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Cel raportu 

Raport przedstawia informacje dotyczące nadzoru nad wypełnianiem obo-

wiązków informacyjnych przez emitentów papierów wartościowych w 

związku z ich uczestnictwem w obrocie na rynku kapitałowym. 

Raport został przygotowany dla użytkowników informacji regulowanych, tj. 

informacji poufnych, raportów bieżących i okresowych a także informacji nie-

finansowych, przekazywanych na rynek przez spółki publiczne. Ma on służyć 

również samym emitentom oraz biegłym rewidentom. W raporcie prezentu-

jemy zarówno najważniejsze wnioski z prowadzonych w 2023 r. działań nad-

zorczych, jak i zwracamy uwagę na nowe wymogi oraz obszary, które mogą 

mieć istotne znaczenie dla raportowania w najbliższym roku. Oczekujemy,, 

że przedstawione zagadnienia ułatwią proces raportowania, pozytywnie 

wpłyną na jakość publikowanych informacji oraz przyczynią się do prawidło-

wego i spójnego stosowania wymogów określonych przepisami prawa. 

Powszechny i równy dostęp do informacji jest czynnikiem o podstawowym 

znaczeniu z punktu widzenia prawidłowości działania mechanizmów rynko-

wych. Wysokiej jakości, kompletne i rzetelne informacje prezentowane w ra-

portach przekazywanych przez spółki publiczne są kluczowe w procesie de-

cyzyjnym inwestorów i instytucji finansujących. Informacje spełniające te wy-

magania budują zaufanie do rynku kapitałowego i notowanych na nim papie-

rów wartościowych, natomiast nieprawidłowe wykonywanie obowiązków in-

formacyjnych przez emitentów może to zaufanie istotnie ograniczyć. 
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1 Wstęp 

Do zadań Komisji Nadzoru Finan-

sowego (KNF) należy m.in. spra-

wowanie nadzoru nad wykonywa-

niem przez podmioty nadzoro-

wane, o których mowa w art. 5 pkt 

7 ustawy o nadzorze nad rynkiem 

kapitałowym1, obowiązków infor-

macyjnych związanych z ich 

uczestnictwem w obrocie na rynku 

kapitałowym, w zakresie określo-

nym przepisami prawa – zgodnie z 

art. 7 ust. 1 pkt 2 ww. ustawy.  

Nadzór KNF w zakresie wypełnia-

nia przez ww. podmioty obowiąz-

ków informacyjnych obejmuje m.in. 

sprawozdania finansowe (w szcze-

gólności w zakresie zgodności z 

MSSF2), sprawozdania z działalno-

ści oraz informację niefinansową. 

Ponadto KNF sprawuje bezpo-

średni nadzór nad informacjami po-

ufnymi emitentów, których papiery 

wartościowe są dopuszczone do 

obrotu na rynku regulowanym oraz 

pośredni nadzór w odniesieniu do 

emitentów, których papiery warto-

ściowe są wprowadzone do alter-

natywnego systemu obrotu – 

ASO3). 

W częściach od drugiej do piątej ra-

portu przedstawione zostały infor-

macje na temat kluczowych działań 

nadzorczych podjętych przez 

Urząd Komisji Nadzoru Finanso-

wego (UKNF) w 2023 r. w odniesie-

niu do poszczególnych obszarów 

prowadzonego nadzoru, tj. spra-

wozdawczości finansowej, termi-

nowości i kompletności raportów 

okresowych, informacji niefinanso-

wych i informacji poufnych. 

 

  

 
1 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad 

rynkiem kapitałowym (t.j. Dz. U. z 2023 r. poz. 
188). 
2 Międzynarodowe Standardy Rachunkowości, 

Międzynarodowe Standardy Sprawozdawczości 
Finansowej oraz związane z nimi interpretacje 
ogłoszone w formie rozporządzeń Komisji Euro-
pejskiej. 

3 Bezpośredni nadzór nad obowiązkami informa-

cyjnymi emitentów z ASO sprawują spółki pro-
wadzące rynek regulowany, które organizują 
ASO (GPW i BondSpot) - zakres nadzoru KNF 
wskazany został w rozdziale 5 niniejszego ra-
portu. 
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2 Analiza sprawozdań finansowych i działania nadzorcze

Nadzór nad sprawozdawczością fi-

nansową emitentów papierów war-

tościowych dopuszczonych do ob-

rotu na rynku regulowanym niebę-

dących funduszami inwestycyjnymi 

polega na analizie wybranych spra-

wozdań finansowych tych emiten-

tów pod kątem zgodności z obo-

wiązującymi regulacjami dotyczą-

cymi sprawozdawczości finanso-

wej i podejmowaniu odpowiednich 

działań w przypadku zidentyfiko-

wania naruszeń. Wybór sprawoz-

dań finansowych emitentów do 

analizy opiera się na modelu mie-

szanym, w którym podejście oparte 

na ryzyku jest połączone z loso-

wym doborem i rotacją.

 

 

 

 

 

 

 

 
4 Dotyczy emitentów papierów wartościowych niebędących FIZ, dopuszczonych do obrotu na rynku re-

gulowanym. 

W 2023 r. do analizy pod kątem zgodności z obowiązującymi re-

gulacjami odnoszącymi się do sprawozdawczości finansowej wy-

znaczono sprawozdania finansowe emitentów4 uwzględniając 

następujące czynniki: 

− pojawienie się informacji, która rodzi uzasadnione podejrzenia 

wystąpienia nieprawidłowości w sprawozdaniach finanso-

wych, 

− wydanie przez biegłego rewidenta sprawozdania z badania 

zawierającego zmodyfikowaną opinię albo raportu z prze-

glądu zawierającego zmodyfikowany wniosek, 

− wystąpienie okoliczności, które mogą świadczyć o pogarsza-

jącej się sytuacji finansowej i płynnościowej, 

− zmiana wartości wybranych pozycji w sprawozdaniach finan-

sowych, 

− konieczność weryfikacji poprawności wdrożenia skierowa-

nego zalecenia, 

Ponadto emitenci do analizy ich sprawozdań finansowych są 

również wybierani losowo. 

Wybór  

sprawozdań do 

analizy i rodzaj 

analiz 
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Tabela 1. Liczba emitentów, których sprawozdania finansowe podlegały 

analizie okresowej w latach 2021-2023 

Rok 

Liczba emitentów z rynku regu-

lowanego (GPW5 i BondSpot6)* 

na koniec roku 

Liczba emitentów, których 

sprawozdania finansowe  

podlegały analizie* 

Udział w łącznej liczbie emiten-

tów z rynku regulowanego 

2021 435 56 13 % 

2022 426 56 13 % 

2023 423 72 17 %  

* bez FIZ i emitentów, dla których RP jest państwem przyjmującym 

Źródło: Opracowanie własne 

 

Podobnie jak w poprzednich latach, 

ważnym kryterium wyboru spra-

wozdań finansowych do analizy 

były modyfikacje opinii z badania 

czy wniosków z przeglądu spra-

wozdań finansowych, z uwagi na 

możliwe naruszenie mających za-

stosowanie standardów rachunko-

wości. 

W związku z faktem, że zmodyfiko-

wane opinie albo zmodyfikowane 

wnioski dotyczyły zagadnień zwią-

zanych z oceną przyjętego założe-

nia kontynuacji działalności – 

przedmiotem szczególnej analizy 

były sprawozdania finansowe przy 

sporządzaniu których emitenci 

identyfikowali poważne niepewno-

ści co do zdolności jednostki do 

kontynuowania działalności.

Tabela 2. Liczba emitentów ze zmodyfikowaną opinią w sprawozdaniu z ba-

dania lub zmodyfikowanym wnioskiem w raporcie z przeglądu za okresy 

sprawozdawcze od roku 2021 do I półrocza 2023 r. 

Okres sprawozdawczy 
I półrocze 

2021 
Rok 2021 

I półrocze 

2022 
Rok 2022 

I półrocze 

2023 

Opinie lub wnioski z zastrzeżeniami 10 13 15 14 6 

Odmowy wyrażenia opinii lub sformułowania wniosku 7 10 11 7 6 

Opinie lub wnioski negatywne 0 0 0 1 1 

RAZEM 17 23 26 22 13 

Liczba emitentów*  425** 435 435** 426 426** 

Udział opinii/wniosków zmodyfikowanych w liczbie 

emitentów  
4%** 5% 6%** 5% 3% 

* bez FIZ i emitentów, dla których RP jest państwem przyjmującym 
**przyjęto dane o liczbie emitentów z końca poprzedniego roku 

Źródło: Opracowanie własne 

Sprawozdania finansowe emiten-

tów mogą podlegać analizie pełnej 

lub analizie tematycznej. W przy-

 
5 Giełda Papierów Wartościowych w Warszawie S.A. 
6 BondSpot S.A. 

padku emitentów, u których weryfi-

kowane jest zastosowanie zaleceń, 

przeprowadzana jest analiza 

sprawdzająca.
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Analiza pełna – analiza całego sprawozdania finansowego, ma-

jąca na celu identyfikację wszelkich niezgodności z obowiązują-

cymi regulacjami dotyczącymi sprawozdawczości finansowej 

emitentów. 

Analiza tematyczna – analiza ograniczona do zakresu dotyczą-

cego pewnych zagadnień, zastosowania określonych MSSF (np. 

zagadnienia wymienione w Europejskich wspólnych priorytetach 

nadzorczych ESMA, analiza wybranych pozycji lub części spra-

wozdania finansowego). 

Analiza sprawdzająca – weryfikacja kolejnych sprawozdań fi-

nansowych tylko pod kątem wprowadzenia koniecznych popra-

wek i uzupełnień, w szczególności w przypadku przekazania da-

nemu emitentowi zaleceń. 

Tabela 3. Liczba emitentów, których sprawozdania finansowe zostały pod-

dane analizie okresowej w 2023 r., w podziale na rodzaj przeprowadzonej 

analizy 

Rodzaj analizy Liczba emitentów % udział 

Analiza pełna 43 60 

Analiza tematyczna 26 36 

Analiza sprawdzająca 3 4 

Suma 72 100 

Źródło: Opracowanie własne 

Na poniższej grafice zaprezento-

wano wybrane niezgodności wyni-

kające z przeprowadzonej w 

2023 r. analizy sprawozdań finan-

sowych emitentów. W zakresie 

praktycznego zastosowania 

MSSF, przydatne jest zapoznawa-

nie się z zamieszczanymi na stro-

nie internetowej ESMA7 pakietami 

decyzji dotyczącymi nadzoru nad 

informacją finansową, podjętymi 

przez europejskie organy nad-

zoru8.

  

 
7https://www.esma.europa.eu 
8 https://www.esma.europa.eu/sites/de-

fault/files/2023-03/ESMA32-63-1465_27th_Ex-
tract_from_the_EECS%27s_Database_of_En-

forcement.pdf https://www.esma.eu-
ropa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-
193237008-3341_28th_Ex-
tract_from_the_EECS_s_Database_of_En-
forcement.pdf 

https://www.esma.europa.eu/
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-03/ESMA32-63-1465_27th_Extract_from_the_EECS%27s_Database_of_Enforcement.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-03/ESMA32-63-1465_27th_Extract_from_the_EECS%27s_Database_of_Enforcement.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-03/ESMA32-63-1465_27th_Extract_from_the_EECS%27s_Database_of_Enforcement.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-03/ESMA32-63-1465_27th_Extract_from_the_EECS%27s_Database_of_Enforcement.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-193237008-3341_28th_Extract_from_the_EECS_s_Database_of_Enforcement.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-193237008-3341_28th_Extract_from_the_EECS_s_Database_of_Enforcement.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-193237008-3341_28th_Extract_from_the_EECS_s_Database_of_Enforcement.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-193237008-3341_28th_Extract_from_the_EECS_s_Database_of_Enforcement.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-193237008-3341_28th_Extract_from_the_EECS_s_Database_of_Enforcement.pdf
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Rysunek 1. Nieprawidłowości, w związku z którymi w 2023 r. skierowano 

zalecenia do emitentów 

 KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI I RYZYKO PŁYNNOŚCI 
 

o brak przeprowadzenia wielowymiarowej analizy i oceny zdolności do kontynuowania dzia-

łalności 

o nieprawidłowa ocena zdolności grupy kapitałowej do kontynuowania działalności 

o pominięcie ważnych zdarzeń i okoliczności w ocenie zdolności do kontynuowania działalno-

ści 

o brak ujawnień nt. wpływu otoczenia makroekonomicznego i niepewności na przyjęte założe-

nie kontynuacji działalności 

o brak aktualizacji informacji nt. przyjętego założenia kontynuacji działalności w sprawozda-

niach śródrocznych 

o niejasne ujawnienia istotnych osądów uwzględnionych w ocenie zdolności do kontynuowa-

nia działalności 

o brak ujawnień nt. szacowanego wpływu zdarzeń po dniu bilansowym 

o pominięcie informacji nt. ryzyka płynności w zakresie: 

· zarządzania ryzykiem płynności 
· analizy wymagalności zobowiązań finansowych 
  

 UTRATA WARTOŚCI AKTYWÓW NIEFINANSOWYCH  

o nieodpowiedni okres użytkowania oraz wartość końcowa środków trwałych 

o nieracjonalne założenia w testach na utratę wartości 

o brak oceny wystąpienia przesłanek utraty wartości oraz testowania 

o pominięcie ujawnień nt.: 

· kluczowych założeń przyjętych do testów na utratę wartości wartości firmy 

· testowania rzeczowych aktywów trwałych w przypadku występowania przesłanek stopy 

dyskontowej zastosowanej w poprzednich testach na utratę wartości 

  

 SZACOWANIE WARTOŚCI GODZIWEJ  

o pominięcie ujawnień nt.: 

· technik wyceny lub ich zmiany danych wejściowych 

· poziomu hierarchii wartości godziwej 

· wrażliwości wartości godziwej na zmiany danych wejściowych 

  

 PRZYCHODY  

o pomijanie istotnych informacji wpływających na wysokość przychodów osiągniętych w da-

nym okresie 

o brak informacji nt. osądów przyjętych w szacowaniu stawek 

  

 INSTRUMENTY FINANSOWE  

o brak wyksięgowania (derecognition) istotnie modyfikowanych aktywów finansowych 

o wycena instrumentu finansowego bez uwzględnienia wszystkich kosztów 

o nieujęcie zobowiązania wynikającego z wykonania uprawnień z wystawionej opcji 

o brak identyfikacji znaczącego wzrostu ryzyka kredytowego dla pożyczek 

o ustalanie odpisów z pominięciem okresu przeterminowania aktywów 

o nieustalanie strat kredytowych odnośnie należności od jednostek powiązanych 
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o niespójności w sposobie ustalania strat kredytowych: 

· różne sposoby ustalania odpisów dla różnych dłużników 

· odrębne procedury ustalania odpisów dla poszczególnych segmentów lub linii bizneso-

wych 

o nieustalanie brak ujawnień na temat założeń i osądów stosowanych przy wycenie strat kre-

dytowych 

o niekompletne informacje na temat indywidualnej wyceny strat kredytowych 

o niekompletne informacje na temat charakteru i zakresu ryzyka dotyczącego instrumentów 

finansowych 

o nieuwzględnienie zmian, których można się racjonalnie spodziewać, w analizie wrażliwości 

na ryzyko 

     

 WPŁYW ZMIAN KLIMATYCZNYCH NA SPRAWOZDAWCZOŚĆ FINANSOWĄ  

o ogólne i szablonowe przywołanie przepisów i regulacji związanych z polityką klimatyczną 

Unii Europejskiej brak informacji czy założenia przyjęte do testów uwzględniają czynniki 

klimatyczne np. w zakresie cen praw do emisji wykorzystanych do wyliczenia wartości 

użytkowej 

o brak ujawnienia zasad (polityki) rachunkowości odnośnie uprawnień CO2 

  

 KONSOLIDACJA  

o brak oceny wszelkich okoliczności dotyczących sprawowania władzy nad inną jednostką 

  

 
WYBRANE ZAGADNIENIA DOTYCZĄCE PREZENTACJI I UJAWNIANIA IN-

FORMACJI 
 

o brak informacji nt. stosowanych zasad (polityki) rachunkowości 

o brak noty uszczegóławiającej dane z głównych części sprawozdania finansowego 

o brak powiązań pomiędzy głównymi częściami sprawozdania finansowego i odpowiednimi 

notami informacji dodatkowej 

o brak zamieszczenia informacji porównawczych w odniesieniu do poprzedniego okresu 

o brak odrębnej prezentacji przepływów pieniężnych z działalności finansowej w sprawozda-

niu z przepływu środków pieniężnych 

  

 POZOSTAŁE ZAGDANIENIA  

o brak ujęcia akcji własnych skupionych na potrzeby programu motywacyjnego 

o nieujęcie rezerw na zobowiązania 

o nieprawidłowe ujęcie rezerw na zobowiązania z tytułu przyszłych kosztów do poniesienia 

o nienależyta ocena dostępności przyszłego dochodu do opodatkowania 

o pominięcie informacji nt. programu motywacyjnego 

o brak ujawnień nt. ujętych rezerw 

o brak zamieszczenia ujawnień uzasadniających ujęcie aktywów z tytułu odroczonego po-

datku dochodowego 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie przeprowadzonej analizy 

 

Ważnymi obszarami, w których po-

dejmowano działania nadzorcze w 

2023 r. były: kontynuacja działalno-

ści, rachunkowość instrumentów fi-

nansowych, utrata wartości akty-

wów niefinansowych oraz prezen-

tacja sprawozdań finansowych. 
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Rok wcześniej działania te koncen-

trowały się na zagadnieniach zwią-

zanych z kontynuacją działalności, 

wycenie instrumentów finanso-

wych, ustalaniu wartości godziwej. 

