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Sazetak

Ovaj rad istrazuje kako ESG (ekoloski, drustveni i upravljacki) kriteriji utjecu na poslovanje
hotela, te zasto postaju klju¢na odrednica uspjeha u hotelskoj industriji. U svijetu gdje su
odrzivost 1 drustvena odgovornost postali prioriteti, razumijevanje i primjena ESG kriterija
moze transformirati poslovanje hotela i pruziti im konkurentsku prednost. Uloga ESG rejtinga
u privlacenju ekoloski osvijestenih gostiju postaje sve vaznija, jer sve vise putnika preferira
boravak u hotelima koji pokazuju odgovornost prema okolisu. ESG kriteriji omogucuju
hotelima da smanje svoj uglji¢ni otisak, promoviraju odrzive resurse i smanje operativne
troSkove kroz efikasniju potrosnju energije 1 vode. Drustveni kriteriji u ESG okviru naglasavaju
vaznost postivanja ljudskih prava, raznolikosti i jednakosti u radnom okruzenju, $to je posebno
vazno u hotelskoj industriji koja se oslanja na visoko angazirane zaposlenike. Implementacija
ovih kriterija moZze poboljSati radnu atmosferu, povecati zadovoljstvo zaposlenika te smanjiti
fluktuaciju osoblja, Sto je klju¢no za dugoro¢ni uspjeh hotela. Upravljacki kriteriji, s druge
strane, usredotocCuju se na transparentnost, odgovornost i eticko poslovanje. Kroz u¢inkovito
korporativno upravljanje, hoteli mogu osigurati dugoro¢nu stabilnost i povecéati povjerenje
investitora. Osim toga, snazno upravljanje moze poboljsati reputaciju hotela, privu¢i odgovorne
investitore, te osigurati pristup povoljnijim izvorima kapitala.

Ovaj rad naglaSava kako ESG faktori mogu posluZiti kao inicijator za inovacije u uslugama i
proizvodima koje hoteli nude svojim gostima. Istovremeno, usvajanje ESG kriterija moze
ojacati odnose s investitorima i poboljSati pristup kapitalu, jer investitori sve viSe traze odrziva
ulaganja. Kroz studije slucajeva, rad ¢e pokazati uspjesne primjere hotela koji su transformirali
svoje poslovanje koriste¢i ESG prakse. Takoder ¢e se raspraviti o regulativnim okvirima i
standardima koji oblikuju ESG prakse u industriji. Isto tako rad ispituje potencijalne prednosti
koje hoteli mogu posti¢i kroz implementaciju ESG praksi, kao S$to su poboljSanje imidza,
privlacenje novih gostiju i dugoro¢no povecanje profitabilnosti. Osim toga, istraZivanje se bavi
izazovima s kojima se suocavaju hotelska poduzeca u integriranju ovih principa u svoju

svakodnevnu praksu.

Klju¢ne rijeci: ESG, odrzivi razvoj, hotelsko poslovanje, financijska uspjesnost, inovacije.
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Uvod

Unazad nekoliko godina sve veci broj poduzeca poceo je u svoje poslovanje uvoditi
standarde 1 regulative odrzivog razvoja. Odrzivi razvoj predstavlja proces pomocu kojeg se
nastoji oblikovati nove strategije i politike koje ¢e usmjeravati ekonomski, ekoloski 1
drustveni napredak kroz efikasno i efektivno koristenje prirodnih resursa. Cilj odrzivog
razvoja je stvaranje sigurnog zivotnog okruzenja koje ¢e zadovoljiti potrebe sadasnjih
generacija uzimajuéi pri tome u obzir koncept medugeneracijske solidarnosti kojom se nece
ugrozavati sposobnosti buducih generacija da odrze ili, ako je moguce, poboljSaju svoj
zivotni standard. Sukladno ciljevima odrzivog razvoja koji su unazad nekoliko godina
postali ne samo trend ve¢ i potreba koju poduzece treba ispostovati i primijeniti u svoj
poslovni sustav. Velik broj poduzeca zapocCeo je uz postojece i zakonski regulirane
financijske izvjestaje objavljivati i nefinancijske izvjestaje kojima je primarna svrha detaljno
objasniti svim internim 1 eksternim dionicima poduzec¢a na koji nacin proizvodi, usluge i sve
ostale poslovne aktivnosti poduzeéa utjecu na okolinu i pridonose ekoloskoj i drustvenoj
odrzivosti. Jedan od nacina koja poduzeca odabiru kao oblik izvjeStavanja nefinancijskih
informacija odnosi se na okoli$ne, drustvene i upravljacke kriterije ili skraCeno ESG kriterije
Predmet ovog zavrSnog rada je istrazivanje relevantnosti ESG (ekoloskih, drustvenih i
upravljackih) kriterija kao ¢cimbenika uspjeSnosti u hotelskom poslovanju. Svrha rada je kroz
teorijski pregled 1 kvantitativnu analizu prikazati rastu¢i trend nefinancijskog izvjeStavanja
u hotelskoj industriji te utvrditi je li poStivanje ESG kriterija nuzno za postizanje uspjesnosti
u poslovanju hotela.

Za potrebe izrade ovog rada koriStene je metod prikupljanja sekundarnih podataka, §to
podrazumijeva analizu postoje¢ih empirijskih studija, struc¢ne literature, relevantnih
izvjeStaja i statistickih podataka. Sekundarni podaci su omogucili detaljnu analizu postojecih
ESG ocjena hotelskih poduzeca i njihovih financijskih pokazatelja kao §to su marza profita,
rentabilnost imovine (ROA) 1 rentabilnost kapitala (ROE). Ova analiza pruza uvid u to
koliko su ESG ocjene doprinijele poboljSanju financijskih performansi hotela.

Kompozicija rada strukturirana je na nacin da se u prvom dijelu daje povijesni pregled i
definicija ESG-a te pojedinih kriterija koji ¢ine ovaj koncept. U nastavku se opisuju benefiti
uvodenja ESG kriterija u poslovanje hotela 1 nacini njihove integracije u proizvodne i

usluzne cikluse. Drugi dio rada obuhvaca kvalitativnu analizu empirijskih studija 1 podataka
1



te povezivanje tih podataka s financijskim pokazateljima hotelskih poduze¢a. Rad zavrSava
zakljuckom temeljenim na prikupljenim informacijama i analiziranim podacima, uz dodatak
popisa koristene literature, slika, tablica i grafikona koji potkrepljuju navedene tvrdnje i

rezultate istrazivanja.



1.Povijesni razvoj koncepcije ESG-a

Krajem 80-ih godina proslog stoljeca postepeno se pocinju pojavljivati i razvijati strategije
1 politike vezane uz odrzivo poslovanje. Prva medu njima bila je drustveno odgovorno
ulaganje (SRI) koja je investitorima omogucila da svoje investicijske portfelje ujednace s
vlastitim idealima i vrijednostima. Kako je vrijeme prolazilo koncept drustveno odgovornog
ulaganja postepeno je evoluirao u ono $to danas poznajemo kao korporativno druStvena
odgovornost (CSR) koja je prvobitno bila usmjerena na pitanja ljudskih prava i eti¢nosti u
lancima opskrbe. Pocetkom 1990-ih godina velik broj internih i eksternih dionika poduzeca
poceo je uvidati da bi se uvodenjem odrzivih poslovnih praksi potencijalno mogle poboljsati
financijske izvedbe i pitanja vezana uz upravljanje rizicima medu kojima su u to vrijeme
najznacajnija bila ona o emisijama staklenickih plinova. Dodatan vjetar u leda daljnjem
razvoju odrzivih poslovnih praksi dogodio se 1997. godine kada je osnovana Globalna
inicijativa za izvjeStavanje (GRI) s temeljnim ciljem rjeSavanja pitanja o okoliSu. Medutim
naglim razvojem razli¢itih gospodarskih sektora i industrija, GRI inicijativa prosirila je svoj
opseg djelovanja na drustvena i upravljacka pitanja.! Daljnji zamah u razvoju ne samo
potrebe postivanja korporativno druStvene odgovornosti ve¢ osnovnog razumijevanja
koncepcije odrzivog razvoja u poslovnom svijetu dogodio se 1998. godine kada je John
Elkington objavio djelo pod nazivom ,,Cannibals with Forks: The Triple Bottom Line of
21st Century Business* u kojem je predstavljen temeljni okvir odrzivosti poznat kao 3P:
planet, ljudi ( people) i profit. Elkington je ovim djelom htio potaknuti poduzec¢a i njihove
dionike da po¢nu razmiSljati o tome koliko su uistinu nefinancijske informacije vazne u
kreiranju intrinzi¢ne vrijednosti poduzeéa.? Pogetkom 2000. ih godina u New Yorku odrzan
je Milenijski summit koji je ugostio velik broj svjetskih ¢elnika s ciljem formiranja strategija
koje ¢e se provoditi ulaskom u novo tisu¢lje¢e. Teme o kojima se raspravljalo bile su: ljudska
prava, uvjeti rada, okoliSna pitanja i pitanja borbe protiv korupcije. Produkt trodnevnog

summita su Milenijski razvojni ciljevi (MDG) koji su se sastojali od 8 medunarodnih

! Wang, Minzhi Luna, and Kimberly Phillips-Fein. "Environmental, Social, and Corporate Governance: A History of
ESG Standardization from 1970s to the Present." Undergraduate. Senior Thesis, Columbia University, New York, NY,
US4 (2023). str 5-33

2 Milne, Markus J., and Christine Byrch. "Sustainability, environmental pragmatism and the triple bottom line: good
question, wrong answer." In 10th CSEAR Australasian Conference, Launceston, pp. 6-8. 2011. str 22



razvojnih ciljeva koje je trebalo posti¢i do 2015. godine. Ulazak u novo tisuéljeé¢e u prvi je
red doveo pitanja o problematici klimatskih promjena, te je posljedi¢no time osnovan
Carbon Disclosure Project (CDP) koji je potaknuo investitore da zahtijevaju od poduzeca
izvjesca o utjecaju na klimu. Kasnije se taj isti CDP razvio u organizaciju koja omogucuje
izradu izvjesc¢a ne samo za poduzecéa ve¢ i za cjelokupne drzave i gradove. Kroz nadolazece
razdoblje kontinuiranog rasta trenda odrzivih poslovnih praksi stvoreno je sve vise
organizacija koje donose nacela i okvire koje poduze¢a mogu koristi kao smjernice prilikom
involviranja odrzivih ¢imbenika u svoje poslovanje. Primjeri takvih organizacija su: Odbor
za standarde objavljivanja podataka o klimi (CDSB), Odbor za racunovodstvene standarde
odrzivosti (SASB) i Nacela za odgovorno ulaganje (PRI).> CDSB osnovan je 2007. godine
1 zagovara princip nefinancijskog izvjeStavanja o utjecaju poduzeca na okolis i klimatske
promjene primjenjujuéi pri tome jednaku strogocu u vidu same izrade i strukture izvjestaja
kao 1 kod financijskog izvjeStavanja. 2011. godine osnovan je SASB koji je po pitanju
analize ESG okvira detaljniji i ima za cilj ukazati koji toéno ESG ¢imbenici utjeu na
financijsku izvedbu poduzeca. SASB takoder se viSe fokusira na investitore te njihove Zelje
1 zahtjeve u vidu kljucnih pitanja o odrZivom poslovanju. Standardi koje SASB koristi
povezuju se s pojmom financijske materijalnosti 1 usredotoceni su na ona pitanja odrzivosti
koja su direktno povezana s trenutnim stanjem 1 financijskom uspjesnosti poduzeca.
*Nadalje, jedan od najvaznijih dogadaja koji je usko povezan s rastu¢im trendom izrade
nefinancijskih izvje$¢a 1 implementacije ESG ¢imbenika u poslovanje dogodio se
usvajanjem Agende 2030 za odrzivi razvoj 25.rujna.2015. godine. Ujedinjeni narodi su kroz
Agendu 2030 definirali 17 globalnih ciljeva odrzivog razvoja ( SDG) koji predoCavaju
najvece izazove s kojima se svijet susrece u 21.stolje¢u. UN je pomocu ovih ciljeva Zelio
ujediniti sve zemlje svijeta kako bi zajednickim naporima provodili strategije za postizanje

odrzivijih druStvenih praksi. U konacnici, rezultat donoSenja Agende 2030 uvjetovao je da

3 Goswami, Kuntal, Mohammed Kazi Saidul Islam, and Winton Evers. "A Case Study on the Blended Reporting
Phenomenon: A Comparative Analysis of Voluntary Reporting Frameworks and Standards—GRI, IR, SASB, and
CDP." The International Journal of Sustainability Policy and Practice 19, no. 2 (2023): 35.., str 2

4 Robertson, Fiona, Joanna Krasodomska, and Joanna Dyczkowska. "Harmonising sustainability reporting in
the face of stakeholders’ awakening capitalism. The institutional background." Zeszyty Teoretyczne
Rachunkowosci 46 (4) (2022): 129-160. str 14



velik broj poslovnih subjekata 17 globalnih ciljeva odrzivog razvoja poc¢ne koristiti kao

generalne okvire za stvaranje vlastitih nefinancijskih izvjestaja.’

Slika 1. 17. globalnih ciljeva odrzivog razvoja
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Izvor: TRENDS, G. (2017). Challenges and opportunities in the implementation of the Sustainable
Development Goals. United Nations Development Programme& United Nations Research Institute
for Social Development. , str 1

Produkt visegodiSnjeg napora krovnih institucija svijeta i pojedinacnih nezavisnih
organizacija koje su usmjerile pitanja odrzivosti iz sporednih u prvi plan vidljiv je u
izvjestaju kojeg je Konferencija Ujedinjenih naroda o trgovini i razvoju ( UNCTAD)
objavila 2016. godine. Naime u izvjestaju piSe kako je 99 od 100 Forbesovih najvec¢ih
poduzeéa u to vrijeme objavilo odredenu vrstu ESG izvjeséa. Medutim problem kojeg je
UNCTAD tada istaknuo i s kojim se organizacije i poduzeca i danas bore je taj da izvjesca
nisu bila u potpunosti standardizirana i da je ve¢ina poduzeca koristila razli¢ite standarde
razli¢itih organizacija kako bi stvorili vlastito jedinstveno izvjesce. Iste te godine KPMG 1
nekolicina financijskih institucija u zajednickoj suradnji iznijeli su svoje izvjeS¢e u kojem
piSe da je na globalnoj razini prepoznato priblizno 400 razli¢itih inicijativa odrzZivog

izvjes¢ivanjau 64 razli¢ite zemlje.’

