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Trumpas darbo apibiidinimas: iSanalizavome skirtingy sektoriy imoniy ESG kriterijy itaka jy

skelbiamiems finansiniams rezultatams.

Darbo problema, tikslas ir uzdaviniai: Siuolaikingje verslo aplinkoje tvarumas, skaidrumas ir
atskaitomybé tampa vis svarbesni, o0 ESG kriterijai skatina jmones kurti socialiai atsakingus ir
tvarius verslo modelius. Taciau kyla abejoniy, ar Siy principy integravimas suderinamas su
finansiniy rezultaty maksimizavimu. Todé¢l Sio darbo tikslas — jvertinti ESG kriterijy poveiki
Jmoniy finansiniams rezultatams. Siekiama nustatyti ry$j tarp ESG kriterijy ir grynojo pelno,
jvertinti jy sasajas su akcijy kainy pokyciais bei iSnagrinéti ESG standarty nesilaikymo atvejy
poveik] finansiniams rezultatams. Be to, bus analizuojami ankstesniy tyrimy rezultatai, o

atliktos analizés pagrindu pateiktos i§vados, jzvalgos ir rekomendacijos.

Darbe taikyti tyrimo metodai: analiz¢je taikomi statistiniai (vidurkis, koreliacija, standartinis
nuokrypis) ir matematiniai (reik§miy poky¢iai) rodikliai, vertinami MSCI ESG jvertinimai,

akcijy kainy dinamika bei metinés ataskaitos.

Atlikti tyrimai ir gauti rezultatai: analizés dalis buvo suskirstyta j keturias dalis. Pirmojo etapo
metu apskai¢iavome koreliacijg tarp jmoniy grynyjy pelny ir ESG kriterijy jvertinimo, kuri

parod¢é, kad tarp kintamyjy yra teigiamas, taCiau silpnas rySys. Antrosios dalies metu



nagrin¢jome ar jmoniy akcijy kainos keitési ta pacia kryptimi, kaip ir ESG jvertinimo pokytis
(Jei toks buvo). Rezultatai parodé, kad trumpuoju laikotarpiu investuotojy reakcija yra
emocionalesné ir staigesné, o ilguoju laikotarpiu poveikio stiprumg yra sunkiau jvertinti,
kadangi akcijy kainy pokyCiams jtaka daro ir daugybé kity veiksniy. TreCioje dalyje
analizavome su ESG taisykliy pazeidimais susijusius jvykius ir jy jtakg ty jmoniy rezultatams.
Gauti duomenys parodeé, kad tokiy situacijy jtakg yra, taciau skirtingy dydziy ir sektoriy
bendrovés ta poveik] patiria skirtingai. Ketvirtosios dalies, kurios tikslas — apzvelgti kokios yra
nuomongs tarp investuotojy, Siuo klausimu. Rezultatai parodé, kad ESG daro jtaka, taciau j

investuotojy tarpe j ja dar vis mazai atsizvelgiama.

Darbo iSvados: tyrimo rezultatai parode, kad ESG yra ne tik socialiné atsakomybe, bet ir
svarbus verslo veiksnys, turintis jtakos jmonés ilgalaikiam sékmingumui. Taciau verta
paminéti, jog kiekvienos bendrovés vykdoma strategija, reputacija, dydis, veiklos sritis ir kiti

aspektai, turi labai didelj poveikj ESG kriterijy jtakai jmoniy finansinéms rezultatams.

Informacija apie darbo rezultaty publikavimg ar pritaikyma publikuoti: galima publikuoti.
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Brief description of the work: we have analyzed the impact of ESG criteria for companies in

different sectors on their published financial results.

Problem, aim and objectives: sustainability, transparency and accountability are becoming
increasingly important in today's business environment, and ESG criteria encourage companies
to develop socially responsible and sustainable business models. However, it is questionable
whether the integration of these principles is compatible with maximizing financial
performance. The aim of this paper is therefore to assess the impact of ESG criteria on
companies' financial performance. The purpose is to establish the relationship between ESG
criteria and net profit, to assess their correlation with share price movements and to examine
the impact of non-compliance with ESG standards on financial performance. It will also
analyze the results of previous studies and draw conclusions, insights and recommendations

from the analysis.

The methods used in the paper: the analysis includes statistical (mean, correlation, standard
deviation) and mathematical (changes in values) indicators, MSCI ESG estimates, share price

dynamics and annual reports.



Research carried out and results: the analysis was divided into four parts. In the first step, we
calculated the correlation between companies' net profits and the ESG criteria score, which
showed a positive but weak relationship between the variables. In the second part, we examined
whether the companies' share prices changed in the same direction as the change in the ESG
score, if any. The results showed that in the short term, investors' reactions are more emotional
and sharper, while in the long term the strength of the effect is more difficult to assess, as many
other factors also influence share price changes. In the third part, we have analyzed the events
related to ESG breaches and their impact on the performance of these companies. The data
obtained showed that there is an impact of such situations, but that companies of different sizes
and sectors experience that impact differently. The fourth part of the report aims to provide an
overview of the opinions among investors on this issue. The results showed that ESG is having

an impact, but that it is still not widely considered among investors.

Conclusions: the results of the study show that ESG is not only a social responsibility, but also
an important business factor that affects the long-term success of a company. However, it is
important to note that each company's strategy, reputation, size, scope of operations and other
aspects have a very significant impact on the influence of ESG criteria on corporate financial

performance.

Information on the publication or adaptation for publication of the results of the work:

Available for publication.
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IVADAS

Problemos aktualumas: Siais laikais tvarumas, skaidrumas ir atskaitomybé yra aspektai, |
kuriuos vis dazniau atsizvelgiame savo gyvenime. Nuolat kintancios tendencijos vercia
susimagstyti apie misy prioritetus ir klausimus, kurie turi biiti svarbiis kiekvienam, norint
gyventi socialiai atsakingoje ir saugioje aplinkoje. Toks bendruomenés noras priveréia ir
verslus labiau susimastyti apie jy daromg jtaka aplinkai ir visuomenei, taip skatindamas jmones
1 savo veiklg jtraukti zalesnius ir tvaresnius sprendimus ir keisti veiklos vykdymo strategijas
atsizvelgiant | ESG kriterijus. Tuo tarpu dauguma bendroviy pagrindiniu savo veiklos tikslu
laiko pasiekti geriausius finansinius rezultatus, todél tvaraus verslo modelio integravimas kelia
dvejones, kokia jtakg tai turés siekiamiems rezultatams. D¢l Sios priezasties nusprendéme
atlikti analize, kuri padéty detaliau iSnagrinéti §j klausimg ir nustatyti ar yra rySys tarp ESG
kriterijy ir jmoniy finansiniy rezultaty.
Darbo objektas: de¢l ribotos darbo apimties pirmame ir antrame analizés etapuose analizei
pasirinkome jmones i§ deSimties skirtingy sektoriy ir jy MSCI puslapyje skelbiamy kriterijy
jvertinimus. TreCiame etape tyréme skirtingus jmoniy ESG standarty nesilaikymo jvykius, o
ketvirtame etape analizavome su Sia tema susijusiy tyrimy rezultatus.
Darbo uzdaviniai:

1. ISanalizuoti ESG kriterijy poveikio jmonés vertei ir finansiniams rezultatams bei paciy

ESG kriterijy teorinius apsektus;

2. Pasirinkti tinkamus ESG aspekty finansiniams rezultatams daromos jtakos nustatymo

metodus;

3. Remiantis jmoniy teikiamy metiniy ataskaity duomenimis bei MSCI skelbiamais

jvertinimais nustatyti rysi tarp ESG kriterijy ir grynojo pelno;

4. Nustatyti ESG kriterijy ir akcijy kainy pokyc¢iy krypties atitikima;

5. Atlikti jvykiy, susijusiy su bendroviy ESG standarty nesilaikymu, jtaka jy finansiniams

rezultatams;

6. IStirti ir interpretuoti kity, jau atlikty, su Siuo klausimu susijusiy, tyrimy rezultatus;

7. Remiantis atlikta analize pateikti gautus rezultatus, esmines jzvalgas ir rekomendacijas.
Darbo tyrimo metodai: statistiniai (koreliacija, vidurkis, standartinis nuokrypis) ir
matematiniai (reikSmiy pokyciai) rodikliai, MSCI skelbiami pasirinkty jmoniy ESG kriterijy
jvertinimai, bendroviy akcijy kainy poky¢iai ir skelbiami duomenis metinése ataskaitose ir

prospektuose.



Darbo rezultatai ir iSvados: Atlikus iSsamy keturiy etapy tyrima, buvo gauti jdomiis rezultatai
apie ESG kriterijy jtakg jmoniy finansiniams rodikliams. Nustatyta, kad nors tarp jmoniy
grynojo pelno ir ESG jvertinimo egzistuoja teigiama koreliacija, ji yra silpna ir gali buti
veikiama daugeliu kity, vidiniy ir iSoriniy veiksniy. Analizuojant akcijy kainy pokycius,
pastebéta, kad investuotojy reakcija j ESG jvykius dazniausiai bina emocinga ir trumpalaikeé.
Ilguoju laikotarpiu jvertinti § ry$j yra sudétingiau, kadangi atsiranda vis daugiau aspekty,
veikian¢iy bendroviy akcijy kainy pokycius. Tyrimas taip pat atskleideé, kad ESG pazeidimai
gali turéti neigiama poveik] jmoniy reputacijai ir finansiniams rezultatams, taciau $is poveikis
yra jvairus ir priklauso nuo konkrecios jmonés bei sektoriaus. Galiausiai, nors vis daugiau
investuotojy atsizvelgia ;| ESG kriterijus, Sis veiksnys vis dar néra pagrindinis sprendimy
priémimo kriterijus. VisapusiSkai iSanalizave gautus duomenis, galime konstatuoti, kad
tvarumo principai (ESG) vis labiau formuoja Siuolaikinio verslo modelj. Imonés, kurios
s¢kmingai integruoja aplinkos, socialinés atsakomybés ir gero valdymo aspektus j savo veikla,
ne tik stiprina savo reputacija, bet ir gali tikétis ilgalaikio finansinio augimo, pritraukdamos
daugiau investuotojy. Taciau rySys tarp tvarumo ir finansiniy rodikliy yra sudétingas ir
priklauso nuo daugybés veiksniy, tokiy kaip jmonés veiklos sritis, reputacija, dydis ir
geografiné padétis.

Autoriy indélis j darba: abiejy autoriy indélis | darba buvo vienodas.
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1. ESG KRITERIJU POVEIKIO JMONIU FINANSINIAMS
REZULTATAMS TEORINE ANALIZE

1.1. Imoniy socialinés atsakomybés konceptualizacija

Mokslingje literatiroje aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdysenos (ESG)
kriterijai daznai tapatinami su imonés socialinés atsakomybeés (ISA) sgvoka, ta¢iau Khamisu ir
Paluri (2024) tam prieStarauja ir teigia, kad nors Sios sgvokos ir turi daug panaSumy jos negali
biti tapatinamos. Kad ESG rodikliai glaudZiai susij¢ su ISA teigia ir Baran, Kuzniarska,
Makiela, Slawik, Stuss (2022). Sie autoriai JSA apibiidina bendra jmonés jsitraukima j socialiai
atsakingg veikla, o ESG yra kriterijai, pagal kuriuos ta veikla vertinama. Tuo tarpu Tiskaités
(2020) teigimu ESG yra vienas 1§ [SA atskleidimo biidy, kuris vertina jmoniy veiklos rodiklius
aplinkosaugos, socialinés ir valdymo atskaitomybés srityse. Tam prieStarauja Giedraityté
(2023) teigdama, kad ESG kriterijai apima ir ymonés valdyma, o J[SA valdymo aspektus jtraukia
tik tiek, kiek jie susij¢ su aplinkosaugos ir socialine sritimis. Vis dél to Chen, Song, Gao (2023)
tvirtina, kad ESG samprata kyla 1§ jmonés socialinés atsakomybés suvokimo, todél, miisy
nuomone, biity tikslinga placiau paanalizuoti imoniy socialing atsakomybe.

Viena aktualiausiy temy Siuolaikinio verslo kontekste yra jmoniy socialiné atsakomybé.
Tokios globalios problemos kaip klimato kaita, nekontroliuojamas gamtos istekliy naudojimas,
ekonomin¢ globalizacija ir sparciai augancios socialinés bei demografinés problemos lemia,
kad vis daugiau jmoniy savo veikloje diegia su [SA susijusius standartus ir principus. Visos
anksciau paminétos aplinkybés skatina verslo jmones neapsiriboti vien pelno siekimu, bet ir
skirti daug démesio aktualiems socialiniams klausimams, kurie prisidéty prie klimato kaitos
mazinimo bei turéty teigiamg jtaka visuomenés gerovei ir kurty pridétine socialing verte
(Zagorskyté, 2022). Kad verslas turéty koncentruotis ne tik j pelno maksimizavima, bet ir teikti
naudg visuomenei teigia ir Zhan, Shen, Guo (2025).

Imonés socialinés atsakomybés apibrézima jvairiis autoriai pateikia skirtingai. Lietuvos
Respublikos Socialinés Apsaugos ir Darbo Ministerija (2024) ISA apibiidina kaip verslo
bendroviy veiklos poveikio atsakomybe aplinkai ir visuomenei. Kaip organizacijos strateginj
poziurj | ilgalaikj augima ir vystymasi, teigiama poveikj aplinkai bei atsakomybe
suinteresuotoms Salims ir bendruomenei [SA apibiidina Baran, Kuzniarsak, Makiela ir kiti
(2023). Sie autoriai teigia, kad §i strategija remiasi jmoniy finansiniu potencialu ir siekia
integruoti jvairius reikalavimus, kad biity pasiektas ilgalaikis pelnas ir uztikrinta socialiné
atsakomybé. Anot autoriy daugelis mokslininky nagrinéjo ISA ir darnaus vystymosi rySius,

pabrézdami ekonominius, socialinius ir aplinkosauginius tikslus. IS to galime suvokti, kad ESG
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yra neatsiejama JSA dalis. Tg patvirtina ir Krukyté NorvaiSiené (2022) ISA apibudindama kaip
verslo strategija, kuri derina organizacijy pelno siekimg su atsakomybe prie§ visuomeng ir
aplinka, atsizvelgiant j socialinius, ekonominius ir aplinkos apsaugos aspektus. Tuskaité (2020)
taip pat sutinka su anks¢iau minétais teiginiais, bet placiau apraSo sritis, su kuriomis susijusi
ISA. Sios sritys yra sicjamos su aplinkosaugos veiklomis, verslo bei bendruomenés santykiy
gerinimu, atsakingo ir etiSko verslo skatinimu ir yra neatsiejama finansiniy bei ekonominiy
procesy dalis. Autorés teigimu jmonés socialiné atsakomybé néra suvokiama kaip
jsipareigojimas, o labiau kaip konkurencinis pranaSumas, kuris rinkoje daznu atveju turi
teigiama jtaka jmonés vertei. Verslo kontekste [SA yra neatsiejama Siuolaikinio verslo dalis,
kuria jmonés siekia didinti konkurencinguma bei verte, taipogi didinti jtakg suinteresuotoms
Salims, tokioms kaip darbuotojai, investuotojai, klientai ir mazinti neigiamg jtaka aplinkai ir
visuomenei. Kitaip tariant, JSA parodo jmoniy pastangas riipintis aplinka, bendruomene ir
kitomis suinteresuotomis Salimis, o ne tik siekti maksimizuoti pelng (Ttskaité, 2020).

Imonés savanoriSkai jtraukdamos socialinius, aplinkosauginius ir kitus su jmoniy
socialine atsakomybe susijusius principus j savo veiklos strategijas, siekia ilgalaikio augimo ir
pelningumo, taciau taip pat pripazjsta ir atsakingai valdo ekonominj, socialinj, aplinkosauginj
bei visuomeninj savo veiklos poveikj visuomenei ir aplinkai (Krukyté NorvaiSiene, 2022).
Imonés, kurios gerbia savo suinteresuotyjy Saliy poreikius, kuria pridéting verte ne tik sau, bet
ir visai visuomeneli, skatina socialing gerove bei prisideda prie darnaus vystymosi (Krukyté
Norvaisiene, 2022). Autorés teigimu tai pasireiskia per sitilomus produktus ir paslaugas,
sukuriamas darbo vietas, salygas darbuotojams, taip pat per poveikj aplinkai bei paramag
Svietimui ir mokymams, o ISA samprata kviecia jmones prisiimti aktyvy vaidmenj ne tik
ekonomikoje, bet ir visuomenéje, uZtikrinant, kad jy veikla prisidéty prie tvaraus vystymosi ir
visuomengés geroves.

Kaip galime pastebéti organizacijos vis daZzniau suvokia, kad biitina atsizvelgti |
aplinkosaugos ir socialinius klausimus, norint tapti konkurencingesnéms rinkoje. ISA vis
dazniau traktuojama kaip investicija ] organizacijos vert¢ ir kompetencijas, o ne kaip
papildomos i8laidos ar apribojimas. Nors kai kurie autoriai mano, kad [SA svarbi tik tiek, kiek
prisideda prie ilgalaikés finansinés naudos, kiti jg vertina kaip jsipareigojimg (Baran,
Kuzniarsak, Makiela ir kiti,2023). Sie autoriai teigia, kad JSA veikla neturéty biti tik atsakas j
teisés akty reikalavimus, o turéty duoti realia nauda — mazinti sgnaudas, didinti
konkurencinguma, pelninguma, gerinti jimonés jvaizdj ar i§laikyti klientus. D¢l Sios priezasties
organizacijos kuria strategijas, kurios stiprinty jy ivaizdj, taciau kartais pasitaiko ir tokiy

jmoniy, kurios reklamuoja aplinkai draugiskus produktus ar veiksmus, nors realus jy poveikis
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aplinkai yra nedidelis arba jo i§ vis néra. Pavyzdziui energetikos, chemijos ir automobiliy
sektoriuose, §i tendencija ne retai biina pastebima, kai jmonés pateikia netikslius ar net
melagingus duomenis ir realiai neprisideda prie naudos visuomenei ir aplinkai. D¢l to tampa
itin svarbu uZtikrinti skaidrig ir patikimg komunikacijg, kuri ne tik informuoty apie ISA veikla,
bet ir patenkinty suinteresuotyjy Saliy likescius. Tinkama komunikacija gali padeéti kurti
stiprius santykius su bendruomene ir kitomis suinteresuotosiomis Salimis, o [SA strategijy
igyvendinimas tampa bitinybe ne tik dél tvarumo, bet ir dél Siy Saliy lukes¢iy (Baran,
Kuzniarsak, Makiela ir kiti,2023).

