv
vefejného minéni, které bude minimalné v ramci EU vyZadovat, aby
tyto informace byly uvefejiiovany a poskytovany pravidelné pravé
i drobnym investortm.

A aby bylo jednani v8ech investori, ktefi chtéji dosdéhnout zmén
ve svém okoli, jesté ucinngjsi, existuje jiz dnes nékolik strategii, které
mohou uplatiiovat a které mohou zpusobit, ze podniky, které nebu-
dou o své ,,udrzitelnosti“ informovat, budou ¢elit i potencidlné moz-
nému odlivu investic a Ze tyto investice budou sméfovat prevazné
napiiklad do tzv.,,¢isté zelenych® produktii.

Mezi uvedené strategie ptitom patfi napt. tyto:

Vylouceni = je mozné najit finan¢ni produkty, které ze svého
investi¢niho zabéru vylucuji firmy zabyvajici se urcitymi
kontroverznimi aktivitami. V praxi to znamena, ze investi¢ni
svét, ze kterého muze portfolio manazer vybirat investice, bude
omezen na spolecnosti, které nejsou zapojeny do vybranych
kontroverznich aktivit.

Tematické investice = je mozné investovat do finan¢nich
produkta, které specificky vybiraji spole¢nosti z odvétvi, které
poskytuji feseni konkrétnich ekologickych nebo socidlnich
problému. V praxi to znamena, Ze investi¢ni svét, ze kterého
miize portfolio manazer vybirat investice, bude omezen pouze
na spole¢nosti zabyvajici se vybranym tématem.

Nejlepsi ve své tfidé = je mozné investovat do finan¢nich
produktu, které specificky vybiraji spole¢nosti, které jsou
nejlepsi ve svém pramyslovém odvétvi, pokud jde o otazky
environmentalni, socidlni i otazky fizeni téchto spole¢nosti.

V praxi to znamena, ze investi¢ni svét, ze kterého muze
portfolio manazer vybirat investice, bude omezen na spole¢nosti
s vysokym hodnocenim ESG.

Investice s dopadem = je mozné najit investi¢ni fondy, které
vybiraji své investice na zékladé pravdépodobného dopadu, jaky
by mély mit na Zivotni prostfedi nebo spole¢nost. V praxi to
znamend, Ze investi¢ni svét, ze kterého muze portfolio manazer
vybirat investice, bude omezen na spole¢nosti jen s vysokym
potencidlem dopadu.

Zapojeni = je mozné najit investi¢ni fondy, které prostfednictvim
neustélého dialogu a uplatiiovanim svych hlasovacich prav
na valnych hromadach akcionati se spole¢nostmi aktivné
spolupracuji, aby zménily své obchodni praktiky a model.

V praxi to znamend, Ze investi¢ni svét portfolia se neméni, ale
jeho spravce se dostane do aktivniho dialogu se zainvestovanymi
spole¢nostmi.

Sdileni zisku = je mozné najit finan¢ni produkty, které vénuji
¢ast vynosti investora naptiklad nevladnim organizacim,
charitativnim organizacim anebo socidlnim podnikim slouzicim
konkrétnim spolecenskym ti¢elim. V praxi to znamena, ze
investi¢ni svét portfolia se neméni, ale ¢ast vynost je vénovana
na jiné acely.

Mezi tzv. zelené produkty, které maji v zdsadé stejné finanéni cha-
rakteristiky (oCekdvand ndvratnost, riziko a likvidita), ale které
jsou ,nezavislymi“ odborniky povazovany za majici pozitivnéjsi
dopad na udrzitelnost, a pfedev$im na Zivotni prostfedi, pak patti
napt. tyto:

Ucet pro zelené spoteni. Vklady na zeleném spoticim étu banka
pouziva k poskytovani zelenych tvért domacnostem a firmam,
coz jsou uveéry, které financuji projekty s jasnym ekologickym
ptinosem (jako jsou napt. uvéry na nékup energeticky u¢innych
zafizeni nebo na rozvoj malych projekti obnovitelné energie).

Fond zelenych dluhopist jako alternativa ke klasickému
dluhopisovému fondu. V obou ptipadech fondy nakupuji
dluhopisy vydané velkymi evropskymi spole¢nostmi ze vSech
sektortL. Jediny rozdil je v tom, Ze fond zelenych dluhopist se
specializuje na nakup ,,zelenych dluhopist, které specificky
financuji ekologické projekty, které jsou ovéreny externimi
auditory jako jsou zejména investice do energetické G¢innosti
a obnovitelnych zdroji energie.

