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Sazetak

Drustvena odgovornost i financijski sektor povezani su kroz razlicite pojave, poput druStveno
odgovornog poslovanja, drustveno odgovornog bankarstva i drustveno odgovornih financijskih
ulaganja. Rije¢ je o pojmovima slinog znacenja, koji imaju zajednicki nazivnik tj. druStvenu
odgovornost, ali ne i o istozna¢nicama. Zbog toga nerijetko dolazi do njihove neispravne upotrebe, a u
konacnici do terminoloskog kaosa u podrucju druStvene odgovornosti financijskog sektora. Stoga ¢e
se u radu definirati, prikazati i analizirati razli¢iti fenomeni koji se javljaju u financijskom sektoru a
temelje se na drustvenoj odgovornosti. Posebna pozornost posvecena je prikazu razlika i slicnosti
izmedu promatranih fenomena. Analiziran je znacaj fenomena, njegov razvoj i aktualni trendovi.
Rezultati istrazivanja pokazuju da odredeni segmenti financijskog sektora istovremeno teze ostvarenju
financijskih i nefinancijskih ciljeva.

Kljuéne rijeci

drustvena odgovornost, financijski sektor, drustveno odgovorno poslovanje, drustveno odgovorno
bankarstvo, drustveno odgovorna financijska ulaganja
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1. Uvod

Danas se malo koji znanstvenik u podru¢ju poslovne ekonomije moze oglusiti na prisutnu i sve
snazniju potrebu za istrazivanjem i uvazavanjem podrucja drustvene odgovornosti (Donaldson, 2003).
Drustvena odgovornost se istrazuje u razliitim podrucjima i s razlicitih aspekata te ima izrazen
interdisciplinaran karakter.

Drustvena odgovornost u razli¢itim segmentima poslovne ekonomije, pa tako i u financijskom sektoru,
predmet je rasprava akademske i stru¢ne zajednice, kreatora politike i javnosti, koji zahtijevaju
odgovornost poduze¢a prema drustvu, okoliSu i interesnim skupinama opcenito. lako Zelja za
stvaranjem pozitivne druStvene promjene u poslovnom svijetu nije nova pojava, aktualna drustvena,
ekonomska, ideoloska, politicka i ekoloSka kretanja namecu potrebu za razmatranjem drustvene
odgovornosti financijskog sektora upravo danas (May et al., 2007).

Drustvenu odgovornost i financijski sektor povezuju razli¢ite pojave, poput drustveno odgovornog
poslovanja, druStveno odgovornog bankarstva ili drustveno odgovornih financijskih ulaganja. Rijec je
0 pojmovima sli¢nog znacéenja, koji imaju zajednicki nazivnik tj. drusStvenu odgovornost, ali ne i 0
istozna¢nicama. Njihovo nepotpuno razumijevanje nerijetko dovodi do njihove neispravne upotrebe, a
u konacnici do terminoloskog kaosa u podru¢ju drustvene odgovornosti financijskog sektora. Stoga ¢e
se u radu definirati, prikazati i analizirati razli¢iti fenomeni koji se javljaju u financijskom sektoru a
temelje se na drustvenoj odgovornosti. Posebna pozornost posvecena je prikazu razlika i sli¢nosti
izmedu promatranih fenomena. Analiziran je znacaj fenomena, njegov razvoj i aktualni trendovi.

2. Drustveno odgovorno poslovanje financijskih institucija

Drustveno odgovorno poslovanje moze se definirati na razlic¢ite nacine, ovisno o kojim je temama,
razinama analize ili interesnim skupinama rije¢ (European Banking Federation, 2008). Strategijom
drustveno odgovornog poslovanja Europske unije drustveno odgovorno poslovanje definirano je kao
,,odgovornost poduzecéa za utjecaj na drustvo* (European Commission, 2011a, str.6).

Znacaj drustveno odgovornog poslovanja u posljednjih nekoliko godina prepoznat je u razli¢itim
sektorima, pa tako i u financijskom (de los Salmones et al., 2009). Uloga i znacaj drustveno
odgovornog poslovanja financijskih institucija i trziSta naglasena je tim vise $to aktivnosti financijskih
institucija, prije svih banaka, imaju znacajne i velike, ne samo ekonomske, ve¢ i drustvene posljedice.
Drustvena odgovornost banaka i drugih financijskih institucija prepoznata je kao nuzna (Cuesta-
Gonzalez et al., 2006; Scholtens, 2009; Coelho et al., 2011). Dok se ovaj fenomen dominantno
istrazuje u razvijenim zemljama, u manje razvijenim i tranzicijskim zemljama nije dovoljno istrazen. I
u praksi je drustveno odgovorno poslovanje dobro utemeljeno u Zapadnoj Europi, SAD i Australiji
(Belal, 2001; Oh et al., 2011), dok ograni¢eno razumijevanje drustveno odgovornog poslovanja i tek
nedavno usvajanje drustveno odgovornih praksi karakterizira manje razvijene zemlje. lako mnogi
autori ukazuju na potrebu za istrazivanjem drustveno odgovornog poslovanja u manje razvijenim
zemljama (Belal, 2001; Gao, 2009; Li et al., 2010), njih karakterizira i znac¢ajno manji broj provedenih
istrazivanja (lamandi et al., 2007; Vitezi¢, 2011; IvaniSevi¢ Hernaus, Stojanovi¢, 2015).