5 Leventi, Lydia. "The growing role of Environmental, Social and Governance (ESG) criteria in
investments." (2022).str 9

¢ Gutterman, Alan S. "Sustainability Reporting Frameworks, Standards, Instruments, and
Regulations." Standards, Instruments, and Regulations (April 7, 2024) (2024).str 17



2. Definiranje pojma ESG

Posljednjih nekoliko desetljeca svijet je prosao kroz brze i drasti¢ne transformacije koje su
bile uvjetovane povecanom globalizacijom gospodarstva, razvojem digitalnih tehnologija
te sve ve¢im utjecajem druStvenih medija kako na poduzeca tako i na cjelokupnu populaciju.
Ove promjene dovele su do porasta zahtjeva za ucinkovitom 1 transparentnom
komunikacijom izmedu poduzeca i svih njegovih internih i eksternih dionika. Posljedi¢no
time sve veci broj poduzeca poceo se suocavati s rizicima koji su vezani uz oCuvanje
prirodnih resursa, utjecaja na okoli§, poStenu i pravednu radnu praksu i zastitu podataka.
Razlog za brigu o ovim rizicima ¢injenica je da njihovo zanemarivanje moze ostetiti
reputaciju poduzeéa i dugoro¢no gledano njegovu financijsku uspjesnost.” Kako bi se ti rizici
sprijecili poduzeéa su pocela provoditi moderne i odrzive korporativne strategije koje se
sastoje od tri temeljna kriterija: okoliSnog, druStvenog i upravljackog ili skraceno ESG
kriterija. Kombinacijom ovih ¢imbenika poduzeca teze ka profitabilnosti kroz postizanje
dugoro¢nih ciljeva rasta, poveéanja produktivnosti i stvaranja vrijednosti za dionicare. ®
ESG kriteriji prvi put se spominju 2005. godine u izvjeséu pod nazivom ,, Who cares wins
koje opisuje na koji nacin poduzeca mogu integrirati okoliSne, druStvene 1 upravljacke
kriterije u svoje poslovanje. IzvjeS¢e je imalo za cilj prikazati da ¢e sva poduzeca koja
namjeravaju implementirati ekoloska, druStvena i1 upravljacka nacela u svoje poslovanje u
buduénosti biti otpornija na pitanja upravljanja prirodnim resursima, klimatskim
promjenama, ekonomskim i gospodarskim nestabilnostima te socijalnoj nejednakosti.
Nadalje, istaknuto je kako poduzeca koja odluce priotizirati ESG kriterije imaju vecu
mogucnost izgradnje dugorocne vrijednosti kako za sebe tako i1 za svoje dionicare. U
1zvjescu je takoder istaknuto kako je vidljiv rastuci trend ukljuc¢ivanja ESG-a u investicijske
strategije kako bi se na globalnoj razini gradila vrijednost za sve dionike drustva. Isto tako
popularizacija ESG kriterija dovela je do porasta potraznje za financijskim proizvodima i

uslugama relevantnima za okoliSne, druStvene i upravljacke kriterije. Najistaknutiji medu

7 Dathe, Tracy, René Dathe, Isabel Dathe, and Marc Helmold. Corporate social responsibility (CSR),
sustainability and environmental social governance (ESG): Approaches to ethical management. Springer
Nature, 2022. str 6

8 Oprean-Stan, Camelia, lonica Oncioiu, Iulia Cristina luga, and Sebastian Stan. "Impact of sustainability
reporting and inadequate management of ESG factors on corporate performance and sustainable
growth." Sustainability 12, no. 20 (2020): 8536. str 1



njima svakako su razliciti investicijski fondovi s kojima se trguje na burzi ( ESG ETF-ovi),

indeksni ESG fondovi te od usluga vazno je za spomenuti poduzeca kao Sto su MSCI,

Morningstar/Sustainalytics, Reuters, Bloomberg, S&P Global i Moody's koja imaju svoju

metodologiju donosenja ESG ocjena na globalnoj razini za sve poslovne subjekte.’

Tablica 1. ESG kriteriji prema 5 najvecih rejting agencija

Dimenzija

E (Okolis)

S (Drustvo)

G
(Upravljanje)

SASB

Upravljanje energijom,
emisije GHG, klimatske
promjene, upravljanje
vodom, otpad i opasni

materijali, ekoloska Steta

Ljudska prava, ljudski
kapital, odnosi sa
zajednicom, sigurnost
proizvoda, privatnost,

dobrobit kupaca

Poslovna etika, otpornost
modela, zakonsko
upravljanje, upravljanje

rizicima, lanac opskrbe

Refinitiv
Koristenje resursa,
emisije, inovativna
strategija, kontroverze

o okolisu

Ljudska prava,
zajednica, radna snaga,

odgovornost proizvoda

Upravljanje
strukturom, ESG
strategija, prava

dionicara, kontroverze

u upravljanju

MSCI
Iscrpljivanje resursa,
klimatske promjene,
zagadenje 1 otpad,

strategija zastite okolisa

Ljudska prava,
drustvene prilike,

zadovoljstvo dionika

Korporativno ponasanje,

upravljanje

S&P Global
Eko-uéinkovitost,
ekoloska strategija,
upravljanje materijalima,

politika zastite okolisa

Ljudska prava,
filantropija, praksa rada,
zadrZavanje talenata,
upravljanje odnosima s

kupcima

Kodeks ponasanja,
porezna strategija, lanac
opskrbe, upravljanje

rizicima

Izvor: Samostalna izrada autore prema: Park, So Ra, and Jae Young Jang. "The impact of ESG management
on investment decision: Institutional investors’ perceptions of country-specific ESG criteria." International
Journal of Financial Studies 9, no. 3 (2021): 48.. str 2

Pojam ESG mozZe se bolje razumjeti kroz teoriju dionika ( Stakeholder theory) koja

objasnjava da poduzece ne utjeCe samo na vlasnika ili dioniara ve¢ se moraju uzeti u obzir

svi entiteti koji ovise o poduzecu i koji mu u konacnici omogucéuju njegovo postojanje.

% Dathe, Tracy, Marc Helmold, René Dathe, and Isabel Dathe. Implementing Environmental, Social and
Governance (ESG) Principles for Sustainable Businesses: A Practical Guide in Sustainability Management.
Springer Nature, 2024. , str 8
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Teorija takoder naglaSava kako temeljni cilj poduzeca ne bi trebao biti samo maksimiziranje
financijske dobiti za dionicara, ve¢ generirati vrijednost za sve interne dionike kao $to su
radnici, kupci, dobavljaci te eksterne dionike koji se nalaze u neposrednoj blizini poduzeca.
Teorija dionika navodi kako je bas ta veza poduzecéa sa svojim raznim dionicima temelj za
stvaranje odrzivog bogatstva. Rastom odrzivih trendova investitori postaju sve vise
zainteresirani za koncept korporativno drustvenog poslovanja a ovaj oblik ideala najviSe je
vidljiv. medu mladim investitorima. Posljedi¢no time organizacije postaju primorane
objavljivati nefinancijske izvjestaje kako bi efikasnije i1 efektivnije uklonile asimetri¢nost
informacija o svome poslovanju i time gradila povjerenje investitora'’.

Istrazivanje koje je povedeno od strane Fridea,Buschena i Bassena 2015. godine prikazalo
je kako su od 1970. godine razliciti znanstvenici i ucenjaci proveli preko 2000 studija o
odnosu izmedu ESG-a 1 financijske uspjeSnosti poduze¢a. Ovo se moZe smatrati
pokazateljem da implementacija ESG-a postaje sve prisutnija na financijskim trzistima.
Medutim vazno je napomenuti kako isto postoje istrazivanja koja su dokazala da je proces
te iste implementacije od strane glavnih investitora podosta spor. Nadalje, istrazivanje
provedeno 2020. godine prikazalo je da se faktori rizika u svijesti investitora mijenjaju
stvarajuci pri tome pad u ucinkovitosti modela koji odreduju cijenu imovine. Isto tako studija
je navela kako ¢e implementacija ESG faktora u svakodnevno poslovanje znacajno
oblikovati buduée modele odredivanja cijene imovine. !’

Odluka koja ¢e svakako obiljeziti jo§ veci trend porasta objave integriranih izvjes¢a je ona
koju je donio Europski parlament u studenom 2022. godine o usvajanju Direktive o
korporativnom izvjeS¢ivanju o odrzivosti. Temeljem usvojene Direktive, pocevsi od 2024.
godine ¢ak 50 tisu¢a poduzeca u EU 1 ona koja nisu u EU ali imaju podruZnice koje djeluju
na prostoru EU postala su obveznici objavljivanja integriranih izvjestaja.

U sklopu Direktive doneseni su tzv. Europski standardi izvjes¢ivanja o odrzivosti ( ESRS)
koji su u usporedbi s prethodnim standardima Direktive o nefinancijskom izvjes¢ivanju (

NFRD) znatno stroZiji u pogledu opsega i dubine same strukture i informacija koje izvjestaj

19 Naeem, Nasruzzaman, and Serkan Cankaya. "The impact of ESG performance over financial performance:
A study on global energy and power generation companies." International Journal of Commerce and
Finance 8, no. 1 (2022): 1-25. str 5
! Maiti, Moinak. "Is ESG the succeeding risk factor?." Journal of Sustainable Finance & Investment 11, no.
3(2021): 199-213. str 2-3
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mora sadrzavati. Poduzeca su iz tog razloga duzna prijaviti sve neuskladenosti s ESRS-om i
dati 100 novih metrika i ciljeva. Prvi oblici ovakvih izvjestaja bit ¢e objavljeni 2025. godine

odnosno zavrsetkom &etvrtog kvartala 2024. godine.'?

2.1 Definiranje okoliSnih kriterija

Gledaju¢i iz povijesnog aspekta pitanja vezana uz ocuvanje prirode tema su mnogobrojnih
vlada 1 medunarodnih agencija jo§ od prvog globalnog samita o ekoloSkim problemima u
Stockholmu 1972. godine na kojem se raspravljalo o ucincima razli€itih industrija na
oneci$éenje zraka i vode. 1987. godine Svjetska komisija za okolis i razvoj je kroz izvjestaj
tadasnje norveske premijerke Gro Harlem Brundtland definirala pojam odrzivi razvoj koji
se kao koncepcija zadrzao do dan danas i primjenjuje se kako u mnogobrojnim poduzeé¢ima
tako 1 u svakodnevnom zivotu ljudi. 1992. godine odrzana je Konferencija Ujedinjenih
Naroda o okoliSu i razvoju koja je iznjedrila akcijski plan nazvan Agenda 21 koji sadrzi
strategije za rjeSavanje razliitih okolisnih pitanja i klimatskih rizika. Primjer jedne od tih
strategija odnosi se na sklapanje medunarodnih sporazuma i suradnji koji postuju interese
svih i §tite cjelovitost globalnog ekoloskog i razvojnog sustava. '* 1997 godine donesen je
Kyoto protokol kojeg je potpisalo 159 drzava obvezujuci se pri tome da ¢e smanjiti svoje
emisije staklenickih plinova za 5,2% u odnosu na razine iz 1990. godine te da ¢e taj cilj
postiéi u razdoblju od 2008.-2012. godine.'* 2002. godine odrzan je Svjetski samit o
odrZivom razvoju u Johannesburgu na kojem se raspravljalo o temama koje povezuju zastitu
okolisa i iskorjenjivanje siromastva . 2012. godine odrZana je Konferencija Rio +20 na kojoj
je usvojen dokument ,, Buduénost koju Zelimo* u kojem su opisane ideje o prelasku na
zelenu ekonomiju. Isto tako definirani su ciljevi koji ¢e kasnije sluziti kao osnova za Ciljeve
odrzZivog razvoja ( SDG) u Agendi 2030. 2022. godine obiljeZena je pedeseta godisnjica od

prvog globanog samita u Stockholmu pod nazivom Stockholm + 50. Na konferenciji iznesen

12 Odintsova, Tatyana. "Accounting Transformation for ESG Reporting in The Sustainability

Agenda." SCIREA Journal of Economics 9, no. 1 (2024): 1-21, str 3-4

13 Klu, Kwame Richard, and Kwame Yaro Appiah. "The Environmental Legal Trilogy-From Stockholm to
Rio to Paris: Some Global Responses to the Problem of Climate Change Towards Achieving

SDGs." Available at SSRN 4025768 (2020). str 1-8

14 Ali, Muhammad Barkaat. "From Rio to Johannesburg: Achievements and Failures in Sustainable
Development." Road to (2006): 1. str 31-32



je izvjestaj pod nazivom ,, Oslobadanje bolje buduénosti® koji prikazuje trenutno stanje
svjetskog okoliSa 1 ekosustava te poti¢e na korjenite promjene u djelovanju svjetskih
gospodarstava, apeliraju¢i pri tome da se redefinira odnos Covjeka i prirode u kojem
covjekov stil zivota i svakodnevno djelovanje nece u tolikoj mjeri naruSavati nosivi kapacitet
okolisa u kojem se nalazi.'

Gledaju¢i iz danasnjeg aspekta sve ove konferencije i razliciti apeli za rjeSavanjem okoliSnih
pitanja i rizika naveli su velik broj dioniCara i investitora da svoje portfelje diverzificiraju i
orijentiraju prema ekoloSkim moguénostima koja poduzeca razmatraju u svojim planovima
za daljnji rast i razvoj. Na taj nacin slovo E u ESG-u postalo je akronim za ekoloske
mogucnosti koje se odnose na o¢uvanje prirodnih resursa, prijelaz na obnovljive izvore
energije, smanjenje uglji¢nog otiska te adekvatno gospodarenje otpadom.'® Investitori koji
zagovaraju drustveno odgovorno poslovanje traze od poduzeca da uloze vrijeme 1 trud u
pronalazak odrzivih nac¢ina proizvodnje koji ¢e imati pozitivan ucinak na rizike vezane uz
klimatske promjene i njihovu prilagodbu te smanjiti emisije staklenickih plinova. Medutim
kako bi proizvodni i usluzni procesi poduzeca postali CO> neutralni potrebno je uspostaviti
zakonske regulative koje ¢e primorati razli¢ite gospodarske sektore da se okrenu prema
koriStenju obnovljivih izvora energije kao Sto su sunce, vjetar, voda itd. Nadovezujuci se na
to, jedan od ciljeva kojeg je EU propisala do 2030. godine vezan je uz smanjenje stakleni¢kih
plinova za 40 %, povecanje opskrbe obnovljivim izvorima energije za 27 % te povecanje
energetske uc¢inkovitosti izmedu 27%-30%. Kako bi se ovi ciljevi ostvarili biti ¢e potrebno
uspostaviti nove i odrzive modele transporta i mobilnosti jer sam transport kao izrazito vazan
faktor gospodarstva u 2023. godini stvorio je 12,84% sveukupnih emisija CO». 7.