Podczas analiz sprawozdań finan-

sowych, jeśli występują wątpliwo-

ści co do prawidłowości zastoso-

wania wymogów MSSF lub podej-

rzenia odstępstw od ich stosowa-

nia, kierowane są prośby o wyja-

śnienia do emitenta (zarządu/rady 

nadzorczej) lub firmy audytorskiej, 

na podstawie art. 68 ust. 1 i 2 

ustawy o ofercie publicznej9. 

Na podstawie art. 68 ust. 5 ustawy 

o ofercie publicznej, wydawane 

są zalecenia w stosunku do emi-

tenta w celu zaprzestania narusza-

nia obowiązków informacyjnych. 

Wydanie zalecenia służy temu, aby 

emitent, poprzez odpowiednią ko-

rektę danego sprawozdania finan-

sowego lub kolejnych sprawozdań 

finansowych, mógł możliwie 

szybko wyeliminować nieprawidło-

wości i zapewnić, by użytkownicy 

sprawozdań finansowych mieli do-

stęp do prawidłowych i pełnych in-

formacji. Wykonanie zaleceń jest 

monitorowane.

 

W 2023 r. do 37 emitentów skierowano zalecenia dotyczące 

sprawozdawczości finansowej, z czego: 

− 6 zaleceń odnosiło się ujmowania/wyceny i wymagało ko-

rekty rocznego lub śródrocznego sprawozdania finanso-

wego, 

− 21 zaleceń dotyczyło ujmowania/wyceny i odnosiło się do 

przyszłych rocznych lub śródrocznych sprawozdań finanso-

wych, 

− 2 zalecenia odnosiły się do zamieszczenia ujawnień i wyma-

gało korekty rocznego lub śródrocznego sprawozdania fi-

nansowego, 

− 8 zaleceń dotyczyło zamieszczenia ujawnień w przyszłych 

rocznych lub śródrocznych sprawozdaniach finansowych. 

Niezgodności skutkujące wydaniem zaleceń najczęściej doty-

czyły: prezentacji i ujawnień w sprawozdaniach finansowych 

(MSR 1, MSR 8), wyceny i ujawnień w zakresie instrumentów 

finansowych (MSSF 9, MSSF 7, MSR 32, MSR 39), przychodów 

z klientami i innych zagadnień z MSSF 15, skonsolidowanych 

sprawozdań finansowych, jednostek stowarzyszonych, wspól-

nych ustaleń umownych (MSSF 10, MSSF 11, MSSF 12, 

MSR 27, MSR 28). 

 
9 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-

blicznej i warunkach wprowadzania instrumen-
tów finansowych do zorganizowanego systemu 

obrotu oraz o spółkach publicznych (t.j. Dz. U. z 
2022 r. poz. 2554, z późn. zm.). 

Raportowanie 

finansowe – 

działania nad-

zorcze 
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Spostrzeżenia z nadzoru nad sprawozdawczością finansową, 

główne zmiany w regulacjach dotyczących sprawozdawczości fi-

nansowej emitentów i zmiany w wymogach dotyczących ESEF, 

a także praktyczne aspekty blokowego znakowania informacji 

dodatkowej zgodniej z ESEF zostały przedstawione podczas se-

minarium szkoleniowego Centrum Edukacji Dla Uczestników 

Rynku (CEDUR 2023). 
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3 Analiza informacji niefinansowych i działania nadzorcze 

Jednostki zainteresowania publicz-

nego (JZP)10, w tym emitenci pa-

pierów wartościowych dopuszczo-

nych do obrotu na jednym z rynków 

regulowanych EOG, które w okre-

sie dwóch kolejnych lat obrotowych 

przekraczają limit średniorocznego 

zatrudnienia oraz co najmniej jeden 

z progów finansowych wskazanych 

w art. 49b ustawy o rachunkowo-

ści11, zamieszczają w sprawozda-

niu z działalności, jako wyodręb-

nioną część – oświadczenie na te-

mat informacji niefinansowych albo 

sporządzają odrębne sprawozda-

nie na temat informacji niefinanso-

wych. Odpowiednie kryteria i wy-

mogi sprawozdawcze dla JZP, bę-

dących jednostką dominującą du-

żej grupy kapitałowej określa art. 

55 ustawy o rachunkowości. 

Począwszy od 2022 r., każde 

przedsiębiorstwo zobowiązane do 

opublikowania informacji niefinan-

sowych na mocy art. 19a lub 29a 

dyrektywy o rachunkowości12 pod-

lega również obowiązkowi za-

mieszczenia, w oświadczeniu albo 

w sprawozdaniu na temat informa-

cji niefinansowych emitenta lub 

grupy kapitałowej, odpowiednich 

informacji ilościowych i jakościo-

wych, wskazanych w art. 8 Rozpo-

rządzenia o Taksonomii13, tj. tzw. 

ujawnień taksonomicznych. 

 
10 Przez „JZP” rozumie się podmioty wskazane 
w art. 3 ust. 1e pkt 1-6 ustawy o rachunkowości 
11 Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachun-
kowości (t.j. Dz. U. z 2023 r. poz. 120 z późn. 
zm). 
12 Dyrektywa 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 
2013 r. w sprawie rocznych sprawozdań finan-
sowych, skonsolidowanych sprawozdań finan-
sowych i powiązanych sprawozdań niektórych 
rodzajów jednostek, zmieniająca dyrektywę Par-
lamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz 
uchylająca dyrektywy Rady 78/660/EWG i 
83/349/EWG). 

W roku 2023 przedsiębiorstwa nie-

finansowe po raz pierwszy obo-

wiązkowo ujawniały informacje o 

stopniu zgodności ich działalności z 

systematyką w odniesieniu do ce-

lów łagodzenia zmian klimatu oraz 

adaptacji do tych zmian. 

Ponadto, po raz pierwszy w 

2023 r., każde przedsiębiorstwo 

objęte obowiązkiem opublikowania 

informacji niefinansowych na mocy 

art. 19a lub 29a dyrektywy o ra-

chunkowości zobowiązane było 

również do zamieszczenia, w 

oświadczeniu albo w sprawozdaniu 

na temat informacji niefinanso-

wych, odpowiednich informacji wy-

maganych art. 8 ust. 6 i 7 Rozpo-

rządzenia Delegowanego Komisji 

(UE) 2021/217814, zgodnie ze wzo-

rami zamieszczonymi w Załączniku 

nr 12 do tego rozporządzenia. 

Przeprowadzone analizy wybranej 

próby informacji niefinansowych 

dla 9 emitentów, obejmowały za-

gadnienia wskazane w Publicznym 

Stanowisku ESMA w sprawie prio-

rytetów nadzorczych dla raportów 

rocznych za rok 202215. W szcze-

gólności sprawdzono czy w 

oświadczeniach albo w sprawozda-

niach na temat informacji niefinan-

sowych zamieszczono ujawnienia 

dotyczące: 

− klimatu, w tym związane z re-

dukcją gazów cieplarnianych, 

13 Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i 
Rady (UE) 2020/852 z dnia 18 czerwca 2020 r. 
w sprawie ustanowienia ram ułatwiających zrów-
noważone inwestycje, zmieniające rozporządze-
nie (UE) 2019/2088 wraz z aktami delegowa-
nymi (m.in. do art. 8 Rozporządzenia o Taksono-
mii). 
14 Rozporządzenie delegowane Komisji (UE) 
2021/2178 zmienione aktami delegowanymi 
przyjętymi przez Komisję Europejską. 
15 Stanowisko Publiczne ESMA europejskie 
wspólne priorytety nadzorcze w odniesieniu do 
rocznych raportów za rok 2022. 

Raportowanie 

niefinansowe – 

uregulowania 

prawne 

Raportowanie 

niefinansowe – 

wyzwania w 

identyfikacji 

podmiotów 

spełniających 

kryteria do ra-

portowania nie-

finansowego 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:02021R2178-20230101
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:02021R2178-20230101
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:02021R2178-20230101
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/ESMA_WPN_2022_PL_80480.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/ESMA_WPN_2022_PL_80480.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/ESMA_WPN_2022_PL_80480.pdf
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− planów transformacji związa-

nych z klimatem. 

Zweryfikowano także zakres rapor-

towania i jakość przedstawianych 

danych. 

W celu zebrania kluczowych infor-

macji niezbędnych do oceny prawi-

dłowości wypełniania przez emiten-

tów obowiązków sprawozdaw-

czych w zakresie informacji niefi-

nansowych przeprowadzono – 

wśród wszystkich emitentów z 

rynku regulowanego – badanie an-

kietowe. Odpowiedzi na pytania z 

ankiety dostarczyły również infor-

macji o stopniu przygotowania emi-

tentów do nowych wymogów spra-

wozdawczych oraz o obszarach, 

które stanowią lub będą stanowić w 

opinii emitentów wyzwanie i tym sa-

mym mogą wymagać wsparcia 

edukacyjno-informacyjnego. 

Wyniki przeprowadzonego badania 

ankietowego oraz doświadczenia 

nadzorcze z weryfikacji informacji 

niefinansowych za rok 2022 po-

twierdzają, m.in. że: 

• często brakuje ujawnień o wiel-

kości kryterium średniorocznego 

zatrudnienia w przeliczeniu na 

pełne etaty lub są one nieprecy-

zyjne i niedokładne, np. prezento-

wane tylko jako wartość średnio-

rocznego zatrudnienia w osobach 

(bez przeliczania na pełne etaty) 

oraz bez jednoczesnego wyjaśnie-

nia przyjętej metodologii wyliczenia 

tego kryterium, 

• niska jakość ujawnień o wiel-

kości kryterium zatrudnienia unie-

możliwia lub utrudnia przedsiębior-

stwom finansowym prawidłową 

identyfikację podmiotów obowiąza-

nych do raportowania informacji 

niefinansowych. Dobrą praktyką 

jest zadbanie o to by informacje o 

wielkości kryterium średniorocz-

nego zatrudnienia w przeliczeniu 

na pełne etaty (choć prezentowane 

dobrowolnie) były precyzyjne i nie 

wprowadzały w błąd odbiorców ra-

portów niefinansowych. Jest to wa-

runek konieczny do właściwego ra-

portowania ujawnień taksonomicz-

nych przez przedsiębiorstwa finan-

sowe, 

• dane o zatrudnieniu ujawniane 

w raporcie rocznym emitenta (m.in. 

w sprawozdaniach finansowych i 

informacjach niefinansowych) są 

prezentowane niespójnie bez wyja-

śnienia dlaczego przyjęty przez 

emitenta sposób kalkulacji jest ade-

kwatny do np. przyjętego modelu 

biznesowego. Brak jednolitego, wy-

standaryzowanego sposobu wyli-

czenia kryterium zatrudnienia  oraz 

brak przejrzystości ujawnień w tym 

zakresie utrudnia porównywalność 

danych pomiędzy emitentami,  

• niektórzy emitenci nie zapew-

nili, by ich dane o zatrudnieniu pod-

legały procedurom audytowym, co 

może zmniejszać wiarygodność 

tych informacji, 

• większość emitentów opowie-

działo się za potrzebą wprowadze-

nia jednolitej definicji lub standar-

dów wyliczania wielkości kryterium 

zatrudnienia, a ¼ z nich widzi uza-

sadnienie dla uwzględnienia w spo-

sobie wyliczenia wielkości kryte-

rium zatrudnienia specyfiki wynika-

jącej z modelu biznesowego emi-

tenta lub grupy kapitałowej, do któ-

rej należy emitent (np. włączenia 

umów B2B). 

Do najczęściej wskazywanych naji-

stotniejszych wyzwań z jakimi mie-

rzą się emitenci należało:  

a) w zakresie raportowania niefi-

nansowego: 

Raportowanie 

niefinansowe – 

wyzwania emi-

tentów 

Raportowanie 

niefinansowe – 

brak lub niepre-

cyzyjne ujaw-

niania wielko-

ści kryterium 

wielkości za-

trudnienia 
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• opracowanie niefinansowych 

kluczowych wskaźników efek-

tywności (KPI) najlepiej od-

zwierciedlających rezultaty ich 

działalności, 

• przeprowadzanie procedur na-

leżytej staranności, 

• identyfikacja, ocena i zarzą-

dzanie ryzykiem ESG, 

b) w zakresie ujawnień taksono-

micznych: 

• ocena zgodności z technicz-

nymi kryteriami kwalifikacji, 

• ocena rodzajów ryzyka fizycz-

nego, związanych z klimatem, 

• wyliczanie i prezentacja 

wskaźników taksonomicznych, 

określających kwalifikowal-

ność lub zgodność obrotu, Ca-

pEx i OpEx z taksonomią. 

