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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 obowigzkéw 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)

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 2020 r. w odniesieniu do poszcze-
goélnych obszaréw prowadzonego
nadzoru, tj. sprawozdawczosci finan-
sowej, terminowosci i kompletnosci
raportow okresowych, informacji nie-

finansowych i informacji poufnych.

Rok 2020 byt okresem przygotowania
do raportowania zgodnego z ESEF. Ze
strony UKNF wymagato to w szczegdl-
nosci przystosowania systemu ESPI do
odbierania raportéw sporzgdzonych w
nowym formacie sprawozdawczym.
Ponadto przedstawiciele UKNF czyn-
nie uczestniczyli w pracach monitoru-
jacych wdrozenie ESEF zaréwno na
gruncie unijnym (prace grup robo-
czych ESMA) jak i krajowym, m.in. po-
przez przeprowadzanie testow z
udziatem emitentéw. Temat ESEF, jak
réwniez inne istotne kwestie zwigzane
ze sprawozdawczoscig finansowg i
niefinansowa, zostaty omdwione w
czesci szostej niniejszego raportu.

3 Bezposredni nadzér nad obowigzkami infor-
macyjnymi emitentow 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

Nadzér w zakresie zgodnosci sprawoz-
dawczosci finansowej emitentow pa-
pieréw wartosciowych dopuszczonych
do obrotu na rynku regulowanym, nie-
bedacych funduszami inwestycyjnymi,
z odpowiednimi regulacjami dotycza-
cymi sprawozdawczosci oparty jest

na wyborze emitentdéw, z zastosowa-
niem modelu mieszanego uwzglednia-
jacego analize ryzyka, wybor losowy
lub rotacje. Analizie nie podlegaja
sprawozdania finansowe wszystkich
emitentéw.

W 2020 r. do analizy pod katem zgodnosci z obowigzujgcymi regula-
cjami dotyczacymi sprawozdawczosci finansowej wybrano, w szcze-

golnosci, sprawozdania finansowe emitentow:

— do ktorych skierowano uprzednio zalecenia,

— w przypadku ktérych biegty rewident sporzadzit sprawozdanie z ba-

dania zawierajgce zmodyfikowang opinie albo raport z przegladu

zawierajgcy zmodyfikowany wniosek,

— w przypadku ktérych ocena wybranych wskaznikéw mogta sugero-

wac pogorszenie ich kondycji finansowej,

— ktérzy przeprowadzili pierwszg oferte publiczng akcji,

— w przypadku ktérych nastgpito rozwigzanie umowy z firmg audy-

torskg przed uptywem okresu, na jaki zostata zawarta,

— wybranych losowo.

Tabela 1. Liczba emitentéw, ktérych sprawozdania finansowe podlegaty analizie

okresowej w latach 2018-2020
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Wybér
sprawozdan do
analizy i rodzaj
analiz

Liczba emitentéw z rynku regulowa-

Liczba emitentéw, ktérych sprawoz-

Udziat w tacznej liczbie emitentow

Rok nego (GPW* i BondSpot®)* na koniec dania finansowe
roku podlegaty analizie** z rynku regulowanego
2018 441 96 21.8%
2019 436 96 22.0%
2020 425 59 13,9%

* bez FIZ i emitentdw, dla ktdorych RP jest panstwem przyjmujgcym

**Liczba emitentow za 2018 rok obejmuje rowniez analize historycznych informacji finansowych emi-

tentéw dokonujgcych pierwszej oferty publicznej (w 2018 r. byto ich 10)

Zrédto: Opracowanie wiasne

4 Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
> BondSpot S.A.
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Przy wyborze sprawozdan finanso-
wych emitentéw do analizy okresowej
w 2020 r. utrzymany zostat, podobnie
jak w poprzednich latach, wysoki prio-
rytet przyznany kryterium wystepo-
wania zastrzezed w sprawozdaniach z
badania sprawozdan finansowych, od-
mowy wyrazenia opinii lub wyrazenie
opinii negatywnej. Uwzglednione zo-
stato réwniez wystepowanie zastrze-
zen w raportach z przegladu pétrocz-
nych sprawozdan finansowych, od-
mow wyrazenia wniosku lub wnio-
skow negatywnych.

W zwigzku z powyiszym, przedmio-
tem analizy sg czesto réwniez spra-
wozdania finansowe emitentdw,
w przypadku ktérych wystgpito zagro-
zenie lub brak kontynuacji dziatalno-
$ci. Dotyczy to przede wszystkim emi-
tentéw, ktérzy ztozyli lub wobec kté-
rych ztozono wniosek restrukturyza-
cyjny lub wniosek o ogtoszenie upa-
dtosci, a takie emitentéw, w przy-
padku ktérych w sprawozdaniach z ba-
dania sprawozdan finansowych lub ra-
portach z przegladu skréconych spra-
wozdan finansowych wystgpity za-
strzezenia lub odmowy wyrazenia opi-
nii / wniosku zwigzane z zagrozeniem

kontynuacji dziatalnosci.

Tabela 2. Liczba emitentéw ze zmodyfikowang opinig w sprawozdaniu z badania

lub zmodyfikowanym wnioskiem w raporcie z przegladu
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Okres sprawozdawczy Rok | pétrocze 2019 Rok | pétrocze 2020
2018 2019

Opinie lub wnioski z zastrzezeniami 20 12 10 13
Odmowy wyrazenia opinii lub sformutowania wniosku 9 5 5 7
Opinie lub wnioski negatywne 1 0 1 0
RAZEM 30 17 16 20
Liczba emitentéw na koniec roku obrotowego* 441 441 426 425
Udziat w liczbie emitentéw na koniec roku obrotowego 7% 4% 3% 5%

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

Zrédto: Opracowanie wtasne

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 brakéw lub nieprawidtowosci.

Analiza tematyczna — analiza ograniczona do zakresu dotyczacego

pewnych zagadnien, zastosowania okreslonych MSSF (np. analiza wy-

branych pozycji lub czesci sprawozdania finansowego).

Analiza sprawdzajaca — weryfikacja kolejnych sprawozdan finanso-

wych tylko pod katem wprowadzenia koniecznych poprawek i uzupet-

nien, w szczegélnosci w przypadku przekazania danemu emitentowi

zalecen.

Tabela 3. Liczba emitentdw, ktdrych sprawozdania finansowe zostaty poddane ana-

lizie okresowej w 2020 roku, w podziale na rodzaj analizy
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Rodzaj analizy

Liczba emitentéw

Analiza petna 16
Analiza tematyczna 35
Analiza sprawdzajgca 8
Suma 59

Zrédto: Opracowanie wtasne

W 2020 r. analiza tematyczna obejmo-
wata przede wszystkim zagadnienia
wymienione w europejskich wspdl-
nych priorytetach nadzorczych ESMA
dla sprawozdan finansowych za rok
2019°%, szczegdblnie zagadnienia zwig-
zane z ujawnianiami w zakresie lea-
singu, podatku dochodowego oraz
przychodéw, a takze zastosowanie
wymogow dotyczgcych ujawnien o za-
tozeniu kontynuacji dziatalnosci oraz
ujawnien o ryzyku ptynnosci.

Shttps://www.knf.gov.pl/o nas/wspolpraca
miedzynarodowa/unia/ESNF/aktualnosci?arti-
cleld=67515&p id=18

Na ponizszej grafice zaprezentowano
wybrane niezgodnosci wynikajace
z przeprowadzonej w 2020 r. analizy
sprawozdan finansowych emitentow.

W zakresie praktycznego zastosowa-
nia MSSF, przydatne jest takze zapo-
Znawanie sie z zamieszczanymi na
stronie internetowej ESMA’ pakietami
decyzji dotyczagcymi nadzoru nad in-
formacjg finansowg, podjetymi przez
europejskie organy nadzoru®.

