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Gospodarka — etyka — srodowisko

Joanna Blach, Anna Do$
Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach

ZASTOSOWANIE MODELU DUPONTA

W KONTEKSCIE ZARZADZANIA
SRODOWISKIEM W PRZEDSIEBIORSTWIE —
MOZLIWOSCI WYKORZYSTANIA

W PRAKTYCE POLSKICH PRZEDSIEBIORSTW!

Streszczenie: Przyjecie paradygmatu zrownowazonego rozwoju naktada na przedsigbiorstwa
konieczno$¢ poszukiwania narzedzi podejmowania decyzji, uwzgledniajacych jednoczes$nie
ich wymiar ekonomiczny, spoteczny i $srodowiskowy. Jednym z takich innowacyjnych roz-
wigzan integrujacych zarzadzanie finansami z zarzadzaniem $rodowiskiem jest rozbudowany
model DuPonta uwzgledniajacy wskazniki oddziatywania przedsi¢gbiorstwa na $rodowisko
i spoteczenstwo. Celem artykutu jest dokonanie przegladu koncepcji teoretycznych z zakresu
rozbudowania modelu DuPonta w tym zakresie, a nastgpnie na podstawie badan empirycz-
nych (studium przypadku) stwierdzenie, czy propozycje te sa mozliwe do zastosowania
w praktyce polskich przedsigbiorstw.

Stowa kluczowe: zrownowazony rozwoj, zarzadzanie srodowiskiem w przedsigbiorstwie,
model DuPonta.

DOI: 10.15611/pn.2014.330.03

1. Wstep

Przedsiebiorstwa, ktorych cel z zatozenia jest ekonomiczny, funkcjonuja w ramach
relacji ze $rodowiskiem i spoteczenstwem. Swiadomo$é¢ znaczenia oddziatywania
dzialalno$ci gospodarczej na $rodowisko skutkuje poszukiwaniem narzedzi oraz
procedur zarzadzania §rodowiskiem w przedsiebiorstwie. Postuluje si¢, by program
zarzadzania srodowiskiem w przedsiebiorstwie stat si¢ integralng czgscia zarzadza-
nia przedsiebiorstwem, jego narzedzi i procesow [Schaltegger, Burritt, Petersen
2003, s. 339; Barabaris 2007, s. 11]. Oznacza to konieczno$¢ rownoczesnego obsza-
rowego 1 hierarchicznego ujmowania réznych aspektéw oddziatywania przedsie-
biorstwa na srodowisko. Aspekty te powinny uwzgledniac¢ nie tylko specyfike i ran-

! Projekt zostat sfinansowany ze $rodkoéw Narodowego Centrum Nauki, przyznanych na podsta-
wie decyzji numer DEC-2011/03/D/HS4/01924.
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ge efektow Srodowiskowych, ale takze odnosi¢ je do wynikéw ekonomicznych,
ktore stanowig cel gldowny przedsicbiorstwa.

Analiza kondycji ekonomicznej przedsigbiorstwa opiera si¢ gtdwnie na ocenie
informacji finansowej. Jednoczes$nie coraz czg¢sciej przedsigbiorstwa generujg infor-
macje o wptywie na srodowisko. W literaturze pojawiajg si¢ rozne propozycje narze-
dzi integrujacych zarzadzanie srodowiskiem z zarzadzaniem finansowym, oparte na
analizie ekonomicznej przedsigbiorstwa. Obejmuja one m.in. propozycje w zakresie
rozszerzenia strategicznej karty wynikéw o wymiar srodowiskowy [Ajlouni 2008;
Figge i in. 2003; Chai 2009], uzupetnienia analizy determinant ekonomicznej warto-
sci dodanej (EVA) o aspekty srodowiskowe (tzw. environmental value added) [Fig-
ge, Hahn 2002; Figge, Hahn 2009] oraz wykorzystanie modelu DuPonta. Propozycje
te mogg wspierac realizacje strategii przedsigbiorstwa zorientowanej na wzrost war-
tosci przy jednoczesnej minimalizacji efektow negatywnych dla srodowiska.

