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Wstęp

Globalizacja i  związana z  nią swoboda przepływu kapitału, a  także rosnąca rola 
sfery finansowej i kryteriów finansowych w funkcjonowaniu gospodarki wiążą się 
z systematycznym wzrostem liczby podmiotów dokonujących transakcji na rynkach 
kapitałowych. W efekcie obserwuje się coraz większy wpływ operacji finansowych 
na wynik finansowy jednostek, szczególnie tych spoza sektora finansowego, jak 
również wzrost udziału aktywów finansowych w ich majątku. 

Cechą charakterystyczną aktywów finansowych jest szerokie zróżnicowanie 
celów ich posiadania. Mogą one być nabywane w celach inwestycyjnych, oszczęd-
nościowych, spekulacyjnych, jako zabezpieczenie nadmiaru środków lub zabez-
pieczenie innych transakcji, mogą też służyć zwiększeniu wartości danej jednostki. 
Niejednolitość celów posiadania aktywów finansowych skutkuje zróżnicowaniem 
w zakresie ich klasyfikacji. Sposób klasyfikacji natomiast determinuje sposób ich 
wyceny oraz prezentacji w sprawozdaniu finansowym.

W niniejszej publikacji znalazły się opracowania dotyczące każdego z tych za-
gadnień. Klasyfikacja, wycena, prezentacja w sprawozdaniu finansowym oraz kwe-
stie podatkowe związane z aktywami finansowymi mają wciąż charakter dyskusyjny 
i wywołują wiele wątpliwości natury zarówno teoretycznej, jak i praktycznej.

Uwaga autorów została skupiona między innymi na nowym podejściu do 
klasyfikowania i  wyceniania aktywów finansowych, które zaprezentowano 
w  Międzynarodowym Standardzie Sprawozdawczości Finansowej nr 9. Standard 
ten zasadniczo zmienia dotychczasowe kryteria klasyfikacji i wyceny aktywów fi-
nansowych, które były dotychczas krytykowane za brak przejrzystości i zbyt dużą 
szczegółowość uregulowania. Nowe zasady klasyfikacji aktywów finansowych 
mają się opierać na biznesowym modelu zarządzania przyjętym przez kierownictwo 
jednostki, który może polegać na utrzymywaniu aktywów finansowych w celu uzy-
skiwania umownych przepływów pieniężnych albo na dokonywaniu ich sprzedaży. 
Autorzy, którzy podjęli niniejszą tematykę, prowadzą w swoich artykułach dyskusję 
nad skutkami wprowadzenia nowych kryteriów klasyfikacji, szczególnie w zakresie 
zasad wyceny, proponując również własne rozwiązania. 

Logiczną konsekwencją podjęcia przez kierownictwo jednostki decyzji doty-
czących klasyfikacji i wyceny aktywów finansowych jest ich prezentacja w spra-
wozdaniu finansowym. Autorzy, którzy przeprowadzili badania w zakresie ujawnień 
aktywów finansowych dokonywanych przez spółki notowane na warszawskiej gieł-
dzie, jak również na giełdach europejskich zgodnie podkreślają, że zakres i sposób 
prezentacji informacji o aktywach finansowych jest bardzo zróżnicowany i często 
nie odpowiada wymogom zawartym w regulacjach prawnych i standardach rachun-
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kowości. Utrudnia to istotnie porównywanie sprawozdań finansowych i negatywnie 
wpływa na ich użyteczność decyzyjną. 

W kręgu zainteresowań kilku autorów znalazły się również rozważania nad po-
datkowym aspektem posiadania aktywów finansowych. Wskazują oni na brak pre-
cyzyjnych definicji dotyczących aktywów finansowych w prawie podatkowym, co 
wywołuje wątpliwości interpretacyjne oraz prowadzi do nadużyć zarówno ze strony 
podatnika, jak i organów podatkowych. Dlatego też kierownik jednostki, dokonując 
analizy konsekwencji podatkowych każdej zawieranej transakcji, jest zmuszony do 
korzystania z interpretacji prawa podatkowego oraz bazy orzeczeń i wyroków sądów 
administracyjnych, które nie są ze sobą spójne. 

