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DECYZYJNA PRZYDATNOSC INFORMACJI
PREZENTOWANYCH W ZESTAWIENIU
ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Streszczenie: Kapital wlasny stuzy finansowaniu zasobéw majatkowych niezbgdnych do
rozpoczecia i prowadzenia dziatalnos$ci gospodarczej oraz jest zrodtem pokrycia ewentual-
nych strat. Informacjami na temat wielkosci, struktury i zmian kapitatu wlasnego sa zainte-
resowani rozni interesariusze jednostki gospodarczej. Podstawowym nosnikiem informacji
na ten temat jest zestawienie zmian w kapitale wlasnym, bedace rozwinigciem pozycji kapi-
tatu wlasnego wykazywanego w bilansie. W artykule dokonano oceny pojemnosci informa-
cyjnej tego zestawienia na tle zapotrzebowania na informacje finansowe ze strony interesa-
riuszy jednostki. Gtoéwna uwage zwrocono na decyzyjna przydatnos¢ informacji prezento-
wanych w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym oraz ich wykorzystanie w ocenie dziatal-
nosci jednostki gospodarcze;.

Stowa kluczowe: sprawozdawczo$¢ finansowa, kapital wlasny, informacje finansowe, ze-
stawienie zmian w kapitale wlasnym.

1. Wstep

Kapitat wlasny jest jedna z podstawowych kategorii ekonomicznych zwigzanych
z okres$laniem sytuacji finansowej jednostki gospodarczej. Kapitat ten jest takze
jednym z najwazniejszych sktadnikoéw sprawozdania finansowego. Dlatego ustala-
nie wielkos$ci kapitalu wlasnego oraz jego poszczegodlnych elementéw sktadowych
jest waznym zadaniem rachunkowosci jako nauki o pomiarze ekonomicznym re-
zultatéw dziatalnosci gospodarczej. Informacje o wielkosci i strukturze oraz zmia-
nach kapitatu wlasnego leza u podstaw wielu decyzji ekonomicznych i zmniejszaja
niepewnos$¢ wplywajaca na nie.

Kapitat wlasny jest szeroka kategoria finansowa, obejmujaca réozne podkatego-
rie o okreslonej tresci ekonomicznej. Sktadniki te w miar¢ uptywu czasu i w rezul-
tacie prowadzonej przez jednostke dziatalno$ci ulegaja zmianom pod wpltywem
dziatania okre$lonych czynnikoéw. To powoduje zmiany catkowitej kwoty kapitatu
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wlasnego wykazywanego w bilansie jednostki gospodarczej w ciagu roku obroto-
wego. Jednostki, ktorych roczne sprawozdanie finansowe podlega obligatoryjnemu
badaniu przez bieglego rewidenta, ujawniaja informacje na ten temat w zestawie-
niu zmian w kapitale (funduszu) wlasnym. Zestawienie to jest uwazane za wazne
zrédlo informacji przydatnych w ocenie dziatalnosci i podejmowaniu decyzji.

Celem niniejszego artykutu jest ukazanie decyzyjnej przydatnosci zestawienia
zmian w kapitale wlasnym, jego znaczenia jako zrodla informacji dla okreslonych
interesariuszy oraz wykorzystania prezentowanych w nim informacji w ocenie
dziatalnos$ci jednostki gospodarczej. Cel ten zostat zrealizowany przez studia litera-
turowe oraz analizg krajowych i mi¢gdzynarodowych regulacji z zakresu rachunko-
wosci 1 sprawozdawczo$ci finansowej. Ponadto analizie zostata poddana zawartos¢
zestawienia zmian w kapitale wtasnym, sporzadzonego zgodnie z polskim prawem
bilansowym (Ustawa o rachunkowosci) i Migdzynarodowymi Standardami Spra-
wozdawczos$ci Finansowe;.

2. Kapital wlasny jako kategoria sprawozdania finansowego

Kapital wilasny jest jednym z trzech podstawowych sktadnikow, obok aktywow
i zobowiazan, zwiazanym z ustalaniem sytuacji finansowej jednostki gospodarcze;.
Jest on fundamentalng kategoria ekonomiczna, ktora zostata uregulowana w Mig-
dzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz w Usta-
wie o rachunkowosci (UoR). Przy tym w regulacjach z zakresu rachunkowosci,
tj. w MSSF i UoR, nie ma podanej definicji kapitatu wlasnego explicite. Kapitat ten
zostal zdefiniowany w posredni sposob, tzn. poprzez okreslenie metody jego obli-
czenia [Dobija (red.) 2010, s. 18]. Jest to tzw. rezydualna teoria kapitatu wtasnego.