Celem artykutu jest préba oceny mozliwosci wykorzystania rozbudowanego
modelu DuPonta w praktyce polskich przedsiebiorstw. W badaniach przyjeto hipo-
teze, iz na gruncie praktyki polskich przedsigbiorstw zasadne jest i mozliwe rozbu-
dowanie modelu DuPonta o wskazniki ucigzliwosci srodowiskowej bez ponoszenia
dodatkowych naktadow.

2. Metodyka badan

Studia literatury przeprowadzono w celu wylonienia propozycji teoretycznych
w zakresie wykorzystania modelu DuPonta w integrowaniu informacji finansowe;j
1 $rodowiskowej. W badaniach empirycznych zastosowano analize przypadku,
pozwalajaca na stwierdzenie, czy jest mozliwe pozyskanie danych koniecznych do
rozbudowania modelu DuPonta. Na potrzeby analizy wybrano grupe Lotos publiku-
jacg od 2011 r. zintegrowane raporty roczne zgodne z metodologia Global Reporting
Initiative (GRI)?. W projekcie badan zatozono, ze raporty roczne, bedace efektem
systemu informacji w przedsigbiorstwie, odzwierciedlaja wszystkie wydarzenia
1 operacje, ktore miaty wplyw na jego wyniki w raportowanym okresie. Zawartos¢
raportu rocznego grupy kapitatowej Lotos za rok 20123 przebadano za pomocg me-
tody analizy tresci (content analysis), w poszukiwaniu argumentow potwierdzaja-
cych hipoteze gltoszaca, iz na gruncie praktyki polskich przedsigbiorstw zasadne jest
i mozliwe rozbudowanie modelu DuPonta o wskazniki uciazliwosci srodowiskowej
bez ponoszenia dodatkowych naktadow.

2 GRI to globalne standardy raportowania na temat zréwnowazonej dziatalno$ci przedsigbiorstw,
opracowane przez Program Srodowiskowy ONZ oraz CERES w 1997 r., uwazane za najbardziej kom-
pleksowe podejscie do problemu raportowania CSR. Szerzej: www.globalreporting.org.

3 Raport ten zdobyt I miejsce w konkursie ,,The Best Annual Report 2012” organizowanym po raz
osmy przez Instytut Rachunkowosci i Podatkéw (IRiP) w celu wylonienia najlepszych raportow rocz-
nych pod katem najwickszej wartosci uzytkowej dla akcjonariuszy i inwestorow. Szerzej: www.lotos.pl.
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3. Wykorzystanie modelu DuPonta w zarzadzaniu Srodowiskiem
w przedsi¢biorstwie — przeglad propozycji teoretycznych

Jedna z propozycji narzedzi decyzyjnych integrujacych wydajnos¢ srodowiskowa

i ekonomiczna przedsigbiorstwa jest wykorzystanie modelu DuPonta, ktory ze

wzgledu na bogata tradycje, zajmuje szczego6lne miejsce w analizie finansowej. Do

zalet modelu zalicza si¢ mozliwos¢ [Callahan, Stetz, Brooks 2011, s. 26-40]:

— dezintegracji wskaznika ROE, ujawniajacg zaleznos$ci przyczynowo-skutkowe
i wrazliwo$¢ ROE na rozne zdarzenia,

— hierarchizacji wskaznikow wyrazajacych efekty czastkowe dziatalnosci przed-
sigbiorstwa, pozwalajaca na wartosciowanie sadow na temat roznych obszarow
dziatania,

— grupowania wskaznikow (pionowo i poziomo) odzwierciedlajacych wydajnosc¢
ekonomiczng przedsigbiorstwa w roznych obszarach jego dziatania.

Model DuPonta jest powszechnie wykorzystywanym narzedziem podejmowa-
nia decyzji finansowych w przedsigbiorstwie. Dzieki swoim zaletom wykorzystano
go w formutowaniu wielu procedur zarzadczych [Guerard, Schwartz 2007, s. 91].
Jego ograniczeniem jest koncentracja na zysku netto, ktory jako miernik realizacji
celu przedsigbiorstwa poddawany jest krytyce.