Nadalje, iz aspekta financijskih trZista, uloga odrzivih i zelenih dionica postala ja klju¢na u
poticanju potraznje za odrZivim proizvodima i uslugama. Za veéinu poduzeca, rastuca

potraznja za odrZivim proizvodima moZze predstavljati poslovnu priliku ili prisilni put u

15 Espinosa, Maria Fernanda. "Transformative Shifts for a New Global Environmental Governance."
In Global Governance and International Cooperation, pp. 348-371. Routledge India, 2024. str 380-381
16 Senadheera, Sachini Supunsala, Piumi Amasha Withana, Pavani Dulanja Dissanayake, Binoy Sarkar,
Shauhrat S. Chopra, Jay Hyuk Rhee, and Yong Sik Ok. "Scoring environment pillar in environmental, social,
and governance (ESG) assessment." Sustainable Environment 7, no. 1 (2021): 1960097. str 3
17 Bogdan, Sini$a, Maja Niksi¢ Radi¢, and David Kralj. "DonoSenje investicijskih odluka u svjetlu ESG
kriterija: izazovi i perspektive." ESG zahtjevi—izazovi i prilike za hrvatsko gospodarstvo (2023): 125.. Str
139.
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kojem se poduzece mora suociti s viSim troskovima te upravljati novim vrstama rizika, koji
su uglavnom potaknuti okoliSnim c¢imbenicima. Primjer loSeg upravljanja rizicima i
automatski time negativnih rezultata na trziStu kapitala je Volkswagenov skandal s
emisijama CO; iz 2014. godine koji je uzrokovao pad cijene dionica proizvodaca vozila za
18%. Ovo se moze smatrati adekvatnim pokazateljem kako okoli$ni standardi mogu utjecati
na financijsku izvedbu tvrtke.!® Isto tako rast interesa za ESG ¢imbenicima i tzv. zelenim
fondovima naveo je EU da 2019. godine uspostavi EU taksonomiju kao dio plana kojim ¢e
se financirati strategije usmjerene na odrzivi rast i razvoj. EU taksonomija pruza zajednicki
okvir za procjenu jesu li investicije odrzive i podrzavaju li korporativni u¢inke na podrucju
okoliSnog upravljanja, Stedec¢i pri tome vrijeme te novac tvrtkama i investitorima. Iste te
godine donesen je Europski zeleni plan pomocu kojeg Europa namjerava postati prvim
klimatski neutralnim kontinentom do 2050. godine na nacin da se ulaze u klimatski
neutralne te energetski i1 resursno ucinkovite projekte. Procjenjuje se da bi investicije u
rasponu od 175 do 290 milijardi dolara godi$nje omogucdile u konacnici postizanje zeljenog
cilja.t?

Za kraj, iz poslovnog konteksta, poduze¢a moraju donositi viSe informacija o ekoloskoj
odgovornosti 1 distribuirati ih dionicima kako bi oni razumjeli utjecaj poslovanja 1 ukljucili
se u ekoloske aktivnosti. To usmjerava aktivnosti organizacije prema stvaranju vrijednosti u
tri ve¢ spomenuta podrucja (ljudi, planet i profit) uz poticanje transparentnosti i otvorenog
dijaloga izmedu poduzeca i njegovih dionika. Postavljanje ekoloskih standarda i zakonska
regulativa zahtijevaju redefiniranje misije 1 ugradnju ekoloskih principa a to se moze postici

kroz nekoliko navedenih aktivnosti:

e Stvaranje odgovarajuce interne klime 1 podizanje svijesti zaposlenika;

e Usvajanje jedinstvene komunikacijske politike za ekoloska pitanja;

18 La Torre, Mario, Fabiomassimo Mango, Arturo Cafaro, and Sabrina Leo. "Does the ESG index affect stock
return? Evidence from the Eurostoxx50." Sustainability 12, no. 16 (2020): 6387. str 1
19 Ditlev-Simonsen, Caroline D., and Caroline D. Ditlev-Simonsen. "Sustainability and finance: environment,
social, and governance (ESG)." 4 Guide to Sustainable Corporate Responsibility: From Theory to
Action (2022): 189-206. str 5-6
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e Kontinuirana komunikaciju sa zajednicom o o¢uvanju okolisa;

e Suradnju izmedu PR-a, marketinga i drugih funkcija u rjeSavanju ekoloskih pitanja.

Uz navedene aktivnosti poduzeca takoder mogu sudjelovati u ekoloSkim programima kroz
donacije, sponzorstva ili kao inicijatori razli¢itih strategija, ali u svemu tome najvaznija je
komunikacija s dionicima putem svih poslovnih procesa i funkcija. Motivi za ekoloSke
aktivnosti trebali bi biti dvostrani 1 odnositi se na sluzenje poduzeca javnosti te stvaranjem
pozitivnih u¢inaka za samo poduzece. Ovi motivi Cesto se preklapaju, pa organizacije
fokusiraju aktivnosti na izgradnju identiteta, imidza i reputacije uz brigu o druStvu. Ekoloska

odgovornost dio je imidZa organizacija 1 zahtijeva:

e Uskladenost sa zakonskim propisima u zastiti okolisa;
¢ Minimiziranje oneciS¢enja (otpada, buke);
e Pravilno rukovanje opasnim materijalima;

e Provedbu programa zastite okolisa (recikliranje, usteda energije).

Iz proizvodnog aspekta ekoloski ciljevi trebaju biti integrirani u sve aspekte poslovanja, od
planiranja do interakcije s potroSacima. To ukljucuje nove tehnologije za tretman otpada,
standardizaciju proizvoda za ekolosku sigurnost, pruzanje prirodnih proizvoda i oCuvanje
resursa. Integracija ovih rjeSenja u komunikacijske strategije osigurava doprinos drustvenim

potrebama i pozicionira organizacije kao ekoloski odgovorne.?’

2.2. Definiranje drustvenih kriterija

Svakodnevne i ubrzane drustvene promjene uvjetovale su povecanje potreba za inicijativama
od strane poduzeca da isticu 1 rjeSavaju kritine druStvene probleme kako bi zadovoljili
potrebe njihovih potroSaca i drustva u cjelini. Postoje¢a druStvena pitanja uocljiva su Sirom

svijeta u 21. stoljecu i bez obzira na velike napretke koji se ostvaruju kao $to je u kvintalnom

20 Mili¢, Tanja. "Corporate environmental awareness and pro-environmental behaviour as
competitiveness factors in serbia: current state of development and key drivers." teme-Casopis za
dru$tvene nauke 47, no. 1 (2023): 87-104. Str 2
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sektoru. Medutim koliko god pozitivne bile promjene nabolje u razli¢itim gospodarskim
granama ona osnovna pitanja koja su vezana uz ljudska prava, ratove, glad 1 prosperitet 1
dalje ostaju nerijeSena. Pitanja raznolikosti i rodne ravnopravnosti u ovom brzo
promjenjivom svijetu sve viSe dolaze do izrazaja i dok se pitanja oko njihovih rjeSenja
gomilaju, posebice na radnom mjestu. Odgovori koji dolaze na ta pitanja su
nezadovoljavajuca ili ih je koli¢inski gledano nedovoljno. Drustveni ili po redu drugi stup
ESG kriterija ima za cilj rjeSavanje ovakvih pitanja. Ovaj stup se odnosi na rizike 1 prilike
povezane, ali ne i ogranicene na: zastitu ljudskih prava, raznolikost i jednake moguénosti,
djecji rad, zdravlje i sigurnost na radnom mjestu, upravljanje ljudskim kapitalom, jednaku
placu za oba spola, zastitu potroSaca i podrSku lokalnim i autohtonim zajednicama.

Ovaj stup nije stati€an, ve¢ dinamican, jer se stalno mijenja u skladu s velikim druStvenim
promjenama i potrebama.?!

Iz razloga Sto je druStveni stup orijentiran na dinamicne i svakodnevne promjene u svijetu
tako 1 je literatura vezana uz definiranje ovog kriterija raznolika odnosno nije konkretno
definirana i stoga ju svako moze oblikovati prema svojim potrebama i Zeljama. Naime,
prema EU direktivi 2014/95/EU drustveni kriteriji trebali bi se baviti pitanjima i rizicima
vezanima uz ravnopravnost spolova, postivanje pravila 1 procedura donesenih od strane
konvencije za Medunarodnu organizaciju rada koja ukljucuje: sigurne uvjete rada, prava
radnika, adekvatno informiranje i savjetovanje te implementaciju zahtjeva sindikata.

Prema Nasdaq-u temeljni drustveni kriteriji su:

1. ljudska prava

. globalno zdravlje 1 sigurnost

. dje¢ji 1 prisilni rad

. odnos privremenih zaposlenika

. nediskriminacija

. spolna raznolikost

. stopa ozljeda

0 N N B W

. odnos plac¢a prema spolovima

2! Ziogos, Euaggelos. "ESG factors (environmental, social, governance): institutional framework and impact
on credit institutions." (2023). str 10
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9. rotacija zaposlenika

10. omjer placa generalnih direktora

Institucije koje su zaduzene za davanje ESG rejtinga imaju sposobnost odrediti vaznost ne
samo glavnih ve¢ i odredenih pod kriterija uzevsi u obzir veli¢inu i sektor unutar kojeg
ocijenjeno poduzece djeluje. Tako na primjer Thompson Reuters cak 16% sveukupne ESG
ocjene poduzeca povezuje s odnosom prema zaposlenicama te radnoj kulturi i atmosferi.
Jedan od mjerljivih standarda kojim se moze definirati razvoj ljudskog kapitala ili tzv. HCD
je ISO 30414 koji ima sposobnost dati konkretnu sliku o investiranju u ljudske resurse,
rjeSavanju pitanja o poslovnoj etici, organizacijskoj kulturi te kvaliteti radne snage. U slu€aju
da sva ova pitanja imaju zadovoljavaju¢e odgovore, dolazi do vece povezanosti izmedu
internih dionika u samom poduzeéu 2>

Razmatrajuéi Siroki utjecaj i u¢inke povezane s drustvenim kriterijima ESG-a, pojavljuje se
niz izazova vezanih uz internalizaciju i operacionalizaciju kriterija druStvene odrzivosti,
posebno unutar proizvodnog procesa. U posljednjih nekoliko godina, postupak rjeSavanja
ovih izazova zapoceo je uvodenjem razliCitih kriterija za analizu druStvenih ucinaka
poduzeca. lako mjere 1 indikatori tih kriterija jo§ uvijek nisu precizno definirani, smatraju se
korakom naprijed jer poduze¢ima olakSavaju bavljenje pitanjima drustvenog utjecaja.
Medutim, kako bi ti kriteriji bili §to relevantniji, potrebno je uspostaviti pokazatelje koji
analiziraju djelovanje opskrbnih lanaca i cjelokupni Zivotni ciklus proizvoda. Uz kriterije, tu
je 1 politika druStveno odgovornog poslovanja koja usmjerava poduzeca prema provodenju
drustveno odrzivih praksi. Glavni nedostatak ovih radnji je nedosljednost i subjektivnost.
VaZzno je napomenuti da, poduzeca koja pridaju ve¢u vaznost drustvenim kriterijima takoder
ostvaruju bolje financijske rezultate.*?

Nadalje, prema istrazenoj literaturi jedan od pristupa koji ima znac¢ajan utjecaj u definiranju
vaznosti drusStvenih kriterija u poslovanju je ,,upravljanje etickim lancem opskrbe* (ESCM).

On predstavlja skup strategija unutar poslovnih operacija koja ukljucuju eti¢ka nacela u

22 Olgi¢ Drazenovi¢, Bojana, Martin Rudeli¢, and Vesna Buterin. "Razvoj koncepta odrzivosti i ESG

kriterija." (2023): 4-29. str 20-21

2 Bogdan, Sinisa, Maja Niksi¢ Radi¢, and David Kralj. "donoSenje investicijskih odluka u svjetlu ESG

kriterija: izazovi i perspektive." ESG zahtjevi—izazovi i prilike za hrvatsko gospodarstvo (2023): 125.str 142.
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zivotni ciklus lanca opskrbe. Ovaj pristup povezuje ekonomsku ucinkovitost i moralna
nacela vezana uz zaStitu okoliSa i drustvenu odgovornost. Koncept ESCM-a proizlazi iz sve
vece svijesti medu poslovnim subjektima i1 potroSa¢ima o Sirim utjecajima komercijalnih
aktivnosti. PoCevsi od analize ekoloskog otiska koji se stvara u proizvodnim procesima,
zatim drustvenih utjecaja na zajednice i radnike koji se takoder smatraju djelom proizvodnog
ciklusa 1 lanca opskrbe. Integriranje etickih praksi u operacije lanca opskrbe klju¢no je jer
takvi eticki vodeni lanci mogu poticu nastanak odrzivih poslovnih modela, poboljSanog
ugleda brenda, veée lojalnosti potrosaca te u konacnici pridonose dobrobiti cijele jedne
zajednice.

Analizirajuéi druStvene aspekte koji se pojavljuju u upravljanju opskrbnim lancima
nailazimo na probleme vezane uz radnicka prava, pravedne place, radne uvjete i razlicite
eticke izazove vezane uz upravljanje ljudskim kapitalom. Shvac¢ajuc¢i kako u mnogim manje
razvijenim dijelovima svijeta radnici u razliCitim lancima opskrbe se suocavaju s
eksploatacijom, nesigurnim radnim uvjetima i neadekvatnim pla¢ama. Svi ovi problemi
dodatno su pogorsani ¢injenicom da najugrozenije populacije kao djeca i marginalizirane
zajednice Cesto najvise budu izloZzene ovakvim problemima. Posljedi¢no time, sve veci broj
poduzeca obvezan je implementirati stroge radne standarde i redovito revidirati svoje
dobavljace kako bi osigurali uskladenost poslovnih procesa. Isto tako, u modernim
korporativnim strategijama poprilicna paznja daje se angaziranju lokalnih zajednica 1
dionika kako bi isti bolje razumjeli poslovne procese poslovnih subjekata koji djeluju u
njihovoj okolini. Ovakvom poslovnom politikom poduze¢a mogu imati klju¢nu ulogu u
promicanju lokalnog drustvenog razvoja, §to na kraju dovodi do toga da poduzeca svojim

djelovanjem mogu stvoriti otpornije zajednice i trzista.>*

24 Eyo-Udo, Nsisong Louis, Agnes Clare Odimarha, and Olaniyi Olufemi Kolade. "Ethical supply chain
management: balancing profit, social responsibility, and environmental stewardship." International Journal
of Management & Entrepreneurship Research 6, no. 4 (2024): 1069-1077. str 2-9
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2.3. Definiranje upravljackih Kriterija

Korporativno upravljanje obuhvaca sustav pravila, procedura i politika koje ureduju odnos
izmedu upravnog odbora tvrtke, menadzmenta, dionic¢ara i drugih dionika. Ucinkovite
prakse upravljanja kljuCne su za osiguravanje transparentnosti, odgovornosti, etickog
ponasanja i dugoro¢nog stvaranja vrijednosti. Medu razli¢itim faktorima koji pripadaju
upravljackim kriterijima, za poduzece se moze reci kako je u€inkovitost i sastav upravnog
odbora kljucan faktor u oblikovanju strateSkog smjera i uspjesnosti organizacije. Nadalje,
kako bi poduzece sigurnije upravljalo rizicima i osiguralo ucinkovitije upravljanje
poduzeéem, potrebno je imati ¢lanove odbora sa razliitim perspektivama, iskustvima i
sposobnostima.?> U nekolicini znanstvenih radova dokazano je kako prisustvo Zena u
upravnim odborima ima pozitivan utjecaj na korporativno drustvenu odgovornost i ESG
rezultate poduzeca. Istrazivanja su dokazala da rodno raznoliki odbori povecavaju
vjerodostojnost izvjeStavanja o drustvenoj odgovornosti i orijentirani su prema svim
dionicima. Osim toga, uklju¢ivanje zena u upravne odbore povezano je sa smanjenjem
ekoloskih tuzbi i poboljianim eti¢kim standardima unutar poduzeéa. Zene na &elnim
pozicijama Cesto su vise zabrinute za korporativni legitimitet i eticke prakse poduzeca, ¢ime
Nadalje, izgradnja odnosa izmedu poduzeca i1 dionicara kljuc¢ni su aspekti korporativnog
upravljanja. Izgradnja tih odnosa ukljucuje pravo glasa, pristup informacijama i mogucnost
sudjelovanja u vaznim odlukama koje utjecu na tvrtku. Ova prava su bitna za odrZavanje
transparentnosti, odgovornosti i pravednosti unutar poduzeca, jer omogucuju dioni¢arima da
kontroliraju menadZment 1 utjecu na korporativne strategije. Aktivan angazman dionicara
uvjetuje povjerenje izmedu menadZzmenta 1 svih dionika poduzec¢a ¢ime se dugoroc¢ni gradi

vrijednost poduzeca.?’