Banke su najvazniji financijski posrednici i jedne od kljuénih sudionika svakog modernog
gospodarstva. Njihovo drustveno odgovorno poslovanje poticu brojni ¢imbenici, od sve veéeg pritiska
javnosti, pozornosti koju njihovoj drustvenoj odgovornosti posvecuju Klijenti i druge interesne
skupine, daleko vece svijesti kreatora politike, i sve vece svijesti samih banaka o riziku povezanom s
financiranjem projekata koji su osjetljivi s drustvenog ili ekolo$kog aspekta. Razvoju drustveno
odgovornog poslovanja banaka doprinose i trendovi i ¢imbenici iz financijske industrije, kao $to su
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povecana konkurencija, pritisak za pronalazenjem novih podrucja rasta, tehnoloske inovacije i velika
izlozenost riziku, kao posljedica snaznog viSegodiSnjeg rasta kredita i1 zatim suocCavanja s
turbulencijama na financijskim trzi§tima uzrokovanima globalnom financijskom krizom koja je
zapocela 2007./2008. Godine (Scholtens, 2007).

U 2008. godini European Banking Federation, udruZenje 32 nacionalnih bankovnih strukovnih
udruZenja u Europi koja zajedno predstavljaju oko 4.500 banaka — velikih i malih, korporativnih i
maloprodajnih, lokalnih i medunarodnih — prikupilo je i sistematiziralo najbolju praksu drustveno
odgovornog poslovanja banaka (European Banking Federation, 2008). Praksa je prikazana u okviru
devet razli¢itih podrucja, koja obuhvacaju: kreditiranje i financiranje projekata, poslovno ponasanje,
radne odnose, odnose sa zajednicom, odgovornost, ekolosku osvijeStenost, financijsku ukljucenost,
drustveno odgovorna financijska ulaganja te partnerstvo i umrezavanje.

Kreditiranje i projektno financiranje temeljni su poslovi banaka, u koje banke mogu usvajanjem
odgovarajuc¢ih analiza i kontrolnih procedura uvesti praksu drustveno odgovornog poslovanja. Takve
banke pri odobravanju financijskih sredstava analiziraju kako pravedno uravnoteziti rizike i interese
razli¢itih ukljuéenih interesnih skupina, obuhvacaju¢i one koji su izravno i neizravno pod utjecajem
aktivnosti koje banka financira. U svrhu vrednovanja ekoloskog i druStvenog utjecaja banaka razvijeni
su razli¢iti alati (npr. UNEP Deklaracija financijskih institucija, IFC smjernice, Global Compact i
Global Reporting Initiative nacela izvjeStavanja za financijski sektor, Ekvatorska naéela, OECD
nacela i dr.).

Poslovno ponasanje se kod veline banka temelji na kodeksu — sluzbenoj izjavi o standardima
poslovnog ponasanja, koji, izmedu ostalog, pokazuje odgovornost koja se ocekuje od svakog
zaposlenika banke, standarde prikladnog poslovnog ponasanja, izvjeStavanje o povezanim temama, te
prikaz eticnog i profesionalnog na¢ina postupanja banke. Takav je dokument alat za upravljanje
odnosom izmedu banke i interesnih skupina, a takoder predstavlja i skup pravila koja sluze ¢lanovima
bankovne organizacije.

Banking Committe for European Social Affairs (BCESA), European Association of Savings Banks
(ESBG) i European Association of Cooperative Bankes (EACB) potpisali su zajedni¢ku izjavu s
predstavnicima UNI-Finance, globalnog udruZenje zaposlenih u sektoru financija i osiguranja, na temu
drudtvenih aspekata i aspekata zaposlenja vezanog za drustveno odgovorno poslovanje." Dogovorom
se promice politika koju usvajaju banke na razini EU, vezana za specifi¢na pitanja kao §to su stru¢no
usavrSavanje, radni standardi, ravnoteZza poslovnog i privatnog zivota, jednake moguénosti za sve i
interna komunikacija.

Odnosi sa zajednicom izlaze van okvira standardnih filantropskih mjera, pri ¢emu banke uvode
razlicite inovativne aktivnosti. Primjeri takvih aktivnosti su sponzorstva mladim poduzetnicima,
omogucavanje akademskih stipendija i financiranje prijedloga istrazivanja, cijelozivotno ucenje za
marginalne drustvene skupine, financijske potpore umjetnosti i kulturi — koje omoguéavaju pristup i
sudjelovanje javnosti i dr.

Kako bi pokazale odgovornost i na transparentan naéin dale uvid u svoje drustveno odgovorno
poslovanje, banke posvecuju dijelove svojih godisnjih izvjestaja drustveno odgovornom poslovanju ili
objavljuju zasebne izvjestaje ili izjave o druStvenoj odgovornosti, kao i informacije na svojim
internetskim stranicama. U tom kontekstu je drustveno odgovorno poslovanje povezano s razli¢itim

! Inicijalna izjava potpisana 2005. revidirana je 2013. godine, uzimajuéi u obziri i aktualne izazove s kojima se financijski
sektor suo¢ava nakon pojave globalne financijske krize 2007./2008. godine. V. UNI Global Union (2015).
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pokazateljima, a na globalnoj razini najviSe koriSten okvir za izvjeStavanje o odrzivosti je
Sustainability Reporting Framework. razvijen od strane Globalne inicijative za izvjestavanje (Global
Reporting Initiative — GRI), neprofitne organizacije s misijom standardizacije nefinancijskog
izvjestavanja. Okvir nudi konkretne pokazatelje koji omogucavaju mjerenje razliCitih aspekata
drustveno odgovornog poslovanja, te je posluzio kao osnova za razvoj drugih okvira za izvjestavanje.