7https://www.esma.europa.eu/
8https://www.esma.europa.eu/press-
news/esma-news/esma-publishes-24th-ex-
tract-its-eecs-database



https://www.knf.gov.pl/o_nas/wspolpraca_miedzynarodowa/unia/ESNF/aktualnosci?articleId=67515&p_id=18
https://www.knf.gov.pl/o_nas/wspolpraca_miedzynarodowa/unia/ESNF/aktualnosci?articleId=67515&p_id=18
https://www.knf.gov.pl/o_nas/wspolpraca_miedzynarodowa/unia/ESNF/aktualnosci?articleId=67515&p_id=18
https://www.esma.europa.eu/
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-24th-extract-its-eecs-database
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-24th-extract-its-eecs-database
https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-publishes-24th-extract-its-eecs-database
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Rysunek 1. Nieprawidtowosci, w zwigzku z ktérymi w 2020 r. skierowano zalece-
nia do emitentéw

Kontynuacja dziatnosci, ryzyko ptynnosci
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¢ brak ujawnien nt. znaczacych ryzyk i niepewnosci co do zdolnosci do kontynuacji dziatalnosci;

e brak ujawnied nt. osgdéw i zatozen, na ktdrych oparta jest ocena zasady kontynuacji
dziatalnosci;

¢ brak sporzadzania prognoz przeptywéw pienieznych na kolejne 12 miesiecy od dnia koriczacego
okres sprawozdawczy, bedacych podstawa przyjecia zatozenia kontynuacji dziatalnosci;

¢ brak wystarczajgcych ujawnien nt. analizy wymagalnosci zobowigzan finansowych i zarzagdzania
ryzykiem ptynnosci;

¢ brak objecia analizg termindw wymagalnosci zobowigzan finansowych wszystkich zobowigzan
finansowych;

e brak przedstawienia analizy termindw wymagalnosci zobowigzan finansowych dla danych
porownawczych.

MBS Utrata wartosci aktywow niefinansowych

¢ brak przeprowadzenia rzetelnych testow na utrate wartosci inwestycji w spotki zalezne;

¢ brak ujawnienia / niepetne ujawnienia specyficznych dla jednostki informacji w zakresie wyceny
aktywow niefinansowych.

B \\/ycena instrumentow finansowych

¢ brak uwzglednienia istotnych okolicznosci wptywajacych na jako$¢ naleznosci przy ustalaniu
oczekiwanych strat kredytowych;
¢ brak ujawnienia istotnych zasad rachunkowosci nt. wyceny oczekiwanych strat kredytowych;

¢ brak przegladu i aktualizacji modeli do szacowania oczekiwanych strat kredytowych na koniec
okresu sprawozdawczego.

mme  Przychody

e brak ujawnienia opisu zindywidualizowanej i specyficznej polityki rachunkowosci
w zakresie MSSF 15.

mel  Wartosc godziwa

¢ brak uwzglednienia potencjalnego dodatkowego scenariusza przy ustalaniu wartosci godziwych
aktywow;

¢ brak uwzglednienia specyficznych cech majatku posiadanego przez dang spétke przy szacowaniu
wartosci godziwej udziatow w tej jednostce;

¢ brak ujawnien opisu technik wyceny oraz danych wejsciowych.

Konsolidacja i potgczenia

¢ brak identyfikacji transakcji przejecia odwrotnego;
¢ brak konsolidacji jednostki, nad ktérg emitent sprawuje kontrole.

m  Podatki i odroczony podatek dochodowy

¢ niewtasciwa wycena sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie przeprowadzonej analizy



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
podstawie art. 68 ust. 1 i 2 ustawy o
ofercie publicznej’.

Na podstawie art. 68 ust. 5 ustawy o
ofercie publicznej, KNF wydaje zalece-
nia w stosunku do emitenta w celu za-

przestania naruszania obowigzkdéw in-

formacyjnych. Wydanie zalecenia
stuzy temu, aby emitent, poprzez od-
powiednig korekte danego sprawoz-
dania finansowego lub nastepnych
sprawozdan finansowych, mégt mozli-
wie szybko wyeliminowaé nieprawi-
dtowosci i zapewni¢, by uzytkownik
sprawozdania finansowego miat do-
step do prawidtowych i petnych infor-
macji. Wykonanie zalecen jest monito-

rowane.

W 2020 r. do 24 emitentdéw skierowano zalecenia dotyczgce sprawoz-

dawczosci finansowe;.

3 Analiza informacji niefinansowych i dziatania nadzorcze

Zgodnie z art. 49b ustawy o rachunko-
woscil® jednostki, w tym emitenci pa-
pieréw wartosciowych dopuszczonych
do obrotu na rynku regulowanym, za-
wierajg dodatkowo w sprawozdaniu z
dziatalnosci, jako wyodrebniong czesé
— os$wiadczenie na temat informacji
niefinansowych lub sporzadzajg od-
rebnie sprawozdanie na temat infor-
macji niefinansowych.

W 2020 r. w ramach nadzoru nad in-
formacja niefinansowga dokonano ana-
lizy kompletnosci wszystkich sprawoz-
dan niefinansowych emitentéow z art.
49b ustawy o rachunkowosci, tj.
sprawdzono, czy zawierajg one naste-

9 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instrumen-
téw finansowych do zorganizowanego sys-
temu obrotu oraz o spétkach publicznych (j.t.
Dz. U. 2020 poz. 2080, z pézn. zm.)

9

pujgce 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-
gadnien spotecznych, pracowni-
czych, srodowiska naturalnego,
poszanowania praw cztowieka
oraz przeciwdziatania korupcji,
a takze opis rezultatéw stosowa-
nia tych polityk;

10 Ystawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachun-
kowosci (j.t. Dz.U. 2021 poz. 217, z pézn. zm.)
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Raportowanie
niefinansowe —
uregulowania
prawne



opis procedur nalezytej staranno-
Sci - 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 analizy przepro-

wadzone w 2020 r. obejmowaty za-

gadnienia wskazane w Publicznym Sta-

nowisku ESMA w sprawie priorytetéw

nadzorczych dla raportéw okresowych

za rok 2019, W szczegdlnosci spraw-

dzono czy informacje niefinansowe za-

wieraty nastepujace ujawnienia:

opis powigzanych proceséw nale-
zytej starannosci w odniesieniu
do kwestii niefinansowych;

kwestie zwigzane ze zmianami kli-
matu, w tym: informacje o wpty-
wie na emitenta skutkéw zmian

Raportowanie niefinansowe

klimatycznych oraz informacje o
konsekwencjach korzystania
przez klientéw z produktéw i
ustug emitenta dla zmiany srodo-
wiska i klimatu;

wyjasnienia w zakresie sposobu
przeprowadzenia przez emitenta
oceny istotnosci informacji niefi-
nansowych, w tym sposobu do-
boru odpowiednich horyzontéw
czasowych przy ocenie istotnosci,
uwzglednienia potrzeb rdéznych
interesariuszy;

uwzglednienie zaréwno wptywu
kwestii niefinansowych na emi-
tenta, jak i wptywu emitenta na
kwestie niefinansowe (zastoso-
wanie tzw. perspektywy podwdj-
nej istotnosci);

wpltyw pandemii COVID-19 na
kwestie niefinansowe.

Obowigzkowi raportowania niefinansowego za 2019 rok podlegato

150 emitentow, w tym:

— 7 emitentéw w zakresie wytgcznie raportdw jednostek,

— 49 emitentéw w zakresie wytgcznie raportéw grup kapitatowych,

— 94 emitentéw w zakresie raportow zaréwno jednostek, jak i grup

kapitatowych.

Emitenci przekazali do publicznej wiadomosci tgcznie 154 raporty na

temat informacji niefinansowych za 2019 r., w tym:

— 69 oswiadczen,
— 81 sprawozdan,
— 4 raporty zintegrowane.

11 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowiska ESMA ws priorytetow nadzor-

czych w_odniesieniu_do_sprawozdan finansowych za rok 2019 68338.pdf

10
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https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowiska_ESMA_ws_priorytetow_nadzorczych_w_odniesieniu_do_sprawozdan_finansowych_za_rok_2019_68338.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Stanowiska_ESMA_ws_priorytetow_nadzorczych_w_odniesieniu_do_sprawozdan_finansowych_za_rok_2019_68338.pdf

Szedciu emitentéw skorzystato ze
zwolnienia z obowigzku sporzadzenia
osSwiadczen/sprawozdan na temat in-
formacji niefinansowych na podstawie
art. 49b ust. 11 ustawy o rachunkowo-
$ci w zwigzku z opublikowaniem
os$wiadczenia/sprawozdania niefinan-
sowego przez jednostke dominujaca
wyzszego szczebla, obejmujacego in-
formacje dotyczace danego emitenta.

W przypadku oswiadczen/sprawoz-
dan niefinansowych za 2019 rok zo-
staty one sporzadzone w oparciu o na-
stepujace standardy:

— GRI (Global Reporting Initiative) —
66 emitentow,

— SIN (Standard Informacji Niefinan-
sowych) - 28 emitentéw,

- standardy witasne — pozostali emi-
tenci.