W Zalozeniach koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej okreslonych
przez Rade¢ Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci okresla sig kapitat
wlasny jako udzial w aktywach jednostki pozostajacy po odjgciu wszystkich jej
zobowiazan [Migdzynarodowe... 2011, s. A45]. Podobna definicja jest podana w
Ustawie o rachunkowosci: kapitat wlasny odpowiada wartosciowo aktywom netto,
tj. aktywom jednostki pomniejszonym o zobowiazania (art. 3, ust. 1, pkt 29). Przed-
stawione definicje wskazuja zatem jednocze$nie sposob ustalania wartosci kapitatu
wiasnego. Punktem wyjscia do okreslenia tej wartosci sa kwoty aktywow i1 zobo-
wigzan jednostki. Warto$¢ kapitalu wlasnego wykazywanego w sprawozdaniu fi-
nansowym zalezy zatem od sposobu wyceny aktywow i zobowiazan. Gléwnym
problemem, jaki powstaje w zwiazku z ustaleniem wartosci kapitatu wtasnego, jest
identyfikacja zobowiazan [Cebrowska 2009].

Kapital wlasny jest ztozona i szeroka kategoria ekonomiczna, obejmujaca sze-
reg bardziej szczegotowych sktadnikow. Klasyfikacja tego kapitalu w sprawozda-
niu finansowym, zastosowana w bilansie oraz w zestawieniu zmian w kapitale wtas-
nym, odzwierciedla rézne prawa okreslonych interesariuszy do wtasnosci jednostki
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gospodarczej, otrzymywania dywidend oraz zwrotu wniesionego przez nich kapita-
hu. Jednoczesnie wskazuje ona na ograniczenia prawne i innego typu, warunkujace
podziat kapitatu wlasnego Iub jego wykorzystanie w inny sposob. Informacje na
ten temat moga by¢ przydatne uzytkownikom sprawozdan finansowych przy po-
dejmowaniu przez nich odpowiednich decyzji ekonomicznych [Migdzynarodowe...
2011, s. A48].

Struktura kapitatu wtasnego i charakter jego elementow sktadowych zaleza od
takich czynnikow, jak forma prawnoorganizacyjna oraz specyfika dzielnosci jed-
nostki gospodarczej. Tworzenie okreslonych pozycji tego kapitalu (np. kapitatu za-
ktadowego w spodtkach kapitalowych) jest wymagane przez przepisy prawa. Two-
rzenie innych sktadnikéw jest uregulowane przez statut jednostki (np. kapitat re-
zerwowy). Podobnie jest z wykorzystaniem (podziatlem) poszczegodlnych sktadni-
koéw kapitatu wlasnego. Niemniej jednak definicje i klasyfikacje kapitatu wiasnego
okreslone przez normy rachunkowosci (MSSF i UoR) maja zastosowanie do roz-
nego rodzaju jednostek gospodarczych.

Wielkos¢ i struktura kapitatu wlasnego ulegaja zmianom po wptywem réznych
zdarzen gospodarczych zachodzacych w jednostce gospodarczej. Do podstawo-
wych przyczyn tych zmian nalezy zaliczy¢ [Buk 2012]:

— wniesienie wktadow przez wilascicieli,

— umorzenie kapitatu wlasnego,

— osiagnigcie zysku netto lub poniesienie straty netto,

— aktualizacja wartosci niektorych pozycji aktywow,

— zmiana przyjetych przez jednostke zasad (polityki) rachunkowosci.

Czynniki te powoduja zmiany w okreslonych sktadnikach kapitatu wlasnego
miedzy poczatkiem i koncem okresu sprawozdawczego, a w efekcie koncowym od-
zwierciedlaja przyrost lub spadek wartosci aktywow netto jednostki w ciagu tego
okresu. Zrodtem informacji na ten temat jest zestawienie zmian w kapitale wtasnym.

3. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym
jako element sprawozdania finansowego

Regulacje z zakresu rachunkowosci traktuja zestawienie zmian w kapitale wltasnym
jako istotny element sprawozdania finansowego. W Migdzynarodowych Standar-
dach Sprawozdawczosci Finansowej sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym
jest uwazane za rownorzedny pod wzgledem znaczenia sktadnik pelnego sprawo-
zdania finansowego. W Polsce, zgodnie z Ustawa o rachunkowosci, zestawienie
zmian w kapitale (funduszu) wlasnym maja obowiazek sporzadza¢ te jednostki,
ktorych roczne sprawozdanie finansowe podlega obligatoryjnemu badaniu przez
biegtego rewidenta. Inne jednostki przedstawiaja natomiast pewne informacje na
temat zmian kapitatu wlasnego w informacji dodatkowe;j.



