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Cel raportu

Raport przedstawia informacje dotyczace nadzoru nad wypetnianiem obowigzkéw
informacyjnych przez emitentéw papieréw wartosciowych w zwigzku z ich uczest-
nictwem w obrocie na rynku kapitatowym.

Raport jest przygotowany dla uzytkownikdw informacji regulowanych, emitentéow
oraz biegtych rewidentow, w celu przyczynienia sie do prawidtowego i spdjnego
stosowania odpowiednich wymogdw raportowania okreslonych przepisami prawa.
Woysokiej jakosci, kompletne i rzetelne informacje sg bowiem kluczowe w procesie
decyzyjnym podejmowanym przez inwestordw i jednoczes$nie budujg zaufanie in-
westoréw do rynku i notowanych na nim papieréw wartosciowych. Nienalezyte wy-
konywanie obowigzkéw informacyjnych przez emitentéw powoduje z kolei brak
powszechnego i rownego dostepu do kompletnej i rzetelnej informacji, ktéra jest
czynnikiem o podstawowym znaczeniu z punktu widzenia prawidtowosci dziatania
mechanizmdw rynkowych.
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1 Wstep

Do zadan Urzedu Komisji Nadzoru Fi-
nansowego (UKNF), nalezy m.in. spra-
wowanie nadzoru nad wykonywaniem
przez podmioty nadzorowane, o kto-
rych mowa w art. 5 pkt 7) ustawy o
nadzorze nad rynkiem kapitatowym?
obowigzkéw informacyjnych zwigza-
nych z ich uczestnictwem w obrocie na
rynku kapitatowym, w zakresie okre-
Slonym przepisami prawa - zgodnie z
art. 7 ust. 1 pkt 2 ww. ustawy.

Nadzdér UKNF w zakresie wypetniania
przez ww. podmioty obowigzkdéw in-
formacyjnych obejmuje m.in. spra-
wozdania finansowe (w szczegdlnosci
w zakresie zgodnoéci z MSSF?), spra-
wozdania z dziatalnosci oraz informa-
cje niefinansowa. Ponadto UKNF spra-
wuje bezposredni nadzér nad infor-
macjami poufnymi emitentéw, kto-
rych papiery wartosciowe sg dopusz-
czone do obrotu na rynku regulowa-
nym oraz posredni nadzér w odniesie-
niu do emitentéw, ktérych papiery
wartosciowe sg wprowadzone do al-
ternatywnego systemu obrotu - ASO3).

1 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad
rynkiem kapitatowym (t.j. Dz.U. 2020 poz.
1400, z pdzn.zm.)

2 Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci,
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo-
Sci Finansowej oraz zwigzane z nimi interpreta-
cje ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej

4

W czesdciach od drugiej do piagtej ra-
portu przedstawione zostaty informa-
cje na temat kluczowych dziatan nad-
zorczych podejmowanych przez UKNF
w 2021 r. w odniesieniu do poszcze-
gélnych obszaréw prowadzonego
nadzoru, tj. sprawozdawczosci finan-
sowej, terminowosci i kompletnosci
raportow okresowych, informacji nie-

finansowych i informacji poufnych.

Ze wzgledu na pandemie COVID-19 i
zwigzane z nig trudnosci, zaintereso-
wane panstwa cztonkowskie Unii Eu-
ropejskiej, w tym Polska, skorzystaty z
mozliwosci odroczenia obowigzku ra-
portowania zgodnego z ESEF o rok, po-
zostawiajgc jednak mozliwos¢ rapor-
towania w tym formacie za rok 2020.
Oznacza to, ze dla wielu emitentéw
sporzgdzenie raportu za rok 2021 be-
dzie pierwszym doswiadczeniem z no-
wym formatem. Nalezy zatem pamie-
taé, ze stosowanie formatu ESEF w od-
niesieniu do wszystkich raportéw za
rok 2021 jest juz obowigzkowe. Temat
ESEF, jak réwniez inne istotne kwestie
zwigzane ze sprawozdawczoscig finan-
sowa, niefinansowg oraz informacjami
poufnymi, zostaty oméwione w czesci
szdstej niniejszego raportu.

3 Bezposredni nadzér nad obowigzkami infor-
macyjnymi emitentéw z ASO sprawujg spotki
prowadzace rynek regulowany, ktére organi-
zujg ASO (GPW i BondSpot) - zakres nadzoru
UKNF wskazany zostat w rozdziale 5 niniej-
szego raportu.
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2 Analiza sprawozdan finansowych i dziatania nadzorcze

Nadzdér nad sprawozdawczoscia finan-
sowg emitentéw oparty jest na anali-
zie wybranych sprawozdan finanso-
wych emitentéw papierdw wartoscio-
wych dopuszczonych do obrotu na
rynku regulowanym, niebedacych fun-
duszami inwestycyjnymi, pod katem

zgodnosci tych sprawozdan z obowig-
zujgcymi regulacjami sprawozdaw-
czymi. Nadzor ten oparty jest na wy-
borze emitentéw, z zastosowaniem
modelu mieszanego, tgczacego podej-
$cie bazujace na ocenie ryzyka z po-
dejsciem zaktadajgcym rotacje i/lub
selekcje wyrywkowg .

W 2021 r. do analizy pod katem zgodnosci z obowigzujgcymi regula-

cjami dotyczacymi sprawozdawczosci finansowej wyznaczono, w

szczegoblnosci, sprawozdania finansowe emitentdw,:

— do ktdrych skierowano uprzednio zalecenia,

— w przypadku ktérych uzyskano informacje, ktéra rodzi uzasadnione

podejrzenia wystgpienia nieprawidtowosci w tych sprawozdaniach,

— w przypadku ktdrych biegty rewident wydat sprawozdanie z bada-

nia zawierajgce zmodyfikowang opinie albo raport z przegladu za-

wierajgcy zmodyfikowany wniosek,

— w ztej sytuacji finansowej, w tym ze znaczacym poziomem zadtuze-

nia, niekorzystnymi wartosciami wskaznikow ptynnosci, rentowno-

$ci i produktywnosci,

— w przypadku wystgpienia znaczacych pozycji lub zmian pozycji

sprawozdan finansowych,

— w przypadku ktérych nastgpito rozwigzanie umowy z firmg audy-

torska przed uptywem okresu, na jaki zostata zawarta,

— w celu zapewnienia rotacji, tj. objecia analizg sprawozdan finanso-

wych wszystkich emitentdw w przeciggu danego okresu,

— wybranych losowo.
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Tabela 1. Liczba emitentdéw, ktérych sprawozdania finansowe podlegaty analizie

okresowej w latach 2019-2021
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Liczba emitentéw z rynku regulowa-

Liczba emitentéw, ktorych sprawoz-

Udziat w tacznej liczbie emitentéw

Rok nego (GPW* i BondSpot®)* na koniec dania finansowe
L. z rynku regulowanego
roku podlegaty analizie*
2019 436 96 22,0%
2020 425 59 13,9%
2021 435 56 12,9%
* bez FIZ i emitentdw, dla ktorych RP jest paristwem przyjmujgcym
Zrédto: Opracowanie wiasne
Przy wyborze sprawozdan finanso- whioski czesto zwigzane byty z zagad-
wych emitentéw do analizy okresowej nieniem kontynuacji dziatalnosci,
w 2021 r. utrzymany zostat, podobnie przedmiotem szczegdlnej analizy byty
jak w poprzednich latach, wysoki prio- sprawozdania finansowe emitentéw
rytet przyznany kryteriom: zmodyfiko- sporzgdzone w oparciu o zasade kon-
wana opinia biegtego rewidenta za- tynuacji dziatalnosci ze wskazaniem
warta w sprawozdaniu z badania albo istotnych niepewnosci dotyczacych
zmodyfikowany wniosek zawarty w ra- zdarzen lub okolicznosci, ktére moga
porcie z przegladu sprawozdan finan- nasuwacé powazne watpliwosci co do
sowych. zdolnosci jednostki do kontynuacji
. . , dziatalnosci, a takze te sporzgdzone
W zwigzku z faktem, ze zmodyfiko- o porza )
- ) przy zatozeniu braku kontynuowania
wane opinie albo zmodyfikowane ] o
dziatalnosci.
Tabela 2. Liczba emitentéw ze zmodyfikowang opinig w sprawozdaniu z badania
lub zmodyfikowanym wnioskiem w raporcie z przegladu
Rok B Rok 3
Okres sprawozdawczy | pétrocze 2020 | pétrocze 2021
2019 2020
Opinie lub wnioski z zastrzezeniami 9 13 18 10
Odmowy wyrazenia opinii lub sformutowania wniosku 5 7 7
Opinie lub wnioski negatywne 1 0 0
RAZEM 15 20 24 17
Liczba emitentéw na koniec roku obrotowego* 436 436 425 425
Udziat w liczbie emitentéw na koniec roku obrotowego 3% 5% 6% 4%

* bez FIZ i emitentdw, dla ktorych RP jest paristwem przyjmujgcym

Zrédto: Opracowanie wiasne

4 Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

> BondSpot S.A.
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W stosunku do danego sprawozdania
finansowego przeprowadzana jest
analiza petna lub analiza tematyczna.
W przypadku emitentéw, u ktérych

weryfikowane jest jedynie zastosowa-
nie zalecen przeprowadzana jest ana-
liza sprawdzajgca.

Analiza petna — analiza catego sprawozdania finansowego, majaca na

celu identyfikacje wszelkich niezgodnosci z obowigzujgcymi regulacjami

dotyczacymi sprawozdawczosci finansowej emitentéw.

Analiza tematyczna — analiza ograniczona do zakresu dotyczacego pew-

nych zagadnien, zastosowania okreslonych MSSF (np. zagadnienia wy-

mienione w europejskich wspdlnych priorytetach nadzorczych ESMA,

analiza wybranych pozycji lub czesci sprawozdania finansowego).

Analiza sprawdzajaca — weryfikacja kolejnych sprawozdan finansowych

tylko pod katem wprowadzenia koniecznych poprawek i uzupetnieni, w

szczegdlnosci w przypadku przekazania danemu emitentowi zalecen.

Tabela 3. Liczba emitentéw, ktérych sprawozdania finansowe zostaty poddane ana-

lizie okresowej w 2021 roku, w podziale na rodzaj przeprowadzonej analizy

UKNF |

Rodzaj analizy Liczba emitentow % udziat
Analiza petna 38 67,86
Analiza tematyczna 13 23,21
Analiza sprawdzajaca 5 8,93
Suma 56 100

Zrédto: Opracowanie wiasne

Na ponizszej grafice zaprezentowano

wybrane niezgodnosci wynikajgce
z przeprowadzonej w 2021 r. analizy

sprawozdan finansowych emitentow.

W zakresie praktycznego zastosowa-
nia MSSF, przydatne jest zapoznawa-

Shttps://www.esma.europa.eu/

nie sie zzamieszczanymi na stronie in-
ternetowej ESMA® pakietami decyzji
dotyczgcymi nadzoru nad informacja
finansowg, podjetymi przez europej-
skie organy nadzoru’.

