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Wstep

Kapital wlasny to jedna z najwazniejszych kategorii finansowych przedsiebiorstwa,
decydujaca o jego sprawnym i bezpiecznym funkcjonowaniu (Waliniska, 2014, s. 346).
Wyodrebnianie kapitatu wlasnego w zrédlach finansowania dziatalnosci gospodar-
czej jest normalng procedurg zaréwno wsrod praktykow, jak i teoretykéw rachunko-
wosci. Rozréznienie takie jest oczywiste dla oceny pozycji finansowej podmiotu oraz
jego dokonan, ustalania wyniku finansowego jednostki i jej poréwnywania z innymi
na podstawie réznych wskaznikéw finansowych. W tym kontekscie identyfikacja ka-
pitatu wlasnego jest kluczowa dla okreslonych analiz prowadzonych przez analitykow
finansowych, biegtych rewidentéw czy inwestoréw, w tym ustalania rentownosci ka-
pitatu wlasnego lub relacji zadluzenia do kapitalu wlasnego. Nie bez znaczenia jest tez
fakt wyceny takich instrumentéw — w zaleznosci od zaklasyfikowania danej pozycji
do zobowigzan lub kapitaléw wlasnych mozliwe sg rézne zasady wyceny, przektadaja-
ce sie na inny wynik finansowy (a w niektérych przypadkach inne kapitaty).

Rozwazania nad kapitalem wlasnym mozna umiesci¢ w szerszym kontekscie
rozwazan nad ogolng rolg rachunkowos$ci w okreslonym podmiocie gospodar-
czym i w gospodarce. Rézne zalozenia dotyczace sprawozdawczosci finansowej
moga przektadac si¢ na odmienne postrzeganie kapitalu wlasnego jako okreslonej
kategorii ekonomicznej. Przyjmujac role rachunkowosci jako narzedzia regulu-
jacego fad spoleczno-ekonomiczny, mozna uwypukli¢ prawne aspekty powsta-
wania i ujmowania kapitalu wlasnego oraz jego role w ochronie intereséw wie-
rzycieli. Z kolei uznanie odzwierciedlania ekonomicznej rzeczywistosci jednostki
za podstawowg role rachunkowosci moze powodowa¢, ze element ekonomiczny
bedzie dominowat przy wyrdznianiu takich pozycji.

Przeglad literatury pozwala stwierdzi¢, iz kwalifikacja, ujecie i wycena kapi-
talow wlasnych nie sg czgsto podejmowanym tematem analiz i badan. Najpraw-
dopodobniej wiaze si¢ to z zalozeniem, ze kapitaly wlasne sg stabilng wielkoscia,
na ktérg wplywaja dwie inne grupy bilansowe - aktywa i zobowigzania. Analiza
rozwigzan prawnych i praktycznych wskazuje jednak, ze pojecie kapitatu wlasne-
go nie jest oczywiste od strony koncepcyjnej i ze niezmiernie trudno jest zidenty-
fikowa¢ ekonomiczne wyrézniki tej pozycji.
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Podstawowa przestanka do przygotowania niniejszej pracy jest istnienie wy-
raznej sprzeczno$ci w zakresie definicji oraz praktyki ujmowania i prezentacji
kapitaléw wlasnych, wystepujacej w regulacjach rachunkowosci i praktyce gospo-
darczej oraz brak wyraznego odniesienia do nich ze strony nauki. Przykladami
takich niespdjnosci moga by¢ w kontekscie regulacji krajowych:

— wykazywanie w kapitalach wlasnych wkiladéw podlegajacych wykupowi
na zadanie wspolwlasciciela (np. wklady w spétdzielniach badz jednostki
uczestnictwa w otwartych funduszach inwestycyjnych), ktére z perspekty-
wy jednostki sprawozdawczej stanowig jej ekonomiczne zobowigzanie;

— wykazywanie w kapitatach wtasnych doplat do kapitatu, ktére w przysztosci
beda podlega¢ zwrotom (doplaty niezwigzane z pokryciem strat);

— ujmowanie jako zobowigzan pozyczek od wiascicieli, podporzadkowanych
wobec innych zobowigzan, nawet jesli ich termin zwrotu nie zostal okreslony,
jest bardzo odlegty lub mato prawdopodobny;

— ujmowanie jako pomniejszenie wyniku finansowego (a nie dystrybucji na
rzecz wlasciciela) obligatoryjnych wyptat z zysku w przedsiebiorstwach
panstwowych (na rzecz Skarbu Panstwa, a wigc wiasciciela danego podmio-
tu) i jednoosobowych spotkach Skarbu Panstwa (w tym réwniez spotkach,
w ktdrych Skarb Panistwa nie posiada wszystkich udzialéw w zwigzku z nie-
odplatnym udostgpnieniem akcji (udzialéw) pracownikom);

— ujmowanie jako podziatu (dystrybucji) wyniku finansowego (a nie kosztu)
kwot przyznanych pracownikom jednostki;

— wykazywanie od 1 stycznia 2016 r. jako aktywow jednostki nabytych akeji
wiasnych;

— niejednoznaczne uregulowania w zakresie ujmowania instrumentoéw, ktore
zostang rozliczone w przysztosci poprzez przekazanie akcji/udzialéw wia-
snych.

Wiele niespdjnosci pojawia sie rowniez w kontekscie regulacji miedzynarodo-
wych. Jako przyklad mozna tutaj wskazaé rozne podejscie do emisji akcji (lub
udzialéw), gdy cena emisyjna jest nizsza od warto$ci godziwej i emisja skiero-
wana jest do réznych grup potencjalnych akcjonariuszy, np. pracownikéw (lub
zblizonych 0séb) oraz do innych podmiotéw (oséb). Innym dyskusyjnym rozwia-
zaniem jest ujmowanie w ramach kapitaléow wlasnych jedynie tych instrumentdw,
ktore beda rozliczane w przysztosci w ramach wydania wlasnych akcji/udziatéw,
gdy kwota rozliczenia okreslona jest jako stata wielkos¢ (spetnione jest kryterium:
»stala liczba akcji za stalg ceng”). Przykltadowo, do zobowigzan finansowych jed-
nostki zaliczone beda wyemitowane zerokuponowe obligacje podlegajace au-
tomatycznej konwersji na akcje tego podmiotu, jesli parytet wymiany wartosci
nominalnej obligacji na liczbe akcji nie jest ustalony, za$ do kapitalow wtasnych
- identyczne wyemitowane papiery dluzne, gdy okreslono parytet wymiany.

Jak pokazujg przeprowadzone badania literaturowe, autorzy w bardzo ogra-
niczonym zakresie odnosza si¢ do problematyki kapitalu wlasnego, praktycznie
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pomijajac zagadnienia zwigzane z instrumentami (umowami), ktore przewiduja
lub umozliwiaja emisje akcji (udzialéw) w przysztosci. Uwidacznia to istniejaca
luke badawczg w zakresie kwalifikacji kapitatéw wlasnych i ich ekonomicznych
determinant.

W kontekscie analizy danego tematu nie bez znaczenia byly réwniez prace ba-
zujace na przyjetym w rachunkowosci wyréznieniu kapitalu wlasnego', dotyczace
ustalania i oceny rentownosci lub/i zadluzenia okreslonych podmiotéw. Odmien-
ne wyodrebnienie pozycji kapitaléw wlasnych mogloby znaczaco zmienic otrzy-
mane wyniki i w konsekwencji bazujace na nich wnioski.

Celem niniejszej publikacji jest analiza i identyfikacja podstawowych kryte-
riéw ekonomicznych determinujacych kategorie kapitatu wtasnego, ze szczegol-
nym uwzglednieniem obowigzujacych obecnie regulacji rachunkowosci. W tym
kontekscie przeprowadzono dyskusje na temat podstawowych czynnikéw ekono-
miczno-prawnych, ktére moga by¢ uznane za wyréznik kapitatu wtasnego.

W zwiazku z tym, ze ta monografia jest ukierunkowana jedynie na zasady wy-
rézniania i kwalifikacji kapitalu wlasnego, w tresci pominieto rozwazania doty-
czgce ujmowania transakgji i przeszacowan, zarowno w aspekcie ustalania zysku
(straty) za dany okres, jak i innych catkowitych dochoddéw, ograniczajac si¢ jedy-
nie do tych zagadnien, ktore wpisuja si¢ realizacje celu pracy”. Pominigto rowniez
dyskusje dotyczaca pojecia i istoty kapitatu jako fenomenu ekonomicznego, po-
niewaz podjecie tego problemu wymagaloby znacznego rozszerzenia objetoscio-
wego ksigzki bez znaczacego wplywu na przyjety cel.

Podstawa do napisania tej pracy byty studia literatury polskiej z dziedziny ra-
chunkowosci oraz analiza krytyczna regulacji rachunkowosci zawartych gtéwnie
w ustawie o rachunkowosci, a takze Miedzynarodowych Standardéw Sprawoz-
dawczosci Finansowej. Na potrzeby przygotowania rozdzialu trzeciego postuzono
sie w duzym stopniu wnioskowaniem dedukcyjnym i rozumowaniem indukcyj-
nym. W tym kontekscie wnioski konicowe wpisujg si¢ w warunkowo-normatywna
teorie rachunkowosci Richarda Mattessicha’.