Decyzyjna przydatno$¢ informacji prezentowanych w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym 155

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym ma charakter dynamiczny, gdyz wyka-
zuje si¢ w nim informacje na temat zmian w kapitale wtasnym. W szczegolnosci
w zestawieniu tym przedstawia si¢ dane dotyczace zmian poszczegolnych sktadni-
koéw kapitalu wlasnego za biezacy i poprzedni rok obrotowy. Przy czym jednostka
moze sporzadzaé zestawienie zmian w kapitale wlasnym za inny okres sprawoz-
dawczy niz rok obrotowy. W takiej sytuacji wykazuje si¢ zmiany poszczegdlnych
pozycji tego kapitalu za biezacy okres sprawozdawczy i poprzedni rok obrotowy.
Jednoczesnie okresla sig tytuly (przyczyny) tych zmian.

Struktura kapitatu wlasnego prezentowana w analizowanym zestawieniu jest
taka sama jak struktura tego kapitalu wykazywana w bilansiec. Podstawowe ele-
menty kapitalu wlasnego sa zatem nastgpujace:

1) kapitat podstawowy,

2) nalezne wptaty na kapitat podstawowy,

3) udziaty (akcje) wlasne,

4) kapitat zapasowy,

5) kapitat z aktualizacji wyceny,

6) pozostale kapitaly rezerwowe,

7) zysk (strata) z lat ubiegtych,

8) wynik netto.

Oczywiscie, migdzy odpowiednimi kwotami elementow kapitatu wlasnego
wykazywanymi w zestawieniu na poczatek i koniec okresu oraz w bilansie w gru-
pie kapitat (fundusz) wlasny za poprzedni i biezacy rok obrotowy wystepuje zgod-
no$¢. W zestawieniu zmian w kapitale wltasnym wykazuje si¢ ponadto informacje
o tych pozycjach przychodow i zyskéw oraz kosztow i strat, ktore zostaly odniesione
bezposrednio na kapital wlasny z pominigciem rachunku zyskow i strat. Zamiesz-
cza si¢ takze informacje ukazujace stan kapitalu wlasnego na koniec okresu, po
uwzglednieniu poprawnego podziatu zysku lub sposobow pokrycia straty. Specy-
ficzne informacje ujawnione w tym zestawieniu dotycza wplywu zmian zasad (po-
lityki) rachunkowosci na kapitat wlasny oraz korekt tzw. bledow podstawowych,
spowodowanych zaszto§ciami z lat ubiegtych, odnoszonych na kapitat wiasny.

Ogodlna struktura zestawienia zmian w kapitale wlasnym przedstawia si¢ naste-
pujaco:

Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO),

+/— korekta btedow podstawowych.

Ia Kapitat wiasny na poczatek okresu (BO), po korektach.

Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ).

Kapital wlasny po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia strat).

W zestawieniu prezentuje si¢ szczegdlowe pozycje kapitalu wlasnego wyka-
zywane w bilansie w nast¢pujacym uktadzie:

Kapitat na poczatek okresu.

Zmiany kapitatu wlasnego:
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zwigkszenia (z tytutu),

Kapitat na koniec okresu.

Szczegdtowy uklad zestawienia zmian w kapitale (funduszu) wlasnym jest
przedstawiony w Zataczniku nr 1 do Ustawy o rachunkowosci.

Zakres i szczegolowos$¢ informacji prezentowanych w zestawieniu zmian w ka-
pitale wlasnym sa znacznie wigksze w stosunku do tego, co jest ujawniane w bilan-
sie. Szczegblnie wazne sa informacje o kierunkach (zwigkszeniach i zmniejsze-
niach) zmian oraz o ich przyczynach, ktoérych nie znajduje si¢ w bilansie. Informa-
cje na temat elementow kapitalu wtasnego wykazywane w bilansie maja bowiem
charakter bardziej syntetyczny. Ponadto w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym
sa ujawniane takze takie informacje, ktore nie sq ujawniane w bilansie, a ktore jed-
nostka moze, ale nie musi, ujawni¢ w informacji dodatkowej [Buk 2012].