7https://www.esma.europa.eu/sites/de-
fault/files/library/esma32-63-1192 25th ex-
tract from the eecs database of enforce-
ment.pdf
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Rysunek 1. Nieprawidtowosci, w zwigzku z ktérymi w 2021 r. skierowano zalecenia
do emitentow

B  Kontynuacja dziatalnosci, ryzyko ptynnosci
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* pominiecie ujawnienia istotnych osgdéw w zakresie przyjetej zasady kontynuacji dziatalnosci

e stosowanie zatozen niemajacych odzwierciedlenia w danych historycznych w prognozach
przeptywow pienieznych stuzgcych do oceny kontynuacji dziatalnosci

e brak wyodrebnienia wartosci zobowigzan przeterminowanych w analizie wymagalnosci
zobowigzan finansowych

* brak opisu specyficznego dla jednostki sposobu zarzgdzania ryzykiem ptynnosci

e brak wystarczajacych ujawnien nt. analizy wymagalnosci zobowigzan finansowych

Utrata wartosci aktywow niefinansowych

* brak przeprowadzenia oceny wystgpienia przestanek wskazujacych na utrate wartosci udziatow
w jednostce zaleznej

e ustalenie wartosci odzyskiwalnej inwestycji w spoétki zalezne bez uwzglednienia zasady wycen
przewidzianych dla tego typu aktywoéw

* brak uwzglednienia niekorzystnych faktow i okolicznosci z otoczenia zewnetrznego w ocenie
przestanek wskazujgcych na utrate wartosci inwestycji w jednostki zalezne

 przypisanie odpisu aktualizujgcego do catego CGU (oSrodka wypracowujgcego Srodki pieniezne),
zamiast do poszczegdlnych aktywéw w danym CGU

BN  \Wycena instrumentow finansowych

* brak ustalania oczekiwanych strat kredytowych na pozyczki udzielone spétkom zaleznym
* brak ujawniania zasad i osgdéw odnosnie ustalania odpiséw na oczekiwane straty kredytowe
¢ brak wdrozenia do stosowania standardu MSSF 9 Instrumenty finansowe

e Przychody

® brak ujawnien wynikajgcych z MSR 8 Zasady (polityka) rachunkowosci, zmiany wartosci
szacunkowych i korygowanie btedéw zwigzanych ze zmiang prezentacji przychoddw

¢ brak ujawnienia zasad rachunkowosci odnosnie momentu spetniania zobowigzania do wykonania
Swiadczenia

¢ brak dokonania wyceny tzw. kontraktow dtugoterminowych

® niewystarczajgce ujawnienia w nocie dotyczgcej przychodéw wynikajgce z niezasadnej agregacji
réznych kategorii przychoddéw

e brak odrebnej prezentacji aktywow z tytutu umow z klientami, ktére nie staty sie jeszcze
ostatecznie wymagalne na podstawie umowy lub orzeczenia sgdu

ey Wartosc godziwa

* brak uwzglednienia specyficznych cech majgtku posiadanego przez dang spdtke przy szacowaniu
wartosci godziwej udziatow w spotce zaleznej

e pominiecie ujawnien m.in. opisu technik wyceny i danych wejsciowych oraz analizy wrazliwosci

Konsolidacja i potaczenia

® brak wypetnienia wymogdéw standardu w zakresie zastosowania metody przejecia przy
rozliczeniu potaczenia

* btedna identyfikacja dnia potgczenia z inng jednostka
¢ nieprawidtowa identyfikacja jednostki przejmujgcej w transakcji nabycia udziatéw w innej spétce

=yl Podatki i odroczony podatek dochodowy

* brak zamieszczenia specyficznych ujawnien uzasadniajgcych ujecie aktywéw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie przeprowadzonej analizy



W 2021 . dziatan

nadzorczych

najwiecej
podjeto w trzech
obszarach: kontynuacji dziatalnosci i
ryzyka ptynnosci, utraty wartosci
aktywow niefinansowych oraz
instrumentéw finansowych. W 2020
roku dziatania te koncentrowaty sie na
zagadnieniach zwigzanych z
kontynuacjg  dziatalnosci, utratg
wartosci aktywéw niefinansowych

oraz ustalaniem wartosci godziwej.

w przedmiocie kontynuacji

dziatalnosci zidentyfikowane
nieprawidtowosci dotyczyty gtéwnie
braku ujawnienia znaczacych
subiektywnych ocen dokonanych
przez kierownictwo w odniesieniu do
przyjetego

dziatalnos$ci, a ktorych ujawnienie jest

zatozenia  kontynuacji

wymagane Ww szczegdllnosci gdy
wystepuje istotna niepewnos¢ co do
kontynuacji dziatalnosci. Analizujac
ujawnienia dotyczace istotnych zmian
ryzyka ptynnosci obserwujemy
poprawe. Nadal jednak dalszej pracy
wymaga zapewnienie kompletnosci
ujawnien zwigzanych z ryzykiem
ptynnosci, zarzadzania tym ryzykiem
oraz spojnosci z innymi informacjami
przedstawionymi w sprawozdaniu
finansowym. Na wybrane wymogi
ujawnieniowe w zakresie kontynuacji
dziatalnosci i ryzyka ptynnosci
zwracamy uwage w dalszej czesci

raportu (por. rozdziat 6.1.1).

Dziatania nadzorcze

Po analizie sprawozdan finansowych,
jesli wystepujag podejrzenia lub watpli-
wosci co do ich prawidtowosci, kiero-
wane sg prosby o dodatkowe wyja-
$nienia do emitenta (zarzadu / rady
nadzorczej) lub firmy audytorskiej, na

Niezmiennie, podobnie jak w

poprzednich latach, przedmiotem

zainteresowania oraz dziatan
nadzorczych pozostawato zagadnienie
utraty wartosci aktywow
niefinansowych, w tym takze pod
wzgledem podstawowych
obowigzkéw zwigzanych z
identyfikacjg przestanek do
przeprowadzenia tzw. testéw na
utrate wartosci oraz ujawnianiem
petnych i przydatnych informacji na

temat tych testow.

Przedmiotem pytan oraz zalecen
kierowanych do emitentow byto
rowniez  zastosowanie MSSF 9
Instrumenty finansowe do wyceny
aktywow finansowych. Zauwazamy,
ze poprawie ulega jakos¢ ujawnien na
temat ustalania oczekiwanych strat
kredytowych w  odniesieniu do
naleznosci, cho¢ stwierdzamy réwniez
przypadki, gdzie konieczne jest
uzupetnienie lub uszczegdtowienie
przedstawianych informacji.
Jednoczesnie w przypadku niektorych
spotek nadal zauwazalne jest zbyt
swobodne podejscie do wymogow
dotyczacych oceny ryzyka
kredytowego i ustalania zwigzanych z
nim odpisow. Podstawowe
zagadnienia zwigzane z szacowaniem
oczekiwanych strat kredytowych i
ujawnien w tym zakresie rdéwniez
zostaty przedstawione w dalszej czesci

raportu (por. rozdziat 6.1.3).
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podstawie art. 68 ust. 1 i 2 ustawy o powiednig korekte danego sprawoz-
ofercie publicznej. dania finansowego lub kolejnych spra-
wozdan finansowych, mégt mozliwie

Na podstawie art. 68 ust. 5 ustawy o

ofercie publicznej, KNF wydaje zalece- szybko wyeliminowac nieprawidiowo-

. . $ciizapewnic, by uzytkownik sprawoz-
nia w stosunku do emitenta w celu za- P , Dy uzy P

. . e dania finansowego miat dostep do
przestania naruszania obowigzkow in-

formacyjnych. Wydanie zalecenia prawidtowych i petnych informacji.

stuzy temu, aby emitent, poprzez od- Wykonanie zalecen jest monitoro-

wane

W 2021 r. do 22 emitentdw skierowano zalecenia dotyczgce sprawozdawczo-

Sci finansowej, z czego:

— 5 zalecen dotyczyto ujmowania/wyceny i skutkowato korektg rocznego
lub srédrocznego sprawozdania finansowego,

— 7 zalecen dotyczyto ujmowania/wyceny i odnosito sie do przysztych rocz-
nych lub $rédrocznych sprawozdan finansowych

— 10 zalecen dotyczyto zamieszczenia ujawnien w przysztych rocznych lub
$rédrocznych sprawozdaniach finansowych

Niezgodnosci skutkujgce wydaniem zalecen najczesciej dotyczyty: prezentacji
sprawozdan finansowych (MSR 1, MSR 8), utraty wartosci aktywow niefinan-
sowych (MSR 36), wyceny i ujawnien w zakresie instrumentow finansowych
(MSSF 9, MSSF 7, MSR 32, MSR 39), zagadnien zwigzanych z przychodami
(MSSF 15).

3 Analiza informacji niefinansowych i dziatania nadzorcze

Zgodnie z art. 49b ustawy o rachunko- niefinansowych lub sporzadzajg od-
wosci® jednostki, w tym emitenci pa- rebnie sprawozdanie na temat infor-
pieréow wartosciowych dopuszczonych macji niefinansowych.

do obrotu na rynku regulowanym, za- W 2021 r. w ramach nadzoru nad in-

wierajg dodatkowo w sprawozdaniu z L
formacja niefinansowga dokonano ana-

dziatalnosci, jako wyodrebniona czgs¢ lizy kompletnosci wszystkich sprawoz-

— osSwiadczenie na temat informacji L . .
dan niefinansowych emitentow z art.

49b ustawy o rachunkowosci, tj.

8 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu- 9 Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
blicznej i warunkach wprowadzania instrumen- kowosci (j.t. Dz.U. 2021 poz. 217, z pézn. zm.)
téw finansowych do zorganizowanego sys-

temu obrotu oraz o spétkach publicznych (t.j.

Dz. U.z 2021 r. poz. 1983 z pdzn. zm.)
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sprawdzono, czy zawierajg one naste-
pujace informacje w zakresie niezbed-
nym dla oceny dziatalnosci emiten-
tow:

— zwiezty opis modelu biznesowego
jednostki;

—  kluczowe niefinansowe wskazniki
efektywnosci zwigzane z dziatal-
noscig jednostki;

— opis polityk stosowanych przez
jednostke w odniesieniu do za-
gadnienf spotfecznych, pracowni-
czych, srodowiska naturalnego,
poszanowania praw cztowieka
oraz przeciwdziatania korupcji,
a takze opis rezultatéw stosowa-
nia tych polityk;

— opis procedur nalezytej staranno-
$ci - jezeli jednostka je stosuje
w ramach ww. polityk;

— opis istotnych ryzyk zwigzanych
z dziatalnoscig jednostki moga-

cych  wywiera¢  niekorzystny

wptyw na zagadnienia niefinan-
sowe, a takze opis zarzadzania
tymi ryzykami.

Dodatkowo dla wybranej préby infor-

macji niefinansowych, przeprowa-
dzone w 2021 r. analizy obejmowaty
zagadnienia wskazane w Publicznym
Stanowisku ESMA w sprawie prioryte-
téw nadzorczych dla raportéw okreso-
wych za rok 2020%°. W szczegdlnosci
sprawdzono czy informacje niefinan-
sowe zawieratly nastepujace ujawnie-

nia:

—  wptyw pandemii COVID-19 na
kwestie niefinansowe;

— kwestie spoteczne i pracownicze;

— model biznesowy i tworzenie
wartosci; oraz

— ryzyko zwigzane ze zmiang kli-

matu.

Obowigzkowi raportowania niefinansowego za 2020 rok podlegato

146 emitentéw, w tym:

— 10 emitentéw w zakresie wytgcznie raportéw jednostek,

— 49 emitentéw w zakresie wytgcznie raportéw grup kapitatowych,

— 87 emitentow w zakresie raportéw zaréwno jednostek, jak i grup

kapitatowych.

Emitenci przekazali do publicznej wiadomosci tacznie 140 raportéw na

temat informacji niefinansowych za 2020 r., w tym:

— 59 oswiadczen,
— 81 sprawozdan.

Pieciu emitentow skorzystato ze zwol-

nienia z obowigzku sporzadzenia

os$wiadczen/sprawozdan na temat in-
formacji niefinansowych na podstawie

10 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/esma32-63-1041 public state-

ment_on_the european common_enforcement priorities 2020 PL wersja_polska 71632.pdf
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https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/esma32-63-1041_public_statement_on_the_european_common_enforcement_priorities_2020_PL_wersja_polska_71632.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/esma32-63-1041_public_statement_on_the_european_common_enforcement_priorities_2020_PL_wersja_polska_71632.pdf

art. 49b ust. 11 ustawy o rachunkowo-
$ci w zwigzku z opublikowaniem
oswiadczenia/sprawozdania niefinan-
sowego przez jednostke dominujgca
wyzszego szczebla, obejmujacego in-
formacje dotyczgce danego emitenta.

W przypadku os$wiadczen/sprawoz-
dan niefinansowych za 2020 rok zo-
staty one sporzadzone w oparciu o na-
stepujace standardy:

- GRI (Global Reporting Initiative) —
52 emitentow,

— SIN (Standard Informac;ji Niefinan-
sowych) - 23 emitentdw,

- standardy witasne — pozostali emi-
tenci.

