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Epuizarea resurselor naturale si poluarea accentuata
reprezinté inc& o problemé importanté ce poate sé influenteze
intr-o foarte mare mé&sura atét bunéstarea societéti, cat si
siguranta viitorului acesteia. In acest context, conceptului de
dezvoltare durabild si sustenabild i se acordd o i mai mare
importanta, prin reglementari care sa cuprindé in sfera lor de
aplicare tot mai multe companii in cadrul c&rora sa se
implementeze si sd se dezvolte modele sustenabile de afacer.
Obiectivul cercetarii este acela de a ilustra practica actuala
privind raportarea de sustenabilitate din perspectiva celor mai
des abordare teme ce privesc cregterea corporativa durabila.
In plan secund, avem in vedere conturarea unei imagini de
ansamblu privind bagajul de cuvinte cheie reprezentativ pentru
descrierea aspectelor de sustenabilitate prezentate de
companiile analizate gi, astfel, sa creasca gradul de infelegere
a conceptului, din perspectiva numeroaselor aspecte
fundamentale surprinse. Analiza intreprinsé in cadrul studiului
este realizata la nivelul unui egantion de companii listate la
Bursa de Valori Bucuresti (BVB) ce fac parte din indicele BVB-
NG, specific sectorului energetic si de utilitéti. Baza cercetéarii
este formata din 32 de rapoarte de sustenabilitate, analizate in
intervalul 2016-2022. Rezultatele studiului intreprins
evidentiaza nevoia unui cadru mai coerent i robust de
raportare nefinanciara deoarece in rapoartele analizate sunt
abordate o varietate de teme insd acestea sunt prezentate
neclar, fard a se face o delimitare exactd intre temele
principale tratate, avénd in vedere nivelul scazut al indicatorului
de exclusivitate. Autorii considera ca principalul motiv este
modul de structurare al continutului rapoartelor, care
adreseaz4 aspecte comune in sectiuni menite s& abordeze
teme specifice. De asemenea, rezultatele cercetarii scot in
evidentd faptul ca rapoartele de sustenabilitate se
concentreaza de cele mai multe ori pe aspectele de mediu ale
modelului de crestere sustenabild, urmate de aspectele privind
alinierea la tendintele privind dezvoltarea inovativa, prin
dezvoltarea si implementarea unor solutii inovative privind
managementul lanfului de aprovizionare.
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Conceptul de sustenabilitate si dezvoltare durabila a aparut
ca raspuns la modul accelerat de degradare a mediului
inconijurator si din nevoia de a minimiza impactul negativ pe
care desfasurarea activitatii companiilor il poate avea atat
asupra comunitatii, cat si asupra mediului in care si
desfasoara activitatea (Raportul Brundtland, 1987). Pornind
de la aceasta premisa, economia globala impune tot mai des
companiilor definirea mai clara a rolului si a obiectivelor lor
economice, sociale si de mediu, astfel incat acestea sa fie
capabile sa demonstreze, intr-o maniera cat mai
transparenta, capacitatea de a dezvolta afaceri sustenabile.

Odata cu accentuarea presiunilor exercitate la nivel european
prin noi reglementari elaborate in sfera dezvoltarii durabile,
tot mai multe companii se aliniaza acestui trend si fac
progrese in implementarea unor modele de afaceri inovative
care sa le asigure sustenabilitatea.

Tnsa in contextul actual, sustenabilitatea nu mai reprezinta
doar consum eficient de resurse, precum energie,
reciclare si protejare a mediului inconjurator. Ea
presupune $i masuri ce trebuie implementate pentru
sanatatea comunitatii. Din acest punct de vedere,
companiile, considerate ca fiind motoarele dezvoltarii
economice, au un impact major asupra aspectelor sociale
si ecologice pe termen lung. Astfel, indiferent de domeniul
de activitate al acestora, schimbarea perspectivei asupra
sustenabilitatii in mediul de afaceri este puternic resimtita.
Capacitatea de a trece rapid si cu succes la noi modele de
afaceri reprezinta un important avantaj competitiv si
reprezintd si o parghie in imbunétatirea performantei.
Modelele de afaceri sustenabile au un mare potential sa
incorporeze principiile dezvoltarii durabile si sa integreze
obiectivele de sustenabilitate in activitatile intreprinse, cu
scopul de a crea valoare adaugata (Boons and Ludeke-
Freund, 2013). Inovarea in domeniul sustenabilitatii
reprezinta astfel o capacitate necesara in mediul de
afaceri, indiferent daca este realizata progresiv, prin pasi
mici, sau dimpotriva prin inovatii radicale, disruptive.

Diferite industrii si afaceri au utilizat conceptul de model de
afaceri sustenabil pentru a-si satisface aspectele economice,
de mediu si sociale simultan, insa cercetarile sugereaza ca
multe inovatii ale modelului de afaceri esueaza (Geissdoerfer
etal., 2018), iar succesul, popularitatea si progresul acestora
nu sunt clare si depind in mare masura si de domeniul de
activitate al companiilor (Nosratabadi et al., 2019). Unele
studii intreprinse (Nosratabadi et al., 2019) scot in evidenta
faptul ca rata de succes a modelelor de afaceri durabile
creste odata cu utilizarea tot mai accentuata a tehnologiilor
avansate care solicita alocarea unor importante resurse
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financiare. Este binecunoscut faptul ca decizia de a reinvesti
o parte din profit catre comunitate si mediul in care activeaza
este necesara pentru a asigura dezvoltarea companiei intr-o
maniera sustenabild; dar cum raporteaza entitatile aspectele
intreprinse?

Scopul nostru in aceasta cercetare este acela de a ilustra
practica actuala privind raportarea de sustenabilitate, din
perspectiva celor mai des abordate teme ce privesc
cresterea corporativa durabila. In plan secund, avem in
vedere conturarea unei imagini de ansamblu privind
bagajul de cuvinte cheie reprezentativ pentru descrierea
aspectelor de sustenabilitate prezentate de companiile
analizate si astfel, sa crestem gradul de intelegere a
conceptului de sustenabilitate, din perspectiva
numeroaselor aspecte fundamentale surprinse.

Analiza intreprinsa in cadrul studiului este realizata la
nivelul unui esantion de companii listate la Bursa de Valori
Bucuresti ce fac parte din indicele BVB-NG, specific
sectorului energetic si de utilitati. Baza cercetarii noastre
este formata din 32 de rapoarte de sustenabilitate
analizate, din intervalul 2016-2022. Optiunea privind
perioada aleasa este strans legata de perioada de
implementare a Directivei 2014/95/UE, avand in vedere
faptul ca aceasta a fost transpusa in Romania in a doua
parte a anului 2016.

Aceasta lucrare este structurata dupa cum urmeaza:
Sectiunea 2 prezinta revizuirea literaturii de specialitate si
dezvoltarea ipotezelor; Sectiunea 3 prezinta metodologia
de cercetare, Sectiunea 4 discuta rezultatele obtinute, iar
Sectiunea 5 rezuma principalele constatari, concluzii si cai
pentru directiile viitoare de cercetare.

in ultimul timp, s-a constientizat faptul c& epuizarea
resurselor naturale si poluarea accentuata reprezinta o
problema importanta ce poate s& influenteze intr-o foarte
mare masura atat bunastarea societatii, cat si siguranta
viitorului acesteia. Sustenabilitatea, respectiv procesul prin
care nevoile prezentului sunt satisfacute fara a afecta
resursele generatiilor viitoare (Raportul Brundtland, 1987)
reprezinta un tel, un ideal, a carui indeplinire nu poate fi
atinsa decét printr-un concept de dezvoltare durabila, care
sa cuprinda trei piloni fundamentali, respectiv: cel
economic, de mediu si social. Astfel, elementele ce
privesc profitul companiilor, conservarea mediului i
bunastarea oamenilor trebuie alaturate intr-un model de
afaceri inovativ, care trebuie imbunatatit permanent si
care sa aiba in vedere intregul lant valoric al companiei
atat pe termen scurt, mediu, cat si lung (Emelian, 2023).
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La nivel european, se acorda din ce in ce mai multd
importanta legislatiei ce reglementeaza aspectele legate
de sustenabilitate si dezvoltare durabild. In aceasta
directie, Parlamentul European, in anul 2022, a adoptat
noua directiva ce priveste sustenabilitatea, directiva ce
modifica actuala Directiva de raportare nonfinanciara, al
carei domeniu de aplicabilitate este extins considerabil, ca
raspuns la modul accelerat de degradare a mediului.

Entitatile vor fi astfel obligate s& publice mai multe
informatii legate de sustenabilitate, informatii ce privesc
modelele de afaceri, strategia si lanturile de aprovizionare,
punandu-se un accent deosebit pe conectivitatea dintre
declaratiile financiare si cele de sustenabilitate, avand in
vedere faptul ca acestea din urma prezinta din ce in ce
mai multa importanta pentru investitori in fundamentarea
deciziei de investitii. Prezentarea informatiilor de
sustenabilitate trebuie realizata astfel incat acestea sa
cuprinda conceptul de "dubla materialitate”, respectiv sa
prezinte, pe de o parte, impactul activitatilor entitatii
asupra mediului i societatii i, pe de alta parte, impactul
extern asupra procesului de creare de valoare adaugata.