Te jednostki gospodarcze, ktore nie maja obowiazku sporzadzania zestawienia
zmian w kapitale wlasnym, przedstawiaja pewne dane na temat zmian okre§lonych
pozycji kapitatu wlasnego w informacji dodatkowej. W dodatkowych informacjach
i objasnieniach nalezy wykazywac¢ w szczegolnosci dane dotyczace stanu na pocza-
tek roku obrotowego, zwigkszen 1 wykorzystania oraz stanu koncowego kapitatow
(funduszy) zapasowych i rezerwowych. Ponadto nalezy ujawnia¢ informacje co do
podziatu zysku netto lub pokrycia straty za rok obrotowy. Zakres informacji, jakie
powinny by¢ ujawniane w informacji dodatkowej, jest zatem znacznie w¢zszy niz
tych, ktore sa prezentowane w zestawieniu zmian w kapitale wtasnym.

4. Przydatnos$¢ informacji na temat kapitalu wlasnego
dla interesariuszy jednostki gospodarczej

Uzyteczno$¢ informacji prezentowanych w zestawieniu zmian w kapitale wltasnym
zalezy od stopnia, w jakim spetniaja one cechy jakosciowe. Cechy jakosciowe in-
formacji finansowych sa wskazane w Zatozeniach koncepcyjnych sprawozdawczo-
$ci finansowej Rady Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci. Cechy te
okreslaja walory wigkszosci informacji prezentowanych w sprawozdaniach finan-
sowych dla réznych interesariuszy jednostki gospodarczej, a zwlaszcza obecnych
i potencjalnych inwestoréw, pozyczkodawcdw i innych wierzycieli. Ci uzytkowni-
cy informacji finansowych wykorzystuja je przy podejmowaniu decyzji co do jed-
nostki gospodarczej, z ktora pozostaja w okreslonych relacjach.

Zgodnie z Zatozeniami koncepcyjnymi fundamentalnymi cechami jako$cio-
wymi informacji finansowych, przesadzajacymi o ich uzytecznosci dla interesariu-
szy jednostki, sa przydatno$¢ i wiernos¢ prezentacji. Aby uzyskaé uzyteczne in-
formacje ze sprawozdan finansowych, nalezy zidentyfikowa¢ zjawisko, ktorym
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wykazuja zainteresowanie uzytkownicy informacji finansowych. Nastgpnie nalezy
okresli¢ rodzaj informacji dotyczacych tego zjawiska, ktore zostaty uznane za naj-
wazniejsze dla podjecia wiasciwych decyzji. Wazne jest takze ustalenie, czy zada-
ne informacje sa dostepne oraz czy wiernie prezentuja badane zjawisko [Migdzyna-
rodowe... 2011, s. A38-A39].

Najwazniejsza cecha jakosciowa uzytecznych informacji finansowych jest
przydatnos¢. Informacjg uznaje sig za przydatna, jesli moze ona wptywaé na zmia-
n¢ decyzji podejmowanych przez uzytkownikéw. Przydatne decyzyjnie informacje
umozliwia ustalenie skutkéw podejmowanych decyzji oraz rozrdéznienie alterna-
tywnych wariantow dziatania [Nowak 2010]. Tak wigc decyzyjna przydatnosé in-
formacji finansowych jest zapewniona, jesli ulatwiaja one uzytkownikom podej-
mowanie decyzji. Zdolno$¢ informacji do rozroznienia alternatywnych wariantow
decyzji oraz zwiazek z dzialaniem, ktore maja utatwic, sa okreslane w Zalozeniach
Koncepcyjnych Rady Standardow Rachunkowos$ci Finansowej USA (Financial
Accounting Standards Board — FASB) jako odpowiednio$¢ informacji [SFACI1].

Informacje zawarte w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym sa niewatpliwie
przydatne r6znym uzytkownikom sprawozdan finansowych, nazywanych interesa-
riuszami jednostki gospodarczej. Interesariusze ci oczekuja informacji dotyczacych
poziomu i struktury kapitatu wlasnego, jego zmian i ich przyczyn. Informacje na
ten temat sa wykorzystywane przy podejmowaniu decyzji ekonomicznych co do
jednostki gospodarczej oraz na potrzeby oceny jej dokonan. Przy czym rézni inte-
resariusze maja niekiedy odmienne zapotrzebowanie na informacje prezentowane
w sprawozdaniach finansowych ogolnego przeznaczenia, w tym takze w zestawie-
niu zmian w kapitale wtasnym.