W 2021 r. w ramach nadzoru nad informacjg niefinansowg zweryfiko-

wano wszystkie opublikowane raporty. Do 2 emitentéw skierowano

zalecenia ze wzgledu na stwierdzone nieprawidtowosci, polegajace na

braku publikacji sprawozdania/oswiadczenia na temat informac;ji nie-

finansowych oraz braku zamieszczenia opisu kluczowych niefinanso-

wych wskaznikow efektywnosci zwigzanych z dziatalnoscig jednostki.

4 Analiza terminowosci publikacji i kompletnosci zawartosci raportow

okresowych emitentéw oraz dziatania nadzorcze

Wedtug stanu na dziedn 31 grudnia
2021 r. obowigzkom przekazywania
do publicznej wiadomosci raportéow
okresowych na podstawie art. 56
ust. 1 pkt 2 ustawy o ofercie publicznej
podlegato 435 emitentéw papierdow
wartosciowych dopuszczonych do ob-
rotu na rynku regulowanym, niebeda-
cych funduszami inwestycyjnymi.

Dodatkowo, wedtug stanu na dzien 31
grudnia 2021 r. 309 emitentéw, beda-
cych podmiotami dominujgcymi grup
kapitatowych zobowigzanych byto do
przekazywania do publicznej wiado-
mosci skonsolidowanych raportow
okresowych.

Ogdétem w 2021 r. emitenci przekazali
do publicznej wiadomosci ponad 2 ty-
sigce raportow okresowych.

12

W przypadku 21 emitentéw wystapity
problemy z terminowym wypetnia-
niem obowigzkow w zakresie raporto-
wania okresowego. W stosunku do
tych podmiotéw podjeto czynnosci
nadzorcze. W poréwnaniu do roku po-
przedniego odnotowano wiecej przy-
padkéw nieterminowego przekazania
przez emitentow raportow okreso-
wych, sprawozdan biegtych rewiden-
téw z badania oraz raportéw z prze-
gladu sprawozdan finansowych. Emi-
tencie powinni przywigzywac szcze-
goélng wage do przekazywania rapor-
téw okresowych w terminach wynika-
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jacych z Rozporzadzenia w sprawie in-
formacji biezacych i okresowych'?, bo-
wiem raporty okresowe sg dla inwe-
storéw kluczowym Zrédtem informacji
finansowych, pozwalajg oceni¢ sytua-
cje biznesowg i ekonomiczng emitenta

oraz porownac informacje z sytuacja
innych emitentow.

Czynnosci nadzorcze podjete w roku 2021 w zakresie nadzoru nad ter-

minowoscig publikacji raportow okresowych emitentéw to m.in.:

— skierowanie w 18 przypadkach do wtasciwego departamentu UKNF

whnioskow o wystapienie do GPW z zagdaniem zawieszenia obrotu
papierami wartosciowymi na podstawie art. 20 ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi'?, w zwigzku z brakiem przekazania
raportow okresowych lub brakiem zamieszczenia w raportach rocz-
nych i pétrocznych odpowiednio sprawozdan biegtych rewidentéw
z badania lub raportéw z przegladu sprawozdan finansowych, w
tym:

7 - brak raportu za 2020 r.

3 - brak sprawozdania biegtego rewidenta z badania sprawozda-

nia finansowego za 2020 r.

2 - brak raportu za | pétrocze 2021 r.

3 - brak raportu biegtego rewidenta z przegladu sprawozdania

finansowego za | pétrocze 2021 r.

2 — brak raportu za Ill kwartat 2021 r.

1 — brak raportu za | kwartat 2021 r.
skierowanie 13 zalecen do emitentdw w zwigzku nieterminowym
przekazaniem raportéw okresowych, sprawozdan biegtych rewi-
dentéw z badania lub raportéw z przeglagdu sprawozdan finanso-
wych.

W ramach nadzoru nad kompletnoscia

zawartosci raportéow  okresowych
szczegblnej uwadze podlegato wypet-
nianie przez emitentéw przepiséw

Rozporzadzenia w sprawie informacji

11 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
29 marca 2018 r. w sprawie informacji biezg-
cych i okresowych przekazywanych przez emi-
tentéw papieréw wartosciowych oraz warun-
kéw uznawania za rownowazne informacji wy-

13

biezacych i okresowych w zakresie za-
mieszczenia informacji opisowych wy-
maganych dla kazdego rodzaju ra-

maganych przepisami prawa panistwa niebe-
dacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. 2018
poz. 757)

12 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie in-
strumentami finansowymi (t.j. Dz.U. 2021 poz.
328 z pdin. zm.)
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portu okresowego, zgodnie z przepi- stosowania przez emitentéw wytycz-
sami Rozdziatu 4 ,Raporty okresowe” nych ESMA w sprawie APM (Alterna-
WW. rozporzadzenia. tive Performance Measures) w rapor-

Dodatkowo czynnos$ci nadzorcze obej- tach okresowych za 2020 rok i pierw-

. L. sze potrocze 2021 roku.
mowaty sprawdzenie poprawnosci

W ramach czynnosci nadzorczych podjetych w roku 2021 w zakresie
nadzoru nad kompletnoscig zawartosci raportéw okresowych emiten-
téw skierowano 27 zalecen do emitentéw na podstawie art. 68 ust. 5
ustawy o ofercie publicznej, dotyczacych m.in. uzupetnienia lub skory-
gowania raportow okresowych. Ww. zalecenia wydano w zwigzku z
identyfikacjg m.in. nastepujacych nieprawidtowosci:

— niestosowanie sie do wytycznych ESMA w sprawie APM (np.: brak
wskazania powodoéw zastosowania konkretnego APM),

— brak prezentacji danych za wszystkie wymagane okresy sprawoz-
dawcze,

— brak wskazania czynnikéw, ktére bedg miaty wptyw na osiggniete
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu,

— brak wskazania akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub po-
srednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gto-
sow na walnym zgromadzeniu emitenta,

— brak przekazywania stanowiska zarzadu lub rady nadzorczej do
whiosku (opinii) biegtego rewidenta w raporcie z przegladu (spra-
wozdaniu z badania) z zastrzezeniami, wniosku (opinii) negatyw-
nego, odmowy wyrazenia wniosku (opinii),

— nieprzekazywanie oswiadczen zarzadu dot. prawdziwosci i rzetel-
nosci danych w sprawozdaniu finansowym,

— braki w informacjach sporzagdzanych na podstawie oswiadczenia
rady nadzorczej o dokonaniu wyboru firmy audytorskiej przepro-
wadzajgcej badanie sprawozdania finansowego,

— niekompletne ujawnienia w sprawozdaniach z dziatalnosci w zakre-
sie: rynkéw zbytu, opisu istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen,
oceny zarzadzania zasobami finansowymi, oceny mozliwosci reali-
zacji zamierzen inwestycyjnych, akcji i udziatéw w podmiotach po-
wigzanych bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzoru-
jacych emitenta.
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5 Analiza informacji poufnych emitentow i dziatania nadzorcze

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia
2021 r. obowigzkom przekazywania
do publicznej wiadomosci informacji
poufnych podlegato 501 emitentow,
ktérych papiery wartosciowe sg do-
puszczone do obrotu na rynku regulo-
wanym (krajowi i zagraniczni emitenci
akcji, emitenci listdw zastawnych, jed-
nostki samorzadu terytorialnego oraz
emitenci certyfikatéw inwestycyjnych
i emitenci obligacji) oraz 463 emiten-
téw, ktérych papiery wartosciowe s3
wprowadzone do alternatywnego sys-
temu obrotu (emitenci akcji oraz obli-
gacji).

W zakresie emitentéw, ktérych pa-
piery wartosciowe s3 wprowadzone
do alternatywnego systemu obrotu,
bezposredni nadzér nad informacja
poufng, zgodnie z art. 68b ust. 1
ustawy o ofercie publicznej, prowa-
dzony jest przez spoétki prowadzace ry-
nek regulowany, ktére organizujg ASO
(tj.: GPW oraz BondSpot). KNF wspot-
pracuje zww. spotkami w zakresie
tego nadzoru oraz podejmuje dziata-
nia, w przypadku gdy organizator ASO
ma trudnosci z uzyskaniem wyjasnien
od emitentéw lub zidentyfikuje
istotny przypadek naruszenia obo-
wigzkéw w zakresie informacji pouf-
nych.

W zwigzku z trwajacg pandemia koro-
nawirusa COVID-19, podobnie jak w
roku 2020, w ramach nadzoru nad in-
formacjami poufnymi podawanymi do

13 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) Nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014
r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie

15

publicznej wiadomosci, w 2021 r.
zwracano uwage na niezwtoczne
ujawnianie przez emitentéw wszelkich
istotnych informacji o wptywie pande-
mii na ich fundamentalne parametry,
prognozy lub sytuacje finansowg
zgodnie z cigzacymi na nich obowigz-
kami wynikajacymi z rozporzadzenia
MAR®. O ile w powyzszym obszarze
odnotowano poprawe jakosci przeka-
zywanych raportéw, jednoczesnie na-
dal zauwazamy zbyt swobodne podej-
Scie emitentdw do zakresu informacji
prezentowanych w raportach z infor-
macjami poufnymi. W toku dziatan
nadzorczych identyfikowane sg przy-
padki raportéw, ktdre nie dostarczaja
inwestorom wiedzy koniecznej do do-
konania petnej oceny istotnosci pre-
zentowanych  informacji.  Dalszej
uwagi wymaga réwniez zapewnienie
terminowego przekazywania przez
emitentdw informacji poufnych po-
wstajgcych w trakcie procesdw rozcia-
gnietych w czasie i w toku sporzadza-
nia raportéw okresowych oraz przeka-
zywania za posrednictwem Elektro-
nicznego Systemu Przekazywania In-
formacji (ESPI) wytgcznie informacji
spetniajacych kryteria informac;ji pouf-
nej. W dalszej czesci raportu (por. roz-
dziat 6.3) zwracamy uwage na wy-
brane zagadnienia dotyczgce ww. ob-
szarow.

w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace
dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europej-
skiego i Rady i dyrektywy Komisji
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE
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W 2021 r. w ramach nadzoru nad informacjg poufng emitentéw wy-
dano 33 zalecenia majace na celu zaprzestanie naruszania obowigz-
kéw informacyjnych, ktére dotyczyty m.in.:

—  przedstawienia w raportach informacji, ktére w niewystraczajgcym
stopniu sg konkretne i szczegétowe dla dokonania przez inwesto-
row oceny opisywanych zdarzen pod katem ich wptywu na dziatal-
nos$¢ Spotki (brak wskazania momentu powstania informacji pouf-
nej, np.: daty zawarcia umowy, brak informacji uzasadniajgcych za-
warcie umowy, istotnych warunkéw umowy, okresu obowigzywa-
nia umowy, wskazania stron lub przedmiotu umowy, sposobu i ter-
minow realizacji zobowigzan wynikajacych z zawartej umowy, przy-
czyn i skutkdw wypowiedzenia umowy, brak wskazania podstawy
prawnej postanowienia o odrzuceniu wniosku o ogtoszeniu upadto-
$ci, brak istotnych zatozen planu restrukturyzacyjnego),

— przekazania informacji niespetniajgcych kryteriéw informacji pouf-
nej dotyczacych np.: publikacji dostepnych publicznie, szacunko-
wych danych operacyjnych i sprzedazowych,

— braku przekazania informacji poufnych dotyczacych spétek zalez-
nych od emitenta,

— braku zawiadomienia Komisji o spetnieniu przestanek opdznienia
przekazania do publicznej wiadomosci informacji poufnej lub prze-
kazanie niekompletnych informacji w zawiadomieniu,

— niewtfasciwej polityki informacyjnej w zakresie proceséw rozcig-
gnietych w czasie (brak prawidtowej identyfikacji kolejnych powsta-
jacych informacji poufnych, brak aktualizacji informacji o wynikach
kolejnych etapdéw, zakonczeniu projektow),

— wskazania w raportach niewtasciwej podstawy prawnej dla przeka-
zywanych informacji.