Opinie emitentów co do obszarów 

wyzwań są zbieżne z doświadcze-

niami nadzorczymi wynikającymi z 

weryfikacji informacji niefinanso-

wych za rok 2022. Informacje niefi-

nansowe podlegające weryfikacji w 

2023 roku często: 

• nie zawierały wystarczających 

informacji o niefinansowych 

kluczowych wskaźnikach efek-

tywności, zwłaszcza tych zwią-

zanych z korupcją i łapówkar-

stwem, 

• nie przedstawiały w wystarcza-

jąco szczegółowy sposób pro-

cedur należytej staranności, 

stosowanych w ramach okre-

ślonych polityk lub uzasadnie-

nia dla braku ich stosowania, 

• koncentrowały się na ujawnie-

niu stosowanych polityk, bez 

uzasadnienia ich braku w nie-

których obszarach lub w odnie-

sieniu tylko do określonych 

spółek z grupy kapitałowej 

oraz zamiast prezentować re-

zultaty stosowania określonej 

polityki zawierały jedynie opisy 

działań podejmowanych w ra-

mach polityki, 

• koncentrowały się na zapre-

zentowaniu co do zasady jedy-

nie pozytywnego wpływu dzia-

łalności przedsiębiorstwa na 

kwestie środowiskowe, spo-

łeczne lub ładu organizacyj-

nego lub niektóre nie zawierały 

ujawnień uwzględniających 

zasadę podwójnej istotności w 

prezentowaniu ryzyka, wpły-

wów i szans, 

• informacje o realizowanych lub 

wdrażanych planach transfor-

macji, służących realizacji ce-

lów klimatycznych lub zwięk-

szaniu stopnia kwalifikowalno-

ści lub zgodności działalności 

emitenta z taksonomią były 

nieprecyzyjne i nie pozwalały 

właściwie ocenić jaki jest ich 

rzeczywisty charakter – czy 

należy je uznać za plany Ca-

pEx czy też za innego rodzaju 

plany transformacji – i czy tym 

samym wskaźniki taksono-

miczne są prawidłowe, 

• zawierały ujawnienia taksono-

miczne prezentowane z pomi-

nięciem lub na zmodyfikowa-

nych wzorach z Załączników 

do Rozporządzenia Delegowa-

nego KE nr 2021/2178, 

• nie zawierały opisu metodolo-

gii i sposobu przeprowadzenia 

przez emitenta oceny kwalifi-

kowalności i zgodności jego 

działalności z taksonomią. 

Emitenci nie wskazywali w przej-

rzysty sposób, które z informacji 

niefinansowych są ujawnieniami 

Wnioski z we-

ryfikacji infor-

macji niefinan-

sowych 
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obowiązkowymi, a które dobrowol-

nymi. Brak takich informacji utrud-

nia przedsiębiorstwom finansowym 

możliwość wykorzystania danych 

pochodzących z publicznych rapor-

tów emitentów będących przedsię-

biorstwami niefinansowymi do wyli-

czenia własnych ujawnień taksono-

micznych. 

Oświadczenia/sprawozdania niefi-

nansowe za 2022 rok zostały spo-

rządzone w oparciu o następujące 

standardy: 

- GRI (Global Reporting Initia-

tive) – 61 emitentów, 

- SIN (Polski Standard Informacji 

Niefinansowych) – 25 emiten-

tów, 

- standardy własne – pozostali 

emitenci.

W 2023 r. w ramach nadzoru nad informacją niefinansową zwe-

ryfikowano próbę raportów niefinansowych za rok obrotowy 

2022, wykonano analizę tematyczną w zakresie prawidłowości 

ujawnień taksonomicznych opublikowanych przez wszystkich 

zobowiązanych emitentów oraz przeprowadzono badanie ankie-

towe wśród emitentów z rynku regulowanego na temat wyzwań 

Obowiązkowi raportowania niefinansowego za 2022 rok podle-

gało 142 emitentów, w tym: 

− 9 emitentów w zakresie wyłącznie raportów jednostek, 

− 56 emitentów w zakresie wyłącznie raportów grup kapitało-

wych, 

− 77 emitentów w zakresie raportów zarówno jednostek, jak i 

grup kapitałowych. 

Emitenci przekazali do publicznej wiadomości łącznie 136 rapor-

tów na temat informacji niefinansowych za 2022 r., w tym: 

− 58 oświadczeń będących częścią sprawozdania z działalno-

ści, 

− 78 odrębnych sprawozdań. 

Ze zwolnienia z obowiązku sporządzenia oświadczeń lub spra-

wozdań na temat informacji niefinansowych na podstawie art. 

49b ust. 11 lub art. 55 ust. 2e ustawy o rachunkowości skorzy-

stało: 

− 4 emitentów – informacje niefinansowe dotyczące emiten-

tów lub ich grup kapitałowych zostały zamieszczone 

w oświadczeniach albo w odrębnych sprawozdaniach niefi-

nansowych ich jednostek dominujących wyższego szczebla. 

Raportowanie 

niefinansowe – 

działania  

nadzorcze 
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w obszarze sprawozdawczości niefinansowej (obecnych i przy-

szłych związanych z nowymi wymogami CSRD/ESRS). 

Rekomendacje, wnioski z przeprowadzonych analiz oraz wska-

zówki gdzie można znaleźć pomocne materiały/FAQs/narzędzia 

wspierające proces sprawozdawczości niefinansowej zostały 

przedstawione podczas seminarium szkoleniowego Centrum 

Edukacji Dla Uczestników Rynku (CEDUR 2023). 

 

W ramach przeprowadzonej w 

2023 roku analizy tematycznej oce-

niona została zgodność sposobu 

prezentacji ujawnień taksonomicz-

nych (wymaganych art. 8 Rozpo-

rządzenia o Taksonomii) ze wzo-

rami zamieszczonymi w odpowied-

nich załącznikach do Rozporzą-

dzenia Delegowanego Komisji 

(UE) nr 2021/2178. Analizie podle-

gały ujawnienia wszystkich emiten-

tów spełniających kryteria do obo-

wiązkowego sporządzenia i opubli-

kowania oświadczeń lub sprawoz-

dań na temat informacji niefinanso-

wych. 

Wyniki przeprowadzonej analizy te-

matycznej dotyczącej zgodności 

sposobu prezentacji ujawnień tak-

sonomicznych z wymaganymi 

schematami raportowymi wska-

zują, że: 

• nie wszyscy emitenci użyli ob-

owiązkowych tabel taksono-

micznych, określonych w za-

łączniku nr 2 do Rozporządze-

nia Delegowanego Komisji 

(UE) nr 2021/2178 do prezen-

tacji informacji wymaganych 

art. 8 Rozporządzenia o takso-

nomii; 

• emitenci zamieścili niewystar-

czające informacje (zarówno 

opisowe, jak i kontekstowe) 

odnoszące się do ujawnień 

taksonomicznych; ich lako-

niczność i ogólny charakter 

stanowią istotne ograniczenie 

dla odbiorców raportów emi-

tentów w możliwości zrozumie-

nia i dokonania oceny wskaź-

ników ilościowych określają-

cych kwalifikowalność lub 

zgodność obrotu, nakładów in-

westycyjnych oraz wydatków 

inwestycyjnych do taksonomii. 

• w większości analizowanych 

przypadków informacje wyma-

gane art. 8 ust. 6 i 7 Rozporzą-

dzenia Delegowanego Komisji 

(UE) nr 2021/2178, które nale-

żało zaprezentować zgodnie 

ze schematami raportowymi 

określonymi w Załączniku nr 

12 do tego rozporządzenia, nie 

zostały zamieszczone w 

oświadczeniach lub sprawoz-

daniach na temat informacji 

niefinansowych. 
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Analiza tematyczna, której celem była ocena zgodności prezen-

tacji ujawnień taksonomicznych z wymaganymi wzorami za-

mieszczonymi w Załącznikach do Rozporządzenia Delegowa-

nego Komisji (UE) nr 2021/2178, wykazała, że: 

− 10% emitentów zaprezentowało ujawnienia taksono-

miczne bez wymaganych tabel taksonomicznych z za-

łącznika nr 2, 

− 9% emitentów dokonało modyfikacji wzorcowych tabel 

taksonomicznych z załącznika nr 2, 

− 72% emitentów nie opublikowało informacji dotyczących 

energii jądrowej i gazu ziemnego zgodnie z zakresem 

określonym w załączniku nr 12. 

 

Za dobrą praktykę w zakresie raportowania niefinansowego (re-

komendowaną przez nadzór) należy uznać: 

− wskazanie, które informacje ilościowe (wskaźniki) i infor-

macje jakościowe (opisy, wyjaśnienia kontekstowe) są 

dobrowolne, a które obowiązkowe, 

− opisanie metodyki przeprowadzonych analiz lub podej-

ścia emitenta do identyfikacji działalności kwalifikujących 

się lub zgodnych z Taksonomią oraz do odpowiedniego 

alokowania działalności do licznika i mianownika wskaź-

ników taksonomicznych, 

− wskazanie relacji licznika i mianownika danego wskaź-

nika taksonomicznego do poszczególnych pozycji z not 

sprawozdania finansowego oraz przeprowadzonych 

uzgodnień, 

− prezentowanie wskaźników taksonomicznych, w tym do-

tyczących działalności związanej z energią jądrową i ga-

zem ziemnym zgodnie ze schematami raportowanymi/ 

tabelami taksonomicznymi określonymi w załącznikach 

do Rozporządzenia Delegowanego KE nr 2021/2178, 

− zastosowanie schematów raportowanych/ tabel taksono-

micznych we wszystkich przypadkach, również wtedy 

gdy wartość wskaźników wynosi „0” lub gdy emitent lub 

jego grupa nie identyfikuje działalności kwalifikującej się 

do taksonomii lub związanej z energią jądrową i gazem 

ziemnym, 

Raportowanie 

niefinansowe – 

dobre praktyki 
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− ujawnianie horyzontu czasowego w jakim emitent zamie-

rza spełnić techniczne kryteria kwalifikacji w ramach co 

najmniej jednego celu środowiskowego oraz inwestycji 

niezbędnych do ich osiągnięcia, odrębnie od opisu celów 

realizowanych przez emitenta lub jego grupę w ramach 

planów transformacji, 

− wyjaśnienie w jaki sposób cele emitenta lub jego grupy, i 

leżące u ich podstaw założenia, są zgodne z celem ogra-

niczenia globalnego ocieplenia do 1,5 °C, 

− ujawnianie wymaganych informacji oddzielnie dla emi-

tenta i dla grupy w przypadku gdy emitent spełnia kryteria 

do raportowania niefinansowego zarówno na poziomie 

jednostki jak i grupy kapitałowej, 

− zapewnienie zgodności prezentowanych informacji o 

emisjach gazów cieplarnianych z wymogami GHG Proto-

col, 

− prezentowanie informacji o celach związanych z klima-

tem, w tym o podejmowanych i zaplanowanych działa-

niach służących ich osiąganiu w założonym czasie (m.in. 

wyjaśnienie zastosowanej dźwigni dekarbonizacyjnej i jej 

skutków biznesowych), o postępach w ich realizacji oraz 

o ich powiązaniu z celami strategicznymi, 

− zapewnienie wyważonej prezentacji informacji dotyczą-

cych pozytywnego jak i negatywnego wpływu działalności 

emitenta lub jego grupy na ludzi i środowisko oraz wpływu 

kwestii ESG na przedsiębiorstwo (zasada podwójnej 

istotności), 

− uzasadnianie braku prezentacji informacji obowiązko-

wych. 
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4 Analiza terminowości publikacji i kompletności zawartości 

raportów okresowych emitentów oraz działania nadzorcze 

Według stanu na dzień 31 grudnia 

2023 r. obowiązkom przekazywa-

nia do publicznej wiadomości ra-

portów okresowych na podstawie 

art. 56 ust. 1 pkt 2 ustawy o ofercie 

publicznej podlegało 423 emiten-

tów papierów wartościowych do-

puszczonych do obrotu na rynku 

regulowanym, niebędących fundu-

szami inwestycyjnymi. 

Dodatkowo, według stanu na dzień  

31 grudnia 2023 r. 297 emitentów, 

będących podmiotami dominują-

cymi grup kapitałowych, zobowią-

zanych było do przekazywania do 

publicznej wiadomości skonsolido-

wanych raportów okresowych. 

Ogółem w 2023 r. emitenci przeka-

zali do publicznej wiadomości 

około 2 tysięcy raportów okreso-

wych. 

W 2023 r. zidentyfikowano 60 przy-

padków nieterminowego przekaza-

nia przez emitentów raportów okre-

sowych, sprawozdań biegłych re-

widentów z badania oraz raportów 

z przeglądu sprawozdań finanso-

wych, co oznacza wzrost tego ro-

dzaju naruszeń w porównaniu do 

roku poprzedniego. Naruszenia te 

dotyczyły łącznie 25 emitentów.  

W stosunku do tych podmiotów 

podjęto czynności nadzorcze. Emi-

tenci powinni przywiązywać szcze-

gólną wagę do przekazywania 

kompletnych raportów okresowych 

w terminach wynikających z rozpo-

rządzenia w sprawie informacji bie-

żących i okresowych16, bowiem ra-

porty okresowe są dla inwestorów 

kluczowym źródłem informacji fi-

nansowych, pozwalają ocenić sytu-

ację biznesową i ekonomiczną emi-

tenta oraz porównać informacje  

z sytuacją innych emitentów.  

W przypadku, gdy emitent nie jest 

w stanie dotrzymać terminów prze-

kazania raportów okresowych wy-

nikających z rozporządzenia  

w sprawie informacji bieżących i 

okresowych to również powinien 

poinformować o tym fakcie inwe-

storów, ze wskazaniem okoliczno-

ści/powodów zaistniałej sytuacji 

oraz przewidywanej prawdopodob-

nej daty przekazania brakującego 

raportu (jeśli data ta jest możliwa 

do ustalenia).

 

Czynności nadzorcze podjęte w roku 2023 w zakresie nadzoru 

nad terminowością publikacji raportów okresowych emitentów to 

m.in.: 

− skierowanie w 16 przypadkach do GPW żądania zawiesze-

nia obrotu papierami wartościowymi na podstawie art. 20 

ustawy o obrocie instrumentami finansowymi17,  

 
16 Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 29 

marca 2018 r. w sprawie informacji bieżących i 
okresowych przekazywanych przez emitentów 
papierów wartościowych oraz warunków uzna-
wania za równoważne informacji wymaganych 

przepisami prawa państwa niebędącego pań-
stwem członkowskim (Dz.U. z 2018 r. poz. 757) 
17 Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie in-

strumentami finansowymi (Dz. U. z 2023 r. poz. 
646 z późn. zm.). 

Nadzór nad 

terminowością 

i kompletno-

ścią raportów 

okresowych 
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w związku z brakiem przekazania raportów okresowych, bra-

kiem zamieszczenia w raportach okresowych sprawozdania 

finansowego lub brakiem zamieszczenia w raportach rocz-

nych i półrocznych odpowiednio sprawozdań biegłych rewi-

dentów z badania lub raportów z przeglądu sprawozdań fi-

nansowych  

 

Liczba przypadków 

wnioskowania o za-

wieszenie 

Powód zawieszenia 

4 brak raportu za 2022 r. 

5 
brak sprawozdania biegłego rewidenta z badania spra-

wozdania finansowego za 2022 r. 

2 brak raportu za I półrocze 2023 r. 

1 
przekazanie raportu za I półrocze 2023 r. niezawierają-

cego sprawozdania finansowego 

3 
brak raportu biegłego rewidenta z przeglądu sprawoz-

dania finansowego za I półrocze 2023 r. 

1 brak raportu za III kwartał 2023 r. 

 

− utrzymanie w 40 przypadkach zawieszenia obrotu papie-

rami wartościowymi, w związku z brakiem przekazania ra-

portów okresowych lub brakiem zamieszczenia w raportach 

rocznych i półrocznych – odpowiednio –– sprawozdań bie-

głych rewidentów z badania lub raportów z przeglądu spra-

wozdań finansowych 

 

Liczba przypadków 

utrzymania zawie-

szenia 

Powód zawieszenia 

7 brak raportu za 2022 r. 

13 brak raportu za I kwartał 2023 r. 

9 brak raportu za I półrocze 2023 r. 

11 brak raportu za III kwartał 2023 r. 

 

− skierowanie 17 zaleceń do emitentów w związku nietermino-

wym przekazaniem raportów okresowych, sprawozdań bie-

głych rewidentów z badania lub raportów z przeglądu spra-

wozdań finansowych. 

 

W ramach nadzoru nad kompletno-

ścią zawartości raportów okreso-

wych uwadze podlegało wypełnia-

nie przez emitentów przepisów roz-

porządzenia w sprawie informacji 

Czynności nad-

zorcze –nadzór 

nad terminowo-

ścią i komplet-

nością raportów 

okresowych 
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bieżących i okresowych w zakresie 

zamieszczenia informacji opiso-

wych wymaganych dla każdego ro-

dzaju raportu okresowego, zgodnie 

z przepisami Rozdziału 4 „Raporty 

okresowe” ww. rozporządzenia.  