Informacje dotyczace kapitatu wlasnego i jego zmian maja szczegélne znacze-
nie dla inwestoréw jednostki gospodarczej, zarowno obecnych, jak i potencjalnych.
Inwestorzy, sposrod réznych grup interesariuszy jednostek, ponosza bowiem naj-
wigksze ryzyko zwigzane z ulokowaniem kapitalu w danym przedsigbiorstwie.
W zamian za podjete ryzyko oczekuja oni odpowiednio wysokiego zwrotu z zain-
westowanego kapitalu w postaci dywidend czy tez wzrostu ceny rynkowej akcji
lub udzialéw. Ma to podstawowe znaczenie przy podejmowaniu decyzji co do za-
trzymania, kupna lub sprzedazy instrumentéw finansowych.

Obecni inwestorzy, ktorzy juz ulokowali swoj kapitat w danej jednostce go-
spodarczej, sa jej wlascicielami. Oczekuja oni, ze $rodki udostepnione jednostce
w postaci kapitatu zaktadowego w spotkach kapitatowych czy tez kapitatu wtasci-
cieli lub wspdlnikéw w innych spoétkach powinny by¢ powigkszane w trakcie ich
funkcjonowania. Gtownym zrodtem kapitatu samofinansowania jest wypracowany
przez jednostke zysk netto, ktory w okreslonym stopniu powigksza kapitaty zapa-
sowy i rezerwowy. Pewna jego czg$¢ moze pozostac jako niepodzielony zysk net-
to, stanowigc tzw. zysk zatrzymany.
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Zainteresowanie informacjami na temat kapitalu wtasnego wykazuje takze kie-
rownictwo jednostki gospodarczej. To ono jest odpowiedzialne za ochrong powie-
rzonych jednostce przez inwestorow srodkéw oraz pomnazanie udostgpnionego jej
kapitatu zaktadowego (kapitatu witascicieli lub wspolnikow). Kierownictwo i me-
nedzerowie jednostki gospodarczej podejmuja decyzje ekonomiczne ukierunkowa-
ne na osiagnigcie celow dzialalnosci jednostki. Diugookresowym celem finanso-
wym jest maksymalizacja warto$ci dla wlascicieli, ktorej odpowiada kapital wias-
ny. Realizacja tego celu przyczynia si¢ do zwigkszenia bogactwa wtascicieli po-
przez pomnozenie pierwotnie zainwestowanego i ewentualnie dodatkowo wniesio-
nego przez nich kapitalu. Zmiany kapitatu wlasnego odzwierciedlaja skutecznosc¢
1 efektywno$¢ dzialania kierownictwa i menedzeréw oraz wywiazywanie si¢ z obo-
wiazkow zwigzanych z ochrona i wykorzystaniem zasobow jednostki [Migdzyna-
rodowe... 2011, s. A30].

Wazna grupa interesariuszy jednostki gospodarczej sa pozyczkodawcy i kredy-
todawcy, a wigc banki i inne instytucje. Dla tych instytucji informacje na temat ka-
pitatu wlasnego kredytobiorcy (pozyczkobiorcy) oraz jego zmian sg istotne przy
podejmowaniu decyzji do udzielania mu kredytow lub pozyczek. Informacje w tym
zakresie sa szczegolnie wazne przy ubieganiu si¢ przez jednostke o dtugotermino-
we kredyty inwestycyjne czy tez pozyczki dlugoterminowe. Przewidywania co do
perspektyw rozwoju jednostki gospodarczej, przysztych wynikoéw finansowych
i oczekiwanego wzrostu zainwestowanego kapitatu maja w wypadku tych decyzji
podstawowe znaczenie.

Informacje prezentowane w zestawieniu zmian w kapitale wiasnym sa takze
przydatne kontrahentom jednostki, a zwtaszcza jej odbiorom. Odbiorcy sg zaintere-
sowani stabilno$cia wspotpracy z dang jednostka, a w zwiazku z tym jej zdolnoscia
do kontynuowania dziatalno$ci w przysztosci. Wzrost osiaganych wynikéw finan-
sowych, a tym samym i poziomu kapitatu wlasnego jednostki gospodarczej, bedzie
zazwyczaj swiadczyt o tej stabilnosci i zdolnosci. Natomiast spadek wynikow fi-
nansowych, a zwlaszcza ponoszenie strat, przyczynia si¢ do zmniejszenia kapitatu
wlasnego. Taka tendencja w dluzszym okresie stwarza zagrozenia dla kontynu-
owania dziatalnosci przez jednostke gospodarcza.