Celem podjetych dziatan nadzorczych jacy szybki dostep oraz petng, prawi-
w powyzszym zakresie byto zapewnie- dtowa i terminowa ocene informacji
nie, aby informacje poufne przekazy- przez inwestorow.

wane byty do publicznej wiadomosci

przez emitentéw w sposdb umozliwia-

14 7aprezentowane nieprawidtowosci odnoszg sie do okreélonych stanéw faktycznych. Braki w innych
raportach, analogiczne do zaprezentowanych, nie w kazdych okolicznosciach beda oznaczaé, ze doszto
do naruszenia obowigzkéw informacyjnych.
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6 Wybrane obszary dotyczace raportowania, na ktére nalezy zwrdcic

uwage

6.1 Raportowanie finansowe

W wyniku przeprowadzonej w 2021
roku analizy ponizej przedstawiono
zagadnienia, na ktore nalezy zwrécic
uwage przy sporzadzaniu sprawozdan
finansowych za rok obrotowy 2021 i

kolejne  okresy  sprawozdawcze.
Wsrdd nich obecne bedg wymogi
bedgce przedmiotem najnowszych
wspolnych priorytetéw nadzorczych

ESMA.

Europejskie wspdlne priorytety nadzorcze ESMA w odniesieniu do

rocznych raportéw za rok 2021 w obszarze sprawozdawczosci finanso-

wej zwracajg uwage na zagadnienia dotyczace:

—  wptywu pandemii COVID-19,

—  kwestii zwigzanych z ryzykiem klimatycznym,

— ujawnien na temat oczekiwanych strat kredytowych ujmowanych

zgodnie z MSSF 9 Instrumenty finansowe.

Poza tematami zwigzanymi

bezposrednio z  zastosowaniem
odpowiednich standardéw

rachunkowosci, szczegblnym

zagadnieniem jest Jednolity
Elektroniczny Format Raportowania
(ang. European Single Electronic

Format, ESEF).

6.1.1 Ocena wystgpienia i ujawinienie istotnych niepewnosci (w tym zwigzanych

z pandemig COVID-19) co do mozliwosci kontynuowania dziatalnosci

Zatozenie kontynuacji dziatalnosci de-
cyduje o zasadach, wedtug ktérych na-
stepuje pomiar majatku i zobowigzan
jednostki w sprawozdaniu finanso-
wym. Przy sporzadzaniu rocznego, jak
rowniez $rodrocznego sprawozdania
finansowego, kierownictwo jednostki
powinno ocenié jej zdolnos¢ do kon-
tynuacji dziatalnosci w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci (por. par. 25

17

MSR 1 Prezentacja sprawozdan finan-
sowych), z uwzglednieniem dtugofalo-
wych skutkéw pandemii COVID-19.
Przy dokonywaniu takiej oceny wy-
maga sie od kierownictwa jednostki by
rozpatrywato okres co najmniej 12
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miesiecy od zakonczenia okresu spra-
wozdawczego lub dtuzszy?®.

Zgodnie ze standardem sprawozdanie
finansowe sporzadza sie przy zatoze-
niu kontynuacji dziatalnosci, z wyjat-
kiem sytuacji, gdy kierownictwo albo
zamierza zlikwidowac jednostke, albo
zaniecha¢ prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej, albo nie ma mozliwosci
zastosowania innych rozwigzan alter-
natywnych. Ocena w zakresie zasad-
nosci przyjecia zatozenia kontynuacji
dziatalnosci wymaga od kierownika
jednostki analizy zdarzen i okoliczno-
Sci, ktére wystgpity w trakcie okresu
sprawozdawczego, a takze uwzgled-
nienia zdarzen, ktére wystapity po za-
konczeniu tego okresu.

Dokonujgc oceny w zakresie kontynu-
acji dziatalnosci kierownictwo po-
winno uwzglednié¢ czynniki ktére od-
noszg sie do aktualnej i oczekiwanej
rentownosci  jednostki, terminow
spfaty istniejgcych instrumentéw fi-
nansowania oraz potencjalnych zrédet
alternatywnego finansowania (por.
par. 26 MSR 1). Standard wymaga
uwzglednienia wszystkich dostepnych
informacji o przysztosci dlatego kie-
rownictwo powinno rozwazy¢ szerszy
zakres czynnikow, zanim bedzie mogto
stwierdzié, czy przyjete zatozenie od-
nosnie kontynuacji dziatalnosci jest
wiasciwe.

Zwracamy uwage, ze w obecnych oko-
licznosciach - kiedy wielu emitentow
lub cate sektory rynku dotkliwie do-
Swiadczyto skutkéow pandemii COVID-
19, a powrdt do poziomow dziatalno-
$ci gospodarczej sprzed pandemii

Bhttps://www.ifrs.org/con-
tent/dam/ifrs/news/2021/going-concern-
jan2021.pdf

moze sie przedtuzac, sprawozdania fi-
nansowe za 2021 r. powinny nadal
zwierac rozszerzone ujawnienia zwig-
zane z kontynuacja dziatalnosci.

Ujawnienia w zakresie kontynuacji
dziatalnosci oczekiwane sg w szczegél-
nosci kiedy kierownictwo jest Swia-
dome wystepowania istotnych zrédet
niepewnosci lub pojawiajg sie istotne
watpliwosci co do tej zdolnosci jed-
nostki do kontynuowania dziatalnosci.

Ujawnieniu wéwczas podlegajg mi.in.
rodzaj i wptyw tych niepewnosci (por.
par. 25 MSR 1) oraz subiektywne
oceny dokonane przez kierownictwo
(dotyczace zdolnosci jednostki do kon-
tynuacji dziatalnosci oraz wystepowa-
nia istotnej niepewnosci - por. par.
122 MSR 1). Przyktadami czynni-
kow/zdarzen, ktére wymagajg ujaw-
niania zgodnie par. 25 MSR 1 s3 nie-
pewnosci co do zawarcia kontraktéw
na nowe projekty, osiggniecie gor-
szych wynikdw niz zaktadane w pla-
nach i projekcjach finansowych, w tym
brak osiggniecia zaktadanych pozio-
mow sprzedazy i marz.

Zwracamy uwage, ze jesli po rozwaze-
niu wszystkich istotnych informacji,
kierownik jednostki dochodzi do wnio-
sku, ze nie ma zadnych istotnych nie-
pewnosci, a ocena ta wigze sie z istot-
nymi osgdami - wdéwczas ujawnieniu
podlegajg wiasnie te osady i zatozenia
w oparciu o ktdre kierownik jednostki
doszedt do takiego wniosku.
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Aby pomdc uzytkownikom sprawoz-
dan finansowych w zrozumieniu kwe-
stii zwigzanych z ptynnoscia, rentow-
noscig oraz wyptacalnoscig jednostki
(por. par. 39, par. 31-35 oraz B10A-
B11F MSSF 7 Instrumenty finansowe:
ujawnianie informacji) emitenci po-
winni zamieszczaé, uzaleznione od
faktéw i okolicznosci, informacje na
temat sposobu zarzadzania ryzykiem
ptynnosci i analize wymagalnosci zo-
bowigzan finansowych z uwzglednie-
niem odpowiednich przedziatéw cza-
sowych.

W tym zakresie wazne sg informacje
np. na temat wykorzystania alterna-
tywnych zrédet finansowania takich
jak negocjacja wydtuzonych terminéw
ptatnosci na rzecz dostawcow, zacig-
ganie nowych kredytow i pozyczek,
przedtuzenie okresu dotychczasowych
kredytéw i pozyczek lub renegocjowa-
nie warunkéw instrumentéw dtuznych
lub kredytoéw i pozyczek, badz tez od-
stgpienie od obowigzujgcych kowe-
nantéw czy tez zawieranie umow z in-
stytucjami finansowymi, np. w ramach
programow finansowania dostawcow
i faktoringu odwrotnego. Ponadto wy-
magane jest, aby te informacje (jako-
Sciowe i ilosciowe) byly przejrzyste,
specyficzne dla danego emitenta, do-
tyczgce zdarzen odnoszacych sie do
danej jednostki oraz biznesu ktéry
prowadzi.

Wazne jest, aby emitenci przedsta-
wiali ponadto wyczerpujgce ujawnie-
nia dotyczgce przyczyn niepewnosci

6.1.2  Sytuacja w Ukrainie

Zwracamy uwage, ze sytuacja w Ukra-
inie moze mie¢ wptyw na pozycje pre-
zentowane w sprawozdaniach finan-
sowych na dzien bilansowy (por. par.
8 MSR 10 Zdarzenia nastepujgce po

szacunkow, co do ktdrych istnieje zna-
czace ryzyko spowodowania istotnych
korekt wartosci bilansowych w trakcie
kolejnego roku obrotowego (por. par.
125 MSR 1); wrazliwosci wartosci bi-
lansowych na metody, zatozenia i sza-
cunki bedace podstawg ich kalkulacji
(por. par. 129 MSR 1), a takze wyja-
$nienia, w jaki sposéb pandemia CO-
VID-19 wptynetfa na te znaczace osady
i stopien niepewnosci szacunkéw oraz
w jaki sposdb to z kolei wptyneto na
poszczegblne pozycje sprawozdania fi-
nansowego. Takie ujawnienia moga
znalez¢ sie w ogdlnej (najczesciej po-
czatkowej) czesci informacji dodatko-
wej, jak tez w notach dotyczacych po-
szczegblnych pozycji, w przypadku
ktorych przyszte oszacowania moga
ulec zmianie. Kluczowe jest, aby czy-
telnik sprawozdania finansowego
mogt tatwo te informacje znalezé, w
czym pomocne jest powigzanie odpo-
wiednich not przez wzajemne odesta-
nia.

Informacje zawarte w obszarach zwig-
zanych z kontynuacja dziatalnosci po-
winny by¢ spdjne z innymi obszarami
sprawozdania, tj. obszarami dotycza-
cymi ryzyka ptynnosci, utratg wartosci
aktywdéw niefinansowych, zdarzen
majacych miejsce po zakonczeniu
okresu sprawozdawczego, a takze z in-
formacjami zawartymi w innych ele-
mentach raportu finansowego.

zakoriczeniu  okresu  sprawozdaw-
czego) lub wptynac na ujecie oraz wy-
cene pozycji po dniu bilansowym. W

obu przypadkach nalezy:
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— oceni¢ wptyw ww. sytuacji na
zatozenie o kontynuacji dzia-
talnosci (par. 14-16 MSR 10),

— ujawnié informacje na temat
skutkdw ww. sytuacji dla spra-
wozdan finansowych (par. 19-
22 MSR 10)

— rozwazy¢ koniecznos$¢ ujaw-
nienia dodatkowych informa-
cji w sprawozdaniu finanso-
wym (por. par. 17 lit. c)
MSR 1).

6.1.3 Ryzyko zwigzane z klimatem w sprawozdaniu finansowym

Zwracamy uwage, ze przy sporzadza-
niu sprawozdan finansowych zgodnie
z MSSF emitenci powinni ocenié
wplyw i ryzyko zwigzane z klimatem
na dziatalnos$¢ i wyniki finansowe i do-
konaé¢ stosowanych ujawnien na te-
mat kwestii zwigzanych z klimatem w
swoim sprawozdaniu finansowym
(por. par. 112 lit. c) MSR 1).