Wsrod propozycji dotyczacych mozliwosci wykorzystania modelu DuPonta
w zarzadzaniu $rodowiskiem w przedsigbiorstwie zauwazy¢ mozna trzy kierunki
rozwazan dotyczace:

— zastosowania modelu DuPonta do wykazania rangi okre§lonego obszaru dziatal-
nos$ci przedsiebiorstwa i tym samym uzasadnienia tworzenia strategii srodowi-
skowej w tym obszarze [Alvarez 2012],

— identyfikacji wptywu wskaznikéw oddzialywania na srodowisko na wskazniki
rentownosci (ROE, ROA i ROS) [Dong-Shang, Li-Chin 2008; Waddock, Graves
1997; King, Lenox 2002],

— dekompozycji wskaznikdow modelu DuPonta w celu uchwycenia wptywu okre-
Slonych operacji i zdarzen na $rodowisko oraz osiagane wyniki finansowe
[Castro, Chousa 2006].

Wedlug najlepszej wiedzy autorek jedyng kompleksowa propozycje wykorzy-
stania modelu DuPonta w celu integracji narzedzi zarzadzania srodowiskowego oraz
zarzadzania finansowego w przedsiebiorstwie przedstawili N. Castro i J. Chousa
[2006]. Propozycja ta dotyczy uwzgledniania wybranych informacji na temat od-
dzialywania srodowiskowego przedsi¢biorstwa w dekompozycji wskaznikow deter-
mmuJ jacych poziom ROE i zaktada:

rozbudowanie linii wskaznikow produktywnosci aktywow poprzez dekompozy-

cj¢ ze wzgledu na poziom oddzialywania aktywow na srodowisko (np. aktywa

o silnym negatywnym oddziatywaniu);

— poszerzenie analizy produktywnos$ci aktywow obrotowych o badanie produk-
tywnosci zapasoéw, w tym odpaddw, co umozliwia okreslenie znaczenia wagi
i warto$ci odpadow oraz typu ich sktadowania (recykling i pozostate);
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— dekompozycje kosztow operacyjnych w obszarze analizy rentownosci sprzedazy
z uwzglednieniem kosztow $rodowiskowych, w tym optat sSrodowiskowych*.
Walorem tej propozycji jest podkreslenie wagi wlasciwej interpretacji tresci

wskaznikow. Poziom wskaznika moze bowiem wydawac si¢ korzystny z punktu wi-

dzenia celu ekonomicznego, jednak wynika¢ z niekorzystnego wptywu na srodowi-
sko. W propozycji tej zwrocono takze uwage na mozliwos¢ wykorzystania modelu

DuPonta do wyjasnienia, w jaki sposob koszty poniesione na ochron¢ srodowiska

przyczyniajg si¢ nie tylko do pogorszenia pewnych wskaznikdw, ale tez do poprawy

innych a tym samym na szans¢ detekcji kompleksowego wptywu pewnych dziatan
na ROE. Staboscig tego rozwigzania jest pewna ogdlnikowos¢, brak interpretacji
nowych wskaznikow oraz selektywne podejscie do rozbudowy modelu DuPonta.

4. Mozliwo$¢ wdrozenia rozbudowanego modelu DuPonta —
analiza przypadku

Zintegrowany raport roczny grupy Lotos za rok 2012, sporzadzany zgodnie ze stan-
dardem GRI na poziomie A+, zostal wybrany do badan ze wzglgdu na wysokg trans-
parentnos$¢ tego przedsiebiorstwa, jak rowniez na obszerno$¢ danych finansowych,
a takze danych jako$ciowych i ilosSciowych dotyczacych oddziatywania na sSrodowi-
sko 1 spoteczenstwo. Podje¢ta w badaniu proba oceny mozliwo$ci zastosowania pro-
pozycji N. Castro i J. Chousa moze by¢ takze pomocna w analizie kompatybilnosci
standardow raportowania GRI z koncepcja rozszerzenia modelu DuPonta o wskaz-
niki odzwierciedlajace efekty srodowiskowe przedsiebiorstwa.