W ramach czynności nadzorczych podjętych w 2023 r. w zakre-

sie nadzoru nad kompletnością zawartości raportów okresowych 

skierowano 36 zaleceń do emitentów na podstawie art. 68 ust. 5 

ustawy o ofercie publicznej, dotyczących m.in. uzupełnienia i 

skorygowania raportów okresowych oraz publikacji  

w przyszłości raportów okresowych w sposób zgodny z przepi-

sami rozporządzenia w sprawie informacji bieżących i okreso-

wych. Ww. zalecenia wydano w związku z identyfikacją m.in. na-

stępujących nieprawidłowości: 

− brak przekazania stanowiska zarządu lub rady nadzorczej 

do opinii (wniosku) biegłego rewidenta w sprawozdaniu z ba-

dania (raporcie z przeglądu) z zastrzeżeniami, opinii (wnio-

sku) negatywnej, odmowy wyrażenia opinii (wniosku), 

− nieprzekazanie oświadczenia zarządu dot. prawdziwości i 

rzetelności danych w sprawozdaniu finansowym lub nie-

pełna treść oświadczenia, 

− przekazanie składowych raportu okresowego w nieprawidło-

wym formacie lub niezawierającego pliku z podpisami, 

− brak oświadczeń zarządu i rady nadzorczej dot. wyboru 

firmy audytorskiej oraz przestrzegania przepisów dot. komi-

tetu audytu18, 

− nierzetelne prezentowanie informacji w sprawozdaniu  

z działalności, w sposób nieodzwierciedlający pełnego ob-

razu sytuacji oraz możliwych do realizacji scenariuszy, co 

może kreować niepełny lub nieprawdziwy obraz działalności 

emitenta. 

W 2023 r. zidentyfikowano liczne 

przypadki przekazania przez emi-

tentów raportów okresowych w nie-

prawidłowym formacie. Zwracamy 

uwagę, że zgodnie z art. 3 rozpo-

rządzenia RTS ESEF19 emitenci 

 
18 Zgodnie z § 70 ust. 1 pkt 7 i 8 rozporządzenia w sprawie informacji bieżących i okresowych. 
19 Rozporządzenie Delegowane Komisji (UE) 2019/815 z dnia 17 grudnia 2018 r. uzupełniające dyrektywę 
2004/109/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w odniesieniu do regulacyjnych standardów technicz-
nych dotyczących specyfikacji jednolitego elektronicznego formatu raportowania (Tekst mający znacze-
nie dla EOG) (Dz.U. L 143 z 29.5.2019, s. 1). 

zobligowani są sporządzać całe 

swoje roczne/skonsolidowane 

roczne raporty finansowe w forma-

cie XHTML
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5 Analiza informacji poufnych emitentów i działania nadzorcze 

W 2023 r. przedstawiciele UKNF 

brali udział w pracach legislacyj-

nych dotyczących zmian w rozpo-

rządzeniu MAR w ramach prac nad 

projektem rozporządzenia Parla-

mentu i Rady zmieniającego rozpo-

rządzenia (UE) 2017/1129, (UE) nr 

596/2014 i (UE) nr 600/2014 w celu 

zwiększenia atrakcyjności publicz-

nych rynków kapitałowych w Unii 

dla przedsiębiorstw oraz ułatwienia 

małym i średnim przedsiębior-

stwom dostępu do kapitału (tzw. Li-

sting Act). W obecnym kształcie Li-

sting Act zakłada m.in. zmiany w 

zakresie publikowania informacji 

poufnych powstałych w procesach 

rozciągniętych w czasie, w zakre-

sie opóźniania podawania do wia-

domości publicznej informacji pouf-

nych, a także wprowadzenie upo-

ważnienia Komisji Europejskiej do 

przyjęcia aktu delegowanego okre-

ślającego: 

• niewyczerpujący wykaz zda-

rzeń końcowych w procesach 

rozciągniętych w czasie oraz 

dla każdego zdarzenia mo-

mentu, w którym należy przy-

jąć, że wystąpił i powinien być 

opublikowany, 

• wykaz sytuacji, w których na-

leży uznać, że informacja po-

ufna, którą emitent zamierza 

opóźnić jest sprzeczna z ostat-

nimi publicznymi informacjami 

lub innym rodzajem komuni-

katu wydawanym przez emi-

tenta. 

W związku z tym, że planowane 

zmiany będą miały istotny wpływ 

na raportowanie informacji pouf-

nych, warto śledzić aktualny prze-

bieg prac w ramach Listing Act na 

stronach internetowych instytucji 

unijnych20.

 

 

Według stanu na dzień 31 grudnia 

2023 r. obowiązkom przekazywa-

nia do publicznej wiadomości infor-

macji poufnych podlegało 489 emi-

tentów, których papiery warto-

ściowe są dopuszczone do obrotu 

na rynku regulowanym (krajowi i 

zagraniczni emitenci akcji, emitenci 

listów zastawnych, jednostki samo-

rządu terytorialnego oraz emitenci 

certyfikatów inwestycyjnych i emi-

tenci obligacji) oraz 423 emiten-

tów, których papiery wartościowe 

są wprowadzone do alternatyw-

nego systemu obrotu (emitenci ak-

cji oraz obligacji). 

 
20 Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) Nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 
2014 r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporzą-

W zakresie emitentów, których pa-

piery wartościowe są wprowa-

dzone wyłącznie do alternatyw-

nego systemu obrotu, bezpośredni 

nadzór nad informacją poufną, 

zgodnie z art. 68b ust. 1 ustawy o 

ofercie publicznej, prowadzony 

jest przez spółki prowadzące rynek 

regulowany, które organizują ASO 

(tj.: GPW oraz BondSpot). KNF 

współpracuje z ww. spółkami w za-

kresie tego nadzoru oraz podej-

muje działania, w przypadku gdy 

organizator ASO ma trudności z 

uzyskaniem wyjaśnień od emiten-

dzenie w sprawie nadużyć na rynku) oraz uchy-
lające dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE. 

Nadzór nad in-

formacją po-

ufną 

Nadzór KNF 

nad spółkami  

z ASO 
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tów lub zidentyfikuje istotny przypa-

dek naruszenia obowiązków w za-

kresie informacji poufnych. 

W procesie raportowania informacji 

poufnych przez emitentów zauwa-

żamy zbyt swobodne podejście do 

zakresu i jakości prezentowanych 

informacji. W toku działań nadzor-

czych identyfikowane są przypadki 

raportów, które nie dostarczają in-

westorom wiedzy koniecznej do 

dokonania pełnej oceny istotności 

prezentowanych informacji (np. 

brak wskazania strony podpisanej 

umowy, istotnych warunków 

umowy, informacji o wartości pod-

pisanej umowy). Dalszej uwagi wy-

maga również zapewnienie termi-

nowego przekazywania przez emi-

tentów informacji poufnych powsta-

jących w trakcie procesów rozcią-

gniętych w czasie oraz publikowa-

nia, na podstawie art. 17 ust. 1 roz-

porządzenia MAR21, za pośrednic-

twem Elektronicznego Systemu 

Przekazywania Informacji (ESPI) 

wyłącznie informacji spełniających 

kryteria informacji poufnej. 

W 2023 r. w ramach nadzoru nad informacją poufną emitentów 

wydano 17 zaleceń, mających na celu zaprzestanie naruszania 

obowiązków informacyjnych, które dotyczyły m.in. następujących 

nieprawidłowości22: 

− brak dochowania szczególnej staranności przy dokonywaniu 

oceny informacji powstających w spółce pod kątem spełnia-

nia kryteriów informacji poufnej, 

− sporządzania raportów zawierających informację poufną 

w sposób uniemożliwiający uczestnikom rynku jedno-

znaczną i precyzyjną ocenę informacji w nich zawartych pod 

kątem ich wpływu na działalność oraz sytuację finansową 

spółki oraz jej grupy kapitałowej, 

− przedstawiania informacji, które w niewystarczającym stop-

niu są konkretne i szczegółowe (np. brak wskazania mo-

mentu powstania informacji poufnej, niepełny opis warunków 

transakcji), 

− prezentacji wskaźników APM w raportach z informacjami po-

ufnymi niezgodnie z wytycznymi ESMA, 

− przekazywania w trybie art. 17 ust. 1 rozporządzenia MAR 

informacji niespełniających kryteriów informacji poufnej, 

 
21 Rozporządzenie Parlamentu Europejskiego i 

Rady (UE) Nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 
2014 r. w sprawie nadużyć na rynku (rozporzą-
dzenie w sprawie nadużyć na rynku) oraz uchy-
lające dyrektywę 2003/6/WE Parlamentu Euro-
pejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 
2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE 

22 Zaprezentowane nieprawidłowości odnoszą 

się do określonych stanów faktycznych. Braki w 
innych raportach, analogiczne do zaprezentowa-
nych, nie w każdych okolicznościach będą ozna-
czać, że doszło do naruszenia obowiązków in-
formacyjnych. 

Czynności 

nadzorcze  

– nadzór nad 

informacją po-

ufną 
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− nieprzekazania informacji poufnych niezwłocznie po ich wy-

stąpieniu i identyfikacji, 

− niekompletne zawiadomienie dotyczące opóźniania publika-

cji informacji poufnej, o którym mowa w art. 17 ust. 4 rozpo-

rządzenia MAR. 

Celem podjętych działań nadzor-

czych w powyższym zakresie było 

zapewnienie, aby informacje po-

ufne przekazywane były do pu-

blicznej wiadomości przez emiten-

tów w sposób umożliwiający szybki 

dostęp oraz pełną, prawidłową i ter-

minową ocenę informacji przez in-

westorów.
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6 Wybrane obszary dotyczące raportowania, na które emitenci 

powinni zwrócić uwagę 

6.1 Raportowanie finansowe

Na podstawie wniosków z 

przeprowadzonej w 2023 r. analizy 

i przeglądu podjętych działań, 

poniżej przedstawiamy istotne 

kwestie, na które należy zwrócić 

uwagę przy sporządzaniu sprawoz

dań finansowych za rok obrotowy 

2023 i w latach następnych. Wśród 

nich zaprezentowane są wymogi 

MSSF będące przedmiotem 

najnowszych Europejskich 

wspólnych priorytet-ów 

nadzorczych ESMA23. 

 

Europejskie wspólne priorytety nadzorcze ESMA opublikowane 

z myślą o przygotowaniu rocznego sprawozdania finansowego 

za 2023 r. koncentrują się w szczególności na kwestiach związa-

nych z: 

− klimatem i innym kwestiami środowiskowymi, 

− otoczeniem makroekonomicznym. 

Przy sporządzaniu sprawozdań finansowych za 2023 r. przy-

datne mogą być również Europejskie wspólne priorytety nadzor-

cze ESMA dla rocznych sprawozdań finansowych za 2022 r. 24 i 

2021 r.25 oraz raport ESMA na temat ujawnienia kwestii związa-

nych z klimatem w sprawozdaniach finansowych26. 

6.1.1 Europejskie wspólne priorytety nadzorcze 

I. Wpływ klimatu i zmian środowi-

skowych na sprawozdawczość 

finansową. 

Dla niektórych emitentów (np. dzia-

łających w sektorze górniczym, ra-

fineryjnym) kwestie związanie z kli-

matem mogą mieć istotny wpływ na 

ich sprawozdania finansowe. Ze 

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

nenty/img/Publiczne_Stanowisko_ECEP_2023-
PL_87475.pdf  
24 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/kompo-
nenty/img/ESMA_WPN_2022_PL_80480.pdf 
25 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/kompo-
nenty/img/ESMA_WPN_2021_PL_76294.pdf  

sprawozdań takich emitentów po-

winno jasno wynikać czy i w jaki 

sposób przeprowadzona została 

analiza co do skutków finansowych 

spraw związanych z klimatem, np. 

informacje o sposobie i zakresie 

uwzględniania zagadnień w ocenie 

istnienia przesłanek wskazujących 

26 https://www.esma.europa.eu/sites/de-
fault/files/2023-10/ESMA32-1283113657-
1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Re-
lated_Matters_in_the_Financial_State-
ments.pdf, ESMA, raport: Disclosures of Cli-
mate-Related Matters in the Financial State-
ments 25 października 2023 r. 

Europejskie 

wspólne prio-

rytety nadzor-

cze 

Wpływ klimatu 

i zmian środo-

wiskowych  

na sprawoz-

dawczość fi-

nansową 

https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Publiczne_Stanowisko_ECEP_2023-PL_87475.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Publiczne_Stanowisko_ECEP_2023-PL_87475.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Publiczne_Stanowisko_ECEP_2023-PL_87475.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/ESMA_WPN_2022_PL_80480.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/ESMA_WPN_2022_PL_80480.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/ESMA_WPN_2021_PL_76294.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/ESMA_WPN_2021_PL_76294.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-1283113657-1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Related_Matters_in_the_Financial_Statements.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-1283113657-1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Related_Matters_in_the_Financial_Statements.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-1283113657-1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Related_Matters_in_the_Financial_Statements.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-1283113657-1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Related_Matters_in_the_Financial_Statements.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-1283113657-1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Related_Matters_in_the_Financial_Statements.pdf
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na utratę wartości aktywów niefi-

nansowych, planowanych inwesty-

cjach, wycofaniu aktywów. 

Ważne jest zamieszczenie kluczo-

wych osądów stanowiących pod-

stawę wnioskowania na temat 

spraw związanych z klimatem (por. 

pkt 122 MSR 1). Jeśli emitent oce-

nia, że zagadnienia klimatyczne nie 

będą wywoływać skutków finanso-

wych, powinien podać np. informa-

cje o horyzoncie czasowym i zakre-

sie analizy. W przypadku wystąpie-

nia przesłanek wskazujących na 

utratę wartości w sprawozdaniach 

finansowych nie powinno zabrak-

nąć ocen, które doprowadziły do 

wniosku, że nie nastąpiła utrata 

wartości aktywów niefinansowych. 

Emitenci powinni również pamiętać 

o zamieszczeniu w sprawozda-

niach finansowych stosowanych 

zasad rachunkowości, np. odno-

śnie ujmowania, wyceny i prezen-

tacji uprawnień do emisji CO2 czy 

sposobu wypełniania obowiązku 

nabywania tych praw (por. pkt 117-

124 MSR 1). 

Zgodnie z wymogami pkt 134 lit. d, 

ppk (i), lit. f) MSR 36 sprawozda-

nia finansowe nie powinny pomijać 

informacji o założeniach i danych 

wejściowych przyjętych w szacun-

kach. W przypadku dokonania od-

pisu aktualizującego wartość akty-

wów niefinansowych, użytkownicy 

sprawozdań powinni móc zrozu-

mieć czy utrata wartości aktywów 

wynikała z czynników klimatycz-

nych czy też z kombinacji czynni-

ków związanych z klimatem i in-

nych czynników, a także ilościowe 

informacje np. odnośnie cen 

uprawnień do emisji CO2 przyjęte w 

testach na utratę wartości i źródła 

pochodzenia tych danych. Istot-

nymi informacjami mogą być rów-

nież scenariusze zdarzeń wykorzy-

stane w testach, harmonogramy 

działań i wartości odnoszące się do 

zastąpienia niektórych aktywów. 

Informacje związane z klimatem 

zamieszczone w sprawozdaniach 

finansowych nie powinny mieć 

ogólnego charakteru. Nie jest wy-

starcza wiedza na temat general-

nych ryzyk, szans albo operacyj-

nego podejścia jednostki do tych 

zagadnień. Użytkownicy sprawoz-

dań powinni mieć możliwość uzy-

skania wiedzy np. w jaki sposób 

kwestie klimatyczne wpływają – lub 

mogą wpłynąć – na ujęcie lub wy-

cenę konkretnych, indywidualnych 

pozycji sprawozdania finanso-

wego. 