Banke svojim aktivnostima utje¢u na okoli§ izravno i neizravno. Dok njihova ulaganja i aktivnosti
kreditiranja imaju neizravan utjecaj, samo poslovanje izravno utje¢e na okolis. Nekoliko je primjera
nac¢ina na koje banke povezuju tradicionalnu analizu kreditnih prijedloga s vrednovanjem ekoloskog
rizika sadrzanog u prijedlogu. Postoje pristupi u kojima banka vrednuje tzv. ekoloski kreditni rizik
ugovorne strane i zatim ga ukljucuje u proces tradicionalnog vrednovanja kreditnog prijedloga.
Izravan utjecaj na okoli§ banke mogu smanjiti drzeci vlastiti ,,ekoloski red®, u pogledu ogranic¢avanja
potroSnje papira i energije, osiguravanja kvalitetnog upravljanja otpadom, zahtijevanja od dobavljaca
da postuju ekoloSke standarde itd. Banke se mogu i prijaviti za dobivanje ekoloskog certifikata, u
skladu s 1SO.

Europsko bankovno trziste danas zahtijeva nova rjeSenja i ponudu usluga i za specifiéne segmente
klijenata, gradane koji nisu u potpunosti integrirani u drustvo, a time niti u tradicionalni financijski
sustav. Rije¢ je o tzv. ,privremenim“ radnicima, neprofitnim sektorima, obiteljima s niskim
prihodima, mikro poduzeé¢ima koja posluju u marginaliziranim dijelovima zemlje, i migrantima. Za
banke je to izazov u smislu dizajna prikladnih financijskih usluga za ove razliite segmente klijenata,
ali i mogucénosti razvoja novih poslova. Neki primjeri — koji ujedno promic¢u i drustvenu ukljucenost
su mikrofinanciranje, bankarstvo za migrante i financijska edukacija.

Drustveno odgovorna financijska ulaganja mogu se smatrati jednim oblikom drustveno odgovornog
poslovanja banaka. To su ulaganja ograni¢ena na ona poduzeéa (sektore, drzave) koja ispunjavaju
odredene kriterije vezane za ekoloska, druStvena i upravljacka pitanja. Takva ulaganja opcenito
obuhvacaju ekoloska razmatranja, postivanje ljudskih i radnih prava i antikorupcijske mjere. Neki
ulagaci izbjegavaju ulaganja u specificne sektore poput industrije oruzja ili duhana. Vode¢i standard u
drustveno odgovornim financijskim ulaganjima su UN Nacela odgovornih ulaganja. Fenomen je
izloZen i detaljno analiziran u posljednjem dijelu rada.

Banke ukazuju na svoje drustveno odgovorno poslovanje i uklju¢ivanjem u razliite mreze poput CSR
Europe, Global Compact, UNEP Finance Initiative, World Business Council for Sustainable
Development, Eurosif itd. Banke su takoder uklju¢ene u neke cijenjene indekse poput FTSE4Good
world sustainability index, ASPI Eurozone Index (Advanced Sustainable Performance Index).

Prepoznata i gore izlozena najbolja praksa predstavlja smjernice za primjenu uspje$nog drustveno
odgovornog poslovanja u bankovnom sektoru.

U Republici Hrvatskoj drustvena odgovornost banaka relativno je nov i jo$ uvijek nedovoljno
prihvaéen koncept. U zemljama Srednje i Istoéne Europe ¢esto se nepotpuno ili neispravno shvaca kao
isklju¢ivo donacije banaka ili marketinski alat (Elms, 2006). Osim klasi¢nih donacija, koje
predstavljaju samo jednu i najduze primjenjivanu aktivnost drustveno odgovornog poslovanja, takvo
se poslovanje u Republici Hrvatskoj pocelo prakticirati od sredine proSlog desetlje¢a s pojavom
izvjeStavanja o druStveno odgovornom poslovanju (Dujmovi¢ et al., 2010). Kao najvaznije razloge
usvajanja praksi druStveno odgovornog poslovanja u hrvatskom bankovnom sektoru moguce je
navesti: jacanje ugleda, povecanje trziSnog udjela, ocekivanja zaposlenika i zahtjeve menadzmenta,
zahtjeve klijenata te privlacenje najboljih zaposlenika (Golja et al., 2011).
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U usporedbi s poslovanjem banaka, drustvena odgovornost ostalih, nebankovnih institucija relativno je
manje zastupljena tema u znanstvenim i stru¢nim krugovima te javnim raspravama. Razlog tome treba
traziti u ¢injenici da su nebankovne institucije manje utjecajne i manje vidljive u usporedbi s bankama.
To posebno dolazi do izrazaja u izrazito bankocentri¢nim financijskim sustavima, poput hrvatskog.
Ipak, u literaturi na engleskom jeziku nalazi se respektabilan broj radova na temu druStvene
odgovornosti nebankovnih financijskih institucija, posebno investicijskih (npr. Signori, 2009;
Novethic Research, 2012) i mirovinskih fondova (npr. De Graaf, Slager, 2009, Sievéinen, 2011) ali i
drugih institucionalnih ulagac¢a (Obalola, 2008; Novethic Research, 2012), dok gotovo da ne postoji
literatura na hrvatskom jeziku o drustvenoj odgovornosti takvih financijskih institucija. Ipak, relativni
institucionalni odnosi u hrvatskom financijskom sustavu ne umanjuju ulogu i znacaj nebankovnih
financijskih institucija, te jednako tako ne umanjuju niti potrebu za njihovim drustveno odgovornim
poslovanjem.