Zagadnienia klasyfikacji, wyceny i prezentacji aktywów finansowych w spra-
wozdaniach finansowych są również aktualne w krajach Europy Wschodniej – na 
Białorusi i w Rosji. Autorzy artykułów dotyczących tych krajów opisują głównie 
problemy związane z  wdrożeniem i  stosowaniem regulacji międzynarodowych, 
uznając jednocześnie, że wynikają one z niedostosowania lub braku regulacji krajo-
wych w zakresie aktywów finansowych. 

W niniejszej publikacji znalazły się ponadto opracowania dotyczące szczegól-
nych zagadnień związanych z aktywami finansowymi, w tym np. wyceny aktywów 
finansowych posiadanych przez banki czy też polityki rachunkowości w zakresie 
aktywów finansowych prowadzonej przez jednostki sektora finansów publicznych. 

Redaktorzy dziękują autorom za interesującą prezentację swoich poglądów na-
ukowych i wyników badań, a recenzentom za istotne uwagi i opinie. Życzą też czy-
telnikom wzbogacającej wiedzę lektury. 

Zbigniew Luty, Aleksandra Łakomiak, Alicja Mazur
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INFORMACYJNE ASPEKTY WYKAZANIA AKCJI 
WŁASNYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

INFORMATIONAL ASPECTS OF REPORTING 
OF OWN SHARES IN THE FINANCIAL STATEMENTS 
OF A COMPANY
DOI: 10.15611/pn.2016.445.02

Streszczenie: Spółki prawa handlowego gromadzą kapitał, emitując akcje. Wartość objętych 
i opłaconych akcji świadczy o zaangażowaniu kapitału w działalność gospodarczą celem jego 
pomnożenia. Spółki nie powinny więc przejmować akcji własnych, bo to może wpływać 
na pogorszenie ich kondycji finansowej. Podmiotem artykułu są spółki akcyjne. Przedmio-
tem opracowania jest analiza wykazywania w sprawozdaniu finansowym – bilansie – akcji 
własnych w aspekcie rachunkowości i podejmowania decyzji w oparciu o sprawozdawczość. 
Celem artykułu jest wieloaspektowa charakterystyka informacyjnych aspektów wykazania 
akcji własnych w sprawozdaniu finansowym – bilansie oraz wpływ tej prezentacji na obraz 
jednostki w sprawozdaniu finansowym i procesy decyzyjne. Jako narzędzia badawcze przyję-
to analizę aktów prawnych, literatury przedmiotu oraz przykładów praktycznych wykazania 
udziałów/akcji własnych w wybranych sprawozdaniach spółek giełdowych. 

Słowa kluczowe: akcje własne, spółka akcyjna, sprawozdanie finansowe.

Summary: In commercial law a company accumulates capital by issuing shares. The value 
of its own shares demonstrates its commitment in the economic activities with the aim of 
multiplying them. The company should not take actions of their own, because it can cause 
a deterioration in their financial status. The subject of the article is public limited liability 
companies. The article provides an analysis of the financial statements reporting – balance 
sheet of its own shares in the aspect of accounting, and decision-making on the basis of the 
reporting. The aim of the article is the multifaceted characteristics of the informational aspects 
of the demonstration of own shares in the financial statements-balance sheet and the impact 
of the presentation on the image of the company in the financial statements. As a research tool 
the author applied the analysis of legal acts, literature, and practical examples to demonstrate 
the own shares in selected reports of listed companies.

Keywords: own shares, public company, financial statements.
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1.	Wstęp

Podmioty gospodarcze – spółki kapitałowe pozyskują kapitał drogą oferowania 
udziałów lub akcji udziałowcom na giełdzie papierów wartościowych lub poza 
giełdą. Emisja udziałów/akcji skutkuje pozyskaniem środków pieniężnych i innych 
aktywów, dzięki czemu możliwe jest podjęcie działalności gospodarczej oraz jej 
rozwój. Wyemitowane udziały/akcje wykazywane są w sprawozdaniu finansowym 
podmiotów gospodarczych, w bilansie, jako źródło pokrycia majątku. Ze względu 
na zakres artykułu jako podmiot rozważań przyjęto w nim spółkę akcyjną. 