Apibendrinant galima teigti, kad jmoniy socialin¢ atsakomybé¢ glaudZziai susijusiu su
ESG ir apima jmonés atsakomybe uz poveikj aplinkai ir visuomenei. [SA yra svarbi
Stuolaikinio verslo dalis, kai verslas siekia suderinti pelno maksimizavimg su atsakomybe
visuomenei bei aplinkai. Ji skatina organizacijas mazinti neigiamg poveikj klimato kaitai,
nekontroliuojamg gamtos iStekliy naudojimg ir kitas socialines bei demografines problemas.
Nagrinétuose moksliniuose Saltiniuose daznai minima, kad [SA strategijy jgyvendinimas ne tik
didina jmoniy verte bei konkurencinguma, bet ir stiprina rySius su visomis suinteresuotomis

Salimis, taip prisideda prie visuomenés geroves.
1.2. Aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdysenos (ESG) koncepcija

Kaip teigia Chen ir Song (2023) ESG veikla leidzia jvertinti jmoniy jsipareigojima
aplinkos apsaugai ir socialinei atsakomybei. Pati ESG samprata kilo i§ jmoniy socialinés
atsakomybés id¢jos, kuri buvo pristatyta 2004 m. Jungtiniy Tauty ataskaitoje ,,Who Cares
Wins*.

ESG yra trumpinys, apimantis aplinkosaugos (angl. environmental), socialinés
atsakomybes (angl. social) ir valdysenos (angl. governance) principus. Sie trys kriterijai t. y.
aplinkos apsauga, socialiné atsakomybe¢ ir valdysena ir yra tie kriterijai, pagal kuriuos
vertinama jmonés poveikis aplinkai bei visuomenei, taip pat ir pacios jmonés tvarumas
(Tamulionyte, 2022).

ESG modelio struktiira pavaizduota 1 paveiksle.
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1 paveikslas

ESG modelio struktiira
ESG
Aplinkosauga Socialiné atsakomybé Valdysena
(E) (8) (G)

Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy

Siuolaikiniame globalizuotame pasaulyje aplinkosaugos, socialiniai ir valdymo (ESG)
rodikliai tampa vis svarbesni ekonomingje praktikoje. IS anksciau laikyty Salutiniais veiksniais,
jie tapo pagrindiniais jrankiais, nustatanciais ekonomikos ir visuomenés vystymosi kryptis,
ypac besivystanc¢iose Salyse, kurios susiduria su ekonominiais, aplinkosaugos ar valdymo
i§Stkiais. ESG rodikliai ne tik jvertina ekonominj atsparumg, investavimo prioritetus,
visuomenés geroves suvokima, bet ir parodo poky¢ius Siose srityse (David, Wang, 2024).

1 lenteléje pateikiami ESG sampratos apibtidinimai, kurie buvo rasti analizuojant

mokslinius Saltinius.

1 lentelé
ESG samprata
ESG samprata
Saltinis Apibtdinimas
Chen, Song ESG - tai koncepcija, kuri skatina jmones atsizvelgti j ekologinius, socialinius ir valdymo
(2023) veiksnius, bei juos pritaikyti savo veikloje.
Seker, Gungor | ESG — tai principai, padedantys jmonéms gerinti santykius su suinteresuotomis Salimis,
(2022) igyti konkurencinj pranaSuma, didinti prekés zenklo verte ir gerinti finansinius rezultatus.
Glova, ESG — tai neatsiejama jmoniy valdymo strategija, veikianti akcininky, klienty, darbuotojy,
Slyvkany¢ aplinkos bei visuomenés labui.
(2024)
Liu, Zhu, Yang, | ESG - tai koncepcija, kuri i$sivysté i§ etisko ir atsakingo investavimo, kurios pagrindas
Chu (2022) investuotojy moralinés vertybés, prisidedancios prie visuomenés geroves.
Khanchel, ESG — tai kriterijai , kurie suteikia galimybe¢ objektyviai vertinti jmoniy indélj j tvarias
Lassoued iniciatyvas. Tai koncepcija, kilusi i§ socialinés atsakomybés, suinteresuoty Saliy bei
(2022) veiklos vertinimo pagal ekonominius, socialinius ir aplinkosauginius kriterijus.
Galdikaité, ESG — tai aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdysenos veiksniai, apibiidinantys
Budrionyté imonés nefinansinius rodiklius.
(2023)
Puich (2021) ESG — tai metodas, pagal kurj galima jvertinti koks yra ijmonés veiklos poveikis aplinkai,
darbuotojams, vartotojams ir visuomenei.

Saltinis: lentelé sudaryta autoriy remiantis Chen, Song (2023); Seker, Gungor (2022); Glova, Slyvkany¢ (2024);
Liu, Zhu, Yang, Chu (2022); Khanchel, Lassoued (2022); Galdikaité, Budrionyté (2023); Puich (2021)
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Kaip matome i§ pateiktos lentelés analizuoti autoriai ESG samprata apibudina
skirtingai, taCiau visuose apibudinimuose galima pastebéti pagrinding mintj, kad ESG yra
vertinimo metodas, kuris atspindi jmonés jsitraukimg i socialiai atsakingg veikla. Tq patvirtina
ir Piyush (2021) teikdamas, kad ESG — tai metodas, pagal kurj galima jvertinti koks yra jmonés
veiklos poveikis aplinkai, darbuotojams, vartotojams ir visuomenei. Galdikaité ir Budrionyte
(2023) teigia, kad aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdysenos veiksniai apibiidina
jmonés nefinansinius veiklos rodiklius. Sie rodikliai svarbiis visoms suinteresuotoms $alims,
tokioms kaip: investuotojai, savininkai, darbuotojai, klientai ir visuomené, nes parodo jmonés
reputacijg ir kitus aktualius aspektus aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdysenos
srityse.

Tuo tarpu Khanchel ir Lassoued (2022) teigia, kad ESG koncepcija kilo 1§ keliy teorijy,
tokiy kaip jmoniy socialiné atsakomybe¢, suinteresuotyjy Saliy teorija, darnaus vystymosi bei
veiklos vertinimo pagal ekonominius, socialinius ir aplinkosaugos kriterijus. Imoniy socialinés
atsakomybés teorija akcentuoja jmoniy atsakomybe visuomenei ir aplinkai, skatindama
aplinkosaugos ir socialinés atsakomybés principy jgyvendinimg. Suinteresuotyjy Saliy teorija
pabrézia, kad vadovai turi atsizvelgti ] visas suinteresuotgsias Salis, prisidedant prie
efektyvesnio valdymo. Darnus vystymasis ir koncepcija, apimanti sprendimy poveikj
socialiniams, ekonominiams ir aplinkos aspektams, glaudziai siejasi su ESG principais,
skatindami subalansuota veikla. Sios teorijos padeda geriau suprasti tvarumo esme, o ESG
suteikia galimybe objektyviai jvertinti jmoniy indélj  tvarias iniciatyvas (Khanchel, Lassoued,
2022).

Kiek kitaip ESG apibtidina Liu, Zhu, Yang, Chu, (2022) jie teigia, kad ESG koncepcija
1$sivyste 1§ etiSko ir atsakingo investavimo, kurio pagrindas yra investuotojy moralinés
vertybés bei tikslas palaikyti imones, kurios prisideda prie visuomenés gerovés, o ne tik siekia
geriausios investicinés grazos. Tai nefinansiné vertinimo sistema, skatinanti jmones orientuotis
ne tik | pelno maksimizavima, bet ir kitus svarbius tikslus, tokius kaip aplinkos apsauga ir
socialin¢ atsakomybé (Liu, Zhu, Yang, Chu, 2022).

Chen, Song (2023) ESG samprata apibtidina kaip koncepcija, kuri skatina investicines
institucijas atsizvelgti j ekologinius, socialinius ir valdymo veiksmus, taip pat padeda jmonéms
diegti tvarias praktikas savo veikloje. Sie autoriai moksliniame straipsnyje (ang.
Environmental, social, and governance (ESG) performance and financial outcomes: Analyzing
the impact of ESG on financial performance) teigia, kad ESG koncepcija yra veiksmingas

jrankis, padedantis pasiekti ,,anglies neutralumo® tiksla. Jau dabar daugelis Saliy ir regiony
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numato siekti anglies neutralumo vidurkio. Tod¢l tikimasi, kad iki Simtmecio vidurio bus apie
du trecdaliai pasaulio iSmetamy terSaly bus dekarbonizuoti (Liu, Zhu, Yang, Chu, 2022).

ESG principy taikymas jmonéms padeda valdyti jvairias rizikas, stiprinti rySius su
suinteresuotomis Salimis, tapti konkurencingesniems rinkoje, stiprinti prekés Zenklo verte, bei
gerinti finansinius rezultatus. Ta¢iau netinkamas Siy principy taikymas gali pakenkti reputacijai
ir generuoti finansinius nuostolius. Todél jmonéms svarbu integruoti ESG aspektus  savo
strategijas ir veiklos modelius, siekiant patenkinti suinteresuotyjy Saliy poreikius ir uztikrinti
ilgalaikj tvaruma (Seker, Gungor, 2022). Tod¢l daugelis autoriy teigia, kad aplinkosaugos,
socialiniai ir valdymo (ESG) klausimai tapo neatsiejama jmoniy valdymo dalimi tikédamiesi,
kad jmonés veiks ne tik akcininky, bet ir klienty, darbuotojy, aplinkos bei visuomenés labui.
Kita vertus investuotojai taip pat vertina gerus ESG rezultatus kaip svarby ilgalaikio
pelningumo rodiklj, darantj jtaka sprendimams (Glova, Slyvkanyc¢, 2024).

Apibendrinant galima teigti, kad ESG koncepcija iSsivysté i§ jmoniy socialinés
atsakomybés suvokimo ir tapo svarbiu metodu jmoniy tvarumui jvertinti. ESG principai apima
tris sritis: aplinkos apsaugg, socialing atsakomybe ir valdyma. ESG tapo neatsiejama
Siuolaikinio verslo dalis, kuri leidzia jvertinti kaip jmonés, atsizvelgdamos aplinkosaugos,
socialinio valdymo ir valdysenos praktikas, prisideda prie poveikio aplinkai bei visuomenei.
Taip pat ESG principy laikymasis daro teigimg poveikj visoms suinteresuotoms Salims. Be to
tokios jmonés, kurios savo veikloje laikosi ESG kriterijy, pagerina savo reputacija, jgyja
konkurencinj pranaSuma rinkoje, sumazina jvairias rizikas, gali didinti jmonés verte bei gerinti

finansinius rezultatus.
1.3. Aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdysenos (ESG) kriteriju analizé

Kaip jau buvo minéta ESG yra trumpinys, apibiidinantis aplinkosaugos, socialinés
atsakomybés ir valdysenos (angl. Environmental, Social and Governance) principy visuma,

taCiau norint tinkamai suprasti ESG sgvoka toliau bus nagrinéjami visi trys kriterijai placiau.
1.3.1. Aplinkosaugos kriterijus

Aplinkosaugos sritis yra orientuota ] bendrovés poveikj aplinkai ir parodo
(Tamulionyte, 2022). Aplinkos apsaugos veiksniai rodo, kaip jmonés prisideda prie gamtinés
aplinkos i§saugojimo (Merkyte, 2020). Pagrindiniai aplinkosaugos srities principai patekti

paveiksle Nr.2.
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2 paveikslas

Aplinkosauginés srities pagrindiniai principai

> Poveikio klimato kaitai maZzinimas
» TarSos mazinimas
> Tvarus istekliy naudojimas

Aplinkosaugos sritis

Ziedinés ekonomikos skatinimas

A 4

Atsakingas vandens ir jiry i$tekliy naudojimas

h 4

Biologinés jvairovés ir ekosistemy apsauga

A

Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy remiantis Tamulionyté (2022); Jurénaité (2024); Galdikaité ir Budrionyté
(2024); Gricitnas (2024)

Kaip matome ir paveiksle pateiktos informacijos aplinkosauginiai principai siekia
sumazinti klimato kaitos padarinius, skatinti atsakingg gamtos iStekliy naudojima, mazinti tarSa
ir saugoti biologing jvairove, taip pat didinti gebéjima prisitaikyti prie aplinkos poky¢iy. Sie
tikslai atspindi Siuolaikines problemas, tokias kaip kylanti temperatiira, tirpstantys ledkalniai,
daznéjantys potvyniai ir sausry padariniai, nykstancios floros ir faunos rasys, iSkastinio kuro
iStekliy iSeikvojimas ir vis did¢janti atlieky bei tarSos problema, su kuria susiduria pasaulis.
(Tamulionyté, 2022). PanaSiai aplinkosauginj kriterijy apibiidina ir Jurénaite (2024), kuri
teigia, kad aplinkosauga reiskia atsakingg poziiir] | gamtg. Tai klimato kaitos mazinimas,
efektyvus gamtos iStekliy naudojimas, atlieky tvarkymas bei naujovés, padedancios sumazinti
ekologinj pédsaka. Tuo tarpu Galdikaité ir Budrionyté¢ (2024) teigia, kad aplinkosaugos
komponentas apima jmonés rizikas ir galimybes, susijusias su klimato kaita, gamtos iStekliy
trukumu, tarSa, atlieky tvarkymu bei kitais aplinkosaugos klausimais ir mano, kad $is rodiklis
padeda jvertinti, kaip imon¢ valdo savo poveikj aplinkai.

Aplinkosaugos sritis apima organizacijos veiklos poveikj gamtai, jskaitant pastangas
apsaugoti aplinka ir mazinti anglies dvideginio iSmetimg (Gricitinas, 2024), o Galdikaite
(2024) teigia, kad aplinkosaugos komponentas apima tvarumo praktikas, kurios skatina
aplinkos apsaugg ir sprendZia tokias problemas kaip klimato kaita, gamtos iStekliy naudojimas,

tarSa ir atlieky tvarkymas. Matome, kad jvairtis autoriai aplinkosaugos kriterijus apibiidina
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labai panasiai, todél galima teigti, kad jmonés, atsakingai ziiirédamos ] aplinkosauga, turéty
déti visas pastangas mazinti anglies dvideginio emisijas, efektyviau naudoti gamtinius iSteklius
ir mazinti atlieky kiekj, stengtysi mazinti elektros energijos naudojima, bei naudoti
atsinaujinancig energijg ir atlikti kitus veiksmus, kurie prisidéty prie aplinkos saugojimo. Dar
svarbu paminéti, kad aplinkosauginiy principy taikymas ESG kontekste labai priklauso ir nuo
to, kokiame sektoriuje veikia jmoné¢, nes skirtingose pramonés Sakose veikiantys verslai sukelia
skirtingg poveikj aplinkai. Todel ESG aplinkosauginiai principai turi biiti taikomi atsizvelgiant
1 sektoriaus specifika ir su tuo susijusias rizikas (Tamulionyté, 2022). Pavyzdziui pramonés
sektoriaus ir finansy sektoriaus jmonés turés labai skirtingg poveiki aplinkai, todél jy
aplinkosaugos praktikos bus skirtingos. Tamulionyté (2022) pateikia svarbius aplinkosauginius
kriterijus, vertinant ESG atitiktj, kurie apima Siltnamio efekta sukelianciy dujy iSmetima,
klimato kaitos rizika, biologinés jvairovés apsauga, tvary gamtiniy iStekliy naudojima, tarSos
mazinimg ir atlieky perdirbimg ir tuo paciu iSskiria universalius aplinkosauginius ESG
principus, tokius kaip: klimato kaitos Svelninimas ir geb¢jimas prisitaikyti prie jos, atsakingas
vandens ir jury iStekliy naudojimas, tvarus iStekliy naudojimas ir ziedinés ekonomikos
skatinimas, tarSos mazinimas ir biologinés jvairovés ir ekosistemy apsauga. Todél tinkamas Siy
principy jgyvendinimas ne tik prisideda prie aplinkos apsaugos, bet ir gali suteikti bendrovéms
galimybes inovuoti bei didinti savo veiklos tvaruma, atsizvelgiant  aplinkosaugines rizikas ir
priimant atitinkamus sprendimus dél ilgalaikio ekonominio augimo (Tamulionyté, 2022).
Apibendrinant galima teigti, kad aplinkosauginis kriterijus vertina jmonés poveikj
eikvojimas, tarSa ir biologinés jvairoveés apsauga. Aplinkosauginiai kriterijai skatina jmones
imtis priemoniy dé¢l atsakingo gamtos iStekliy naudojimo, anglies dvideginio emisijy
mazinimo, atlieky tvarkymo ir kity su gamtos apsauga susijusiy praktiky. Labai svarbi
aplinkosaugos srityje yra sektoriy, kuriuose veikia jmonés specifika, nes skirtingos pramonés
Sakos turi skirtingg poveikj aplinkai, tod¢l aplinkosaugos principus reikia pritaikyti pagal Sias
specifikas. Todél tinkamas Siy aplinkosauginiy principy jgyvendinimas gali ne tik prisidéti prie
aplinkos apsaugos, bet ir suteikti galimybe bendrovéms inovuoti ir didinti savo veiklos

tvaruma.
1.3.2. Socialinés atsakomybés kriterijus

Antrasis ESG kriterijus yra socialinés atsakomybés kriterijus. Jis yra susijes su

socialinés atsakomybeés klausimais, kurie apima jmonés santykius ir reputacija su Zmonémis
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bendruomenése, kuriose ji veikia. Socialinés atsakomybés pagrindiniai principai pateikti
paveiksle Nr.3.
3 paveikslas

Socialinés atsakomybés srities pagrindiniai principai

Zmogaus teisiy laikymasis

& Skurdo mazinimas

N Darbo santykiai

Socialinés atsakomybés

" > Ly¢iy lygybe
Sritis

Darbuotojo sauga ir sveikata

Darbo uzmokes¢io lygybé

Produkty kokybé

A 4

Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy, remiantis: Tamulionyté (2022); Merkyté (2020); Jurénaite (2024);
Galdikaité (2024); Galdikaité, Budrionyté (2023); Gricitinas (2024)

Kaip matome i$ pateikto paveikslo socialinés atsakomybés principai siekia uztikrinti
pagarba Zmogaus teiséms ir laisvéms, skatinti lygybe, tinkamas darbo salygas ir socialinj
dialoga, taip pat spresti asmeny nelygybés ir nesaugiy darbo sglygy problemas. Sie principai
ne tik riipinasi darbuotojy teisémis, bet ir uztikrina, kad bendrovés veikla nepazeisty socialiniy
ir moraliniy standarty, o skaidrumas ir atsakomybé¢ biity pagrindinés vertybés (Tamulionyté,
2022). Socialiniai veiksniai analizuoja jmonés santykiy su darbuotojais, tiekéjais, klientais ir
vietos bendruomenémis valdyma (Merkyté, 2020). Jurénaité (2024) socialinés atsakomybés
kriterijy apibudina kaip aspekta, kuris apima jvairovés ir jsitraukimo uztikrinima darbo vietoje,
zmogaus teisiy laikymasi, darbo sauga bei kova su vaiky darbu. Taip pat jis skatina
bendruomeniy stiprinimg ir skurdo mazinimg, tuo prisidedant prie darbuotojy geroveés ir
didesnio produktyvumo.