Se pare ca, n acest context, presiunea de a raspunde
preocuparilor legate de sustenabilitate este in crestere pentru
companii, de la care se asteapta, pe de o parte, sa abordeze
mai activ problemele legate de crizele financiare, inegalitatile
economice si sociale, evenimentele de mediu, deficitul de
resurse materiale, cererile de energie si dezvoltarea
tehnologica ca parte a obiectivelor lor strategice. Pe de alta
parte, insa, pentru ca practicile de sustenabilitate
implementate sa aiba succes, acestea trebuie sa faca parte
din cultura organizationala si s& nu fie utilizate doar pentru
imbunatatirea imaginii in piata (Kam and Kim, 2022).

Dar cum se raporteaza si cum implementeaza companiile
practicile ce privesc dezvoltarea durabila? Studiile
intreprinse in lumea academica evidentiaza faptul ca
tehnicile de text-mining reprezinta veritabile instrumente
de cercetare a rapoartelor financiare (Loughran &
McDonald, 2016; Lewis & Young, 2019; Bochkay et. al.,
2022) prin intermediul carora se pot analiza stilul de
exprimare, complexitatea rapoartelor, asocierea
cuvintelor, sentimentele (bazata pe bagaje de cuvinte
predefinite), sau cele mai importante teme/subiecte
adresate in cadrul rapoartelor. Astfel de tehnici de text
mining au fost utilizate si asupra rapoartelor non-
financiare, existand astfel studii care arata faptul ca prin
anumite topicuri utilizate in cadrul rapoartelor non-
financiare companiile scot in evidentd angajamentul lor
spre sustenabilitatea economica, de mediu si sociala. Un
exemplu in acest sens este cercetarea intreprinsa de
Szekely and vom Brocke (2017), avand la baza 9.512 de
rapoarte de sustenabilitate publicate in intervalul
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1999-2015. Rezultatele lor evidentiaza faptul ca
sustenabilitatea este un concept definit prin intermediul a
42 de topicuri comune, de catre societati care Tsi
desfagoara activitatea in sectoare precum serviciile
financiare, energie, sectorul minier, produse alimentare si
bauturi. Observatiile acestora scot in evidenta faptul ca
entitatile raporteaza aspectele ce privesc dezvoltarea
durabila, iar subiectele ce privesc sustenabilitatea
ecologica, sociala si economica sunt distribuite in mod
egal in cadrul rapoartelor. In ceea ce priveste
sustenabilitatea mediului, companiile raporteaza, in
special, aspectele ce privesc emisiile $i consumul de
energie. Referitor la sustenabilitatea sociala, organizatiile
raporteaza despre practicile de munca si orientarea catre
client, iar raportarea privind sustenabilitatea economica
este bazata pe datele financiare inregistrate. Un alt studiu
(Stanislavska et al., 2023), mai recent, realizat asupra
rapoartelor de sustenabilitate publicate in anul 2020 in
baza de date United Nations Global Compact, scoate in
evidenta faptul ca sustenabilitatea este diferit privita in
functie de gradul de dezvoltare al tarii. In termeni generali,
rapoartele de sustenabilitate au abordat trei subiecte
principale legate de drepturile omului, diversitate, echitate,
incluziune i productie sustenabila. Insa, rapoartele de
sustenabilitate din tarile in curs de dezvoltare si dezvoltate
au incorporat diferite strategii de comunicare. Pe baza
prevalentei (rata de aparitie) continutului, rapoartele de
sustenabilitate din tarile dezvoltate au abordat teme legate
de ,productia sustenabild”, ,emisii” i ,lant de
aprovizionare”, in timp ce rapoartele de sustenabilitate din
tarile in curs de dezvoltare au abordat, mai frecvent,
aspectele legate de ,educatie” si "drepturile omului".

De asemenea, continutul tematic al rapoartelor poate fi
diferit atunci cand o companie emite un raport integrat fata
de situatia in care aceasta decide s& emitd un raport de
sustenabilitate independent. Mai exact, exista studii care
atesta faptul ca pentru un set de rapoarte de
sustenabilitate de sine statatoare, companiile dezvaluie
relativ mai multe aspecte legate de mediu si sociale,
comparativ cu cele pe care le prezinta atunci cand
intocmesc un raport integrat. Lizibilitatea este in general
scazuta pentru rapoartele integrate si mult mai scazuta in
cazul rapoartelor de sustenabilitate intocmite distinct
(Bostan, 2022).

Obiectivul principal al studiului intreprins este acela de a
ilustra practica actuala privind raportarea de sustenabilitate,
din perspectiva celor mai des abordate teme privind cresterea
corporativ durabild. In plan secund, avem in vedere
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conturarea unei imagini de ansamblu privind bagajul de
cuvinte cheie reprezentativ pentru descrierea aspectelor de
sustenabilitate prezentate de companiile analizate. n acest fel
intentionam s& crestem gradul de intelegere a conceptului de
sustenabilitate, din perspectiva numeroaselor aspecte
fundamentale surprinse de acest concept extrem de complex.

Analiza intreprinsa in cadrul studiului este realizata la
nivelul unui esantion de companii listate la Bursa de Valori
Bucuresti. Companiile selectate fac parte din indicele
BVB-NG, reprezentand un indice specific sectorului
energetic si de utilitati. Din cele 10 companii incluse in
acest indice, doar in cazul a 7 astfel de companii am
identificat rapoarte de sustenabilitate publicate, tinand
cont ca in cazul a doua companii, Rompetrol Rafinare
S.A. si, respectiv, Rompetrol Well Services S.A. s-a
publicat acelasi raport de sustenabilitate de grup.
Subliniem faptul c& in cazul companiilor Conpet S.A. si Oil
Terminal S.A. nu am identificat nici un raport de
sustenabilitate de sine statator.

Optiunea pentru analiza entitatilor economice listate
incorporate in indicele BET-NG este justificata prin
perceptia conturata la nivelul literaturii de specialitate
conform careia gradul de transparenta al entitatilor
economice privind atingerea obiectivelor de dezvoltare
sustenabild este corelat cu masura in care domeniul de
activitate in care entitatea opereaza este cunoscut ca fiind

controversat. Garcia-Meca & Martinez-Ferrero (2021)
subliniaza faptul ca exista domenii de activitate cunoscute
pentru impactul negativ major asupra mediului si respectiv
asupra societatii, cu incalcarea unor principii
fundamentale de etica in afaceri, printre care amintim
industria armamentului, industria farmaceutica sau chiar
sectorul energetic. in acest context, corporatiile
mutinationale listate la bursa, care opereaza in domenii
controversate din perspectiva implicatiilor negative privind
atingerea obiectivelor de sustenabilitate, sunt mai
predispuse spre sporirea transparentei corporative prin
raportare corporativa sustenabila (Elalfy et. al., 2021).

Totodata, subliniem faptul ca selectia entitatilor economice
analizate are in vedere conturarea celor mai bune practici
sectoriale, avand in vedere faptul c& aceste entitati dispun
de resursele necesare dezvoltarii unor cadre robuste de
raportare nefinanciara. Avand in vedere faptul ca acestea
sunt listate pe piata locala de capital, exista o presiune
mai mare din partea actionarilor si a celorlalti actori ai
pietei interesati. Nu in ultimul rand, amintim relevanta
sectorului energetic in lumina schimbarilor survenite la
nivelul mediului economic in ultimii cinci ani, avand in
vedere implicatiile pandemiei COVID 19 sau efectele
razboiului dintre Rusia si Ucraina, care au condus la
aparitia si amplificarea unei spirale inflationiste la nivel
regional.

Figura nr. 1. Evolutia indicelui BET-NG, comparativ cu indicii BET si BET-FI

Standard Error Bands (21, 2, Weighted, 3) v
BET, BVB v
BET-FI, BVB ~ [
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in Figura nr. 1 redam evolutia acestui indice BET-NG,
ilustrand o asociere sensibila cu evolutia indicelui BET si,
respectiv, cu evolutia indicelui BET-FI. In fond, impactul
sectorului energetic in gradul de realizare a obiectivelor de
sustenabilitate se dovedeste a fi semnificativ, intrucat
sectorul energetic genereaza externalitati si efecte
economice la nivelul altor sectoare de activitate. Un exemplu
elocvent in aceasta directie este sectorul financiar, care se
aliniaza la obiectivele de eficientizare a sectorului energetic Si
optimizare a consumului de energie din surse alternative, prin
dezvoltarea unor solutii de finantare clasificate in zona de
green finance (Liu & Wu, 2022).

Astfel ajungem la un esantion total de 32 de rapoarte de
sustenabilitate analizate, pe perioada 2016-2022, in réandul
companiilor care opereaza in sectorul energetic si utilitati.
Optiunea privind perioada aleasa este stréans legata de
perioada de implementare a Directivei 2014/95/UE, avand in
vedere ca aceasta a fost transpusa in Romania in a doua
perioada a anului 2016. Optiunea pentru sectorul de
activitate a fost luata din prisma dorintei de a ilustra cat mai
bine specificul unui domeniu aflat in lumina reflectoarelor in
ultimii ani, pe fondul crizei energetice actuale.