Opracowanie sklada si¢ z trzech czgsci, ktore zakonczono podsumowaniem.
W rozdziale pierwszym przedstawiono dyskusje na temat kapitalu wiasnego
w $wietle literatury przedmiotu - polskiej literatury z zakresu rachunkowosci
i wybranych pozycji zagranicznych. W rozdziale drugim poddano krytycznej
analizie rozwigzania rachunkowosci dotyczace ujmowania i wyceny kapitalu wia-
snego (regulacje krajowe oraz rozwigzania przyjete w Miedzynarodowych Stan-
dardach Sprawozdawczosci Finansowej). Czes¢ trzecia prezentuje dyskusje deter-
minantéw ekonomiczno-prawnych, na podstawie ktérych mozna identyfikowacd
kapital wlasny. Rozdzial ten bazuje w duzym stopniu na analizie, przemysleniach,

1 Jako przyktad zob. Duraj, Sajnég (2011).
2 Szersze oméwienie zasad ustalania innych catkowitych dochodéw - zob. Frendzel (2012).
3 Zagadnienie to omawia szerzej A. Szychta (1996, s. 159-169).
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wnioskowaniu i rozumowaniu autora. Wyniki przeprowadzonych analiz wskazu-
ja, ze okreslenie kapitalu wlasnego moze si¢ zmienia¢ w réznym kontekscie spo-
teczno-prawno-ekonomiczno-politycznym, przy innych przyjetych zalozeniach
i odmiennych oczekiwaniach stawianych przed systemem rachunkowosci.

Rozprawe przygotowano z perspektywy podmiotéw prowadzacych dzia-
talnos¢ gospodarcza. W ograniczonym zakresie odniesiono si¢ do organizacji
nieprowadzacych dzialalno$ci gospodarczej i nienastawionych na zysk, w tym
specyficznej grupy podmiotéw, jakimi sg spoldzielnie mieszkaniowe, a takze do
relacji miedzy zrédtami finansowania aktywow, kapitalem i innymi zobligowa-
niami jednostki (np. wobec panstwa, kontrahentéw i dostawcéw) (Chojnacka,
2012, s. 17; Kawa, 2002).

Dla zwiekszenia czytelnosci opracowania w tresci uzywa si¢ zwrotu ,kapitat
wlasny”, cho¢ w praktyce lub w regulacjach dotyczacych pewnych grup podmio-
tow gospodarczych pojawia sie rowniez okreslenie ,,fundusz”



Rozdziat 1
Kapitat wtasny w rachunkowosci
- przeglad literatury

Kapitat i jego rozumienie stanowi obszar zainteresowania ekonomistéw od kilku-
set lat i do dnia dzisiejszego nie pojawila si¢ jedna, ogdlnie akceptowana definicja
kapitalu'. Pojmowanie kapitalu wiasnego w nauce rachunkowosci luzno wiaze si¢
z teorig kapitatu oraz rozwazaniami ekonomistow i finansistow w tym zakresie.
Z analizy literatury dotyczacej rachunkowosci i sprawozdawczosci finansowej
wynika, Ze polscy autorzy w ograniczonym stopniu odnoszg si¢ do tej katego-
(sprawozdania z sytuacji finansowej) badz uwypuklajg jego istote jako jednego
ze zrédet pochodzenia aktywow?. Autorzy identyfikuja réwniez dodatkowe cechy
kapitalu wlasnego, do ktérych naleza:

— bezterminowo$¢ (pozostaje w dyspozycji jednostki bez ograniczen czaso-
wych lub na caly okres trwania jednostki, jesli okres ten jest z géry ozna-
czony)’;

— sposob powstania, czyli wniesiony przez wlascicieli badz zalozycieli oraz
z zysku (element samofinansowania)*;

1 Ciekawe zestawienie gtdéwnych nurtow pojmowania kapitatu prezentuje K. Marchewka
(2000).

2 Na te ceche zwracaja uwage m.in. Gmytrasiewicz, Karmanska, Olchowicz (2000), s. 389; Ce-
browska (2009), s. 59; Kiziukiewicz (2007), s. 46; Honko (2015), s. 165; Zietowska (2010), s. 38;
Soczéwka (2005), s. 85; Nowak (2011), s. 272; Btazyniska (2015), s. 350; Gabrusewicz (2014),
s. 133; Samelak (2006), s. 71; Skrzywan (1973), s. 41; Pfaff (2011), s. 452.

3 Nieokreslony czas finansowania (bezterminowos$¢) wyrdzniaja m.in. Gmytrasiewicz, Kar-
manska, Olchowicz (2000), s. 390; Kiziukiewicz (2007), s. 47; Honko (2015), s. 165; Bucz-
kowska (2009), s. 282; Btazynska (2015), s. 351; Gabrusewicz (2014), s. 133; Walinska (2014),
s. 346; Samelak (2006), s. 71; Skrzywan (1973), s. 41; Pfaff (2011), s. 452; Krzywda (2006);
Ickiewicz (2004), s. 37; Duliniec (2007), s. 24.

4 Sposéb powstania jako element okreslajacy kapitat wtasny pojawia sie m.in. w pracach:
Gmytrasiewicz, Karmanska, Olchowicz (2000), s. 390; Brzezin (2006), s. 151-152; Messner,
Pfaff (2016), s. 31; Gabrusewicz (2014), s. 133; Samelak (2006), s. 71; Skrzywan (1973), s. 41;
Krzywda (2006); Gos (2011), s. 11; Chrostowska (2004), s. 436; Walifiska (2009), s. 86; Kumor
(2012).
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— mozliwo$¢ udzialu w zysku (prawo do udzialu w wyniku finansowym,
np. w formie dywidendy jako wyrdznik kapitalu wlasnego) (Ickiewicz, 2004,
s. 37);

— abstrakcyjnos¢’;

— rezydualno$¢ (majatek pozostaly po zaspokojeniu zobowigzan)$;

— prawa podmiotowe do $rodkéw gospodarczych (Skrzywan, 1973, s. 41);

— funkcja gwarancyjna wobec wierzycieli’;

— zapewnienie mozliwosci kontynuacji dzialania, czyli Zrédlo finansowania,

ktore uniezaleznia od wierzycieli (Krzywda, 2006, s. 90; Blazynska, 2015,
s. 351).

Wskazane powyzej cechy kapitalu wlasnego nie moga by¢ jednoznacznie
uznane za determinujgce kapital wlasny w kontekécie przyjetych rozwigzan
praktycznych. Przyktadowo, ,bezterminowo$¢” nie moze by¢ jednoznacznie
uznana za ceche determinujaca kapitaly wlasne. O ile w przypadku spétek ka-
pitalowych ceche taka mozna przypisa¢ kapitalowi zakladowemu, o tyle zyski
wygenerowane przez jednostke gospodarcza pozostaja w dyspozycji wlascicie-
la/li (posiadaczy akcji lub udziatéw) i moga podlega¢ dystrybucji na ich rzecz
niemal w kazdym momencie. Analogicznie zwrotowi moga podlega¢ doptaty
do kapitatu w spélce z ograniczong odpowiedzialnoscig badz tez instrumenty
podlegajace wykupowi przez jednostke na zyczenie ich posiadacza, czego przy-
ktadem sg np. udzialy spoldzielcze czy jednostki uczestnictwa w otwartych fun-
duszach inwestycyjnych.

Whiesienie przez wiascicieli srodkéw do podmiotu réwniez moze budzi¢
watpliwosci, poniewaz nie kazde wniesienie zasobéw do jednostki gospodar-
czej przez jej wlascicieli jest klasyfikowane jako kapital wlasny. Przykladem od-
miennego podejscia jest ujecie doptat do kapitatu, ktére nie stuza pokryciu strat
z lat ubieglych i wniesieniu zasobéw w formie podporzadkowanej pozyczki, na-
wet dlugoterminowej (np. 30-letniej), gdy odsetki sg kapitalizowane i wyptacane
wraz ze zwrotem tej pozyczki. Do kapitatéw wlasnych nie beda zaliczone réwniez
w pewnych okoliczno$ciach instrumenty dluzne (np. dluzne papiery wartosciowe
wyemitowane przez jednostke), ktére beda podlega¢ automatycznej konwersji na
akcje danego podmiotu w przysziosci (np. w kontekscie stosowania Migdzynaro-
dowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej wyemitowane obligacje beda
zaliczane do zobowigzan finansowych, gdy parytet wymiany na akcje nie jest usta-
lony na zasadach ,,stala liczba akcji za stalg cen¢”).

5 Do abstrakcyjnosci nawiazuja m.in. Gmytrasiewicz, Karmanska, Olchowicz (2000), s. 390;
Walinska (2009), s. 86.

6 Na te ceche zwracajg uwage m.in. Kumor (2012); Honko (2015), s. 165; Mindowicz (2010),
s. 415; Walinska (2014), s. 346; Samelak (2006), s. 71; Krzywda, Dudek (2005), s. 9; Krzywda
(2006), s. 89; Krzywda (2011), s. 10.