Nizkouhlikovy akciovy fond jako alternativa ke klasickému
akciovému fondu. V obou piipadech fondy nakupuji akcie
velkych evropskych spole¢nosti ze vSech sektort. Jediny rozdil
je v tom, ze nizkouhlikovy akciovy fond vybird spole¢nosti,
které jsou v souladu s cilem udrZzet narust globalni teploty
pod 2 °C.V praxi fond vybira spole¢nosti, které maji nejnizsi
uhlikovou intenzitu ve svych odvétvich, a klade zvlastni duraz
na spole¢nosti poskytujici nizkouhlikovd feseni, a to zejména
v oblasti obnovitelné energie a energetické u¢innosti.

Nizkouhlikovy akciovy fond jako alternativa ke klasickému
akciovému fondu. V obou ptipadech fondy nakupuji akcie
velkych evropskych spole¢nosti ze vSech sektort. Jediny rozdil
je v tom, ze nizkouhlikovy akciovy fond vybird spole¢nosti,
které jsou v souladu s cilem udrzet nartst globalni teploty
pod 2 °C.V praxi fond vybird spolecnosti, které maji nejnizsi
uhlikovou intenzitu ve svych odvétvich, a klade zvl4stni diraz
na spolecnosti poskytujici nizkouhlikova feseni, a to zejména
v oblasti obnovitelné energie a energetické i¢innosti.

Je ptitom potieba moznd také znovu pfipomenout, Ze se v Zddném
ptipadé nejedna (snad s vyjimkou darovani ¢asti vynosti v ramci
strategie sdilen{ zisku) o néjakou bezbrehou ¢i prilisnou filantropii.
V podstaté jde o regulérni rozhodnuti, nebo Iépe feceno o rozhodo-
vani investora, jen s tim rozdilem, Ze témto investortim jde (aiv CR
je jich takovych pravdépodobné celd fada) predevsim o pozitivni do-
pad, ktery na udrzitelnost jejich ¢asto celozivotni uspory nebo dispo-
nibilni finan¢ni prostfedky mohou mit.

O to zajimavéjsi bylo, se Ceskych spotiebitelt zeptat, jak oblast udrzi-
telnych financi vnimaji a jaké preference v oblasti ESG i nefinan¢nich
cilit obecné maji oni sami.

A prtizkum, ktery jsme na toto téma provedli na jate leto§niho roku
ve spolupraci s agenturou Kantar a za laskavé podpory EUKI -
European Climate Initiative a 2Dii (https://2degrees-investing.org/),
je v fadé ohledu natolik zajimavy, Ze jsme se rozhodli vds s nékterymi
z jeho vysledkd.

Tohoto priizkumu se ptitom v CR ztéastnilo celkem 1.000 respon-
dent, jejichz domdcnost spoti mési¢né alespon 500 K¢, a pramérny
vék jednoho respondenta presahl 47 let.

JAK UDRZITELNE FINANCE VNIMAJI DROBNI INVESTORI
V(R?

Spotiebitelé jako mozni drobni investoti u nds projevuji zdjem jak
o oblast investic, spofeni ¢i burzy, tak i o oblast a nastroje udrzitel-
ného financovani. A zatimco zdjem o oblast investic, spoteni a burzy
projevuji nej¢astéji muzi ve véku 55+ (a to dokonce i vice nez 65 %
z nich), zdjem o udrzitelnd finan¢ni fe§eni maji prakticky vSechny vé-
kové skupiny, a to i bez rozdilu pohlavi.

Nejcastéjsim diivodem pro tvorbu dspor (jako zdkladniho finanéni-
ho cile) je pak u nds mezi spottebiteli potfeba vytvorit si preventivni
polstat, ktery lze pouzit napt. v pripadé néjakych neocekavanych pro-



blémt, a také potfeba si spofit na diichod, coZ neni asi velmi prekva-
pivé. Velka ¢ast spottebitelt ale také uvedla, Ze jsou pro né dilezité
i nefinan¢ni cile, a do zna¢né miry se s nimi i silné ztotoziuje.

Na otézku, zda véfi, Ze finan¢ni investice jsou obecné ucinné pro
zménu svéta, odpovédélo kladné 58 % lidi, na otazku, zda véri, ze
finan¢ni investice jsou vhodnym zpusobem k vyjadieni vlastnich
hodnot, odpovédélo kladné 57 % lidi, a na otdzku, zda véti, Ze i jejich
vlastni finan¢ni investice mohou (bez ohledu na jejich vy3i) prinést
zménu, odpovédélo kladné 52 % lidi.