W 2020 r. w ramach nadzoru nad informacjg niefinansowg skierowano

do 4 emitentéw zalecenia ze wzgledu na stwierdzone nieprawidtowo-

sci, polegajgce na 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 dzien 31 grudnia
2020 r. obowigzkom przekazywania
do publicznej wiadomosci raportéw
okresowych na podstawie art. 56
ust. 1 pkt 2 ustawy o ofercie publicznej
podlegato 425 emitentéow papierdw
wartosciowych dopuszczonych do ob-
rotu na rynku regulowanym, niebedga-
cych funduszami inwestycyjnymi.

Dodatkowo, wedtug stanu na dzien 31
grudnia 2020 r. 317 emitentéw, beda-
cych podmiotami dominujgcymi grup
kapitatowych zobowigzanych byto do
przekazywania do publicznej wiado-
mosci skonsolidowanych raportow
okresowych.

Ogdétem w 2020 r. emitenci przekazali
do publicznej wiadomosci ponad 2 ty-
sigce raportow okresowych.

Obowigzkowi przekazania do publicz-
nej wiadomosci raportéw okresowych

11

za rok 2019 podlegato 435 emitentow
papieréw wartosSciowych dopuszczo-
nych do obrotu na rynku regulowa-
nym, niebedacych funduszami inwe-
stycyjnymi.

W ramach Pakietu Impulséw Nadzor-
czych na rzecz Bezpieczenstwa i Roz-
woju w obszarze Rynku Kapitatowego,
UKNF przygotowat propozycje legisla-
cyjne wydtuzajgce termin publikacji
przez emitentow:

— raportdow rocznych i skonsolidowa-
nych raportéw rocznych za rok
2019 o dwa miesiace;

- raportow kwartalnych i skonsolido-
wanych raportéw kwartalnych za |
kwartat 2020 roku — o0 60 dni.

Powyzsze zmiany weszty w zycie na
mocy Rozporzadzenia Ministra Finan-
sow z dnia 7 kwietnia 2020 r. w spra-
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wie okreslenia innych termindw wyko-
nania niektérych obowigzkéw spra-
wozdawczych i informacyjnych (Dz.U.
2020 poz. 622).

Z mozliwosci zmiany terminu przeka-
zania do publicznej wiadomosci ra-
portu rocznego za 2019 rok skorzy-
stato 84 emitentéw, a raportu za
| kwartat 2020 roku — 91 emitentoéw.

W przypadku 20 emitentdw wystapity
problemy z terminowym wypetnia-
niem obowigzkow w zakresie raporto-
wania okresowego. W stosunku do
tych podmiotéw podjeto czynnosci
nadzorcze.

Czynnosci nadzorcze podjete w roku 2020 w zakresie nadzoru nad ter-

minowoscig publikacji raportdw okresowych emitentéw to m.in.:

— skierowanie w 12 przypadkach do wtasciwego departamentu UKNF

whioskéw o wystgpienie do GPW z zgdaniem zawieszenia obrotu

papierami wartosciowymi na podstawie art. 20 ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi?, w zwigzku z brakiem terminowego

przekazania raportéw okresowych lub brakiem zamieszczenia w ra-

portach rocznych i pétrocznych odpowiednio sprawozdan biegtych

rewidentow z badania lub raportéw z przegladu sprawozdan finan-

sowych, w tym:

3 - brak raportu za 2019 r.

3 - brak sprawozdania biegtego z badania sprawozdania finan-

sowego za 2019 r.

3 - brak raportu za | pétrocze 2020 r.

3 - brak raportu biegtego rewidenta z przegladu sprawozdania

finansowego za | pétrocze 2020 r.

— skierowanie 9 zalecen do emitentéw w zwigzku z brakiem termino-

wego przekazania raportéw okresowych lub brakiem zamieszcze-

nia w raportach rocznych i pétrocznych odpowiednio sprawozdan

biegtych rewidentéw z badania lub raportéw z przegladu sprawoz-

dan finansowych.

W ramach nadzoru nad kompletnoscig

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

Rozporzadzenia w sprawie informacji

12 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz.U. 2020 poz. 89 z pin.

zm.)
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biezacych i okresowych'® w zakresie
zamieszczenia informacji opisowych
wymaganych dla kazdego rodzaju ra-
portu okresowego, zgodnie z przepi-
sami Rozdziatu 4 , Raporty okresowe”
WWw. rozporzadzenia.

Dodatkowo czynnos$ci nadzorcze obej-
mowaty sprawdzenie poprawnosci
stosowania przez emitentéw wytycz-
nych ESMA w sprawie APM (Alterna-
tive Performance Measures) w rapor-
tach okresowych za 2019 rok i pierw-
sze potrocze 2020 roku. W zwigzku z

faktem, ze w ww. zakresie stwier-
dzono najwiecej nieprawidtowosci,
emitenci powinni zwrdécié szczegdlng
uwage na ten obszar przy sporzadza-
niu raportéw okresowych za kolejne
okresy sprawozdawcze. Pomocne w
tym zakresie mogg by¢ Pytania i odpo-
wiedzi dotyczace Wytycznych ESMA
ws. APMs* ktére 17 kwietnia 2020 r.
zostaty zaktualizowane przez ESMA o
dodatkowe praktyczne wskazéwki,
ktére wyjasniajg jak stosowaé wy-
tyczne ESMA ws. APMs w kontekscie
COVID-19.

W ramach czynnosci nadzorczych podjetych w roku 2020 w zakresie

nadzoru nad kompletnoscig zawartosci raportéw okresowych emiten-

téw skierowano 57 zalecen do emitentéw na podstawie art. 68 ust. 5

ustawy o ofercie publicznej, dotyczacych przekazania, uzupetnienia

lub skorygowania raportéw okresowych. Zalecenia te dotyczyty m.in.:

kompletnego stosowania wytycznych ESMA w sprawie APM w
zwigzku z identyfikacja nastepujacych nieprawidtowosci: braku
wskazania powodéw zastosowania konkretnego APM, braku de-
finicji zastosowanych wskaznikéw, braku wyjasnienia zmian w
prezentacji wskaznikow finansowych, braku uzgodnien dla da-
nych poréwnawczych,

uzupetnienia raportu o informacje odnoszace sie do powofania,
sktadu i funkcjonowania komitetu audytu,

uzupetnienia raportu o dane w zakresie wynagrodzenia wypta-
conego i naleznego cztonkom zarzadu i rady nadzorczej,
uzupetnienia raportu o opinie rady nadzorczej do odmowy wy-
razenia wniosku przez firme audytorska,

wskazywania w raportach okresowych informacji o pozyskanych
zamoéwieniach z komentarzem dotyczgcym mozliwosci ich reali-
zacji,

13 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29
marca 2018 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uzna-
wania za réwnowazne informacji wymaganych

13

przepisami prawa panstwa niebedacego pan-
stwem cztonkowskim (Dz.U. 2018 poz. 757)

14 https://www.esma.europa.eu/sites/de-
fault/files/library/esma32-51-

370 gas on _esma_ guidelines on_apms.pdf
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-51-370_qas_on_esma_guidelines_on_apms.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-51-370_qas_on_esma_guidelines_on_apms.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-51-370_qas_on_esma_guidelines_on_apms.pdf

zamieszczenia szczegdtowego opisu czynnikow ryzyka w spra-

wozdaniu zarzadu z dziatalnosci,

dochowania nalezytej starannosci w prezentowaniu danych, np.

wskazywanie jednostek dla omawianych wielkosci ekonomicz-

nych oraz walut przy umowach i kredytach, poprawne prezen-

towanie wykazu znacznych akcjonariuszy.

5 Analiza informacji poufnych emitentéw i dziatania nadzorcze

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia
2020 r. obowigzkom przekazywania
do publicznej wiadomosci informacji
poufnych podlegato 489 emitentow,
ktérych papiery wartosciowe sg do-
puszczone do obrotu na rynku regulo-
wanym (krajowi i zagraniczni emitenci
akcji, emitenci listow zastawnych, jed-
nostki samorzadu terytorialnego oraz
emitenci certyfikatéw inwestycyjnych
i emitenci obligacji) oraz 460 emiten-
téw, ktoérych papiery wartosciowe sg
wprowadzone do  alternatywnego
systemu obrotu (emitenci akcji oraz
obligacji).