Emitenci powinni zadbać również o 

spójność między informacjami za-

mieszczonymi w sprawozdaniu fi-

nansowym, a informacjami pocho-

dzącymi z innych części raportu 

okresowego np. sprawozdania za-

rządu z działalności. Jeśli wystę-

pują rozbieżności – należy je wyja-

śnić.  

II. Skutki aktualnych warunków 

makroekonomicznych 

Emitenci sporządzający swoje 

sprawozdania finansowe powinni 

dokonać oceny skutków aktual-

nych trendów makroekonomicz-

nych i niepewności z nimi związa-

nych. 

Szczególną uwagę należy poświę-

cić ujawnieniom na temat niepew-

ności wpływających na przyjęte za-

łożenie kontynuacji działalność 

(por. pkt 25-26 MSR 1) oraz ana-

lizy uzasadniające przyjętą za-

sadę, obejmujące okoliczności ta-

kie jak np. wdrożenie restrukturyza-

cji, wsparcie, nowe finansowanie, 

Skutki aktual-

nych warunków 

makroekono-

micznych 
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dostępne linie kredytowe. Przy-

datne będą informacje na temat su-

biektywnych ocen (por. pkt 122 

MSR 1). Wymagane będą również 

specyficzne informacje na temat 

zarządzania ryzykiem płynności 

np. dostępne aktywa finansowe, 

które można natychmiast urucho-

mić w celu pokrycia oczekiwanych 

wypływów i przedstawiona w odpo-

wiednich przedziałach czasowych 

– analiza wymagalności zobowią-

zań finansowych (por. pkt 39, pkt 

B10A-B10F MSSF 7). 

Niezbędne będzie dostarczenie w 

sprawozdanych finansowych treści 

związanych z ryzykiem stopy pro-

centowej, w szczególności analizy 

wrażliwości. W świetle bieżących 

warunków makroekonomicznych 

konieczne może okazać się posze-

rzenie zakresów wrażliwości w celu 

uwzględnienia zmian uznawanych 

za racjonalnie możliwe (por. pkt 40 

MSSF 7). 

Emitenci posiadający w swoich ak-

tywach istotne wartości nierucho-

mości inwestycyjnych powinni 

przyjrzeć się ustalaniu wartości go-

dziwej tych aktywów i zapewnić od-

powiednie ujawnienia na temat 

tych wycen. Ważnymi informacjami 

będą opisy stosowanych technik 

wyceny i ich zmiany; zastosowane 

kluczowe założenia np. odnośnie 

stóp dyskontowych w przypadku 

wycen opartych na zdyskontowa-

nych przepływach pieniężnych, za-

stosowane stopy wzrostu, wartości 

końcowe (por. pkt 93 lit d) MSSF 

13). W sprawozdaniach finanso-

wych nie powinno zabraknąć analiz 

wrażliwości na założenia. Jeśli w 

szacunkach zostało wykorzystane 

wiele założeń, analizy wrażliwości  

powinny obejmować wszystkie klu-

czowe założenia (por. pkt 93 lit. h) 

pkt (i) MSSF 13). 

Emitenci powinni zapewnić zgod-

ność informacji zamieszczonych w 

różnych częściach sprawozdania 

finansowego np. na temat analizy 

wrażliwości odnoszącej się do nie-

pewności szacunków (por. pkt 

125-133 MSR 1) z informacjami do-

tyczącymi analizy wrażliwości po-

szczególnych ryzyk finansowych 

(por. pkt 33-42 MSSF 7). 

 

6.1.2 Szczególne zdarzenia a kontrola nad inną jednostką

W grupach kapitałowych może do-

chodzić do ważnych wydarzeń 

wpływających na organizację we-

wnątrz grupy kapitałowej – relacje 

między poszczególnymi jej człon-

kami. Takie zdarzenia mogą mieć 

swoje źródło w okolicznościach w 

skali makro, takich jak konflikt 

zbrojny (Ukraina i Rosja, Izrael i 

Palestyna), jak i indywidualnych 

decyzjach poszczególnych osób.  

Przykładami takich wydarzeń 

mogą być: 

- konflikt z kierownictwem jed-

nostki zależnej, 

- koniec zatrudnienia kierownika 

jednostki zależnej w jednostce 

dominującej, 

- rozwiązanie umowy dotyczą-

cej wykonywania praw głosu w 

jednostce zależnej, 

- wprowadzenie nowych wyma-

gań prawnych co do osób pia-

stujących funkcje w jednostce 

zależnej, 

Szczególne 

zdarzenia 

a kontrola nad 

inną jednostką 



 

28 
 

- wprowadzenie obostrzeń lub 

wymogów prawnych dla jedno-

stek, której właściciel jest zlo-

kalizowany za granicą. 

Jednak na podstawie oceny jed-

nego zdarzenia albo wąskiego za-

kresu okoliczności emitent nie po-

winien pochopnie zmieniać oceny 

dotyczącej władzy nad inną jed-

nostką, a w konsekwencji – na te-

mat sprawowania kontroli i konsoli-

dacji tej jednostki. Wymienione po-

wyżej zdarzenia mogą wywoływać 

wątpliwości co do utrzymania kon-

troli w  jednostce zależnej i powinny 

prowadzić do głębokiej oceny wza-

jemnych relacji pod kątem wymo-

gów MSSF 10 (por. pkt 8 MSSF 

10). Nie jest wykluczone, że doszło 

do utraty kontroli, ale nie powinna 

być to stwierdzane automatycznie, 

bez analizy. 

MSSF 10 przez władzę rozumie 

możliwość kierowania działaniami 

innej jednostki (por. pkt 7 MSSF 

10). Zatem do stwierdzenia posia-

dania władzy (i możliwej kontroli) 

nad inną jednostką wystarcza zdol-

ność do kierowania działaniami, a 

nie wykorzystanie tej zdolności 

przez faktyczne czynności doty-

czące innej jednostki (por. pkt B14-

B15 MSSF 10). 

W zmienionym stanie faktycznym 

należy rozważyć całość relacji emi-

tenta z (dotychczasową) jednostką 

zależną, w tym biorąc pod uwagę 

możliwości i ograniczenia przewi-

dziane w powszechnie obowiązują-

cym prawie (przede wszystkim pra-

wie handlowym) oraz podstawo-

wych aktach prywatnych regulują-

cych daną jednostkę (akt założy-

cielski, statut, umowa spółki, dodat-

kowe umowy między wspólnikami 

itd.). Wśród wielu czynników roz-

ważeniu powinny podlegać: 

- uprawnienia do zwoływania 

zgromadzeń wspólników, in-

westorów, 

- uprawnienia do obsadzania 

gremiów nadzorczych, 

- możliwość odwołania i powoła-

nia kierownictwa jednostki 

(por. pkt B15 a)-c) MSSF 10) 

- konieczność uzyskania zgód 

organów korporacyjnych na 

przeprowadzenie transakcji 

(por. pkt B15 d) MSSF 10), 

- możliwość wpływu na podział 

wyników jednostki (por. pkt 

B12 MSSF 10), 

- decydowanie o wykonaniu 

prawa głosu przez innych in-

westorów (por. pkt B58 i n. 

MSSF 10, pkt B73 i n. MSSF 

10). 

Ostateczna konkluzja na temat 

kontroli lub braku kontroli nad inną 

jednostką może silnie zależeć od 

osądu emitenta i brać pod uwagę 

szereg niuansów we wzajemnych 

relacjach emitenta oraz podmiotu, 

w którym dokonano inwestycji. 

Podstawowe fakty (udział w kapi-

tale, tożsamość kierownika innej 

jednostki) w połączeniu z „pro-

stymi”, powszechnymi regułami 

prawa handlowego mogą budzić 

wątpliwości użytkownika sprawoz-

dań finansowych co do struktury 

i zależności w obrębie grupy kapi-

tałowej. W takiej sytuacji konieczne 

może być ujawnienie informacji na 

temat tych stosunków oraz ich 

oceny w kontekście MSSF 10 (por. 

pkt 122 MSR 1, pkt 7-9 MSSF 12) 

– tak aby czytelnik sprawozdania fi-

nansowego mógł zrozumieć ich 

istotę.
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6.1.3 Założenie kontynuacji działalności – ocena w perspektywie 

długoterminowej 

Aby ocenić zdolność jednostki do 

kontynuacji działalności przy spo-

rządzaniu sprawozdania finanso-

wego kierownik jednostki pewien 

wziąć pod uwagę szeroki zakres in-

formacji i czynników zanim stwier-

dzi, że właściwym jest sporządza-

nie tego sprawozdania przy założe-

niu kontynuacji działalności (por. 

pkt 25 MSR 1). Na okoliczność 

przeprowadzenia takiej oceny po-

winien on rozważyć wszystkie do-

stępne informacje, dane, zdarzenia 

i okoliczności, które mogą mieć 

wpływ na tę ocenę. MSSF wyma-

gają rozpatrzenia okresu co naj-

mniej 12 miesięcy od końca okresu 

sprawozdawczego. Jeśli Emitent 

ma świadomość regulacji, które ob-

ligują go do zamknięcia biznesu po 

jakimś czasie w przyszłości, to na-

leży je uwzględnić podczas oceny 

ciągłości działalności. 

Należy zwrócić uwagę, że okres, 

który powinien być objęty oceną nie 

ogranicza się jedynie do 12 mie-

sięcy od końca okresu sprawoz-

dawczego (por. pkt 26 MSR 1). 

Wśród czynników, które kierownic-

two może być zmuszone rozważyć 

w dłuższej perspektywie niż rok są 

np.: 

- skutki czasowego zamknięcia 

lub ograniczenia działalności 

jednostki, 

- możliwe ograniczenia działal-

ności, które mogą być wprowa-

dzone przez regulacje prawne, 

- skutki długoterminowych 

zmian strukturalnych na rynku 

(takich jak zmiany w zachowa-

niu klientów). 

6.1.4 ESEF 

Skonsolidowane sprawozdania fi-

nansowe emitentów za 2022 rok po 

raz pierwszy podlegały obowiąz-

kowi blokowego znakowania in-

formacji dodatkowej. W ramach 

tego wymogu emitenci mają obo-

wiązek znakowania ujawnień w no-

tach – co najmniej za pomocą ele-

mentów taksonomii zawartych w 

załączniku II do rozporządzenia 

RTS ESEF. W przypadku gdy 

ujawniana informacja odpowiada 

kilku elementom taksonomii zawar-

tym w załączniku II, różniącym się 

poziomem szczegółowości, emi-

tent powinien użyć każdy z tych 

elementów, oznaczając informa-

cję wieloma znacznikami. Jeśli 

dany znacznik odnosi się do infor-

macji zawartych w różnych miej-

scach sprawozdania finansowego, 

należy go użyć we wszystkich tych 

miejscach. Jeśli nie ma znacznika 

odpowiadającego istniejącemu 

ujawnieniu – pozostawia się je nie-

oznaczone, oznacza elementem 

taksonomii podstawowej z załącz-

nika VI do rozporządzenia RTS 

ESEF lub tworzy rozszerzenie. W 

odróżnieniu od znaczników zasto-

sowanych w podstawowych czę-

ściach sprawozdania finansowego 

nie ma obowiązku kotwiczenia ta-

kich rozszerzeń. Ponadto należy 

znakować tabele jako całość bez 

Założenie kon-

tynuacji działal-

ności – ocena 

w perspektywie 

długotermino-

wej 

ESEF – znako-

wanie blokowe 

informacji  

dodatkowej 
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oznaczania poszczególnych tre-

ści i liczb zawartych w tabeli. Za-

chęcamy do zapoznania się ze 

szczegółowymi wytycznymi znako-

wania blokowego, które przedsta-

wione zostały w rozdziale 1.9  

Podręcznika Sprawozdawczości 

ESEF. 

W roku 2023 nie przeprowadzano 

znaczących aktualizacji taksonomii 

ESEF. Aktualizacje Taksonomii 

XBRL z 2023 i 2024 roku przewi-

dziane są do wprowadzenia anek-

sem do rozporządzenia RTS ESEF 

w 2024 r. Zmiany porządkujące 

wprowadzono natomiast do Pod-

ręcznika Sprawozdawczości 

ESEF. Doprecyzowano, że znaku-

jąc noty, obok użycia wszystkich 

znaczników obowiązkowych27, 

emitent może – jako uzupełnienie – 

szczegółowo oznaczać wybrane 

przez siebie dane znacznikami tak-

sonomii podstawowej28, w której 

znajdują się m.in. znaczniki licz-

bowe stosowane do znakowania 

podstawowych części sprawozda-

nia finansowego. Zmiana ta umoż-

liwia znakowanie ze zwiększoną 

szczegółowością ważnych dla emi-

tenta ujawnień znacznikami które 

nie mają swoich odpowiedników w 

zał. II do rozporządzenia RTS 

ESEF. Ponadto w pkt 2.2.5 Pod-

ręcznika wprowadzono wymóg 

znakowania pustych pól i myślni-

ków w podstawowych częściach 

sprawozdania finansowego po-

przez wypełnienie ich wartością „0” 

lub myślnikiem, dzięki czemu będą 

odczytane maszynowo jako „0”. 

 

6.1.5 Podpisywanie śródrocznych sprawozdań finansowych  

Śródroczne sprawozdania finan-

sowe, podobnie jak roczne spra-

wozdania finansowe, powinny być 

podpisane przez osoby odpowie-

dzialne za ich sporządzenie. 

Sprawozdania finansowe oraz 

sprawozdania z działalności emi-

tentów papierów wartościowych 

dopuszczonych, emitentów zamie-

rzających ubiegać się lub ubiegają-

cych się o ich dopuszczenie do ob-

rotu na jednym z rynków regulowa-

nych krajów Europejskiego Ob-

szaru Gospodarczego sporządza 

się na podstawie przepisów 

ustawy, z uwzględnieniem przepi-

sów o obrocie papierami wartościo-

wym (art. 45 ust. 6 ustawy o ra-

chunkowości). Tymi przepisami 

są w szczególności przepisy rozpo-

 
27 Zawartych w załączniku II do rozporządzenia 
RTS ESEF. 

rządzenia w sprawie informacji bie-

żących i okresowych, wydane na 

podstawie ustawy o ofercie publicz-

nej. Jednak ustawa o ofercie pu-

blicznej i ww. rozporządzenie nie 

regulują kwestii dotyczących pod-

pisywania sprawozdań finanso-

wych przez osoby odpowiedzialne 

za ich sporządzenie. 

Dlatego właściwymi przepisami re-

gulującymi sposób podpisywania 

sprawozdań finansowych przez 

emitentów są przepisy ustawy o ra-

chunkowości. Przepisy ustawy o 

rachunkowości oprócz formy pod-

pisywania sprawozdań finanso-

wych (art. 45 ust. 1f oraz art. 63c 

ust. 2a) określają również szczegó-

łowe zasady ich podpisywania (art. 

52 ust. 2-2e). Zasady te uwzględ-

nia się nie tylko przy sporządzaniu 

28 Zawartymi w załączniku VI do rozporządze-
nia RTS ESEF. 

Śródroczne 

sprawozdania 

finansowe – 

podpisy 

https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/esef_manual_PL_10_87636.10_87636.2023_87636.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/esef_manual_PL_10_87636.10_87636.2023_87636.pdf


 

31 

rocznych sprawozdań finanso-

wych, ale również mają one zasto-

sowanie do sprawozdań finanso-

wych sporządzanych na inny dzień 

bilansowy (art. 52 ust. 3 pkt 1 

ustawy rachunkowości). Za takie 

należy uznać śródroczne sprawoz-

dania finansowe, sporządzane 

przez emitentów na podstawie roz-

porządzenia w sprawie informacji 

bieżących i okresowych.  

