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Informacja sprawozdawcza o ryzyku dzialalnosci
na przykladzie spolek sektora paliwowego

Agnieszka Judkowiak, Krzysztof Dziadek”

Streszczenie: Ce/ — Celem artykutu jest weryfikacja zakresu ujawnien na temat zarzadzania ryzykiem finanso-
wym w spotkach gietdowych, jak rowniez prezentacja podejmowanych procedur w zakresie poszczegdlnych
rodzajoéw ryzyka w wybranych spotkach branzy paliwowe;.

Metodologia badania — Studia literaturowe, analiza aktéw prawnych z zakresu rachunkowosci oraz analiza
sprawozdan finansowych spotek notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Wynik — Na podstawie przeprowadzonych badan zweryfikowano wypetnianie przez spotki gietdowe obowiaz-
kow informacyjnych z zakresu zarzadzania ryzykiem.

Oryginalnosé/wartosé — W artykule podjeto probg oceny ujawnient informacji w sprawozdaniach finansowych
spolek gietdowych na temat zarzadzania ryzykiem w zakresie instrumentow finansowych.

Stowa kluczowe: ryzyko, instrumenty finansowe, MSR/MSSF

Wprowadzenie

Informacja odgrywa duzg rolg w zyciu gospodarczym. Jest pierwszym pozadanym przez
inwestora elementem w procesie podejmowania decyzji gospodarczych. Dla inwestora
podstawowym zrédtem informacji na temat sytuacji finansowej, wynikow dziatalno$ci oraz
przeptywow pienieznych spotki jest sprawozdanie finansowe. Niezwykle istotng jego czesciag
jest informacja na temat zarzadzania ryzykiem finansowym, za pomocg ktorej uzytkownik
ma mozliwo$¢ identyfikowania ryzyka zwigzanego z posiadaniem i wykorzystywaniem
przez spotki instrumentow finansowych.

Celem artykutu jest weryfikacja zakresu ujawnien na temat zarzadzania ryzykiem
finansowym w spélkach gieldowych, jak rowniez prezentacja podejmowanych procedur
w zakresie poszczegdlnych rodzajow ryzyka w wybranych spotkach branzy paliwowe;j.
Przyjete w artykule metody badawcze opieraja si¢ na studiach literaturowych, analizie
aktéw prawnych z zakresu rachunkowosci oraz analizie sprawozdan finansowych spotek
notowanych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

* dr Agnieszka Judkowiak, Politechnika Koszalinska, Wydziat Nauk Ekonomicznych, Katedra Rachunkowosci,
75-343 Koszalin, ul. Kwiatkowskiego 6e, e-mail: agnieszka.judkowiak@tu.koszalin.pl; mgr Krzysztof
Dziadek, Politechnika Koszalinska, Wydzial Nauk Ekonomicznych, Katedra Rachunkowosci, 75-343 Koszalin,
ul. Kwiatkowskiego 6e, e-mail: krzysztof.dziadek@tu.koszalin.pl.
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Analiza ujawnianych przez spotki gieldowe informacji na temat ryzyka dotyczacego
instrumentow finansowych zostata przeprowadzona z wykorzystaniem listy pytan kontrol-
nych sporzadzonej na podstawie wymagan okreslonych w miedzynarodowych przepisach
prawa bilansowego.

1. Istota instrumentoéw finansowych i obowiazek ujawniania informacji
w zaKkresie ryzyka

Postepujaca liberalizacja i globalizacja wspotczesnego $wiata, dynamiczny rozwoj rynkow
finansowych spowodowaty powstanie nowych instrumentow finansowych. Zwigkszyt si¢ takze
zakres ich wykorzystania (Krzywda, 2005, s. 15). Ponadto przetom lat 2007/2008 odcisnat si¢
na kartach historii gospodarczej jako poczatek globalnego kryzysu finansowego. Z perspek-
tywy czasu uwidocznit on, jak zdradliwe mogg by¢ instrumenty finansowe w potaczeniu
chciwoscia i nieodpowiedzialnoscia bankow i ich doradcow (Pakuta, 2010, s. 64). W zwiazku
z tym migdzynarodowe gremium stanowigce wytyczne bilansowe — Rada Migdzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci — zauwazylo wzrost zapotrzebowania uzytkownikéw sprawo-
zdan finansowych na informacj¢ o narazeniu jednostek gospodarczych na ryzyko i sposobach
zarzadzania nim. Wigksza przejrzystos¢ spotki w zakresie ryzyka daje bowiem inwestorom
szans¢ na wnikliwg analize¢ i oceng ryzyka oraz stopy zwrotu (MSSF 7, 2014).