Analiza rapoartelor de sustenabilitate este realizata prin
utilizarea unor metode si tehnici de text mining, urmarind mai
multe nivele de analiza, prin efectuarea mai multor pasi.
Instrumentele de text mining s-au dovedit a fi veritabile
instrumente de cercetare a rapoartelor financiare (Loughran
& McDonald, 2016; Lewis & Young, 2019; Bochkay et. al.,
2022). Printre cele mai utilizate tehnici de text mining in sfera
cercetarii rapoartelor corporative se numara: analiza stilului
de exprimare, analiza complexitatii rapoartelor, analiza
cuvintelor, analiza de asociere a cuvintelor, analiza
sentimentelor (bazata pe bagaje de cuvinte predefinite) sau
analiza de continut privind cele mai importante teme/subiecte
adresate. In cadrul acestui studiu, procedam la analiza
rapoartelor de sustenabilitate, urmarind recomandarile lui
Bochkay et. al. (2022), prin analiza cuvintelor cheie si,
respectiv, analiza principalelor teme adresate in cadrul
rapoartelor de sustenabilitate evaluate.

Primul pas al analizei consta in relevarea cuvintelor cheie,
reiesite din rapoartele de sustenabilitate analizate, din
perspectiva frecventei de utilizare in elaborarea acestora.
Prin aceasta tehnica de text mining se urmareste punctarea
celor mai frecvente cuvinte utilizate in rapoartele de
sustenabilitate analizate, prin care se evidentiaza o atentie
sporita acordata unor aspecte cheie privind modelul de
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afaceri, factorii determinanti si modalitétile de atingere a
obiectivelor de crestere sustenabila.

Al doilea pas consta in evaluarea unei liste de cuvinte cheie
filtrate in baza recenziei literaturii de specialitate, care sunt
clasificate in functie de pilonii principali de definire a
conceptului de sustenabilitate corporativa, respectiv:
economic, ecologic, social $i nu in ultimul rénd, guvernanta
corporativa. Acest pas este urmat pentru a verifica in ce
masura cuvintele cheie din rapoartele de sustenabilitate ofera
indicii relevante privind aspecte de sustenabilitate din toate
perspectivele sale definitorii. Astfel ca aceasta analiza ne
ajuta sa intelegem in ce masura cuvinte cheie relevate in
definirea conceptului de sustenabilitate la nivelul literaturii de
specialitate se regasesc intre cele mai des utilizate cuvinte in
pregatirea rapoartelor de sustenabilitate. Aceasta analiza de
asociere ne ajuta sa conturam gradul de intelegere a
conceptului de sustenabilitate si modul in care acesta este
transpus in randul preparatorilor rapoartelor de
sustenabilitate.

Ultima etapa a analizei rapoartelor de sustenabilitate consta
in realizarea unei analize a temelor centrale punctate, cu
ajutorul metodologiei Latent Dirichlet Analysis (Lougharm &
McDonald, 2016; Kang & Kim, 2022). Tehnica de LDA se
bazeaza pe analiza computationald bayesiana care face
abstractie de structura rapoartelor de sustenabilitate
analizate. Principiul de la care porneste este clusterizarea
cuvintelor care contureaza constructii abstracte (constructs)
latente, ce descriu mesaje generice, ilustrate de un grup de
cuvinte mai mult sau mai putin corelate.

Formal, aceasta tehnica porneste de la urmatoarele
notatii:

o listd de cuvinte V, utilizata la nivelul corpusului de text
analizat: {1, ..., V};

e undocument care contine N, cuvinte desemnate prin
vectorul w = (w, wy, ..., wy )

e un text agregat (corpus) compus din concatenarea
celor M documente analizate, simbolizate prin vectorul
D={w,wy,..,wy}

e numarul de cuvinte din continutul textului agregat, dat
derelatia N = ZL, N,;
e numarul K de teme (topicuri) extrase;

e ponderea initiald pozitiva a topicului & in document
este ay,, k = {1,...,K};
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e ponderea initiala pozitiva a cuvintului w,, in
documentul weste 8,,, n = {1, ..., N};

o probabilitatea ¢, de aparitie a cuvantului w,, in
topicul k;

e ¢, reprezentand distributia cuvintelor in topicul k;

. Ew'mk reprezentand probabilitatea ca topicul & sa
apara in documentul w,.;

o Distributia topicurilor extrase in documentul w,, este
utilizata prin notatia &, _.

Prin tehnica LDA de analiza de text a rapoartelor de

sustenabilitate obtinem o distributie a cuvintelor pe fiecare

topic extras. Aceasta tehnica are in vedere cateva
premise statistice, respectiv:

o distributia cuvintelor in fiecare document urmeaza o
distributie N ~ Poisson (¢g);

o distributia topicurilor extrase in fiecare document w
urmeaza o distributie Dirichlet @ ~ Dir( ), utilizata in
modelarea functiilor de distributie de masa, avand
proprietatea 8, = 0, X, 6, = 1,

o pentru fiecare cuvant din text:

o fiecare topic extras descrie o distributie
multinomiala z, ~ Multinominal (), la nivelul
fiecarui document analizat;

o este determinata o probabilitate multinomiala
plw, |z,.8) specifica cuvantului wy,
conditionata de topicul z,; aceasta probabilitate
este redatd de media statistica de ordin k a
variabilei aleatoare 6, descrisa de densitatea de
probabilitate urmatoare:

riz)rll 1 l'I,-jl [ I

1
g™
M, T(ey) :

plelo) =

unde e este un vector k dimensional, cu componente
strict pozitive a; = 0.

Analiza rapoartelor de sustenabilitate corporativa prin
utilizarea tehnicii LDA consta in generarea unui set de
cuvinte cheie asociate fiecarui subiect cheie adresat in
rapoartele de sustenabilitate analizate. Analiza are la baza
corpul textului care integreaza la un loc toate rapoartele
de sustenabilitate analizate, numit generic ,corpus” in
literatura de specialitate. Odata generate cuvintele cheie
asociate fiecarui subiect cheie, procedam la formularea
unui titlu generic pentru fiecare subiect, in functie de cele
mai reprezentative cuvinte cheie asociate.

Ulterior, analiza intregului corpus este directionata catre
analiza unor indicatori cantitativi, specifici fiecarui subiect
cheie extras, prin care se ofera o imagine mai clara privind
existenta unor tipare la nivelul stilului de exprimare utilizat
in elaborarea rapoartelor de sustenabilitate analizate.
Aceste tipare privind stilul de redactare a rapoartelor de
sustenabilitate ofera indicii extrem de utile cu privire la
creionarea unor practici consacrate la nivel de sector
economic. Prin acestea amintim: indicii cu privire la
separarea clara a subiectelor cheie la nivelul structurii
rapoartelor de sustenabilitate, relatarea informatiei cu
ajutorul unor cuvinte scurte sau utilizarea unor cuvinte
cheie care ajuta la separarea clara a subiectelor cheie.

4.1. Aspecte relevante surprinse in raportarea de
sustenabilitate

Primul pas al analizei din cadrul acestui studiu consta in
evaluarea frecventei de utilizare a celor mai des folosite
cuvinte cheie asociate conceptului de sustenabilitate, la
nivelul rapoartelor de sustenabilitate analizate. in acest
scop, rezumam in Tabelul nr. 1 informatii privind
frecventa de aparitie a acestor cuvinte, considerand doua
paliere de analiza.

Tabelul nr. 1. Rapoartele de sustenabilitate analizate din perspectiva cuvintelor cheie ce privesc conceptul de

sustenabilitate

Cea mai mare frecventa completa
in rapoartele analizate

Cea mai mare frecventa partiala
in rapoartele analizate

Cuvént cheie Frecventa Frecventa Cuvént cheie Frecventa Frecventa /
Totala | Document Totala Document
deseuri 1413 27 combustibil 923 24
emisii 1179 27 femei 481 26
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Cea mai mare frecventa completa Cea mai mare frecventa partiala
in rapoartele analizate in rapoartele analizate
asigurare 957 27 dezvaluire 695 17
inovatie 635 27 angajament 448 23
personal 422 27 indeménare 318 25
lanturile de aprovizionare 414 27 biodiversitate 317 26
poluare 388 27 obiectiv 311 26
cercetare 348 27 domeniul de aplicare 299 21
hazard 342 27 certificare 288 27
nefinanciare 329 27 eliminare 244 27