Iako se, zbog specificne ekonomske uloge banaka i drugih financijskih institucija njihovo drustveno
odgovorno poslovanje manifestira na karakteristicne, u radu analizirane nacine, sam koncept
drustveno odgovornog poslovanja zajedni¢ki je financijskim institucijama i nefinancijskim
organizacijama. S druge strane, razvoj druStveno odgovornog bankarstva i drustveno odgovornih
financijskih ulaganja, fenomeni su koji su karakteristicni upravo za financijski sektor, te ¢e im stoga u
radu biti posveéena i posebna pozornost.

3. Drustveno odgovorno bankarstvo

Druitveno odgovorno bankarstvo (engl. social banking,? ethical banking, alternative banking) u
modernom obliku pocelo se razvijati 1970-ih godina. Razvoj druStveno odgovornih banaka kao
modernih institucija velikim je dijelom bio potaknut aktualnim pitanjima u to vrijeme, poput sve veée
nejednakosti izmedu bogatih i siromasnih, zagadenja prirodnog okolisa, nejednakosti spolova i vojnih
sukoba. Razvoju druStveno odgovornog bankarstva takoder je doprinijela i viSedesetljetna praksa
poslovanja zadruznih banaka i kreditnih unija, koje su osnovne ljudske potrebe ispunjavale na temelju
suradnje i medusobne pomo¢i svojih ¢lanova (v. npr. Benedikter, 2011b; Weber, Remer, 2011; de
Clerck, 2009). Drustveno odgovorne banke kao financijske institucije utemeljene su jer je postojala
odredena potreba u drustvu koju tradicionalni bankovni sektor nije ispunjavao.

Drustveno odgovorno bankarstvo, uz poneke radove (npr. Reifner, Ford, 1992; Glémain, 2009;
Cornee, Szafarz, 2013) je tema koja nije dovoljno istrazena sa znanstvenog stajaliSta, dok se vecina
literature u podruc¢ju odnosi tek na bankovnu podrsku izabranim sektorima koju poti¢e drzava u Indiji
(Burgess, Pande, 2005; Platschorre, Bulte, 2011; i dr.). Intenziviranju znanstvenih istrazivanja
drustveno odgovornog bankarstva u posljednjih nekoliko godina doprinijelo je osnivanje istrazivackih
centara poput Skoll Centre for Social Entrepreneurship pri Sveucilistu Oxford i Institute for Social
Banking, Bochum.

Precizna i jedinstvena definicija druStveno odgovornog bankarstva ne postoji, a prema mnogim
stavovima ona nije niti moguca zbog razlicitih povijesnih korijena i vrijednosti iz kojih se ono razvilo
(v. npr. de Clerck, 2009). U praksi se naizmjeni¢no koriste i termini poput odrzivog, eti¢nog,
alternativnog bankarstva, a ponekad i zadruznog, razvojnog i solidarnog bankarstva.

Siroko obja$njenje drustveno odgovornog bankarstva u svom radu iznosi de Clerck,-povezujuéi termin
s bankama cije poslovanje pokrecu vrijednosti, od kojih su neke univerzalno prihvacene, a druge
njegovane na osobnoj razini. Weber i Remer donose jednostavno objasnjenje — rije¢ je o bankama koje

2 U engleskom jeziku koristi se termin social banking, ¢iji bi doslovni prijevod bio drustveno bankarstvo. Kao prikladniji
termin u hrvatskom jeziku izabrano je drustveno odgovorno bankarstvo.
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bankovnim poslovima nastoje ostvariti pozitivan drustveni utjecaj, a on, prema Weberu i Duan,
obuhvaca utjecaj na drustvenu zajednicu, na prirodni okoli$ i na odrzivi razvoj. Benedikter navodi da
se drustveno odgovorne banke definiraju kao ,,banke sa savjes¢u®, te da nastoje ulagati financijska
sredstva isklju¢ivo u one pothvate koji stvaraju dobro za Siru druStvenu zajednicu. Navedeni autor
isti¢e kako se u druStveno odgovornom bankarstvu primjenjuje trostruki pristup, $to znaci da te banke
prilikom procjene potencijalnih ulaganja i pozajmljivanja uzimaju u obzir zaradu, okoli§ i drustvenu
zajednicu (Weber, Remer, 2011; Benedikter, 2011b; Weber, Duan, 2012). To je ujedno njihova
osnovna razlika u odnosu na tradicionalne banke, koje primjenjuju jednostruki pristup, jer su
tradicionalne banke u vecini slu¢ajeva orijentirane prvenstveno i ¢esto isklju¢ivo na maksimiziranje
zarade.