A zatem zasady podpisywania 

skróconych sprawozdań finanso-

wych będących składnikami kwar-

talnych i półrocznych raportów 

okresowych są analogiczne do za-

sad podpisywania rocznych spra-

wozdań finansowych. 

Jednocześnie chcielibyśmy zwró-

cić uwagę, że przekazanie przez 

emitenta do publicznej wiadomości 

śródrocznych raportów okreso-

wych, które nie zawierają podpisa-

nych śródrocznych sprawozdań fi-

nansowych, należy traktować jako 

naruszenie przepisów ustawy o ra-

chunkowości i w konsekwencji nie-

należyte wypełnienie obowiązków 

informacyjnych. 

 

6.1.6 Reklasyfikacja aktywów finansowych

Zgodnie z MSSF 9 przy początko-

wym ujęciu aktywów z tytułu dłuż-

nego instrumentu finansowego do-

konuje się jego klasyfikacji do jed-

nej z trzech podstawowych katego-

rii, które jednocześnie wyznaczają 

sposób wyceny danego składnika 

aktywów. Jednym z kryteriów przy-

porządkowania aktywów finanso-

wych jest model biznesowy, zgod-

nie z którym dany instrument jest 

utrzymywany. Co do zasady klasy-

fikacja aktywów finansowych nie 

ulega zmianie aż do ich wyłączenia 

z bilansu. 

W środowisku wysokich lub rosną-

cych stóp procentowych może po-

jawić się pokusa „przeklasyfikowa-

nia” aktywów finansowych z kate-

gorii wycenianych w wartości go-

dziwej do wycenianej w zamortyzo-

wanym koszcie. Jednak prawi-

dłowa reklasyfikacja ma miejsce w 

bardzo rzadkich przypadkach (por. 

pkt B4.4.1 – B4.4.3 MSSF 9) i ma 

charakter wyjątku. „Model bizne-

sowy” o którym mowa w standar-

dzie (Sekcja 4 MSSF 9) nie ozna-

cza również ogólnego sposobu 

działania emitenta, modelu bizne-

sowego w szerokim znaczeniu zna-

nym w naukach ekonomicznych. W 

ramach MSSF 9 rozpatruje się go 

w ścisłym powiązaniu z zarządza-

niem konkretnymi aktywami. 

Zmiana modelu biznesowego ma 

miejsce w przypadku doniosłego 

zdarzenia gospodarczego – rozpo-

częcia lub zakończenia określonej 

działalności związanej z danymi 

aktywami finansowymi (por. pkt 

B4.4.1 MSSF 9). Modyfikacje pla-

nów dotyczące danych aktywów, 

którym nie towarzyszy znacząca 

faktyczna zmiana organizacyjna 

trudno uznać za zmianę modelu 

biznesowego w rozumieniu 

MSSF 9 – nawet jeśli emitent spo-

rządzi wewnętrzną dokumentację 

deklarującą zmianę modelu. 

  

Aktywa finan-

sowe –  

reklasyfikacja  
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6.2 Raportowanie niefinansowe 

 

Rok obrotowy 2022 był pierwszym 

rokiem, w odniesieniu do którego 

przedsiębiorstwa niefinansowe zo-

stały zobowiązane do ujawnienia 

informacji nie tylko o kwalifikowaniu 

się ich działalności do systematyki, 

ale również o zgodności działalno-

ści z systematyką w odniesieniu do 

celów łagodzenia zmian klimatu 

oraz adaptacji do tych zmian. 

Niezależnie od stopnia w jakim 

działalność emitentów kwalifikuje 

się do systematyki lub jest z nią 

zgodna, należy pamiętać o obo-

wiązku stosowania wzorów okre-

ślonych w art. 8 aktu delegowa-

nego29. Wzory te należy stosować 

w formie przedstawionej w akcie 

delegowanym, bez wprowadzania 

zmian lub dostosowań.  

Aby zapewnić zgodność ujawnia-

nych informacji z wymaganiami 

 
29 Rozporządzenie delegowane Komisji (UE) 
2021/2178 zmienione aktami delegowanymi 
przyjętymi przez Komisję Europejską? 
30 Artykuł 18 rozporządzenia w sprawie systema-
tyki ustanawia wymóg, by przedsiębiorstwa 
wdrożyły procedury mające zapewnić przestrze-
ganie Wytycznych OECD dla przedsiębiorstw 
wielonarodowych oraz Wytycznych ONZ doty-
czących biznesu i praw człowieka, w tym zasad 
i praw określonych w ośmiu podstawowych kon-
wencjach wskazanych w Deklaracji Międzynaro-

przepisów konieczne jest przepro-

wadzenie przeglądu prowadzonej 

działalności na podstawie kryteriów 

ustanowionych w stosownych ak-

tach delegowanych Komisji Euro-

pejskiej odnoszących się do po-

szczególnych celów środowisko-

wych. 

Emitenci powinni też pamiętać o 

konieczności doskonalenia opisów 

towarzyszących sprawozdawczo-

ści związanej z taksonomią. Jest to 

istotne dla prawidłowej oceny pre-

zentowanych przez emitenta infor-

macji o zgodności jego działalności 

z kryteriami istotnego wkładu, a 

także wymogami dotyczącymi za-

sady nieczynienia poważnych 

szkód oraz minimalnymi gwaran-

cjami30. Ujawnień nie należy ogra-

niczać tylko do informacji jakościo-

wych, ale zaprezentować również 

dowej Organizacji Pracy dotyczącej podstawo-
wych zasad i praw w pracy oraz zasad i praw 
określonych w Międzynarodowej karcie praw 
człowieka. W dniu 27 czerwca 2023 r. Komisja 
wydała zawiadomienie w sprawie interpretacji i 
wykonania niektórych przepisów prawnych roz-
porządzenia w sprawie systematyki odnoszą-
cych się do minimalnych gwarancji i powiązań z 
rozporządzeniem w sprawie ujawniania informa-
cji związanych ze zrównoważonym rozwojem w 
sektorze usług finansowych, które dostępne jest 
tutaj. 

Europejskie wspólne priorytety nadzorcze ESMA w odniesieniu 

do raportów rocznych za 2023 rok w obszarze sprawozdawczo-

ści niefinansowej zwracają szczególną uwagę na ujawnienia: 

−   wymagane art. 8 Rozporządzenia o Taksonomii, 

−  informacji o celach, działaniach i postępach dotyczących 

klimatu, 

−  o emisji gazów cieplarnianych w zakresie 3. 

Ujawnienia 

wymagane 

art.  8 Rozpo-

rządzenia o 

Taksonomii  

Europejskie 

wspólne prio-

rytety nadzor-

cze dotyczące  

raportowania 

niefinanso-

wego 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:02021R2178-20230101
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:02021R2178-20230101
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:02021R2178-20230101
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/?uri=CELEX:52023XC0616(01)
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główne założenia przyjęte w proce-

sie przygotowywania informacji, jak 

i główne zmiany w stosunku do da-

nych z poprzednich sprawozdań 

oraz powiązane wyjaśnienia. Emi-

tenci powinni przygotowywać 

swoje ujawnienia w sposób jasny 

wraz z właściwym dla jednostki wy-

jaśnieniem dotyczącym kwalifiko-

wania się danej działalności gospo-

darczej do systematyki. 

Jak dotąd nieznaczna liczba emi-

tentów sporządza i ujawnia plany 

dotyczące nakładów inwestycyj-

nych. Kierując się zaleceniami Ko-

misji Europejskiej w sprawie finan-

sowania transformacji31, emitenci 

powinni rozważyć opracowanie 

planów CapEx ze wskazaniem nie-

zbędnych inwestycji w transforma-

cję. Wpłynie to na zwiększenie 

transparentności założeń i zdolno-

ści emitenta do wprowadzania 

środków służących realizacji kon-

kretnych i wiarygodnych działań w 

zakresie transformacji. 

W 2023 roku opublikowane zostały 

akty delegowane do Rozporządze-

nia o Taksonomii. Nowe przepisy 

mają zastosowanie do ujawnień 

taksonomicznych publikowanych 

od 1 stycznia 2024 r. (do rocznych 

okresów sprawozdawczych rozpo-

czętych w 2023 r).  

 
31 Zalecenie Komisji (UE) 2023/1425 z dnia 27 
czerwca 2023 r. w sprawie ułatwienia finansowa-
nia transformacji w stronę gospodarki zrówno-
ważonej, s. 23. 
32 Zgodnie z aktem delegowanym z dnia 27 
czerwca 2023 r. zmieniającym rozporządzenie 
delegowane (UE) 2021/2139 ustanawiające do-
datkowe techniczne kryteria kwalifikacji w zakre-
sie wkładu w łagodzenie zmian klimatu lub w ad-
aptację do zmian klimatu w jego ostatecznym 
brzmieniu: „Dodatkowe rodzaje działalności go-
spodarczej, które mogą wnosić istotny wkład w 
łagodzenie zmian klimatu, obejmują głównie 
sektor transportowy i jego łańcuch wartości. Do-
datkowe rodzaje działalności gospodarczej, 
które mogą wnosić istotny wkład w adaptację do 

Aktualizacja dotyczy obowiązko-

wych wzorów sprawozdań, określa 

techniczne kryteria kwalifikacji dla 

dodatkowych rodzajów działalności 

w odniesieniu do pierwszych 

dwóch celów środowiskowych32, 

wprowadza techniczne kryteria 

kwalifikacji oraz związane z nimi 

obowiązki sprawozdawcze w od-

niesieniu do rodzajów działalności 

realizujących pozostałe cztery cele 

środowiskowe33. 

Emitenci wypełniając obecne kra-

jowe wymogi sprawozdawcze sta-

nowiące implementację wymogów 

dyrektywy w sprawie informacji nie-

finansowych (NFRD)34 powinni 

wziąć pod uwagę bardziej szczegó-

łowe regulacje dotyczące kwestii 

zmiany klimatu, które wejdą w ży-

cie na mocy dyrektywy w sprawie 

sprawozdawczości przedsię-

biorstw w zakresie zrównoważo-

nego rozwoju (CSRD)35 oraz Euro-

pejskich Standardów Sprawozdaw-

czości w zakresie Zrównoważo-

nego Rozwoju (ESRS). Pamiętać 

należy również o tym, że ogólne 

oczekiwania użytkowników spra-

wozdań i organów nadzoru są ukie-

runkowane na zwiększenie przej-

rzystości w kwestiach związanych 

z klimatem. Szczególną uwagę na-

leży zwrócić na to by cele klima-

tyczne były mierzalne, określone w 

zmian klimatu, obejmują głównie działalność 
umożliwiającą przystosowanie się do nieuniknio-
nych skutków zmian klimatu, w tym odsalanie i 
usługi w zakresie zapobiegania klęskom 
żywiołowym i sytuacjom kryzysowym związa-
nym ze zmianą klimatu oraz reagowania na nie.” 
33 Zrównoważone wykorzystywanie i ochrona za-
sobów wodnych i morskich; przejście na gospo-
darkę o obiegu zamkniętym; zapobieganie za-
nieczyszczeniom i ich kontrola; oraz ochrona i 
odbudowa bioróżnorodności i ekosystemów. 
34https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/PL/TXT/?uri=celex%3A32014L0095  
35https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/PL/TXT/PDF/?uri=CE-
LEX:32022L2464&from=EN 

Ujawnienia in-

formacji doty-

czących kwe-

stii związanych 

z klimatem –  

działania i po-

stępy 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=celex%3A32014L0095
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/?uri=celex%3A32014L0095
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:32022L2464&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:32022L2464&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:32022L2464&from=EN
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czasie, a ujawniane informacje pre-

cyzowały rezultaty, korzyści oraz 

wpływ na ludzi lub środowisko. 

Cele powinny być wyznaczane w 

ramach szerszej strategii oraz bar-

dziej szczegółowej polityki i działań 

wdrażających. 

Emitenci mogą korzystać z dostęp-

nych materiałów edukacyjnych i 

pomocniczych w sporządzaniu in-

formacji wymaganych art. 8 Rozpo-

rządzenia o Taksonomii. W szcze-

gólności wydane przez Komisję 

Europejską materiały zawierają od-

powiedzi na często zadawane py-

tania36. Wsparciem dla emitentów 

w obszarze kryteriów technicznych 

stanowiących podstawę dla ocen 

kwalifikowalności i zgodności z 

systematyką jest kompas unijnej 

systematyki37. Aktualne pozostają 

również dokumenty ESMA z pyta-

niami i odpowiedziami dotyczące 

Alternatywnych Pomiarów Wyni-

ków (APM)38. 

Prezentując cele klimatyczne na-

leży pamiętać o doprecyzowaniu w 

jaki sposób cele te są ze sobą po-

wiązane, w jakim zakresie realizują 

one ogólne cele strategiczne jed-

nostki lub cele narodowe, a także 

czy są oparte na podstawach nau-

kowych39. 

Wyznaczenie celów klimatycznych 

oraz sprawozdawczość powinny 

być realizowane tak, aby umożliwić 

 
36 Najczęściej zadawane pytania opublikowane 
przez Komisję (FAQ) 
37 Dostępny na stronie: https://ec.europa.eu/su-
stainable-finance-taxonomy/taxonomy-com-
pass/the-compass. 
38 ESMA32-51-370 Questions and answers – 
ESMA Guidelines on Alternative Performance 
Measures (APMs) [Pytania I odpowiedzi – „Wy-
tyczne ESMA w sprawie alternatywnych pomia-
rów wyników (APMs)”], 1 kwietnia 2022 r. (zob. 
pytanie i odpowiedź nr 19 i 20). 

użytkownikom informacji niefinan-

sowych ocenę ich spójności z 

przedstawioną strategią40. 

Precyzyjne ujawnianie informacji o 

postępach w osiągnięciu celów w 

porównaniu z uprzednio ustalo-

nymi docelowymi poziomami w da-

nym roku bazowym wpływa na 

ocenę wiarygodności zobowiązań 

emitenta. Istotne jest przekazywa-

nie informacji o metodykach i zało-

żeniach stanowiących podstawę 

dla tych celów oraz o zakresie dzia-

łalności i podmiotach, które biorą 

udział w ich osiąganiu, w tym, czy 

dotyczą one własnych operacji 

emitenta, jego łańcucha wartości 

czy obydwu tych obszarów. 

Cele powinny być wyznaczane w 

ramach szerszej strategii oraz 

szczegółowej polityki i działań 

wdrażających, aby były skuteczne  

i wiarygodne. Emitenci są zobowią-

zani do uzasadnienia wyboru celów 

klimatycznych i ich związku z usta-

lonymi celami strategicznymi po-

przez ujawnienie sposobu działa-

nia i kamieni milowych ustanowio-

nych, aby osiągnąć założone cele.  

Przygotowanie planów transforma-

cji klimatycznej pomoże, użytkow-

nikom sprawozdań w zrozumieniu, 

czy i w jaki sposób dany emitent 

zamierza przekształcić swój model 

biznesowy, działalność i bazę akty-

wów zgodnie z najnowszymi zale-

ceniami naukowymi w kwestii kli-

matu. Konieczne jest zwiększenie 

przejrzystości ujawnień emitentów 

39 Na przykład, materiał referencyjny znaleźć 
można w ramach Science-Based Targets Ini-
tiative [inicjatywy na rzecz celów opartych na 
podstawach naukowych] na stronie  
https://sciencebasedtargets.org/ 
40 Zob. na przykład, 2021 TCFD guidance on 
Metrics, Targets and Transition Plans [wytyczne 
TCFD z 2021 r. dotyczące mierników, celów i 
planów transformacji], dostępne tutaj. 