In partea stanga a Tabelului nr. 1 sunt prezentate cuvinte
cheie asociate conceptului de sustenabilitate care au cea
mai mare frecventa de aparitie la nivelul rapoartelor de
sustenabilitate analizate si care se regasesc cel putin o
data in fiecare dintre aceste rapoarte. In baza acestor
informatii, observam faptul ca cel mai frecvent cuvant
cheie utilizat la nivelul tuturor rapoartelor de
sustenabilitate analizate este cel privind “deseurile”,
asociat de multe ori cu cuvantul “reziduuri”, urmat
indeaproape de cuvantul cheie “emisii” si cuvantul
“asigurare”, de multe ori asociate cu cuvantul
‘biodiversitate”. Aceste rezultate sugereaza o atentie
aparte acordata de companiile analizate aspectelor de
mediu, privind actiunile luate de managementul
companiilor in ce priveste managementul deseurilor si,
respectiv, reducerea emisiilor de carbon si a altor tipuri de
emisii cu efect de sera. Totusi, remarcam faptul ca
rapoartele de sustenabilitate indica, de asemenea, un
interes sporit al companiilor faté de nevoia de inovare la
nivel de produse si la nivel de procese. Companiile care
opereaza in zona sectorului de energie isi inclina atentia
spre modificarea portofoliului de produse si servicii menite
sa sustina initiativele de sustenabilitate demarate la nivel
guvernamental, in vederea atingerii tintelor privind
dezvoltarea sustenabila globala. Totodata, se acorda o
atentie crescuta initiativelor demarate de companii in
vederea optimizarii proceselor industriale si, respectiv, a
proceselor de distributie de-a lungul lanturilor de
aprovizionare-livrare, in vederea reducerii efectelor
negative la nivelul mediului inconjurator. Nu in ultimul
rand, aceste eforturi iau in considerare imbunéatatirea
conditiilor de lucru gi sporirea gradului de motivatie a
factorului uman, care a devenit esential in definirea
conceptului de sustenabilitate si implementarea in practica
corporativa. Toate aceste teze sunt realizabile atat timp
cat managementul companiei se angajeaza in mod activ
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in sustinerea initiativelor de asigurare a sustenabilitatii de-
a lungul proceselor corporative si a relatiilor cu
stakeholderii, prin transparenta corporativa sporita si
consultare directa cu stakeholderii (Gillet-Monjarret &
Riviere-Giardano, 2016).

In partea dreapta a Tabelului nr. 1 sunt relevate cuvinte
cheie care au un numar mare de aparitii la nivelul
rapoartelor de sustenabilitate analizate, insa doar in
anumite rapoarte. Printre cele mai importante astfel de
cuvinte cheie, retinem cuvintele “combustibil”, “femei”,
“angajament” asociat cu cuvantul “obiectiv”, si respectiv
‘competente” si “certificare”. Prin utilizarea preponderent a
acestor cuvinte cheie, managementul companiei transmite
in mod indirect diverse semnale de aliniere la cerintele de
ajustare a modelului de afaceri, a proceselor si a
operatiunilor specifice la principiile de dezvoltare
sustenabild, concretizate prin directii de actiune,
monitorizate prin raportare la obiective tinta reflectate prin
SDGs. Aceste directii ilustrate in rapoartele de
sustenabilitate se dovedesc a fi extrem de utile in
evaluarea contributiei companiilor la atingerea obiectivelor
nationale, regionale si globale privind dezvoltarea durabila
si, respectiv, in impulsionarea managementului de a se
angaja la eforturi sporite privind activitatea de CSR
(loannou & Serafeim, 2019). Totusi, trebuie sa remarcam
faptul ca intre aceste obiective SDG si formele de
raportare de sustenabilitate exista o relatie bidirectionala
de cauzalitate, avand in vedere si implicatiile SDGs la
nivelul continutului prezentat prin rapoartele de
sustenabilitate (Whittingham et. al., 2023), la presiunea
factorilor externi companiei.

Un motiv pentru care aceste cuvinte cheie nu sunt folosite in
cadrul tuturor rapoartelor de sustenabilitate analizate este
indicat de specificul domeniului de activitate al companiilor
analizate. Daca firme precum OMV Petrom au in domeniul
de activitate divizii dedicate pe zona de extractie si distributie
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de produse petroliere, nu acelasi lucru l putem afirma despre
0 companie ca Romgaz, care opereaza cu precadere in zona
extractiei si distributiei de gaze.

Un alt motiv este dat de optiunea managementului
companiilor analizate de a puncta indeplinirea unor
obiective care adreseaza diverse directii de actiune
agreate la nivel guvernamental, cum este cazul cresterii
rolului femeilor in activitatea de management a acestor
companii si eliminarea discriminarilor de gen, cu referire la
SDG 5 - Egalitatea de gen. De asemenea, din
perspectiva cuvintelor cheie analizate, facem referire la
eforturile companiilor de aliniere la practici consacrate la
nivel sectorial, prin implementarea unor standarde de
mediu, menite sa transmita semnale pozitive in randul
investitorilor i a celorlalti stakeholderi cu privire la
calitatea produselor si functionalitatea proceselor
industriale si organizationale, in vederea reducerii
efectelor negative asupra mediului, cu referire la SDG 12
— Consum si productie sustenabile sau la SDG 13 -
Actiune climatica. Totodata, companiile releva informatii
privind modul in care asigurd atragerea si mentinerea
factorului uman inzestrat cu diferite competente
profesionale menite s& asigure o functionare adecvata a
proceselor corporative privind dezvoltarea sustenabila i
care sa depuna eforturi in vedere dezvoltarii unor
capabilitati care sa confere companiilor un avantaj
competitiv, intr-un mediu economic extrem de dinamic,
supus unui numar tot mai mare de constrangeri privind
nivelul limitat al resurselor naturale si al celor financiare,
ceea ce ne frimite catre mai multe obiective SDG, precum
SDG 8 - Conditii decente de munca si crestere
economica, SDG 9 - Industrie, inovatie si infrastructura,
SDG 4 - Educatie de calitate.

Lista poate continua, avand in vedere ca modelul de afaceri
al fiecarei companii se raporteaza cu preponderenta la un
numar limitat de SDG-uri, cel putin din perspectiva optiunii
managementului de a contura o dimensiune la nivelul
raportului de sustenabilitate strans legata de activitatea
operationala si particularitatile care deriva. Totusi, continutul
acestor rapoarte de sustenabilitate trebuie utilizat cu o doza
de precautie, avand in vedere provocérile actuale in sfera
asigurarii calitatii informatiilor non-financiare, inclusiv prin
certificarea (auditarea) rapoartelor de sustenabilitate
(Stefanescu et. al., 2020; Ettah et. al., 2023), sau utilizarea
tehnologiilor emergente (Farcane et. al., 2021), mai ales in
contextul unui cadru legislativ care nu aduce clarificari clare si
coerente in ce priveste aspecte controversate dezbatute la
nivelul literaturii de specialitate si in randul profesionistilor
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implicati in elaborarea si certificarea lor. Precautia trebuie sa
reprezinte un element fundamental in analiza i interpretarea
acestor rapoarte cu atat mai mult cu cat si organismele
profesionale, precum si organismele de reglementare in
fenomenului de proliferare a formelor de reglementare a
cadrului de raportare corporativa (Monciardini et. al., 2020;
Farcane et. al., 2021) si, respectiv, a riscului de pierdere a
relevantei informatiilor astfel publicate, pe fondul practicilor
(de cele mai multe ori ale managementului companiilor) de a
transforma aceste rapoarte de sustenabilitate in veritabile
instrumente de marketing sustenabil (Benameur et. al.,
2023).

Nu in ultimul rand, trebuie sa remarcam faptul ca la ora
actuala exista reticente din partea companiilor, mai ales a
celor mici si mijlocii, privind oportunitatea raportarii de
sustenabilitate, din perspectiva implicatiilor economice,
desi literatura subliniaza o opinie unanim acceptata privind
beneficiile pozitive generate de acest tip de raportare
corporativa (Liu & Wu, 2022). Cu toate acestea, eforturile
regionale intreprinse de Comisia Europeana, alaturi de
autoritatile nationale, lanseaza initiative tot mai vizibile prin
care se promoveaza diferite forme de stimulare a
managementului de a publica astfel de rapoarte, inclusiv
prin facilitarea solutiilor din aria de green financing (Ozili,
2022). Totodatd, initiative clare de crestere a gradului de
reglementare a acestui tip de raportari corporative sunt in
derulare, prin care se doreste o integrare a multiplelor
cadre de raportare de sustenabilitate intr-o singura solutie
de reglementare, cum este cazul eforturilor IASB de a
creiona standarde de raportare sustenabila.

Totusi, aceste eforturi la nivel institutional nu sunt
suficiente (Tsagas & Villiers, 2020), motiv pentru care
companiile trebuie sa isi aduca contributia prin
implementarea unor mecanisme si instrumente de
guvernanta corporativa, menite sa asigure alinierea la
dinamica mediului de afaceri i la cerintele de dezvoltare
durabila conturate la nivelul pietelor de capital (Benvenuto
et. al., 2023) si s& produca beneficii companiilor, cel putin
din perspectiva sporirii transparentei corporative.