Mnoge usluge karakteristicne za druStveno odgovorne banke danas su i u ponudi tradicionalne
financijske djelatnosti te dobivaju na popularnosti medu klijentima i medu tradicionalnim bankama.
Na primjer, tradicionalne banke sve ¢e$é¢e nude fondove drustveno odgovornih financijskih ulaganja i
nerijetko uvode kreditne politike s ekoloskim kriterijima u cilju smanjenja rizika ili zaStite svojeg
ugleda. Ipak, drustveno odgovorno poslovanje tradicionalnih banaka jo$ uvijek se znacajno razlikuje
od teorije i prakse drustveno odgovornog bankarstva u njegovom izvornom smislu, i za o¢ekivati je da
¢e se ta dva koncepta uvijek razlikovati.

Polazi$na osnova izmedu tradicionalnog i drustveno odgovornog bankarstva je razlicita, jer je veé
samo osnivanje drustveno odgovornih banaka potaknuto drustvenim i ekoloSkim problemima, dok je
iz prethodno navedenog vidljivo da je motivacija tradicionalnih banaka za preuzimanjem drustveno
odgovornih praksi druk¢ija. Uloga drustveno odgovornog bankarstva je popuniti financijski vakuum
koji ostaje iza tradicionalnih banaka. Dodatno, u praksi druStveno odgovorne financijske usluge
tradicionalnih banaka uobicajeno predstavljaju samo dio njihove ponude, dok su drustveno odgovorne
banke iskljué¢ivo usmjerene na financiranje isklju¢ivo onih pothvata koji donose dodanu vrijednost
Siroj druStvenoj zajednici, Sto je vidljivo i iz navedenih sektora iz kojih dolaze njihovi klijenti. U
drustveno odgovornom bankarstvu drustveni i ekoloski kriteriji u donosenju financijskih odluka imaju
klju¢nu ulogu, pri ¢emu se ne zanemaruje zarada, jer drustveno odgovorne banke jesu profitne
institucije, iako maksimizacija zarade pod svaku cijenu nije njihov cilj.

Drustveno odgovorno bankarstvo temelji se na istim vrijednostima kao i drustveno odgovorna
financijska ulaganja. Razlika izmedu te dvije financijske prakse je njihova priroda, utoliko §to su
drustveno odgovorna financijska ulaganja povezana s utjecajem na ponasanje poduzeéa kroz ponudu
kapitala, dok se drustveno odgovorno bankarstvo veZe uz izravno financiranje i kredite.

Drustveno odgovorne banke omogucavaju svojim StediSama postizanje financijskog prinosa, dok
istovremeno usmjeravaju financijska sredstva uzajmljivac¢ima za koje procjenjuju da imaju konkretan
pozitivan utjecaj na drustvo. Nude razli¢ite bankovne usluge posredujuéi izmedu onih koji Zele uloZiti
svoja financijska sredstva kako bi ostvarili pozitivan utjecaj na drustvo ili okolis, i onih kojima su ta
sredstva potrebna kako bi realizirati projekte s pozitivnim utjecajem. S obzirom da drustveno
odgovorne banke nude prvenstveno osnovne bankovne usluge poput primanja depozita i odobravanja
kredita, one ispunjavaju klasicnu posrednicku ulogu banaka. Njihove usluge ukljucuju klasi¢ne
depozitne i Stedne raCune, razli¢ite vrste kredita, usluge platnog prometa, privatno bankarstvo,
financijsko savjetovanje. Ve¢i stupanj diverzifikacije svojih usluga postizu ponudom fondova
drustveno odgovornih financijskih ulaganja. Siroko je rasprostranjen stav kako, za razliku od
tradicionalnih banaka, drustveno odgovorne banke nisu Spekulirale sa sloZzenim financijskim
derivatima (Scheire, Maertelaere, 2009; Benedikter, 2011b).
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Ponuda usluga drustveno odgovornih banaka dostupna je §iroj javnosti, a njihovi klijenti s dugovne i
potrazne strane obuhvacaju pojedince, poduzecéa i druge organizacije. Na potraznoj strani su klijenti iz
sektora poput obnovljivih izvora energije, ekoloske poljoprivrede, stambenog zbrinjavanja s
pozitivnim utjecajem na zajednicu i okoli§ (npr. socijalnog stambenog zbrinjavanja), usluga korisnih
za drustvenu zajednicu (npr. vrti¢i, zdravstvene ustanove), edukacijskih usluga, kulturnih aktivnosti te
ekonomskog razvoja siromasnih. Konceptualni okvir drustveno odgovornog bankarstva prikazan je na
Slici 1.

Slika 1. Konceptualni okvir drustveno odgovornog bankarstva

Vlade, javne
Tradicionalne institucije, nevladine

financijske institucije | organizacije i drustveno

odgovorna poduzecéa

Udruzenja
drustveno
odgovornih banaka

suradnja

UZAJMLJIVACI
(pojedinci i organizacije)

o usluge korisne za

POZAIJMLJIVACI Stednja DRUSTVENO krediti drustvenu zajednicu
(3iroka javnost) < ODGOVORNA BANKA * sektor obnovljivih izvora
energije

o ekonomski razvoj
siromasnih

o ostale namjene

pozitivan
drustveni utjecaj

DRUSTVO
OKOLIS
ODRZIVI RAZVOJ

Izvor: Autorica

Vecina drustveno odgovornih banaka razvijena je na lokalnoj razini te su one, gledajuci povijesno kao
1 trenutno, na medunarodnom financijskom trzistu bile i ostale banke brojcano i kvantitativno malenog
znacaja. U izvornom znacenju drustveno odgovornog bankarstva, danas u svijetu posluje oko svega 30
drustveno odgovornih banaka, od kojih su veéina ¢lanice udruzenja Global Alliance for Banking on
Values. Njihova imovina rangira od najvisih 18,8 milijardi USD francuske Credit Cooperatif do
najnizih 85 milijuna USD salvadorske SAC Apoyo Integral (Global Alliance for Banking on Values,
2015).