Dostawcy jednostki gospodarczej interesuja si¢ przede wszystkim jej ptynno-
$cig finansowa, a wigc zdolnos$cia do regulowania biezacych zobowiazan. Ptynnos¢
finansowa ma zatem przede wszystkim charakter krotkoterminowy. Niemniej jed-
nak informacje o ponoszonych przez jednostke stratach, a w konsekwencji i obni-
zaniu si¢ kapitatu wlasnego, moga stanowi¢ dla dostawcoéw sygnal wczesnego
ostrzegania o pogarszajacej si¢ sytuacji finansowej. Ponadto wzrost zobowiazan
jednostki, w tym zwlaszcza tych przeterminowanych, powoduje pogorszenie struk-
tury kapitatowej, ktorej wyrazem jest zmniejszenie udziatu kapitatu wiasnego w fi-
nansowaniu zasoboéw majatkowych.
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Informacje zawarte w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym sa uzyteczne
przede wszystkim dla interesariuszy wymienionych w niniejszym punkcie artyku-
hu. Réwniez inne jednostki, takie jak np. agendy rzadowe, spotecznosci lokalne,
konkurencja, moga uzna¢ ten raport za wazne zrodto informacji. Niemniej jednak
zestawienie zmian w kapitale wlasnym jest adresowane gtownie do tych grup inte-
resariuszy, ktore zostaly tu omdéwione.

5. Wykorzystanie informacji
zawartych w zestawieniu zmian w kapitale wlasnym

Wielko$¢ kapitatu wlasnego w ujeciu bilansowym, rownowazna warto§ciowo ak-
tywom netto, wskazuje na warto$¢ zasobow majatkowych przypadajaca w udziale
wlascicielom jednostki gospodarczej. Dlatego kapitatl wlasny wyznacza jednoczes-
nie warto$¢, jaka przedstawia dla wlascicieli przedsigbiorstwo, w ktore zainwesto-
wali. Jednostka, w ktorej nastgpuje wzrost kapitatu wlasnego, powicksza jednocze-
$nie warto$¢ dla wiascicieli i jest lepiej postrzegana przez interesariuszy. Wigksza
warto$¢ aktywow netto Swiadczy bowiem o wyzszym potencjale ekonomicznym
przedsigbiorstwa i jego mozliwosciach rozwojowych. Wazna jest takze informacja
o wartosci zasobéw majatkowych, posiadanej przez wtascicieli, przypadajacej na
jedna akcje [Voss 2011].

Pozadane jest, aby warto$¢ aktywow netto na koniec okresu przewyzszata te
warto$¢ z poczatku okresu, po wylaczeniu wyptat na rzecz wlascicieli i wktadow
whniesionych przez wlascicieli w danym okresie. Wtedy jednostka osiaga zysk, kto-
ry stanowi gtowne zrédto powigkszenia kapitatu wtasnego w rezultacie prowadzo-
nej dziatalnosci. Jest to ujecie zysku wedlug tzw. finansowej koncepcji zachowania
kapitatu. Jednostka zachowuje swoj kapital wlasny, jesli jego warto§¢ na koniec
okresu jest taka jak na poczatku okresu. Nadwyzka osiagnigta ponad kwotg, ktora
jest niezbgdna do zachowania kapitatu z poczatku okresu, stanowi zysk. Wedtug
finansowej koncepcji zachowania kapitatu zysk oznacza zatem przyrost nominal-
nego kapitalu wlasnego w danym okresie [Mi¢dzynarodowe... 2011, s. A56].

Przyrost wartosci kapitatu wtasnego w badanym okresie w rezultacie prowa-
dzonej dziatalno$ci wyznacza relacja:

AKW =KW, - KW,,

gdzie: KW, —warto$¢ kapitatu wlasnego na koniec okresu,
KW, —warto$¢ kapitatu wlasnego na poczatek okresu,
AKW — przyrost kapitatu wlasnego w ciagu okresu.
Jest to bezwzgledna miara efektywnosci prowadzonej dzialalnosci. Wzgledna
miara jest tempo wzrostu kapitatu wlasnego wyrazone wzorem:
AK

KW,
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W konwencji wskaznikéw rentownosci jest to stopa zwrotu z kapitalu wilasne-
g0 ROE (Return on Equity).

Pomiar przyrostu kapitatu wlasnego i ustalanie tempa jego wzrostu oraz wykry-
wanie czynnikow wptywajacych na te wielkosci jest waznym zadaniem rachunko-
wosci 1 analizy finansowej. Umozliwia on wyjasnienie mechanizmu osiggania zysku
na tle proceséw ekonomicznych przebiegajacych w przedsigbiorstwie. Informacje na
ten temat sg przydatne przy ocenie efektywnosci prowadzonej dziatalnosci oraz po-
dejmowaniu decyzji ekonomicznych dotyczacych przysztych przedsiewzigc.