Na podstawie analizy tresci raportu stwierdzono, ze znajduja si¢ w nim szczego-
lowe informacje ilosciowe (blisko 200 danych) dotyczace zuzycia energii, poboru
wody (z uwzglednieniem recyklingu), zuzycia surowcoOw i innych materiatow oraz
emisji zanieczyszczen 1 odpadow. Jednakze dane dotyczace kosztow podane sg wy-
facznie w jednostkach fizycznych bez uwzglednienia jednostek pienieznych. Dlate-
go tez bazowanie na samym raporcie opracowanym w standardzie GRI A+ uniemoz-
liwia dekompozycje kosztow operacyjnych, konieczna do oceny rentownosci
sprzedazy pod katem poniesionych kosztow srodowiskowych. Mozna jednak zato-
zy¢, ze zarzad dysponuje wewnetrznymi informacjami na temat kosztow jednostko-
wych, np. metrow szesciennych wody itd., ktorych jednak nie publikuje w raporcie,
gdyz nie wymagaja tego standardy GRI. Oznacza to, ze wystgpuje problem asyme-
trii informacji pomig¢dzy zarzadem a wlascicielami i pozostatymi interesariuszami,
ktoérzy nie maja mozliwosci pelnej oceny efektywnosci przedsiebiorstwa, gdyz
w zakresie kosztéw jednostkowych sg zmuszeni przyjmowac przyblizenia. Jednakze
jesli zarzad ma informacje¢ na temat kosztow srodowiskowych (w jednostkach

* N. Castro i J. Chousa proponuja rowniez uwzglednienie wptywu ryzyka ekologicznego na koszt
kapitatu, co jednak nie znajduje rozwinigcia w analizie wskaznikowe;j.
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fizycznych i pieni¢znych), istnieje mozliwos¢ rozbudowania propozycji N. Castro
iJ. Chousa w kilku obszarach.

Pierwsza mozliwoscig jest wprowadzenie do modelu DuPonta wskaznikow
opartych na dekompozycji optat srodowiskowych pozwalajacych na identyfikacje
najbardziej znaczacych kosztow operacyjnych, a tym samym zaprojektowanie dzia-
fan shuzgcych zmniejszeniu oddziatywania na srodowisko i poprawie rentownosci
sprzedazy.

Model DuPonta mozna rozbudowa¢ o grupe wskaznikéw uwzgledniajacych
m.in.:

— rodzaj zuzytej energii (wedtug zrédta pochodzenia lub rodzaju surowcow),
— ilos¢ zuzytej energii (wedlug przeznaczenia),

— rodzaj zuzytej wody (wedtug zrédta pochodzenia),

— ilo$¢ zuzytych litrow paliwa (wedtug rodzajow Srodkow transportu),

— kategorie $ciekow (wedtug pochodzenia),

— rodzaje emitowanych zanieczyszczen.

Dzi¢ki zestawom wskaznikow uwzgledniajacych koszty srodowiskowe w jed-
nostkach fizycznych i jednoczesnie w jednostkach pienigznych mozna uzyskaé ob-
raz skali wptywu poszczegolnych kosztow srodowiskowych na rentownos¢ sprzeda-
zy. Niestety, brak informacji o zuzyciu materiatéw i energii w podziale na zrodta
odnawialne i nieodnawialne nie pozwala na przeprowadzenie analizy kosztow
w takim uktadzie.

Na podstawie danych z raportu mozliwe jest jednak rozbudowanie modelu
o wskazniki kosztow odnoszace si¢ do redukeji emisji réznych zanieczyszczen, osigg-
ni¢tej dzigki wykorzystaniu niskoemisyjnych zrodet energii w miejsce wysokoemi-
syjnych. Wskazniki takie pozwalajg na oceng finansowych konsekwencji tego zasta-
pienia na podstawie analizy zmian struktury kosztow i ich kompleksowego wptywu
na marze zysku, co z kolei pozwala na selekcj¢ najbardziej optacalnych dziatan stu-
zacych redukcji emisji.

Kolejng mozliwoscig jest rozbudowanie wskaznikow dotyczacych wagi 1 kosz-
tow sktadowania odpadow o wskazniki poziomu recyklingu oraz produktywnosci
odpadow poddanych recyklingowi. W ten sposob mozna zidentyfikowa¢ rodzaj od-
padow, ktorych recykling jest najbardziej optacalny, gdy mozliwe jest obnizenie
kosztow sktadowania i utrzymanie produktywnosci odpadéw poddanych ponowne-
mu uzyciu.