Celem artykułu jest wieloaspektowa charakterystyka informacyjnych aspektów 
wykazania akcji własnych w sprawozdaniu finansowym – bilansie oraz wpływ tej 
prezentacji na obraz jednostki w  sprawozdaniu finansowym i  procesy decyzyjne. 
Jako narzędzia badawcze przyjęto analizę aktów prawnych, literatury przedmiotu 
oraz przykładów praktycznych wykazania udziałów/akcji własnych w wybranych 
sprawozdaniach spółek giełdowych. 

2.	Akcje własne jako przedmiot prawa handlowego

Emisja akcji przez spółkę akcyjną pozwala zgromadzić majątek wykorzystywany 
następnie w prowadzonej określonej statutem działalności. Nabycie akcji własnych 
stanowi wycofanie kapitału z obrotu gospodarczego, a  to może skutkować pogor-
szeniem kondycji finansowej. Występują jednak zdarzenia uzasadniające nabywanie 
akcji własnych. Problem nabywania akcji własnych jest bardzo istotny z punktu wi-
dzenia finansowego i decyzyjnego, dlatego Kodeks spółek handlowych (Ksh) odno-
si się do tych zagadnień w wielu przepisach.

Choć zasadniczo spółka akcyjna nie może nabywać wyemitowanych przez nią 
akcji własnych1, to zakaz ten nie dotyczy:
•	 nabycia akcji w celu zapobieżenia bezpośrednio zagrażającej spółce poważnej 

szkodzie,
•	 nabycia akcji, które mają być zaoferowane do nabycia pracownikom lub oso-

bom, które były zatrudnione w spółce lub spółce z nią powiązanej przez okres 
co najmniej trzech lat,

•	 spółki publicznej, nabywającej akcje w celu wypełnienia zobowiązań wynikają-
cych z instrumentów dłużnych zamiennych na akcje,

•	 nabycia akcji w drodze sukcesji uniwersalnej,
•	 instytucji finansowej, która nabywa za wynagrodzeniem w pełni pokryte akcje 

na cudzy rachunek celem ich dalszej odsprzedaży,
•	 nabycia akcji w celu ich umorzenia,

1 H. Litwińczuk nazywa to „zasadą nienaruszalności kapitału akcyjnego” – por. [Litwińczuk 1995, 
s. 77].
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•	 nabycia w pełni pokrytych akcji w drodze egzekucji celem zaspokojenia roszczeń 
spółki, których nie można zaspokoić w inny sposób z majątku akcjonariusza,

•	 nabycia w pełni pokrytych akcji nieodpłatnie,
•	 nabycia na podstawie i  w  granicach upoważnienia udzielonego przez walne 

zgromadzenie; upoważnienie powinno określać warunki nabycia, w tym maksy-
malną liczbę akcji do nabycia, okres upoważnienia, który nie może przekraczać 
pięciu lat, oraz maksymalną i minimalną wysokość zapłaty za nabywane akcje, 
jeżeli nabycie następuje odpłatnie,

•	 nabycia akcji w innych przypadkach przewidzianych w ustawie [Ustawa z dnia 
15 września 2000, art. 362].
Umorzenie akcji może mieć charakter dobrowolny lub przymusowy. Umorzenie 

dobrowolne odbywa się za zgodą akcjonariusza i realizowane jest jako nabycie akcji 
przez spółkę. Wynagrodzenie z tytułu umorzenia przymusowego obejmuje wartość 
przypadających na akcję aktywów netto wykazanych w sprawozdaniu finansowym 
za ostatni rok obrotowy, pomniejszonych o kwotę przeznaczoną do podziału między 
akcjonariuszy. 

Statut spółki określa m.in.:
•	 przyzwolenie na umorzenie akcji,
•	 przesłanki i tryb umorzenia przymusowego,
•	 sytuacje, w których akcje ulegają umorzeniu w razie ziszczenia się określonego 

zdarzenia bez powzięcia uchwały przez walne zgromadzenie.
Walne zgromadzenie akcjonariuszy drogą uchwały podejmuje decyzje o umo-

rzeniu akcji oraz wypowiada się w takich kwestiach, jak:
•	 podstawa prawna umorzenia,
•	 wysokość wynagrodzenia przysługującego akcjonariuszowi akcji umorzonych,
•	 uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia,
•	 sposób obniżenia kapitału zakładowego związanego z umorzeniem akcji. 

Dodatkowe warunki przejmowania akcji własnych w wybranych przypadkach 
zawarto w tab. 1.