W zakresie emitentow, ktdrych pa-
piery wartosciowe sg wprowadzone
do alternatywnego systemu obrotu,
bezposredni nadzér nad informacja
poufng, zgodnie z art. 68b ust. 1
ustawy o ofercie publicznej, prowa-
dzony jest przez spotki 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

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

14

ma trudnosci z uzyskaniem wyjasnien
od emitentéw lub zidentyfikuje
istotny przypadek naruszenia obo-
wigzkéw w zakresie informacji pouf-

nych.

W zwigzku z pandemia koronawirusa
COVID-19, w ramach nadzoru nad in-
formacjami poufnymi podawanymi do
publicznej wiadomosci, w 2020 r.
zwracano szczegdlng uwage na nie-
zwtoczne ujawnianie przez emitentow
wszelkich istotnych informacji o wpty-
wie pandemii na ich fundamentalne
parametry, prognozy lub sytuacje fi-
nansowg zgodnie z cigzagcymi na nich
obowigzkami wynikajagcymi z rozpo-
rzgdzenia MAR'. W niepewnych cza-
sach wywotanych przez pandemie CO-
VID-19 istotne jest by emitenci doko-
nywali analizy, czy w trakcie sporza-
dzania raportéw okresowych po-
wstajg informacje poufne. Przykia-
dowo, koniecznos¢ identyfikacji i pu-
blikacji informacji poufnych moze po-
jawia¢ sie w sytuacji dokonywania
przez emitenta odpiséw aktualizuja-
cych lub rezerw. W przypadku, gdy w

w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce
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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trakcie okresu obrotowego emitent réowniez dokonaé oceny takich danych
zauwaza znaczace zmiany w osigga- w kontekscie powstania informacji po-
nych przychodach lub ponoszonych ufnych.

kosztach w stosunku do poprzednich
okreséw sprawozdawczych, powinien

W 2020 r. w ramach nadzoru nad informacjg poufng emitentéw wy-
dano 67 zalecen majgcych na celu zaprzestanie naruszania obowigz-
kéw informacyjnych, ktére dotyczyty m.in.:

— braku wskazania stron umoéw zawieranych przez emitentéw, wa-
runkdéw finansowych lub przedmiotu umdw, zastrzezonych w umo-
wach warunkoéw, informacji o powigzaniach z kontrahentem, za-
warciu aneksow do uméw, trudnosci w ich realizacji,

— braku przekazania do publicznej wiadomosci informac;ji o: ztozeniu
whiosku o wszczecie postepowania restrukturyzacyjnego lub upa-
dtosciowego, wydawanych przez sad postanowieniach w ramach
prowadzonych postepowan restrukturyzacyjnych i upadtosScio-
wych, istotnych zatozen planu restrukturyzacyjnego,

— proceséw roztozonych w czasie (w tym procesow zwigzanych z za-
kupem lub sprzedaza aktywow, przejeciami innych podmiotow), w
szczegolnosci, w zwigzku z brakiem prawidtowej identyfikacji kolej-
nych powstajgcych informacji poufnych lub aktualizacji informacji
o wynikach kolejnych etapéw,

— braku identyfikacji rozpoczecia negocjacji jako informacji poufnej,
mato precyzyjnego oznaczenia przedmiotu prowadzonych negocja-
cji oraz kontrahenta,

— braku zamieszczenia szczegétowych informacji dotyczacych otrzy-
mania $srodkéw w ramach tarczy antykryzysowej,

— braku prawidtowego zawiadomienia Komisji o spetnieniu przesta-
nek opdznienia przekazania do publicznej wiadomosci informacji
poufnej,

— braku zamieszczenia kompletnych, rzetelnych informacji pozwala-
jacych na ocene zdarzenia przez racjonalnych inwestoréw, braku
identyfikacji informacji o pogorszeniu sytuacji finansowej jako in-
formacji poufnej, nieprecyzyjnego wskazania okolicznosci i przy-
czyn pogorszenia sytuacji finansowej,

— koniecznosci identyfikacji informacji poufnej w zwigzku ze sporza-
dzaniem raportéw okresowych.

15
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Celem podjetych dziatan nadzorczych
w powyzszym zakresie byto zapewnie-
nie, aby informacje poufne przekazy-
wane byty do publicznej wiadomosci
przez emitentdw w sposdb umozliwia-

jacy szybki dostep oraz petng, prawi-
dtowgq i terminowa ocene informacji
przez inwestorow.

6 Wybrane obszary dotyczace raportowania, na ktore nalezy zwrdcic

uwage

6.1 Raportowanie finansowe

W wyniku przeprowadzonej w 2020
roku analizy w raporcie przedstawiono
zagadnienia, na ktdre nalezy zwrdcié
uwage przy sporzadzaniu sprawozdan
finansowych za rok obrotowy 2020 i
kolejne  okresy
Wsréd nich obecne bedg wymogi
bedace przedmiotem najnowszych

sprawozdawcze.

wspdlnych priorytetéw nadzorczych
ESMA.

Poza tematami zwigzanymi

bezposrednio z  zastosowaniem
odpowiednich standardéw
rachunkowosci, szczegblnym
zagadnieniem jest Jednolity
Elektroniczny Format Raportowania
(ang. European Single Electronic

Format, ESEF).

Gospodarcze skutki pandemii koronawirusa COVID-19 mogg mieé

istotny wptyw na sytuacje wielu przedsiebiorstw, a w konsekwencji na

kluczowe pozycje prezentowane w ich sprawozdaniach finansowych.

Odpowiednie ujecie ksiegowe i ujawnienie tego wptywu w sprawozda-

niach finansowych jest wezwaniem, zwtaszcza biorgc pod uwage nie-

pewnos¢ i zmiennos$¢ otoczenia gospodarczego. Wobec powyzszego

wyznaczajac Europejskie wspdlne priorytety nadzorcze dla sprawoz-

dar finansowych za 2020 r.1® ESMA skupita sie na dalszych potrzebach

zapewnienia odpowiedniego poziomu przejrzystosci w kwestii wptywu

pandemii COVID-19 na dziatalnos¢ emitentow przy zastosowaniu m.in.

nastepujacych standardéw. Wsréd nich zwracamy uwage na aspekty

dotyczace:

e MSR 1 - Prezentacja sprawozdarn finansowych
e MSR 36 — Utrata wartosci aktywow

e MSSF 16 — Leasing

16 ESMA32-63-951 Stanowisko publiczne ,,Rachunkowe skutki epidemii COVID-19 na ustalanie oczeki-
wanych strat kredytowych zgodnie z MSSF 9” z dnia 25 marca 2020 r. oraz ESMA32-63-972 Stanowi-
sko publiczne ,, Wptyw epidemii COVID-19 na pdtroczne raporty finansowe”, z dnia 20 maja 2020 r.
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https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-63-951_statement_on_ifrs_9_implications_of_covid-19_related_support_measures.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-63-972_public_statement_on_half-yearly_financial_reports_in_relation_to_covid-19.pdf

6.1.1 Stosowanie MSR 1

ESMA zwraca uwage, ze w obecnych
okolicznosciach, zwazywszy na nie-
pewnos$¢ co do najblizszych perspek-
tyw dla wielu jednostek, sprawozda-
nia finansowe za 2020 r. powinny
zwiera¢ rozszerzone ujawnienia zwia-
zane z kontynuacjg dziatalnosci.

Szczegblnych ujawnied w tym obsza-
rze wymagajg informacje kiedy kie-
rownik jednostki, po przeanalizowaniu
faktéw i okolicznosci, ktére mogty wy-
stgpi¢ réwniez po zakonczeniu okresu
sprawozdawczego (por. par. 26
MSR 1), dojdzie do wniosku, ze ist-
niejg niepewnosci co do zdolnosci jed-
nostki do kontynuacji dziatalnosci
(por. par. 25 MSR 1). Przyktadami ta-
kich niepewnosci moze by¢ spadek
rynkowego popytu na produkty lub
ustugi, utrata podstawowego rynku
lub kluczowego klienta, zaktdcenia w
tancuchach dostaw, programy reduk-
cji kosztow, ograniczenie w dostepie
do zasobow finansowych, istotne
zmiany w obowigzujgcych umowach
dotyczacych finansowania.

