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Tytul rozprawy: ,,Rola instrumentow pochodnych w stabilizowaniu wynikow
finansowych spolek notowanych na gieldzie”

Obserwowana duza zmienno$¢ cen surowcoOw, towardw, Instrumentow
finansowych, kursow walutowych czy stop procentowych jest jedng z cech
swiatowej gospodarki oraz rynkow (finansowych, towarowych czy surowcowych)
ostatnich dekad, a zwlaszcza lat. Wahania te moga wywiera¢ czgsto réwniez
negatywny wptyw na osiggane wyniki ksiegowe 1 ekonomiczne przedsigbiorstw.

Ryzyko zmian cen rynkowych okreslane jest mianem ryzyka finansowego.
Interesariusze przedsigbiorstw oczekujg od zarzadzajacych, ze beda oni w stanie
identyfikowac 1 w sposob racjonalny zarzadza¢ ekspozycja jednostki narazong na
oddzialywanie ryzyka finansowego, chronigc tym samym wynik finansowy netto
przedsiebiorstwa. Zadanie to zostalo utatwione zarzadzajacym poprzez mozliwos¢
wykorzystania w praktyce instrumentow pochodnych tj. kontraktow terminowych
typu forward, futures, swap czy opcji, w celu ograniczenia negatywnego wplywu
niekorzystnych zmian cen 1 czynnikow rynkowych na raportowane wyniki
finansowe. Przedstawiony problem dotyczy réwniez spotek notowanych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie (dalej GPW w Warszawie) z sektora
niefinansowego, na ktérych skoncentrowano uwage w empirycznej czgsci niniejszej
dysertacji.

Wiasciwe zarzadzanie ryzykiem finansowym w przedsigbiorstwie stanowi
kluczowa kwestie. Podejmowane przez kierownictwo dzialania zabezpieczajace
przy wykorzystaniu instrumentéw pochodnych (ang. hedging) powinny skutkowaé
stabilizowaniem zmienno$ci wynikow  ksiegowych i/lub ekonomicznych
przedsigbiorstwa w praktyce.

Przeprowadzone dotychczas badania naukowe wskazuja, ze ograniczenie
zmienno$ci wyniku finansowego na poziomie wyniku netto jest gldwnym celem
wykorzystania derywatéw do zarzadzania ryzykiem finansowym. Roéwniez
zdecydowana wickszo$¢ menedzerow skupia si¢ na kwestii ograniczania zmiennosci
wyniku finansowego podczas podejmowania decyzji dotyczacych wykorzystywania
derywatow w celu zabezpieczenia si¢ przed ryzykiem finansowym. W literaturze
przedmiotu podkre§la si¢ rowniez, ze duza zmienno$¢ wyniku finansowego
zmniejsza jego przewidywalnos¢ w przysztosci i nie jest zjawiskiem pozadanym
przez interesariuszy.

Stosowanie derywatow przez przedsigbiorstwa jest nie tylko problemem
praktycznym, ale roéwniez przedmiotem badan naukowych. Analiza krajowej
I zagranicznej literatury z tego zakresu pozwolita na wskazanie nastgpujacych



obszarow badawczych, ktore autor uznal za wymagajace uwagi i uzupehienia,
szczegblnie na gruncie literatury krajowej. Po pierwsze, badania empiryczne
opublikowane dotychczas w literaturze zagranicznej dotycza wpltywu stosowania
instrumentéw pochodnych na stabilizowanie wynikéw finansowych na poziomie
wyniku netto, natomiast brak takich kompleksowych analiz i badanh w ramach
literatury krajowej. Po drugie, w literaturze zagranicznej mozna zidentyfikowac
badania empiryczne poswigcone tematyce wplywu wyboru modelu ujmowania
instrumentéw pochodnych (model og6lny lub model rachunkowosci zabezpieczen)
na zmienno$¢ wyniku finansowego na poziomie wyniku netto. W krajowe]
literaturze ten obszar nie jest rowniez szeroko poddany badaniom. Po trzecie,
wickszos¢ dostepnych badan dotyczy okresu przed wejsciem w zycie regulacji
MSSF 9, ktéra potencjalnie mogta przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia lub zmniejszenia
zmiennosci wynikdw finansowych netto spotek. Autor staral si¢ wypehic
zidentyfikowane luki badawcze, podejmujac badania wilasne, ktéorymi objat
kwartalne sprawozdania finansowe sporzadzone za lata 2016-2019 przez 241 spdiek
z sektora niefinansowego notowanych na Gietdzie Papieréw WartoSciowych
w Warszawie.

Rozprawa doktorska ma charakter teoretyczno-empiryczny i sktada sig
z pieciu rozdziatow.