W rachunkowosci instrument finansowy rozumiany jest jako umowa, ktora skutkuje
powstaniem u jednej ze stron transakcji aktywow finansowych, a u drugiej — zobowiazan
finansowych lub instrumentow kapitatowych. W tabeli 1 zaprezentowano typowe przyktady
aktywow finansowych, zobowigzan finansowych i instrumentéw kapitatowych bedacych
konsekwencja zawarcia umowy ,.instrument finansowy””.

Wykorzystywanie instrumentéw finansowych w praktyce gospodarczej niesie ze sobg
ryzyko', o ktérym jednostki gospodarcze sa zobligowane poinformowac¢ w swoich sprawo-
zdaniach finansowych lub innym towarzyszacym dokumencie (np. komentarzu zarzadu).
Wytyczne w zakresie ujawnien informacji na temat instrumentdéw finansowych, w tym
o ryzyku z nimi zwigzanym, zamieszczono w MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie
informacji.

' Dla potrzeb niniejszego opracowania ryzyko to ,,wynikajace z posiadania niepetnej informacji, kwanty-

fikowane zagrozenie wystapienia zdarzen, majacych negatywny wplyw na wynik finansowy przedsigbiorstwa,
bedace rezultatem podjecia decyzji lub wystapienia zmian w otoczeniu odmiennych od oczekiwanych” (Zebrun,
2010, s. 14).
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Tabela 1

Przyktady aktywow finansowych, zobowiazan finansowych i instrumentéw kapitatowych

Aktywa lokaty terminowe, depozyty bankowe, $rodki na rachunku bankowym i dewizowym,

finansowe obligacje Skarbu Panstwa, obligacje przedsigbiorstw, naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek, naleznosci wekslowe, nalezno$ci handlowe, zwrotne kaucje i kwoty wptacone
jako zabezpieczenia realizacji m.in. instrumentow finansowych, kwoty wniesione zwigzane
z subskrypcja na akcje innego podmiotu, zaliczki wptacone na zakup obligacji innego
podmiotu, akcje/udziaty innych podmiotow, kontrakty terminowe na zakup walut, na ktorych
rozliczeniu mozna oczekiwac zrealizowania zysku, lub zakup waluty ponizej oczekiwanego
kursu rynkowego, kontrakty terminowe na zakup akcji innego podmiotu, ktore zgodnie
z oczekiwaniami pozwola kupi¢ akcje ponizej ich wartosci godziwej, kontrakty, ktore
pozwola dzi$ lub w przysztosci kupi¢ sktadnik aktywow po okreslonej cenie

Zobowiazania zaciagnigte kredyty bankowe, zobowiazania z tytutu zaciagnigtych pozyczek,

finansowe zobowigzania z tytutu leasingu, kontrakty bedace instrumentem pochodnym, ktory bedzie
rozliczony (lub moze by¢ rozliczony) we wiasnych instrumentach kapitatowych lub w inny
sposob niz przez wymiang ustalonej kwoty srodkéw pienigznych lub innych aktywow
finansowych na ustalona liczbe jej wlasnych instrumentow kapitatowych, kontrakty
niebedace instrumentem pochodnym, ktory bedzie rozliczony (lub moze by¢ rozliczony)
we whasnych instrumentach kapitatowych i z ktérego wynika lub moze wynikaé
obowiazek dostarczenia przez t¢ jednostke zmiennej liczby jej wiasnych instrumentoéw
kapitatowych

Instrumenty nieuprzywilejowane akcje/udziaty
kapitatowe

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie Frendzel (2010), s. 10; Garstecki, Kamela-Sowinska (2014), s. 68—72.

Standard wymienia trzy podstawowe rodzaje ryzyka® zwigzanego z instrumentami
finansowymi: rynkowe (walutowe, stopy procentowej, cenowe), ptynnosci, kredytowe.