Zapewnienie odpowiednio szczegoto-
wych ujawnien zwigzanych z kontynu-
acjg dziatalnosci wymagane jest w
przypadku, gdy ocena zdolnosci do
kontynuacji dziatalnosci wymaga zna-
czacego osadu (por. par. 122 MSR 1),
np. powodzenia okreslonego projektu,
zakonczenia z powodzeniem wydtuze-
nia termindéw spfaty zobowigzan fi-
nansowych. Ujawnienia znaczacych

17 W lipcu 2014 r. Komitet ds. Interpretacj
MSF stwierdzit, ze: ,,wymogi dotyczqgce ujaw-
nien zawarte w paragrafie 122 MSR 1 bedg
dotyczyty osqddéw dokonanych przy stwierdza-
niu, Ze nie istniejq Zadne istotne niepewnosci
dotyczqce zdarzern lub okolicznosci, ktére

0sgdoéw wymagane sg réwniez, jesli po
rozwazeniu wszystkich istotnych infor-
macji, kierownik jednostki dochodzi
do wniosku, ze nie ma zadnych istot-
nych niepewnosci w obszarze konty-
nuacji dziatalnosci — woéwczas w spra-
wozdaniu finansowym nalezy przed-
stawi¢ osady i zatozenia w oparciu, o
ktore doszedt do takiego wniosku
(por. tres¢ decyzji dot. agendy Komi-
tetu ds. Interpretacji MSSF z lipca
2014 r.V).

Organ nadzoru moze w trakcie swojej
analizy zazada¢ informacji uzasadnia-
jacych dokonang przez emitenta
ocene (na dzien sporzadzenia spra-
wozdania finansowego) zdolnosci do
kontynuowania dziatalnosci oraz oce-
ni¢ zgodnos¢ tych informacji z innymi
informacjami przedstawionymi i ujaw-
nionymi w sprawozdaniu finansowym,
w tym ujawnieniami wymaganymi
zgodnie z MSSF 7 dotyczgcymi ekspo-
zycji na ryzyko ptynnosci oraz inne ro-
dzaje ryzyka finansowego.

W niepewnych czasach wywotanych
przez COVID-19 przy sporzadzaniu
sprawozdan finansowych szczegélnie
wazne jest (obok kwestii oceny zdol-
nosci do kontynuowania dziatalnosci),
aby uzytkownicy sprawozdan finanso-
wych mieli rzetelny i kompletny obraz
sytuacji jednostki w obliczu niepewno-
$ci oraz aby zrozumieli kluczowe zato-
Zenia i osgdy przyjete przy sporzadza-
niu tych sprawozdan.

mogq nasuwac powazne wqtpliwosci co do
zdolnosci jednostki do kontynuowania dziatal-
nosci”. (https://cdn.ifrs.org/-/media/fea-
ture/supporting- implementation/agenda-de-
cisions/ias-1-disclosure-requirements-relat-
ing-to-assessment-of-going-concern-jul-

14.pdf)
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https://cdn.ifrs.org/-/media/feature/supporting-implementation/agenda-decisions/ias-1-disclosure-requirements-relating-to-assessment-of-going-concern-jul-14.pdf
https://cdn.ifrs.org/-/media/feature/supporting-implementation/agenda-decisions/ias-1-disclosure-requirements-relating-to-assessment-of-going-concern-jul-14.pdf
https://cdn.ifrs.org/-/media/feature/supporting-implementation/agenda-decisions/ias-1-disclosure-requirements-relating-to-assessment-of-going-concern-jul-14.pdf
https://cdn.ifrs.org/-/media/feature/supporting-implementation/agenda-decisions/ias-1-disclosure-requirements-relating-to-assessment-of-going-concern-jul-14.pdf
https://cdn.ifrs.org/-/media/feature/supporting-implementation/agenda-decisions/ias-1-disclosure-requirements-relating-to-assessment-of-going-concern-jul-14.pdf
https://cdn.ifrs.org/-/media/feature/supporting-implementation/agenda-decisions/ias-1-disclosure-requirements-relating-to-assessment-of-going-concern-jul-14.pdf

Niezmiernie istotne jest, aby w tym
zakresie emitenci przekazywali wy-
czerpujgce ujawnienia dotyczace: (a)
subiektywnych ocen majacych naji-
stotniejszy wptyw na kwoty ujete w
sprawozdaniu finansowym (por. par.
122 MSR 1); (b) przyczyn niepewno-
$ci szacunkdw, co do ktdrych istnieje
znaczace ryzyko spowodowania
istotnych korekt wartosci bilanso-
wych w trakcie kolejnego roku obro-
towego (por. par. 125 MSR 1); (c)
wrazliwosci wartosci bilansowych na
metody, zatozenia i szacunki bedace

podstawg ich kalkulacji (por. par. 129

6.1.2 Stosowanie MSR 36

W przypadku wielu emitentéw nega-
tywny wptyw pandemii COVID-19
moze spowodowad przynajmniej
jedng przestanke utraty wartosci (por.
par. 9i par. 12 MSR 36), co wigze sie z
koniecznoscig przeprowadzenia te-
stéw na utrate, a w dalszej kolejnosci
moze spowodowac ujecie odpisu z ty-
tutu utraty wartosci. Przyktadami ta-
kich przestanek moga by¢, np. warunki
ekonomiczne gorsze od oczekiwa-
nych, zamkniecie zaktadéw produkcyj-
nych badz punktéw sprzedazy, niewy-
korzystanie aktywodw, ograniczenie
popytu, spadek cen.

W sytuacji, gdy wystapi koniecznos$¢
przeprowadzenia testu na utrate war-
tosci lub gdy jest to wymagane w ra-
mach corocznego przeprowadzania
testu (por. par. 10 i par. 96 MSR 36),
testy takie trzeba wykonaé. Wobec
niepewnosci zwigzanymi z COVID-19
zatozenia zastosowane do testéw w
poprzednich okresach powinny podle-
ga¢ aktualizacji, aby odzwierciedli¢
najnowsze dostepne informacje i do-

MSR 1), a takze (d) wyjasnienia, w
jaki sposéb pandemia COVID-19
wptyneta na te znaczace osady i sto-
pien niepewnosci szacunkdéw oraz w
jaki sposéb to z kolei wptyneto na po-
szczegblne pozycje sprawozdania fi-
nansowego.

Emitenci powinni ujawniaé informacje
jakosciowe i ilosciowe na temat zna-
czacych skutkéw COVID-19 w sposéb
zapewniajacy jasny i obiektywny obraz
obszaréw, na ktére pandemia ma
wplyw, a takze metod zastosowanych
w celu ich okreslenia.

wody. W praktyce oznacza, ze do wy-
cen aktywéw niefinansowych przy
sporzgdzaniu rocznych sprawozdan fi-
nansowych za 2020 r. nie bedzie
mozna wykorzysta¢ testow przepro-
wadzonych za ostatni $rddroczny czy
roczny okres sprawozdawczy bez ich
odpowiedniej modyfikacji.

Biorac pod uwage niepewnosé spowo-
dowang przez COVID-19, emitenci po-
winni uwzglednia¢ wyzisze poziomy
niepewnosci w swoich testach na
utrate wartosci. W takich przypadkach
emitenci powinni wzig¢ pod uwage
znaczenie wysokiej jakosci ujawnien w
zwigzku z tg niepewnoscia. Kluczowe
jest przedstawienie jasnych informacji
na temat tego, w jaki sposdéb w
zwigzku z COVID-19 emitenci uwzgled-
nili ryzyka i niepewnosci dotyczace
prognoz przeptywdw pienieznych,
stép dyskontowych i dtugotermino-
wego tempa wzrostu. Z perspektywy
wyceny, aby odzwierciedli¢ ten zwiek-
szony stopied niepewnosci, emitenci
powinni uwzgledni¢ modelowanie
wielu réznych mozliwych scenariuszy
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(por. par. A7 MSR 36), jezeli dzieki
temu mozna uzyskac¢ bardziej przy-
datne informacje stuzgce nakresleniu
przysztych zmian gospodarczych. Al-
ternatywnie, przy obliczaniu wartosci
odzyskiwalnej na podstawie wartosci
uzytkowej te dodatkowg niepewnosc
mozna uwzgledni¢ poprzez dodat-
kowa korekte stopy dyskontowe] pod
warunkiem, Ze przeptywy pieniezne
nie zostaty juz skorygowane o to samo

6.1.3 Stosowanie MSSF 16

Leasingodawcy, ktérzy udzieli ulgi w
czynszach, zwtaszcza w sektorach, w
ktérych skutki pandemii COVID-19
byty najmocniej odczuwalne, po-
winni dokona¢ stosownych ujawnien
ukazujacych ryzyko, ze obecne wa-
runki rynkowe moga doprowadzic¢ do
znaczacych zmian w aktywach obje-
tych umowami leasingu operacyj-
nego. Nalezy podkresli¢, ze MSSF 16
wymaga stosowania wymogow in-
formacyjnych przewidzianych w MSR
16, MSR 36, MSR 38, MSR 40 oraz
MSR 41 w odniesieniu do aktywow
objetych umowami leasingu opera-
cyjnego.