Tabela 1. Warunki przejmowania akcji

Tytuł przejęcia akcji Uwarunkowania przejmowania akcji
1 2

1. Nabycie akcji w celu zapobieżenia 
bezpośrednio zagrażającej spółce poważnej 
szkodzie.

2. Nabycie akcji, które mają być zaoferowane 
do nabycia pracownikom lub osobom 
zatrudnionym w spółce lub spółce z nią 
powiązanej przez okres co najmniej trzech lat.

3. Nabycie na podstawie i w granicach 
upoważnienia udzielonego przez walne 
zgromadzenie

1. Nabyte akcje powinny zostać w pełni pokryte.
2. Łączna wartość nominalna nabytych akcji 

nie powinna przekraczać 20% kapitału 
zakładowego spółki. 

3. Łączna cena nabycia akcji własnych, 
powiększona o koszty ich nabycia, nie 
powinna przekraczać kapitału rezerwowego, 
utworzonego w tym celu z kwoty, która może 
być przeznaczona do podziału
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1 2
1. Nabycie akcji w celu zapobieżenia 

bezpośrednio zagrażającej spółce poważnej 
szkodzie.

2. Nabycie na podstawie i w granicach 
upoważnienia udzielonego przez walne 
zgromadzenie

1. Zarząd jest obowiązany powiadomić 
najbliższe walne zgromadzenie o przyczynach 
lub celu nabycia własnych akcji, liczbie 
i wartości nominalnej tych akcji, ich udziale 
w kapitale zakładowym, jak również 
o wartości świadczenia spełnionego w zamian 
za nabyte akcje.

2. W sprawozdaniu zarządu z działalności spółki 
na zwyczajne, walne zgromadzenie należy 
omówić:

a)	 uzasadnienie nabycia akcji własnych 
w danym roku obrotowym,

b)	 liczbę i wartość nominalną akcji nabytych 
lub zbytych w roku obrotowym, jak również 
określenie udziału procentowego, jaki akcje te 
reprezentują w kapitale zakładowym,

c)	 w przypadku nabycia lub zbycia odpłatnego 
– uzyskaną cenę lub wartość innego 
świadczenia wzajemnego,

d)	 liczbę oraz wartość nominalną nabytych 
i zatrzymanych akcji, jak również określenie 
ich procentowego udziału w kapitale 
zakładowym

1. Nabycie akcji, które mają być zaoferowane 
do nabycia pracownikom lub osobom 
zatrudnionym w spółce lub spółce z nią 
powiązanej przez okres co najmniej trzech lat

1. Akcje należy zaoferować pracownikom lub 
innym wskazanym w tym przepisie osobom 
najpóźniej z upływem roku od dnia ich 
nabycia przez spółkę

Źródło: opracowanie własne na podstawie Kodeksu spółek handlowych. 

Spółka nie powinna obejmować akcji własnych. Zakaz obejmowania akcji doty-
czy także jej spółek zależnych. 

3. Akcje własne jako przedmiot prawa bilansowego

W  regulacjach dotyczących zasad rachunkowości udziały/akcje własne opisano 
w Rozporządzeniu Ministra Finansów z dnia 15 stycznia 1991 r. w sprawie zasad 
prowadzenia rachunkowości [Rozporządzenie… 1991]. Wprawdzie nie wyodręb-
niono osobnej pozycji w  bilansie dla udziałów/akcji własnych, lecz dostrzeżono, 
że mogą one pojawiać się w spółkach. O istotności wykazania udziałów/akcji włas- 
nych i ich roli w ocenie kondycji finansowej spółki świadczy fakt, że w sprawozda-
niu z działalności spółki z ograniczoną odpowiedzialnością oraz spółek akcyjnych 
należało podać informację o wielkości i rodzajach kapitałów własnych i udziałów, 
wartości nominalnej nabytych własnych udziałów (akcji). Rozporządzenie zawiera-
ło postulat, aby sprawozdanie finansowe i załączona do niego informacja z działal-
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ności spółki były sporządzone rzetelnie i jasno przedstawiały obraz stanu i sytuacji 
finansowej jednostki [Rozporządzenie… 1991, par. 41]. W aktywach bilansu należa-
ło wykazywać należne wpłaty na poczet kapitału w wyodrębnionej grupie aktywów 
– „Aktywa zmniejszające kapitały własne”. 