7 Funkcja gwarancyjna wobec wierzycieli jest wskazana m.in. w opracowaniach: Pfaff (2011),
s. 452; Krzywda (2011), s. 10.
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Watpliwosci budzi ponadto rezydualno$¢ kapitalu wlasnego, ktéra ze swej isto-
ty jest pochodng definicji aktywow i zobowigzan. Uznanie okreslonego umowne-
go zobligowania za zobowiazanie eliminuje je z kregu kapitalu wlasnego, nawet
jezeli charakteryzuje si¢ niezmiernie dfugim okresem trwania i podporzadkowa-
niem wobec pozostalych zobowigzan. Przyktadem moze by¢ wspomniana wcze-
$niej dlugoterminowa pozyczka podporzadkowana wobec innych zobowigzan,
gdy nie przewiduje ona biezacej wyplaty odsetek, lecz ich kapitalizacje.

Jedynie niektérzy autorzy podejmujg probe analizy i szersza dyskusje rozu-
mienia pojecia kapitalu wlasnego, wychodzace poza ustawowe okreslenie kapi-
talu wlasnego?®, klasyfikacje pozycji kapitalu wlasnego dla potrzeb przygotowania
bilansu oraz omdwienie podstawowych rodzajow transakcji powodujacych jego
zmiany’.

Kwesti¢ wyodrebniania kapitaléw wtasnych podejmuje W. Gos (2012), ktdry
wskazuje, ze wyodrebnienie kapitaléow wiasnych (zrodet wiasnych) jest wielo-
aspektowe i uwzglednia:

— okres zaangazowania kapitalu, zakres odpowiedzialnosci i mozliwosci

wplywania dostawcow kapitatu na decyzje zarzadu firmy;

— poziom ryzyka ponoszonego przez inwestorows;

— wplyw na ryzyko bankructwa przedsigbiorstwa;

— prawo do udzialu dostarczycieli kapitalu w majatku firmy w przypadku jej

likwidacji;

— rodzaj osigganego dochodu oraz sposob jego traktowania przez przepisy

podatkowe;

— zakres realizowanych funkcji.

Tabela 1 obrazuje cechy charakterystyczne kapitalu wlasnego i obcego wedlug
tego autora.

Tabela 1. Charakterystyka kapitatu wtasnego i obcego

Kryterium

Kapitat wtasny

Kapitat obcy

Termin zwrotu

nieokreslony termin zwrotu

okreslony termin zwrotu

Ryzyko dawcow kapitatu

wysokie

nizsze niz przy kapitale
wtasnym

Kontrola dziatalnosci przez
dawcow kapitatu

zZnaczna

umiarkowana

Koszt kapitatu a koszt
uzyskania przychodow
w prawie podatkowym

nie stanowig kosztéw
uzyskania przychodow

zazwyczaj stanowig koszt
uzyskania przychodow

Zroédto: Gos (2012), s. 19.

8 Mowa tutaj o zapisach art. 3 ust. 1 pkt 29 ustawy o rachunkowosci (1994).
9 Ponizej przedstawiono wybrane gtosy dotyczace kapitatu wtasnego.
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Obok przedstawionych kryteriow W. Gos wskazuje rowniez, ze wysoki udziat
kapitalu wlasnego w finansowaniu przedsigbiorstwa ogranicza ryzyko bankruc-
twa, gdyz jego wystepowanie nie wiaze si¢ z koniecznoscig ponoszenia przez fir-
me stalych kosztow finansowania. Kapital wlasny pelni tez funkcje gwarancyjna,
co oznacza, ze odpowiednio wysoki jego poziom stanowi dla wierzycieli rekojmie
zwrotu zobowigzan. Wyplaty na rzecz dostawcow kapitatu wlasnego sg zazwyczaj
»gorzej traktowane przez prawo podatkowe niz dochody wierzycieli, gdyz wyplaty
z zysku, w przeciwienstwie do odsetek, nie stanowig dla firmy kosztéw uzyskania
przychodu dla celéw podatkowych” (Gos, 2012, s. 20). Z kolei kapitaly obce cha-
rakteryzuja sie zazwyczaj okreslonym terminem zwrotu, a wierzyciele narazeni sa
na ,,nizsze ryzyko niz wtasciciele, gdyz ich dochdd jest staly i nie zalezy od wyni-
kow osigganych przez firme, a poza tym w przypadku likwidacji firmy roszczenia
wierzycieli zaspokajane s przed roszczeniami wlascicieli” (Gos, 2012, s. 20).

Na klasyfikacje kapitaléw wlasnych moze mie¢ wpltyw spelnienie pewnych
okreslonych wymogéw formalnych. Przyktadowo, podwyzszenie kapitalu wta-
snego (podwyzszenie kapitalu podstawowego wraz z wniesieniem wkladu), ktore
nie zostalo zarejestrowane przez Krajowy Rejestr Sadowy jest wykazywane jako
zobowigzanie finansowe (Gos, 2012, s. 30)".

W. Gos podkresla nieostre zasady wyrdzniania kapitalu wlasnego i obcego ze
wzgledu na wielokryteryjno$¢ tego podziatu, a takze dyskutuje podziat zrédet
finansowania ze wzgledu na okres wymagalnosci (kapitaly state i zobowigzania
krotkoterminowe) oraz zrédla pochodzenia finansowania (zrédla wewnetrzne
i zewnetrzne).

Szersza analize kapitaléow wlasnych przeprowadzila D. Krzywda (2006). Au-
torka podkresla rezydualnos¢ kapitalu wlasnego jako pochodnej aktywow i zo-
bowigzan, zrédla jego pochodzenia oraz omawia jego klasyfikacje. Zwraca uwage
na zréznicowanie kapitalu wlasnego, m.in. ze wzgledu na mozliwosci wycofania
srodkéw ze spodlki, a takze mozliwos¢ istnienia majatkowej odpowiedzialnosci
wlasciciela w spdtkach osobowych. Zrdznicowanie relacji miedzy wierzycielami
i wlascicielami w réznych formach prawnych prowadzenia dzialalnosci moze sta-
nowi¢ istotng podstawe wyrdzniania kapitatu wlasnego i jego czesci. Klasyfikacja
kapitalu wlasnego moze tez bazowa¢ na (Krzywda, 2006):

— zrodtach pochodzenia kapitalu dostarczonego spétce;

— prawnych ograniczeniach podzialu zainwestowanego kapitalu miedzy

udzialowcow;

— ograniczeniach prawnych i umownych w zakresie podziatu dywidend mie-

dzy obecnych i potencjalnych udziatowcow;

— uprzywilejowania niektérych grup udzialowcéw w przypadku likwidacji

jednostki gospodarczej.

10 W literaturze mozna znalez¢ rowniez inne podejscie do tego zagadnienia - prezentacje jako
pozostate kapitaty rezerwowe w ramach kapitatu wtasnego - zob. np. Fedak (2015).
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Niektoérzy autorzy, np. S. Honko (2015, s. 165-166) czy M. Smejda (2011,
s. 508), podkreslaja powigzanie kapitalu wlasnego z przyjeta koncepcja kapita-
tu - czy kapital definiowany jest z perspektywy przedsiebiorstwa (entity), czy jej
wlasciciela (proprietary). Z perspektywy przedsiebiorstwa (entity) kapitat oznacza
wszystkie zobowigzania jednostki, w tym wobec wlasciciela. Z punktu widzenia
wlasciciela kapitat wyraza ,,aktualng wlasnos¢ wkladow w jednostke (kapitat wia-
sny), czyli warto$¢ majatku po splacie zobowiazan. Taka interpretacja wyjasnia,
dlaczego w ustawie o rachunkowosci nie definiuje si¢ pojecia kapital wlasny,
a jedynie wskazuje sig, ze kapital ten odpowiada aktywom netto” (Honko, 2015,
s. 165-166).