Ujawnienia 

związane  

z klimatem,  

w tym doty-

czące planów 

transformacji 

https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/faq
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/faq
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/taxonomy-compass/the-compass.
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/taxonomy-compass/the-compass.
https://ec.europa.eu/sustainable-finance-taxonomy/taxonomy-compass/the-compass.
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma32-51-370_qas_on_esma_guidelines_on_apms.pdf
https://sciencebasedtargets.org/
https://assets.bbhub.io/company/sites/60/2021/07/2021-Metrics_Targets_Guidance-1.pdf
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w sporządzanych przez nich pla-

nach transformacji, ponieważ nie-

którzy z nich przedstawiają am-

bitne cele bez podania, w jaki spo-

sób lub na podstawie jakiego sce-

nariusza zostały one wyznaczone 

oraz w jaki konkretny sposób za-

mierzają je osiągnąć. Emitenci po-

winni ujawniać konkretne informa-

cje obejmujące np. wykorzystany 

scenariusz odniesienia, środki, ja-

kie emitent zastosuje w celu zreali-

zowania swojego planu transfor-

macji (np. zmiany w łańcuchach 

dostaw lub bazie aktywów), ilość 

przeznaczonych na te cele zaso-

bów oraz wyzwania, przed którymi 

może stanąć przy osiąganiu tych 

celów. Pomocne w tym względzie 

mogą być dla emitentów wytyczne 

Komisji Europejskiej dotyczą-

cych raportowania informacji 

związanych z klimatem, sekcja 

3.141. 

Szczególnie istotnym obszarem 

ujawnień informacji związanych z 

klimatem są cele w zakresie reduk-

cji emisji gazów cieplarnianych 

oraz działań podjętych dla osią-

gnięcia celów. Oceny wiarygodno-

ści celów dokonuje się na podsta-

wie: 

– wyjaśnienia celów danego przed-

siębiorstwa i ich zgodności z celami 

europejskimi i międzynarodowymi 

(w szczególności z celem ograni-

czenia globalnego ocieplenia do 

1,5°C), 

– wyjaśnienia zakresów emisji i ka-

tegorii emisji w danym zakresie 

 
41 Komisja Europejska, Wytyczne dotyczące 

zgłaszania informacji związanych z klimatem, 17 
czerwca 2019 r. https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/PL/TXT/PDF/?uri=CE-
LEX:52019XC0620(01)&from=EN  
42 Mając na uwadze fakt, że wiarygodność twier-

dzeń dotyczących neutralności klimatycznej w 
dużej mierze opiera się na dominującej, jeśli nie 

oraz, w szczególności, czy wzięto 

pod uwagę także emisje z za-

kresu 3, 

– wyjaśnienie dźwigni dekarboni-

zacji z uwzględnieniem wkładu ilo-

ściowego dźwigni w realizację celu 

oraz określenie czy są to dźwignie 

wewnętrzne czy zewnętrzne. 

Wyjaśnienia emitenta powinny 

umożliwić zrozumienie skutków 

biznesowych związanych ze ziden-

tyfikowanymi dźwigniami dekarbo-

nizacji (np. potencjalne zmiany w 

ofercie produktów lub usług, 

zmiany w technologii). 

Jeżeli cele w zakresie redukcji emi-

sji gazów cieplarnianych zostaną 

przedstawione w ramach ogólnego 

celu jakim jest neutralność emi-

syjna, emitenci powinni wyjaśnić 

rolę redukcji emisji brutto w osią-

gnięciu celu neutralności emisyjnej 

w porównaniu z innymi środkami, 

takimi jak wykorzystanie jednostek 

emisji dwutlenku węgla, usuwania 

gazów cieplarnianych lub składo-

wania gazów cieplarnianych42. 

Istotne jest także przekazanie infor-

macji na temat zasobów finanso-

wych i inwestycji niezbędnych do 

osiągnięcia celów oraz w stosow-

nych przypadkach uzgodnienie ich 

z odpowiednimi kwotami ujętymi 

już w sprawozdaniu finansowym 

lub przedstawionymi w ramach 

ujawnień taksonomicznych. 

W tym względzie wytyczne Komisji 

Europejskiej dotyczące sprawoz-

dawczości związanej z klimatem43 

wyłącznej roli redukcji emisji w osiąganiu tych 
celów, w przypadku korzystania z innych środ-
ków, aby pomóc inwestorom i innym użytkowni-
kom w procesie decyzyjnym, konieczne jest 
przejrzyste informowanie o takich środkach. 
43 Komunikat Komisji (2019/C 209/01) – Wy-

tyczne dotyczące sprawozdawczości w zakresie 
informacji niefinansowych: Suplement dotyczący 
zgłaszania informacji związanych z klimatem. 

Ujawniania  

informacji nie-

finansowych  

w odniesieniu 

do emisji ga-

zów cieplar-

nianych z za-

kresu 3 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PL/TXT/PDF/?uri=CELEX:52019XC0620(01)&from=EN
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zachęcają do opisania wpływu ry-

zyka i możliwości związanych z kli-

matem na planowanie finansowe 

przedsiębiorstwa, wpływu ryzyka i 

skutków związanych z klimatem na 

wyniki finansowe oraz w miarę 

możliwości na finansowe kluczowe 

wskaźniki efektywności. Ponadto 

istotne są ujawnienia potencjal-

nego ryzyka transformacji i wszel-

kich zamrożonych emisji gazów 

cieplarnianych pochodzących z 

kluczowych aktywów i produktów 

emitenta. 

Taksonomia jest istotnym narzę-

dziem do ustalania celów służą-

cych określeniu horyzontu czaso-

wego spełnienia technicznych kry-

teriów kwalifikacji w ramach co naj-

mniej jednego celu środowisko-

wego, oraz inwestycji niezbędnych 

do osiągnięcia celów. 

Należy również podkreślić po-

trzebę przejrzystości co do katego-

rii emisji z zakresu 3, które są zgła-

szane zgodnie z metodyką spra-

wozdawczości44, której stosowanie 

deklarują emitenci. 

W odniesieniu do mierników fak-

tycznych emisji (ujawnienia doty-

czące przeszłości) wskazujemy, że 

art. 19a ust. 1 lit. e) oraz art. 29a 

ust. 1 list. e) dyrektywy o rachunko-

wości (dodane przez NFRD), wy-

magają przejrzystości co do stoso-

wanych mierników. 

Emitenci powinni w szczególności: 

− dokładnie wyjaśnić stosowane 

granice zakresów emisji, 

− podać uzasadnienie, jeśli nie-

które elementy zakresu 3 są wy-

łączone z obliczeń, 

− wskazać na ewentualną niepew-

ność związaną z danymi i sza-

cunkami przyjętymi do ich wyli-

czenia. 

Wskazówki odnośnie do ujawnień 

dotyczących klimatu znajdują się w 

wytycznych Komisji Europejskiej 

dotyczących sprawozdawczości w 

zakresie informacji niefinansowych 

związanych z klimatem, w sekcji 

3.5. Jeśli emitenci dokonują istot-

nych emisji w zakresie 3, lecz nie 

ujawniają informacji na ich temat, 

powinni oni podać powody braku 

ujawnień w tym zakresie.

  

 
44 „GHG Protocol” w sprawie emisji gazów cie-
plarnianych lub jakakolwiek inna dopuszczana 
metodologia. 
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6.3 Informacje poufne 

Na podstawie prowadzonych ana-

liz informacji poufnych przekazy-

wanych przez emitentów w 2023 r. 

poniżej przedstawiono zagadnie-

nia, na które szczególnie należy 

zwrócić uwagę w 2024 r. 

W trakcie prac nad przygotowa-

niem sprawozdań okresowych za 

2024 r. istotne jest, by emitenci do-

konywali oceny powstających infor-

macji pod kątem spełnienia warun-

ków informacji poufnej. Jeżeli emi-

tent zidentyfikuje informację po-

ufną, powinien niezwłocznie prze-

kazać ją do publicznej wiadomości, 

nie czekając na opublikowanie wła-

ściwego raportu okresowego. Przy-

kładowo, konieczność identyfikacji 

i publikacji informacji poufnej może 

pojawiać się w sytuacji dokonywa-

nia przez emitenta odpisów aktua-

lizujących lub tworzenia rezerw. In-

formacje poufne mogą powstać 

również w trakcie przygotowań do 

publikacji tzw. raportów z informa-

cją niefinansową. 

Ponadto zwracamy uwagę na po-

wstające w procesie przygotowy-

wania raportów okresowych infor-

macje o wstępnych wynikach finan-

sowych emitenta lub jego grupy ka-

pitałowej. W momencie powzięcie 

informacji o wstępnych wynikach fi-

nansowych rolą emitenta jest 

ocena tych informacji pod kątem 

spełnienia kryteriów informacji po-

ufnej, o której mowa w art. 7 rozpo-

rządzenia MAR. Dokonując ww. 

oceny emitent powinien wziąć pod 

uwagę m.in. dotychczasową poli-

tykę informacyjną, informacje, 

które wcześniej komunikował ryn-

kowi nie tylko za pośrednictwem 

 
45https://www.gpw.pl/pub/GPW/pdf/Uch_13_18

34_2021_DPSN2021.pdf  

ESPI, ale również innych kanałów 

(w komunikatach prasowych, na 

stronie internetowej emitenta).  

W przypadku uznania danej infor-

macji dotyczącej wstępnych wyni-

ków finansowych za informację po-

ufną, powinna zostać ona nie-

zwłocznie przekazana przez emi-

tenta na rynek za pośrednictwem 

systemu ESPI. Natomiast w przy-

padku nieuznania jej za informację 

poufną – innym kanałem komuni-

kacji np. poprzez zamieszczenie na 

stronie internetowej emitenta (Za-

sada 1.2 Dobrych Praktyk Spółek 

Notowanych na GPW45). 

Przypominamy, że informacje po-

ufne mogą powstawać również na 

kolejnych etapach rozciągniętego 

w czasie procesu, którego celem 

lub wynikiem jest zaistnienie szcze-

gólnych okoliczności lub szczegól-

nego wydarzenia. Przykładowo ta-

kim procesem rozciągniętym  

w czasie może być proces negocja-

cji istotnej dla emitenta umowy czy 

też proces przeglądu opcji strate-

gicznych. 

W toku trwania procesu rozciągnię-

tego w czasie emitent powinien 

prowadzić właściwą politykę infor-

macyjną, oceniać informacje po-

wstające w trakcie działań podej-

mowanych na kolejnych etapach 

tego procesu, a w sytuacji identyfi-

kacji nowych informacji poufnych, 

powinien je niezwłocznie przeka-

zać do wiadomości publicznej. 

Zwracamy uwagę, że nie powinno 

być sytuacji dezinformacji, tj. luk  

w informowaniu o istotnych decy-

zjach i okolicznościach związanych  

Informacje  

powstające  

w procesach 

rozciągniętych 

w czasie 

Informacje  

powstające  

w toku przy-

gotowywania  

raportów 

okresowych 

https://www.gpw.pl/pub/GPW/pdf/Uch_13_1834_2021_DPSN2021.pdf
https://www.gpw.pl/pub/GPW/pdf/Uch_13_1834_2021_DPSN2021.pdf
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z danym procesem. Należy rów-

nież pamiętać, że informacje o ta-

kich zdarzeniach jak przerwanie 

negocjacji, odstąpienie od wyboru 

opcji, czy zaprzestanie prac mają-

cych na celu realizację danej opcji, 

w tym o przesłankach podjęcia tych 

decyzji, powinny być także analizo-

wane w kontekście definicji infor-

macji poufnej. Zwracamy również 

uwagę na konieczność dokonania 

przez emitenta pogłębionej analizy 

spełnienia przesłanek definicji 

informacji poufnej, w szczególności 

przesłanki precyzyjności,  

w odniesieniu do zdarzeń 

powstajacych na wczesnych 

etapach procesów rozciągniętych 

w czasie, np. podpisanie umowy  

o zachowaniu poufności  

z potencjalnym kontrahentem. 

Podkreślenia wymaga fakt, że nie 

wszystkie wczesne etapy danego 

procesu stanowić będą informację 

poufną – każde zdarzenie i etap 

powinny być przeanalizowane 

konkretnie pod kątem spełniania 

przesłanek definicji informacji 

poufnej. 

Emitenci powinni właściwie 

formułować treść raportu i samej 

informacji poufnej, tak by  

z okoliczności przedstawionych  

w raporcie jasno wynikało dlaczego 

emitent uznał informację za 

informację poufną w rozumieniu 

rozporządzenia MAR. Mając na 

uwadze przejrzystość 

publikowanych raportów, emitenci 

nie powinni przekazywać  

w raportach zbędnych informacji, 

które nie mają znaczenia dla oceny 

przekazywanej informacji poufnej 

przez inwestorów. 

W przypadku emitenta, będącego 

spółką dominującą w grupie kapita-

łowej konieczne jest zorganizowa-

nie procesu obiegu informacji  

w grupie w taki sposób, aby moż-

liwe było prawidłowe wypełnianie 

obowiązków informacyjnych. Do in-

formacji bezpośrednio dotyczących 

emitenta można zaliczyć informa-

cje odnoszące się do całej tworzo-

nej przez niego grupy kapitałowej. 

Zdarzenia lub okoliczności odno-

szące się do podmiotów zależnych 

od emitenta mogą więc stanowić 

informacje poufne pod warunkiem, 

że spełniają wszystkie przesłanki 

określone w art. 7 rozporządzenia 

MAR.  

Możliwa jest również sytuacja, gdy 

zarówno spółka dominująca, jak i 

spółka zależna są emitentami, na 

których spoczywa obowiązek okre-

ślony w art. 17 ust. 1 rozporządze-

nia MAR. W tym wypadku przed 

udostępnieniem określonej in-

formacji innemu podmiotowi  

z grupy kapitałowej konieczne 

jest dokonanie przez emitenta 

oceny tej informacji pod kątem 

spełniania kryteriów definicji infor-

macji poufnej. Jeżeli spółka za-

leżna zaklasyfikuje określoną infor-

mację jako informację poufną spo-

czywa na niej obowiązek przekaza-

nia tej informacji niezwłocznie do 

publicznej wiadomości. W przy-

padku przekazywania przez spółkę 

zależną informacji poufnej do 

spółki dominującej zastosowanie 

ma art. 17 ust. 8 rozporządzenia 

MAR, zgodnie z którym przekaza-

nie tej informacji podmiotowi domi-

nującemu powinno nastąpić rów-

nocześnie z opublikowaniem infor-

macji w trybie art. 17 ust. 1 rozpo-

rządzenia MAR. Wyjątkiem od ww. 

zasady może być sytuacja, w której 

spółka zależna opóźnia przekaza-

nie informacji poufnej do publicznej 

Informacje 

powstające  

w otoczeniu 

emitenta  

i jego grupy 

kapitałowej 
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wiadomości w trybie art. 17 ust. 4 

lub 5 rozporządzenia MAR pod wa-

runkiem, że w momencie przekaza-

nia informacji podmiotowi dominu-

jącemu spełnione są przesłanki do 

opóźnienia przekazania informacji 

poufnej do wiadomości publicznej, 

a jednocześnie podmiot dominu-

jący zapewnia spełnienie warun-

ków, o których mowa w art. 17 ust. 

8 zd. 2 rozporządzenia MAR, tj. zo-

bowiązany jest do zachowania in-

formacji w poufności, bez względu 

na to, czy taki obowiązek powstał 

na mocy przepisów ustawowych, 

wykonawczych, umowy spółki lub 

innej umowy. Jeżeli natomiast ww. 

warunki nie byłyby spełnione, emi-

tent powinien informację poufną 

przekazać niezwłocznie do publicz-

nej wiadomości, nawet jeżeli wcze-

śniej nastąpiło opóźnienie opubli-

kowania tej informacji. 