Véfim, ze moje vlastni investice, a to bez ohledu
na jejich skute¢nou vysi, mohou pfinést zménu

Nevéfim

48% Véiim

52%

A ackoli (bez ohledu na sledované finan¢ni cile, jako je potfeba pravé
vytvorit si polStdf na neocekavané udalosti ¢i uspory na stafi ane-
bo potteba postavit si diim ¢i zrekonstruovat byt apod.) nejvice lidi
u nds dévé jednoznacné prioritu tomu, aby jejich uspory dosahly ma-
ximélniho mozného vynosu pii mife rizika, kterou akceptuji (celkem
42 %), velka ¢ast z nich si preje ale také sladit své uspory se svymi
osobnimi hodnotami (celkem 36 %) a vyznamna ¢ast z nich je pak
ptipravena pouzit své uspory i k jednozna¢né pozitivnimu dopadu
na spole¢nost nebo zivotni prostredi (celkem 21 %).

Preji si sladit své Uspory se svymi osobnimi hodnotami

Ano
36 %

Ne
64 %

Jsem pfipraven/a pouzit své uspory, pokud by mély
jednoznacné pozitivni vliv na spole¢nost nebo
zivotni prostredi

Ano

.21%

Ne
79 %

Neni to vétsina, ale rozhodné to neni také nevyznamny pocet, a po-
kud bychom méli podle odpovédi sestavit TOP 5 z celkem 30 témat,
do kterych by lidé u nas své uspory sméfovaly a které s udrzitelnosti

(i na globdlni drovni) bezprosttedné souvisi, pak by tento Zebiicek
vypadal nasledovné:

TOP témata udrzitelnosti, které by si lidé v CR prali, aby se
bezprostiedné promitly do alokace jejich uspor

Cista voda

Zdravi a bezpe¢nost

Vzdélani

Ptirodni zdroje a

O

T

Obnovitelna energie a energetickd u¢innost
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To, Ze zavadéni faktort udrZitelnosti do investi¢ni strategie obecné
vede i ke zlep$ovani finan¢ni névratnosti investic, si u nas mysli 32 %
lidi, opak jen 19 % a 17 % lidi si mysli, Ze zavadéni faktort udrzitel-
nosti do investi¢ni strategie nema Zadny vyznamny dopad na vynosy.
31 % spotfebitelii pak na tuto otdzku nema vyhranény nézor.

Zavadeéni faktor( udrzitelnosti do investi¢ni strategie
vede podle mne i ke zlepSovani finan¢ni navratnosti
investic

Ano
32%

Jind odpovéd
68 %

Jestlize by vase cile udrzitelnosti byly zcela splnény, byli
byste ochotni se vzdat ¢asti svého vynosu, pokud by to
umoznilo udrzitelnym spole¢nostem rist a dosahovat

tak i pozitivnéjsiho dopadu

Rozhodné ano/
Jind odpovéd ano
53% 47 %

A 1lidé u nas by byli ochotni se vzdat dokonce i ¢asti svého vyno-
su, pokud by to skute¢né pomohlo udrzitelnym spole¢nostem ruist
a dosahovat tak pozitivnéj$iho dopadu na spole¢nost anebo Zivotni
prostiedi. Z hlediska finan¢nich néstrojii naptiklad cet pro zelené
spofeni povazuje 63 % spotiebitelil za zajimavou nebo za velmi zaji-
mavou alternativu k béznému spoteni. A zdjem o investice i do ma-
lych spole¢nosti v odvétvi obnovitelné energie nebo energetické
ucinnosti napt. prostfednictvim platforem crowdfundingu projevilo
také 48 % respondentu.