25 Akhtar, Saba. "Corporate Governance and Firm Performance: A Critical Analysis." Kashf Journal of
Multidisciplinary Research 1, no. 3 (2024): 117-129.str 1.-3.

26 Elamer, Ahmed A., and Mounia Boulhaga. "ESG controversies and corporate performance: The
moderating effect of governance mechanisms and ESG practices." Corporate Social Responsibility and
Environmental Management (2024).str 4

27 Akhtar, Saba. "Corporate Governance and Firm Performance: A Critical Analysis." Kashf Journal of
Multidisciplinary Research 1, no. 3 (2024): 117-129.3.-7. str
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Upravni odbori mogu uspostaviti valjanju komunikaciju s dioni¢arima samo ako dionicari
dobiju znacajne prilike za komuniciranje svojih interesa i briga u vezi s rastom i razvojem
poduzeca. Jedan od nacina na koji dioni¢ari mogu izraziti svoja stajaliSta jest razgovor
izravno s odborom. Upravni odbori mnogih javnih poduzeéa ve¢ su prepoznali prednosti
uspostavljanja komunikacije sa svojim dioni¢arima i stoga su usvojili i implementirali
politike kojima se u razli¢ite sastanke ukljucuje 1 same dioniCare. S druge strane, sami
dioniCari takoder mogu inicirati komunikaciju s odborom, medutim ucinkovitosti te
komunikacije zna varirati. Posljedi¢no time, dioni¢ari su poceli zahtijevati privatne sastanke
s upravom poduzeca u kojima se ponekad ukljucuje i ¢lanove razli¢itih odbora. Naravno,
ovakav proces razmjene informacija vezan je samo uz one najutjecajnije i najvaznije
dionicare. U slucaju individualnih investitora koji uZivaju tako povlaSteni status, proces
komunikacije s odborima u upravom odvija se kroz raznolike pisane korespondencije. Druga
mogucnost koja se ponekad individualnim investitorima nudi je sudjelovanje na godi$njim
skupstinama gdje se znaju odvijati intervjui izmedu manjih dioni¢ara i visoko pozicioniranih
¢lanova poduzeca.?®

Institucionalna teorijska perspektiva tvrdi da su poduzeéa oblikovana na nacin da reagiraju
na norme, regulative 1 strukture koje prevladavaju u njithovom vanjskom okruzenju.
Institucionalni okvir unutar kojeg poduzec¢e posluju ima znacajan utjecaj na njegovu
izvedbu 1 na njegovu vrijednost. Karakteristike korporativnog upravljanja, poput sastava
odbora, praksi izvrSne naknade i1 opsega prava dioniCara, duboko su ukorijenjene u
institucionalnoj strukturi odredene zemlje ili industrije. Poduzeca koja se pridrzavaju dobrih
praksi upravljanja u skladu s utvrdenim institucionalnim normama imaju vecu vjerojatnost
da ¢e potaknuti povjerenje, privuci investitore i na kraju generirati vrijednost za dionicare.
Nadalje, institucionalna teorija naglaSava ideju tzv.izomorfizma, $to je tendencija poduzeca
da oponasa postupke upravljanja svojih konkurenata kako bi steklo vjerodostojnost 1

druStvenu integraciju. Ovo oponasanje Cesto rezultira usvajanjem najboljih praksi 1

28 O'Hare, Jennifer. "Don't Forget the" G" in ESG: The SEC and Corporate Governance Disclosure." Ariz. L.
Rev. 64 (2022): 417.13-14. str
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stvaranjem ujednacenih smjernica upravljanja, Sto moze poboljsati vrijednost i performanse
poduzeéa u cjelini®’.

Uz postojece vanjske mehanizme korporativnog upravljanja potrebno je takoder provoditi i
interne mehanizme. Interni mehanizmi odnose se na procese i strategije koje svi postuju
pocevsi od upravnog odbora, menadzmenta pa do svih zaposlenika u svrhu postizanja svih
zeljenih ciljeva. Interna kontrola sluzi kao mehanizam za nadzor i1 ograniCavanje
menadzmenta, sprje¢avajuci nezeljena ponaSanja medu koja spadaju negativna selekcija i
moralni hazard. Na taj na¢in menadzment pridaje vecu paznju interesima eksternih dionika
1 zaposlenicima. S druge strane, ucinkoviti sustavi interne kontrole mogu pojednostaviti
procese donoSenja odluka i mehanizme korporativnog upravljanja, ublazavaju¢i sukobe
interesa medu dioniCarima, menadZmentom i zaposlenicima uzrokovane neadekvatnim
upravljanjem. To omogucuje da se misljenja zaposlenika pravodobno €uju i priznaju od
strane menadzmenta. Stovie, zdrav mehanizam interne kontrole moZe zaposlenicima pruZiti

pozitivnu radnu kulturu i okruZenje te prilike za profesionalni i osobni razvoj.*

3. Benefiti integriranja ESG Kriterija u poslovanje

Rastom odrzivih trendova ESG kriteriji postaju sve vazniji u procesu donoSenja odluka
medu mnogim ulaga¢ima. To je potaknulo poduzec¢a da ukljuce odredene analize ESG-a u
svoje operacije kako bi ulaga¢i mogli detaljnije usporedivati performanse razli¢itih poduzeca
1 na temelju toga donositi odluke o tome gdje uloZiti svoj novac. Takoder, prednosti se mogu
sagledati iz makro 1 mikro perspektive. S makro perspektive, sve veci znacaj koji se pridaje
klimatskim promjenama, promicanju socijalnih politika 1 provedbi dobrih praksi upravljanja
rezultirao je usvajanjem ESG faktora u podrucju financija i ulaganja. Prihvacanje ESG
kriterija postaje sve vaznije u poticanju stranih izravnih ulaganja (FDI), a investitori sve viSe
uzimaju takve kriterije u obzir prilikom odabira lokacije. Postoji korelacija izmedu ESG
faktora 1 Ciljeva odrZivog razvoja (SDG) na razini zemlje. Kada zemlja postize dobre

rezultate u pogledu ESG faktora, to pozitivno utjece na napredak zemlje prema postizanju

2 Bukari, Ayishetu, Andrew Osei Agyemang, and Bernard Bawuah. "Assessing the moderating role of ESG
performance on corporate governance and firm value in developing countries." Cogent Business &
Management 11, no. 1 (2024): 2333941.str 4.

30 Zhang, Tianxing, Jun Zhang, and Siyuan Tu. "An Empirical Study on Corporate ESG Behavior and
Employee Satisfaction: A Moderating Mediation Model." Behavioral Sciences 14, no. 4 (2024): 274. str 6.
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SDG-a. Ako su izravna strana ulaganja (FDI) takoder povezana s pozitivnim ESG faktorima,
to stvara trziSnu motivaciju za zemlje da poboljSaju svoje ESG metrike, privuku FDI i odrze
gospodarski rast dok podrzavaju SDG. S mikro perspektive, postoje brojne prednosti
povezane s integracijom ESG kriterija u poslovanje. Jedna od najvaznijih prednosti za
dionicare i ulagade je mogucnost prepoznavanja i upravljanja dugoro¢nim rizicima i
prilikama povezanim s utjecajem poslovanja na okoli§ i drustvo. To moze ukljucivati
prepoznavanje rizika i prilika vezanih uz klimatske promjene, fizicke utjecaje na okolis,
promjene u lancima opskrbe, donosenje novih zakonskih regulativa, stvaranje dobrobiti za

zaposlenike i, konac¢no, upravljanje kapitalom.®!

Prema globalnoj anketi investitora
provedenoj 2018. godine ¢ak 62 % ispitanika navelo je da je primarni razlog implementacije
ESG kriterija u procesu donoSenja odluka kod investiranja stvaranje filozofije koja potice
"dugoroc¢no razmisljanje 1 stvaranje pozitivnih rezultata" za sve investitore 1 tvrtke. Uz Zelju
za stvaranjem pozitivnog dugorocnog razmisljanja, drugi najistaknutiji razlog bio je razvoj
boljih investicijskih praksi ¢ije provodenje moze utjecati na poveéanje pozitivnih povrata
kapitala pri implementaciji ESG kriterija.>*> Na temelju analize vise od 2000 studija o
utjecaju ESG kriterija na povrat kapitala, 63 % studija pokazalo je pozitivne ucinke, dok je
8 % pokazalo negativne ucinke. Prema globalnoj anketi investitora koju je proveo PWC
2022. godine, vecina investitora cijeni segment razumne sigurnosti 1 tocnosti u
korporativnom izvje$¢ivanju o odrZivosti, isti€u¢i njezinu vaznost jednako kao 1 reviziju
financijskih izvjestaja jer objavljeni 1 revidirani podaci pruzaju najbolje uvide u poslovne
performanse tvrtke 1 omogucuju investitoru da donese zakljucke o tome jesu li poslovni
poduhvati tvrtke usmjereni prema financijskoj strategiji ili odrzivosti. U konac¢nici potraznja
za sigurno$cu i1 to€no$¢u od strane investitora porast ¢e kada se tvrtke odluce iznijeti dobre i

konkretne podatke o svojim odrZivim praksama, Sto ¢e rezultirati boljim 1 relevantnijim

31 Briand, Remy, Roger Urwin, and Chin Ping Chia. "Integrating ESG into the investment process." MSCI
ESG Research, New York, NY, available at: www. msci.

com/resources/research _papers/integrating esg_into_the investment process 2. html (accessed 20 April
2013) (2011).

32 Eccles, Robert G., and Judith C. Stroehle. "Exploring social origins in the construction of ESG
measures." Available at SSRN 3212685 (2018). str 57
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strategijama, olakSavajuci investitorima donoSenje odluka o tome gdje uloziti novac i
dugoroéno stvoriti financijski u¢inak za sebe i tvrtku.*?

ESG faktori, postaju kljucni za institucionalne i1 individualne ulagace. Sve vise poduzeca
daje predanost ESG aktivnostima kako bi bile prepoznate kao drustveno odgovorne. U isto
vrijeme, upravitelji imovinom, mirovinski fondovi i institucionalni ulagaci sve vise
procjenjuju ESG aktivnosti tvrtki pri donosenju investicijskih odluka. U akademskim i
profesionalnim krugovima postoji velik broj dokaza da investitori postaju svjesni veze
izmedu ESG-a i korporativnih financija. U anketi koju je proveo RBC Global Asset
Management, otprilike 72% ispitanika integrira ESG principe u svoje investicijske pristupe
1 procese donoSenja odluka, dok njih 90% vjeruje da ¢e portfelji koji ukljucuju ESG
vjerojatno nadmasiti trziSte 1 portfelje koji ne uzimaju u obzir ESG. Nadalje, otkriveno je da
postoji pozitivan utjecaj ESG kriterija na profitabilnost tvrtki, posebno kod vecih tvrtki.
Isto tako, medu razlicitim ESG kategorijama, korporativno upravljanje ima najveéi utjecaj
na uspjesnost poduzeca, §to u odredenim situacijama moze biti sprega za ona poduzeca koja
ne usvajaju upravljacke kriterije u svom poslovanju. Isto tako istraZivanje je dokazalo da
ESG kriteriji pozitivno utjeCu na kreditni rejting. Konkretno, druStveni faktor ima
najznacajniji utjecaj na kreditni rejting, dok je ekoloski faktor imao negativan u¢inak. Glavni
cilj istrazivanja nije bio odrediti u koje tvrtke ulagati, ve¢ pruziti argumente za integraciju
ESG-a u kontekstu upravljanja ulaganjima i izgradnje portfelja kako bi se maksimizirala
vrijednost i minimizirao rizik.>

Prema istrazivanju provedenom 2023. godine u kojem je napravljen presjek i analiza od
1000 istrazivanja objavljenih izmedu 2015. 1 2020. godine pronadena je pozitivna veza
izmedu ESG kriterija i financijske izvedbe za 58% studija usmjerenih na operativne metrike
poput ROE, ROA ili cijene dionica, dok je 13% pokazalo neutralan ucinak, 21% mjeSovite
rezultate (ista studija pronasla pozitivne, neutralne ili negativne rezultate) 1 samo 8%
pokazalo negativnu vezu. Za investicijske studije koje su obi¢no fokusirane na atribute

prilagodene riziku, kao $to su alfa ili Sharpeov omjer na portfelju dionica, 33% je pronaslo

33 Bogdan, Sini$a, Maja Niksi¢ Radi¢, and David Kralj. "DonoSenje investicijskih odluka u svjetlu ESG
kriterija: izazovi i perspektive." ESG zahtjevi—izazovi i prilike za hrvatsko gospodarstvo (2023): 125. 144-
145.