Wielu autoréw podejmuje problematyke definiowania kapitaléow wiasnych
w kontekscie réznych koncepcji kapitalu i mozliwosci jego zachowania oraz
identyfikacji zyskow (zob. np. Pfaff, 2011, s. 451). W ramach tego zagadnienia
omawiane s3 przede wszystkim finansowa koncepcja zachowania kapitatu oraz
rzeczowa koncepcja zachowania kapitatu (okreslana réwniez koncepcja zachowa-
nia substancji majatkowej (Szejna, 1991, s. 277)). Finansowa koncepcja kapitalu
przewiduje wyrazenie kapitalu wlasnego w jednostkach pienieznych, przy czym
mogga to by¢ jednostki pieni¢zne nominalne lub jednostki o stalej sile nabywczej
(urealnione np. indeksem zmiany sity nabywczej)''. W obu ujeciach zysk osiaggany
jest tylko wowczas, gdy wartos¢ finansowa aktywow netto na koniec okresu ob-
rotowego przewyzsza warto$¢ finansowg aktywow netto na poczatek okresu, po
wylaczeniu wyplat na rzecz wlascicieli i wkladéw wniesionych przez wtascicieli
w danym okresie. Rozwigzanie bazujgce na stalej sile nabywczej oznacza, ze wla-
Sciciele kapitatéw oddanych do dyspozycji jednostce gospodarczej na realizacje
okreslonego przedsiewziecia w momencie wycofywania zaangazowanych $rod-
kow pienieznych beda dysponowa¢ kwota, za ktérg beda mogli naby¢ przynaj-
mniej taki sam zestaw dobr i ustug, jak w momencie podjecia inwestycji (Szejna,
1991, s. 255-276). Natomiast zgodnie z rzeczowa koncepcja kapitalu (rzeczowa
koncepcja zachowania kapitatu'?) kapital utozsamiany jest ze zdolnosciami pro-
dukcyjnymi (operacyjnymi) danego podmiotu. W tym ujeciu zysk przedsiebior-
stwa pojawia si¢ jedynie wowczas, gdy na koniec okresu jednostka zachowata
swoje zdolnosci wytworcze w pordwnaniu z poczatkiem okresu.

Finansowa i rzeczowa koncepcja kapitalu moga by¢ wigzane z pojeciem ak-
tywow netto przypisanych wlascicielom (Pfaff, 2011, s. 461) badz tez calym
kapitalem, jakim dysponuje jednostka gospodarcza przy prowadzeniu dzialalno-
$ci gospodarczej (Sojak, 1996, s. 32).

W zwigzku z tym, ze kwestie zachowania kapitalu budzg szczegdlne zainte-
resowanie w sytuacji, gdy jednostka gospodarcza prowadzi dziatalnos¢ gospo-

11 Podejscie to jest okreslane koncepcjg zachowania kapitatu realnego - zob. Szejna (1991),
S.263.
12 Zob. Zatozenia koncepcyjne sprawozdawczosci finansowej, par. 4.59-4.61.
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darcza w warunkach wysokiej inflacji lub hiperinflacji, zrozumiale jest, ze wielu
autoré6w pomija te rozwazania w swoich publikacjach, gdy inflacja nie stanowi
znaczgcego ryzyka kontynuacji dzialalnosci podmiotu. Na uwage zastuguje jed-
nak fakt, ze uznanie kapitalu wlasnego w ujeciu pieni¢znym (zasada nomina-
lizmu) jako wartosci rezydualnej (réznicy aktywdéw i zobowigzan) wpisuje sie
w finansowa koncepcje kapitalu wlasnego (zob. np. Dobija, Jedrzejczyk, 2005,
s. 128-130).

Analize kapitalu wlasnego przedstawita réowniez J. Ickiewicz (2004). Wyréznia
ona nastepujace cechy charakterystyczne tej pozycji:

— stanowi on trwala podstawe finansowania, poniewaz nie podlega zwrotowi

w okresie funkcjonowania przedsigbiorstwa;

— reprezentuje baze gwarancyjng dla przedsiebiorstwa;

— przyznaje udzial w podziale zysku;

— charakteryzuje si¢ rezydualnoscia (realizacja praw wiascicieli w przypadku

likwidacji lub bankructwa po zaspokojeniu wierzycieli).

Autorka ta podkresla rozne relacje migdzy wlascicielem i przedsiebiorstwem,
ze szczegdlnym uwypukleniem relacji powigzania majatkowego w przedsiebior-
stwach jednoosobowych (osoby fizyczne prowadzace dzialalnos¢ gospodarcza).
Na uwage zastuguja ponadto nastepujace cechy determinujace kapital obcy
(Ickiewicz 2004, s. 41):

— udostepnienie na czas okreslony i przewidziany zwrot;
przewidziane odsetki;
czesto wymaga zabezpieczenia lub gwarancji;
wraz ze wzrostem zadluzenia rosnie ryzyko dla wierzycieli i w zwigzku
z tym koszt kapitatu;

— pierwszenstwo zaspokojenia przed wlascicielami.

J. Ickiewicz (2004, s. 42) wskazuje rowniez na funkcje kapitalu wtasnego — gwa-
rancyjng i robocza, przy czym wskazuje, ze pierwsza z nich mozna odnies¢ jedy-
nie do kapitalu zakltadowego.

Dyskusje kapitalu wlasnego przeprowadza tez J. Blazynska (2015, s. 350-352)
i W. Gabrusewicz (2014, s. 131-133), ktdrzy identyfikujg jego cechy charaktery-
styczne, wymieniajg réznice miedzy kapitalem wlasnym i obcym oraz omawiaja
funkcje kapitalu wlasnego.

Poglebiong analize kapitalu wlasnego mozna znalez¢ w opracowaniach zagra-
nicznych autoréw. Na szczegdlng uwage zastuguje praca E. Hendriksena i M. van
Bredy (2002), ktérzy wiaza pojecie kapitatu wlasnego z dwoma wymiarami:

— pierwszenstwem i podporzadkowaniem w zakresie zaspokojenia;

— uzaleznieniem od wynikéw przedsiebiorstwa i brakiem takiego uzalez-

nienia.

Autorzy ci omawiaja odmienne postrzeganie kapitalu wlasnego ze wzgledu na
inne przyjete teorie kapitatu. Tabela 2 zawiera zestawienie podstawowych cech
kazdego z przyjetych rozwiazan.
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Tabela 2. Kapitat wtasny a teoria kapitatu

Teoria kapitatu

Istota

Postrzeganie
kapitatu wtasnego

1

2

3

Teoria
wtasnosciowa

Sciste powiazanie przedsiebiorstwa z wtasci-
cielem. Majatek przedsiebiorstwa (lub jego
cze$¢) stanowi majatek wtasciciela, a zobo-
wigzania przedsiebiorstwa stanowia zobo-
wigzania wtasciciela. Przychody to przyrost
majatku wtasciciela, a koszty to jego uszczu-
plenie. Teoria przystosowana najlepiej do
jednoosobowej dziatalnosci gospodarczej
oraz niektorych spoétek uwzgledniajacych
wspotudziat w przedsiewzieciu.

W spétkach kapitatowych teorie te mozna
powigzac z ustalaniem zysku netto dla jej
akcjonariuszy.

Nacisk w tej teorii potozony jest na ustalenie
wartosci dla wtascicieli.

Kapitat wtasny to war-
tos$¢ netto podmiotu
gospodarczego dla jego
wtascicieli. Kapitat wtasny
nie uwzglednia pozycji
przypisanych do innych
podmiotéw (np. udziatéw
mniejszosci).

Teoria podmiotu
gospodarczego
(jednostki spra-
wozdawczej)

Przedsiebiorstwo funkcjonuje oddzielnie od
wtascicieli (ma osobowos¢ samo w sobie).
Kapitat wtasny i zobowigzania odzwiercie-
dlaja roszczenia wobec przedsiebiorstwa
(ang. claims on assets). R6znica miedzy
kapitatami wtasnymi i zobowigzaniami
wynika z faktu, ze zobowigzania mozna
wyceni¢ niezaleznie od innych pozycji, pod-
czas gdy prawa udziatowcoéw mierzone s
poprzez warto$¢ poczatkowo zainwestowa-
nych aktywéw powiekszonych o reinwesto-
wane zyski i ewentualne przeszacowania.
W skrajnym podejéciu wynik finansowy
przedsiebiorstwa nie uwzglednia kosztéw
odsetek od kapitatéw obcych - odsetki od
zaciggnietych zobowigzan stanowia forme
podziatu wyniku przedsiebiorstwa (alokacji
zysku), a nie jego koszt. Zysk netto przed-
siebiorstwa nie jest zatem zyskiem netto
dla wtascicieli. Nacisk w tej teorii potozony
jest na rozliczanie sie z dostawcami kapita-
tow (wtascicielami i wierzycielami), ktérzy
otrzymuja odpowiedni udziat w wyniku
przedsiebiorstwa. Udziatowiec (akcjona-
riusz) nie jest uwazany za wtasciciela przed-
siebiorstwa, lecz za osobe majaca prawa
wtasnosci w tym podmiocie, jak kazdy inny
wtasciciel kapitatow. Przedsiebiorstwo
prowadzi dziatalno$¢ z mysla o korzys$ciach
wtascicieli kapitatow.

Kapitat wtasny to czes¢
roszczen dostawcow
kapitatu wobec jednost-
ki gospodarczej, ktore
nie stanowig zobowigzan.
W zwigzku z tym kapitat
wtasny uwzglednia m.in.
udziaty mniejszosci.
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1

2

3

Teoria rezydu-
alnych praw
wtasnosci (pod-
stawowych praw
udziatowych)

Kapitat wtasny i zobowiazania odzwiercie-
dlaja roszczenia wobec przedsiebiorstwa
(ang. claims on assets), jednak szczegdlnym
obszarem zainteresowania sg kapitaty rezy-
dualne przypisane do zwyktych akcjonariu-
szy (posiadaczy podstawowych praw udzia-
towych, ktére sa podporzadkowane wobec
wszystkich innych instrumentéw). Kapitat
wtasny przypisany do akcjonariuszy zwy-
ktych (kapitat rezydualny) to réznica miedzy
zasobami (aktywami) i kapitatami w posta-
ci zobowigzan i kapitatow akcjonariuszy
uprzywilejowanych. Celem tej koncepcji
jest dostarczenie zwyktym akcjonariuszom
informacji o podmiocie, ktére utatwiag im
inwestycje kapitatowe.