Przyrost kapitalu wlasnego moze by¢ wyrazony jako rezultat zmian stanow
dwodch wielkosci bilansu: aktywow oraz zobowiazan. Wyraza to zapis [Dobija, Je-
drzejczyk 2011, s. 82-90]:

AKW =AA - AZ,

gdzie: AA — zmian warto$ci aktywow,
AZ — zmiana warto$ci zobowigzan.
Przyrost kapitalu wlasnego moze by¢ rowniez powiazany z osiaganymi przy-
chodami i ponoszonymi kosztami:

AK=S-C,

gdzie: S - osiagane przychody,
C — ponoszone koszty.

Analiza ksztattowania si¢ tych dwoch relacji ekonomicznych jest sposobem do-
chodzenia do Zrodet poprawy efektywnosci dziatalnosci oraz umozliwia wykrycie zro-
det wzrostu kapitatow wlasnych zaangazowanych w dziatalno$ci przedsigbiorstwa. To
stanowi droge do osiagnigcia dlugookresowego sukcesu w biznesie wyrazajacego si¢
wzrostem wartosci dla wlascicieli. Cel wzrostu kapitatu wlasnego powinien by¢ prze-
lozony na dziatania przedsigbiorstwa. Jest to istota koncepcji zarzadzania przez war-
tos¢, czyli zarzadzania ukierunkowanego na wzrost wartosci dla wiascicieli.

Wielkos$¢ kapitatu wlasnego oraz jego wzrost w kapitale catkowitym jest pod-
stawa oceny struktury zrodet finansowania zasobow majatkowych przedsigbior-
stwa. Zgodnie z tzw. zlota zasada bilansowa struktura kapitalow (kapitaty wlasne
i obce) powinna pozostawa¢ w odpowiedniej relacji do struktury aktywow (aktywa
trwate i obrotowe). Najwazniejsza relacja tej zasady jest stosunek kapitatow wias-
nych do aktywow trwatych:

kapitat wlasny
aktywa trwate

wskaznik zastosowania kapitatow wiasnych =

Poniewaz aktywa trwate powinny by¢ w catosci finansowane kapitalami wtas-
nymi, dlatego pozadane jest, aby wskaznik ten przybierat wartosci wigksze od jedno-
$ci, co jest warunkiem niezaleznosci finansowej. Informacje o zmianach tej relacji sa
istotne przy ocenie stabilnosci finansowania dziatalno$ci przedsigbiorstwa.
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Kapital wlasny to takze elementem kapitatu statego, ktory jest wyrazony po-
przez nastgpujaca relacje:

kapitat staly = kapitatl wlasny + zobowiazania dtugoterminowe.

Kapitat staty przedstawia dlugoterminowe i stabilne zrodto finansowania dzia-
falnos$ci przedsigbiorstwa. Kapital wlasny odzwierciedla wktad wtascicieli jednost-
ki do finansowania dziatalno$ci, natomiast zobowiazania dtugoterminowe ukazuja
finansowanie zasobow ze zrodet obcych. Zgodnie z tzw. ztota zasada finansowania
powinna istnie¢ zaleznos¢ migdzy dtugoscia okresu, przez jaki sktadniki aktywow
sa wykorzystywane, a czasem, na jaki kapitat zostat udostgpniony jednostce. Zatem
powinna zachodzi¢ nier6wnos$¢:

aktywa trwale
kapitat staty

Zgodnie z ta relacja okres, przez jaki jednostka dysponuje kapitatem, nie powi-
nien by¢ krotszy niz wymaga tego finansowanie z niego aktywow. Informacje na
temat zmian rozwazanej relacji maja znaczenie dla oceny stabilnosci zrodet finan-
sowania dlugoterminowego i bezpieczenstwa finansowego przedsigbiorstwa [Buk
(red.) 2011, s. 12].