Emitenci z sektoréw najbardziej do-
tknietych skutkami zmian klimatu po-
winni uwzgledni¢ ujawnienie: istot-
nych osadoéw (por. par. 122 MSR 1) i
niepewnosci szacunkow (por. par. 125
-133 MSR 1) w szczegdblnosci w zakre-
sie wptywu zmian klimatycznych na:

— aktywa trwate (np. okres ekono-
aktywow

micznej uzytecznosci

trwatych, ich warto$¢ odzy-
skiwalng, ocene istnienia przesta-
nek sSwiadczacych o mozliwosci
utraty wartosci aktywow niefinan-
sowych, uwzglednienie w szacun-
kach wartosci odzyskiwanej zato-
zen odzwierciedlajgcych ryzyko
zwigzane z klimatem, rozszerzenie
ujawnien w zakresie analizy wrazli-

wosci),

6.1.4 Ryzyko kredytowe w wycenie

instytucjami finansowymi

Znaczgca wiekszos¢ emitentdw papie-
row wartosciowych notowanych na
rynku regulowanym posiada wierzy-
telnosci handlowe, ktére sg ujmo-
wane i prezentowane jako naleznosci

— rezerwy i zobowigzania warun-
kowe (np. w odniesieniu do zobo-
wigzan warunkowych zwigzanych z
ewentualnym postepowaniem sa-
dowym, wymogi regulacyjne naka-
zujace usuniecie szkdd wyrzadzo-
nych srodowisku naturalnemu, do-
datkowe optaty lub kary wynika-
jace z wymogdw z zakresu ochrony
Srodowiska, umowy, ktére moga
rodzié¢ obcigzenia, badz restruktu-
ryzacje majgce na celu osiggniecie
celéw klimatycznych).

Zwracamy réwniez uwage na przejrzy-
stos¢ zamieszczanych informacji na te-
mat stosowanych przez emitentéw za-
sad (polityki) rachunkowosci w zakre-
sie systemow handlu uprawnieniami
do emisji dwutlenku wegla i gazéw cie-
plarnianych, a takze informacji w jaki
sposéb systemy te wptywajg na ich
wyniki finansowe i sytuacje finan-
sowa.

Ponadto emitenci powinni zapewnié
spojnos¢ miedzy sprawozdawczoscig
finansowg a sprawozdawczoscig niefi-
nansowa.

naleznosci jednostek niebedacych

handlowe (naleznosci z tytutu dostaw
i ustug) w sprawozdaniu z sytuacji fi-
nansowe;j (bilansie).
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Ponadto, zwtaszcza w nieskonsolido-
wanych, tzw. jednostkowych sprawoz-
daniach finansowych, ujmowane sg
naleznosci wynikajace z rozrachun-
kéw z jednostkami zaleznymi lub in-
nymi podmiotami powigzanymi. Ta-
kie instrumenty finansowe podlegaja
wymogom MSSF 9 Instrumenty finan-
sowe w zakresie wyceny i sg wyce-

Dtuzne instrumenty finansowe
wego.

Ryzyko kredytowe jest nieodtgcznie
zwigzane z dtuznymi instrumentami fi-
nansowymi, w tym popularnie wyste-
pujgcymi naleznosciami handlowymi
oraz naleznosciami z tytutu pozyczek.
W przypadku kazdego rodzaju dtuz-
nika istnieje prawdopodobienstwo, ze
nie wywiaze sie ze swojego zobowia-
zania — nawet jesli takie prawdopodo-
bieAstwo jest niskie.

Takie ryzyko wystepuje réwniez we
wzajemnych rozrachunkach miedzy
cztonkami grupy kapitatowej. Nawet
jesli emitent kontroluje swojego dtuz-
nika (jest jednostkg dominujacy), nie
jest w stanie wyeliminowac ryzyka ni-
skiej ptynnosci lub niewyptacalnosci
swojego kontrahenta, ktére moze wy-
nika¢ przede wszystkim z czynnikow
zewnetrznych w stosunku do grupy.

Zrédtem strat kredytowych jest nie
tylko catkowity brak uregulowania na-
leznosci, ale rowniez czesciowy brak
sptaty lub odsuniecie sptaty w czasie.
MSSF 9 wymaga ustalenia oczekiwa-
nych strat kredytowych nawet w przy-
padku niskiego ryzyka braku sptaty
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niane w zamortyzowanym koszcie. Za-
stosowanie majg rdéwniez wymogi
MSSF 9 dotyczgce ustalania i ujmowa-
nia odpiséw aktualizujgcych z tytutu
oczekiwanych strat kredytowych. Jest
to zagadnienie, ktére dotyczy réwniez
jednostek, ktdre nie sg instytucjami fi-
nansowymi, a réwniez sg narazone na
ryzyko kredytowe.

nie majg zerowego ryzyka kredyto-

(por. par. 5.5.18 MSSF 9). W wyniku
analizy i oszacowan dokonanych zgod-
nie z wymogami rozdziatu 5.5 MSSF 9
istnieje mozliwosé, ze oszacowane
oczekiwane straty kredytowe beda
niewielkie.

Jednak, aby méc stwierdzi¢ wysokos¢
odpisdw oraz ewentualnie oceni¢ ich
istotnos¢ konieczne jest oszacowanie
strat kredytowych odnoszacych sie do
danych aktywoéw finansowych. Na
gruncie MSSF 9 trudno znalez¢ jaka-
kolwiek podstawe, by ,z géry” stwier-
dzi¢ brak koniecznosci ujecia odpiséw
z tytutu oczekiwanych strat kredyto-
wych. Takie regularne oszacowanie na
koniec kazdego okresu sprawozdaw-
czego jest rowniez konieczne, aby méc
uwzgledni¢ zmieniajgcy sie kondycje
dtuznikdéw, sytuacje gospodarczg oraz
prognozy co do przysztosci (por. par.
5.5.4 MSSF 9, par. B5.5.52 MSSF 9).
Brak takiego monitorowania poziomu
oczekiwanych strat  kredytowych
moze skutkowaé nieujeciem odpo-
wiednich odpiséw aktualizujgcych az
do momentu, kiedy naleznosci stajg
sie w praktyce niesciggalne i powinny
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zosta¢ objete petnym odpisem lub
wrecz wytaczone z bilansu (por. par.
5.4.4 MSSF 9). Jednym z celéw opra-
cowania i wdrozenia wymogoéw
MSSF9 dotyczacych oczekiwanych
strat kredytowych byto wyeliminowa-
nie takiego procederu zbyt pdinego
odzwierciedlania stabej jakosci akty-
wow finansowych w sprawozdaniach
finansowych, czyli tzw. dokonywania
odpisow too little, too late.

Jednostki niebedace instytucjami fi-
nansowymi czesto korzystajg z do-
puszczalnego na gruncie MSSF 9 prak-
tycznego rozwigzania w postacie ma-
cierzy rezerw (macierzy odpiséw, por.
par. B5.5.35 MSSF 9) dotyczacych ak-
tywoéw finansowych wycenianych w
zamortyzowanym koszcie. Niekiedy
przewidziany jest dodatkowy proces

6.1.5 Ustalanie wartosci godziwe;j

Wartos¢ godziwa jest wyceng mozli-
wie obiektywnga, a nie wyceng specy-
ficzng dla jednostki, i jest ustalana przy
takich zatozeniach, ktére inni uczest-
nicy rynku sami przyjeliby przy wyce-
nie sktadnika aktywoéw lub zobowigza-
nia, w tym zatozen dotyczacych ry-
zyka.

Ustalenie wartosci godziwej moze sta-
nowi¢ powazne wyzwanie dla sporza-
dzajacych sprawozdania finansowe, w
szczegolnosci dlatego, ze wiaze sie z
osgdem i szacunkami —jesli nie istniejg
notowane ceny dotyczace danego
sktadnika aktywdéw Podejscie uczestni-
kéw rynku ksztattuje wartos¢ godziwa,
wiec sporzadzajgcy sprawozdania fi-
nansowe muszg monitorowaé, czy
modele wyceny i zatozenia, ktdrych
uzywajg do sprawozdawczosci finan-
sowej, odpowiednio odzwierciedlaja
zatozenia uczestnikow rynku (por. par.
11 MSSF 13 Ustalanie wartosci godzi-
wej).
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indywidualnego ustalania odpisow na
niektdre naleznosci.

Wymogi dotyczgce ujawnien przewi-
dziane w MSSF 7 Instrumenty finan-
sowe: ujawnianie informacji (por. par.
35A-36 MSSF 7) powinny zosta¢ wyko-
nane zaréwno wobec aktywow wyce-
nianych na zasadzie zbiorowej (we-
dtug macierzy rezerw), jak i wycenia-
nych indywidualnie — w sposéb, ktéry
umozliwi uzytkownikowi sprawozda-
nia finansowego zapoznanie sie z po-
dejsciem stosowanym przez emitenta.
Wskazane jest ujawnienie kryteriow
wydzielenia aktywéw do indywidual-
nej oceny pod katem strat kredyto-
wych oraz przedstawienie informacji
na temat sposobu ustalenia odpiséw
w stosunku do tych aktywow (por.
par. 35F lit. e) MSSF 7, par. 35G
MSSF 7).

W niektérych okolicznosciach, przy
braku ceny notowanej na aktywnym
rynku dla posiadanego instrumentu fi-
nansowego, jednostka sprawozdaw-
cza ustala wartos¢ godziwg stosujac
jako punkt wyjscia parametry wita-
Sciwe dla innego instrumentu finanso-
wego (lub majatku) bedacego przed-
miotem obrotu na zorganizowanym
rynku.

W takich jednak przypadkach klu-
czowe jest dokonanie analizy wszel-
kich réznic jakosciowych jakie sg po-
miedzy wycenianym instrumentem a
instrumentem wyznaczonymi przez
jednostke jako instrument odniesienia
i odpowiednie uwzglednienie tych
réznic poprzez korekte danych wej-
$ciowych stosowanych do ustalania
wartosci godziwej.

W przypadku sktadnika aktywow przy-
ktadami czynnikéw ktére wymagaja
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korekty w celu odzwierciedlenia réz-

nic pomiedzy instrumentem odniesie-

nia, a wycenianym instrumentem
mogg by¢:

— posiadanie gwarancji podmiotu
trzeciego w przypadku instru-
mentu odniesienia,

— wprowadzenie na rynek regulo-
wany instrumentu odniesienia.

Jednostka dokonujgca wyceny za-
ktada, ze uczestnicy rynku dobrze ro-
zumiejg prawa i obowiazki zwigzane z
wycenianym sktadnikiem aktywéw lub
zobowigzaniem, opierajac sie na infor-
macjach, ktére bytyby dla nich do-
stepne. W zwigzku z tym zaktada sie,
ze uczestnik rynku zastosowatby
wszelkie niezbedne korekty, w szcze-
golnosci uwzgledniajace rdzne rodzaje
ryzyka: ryzyko rynkowe, kredytowe
(brak sptaty instrumentu), ryzyko
ptynnosci i zmiennosci (por. par. 88-
89, par. B14 lit. a)-b) MSSF 13). Kazdo-
razowo charakter i kwota korekt be-
dzie zaleze¢ od faktow i okolicznosci
wystepujagcych na moment wyceny.
Jednostka musi rozwazy¢ wszystkie
dostepne informacje i zastosowad
osad w celu ustalenia, czy wymagane
sg jakiekolwiek korekty w celu od-
zwierciedlenia réznic miedzy cechami
instrumentéw, z ktdérych pochodza
dane wejsciowe, a wycenianymi in-
strumentami (por. par. B13 MSSF 13).

W przypadku gdy wartos¢ godziwa wy-
cenianych aktywow ustalana jest przy
wykorzystaniu techniki dochodowej,
na podstawie zdyskontowanych prze-
ptywdw pienieznych i zgodnie z zasto-
sowang technika zaktadany jest jeden
zestaw prognozowanych przeptywow
pienieznych, tj. jeden scenariusz -
wszelkiego rodzaju mozliwe ryzyka i
niepewnosci powinny zosta¢ uwzgled-
niane w korekcie stopy dyskonta (por.
par. B18 MSSF 13). W rezultacie zasto-
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sowania ww. techniki, zidentyfiko-
wane przez jednostke sprawozdawczg
elementy rdznicujgce powinny zostaé
odpowiednio uwzglednione w korek-
tach stopy dyskonta stuzacej do usta-
lania wartosci godziwej wycenianego
instrumentu, tak aby odzwierciedlata
ona cechy, ryzyka wycenianych akty-
wow.