Drustveno odgovorne banke u sjeni su tradicionalnih banaka, bez ve¢e prepoznatljivosti i utjecaja u
svijetu. Vecu pozornost Sira javnost poCela im je posvecivati s pojavom recentne financijske i
ekonomske krize, zbog razoCaranja u poslovanje tradicionalnih financijskih institucija ali i zbog
uspjesnog poslovanja drustveno odgovornih banaka u nestabilnim financijskim uvjetima. U kriznom
razdoblju od 2007. do 2010. godine europske druStveno odgovorne banke ostvarile su impresivan
godisnji rast od preko 20% i udvostrudile vrijednost svoje imovine (Benedikter, 2011a). Na primjer,
europska Triodos Bank, referentni model drustveno odgovornog bankarstva (de Clerck, 2009) i ¢esto
analizirana banka u znanstvenim istraZivanjima (nor. Louche, 2004; Scheire, Maertelaere, 2009) i
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dalje biljeZi pozitivne trendove u poslovanju, $to je vidljivo iz Tablice 1. Uz vrijednost imovine u
bilanci, Triodos Bank je upravljala s 4.405 milijuna USD (na kraju 2013.) i s 3.640 milijuna USD
imovine (na kraju 2012.).

Tablica 1.: I1zabrani financijski pokazatelji poslovanja Triodos banke (podaci u milijunima

USD)

2014. 2013. 2012. 2011. 2010.
Ukupna imovina 8.695 8.876 6.994 5.556 4.631
Odobreni krediti 5.186 4.881 4.343 3.675 2.820
Primljeni depoziti 7.645 7.779 6.072 4.831 4.027
Kapital 855 900 747 584 480
Kapital/Ukupna imovina 9,8% | 10,1% | 10,7% | 105% | 10,4%
Ukupni prihodi 252 217 195 179 136
Neto dobit 40 34,1 29,1 24,1 15,2
Odabreni krediti/Ukupna imovina 59,6% | 55,0% | 62,1% | 66,1% | 60,9%
Primljeni depoziti/Ukupna imovina 87,9% 87,6% 86,8% 87,0% 87,0%
Rast kredita 20,4% 79% | 158% | 334% | 28,1%
Rast depozita 11,3% | 23,0% | 231% | 228% | 17,6%
Prinos na imovinu (ROA) 0,42% 0,40% 0,43% 0,40% 0,36%
Prinos na vlasni¢ku glavnicu (ROE) 4,4% 4.3% 4.5% 4.3% 3,4%
Zaposleni 1.017 911 788 720 636

Napomena: Rast kredita i depozita u lokalnoj valuti.
Izvor: Global Alliance for Banking on Values (2015)

Uvazavajuc¢i potrebu financijske odrzivosti svog poslovanja, druStveno odgovorne banke nastoje
ostvariti pozitivan drustveni utjecaj. Njihov doprinos druStvenoj zajednici, prirodnom okoli$u i
odrzivom razvoju je vazan i nuzan. S obzirom da ispunjavaju vaznu druStvenu zada¢u u segmentu u
kojem je tradicionalni bankovni sektor zakazao, prema mnogim autorima, njihov znacaj raste i bit e
sve vedi, ne toliko u pogledu opsega, ve¢ u pogledu dodane vrijednosti za drustvo i okoli§ (v. npr. de
Clerck, 2009; Benedikter, 2011b).

4. Drus$tveno odgovorna financijska ulaganja

Drustveno odgovorna financijska ulaganja predstavljaju ,,primjenu nacela druStveno odgovornog
poslovanja i odrzivog razvoja u odlukama o financijskim ulaganjima*“ (Steurer et al., 2008). U
financijskom sektoru snazno se razvija praksa druStveno odgovornih financijskih ulaganja. Takva
ulaganja omogucavaju koristenje tradicionalnih trziSnih mehanizama u cilju ostvarenja konkurentnih
financijskih prinosa i Sireg pozitivnog utjecaja na drustvo. Rije¢ je o podrucju koje se U znanstvenom
smislu tek pocinje istrazivati.

Opéeprihvacéeno shvacanje i standardizacija drustveno odgovornih financijskih ulaganja jo§ nisu
razvijeni, kao niti jasne definicije i znacenja klju¢nih pojmova. Ipak, s obzirom na brzinu kojom se
podrucje razvija (v. npr. Eurosif, 2014; US SIF, 2014), sve je jasnija granica koja dijeli drustveno
odgovorna od tradicionalnih financijskih ulaganja. Tradicionalna financijska ulaganja predstavljaju
kupnju imovine (vrijednosnica, umjetnina, bankovnih depozita itd.) s primarnim ciljem ostvarivanja
financijskog prinosa. Drustveno odgovorna financijska ulaganja tumace se kao financijska ulaganja
individualnih i institucionalnih ulagaca u investicijske fondove druStveno odgovornih financijskih
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ulaganja ili u drustveno odgovorna poduzeca, a nastoje ostvariti jednako vazne — financijske i
nefinancijske ciljeve. Mogu se usmjeriti na drustvene, ekoloSke, upravljacke i eticke ¢imbenike ili na
kombinaciju navedenih ¢imbenika drustvene odgovornosti.