W przypadku leasingobiorcéw nalezy
oczekiwac specyficznych dla danej
jednostki ujawnien jakosciowych
i ilosciowych przewidzianych w par.
59 MSSF 16 dotyczacych charakteru
i gtéwnych cech leasingu, przysztych
wyptywow pienieznych, na ktore lea-
singobiorca jest potencjalnie nara-

zony i ktére nie sg uwzglednione w

19

ryzyko par. 55-57 MSR 36. Ujawnieniu
powinny réwniez podlega¢ znaczace
osady i zatozenia (por. par. 134 lit. d)
ppkt (i), par. 134 lit e) ppkt i) MSR 36
oraz par. 122 MSR 1), a takze szczeg6-
towe informacje na temat wrazliwosci
pomiaréw na zmiany kluczowych zato-
zen operacyjnych i finansowych spo-
wodowane przez COVID-19 (por. par.
134 lit. f) MSR 36 oraz par. 129
MSR 1).

wycenie zobowigzan z tytutu lea-

singu, co obejmuje narazenie wyni-

kajace ze zmiennych optat leasingo-

wych, z opcji przedtuzenia leasingu

i opcji wypowiedzenia leasingu, z

gwarantowanej wartosci korcowej

oraz z nierozpoczetych jeszcze leasin-

gow, do ktdrych zobligowany jest le-

asingobiorca, czy tez ograniczenia

lub kowenanty natozone przez lea-

sing.

Ponadto leasingobiorcy powinni roz-
wazy¢ zapewnienie dodatkowych in-
formacji wskazanych w par. B48 MSSF
16, ktore umozliwig uzytkownikom
sprawozdan finansowych
nie: elastycznosci lub szczegdlnych
ograniczen wynikajgcych z umoéw lea-
singu, wrazliwosci zaprezentowanych
informacji na kluczowe zmienne oraz
narazenia na inne rodzaje ryzyka wyni-
kajace z leasingu, na przyktad ryzyka
ptynnosci, odstepstw od praktyk bran-
zowych, niespotykanych lub wyjatko-
wych warunkéw i postanowien lea-
singu, ktére majg wptyw na portfel le-
asingdw leasingobiorcy.

zrozumie-
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6.1.4 Konsolidacja i pofaczenia

Zagadnienia dotyczace konsolidacji,
oraz pofaczenia jednostek (przejec) na
gruncie MSSF sg uregulowane w MSSF
10 Skonsolidowane sprawozdania fi-
nansowe oraz w MSSF 3 Pofgczenia
jednostek. Przepisy obu standardow
postuguja sie pojeciami i koncepcjami
takimi jak ,kontrola”, ,przedsiewzie-
cie” (business), zdefiniowanymiw spo-
séb, ktéry wymaga od sporzadzaja-
cego czesto wieloaspektowej, dogteb-
nej analizy

W przypadku oceny sprawowania kon-
troli nalezy ze szczegdlng uwaga prze-
analizowa¢ wytyczne zawarte w Za-
taczniku B MSSF 10 dotyczace sprawo-
wania wtadzy nad jednostka, w ktérej
dokonano inwestycji. Mozliwos¢ kie-
rowania dziataniami innej spoétki cze-

sto jest powigzana przede wszystkim z

posiadanymi uprawnieniami korpora-

cyjnymi wynikajgcymi z prawa handlo-
wego i umowy spétki. Zgodnie z MSSF

10 wtadza wystepuje nie tylko w sytu-

acjach, kiedy jednostka sporzadzajaca

sprawozdanie posiada bezwzgledna
wiekszos¢ gtoséw w organie stanowig-
cym innej jednostki (np. w zgromadze-
niu akcjonariuszy). Inwestor moze po-
siada¢ wtadze nad inng jednostka ma-
jac znaczacy udziat gtoséw, ktéry moze
by¢ mniejszy niz potowa gtosow (por.
par. B41-45 MSSF 10). W szczegdlno-

Sci taka sytuacja moze miec¢ miejsce,

jesli:

— pozostate prawa gtosu sg silnie
rozproszone (por. par. B43 MSSF
10),

— pozostali inwestorzy sg bierni w
korzystaniu ze swoich uprawnien
(por. par. B45 MSSF 10)

Wazng przestanka dla oceny sprawo-
wania wtadzy moze by¢ praktyka doty-
czgca zgromadzen wspdlnikow lub ak-

20

cjonariuszy danej jednostki. Jesli po-
siadany pakiet gtosow jest wiekszy niz
liczba gtoséw innych inwestoréw fak-
tycznie biorgcych udziat w zgromadze-
niach — jest to bardzo wazna oznaka,
ze jednostka sporzadzajgca sprawoz-
danie wfadze sprawuje. Jednostka ta
ma bowiem mozliwo$¢ udziatu w zgro-
madzeniu, przeforsowania decyzji i
uchwat zgodnych ze swojg wolg oraz
zablokowania uchwat sprzecznych ze
swoimi zamiarami.

Kolejng istotng oznaka sprawowania
wiadzy jest mozliwo$¢ wptywania na
kluczowy personel kierowniczy w jed-
nostce, w ktérej dokonano inwestycji.
Odwotanie do mozliwosci obsadzania
kluczowych stanowisk wystepuje w
szeregu przepisdéw MSSF 10 (por. par.
B12 lit. b), par. B15 lit. b), par. B18 lit.
a) i d) MSSF 10). Nalezy doktadnie
przeanalizowaé¢ wzajemne relacje
podmiotéw, jesli na kierownicze sta-
nowisko (cztonek zarzadu, dyrektor) w
innej jednostce zostaje powotany pra-
cownik jednostki sporzadzajgcej spra-
wozdanie finansowe.

W przypadku rozliczenia potaczen jed-
nostek zgodnie z MSSF 3 podstawo-
wym zagadnieniem jest prawidtowa
identyfikacja jednostki przejmujacej
(acquirer). Proste transakcje nabycia
instrumentéw kapitatowych innej jed-
nostki zazwyczaj nie wywotuja trudno-
$ci w ocenie, ktéry z podmiotéw jest
tym przejmujgcym. Tym niemniej w
ztozonych transakcjach nalezy siegngc
do wskazéwek, ktére sg okreslone w
par. B14-B18 MSSF 3. W rzadkich
przypadkach mozemy mie¢ bowiem
réwniez do czynienia z przejeciem od-
wrotnym, w ktérym podmiot nabywa-
jacy w sensie prawnym jest — z punktu
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widzenia sprawozdawczosci finanso-

wej — podmiotem przejmowanym.

Oznaka, ze mogto dojs¢ do przejecia

odwrotnego mogg by¢ sytuacje, kiedy:

— po potaczeniu udziatowcy (wtasci-
ciele) jednostki formalnie przej-
mowanej majg znaczacy udziat w
prawach gtosu jednostki formal-
nie przejmujacej (por. par. B15 lit.
a) i lit. b) MSSF 3);

— kierownictwo w jednostce formal-
nie przejmujgcej jest obsadzone
przez osoby uprzednio powigzane
lub kierujace jednostkg formalnie
przejmowang (por. par. B15 lit. d)
MSSF 3);

— jednostka formalnie przejmowana
jest wieksza niz jednostka naby-
wajgca w niej udziaty (por. par.
B16 MSSF 3).