Ryzyko rynkowe to ryzyko, w ktorym zmiany cen rynkowych (spowodowane zmianami
kurséw walut, stop procentowych oraz innymi czynnikami charakterystycznymi dla danego
instrumentu finansowego lub jego emitenta) beda powodowaly wahania wartosci godziwej
instrumentu finansowego lub zwigzanych z nimi przysztych przeptywow pieni¢znych.
Ryzyko kredytowe dotyczy poniesienia ewentualnej straty w zwigzku z niewywigzaniem
si¢ kontrahenta ze zobowigzania powstatego na skutek instrumentu finansowego. Ryzyko
plynnosci jest zwigzane z pojawieniem si¢ probleméw z regulacja wlasnych zobowigzan
finansowych?.

Biorac pod uwagg ograniczenia objetosciowe artykulu, autorzy zadecydowali si¢ za-
prezentowaé obowigzkowe ujawnienia informacji na temat ryzyka w czesci empirycznej,
tym samym informujac, iz obligatoryjne ujawnienia prezentowane w MSSF 7 stanowig
w niniejszej analizie list¢ kontrolng, ktora postuzono sie przy weryfikacji stanu ujawnien
o ryzyku w spélkach gietdowych.

2

Transdyscyplinarne podejscie do klasyfikacji ryzyka zob. np.: Karmanska (2008), s. 446—475; Tarczynski
(2003), s. 143—149.

3 Szerzej na temat rodzajow ryzyka dotyczacych instrumentéw finansowych np.: Czajor (2013), s. 290-310;
Frendzel, Ignatowski, Kabalski (2011), s. 122—163.
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2. Ujawnianie informacji na temat ryzyka w sprawozdaniach finansowych
spotek gieldowych

Dla zrealizowania celu niniejszego opracowania przeprowadzono analiz¢ 66 jednostkowych
rocznych sprawozdan finansowych za 2013 rok, sporzadzonych przez spotki gietdowe konty-
nuujgce dziatalno$¢ i pochodzace z roznych branz, w tym z branzy paliwowej*. Obligatoryjne
ujawnienia oraz osiggni¢te wyniki zaprezentowano w tabeli 2.

Tabela 2

Ujawnienia na temat ryzyka w sprawozdaniach spotek gietdowych

Tres¢ pytania Szt. %

1 2 3 4
Czy w sprawozdaniu finansowym jednostka prezentuje stopien narazenia na ryzyko 58 88,0
oraz sposob jego powstania?

Czy prezentowane sa cele, polityka i procesy zarzadzania ryzykiem? 49 74,0
Czy jednostka przedstawia stosowane metody wyceny ryzyka? 7 11,0

° Czy w sprawozdaniu przedstawiono skrocone dane ilo§ciowe dotyczace stopnia 31 47,0

% narazenia na ryzyko na dzien sprawozdawczy?

5n

o Czy jednostka przedstawia koncentracj¢ poszczeg6élnych rodzajow ryzyka? 16 24,0
Czy jednostka prezentuje kwotg, ktora najlepiej odzwierciedla maksymalne 34 52,0
narazenia na ryzyko kredytowe na dzien sprawozdawczy (bez uwzglednienia
posiadanych zabezpieczen)?

Czy jednostka przedstawia opis zabezpieczenia utrzymywanego jako papier 2 0,3
warto$ciowy oraz innych czynnikéw poprawiajacych warunki kredytowania

wraz z opisem ich skutkéw finansowych w odniesieniu do kwoty, ktora najlepiej

odzwierciedla maksymalne narazenie na ryzyko kredytowe?

Czy w sprawozdaniu zaprezentowano informacje o jakosci kredytowej aktywow 55 83,0
finansowych ani nieprzeterminowanych, ani w stosunku do ktérych nie nastapita

utrata wartosci?

Czy zaprezentowano analiz¢ wiekowa aktywow finansowych, ktore sa 57 86,0

2 przeterminowane na dzien sprawozdawczy, lecz w przypadku ktorych nie nastapita

g utrata warto$ci?

?é Czy przedstawiono analiz¢ sktadnikow aktywow finansowych, w przypadku 14 21,0

E ktérych indywidualnie wykazano utrate wartosci?

E Czy jednostka przedstawia opis zabezpieczenia w odniesieniu do poprzednich 2 0,3

&~ kategorii?

Czy w sprawozdaniu finansowym przedstawiono analiz¢ wymagalnosci 58 88,0

zobowiazan finansowych wraz z terminami ich wymagalnosci?