Nieruchomosci inwestycyjne

Warto$¢ godziwa nieruchomosci in-
westycyjnych nie jest szacowana na
podstawie danych wejsciowych z ak-
tywnego rynku. Wymogi par. 40 MSR
40 Nieruchomosci inwestycyjne obej-
mujg pewne szczegdlne aspekty doty-
czace ustalania wartosci godziwej nie-
ruchomosci inwestycyjnych. Jezeli nie-
ruchomosci sg przedmiotem dzier-
zawy/najmu w czes$ci badz w catosci,
dokonujac ustalenia wartos$ci godzi-
wych na koniec okresu sprawozdaw-
czego kierownik jednostki powinien
zapewnic, zeby ta wartos¢ odzwiercie-
dlata miedzy innymi warunki aktual-
nych umdéw leasingowych. Przyktady
warunkéw, ktére powinny znalezé od-
zwierciedlenie w odpowiednim zapro-
gnozowaniu wysokosci i okresu prze-
pltywow pienieznych generowanych
przez nieruchomos¢ to:

—  powierzchnia najmu zajmowanej
przez danego najemce, ilos¢ wy-
najmowanych miejsc, np. miejsc
parkingowych,

—  stawka najmu,

—  okres rozpoczecia i zakonczenia
umowy hajmu,

— inne charakterystyczne warunki
umow, tj. np. wszelkiego rodzaju
zachety dla najemcdw, w postaci
pokrycia kosztéw aranzacji i wy-
koczenia powierzchni do indy-
widualnych potrzeb i oczekiwan
danego najemcy.
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Te dane powinny pochodzi¢ z aktual-
nych uméw, co oznacza, ze jesli nasta-
pity zmiany warunkdéw, np. obnizenie
czynszow, wydtuzenie okresu najmu,
to zdarzenia te powinny zostac
uwzglednione w prognozowanych
przeptywach pienieznych.

Istotne jest aby jednostki, ktére w
swoich aktywach posiadajg nierucho-
mosci inwestycyjne dokonaty wycen
tych nieruchomosci na koniec kaz-
dego okresu sprawozdawczego. Wy-
ceny dokonane w poprzednich okre-
sach sprawozdawczych moga zna-
czaco odbiegac od wartosci majatku w
kolejnym okresie.

Jesli wycena nieruchomosci inwesty-
cyjnych oparta jest na dokumentach
doradcy emitenta (rzeczoznawcy)
emitent powinien ocenic takg wycene
pod katem zgodnosci z: regulacjami
majacymi zastosowanie do sprawoz-
dawczosci emitenta, celem wyceny,
spojnosci przyjetych zatozen, stanem
faktycznym oraz aktualng wiedzg emi-
tenta (np. w zakresie podpisanych

6.1.6  Odpisy aktualizujgce w CGU

Szacowanie wartosci odzyskiwalnej
aktywow trwatych, w tym réwniez
wartosci firmy, jest zagadnieniem
istotnym w kazdym okresie sprawoz-
dawczym. Powinno by¢ ono przedmio-
tem szczegdlnej uwagi w zwigzku ze
skutkami pandemii COVID-19, ale row-
niez w zwigzku z dziataniami mityguja-
cymi ryzyka klimatyczne podejmowa-
nymi przez instytucje publiczne oraz
rzady — takze w ramach porozumien
miedzynarodowych. Zwracamy uwage
na prawidtowosc¢ przeprowadzania te-
stéw na utrate wartosci na poziomie
osrodkéw wypracowujgcych srodki
pieniezne (cash-generating units,
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umoéw, oczekiwanego tempa komer-
cjalizacji).

Kierownik jednostki powinien rozu-
mie¢ w jaki sposdb wycena zostata
sporzgdzona przez doradce, tzn. z ja-
kich danych wejsciowych, z jakich zré-
det, przy wykorzystaniu jakich zatozen
zostata oszacowana wartos¢ godziwa.
Jesli majatek wyceniany do wartosci
godziwej stanowi znaczng czes¢ akty-
wow emitenta, wskazane jest wdroze-
nie odpowiednich procedur kontroli
wewnetrznych w celu ustalenia, czy
informacje otrzymane od doradcy i
wykorzystywane przez kierownictwo
W procesie wyceny sg wilasciwe i wia-
rygodne.

Zwracamy uwage, ze przypadku sko-
rzystania z pracy doradcy/eksperta w
celu ustalenia wartosci godziwych ak-
tywow/zobowigzarn  kierownik jed-
nostki nadal ponosi odpowiedzialnos$¢
za wykonywanie obowigzkéw w za-
kresie rachunkowosci (w tym za spo-
rzadzenie  sprawozdania finanso-
wego).

CGU) lub zespotow CGU zgodnie z wy-
mogami MSR 36 Utrata wartosci akty-
wow.

Przeprowadzanie takich testéw na po-
ziomie CGU lub zespotéw CGU jest ko-
nieczne wtedy, kiedy dany sktadnik ak-
tywoéw samodzielnie nie generuje
przeptywdw pienieznych (por. par. 22
MSR 36). Aby moc prawidtowo ujgc
ewentualne odpisy aktualizujgce war-
tos¢ danego majatku, nalezy przypisac
do go do CGU, ktérym moze by¢ np.
spotka zalezna, przedsiebiorstwo lub
zorganizowana cze$¢ przedsiebior-
stwa (zaktad produkcyjny, wydobyw-
czy, punkt sprzedazy).
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Mozna oczekiwaé, ze do dziatalnosci
CGU konieczne jest wykorzystanie ak-
tywéw niepodlegajgcych zakresowi
MSR 36 (por. par. 2 MSR 36) oraz ze
mogg wystepowaé zobowigzania Sci-
$le zwigzane z danym osrodkiem (por.
par. 76 lit. b) MSR 36, par. 78 MSR
36). Te pozycje rowniez przypisuje sie
i wlicza do wartosci bilansowej CGU,
ktéra moze byé swoistg ,, wartoscig ak-
tywow netto” CGU, tj. wartoscig akty-
wow pomniejszong o wartos$¢ zobo-
wigzan przypisanych do osrodka.

Taka ,wartos¢ aktywdéw netto” CGU
jest porownywana z oszacowang war-
toscig odzyskiwalng CGU (por. par.
104 zd. pierwsze MSR 36), ktérg w
szczegblnosci moze by¢ wartos¢ uzyt-
kowa — i jedli wartos¢ odzyskiwalna
jest nizsza, réznica stanowi odpis aktu-
alizujacy, ktory nalezy ujgé w sprawoz-
daniu finansowym.

CGU, po ustaleniu wartosci odpisu ak-
tualizujgcego przestaje by¢ rozpatry-
wany jako catosé, a kwota odpisu jest
alokowana do poszczegélnych sktadni-
kow aktywéw (por. par. 104 i 105 MSR
36). W przypadku bardzo niskiej war-
tosci odzyskiwalnej CGU moze dojsc
do odpisania wiekszosci lub catej war-
tosci aktywow podlegajacych wymo-
gom MSR 36.

Podkreslamy, ze pomimo wystepowa-
nia potocznych okreslen takich jak
,0dpisy na CGU”, odpisom aktualizuja-
cym podlegajg pojedyncze sktadniki
aktywdw, a nie CGU jako catos¢. Osro-
dek wypracowujacy $rodki pieniezne,
o ktérym mowa w MSR 36, stanowi je-
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dynie praktyczne, techniczne rozwia-
zanie problemu faktycznej mozliwosci
ustalenia odpiséw aktualizujgcych ma-
jatku, ktéry nie poddaje sie tatwej wy-
cenie do wartosci godziwej, a jedno-
czesnie sam w sobie nie jest zrédtem
wpltywow pienieznych dla jego posia-
dacza.

Dodatkowo, zwracamy uwage na ko-
niecznos¢ ujawniania informacji wy-
maganej przez MSR 36 w stosunku do
CGU, do ktérych przypisana jest war-
tos¢ firmy lub wartos¢ niematerialna o
nieokreslonym okresie uzytkowania
(por. par. 134 i 135 MSR 36). W przy-
padku niektérych emitentéw moze
wystepowac wartosc¢ firmy, ktora wy-
nika w istocie z wielu pofaczen z in-
nymi jednostkami i jest przypisana do
CGU dziatajgcych w réznych sektorach
oraz na rozlegtym obszarze geograficz-
nym. W takiej sytuacji ujawnianie
mocno zagregowanych informacji
moze znacznie utrudni¢ czytelnikowi
zapoznanie sie ze specyfikg biznesu w
danym sektorze Iub regionie. Ko-
nieczne jest wowczas ujawnienie in-
formacji w podziale na grupy o podob-
nych cechach lub zatozeniach przyje-
tych do testéw na utrate wartosci
(por. par. 135 MSR 36). Dzieki temu
np. informacje na temat zatozen stajg
sie konkretne i specyficzne dla danej
grupy CGU. W szczegdlnosci, przy
ujawnianiu danych liczbowych w prze-
dziatach wartosci (,,widetki” wartosci)
taka dezagregacja informacji na grupy
podobnych CGU sprawia, ze , widetki”
odpowiadajgcej danej grupie sg wez-
sze, a zatem bardziej zrozumiate dla
odbiorcy.
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6.1.7

Zgodnie ze znowelizowanymi posta-

nowieniami  Dyrektywy  Transpa-
rency'® oraz przepisami krajowymi’,
emitenci papieréw wartosciowych no-
towanych na rynku regulowanym mo-
gli dobrowolnie sporzadzaé swoje ra-
porty roczne i skonsolidowane raporty
roczne za rok 2020 w formacie ESEF,
tj. zgodnie z wymogami regulacyjnych

standarddw technicznych (RTS)®.

W celu przygotowania emitentéw do
skorzystania z tej mozliwosci, na prze-
tomie stycznia i lutego 2021 roku
UKNF przeprowadzit testy raportowa-
nia zgodnego z ESEF, skierowane do
wszystkich zainteresowanych emiten-
téw. W rezultacie raporty w formacie
ESEF za rok obrotowy 2020 przekazato
152 emitentéw, w tym 128 emitentéw
sporzgdzajacych oprdécz raportéow
rocznych takze skonsolidowane ra-
porty roczne.

Stosownie do wymogdéw RTS, raporty

roczne i skonsolidowane raporty
roczne emitentéw stosujgcych ESEF
muszg by¢ przygotowane w formacie
XHTML. Dodatkowo RTS wymaga, aby
podstawowe czesci skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego®,

przekazywane w ramach skonsolido-

16 pyrektywa 2004/109/WE Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady z dnia 15 grudnia 2004 r. w
sprawie harmonizacji wymogdw dotyczacych
przejrzystosci informacji o emitentach, ktérych
papiery wartosciowe dopuszczane sg do ob-
rotu na rynku regulowanym oraz zmieniajaca
dyrektywe 2001/34/WE

17 Ustawa z dnia 25 lutego 2021 r. o zmianie
ustawy — Prawo bankowe oraz niektérych in-
nych ustaw (Dz. U. z 2021 r., poz. 680)

18 Jednolity Elektroniczny Format Raportowa-
nia
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Jednolity elektroniczny format raportowania - ESEF

wanych raportéw rocznych, byty zna-
kowane (tagowane) z uzyciem takso-
nomii ESEF.

Poczawszy od rocznych skonsolidowa-
nych sprawozdan finansowych sporzg-
dzonych za lata obrotowe rozpoczyna-
jace sie 1 stycznia 2022 roku lub pdz-
niej, obowigzkowe bedzie znakowanie
rowniez informacji dodatkowej do
skonsolidowanego sprawozdania fi-
nansowego z uzyciem standardu zna-
kowania zbiorowego (blokowego).

Gtéwne spostrzezenia zebrane pod-
czas testow oraz w trakcie analizy ra-
portéw za rok 2020 sporzadzonych
zgodnie z wymogami ESEF wskazujg
na kilka najbardziej problematycznych
aspektéw zwigzanych ze stosowaniem
nowego formatu.