Socialinis komponentas yra susijgs su jmonés strategija, kuri uztikrinty socialinj
teisinguma, gerbty zmogaus teises, skatinty ly¢iy lygybe, bei apsaugoty vartotojy interesus
(Galdikaité, 2024) ir apima informacija apie jmonés vertybes ir verslo santykius, susijusius su

socialinémis temomis, tokiomis kaip darbo salygos, tiekimo grandinés, produkty kokybe ir
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sauga, bei zmogiskasis kapitalas, jskaitant darbuotojy sveikatg ir sauga. Sis komponentas
atspindi jmonés jsipareigojimus ne tik bendruomenei, kurioje ji veikia, bet ir platesniam
socialiniam kontekstui uz jos riby. (Galdikaité, Budrionyte, 2023). Tuo tarpu Gricitinas (2024)
socialinius veiksnius apibiidina kaip veiksnius, kurie analizuoja jmonés santykiy su
darbuotojais, tiekéjais, klientais ir vietos bendruomenémis valdyma. Svarbis socialiniai ESG
kriterijai apima lygiy galimybiy uZztikrinimg, darbuotojy saugos ir sveikatos uztikrinima,
nejgaliyjy jdarbinima, ly¢iy lygybés ir vienodo uzmokeséio principus. Sie kriterijai taip pat
apima aktyvy bendravima su darbuotojais, taip pat jy dalyvavima priimant jvairius sprendimus.
ESG socialinés atsakomybeés principai skatina bendroves spresti problemas, susijusias su darbo
salygomis, Zzmogaus teisémis ir lygybe, taip pat suteikia salygas prisidéti prie bendruomeniy
geroveés (Tamulionyte, 2022).

Apibendrinant galima teigti, kad socialinés atsakomybés kriterijus apima jmoniy
santykius su darbuotojais, tiekéjais, klientais ir vietos bendruomenémis. Sie kriterijai skatina
lygybés, darbuotojy saugos ir sveikatos , zmogaus teisiy laikymasi, bei uztikrina skaidrumg ir
atsakomybe¢ jmonés veikloje. Jie taip pat kovoja su diskriminacija, vaiky darbu, bei skatina
socialinj dialogg tarp suinteresuoty $aliy. Socialinés atsakomybés kriterijy laikymasis taip pat

prisideda prie bendruomeniy gerovés gerinimo ir darbuotojy produktyvumo didinimo.
1.3.3. Valdysenos kriterijus

Treciasis ESG kriterijus yra susijes su jmoniy valdysena, t.y. su tuo, kaip bendroveés
priima sprendimus ir kokia yra jy valdymo struktira. Tinkama valdysena yra esminé norint
uztikrinti jmonés ilgalaikj tvaruma, nes nuo to priklauso, kaip gerai bendrovés iSsprendzia

SV W —

pavaizduoti 4 paveiksle.
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4 paveikslas

Valdysenos srities pagrindiniai principai

> Korupcijos maZinimas

> Etikos pazeidimy maZinimas

> SaZiningas vadowy atlyginimy uZtikrinimas

Valdysenos sritis

A 4

Akcininky teisiy uZtikrinimas

\ 4

Audito ir vidaus kontrolé

Skaidrumo skatinimas

A 4

Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy remiantis Tamulionyté (2022); Merkyté (2020); Jurénaité (2024); Galdikaité
(2024); Galdikaité, Budrionyté (2023); Gricitinas (2024)

Kaip matome i§ pateikto paveikslo, nesilaikant tinkamy valdysenos principy, imonés
gali susidurti su rizika, tokia kaip korupcija, sukciavimas, etikos pazeidimai ir galimi
finansiniai nuostoliai (Tamulionyté, 2022). Valdymo veiksniai apima jmonés vadovybés
praktika, vadovy atlyginimus, audito ir vidaus kontrolés procesus bei akcininky teisiy
uztikrinima (Merkyté, 2022). Gricitino (2024) teigimu valdysena yra susijusi su organizacijos
valdymu, skaidrumu, atskaitomybe akcininkams ir investuotojams, kova su korupcija bei
etiSku elgesiu. Geras valdymas uztikrina organizacijos patikimumg ir ilgalaike sékme, kartu
apibréziant tvarumo ir ESG veiksnius. Tuo tarpu Galdikaité (2024) teigia, kad valdymo
komponentas apima jmonés valdymo atsakomybes ir santykius su suinteresuotosiomis Salimis,
atsizvelgiant | valdymo ir jmonés elgesio klausimus.

Valdysenos komponentas atskleidzia informacijg apie jmonés valdymg. Parodo ar
imonés vadovai tinkamai nustato tikslus ir strategijas, kurie geriausiai atstovauty akcininky
interesams. Taip pat jvertina vadovy geb¢jimg efektyviai vadovauti ir kontroliuoti jmonés
veikla, siekiant vystyti tvary ir atsakingg versla (Galdikaité, Budrionyté, 2023). Anot Jurénaités
(2024) valdysena pabrézia skaidry ir etiSkg jmoniy vadovavimg. Tai apima nepriklausomas ir
Jvairias praktikas, kaip jmonés, sieckdamos pasitikéjimo ir ilgalaikiy ryS$iy, laikosi teisés akty,
kaip uztikrina skaidry bendravimg su darbuotojais ir klientais. Dauguma analizuoty autoriy

valdysenos kriterijy apibiidina ESG valdysenos principus, kurie apima administraciniy ir
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valdymo organy atsakomybés paskirstyma, jy nepriklausomuma, etikos ir kultiiros laikymasi,
kova su korupcija ir kySininkavimu, taip pat skaidruma, susijusj su jmonés informacijos
atskleidimu ir vadovy atlyginimais. Tinkama valdysena padeda jmonéms uztikrinti, kad jy
sprendimai biity priimami atsakingai ir pagal aiSkius etikos bei teisétumo standartus, taip
apsaugant ilgalaikj jmonés tvaruma ir reputacija (Tamulionyte, 2022).

Apibendrinant galima teigti, kad valdysenos kriterijus vertina, kaip jmonés priima
sprendimus ir kokia jy valdymo struktiira. Sie kriterijai parodo kaip jmonés susitvarko su
tokiais 18Siikiais kaip: korupcija, suk¢iavimas, etikos paZeidimai, akcininky teisiy uztikrinimas,
bei atskleidZia jmoniy skaidruma, atskaitomybe ir etika. Tinkama bendroviy valdysena padeda

iSlaikyti pasitikéjimg ir reputacija uztikrinant ilgalaikj jmonés tvaruma.
1.4. ESG kriterijy jtaka jmonés vertei

Siuolaikiniam pasaulyje labai vertinamos jmonés, kurios daug démesio skiria tvarumui.
Aplinkosauginiai, socialiniai ir valdymo veiksniai yra vieni pagrindiniy elementy, naudojamy
tvarumui vertinti. Jy teikiama informacija yra vertinga suinteresuotosioms Salims, nes
atskleidzia tvarumo aspektus, tokius kaip rizikos veiksniai, jmonés kokybé, reputacija,
strategija, inovatyvumas ir daugelis kity, kurie néra jtraukti j finansines ataskaitas (Galdikaite,
2024). Kad norint nustatyti tikrgja jmones verte, finansiniy rodikliy nepakanka sutinka ir
Galdikaiteé, Budrionyté (2023) jos teigia, kad investuotojai vis dazniau jtraukia ESG veiksnius
i savo analizes. Sie veiksniai gali padéti identifikuoti konkurencinj pranaguma ar rizikas, kurios
lemia tvarias investicijas. Dél to ESG poveikis jmoniy vertei tapo nauja moksliniy tyrimy
sritimi (Galdikaité, Budrionyt¢, 2023). R. Tamulionytés (2022) teigimu ESG principy taikymas
prisideda prie imonés veiklos plétros, sanaudy mazinimo, taip pat padeda valdyti reguliavimo
didina jmoniy vertg. Tuo tarpu G. Tiskaité (2020) teigia, kad ESG atskleidimas gali padidinti
jmongés verte, nes uztikrina didesnj skaidruma ir atskaitomybe bei didina suinteresuotyjy Saliy
pasitikéjima. Be to, rySys tarp ESG atskleidimo lygio ir jmonés vertés yra stipresnis, kai jmonés
vadovas turi didesne¢ jtaka. AukStesné atskleidimy kokybé rodo vadovy gebéjima jvertinti
konkurencing aplinkg ir prognozuoti biisimus rezultatus, todé¢l tai gali parodyti imonés vadovy
sugeb¢jima didinti jmonés verte (Tuskaite, 2020).

Imonés, turin¢ios aukstus ESG rodiklius, daznai geriau vertinamos visuomenéje, jgyja
konkurencinj pranaSuma, o tai apsaugo jas per rinkos nuosmukius ir didina jmonés verte
(Buchetti, Arduino, Perdichizzi, 2025). Tuo tarpu Zhan, Shen, Guo (2025) teigia, kad kuo

aukstesnis ESG balas, tuo daugiau investuotojai atkreipia démesj j jmong ir tuo didesné yra
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imongs verté. Kad investuotojai yra suinteresuoti gerais ESG rodikliais pritaria ir Tamulionyté
(2022), nes tai garantuoja tvary jmones augima ir didesn¢ investicijy graza. O Stai Aydogmus,
Gulay, Ergun (2022) teigia, kad teigiama rysj su imonés verte turi tik socialiné atsakomybé ir
valdysena, ta pagrindZia tuo, kad rezultatai Siose srityse jmonés vertei pasireiskia 1§ karto, o
aplinkosauginiai veiksmai uZtrunka ilgiau, todél aplinkosaugos kriterijus jmonés vertei jtakos
gali tureéti tik po keleriy mety.

Atsakingi veiksmai tampa biitini konkurencingoje rinkoje, o investuotojai vis dazniau
reikalauja ESG duomeny sprendimams priimti (Passos, Campos-Rasera, 2024). Sie autoriai
atlike tyrimus nustaté, kad aukStas ESG lygis daZnai siejamas su geresniais finansiniais
rezultatais, mazesnémis skolinimosi sgnaudomis ir pageréjusia jmonés reputacija, kas
galiausiai prisideda prie jmonés vertés augimo, ir patenkina jvairiy suinteresuotyjy Saliy
lukescius, bei padaro jmong patrauklesne investuotojams. Passos ir Campos-Rasera (2024) taip
pat teigia, kad ESG skatina ziniasklaidos démesj, kuris padeda pritraukti investicijas ir didinti
rinkos vertg. Tg patvirtina ir Wu, Zhu, Tao, (2024) tvirtindami, kad jmonés, turincios gerus
ESG veiklos rodiklius, daznai pasizymi geresne socialine reputacija, pritraukia daugiau
investuotojy démesio ir jgyja jy pasitik€jimg ir skatina investuoti. Glova ir Slyvkany¢ (2024)
taip pat pabrézia ESG kaip strateginj veiksnj, kurio déka jmonés gali ne tik sumazinti rizikas,
bet ir uzsitikrinti pasitikéjimg bei plésti savo veikla, kas turi jtakos jmongs vertei. ESG veikla
gali tapti konkurenciniu pranasumu, nes stiprina tiek darbuotojy, tiek vartotojy pasitikéjima,
kas savo ruoztu padidina jmonés verte ir uztikrina ilgalaikj pelng (Glova, Slyvkany¢, 2024).

Kad ESG informacija daro poveikj jmoniy rinkos vertei patvirtina ir Vu, Lehkonen,
Junttila, Lucey (2025). Jie teigia, kad aukStus ESG reitingus, turin¢ios jmonés pasiZymi
mazesne akcijy rinkos rizika, kuri kyla dél pacios jmonés veiklos ar sprendimy. Tg patvirtina
ir Zhan, Shen, Guo (2025) teikdami, kad ESG reitingas didina jmonés akcijy kaing. Tuo tarpu
Wu, Zhu ir Tao (2024) skelbia, kad kai kurie tyrimai rodo, kad jmoniy ESG veiklos rezultatai
gali reikSmingai sumazinti nejprastus akcijy kainy svyravimus, o §j rysj gali paveikti inovacijy
efektyvumas. Taciau kiti tyrimai nustaté teigiamg ry$j tarp socialinés atsakomybés veiklos ir
akcijy kainy svyravimy. Be to, pastebéta, kad ESG veikla neturi reikSmingos jtakos akcijy
kainy kritimo rizikai Salyse, kuriose silpna investuotojy apsauga ir reguliavimas. Nors geri ESG
rezultatai gali sumazinti svyravimus, investuotojy démesio padid¢jimas gali, prieSingai, juos
sustiprinti. Sie priestaringi rezultatai kelia klausimy apie tai, kaip ESG veikla veikia akcijy
kainy svyravimus, kokj vaidmenj atlieka investuotojy démesys ir ar $ie rysiai priklauso nuo
imonés gyvavimo ciklo ar rinkos salygy (Wu, Zhu, Tao 2024). Be to Sie autoriai, remdamiesi

tyrimais, apibiidino akcijy kainy svyravimus, pagal visus tris kriterijus. Valdymo srityje
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nustatyta, kad vadovy atlygio paskatos, iSorés instituciniy investuotojy dalis ir informacijos
skaidrumas mazina akcijy kainy svyravimus, tuo tarpu didelé jmonés jkeisto kapitalo dalis juos
didina. Aplinkosaugos rodikliai gali sumazinti akcijy kainy svyravimus, taciau kai kurie
tyrimai nerado rysio tarp gery aplinkosaugos rodikliy ir mazesnés akcijy kainy kritimo rizikos
(Wu, Zhu, Tao 2024). Socialinés atsakomybés srityje auksta ESG atskleidimo kokybé ir
jvertinimas uz socialiai atsakingas jmones gali stabilizuoti kainas, nors kai kurie tyrimai rodo
teigiama koreliacijg tarp ESG veiklos ir akcijy kainy svyravimy (Wu, Zhu, Tao, 2024). Anot
autoriy ESG praktika yra veiksminga priemoné valdant rizikas. Aplinkosaugos srityje tinkamos
praktikos padeda sumazinti teisiniy ieSkiniy ir finansiniy nuostoliy rizika, susijusig su
aplinkosaugos reikalavimy nesilaikymu. Socialingje srityje atsakinga veikla, pavyzdziui,
vienody darbo salygy uztikrinimas ir dalyvavimas labdaringoje veikloje, stabilizuoja darbo
jéga ir mazina reputacijos pazeidimo rizika.

Valdymo srityje standartizuotos ir skaidrios valdymo sistemos maZina vidaus
nesgziningos veiklos tikimybe, gerina sprendimy priémimg ir apsaugo nuo reguliavimo
sankcijy. Geri ESG rodikliai rodo jmonés démesj aplinkosaugai, socialinei atsakomybei ir
valdymui, taip mazindami teising, reputacijos ir reguliavimo rizikg bei akcijy kainy svyravimy
tikimybe (Wu, Zhu,Tao, 2024). Kaip teigia Glova ir Slyvkanic¢ (2024) ESG aspektai gali sukelti
tiek rizika, tiek galimybes, turinias jtakos jmonés i§laidoms arba naudai. Sie veiksniai svarbiai
veikia jmonés rizikos pobiidj, finansinius rezultatus ir reputacija, taip pat ilgalaikj vertinima,
vartotojy pasitenkinimg ir produkty tvaruma. Pavyzdziui, toks netinkamas ESG elgesio atvejis
kaip ,,Volkswagen* dyzeliniy varikliy skandalas parodo didziules finansines ir ekologines
pasekmes jmonéms, nepaisancioms ESG principy, o prieSingai, teigiama ESG veikla gali
sukurti didelg verte jmonei, sukurti geras darbo salygas, etikos standartus, gali pritraukti
talentingus darbuotojus, padidinti prekés Zenklo lojalumg ir uZtikrinti klienty bei darbuotojy
iSlaikyma (Glova, Slyvkany¢, 2024). Todé¢l vis daugiau jmoniy jgyvendina tvarumo iniciatyvas
tikedamosi gauti ilgalaike nauda, kuri gali pasireiksti rizikos valdymu, kapitalo pritraukimu,
inovacijy diegimu ar konkurencinio pranaSumo jgijimu (Tuskaite, 2020).

Priklausomai nuo Saliy iSsivystymo lygio ESG poveikis jmoniy vertei vertinamas
skirtingai. Besivystanciose Salyse ESG veiksniai daZnai teigiamai veikia jmoniy vertés
rodiklius, nes rinka tiki, kad tvarumo pastangos gali sukurti papildomg verte. Tuo tarpu
i§sivysciusiy Saliy jmonése ESG jtaka gali biiti tiek teigiama, tiek neigiama, priklausomai nuo
investuotojy poziiirio | jmoniy perspektyvas ir ESG informacijos skaidrumg. Be to,
pabréziama, kad ESG jgyvendinimo efektai dazniausiai pasireiSkia ne i$ karto, o tik ilgalaikéje

perspektyvoje (Galdikaité 2024).
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Apibendrinant galima teigti, kad ESG (aplinkosaugos, socialiniai ir valdymo) veiksniai
yra glaudziai susij¢ su jmoniy verte. Jmonés, kurios savo veiklose jgyvendina ESG principus,
pritraukia daugiau investuotojy démesio, uZzsitikrina didesnj pasitikéjima, mazina rizikas, o
ESG informacijos atskleidimas uztikrina skaidrumg ir padidina jmonés verte. Be to, jmonés,
turin¢ios aukStus ESG rodiklius, gali pritraukti ilgalaikes investicijas ir sumazinti akcijy kainy
svyravimus. D¢l geresnés reputacijos, klienty ir darbuotojy lojalumo, Sios jmonés gali jgyti
konkurencinj pranaSumg rinkoje. TaCiau jeigu jmonés neatsakingai elgiasi jgyvendindamos
ESG veiksnius, tai gali sukelti jvairias rizikas ir neigiamg jtakg paciai jmonei. Todél tinkamai
lgyvendinta ESG veikla gali didinti jmonés vertg, padéti valdyti rizikas ir skatinti ilgalaikj

augimg bei konkurencinguma.
1.5. ESG kriterijy jtaka jmonés finansiniams rezultatams

Tyrimy metu mokslininkai dar nesutaria, ar ESG principy taikymas sukuria finansing
naudg jmonéms, taciau literatiiroje daznai nurodoma, kad ESG principy taikymas turi teigiamag
arba neutralig jtaka jmoniy finansiniams rezultatams. Taciau aplinkosaugos, socialiniai ir
valdymo kriterijai vis dazniau tampa svarbiu jmoniy veiklos vertinimo aspektu, turin¢iu
tiesioging jtaka jy finansiniams rezultatams. Teigiamas rySys su finansiniais rezultatais, be kita
ko, siejamas su geresne jmonés reputacija rinkoje, stipresniais rysiais su suinteresuotomis
Salimis bei sumazéjusiomis riziky valdymo sanaudomis (Tamulionyté, 2022). Pastaraisiais
metais ESG ir jmoniy finansiniy rezultaty rySys buvo nagrinéjamas jvairiuose ekonomikos
sektoriuose, laikotarpiuose ir Salyse, taciau iSvados isSliecka nevienareikSmés. Vis dar kyla
klausimy, ar jsipareigojimas siekti gery ESG rodikliy pagerina akcininky rezultatus skirtingose
organizacijose, o tai ripi investuotojams, vadovams ir kitiems suinteresuotiems asmenims
(Casquel, Povedano, Santos, Bell, Gaio, 2024). Siy autoriy teigimu, kad nors ir dauguma
tyrimy rodo teigiama ESG poveikj finansiniams rezultatams, rySys néra vienareikSmis. Tai
priklauso nuo tyrimy modeliy, ESG rodikliy, regiony, jmoniy tipy ir rinky brandos. Tuo tarpu
Galdikaité (2024) mano, kad besivystanciy Saliy imonéms ESG veiksniai daznai turi neigiama
poveikj finansiniams rezultatams, nes Sios Salys daZnai susiduria su i$tekliy trilkumu ir politiniu
nestabilumu. Tuo tarpu i$sivysciusiy Saliy imonése ESG veiksniai gali turéti teigiama poveiki
turto ir nuosavo kapitalo pelningumui, nes didé¢ja produktyvumas (Galdikaite, 2024). O
Aydogmus, Gulay, Ergun (2022) teigia, kad jmoniy pelningumo rodikliui ESG turi teigiamg ir
reik§mingg jtaky. Kad investicijos j aplinkos apsauga pagerina jmoniy finansinius rezultatus ir
sumazina skolos finansavimo sgnaudas tvirtina ir Zhan, Shen, Guo (2025). Efektyvus

aplinkosauginés rizikos, socialinés atsakomybés ir valdymo struktiiry valdymas gali lemti,
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jeigu ne geresnius, tai stabilesnius ir labiau nuspéjamus finansinius rezultatus (Vu, Lehkonen,
Junttila, 2025). Tuo tarpu lamdar (2024) tirdamas rysj tarp ESG atskleidziamos informacijos ir
imoniy finansinés veiklos rezultaty padaré iSvada, kad stiprus ESG atskleidimas didina
finansinius rezultatus, o silpnas atskleidimas juos mazina ir, kad aplinkosaugos ir socialiné
informacija yra reikSmingai susijusi su jmonés veiklos rezultatais, o atskleista informacija apie
imoniy valdymg mazina kapitalo kaing. Kita vertus, Liu, Zhu,Yang, Chu, (2022) mano, kad
ESG jgyvendinimas gali sumaZinti pinigy srautus, o netinkamas plany vykdymas gali
pabloginti jmonés finansinius rezultatus, nes néra aiSkaus finansinio grjZztamumo. D¢l Siy
priestaringy nuomoniy ESG ir finansiniy rezultaty rySys priklauso nuo jvairiy veiksniy, tokiy
kaip jmonés strategija, sektorius ir jgyvendinimo kokybé (Liu, Zhu, Yang, Chu, 2022). O Stai
Yebenes (2024) moksliniame straipsnyje (ang. Climate change, ESG criteria and recent
regulation: challenges and opportunities) analizuoja ESG rizikas, kurios taip pat gali turéti ir
jtakos bendroviy finansiniams rezultatams. Sios rizikos pateikiamos 2 lenteléje.