Ryzyko
ptynnosci

Czy jednostka prezentuje sposob zarzadzania ryzykiem ptynnosci? 45 74,0

4 W probie badawczej wystapity spotki z sektora: informatycznego, budowlanego, przemystu elektromaszy-
nowego, handlu hurtowego, deweloperskiego, przemystu chemicznego, przemystu lekkiego, przemystu materiatow
budowlanych, przemystu spozywczego, a takze przemystu metalowego, paliwowego oraz telekomunikacji.
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—

2 3 4

Czy jednostka prezentuje analize wrazliwosci dla kazdego rodzaju ryzyka 31 47,0
rynkowego (wWptyw na wynik finansowy i kapitat wtasny w przypadku
potencjalnego wystapienia zmian odpowiednich czynnikéw ryzyka?

Czy przedstawiono metody i zatozenia stosowane przy sporzadzaniu analizy 13 20,0
wrazliwos$ci?

Ryzyko rynkowe

Czy jednostka wyjawia, iz analizy wrazliwosci sa niereprezentatywne? 0 0

Zrodto: opracowanie wlasne.

Pierwsza czeg$¢ analizy (cze$¢ ogdlna) dotyczy wszystkich rodzajow ryzyka. Wynika
z niej, ze wigkszos¢ zbadanych jednostek (88%) zaprezentowata informacj¢ o stopniu na-
razenia spotki na ryzyko w sprawozdaniu finansowym. Niecate 75% przedstawito przyjeta
polityke, cele i zasady zarzadzania ryzykiem. Pozostale spotki zaprezentowaty polityke
zarzadzania ryzykiem bardzo ogdlnikowo, bez wskazania procedur stosowanych dla po-
szczegoblnych rodzajow ryzyka. Informacje na temat metod wyceny ryzyka przedstawito
zaledwie 7 spolek. Dane ilosciowe w formie syntetycznej odnosnie do stopnia narazenia na
ryzyko pojawily si¢ w 58 spotkach (88%).

Potowa spotek wykazala kwot¢ maksymalnego narazenia na ryzyko kredytowe.
Wickszos$¢ spotek nie zaprezentowata informacji na temat zabezpieczenia kwoty mak-
symalnie narazonej ani tez opisu zastosowanych zabezpieczen w stosunku do pozycji
przeterminowanych.

W zakresie ryzyka ptynnosci 45 spotek przedstawialo sposdb zarzadzania tym rodzajem
ryzyka. Prawie 90% spotek ujawnito analiz¢ zobowigzan finansowych wraz z terminami
ich wymagalnosci. W wigkszosci przypadkoéw prezentacja ograniczata si¢ do wskazania
terminéw wymagalno$ci kredytéw bankowych, a ponadto informacja ta byta prezentowana
w nocie dotyczacej zobowigzan finansowych/zaciagnigtych kredytow bankowych.

Ryzyko cenowe to najrzadziej wskazywane ryzyko sposréd wszystkich rodzajow ryzyka
zwigzanych z instrumentami finansowymi.

W badanej probie wystapity trzy spotki pochodzace z sektora paliwowego: Grupa Lotos
S.A., Polskie Gornictwo Naftowe i Gazownictwo S.A., Petrolinvest S.A. Ryzyko finansowe’
jestjednym z rodzajow ryzyka wystepujacych w branzy paliwowej. Prezentowane przez wy-
szczegblnione spotki informacje z zakresu ryzyka sg precyzyjnie i rzetelnie przygotowane.
W tabeli 3 zaprezentowano instrumenty finansowe narazone na poszczegolne rodzaje ryzyka
oraz stosowane przez spotki procedury w zakresie zarzadzania ryzykiem.

Przedstawione w tabeli 3 dane wykazuja, iz najcz¢$ciej narazonymi na ryzyko finansowe
instrumentami finansowymi sg: lokaty, kredyty i instrumenty pochodne. Nie wyszczegolnio-
no w tabeli ryzyka cenowego, gdyz w tym przypadku jednostki prezentujg czynniki ryzyka,
a nie bezposrednio instrumenty finansowe.