Waznym obszarem wykorzystania informacji dotyczacych kapitatu wtasnego
oraz jego zmian jest badanie poziomu zadluzenia oraz wyptacalnosci i zdolno$ci
kredytowej w dtugim okresie. Skala zadluzenia w dtugim okresie moze by¢ oce-
niona na podstawie wskaznika dtugoterminowego zadtuzenia aktywow netto, ktory
jest wyrazony stosunkiem:

zobowigzania dlugoterminowe
aktywa netto

Wskaznik ten ukazuje stopien zabezpieczenia zobowiazan przedsigbiorstwa
o okresie sptaty dtuzszym niz rok zasobami majatkowymi majacymi pokrycie w
kapitatach wlasnych. Pozadane jest, aby wskaznik ten przyjmowal wartosci ponizej
jednosci. W przedsigbiorstwach, w ktorych wskaznik jest znacznie wyzszy od jed-
nosci, zobowiazania dlugoterminowe istotnie przewyzszaja aktywa netto. W takich
jednostkach gospodarczych wystepuje zbytnie zadluzenie dlugoterminowe i jest
zagrozone bezpieczenstwo finansowe w dtuzszym okresie.

Wskaznik diugoterminowego zadtuzenia aktywow netto dostarcza informacji
szczegblnie istotnych dla jednostek zewngtrznych wspodtpracujacych z danym
przedsigbiorstwem. Chodzi zwlaszcza o kredytodawcow i pozyczkobiorcoOw udzie-
lajacych dhugoterminowych kredytow i pozyczek glownie na cele inwestycyjne.
Z punktu widzenia tych jednostek przedsigbiorstwo jest tym bardziej wiarygodne,
im mniejsze warto$ci przyjmuje ten wskaznik. Takie przedsigbiorstwo w wigkszym
zakresie finansuje swoja dzialalno$¢ ze zrodet whasnych i w wigkszym stopniu po-
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dejmuje ja na wiasne ryzyko, a nie na ryzyko wspolpracujacych jednostek ze-
wngtrznych. Dlatego informacje na temat zmian wartosci wskaznika dtugotermi-
nowego zadluzenia aktywow netto bgda uwzgledniane przy podejmowaniu decyzji
przez banki co do udzielenia kredytu inwestycyjnego danemu przedsigbiorstwu.

6. Zakonczenie

Zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wlasnym moze by¢ waznym zrédtem in-
formacji dla r6znych interesariuszy jednostki gospodarczej. Ze wzgledu na znacze-
nie powinno by¢ ono zatem traktowane rownowaznie z innymi elementami spra-
wozdania finansowego. Niestety, w analizie finansowej nie zawsze wykorzystuje
si¢ zestawienie zmian w kapitale wlasnym w ocenie sytuacji majatkowej i kapita-
lowej. Rowniez w praktyce jednostek gospodarczych znaczenie tego zestawienia
jest czesto marginalizowane i niedoceniane.

Rozwazania przeprowadzone w niniejszym artykule wykazaly, ze informacje na
temat kapitalu wlasnego i jego elementow sktadowych powinny by¢ rozpatrywane
w ujeciu dynamicznym. Taki wladnie charakter maja informacje wykazywane w ze-
stawieniu zmian w kapitale wlasnym w odréznieniu od tych, ktore sg prezentowane
w bilansie. Wraz z uptywem czasu nastepuja bowiem zmiany wielkosci poszczeg6l-
nych sktadnikow kapitatu wlasnego oraz jego struktury. Przy tym na zmiany réznych
elementow kapitalu wlasnego zazwyczaj oddziatuja odmienne czynniki.

Zidentyfikowanie tempa zmian kapitalu wlasnego i jego elementow sktado-
wych oraz powodujacych je czynnikow powinno by¢ jednym z wazniejszych zadan
analizy finansowej. Poglebiona analiza nie moze bowiem ogranicza¢ si¢ do zbada-
nia danych wystepujacych w bilansie, rachunku zyskow i strat oraz rachunku prze-
pltywow pienigznych. Kapital wlasny jest bowiem jedna z najwazniejszych katego-
rii finansowych, a jego wielkos¢, struktura i zmiany wptywaja istotnie na sytuacje
majatkowa i finansowa jednostki gospodarcze;.
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STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY AND ITS UTILITY
FOR DECISION-MAKING PURPOSES

Summary: Equity represents funding used to finance resources needed for undertaking and
continuing economic activities, as well as the residual value of the business as coverage for
potential loss. Information on equity current value, structure and changes are useful to com-
pany stakeholders. The primary source of this information is the Statement of Changes in
Equity, a subset of the equity section of the company balance sheet. This paper presents an
evaluation of the informative value of the Statement in relation to other financial informa-
tion requirements of company stakeholders. The main emphasis is put on the utility of the
Statement of Changes in Equity for the purpose of decision-making and performance
evaluation.

Keywords: financial reporting, equity, financial information, Statement of Changes in
Equity.