Ustawa z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości [Ustawa z dnia 29 września 
1994 r.] doprecyzowała sposób wykazania akcji własnych w sprawozdaniu finanso-
wym. W Załączniku nr 1 do ustawy zamieszczono zakres informacyjny sprawozda-
nia finansowego. W bilansie akcje własne jako pozycja szczegółowa pojawiły się 
w aktywach obrotowych jako podgrupa III. „Papiery wartościowe przeznaczone do 
obrotu” pod nazwą „Udziały lub akcje własne do zbycia”. Należne, lecz nie wnie-
sione wkłady na poczet kapitału podstawowego, jako wielkość ujemną, należało 
wykazywać po stronie pasywów w kapitale własnym. Elementy kapitału własnego 
jednostek postawionych w stan likwidacji lub upadłości, postępowania naprawczego 
lub układowego sugerowano, na dzień rozpoczęcia tych procesów, połączyć w jeden 
kapitał i pomniejszyć go m.in. o należne wkłady na poczet kapitału, o ile nie we-
zwano zainteresowanych do ich wniesienia, oraz o akcje własne przeznaczone do 
sprzedaży [Ustawa z dnia 29 września 1994 r., art. 36, Załącznik nr 1].

Ustawa z dnia 9 listopada 2000 r. o zmianie ustawy o rachunkowości, która we-
szła w życie w 2002 r., pozycję bilansową akcji własnych, zgodnie z Załącznikiem 
nr 1, wykazywała w pasywach bilansu jako wartość ujemną. Było to nowe podejście 
w stosunku do obowiązujących wcześniej przepisów. W sprawozdaniu finansowym 
kapitały własne wyceniane były w wartości nominalnej. Nie wskazywano szczegó-
łowych zasad wyceny w bilansie akcji własnych. Literatura przedmiotu podkreślała 
zasadę wyceny akcji własnych na moment wprowadzenia do ksiąg rachunkowych 
w cenie nabycia oraz kapitałowe rozliczenie różnicy między wartością akcji wpro-
wadzonych do ksiąg a ich wartością nominalną podlegającą umorzeniu oraz różnicy 
między wartością akcji własnych wprowadzonych do ksiąg i  ceną ich sprzedaży 
[Świderska (red.) 2003, s. 9-31].

Kluczowym rokiem dla wykazania w księgach rachunkowych i sprawozdaniu 
finansowym zmian był rok 2003. W roku tym nastąpiła znacząca zmiana Kodeksu 
spółek handlowych oraz ustawy o rachunkowości w zakresie przejmowanych akcji 
własnych. W art. 28 ust. 1 ustawy o  rachunkowości dodano zasadę wyceny akcji 
własnych – wycenę na dzień bilansowy według cen nabycia. Dodano też ust. 2a 
dotyczący zasad wyceny przejętych akcji własnych w drodze egzekucji. Doprecy-
zowano, że „[…] w przypadkach nabycia udziałów (akcji) własnych w drodze egze-
kucji za cenę nabycia uważa się cenę nabycia ustaloną w postępowaniu egzekucyj-
nym, powiększoną o koszty poniesione w toku postępowania egzekucyjnego, które 
nie zostały spółce zwrócone. W przypadku nieodpłatnego nabycia udziałów (akcji) 
własnych cena nabycia obejmuje wszystkie koszty ponoszone przez spółkę na ich 
nabycie”. 

Potwierdzono, że w przypadku zbycia przejętych akcji własnych dodatnią róż-
nicę między ceną sprzedaży, pomniejszoną o koszty sprzedaży, a ich ceną nabycia 
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należy odnieść na kapitał zapasowy. Ujemną różnicę należy ująć jako zmniejszenie 
kapitału zapasowego, a pozostałą część ujemnej różnicy, przewyższającą kapitał za-
pasowy, należy wykazać jako stratę z lat ubiegłych i opisać w informacji dodatkowej 
w sprawozdaniu finansowym za rok, w którym nastąpiła sprzedaż. 