Niestety, w raporcie nie podano informacji dotyczacych wptywu réznych akty-
wow na srodowisko (mozliwe wigc, ze system informacji srodowiskowej Grupy Lo-
tos w ogole nie generuje tego typu danych). Jedynym wyjatkiem sg dane o rodzaju
odpadow (niebezpieczne i pozostalte) oraz sposobie ich sktadowania, ktore informu-
ja o poziomie szkodliwosci dla srodowiska. Nie mozna zatem — bazujac na raporcie
— dokona¢ kompleksowej analizy produktywnosci aktywéw wedlug ich oddziatywa-
nia na srodowisko, ktora mogtaby by¢ przydatna do okreslenia poziomu produktyw-
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nosci aktywow negatywnie oddziatujacych na srodowisko, wspomagajac decyzje
likwidacyjne w przedsigbiorstwie.

Wigksze walory aplikacyjne wydaje si¢ mie¢ analiza danych o wptywie na $ro-
dowisko w podziale na poszczegodlne linie biznesowe o niepowigzanych lub stabo
powiazanych funkcjach produkcji. Wyodrebnienie linii silnie i stabo oddziatujacych
na $rodowisko i analiza ich rentowno$ci jest bardziej pomocna w integracji zarzadza-
nia Srodowiskowego i zarzadzania finansami niz propozycja N. Castro i J. Chousa.
W tym kontekscie zwraca uwage publikowanie przez Grupe Lotos danych o zanie-
czyszczeniach, poborze wody, zuzyciu energii w podziale na jednostki biznesowe
(Geonafta, Petrobaltic, Norge). Niestety dane finansowe w raporcie nie sg prezento-
wane w takim uktadzie. Mozna jednak zatozy¢, ze system informacji grupy pozwala
uzyska¢ dane o wynikach finansowych poszczegdlnych jednostek biznesowych, co
umozliwia przeprowadzenie takiej analizy do celéw wewnetrznych, bez ujawniania
tego typu danych interesariuszom zewnetrznym.

Dane prezentowane w raporcie umozliwiaja rozbudowanie modelu DuPonta
o analize kosztéw poniesionych w zwigzku z ochrong srodowiska (w podziale na
koszty spoitki i calej grupy). Sa to koszty zarzadzania srodowiskiem, wydatki na
ochrone §rodowiska, finansowanie dziatan prosrodowiskowych instytucji zewnetrz-
nych, ubezpieczenia ekologiczne oraz inwestycje ekologiczne i rzeczowe.

Inwestycje ekologiczne i rzeczowe sg zrodtem kosztow, jednak mogag prowadzic¢
do wzrostu aktywow o niskim negatywnym oddziatywaniu na $rodowisko, co po-
zwala ograniczy¢ koszty zuzycia materialow i energii oraz/lub zmniejszy¢ koszty
zwigzane z generowaniem odpaddéw. Informacje na ten temat pozwolityby na
uzyskanie kompleksowego obrazu powigzan pomigdzy produktywnoscia aktywow
a rentownos$cig obrotu oraz pelng oceng konsekwencji inwestycji ekologicznych.

Finansowanie dzialan prosrodowiskowych podmiotéw zewnetrznych wskazuje
na ponoszenie wydatkow, ktore nie przektadajg si¢ bezposrednio na wzrost sprzeda-
zy, jednak daja przedsiebiorstwu okreslony efekt sSrodowiskowy. Raportowanie od-
nos$nie do skali tych efektow umozliwia oceng zasadno$ci takich dziatan.

Upublicznianie informacji o kosztach zarzadzania $§rodowiskiem oraz wydat-
kach na srodowisko umozliwia konstruowanie wskaznikow odnoszacych te katego-
rie do przychodéw ze sprzedazy. Wskazniki te powinny by¢ analizowane w kontek-
$cie pozostatych kosztow srodowiskowych (np. kosztow odpadow, zuzycia energii
itd.) oraz produktywnos$ci aktywow. Wtedy mozna rozpoznaé, czy koszty zarzadza-
nia $rodowiskiem oraz wydatki na ochrone $rodowiska znajduja uzasadnienie
w zmniejszonych kosztach §rodowiskowych, we wzroscie produktywnosci odpadow
uzytych ponownie lub tez we wzroscie produktywnosci aktywow o silnym negatyw-
nym oddziatywaniu na srodowisko.