34 Kim, Sang, and Zhichuan Li. "Understanding the impact of ESG practices in corporate

finance." Sustainability 13, no. 7 (2021): 3746. 1-2. str
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pozitivnu izvedbu, 26% je pronaslo neutralne u¢inke (drugim rije¢ima, izvedba je bila sli¢na
konvencionalnim ulaganjima), 28% je imalo mjeSovite rezultate (pozitivne, neutralne ili
negativne, uglavnom zato Sto su ispitivale razli¢ite varijable i vremenska razdoblja, kao 1
viSe uzoraka u jednoj studiji), a 14% je pronaslo negativne rezultate. Drugim rije¢ima, 59%
je pokazalo sli¢nu ili bolju izvedbu u odnosu na konvencionalne investicijske pristupe, dok
je samo 14% prikazalo negativne rezultate. Medu 59 istraZivanja vezanih za klimatske
promjene i financijske izvedbe poduzeca pozitivne ucinke prikazalo je 57% istrazivanja,
29% neutralne, 9% myjeSovite rezultate dok je samo 6% prikazalo negativne rezultate.
Gledaju¢i investicijske studije, 65% je pokazalo pozitivnu ili neutralnu izvedbu u usporedbi
s konvencionalnim ulaganjima, dok je samo 13% pokazalo negativne rezultate™.

Poduzeca koje posjeduju visoku ocjenu u podru¢ju ESG-a imaju mnoge prednosti. ESG
kriteriji imaju znaCajan utjecaj na operativne aktivnosti poduzeca. Kako poduzeca
poboljsavaju svoje ESG izvedbe, tako poboljSavaju i svoju sposobnost privlacenja
kvalitetnog ljudskog kapitala. Ovo se dogada jer bolje tretiranje zaposlenika i1 stvaranje
poticajnog radnog okruzenja motivira zaposlenike, ¢ine¢i ih viSe povezanima s poduzeéem.
Druga korist ESG kriterija vidljiva je u jaCanju menadzerskih sposobnosti unutar poduzeca.
Kroz bolje korporativno upravljanje, tvrtke mogu smanjiti agencijske probleme poticuci
menadZere na vecu marljivost 1 odgovornost. Osim toga, ESG zahtijeva od poduzeca da
usvoje zelenije, sigurnije 1 naprednije procese i postupke, Sto ih poti¢e na donoSenje
inovativnih 1 odrZivih rjeSenja. Za kraj, visoko uspjeSna ESG izvedba takoder pruza podrsku
poduzec¢ima kroz trzi$nu 1 kapitalnu podrsku za razliCite tehnoloske inovacije. To rezultira
povecanom potraznjom za visokokvalitetnim proizvodima, ublazavanjem financijskih
ogranicenja i podizanjem kvalitete ljudskog kapitala. Kombinacija ovih faktora ¢ini tvrtke s
visokim ESG ocjenama konkurentnijima na trziStu i pridonosi odrZivosti njihovog

poslovanja.*¢

35 Whelan, Tensie, Ulrich Atz, Tracy Van Holt, and Casey Clark. "ESG and financial

performance." Uncovering the Relationship by Aggregating Evidence from 1 (2021): 2015-2020.." New
York: str. 5

3¢ Wang, Kedan, Shanshan Yu, Mei Mei, Xiao Yang, Geng Peng, and Benfu Lv. "ESG Performance and
Corporate Resilience: An Empirical Analysis Based on the Capital Allocation Efficiency

Perspective." Sustainability 15, no. 23 (2023): 16145. str 7
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4. ESG Kkriteriji u hotelskoj industriji

Turisticka industrija razmislja o tome kako unaprijediti odrzivi turizam u svjetlu poveéane
globalne pozornosti koja se pridaje ovom pitanju. Kako je UNWTO proglasio 2017. kao
medunarodnu godina odrzivog turizma, definirane su bile Cetiri glavne komponente
odrzivog turizma medu kojima su: podizanje svijesti i promicanje odrzivog putovanja,
Sirenje informacija o odrzivom putovanju, razvoj politika odrzivog putovanja te
obrazovanje o odrzivom putovanju. Ove radnje potaknule su turisticki sektore da po¢ne
davati prioritet nefinancijskom ucinku nad financijskim uspjehom. Budu¢i da turisti¢ki
sektor ovisi o ljudskim resursima i buduci da je nefinancijska izvedba takoder klju¢ni
¢imbenik, turisticki sektor postaje sve vise orijentiran prema odrzivim aspektima poslovanja.
Posljedi¢no time WTTC je predstavio smjernice kako turisticka industrija moze odgovoriti
na ESG zahtjeve, segmentiraju¢i skupine dionika unutar putovanja i turizma na zracne
prijevoznike, krstarenja, hotele 1 turoperatore . Smjernice za svaki segment ukljucuju
zajednicku metriku uéinka u vezi s osam tema (klimatske promjene; zajednica; energija;
upravljanje, rizik i uskladenost; opskrbni lanac; stvaranje otpada i preusmjeravanje; voda; i
radna snaga). Prema kriterijima predloZzenim od strane WTTC-a oni se prvenstveno bave
pitanjima zaStite okoliSa i upravljanja osobljem opcenito. Oni za hotelsku industriju takoder
se bave sa samo nekoliko aspekata svake teme ne uzimajuci u obzir posebne znacajke
sektora. S obzirom da svaka industrija unutar sektora putovanja i turizma ima svoje posebne
karakteristike, potrebno je istaknuti i najznacajnije razlike i zajednicke karakteristike. Stoga

je vazno kreirati prilagodene pokazatelje koji odrazavaju specifi¢nosti svake industrije.

Tablica 2 WTTC smjernice za ESG pokazatelje u hotelskoj industriji

Faktor Pokazatelj uc¢inka

Klimatske promjene - Ukupne emisije staklenickih plinova (Opseg 1, Opseg 2, Opseg 1 +
2)

Zajednica - Sati volonterskog rada zaposlenika

Opskrbni lanac - % dobavljaca koji su prosli provjeru ljudskih prava

- % hotela koji zahtijevaju kodeks ponasanja dobavljaca
- % dobavljac¢a manjinskog podrijetla
- % hotela koji posluzuju organsku hranu i/ili proizvode iz postene

trgovine
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Upravljanje vodoopskrbom - Ukupna potro$nja vode
- Potro$nja vode po gostu po nocenju
- Potro$nja vode po m? ili ft
- PotroSnja vode po zauzetoj sobi
- Potro$nja vode po zaposleniku
Upravljanje energijom - Ukupna potro$nja energije (ukljucujuci obnovljive ili niskougljicne
izvore)
- Potro$nja energije po zauzetoj sobi
- Potro$nja energije po dostupnoj sobi
- Potro$nja energije po gostu po noc¢enju
- Potro$nja energije po m? ili ft
Radna snaga - Regionalna raspodjela zaposlenika
- Spolna struktura zaposlenika
- Stopa ozljeda i smrtnosti
- Stopa fluktuacije zaposlenika
- % zaposlenika pokrivenih kolektivnim ugovorima
Generiranje i zbrinjavanje - Ukupni otpad na odlagalistima
otpada - Ukupna reciklaza otpada
- Otpad po gostu po nocenju
- Ukupna reciklaza po zauzetoj sobi
- Suhi otpad po zauzetoj sobi
- Mokri otpad po zauzetoj sobi
Upravljanje i rizici - Broj neovisnih direktora
- Broj direktorica
- Procjena financijskih implikacija klimatskih rizika
- Postotak operacija izloZenih riziku povezanom s vodom

- Postotak zaposlenika obucenih u politikama protiv korupcije

Izvor: Samostalna izrada autora prema: Bae, Jun-Ho. "Developing ESG evaluation guidelines for the tourism
sector: With a focus on the hotel sindustry." Sustainability 14, no. 24 (2022): 16474. str 3

Hotelska industrija pocela je stavljati ve¢i naglasak na ekoloski prihvatljivu reorganizaciju i
razvoj s porastom interesa za odrzivi turizam. Potreba za ekoloski prihvatljivim
upravljanjem i poslovanjem pojavila se zbog odgovornosti hotelske industrije za ekoloske 1
druStvene posljedice tijekom poslovnih aktivnosti. Takvo ekoloski prihvatljivo upravljanje
zauzelo je srediSnje mjesto u korporativnom upravljanju i postalo motivator za kupovinu 1

lojalnost potroSaca. Prema raznolikim studijama ekoloski prihvatljiv hotel je onaj koji ima
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autonomno upravljanje temperaturom i rasvjetom, sustav reciklaze i ponovnu upotrebu
sadrzaja. Ekoloski prihvatljivi hoteli pozitivho utjeCu na zelena ponasanja gostiju i
povecavaju njihovo sudjelovanje u razli¢itim ekoloskim programima i ponudama. Lojalnost
potrosaca je pod utjecajem predanosti hotelskog lanca ekoloskoj odrzivosti, te je vjerojatnije
da ¢e ostati lojalni kada su ti zahtjevi ispunjeni. Stoga se predlaze da se radi povecanja
lojalnosti kupaca u sobama za goste, prehrambenim objektima te pomoénim objektima
uvedu ekologki prihvatljivi propisi.®’

U kontekstu drustvene odgovornosti, ESG evaluacija stavlja snazan naglasak na jednakost
zaposlenika na radnom mjestu, ljudska prava i drustveni doprinos. S obzirom na to da
hotelska industrija uvelike ovisi o ljudskim resursima, trebala bi posebno obratiti pozornost
na ovo pitanje. Hoteli stvaraju nematerijalnu vrijednost koristeci svoje ljudske resurse kako
bi pruzili vrhunsku uslugu, a te vrijednosti su izravno i1 neizravno povezane s njthovom
financijskom uspjesnos¢u. Zaposlenici su jedan od najvrjednijih resursa tvrtke kao rezultat
toga. Zaposlenici u hotelskom sektoru znatno su vise oslonjeni na emocionalni rad nego
radnici u drugim sektorima. U tom kontekstu, klju¢no je da hoteli pomazu svojim
zaposlenicima u upravljanju njthovim emocionalnim radom. Mnogi hotelski lanci
uspostavljaju smjernice za izrazavanje emocija koje zaposlenici moraju slijediti. To znaci da
uvijek moraju zadrZati pozitivan stav 1 osmijeh dok prikrivaju svoje prave emocije. Ovi
standardi mogu izazvati negativne emocije kod hotelskih zaposlenika, kao Sto su stres 1
emocionalni umor, §to moze dovesti do sagorijevanja na poslu i Zelje za napustanjem posla.
Upravljanje emocionalnim radom zaposlenika izravno je povezano s nefinancijskom
uspjesnoscu; stoga bi trebalo biti ukljuceno kao jedna od podataka za razli¢ite procjene. Isto
tako proces osnaZivanja zaposlenika je jednako vaZan u hotelskoj industriji kao 1
emocionalni rad. Proces osnazivanja ukljucuje davanje clanovima grupe odredenu kontrolu

1 odgovornost kako bi mogli djelovati neovisno i brzo reagirati na nepredvidene okolnosti.

37 Baker, Melissa A., Eric A. Davis, and Pamela A. Weaver. "Eco-friendly attitudes, barriers to participation,
and differences in behavior at green hotels." Cornell Hospitality Quarterly 55, no. 1 (2014): 89-99. str 1-2
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U hotelskoj industriji, gdje zaposlenici moraju obavljati vecinu posla, klju¢no je da
zaposlenici imaju mo¢. Prema brojnim prethodnim istrazivanjima, ¢ini se da osnazivanje
ima utjecaj na zadovoljstvo poslom hotelskih zaposlenika i zadovoljstvo gostiju.®

Sto se ti¢e poslovne etike u hotelskoj industriji, postoji nekoliko stvari koje treba uzeti u
obzir. Primarna briga je sigurnost podataka potrosaca. Zbog naglog porasta povreda osobnih
podataka u poslovanju izazvanog brzim razvojem informacijske i1 komunikacijske
tehnologije, vaznost zaStite osobnih podataka postala je neizbjezna. Poduzeca imaju
odgovornost upravljati i zastititi podatke klijenata. Zbog prirode industrije, hoteli takoder
prate osobne preferencije posjetitelja i druge obrasce koristenja uz njihove osobne podatke.
Kao rezultat toga, hotelska industrija ima primarnu obvezu zastite osobnih podataka. Osobni
podaci su takoder kljucni marketinski alat koji koriste hotelske tvrtke, a kada dode do
njihovog curenja informacija, to moze znacajno utjecati na prodaju tvrtke, kao i pridonijeti
padu povjerenja i imidZa tvrtke. Cesto svjedo¢imo situacijama u kojima tvrtke pretrpe
znacajnu Stetu kada se objave povijesti koriStenja od strane drustvenih lidera i slavnih osoba.
Zakljuéno, sigurnost podataka o kupcima hotelskih tvrtki klju¢no je pitanje koje se mora
uzeti u obzir u ESG indeksu procjene za sustavno upravljanje.

Drugo pitanje je postotak stru¢njaka medu hotelskim zaposlenicima. Zbog izravnog kontakta
s klijentima u hotelskoj industriji, upravljanje ljudskim resursima je od klju¢ne vaznosti.
Standardi za ocjenu hotela prema Zakonu o promociji turizma uzimaju u obzir stru¢nost
osoblja u drugim jezicima, kvalitetu obuke osoblja i ukupnu razinu usluge osoblja. U skladu
sa Standardima ocjenjivanja hotela prema Zakonu o promociji turizma, ovi standardi
redovito se ukljuuju u sustav zaposljavanja hotela. Osim toga, uspjeSno upravljanje
ljudskim resursima doprinosi profitabilnosti tvrtke kao 1 zadovoljstvu zaposlenika. Budu¢i
da hotelske tvrtke uvelike ovise o vjestinama svojih zaposlenika kako bi uspjele u okruZenju

stalne konkurencije, kvaliteta ljudske usluge ima znacajan utjecaj na uspjesnost.>

38 Spreitzer, Gretchen M. "Psychological empowerment in the workplace: Dimensions, measurement, and
validation." Academy of management Journal 38, no. 5 (1995): 1442-1465.str 2-7

39 Bae, Jun-Ho. "Developing ESG evaluation guidelines for the tourism sector: With a focus on the hotel
industry." Sustainability 14, no. 24 (2022): 16474. str 7-8
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4.1. Odrzive strategije u hotelskoj industriji

U dinami¢nom krajoliku ugostiteljske industrije, odrzive strategije pojavljuju se kao klju¢ne
komponente za uspjeh 1 prosperitet poslovanja. Hotelska industrija isprobala je nekoliko
pristupa kako bi postigla ovaj cilj, pri cemu je u€inkovita komunikacija jedna od najcescih.
Medutim, mnogi vlasnici ugostiteljskih objekata boje se odrzivosti ili se odlucuju ne
djelovati jer vjeruju da ¢e odrzivost zahtijevati od gostiju da se odreknu pogodnosti, §to
negativno utjece na njihovo cjelokupno iskustvo i razinu zadovoljstva. Usvajanje ideje
odrzivog razvoja u turisti¢koj industriji rezultiralo je rastom odrZzivih ugostiteljskih objekata,
koji imaju za cilj stvaranje profitabilnije i u¢inkovitije poslovne prakse, a istovremeno biti
odgovorniji 1 u¢inkovitiji prema okolisu. Od 1990-ih, hotelska industrija pokrenula je razne
dobrovoljne inicijative kako bi pokazala svoju predanost i odlu¢nost u promicanju
odrzivosti, ukljucujuéi usvajanje kodeksa odrzivog ponasanja, koriStenje eko-oznaka i
provedbu sustava upravljanja okoliSem. Hotelska industrija Cesto se smatra korisnikom
operativnih strategija i praksi usmjerenih na odrzivost. Studije su pokazale da hotelski sektor
ne moze napredovati u buducénosti ako ne ukljuci ocuvanje resursa i odrzivost u srz svoje
poslovne kulture, budu¢i da zagadenje moze unistiti temelje za kontinuirani razvoj
industrije.*’

Nadalje, brza ekspanzija hotela znafajno je pridonijela smanjenju okoliSa u mnogim
dijelovima svijeta, buduci da hoteli zahtijevaju znatnu koli¢inu vode 1 elektricne energije za
grijanje, hladenje 1 osvjetljenje, $to moZe imati ozbiljan utjecaj na okolis. To ne znaci da su
svi hoteli destruktivni za okoli§ jer su neki hoteli implementirali ekoloSke politike kako bi
izravno podrzali ocuvanje okoliSa, s ciljem poboljSanja kvalitete Zivota zajednice. Hoteli
prvenstveno imaju koristi od provedbe odrzivih praksi na dva nacina: poboljSanjem
ucinkovitosti resursa i smanjenjem potros$nje energije te kao marketinski alat za privlacenje

gostiju koji su zabrinuti za odrZivost. Mjere za prakticiranje odrzivosti kroz hotelske

40 K orstanje, Maximiliano Emanuel, Babu George, and Alexandru-Mircea Nedelea, eds. Strategies for
promoting sustainable hospitality and tourism services. IGI Global, 2020. str 171
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operacije mogu ukljucivati koristenje ekoloski prihvatljivih materijala, tretmane za ustedu i
ponovnu uporabu vode te provedbu drugih programa za ustedu energije.*!