2 lentelé

ESG rizikos, turincios jtakq jmoniy finansiniams rezultatams

ESG kriterijai Rizikos apibtidinimas Itaka finansiniams rezultatams
Kyla dél klimato kaitos, kuri Daro tiesioginj arba netiesioginj
Fiziné rizika itakoja oro salygas. poveiki imonés
turtui, tiekimo grandinei.
Pereinamojo Kyla tada kai ekonomika pereina Turi jtakos atitinkamiems
laikotarpio prie aplinkos poveikio pakyciy, finansiniams rodikliam ir
rizika tokiy kaip technologiniy, rinkos ar | jmonés pinigy srautams.
teisiniy
Geopoliting, D¢l didéjancio tarptautinés Gali turéti jtakos konkretiems
reguliavimo ir | politikos nepastovumo, §i rizikas finansiniams rodikliams,
teisiné rizika turi jtakos jvairiy Saliy taikomiems | jmonés rezultatams, pinigy
reglamentams ir jstatymams srautams, bei jmonés kredito
reitingui
Aplinkosaugos Technologiné | Atsiranda tada kai jmonés pereina | Turi jtakos gamybos lygiui,
kriterijai rizika prie naujy technologijy, gaminamai produkcijai, tieckimo
sauganciy aplinka. sanaudoms,
produkty ar paslaugy paklausai.
Kyla kai dél rinkos salygu Imonéms turi finansinj, bei
Rinkos rizika | svyravimy, atsiranda rizika jmonés | ekonominj poveikj, pinigy
turto vertés sumazejimui, taip pat srautams ir konkretiems jmonés
dél paklausos ir pasitilos finansiniams rodikliams.
svyravimy
Reputacijos Atsiranda tada, kai neigiama Turj jtakos imonés finansiniams
rizika visuomenés nuomoné sumazina rezultatams,
produkty paklausa.
Socialiné Atsiranda kai jmonés nesilaiko Imonés praranda konkurencinj
Socialiniai rizika socialiniy kriterijy pranasSuma, taip pat patiriamas
kriterijai neigiamas poveikis finansiniams
rodikliams, pinigy srautams
Valdymo Atsiranda kai jmonés nesilaiko Neigiamai veikia kredito reitinga,
Valdymo rizika valdymo kriterijy kas lemia finansinius nuostolius
kriterijai ir jtaka jmonés
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| | | | finansiniams rodikliams.

Saltinis: lentelé sudaryta autoriy remiantis M.O. Yebenes (2024)

Kaip matome i§ sudarytos lentelés jvirios rizikos, susijusios su aplinkosaugos,
socialiniais ir valdysenos aspektais, gali turéti jtakos jmonés finansiniams rezultatams.
Aplinkosaugos kriterijui priskirtos rizikos gali turéti tiek tiesioging, tiek netiesioging jtaka.
Pavyzdziui klimato kaita, jvairios gamtos stichijos, tokios kaip potvyniai ar uraganai, gali
sunaikinti turta ar sutrikdyti tieckimo grandines. Be to nauji aplinkosaugos reikalavimai gali
pareikalauti papildomy investicijy, kas taip pat gali turéti jtakos jmonés pinigy srautams ir
pelningumui. Didéjantis tarptautinés politikos nepastovumas gali jtakoti jmoniy kredito
reitingus. Be to jmoniy finansiniams rezultatams jtakos turi ir rinkos, pasiiilos bei paklausos
svyravimai, taip pat ir neigiama visuomenés nuomong. Technologiniai poky¢iai, pavyzdziui,
mazai anglies dioksido i§skirian¢iy technologijy diegimas, gali pakeisti konkurencing aplinka,
sumazinant i§laidas ar sukurti naujas verslo galimybes, taciau tuo paciu reikalauja investicijy
ir gali paveikti jmoniy finansinius rezultatus. Imonéms, nesilaikan¢ioms socialiniy kriterijy,
kyla socialiné rizika, kuri gali pakenkti jmonés jvaizdZiui, sumazinti vartotojy pasitikéjima ar
net sukelti teisiniy problemy. Tokios situacijos gali turéti neigiamg poveik] pinigy srautams,
finansiniam stabilumui ir jmonés geb&jimui vykdyti jsipareigojimus. Socialiniy kriterijy
ignoravimas ne tik sumazina trumpalaikj pelninguma, bet ir gali kelti grésmg¢ jmonés ilgalaikei
veiklos s€kmei (Yebenes, 2024).

Analizuojant su Sia tema susijusius literatiiros Saltinius buvo rasta daug tyrimy, atlikty
remiantis Kinijos jmoniy duomenimis. Juose buvo nustatyta, jog daugumos tyrimy rezultatai
parodo, kad tarp ESG kriterijy ir imonés finansiniy rezultaty yra tam tikras, teigiamas rysSys.
Kaip teigia Yang (2024), jmon¢s, pasizymincios gerais rezultatais ESG srityje, daznai parodo
geresnius finansinius rodiklius, ypatingai tai aktualu kalbant apie valstybines ir aukStyjy
technologijy jmones. Taip yra todél, kad tokiose bendrovése yra daug démesio skiriama ESG
reikalavimy atitikimui ir aukStesniy rezultaty pasiekimui, tokiu biidy jos yra skatinamos
modernizuoti savo veiklg bei daugiau investuoti ] tvariy naujy technologijy kiirimg. PanaSig
savo atlikto empirinio tyrimo i§vada pateiké ir Jagannayaki, Lakshmi, Rashmitha (2024). Pasak
autoriy, ESG kriterijai, i1lguoju laikotarpiu, reikSmingai veikia jmoniy finansinius rezultatus,
padédami maZinti i$laidas ir rizikas, didinti efektyvuma ir pelninguma bei tokiu budu kurti
visiems dalininkams daugiau vertés ir padidinti naujy investuotojy susidomé¢jima. Teigiama
ESG poveiki finansinéms veiklos rezultatams taip pat nustaté ir Xu (2024) savo atliktoje
regresinéje analizéje. Remiantis tyrimo duomenimis, jmonés, integruojancios ESG kriterijus,

turi didesng tikimyb¢ padidinti akcininky bei investicijy graza. Toki poveik] autorius paaiSkina
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prisitaikymu prie besikei¢ian¢iy reguliaciniy reikalavimy, inovacijomis, ilgalaikiu patikimumu
bei efektyviu riziky valdumu. Li (2024) paskelbtame straipsnyje ,,Empiriné ESG veiksniy ir
imoniy veiklos rezultaty sgsajos analizé* buvo taipogi nustatyta stipri teigiama koreliacija, kas
dar kartg jrodo, kad ESG principy laikymasis padidina bendroviy rinkos verte. [domu buvo
pastebéti, kad nors ir didzioji dauguma mokslininky atlikty tyrimy rezultaty parodé, jog ne
visada stiprus taiau teigiamas rySys tarp ESG reitingy ir jmoniy finansiniy veiklos rezultaty
vis délto yra, Liu (2024) savo tyrime pateiké iSvada, kurioje jvardijo, jog ESG principy
laikymasis nebiitinai padeda jmonéms generuoti didesnes pajamas ir uzsidirbti didesnj pelna.
Taip pat autorius nustaté, kad $iuo metu investuotojai dar vis labiau yra susidoméj¢ ne socialiai
atsakingomis jmonémis, o trumpalaikiu laikotarpiu uzdirbanc¢iomis didesnj pelng. Tokie,
jvairiy mokslininky tyrimy skirtingi rezultatai jrodo, jog ESG kriterijy jtaka Kinijos jmonése
tik pradeda didéti ir yra labiau reikSminga bendrovéms, orientuotoms j ilgalaikes vertés ktirima.

Apibendrinant galima teigti, kad ESG (aplinkosaugos, socialiniai ir valdymo) kriterijai
vis dazniau tampa svarbia jmoniy veiklos vertinimo dalimi, kuri veikia jmoniy finansinius.
Moksliniai tyrimai rodo nevienareikSmius rezultatus, kurie gali priklausyti nuo jvairiy
veiksniy, tokiy kaip jmonés sektorius, dydis, regionas, rinkos branda bei taikomy modeliy
dél riboty resursy, o iSsivysc¢iusiose valstybése jie dazniau siejami su produktyvumo didéjimu
ir finansine nauda. Teigiamas poveikis siejamas su geresne reputacija, stipresniais santykiais
su suinteresuotomis Salimis, sumaz¢jusiomis riziky valdymo sgnaudomis bei didesniu
investuotojy pasitikéjimu. Atlikti tyrimai rodo, kad jmonés, kurios s€kmingai integruoja ESG
kriterijus, ilgainiui didina savo rinkos verte, gerina finansinius rezultatus bei generuoja didesng
investicijy graza. Vis délto, investuotojai dar ne visada pirmenybe teikia ESG rodikliams,

daznai orientuodamiesi j trumpalaikj pelninguma.



28

2. ESG KRITERIJU POVEIKIO IMONIU  FINANSINIAMS
REZULTAMS TYRIMO METODOLOGIJA

ISanalizavus mokslinius S$altinius, galima teigti, kad pagrindiniai kintamieji, kuriuos
naudoja autoriai analizuodami ESG jtaka jmonés finansiniams rezultatams, yra turto
pelningumo rodiklis (ROA), nuosavo kapitalo pelningumo rodiklis (ROE) ir jmonés rinkos
vertés rodiklis Tobin’o Q. Siuos kintamuosius savo analizéje naudoja Solodovée (2024),
Prazdeckaité (2024), Luo, Li, Nguyen, Jo, Zhao (2024), Taskait¢ (2020), Gricitinas (2024),
Galdikaité, Budrionyté¢ (2023), NorvaiSiené (2022), Gao, Shi, Xu (2024 ). Tuo tarpu
Prazdeckait¢ (2022), be anksCiau minéty kintamyjy, analizei dar naudojo investicijy
pelningumo rodiklj (ROI), bei grynojo pelningumo, pardavimy grazos ir bendro likvidumo
rodiklius. G. Tiskaité (2020) analizei, be jau minéty rodikliy, naudojo ir jmonés pajamas bei
pelng, EBITDA ir pardavimy grazos rodiklj (ROS). Iamdar (2024) savo tyrime taip pat naudojo
nuosavo kapitalo grazos (ROE), kainos ir pelno vienai akcijai santykio (P/E), Tobino Q ,
vidutinés svertinés kapitalo kainos (WACC) rodiklius. Tuo tarpu miisy atliktoje analizéje buvo
naudojami kiti metodai, tyrimo schema pateikta 5 paveiksle.

5 paveikslas

Tyrimo schema

Sudaromas garsin fvykiu,
kurinose imonés nesilaiké
ifsikelty ESG standarty,
sarafas.

IE MSCI pagrnindinio puslapio
ifrenkamos koreliacijos
analizei tinkanfios imonés

Surenkama informacija, apie
#uo klausimo jauatliktas
analizes

) 4 4 ¢ L l v v

. e s e I5 imoniy metiniy
Surenkama aktuali I£ atitinkamu altinig P i .
informacija apie surenkama informacija du?)trauen _Zuf';;e 2iamas S;'Z;; ci'ad:t?il Iianalizuojami ty tyrimy
pasirinkty imoniy ESG apie pasirinkty imoniy ugast?ei P ]nal : Kielevi 12 ) p]g duomenys bei rezultatai
Lriteriju fvertinima akeijy kainy kintamoma sana pe]nagry A ekviena ivyki

I B R S

h 4 4 h

Atliekamas ESG

reitingy poky&igir Atliekama koreliacijos ;\E;Mma:l?rz?u?tlamtaﬁ:
akeeijy kainu poky&in analizé i e
krypéinnustatymas

Femiantis atliktais tyrimais pateikiama ifvada

Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy
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Si schema detaliai apra$o procesa, kurj atlikome, skirta iSanalizuoti ESG
(aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdymo) kriterijy poveik] jmoniy finansiniams
rezultatams. Tyrima pradéjome nuo — tinkamy jmoniy, i viso pasaulio Saliy, atrankos i§ MSCI
pagrindinio puslapio, kadangi Sis Saltinis pateikia aktualig informacijg, reikalingg misy
analizei, bei duomenys apie ESG yra tikri ir teisingi ir nereikalauja papildomy patikrinimy. Sis
pasirinkimas yra svarbus, siekiant uztikrinti, kad analizé biity paremta tinkamais duomenimis
ir atspindéty imoniy veiklos bei ESG reitingy sasajas. ISrinkome po tris jmonés i§ deSimties
skirtingy sektoriy. Norint turéti kuo didesn; bendrg vaizdg buvo pasirinkti Sie sektoriai:
energetika, Zemés ukis, gamyba, finansai, technologijos, mazmenin¢ prekyba, turizmas,
transportas ir logistika, sveikatos apsauga bei nekilnojamas turtas. Kadangi MSCI puslapyje
netur¢gjome galimybeés filtruoti jmones pagal ju ESG jvertinima, tai bendroves rinkomés
naudojantis Chat GPT paieskos funkcija, patikrinant visus pateiktus mums duomenis ir
atsizvelgiant i jy ESG reitingo vidurkj Siuo laikotarpiu. Kiekviename sektoriuje rinkome po
vieng jmong i$ trijy jvertinimo kategorijy: zemas, vidutinis, aukStas. Tam tikruose sektoriuose
buvo sunku be duomeny filtravimo galimybiy surasti Zemu ESG reitingo lygiu jvertintas
imones, todél penkiuose sektoriuose analizei pasirinkome jmones, turin€ias vidutinj ir auksta
lygi. Po atrankos peréjome prie duomeny rinkimo etapo. Pirmiausia surinkome duomenis apie
pasirinkty jmoniy ESG kriterijy jvertinimus per 2019-2024 mety laikotarpj — tai apima
informacijag apie jmoniy atitiktj aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdymo
standartams, taip pat bet kokius poky¢ius Siose srityse. Kadangi MSCI puslapyje jvertinimai
reitinguojami raidémis, kiekybinei analizei pavertéme raides skaitine iSraiska (CCC -1, B -2,
BB-3,BBB—-4,A-5 AA—-6,AAA—-7). Po to, i$ atitinkamy Saltiniy surinkome informacija,
apie pasirinkty jmoniy akcijy kainy svyravimus atitinkamu laikotarpiu, siekiant nustatyti, kaip
Sie pokyc¢iai koreliuoja su ESG reitingy poky¢iais, ir i§ jmoniy metiniy ataskaity duomenis,
apie pajamas, sgnaudas ir gryngjj pelng, kurie yra biitini norint jvertinti jmoniy veiklos
rezultatus ir kaip juos galéjo paveikti ESG veiksniai.

LygiagreCiai sudaréme saraSa vieSai aptarty jvykiy, kuriuose skirtingos jmonés
nesilaik¢ ESG standarty, pvz., skandalai, aplinkosaugos pazeidimai ar kitos panasaus pobiidZio
situacijos. Siame etape tyréme visas jmones, apie kurias buvo pateikta daugiau informacijas ir
kuriy situacija buvo susijusi su miisy nagrin¢jama tema. Surinkome kiekvieno jvykio detales,
kurios padéjo suprasti jo konteksta, ir iSanalizavome ty bendroviy atitinkamo laiko tarpo
finansinius rezultatus, siekiant nustatyti padaryta poveikj.

Papildomai buvo renkama informacija apie jau atliktus $ia tema tyrimus ir jy pateiktas

jzvalgas bei iSvadas. Mes jvertinome jau atlikty analiziy svarbg ir jtraukéme jy rezultatus j savo
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tyrimo procesg, siekdami uztikrinti platesnj konteksta ir efektyvesnj tiksly jgyvendinima.
Surinkome informacijg apie ankstesnius tyrimus, susijusius su ESG kriterijais, jmoniy veiklos
rodikliais, finansiniais rezultatais ir jy rySiais su tvarumo standartais. Analizuodami
akademinius straipsnius, rinkos tyrimy ataskaitas, konsultaciniy jmoniy iSvadas bei
ziniasklaidos praneSimus, atrinkome svarbiausig informacija, kuri padé¢jo mums identifikuoti
reik§mingiausias i§vadas, rysius ir koreliacijas. Sios analizés taip pat leido nustatyti galimas
spragas ankstesniuose tyrimuose, } kurias galéjome sutelkti démesj savo darbe.