Kapitat wtasny obejmuje
kapitat zwyktych akcjo-
nariuszy i akcjonariuszy
uprzywilejowanych, przy
czym kapitat zwyktych ak-
cjonariuszy powinien by¢
przedstawiony w bilansie
oddzielnie od innych
roszczen (odrebnie od
kapitatow akcjonariuszy
uprzywilejowanych i zobo-
wigzan).

Teoria
przedsiebior-
stwa

Podmiot gospodarczy funkcjonuje jako
instytucja spoteczna (korporacja), dostar-
czajaca korzysci (zyskow) wielu podmiotom
(interesariuszom), a nie tylko dostawcom
kapitatéw lub wtascicielom. Przedsiebiorstwo
jest zatem jednostka ukierunkowana na
potrzeby wtascicieli, wierzycieli, pracowni-
kéw, klientdw, agencji rzadowych itp. Zysk
przedsiebiorstwa reprezentowany jest przez
wartos$¢ dodana, czyli réznice miedzy ryn-
kowa wartoscia dobr i ustug wytworzonych
oraz wartosciag dobr i ustug nabytych w trans-
akcjach z zewnetrznymi podmiotami. Zysk

w postaci warto$ci dodanej zawiera wszystkie
ptatnosci na rzecz interesariuszy (dywidendy
dla udziatowcéw, odsetki dla wierzycieli,
wynagrodzenia dla pracownikéw, podatki

i optaty skarbowe).

Kapitat wtasny moze

by¢ przedstawiony jako
kapitat rezydualny (akcjo-
nariuszy zwyktych) badz
jako kapitat podmiotu
gospodarczego (spotki),
po uwzglednieniu rosz-
czen interesariuszy (w tym
dywidend dla akcjonariu-
szy zwyktych).

Teoria
funduszowa

Podmiotem rachunkowosci jest jednostka
operacyjna nastawiona na konkretne dziata-
nia. Ten obszar, nazywany funduszem, obej-
muje grupe aktywow oraz zwigzanych z nimi
obowigzkow i ograniczen reprezentujacych
okreslone funkcje lub dziatania ekonomicz-
ne. W teorii funduszowej aktywa (zasoby) sa

réwne zobligowaniom dotyczacym aktywdw.

Zobligowania to ograniczenia dotykajace
okreslonych lub wszystkich aktywéw fun-
duszu. Zainwestowany kapitat reprezentuje
prawne lub finansowe ograniczenia uzycia
aktywow i powinien pozostac nienaruszony
do momentu realizacji

Kapitat wtasny reprezen-
tuje przede wszystkim
wktady zatozycieli i sku-
mulowane zyski, ktore
finansuja okreslone cele.
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1 2 3

okreslonego celu. Dopiero po tym fakcie
mozliwe jest jego catkowite lub czeSciowe
wycofanie. Analogiczne ograniczenia doty-
kaja rowniez skumulowanych zyskéw, ktére
obcigzone sa ograniczeniami okre$lonymi
przez zarzad, wierzycieli i dostawcédw lub
wymogi prawne.

Teoria funduszowa jest uzyteczna w przy-
padku rachunkowosci agencji rzadowych

i organizacji nienastawionych na zysk.

W teorii funduszowej zysk nie jest akcento-
wany - wieksze znaczenie ma fundusz i jego
dziatanie.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Hendriksen, van Breda (2002), s. 759-767.

Omowione powyzej teoretyczne koncepcje kapitatu stanowig dobra podstawe
do analizy kapitalow wlasnych, gdy przedmiotem zainteresowania s wyniki finan-
sowe, a takze proste relacje migdzy biezacymi wspotwlascicielami i wierzycielami
oraz innymi interesariuszami. Rozwazania te nie dajg jednak jednoznacznej od-
powiedzi w zakresie identyfikacji kapitaléw wlasnych w odniesieniu do bardziej
wyrafinowanych transakcji, gdy pojecie wlasciciela (odpowiednio zatozyciela) jest
rozmyte. Przykladem moga by¢ obligacje (lub ich posiadacz) obligatoryjnie za-
mienne na akcje zwykle po uptywie okreslonego czasu', gdy ich posiadacz nie jest
biezacym wspotwlascicielem danej jednostki, a odsetki od obligacji uzaleznione
s3 od wynikéw danej jednostki przypadajacych na akcjonariuszy zwyczajnych.
Z jednej strony obligacje takie daja posiadaczowi wiele praw zblizonych do po-
zycji akcjonariuszy zwyczajnych (dochéd uzalezniony od wyniku finansowego
i mozliwo$¢ udziatu w aktywach netto po przeprowadzeniu konwersji), z drugiej
- w przypadku bankructwa jednostki jego pozycja jest zblizona do sytuacji wie-
rzycieli.

Obok rozwazan dotyczacych istoty kapitalu wlasnego w kontekscie réznych
teorii kapitatu, E. Hendriksen i M. van Breda szeroko dyskutuja problematyke
prezentacji kapitalu w réznych podmiotach gospodarczych. O ile w przypadku
jednoosobowej dzialalnosci gospodarczej, gdzie kapital wlasny odzwierciedla
prawa wlasnosci wlasciciela do przedsiebiorstwa nie ma potrzeby wyodrebniania
pozycji kapitalow (wlasciciel nie jest ograniczony w zakresie wycofania srodkow
lub wykorzystania osobistych zasobéw w prowadzeniu dziatalnosci), o tyle taki
podzial jest szczegolnie istotny w podmiotach kapitalowych, gdzie relacje miedzy
zarzadem (spolka), wspolwlascicielami i wierzycielami sg znacznie bardzie skom-

13 Alternatywa moga byc¢ obligacje konwertowane na akcje zwykte w dowolnym momencie
wskazanym przez posiadacza.
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plikowane. Zagadnienia zwigzane z prezentacja, cho¢ porzadkujace rézne mozli-
wosci patrzenia na kapital wlasny, stanowig jednak problem wtérny w stosunku
do zasad identyfikacji i uznawania kapitatu wtasnego.

Ponadto, na uwage zastuguje analiza transakcji skutkujacych ujeciem kapitatu
wlasnego, np. konwersji zobowigzan na kapital wlasny czy dywidendy w akcjach
- rézny sposob ich ujecia (np. w wartosci ksiegowej lub alternatywnie w wartosci
godziwej) pozwala zidentyfikowaé relacje miedzy réznymi wspétwlascicielami.
Przyktadowo, rozliczenie konwersji obligacji zamiennych na akcje w wartosci ryn-
kowej akcji pozwala odzwierciedli¢ zyski lub straty wygenerowane lub poniesione
przez jednostke gospodarczg na tej transakcji i w konsekwencji np. fakt rozwod-
nienia udzialu dotychczasowych wspdtwlascicieli*. Zblizony jakosciowo problem
pojawia si¢ w przypadku dywidendy w akcjach, czyli w sytuacji, gdy jednostka
gospodarcza podnosi kapitat zakladowy z zysku i emituje akcje na rzecz dotych-
czasowych wspoétwlascicieli, jak rowniez w przypadku emisji lub przyznania opcji
na akcje, warrantéw subskrypcyjnych lub praw poboru. Odmienny sposob usta-
lenia wartosci transakeji (np. na poziomie podwyzszenia kapitatu zakladowego
badz na poziomie wartosci rynkowej) moze bazowa¢ na réznych przestankach
ekonomicznych.

* k %

W literaturze przedmiotu pojawiajg sie rozmaite spojrzenia na kapital wlasny.
Jedynie niektdrzy badacze podejmuja probe identyfikacji cech ekonomiczno-
-prawnych determinujacych kapitat wtasny. Wielu z nich odnosi si¢ bezposrednio
do regulacji prawnych rachunkowosci jako podstawy kwalifikacji i wyrdzniania
tej kategorii bilansowej. W rozdziale drugim przeprowadzono zatem analize ist-
niejacych obecnie wytycznych i regulacji dotyczacych ujmowania kapitatu wia-
snego, za$ w rozdziale trzecim poddano dyskusji czynniki ekonomiczno-prawne,
ktére zdaniem autora mogg charakteryzowac¢ kapital wlasny.

14 Obecnie obowiazujace wytyczne MSSF przewiduja ujecie kapitatu w wartosci bilansowej
zobowigzania, jesli konwersja wynika z warunkéw zobowigzania okreslonych w momencie
jego emisji - problem ten omowiono w dalszej czesci opracowania.