W celu zapewnienia należytego 

wypełniania obowiązków informa-

cyjnych wynikających z rozporzą-

dzenia MAR istotne jest, by emi-

tenci oceniali pod kątem spełnia-

nia kryteriów informacji poufnej 

nie tylko informacje powstające 

wewnątrz spółki, ale również  

w jej otoczeniu. Takie informacje 

mogą dotyczyć np.: zmian w prze-

pisach prawa, zmian zakresu sank-

cji związanych z wojną w Ukrainie, 

zaburzeń w łańcuchach dostaw, 

sytuacji na rynkach walutowych czy 

na rynkach surowców. W szczegól-

ności w 2024 r. emitenci powinni 

monitorować wpływ sytuacji ma-

kroekonomicznej w Polsce i na 

świecie oraz istotnych zdarzeń 

geopolitycznych na działalność 

emitenta i jego grupy kapitałowej, 

bądź na wyniki finansowe w per-

spektywie kolejnych okresów  

i w przypadku zidentyfikowania in-

formacji poufnej, o której mowa  

w art. 7 rozporządzenia MAR nie-

zwłocznie przekazać odpowiedni 

raport. 

Emitent powinien również na bie-

żąco analizować informacje po-

wstające w spółce w związku z wy-

stąpieniem tzw. zdarzeń nadzwy-

czajnych np.: istotnych awarii czy 

cyberataków. Nie każde zdarzenie 

będzie stanowiło informację poufną 

w rozumieniu przepisów rozporzą-

dzenia MAR, ale każda sytuacja 

powinna być przez emitenta pod-

dana analizie na wypadek zaistnie-

nia informacji spełniającej kryteria 

informacji poufnej. Konsekwencje 

wynikające ze zdarzeń nadzwy-

czajnych mogą być różne, zarówno 

w zakresie skali, jak i skutków. 

Ocena tych zdarzeń powinna się 

skupić przede wszystkim na identy-

fikacji negatywnych następstw wła-

ściwych dla danego emitenta, np. 

utrata aktywów (środków pienięż-

nych) o znacznej wartości, oszaco-

wanie poziomu utraconej marży, 

kosztów naprawienia szkód ponie-

sionych w związku z wystąpieniem 

zdarzenia. Przykładowo, w sytuacji 

ataków hackerskich na systemy 

spółki emitent powinien oszacować 

ich skutki w kontekście definicji in-

formacji poufnej, m.in. uwzględnia-

jąc wszelkie konsekwencje zwią-

zane z koniecznością odzyskania 

danych, wdrożenia dodatkowych 

systemów zabezpieczeń, kontroli 

oraz możliwych kar pieniężnych 

czy sankcji administracyjnych 

związanych z naruszeniem okre-

ślonych przepisów lub umów. Takie 

zdarzenie może implikować rów-

nież konieczność oszacowania 

tzw. szkód reputacyjnych o znacze-

niu ekonomicznym. 

Zdarzenia 

nadzwyczajne 

w spółce 
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Przypominamy, że zgodnie z art. 

17 ust. 1 rozporządzenia MAR emi-

tent zapewnia podanie informacji 

poufnych do wiadomości publicz-

nej w sposób umożliwiający szybki 

dostęp oraz pełną, prawidłową i ter-

minową ocenę informacji przez opi-

nię publiczną. Jeżeli po przekaza-

niu raportu przez emitenta rodzi się 

szereg pytań ze strony uczestni-

ków rynku to znak, że być może ra-

port nie został właściwie przygoto-

wany od strony redakcyjnej albo 

nie zawierał wystarczających wyja-

śnień, a tym samym nie był w wy-

starczającym stopniu precyzyjny. 

Zwracamy uwagę, że informacja 

poufna powinna być zredagowana  

w sposób maksymalnie ogranicza-

jący pole na domysły i spekulacje. 

Raport z informacją poufną powi-

nien być na tyle konkretny i szcze-

gółowy by umożliwić inwestorowi 

dokonanie oceny wpływu opisywa-

nych zdarzeń na działalność emi-

tenta. Dodatkowo informacje prze-

kazywane przez emitentów w ra-

portach powinny składać się  

w jedną całość, łączyć się ze sobą 

w ciąg zdarzeń przyczynowo – 

skutkowych i tylko gdy są przeka-

zane w taki sposób możemy ocze-

kiwać, że dostarczą inwestorom 

odpowiedniej wiedzy i zostaną we 

właściwy sposób wykorzystane w 

decyzjach inwestycyjnych. 

Emitenci, przy sporządzaniu rapor-

tów z informacją poufną, powinni 

również zwrócić szczególną uwagę 

czy w ich treść lub załączniki nie 

zawierają danych osobowych, ta-

kich jak np. prywatny adres za-

mieszkania, prywatny numer tele-

fonu i adres e-mail, seria i numer 

dokumentu tożsamości osób peł-

niących obowiązki zarządcze lub 

strony umowy podpisywanej ze 

spółką. Emitent odpowiada za treść 

informacji przekazywanych w ra-

portach i przed ich przekazaniem 

powinien zweryfikować czy raport 

nie zawiera danych osobowych. 

Publikacja takich informacji może 

stanowić naruszenie przepisów 

dot. ochrony danych osobowych. 

Zgodnie z art. 17 ust. 4 rozporzą-

dzenia MAR emitent może na wła-

sną odpowiedzialność opóźnić po-

danie do wiadomości publicznej in-

formacji poufnej, pod warunkiem 

spełnienia wskazanych w rozpo-

rządzeniu warunków. Zgodnie  

z art. 17 ust. 4 zd. trzecie rozporzą-

dzenia MAR w przypadku, gdy emi-

tent opóźnia podanie informacji po-

ufnych do wiadomości publicznej 

informuje on właściwy organ  

o opóźnieniu ujawnienia informacji 

i składa pisemne wyjaśnienie na te-

mat spełnienia warunków określo-

nych w art. 17 ust. 4 rozporządze-

nia MAR natychmiast po podaniu 

informacji do wiadomości publicz-

nej. Emitenci powinni w zawiado-

mieniach przekazywanych do 

UKNF przedstawiać kompletne wy-

jaśnienia w zakresie spełnienia ww. 

przesłanek. Błędem jest ogranicza-

nie się przez emitentów jedynie do 

wniosku (tezy) o spełnianiu prze-

słanek bez podania argumentów i 

uzasadnień odnoszących się do 

konkretnego stanu faktycznego. 

Niektórzy emitenci przekazują za 

pośrednictwem ESPI informacje 

poufne, co do których rodzą się 

wątpliwości czy faktycznie speł-

niają one kryteria informacji pouf-

nej. Podkreślamy, że kanał pu-

bliczny ESPI nie jest platformą 

promocyjną emitenta i służy wy-

łącznie do przekazywania infor-

macji, których obowiązek publi-

Jakość  

przekazywa-

nych informa-

cji poufnych 

Zawiadomienia 

o opóźnieniu 

publikacji in-

formacji pouf-

nej 

Dane osobowe 

w raportach z 

informacjami 

poufnymi 
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kacji dla emitent wynika z przepi-

sów prawa. Dodatkowo należy pa-

miętać, że zgodnie z art. 17 ust. 1 

rozporządzenia MAR emitent nie 

może łączyć podawania informacji 

poufnych do wiadomości publicz-

nej z reklamowaniem własnej dzia-

łalności. 

W 2023 r. przedstawiciele UKNF 

uczestniczyli w pracach legislacyj-

nych dotyczących zmian w rozpo-

rządzeniu MAR w ramach prac nad 

projektem rozporządzenia Parla-

mentu i Rady zmieniającego rozpo-

rządzenia (UE) 2017/1129, (UE) nr 

596/2014 i (UE) nr 600/2014 w celu 

zwiększenia atrakcyjności publicz-

nych rynków kapitałowych w Unii 

dla przedsiębiorstw oraz ułatwienia 

małym i średnim przedsiębior-

stwom dostępu do kapitału (tzw.  

Listing Act). W obecnym kształcie 

Listing Act zakłada m.in. zmiany  

w zakresie publikowania informacji 

poufnych powstałych w procesach 

rozciągniętych w czasie, w zakre-

sie opóźniania podawania do wia-

domości publicznej informacji pouf-

nych, a także wprowadzenie upo-

ważnienia Komisji Europejskiej do 

przyjęcia aktu delegowanego okre-

ślającego: 

• niewyczerpujący wykaz zda-

rzeń końcowych w procesach 

rozciągniętych w czasie oraz 

dla każdego zdarzenia mo-

mentu jego wystąpienia i publi-

kacji, 

• wykaz sytuacji, w których na-

leży uznać, że informacja po-

ufna, którą emitent zamierza 

opóźnić jest sprzeczna z ostat-

nimi publicznymi informacjami 

lub innym rodzajem komuni-

katu wydawanym przez emi-

tenta. 

W związku z tym, że planowane 

zmiany będą miały istotny wpływ 

na raportowanie informacji pouf-

nych, emitenci powinni śledzić ak-

tualny przebieg prac w ramach Li-

sting Act na stronach interneto-

wych instytucji unijnych46.

 

 
46 https://eur-lex.europa.eu/legal-con-
tent/EN/HIS/?uri=CELEX:52022PC0762  

Zmiany  

w prawie  

– Listing Act 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/HIS/?uri=CELEX:52022PC0762
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/HIS/?uri=CELEX:52022PC0762
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7 Stanowiska, wytyczne i komunikaty opublikowane przez 

ESMA i KNF w 2023 r. 

W poniższej tabeli zaprezento-

wano listę stanowisk, wytycznych 

oraz komunikatów opublikowanych 

przez ESMA oraz KNF w 2023 r. 

dotyczących zagadnień związa-

nych z obowiązkami informacyj-

nymi emitentów.  

 

Dokument Link 

Publiczne Stanowisko ESMA w 

sprawie Europejskich wspól-

nych priorytetów nadzorczych 

dla raportów rocznych za 2023 

rok 

 
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Pu-

bliczne_Stanowisko_ECEP_2023-PL_87477.pdf  

Raport dotyczący ujawnień kli-

matycznych w sprawozdaniach 

finansowych 

https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-

1283113657-1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Related_Mat-

ters_in_the_Financial_Statements.pdf  

 

ESEF Reporting Manual  

 https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/esef_ma-

nual_PL_10_87636.10_87636.2023_87636.pdf  

Pliki taksonomii ESEF i testy 

zgodności (Conformance Suite) 

https://www.knf.gov.pl/dla_rynku/ESEF/pliki_taksono-

mii_i_testy_zgodnosci 

 

Nowy Regulamin korzystania  

z ESPI 

 

https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?artic-

leId=85101&p_id=18 

 

Kampania „Nadzór Komisji Nad-

zoru Finansowego nad emiten-

tami” 

 

https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?artic-

leId=84028&p_id=18 

  

https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Publiczne_Stanowisko_ECEP_2023-PL_87477.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/Publiczne_Stanowisko_ECEP_2023-PL_87477.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-1283113657-1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Related_Matters_in_the_Financial_Statements.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-1283113657-1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Related_Matters_in_the_Financial_Statements.pdf
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/2023-10/ESMA32-1283113657-1041_Report_-_Disclosures_of_Climate_Related_Matters_in_the_Financial_Statements.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/esef_manual_PL_10_87636.10_87636.2023_87636.pdf
https://www.knf.gov.pl/knf/pl/komponenty/img/esef_manual_PL_10_87636.10_87636.2023_87636.pdf
https://www.knf.gov.pl/dla_rynku/ESEF/pliki_taksonomii_i_testy_zgodnosci
https://www.knf.gov.pl/dla_rynku/ESEF/pliki_taksonomii_i_testy_zgodnosci
https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?articleId=85101&p_id=18
https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?articleId=85101&p_id=18
https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?articleId=84028&p_id=18
https://www.knf.gov.pl/komunikacja/komunikaty?articleId=84028&p_id=18
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8 Podsumowanie 

Celem publikowania raportów bie-

żących i okresowych oraz informa-

cji poufnych przez emitentów pa-

pierów wartościowych jest dostar-

czenie ich użytkownikom (w tym in-

westorom, instytucjom finansują-

cym) informacji, które są niezbędne 

przy podejmowaniu decyzji inwe-

stycyjnych. 

Ostatnie lata przyniosły szczegól-

nie dużą liczbę zdarzeń politycz-

nych i gospodarczych mogących 

mieć wpływ na działalność emiten-

tów (wojna, pandemia, wyższa in-

flacja) oraz zmian prawnych (dot. 

ESEF, informacji niefinansowych) 

w zakresie ich sprawozdawczości. 

Dostrzegając potencjalne trudności 

emitentów związane z odzwiercie-

dleniem nowych zdarzeń oraz za-

stosowaniem nowych wymogów 

prawnych w raportach przekazy-

wanych do publicznej wiadomości 

corocznie sporządzamy niniejszy 

raport. W raporcie zwracamy 

uwagę emitentów na kwestie 

istotne dla wypełniania obowiąz-

ków informacyjnych, wynikające ze 

zmieniającego się stanu faktycz-

nego i prawnego, a także spostrze-

żenia z prowadzonego w ostatnim 

roku nadzoru. 

Informacje przekazywane przez 

emitentów powinny odzwierciedlać 

możliwie dokładnie specyficzną sy-

tuację i okoliczności, w jakich znaj-

duje się dany emitent oraz 

uwzględniać najnowsze dane do-

stępne jednostce – zarówno jako-

ściowe jak i ilościowe. Najbardziej 

aktualna wiedza jest szczególnie 

ważna przy przygotowywaniu 

przez emitentów informacji regulo-

wanej, opartej na szacunkach i pro-

gnozach dotyczących przyszłości. 

Zapoznanie się z zawartością ra-

portu może stanowić ułatwienie dla 

emitentów w procesie raportowa-

nia. W tym celu, w zakresie rapor-

tów okresowych, w niniejszym ra-

porcie zwróciliśmy uwagę m.in. na 

konieczność oceny zdolności jed-

nostki do kontynuowania działalno-

ści nie tylko w aspekcie krótkoter-

minowym, ale również długotermi-

nowym, jeśli jednostka jest w po-

siadaniu informacji na temat przy-

szłości wykraczającej poza roczny 

okres sprawozdawczy, które mo-

głyby wpłynąć na wynik tej oceny. 

Ponadto wskazujemy na potrzebę 

bieżącej analizy różnych nietypo-

wych i szczególnych zdarzeń m.in. 

pod kątem wpływu na sprawowanie 

kontroli nad jednostkami zależ-

nymi, analizy zmian sytuacji poli-

tycznej i gospodarczej oraz innych 

czynników mających źródła w ryzy-

kach politycznych, prawnych lub  

klimatycznych, które nie wynikają 

wprost z analizy danych historycz-

nych a mogą mieć znaczny wpływ 

na raportowanie Emitentów. Poru-

szamy również zagadnienie rekla-

syfikacji aktywów finansowych, 

które jest również przedmiotem 

uwagi europejskich organów nad-

zoru. Dodatkowo w związku z obo-

wiązkiem tagowania informacji do-

datkowej zwracamy uwagę na nie-

które kwestie z tym związane. 

Odbiorca informacji sporządza-

nych przez emitentów w najbliż-

szych okresach powinien otrzymy-

wać dane uwzględniające powyż-

sze czynniki oraz dowiedzieć się z 

raportów emitenta o wpływie tych 

czynników na prezentowane dane i 

ich potencjalną zmienność w przy-

szłości. Informacje przekazywane 



 

44 

przez emitentów do publicznej wia-

domości stanowią podstawę podej-

mowania decyzji inwestycyjnych, 

stąd też emitenci powinni dołożyć 

wszelkich starań by zapewnić naj-

wyższy standard przy ich prezento-

waniu. 