W branzy paliwowej ryzyko cenowe zwigzane jest ze zmienno$cia marzy rafineryjnej
stanowiacej réznice pomiedzy ptynnymi indeksami referencyjnego koszyka produktéw naf-

> Ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi.
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towych (np. paliwa lotniczego, benzyn, olejow napgdowych, olejow opatowych) a ptynnym
indeksem referencyjnego surowca (np. ropa Ural), z obrotem energig elektryczng, prawami
majatkowymi wynikajacymi ze §wiadectw pochodzenia energii oraz uprawnieniami do
emisji dwutlenku wegla, ze zmienno$cig poziomu cen w zakresie ilo$ci zapaséw surowcow
i produktow odbiegajacych od wymaganego poziomu zapas6w obowigzkowych i opera-
cyjnych. Jedna ze spotek nie wskazala ani czynnikow, ani procedur dotyczacych ryzyka
cenowego.

Tabela 3

Instrumenty finansowe narazone na ryzyko finansowe i procedury postgpowania w spotkach z bran-

zy paliwowej

Ryzyko Spotka A Spotka B Spotka C

1 2 3 4

g IF*  brak informacji srodki pieni¢zne i ich udzielone pozyczki, transakcje

‘; ekwiwalenty, aktywa lokacyjne, instrumenty pochodne

32 finansowe dostgpne

- . . e

—: do sprzedazy, niektore

% instrumenty pochodne

& P**  sprzedaz zweryfikowanym sprzedaz weksle handlowe, biezaca ocena
klientom, wstgpna zweryfikowanym zdolnosci kredytowej wraz

weryfikacja klientow, ktorzy
korzystaja z odroczonych
terminow platnosci/
kredytow kupieckich/limitow
kredytowych, zachowanie
odpowiednich standardow

w zakresie analizy kredytowe;j,
kontrola wiarygodnosci
finansowej obecnych

i potencjalnych partnerow
transakcji finansowych

klientom, ptatnosci
wylacznie gotowkowe
w przypadku nowych
klientow oraz

o stabej kondycji
finansowej, monitoring
terminowosci
przelewow/

stanow nalezno$ci,
transakcje gtownie

z renomowanymi
firmami/klientami

o dobrej zdolnosci
kredytowej, wstepna
weryfikacja klientow,
ktorzy korzystaja

z odroczonych
terminow ptatnosci/
kredytow kupieckich/
limitow kredytowych,
zakupy w formie
przedplaty

z biezacym monitoringiem
(raporty wywiadowni
gospodarczej, rejestry
dtuznikéw), hipoteki, gwarancje
bankowe, udzielanie pozyczek
wylacznie spotkom portfelowym,
ocena i biezacy monitoring
sytuacji finansowej klienta/
kontrahenta, porgczenia,
wspotpraca z kilkoma bankami/
instytucjami, przy wyborze
partneréw finansowych spotka
kieruje si¢ przede wszystkim
ich standingiem finansowym
zweryfikowanym przez agencje
ratingowe, a takze udziatem

w rynku oraz posiadang
reputacjg, umowy ramowe

z bankami szczegdtowo
regulujace warunki zawierania
i rozliczania wszelkich
transakeji finansowych,

kaucje, cesja wierzytelnosci,
depozyt pieni¢zny w rachunku
wskazanym przez Spotke
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1 2 3 4
3 IF*  kredyty bankowe, kredyt leasing finansowy, linie kredytowe, obligacje
= w rachunku biezacym kredyty bankowe,
_g kredyt w rachunku
= biezacym, limity
% factoringowe
& P**  biezace monitorowanie dywersyfikacja Zrodet biezaca kontrola i monitoring
prognozowanych przeptywow  finansowania ptynnosci, stosowanie procedur
pieni¢znych z dziatalnosci zarzadzania ptynno$cia w spotce
operacyjnej, analizy
kapitatu obrotowego, limity
w zakresie mato ptynnych
kasowych instrumentow
finansowych, limity kredytowe
dla partnerow transakcji
finansowych i handlowych,
zapewnienie odpowiedniej
jakosci 1 zréznicowania
dostepnych zrodet
finansowania, procesy kontroli
wewnetrznej oraz efektywnosé
organizacyjna zapewniajaca
szybkie dziatanie
w warunkach awaryjnych
Z2 o IF* lokaty, udzielone udzielone pozyczki, udzielone pozyczki,
2 E pozyczki, srodki pieni¢zne kredyty i pozyczki wyemitowane obligacje
_i § iich ek)zviwglenty, depozyty 0 zmiennej §topie
Sy g zabezpieczajace, cash pool, procentowej,
2 kredyt w rachunku biezacym,  dlugoterminowe
kredyt inwestycyjny, pochodne zobowigzania finansowe
instrumenty finansowe
P**  transakcje zabezpieczajace brak informacji transakcje zabezpieczajace
g IF*  kontrakty handlowe, lokaty, kontrakty handlowe kontrakty handlowe, pozyczki
% depozyty zabezpieczajace,
s srodki pienigzne w walutach
B . .
° obcych, pozyczki, pochodne
% instrumenty finansowe
& P**  rachunkowo$¢ zabezpieczen, finansowanie aktywow  rachunkowos¢ zabezpieczen