Rozdziat 2
Kapitat wtasny
w regulacjach rachunkowosci

W réznych regulacjach rachunkowosci kapital wtasny moze by¢ odmiennie de-
finiowany. Na uwage zastuguje objasnianie tego pojecia w dwdch wymiarach
- bezposrednim oraz posrednim z odniesieniem do instrumentéw kapitatowych,
czyli konkretnych praw majatkowych, ktére tacznie mozna utozsamiaé z kapita-
tem wlasnym. W niniejszym rozdziale poddano krytycznej analizie powszechnie
wykorzystywane w Polsce zasady kwalifikacji, ujmowania i prezentacji kapita-
téw wlasnych. W tym kontekscie przedyskutowano wytyczne zawarte w Ramach
koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej, regulacje ustawy o rachunkowosci
oraz rozwigzania zawarte w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci
Finansowe;j.

2.1. Wytyczne Ram koncepcyjnych
sprawozdawczosci finansowej (MSSF)

Ramy koncepcyjne Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finanso-
wej definiujg kapital wlasny jako pozycje, ktdra stanowi rezydualny udzial w akty-
wach jednostki pozostalych po odjeciu (zaspokojeniu) jej wszystkich zobowiazan
(wierzycieli). Takie sformulowanie definicyjne umozliwia wyrdznienie nastepuja-
cych elementow:
— udzial w aktywach netto jednostki jako czynniku determinujacym kapitat
wlasny;
— rezydualny (koncowy) charakter kapitalu wtasnego;
— zalezno$¢ (podlegtos¢) kapitatu wlasnego wobec definicji aktywoéw i zobo-
wigzan.
Pierwszy element oznacza, ze brak prawa do aktywow netto eliminuje dany
instrument z kregu kapitalu wlasnego. W konsekwencji, np. prawo do okreslo-
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nego udzialu w zysku jednostki bez prawa do jej aktywéw netto nie stanowi ka-
pitalu wlasnego. Analogicznie dlugoterminowe finansowanie, np. w formie bez-
zwrotnych dotacji ze strony podmiotu, ktéry nie ma udzialu w aktywach netto,
nie bedzie kwalifikowa¢ si¢ do kapitalow wlasnych. W tym ujeciu finansowanie
jednostki gospodarczej przez jej zalozyciela, ktéry nie ma prawa do aktywow
netto tego podmiotu, nie bedzie stanowi¢ jego kapitalu wlasnego (przyktadowo,
wklad zalozyciela fundacji, ktéry nie ma prawa do aktywow netto tego podmiotu,
np. w trakcie lub po zakonczeniu przez niego dziatalnosci, nie moze by¢ uznany
za kapital wlasny).

Kapital wlasny w $wietle Ram koncepcyjnych jest wielko$cia rezydualna,
koncowa, czyli pozostajaca po uregulowaniu zobowigzan. Podstawowe réwna-
nie, ktére wynika z przedstawionej definicji wydaje si¢ oczywiste:

aktywa minus zobowigzania = kapital wlasny (rezydualny)

Cecha ta odgrywa szczegdlna role w analizie kapitatu wlasnego - instrumenty
kapitalowe nie powinny obejmowa¢ tych pozycji, ktore majg pierwszenstwo za-
spokojenia przed wszystkimi lub okre§lonymi zobowigzaniami. Okreslenie kapi-
talu wlasnego jako wartoséci rezydualnej zbliza definicj¢ zawarta w Ramach kon-
cepcyjnych sprawozdawczosci finansowej do teorii rezydualnych praw wlasnosci.
W przedstawionej definicji kapital wlasny nie reprezentuje jednak wylacznie rezy-
dualnych praw posiadaczy akeji zwyktych (podstawowych praw udzialowych), lecz
réwniez posiadaczy tych akcji uprzywilejowanych, ktore nie rodza zobowigzan'.

Definicja kapitalu wlasnego przyjmujaca rezydualnos¢ tej pozycji jako akty-
wow netto oznacza, ze identyfikacja kapitalu wlasnego uzalezniona jest od defi-
nicji aktywow i zobowigzan. Jezeli okreslona pozycja stanowi sktadnik aktywow
z perspektywy jednostki gospodarczej, to wplywa na kapital wlasny posrednio,
w konsekwencji jego ujecie, wycena lub rozliczenie uzaleznione s3 od ujecia, wy-
ceny lub rozliczenia tego skladnika aktywdéw. Przyktadem pozycji budzacej wat-
pliwosci i wymagajacej uwaznej analizy sa nalezne wplaty na kapital podstawo-
wy, ktdre pojawiaja si¢ w zwigzku z niepelnym optaceniem kapitatu zaktadowego
w momencie objecia nowych akcji. Naleznos¢ taka moze by¢ egzekwowalna od
wlascicieli jednostki, ktérzy objeli nowe akcje danego podmiotu, zatem mozna
ja uzna¢ za skladnik aktywow danej jednostki gospodarczej (kryteria ujmowa-
nia jako sktadnika aktywow tego podmiotu sa spelnione). Uznanie tej pozycji
za skladnik aktywéw oznacza, ze jednostka powinna wykaza¢ podwyzszenie

1 Co charakterystyczne, regulacje standardéw miedzynarodowych nie odnosza sie do jednej
teorii kapitatu wtasnego, lecz bazujag na réznych podejsciach. Niektére rozwigzania zblizone
sa do teorii rezydualnych praw wtasnosci (np. regulacje MSR 33 ,,Zysk przypadajacy na jedna
akcje” wskazujace na koniecznos$¢ ustalania zysku rozwodnionego na akcje zwykta), zas inne
do teorii podmiotu gospodarczego (np. koncepcja prezentacji w ramach kapitatéw wtasnych
udziatéw niedajacych kontroli, przyjeta w MSR 27 ,Konsolidacja sprawozdan finansowych”).
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kapitalu wtasnego, ktére wynika z podwyzszenia kapitalu zaktadowego o objete
i nie w pelni optacone akcje. Identyfikacja taka moze mie¢ szczegdlne znaczenie
w przypadku wystapienia okreslnych przeszacowan lub korekt do wartosci nalez-
nosci (np. z tytulu zmiany kursu wymiany waluty lub odpisu aktualizujacego, gdy
istnieje ryzyko niewyplacalnos$ci akcjonariusza). W razie uznania jej za skladnik
aktywow takie korekty skutkowa¢ beda uznaniem zysku lub straty okresu.

Analogiczny problem dotyczy pomijanych zazwyczaj w literaturze kwot na-
leznych od wtascicieli, gdy objeli oni instrumenty kapitalowe po cenie emisyjnej
wyzszej od wartosci nominalnej i nie wniesli ceny emisyjnej lub nadwyzki. Pro-
blem ten moze teoretycznie dotkna¢ spdtke z ograniczong odpowiedzialnoscia
i spotke akcyjng w okresie miedzy ich powotaniem i wpisem do Krajowego Reje-
stru Sagdowego (KRS) ustanawiajacym ich powstanie (w tym okresie spéiki takie
funkcjonuja jak ,,spotki w organizacji”)?, a takze w sytuacji podwyzszania kapitatu
wlasnego miedzy dniem podjecia uchwaty o podwyzszeniu i wpisu do rejestru
podwyzszenia kapitalu®. Teoretycznie rozwazajac, gdyby nieoplacona nadwyzka
ceny emisyjnej ponad wartos¢ nominalng objetych udzialéw stanowila egzekwo-
walng naleznos¢ jednostki gospodarczej, ktéra podlegataby egzekucji i wyplacie
na rzecz wierzycieli w sytuacji jego bankructwa, to w odniesieniu do takiej nalez-
nosci uzasadnione bytoby réwniez ujecie sktadnika aktywoéw (z konsekwencjami
w postaci przeszacowan lub odpisow).

Z drugiej strony mozliwe jest jednoznaczne powiazanie naleznosci od wspdl-
nika/udzialowca z objeciem przez niego instrumentu kapitalowego. Powoduje to,
ze nalezno$¢ taka moze by¢ traktowana jako korekta pozycji zadeklarowanej, a nie
sktadnik aktywoéw (naleznos¢) jednostki gospodarczej. Taka klasyfikacja oznacza
brak zmiany (podwyzszenia) kapitalu wlasnego o kapital zaktadowy objety, a nie
oplacony lub kapital zapasowy zadeklarowany, a nie opfacony (nieoptacone agio).

Obok odniesienia do aktywow definicja kapitalu wlasnego odnosi si¢ bezpo-
srednio do zobowigzania, ktére jest zdefiniowane jako obecny obowiazek jed-
nostki, powstaly w wyniku przeszlych zdarzen, ktérego wypelnienie, wedlug
przewidywan, spowoduje wyptyw z jednostki zasobéw zawierajacych korzysci
ekonomiczne, w tym zaplate $rodkéw pienieznych®. ,,Obowiazek to powinnos¢
podjecia dziatan w pewien okreslony sposéb. Obowiazki te mozna egzekwowac na
drodze prawnej, na podstawie zawartej umowy lub przepiséw prawa” (MSSF 2016,
Ramy koncepcyjne, par. 4.15). Zobowigzanie nie powstaje, jezeli jednostka ma
mozliwo$¢ odmowy wykonania swiadczenia w przyszlosci.