4.2. Forme de raportare a conceptului de
sustenabilitate

Al doilea pas al analizei noastre urmareste ilustrarea
importantei unor termeni consacrati, inclusi in orice lista
de cuvinte cheie formulate in cadrul cercetarilor prin care
se contureaza conceptul de sustenabilitate. Pornim in
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acest sens de la observatiile trasate la nivelul literaturii de
specialitate, prin care se remarca faptul ca acest concept
este insuficient inteles de catre profesionisti (Jain &
Tripathi, 2022), ceea ce a condus la perceptia conform
careia prin acest concept se face referire cu precadere la
aspectele de mediu specifice modelului de afaceri al
fiecarei companii (Costa et. al., 2022). Pentru a contura
mai bine dimensiunile unui model de raportare corporativa
de sustenabilitate, am creionat o lista de cuvinte cheie
specifice cadrelor de raportare de sustenabilitate si celor
doua directive europene privind raportarea nefinanciara.
Tn aceastd directie, analiza noastra porneste de la lista
compilata de cuvinte cheie redata in Tabelul nr. 2. Prin
aceasta lista de cuvinte cheie (bag-of-words), specifica
modelelor de raportare corporativa de sustenabilitate,

dorim sa ilustram in mod clar, concis si coerent
elementele conceptuale ale urmatoarelor dimensiuni,
respectiv: dimensiunea economica, dimensiunea
ecologica, dimensiunea sociala si, nu in ultimul rand,
dimensiunea privind guvernanta corporativa. Astfel,
urmam abordarea lui Szekely & Brocke (2017), prin care
se doreste o delimitare cat mai clara a aspectelor
fundamentale, definitorii ale conceptului de sustenabilitate,
cu implicatii la nivelul continutului rapoartelor de
sustenabilitate analizate. O asemenea analizé consideram
ca este fundamentald, avand in vedere ca nivelul de
constientizare a conceptelor cheie privind raportarea de
sustenabilitate este Tnca relativ scazut in randul
companiilor, mai ales la nivelul companiilor mici si mijlocii
(Christensen et. al., 2021).

Tabelul nr. 2. Analiza cuvintelor cheie din perspectiva conceptului de sustenabilitate

Economic T.II;)?:SIF Mediu T.II-)?:BIF Guvernanta TTD?:BIF Social TTD?:SIF
standardizare 0.223 deseuri 0.359 proces 0.395 siguranta 0.268
diversificare 0.190 ciclu de viata 0.337 tehnologie 0.345 aptitudini 0.265
benchmarking 0.150 consum 0.297 colaborare 0.297 protectie 0.203
competitivitate 0.135 certificare 0.214 limite 0.275 incredere 0.196
revenire 0.114 eliminare 0.208 definire 0.268 accesibilitate 0.182
Criza 0.112 proiecta 0.205 guvernare 0.253 sanatate 0.174
semnificatie 0.108 evitare 0.165 asigurare 0.233 social 0.172
circular 0.096 reciclare 0.135 responsabilitate 0.214 energie 0.162
adecvare 0.067 mobilitate 0.096 transformare 0.202 bunastare 0.147
viabilitate 0.059 partajarea 0.095 regulament 0.199 experienta 0.145

In baza analizei indicatorului de analiza textuald TD-IDF,
remarcam o atentie mai mare acordata dimensiunii de
mediu i, respectiv, dimensiunii de guvernanta specifice
modelului de afaceri al companiei. Din aceasta
perspectivd, apreciem ca managementul companiei
doreste sa ilustreze cat de importanta este latura de
mediu Tn gestionarea proceselor si dezvoltarea
portofoliului de produse si servicii. In aceasta directie,
acestia subliniaza importanta actiunilor luate in ce priveste
monitorizarea si controlul operatiunilor, in vederea
reducerii degeurilor, a cresterii ciclului de viata al
produsului, a largirii universului posibilitatilor de reciclare a
resurselor materiale sau de optimizare a lanturilor de
distributie pentru a asigura in termeni optimi consumul de
energie la nivelul populatiei si al entitatilor economice.
Aceste deziderate sunt realizabile prin
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definirea/redefinirea si implementarea corespunzatoare a
proceselor menite sa conduca la corelarea sustenabila a
productiei cu cererea exprimata in piata, prin care se
stabilesc destul de clar: intervale de toleranta privind
anumite tipuri de consumuri (cheltuieli), limite bugetare,
niveluri transparente de aprobare din partea
managementului, roluri si responsabilitati (RASI charts)
menite sa asigure atingerea obiectivelor de dezvoltare
durabila etc. De remarcat ca, probabil si datorita specificul
sectorului de activitate al companiilor analizate,
tehnologiile utilizate se dovedesc a fi esentiale,
reprezentand instrumente de avantaj competitiv i,
respectiv, instrumente de facilitare a obiectivelor de
dezvoltare durabila si rezilienta in conditii economice
turbulente. Totodata, observam ca se pune un accent mai
mare pe aspectele de descriere a proceselor in raportarea
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de sustenabilitate si mai putin pe aspectele de
reglementare interna, prin politici, proceduri si ghiduri,
ceea ce indica importanta factorului uman in gestionarea
si imbunatatirea continua a proceselor, prin eforturi de
cooperare interna si cu alti actori externi.

Cu toate acestea, se dovedeste un interes crescut al
companiilor si in ce priveste dimensiunea sociald, care
vizeaza cu precadere actiuni si masuri luate de
management privind asigurarea sigurantei consumatorilor
si respectiv asigurarea unui flux continuu pe lantul de
aprovizionare-livrare, in contextul fluctuatiilor aparute ca
efect al restrictiilor impuse pe perioada pandemiei COVID-
19 sau, mai recent, in contextul schimbarilor la nivelul
pietei de energie, determinate de declangarea razboiului
in Ucraina si de tensiunile de natura geopolitica de la nivel
regional. Totodata, companiile au inceput sa inteleaga
rolul crucial al factorului uman, pe care il prezintd in
rapoartele de sustenabilitate ca un factor competitiv, pe
care il protejeaza si pentru care se angajeaza in
asigurarea unor conditii de lucru decente si a unui nivel de

sanatate corespunzator. Nu in ultimul rénd, acestea se
concentreaza de asemenea pe conturarea unei imagini
publice, care ar trebui sa confere stakeholderilor i
investitorilor deopotriva, incredere. Prin aceasta relatie de
incredere, compania urmareste sa sporeasca gradul de
motivare al angajatilor, angajamentul investitorilor in
finantarea unor proiecte capitale privind dezvoltarea
sustenabild a companiei sau imbunatatirea relatiilor de
cooperare cu institutiile publice sau ceilalti stakeholderi
(Aureli et. al., 2020), in contextul unei piete de energie
reglementate si a presiunilor regionale de atingere a
obiectivelor SDG.

4.3. Aspecte fundamentale relevate prin
rapoartele de sustenabilitate

Ultimul pas al analizei rapoartelor de sustenabilitate
revizuite Tn cadrul acestui studiu consta in delimitarea
aspectelor tematice cheie adresate prin continutul
rapoartelor de sustenabilitate.

Figura nr. 2. Analiza scenariilor de perplexitate, pe baza unui numar diferit de subiecte extrase

[ 3 0 7% 100 125 150 15 200 225 2%0 ES 30K
Exiract Topics from Documents (LDA).number _of_topics

0 & 10 15 20 25 3 35 40 45 S0 S 60 85 70 75 B0 85 0 85 100
Exiract Topics from Documents (LBALnumber_of topics

Avénd in vedere volumul mare de informatii diseminate
prin aceste rapoarte corporative, am procedat, in prima
instanta, la determinarea numarului optim de teme cheie
diseminate, prin raportare la cel mai mare raport analizat,
respectiv raportul OMV Petrom aferent anului 2022.

Din Figura nr. 2 observam un punct de inflexiune in
cazul in care extragem 300 de topicuri la nivelul
raportului de sustenabilitate ales. Acest punct de
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inflexiune ilustreaza in cazul scenariului extragerii unui
numar de 41 de topicuri, un nivel al indicatorului de
perplexitate de 1184,9, care este inferior valorii
aceluiasi indicator, in cazul scenariului extragerii unui
numar de 37 de topicuri. In aceste circumstante,
decidem extragerea unui numar total de 40 de topicuri
din intreg corpusul format din rapoartele de
sustenabilitate analizate.
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Tabelul nr. 3. TOP 5 subiecte extrase, pe baza ierarhiei criteriilor de performanta LDA

% de cuvinte
Topic ID Topic Cuvinte cheie extrase din topic pe subiect in
corpusul total
Viziunea managementulu si angajati, sustenabilitate, dezvoltare, comunicare,
32 . 9 s proiect, constructie, viziune, sdnatate, potential, deseuri, 2,11%
comunicarea corporativa . ' ;
evenimente
Utilizarea energiei si protectia dezvoltare, energie, responsabil, mediu, poluare, parti 0
6 - : . A ‘s ; 2,13%
mediului interesate, parteneriat, imbunétatire, raportare, reducere
14 Eficienta operatiunilor per_fo_rmant,a, angajat, eﬁmentl, |mpact, trans;pa[ enta, 2,39%
' ' activitate, management, mediu, sistem, actiuni;
1" Compensarea capitalului uman apgajat,vremunera_rg, |mpacv;t,. actiuni, resurse, conduita, 263%
siguranta, competitie, pregatire, reglementare, cultural
. . piata, servicii, calitate, informatie, profesional, de 0
15 Pietele si calitatea produselor urgents, efica, client, sanstate, OPCOM. 2,13%

In randul temelor extrase la nivelul corpusului analizat,
observam ca tema privind securitatea sistemelor de
distributie si implicit contributia companiilor la securitatea
nationald energetica, este cel mai des intélnita la nivelul
rapoartelor de sustenabilitate analizate. Avand in vedere
specificul de activitate al companiilor analizate, aceasta
tema se dovedeste a fi preponderenta in raport cu alte
teme adresate la nivelul a 5 rapoarte de sustenabilitate,
din cele 29 de rapoarte de sustenabilitate analizate.
Aceasta tema este urmata de tema privind raportarea
indicatorilor de performanté operationala privind productia
de energie, care este preponderenta la un numar similar
de rapoarte de sustenabilitate. Astfel, companiile au
intentia de a ilustra eficienta strategiilor de securizare a
lantului de aprovizionare-livrare, cu scopul de a reduce
posibile blocaje, cu implicatii economice semnificative la
nivelul consumatorilor casnici i mai cu seama la nivelul

entitatilor economice cu activitate de productie industriala.