aktywne zarzadzanie pozycja
walutowa, ksztaltujace

ja w zaleznosci od
przewidywanego rozwoju
sytuacji rynkowej

nominowanych

w walutach obcych

i narazanych na
ryzyko kursowe ze
zrodet nominowanych
w odpowiadajacej im
walucie

* instrumenty finansowe, ** procedury

Zroédto: opracowanie wiasne.
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W ramach wskazanych procedur spotki postuguja si¢ podstawowymi narzgdziami
zabezpieczajacymi poszczegdlne rodzaje ryzyka, jak: biezace analizy stanéw naleznos$ci
i zobowigzan, weryfikacja wiarygodno$ci i zdolnosci kredytowej kontrahentow czy dywer-
syfikacja zrodel finansowania. Stosowane sg rowniez transakcje zabezpieczajace (zwlaszcza
w przypadku ryzyka cenowego — np. swapy towarowe, opcje azjatyckie call z rozliczeniem
europejskim, strategie opcyjne risk reversal), a takze rachunkowo$¢ zabezpieczen — zwlasz-
cza w zakresie ryzyka walutowego.

Uwagi koncowe

Przeprowadzona analiza dotyczaca zakresu ujawnien informacji na temat ryzyka finanso-
wego pozwala wyodregbni¢ nastepujace wnioski:

1. Zarzadzajacy spotkami gieldowymi sg $wiadomi konieczno$ci upubliczniania
informacji na temat ryzyka, o czym $§wiadczy fakt, iz informacja na temat ryzyka
finansowego bez wzgledu na jej zakres znalazta si¢ we wszystkich przeanalizowanych
sprawozdaniach finansowych.

2. Badanie potwierdzito hipotezg, iz w wielu przypadkach spotki wypetniaja jedynie
obowigzek prawny, a nie przejawiajg checi faktycznego doinformowania uzytkow-
nika sprawozdania finansowego. Takie wrazenie mozna odnie$¢ po zamieszczanych
w wielu przypadkach tych samych, powielonych, niezindywidualizowanych opisach
polityki zarzadzania ryzykiem.

3. Sam fakt ujawnienia danej informacji nie potwierdza jej jako$ci. Bazujac wytacznie
na danych z tabeli 2, mozna zaobserwowac, z jak rozna szczegdlowoscia spotki
prezentujg w swoich sprawozdaniach finansowych informacje na temat ryzyka.

Nie nalezy tez zapominaé, iz zweryfikowanie ujawnien na temat ryzyka w wielu przy-
padkach wymagato od autoréw analizy catego sprawozdania finansowego, gdyz MSSF 7 nie
wskazuje miejsca w sprawozdaniu finansowym, w ktorym informacja powinna si¢ znalez¢.
Ponadto informacja na temat ryzyka finansowego jest przedstawiana w odosobnieniu od
innych rodzajow ryzyka zwigzanych z dang spotka, o ktorych informacja prezentowana jest
w sprawozdaniu z dziatalnos$ci zarzadu.
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REPORTING INFORMATION ON RISK MANAGEMENT ON THE EXAMPLE
OF FUEL SECTOR COMPANIES

Abstract: Purpose — The purpose of this article is to verify disclosures about financial risk management in listed
companies, as well as the presentation of the procedures of different types of risks in selected companies of the
petroleum industry.

Research methodology — Literature studies, analysis of legal acts in the field of accounting and analysis of
financial statements of companies listed on the Stock Exchange in Warsaw.

Result — Based on the research findings there was an assessment of disclosure obligations in the field of risk
management.

Originality/value — In the article attempts to assess the disclosures in the financial statements of listed compa-
nies on risk management in financial instruments.
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