2 Kodeks spotek handlowych (2000) w odniesieniu do spétek kapitatowych wymaga uiszczenia
nadwyzki w catosci przed zarejestrowaniem spoétki - zob. art. 169 par. 2 i art. 309 par. 2.

3 W momencie wpisu kwota nadwyzki powinna by¢ wniesiona.

4 Analogiczne rozwigzanie zawiera polska ustawa o rachunkowosci, ktéra rozumie jako zobo-
wigzanie wynikajacy z przesztych zdarzen obowigzek wykonania $wiadczenia o wiarygodnie
okreslonej wartosci, ktére spowoduje wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych akty-
wow jednostki (zob. ustawa o rachunkowo$ci, 1994, art. 3 ust. 1 pkt 20).
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Z perspektywy przedstawionych wytycznych uznanie zobowigzania eliminuje
kwalifikacje danego instrumentu do kapitatu wlasnego - instrument prezentowa-
ny w kapitatach wtasnych nie moze zawiera¢ obecnego zobowigzania do przeka-
zania korzysci ekonomicznych jego posiadaczowi. W konsekwencji tego wszelkie
umowy kreujace zobowigzanie dla jednostki, np. przewidujgce zaptate srodkow
pieni¢znych przez jednostke gospodarcza na rzecz posiadaczy instrumentéw,
ktorzy moga byc¢ jej wspdtwlascicielami, sa w swojej istocie zobowigzaniami, bez
wzgledu na ich forme prawng. W tym kontekscie problemy z wlasciwym uje-
ciem moga dotyczy¢ np. udzialéw w spétdzielniach lub jednostek uczestnictwa
w otwartych funduszach inwestycyjnych, gdy kierownictwo tych jednostek nie
ma mozliwo$ci bezwarunkowej odmowy wykupu takich instrumentéw. Instru-
menty takie przyznaja posiadaczom mozliwos¢ zadania ich wykupu, a wigc wy-
dania $rodkéw pienigznych ze strony jednostki gospodarczej. Bazujac jedynie
na definicji zobowigzania zawartej w Ramach koncepcyjnych sprawozdawczosci
finansowej, mozna stwierdzi¢, ze s to zobowiazania, poniewaz emitenci takich
instrumentow sg zobligowani do ich wykupu na Zadanie posiadacza®. Analogicz-
nie do zobowigzan (a nie kapitaléw wlasnych) kwalifikuja si¢ inne instrumenty
przewidujace zaplate okreslonych kwot w przysztosci, np. akcje uprzywilejowane,
ktore jednostka jest zobligowana wykupi¢ w przyszlosci, badz akcje, ktore kwo-
towo okreslaja warto$¢ dywidendy, zwlaszcza gdy niezaptacona dywidenda jest
kumulowana.

W kontekscie analizy definicji zobowigzan nalezy uwypukli¢ fakt, ze Ramy
koncepcyjne MSSF odnoszg si¢ do przewidywan odno$nie do wyptywu korzy-
$ci ekonomicznych w przysztoéci®. Oznacza to, ze sam fakt istnienia umownego
lub prawnego obowigzku do realizacji okres§lonego $wiadczenia nie powoduje
jeszcze uznania zobowigzania’. Jezeli kierownictwo jednostki przewiduje, ze
w zwigzku z danym obowigzkiem nie nastapi w przysztosci wyptyw korzysci
ekonomicznych, dane zobligowanie nie kwalifikuje si¢ do zobowigzan. Kon-
sekwencjg takiego podejscia jest uznanie kapitalu wlasnego, ktore moze by¢
skutkiem uznania zysku (przychodu) na transakcji. Przykltadowo, spotka moze
otrzymac pozyczke od agencji rzadowej, ktora zgodnie z warunkami umownymi
zostanie umorzona, jedli spotka spetni okreslone kryteria. Na moment otrzyma-
nia pozyczki zarzad spotki wie, ze kryteria okreslone w umowie pozyczki zostaty
juz spelnione i jednostka nie bedzie zobligowana od jej zwrotu. W celu umo-
rzenia pozyczki zarzad musi jedynie przedstawi¢ agencji rzadowej odpowiednie
dokumenty. W zaistniatej sytuacji w momencie zaciagnigcia pozyczki wiadomo

5 Inne podejscie przewiduje MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja”, ktéry zostat omoé-
wiony w dalszej czesci rozdziatu.

6 Kryterium ,,oczekiwania” wyptywu korzysci ekonomicznych w definicji zobowiagzania odna-
lez¢ mozna rowniez w MSR 37 ,,Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe”.

7 Innekryterium ujmowania zobowigzan przyjmuje MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezenta-
cja”, ktory nie odnosi sie do prawdopodobienstwa realizacji obowigzku.
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(mozna oczekiwac), ze jednostka nie bedzie zobligowana do zwrotu pozyczonej
kwoty. W zwigzku z tym zgodnie z wytycznymi Ram koncepcyjnych podmiot
ten nie wykaze zobowiazania, lecz zysk (przyrost kapitatu wlasnego w zwiazku
z transakcjg przeprowadzong z podmiotem innym niz wlasciciele). Analogicz-
ne rozwigzanie pojawiloby si¢ w przypadku darowizn lub dofinansowan, kté-
re nie rodza dla jednostki zobligowan skutkujacych wyplywem korzysci eko-
nomicznych (sg to zyski zwigkszajace kapital wlasny). Z kolei gdyby pozyczka
byla zaciggnieta od wspolnikow danej spotki (odpowiednio dofinansowanie lub
darowizna od wspdlnika), fakt braku zobowiazania powodowalby bezposrednio
ujecie kapitalow wlasnych. W tym przypadku nie pojawia si¢ zysk (przychod),
lecz dofinansowanie ze strony wiascicieli.

W nawigzaniu do przyjetej definicji aktywdéw i zobowigzan dodatkowej
analizy wymagaja wszelkie kontrakty, ktore w przysztosci beda lub moga by¢
rozliczone poprzez wydanie akcji/udzialéw danej jednostki (jej instrumentow
dokumentujacych rezydualny udzial w aktywach netto). Przyktadowo, jed-
nostka moze otrzymac srodki pieniezne na przyszla emisje jej akcji badz wy-
emitowa¢ obligacje zamienne na akcje, ktore beda w przyszlosci obligatoryjnie
konwertowane na jej akcje. Ramy koncepcyjne nie odnosza si¢ wprost do ta-
kich instrumentdéw, jednak odniesienie do aktywow netto moze by¢ uznane za
wystarczajace. Jezeli na jednostce w zwiazku z danym instrumentem cigzy obo-
wigzek podjecia okreslonego dzialania, ktéry wymaga od niej wydania zasobow
zawierajacych korzysci ekonomiczne, to instrument taki kwalifikuje si¢ do zo-
bowigzan. Zastanowienia wymaga ocena, czy obowigzek wydania instrumentu
kapitatowego jest w swej istocie obowigzkiem wydania zasobow zawierajacych
korzysci ekonomiczne. Z perspektywy jednostki, na ktorej cigzy obowiazek wy-
dania w przyszloéci wlasnych akcji/udzialéw rozliczenie kontraktu nie bedzie
stanowi¢ wydania skladnika aktywéw (zasobdw). Z perspektywy posiadacza na-
stapi jednak w przysztosci przekazanie mu sktadnika aktywow w postaci rezydu-
alnego udziatu w aktywach.

Zrozumienia analizowanego zagadnienia nie ulatwia zapis par. 4.18 pkt (e)
Ram koncepcyjnych, ktéry wskazuje, ze uregulowanie obowigzku moze nasta-
pi¢ poprzez jego konwersje na kapital wlasny. Wydaje sie, ze zapis ten nie do-
tyczy obowiazku wydania instrumentéw kapitalowych, lecz innych zobligowan
jednostki gospodarczej, ktére moga ewentualnie by¢ rozliczone poprzez wydanie
wlasnych instrumentow kapitalowych. W tym ujeciu oraz przyjmujac perspekty-
we jednostki gospodarczej, ktora nie jest zobligowana do wydania aktywow, owe
zobligowania do wydania w przyszlosci wlasnych akcji/udzialéw nie stanowig zo-
bowigzan, w konsekwencji czego kwalifikuja si¢ do kapitatéw wiasnych®.