Podobne podejście zaproponowano w  przypadku umorzenia przejętych akcji 
własnych. Wówczas dodatnią różnicę między ich wartością nominalną a ceną naby-
cia należy odnieść na kapitał zapasowy. Ujemną różnicę należy ująć jako zmniejsze-
nie kapitału zapasowego, a pozostałą część ujemnej różnicy, przewyższającą kapitał 
zapasowy, jako stratę z lat ubiegłych i opisać w informacji dodatkowej w sprawo- 
zdaniu finansowym za rok, w  którym nastąpiło obniżenie kapitału zakładowego 
[Ustawa z  dnia 29 września 1994 r., art. 36a]. Przepisy ustawy o  rachunkowości 
z 2003 r. są aktualne również w 2016 roku. 

Ustawa o rachunkowości według stanu prawnego z 2016 r. uwzględnia przepi-
sy dotyczące sprawozdania finansowego podmiotów gospodarczych różnych wiel-
kości i  form organizacyjno-prawnych. Nowelizacje prawa bilansowego z  2014 r. 
oraz 2015 r. stanowiły implementację dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 
2013/34/UE z dnia 26  czerwca 2013 r. w  sprawie rocznych sprawozdań finanso-
wych, skonsolidowanych sprawozdań finansowych i  powiązanych sprawozdań 
niektórych rodzajów jednostek, zmieniającej dyrektywę Parlamentu Europejskiego 
i Rady 2006/43/WE oraz uchylającej dyrektywy Rady 78/660/EWG i 83/349/EWG 
(Dz. Urz. UE L 182 z  29.06.2013) [Dyrektywa Parlamentu… 2013]. Dyrektywa 
określiła m.in. sposób wykazywania akcji własnych w aktywach bilansu, w osobnej 
pozycji oznaczonej „D. Udziały (akcje) własne”, ze wskazaniem ujawnienia przez 
podmioty w sprawozdaniu finansowym w  informacji dodatkowej oraz w sprawo- 
zdaniu z działalności wartości przejętych akcji własnych i ich wyceny [Dyrektywa 
Parlamentu… 2013, s. 38, Załącznik III, s. 60]. 

Ze względu na możliwości uproszczeń sprawozdania finansowego, zarówno co 
do jego zakresu, jak i treści, podmioty gospodarcze prezentują informacje o przeję-
tych akcjach własnych w takich obszarach sprawozdawczości, jak:
•	 bilans – aktywa – wartość w cenie nabycia,
•	 informacje uzupełniające do bilansu,
•	 dodatkowe informacje i objaśnienia,
•	 sprawozdanie z działalności. 

Bez względu na miejsce opisu przejętych akcji własnych wykazywane są takie 
informacje, jak:
•	 przyczyna nabycia udziałów własnych dokonanego w roku obrotowym, 
•	 liczba i wartość nominalna nabytych oraz zbytych w roku obrotowym udziałów, 

a w przypadku braku wartości nominalnej – ich wartość księgowa, jak też część 
kapitału podstawowego, którą te udziały reprezentują, 

•	 w przypadku nabycia lub zbycia odpłatnego – równowartość tych udziałów, 
•	 liczba i  wartość nominalna wszystkich udziałów nabytych i  zatrzymanych, 

a w razie braku wartości nominalnej – wartość księgowa, jak również część ka-
pitału podstawowego, którą te udziały reprezentują. 
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Podobne zapisy zawiera także Kodeks spółek handlowych [Ustawa z  dnia 
15 września 2000 r., art. 363]. Ze względu na prezentację akcji własnych w akty-
wach bilansu, a nie w kapitale własnym, charakterystykę zmian akcji własnych usu-
nięto z „Zestawienia zmian w kapitale własnym”.

4.	Wycena akcji własnych w rachunkowości 
i procesach decyzyjnych

Akcje własne w przypadku ich przejęcia i wprowadzenia do ksiąg rachunkowych, 
jak również w sprawozdaniu finansowym – bilansie – na dzień bilansowy wycenia 
się według ceny nabycia. Szczegółowe zasady postępowania z przejętymi akcjami 
własnymi uzależnione są od celu przejęcia. Zasady te, w przypadku sprzedaży lub 
umorzenia, reguluje Kodeks spółek handlowych. 