In Tabelul nr. 3 ilustram top 5 teme adresate la nivelul
rapoartelor de sustenabilitate analizate, pornind de la
ierarhizarea acestora in functie de valoarea descresca-
toare a indicatorilor de coerenta si respectiv exclusivitate.

Din perspectiva acestor rezultate, conchidem asupra
importantei acordate de management rolului rapoartelor
de sustenabilitate, prin care doresc sa transmita aspecte
fundamentale privind viziunea strategica a companiei,
conturata prin directii de investitii majore, alinierea la
initiativele de reducere a efectului negativ al activitatii
operationale asupra mediului $i promovarea in general a
eforturilor sustinute de crestere durabila.
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Aceasta tema este strans legatd de urmatoarea tema,
frecvent descrisa in cadrul rapoartelor de sustenabilitate,
respectiv tema privind productia si consumul responsabil
de energie, descrisa in aceeasi masura de tintele globale
privind SDG 7, SDG 12 si SDG 13. Prin tema privind
productia i consumul responsabil de energie, companiile
traseaza principalele masuri de reducere a efectelor
negative asupra mediului, cu precadere printr-o planificare
cat mai adecvata, prin comunicarea continua cu
stakeholderii sau prin consolidarea unor relatii de
parteneriat strategic in vederea desfagurarii unor actiuni
coordonate privind aceasta responsabilitate la nivelul
productiei de energie.

Urmatoarele 3 teme extrase, incluse in top 5 teme cele
mai relevante la nivelul rapoartelor de sustenabilitate
alese, se regasesc si in Tabelul nr. 4, in care am retinut
cateva din cele mai relevante teme amintite la nivelul
literaturii de specialitate, in ce priveste preferintele
managementului companiilor in elaborarea rapoartelor de
sustenabilitate (Szekely & Brocke, 2017; Bickel, 2019;
Manes-Rossi & Nicolo, 2022). De aceasta data, am
incercat sa asociem aceste teme uneia dintre cele 4
dimensiuni pe care le urmarim in cadrul studiului nostru, in
vederea definirii universului de intelegere a conceptului de
sustenabilitate si a asteptarilor privind categoriile de
informatii care ar trebui publicate prin intermediul
rapoartelor de sustenabilitate, la nivelul sectorului
energetic. Totodata, asociem fiecarei teme un obiectiv
SDG, in functie de ponderea celor mai frecvente cuvinte
utilizate in cadrul fiecarui topic extras si analizat.
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Rezultatele obtinute confirma observatiile creionate la
nivelul analizei continutului rapoartelor de sustenabilitate,

cel mai des utilizate.

Tabelul nr. 4. Analiza pe teme relevante extrase cu metodologia LDA

din perspectiva frecventei cuvintelor cheie si a cuvintelor

%
t cuvin:e pe
Piloni ESG |Topic ID Topic Cuvinte cheie extrase din topic SDC.; dlnltoate subiect in
asociat  |cuvintele
extrase CEIET]
total
Economic Eficienta operatiunilor | performanta, angajat, eficient, impact, SDG 8
14 transparenta, activitate, management, SDG 1 2 11.92% | 2.39%
mediu, sistem, actiuni;
Pietele si calitatea piata, servicii, calitate, informatie, SDG 4,
produselor profesional, de urgenta, etica, clienti, SDG 7,
15 sanatate, OPCOM. SDG 8, 15.58% | 2.13%
SDG 9,
SDG 16
Mediu Securitatea sistemelor | transport, energie electrica, sistem, SDG 9,
13 | de distributie activitate, national, securitate, SDG 11, 12.34% | 3.16%
management, putere, mediu, retea; SDG 17
Gestionarea monitorizare, deseuri, interne, SDG 8
24 deseurilor management, materiale, consum, SDG 1é 11.38% | 2.54%
proceduri, rezolutie, politica, sistem.
Social Compensarea angajat, remunerare, impact, actiuni, SDG 3,
1 capitalului uman resurse, conduitd, siguranta, competitie, SDG 4, 8.97% 2.63%
pregatire, reglementare, cultural SDG 8
Strategia COVID 19 si | sanatate, pandemie, schimbare, domeniu
30 alinierea proceselor de aplicare, conformitatgl, raport, 3 SDG 3 12.45% | 2.72%
management, sustenabilitate, consiliu,
COVID 19
Guvernanta Responsabilitatea protectie, cerinte, operatiuni, sisteme,
2 managementului securitate, management, performanta, SDG 8 10.68% | 2.58%
aprobare, mandat, KPI-uri;
Guvernanta raportare, sigurantd, guvernare, client, SDG 8,
5 operatiunilor lantului | lant, angajat, organizatie, comitete, SDG 12, 17.24% | 2.80%
de aprovizionare mediu, viitor; SDG 17
Guvernarea nuclear, mediu, putere, directori, SDG 6,
9 operatiunilor de mediu | management, apa, autorizatie, SDG 12, 16.65% | 2.54%
combustibil, activitati, centrala; SDG 8
Monitorizarea mediu, performanta, energie, siguranta, SDG 3,
10 procesului sia audit, continuu, cadru, management, SDG 8§, 11.80% | 2.11%
performantei obiective, proces SDG 12
Conformitate si angajat, management, activitate,
12 conduita in afaceri profesional, relatie, conformare, mediu, SDG 4 15.74% | 2.39%
coruptie, protectie, material
Politica corporativa si | companie, grup, siguranta, informatii,
21 managementul servicii, politica, perioada, risc, proceduri, SDG 8 11.15% | 1.77%
riscurilor impact, sustenabilitate, aprovizionare
Raportare Cadrul de raportare a | GRI, directori, sustenabilitate, gaze,
17 sustenabilitatii raport, apa, financiar, de mediu, natural, toate 18.01% | 2.45%
ramura, energie
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% %
. cuvinte pe
Piloni ESG |Topic ID Topic Cuvinte cheie extrase din topic SDC.; dlnltoate subiect in
asociat  |cuvintele I
extrase | COIPusU
total
Tehnologie Managementul riscuri, performantd, durabilitate, carbon, SDG 4,
riscului, inovare i operatiuni, oameni, inovatie, guvernare, SDG 8§, 0 0
2 digitalizare tranzitie, digitalizare SDG 9, 23.50% | 2.96%
SDG 13
Tehnologii inovatoare | energie, electricitate, sistem, retea,
de-a lungul lanturilor | tehnologie, management, risc, SDGT,
26 gutian; gie, managemen, rsc, SDG9 | 15.83% | 2.40%
de aprovizionare regenerabile, integrare, strategie, context, SDG 17
capacitate

La nivelul dimensiunii economice, companiile transmit prin
rapoartele de sustenabilitate, informatii care ofera o mai
buna intelegere din partea stakeholderilor cu privire la
modalitatea de utilizare a resurselor materiale i
financiare, in vederea optimizarii rezultatelor financiare si,
totodatd, pentru sporirea cotei de piatd, imbunatatirea
calitatii produselor i serviciilor oferite, sau alinierea la
reglementarile legale de la nivelul pietei energetice.

La nivelul dimensiunii ecologice, atentia managementului
companiilor analizate se indreapta, cu precadere, spre
masurile luate privind contributia la obiectivul national de
asigurare a securitatii energetice, prin asigurarea unui flux
continuu de distributie de energie, fara a intdmpina
intreruperi semnificative in lantul de aprovizionare-livrare,
in conditiile indeplinirii unor obiective clare de protectie a
mediu $i productie responsabila.

Dimensiunea sociala a rapoartelor de sustenabilitate
analizate se contureaza cu precadere prin referire la
preferinta managementului companiilor de a transmite
semnale investitorilor si celorlalti stakeholderi cu privire la
nivelul adecvat de motivare i remunerare a angajatilor,
inclusiv prin implicarea acestora in activitati de formare
profesionala continua, retribuirea acestora in baza
performantelor profesionale evaluate in stransa legatura
cu obiectivele strategice si operationale ale companiilor
sau prin conturarea unei culturi organizationale care
promoveaza principii i valori comune cu angajatii si
partenerii de afaceri. Desi mai putin prezentd in cadrul
rapoartelor de sustenabilitate, tema privind raspunsul
companiilor la efectele pandemiei COVID-19 este de
asemenea tratatd. Totusi, aceasta tema este descrisa mai
curand prin prisma gradului de conformare cu cerintele
legale, ocupand putin spatiu in economia continutului
raportului de sustenabilitate.
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Un spatiu considerabil in raportul de sustenabilitate este
acordat aspectelor de guvernanta, oferind astfel
managementului companiilor posibilitatea de a descrie
aria de actiune in care acestia au controlul, cu ingerinte
mai mici din partea factorilor externi, comparativ cu
celelalte dimensiuni analizate. Managementul companiei
traseaza prin aceasta dimensiune, modalitatile prin care
exercita un nivel adecvat de monitorizare si control (prin
diferite mecanisme si instrumente de guvernanta
corporativa, precum politici, proceduri, procese functionale
de management al schimbarii, cod de etica si conduita in
afaceri, capabilitati tehnologice privind sisteme
informationale, sistemele de control intern etc.) privind
atingerea obiectivelor strategice ale companiei, care ar
trebui sa conduca la atingerea tintelor privind obiectivele
regionale de dezvoltare sustenabila, cel putin din modul in
care informatiile sunt prezentate. Cu toate acestea, exista
studii care semnaleaza faptul ca modul in care obiectivele
SDG sunt descrise in cadrul rapoartelor de sustenabilitate
nu se refera sila masura in care compania contribuie la
atingerea tintelor de dezvoltare sustenabild (Mio et. al.,
2020; Alsayegh et. al., 2023), in special in cazul
companiilor care opereaza in tari puternic dezvoltate, in
cazul cérora factorul politic promoveaza intens initiativele
de sustenabilitate (Biermann et. al., 2022).