Kai visi duomenys buvo surinkti, pradé¢jome skaiiavimus. Pirmiausia atlikome ESG
reitingy poky¢iy ir jmoniy akcijy kainy pokyéiy krypéiy jvertinima. Si analizé leido nustatyti,
ar egzistuoja tiesioginé sgsaja tarp ESG reitingy poky¢iy ir akcijy kainy kitimo. Po to atlikome
koreliacijos analize, kuri padéjo jvertinti, kaip stipriai ESG kriterijai koreliuoja su finansiniais
ir rinkos rodikliais. Kitas zingsnis — neigiamy, su ESG susijusiy jvykiy poveikio jmoniy
finansiniams rezultatams nustatymas. Cia analizavome, kaip konkretiis ESG reikalavimy
pazeidimai ar skandalai paveiké jmoniy pajamas, sanaudas, pelng bei akcijy kaina.

Kiekybiskai jvertinti ESG kriterijy poveikj jmoniy finansiniams rezultatams, atlikome
Siy rodikliy skaic¢iavimus:

Koreliacijos koeficientas (angl. correlation coefficient) — tai statistinis rodiklis, kuris
atspindi dviejy kintamyjy rySio kryptj ir stiprumg, parodantis, kaip jie keiciasi vienas kito
atzvilgiu. Jis apskaiCiuojamas dalijant kintamyjy kovariacija 1§ jy standartiniy nuokrypiy
sandaugos. Koreliacijos koeficiento reikSmés svyruoja nuo -1 iki +1: kuo artimesnis rezultatas

-1, tuo stipresnis atvirkstinis rySys tarp kintamyjy, tai yra, jie juda prieSingomis kryptimis.

Cov (y,
Py = JX(O)_(Y ¥) 1
Kur:
Py — koreliacija;
Cov (x,y) — kovariacija;
gy, 0, — standartiniai nuokrypiai.
Kovariacijos koeficientas (angl. covariance coefficient) - statistinis rodiklis,

naudojamas dviejy kintamuyjy sasajai apibadinti. Sis koeficientas leidzia jvertinti, kaip tiksliai
kintamyjy reikSmés kinta viena kitos atzvilgiu. Kovariacija tarp dviejy kintamyjy
apskaiciuojama nustatant kiekvieno steb&jimo nuokrypj nuo atitinkamo kintamojo vidurkio,
padauginant Siuos nuokrypius ir apskaifiuojant visy sandaugy aritmetinj vidurkj. Teigiama

kovariacija rodo tiesiogine priklausomybe, kai abiejy kintamyjy reikSmés didéja arba mazéja
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kartu. Neigiama kovariacija rodo atvirksting priklausomybe. Kovariacijos verté gali svyruoti

nuo minus begalybés iki plius begalybés, o jos dydis priklauso nuo abiejy kintamyjy

dispersijos.

i -0y
Cov (x,y) = n(’ ) 2)
Kur:

Xi — 1-toji y kintamojo reikSme;
X — x kintamojo vidurkis;

¥; —Jj-toji y kintamojo reikSme;
y —y kintamojo vidurkis;

n — duomeny skaicius.

Standartinis nuokrypis yra vidutinis atstumas tarp kiekvieno duomeny tasko ir visy
duomeny vidurkio, apskaiciuotas naudojant kvadraty vidurkio Saknj. Jei duomenys atitinka
normalyji pasiskirstyma, tatkoma 68—95-99.7 taisyklé. Ji nurodo, kad 68% duomeny patenka
1 vieng standartinj nuokrypi nuo vidurkio, 95% — i du, 0 99.7% — i tris standartinius nuokrypius.

Si informacija yra naudinga analizuojant reikSmiy variacijg.

n . — )2
;- /zl_l(il ) 3)

0 — standartinis nuokrypis;
n — steb¢jimy skaicius;
X; — i-tasis steb¢jimas;
X — steb&jimy vidurkis.

Pokytis (angl. change) — tai skirtumas tarp dviejy reikSmiy, kuris parodo, kaip tam tikras
rodiklis ar kintamasis pasikeité per tam tikrg laikotarpj ar lyginant skirtingus taskus. Pokytis
gali biiti iSreikStas absoliucia verte arba procentine iSraiska, priklausomai nuo to, kaip norima
Jji interpretuoti. Pokytis leidzia vertinti tendencijas, rezultatus ir dinaminius pokycius jvairiose

srityse, ypatingai finansuose.

Ax = x, — x4 4)
Kur:
Ax — pokytis;

X, —nauja reikSme;
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X1 — pradiné reikSme.

Ax = E27%) 4 100 5)

X1

Kur:
Ax — procentinis pokytis;
X, — nauja reikSme;
X1 — pradiné reikSme.
Vidurkis (angl. average) — tai statistinis rodiklis, kuris apibendrina tam tikros duomeny
aibés reikSmes, nurodydamas bendra tendencija ar centrg.

Zln—l Xi

n

X = 6)

Kur:
X — vidurkis;
n — stebéjimy skaicius;

x; — kiekvienas stebéjimas.
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3. ESG KRITERIJU ITAKOS IMONIU FINANSINEMS REZULTATAMS
ANALIZE

Remiantis MSCI puslapyje prieinama informacija bei kituose patikimuose Saltiniuose

pateiktais duomenims, analiz¢ pradéjome nuo koreliacijos skai¢iavimy ir poveikio nustatymo.

Siame tyrimo etape dalyvavo jmonés, kuriy apradymas yra pateiktas 3 lenteléje.

3 lentelé

Imoniy aprasymas ir ESG reitingo jvertinimas

Sektorius Imonés pavadinimas Trumpas apraSymas ESG
reitingas
Energetika SHELL PLC Tarptautiné Didziosios Britanijos gamtiniy dujy bei Vidutinis
naftos gavybos bendrové
TotalEnergies SE Pranciizijos energetikos bendrove, viena is Aukstas
pagrindiniy naftos tiekéjy pasaulyje.
Zemés iikis JBS S.A. Brazilijos tarptautiné korporacija, didziausia Zemas
(maistas) pasaulyje baltymy gamintoja ir antra pagal dydj
maisto jmoné.
Nestle Sveicarijos tarptautiné maisto ir gérimy korporacija Vidutinis
Danone Tarptautiné Pranciizijos maisto ir gérimy bendrové Aukstas
Gamyba (auto) | Volkswagen Vokietijos imoné, esanti viena i§ didziausiy Zemas
automobiliy gamintojy pasaulyje
Ford JAV bendrovée, gaminanti transporto priemones Vidutinis
Bayerische Motoren Vokietijos tarptautinio lygio korporacija, gaminanti Aukstas
Werke AG (BMW) automobilius
Finansai Paypal JAV bendrové, veikianti tarptautiniu mastu, Vidutinis
elektroniniy mokéjimy sistemy sferoje
Swedbank Svedijos banky grupé, sitilanti savo finansines Aukstas
paslaugas Svedijoje ir Baltijos 3alyse
Technologijos Meta Platforms, Inc. JAV tarptautiné technologijy jmoné, anksciau Zemas
zinoma kaip ,,Facebook*.
Tencent Holdings Tarptautiné Kinijos jmoné, veikianti technologijy Vidutinis
Limited sektoriuje.
Microsoft JAV jkurta tarptautiné technologijy bendrové Aukstas
MaZmeniné Nike JAV tarptautiné korporacija, kuri specializuojasi Vidutinis
prekyba avalynés, aprangos bei jrangos gamyboje ir
prekyboje.
H&M Tarptautiné §vedy jmoné, specializuojasi Aukstas
mazmeninéje mados prekyboje
Turizmas Hilton JAV jkurta tarptautiné svetingumo paslaugas Vidutinis
teikianti jmoné
DELTA AIR LINES JAV oro linijy bendrové, kooperuojanti su Aukstas
svetingumo organizacijomis.
Lufthansa Vokietijos nacionaliné oro linijy jmone, Aukstas
bendradarbiaujanti su kelioniy agenttiromis.
Transportas ir | Deutsche Post Vokietijoje jkurta logistikos ir pasto paslaugy Vidutinis
logistika bendrove
DSV A/S Danijos tarptautinio masto transporto ir logistikos Aukstas
jmoné
Sveikatos Koninklijke Philips Tarptautiné Nyderlandy korporacija, kuri anksc¢iau Zemas
apsauga N.V. buvo laikoma viena didZiausiy elektronikos

konglomeratu, taciau §iuo metu ji perorientavo
veikla i sveikatos technologijas.



Siemens Healthineers

Sveicarijoje jkurta farmacijos jmoné

Jungtiniy Araby Emyraty (JAE) nekilnojamojo
turto plétros jmoné

Novartis
Nekilnojamas EMAAR
turtas PROPERTIES

Vonovia SE

Medicinos technologijy bendrové, jkurta Vokietijoje

Nekilnojamojo turto Vokietijos bendrové
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Vidutinis
Aukstas
Vidutinis

Aukstas

Saltinis: lentelé sudaryta autoriy remiantis MSCI (2024) puslapyje bei nurodyty jmoniy ataskaitose pateikiama

informacija (2024)

3.1. Imoniy grynojo pelno ir ESG kriteriju rySio nustatymo analizé

Norint nustatyti ar yra rySys tarp misy pasirinkty jimoniy ESG reitingo ir grynojo pelno,

mes apskaiCiavome koreliacijos koeficientg. Kadangi MSCI oficialioje svetaingje buvo

skelbiami tik paskutiniy 5 jvertinimy informacija, analizé buvo atlikta remiantis 2019 - 2024

mety duomenimis. Gauti rezultatai yra vertinami atsizvelgiant | tai, jog analizuojamy reikSmiy

kiekis yra per maZas, norint gauti 100% tikslinga informacija, taciau gauti skaiciai suteikia

galimybe atrasti tam tikras jzvalgas. Gauti rezultatai yra pateikiami 4 lentel¢je.

4 lentelé

Imoniy ESG reitingy ir grynojo pelno koreliacijos rezultatai

Sektorius Imoné Koreliacija
Energetika SHELL PLC 0,771577905
TotalEnergies SE 0,254832031
Zemés iikis JBS -
Nestle 0,562515207
Danone -
Gamyba Volkswagen 0,796479444
Ford -0,42566387
BMW 0,751966702
Finansai Paypal -
Swedbank -
Technologijos META -0,649222744
Tencent Holdings Limited 0,800717133
Microsoft -0,701626093
MaZmeniné prekyba Nike -0,565268029
H&M -
Turizmas Hilton 0,881719172
DELTA AIR LINES 0,815620741
Lufthansa 0,935193583
Transportas ir logistika | Deutsche Post AG -0,295150116
DSV A/S 0,536610695
Sveikatos apsauga Koninklijke Philips N.V. 0,370580502
Siemens Healthineers AG -0,631068823
Novartis AG -0,490671043
Nekilnojamas turtas EMAAR PROPERTIES 0,361005104
Vonovia SE -0,015324215
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Saltinis: lentelé sudaryta autoriy

Gauti rezultatai parod¢, kad tarp visy bendroviy grynuyjy pelny ir ESG reitingy yra tam
tikro stiprumo rySys. Stiprios neigiamos koreliacijos technologijy sektoriuje, tokiose jmonése
kaip ,,Meta* ir ,,Microsoft* rodo, kad aukstesni ESG reitingai gali biiti nesusij¢ su pelningumu,
galbiit del dideliy i8laidy, susijusiy su ESG standarty jgyvendinimu Siame sektoriuje. Stiprios
teigiamos koreliacijos buvo nustatytos turizmo sektoriuje, jmonés ,Hilton“, ,Delta® ir
,Lufthansa® rodo stipriausias teigiamas koreliacijas, kas leidzia daryti prielaida, kad Siame
sektoriuje aukStesni ESG reitingai stipriai siejasi su didesniu pelnu. Taip pat, tik teigiamos
reik§més buvo nustatytos ir energetikos sektoriuje. Jdomu pastebéti, kad nebuvo nustatytas
sektorius, kuriame biity tik neigiamos koreliacijos, kituose sektoriuose buvo gauti misriis
rezultatai, tiek teigiamos, tiek neigiamos koreliacijos. Tai galéty reiksti, kad ESG reitingy
poveikis pelningumui gali labai skirtis priklausomai nuo jmonés strategijos, dydzio ar rinkos
padéties. Atliekant skaiCiavimus, buvo ir nustatytos bendroves, kuriy reikSmiy rySio
apskaiciuoti nebuvo jmanoma, kadangi jy ESG reitingas, pagal paskutinius pateiktus
duomenis, visiskai nesikeité. Taciau atsizvelgiant | tai, jog grynasis pelnas keitési, ir ganétinai
reikSmingai, o ESG reitingas nesikeité niekaip, galima daryti prielaida, kad $iy bendroviy ESG
reitingas beveik nedaro jtakos jo gaunamam grynajam pelnui.

Norint jvertinti situacijg bendrai, nesigilinant  sektorius, mes taip pat apskai¢iavome
imoniy 2019 — 2024 mety grynyjy pelny ir ESG reitingy vidurkiy koreliacija. Duomeny
pasiskirstymg pateikiame 6 paveiksle esanCiame Zemiau:

6 paveikslas
Rysys tarp vidutinio grynojo pelno ir ESG kriterijy vidurkio

Ry8ys tarp vidutinio grynojo pelno (mlrd. JAV doleriy) ir vidutinio ESG
reitingo

-$5 $0 $5 $10 $15 $20 $25 $30 $35 $40 $45 $50 $55 $60 $65  $70

Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy
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Apskaiciuotas koreliacijos koeficientas tarp ESG reitingo ir grynojo pelno yra tik 0,11
(Zr. priedas Nr. 2), o tai reiskia, kad Sie rodikliai néra glaudziai susije. Imonés su aukstais ESG
reitingais, kaip ,,Microsoft”, daznai demonstruoja, kad galima suderinti tvarumg ir pelninguma,
taCiau tokie atvejai yra iSskirtiniai. Daugumai jmoniy aukStas ESG reitingas ne visada
garantuoja didesnj finansinj pelng. Imonés, kaip ,,Danone*, kurios turi auksta ESG reitinga (7),
taiau Zemga gryngjj pelng 1,73 mlird. JAV doleriy, gali prioretizuoti tvarumo ir socialinés
atsakomybés tikslus net mazesnio pelningumo saskaita. Tuo tarpu ,,Volkswagen®, turédama
zemg ESG reitingg (1,6) ir aukStag pelng siekiant; 15,96 mlrd. JAV doleriy, rodo, kad
trumpalaikéje perspektyvoje galima pasiekti finansiniy rezultaty, nekreipiant démesio | ESG
aspektus. Taciau toks pozilris gali kelti reputacijos ir reguliavimo riziky ilgalaikéje
perspektyvoje. ESG reitingas taip pat daro jtakg investuotojy elgsenai, nes jmongés su aukstais
ESG vertinimais tampa patrauklesnés ,,zaliyjy fondy“ ir atsakingy investuotojy akyse. Be to,
Sie reitingai padeda gerinti jmoniy reputacija ir mazinti veiklos rizikas, susijusias su
aplinkosaugos ar socialinémis problemomis. Tai ilgainiui gali padéti stiprinti pelninguma ir
uztikrinti ilgalaikj stabiluma.

Apibendrinant, ESG reitingas tiesiogiai nelemia grynojo pelno, tafiau netiesiogiai
prisideda prie jmoniy sékmés per reputacija, vartotojy pasitikéjima ir atsakingg rizikos
valdyma. Sékmingos jmoneés, kaip ,,Microsoft®, rodo, kad subalansuoti ESG ir pelno tikslus
yra jmanoma, o Kkitos jmonés turéty siekti Sios pusiausvyros, kad ilgainiui iSlikty

konkurencingos ir atitikty rinkos bei investuotojy lukescius.
3.2. Imoniy akcijuy kainy ir ESG reitinguy pokyciuy kryp¢iy nustatymo analizé

Norédami jvertinti, kaip ESG reitingy pokyciai veikia jmoniy finansinius rezultatus,
iSanalizavome akcijy kainy pokycius po to, kai buvo paskelbti atnaujinti ESG reitingy
jvertinimai. | analize buvo jtrauktos bendrovés, kuriy ESG reitingai per tiriamus metus keitési.
Tyrimo metu buvo nustatyta, kad bendroje sumoje, pasirinkty dvideSimties bendroviy ESG
reitingai keitési 35 kartus. Kadangi reitingy paskelbimo diena néra tiksliai Zinoma, gautus
rezultatus interpretavome remiantis skirtingy duomeny masyvais.

Pirmuoju tyrimo variantu daréme prielaida, kad ESG reitingy atnaujinimai buvo
skelbiami ménesio pradzioje. Remiantis Sia prielaida, analizavome akcijy kainy pokycius,
lygindami vidutines ménesio kainas prie$ ir po numanomo ESG reitingy paskelbimo. Gautus
rezultatus pateikéme 5 lenteléje. Pirmieji rezultatai atskleidé, jog 54,3 % atvejy akcijy kainy
kryptis nesutapo su ESG reitingo pokyc¢iy kryptimi. Tai rodo, kad trumpuoju laikotarpiu akcijy
kainy reakcija | ESG reitingy pokyc¢ius nebuvo aiskiai apibrézta ir neatitiko pokyciy krypties
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lukesCiy. | analize jtraukus dar keleta ménesiy po ESG reitingo paskelbimo, pasteb&jome
jdomig tendencija: kainy kryptis pradé¢jo labiau atitikti ESG reitingy pokyc¢iy krypti. Analizés
metu nustatyta, kad kryp€iy neatitikimo procentas palaipsniui mazéjo —nuo 54,3 % iki vos 11,4
%, kai buvo jvertinta vidutiné akcijy kainy dinamika per kelis ménesius. Sis rezultatas leidzia
manyti, kad rinkos reakcija ;| ESG reitingy pokyc¢ius gali biiti véluojanti, o investuotojai
ilgainiui pradeda atsizvelgti ; ESG signalus.

5 lentelé

Akcijy kainy ir ménesio pradzioje skelbiamy ESG reitingy pokyciy krypties sutapimo rezultatai

Pokyc¢iy | Palyginimas su ménesiu iki | Palyginimas jtraukiant | Palyginimas jtraukiant
kryptis ESG jvertinimy paskelbimo | ir rezultaty paskelbimo | ménesius iki,

ménesj paskelbimo ir po
Sutapo 45,7% 31,4% 17,1%
Nesutapo 54,3% 14,3% 11,4%
Skirtingai 54,3% 71,4%

Saltinis: lentelé sudaryta autoriy

Tokia dinamika pabrézia, kad ESG reitingy poky¢iai turi tam tikrg ilgalaikj poveikj
akcijy kainy krypciai, tac¢iau Sis poveikis daznai néra tiesioginis ar momentinis. Kainy ir
reitingy krypties neatitikimas pirmaisiais ménesiais gali biiti siejamas su trumpalaikiais rinkos
svyravimais, investuotojy démesio koncentracija  kitus veiksnius arba nepakankama ESG
signaly svarbos suvokimu. Tuo tarpu ilgainiui, kai ESG pokyc¢iy jtaka tampa labiau akivaizdi,
kainy kryptis artéja prie ESG reitingo krypties, o tai rodo palaipsninj rinkos adaptavimasi prie
tvarumo veiksniy svarbos.