Ulagaci koji primjenjuju drustveno odgovorna financijska ulaganja ne odri¢u se zarade jer njihov je
cilj, uz ostvarenje pozitivnog utjecaja na drustvo, kao i kod tradicionalnih financijskih ulaganja,
ostvarenje konkurentnih financijskih prinosa. Drustveno odgovorna financijska ulaganja se razlikuju
od dobrotvornih davanja, pri kojima ne postoje oc¢ekivanja ostvarenja zarade. Drustveno odgovorna
financijska ulaganja ne podrazumijevaju svjesno preuzimanje oportunitetnog troska drustvene
odgovornosti u obliku ostvarenja niZe zarade. Praksa je pokazala kako ona a priori ne smanjuju
zaradu, ve¢ mogu biti jednako uspjeSna, manje uspjesna ili uspjesnija u usporedbi s tradicionalnim
financijskim ulaganjima.

Razlika izmedu drustveno odgovornih i tradicionalnih financijskih ulaganja proizlazi iz primjene
strategija ulaganja koje se temelje na ¢imbenicima drustvene odgovornosti. U literaturi je moguce
prepoznati nekoliko razlicitih strategija drustveno odgovornih financijskih ulaganja, Cije postojanje
naglasava kako takva ulaganja nisu ograni¢ena samo jednim nac¢inom razmisljanja i djelovanja, ve¢ ih
karakterizira raznolikost pristupa. Cilj primjene strategija drustveno odgovornih financijskih ulaganja
je odabir ili iskljucenje odredene imovine iz financijskog portfelja. Ulagaci pritom mogu ukljuciti
odnosno iskljuciti odredena poduzeca ili cijele sektore iz svog portfelja zbog njihovog pozitivnog
odnosno negativnog utjecaja na interesne skupine ili prirodni okolis.

European Fund and Asset Management Association donosi klasifikaciju strategija drustveno
odgovornih financijskih ulaganja, prema kojoj se investicijske strategije dijele na dvije temeljne
skupine — skupinu temeljenu na filtriranju imovine i skupinu temeljeni na aktivnom vlasnistvu. U
skupini filtriranja raspoloZive su strategije tzv. ,,najbolji u grupi*, tematski pristup, pristup temeljen na
normama i pristup iskljucenja.

Strategija ,,najbolji u grupi“ ne podrazumijeva iskljuc¢enje sektora ili zemalja, ve¢ unutar odredenog
sektora analizira koja poduzeéa najbolje ispunjavaju dane kriterije. Tematski pristup oblik je
ukljucivanja poduzeca, odnosno sektora pri ¢emu se odabir vr§i na temelju, na primjer, tehnologije
odrzive energije, upravljanja vodom ili mikrofinanciranja. U pristupu temeljenom na normama
odredeni se kriteriji moraju ispuniti kako bi ulagac¢ uloZio sredstva u poduzece, pri ¢emu je rang
moguénosti §irok, od medunarodnih normi, ljudskih prava itd. Pristup isklju¢enja podrazumijeva
izbjegavanje ulaganja u poduzecéa, industrije, zemlje ili poslovanje (aktivnosti) na temelju kriterija
sukladnih politici drustveno odgovornih financijskih ulaganja (EFAMA, 2014).

U skupini aktivnog vlasni$tva raspoloZive su strategije angazmana i Kori$tenja prava glasanja. Tim se
strategijama sam ulagac ili potencijalni ulaga¢ ukljucuje u poslovanje, industriju ili ¢ak zemlju kako bi
ostvario komunikaciju po pitanju druStvene odgovornosti, odnosno kako bi aktivno koristio svoja
prava glasanja. Moguca je kombinacija strategija aktivnog vlasnistva sa strategijama temeljenima na
filtriranju (EFAMA, 2014).

Raspolozivost brojnih i raznolikih strategija druStveno odgovornih financijskih ulaganja donosi i
raznovrsne mogucnosti ovakvih ulaganja, prikazanih na Slici 2.

Stranica 11 od 17



EFZG SERIJA CLANAKA U NASTAJANIJIU 16-08

Slika 2.: Moguénosti drustveno odgovornih financijskih ulaganja

Drustveno odgovorna
financijska ulaganja

ESG Etika
(medusektorska (()Eksc)(;Jié) ( driségo) u rg\flin'e) (medusektorska
ulaganja) pravijan) ulaganja)

Pozitivno | Klimatske | | Mikrofinancijski L Aneasman Ulaganja temeljena
filtriranje promjene fondovi gaz na vijeri
I;I_eg{itlvno | Ekoloskic fondovi | Drustve.rvm Ulagan;a gskladena

iltriranje poduzetnistvo sa Serijatom

Ulaganja na temu L "
— ugljena — Utjecaj na drustvo

|| Ulaganja na temu
odrzivog Sumarstva

|_| Ulaganja na temu
odrzive vode

Napomena: Akronim ESG (Environmental, Social, Governance) predstavlja ekoloSka, drustvena i
upravljacka pitanja.
Izvor: KPMG/alfi (2015)