W wyniku nabycia własnych akcji spółka może oddziaływać na obraz jednostki 
w sprawozdaniu finansowym, jak również na skład akcjonariatu. Nabywanie akcji 
celem ich umorzenia skutkuje w różnych aspektach:
•	 wpływa na relacje między kapitałem własnym i kapitałami obcymi; zmniejsze-

nie kapitału własnego, przy takim samym wyniku finansowym, zwiększa ren-
towność kapitału własnego2,

•	 ujemny wynik finansowy i przejmowanie akcji własnych poniżej ich wartości 
nominalnej może wpłynąć dodatnio na jej kondycję finansową,

•	 zmniejszenie składu akcjonariatu może wpływać na politykę dywidendy,
•	 nabywanie akcji własnych może być ochroną przed wrogim przejęciem,
•	 zawyżona cena przejęcia własnych akcji może budzić obawy o ukryte wypłaty 

i nierówne traktowanie akcjonariuszy [Napierała 2002, s. 462-463]
•	 przejęcie akcji może być formą oddziaływania na ich cenę rynkową, 
•	 przejęcie i umorzenie akcji może być ukrytą formą wypłaty dywidend [Niemiec 

2009, s. 49].
Przymusowe umorzenie akcji może realizować politykę ograniczania akcjona-

riatu spółki lub być efektem planowych działań3. 
Wartość przejmowanych akcji stanowi niekiedy znaczącą wartość w strukturze 

pasywów, a szczególnie kapitału własnego. Zilustrowano to w tab. 2. 
Jak wynika z krótkiego przeglądu wybranych spółek giełdowych prezentujących 

swoje sprawozdania jednostkowe, udział akcji własnych przejętych celem umorze-
nia lub dalszej odsprzedaży świadczy o wadze informacji sprawozdawczych w tym 
zakresie. Analiza sprawozdań spółek na giełdzie prowadzi do wniosku, że zmiana

2 Na temat rentowności kapitału własnego i jej uwarunkowań – por. [Nowak 2014, s. 208].
3 Jako przykład planowych działań może służyć przymusowy wykup akcji Spółki Barlinek, która 

w latach 2005-2014 była spółką notowaną na giełdzie i przez wykup przymusowy została wycofana 
z  notowań giełdowych – por. [http://wiadomosci.stockwatch.pl/barlinek-zniknie-z-gieldy-w-srode-
ruszyl-przymusowy-wykup-akcji,akcje,91395]. 
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Tabela 2. Udział akcji własnych w sumie bilansowej wybranych spółek giełdowych

Wyszczególnienie
Akcje własne (tys. zł) Suma bilansowa (tys. zł)

Udział w sumie 
bilansowej

(%)
2014 2015 2014 2015 2014 2015

Spółka 1 569 577 403 799 426 274 0,14 0,14
Spółka 2 9 776 9 776 476 225 472 960 0,2 0,2
Spółka 3 3 472 3 472 131 534 144 481 0,3 0,24
Spółka 4 3 487 7 283 335 084 281 168 1 2,6
Spółka 5 2 331 2 331 218 632 210 196 1 1,1

Źródło: opracowanie własne na podstawie sprawozdań finansowych wybranych spółek.

sposobu wykazania akcji własnych z pasywów (wielkość ujemna) na dodatnią war-
tość w aktywach istotnie wpłynie na informacje decyzyjne. 

5.	Zakończenie

Spółki akcyjne prowadzące rachunkowość i sporządzające sprawozdanie finansowe 
uwzględniają przepisy prawa bilansowego. Każda zmiana zasad rachunkowości bu-
dzi obawy o zachowanie zasad porównywalności informacji sprawozdawczych udo-
stępnianych odbiorcom tych sprawozdań. Zmiany zasad rachunkowości nie zawsze 
zależą od decyzji podmiotu gospodarczego. Taką sytuację powoduje zmiana stan-
dardów sprawozdawczych, tak jak w przypadku sposobu wykazania w bilansie akcji 
własnych. Moim zdaniem, zmiana prezentacji w sprawozdaniu finansowym pozycji 
przejętych akcji własnych ma bardzo istotne znaczenie w ocenie kondycji podmiotu 
gospodarczego oraz w procesach decyzyjnych. Kontekst historyczny wykazywania 
akcji własnych w sprawozdaniu finansowym w ostatnich latach skłania do wnio-
sku, że coraz większą wagę przykłada się do informacji sprawozdawczych w tym 
zakresie. Świadczy o tym wymóg coraz większej przejrzystości operacji przejęcia 
własnych akcji oraz większej precyzji ujawnień wszystkich spółek bez względu na 
ich wielkość. 
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