U konacnici mozemo re¢i kako turizam ima znacajan potencijal kao pokreta¢ odrzivog
razvoja kada se temelji na Sirokom ukljuc¢ivanju dionika i nacelima odrzivog razvoja. Vlade
takoder imaju vaznu ulogu jer moraju pruziti smjernice i podrsku. Odrzivi razvoj kao takav
mora se provoditi na integriran nacin, temeljen na kvalitetnim politikama, u¢inkovitom
upravljanju i strukturama koje ukljucuju privatni sektor te mnoge agencije i tijela na svim
razinama Cije aktivnosti i ulaganja utjecu na performanse i utjecaje turizma.

Prethodna istrazivanja dokazala su da je uspjeSnim upravama hotela postalo jasno da su
ekoloske brige sada poslovna prilika, a hotelski lanci su ukljudili ulaganja u odrzivost u
svoje korporativne strategije, osiguravaju¢i postepen rast njthovog poslovanja. Postalo je
neizbjezno da ¢e dugorocni investitori drzati menadZzere odgovornima za ESG uc¢inak. Stoga
su ekoloska ulaganja u hotele postali poticajni programi za razvoj ekoloskog poslovanja u
jasno identificiranim podruc¢jima hotela, s ciljem podrSke ukupnim ekoloskim naporima
hotela. Rezultati istrazivanja za hotele pokazuju dva tipa ekoloskog ponasanja, reaktivno i
proaktivno. Hoteli koji postizu iznadprosjecnu poslovnu ucinkovitost znacajno su vise
ekoloski proaktivni. Proaktivnost hotela ovisi o strateSkim informacijama i procjeni troskova
u svim fazama programa zivotnog ciklusa proizvoda, procesa i aktivnosti, stvaraju¢i osnovu
za ukljucivanje ekoloskih ulaganja. U takvim, ekoloSki orijentiranim investicijskim
procesima uloga strateSkog menadZmenta izrazito je vazna te ukljucuje planiranje i
usmjeravanje ulaganja u dugorocne programe, tehnologije, projekte 1 edukaciju

zaposlenika.*?

41 Abdel-Maksoud, Ahmed, Hany Kamel, and Said Elbanna. "Investigating relationships between
stakeholders’ pressure, eco-control systems and hotel performance." International Journal of Hospitality
Management 59 (2016): 95-104.str 1.-2.

42 Karanovic, Goran, Persefoni Polychronidou, Anastasios Karasavvoglou, and Helga Maskarin Ribaric,
eds. Tourism management and sustainable development. Springer, 2021. str 162-163
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4.2. I1zazovi implementacije odrzivih strategija u hotelsko

poslovanje

Iako je imperativ odrzivosti u ugostiteljskom i hotelskom sektoru uvjerljiv, poduzeéa se
suocavaju s brojnim izazovima i preprekama u integriranju odrzivih praksi. Neki od tih
izazova su visoki pocetni troSkovi ulaganja, promjenjiva oc¢ekivanja potrosaca i logisticke
poteskoce u nabavi odrzivih proizvoda i usluga. Visoka potroSnja energije, bacanje hrane,
opc¢e upravljanje otpadom, lose ekonomsko okruzenje (osobito u zemljama u razvoju),
nedostatak kvalificirane radne snage, ogranicen financijski pristup i niska razina ulaganja
neki su od dodatnih hitnih problema. **

Globalno okruZenje znacajno je oblikovano zna¢ajnim utjecajem ugostiteljskog sektora. Ova
industrija, poznata po znacajnoj potrosnji energije i prirodnih resursa za zadovoljavanje
svojih potreba, suoCava se s dva znacajna izazova: posljedicama globalnog zagrijavanja i
Stetom za biolosku raznolikost. Tvrtke su svjesne ekoloskih posljedica povezanih s
pruzanjem svojih proizvoda i1 usluga, te prepoznaju svoju odgovornost za doprinos
rjeSavanju ovog fenomena. Jedan od glavnih izazova s kojima se hoteli suocavaju je
znacajno pocetno ulaganje potrebno za provedbu odrzivih praksi. Od nadogradnje
infrastrukture do integriranja energetski u¢inkovitih tehnologija, pocetni troSkovi mogu biti
znacajni. Vazno je napomenuti da ovaj financijski problem cesto postaje prepreka za hotele,
posebno za manje objekte s ogranicenim resursima. Instalacije solarnih panela, sustavi
grijanja 1 hladenja, certificirani Energy Star, geotermalni rashladni tornjevi, sustavi za
oporabu vode i recikliranje primjeri su modela o€uvanja obnovljive energije koji su korisni
za dugoro¢nu odrZivost i povrat ulaganja. Vazno je za napomenuti kako smanjenje otpada 1
smanjenje troSkova zahtijeva vrijeme, a €ak 1 uz znaajna financijska ulaganja, odredeni
hoteli nisu u mogucénosti provesti mjere odrzivosti uzimajuci u obzir izvedivost 1 sposobnost
gostiju da se asimiliraju na nove promjene. lako ukljucivanje odrzivih znaajki moze

povecati pocetne troSkove, ulaga¢i mogu ublaziti ovaj rizik provodenjem temeljitih

43 Pan, Shu-Yuan, Mengyao Gao, Hyunook Kim, Kinjal J. Shah, Si-Lu Pei, and Pen-Chi Chiang. "Advances
and challenges in sustainable tourism toward a green economy." Science of the total environment 635 (2018):
452-469. str 4

28



financijskih studija.**Kako bi se prikazao to¢an prikaz povrata, investicijske odluke trebale
bi uzeti u obzir moguce dobitke u prihodima i dugoro¢ne ustede. Unato¢ svim pocetnim
zabrinutostima u vezi s ulaganjima, ulaganje u zeleni turizam je ulaganje u odrzivi globalni
razvoj i rast. Ulaganja u odrzivo ugostiteljstvo imaju potencijal za poticanje ekonomije,
smanjenje siromastva, stvaranje novih radnih mjesta, povecanje ucinkovitosti resursa i
ublazavanje degradacije okolisa.*

Zadovoljstvo gostiju takoder se smatra jednim od najvaznijih elemenata za odrzavanje
konkurentnog poslovanja. U ovom okruzenju, oc¢ekivanja gostiju predstavljaju dinamic¢an
izazov za hotele i bilo koju industriju koja zeli drzati korak s potraznjom potrosaca. U
pogledu odrzivosti i zelenog imidza hotela, ekoloski prihvatljive prakse i atributi ublazavaju
odnos izmedu kvalitete usluge i zadovoljstva gostiju. Kako posjetitelji sve viSe daju prednost
odrZivosti, hoteli moraju prilagoditi svoju ponudu i operativne prakse kako bi zadovoljili ta
promjenjiva ocekivanja. Osim toga, kada je rije¢ o lojalnosti gostiju, odrzive prakse
pozitivno utjeu na sklonost posjetitelja da ponovno posjete hotel, Sto ukazuje da bi operateri
hotela trebali osmisliti u¢inkovite metode za promicanje svojih ekoloskih aktivnosti. Mnoge
studije su pokazale da stavovi gostiju prema okoliSnim pitanjima i ekoloska odgovornost
tvrtki znacajno povecavaju namjeru hotelskih gostiju da odsjede u zelenim hotelima 1
prenose svoja pozitivna iskustva drugima $to se smatra vrlo pozitivnim. Potrebno je reci
kako promjena o¢ekivanja gostiju i promicanje ovog zadovoljstva ne ukljucuje samo stvarne
promjene i provodenje odrZivih praksi, ve¢ i promicanje njihove ponude i osiguravanje jasne

komunikacije tih odrzivih praksi gostima.*¢

4 Abazaj, Ledio. "Exploring the path to Sustainable Hospitality and ESG integration. Case: Mainport Hotel,
Rotterdam." (2024). str 20.-21.

45 Vij, Madhu. "The cost competitiveness, competitiveness and sustainability of the hospitality industry in
India." Worldwide Hospitality and Tourism Themes 8, no. 4 (2016): 432-443.str 10.-11.

46 Kassinis, G.1. and Soteriou, A.C., 2003. Greening the service profit chain: The impact of environmental
management practices. Production and operations Management, 12(3), pp.386-403. str. 2
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5. ESG u Praksi: Analiza Primjene Strategija u Hotelima

Hotelska industrija danas troSi znacajne koliCine resursa poput energije i vode. Medutim,
utjecaj na okoli$ ne dogada se samo u osnovnim operacijama, ve¢ se moze primijeniti i na
faze dizajna i izgradnje hotela te nabavu opreme, $to utjece na zagadenja zraka, vode ili tla.*’
Hotelske zgrade imaju najvisu razinu negativnog utjecaja na okoli§ u usporedbi s drugim
komercijalnim zgradama, dok su hotelske tvrtke medu najve¢im zagadivacima i potroSacima
prirodnih resursa u sektoru usluga. Procjenjuje se da prosjecni hotel emitira izmedu 160 1
200 kg CO2 po m2 koriStene povrSine hotelske sobe godiSnje. Ovisno o vrsti goriva
koriStenog za proizvodnju energije, grijanje i hladenje hotelska soba u hotelu s 5 zvjezdica
trosi izmedu 170 1 440 litara pitke vode po nocenju po gostu, dok se u prosjeku proizvede
oko kilogram ¢vrstog otpada po no¢enju. Europski hoteli emitiraju vise od 10 megatona CO2
godisnje*® Prosje¢ni hotel u Hrvatskoj generira priblizno 69 kg CO2/m2 ili 3,9 t CO2 po sobi
godisnje, dok je hotelski sektor odgovoran za 68% emisija CO2 u turizmu, dok preostalih
32% pripada emisijama iz privatnog smjestaja.*’
Planiranje, razvoj i unapredenje okoli$nih procesa u hotelu u skladu s okoli$nim standardima
svjesna je i kontinuirana aktivnost, integrirana u sustav upravljanja i planiranja, s jasno
definiranim ciljevima 1 budZetima. Ova aktivnost je uskladena s uloZenim resursima i
njihovim prac¢enjem od ulazne faze, kroz aktivnosti, sve do izlazne faze, a zatim do kraja
zivotnog ciklusa proizvoda. U hotelima su proizvodne i usluzne aktivnosti isprepletene, Sto
znaci da poslovni procesi prolaze kroz funkcionalne odjele u tradicionalno uspostavljenoj
hijerarhijskoj strukturi upravljanja hotelom. Stoga treba izdvojiti nekoliko klju¢nih podrucja
okolis$nih poslovnih aktivnosti u hotelima:

e Odrziva gradnja

e Odrzivo upravljanje vodom

o Usteda energije

e Upravljanje ¢vrstim otpadom

“8 Bohdanowicz, Paulina, and Ivo Martinac. "Determinants and benchmarking of resource consumption in
hotels—Case study of Hilton International and Scandic in Europe." Energy and buildings 39, no. 1 (2007):
82-95. str 1-3

4 Vejzagi¢, Vanja, and Peter Schmidt. "Environmental investments in hotel budgets: a case study on
Croatian Hotels." Tourism Management and Sustainable Development (2021): 161-176. str 3
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e Ekoloska edukacija

e Sustav upravljanja okoliSem

e Propisi o okoliSu i oporezivanje
Investicije u odrzivi dizajn i izgradnju hotela mogu biti privlacne iz nekoliko razloga. Prvo,
naknadna poboljsanja u strukturi hotelske zgrade, nakon procesa izgradnje, ometaju redovno
poslovanje, §to predstavlja naknadni troSak, uzrokuje privremeni potpuni ili djelomicni
prekid operacija 1 povecava gubitke uzrokovane nedovoljnom ucinkovitos¢u u planiranju,
dizajnu i izgradnji hotela *°.
U nekim zemljama usvojene su razlicite zakonske odredbe, smjernice, zahtjevi i kvalitativni
certifikati koji postavljaju osnovu za op¢i 1 strucni okvir ocjenjivanja odrzivosti hotelskih
zgrada. Sustavi certifikacije poput DGNB (Njemacka), BREEAM (UK), LEED (SAD),
Green Star (Australija) i CASBEE (Japan) wuglavnom se temelje na integralnom
razumijevanju i razmatranju utjecaja na okoli§ te povezanih troSkova u svim fazama
zivotnog vijeka hotelske zgrade. Ciljevi vode¢ih sustava certifikacije mogu se vidjeti u
strategijama dominantnih globalnih hotelskih lanaca®'. Marriott (2023) tvrdi da ulaZe u
programe certificiranja odrzivosti za sve hotelske zgrade i da tezi dobivanju LEED (Leader
in Energy and Environmental Design) certifikata za 650 hotela u narednim godinama te je
do 2023. godine to ostvario za 267 hotela®?. Drugi, poput Hiltona (2023), smanjili su emisiju
ugljika u svojim hotelskim zgradama za 45,1% od 2008. godine, dok sada$nji ciljevi
ukljucuju smanjenje ukupnih emisija ugljika za 61% do 2030. godine.>* Hotelski lanci poput
IHG-a nastoje smanjiti svoj uglji¢ni otisak za 6 do 7% po zauzetoj sobi u narednim

godinama.