N. Castro i J. Chousa nie przedstawili propozycji odno$nie do analizowania
kosztow ubezpieczen ekologicznych. Warto zatem wskazaé, ze koszty te powinny
by¢ analizowane jako element kosztow operacyjnych determinujacych marze obro-
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tu. Jednoczesnie nabycie ubezpieczen ekologicznych moze przyczyni¢ si¢ do ogra-
niczenia ryzyka dziatalnosci przedsigbiorstwa, a wigc i spadku kosztu kapitatu, i tym
samym wplyna¢ na decyzje o strukturze kapitatu. Konsekwencje nabycia ubezpie-
czen ekologicznych nalezy zatem rozpatrywacé réwnoczesnie w obszarze determi-
nant rentownosci sprzedazy oraz determinant struktury kapitatu.

5. Whnioski

Przeprowadzone badania pozwolity na cze$ciowe potwierdzenie hipotezy badaw-
czej. Zasadne jest rozszerzenie modelu DuPonta o wskazniki oddziatywania przed-
sigbiorstwa na §rodowisko ze wzgledu na mozliwo$¢ oceny efektywnosci finanso-
wej 1 srodowiskowej roznych klas aktywow i/lub linii biznesowych, dekompozycji
rentownosci sprzedazy z uwzglednieniem kosztow srodowiskowych czy uzasadnie-
nia decyzji o likwidacji aktywdw o wysokim negatywnym oddzialywaniu na $rodo-
wisko. Jednocze$nie badania empiryczne wykazatly, ze nie wszystkie oczekiwane
informacje sg dostgpne w raportach przygotowywanych zgodnie ze standardem
GRI. Pomimo stosowania wysokich standardéw raportowania zintegrowanego bra-
kuje kompleksowego podejscia faktycznie integrujgcego obie ptaszczyzny raporto-
wania: finansowa i $rodowiskowa tak, aby mozliwe byto zastosowanie ogdlnie
znanych 1 przyjetych wskaznikéw finansowych i ich systemow. Przejawia si¢ to
w ograniczeniu raportowania wptywu na srodowisko do informacji podanych w jed-
nostkach fizycznych, bez warto$ci pieni¢znych. Kolejne ograniczenie dotyczy poda-
wania informacji srodowiskowej w podziale na linie biznesowe bez podawania in-
formacji finansowej w takim samym ukladzie. Mozna wigc mowi¢ o niskiej
przydatnosci raportowanych informacji — zwlaszcza dla wlascicieli i dla interesariu-
szy zewngtrznych. Z drugiej strony braki w informacji srodowiskowej dotycza nie
tylko informacji w jednostkach pienieznych (ktorymi prawdopodobnie dysponuje
zarzad jako informacjami wewnetrznymi), ale takze znaczacych kategorii wejs¢
1 wyjs¢ z systemu przedsigbiorstwa (np. podziatu zuzytej energii na pochodzaca ze
zroédet odnawialnych i niecodnawialnych). Dlatego mozna wnioskowac, ze podazanie
za wypracowanymi standardami (takze w obszarze projektowania systemu informa-
cji srodowiskowej), wbrew pozorom moze utrudni¢ integracj¢ zarzadzania srodowi-
skiem z zarzadzaniem finansami. Uzupelnienie raportow o wymagane informacje
wigze si¢ jednak z koniecznos$cig poniesienia dodatkowych naktadéw. Mozna takze
wnioskowaé, ze nie tylko praktyka raportowania nie realizuje postulatéw teorii, lecz
réwniez teoria nie przystaje do praktyki. Przejawia si¢ to w fakcie, ze w propozy-
cjach dostosowania modelu DuPonta do potrzeb zarzadzania srodowiskowego bra-
kuje szeregu uzytecznych wskaznikéw mozliwych do skonstruowania na podstawie
informacji publikowanych w zintegrowanych raportach.
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THE APPLICATION OF THE DUPONT MODEL
IN THE CONTEXT OF CORPORATE ENVIRONMENTAL
MANAGEMENT - EVIDENCE FROM THE POLISH COMPANIES

Summary: The adoption of the sustainable development paradigm requires from the
companies to search for the decision-making tools that take into account the economic, social
and environmental aspects of their activity. One of such innovative solutions that integrates
financial management and corporate environmental management is the extended DuPont
model taking into account the ratios indicating the company’s impact on the environment and
society. The main objective of this paper is to review the theoretical concepts regarding the
extension of the DuPont model followed by the empirical studies aiming at verifying whether
these proposals can be applied by Polish companies.

Keywords: sustainable development, corporate environmental management, DuPont model.