Jeden z czestych bteddéw popetnianych
przez emitentéw polegat na zastoso-
waniu niewtfasciwych znakow przy ta-

gowanych  wartosciach  (wartos¢

ujemna zamiast dodatniej lub odwrot-
nie). Nalezy podkresli¢, ze zwykle ele-
menty taksonomii przewidziane dla
poszczegblnych pozycji aktywow w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej
(bilansu), pozycji kosztéw w sprawoz-
daniu z zyskéw lub strat i innych catko-
witych dochoddéw (rachunku zyskéw i

19 Rozporzadzenie Komisji (UE) 2019/815 z dnia
17 grudnia 2018 r. uzupetniajgce dyrektywe
2004/109/WE w odniesieniu do regulacyjnych
standardow technicznych dotyczacych specyfi-
kacji jednolitego elektronicznego formatu ra-
portowania (dalej: RTS ESEF).

20 sprawozdanie z sytuacji finansowej (bilans),
sprawozdanie z zyskow lub strat i catkowitych
dochoddéw (rachunek wynikéw, rachunek zy-
skéw i strat), sprawozdanie z przeptywéw pie-
nieznych, sprawozdanie ze zmian w kapitale
wtasnym.
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strat) oraz pozycji wptywéw pieniez-
nych w sprawozdaniu z przeptywow
pienieznych majg atrybut salda debet.
Jednoczesnie elementy taksonomii
przewidziane odpowiednio dla pozycji
kapitatéw i zobowigzan, przychodéw
oraz wyptywdéw pienieznych majg
saldo kredytowe. Zatem decydujac o
wyborze witasciwego znaku emitent
powinien wzig¢ pod uwage naturalny
atrybut salda (debet lub kredyt), ktéry
posiada dany element taksonomii.

Ponadto w wielu przypadkach zostaty
stwierdzone niezgodnosci w warstwie
kalkulacji, tj. wartoSci zawarte w spra-
wozdaniu finansowym nie byly zgodne
z kalkulacjg zdefiniowang w taksono-
mii. Tego rodzaju niezgodnosci moga
wskazywaé m.in. na btedy w warto-
Sciach poszczegdlnych pozycji lub
btedy w tagowaniu. Takie btedy musza
by¢ kazdorazowo przeanalizowane
przez emitenta pod katem zasadnosci
przekazania ewentualnej korekty ra-
portu rocznego, co jest niezbedne w
przypadku gdy stwierdzone btedy sa
istotne.

Inng czesto pojawiajacy sie nieprawi-
dtowoscig byt btad paczki raportu,
ktory zwykle uniemozliwia zatadowa-
nie raportu i jego automatyczng wali-
dacje. W celu unikniecia tego rodzaju
btedu nalezy zachowywa¢ odpowied-
nig strukture plikdw wewnatrz pakietu

21 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/kompo-

sprawozdawczego, ktora zostata okre-
$lona w zataczniku Il RTS oraz wytycz-
nej 2.6.1 Podrecznika sprawozdaw-
czoséci zgodnej z formatem ESEF?L.

Dodatkowo zwracamy uwage, ze

wdrozenie formatu raportowania
ESEF zwigzane jest z koniecznoscig zi-
dentyfikowania, w ramach taksonomii
ESEF,

oznaczenia

znacznikéw potrzebnych do
poszczegdlnych pozycji
podstawowych czesci skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego, tak
by unikngé niepotrzebnego tworzenia
przez emitentow witasnych elemen-
téw rozszerzen taksonomii w sytuacji
gdy odpowiedniki tych elementow
wystepujg juz w taksonomii podsta-
wowej.

Nalezy pamietac, ze w odniesieniu do
wszystkich raportéow rocznych i skon-
solidowanych raportéw rocznych za
rok 2021, stosowanie formatu ESEF
jest juz obowigzkowe. Dla wielu emi-
tentow bedzie to pierwsze doswiad-
czenie z nowym formatem. Z tego
wzgledu zachecamy do udziatu w te-
stach raportowania zgodnego z ESEF.
Kazdorazowo informacje o organizo-
wanych testach zamieszczane sg w ak-
tualnosciach na stronie
www.knf.gov.pl oraz w formie komu-
nikatu w sekcji dot. ESEF?2,

22https://www.knf.gov.pl/dla_rynku/ESEF/ko-

nenty/img/Reporting manual 2021 aktuali-
zacja 27-07-2021.pdf
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6.2 Raportowanie niefinansowe

Europejskie wspodlne priorytety nadzorcze ESMA w odniesieniu do rocz-

nych raportéow za rok 2021 w obszarze sprawozdawczosci niefinanso-

wej zwracajg uwage w szczegdlnosci na zagadnienia dotyczace:

—  wptywu pandemii COVID-19,

— ujawnien i polityk dotyczacych wptywu dziatalnosci emitenta na

zmiany klimatu oraz wptywu zmian klimatu na dziatalnos¢

emitenta,

—  ujawnien w oparciu art. 8 rozporzgdzenia o Taksonomii,

—  Uujawnien zawierajgcych APM.

W ramach priorytetéw nadzorczych
dla sprawozdan niefinansowych emi-
tentdw za 202123 ESMA zwraca uwage
na utrzymujace sie znaczenie pande-
mii COVID-19 oraz jej wptyw na dzia-
talnos¢ gospodarczg emitentéw i moz-
liwos¢ ograniczania ich zdolnosci do
osiggniecia wczesniej ustalonych ce-
6w z zakresu zréwnowazonego roz-
woju w krétkim i Srednim okresie.

Istotne jest zatem, aby emitenci prze-
kazywali informacje o tym, w jaki spo-
séb konsekwencje pandemii wptywaja
na ich plany osiggniecia celéw zréw-
nowazonego rozwoju, oraz czy doko-
nano korekty celéw lub wyznaczono
nowe.

Emitentéw zacheca sie do ujawnienia
informacji o przewidywanym rozwoju
ich dziatalnosci biorgc pod uwage
zmieniajace sie okolicznosci spowodo-
wane pandemia, zwtaszcza w kontek-

Scie oczekiwanych strukturalnych

2 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/kompo-

nenty/img/ESMA WPN 2021 PL 76294.pdf

24 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady
2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w spra-
wie rocznych sprawozdan finansowych, skon-
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zmian w sposobie prowadzenia dzia-
talnosci (np. zmian w tancuchach do-
staw i kanatéw dystrybucji), oraz orga-
nizacji warunkéw pracy swoim pra-
cownikom.

Emitenci powinni rowniez ujawniac in-
formacje o kazdym potencjalnym
istotnym wptywie pandemii na ich do-
tychczasowe kluczowe niefinansowe
wskazniki efektywnosci oraz na wszel-
kie nowe kluczowe niefinansowe
wskazniki efektywnosci, ktére zostaty
opracowane w celu odzwierciedlenia
dtugofalowych skutkéw pandemii.

Drugim obszarem, wymagajacym od-
powiednich ujawnien przy sporzadza-
niu informacji niefinansowych za
2021 r. sg kwestie zwigzane z klima-
tem. ESMA przypomina emitentom o
obowigzku okreslonym w artykutach
19a oraz 29a dyrektywy o rachunko-
wosci®* tj. obowigzku przekazania in-

formacji o politykach stosowanych

solidowanych sprawozdan finansowych i po-
wigzanych sprawozdan niektérych rodzajow
jednostek, zmieniajgca dyrektywe Parlamentu
Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchyla-
jagca  dyrektywy Rady 78/660/EWG i
83/349/EWG.
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przez emitentéw w odniesieniu do ob-
szarow niefinansowych oraz o rezulta-
tach stosowania tych polityk.

W sprawie sposobu wypetnienia tych
obowigzkéw nalezy mieé¢ na uwadze
Wytyczne Komisji Europejskiej doty-
czace ujawniania informacji zwiaza-
nych z klimatem, ktére co prawda nie
majg charakteru wigzacego, ale sa
zgodne z zasadami ujawniania infor-
macji przewidzianymi przez Grupe Za-
daniowa ds. Ujawniania Informacji Fi-
nansowych Zwigzanych z Klimatem
(Task Force on Climate-Related Finan-
cial Disclosures, TCFD).

Majac na uwadze doswiadczenia nad-
zorcze zwigzane z raportami niefinan-
sowymi przekazywanymi za poprzed-
nie okresy sprawozdawcze wskazaé
nalezy, ze zdarzaty sie sytuacje, gdy
emitenci nie ujawnili szczegétowych
informacji dotyczgcych zmian klimatu,
a jedynie informacje ogdlne dotyczace
polityki obejmujacej zagadnienia z za-
kresu $rodowiska naturalnego, czesto
nie podajgc wyjasnienia powodow po-
miniecia tych ujawnien.

Dobrg praktyka moze by¢ zamieszcza-
nie  uzasadnienia  pozwalajgcego
stwierdzi¢, dlaczego nie ujawniono in-
formacji o kwestiach zwigzanych z kli-
matem. Istotne znaczenie majg row-
niez ujawnienia, jaka polityke emi-
tenci wprowadzili w celu zaadresowa-
nia kwestii zwigzanych ze zmianami
klimatu, zaréwno w kontekscie stwier-
dzonych potencjalnych ryzyk i mozli-
wosci dla dziatalnosci przedsiebior-
stwa, ktére mogg wystapi¢ w zwigzku
z kwestiami dotyczgcymi klimatu, jak i
w kontekscie potencjalnego pozytyw-
nego lub negatywnego wptywu dzia-
tan przedsiebiorstwa na te kwestie.
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Ujawnienie tej polityki powinno obej-
mowa¢ informacje o najbardziej zna-
czacych ryzykach przejsciowych i fi-
zycznych  zidentyfikowanych przez
emitentdw, majacych obecnie lub w
przysztosci  przewidywany istotny
wptyw na ich model biznesowy i dzia-
talnos¢ oraz informacje o tym, w jaki
sposéb emitenci zarzadzajg tymi ryzy-
kami i jakie podjeli dziatania tagodzace
zmiany klimatu lub adaptacyjne w celu

zaadresowania tych ryzyk.

ESMA zaleca, aby emitenci ujawniali
informacje o procesie prowadzgacym
do identyfikacji tych ryzyk oraz rezul-
tatach stosowanej przez nich polityki
w zakresie klimatu réwniez poprzez
podanie konkretnych wskaznikéw
oraz wyjasnienie, w jaki sposéb wyniki
jednostki w zakresie tych wskaznikow
sg spéjne z wyznaczonymi celami.
Emitenci powinni takze ujawni¢ infor-
macje o postepach poczynionych na
rzecz osiggniecia tych celéw.

ESMA przypomina, ze na przyktad
ujawniane informacje dotyczace emi-
sji gazoéw cieplarnianych sg najbardziej
przydatne, gdy sg podawane w odpo-
wiednim podziale (tj. wedtug kraju, re-
gionu lub segmentu dziatalnosci) oraz
w kontekscie poszczegdlnych wyzna-
czonych celdw. ESMA zaleca aby infor-
macje te podawano w kontekscie szer-
szej strategii przedsiebiorstwa oraz
plandw jej realizacji, w ktdrych nalezy
wskazac oczekiwane postepy umozli-
wiajace osiggniecie wyznaczonych ce-
[Ow.
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ESMA zwraca uwage, ze strategia,
plany, cele i aktualne wyniki emitenta
w odniesieniu do kwestii zwigzanych z
klimatem nalezy uwzglednié¢ w kontek-
Scie ujawnien zaréwno informacji nie-
finansowych, jak i finansowych. ESMA
podkresla istotne znaczenie przekazy-
wania niezbednych informacji w
oswiadczeniach na temat informacji
niefinansowych w celu umozliwienia
uzytkownikom zrozumienia finanso-
wych konsekwencji wynikajgcych z
kwestii zwigzanych z klimatem. W tym
kontekscie ESMA podkresla istotne
znaczenie zapewnienia spdéjnosci i
wzajemnych powigzan miedzy infor-
macjami dotyczacymi kwestii zwigza-
nych z klimatem zawartymi w o$wiad-
czeniach na temat informacji niefi-
nansowych z informacjami zawartymi
w sprawozdaniach finansowych, w
tym osgdami i szacunkami, ktére po-
winny nalezycie uwzgledniaé wszelkie
skutki finansowe kwestii zwigzanych z
klimatem.