59 Boley, B. Bynum. "Sustainability in hospitality and tourism education: Towards an integrated

curriculum." Journal of Hospitality & Tourism Education 23, no. 4 (2011): 22-31.str 7-8

31 'Vejzagié, Vanja, and Peter Schmidt. "Environmental investments in hotel budgets: a case study on

Croatian Hotels." Tourism Management and Sustainable Development (2021): 161-176. str 3-4

52 Marriot (2023), 2023 Serve 360 Report - Environmental, Social, and Governance Progress:

https://serve360.marriott.com/wp-content/uploads/2023/06/Marriott-2023-Serve-360-ESG-Report-

accessible.pdf ( pristupljeno 4.8.2024.)

53 Hilton (2023), Travel with purpose 2023 Report: https:/esg.hilton.com/wp-

content/uploads/sites/4/2024/05/2023-Travel-with-Purpose-Report-ADA-final.pdf pristupljeno ( 4.8.2024.)
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https://serve360.marriott.com/wp-content/uploads/2023/06/Marriott-2023-Serve-360-ESG-Report-accessible.pdf
https://serve360.marriott.com/wp-content/uploads/2023/06/Marriott-2023-Serve-360-ESG-Report-accessible.pdf
https://esg.hilton.com/wp-content/uploads/sites/4/2024/05/2023-Travel-with-Purpose-Report-ADA-final.pdf
https://esg.hilton.com/wp-content/uploads/sites/4/2024/05/2023-Travel-with-Purpose-Report-ADA-final.pdf

Vecina hotela ulaze u kombinaciju mjera ili programa za smanjenje potros$nje vode (npr.
programi zamjene rucnika i posteljine, edukacija zaposlenika itd.). Ukupna potrosnja vode
u hotelima kreée se od manje od 400 litara po danu po sobi do vise od 1.500 litara. Stariji,
luksuzniji hoteli s restoranima s punom uslugom i praonicama obi¢no pokazuju najvecu
potro$nju vode po sobi, s potencijalnom ustedom do 45% ukupne potrosnje, dok kod tipicnih
hotela to iznosi 10% do 20%. Na temelju gore navedenog, Marriottovi napori u ocuvanju
vode ukljucuju ulaganja u smanjenje intenziteta potros$nje vode za 6,3% na globalnoj razini,
dok Hiltonovi napori ukljuéuju smanjenje potrosnje vode za 50%. Gotovo 90%
procijenjenih usteda vode povezano je s ulaganjima u obnovu WC-a, kupovinu u¢inkovitih
strojeva za pranje 1 opreme, proizvodnju leda, smanjenje potroSnje vode u praonicama,
ulaganja u pretvorbu sustava hladenja vode u sustave zatvorenog kruga, ukidanje nebitnih
procesa koji koriste vodne resurse i promjene u sustavu mjerenja vode.

Nadalje, energija ne postaje integralni dio fizickog proizvoda, ali omogucuje rad i
provodenje poslovnog procesa u hotelu . Ulaganja u programe oCuvanja energije razmatraju
se s aspekta energetske ucinkovitosti. Omjer izmedu koli¢ine obavljenog rada 1 uloZenog
rada u odnosu na potrebnu energiju stvara pokazatelj omjera izlaza po satu za potroSenu
energiju izraZen u vatima. Hoteli, kao najveci potrosaci energije u gradevinskom sektoru po
m?2 korisne povrSine , promatraju energetsku ucinkovitost ili o¢uvanje energije kao jedan od
glavnih ciljeva ulaganja®*. Hotelski lanci poput Marriotta (2023 ) postavljaju ciljeve ulaganja
kako bi postigli najmanje 30% koriStenja obnovljive elektri¢ne energije u cijelom hotelskom
portfelju do 2025. godine, polazeéi od 2016. kao osnovne godine,> dok je Hilton (2023) veé
uspio smanjiti potrosnju energije za 33,2% od 2008. godine.*®

Ulaganja u program upravljanja ¢vrstim otpadom prvenstveno se temelje na identifikaciji,
uvodenju, koriStenju 1 upravljanju ekoloSki prihvatljivim otpadnim materijalima iz

koriStenih proizvoda, razli¢itim okoliSnim 1 fizikalnim svojstvima koja se koriste u

4 Vejzagié, Vanja, and Peter Schmidt. "Environmental investments in hotel budgets: a case study on
Croatian Hotels." Tourism Management and Sustainable Development (2021): 161-176. str 5

55 Marriot (2023), 2023 Serve 360 Report - Environmental, Social, and Governance Progress:
https://serve360.marriott.com/wp-content/uploads/2023/06/Marriott-2023-Serve-360-ESG-Report-
accessible.pdf ( pristupljeno 4.8.2024.)

56 Hilton (2023), Travel with purpose 2023 Report:
https://esg.hilton.com/wpcontent/uploads/sites/4/2024/05/2023 -Travel-with-Purpose-Report-ADA-final.pdf

pristupljeno ( 4.8.2024.)
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procesnim aktivnostima na ekonomski opravdan nacin. Program upravljanja otpadom
prvenstveno ukljucuje razvoj 1 promociju ciljeva programa upravljanja otpadom u skladu s
filozofijom 3R, Sto znaci "Reduce, Reuse, Recycle" (Smanji, Ponovno upotrijebi, Recikliraj)
u svim procesnim aktivnostima. Na taj nacin, Hilton je uspio smanjiti otpad za 63,7% dok
je Marriott razvio ciljeve u svom programu Serve 360 koji ukljucuje smanjenje otpada na
odlagaliStu za 45% 1 otpada hrane za 50%.

Ulaganja u obrazovanje i razvoj ekoloske svijesti i ponasanja hotelskih zaposlenika i gostiju
u skladu s ESG ciljevima predstavljaju klju¢ni faktor uspjeha investicijskog programa.
Ukljuc¢ivanje odrzivih praksi u potros$nju i proizvodnju turistickih usluga podrazumijeva
promjenu mentaliteta dionika®’. IstraZivanje Hiltona iz 2018. godine na vise od 72 000
svojih gostiju o drustvenim, ekoloSkim i etickim razmatranjima pokazalo je da je to temelj
za njihove preferencije pri kupnji iste otkako se otkrilo da preko 33% aktivno trazi te
informacije prije rezervacije te od njih 33% , 60% provodi istrazivanje cak i ako informacije
nisu lako dostupne.

Hoteli kontinuirano naglasavaju vaznost ulaganja u razvoj i implementaciju sustava
upravljanja okoliSem (EMS) kao klju¢nu ulogu u standardizaciji okoliSnih procesa 1
aktivnosti. Sustav se temelji na certifikatima kao Sto je ISO 14001 ili na hotelskim
specificnim sustavima upravljanja okoliSem koji bi trebali uciniti poslovanje hotela
uskladenim s primjenjivim propisima o zastiti okoliSa, aktivnom prevencijom zagadenja 1
ucinkovitim upravljanjem resursima na svim razinama hotelske organizacije. EMS je Siroko
podrZan sofisticiranim informacijskim sustavima kao Sto su LightStay koji se koriste za
prac¢enje podataka o energiji, ugljiku, vodi 1 otpadu, kao 1 drugim pokazateljima odrzivosti.
Ovo omogucuje vrednovanje troskova i ulaganja u okolis, budzetiranje, mjerenje uspjesnosti
1 ratunovodstvo materijalnog toka prema suvremenom sustavu racunovodstva upravljanja
okoliSem (EMA), temeljenom na analizi energije, materijala 1 dopunskih informacija, o
njihovoj u€inkovitosti 1 meduovisnosti 1 nacelima zastite okolisa.

Posljednje razmatrano podrucje pokriva obvezna ulaganja u okoli§ potaknuta propisima o

zastiti okoliSa kao opéim pravilima 1 specifi¢nim radnjama koje provode administrativne

57 OECD (2018), OECD Tourism Trends and Policies 2018, OECD Publishing, Paris.
http://dx.doi.org/10.1787/tour-2018-en ( pristupljeno 4.8.2024.)
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agencije za kontrolu zagadenja i upravljanje prirodnim resursima, te oporezivanje okolisa
kao trziSne instrumente cijena koji se koriste za kaznjavanje aspekata proizvodnje ili
potros$nje Stetne za okolis, kako bi se povecala cijena ekoloski neuc¢inkovitih proizvoda i
utjecalo na ponaSanje potrosaca. Hotelske organizacije koje moraju znacajno ulagati u
ispunjavanje regulatornih ocekivanja i koje nose znacajan porezni teret na okoli§ ponekad
nisu u moguénosti u potpunosti prenijeti troSkove na goste, 1 kao rezultat toga mogu imati
manju financijsku fleksibilnost u provodenju drugih aktivnosti, pogotovo ako se u velikoj

mjeri oslanjaju na unutarnje izvore financiranja.*®

6. Utjecaj ESG ocjena na uspjesnost hotelskog poslovanja:
Presjek empirijskih studija

U posljednjih nekoliko godina dogodili su se znacajni pomaci u podrucju ESG-a. Jedan od
vaznijih primjera je sve veci fokus na klimatske promjene i ulogu koju poslovni subjekti
mogu igrati u rjeSavanju ovog globalnog izazova. Takoder, vec¢i naglasak stavljen je na
raznolikost, jednakost 1 inkluziju, kao 1 na transparentnost u lancu opskrbe i radne prakse.
Kao rezultat toga, sve vise tvrtki pocCinje izvjeStavati o svojim ESG naporima 1 uc¢inku.
Inicijativa za odrZive burze (Sustainable Stock Exchanges Initiative - SSE), partnerstvo
izmedu Ujedinjenih naroda i burzi, ima za cilj poticanje odrzivosti na trZiStima kapitala.
Godine 2015., SSE je izdao principe pozivajui burze da potaknu kotirane tvrtke na
izvjestavanje o njihovim ekoloskim 1 drustvenim uc¢incima koriste¢i medunarodno priznate
standarde, kao $§to su Global Reporting Initiative ili International Integrated Reporting
Council. Sve velike tvrtke kotirane na burzama koje sudjeluju u ovoj inicijativi trebale bi
biti obvezne izvjesStavati o svojim ESG ucincima najkasnije do 2030. godine. Vazno je
napomenuti kako su ba§ Europske zemlje predvodnik globalnog poticanja odrzivog

gospodarskog razvoja, a ESG prakse postale su sve vaznije za poslovanje u svim sektorima.>

38 Karanovic, Goran, Persefoni Polychronidou, Anastasios Karasavvoglou, and Helga Maskarin Ribaric,
eds. Tourism management and sustainable development. Springer, 2021. str 166.-167.

%9 Demiraj, Rezart, Suzan Dsouza, and Enida Demiraj. "ESG scores relationship with firm performance:
Panel data evidence from the European tourism industry." PressAcademia Procedia 16, no. 1 (2023): 116-
120. str 116.-117.
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Rastuéi trend implementacije odrzivih praksi u poslovanje potaknuo je raznolika istrazivanja
0 odnosu izmedu praksi vezanih za okoli$, drustvo i upravljanje i1 financijsku uspjesnost
tvrtki. Dok su neka istrazivanja pokazala da tvrtke s jakim ESG performansama imaju
tendenciju financijski nadmasiti svoje konkurente, druga nisu pronasla zna¢ajnu povezanost
ili su ¢ak pronasla negativnu povezanost.

Analizirajuci prije svega raznolike empirijske studije koje nisu striktno vezane uz hotelsku
industriju vidljivo je kako primjena ESG faktora u poslovanje ima drugaciji utjecaj na
poslovne rezultate. Na primjer, Derwall i suradnici su 2004. godine otkrili da je druStveno
odgovorno ulaganje dovelo do bolje izvedbe portfelja. Tvrtke s visokim ocjenama ekoloske
ucinkovitosti imale su znatno vece prinose od tvrtki s nizim ocjenama u razdoblju od 1995.
do 2003. godine.*’Nadalje prema istrazivanju iz 2020. godine iznesen je zaklju¢ak da ESG
izvjeStavanje pozitivho utjeCe na financijsku izvedbu u FTSE 350 tvrtkama. Njihovo
istrazivanje takoder je pokazalo da koncentracija vlasniStva, veli¢ina odbora i spolna
raznolikost moderiraju ovaj odnos. Nadalje, uvodenje integriranog izvjeStavanja imalo je
pozitivan ucinak na odnos izmedu ESG izvjeStavanja 1 financijske izvedbe za tvrtke koje su
ga usvojile, Sto sugerira da poboljSanje ESG praksi i integriranje ESG informacija u

financijska izvje$éa moze poboljsati financijsku izvedbu.!

Sliéno tome u drugom
istrazivanju iz 2020. godine pronasla se zna¢ajna pozitivna povezanost izmedu ESG indeksa
1 operativne 1 financijske izvedbe tvrtke, ali isto tako naSla se negativna povezanost s
trziSnom izvedbom®.Pozitivnu povezanosti takoder je istraZeno u znanstvenom radu iz
2022. godine 1 to izmedu praksi odrzivosti (mjerene ESG ocjenama) i povecane izvedbe
(mjerene EBIT-om 1 ROA-om) u talijjanskim tvrtkama, sugeriraju¢i da tvrtke s jakim
praksama odrZivosti mogu poboljSati izvedbu kroz povecanu prodaju, jer su potroSaci

spremni platiti premiju za proizvode i usluge od odrzivih tvrtki®.