W ztozonych transakcjach potgczenia,
identyfikacja podmiotu przejmuja-
cego moze by¢ skomplikowana i w du-
zej mierze opierac sie na osadzie. Tym
niemniej, jesli szereg okolicznosci
wskazuje, ze jednostky przejmujacg w
rozumieniu MSSF 3 jest podmiot przej-
mowany w sensie prawnym — nalezy
oczekiwaé, ze transakcja zostanie
ujeta rachunkowo jako pofaczenie od-
wrotne. Standard wprost wskazuje, ze
tego rodzaju operacje mogg miec
miejsce w przypadku nabycia innej
jednostki przez jednostke publiczng
(por. par. B19 MSSF 3). Nalezy rozwa-
zy¢ mozliwos¢ wystgpienia przejecia
odwrotnego, kiedy spétka publiczna
nabywa udziaty w duzo wiekszym
przedsiebiorstwie, a przy okazji do-
chodzi do znacznych zmian w struktu-
rze akcjonariatu spoétki publicznej oraz
w jej organach statutowych.

Standardy MSSF, w tym MSSF 3 oraz MSSF 10, wymagaja stosowania
osgdu w ujeciu rachunkowym szeregu zdarzen i transakcji. Przewi-

dziana jest swoboda przy dokonywaniu osgdow, jednak jest ona ogra-

niczona przez cel danego standardu, wyznaczone w nim zasady (prin-

ciples) oraz szczegétowe wytyczne i przyktady przedstawione w po-

szczegdlnych przepisach. Jesli spetnienie szeregu warunkow okreslo-

nych w standardzie wskazuje na wystepowanie przejecia odwrotnego

lub na sprawowanie kontroli nad inng jednostka, to dokonanie od-

miennego osgdu moze okazad sie bezpodstawne.
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6.1.5 Jednolity elektroniczny format raportowania - ESEF

Zgodnie z przepisami Dyrektywy
Transparency’®, a takze regulacyjnych
standarddéw technicznych (RTS)* ra-
portowania w jednolitym europejskim
formacie raportowania (ESEF), emi-
tenci, ktérych papiery warto$ciowe

zostaty dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym na terytorium
Unii Europejskiej majg obowigzek spo-
rzadzania raportéw rocznych w ESEF
za lata obrotowe rozpoczynajgce sie
1 stycznia 2020 r. lub pdzniej.

Ze wzgledu na pandemie COVID-19 i zwigzane z nig trudnosci, Unia

Europejska i zainteresowane panstwa cztonkowskie procedujg mozli-

wosc¢ odroczenia obowigzku raportowania zgodnego z ESEF o rok, z po-

zostawieniem mozliwosci raportowania w tym formacie juz za rok

2020. Niezaleznie od zniesienia obowigzku, raportowanie w formacie

ESEF juz w 2021 r., moze by¢ bardzo cennym doswiadczeniem pozwa-

lajgcym ptynnie przejsé na nowy format raportowania. UKNF zacheca

emitentdw do korzystania z formatu ESEF juz w stosunku do raportow

rocznych za 2020 rok sporzgdzanych w 2021 roku.

Stosownie do RTS, emitenci bedg spo-
rzadza¢ swoje raporty roczne oraz
skonsolidowane raporty roczne w for-
macie XHTML. Raporty sporzagdzone w
tym formacie bedg mogty by¢ otwie-
rane i przegladane przy pomocy stan-
dardowe] przegladarki internetowe;.
W odniesieniu do skonsolidowanych
raportéw rocznych RTS wymaga, aby
podstawowe czesci skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego®,
byty znakowane (tagowane) zgodnie z
taksonomia ESEF, opartg na taksono-
mii MSSF, z zastosowaniem jezyka

18 Dyrektywa 2004/109/WE z dnia 15 grudnia
2004 r. w sprawie harmonizacji wymogdéw do-
tyczacych przejrzystosci informacji o emiten-
tach, ktérych papiery wartosciowe dopusz-
czane sg do obrotu na rynku regulowanym oraz
zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE.

19 Rozporzgdzenie Komisji (UE) 2019/815 z dnia
17 grudnia 2018 r. uzupetniajgce dyrektywe
2004/109/WE w odniesieniu do regulacyjnych

22

znacznikéw XBRL. Znaczniki XBRL majg
by¢ wbudowane w dokument XHTML
z uzyciem specyfikacji Inline XBRL
(iXBRL). Ponadto, stosownie do RTS,
poczawszy od 1 stycznia 2022 roku
znakowana bedzie réwniez informacja
dodatkowa (noty) skonsolidowanego
sprawozdania finansowego z uzyciem
standardu znakowania zbiorowego
(blokowego). Oznacza to, ze cate sek-
cje informacji dodatkowej oznako-
wane bedg za pomocg pojedynczego
elementu taksonomii.

standarddéw 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
dochoddw (rachunek wynikéw, rachunek zy-
skéw i strat), sprawozdanie z przeptywow pie-
nieznych, sprawozdanie ze zmian w kapitale
wtasnym.
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Wdrozenie wymogdéw raportowania
ESEF wymaga od emitentéw przepro-
wadzenia szczegdtowej analizy takso-
nomii ESEF w celu zidentyfikowania
znacznikdw potrzebnych do oznacze-
nia poszczegdlnych pozycji podstawo-
wych czesci skonsolidowanego spra-
wozdania finansowego®. Analiza taka
ma zapobiega¢ niepotrzebnemu po-
wstawaniu elementéw indywidual-
nych rozszerzen taksonomii, ktérych
tworzenie jest dopuszczalne wyfacznie
wtedy, gdy zaden z elementéw takso-
nomii nie odpowiada wybranej pozycji
sprawozdania. Dodatkowo nalezy za-
znaczy¢, ze rozszerzenia elementdéw
taksonomii muszg by¢ tworzone zgod-
nie z zasadami zawartymi w RTS oraz
Podrecznikiem sprawozdawczosci
zgodnej z formatem ESEF?! dostep-
nymi na stronie internetowej UKNF.

Kluczowg kwestig raportowania ESEF
jest to, ze zgodnie z art. 3 RTS, emi-
tenci sporzadzajg cate swoje roczne
raporty finansowe w formacie XHTML,
zatem wszystkie elementy skonsolido-
wanego lub , jednostkowego” raportu
rocznego powinny byé sporzadzone w
formacie XHTML. Dopuszczalne jest
zaréwno, aby wszystkie elementy ra-
portu byly zawarte w jednym pliku
XHTML, jak i sporzadzenie poszczegél-
nych elementdéw raportu jako osobne
pliki w formacie XHTML. Sprawozda-
nia finansowe sporzgdzane zgodnie z
nowymi wymogami zastepuja te spo-
rzadzane dotychczas w innych forma-
tach (przede wszystkim PDF). Oznacza
to, ze podpisane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oznakowane
w formacie Inline XBRL, (bedace ele-
mentem skonsolidowanego raportu

21https://www.knf.gov.pl/knf/pl/kompo-
nenty/img/Esef reporting manual 68573.pdf

23

rocznego) powinno zosta¢ zamiesz-
czone na stronie internetowej emi-
tenta (art. 63 ustawy o ofercie publicz-
nej). Oczywiscie emitent moze fakul-
tatywnie opublikowa¢ dodatkowo na
doku-
menty w formacie PDF odzwierciedla-

swojej stronie internetowej
jace raport okresowy. Nalezy przy tym
pamietac, ze jezeli emitent publikuje
na stronie internetowej inne doku-
menty zwigzane z raportowaniem
rocznym niz te, ktdre zostaty przeka-
zane do publicznej wiadomosci za po-
Srednictwem systemu ESPI, to powi-
nien zamiesci¢ informacje, ze nie sta-
nowig one elementéw opublikowa-
nych raportéw rocznych.

Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
badaniu przez biegtego rewidenta
bedy podlegaty sprawozdania finan-
sowe sporzgdzone w formacie XHTML.
Zakres weryfikacji kazdego sprawoz-
dania zgodnego z ESEF, w tym ze
znacznikami w formacie Inline XBRL,
przez biegtego obejmuje zaréwno
sprawdzenie prawidtowosci zastoso-
wanego formatu, jak i kompletnosci i
poprawnosci przypisania znacznikéw
do poszczegdlnych pozycji skonsolido-
wanego sprawozdania finansowego.

Istotne jest takze, aby wtasciwe ele-
menty raportéw rocznych zostaty pod-
pisane przez osoby do tego zobowig-
zane. Elementy przekazywanego do
publicznej wiadomosci raportu rocz-
nego i odpowiednio skonsolidowa-
nego raportu rocznego, ktére zgodnie
z odrebnymi przepisami muszg byc
podpisane podpisem elektronicznym
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to: sprawozdanie finansowe, sprawoz-
danie zarzadu z dziatalnosci oraz spra-
wozdanie z badania.