Jako trzeci priorytet nadzorczy dla
sprawozdawczosci niefinansowej za
2021 rok ESMA wskazuje obowigzki in-
formacyjne okreslone w artykule 8
rozporzadzenia w sprawie taksono-
mii%> dotyczgce przekazywania infor-
macji na temat zgodnosci ich dziatal-
nosci gospodarczej z systematyka
zrownowazenia  $rodowiskowego?®.

ESMA podkredla istotne znaczenie

25 Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r.
w sprawie ustanowienia ram utatwiajgcych
zrébwnowazone inwestycje, zmieniajace rozpo-
rzadzenie (UE) 2019/2088.

26 Dziatalno$¢ gospodarcza spetniajaca wy-
mogi okreslone w art. 3 Rozporzadzenia w
sprawie taksonomii;

27_ Rozporzadzenie w sprawie taksonomii;

- Rozporzadzenie delegowane Komisji UE
2021/2178 z dnia 6 lipca 2021 r. uzupetniajgce
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przygotowania emitentéw do wypet-
nienia powyzszych obowigzkéw wyni-
kajacych z pakietu aktéw prawnych?,
przyznajac, ze ocena czy dziatalnos¢
gospodarcza kwalifikuje sie do syste-
matyki i czy jest zgodna z systematyka
prawdopodobnie bedzie wymagata
stopniowych korekt. ESMA w szczegél-
nosci zwraca uwage, ze system klasyfi-
kacji przewidziany w rozporzadzeniu
w sprawie taksonomii na potrzeby
kwalifikacji dziatalnosci gospodarczej
jako dziatalnosci zrdwnowazonej prze-
widuje sze$¢ celdw sSrodowiskowych.

Mimo ze zgodnie z trescig ostatecznej
wersji aktu delegowanego Komisji w
sprawie ujawnien na podstawie arty-
kutu 8 przy pierwszym zastosowaniu
tych obowigzkéw informacyjnych ob-
owigzujg uproszczone zasady spra-
wozdawcze przewidziane na okres
przejSciowy, zacheca sie emitentow
do wykorzystania tego dodatkowego
czasu na dostosowanie ich wewnetrz-
nych systeméw sprawozdawczych do
przedmiotowych wymogéw. Nalezy
zauwazy¢, ze ocena stopnia zgodnosci
dziatalnosci gospodarczej emitenta z
kryteriami taksonomii oraz ujawnienie
zwigzanych z tym informacji moze wy-
maga¢ od emitentéw zgromadzenia
danych, ktére moga nie by¢ dla nich
natychmiast dostepne. Niezbedne jest
zatem podjecie dziatan przygotowaw-

rozporzadzenie w sprawie Taksonomii w spra-
wie prezentacji informacji dotyczgcych zrow-
nowazonej Srodowiskowo dziatalnosci gospo-
darczej;

- Rozporzadzenie delegowane Komisji UE
2021/2139 z dnia 4 czerwca 2021 r. uzupetnia-
jace rozporzadzenie w sprawie Taksonomii ws.
kryteriow kwalifikacji stuzacych okresleniu wa-
runkow, na jakich dana dziatalnos$¢ gospodar-
cza kwalifikuje sie jako wnoszaca istotny wktad
w tagodzenie zmian klimatu.
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czych w celu zapewnienia termino-
wego i prawidtowego stosowania od-
powiednich wymogdw.

Majagc na uwadze przyszte zmiany
prawa zwigzane z aktami delegowa-
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nymi, UKNF nadal monitorowaé be-
dzie wypetnianie obowigzkéw infor-
macyjnych przewidzianych w artykule
8 rozporzadzenia w sprawie taksono-
mii.
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6.3 Informacje poufne

Na podstawie prowadzonych analiz in-
formacji poufnych przekazywanych
przez emitentdw w 2021 roku ponizej
przedstawiono zagadnienia, na ktére
szczegoblnie nalezy zwrdéci¢ uwage w
roku 2022.

W trakcie prac nad przygotowaniem
sprawozdan okresowych za 2022 r.
istotne jest by emitencie dokonywali
oceny powstajacych informacji pod
katem spetnienia warunkéw informa-
cji poufnej. Jezeli w toku ww. analiz
emitent zidentyfikuje informacje po-
ufng powinien niezwtocznie przekazad
jg do publicznej wiadomosci, nie cze-
kajac na opublikowanie wtasciwego
raportu okresowego. Przyktadowo,
koniecznos$¢ identyfikacji i publikacji
informacji poufnej moze pojawiac sie
w sytuacji dokonywania przez emi-
tenta odpiséw aktualizujgcych lub re-
zerw.

W szczegdlnosci zwracamy uwage na
powstajgce w procesie przygotowy-
wania raportéow okresowych informa-
cje o szacunkowych wynikach finanso-
wych emitenta lub jego grupy kapita-
towej. W momencie powziecie infor-
macji o wstepnych wynikach finanso-
wych rolg emitenta jest ocena tych in-
formacji pod katem spetnienia kryte-
riow informacji poufnej, o ktérej
mowa w art. 7 rozporzadzenia MAR.
Dokonujgc ww. oceny emitent powi-
nien wzig¢ pod uwage m.in. dotych-
czasowg polityke informacyjng, infor-
macje, ktére wczesniej komunikowat
rynkowi nie tylko za posrednictwem
ESPI, ale rowniez innych kanatéw (w
komunikatach prasowych, na stronie
internetowej emitenta). W przypadku
uznania danej informacji dotyczacej

28

https://www.gpw.pl/pub/GPW/pdf/Uch_13_1
834 _2021_DPSN2021.pdf
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szacunkowych wynikéw finansowych
za informacje poufng, powinna zostaé
ona niezwtocznie przekazana przez
emitenta na rynek za posrednictwem
systemu ESPI. Natomiast w przypadku
nie uznania jej za informacje poufng -
innym kanatem komunikacji np. po-
przez zamieszczenie na stronie inter-
netowej emitenta (Zasada 1.2 Do-
brych Praktyk Spétek Notowanych na
GPWZ=),

Przypominamy, ze informacje poufne
mogg powstawac réwniez na kolej-
nych etapach rozciggnietego w czasie
procesu, ktérego celem lub wynikiem
jest zaistnienie szczegdlnych okolicz-
nosci lub szczegdlnego wydarzenia.
Przyktadowo takim procesem rozcia-
gnietym w czasie moze by¢ proces ne-
gocjacji odnoszacych sie do istotnej
dla emitenta umowy czy tez proces
przegladu opcji strategicznych.

W toku trwania procesu rozciggnie-
tego w czasie emitent powinien pro-
wadzi¢ witasciwg polityke informa-
cyjng, oceniac informacje powstajace
w trakcie dziatan podejmowanych na
kolejnych etapach tego procesu, a w
sytuacji identyfikacji nowych informa-
cji poufnych, winien jest je niezwtocz-
nie przekazaé¢ do wiadomosci publicz-
nej. Zwracamy uwage, ze nie powinno
by¢ sytuacji dezinformacji tj. luk w in-
formowaniu o istotnych decyzjach i
okolicznosciach zwigzanych z danym
procesem. Nalezy rédwniez pamietaé,
ze informacje o takich zdarzeniach jak
przerwanie negocjacji, odstgpienie od
wyboru opcji czy zaprzestanie prac
majacych na celu realizacje danej op-
cji, w tym o przestankach podjecia
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tych decyzji powinny by¢ takze anali-
zowane w kontekscie definicji infor-
macji poufne;j.

W celu zapewnienia nalezytego wy-
petniania obowigzkéw informacyjnych
wynikajgcych z rozporzadzenia MAR
istotne jest by emitenci oceniali pod
katem spetniania kryteriow informacji
poufnej nie tylko informacje powsta-
jace wewnatrz spotki, ale réwniez w jej
otoczeniu. Takie informacje mogg do-
tyczy¢ np.: zmian w przepisach prawa,
zmian stép procentowych, sytuacji na
rynkach walutowych czy na rynkach
surowcow. W szczegdlnosci w 2022 r.
emitenci powinni monitorowac wptyw
sytuacji polityczno-gospodarczej w
Ukrainie na dziatalnos¢ emitenta lub
jego grupy kapitatowej, badz na wyniki
finansowe w perspektywie kolejnych
okreséw i w przypadku zidentyfikowa-
nia informacji poufnej, o ktérej mowa
w art. 7 Rozporzadzeniu MAR nie-
zwtocznie przekazaé odpowiedni ra-
port.

Przypominamy, ze zgodnie z art. 17
ust. 1 rozporzadzenia MAR emitent za-
pewnia podanie informacji poufnych
do wiadomosci publicznej w sposéb
umozliwiajgcy szybki dostep oraz
petng, prawidiowg i terminowg ocene
informacji przez opinie publiczng. Je-
zeli po przekazaniu raportu przez emi-
tenta rodzi sie szereg pytan ze strony
uczestnikéw rynku to znak, ze redak-
cyjnie raport by¢ moze nie zostat wta-
Sciwie przygotowany, moze nie zawie-
rat wystarczajgcych wyjasnien, a tym
samym nie byt w wystarczajgcym stop-
niu precyzyjny.
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Zwracamy uwage, ze informacja po-
ufna powinna by¢ zredagowana w
sposoéb, ktéry w jak najszerszym zakre-
sie ogranicza pole na domysty i speku-
lacje. Raport z informacjg poufng po-
winien by¢ na tyle konkretny i szczeg6-
towy by umozliwi¢ inwestorowi doko-
nanie oceny wplywu opisywanych
zdarzen na dziatalno$é emitenta. Do-
datkowo informacje przekazywane
przez emitentéw w raportach po-
winny sktadaé sie w jedng cato$é, ta-
czy¢ sie ze sobg w ciagg zdarzen przy-
czynowo/skutkowych i tylko gdy sg
przekazane w taki sposdb mozemy
oczekiwac, ze dostarczg inwestorom
odpowiedniej wiedzy i zostang we
wiasciwy sposdb wykorzystane w de-
cyzjach inwestycyjnych.

Niektérzy emitenci przekazujg za po-
Srednictwem ESPI informacje poufne,
co do ktoérych rodzg sie watpliwosc czy
faktycznie spetniajg one kryteria infor-
macji poufnej. Definicja informacji po-
ufnej jasno wskazuje jakie informacje
stanowig informacje poufng. Podkre-
$lamy, ze kanat publiczny ESPI nie jest
platformg promocyjng emitenta i
stuzy wytacznie do przekazywania in-
formaciji, ktérych obowigzek publikacji
dla emitent wynika z przepisow
prawa. Dodatkowo nalezy pamietaé,
ze zgodnie z art. 17 ust. 1 rozporzadze-
nia MAR emitent nie moze tgczy¢ po-
dawania informacji poufnych do wia-
domosci publicznej z reklamowaniem
wiasnej dziatalnosci.
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7 Podsumowanie

Celem publikowania informacji przez
emitentdow jest dostarczenie interesa-
riuszom informacji, ktére sg uzyteczne
przy podejmowaniu decyzji inwesty-
cyjnych.

Informacje regulowane powinny od-
zwierciedla¢ mozliwie doktadnie spe-
cyficzng sytuacje i okolicznosci, w ja-
kich znajduje sie dany emitent oraz
uwzglednia¢ najnowsze dane do-
stepne jednostce — zaréwno jako-
Sciowe jak i ilosciowe. Mozliwie aktu-
alna wiedza jest szczegdlnie wazna
przy przygotowywaniu informacji re-
gulowanej, ktora oparta jest na sza-

cunkach i prognozach dotyczacych
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przysztosci. Dynamiczne zmiany oko-
licznosci zwigzane z sytuacjg poli-
tyczno-gospodarczg na terytorium
Ukrainy oraz inne czynniki majgce zré-
dta w ryzykach politycznych, praw-
nych lub klimatycznych, a ktére nie
wynikajg wprost z analizy danych hi-
storycznych, mogg mie¢ znaczny
wplyw na prognozy oraz oszacowania.
Odbiorca informacji regulowanej po-
winien otrzymywac¢ dane uwzglednia-
jgce takie czynniki oraz dowiedziec sie
z raportéw emitenta o wptywie tych
czynnikdw na prezentowane daneiiich

potencjalng zmiennos¢ w przysztosci.
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