Antruoju analizés atveju daréme prielaidag, kad MSCI ESG kriterijy jvertinimai
skelbiami ménesio pabaigoje. Atsizvelgiant | tai, palyginimui pasirinkome ESG reitingy
paskelbimo meénesio viduting akcijy kaing ir stebéjome, kaip ji keiiasi artimiausiuose
laikotarpiuose. Sis metodas leido jvertinti, ar ESG reitingo pasikeitimas jau¢ia reik§mingg ir
nuosekly poveikj akcijy kainy dinamikai trumpesniais ir ilgesniais intervalais. Gauti duomenys
pateikti 6 lentel¢je. Analizuojant Siuo poziiiriu, pastebéta, kad biisimo ménesio viduting kaina
71,4 % atvejy atitiko ESG reitingo poky¢io kryptj. Tai rodo, kad rinkos dalyviai greitai reaguoja
1 paskelbtus ESG kriterijy poky¢ius, ir jy poveikis akcijy kainy krypciai trumpuoju laikotarpiu
yra aiskiai pastebimas. Sis rezultaty nuoseklumas kontrastuoja su pirmuoju atveju, kai kainy
krypties reakcija buvo létesné. Taciau ilgiau stebint kainy pokyc¢ius, jvertinant dar kito ménesio
vidutinés kainos pokytj, pastebéta tam tikra kainy kryp¢iy kitimo dinamika. Konkreciai, dalis
kainy krypties pasikeitimy pradéjo rodytis prieSinga kryptimi nei ESG reitingy pokyciai.

Nepaisant to, bendras abiejy meénesiy analizés rezultatas parodé, kad kainy kryptys,
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sutampancios su ESG poky¢iais, isliko didesnés nei nesutampancios. Tai rodo, kad nors pradiné
rinkos reakcija | ESG pokyc¢ius gali buti stipri, ilgesniame laikotarpyje kiti veiksniai taip pat
daro jtakg akcijy kainy dinamikai.

6 lentelé

Akcijy kainy ir ménesio pabaigoje skelbiamy ESG reitingy pokyciy krypties sutapimo rezultatai

Poky¢iy kryptis | Palyginimas jtraukiant rezultaty | Palyginimas jtraukiant ir rezultaty
paskelbimo ménesj paskelbimo ménesj ir einantj po jo

Sutapo 71,4% 42.,9%

Nesutapo 28,6% 17,1%

Skirtingai 40,0%

Saltinis: lentelé sudaryta autoriy

Si analizé leidzia teigti, kad ESG reitingy poveikis gali bati skirtingo intensyvumo
priklausomai nuo laikotarpio. Pirmaisiais ménesiais po reitingo paskelbimo rinkos reakcija yra
stipresné ir dazniau sutampa su reitingy kryptimi. Ilgesniame laikotarpyje kainy pokyciai
pradeda atspindéti platesn; ekonominiy, finansiniy ir rinkos veiksniy spektra, todél ESG
reitingy tiesioginé jtaka kainoms gali sumazéti.

Abiejy atvejy analizé leidzia daryti iSvada, kad ESG reitingy poky¢iai daro reikSminga
poveiki akcijy kainy dinamikai, taciau Sis poveikis priklauso nuo laiko horizonto ir reitingo
skelbimo aplinkybiy. Trumpuoju laikotarpiu rinkos reakcija daznai biina emocionali ir
nepastovi, o kainy krypciy atitikimas ESG poky¢iams néra nuoseklus, kaip matyti i§ pirmojo
atvejo. Vis délto, antruoju atveju pastebétas stipresnis trumpalaikis kainy krypciy ir ESG
reitingy suderinamumas rodo, kad rinkos dalyviai j ESG signalus gali reaguoti greiciau, kai jy
skelbimo momentas artimesnis analizés laikotarpiui. Ilgalaikéje perspektyvoje ESG reitingy
reikSmé tampa labiau apCiuopiama, kai rinka ir investuotojai jvertina strateging tvarumo jtaka

jmonéms.

3.3. Ivykiu, susijusiy su ESG standarty nesilaikymu, jtakos finansiniams rezultatams

analizé

ESG standartai vis pla¢iau laikomi esminiu organizacijy ilgalaikés sekmés ir tvarumo
vertinimo kriterijumi. Nepaisant to, daugelis organizacijy susiduria su sunkumais uztikrinant
Siy standarty laikymasi, o tai gali turéti reikSmingy pasekmiy jy finansiniams rezultatams. D¢l
Sios priezasties | savo tyrima jtraukéme jvykiy, susijusiy su ESG reikalavimy nesilaikymu,
poveikio organizacijy finansiniam stabilumui, reputacijai bei investuotojy pasitikéjimui
nustatymo analiz¢. Toliau pateikiamos situacijy apzvalgos bei nustatoma jy jtaka.

e ,,Volkswagen“
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,»Volkswagen* , Dieselgate” skandalas, prasidéjes 2015 m., atskleidé, kad bendrové
sukiiré sudétinga sistema, skirta apgauti emisijy reguliavimo institucijas. Sis jvykis ne tik
smarkiai pazeidé visuomeneés pasitikéjima, bet ir paskatino didZiulius pokycius automobiliy
pramonés reguliavimo srityje. Sis skandalas parodé, kad ,,Volkswagen® aplinkosaugos
isipareigojimai buvo menkaverciai, nes jmoné sagmoningai klastojo savo automobiliy emisijy
duomenis, leisdama j atmosferg gerokai daugiau kenksmingy azoto oksidy, nei leido teisés
aktai. Tai buvo akivaizdus aplinkosaugos principy ignoravimo pavyzdys. Klientai ir visuomené
buvo apgauti, nes ,,Volkswagen* reklamavo savo automobilius kaip atitinkancius auk$c¢iausius
ekologinius standartus, nors realybéje Sie automobiliai neatitiko nei aplinkosaugos, nei
socialinés atsakomybé reikalavimy. ,,.Dieselgate® taip pat iSrySkino rimtus jmoniy valdymo
trikumus ,,Volkswagen* korporacijoje: imonés kultiira prioriteta teiké pelnui, o ne etikai ar
visuomengs interesams, o valdymas buvo grindziamas rizikos ignoravimu ir nepakankama
vidaus kontrolés sistema. Skandalui pasirodzius vieSumoje, daugelis vadovy bandé iSvengti
atsakomybés, taip dar labiau diskredituodami jmong ir pakenkdami jos reputacijai ESG srityje.
,»Volkswagen* ,,Dieselgate* skandalas tur¢jo katastrofisky trumpalaikiy finansiniy pasekmiy.
Imoné buvo priversta skirti apie 30 mlrd. eury baudoms, kompensacijoms nukentéjusiems
klientams ir teisiniams procesams visame pasaulyje. Vien JAV buvo skirta bauda, virSijanti 25
mlrd. JAV doleriy. Be to, ,,Volkswagen* turéjo atSaukti ir iSpirkti milijonus dyzeliniy
automobiliy, sickdama pasalinti nelegaly programinj kodg. Analizuojant bendrovés finansinius
duomenis, buvo pastebéta, jog Sie jvykiai sukélé panika tarp investuotojy, dél ko imonés akcijy
verte per trumpg laikg smuko beveik 40%.

7 paveikslas
Imonés ,, Volkswagen * akcijy kainos 2015 — 2017 metais

Akeijy kainos 2015-2017
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Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy remiantis ,,Volkswagen* akcijy kainomis Nasdaq (2024)
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Dél padidéjusiy iSlaidy ir sumazeéjusiy pardavimy, 2015 metais ,,Volkswagen® pirmag
kartg per daugiau nei du deSimtmecius pelno (nuostolio) ataskaitoje grynojo pelno eilutéje
parodé nuostolj, kuris buvo virSijantis 1,3 mlrd. eury.

8 paveikslas

Imoneés ,, Volkswagen “ pelno (nuostolio) rezultatai 2013 — 2017 metais

Pelnas (nuostolis) mird. Eur. 2013 - 2017
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Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy, remiantis: ,, Volkswagen® finansinémis ataskaitomis (2013-2017)

Ilgalaikeje perspektyvoje ,,Dieselgate skandalas turé¢jo rimty finansiniy padariniy
Volkswagen. Imoné buvo priversta investuoti dideles sumas j tyrimus ir plétote, sieckdama
sukurti ir jdiegti naujas, grieztesnius emisijy standartus atitinkancias technologijas. Peréjimas
prie elektromobiliy taip pat reikalavo dideliy investicijy ] infrastruktiirg ir baterijy gamyba.
Sios investicijos, nors ir biitinos, i§ pradZiy sumazino jmonés pelninguma. Be to, dé¢l paZeisto
klienty pasitikéjimo ,,Volkswagen‘ prarado dalj rinkos, ypac dyzeliniy automobiliy segmente.
Kadangi investuotojai vertino jmon¢ kaip rizikingesng, Volkswagen turéjo skolintis uz
aukstesnes paliikany normas, o tai dar labiau padidino finansing¢ nasta.

e Shell*

2021 m. geguzés 26 d. Hagos teismas priémé precedento neturint] sprendima,
ipareigojantj ,,Royal Dutch Shell* iki 2030 m. beveik perpus sumazinti savo anglies pédsaka.
Kaip teigiama ,,Verslo Zinios* portale (2022), Sis istorinis verdiktas buvo pasiektas po to, kai
grup¢ aplinkosaugos organizacijy ir tiikstanciai Nyderlandy gyventojy kreipési | teisma,
teigdamos, kad bendrovés veikla kelia grésme Zmonijos ateiCiai ir pazeidzia pagrindines
Zmogaus teises.

2021 m. Nyderlandy teismo sprendimas netur¢jo tiesioginés jtakos bendrovés 2021 m.

finansiniams rezultatams. Remiantis jmonés skelbiamais duomenimis, tais metais ,,Shell*
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uzdirbo 20,6 mlrd. JAV doleriy grynojo pelno, palyginti su 21,5 mlrd. JAV doleriy nuostoliu
2020 m., 0 2022 metais ,,Shell* uzdirbo net 42,8 mlrd. JAV doleriy grynojo pelno. 2022 mety
pelno padidéjimas buvo nulemtas aukstesniy naftos ir dujy kainy bei stipriy prekybos rezultaty.
O vertinant santirios vartotojy ir investuotojy reakcijos j 2021 m. Nyderlandy teismo
sprendimg ,,Shell byloje priezastj, buvo pastebéta, kad reguliaciniai i$Sukiai energetikos
sektoriui dazniausiai laikomi valdomais ir neturéty reikSmingai paveikti trumpalaikiy
sektoriaus pagrindy. Investuotojai tiki, kad tokios imonés kaip ,,Shell* turi pakankamai resursy
prisitaikyti prie reguliavimo reikalavimy nepazeidziant pelningumo, o emisijy mazinimo
Jpareigojimai vertinami kaip ilgalaiké uZduotis, neturinti tiesioginés grésmés. Nors
aplinkosauga tampa vis svarbesné, tradiciniams investuotojams prioritetu iSlieka finansiné
graza ir imonés atsparumas ekonominiams svyravimams. Tuo tarpu vartotojai daznai maziau
reaguoja | aplinkosaugos problemas, jei jos tiesiogiai nepaveikia jy iSlaidy ar kasdienio
gyvenimo. Kadangi alternatyvy iSkastiniam kurui vis dar triikksta, tokie sprendimai kaip teismo
ipareigojimai neturi tiesioginio poveikio vartotojy elgsenai ar jmonés pelningumui.

9 paveikslas

Imonés ,, Shell “ akcijy kainos 2021 metais

Akcijy kainos 2021
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Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy remiantis ,,Shell* akcijy kainomis Nasdaq (2024)
o Tesla*

Nors ,,Tesla®“ yra placiai zinoma dél savo novatorisky elektromobiliy ir indélio }
atsinaujinancios energijos sektoriy, 2022 m. ji netikétai buvo pasalinta i§ prestizinio S&P 500
ESG indekso. Sis sprendimas sukélé placias diskusijas apie tai, ka i3 tikryjy reiskia bati tvaria
jmone ir kaip vertinami aplinkosauginiai, socialiniai ir valdymo (ESG) aspektai versle.

Remiantis informacija, pateikta vieSai prieinamais Saltiniais, tokiais kaip ataskaitos ir naujieny
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straipsniai, pagrindinés priezastys, dél kuriy ,,Tesla®“ nebeatitiko indekso kriterijy, buvo
susijusios su jmonés vidinémis problemomis ir nepakankamu skaidrumu. Bendrové susidiiré
su daugybe skundy dél darbo salygy savo gamyklose, ypac kalbant apie rasing diskriminacija,
priekabiavimg ir nesaugias darbo salygas. Be to, keliami klausimai dél ,, Tesla* autopiloto
sistemos saugumo ir bendrovés gebéjimo tinkamai valdyti rizika.

Nors ,,Tesla* paSalinimas i§ ESG indekso neturéjo nedelsiamo ir didelio poveikio
bendrovés finansiniams rodikliams, jis sukele tam tikra sumaistj investuotojy bendruomengéje.
Akcijy kaina tapo labiau kintanti, o kai kurie investuotojai, ypac tie, kurie savo investicinius
sprendimus grindzia aplinkosaugos, socialinés atsakomybés ir valdymo (ESG) kriterijais,
pradéjo abejoti ,, Tesla™ ilgalaikémis perspektyvomis. Dél to dalis investuotojy galéjo sumazinti
savo pozicijas arba visiSkai i§parduoti akcijas, kas laikinai padidino spaudimg akcijy kainai.
Idomu tai, kad nepaisant reputacinés zalos, patirtos dél pasalinimo i§ ESG indekso, ,, Tesla®
2022 m. demonstravo tvirtg finansinj augimg. Bendrovés pelningumas didéjo dél masto
ekonomijos, o tai parodé, kad stipriis pagrindiniai verslo rodikliai gali kompensuoti neigiamag
poveikj, susijusj su ESG klausimais.

e Enviva“

2022 m. spalj ,,Blue Orca Capital* paskelbé tyrima, kuriame teige¢, kad medienos
granuliy gamintoja ,,Enviva“ klaidina investuotojus dél savo verslo tvarumo. Anot tyrimo,
,Enviva*“ naudoja ne tik medziy atliekas, kaip deklaruoja, bet ir sveikus medzius, taip darant
zala miskams. Be to, tyr¢jai kvestionavo bendrovés finansinius rezultatus ir dividendy
mokejimo Saltinius. ,,Enviva® kategoriskai atmeté Siuos kaltinimus, pabréZzdama savo
jsipareigojima tvarumui ir teigdama, kad tyrimas yra klaidinantis.

Nepaisant ,,Enviva®“ paneigimy, ,,Blue Orca Capital“ paskelbta ataskaita sukélé
bendrovéje tikra sukrétimg. Investuotojai, susiriiping dél galimo sukéiavimo ir neatitikimy,

masiskai pradéjo pardavinéti ,,Enviva® akcijas, dél ko jy verté smarkiai krito.
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10 paveikslas
Imonés ,, Enviva “ akcijy kainos 2022 — 2023 metais

Akcijy kainos 2022 - 2023
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Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy remiantis ,,Enviva® akcijy kainomis Nasdaq (2024)

Sis pasitikéjimo praradimas ne tik sukélé trumpalaikiy finansiniy sunkumy, bet ir
ilgalaikéje perspektyvoje apsunkino bendrovés veikla. Dél padidéjusiy finansavimo sgnaudy ir
sumazeéjusio investuotojy pasitik€jimo, ,,Enviva“ patyré reikSmingy finansiniy nuostoliy, o jos
reputacija buvo smarkiai apgadinta. Sie jvykiai ne tik paveiké bendrovés finansing padétj, bet
ir sukelé rimty abejoniy deél jos geb¢jimo vykdyti ilgalaikius jsipareigojimus bei pritraukti
naujy investicijy.

o BP“

2010 metais ,,Deepwater Horizon* Meksikos ilankoje ivykusi katastrofa buvo viena i$
didziausiy nelaimingy aplinkosauginiy jvykiy istorijoje. Tarptautinés naftos ir dujy
korporacijos ,,BP“ valdomoje platformoje jvyko sprogimas, kurio metu j jlanka iSsiliejo
didziulis kiekis naftos, kas tur¢jo labai didelj poveikj jiiry ekosistemai bei Salia esantiems
regionams ir jy ekonomikoms. Tai pat buvo nustatyta, kad jvykio metu Zuvo 11 darbuotojy.
,Deepwater Horizon* katastrofa laikoma ne tik ekologine, bet ir ,,BP* korporacijos saugumo
valdymo prasme tragedija.

Ivykusi situacija turéjo labai dideles pasekmes, atsispindincias ,,BP* finansiniuose
rezultatuose. Remiantis vieSai prieinama informacija, jmoné tur¢jo sumokeéti 1,25 mird. JAV
doleriy bauda, o bendra katastrofos Zala buvo jvertinta daugiau kaip 12 mlrd. JAV doleriy.
Analizuojant jmonés 2009-2011 metines ataskaitas buvo pastebéta, kad pardavimai ne tik
nesumazejo 2010 metais, bet padidéjo 24% palyginus su 2009 mety pardavimais, tuo tarpu

labai padid¢jo gamybos sanaudos, kurios buvo tiesiogiai paveiktos katastrofos padariniy.



44

Metinés ataskaitos rezultato eilutéje tais metais buvo nurodytas 3,3 mird. JAV doleriy nuostolis,
kuris galéty biiti daug didesnis, jeigu jmoné neparduoty didelés savo turto dalies. Kartu su
baudy, kompensacijy ir Svarinimo operacijy patirtomis iSlaidomis, verta paminéti ir tai, jog,
remiantis duomenimis, pateiktais Macrotrends puslapyje, imonés akcijy kainos, per kelis
ménesius po jvykio, nukrito daugiau negu 50%, nuo 28,25 JAV doleriy balandZzio 20 dienos iki
12,83 JAV doleriy ty paciy mety birzelio 25 dienos. Taciau verta paminéti, jog jau 2011 metais
imonés situacija pasikeité ] geresne puse¢ ir tais metais bendrové paskelbé 26,09 mird. JAV
doleriy pelng, kuris buvo beveik 56% didesnis negu 2009 metais. Be abejo, ,,Deepwater
Horizon* katastrofa tur¢jo ir kitokiy padariniy, tokiy kaip sugadinta reputacija, pablogéje
santykiai su investuotojais ir visuomene, kas savo ruoztu ilguoju laikotarpiu atsispindéjo
jmonés finansiniuose rezultatuose.

11 paveikslas

Imoneés ,, BP* grynojo pelno rezultatai 2009 — 2011 metais

Grynasis pelnas 2009 - 2011 (mlrd. JAV doleriy)
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Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy remiantis ,,BP** finansinémis ataskaitomis (2009-2011)
e . Facebook*

2018 metais jmoné ,,Facebook®, dabar geriau zinoma kaip ,,Meta®, atsidiir¢ duomeny
privatumo skandalo, kuris susijgs su bendrove ,,Cambridge Analytica®, centre. Didziosios
Britanijos analitikos imon¢é neteisétai, be atitinkamo leidimo, gavo prieiga prie ,,Facebook*
naudotojy duomeny, ir panaudojo juos politinés reklamos tikslais.