0 Derwall, Jeroen, Nadja Guenster, Rob Bauer, and Kees Koedijk. "The eco-efficiency premium

puzzle." Financial analysts journal 61, no. 2 (2005): 51-63. str 6

61 Albitar, Khaldoon, Khaled Hussainey, Nasir Kolade, and Ali Meftah Gerged. "ESG disclosure and firm
performance before and after IR: The moderating role of governance mechanisms." International Journal of
Accounting & Information Management 28, no. 3 (2020): 429-444. str 9-11

62 Alareeni, Bahaaeddin Ahmed, and Allam Hamdan. "ESG impact on performance of US S&P 500-listed
firms." Corporate Governance: The International Journal of Business in Society 20, no. 7 (2020): 1409-
1428. str 14

63 Carnini Pulino, Silvia, Mirella Ciaburri, Barbara Sveva Magnanelli, and Luigi Nasta. "Does ESG
disclosure influence firm performance?." Sustainability 14, no. 13 (2022): 7595. 12-15
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Medutim, istrazivanje koje je provedeno 2018. godine ispitivalo je utjecaj ESG faktora na
izvedbu malajskih dionickih drustava u smislu profitabilnosti, vrijednosti tvrtke i troskova
kapitala, te je zakljuCilo da ne postoji znacajna povezanost izmedu ESG faktora, niti
pojedina¢no niti u kombinaciji s profitabilnosti ili vrijednosti tvrtke.®* Takoder, u drugoj
studiji provedenoj 2020. godine s ciljem istrazivanja utjecaja ESG performansi na izvedbu
tvrtke 1 trziSnu vrijednost u Cetiri Azijske zemlje (Indonezija, Malezija, Singapur i Tajland),
nije pronadena znacajna povezanost ESG ocjena s izvedbom ili trziSnom
vrijednos¢u.%Nadalje, neka istrazivanja ¢ak ukazuju na negativan odnos izmedu ESG i
financijske izvedbe. Jedna takva studija provedena je 2022.godine a analizirala je odnos
izmedu ESG izvjeStavanja 1 financijske izvedbe u energetskom sektoru, uzimajuéi u obzir
ulogu kulturnih dimenzija. Njihovi rezultati su pokazali da je ESG imao negativan utjecaj
na profitabilnost i da su kulturne dimenzije kao Sto su raznolikost moci 1 dugorocna
orijentacija zna¢ajno moderirale odnos izmedu ESG-a i financijske izvedbe.®¢

Nadalje, prikazujemo presjek studija koje su vezani konkretno uz utjecaj ESG ocjena na
uspjesnost hotelskog poslovanja. Jedno od takvih je istraZivanje provedeno 2023. u kojem
se analiziralo poslovanje 48 europskih hotela koji se nalaze u Refinitiv bazi podataka kroz
razdoblje od 2010.-2019. godine. Cilj istrazivanja bio je povezati utjecaj ESG ocjena na
pokazatelje poslovanja kao §to ROA 1 financijska poluga poduzeca. Rezultati istrazivanja
pokazali su kako ESG ocjene i ROA imaju negativnu korelaciju te umjesto da ESG ocjene
budu pokretacka snaga za poboljSanje operativne ucinkovitosti i financijske profitabilnosti
one imaju suprotan ucinak za europske turisticke tvrtke.

Postoji nekoliko mogucih objasnjenja za ovo neuobicajeno ponaSanje. Na primjer, trosSkovi
povezani s implementacijom ESG praksi mogu nadmasiti koristi. Postoje znacajni troSkovi
povezani s implementacijom ESG praksi (npr. troSkovi za smanjenje emisije ugljika,

poboljsanje radnih uvjeta ili poboljSanje praksi upravljanja). Ako tvrtka nije u stanju

64 Atan, Ruhaya, Md Mahmudul Alam, Jamaliah Said, and Mohamed Zamri. "The impacts of environmental,
social, and governance factors on firm performance: Panel study of Malaysian companies." Management of
Environmental Quality: An International Journal 29, no. 2 (2018): 182-194. str 10

%5 Junius, David, Adriel Adisurjo, Y. Arief Rijanto, and Yang Elvi Adelina. "The impact of ESG performance
to firm performance and market value." Jurnal Aplikasi Akuntansi 5, no. 1 (2020): 21-41. str 19

%6 Wasiuzzaman, Shaista, Salihu Aramide Ibrahim, and Farahiyah Kawi. "Environmental, social and
governance (ESG) disclosure and firm performance: does national culture matter?." Meditari Accountancy
Research 31, no. 5 (2023): 1239-1265.
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implementirati potrebne promjene na pametan i u¢inkovit nacin, koriste¢i ih kao mehanizam
za povecanje prihoda i/ili smanjenje troSkova, moze se naci u situaciji u kojoj troSkovi
implementacije ESG praksi nisu nadoknadeni njihovim koristima, §to dovodi do pada
financijske ucinkovitosti. Drugo objaSnjenje moze biti da trziSte jo$ ne cijeni ESG prakse
toliko visoko kao druge c¢imbenike. Ako je to slucaj, napori tvrtke u vezi s ESG
ciljevima/praksama ne prevode se u bolju reputaciju, a njezini proizvodi ili usluge nisu
privlacniji od konkurentskih, koji nisu snosili nikakve troSkove na ESG, stavljajuéi ih u
nepovoljan polozaj. Nadalje, rezultati mogu ukazivati na nedostatak uskladenosti izmedu
ESG praksi tvrtke i ukupne poslovne strategije. Ako ESG inicijative tvrtke nisu dobro
integrirane s drugim operacijama, ve¢ se provode samo radi ispunjavanja regulatornih ili
zahtjeva za objavom, one moZzda nece doprinijeti ukupnoj financijskoj u¢inkovitosti tvrtke.
Dodatno, rezultati mogu biti signal da se tvrtke mozda upustaju u "greenwashing“. Neke
tvrtke mogu provoditi oblike marketinga povezanog s ESG-om bez stvarnog uvodenja
znacajnih promjena u svojim operacijama ili praksama. Ako to primijete investitori, kupci,
dobavljaci 1 zaposlenici, posebno u drustvima koja su visoko svjesna ESG standarda, ova
strategija moze imati suprotan ucinak od Zeljenog, Sto na kraju Steti financijskoj
ucinkovitosti.®’

Istrazivanje provedeno 2019. godine imalo je za cilj prikazati utjecaj okoli$nih, drustvenih
1 korporativnih upravljackih ¢imbenika na trziSnu vrijednost tvrtki iz turisticke industrije.
Empirijski dokazi pokazali su isto tako negativhu povezanost izmedu ESG ucinka i trziSne
vrijednosti tvrtki. Medutim postojale su razlike izmedu utjecaja pojedinacnih komponenti
okoli$nih, druStvenih 1 upravljackih ¢imbenika. Polaze¢i od glavnog cilja provedene studije,
definirane su Cetiri varijable rezultata: povrat na imovinu (ROA), okoli$ni (ENV), drustveni
(SOC) i upravljacki (GOV) €¢imbenici. Model je bio primijenjen na globalnoj 1 tri regionalne
razine (Europa, Azija i Sjedinjene Drzave), uzimajuci u obzir podrijetlo odabranih tvrtki. Za
utjecaj okoliSnog ¢imbenika, rezultati istraZzivanja pokazali su postojanje slabe veze izmedu
ocjene ¢imbenika i trziSne vrijednosti, osim za tvrtke sa sjediStem u SAD-u gdje je utjecaj

jaci, ali negativan. S obzirom na to da odabrane tvrtke pripadaju turisti¢koj industriji,

7 Demiraj, Rezart, Suzan Dsouza, and Enida Demiraj. "ESG scores relationship with firm performance:
Panel data evidence from the European tourism industry." PressAcademia Procedia 16, no. 1 (2023): 116-
120. str117-119
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oc¢ekivalo se da ¢e utjecaj okoliSnog ¢imbenika na vrijednost tvrtki biti konzistentniji, te se
pretpostavljalo da ¢e investitori biti receptivniji na inicijative tvrtki povezane s okoliSnim
pitanjima. Medutim, Cini se da financijske implikacije prevladavaju, jer investitori smatraju
da troskovi povezani s okoliSnim inicijativama nemaju jasan benefit za analizirane tvrtke.
Sto se tie utjecaja drustvenog ¢imbenika, rezultati dobiveni iz ovog istraZivanja idu u istom
smjeru, tj. sva ulaganja u drustvene inicijative se smatraju troskovima za tvrtku, a njihova
vrijednost premasuje ostvarene koristi. Investitori imaju tendenciju penalizirati ove
inicijative, pa su za sve modele koriStene za identificiranje i globalnih i regionalnih utjecaja
dobiveni sli¢ni rezultati, s negativnim utjecajem drustvenog ¢imbenika na trzi§nu vrijednost
tvrtki. lako troskovi povezani s objavljivanjem informacija o drustvenoj odgovornosti nisu
korisni za kratkorocnu ekonomsku ucinkovitost tvrtke ovi napori mogu donijeti dugorocne
koristi stvaranjem boljeg imidza tvrtke i olakSavanjem komunikacije izmedu dionika, §to
moze biti solidan argument za privlacenje vece paznje dionika za procjenu ovog ¢imbenika.
Rezultati o utjecaju upravljackog ¢imbenika na trziSnu vrijednost analiziranih tvrtki takoder
su pokazali odredenu nekonzistentnost u ovom istrazivanju. Na razini opéeg modela, mogla
se identificirati pozitivna povezanost izmedu ocjene upravljanja i trziSne vrijednosti, $to je
takoder bilo tocno u slucaju tvrtki sa sjediStem u SAD-u. S druge strane, utjecaj upravljackog
¢imbenika na trziSnu vrijednost pokazao se negativnim za tvrtke sa sjediStem u Europi 1
Aziji, ali s ne$to manjim intenzitetom nego kod ostatka analiziranih tvrtki.%®

Za kraj, prema studiji provedenoj 2021. godine ¢ija je svrha istraZivanja bila dvostrukog
karaktera gdje se prvo testirala povezanost izmedu performansi drustveno odgovornog
poslovanja i poslovanja poduzeca u sektorima turizma, zdravstva 1 financija. Drugi cilj bio
je istraziti ima li sam odbor za druStveno odgovorno poslovanje utjecaj u tim sektorima. Da
bi se postigli ovi ciljevi, koriste se dva pokazatelja za performanse CSR-a. Prvo je
ukljucivalo generalno djelovanje komponenti CSR-a dok je drugo ukljucivalo promjene u
performansama CSR-a. Nadalje, poslovanje poduzeca mjerilo se kroz tri dimenzije: trziSne
performanse, performanse temeljene na racunovodstvu i performanse temeljene na prodaji.

Podaci za tri sektora preuzeti su iz Thomson Reuters Eikon baze podataka od 2011. do 2018.

%8 Tonescu, George H., Daniela Firoiu, Ramona Pirvu, and Ruxandra Dana Vilag. "The impact of ESG factors
on market value of companies from travel and tourism industry." Technological and Economic Development
of Economy 25, n0. 5 (2019): 820-849. str 843-844.
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godine. Orijentirajuéi se iskljucivo na rezultate koji su dobiveni za turisticku industriju koju
je Cinilo 950 poduzeca te analizom koja je ukljucivala podatke kao §to su ROA, ROE, EBIT
te podatke o rastu ili padu prodaje. Rezultati su pokazali kako ESG ocjene od tri promatrana
sektora, najve¢i utjecaj imaju na ROA i ROE u podrucju turizma dok na pokazatelj zarade
prije oporezivanja ( EBIT) ESG ocjene su imale najmanji utjecaj i povezanost s danim

pokazateljem.®

 Kuzey, Cemil, Ali Uyar, Mirgul Nizaeva, and Abdullah S. Karaman. "CSR performance and firm
performance in the tourism, healthcare, and financial sectors: Do metrics and CSR committees
matter?." Journal of cleaner production 319 (2021): 128802. str 7.
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Zakljucak

ESG (ekoloski, drustveni i upravljacki) kriteriji postaju sve vazniji u poslovnom svijetu,
ukljucujuéi 1 hotelsku industriju, koja je jedan od klju¢nih segmenata globalne ekonomije.
Unatoc pozitivnom potencijalu koji ESG faktori mogu imati na reputaciju i odrzivost hotela,
empirijska istrazivanja pokazuju da utjecaj ESG ocjena na financijsku uspjesnost hotela nije
jednoznacan. Hotelska industrija je podlozna promjenama u potroSackim preferencijama, pri
¢emu gosti sve vise cijene odrzivost 1 druStvenu odgovornost. Implementacija ESG kriterija
moze stoga doprinijeti stvaranju pozitivnog imidZa i lojalnosti medu gostima, $to dugorocno
moze utjecati na povecanje prihoda i konkurentnost. Medutim, kada je rije¢ o izravnom
utjecaju na financijske pokazatelje kao §to su ROA (povrat na imovinu) i ROE (povrat na
kapital), istrazivanja pokazuju mjeSovite rezultate.Studije pokazuju da ESG ocjene mogu
imati pozitivan utjecaj na ROA 1 ROE, ali je taj utjecaj ¢esto minimalan ili neizravan.
Jedan od klju¢nih izazova u implementaciji ESG strategija u hotelskoj industriji je ravnoteza
izmedu troskova 1 koristi. Integracija ekoloskih inicijativa, kao $to su smanjenje potrosnje
energije i vode ili implementacija sustava za recikliranje, zahtijeva pocetna ulaganja koja ne
donose uvijek trenutni financijski povrat. Drustveni kriteriji, kao §to su ravnopravnost na
radnom myjestu 1 ukljucenost lokalne zajednice, takoder mogu biti sloZeni za provedbu i
mjerenje dok upravljacki kriteriji Cesto ukljuCuju promjene u strukturi upravljanja i
transparentnosti, $to moze biti 1zazovno za tradicionalno ustrojene hotelske korporacije.
Istrazivanja pokazuju da su upravljacki faktori u nekim regijama, poput Europe i Azije, imali
negativan utjecaj na trziSnu vrijednost tvrtki, sugeriraju¢i potrebu za prilagodavanjem
strategija specificnim kontekstima 1 kulturama.Primjeri hotela koji su uspjeSno integrirali
ESG kriterije pokazuju da postoji znacajan potencijal za stvaranje dodane vrijednosti. Takve
inicijative ¢esto ukljucuju suradnju s lokalnim zajednicama, ulaganje u obnovljive izvore
energije, te razvoj inovativnih usluga koje povecavaju zadovoljstvo gostiju. Odrzive
strategije mogu takoder ukljucivati certificiranje ekoloskih standarda, Sto moze privuci
ekoloski osvijeStene turiste. lako mnogi hoteli prepoznaju vaznost ESG kriterija, pristup
njihovoj implementaciji Cesto varira ovisno o veli¢ini, lokaciji 1 ciljanom trziStu hotela.
Primjerice manji boutique hoteli mogu se fokusirati na lokalne i personalizirane pristupe,
dok ve¢i lanci razvijaju globalne strategije s ciljem standardizacije i transparentnosti.lako

implementacija ESG kriterija u hotelskoj industriji nudi brojne prilike za poboljSanje
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reputacije i odrzivosti, izravna korelacija s financijskom uspjesnoscu nije uvijek pozitivna.
Potrebno je uzeti u obzir kontekstualne ¢imbenike, ukljucujuéi trziSne uvjete, kulturne
razlike 1 specifi¢nosti pojedinih regija. Buduc¢i da potrosaci postaju sve osvjesteniji o utjecaju
svojih izbora na okolis 1 drustvo, o¢ekuje se da ¢e vaznost ESG kriterija nastaviti rasti. Stoga
je kljuéno da hoteli razvijaju fleksibilne strategije koje ¢e im omoguciti da iskoriste prednosti
ESG praksi, istovremeno upravljaju¢i troskovima i rizicima koji dolaze s njihovom
implementacijom.

U konacnici mozemo rec¢i kako ESG kriteriji predstavljaju znaCajan alat za postizanje
dugorocne odrzivosti i konkurentnosti, no zahtijevaju promisljenu implementaciju i

kontinuirano prilagodavanje promjenjivim okolnostima na trzistu.
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