Ultimele sectiuni amintite in Tabelul nr. 4 fac referire la
doua elemente cruciale, cu rol de amplificare, in obtinerea
de beneficii nete din alinierea la principiile, valorile si
practicile de sustenabilitate, inclusiv in ce priveste
proiectarea si implementarea unor modele de raportare
corporativa de sustenabilitate.

Sectiunea de raportare de sustenabilitate face referire la
clarificari privind cadrul de raportare utilizat in elaborarea
rapoartelor de sustenabilitate, prin referire cu precadere la
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referentialul GRI. Astfel, prin creionarea unei structurari
clare a raportului de sustenabilitate i prin aliniere la un
referential de raportare de sustenabilitate se poate oferi
relevanta informatiilor astfel diseminate, in special din
perspectiva comparabilitatii in timp, la nivel de sector, la
nivel de piete de capital. Acest topic face, de obicei,
referire la aspectele privind materialitatea si lista de
verificare a gradului de acoperire a minimului de
informatie solicitat prin standardele GRI la nivelul
continutului raportului de sustenabilitate. Totodata, acest
topic adreseaza o problema actuala privind raportarea de
sustenabilitate, respectiv calitatea informatiei prezentate,
din perspectiva continutului opiniei de audit asupra
aspectelor materiale.

Ultima sectiune amintité face referire la factorul inovatie
din ecuatia dezvoltarii durabile la nivel corporativ. Astfel c&
aspecte privind reducerea unor riscuri prin implementarea
de tehnologii sau alte solutji inovative, gradul de integrare
al sistemelor informationale sau alinierea strategiilor la
capabilitatile dinamice ale companiilor devin elemente
fundamentale in asigurarea unei cresteri sustenabile. De
remarcat ca aceasta latura a activitatii de sustenabilitate
nu se dovedeste a fi la fel de importanta pentru toate
companiile analizate, avand in vedere nivelul relativ
scazut al indicatorului de entropie aferent topicului 26.

Tabelul nr. 5. Analiza performantei subiectului

Aspectele privind implementarea si utilizarea unor
tehnologii inovative sunt mai bine descrise la nivelul
rapoartelor de sustenabilitate publicate de Electrica S.A. i
respectiv Transelectrica S.A., comparativ cu rapoartele
publicate de Rompetrol S.A. sau OMV Petrom S.A. Totusi,
trebuie sa subliniem faptul ca varietatea vocabularului i,
respectiv, gradul de detaliere a anumitor topicuri in cadrul
rapoartelor de sustenabilitate conduce la aceste rezultate
neasteptate, motiv pentru care nu putem aprecia ca o
companie ca OMV Petrom nu adopta tehnologii inovative.
Totodata, subliniem faptul ca aceste rezultate sunt
sensibile la numarul de rapoarte analizate pentru fiecare
companie, la marimea rapoartelor de sustenabilitate sau
chiar la ponderea de reprezentare a informatiilor prin
grafice, preferata in unele cazuri, in detrimentul
informatiilor prezentate sub forméa narativa.

4.4, Diversitate in raportarea corporativa de
sustenabilitate

In Tabelul nr. 5 prezentdm cei mai importanti
indicatori calculati pentru a evalua gradul de
adresabilitate si specificitatea topicurilor
extrase din rapoartele de sustenabilitate
analizate.

y Lungimea Exclu- Entro- N umar Cuvmte Distanta Distanta
Coerenfd cuvantului sivitate pie cuvinte subiect uniformé corpué
specifice cheie
Mean 61,02 7,418 0,286 2,438 189 12.487 3,924 2,000
Std. Dev. 28,89 0,735 0,076 0,617 69 2.265 0,234 0,143
Min. -145,7 5,800 0,175 0,821 46 8.863 3,665 1,670
Max. 27,44 8,900 0,481 3,191 292 18.397 4,564 2,340
Count 40 40 40 40 40 40 40 40

Aceste rezultate ne ajuta sa trasam o serie de observati,
cu implicatii practice pentru managementul companiilor
din sectoare similare sau de marime similara. Printre
acestea amintim:

¢ lungimea textului adresat de fiecare topic in parte,
prin raportare la numarul de cuvinte utilizate
(cuvinte subiect cheie), se dovedeste a fi relativ
similara la nivelul topicurilor extrase; totusi, exista
eterogenitate la nivelul numarului de cuvinte
utilizate Tn descrierea fiecarui topic extras, aratata
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de indicatorul effective number of words, ceea ce
poate sugera o importanta inegala acordata in
descrierea topicurilor, de-a lungul raportului de
sustenabilitate;

o se foloseste un limbaj care faciliteaza intelegerea
mesajului transmis, prin utilizarea unor cuvinte scurte,
descrise de indicatorul lungime cuvant,

e nivelul relativ omogen al indicatorului distanta uniforma
arata faptul ca temele abordate nu utilizeaza cuvinte
cheie specifice, ci se folosesc cuvinte comune, uzuale
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si celorlalte topicuri extrase; indicii similare sunt oferite
si de indicatorul distanta corpus, care releva faptul ca
lista de cuvinte cheie obtinute din analiza de LDA,
pentru fiecare topic extras este la fel de
reprezentativa, indiferent de topicul analizat;

o topicurile extrase prezinta o abatere standard destul
de mare, ceea ce sugereaza faptul ca rapoartele de
sustenabilitate analizate prezinta un nivel sporit de
varietate de teme abordate; totusi, aceste teme sunt
prezentate neclar, fara a se face o delimitare clara
intre temele principale abordate, avand in vedere
nivelul scazut al indicatorului de exclusivitate;
principalul motiv este modul de structurare al
continutului, care adreseaza aspecte comune in
sectiuni menite s& abordeze teme specifice;

o existd o varietate larga la nivelul temelor extrase,
avand in vedere diferentele notabile la nivelul
indicatorului de coerenta; astfel c& unele topicuri sunt
prezentate robust, prin utilizarea unor termeni care se
coreleaza la nivelul intregului raport de sustenabilitate,
in timp ce alte topicuri sunt prezentate foarte vag, in
mai multe moduri de formulare a informatiei.

Raportarea nonfinanciara reprezinta un subiect de interes,
in primul rand pentru ca un model de afaceri inovativ
poate sa contribuie la dezvoltarea durabila si sustenabila
a companiei, iar in al doilea rand pentru ca poate sa
constituie un avantaj competitiv, intr-o lume a afacerilor in
care exista o competitie acerba.

Prin studiul intreprins ne-am propus s& evidentiem
practica actuala privind raportarea de sustenabilitate, din
perspectiva celor mai des abordate teme ce privesc
cresterea corporativa durabild. in plan secund, am avut in
vedere conturarea unei imagini de ansamblu privind
bagajul de cuvinte cheie reprezentativ pentru descrierea
aspectelor de sustenabilitate prezentate de companiile
analizate si astfel sa crestem gradul de intelegere al
conceptului de sustenabilitate, din perspectiva
numeroaselor aspecte fundamentale surprinse.

Analiza intreprinsa in cadrul studiului a fost realizata la
nivelul unui esantion de companii listate la Bursa de Valori
Bucuresti ce fac parte din indicele BVB-NG, specific
sectorului energetic si de utilitati. Cercetarea noastra a
avut la baza 32 de rapoarte de sustenabilitate analizate,
din intervalul 2016-2022.
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Rezultatele studiului nostru au scos in evidenta faptul ca
rapoartele de sustenabilitate analizate prezinta o varietate
de teme abordate care sunt prezentate neclar, fara a se
face o delimitare exhaustiva intre temele principale
abordate, avand in vedere nivelul scazut al indicatorului
de exclusivitate, datorat poate modului de structurare a
continutului, care adreseaza aspecte comune in sectiuni
menite sa abordeze teme specifice.

Totodata, remarcam faptul ca rapoartele de sustenabilitate
se concentreaza de cele mai multe ori pe aspectele de
mediu ale modelului de crestere sustenabild, urmate de
aspectele privind alinierea la tendintele privind dezvoltarea
inovativa, prin dezvoltarea si implementarea unor solutii
inovative privind managementul lantului de aprovizionare.
Nu n ultimul r&nd, remarcam o atentie sporita acordata
adoptarii de tehnologii inovative la nivelul proceselor
operationale, tocmai pentru a reduce riscurile de mediu i
efectele economice negative. Totusi, remarcém o
abordare orientata spre nevoia de a transmite semnale
pozitive la nivelul pietei de capital, ceea ce poate induce
ingrijorari cu privire la veridicitatea continutului
informational al rapoartelor de sustenabilitate analizate,
mai ales in contextul in care la ora actuala exista temeri
serioase cu privire la limitele solutiilor actuale de servicii
de asigurare a rapoartelor de sustenabilitate.