Siam skandalui jvykus buvo atkreiptas démesys j bendrovés ,Facebook* spragas

socialinés atsakomybés ir valdymo sferose. Jmoné parodé, kad jos naudotojy teisés yra
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pazeidziamos, kadangi duomenys yra netinkamai saugomi, ko pasé¢koje gali bti panaudojami
jvairiose manipuliacijose. Si situacija taip pat atskleidé problemas, susijusias su procesy ir
duomeny kontrole, dél ko vartotojy ir visuomenés pasitikéjimas bendrove reikSmingai
sumazéjo. Analizuojant Sios situacijos padariniy jtakg ,,Facebook® finansiniams rezultatams
buvo nustatyta, jog jmonés akcijy kainos, jvykio laikotarpiu, smuko apytiksliai 20%, tuo tarpu
pajamos tais metais nesumazéjo ir bendrove ir toliau demonstravo stabily pajamy augima,
nezilrint | pakirsta partneriy ir vartotojy pasitikéjima. IS finansinés perspektyvos didziausig
smigj ,,Facebook* patyré 1§ JAV Federalinés prekybos komisijos gavus 5 mlrd. JAV doleriy
bauda uz privatumo taisykliy pazeidima.
e ,,Wells Fargo*

2016 metais i didelj skandalg patekes vienas didziausiy JAV banky ,,Wells Fargo* buvo
pagautas vykdant teises pazeidziancius veiksmus. Kelis metus i§ eilés, jmonés vadovybe,
netiesiogiai taciau samoningai, verté savo darbuotojus neetiskais biidais siekti nejmanomy
pardavimo rezultaty. Jauciant didel; spaudimag darbuotojai buvo priversti siekti pardavimo
tiksly renkantis netinkamg sprendimg — be klienty patvirtinimo, atidaryti milijonus netikry
saskaity.

Sis skandalas, kaip ir auk$¢iau minimas ,,Facebook® atvejis, parodé bendrovés
trikumus biitent socialinés atsakomybés ir valdymo srityse. Zidirint i§ socialinés atsakomybés
perspektyvos, ,,Wells Fargo* nesilaiké atsakomybés, skaidrumo ir kity atitinkamy principy,
kadangi banko tikslas buvo pasiekti kuo didesnj pelng visiSkai ignoruojant savo pareigas,
uztikrinti vartotojy finansing gerove. Pasirinkus tokig verslo valdymo strategija, jmoné taip pat
pazeidé ir savo darbuotojy teises, dél darbo vietos iS§saugojimo versdama juos siekti nustatyty
tiksly renkantis neteisétus veiksmus. Analizuojant valdymo aspekta, buvo nustatyta, kad
vadovai, uzimantys auksciausias valdymo pozicijas, ne tik ignoravo tokias taikomas darbo
atlikimo praktikas, bet ir skatino jas. ISsikélgs trumpalaik] tikslg — padidinti pelningumg, bankas
susidiiré su ilgalaikémis pasekmémis. Sie, su ESG susije skandalo aspektai, paveiké jmonés
akcijos kaing, kuri po informacijos pavieSinimo nukrito, ir iki 2016 mety lapkri¢io ménesio
iSliko labai nestabili. Ta¢iau ty paciy mety pabaigoje, nezitirint j jvykusig situacijg, akcijy kaina

pakilo ir pasieké tuo metu auks$ciausig kaing, jmonés gyvavimo istorijoje.
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12 paveikslas
Imonés ,, Wells Fargo * akcijy kainos 2016 metais
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Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy remiantis ,,Wells Fargo®™ akcijy kainomis Nasdaq (2024)

Tokie rezultatai parodé, kad investuotojai Siuo atveju labiau vertino kitus jmonés
rodiklius, kas padéjo jmonei greiciau stabilizuotis. Kalbant apie banko sagnaudy pokytj, tai jis
labai padidé¢jo, kadangi bendrovei buvo skirtos kelios baudos, kuriy suma virsijo 3 mlrd. JAV
doleriy, taip pat teko atliginti nuostolius klientams, skirti daugiau finansiniy resursy j
reputacijos atklirimg ir investuoti | nauja patikimg vidaus kontrolés sistemg. Tuo tarpu,
remiantis banko skelbiama 2016 mety metine ataskaita, pajamos palyginus su 2015 metais
nesumazéjo, kas ir lémé tai, jog 2016 mety grynasis pelnas, lyginant su praéjusiais metais,
sumaz¢jo nezymiai. Taigi, nors situacija sumazino klienty pasitikéjimg jmone, nejvertinus
baudy, uz taisykliy nesilaikyma, jmoné nepatyré labai dideliy nuostoliy.

e ,Samsung*

2017 metais viena didziausiy elektronikos ir technologijy gamintojy pasaulyje atsidiiré
korupcijos skandalo centre. Korporacijos ,,Samsung® vadovas buvo apkaltintas sukciavimu,
kySininkavimu ir neteisétai suteikta parama organizacijoms, siekian¢ioms politinés naudos, dél
pazadéto valdzios palaikymo.

Si situacija parodé visuomenei, jog jmoné turi dideliy problemy valdymo struktiiroje,
kuri pasizyméjo visiSku skaidrumo ir atskaitomybés nebivimu. ,,Samsung“ korporacijos
vadovas Lee Jae-yong priimdavo sprendimus neatsizvelgiant j dalininky naudg ir vadovavosi
tik asmeniniais interesais. Taciau §i situacija sukéle tik laikinus akcijy kainy svyravimus, kas
parodé¢, kad technologijy sektoriuje investuotojai j ,,Samsung® bendrovés stiprius veiklos

rezultatus atsizvelgia labiau nei | jos problemas, dél netinkamo jmonés valdymo. Be abejo, tiek



47

bendrovés vadovas, tiek pati ,,Samsung® korporacija susidiir¢ su teismais, ir nors jmonei
pavyko iSvengti dideliy piniginiy baudy, buvo patirta daug islaidy, susijusiy su teisminiais
procesais ir tyrimais. Analizuojant pajamy ir grynojo pelno pokycius, buvo nustatyta, kad
neziurint ] jvykusj skandalg, jmonei pavyko pasiekti, tuo metu, rekordinius rezultatus.
Padidéjusi atminties lusty paklausa pasaulingje rinkoje Zenkliai prisidéjo prie pajamy teigiamo
pokyc¢io. Teigiamai finansinius rezultatus paveiké ir bendrovés isleisti naujy iSmaniyjy telefony
modeliy sékmingi pardavimai. Sie veiksniai lémé beveik 20% pajamy padidéjima. Taigi
nepaisant reputacijos krizés, vartotojai ir toliau rodé pasitenkinimg ,,Samsung* korporacijos
sitlomy produkty kokybe, kas ne tik padéjo sumazinti Sio skandalo neigiama poveikj
finansiniams rezultatams bet ir prisidéjo prie to, kad 2017 metais jmonés grynasis pelnas
padidéjo daugiau negu 85% lyginant su 2016 mety pateiktais skaiciais.

13 paveikslas

Imoneés ,,Samsung“ pajamy ir sqnaudy rezultatai 2016 — 2018 metais

Pajamos ir sgnaudos 2016 - 2018 (mlrd JAV doleriy)
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Saltinis: paveikslas sudarytas autoriy remiantis ,,Samsung® finansinémis ataskaitomis (2016-2018)
e _BNY Mellon*

Istorinis jvykis jvyko 2022 metais JAV, kai pirmg karta buvo skirta bauda, uz
melagingai pateiktus ESG duomenis. Tarptautiné investicijy korporacija ,,BNY Mellon* i§ JAV
Vertybiniy popieriy ir birzos komisijos (angl. Securities and Exchange Commission, SEC)
gavo 1,5 min. JAV doleriy baudg. JAV rinkos reguliatorius nustaté, kad 2018-2021 metais
bankas skatino savo klientus investuoti i ESG investavimo fondus, atitinkancius ESG kriterijus,

nuslepiant tai, kad kai kuriems i§ jy reikiamas ESG patikrinimas atliktas nebuvo.



48

Analizuojant §j jvykj, pastebéjome, kad susidariusi situacija parod¢, jog investiciniy
strategijy tendencijos keiciasi ir patys investuotojai, prie$ pasirenkant j kg investuoti, vis labiau
atkreipia savo démesj i skelbiamus ESG kriterijus, kuo ir pasinaudojo ,,BNY Mellon*.
Skandalo pasekmes jmonés metin¢je finansing€je ataskaitoje pamatéme prestizo nuvertéjimo
eilutéje, kas kartu su gauta bauda padidino bendra sanaudy suma. Tuo tarpu banko skelbiamos
pajamos, kaip ir ankstesniais metais, stabiliai augo. NeZidrint | stabily pajamy augima,
padidéjusios sgnaudos paveiké grynajj pelna, ir 2022 metais, palyginus su 2021, sumazéjo
apytiksliai 32%. Nagrin¢jant akcijy kainos pokytj, aiskios Sio jvykio jtakos nustatyti nebuvo
galima, kadangi jau 2022 mety pradzioje kaina prad¢jo kristi veikiama kity keliy prieZasciy:
akcijy kainos pokyti jvertinti remiantis investuotojy reakcija, kuri buvo itin silpna, galima
teigti, kad akcijy kainai $is incidentas didelés jtakos nepadaré.

e L H&M*

2022 metais Svedijos tarptautiné mazmeninés prekybos bendrové ,H&M® buvo jtariama
uzsiimant klaidinanc¢ia rinkodara, kitaip vadinama ,zaliuoju smegeny plovimu®“ (angl.
greenwashing). Si situacija buvo susijusi su naujai i§leista jmonés kolekcija ,,Conscious
Choice®, kuri, kaip skelbé ,,H&M?®, yra tvari ir pagaminta i§ medziagy, draugisky aplinkai. Tuo
tarpu kai kuriy vartotojy buvo pastebéta, jog naujos kolekcijos produktai gaminami i
nevisiskai ekologiSky medziagy, kurie aplinkai turi panasy poveikj kaip ir kitos prekes.
Teisiskai kaltinimas patvirtintas nebuvo, kadangi tuo metu tvarumo reglamentavimas mados
sektoriuje nebuvo grieztai reguliuojamas, ir oficialiai jmonés kalté nepripazinta, taciau S$is
incidentas sukeélé daug klausimy i§ vartotojy ir ypatingai kritiky pusés apie imonés skaidruma
ESG srityje.

Analizuojant $ios situacijos jtakg jmonés finansiniams rezultatams, buvo pastebéta
jdomi jzvalga. Neziiirint | tai, jog bendrovei pavyko iSvengti teisiniy nuobaudy tik todél, kad
tada teisinis tvarumo reglamentavimas dar nebuvo aiSkus ir daugelj aspekty galima buvo
interpretuoti skirtingai, o jmoné taip ir nesugeb¢jo tvirtai jrodyti savo tiesa, biitent §is incidentas
analizuojamais metais tur¢jo maziausig poveikj jmonés finansiniams rezultatams. 2022 metais
,H&M*“ bendrove susidiiré ir su daugeliy kity turéjusiy jtakos rezultaty suprastéjimui veiksniy,
tokiy kaip: nestabili globali ekonominé padétis, didéjantis konkurenty pranaSumas ir vienas
svarbiausiy, tai - sprendimas uzdaryti veiklg, auganc¢ioje Rusijos rinkoje. Tod¢l nustatyti biitent
su ESG skandalu susijusig jtaka ir paremti ja skaiiavimais, Siuo atveju, yra labai sudétinga,
taCiau, tai, jog mados sprendimus siiilanti ,,H&M* bendroveé savo pardavimy didinimo

strategijoje pradeéjo labai akcentuoti tvarumo kriterijus, duoda signala, jog tiek 1§ vartotojy
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puses, tiek i§ investuotojy, ESG klausimas tampa vis aktualesnis ir svarbesnis, ir artimoje
ateityje tai bus populiaréjanti tendencija, kuria bus naudojamasi norint pritraukti daugiau
dalininky ir siekti dar geresniy finansiniy rezultaty.

o IKEA“

2020 metais tapo pavieSinta informacija, kad viena didziausiy baldy mazmenininky
pasaulyje Svedijos jmoné , JKEA“ parduoda savo baldus i§ medienos, kuri buvo neteisétai
i§kirsta Ukrainos Karpaty miskuose. Sig informacija po atlikto tyrimo paskelb¢ nevyriausybiné
gamtosaugos organizacija ,,Earthsight™ vienoje 1§ savo ataskaity. Buvo teigiama, kad medziy
kirtimai vyko draudziamuoju laikotarpiu, kai tokie veiksmai daro ypatingai didel¢ zala
ekosistemai.

Taigi analizuojant jvykusia situacija buvo nustatyta, kad savo veikloje akcentuojanti
tvarumg ,JKEA* susidiiré su problemomis visose trijose ESG kriterijy srityse, kadangi savo
vykdoma veikla prisid¢jo prie netvaraus medienos tiekimo, vartotojy apgaudinéjimo ir parode,
kad turi spragy ir valdyme. Remiantis vieSai skelbiamais duomenimis, baudy dél Siy
nusizengimy, bendrové negavo. Nepaisant Siy ESG standarty pazeidimy, vertinant jy daroma
itaka finansiniams rezultatams, buvo nustatyta, jog grynasis pelnas 2020 metais buvo didesnis
negu 2019 mety. Tai buvo nevienodai sumazéjusiy pajamy ir sgnaudy rezultatas, kadangi
sanaudos sumazéjo apytiksliai 8%, o pajamos tik 6%. 2021 metais jvyko atvirkstiné situacija,
pajamos ir sgnaudos padidéjo, bet grynasis pelnas sumazeéjo. Remiantis duomenimis, pateiktais
oficialiy Saltiniy, 2021 mety grynojo pelno sumazéjimas buvo dalinai paveiktas padidéjusioms
sgnaudomis, susijusiomis su vidinio audito, dél tiekimo grandinés uzsakymu, bei
padidéjusiomis investicijomis ] alternatyvias ir tvarias produkcijos gaminimo medziagas.

[Sanalizavus visus iSnagrinétus jvykius ir jy poveikius ty jmoniy finansiniams
rezultatams, buvo nustatyta, kad kiekvienoje situacijoje reik§Smingumo lygis buvo skirtingas ir
daznu atveju nevienareikSmis. Apibendrinti gauty rezultaty duomenis pateikti X lenteléje.

7 lentelé

Su ESG susijusiy skandaly jtakos reikSmingumas jmoniy finansiniams rezultatams

Imonés pav. | Finansiniy rezultaty pokyciai Skandalo jtakos
reik§mingumas
Volkswagen | Pajamos sumazgjo, sagnaudos padidéjo, grynasis pelnas Labai reik§minga

sumazgjo, akcijy kainos krito.

Shell Pajamos padidéjo, sanaudos padidéjo, grynasis pelnas padidéjo, | Visai nereik§minga

akcijy kaina beveik nekito.
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Tesla Pajamos padidéjo, sanaudos padidéjo, grynasis pelnas padidéjo, | Visai nereik§minga

akcijy kaina beveik nekito.

Enviva Pajamos padidéjo, sanaudos padidéjo, grynasis pelnas Labai reikSminga

sumazgjo, akcijy kainos krito.

BP Pajamos padidéjo, sanaudos padidéjo, grynasis pelnas Labai reik§minga

sumazg¢jo, akcijy kainos krito.

Facebook Pajamos padidéjo, sagnaudos padidéjo, grynasis pelnas padidéjo, | Mazai reik§Sminga

akcijy kainos krito.

Wells Fargo | Pajamos padidéjo, sanaudos padidéjo, grynasis pelnas Mazai reik§minga

sumaze¢jo, akcijy kainos krito.

Samsung Pajamos padidéjo, sanaudos padidéjo, grynasis pelnas padidéjo, | Visai nereik§minga

akcijy kaina beveik nekito.

BNY Mellon | Pajamos padidéjo, sanaudos padidéjo, grynasis pelnas Mazai reikSminga

sumaz¢jo, akcijy kaina beveik nekito.

H&M Pajamos sumaz¢jo, sanaudos padidéjo, grynasis pelnas ReikSminga

sumazgjo, akcijy kainos krito.

IKEA Pajamos padidéjo, sanaudos padidéjo, grynasis pelnas Mazai reik§minga

Saltinis: lentelé sudaryta autoriy

3.4. Kity jau atlikty tyrimy rezultaty analizé

Norédamos dar labiau suprasti ir iSanalizuoti ESG kriterijy svarbg ir tendencijas
suinteresuotoms Salims. Kadangi, pagrindiné suinteresuota Salis yra investuotojai, todél
apzvelgéme jau atliktus ,,PwC* ir ,,Deutsche Bank* tyrimus.

2021 metais atliktos ,,PwC* pasaulinés investuotojy apklausos ESG klausimais (angl.
PwC 2021 Global Investor ESG Survey) rezultatai suteiké tokiy jzvalgy apie ESG kriterijy
itaka imonéms. Beveik puse (49 %) apklaustyjy investuotojy ketino atsiriboti nuo bendroviy,
nesuteikian¢iy pakankamai démesio ESG principams. Kiek daugiau negu puse (59 %), iSreiske
savo norg, perzilréti jmoniy vadovy atlyginimg ir tuo remiantis priimti sprendimus
skatinanc¢ius atsakingg vadovavimg. Didzioji dauguma (79 %) pabrézé ESG aspekty svarba
investiciniams sprendimams, norint efektyviai valdyti rizikas ir iSnaudoti galimybes. Taip pat,
investuotojy, dalyvavusiy apklausoje, manymu, ESG principai turi biiti privaloma bendroviy
verslo strategijy dalis. Svarbu paminéti, kad apklausos dalyviy sarasas buvo sudarytas i§ 325
aktyviy rinkos dalyviy, atstovaujanciy pagrindines rinkas: JAV, Japonija, Jungting Karalyste,
Pranciizijg ir Vokietija. Taigi galime pastebéti, kad jau 2021 metais investuotojai, i$ daugelio
pasaulio Saliy, vis daugiau démesio skyré ESG principams ir investavo | atsakingo verslo
strategija pasirinkusias bendroves, taip didindami ty jmoniy papildoma kapitalg, kuris savo

ruoztu suteikia daugiau galimybiy kurti, pléstis ir didinti pajamas bei pelninguma.
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,PWC* atliktos pasaulinés investuotojy apklausos rezultatai atskleidzia, kad ESG
principai tampa vis svarbesni priimant investicinius sprendimus, o jy integracija verslo
strategijoje yra vertinama kaip bitina siekiant ilgalaikio konkurencinio pranaSumo. Tai rodo,
kad ESG kriterijai ne tik skatina jmoniy atsakomybe, bet ir tampa reikSmingu finansinés
s¢kmés veiksniu.

Dar kitokias jzvalgas apie investuotojy poziiirj parodé¢ 2024 m. lapkri¢io ménesj
,Deutsche Bank“ atlikta apklausa, kurios tikslas buvo nustatyti klienty pozitri i ESG
investicijas (angl. ESG Survey 2024: Investing in the sustainable transition). Sioje apklausoje
dalyvavo 1300 dalyviy i§ Vokietijos, Belgijos, Italijos ir Ispanijos. Banko apklausos rezultatai
parodé investuotojy nuomong¢ apie ESG veiksniy jgyvendinimg portfeliuose ir kokie tikétini
biisimi investavimo veiksniai, susij¢ su peréjimu prie tvarumo. Svarbu paminéti, kad $iy Saliy
investuotojai vis dar mano, kad jiems triksta investavimo j ESG Ziniy ir jgiidziy. Tik 3%
apklaustyjy save laiko paZengusiais investuotojais, dar 15% mano, kad supranta §ig srit;.