Z hlediska moznych strategii by pak spottebitelé u nds nejvice prefe-
rovali strategii Vylouceni, Tematické investice a Nejlepsi ve své tridé.
V jednotlivych oblastech ESG se vyjadfovali i pro nejpadnéjsi duvody
pro takovéto vylouceni ¢i témata, kterd by si z jejich pohledu zaslouzila
nejvice konkrétnich feseni ekologickych nebo socidlnich problémii ¢i
jakou by preferovali dét jednotlivym slozkdm ESG vahu i pfi scree-
ningu finan¢nich produktd. V tomto ohledu by si 31 % spotiebitelt
prélo, aby toto hodnoceni probihalo prevazné na zakladé environmen-
talnich kritérii (tj. na zakladé napt. emisi uhliku, spotteby vody atd.),
20 % respondenttl by cht€lo, aby screening probihal prevazné na za-
kladé socidlnich kritérii (tj. na zakladé napt. pracovniho prava, rovnosti
pohlavi, rozmanitosti spole¢nosti atd.), 12 % dotazovanych by upted-
nostriovalo, aby screening probihal prevdzné na zakladé otdzek fizeni
spolecnosti (tj. na zakladé napt. odménovani vedoucich pracovnik,
protikorupéni politiky, dodrzovani danovych predpist atd.) a 37 %
spotfebitelil je pak pro vyvazeny mix environmentdlnich a socidlnich
kritérii i otazek fizeni spole¢nosti.

ZAVEREM

To ale neni v tuto chvili az tak podstatné. To podstatné je v tuto chvili
to, Ze nelze presné fici, zda udrzitelné finance a obecny ptiklon k hod-
noceni ESG postaveni a vyznam drobnych investort pro spole¢nost
skutecné posili nebo ne. Z vysledkt provedeného prizkumu ale vyply-
Vé, Ze i u nds existuje mezi spotiebiteli ne nevyznamny zéjem o infor-
movani o ESG a ESG reporting.

Nejspise bychom proto vedle CSR jako spolecenské odpovédnosti firem
méli vice pozornosti vénovat i zkratce CSR jako Corporate Sustainabi-
lity Reporting a ucinit z ni i jednu z duleZitych soucasti politiky kvality
a pristupu ke spottebiteltim, a to v dohledné dobé prakticky ve vétsiné
velkych firem. A mluvime-li v rdmci politiky spole¢enské odpovédnosti
firem zvlasté o néjaké odpovédnosti, pak bychom méli v dohledné dobé
zalit hovofit o udrzitelnosti a ESG zfejmé aZ v prvni fadé.
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o korespondencni

/ﬁf F A materialy « aFedni
f tiskoviny e noviny e casopisy

. tel./fax: 495 217 101
- « dalsi polygrafické vyrobky

e-mail: garamon@garamon.cz
WWww.garamon.cz

W
! -

Ve spolupraci s Magistratem vydavame kazdy tyden Radnice - pfijem inzerce

informacni zpravodaj mésta Hradec Kralové Radnice, r::t;lﬁgg;gg:zgg

do kterého zajistujeme prijem inzerce. e-mail: radnice@garamon.cz

Cesky institut pro akreditaci, o.p.s.
,Accredo — davam duvéru“

@
[)
NARODNI AKREDITAGN ORGAN OlSanska 54/3, 130 00 Praha 3, tel.: +420 272 096 222, fax: +420 272 096 221, mail@cai.cz, www.cai.cz
~ H - CIA je ¢lenem mezindrodnich organizaci
C IA a kred Ituj e. a signatarem multilateralnich dohod:
» zkuSebni laboratofe Eﬁ
» kalibracni laboratore EUROPEAN
ACCREDITATION
» zdravotnické laboratore Evropska organizace pro spolupraci

v oblasti akreditace (EA)
» certifikaCni organy provadéjici certifikaci produktu

» certifikaCni organy provadéjici certifikaci systéma
managementu
» certifikacni organy provadéjici certifikaci osob Mezinarodni spoluprace
e N . L B i . v oblasti akreditace laboratofi (ILAC)
» ovéiovatele vykazl emisi sklenikovych plyna
> inspekéni organy
» poskytovatele zkouSeni zplsobilosti
» vyrobce referenénich materiald
» environmentalni ovéfovatele programu EMAS Férum akreditagnich a licenénich organu (FALB)

Mezinarodni akreditacni forum (IAF)

0 NAS

Sdruzeni Ceskych Spotiebiteld, z. 1., (SCS) si klade za cil hdjit opravnéné zjmy a préva spottebitelii na vniténim trhu EU a CR, pti¢emz
zdiiraziiuje preventivni stranku ochrany zajmil spotfebitelil: ,Jen pouceny spotiebitel se dokaZe G¢inné hajit.“ SCS piispiva ke kultivaci
podnikatelského a konkuren¢niho prostfedi a ptisobi v fadé oblasti v¢etné standardizace, podpory kvality a bezpe¢nosti priimyslového zbozi
a potravin i sluzeb, a to véetné sluzeb finan¢nich.
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