Obowigzek raportowania w formacie
XHTML zgodnym 1z ESEF dotyczy
wszystkich emitentéw papieréw war-
tosciowych notowanych na rynkach
regulowanych. Nalezy jednak wzigc
pod uwage, ze emitent, ktéry przekaze
do ESPI
zgodne z ESEF, nie bedzie musiat wy-

sprawozdanie finansowe

petnia¢ formularzy dla raportéw spo-
rzagdzonych w dotychczas obowigzuja-
cych formatach (R, RS i SAR).

W roku 2020 UKNF przeprowadzit
prace majgce na celu przystosowanie
dotychczasowego systemu ESPI do
przyjmowania, walidacji i przekazywa-
nia do publicznej wiadomosci rapor-
téw sporzadzonych w formacie ESEF.
Udostepnione zostaty nowe formula-
rze przeznaczone do raportowania
zgodnego z ESEF: formularz SRR dla
skonsolidowanych raportéw rocznych
zawierajgcych oznakowane sprawoz-
dania finansowe sporzgdzone wedtug
MSR, formularz RR dla nieskonsolido-
wanych (,jednostkowych”) raportow
rocznych oraz formularz SRR-l dla
skonsolidowanych raportéw rocznych
zawierajacych sprawozdania finan-
sowe sporzadzone wedtug innych
MSR.
uwage na wybdér wtasciwego formula-

standardéw  niz Zwracamy

rza w celu przekazania raportu rocz-
nego.

Dostosowanie ESPI do wymogdw ESEF
to poczatek budowy nowej platformy
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sprawozdawczej stuzgcej do wymiany
informacji pomiedzy emitentami, a or-
ganem nadzoru, przyjaznej dla jej
uzytkownikéw oraz opartej na nowo-
czesnych technologiach informatycz-
nych.

Ponadto, w 2020 r. przedstawiciele
UKNF uczestniczyli w pracach unijnych
grup roboczych monitorujgcych przy-
gotowania do wdrozenia ESEF. Wypra-
cowano m. in. zakres oraz tryb walida-
cji i weryfikacji sprawozdan finanso-
wych zgodnych z ESEF, przeanalizo-
wano szczegdlne przypadki zastoso-
wania ESEF. Na gruncie krajowym w
pazdzierniku 2020 roku UKNF przepro-
wadzit testy raportowania ESEF dla
pierwszej, ograniczonej grupy emiten-
téw. W listopadzie odbyto sie webina-
rium zorganizowane przez UKNF, na
ktorym przedstawiono zasady rapor-
towania zgodnego z ESEF oraz wnioski
z przeprowadzonych testéw. Ze
wzgledu na bardzo duze zaintereso-
wanie, testy raportowania zgodnego z
ESEF byty przeprowadzone rowniez na
przetomie stycznia i lutego 2021 roku.
Ponadto, UKNF na biezgco przekazuje
stanowiska i wyjasnienia w szczegoto-
wych kwestiach dotyczacych raporto-
wania zgodnego z ESEF, zaréwno w
trybie indywidualnym (poprzez odpo-
wiedzi na pytania poszczegdlnych emi-
tentow), jak i ogélnodostepnym (Q&A
oraz stanowiska i komunikaty orga-
néw nadzoru) na stronie internetowej
UKNF.
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6.2 Raportowanie niefinansowe

W ramach priorytetéw nadzorczych
dla sprawozdan niefinansowych emi-
za 20202 ESMA
uwage, ze pandemia COVID-19 ma

tentow zwraca
rowniez wptyw na dziatalnos¢ emiten-
téow w zakresie kwestii niefinanso-
wych. W
istotne jest ujawnienie w sprawozda-

zwigzku z powyiszym,
niach niefinansowych przejrzystych in-
formacji o skutkach pandemii oraz
dziataniach podejmowanych przez
emitentéw w celu ich ograniczenia.

Kolejnym obszarem, wymagajgcym
odpowiednich ujawnien przy sporza-
dzaniu informacji niefinansowych za
2020 r. sg kwestie spoteczne i pracow-
nicze, w szczegélnosci:

—  kwestie wtgczenia spotecznego i
réoznorodnosci w zwigzku z licz-
nymi apelami ze strony grup spo-
teczenstwa obywatelskiego wzy-
wajacych do zapewnienia réwno-
$ci oraz walki z rasizmem,

—  kwestie przestrzegania bezpie-
czenstwa i higieny pracy w czasie
pandemii COVID-19, wdrozonej
przez emitenta polityki w tym za-
kresie oraz metod pomiaru po-
stepoéw w jej realizacji,

—  kwestie odpornosci infrastruk-

tury informatycznej, zdolnosci

emitenta do przeciwdziatania cy-
beratakom oraz zarzadzania nimi

w zwigzku z szerokim wykorzysta-

niem pracy zdalnej.

ESMA podkresla rowniez istotnosc
ujawnien w zakresie modelu bizneso-

22 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/kompo-
nenty/img/esma32-63-1041 public_state-
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wego i tworzenia wartosci. W tym ob-
szarze oczekuje sie od emitentow
m.in.:

—  przekazania informacji o stoso-
wanej przez emitentdw strategii
oraz sposobie jej wdrazania,

— jasnego, zrozumiatego i opartego
na faktach przedstawienia: zasad
funkcjonowania modelu bizneso-
wego emitenta, przewidywan co
do jego przysztego rozwoiju, jego
wplywu na kwestie niefinansowe
oraz skutkédw tych kwestii dla sto-
sowanego modelu biznesowego,
stopnia odpornosci modelu biz-
nesowego na konsekwencje zda-
rzen nadzwyczajnych, takich jak
pandemia COVID-19,

— ujawnienia stosowanej przez
emitenta definicji tworzenia war-
tosci, powigzania procesu two-
rzenia wartosci z celami emitenta
w zakresie kwestii niefinanso-
wych,

— wskazania i wyjasnienia istotnych
zmian w modelu biznesowym
emitenta oraz w zdolnosci do
tworzenia wartosci jakie miaty
miejsce w okresie sprawozdaw-
czym,

—  ujawnienia wptywu pandemii na
model biznesowy i tworzenie

wartosci w perspektywie krétko,
$rednio i dtugookresowe] oraz
wdrozonych przez emitenta stra-
tegii majacych na celu uwzgled-
nienie kwestii niefinansowych.

ment_on_the european common_enforce-
ment_priorities 2020 PL wersja_pol-
ska 71632.pdf
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Dodatkowo ESMA zwraca uwage na
dalszg potrzebe zapewnienia odpo-
wiedniego informowania przez emi-
tentow o ryzyku zwigzanym ze zmiang
klimatu. Emitenci powinni ujawni¢ in-
formacje o istotnym ryzyku fizycznym

lub przejsSciowym zwigzanym ze
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zmiang klimatu w odniesieniu do po-
szczegblnych horyzontédw czasowych
oraz o podejmowanych przez nich
dziataniach zmierzajgcych do przeciw-
dziatania zmaterializowaniu sie tego
ryzyka oraz fagodzenia jego skutkow.
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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 po-
winny zapewnia¢ odpowiedni poziom
ktéry bedzie po-
petnego
wptywu danego zagadnienia na dzia-

szczegbtowosci,
mocny do zrozumienia
talnos¢ emitenta. Nalezy podkresli¢, ze
szczegblnie przydatne jest uwzgled-
nienie informac;ji, ktére sg specyficzne
dla danej jednostki. W obecnej sytua-
cji szczegdlnego znaczenia nabierajg
wszelkie osady, szacunki i ujawnienia
w obszarach, w ktérych mozina spo-
dziewac sie wptywu pandemii.
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Nalezy pamieta¢ przy tym o nastepu-

jacych kwestiach:

— zamieszczenie wielu nieistotnych
informacji ogranicza zrozumiatos¢
raportu,

— rzetelne i zrozumiate raportowanie
moze wymagac ujawnienia dodat-
kowych informacji, ktére nie sg wy-
magane wprost w szczegdtowych
przepisach,

— nalezy unika¢ szablonowego je-
zyka,

— fakty i okolicznosci, ktére wyma-
gajg szczegdblnej analizy i oceny kie-
rownictwa mogg stanowi¢ istotng
informacje, ktdrej oczekujg uzyt-
kownicy informacji regulowanych.
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