Trziste drustveno odgovornih financijskih ulaganja ,,mjesto” je susreta ponude i potraznje za
ulaganjima koja financijske ciljeve kombiniraju sa Sirim druStvenim koristima. Prema podacima
Global Sustainable Investment Alliance vrijednost svjetskog trzista drustveno odgovornih financijskih
ulaganja na pocetku 2014. godine procjenjuje se na 21,4 tisuca milijardi USD. Najve¢i udjel ima
Europa, koja s udjelom od 63,7% predstavlja gotovo dvije treéine tog trzista, a slijedi je SAD s 30,8%
udjela. Europsko trziSte i trziSte SAD-a zajedno ¢ine gotovo 95% svjetskog trzista, dok ostale zemlje
odnosno regije imaju daleko nize udjele (Global Sustainable Investment Alliance, 2015). Struktura
svjetskog trziSta druStveno odgovornih financijskih ulaganja prema dostupnim podacima o
procijenjenim trzisnim udjelima prikazana je na Grafikonu 1. Najveci znacaj Europe i SAD mozZe se
povezati s ¢injenicom da navedena trziSta imaju i najduzu povijest drustveno odgovornih financijskih
ulaganja. Najveca europska trziSta druStveno odgovornih financijskih ulaganja su trziSta u
Ujedinjenom Kraljevstvu, Francuskoj, Svicarskoj i Nizozemskoj (Vigeo, 2014).
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Grafikon 1.: Struktura svjetskog trzista drustveno odgovornih financijskih ulaganja

m Europa 63,7%

m SAD 30,8%

= Kanada 4,4 %

m Australija/Novi Zeland 0,8%

® Azija 0,2%

Izvor: Global Sustainable Investment Alliance (2015)

U posljednja dva desetljeca trziSta druStveno odgovornih financijskih ulaganja biljezi snazan rast i
razvoj (v. Grafikon 2). Global Sustainable Investment Alliance izvjestava kako udjel drustveno
odgovornih financijskih ulaganja u vrijednosti ukupne imovine kojom se profesionalno upravlja na
svjetskoj razini iznosi 30,3%. Navedeni pokazatelj na najviSim je razinama u Europi (58,8%) i Kanadi
(31,3%). U SAD i Australiji je na relativnho nizim razinama od 17,9%, 16,6%, dok na azijskim
financijskim trzistima iznosi samo 0,8% (Global Sustainable Investment Alliance, 2015).

Grafikon 2.: Vrijednost imovine kojom upravljaju drustveno odgovorni investicijski fondovi u
Europi, 1999.-2014. (u milijunima EUR)
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Napomena: Podaci za 1999. i 2001. odnose se na prosinac, a podaci za godine od 2003. do 2014. na
lipanj.
Izvor: Vigeo (2014)
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Drustveno odgovorna financijska ulaganja kao novo podrucje financijske teorije i prakse jos uvijek se
razvijaju i pri tome se susrecu i s brojim izazovima, o kojima ¢e znacajno ovisiti njihov daljnji rast i
razvoj. Sa stajaliSta druStveno odgovornih ulagaca, kao problemi financijskih trzista javljaju se
nadmoc¢nost kratkoro€nih prema dugorocnim horizontima ulaganja, pretjerano S$pekulativno,
neproduktivno ulaganje, nedovoljna pozornost posvecena troskovima drustvene odgovornosti odnosno
koristima koje se postizu drustveno odgovornim financiranjem, te nedovoljna aktivnost samih
dionicara i poduzeca.

Razvoj drustveno odgovornih financijskih ulaganja zanimljiv je fenomen financijskog trzista. Takva
su ulaganja dodatno dobila na pozornosti s pojavom globalne financijske krize, jer je ona ukazala na
potrebu za preispitivanjem postojecih strategija i procesa ulaganja u financijskom sektoru, §to je utrlo
put druStveno odgovornijim oblicima financijskih ulaganja. Neki analitiCari smatraju da buduénost
drustveno odgovornih financijskih ulaganja nece biti u tolikoj mjeri pod utjecajem drustvene i
ekoloske osvijestenosti, koliko pod utjecajem vjerovanja da se u ovim ulaganjima moze kvalitetno
upravljati rizikom, kao i vjerovanja u povecanje njihovog trzisnog udjela. Analiticari predvidaju kako
¢e glavni pokretaCi potraznje za drustveno odgovornim financijskim ulaganjima u iducih nekoliko
godina, redoslijedom vaznosti, biti potraznja institucionalnih ulagaca, zakonodavstvo, medunarodne
inicijative, vanjski pritisci nevladinih organizacija i medija, i potraznja gradana (Eurosif, 2014).

5. Zakljucak

U radu su definirani, prikazani i analizirani razli¢iti oblici druStvene odgovornosti u financijskom
sektoru — drustveno odgovorno poslovanje financijskih institucija, drustveno odgovorno bankarstvo i
drustveno odgovorna financijska ulaganja. Njihova pojava i razvoj pokazuju da druStvena odgovornost
i financije mogu biti kompatibilni, i da u odredenom, malenom segmentu ukupnog financijskog trzista
postoji, uz financijski, i nefinancijski interes. Daljnji razvoj ovih fenomena je teSko procijeniti, ali ono
§to je za ocekivati u buducnosti je povecanje vaznosti i potrebe za ve¢om drustvenom odgovorno$éu u
financijskom sektoru.
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