Toate aceste subiecte cheie sunt creionate la nivelul
rapoartelor de sustenabilitate, punctand aspecte forte ale
mecanismelor de guvernanta corporativa, prin care
managementul si actionarii deopotriva si exprima
angajamentul fata de obiectivele de dezvoltare durabila,
orientate spre nevoia clientului, reducerea risipei
resurselor materiale si, respectiv, motivarea si protejarea
factorului uman.

Aceste rezultate propun spre dezbatere o serie de
elemente de slabiciune privind modelele actuale de
rapoarte sustenabila, in contextul in care directiva CSRD
va fi transpusa in perioada urmatoare si la nivelul
legislatiei nationale. Nevoia unui cadru mai coerent i
robust de raportare nefinanciara este semnalata prin
intermediul acestui studiu, avand in vedere gradul sporit
de proliferare a formelor de raportare corporativa de
sustenabilitate. Totodata, creionarea unui model analitic
de evaluare a continutului rapoartelor de sustenabilitate
devine din ce in ce mai utila, similar indicelui GRI de
raportare sustenabila, dar corelat mai strans cu matricea
de materialitate trasata la nivelul raportului de
sustenabilitate. Nu in ultimul rand, consideram
fundamentala lansarea unei campanii de informare si
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consultare de catre organismele profesionale si
autoritatea publica, menita sa aduca clarificari in randul

profesionistilor si s& alinieze practica profesionala i
cadrul de reglementare la un numitor comun.

REFERINTE BIBLIOGRAFICE

Alsayegh, M.F., Ditta, A., Mahmood, Z., Kouser, R.
(2023), The Role of Sustainability Reporting and
Governance in Achieving Sustainable Development
Goals: An International Investigation, Sustainability,
15 (4): 3531, 1-18;

Biermann, F., Hickmann, T., Sénit, C.-A., Beisheim,
M., Bernstein, S., Chasek, P., Grob, L., Kim, R.E.,
Kotzé, L.J., Nilsson, M., Llanos, A.O., Okereke, C.,
Pradhan, P., Raven, R., Sun, Y., Vijge, M.J., van
Vuuren, D., Wicke, B. (2022), Scientific evidence on
the political impact of the Sustainable Development
Goals, Nature Sustainability, 5: 795-800;

Benameur, K.B., Mostafa, M.M., Hassanein, A.,
Shariff, M.Z., Al-Shattarat, W. (2023), Sustainability
reporting scholarly research: a bibliometric review
and a future research agenda, Management Review
Quarterly, ahead of print;

Benvenuto, M., Aufiero, C., Viola, C. (2023), A
systematic literature review on the determinants of
sustainability reporting systems, Helyon, 9 (4):
e14893, 1-14;

Bochkay, K., Brown, S.V., Leone, A.J., Tucker, J.W.
(2022), Textual Analysis in Accounting: What's
Next?, Contemporary Accounting Research, 40 (2),
765-805;

Boons, F., Lideke-Freund, F. (2013), Business
models for sustainable innovation: State-of-the-art
and steps towards a research agenda, Journal of
Cleaner Production, 45, 9-19

Bostan, I., Bunget, O.C., Dumitrescu, A.C., Burca,
V., Domil, A., Mates, D., & Bogdan, O., (2022)
Corporate Disclosures in Pandemic Times. The
Annual and Interim Reports Case, Emerging Markets
Finance and Trade, 58:10, 2910-2926

Christensen, H., Halil, L., Leuz, H. (2021), Mandatory
CSR and sustainability reporting: economic analysis
and literature review, Review of Accounting Studies,
26: 1176-1248;

Comisia Mondiala pentru Mediu si Dezvoltare a
Natiunilor Unite (1987), Raportul Brundtland ,Viitorul
nostru comun”, disponibil on-line:;

Nr. 3(171)/2023

10.

1.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

https://sustainabledevelopment.un.org/content/docu
ments/5987our-common-future.pdf (accesat la 15
mai 2023)

Costa, A.J., Curi, D., Bandeira, A.M., Ferreira, A.,
Tomé, B., Joaquim, C., Santos, C., Géis, C., Meira,
D., Azevedo, G., Inacio, H., Jesus, M., Teixeira,
M.G., Monteiro, P., Duarte, R., Marques, R.P.
(2022), Literature Review and Theoretical
Framework of the Evolution and Interconnectedness
of Corporate Sustainability Constructs, Sustainability,
14 (8): 4413, 1-23;

Elalfy, A., Weber, O., Geobey, S. (2021), The
Sustainable Development Goals (SDGs): a rising
tide lifts all boats? Global reporting implications in a
post SDGs world, Journal of Applied Accounting
Research, 22 (3), 557-575;

Emelian, V. (2023). Modele de afaceri sustenabile:
intre profit si sustenabilitate. Vector European, (1),
78-83.

Farcane, N., Bunget, O.C., Blidisel, R., Dumitrescu,
A.C., Deliu, D., Bogdan, O., Burca, V. (2021),
Ensuring the Quality of Information by Creating a
Sustainable Framework in the Context of CSR
Reporting, CSR and Management Accounting
Challenges in a Time of Global Crises, IG/ Global,

Geissdoerfer, M., Vladimirova, D., & Evans, S.
(2018). Sustainable business model innovation: A
review. Journal of cleaner production, 198, 401-416.

Gillet-Monijarret, C., Riviere-Giordano, G. (2017),
Sustainability Assurance: a Literature Review,
Accounting Auditing Control, 23 (2): 11-62;

loannou, |., Serafeim, G. (2019), The Consequences
of Mandatory Corporate Sustainability Reporting,
Harvard Business School, Research Working Paper
No. 11-100;

Jain, K., Tripathi, P.S. (2022), Challenges of
Sustainability Reporting from Managerial
Perspective: A Review and Future Agenda,
Metamorphosis: A Journal of Management
Research, 21 (2): 140-151;

Kang, H., Kim, J. (2022), Analyzing and Visualizing
Text Information in Corporate Sustainability Reports

473



19.

20.

21.

22.

23.

24.

474

Using Natural Language Processing Methods,
Applied Sciences, 12 (11): 5614, 1-20;

Lewis, C., Young, S. (2019), Fad or future?
Automated analysis of financial text and its
implications for corporate reporting, Accounting and
Business Research, 49 (5): 587-615;

Liu, C., Wu, S. (2023), Green finance, sustainability
disclosure and economic implications, Fulbright
Review of Economics and Policy, disponibil on line
la: https://www.emerald.com/insight/
content/doi/10.1108/FREP-03-2022-0021/full/html;

Lougharn, T., McDonald B. (2016), Textual Analysis
in Accounting and Finance: A Survey, Journal of
Accounting Research, 54 (4): 1187-1230;

Meca-Emma G., Martinez-Ferrero J. (2021), Is SDG
reporting substantial or symbolic? An examination of
controversial and environmentally sensitive
industries, Journal of Cleaner Production, 298,
126781;

Mio C., Panfilo S., Blundo B. (2020), Sustainable
development goals and the strategic role of
business: A systematic literature review, Business
Strategy and the Environment, 29 (8): 1-26;

Morciardini, D., Mahonen ,J.T., Tsaga,s G. (2020),
Rethinking Non-Financial Reporting: A Blueprint for
Structural Regulatory Changes, Accounting,
Economics, and Law: A Convivium, 10 (2):
20200092, 1-43;

25.

26.

27.

28.

29.

30.

Nosratabadi, S., Mosavi, A., Shamshirband, S.,
Zavadskas, E. K., Rakotonirainy, A., & Chau, K. W.
(2019). Sustainable business models: A

review. Sustainability, 11(6), 1663.

Ozili, P.K. (2022), Green finance research around
the world: a review of literature, International Journal
of Green Economics, 16(1);

Stefanescu, C.A., Tiron-Tudor, A., Moise, E.M.
(2021), EU non-financial reporting research insights,
gaps, patterns and future agenda, Journal of
Business Economics & Management, 22 (1): 257-
276;

Szekely, N., vom Brocke J. (2017), What can we
learn from corporate sustainability reporting?
Deriving propositions for research and practice from
over 9,500 corporate sustainability reports published
between 1999 and 2015 using topic modelling
technique, Plos One, 12 (4): e0174807, 1-27;

Tsagas, G., Villiers, C. (2020), Why “Less is More” in
Non-Financial Reporting Initiatives: Concrete Steps
Towards Supporting Sustainability, Accounting,
Economics, and Law: A Convivium, 10 (2):
20180045, 1-42;

Whittingham, K.L., Earle, A.G., Leyva de la Hiz, D.l.,
Argiolas, A. (2023), The impact of the United Nations
Sustainable Development Goals on corporate
sustainability reporting, Business Research
Quarterly, 26 (1): 45-61.

anul XXI