I klausima kaip investuotojai atsizvelgty i tvarumg savo portfelyje, apklausos rezultatai
parode, kad didzioji dalis jtraukty tvarias jmones | savo portfeli. Tik 10% apklaustyjy teige,
kad i savo investicinj portfelj jie visiSkai nejtraukty jmoniy, kurios savo veikloje taiko ESG
kriterijus. Tai reiskia, kad net 90% respondenty vienaip ar kitaip investuoty i jmones, kurios
taiko ESG kriterijus. Jdomu tai, kad 13% teigia, kad visiSkai atsisakyty investuoti | netvarias
imones. Tuo tarpu 7% apklaustyjy visg savo portfel] suderinty su tvarumo aspektais, o 5%
investuoty tik j tvarumo lyderius. Tai parodo, kad Siuolaikiniai investuotojai daug démesio
skiria tvarioms investicijoms ir supranta jy svarbg visuomenei.

Kurioms 1§ ESG sri¢iy investuotojai teikty didZiausig prioriteta, buvo kitas tyrimo
klausimas. Daugiausia, 42% apklaustyjy teigia, kad jiems svarbiausias yra aplinkosaugos
kriterijus, kas miisy nestebina, nes daugumai Zmoniy S§is kriterijus yra labiausiai suprantamas
ir pazjstamas. Taciau, kas yra jdomu, kad lyginat su ankstesniy mety apklausomis, Sio
kriterijaus populiarumas investicijose yra sumazéjes ir kitos sritys gauna vis daugiau démesio.
Socialinj klausima, kaip svarbiausia, jvardijo 27 procentai respondenty, o like 31% apklaustyjy
teigia, kad jiems valdysenos sritis yra svarbiausia. Kas parodo, kad Siuolaikiniams
investuotojams yra 1§ dalies susipazings su ESG ir jam svarbi ne tik aplinkosaugos sritis, bet
yra svarbiis ir socialiai bei valdysenos kriterijai. Jdomu tai, kad skirtingos amziaus grupés
skirtingai vertina ir kriterijy svarbg. Pavyzdziui 24-55 mety amziaus apklaustieji pirmenybe
teikia aplinkosauginiam kriterijui, o 56 mety ir vyresni respondentai svarbiausiais laiko

socialinius ir valdysenos komponentus. Miisy nuomone jaunesnio amziaus visuomenei jtaka
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daro informacijos gausa apie klimato kaitg ir kitus aplinkos poky¢ius, todé¢l jie yra link¢ labiau
vertinti aplinkosauginius veiksnius.

51% apklausos dalyviy tikisi, kad jy investiciniuose portfeliuose, per ateinancius
penkerius metus padidés tvariy investicijy dalis. Tuo tarpu apklausos rezultatai parodé, kad tarp
investuotojy islieka didelis susiriipinimas dél portfelio grazos. Kad investicijos | ESG kriterijy
besilaikancias jmones, padidinty portfeliy graza teigia tik 32% apklaustyjy, tuo tarpu visi likg
tuo abejoja. Manome, kad prieZastis yra ta, kad investuotojai supranta, kad daZznu atveju
investicijos ] Sias jmones atsipirks tik ilgalaikéje perspektyvoje, ypac jeigu jmoné pries tai
nebuvo socialiai atsakinga ir tik dabar pradeda savo veikloje taikyti ESG kriterijus.

,Deutsche Bank® apklausos rezultatai parodé, kad nors investuotojai ir toliau
daugiausia démesio skiria aplinkosaugos veiksniams, bet vis labiau jau¢iamas susidoméjimas
ir socialiniais bei valdymo aspektais. Taip pat stebimas ketinimas didinti tvariy investicijy dalj
portfeliuose. Daugiau nei pusé respondenty per ateinancius penkerius metus planuoja didinti
ESG asignavimus. Taciau susirtipinimas d¢l rizikos ir grazos islieka, o kai kurie investuotojai
abejoja ESG investicijy trumpalaikiais rezultatais, ypac¢ nestabiliose rinkose.

,PWC ir ,,Deutsche Bank® apklausos rezultatai parodé, kad investuotojams svarbu
ESG kriterijy taikymas jmoniy veikloje. Taciau dauguma teigia, kad jie viso savo investicinio
portfelio nepritaikys tik toms jmonéms, kurios laikosi ESG kriterijy. To priezastis galima

mazesn¢ investicijy graza.
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ISVADOS IR REKOMENDACIJOS

[Sanalizavus ESG kriterijy teorinius aspektus buvo padarytos iSvados, kad ESG
koncepcija i$sivysté i§ jmoniy socialinés atsakomybés suvokimo ir tapo svarbiu metodu jmoniy
tvarumui jvertinti. ESG kriterijai apima tris sritis: aplinkos apsauga, socialing atsakomybe ir
valdyma. Aplinkosauginis kriterijus vertina jmonés poveikj gamtai ir skatina jmones imtis
priemoniy dé¢l atsakingo gamtos iStekliy naudojimo, anglies dvideginio emisijy mazinimo,
atlieky tvarkymo ir kity su gamtos apsauga susijusiy praktiky. Socialinés atsakomybés
kriterijus apima jmoniy santykius su darbuotojais, tiek¢jais, klientais ir vietos
bendruomenémis. Sie kriterijai skatina lygybés, darbuotojy saugos ir sveikatos , Zmogaus teisiy
laikymasi, bei uztikrina skaidrumg ir atsakomyb¢ jmonés veikloje. Valdysenos kriterijus
vertina, kaip jmonés priima sprendimus ir kokia jy valdymo struktiira. Sie kriterijai parodo kaip
jmonés susitvarko su tokiais iSSiikiais kaip: korupcija, suk¢iavimas, etikos pazeidimai,
akcininky teisiy uztikrinimas, bei atskleidzia imoniy skaidruma, atskaitomybe ir etika.

Taip pat iSanalizavus Saltinius, kuriuose kalbama apie ESG jtaka jmoniy vertei ir
finansiniams rezultatams, buvo padarytos iSvados, kad jmonés, kurios savo veiklose
jgyvendina ESG principus, pritraukia daugiau investuotojy démesio, uzsitikrina didesnj
pasitikéjima, mazina rizikas, o ESG informacijos atskleidimas uZtikrina skaidruma ir padidina
jmonés verte, tuo tarpu ESG jtaka finansiniams rezultatams yra nevienareikSmé, ji priklauso
nuo jvairiy veiksniy tokiy kaip jmonés sektorius, dydis, regionas, rinkos branda bei taikomy
modeliy kokybé. Tos jmonés, kurios ] savo veikla sékmingai integruoja ESG kriterijus, ilgainiui
didina savo rinkos verte, gerina finansinius rezultatus bei generuoja didesne investicijy graza.

Masy atliktos analizés pirmojo etapo rezultatai parodé, jog ESG reitingy ir pelningumo
sgsaja yra sudétinga ir dinamiSka, priklausanti nuo daugybés veiksniy, apimanti ne vien tik
sektoriy ir jmoniy strategijas. Nors bendra koreliacija tarp Siy dviejy rodikliy néra itin stipri, ji
néra ir visiSkai nereikSminga. Sektoriniai skirtumai, kaip matome turizmo ir energetikos
pavyzdziuose, rodo, kad ESG veiksniy svarba gali Zenkliai skirtis priklausomai nuo verslo
pobiidzio. Turizmo ir energetikos sektoriuose aukstesni ESG reitingai daznai siejasi su didesniu
pelningumu dél keliy priezasCiy. Pirma, Sie sektoriai yra ypac jautrlis aplinkosaugos
problemoms ir visuomenés nuomonei. Antra, investicijos ] tvarumg Siose srityse gali padéti
sumazinti sgnaudas, pagerinti efektyvuma ir pritraukti samoningus vartotojus. Kita vertus,
technologijy sektoriuje didelés investicijos ] ESG iniciatyvas gali slopinti trumpalaikj
pelninguma, taciau ilgalaikéje perspektyvoje gali stiprinti jmoneés reputacijg ir konkurencinj

pranaSumag. Jmonés, kaip ,,Danone*, demonstruoja, kad tvarumas gali biiti pagrindiné verslo
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strategijos dalis, net jei tai reiSkia mazesnj trumpalaiki pelng. Tokios imonés daznai pritraukia
lojalius klientus ir investuotojus, kurie vertina jy jsipareigojimg tvarumui. Tuo tarpu jmonés,
kaip ,,Volkswagen®, kurioms labiau ripi trumpalaikiai finansiniai rezultatai, gali susidurti su
rizikomis ateityje, nes visuomen¢ ir reguliuotojai vis labiau reikalauja atsakingo verslo elgesio.
Svarbu pazyméti, kad ESG reitingai néra statiski. Jie gali kisti laikui bégant, priklausomai nuo
imoneés veiklos ir rinkos salygy. Kai kuriais atvejais, ESG reitingai gali nesikeisti net ir esant
dideliems pelno pokyc¢iams, o tai rodo, kad kiti veiksniai gali turéti didesnj poveikj
finansiniams rezultatams. Apibendrinant, rySys tarp ESG reitingy ir pelningumo yra sudétingas
ir daugiaaspektis. Nors néra tiesioginio priezastinio rysio, ESG veiksniai gali turéti reikSminga
poveikj imonés ilgalaikiam sékmingumui.

Antrojo etapo gauti duomenys atskleide, kad ESG reitingy pokyciai daro reikSminga
itaka akcijy kainy dinamikai, taciau §is rySys néra tiesmukas ir priklauso nuo jvairiy veiksniy.
Trumpuoju laikotarpiu rinkos reakcija 1 ESG signalus daznai biina emocionali ir nepastovi, o
kainy kryp¢iy atitikimas su ESG pokyciais gali buti atsitiktinis. Taciau ilgalaikéje
perspektyvoje ESG kriterijy svarba tampa vis labiau apiuopiama, kai investuotojai ir rinka
pripazjsta, kad tvarumas yra svarbus jmonés ilgalaikés sékmés veiksnys. Imonés, kurios
demonstruoja stiprius ESG rodiklius, daznai laikomos patikimesnémis ir perspektyvesnémis, o
tai atsispindi jy akcijy kainose. Be to, tyrimas atskleidé¢, kad reitingy skelbimo momentas gali
turéti jtakos rinkos reakcijos greic¢iui. Kai reitingai skelbiami ménesio pabaigoje, rinkos
reakcija paprastai biina greitesné, palyginti su situacija, kai reitingai skelbiami ménesio
pradzioje. Vis délto, ilgalaikéje perspektyvoje ESG poveikis kainoms tampa maziau ryskus,
nes akcijy kainoms jtaka pradeda daryti ir kiti ekonominiai bei rinkos veiksniai. [vairlis
investuotojy segmentai gali skirtingai reaguoti ] ESG signalus, o skirtingy reitingy agentiiry
naudojamos metodologijos taip pat gali turéti jtakos rinkos reakcijai.

Kito etapo metu, analizuojant skandaly jtaka jmoniy finansiniams rezultatams ir akcijy
kainoms, nustatéme, kad poveikis yra labai jvairus ir priklauso nuo sektoriaus, skandalo
pobiidzio, jmonés reakcijos bei prekés Zenklo stiprumo. Jmonés kaip ,,Volkswagen®,
LEnviva® ir ,,BP“ patyré¢ reikSmingus nuostolius — jy pajamos sumaZzéjo arba augo
nepakankamai, grynasis pelnas sumaze¢jo, o akcijy kainos smarkiai krito, kas rodo didel;
neigiamg poveikj, ypac kai skandalai susije su aplinkosaugos ar teisés pazeidimais. Tuo tarpu
tokios jmongs kaip ,,H&M ir ,,Wells Fargo* taip pat susidiiré su finansiniais sunkumais, taciau
poveikis buvo mazesnis, nes jy akcijy kainos krito ne taip smarkiai, galbut dél mazesnio
skandalo intensyvumo ar efektyvios krizés valdymo. Kitos bendrovés, kaip ,,Tesla®,

»Samsung® ir ,,Shell*, patyré minimaly skandaly poveikj — nepaisant padidéjusiy sgnaudy, jy
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grynasis pelnas augo, o akcijy kainos beveik nekito, kas gali buti susij¢ su stipriu prekés Zenklu,
lojaliy investuotojy baze ir efektyviu krizés valdymu. Didziausig poveik] skandalai turi
sektoriuose, kur reputacija yra itin svarbi, kaip mazmenin¢ prekyba ar finansai, tuo tarpu stipris
prekés Zenklai ir greita reakcija padeda sumazinti neigiamus padarinius. Apskritai, skandalo
mastas, sektoriaus jautrumas reputacijos problemoms ir investuotojy pasitikéjimas yra
pagrindiniai veiksniai, lemiantys skirtingg skandaly poveikj imoniy finansinei buklei ir akeijy
kainoms.

»PWC* ir ,Deutsche Bank®* tyrimai tik patvirtina, kad ESG kriterijai svarbiis
investuotojams ir vis labiau domimasi ne tik aplinkosauga, bet ir socialiniais bei valdymo
aspektais. Vis daugiau investuotojy planuoja ateityje didinti investicijas j imones, kurios savo
veikloje naudoja ESG principus, taciau iSlieka dvejonés dél grazos ir rizikos, ypa¢ trumpuoju
laikotarpiu.

Apibendrinant visy gauty analizés etapy rezultatus, galime daryti iSvada, kad ESG
koncepcija tampa vis svarbesniu veiksniu verslo pasaulyje. Imonés, kurios sékmingai
integruoja ESG principus ] savo veikla, ilgainiui gali didinti savo rinkos vertg, gerinti
finansinius rezultatus ir pritraukti daugiau investuotojy. Taciau rySys tarp ESG ir finansiniy
rodikliy yra sudétingas ir priklauso nuo daugelio veiksniy, tokiy kaip sektorius, jmonés dydis,
regionas ir rinkos salygos. Nors tyrimai rodo, kad bendra koreliacija tarp ESG reitingy ir
pelningumo yra teigiama, ji néra visiskai tiesioginé. Skandalai, susije¢ su ESG pazeidimais, gali
turéti reikSminga neigiama poveikj imoniy reputacijai ir finansiniams rezultatams, taciau §is
poveikis priklauso nuo jvairiy veiksniy, jskaitant skandalo masta, sektoriy ir jmonés reakcija.
Investuotojai vis dazniau atsizvelgia ;| ESG kriterijus priimdami investavimo sprendimus,

Taigi, kadangi ESG tampa ne tik socialiné atsakomybe, bet ir nauju verslo valdymo
strateginiu modeliu, miisy rekomendacijos:

e jmonéms daugiau investuoti ] ESG integravimg savo verslo strategijoje, matuoti bei
tinkamai vertinti savo rodiklius, teikti visuomenei tik patikimus ir teisingus duomenis
ir turéti omenyje, kad ESG integravimas tai investicija, kuri atsipirks ilguoju
laikotarpiu;

e investuotojams daugiau démesio skirti jmoniy ESG kriterijy vertinimui, tikrinti
gaunamg informacijg ir formuojant investicinj portfelj, investuoti, atsizvelgiant ne tik ]

trumpalaikius pelnus, bet j ilgalaikes, tvarias alternatyvas.
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Koreliacija
Sektorius Imonés Koreliacija | (vietiné Valiutos kurso
pavadinimas (USD) valiuta) Skirtumas jtaka
Energetika Vietiné valiuta -
(Integruota | SHELL PLC 0,771577905 0,771577905 uUsD
nafta ir TotalEnergies Vietiné valiuta -
dujos) SE 0,254832031 0,254832031 uUsD
JBS ESG nesikeicia
Zemés iikis -
(maistas) Nestle 0,450880262 0,562515207 | 0,111634945 | Jtaka yra
Danone ESG nesikeicCia
Volkswagen 0,787869504 0,796479444 | -0,00860994 | Jtaka yra
Vietiné valiuta -
G(Z%t)’a Ford 042566387 | -0,42566387 USD
BMW 0,695019074 0,751966702 | 0,056947628 | Itaka yra
Finansai Paypal ESG nesikeicia
Swedbank ESG nesikeiéia
- Vietiné valiuta -
META 0,649222744 -0,649222744 uUsD
Tencent
Technologijos | Holdings -
Limited 0,734538949 0,800717133 | 0,066178184 | Jtaka yra
- Vietiné valiuta -
Microsoft 0,701626093 -0,701626093 uUsD
. . - Vietiné valiuta -
MaZmeniné | pjiye 0,565268029 -0,565268029 usD
prekyba o
H&M ESG nesikeicia
Vietiné valiuta -
Hilton 0,881719172 0,881719172 UsD
Turizmas DELTA AIR Vietiné valiuta -
LINES 0,815620741 0,815620741 uUsD
Lufthansa 0,941483455 0,935193583 | 0,006289872 | Itaka yra
Deutsche Post -
Transportas | AG (DHL) 0,370007977 -0,295150116 | -0,07485786 | Itaka yra
ir logistika -
DSV A/S 0,432958458 0,536610695 | 0,103652236 | Jtaka yra
Koninklijke
Philips N.V.
(PHIA) 0,394988552 0,370580502 | 0,02440805 | Jtaka yra
Sveikatos Siemens
apsauga Healthineers - -
AG (SHL) 0,719350699 -0,631068823 | 0,088281875 | Jtaka yra
Novartis AG - Vietiné valiuta -
(NOVN) 0,490671043 -0,490671043 uUsD
EMAAR
Nekilnojamas PROPERTIES i
turtas (P.J.S.C) 0,361003794 0,361005104 | 0,000001310 | Jtaka yra
Vonovia SE 0,032892131 -0,015324215 | 0,017567916 | Itaka yra




2 priedas

Koreliacijos apskaiciavimui naudoti duomenys
Imonés pavadinimas Grynojo pelno ESG reitingy vidurkis

vidurkis (mlrd.
JAYV doleriy)

SHELL PLC 14,19 5,6
TotalEnergies SE 12,25 5,4
JBS 2,43 1
Nestle 12,30 5,6
Danone 1,73 7
Volkswagen 15,96 1,6
Ford 4,57 2,6
BMW 11,43 5,4
Paypal 3,76 5
Swedbank 0,19 7
META 21,28 2,2
Tencent Holdings Limited 25,69 3,75
Microsoft 67,76 6,8
Nike 4,81 4,4
H&M 0,67 6
Hilton 0,52 5
DELTA AIR LINES 1,53 5,6
Lufthansa -0,05 5,6
Deutsche Post AG (DHL) 4,76 5,6
DSV A/S 1,55 5,6
Koninklijke Philips N.V. 0,25 2,4
(PHIA)
Siemens Healthineers AG 1,58 3,8
(SHL)
Novartis AG (NOVN) 11,97 5,6
EMAAR PROPERTIES 1,91 2,2
(P.J.S.C)
Vonovia SE -0,18 5,6
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