8 Interpretacje taka przyjmuje sama Rada Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowo-
$ci, ktéra poddaje jg analizie w kontekscie implementacji MSSF 2 (MSSF 2016, MSSF 2,
par. UW106).
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Watpliwosci jednak pozostaja, zwlaszcza gdy konwersja (wydanie) instrumen-
tow kapitalowych ma nastapi¢ na warunkach gorszych (badz lepszych) niz wa-
runki rynkowe (np. ponizej wartosci rynkowej, ktérag mozna by uzyska¢ z nor-
malnej emisji). Z perspektywy jednostki sprawozdawczej emisja na warunkach
gorszych niz rynkowe oznacza forme kosztu alternatywnego’. Zagadnienie to
nabiera dodatkowego wymiaru, gdy nowa emisja skierowana jest do osoby spo-
za grupy biezacych wspotwlascicieli, w wyniku czego ich sytuacja ekonomiczna
(tj. dotychczasowych wtascicieli) moze ulec pogorszeniu. Sytuacja taka wystapi,
gdy np. nowy inwestor ma mozliwo$¢ objecia duzego pakietu akcji po cenie od-
powiadajgcej wartosci nominalnej, ktdra jest znaczaco nizsza niz cena rynkowa.
W przypadku istnienia zobowiazania jednostki do sprzedazy jej akcji ponizej
ich wartosci godziwej, zobowiazanie takie pogarszatoby sytuacje dotychczaso-
wych wlascicieli, za$ zobowigzanie i prawo jednostki do sprzedazy akcji powyzej
ich wartosci godziwej bytoby dla nich korzystne. Jesli za podstawe sprawozdaw-
czos$ci finansowej przyjacé perspektywe wlasciciela, to zobowigzanie jednostki do
wydania jej akcji ponizej ich wartosci godziwej stanowiloby jej zobowigzanie,
poniewaz celem sprawozdawczos$ci bylaby prezentacja pozycji wlasciciela, a nie
podmiotu samego w sobie.

Funkcjonowanie tej zaleznosci mozna zobrazowa¢ na prostym przykladzie:
spotka A ma jednego udzialowca (100%). Aktywa spétki to majatek trwaly naby-
ty bezposrednio po jej utworzeniu za wniesione wklady pienig¢zne. Warto$¢ no-
minalna wniesionych udzialéw (1 tys. udzialéw) i jednoczes$nie warto$¢ majatku
w cenie nabycia wynosi 10 tys. jednostek pienieznych (j.p.), czyli 10 j.p. na udzial.
Jesli warto$¢ godziwa majatku wzrostaby np. do 50 tys. j.p., a jednostka nie ma in-
nych pozycji w aktywach i zobowigzaniach, to mozna przyja¢, ze kwota 50 tys. j.p.
reprezentuje warto$¢ rynkowa (godziwa) calej spotki, zas 50 j.p. wartos$¢ jednego
udziatu. Wartos¢ rynkowa (godziwa) calej spétki nie jest odzwierciedlona w jej
kapitatach wlasnych, poniewaz majatek trwaly wykazywany jest w cenie nabycia.
Jezeli w spélce pojawi si¢ nowy udziatowiec, sytuacja dotychczasowego wspdlni-
ka bedzie si¢ réznila w zaleznosci od jego wkiadu. Jesli nowy udziatowiec obej-
mie 1 tys. nowych udziatéw w zwiazku z podwyzszeniem kapitalu zaktadowego
0 100% za ich warto$¢ nominalng 10 tys. j.p., to sytuacja finansowa dotychczaso-
wego udzialowca ulegnie pogorszeniu. Po nowej emisji stary udzialowiec bedzie
mial prawa do polowy majatku spoétki, co w przypadku jej likwidacji oznaczalo-
by (bez uwzgledniania podatkéw) kwote 30 tys. j.p. (kwota ze sprzedazy majatku
trwatego 50 tys. j.p. oraz $rodki pieni¢zne z nowego wktadu 10 tys. j.p. wniesione
przez nowego wspolnika, podzielone réwno na dwdch udziatowcédw). Natomiast
jesli nowy udzialowiec wniostby kwote 110 tys. j.p., w wyniku czego otrzymal-
by 1 tys. nowych udzialéw w spolce (podwyzszenie kapitatu zakladowego o war-

9 Rozwiazanie to uwidacznia sie szczeg6lnie w kontekscie przyjecia teorii podmiotu gospo-
darczego.
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to$¢ nominalng 10 tys. j.p.), to sytuacja finansowa dotychczasowego wlasciciela
ulegltaby poprawie. W przypadku likwidacji stary udzialowiec otrzymalby kwote
80 tys. j.p. (czyli 50 tys. j.p. + 110 tys. j.p., podzielone na dwa). Jedynie w sytu-
acji, gdy nowy udzialowiec wnidstby kwote 50 tys. j.p., obejmujac nowe udzialy
o wartos$ci nominalnej 10 tys. j.p., sytuacja dotychczasowego wiasciciela nie ule-
glaby zmianie — w przypadku likwidacji otrzymatby on 50 tys. j.p., czyli tyle samo,
co przy likwidacji spotki, do ktorej nie wszedl nowy udziatowiec. Z perspekty-
wy dotychczasowego wlasciciela zobowigzanie spo6tki do wydania w przysztosci
udziatéw za kwote nizsza od ich wartosci godziwej bedzie niekorzystne (utrata
korzysci ekonomicznych), przy czym nie jest to odzwierciedlone w sprawozdaniu
finansowym.

Jezeli sprawozdanie finansowe byloby przygotowane z perspektywy podmio-
tu gospodarczego, to zobowigzanie do emisji akcji/udzialéw po cenie nizszej niz
ich warto$¢ rynkowa oznaczac bedzie koszt alternatywny. Bazujac na powyzszym
przykladzie, mozna wskazad, ze zobowigzanie do emisji akcji/udzialéw ponizej
ceny rynkowej oznaczaloby transakcje niekorzystng z perspektywy jednostki
sprawozdawczej — na rynku mogtaby ona uzyska¢ cen¢ rynkowa. Analogicznie
mozliwo$¢ emisji akcji/udzialéw po cenie wyzszej od wartoéci rynkowej ozna-
czalaby alternatywny zysk, ktory nie jest uwzgledniony przez sprawozdawczos¢
finansowg.

Nalezy podkresli¢, ze nie kazda transakcja, ktdéra jest teoretycznie nieko-
rzystna dla jednostki, bedzie niekorzystna dla jej dotychczasowych wiascicieli.
Przykladem moze by¢ sytuacja, gdy wszyscy dotychczasowi wlasciciele obej-
muja nowe instrumenty (akcje/udzialy) po wartos$ci nominalnej w proporcji do
posiadanych dotychczas udzialéw. W takiej sytuacji nowa emisja akcji/udzia-
t6w nie zmienia udziatu poszczegoélnych wspotwlascicieli w danym podmiocie,
w zwiazku z czym nie nastepuje zmiana ich pozycji finansowej. Z perspektywy
jednostki gospodarczej jako odrebnego podmiotu sprawozdawczego emisja ak-
cji/udzialéw po wartosci nominalnej, ktdra jest nizsza od wartosci rynkowej jest
alternatywnym kosztem, ktory nie jest uwzgledniony przez sprawozdawczos¢
finansowg.

W kontekscie powyzszych analiz nalezy odnies¢ si¢ réwniez do innych wy-
tycznych Ram koncepcyjnych. Za pewne uzupelnienie definicji kapitalu wlasne-
go, zobowigzan i aktywéw mozna uznac definicje dochodoéw i kosztéw. Definicja
dochodow (i odpowiednio kosztow) okresla, ze do pozycji wynikowych nie kwali-
fikuja sie transakcje powodujace przyrost korzysci ekonomicznych, skutkujacych
przyrostem kapitalu wlasnego (lub odpowiednio uszczuplenie korzysci ekono-
micznych powodujace zmniejszenie kapitatu wlasnego), ktore wynikajg z wkltadu/
kontrybucji (lub odpowiednio dystrybucji) ze strony (na rzecz) udzialowcow'.

10 W oryginalnej wersji pojawia sie okreslenie equity participants, co zostato przettumaczone
na jezyk polski raz jako ,udziatowcy”, a raz jako ,wtasciciele”.
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Konsekwencja powyzszego podejécia jest to, ze wszelkie transakcje z osobami,
ktére nie majg rezydualnego udzialu w aktywach netto danej jednostki nie sta-
nowig transakcji dotyczacych jej kapitalow wtasnych. W tym ujeciu kapital wia-
sny odzwierciedla jedynie rezydualny udzial w aktywach netto dla istniejacych
udzialowcow/wspotwlascicieli. Zatem kwoty otrzymane w zwigzku z emisja pra-
wa do zadania wydania akcji/udzialéw (np. w zwigzku z emisja warrantéw) na
rzecz nowego wspolnika stanowia przychdd jednostki, jesli wyemitowane prawa
nie stanowia zobowigzania.

Przytoczone rozwigzania nie przystaja do istniejacych obecnie réznych instru-
mentéw emitowanych przez spotke, ktdre moga mie¢ cechy ekonomiczne zblizo-
ne do instrumentow kapitalowych w postaci akcji/udziatow, ale nimi nie sg.

Ponadto, przyjeta w Ramach koncepcyjnych definicja kapitalu wlasnego nie
uwzglednia réwniez sytuacji, gdy jeden z wspotwtascicieli posiada mozliwo$¢ roz-
wadniania udziatlu pozostatych wspotwlascicieli, np. poprzez obejmowanie no-
wych akcji/udzialéw po wartosci nominalnej nizszej od ceny rynkowej. Sytuacja
taka oznacza pogorszenie sytuacji ekonomicznej pozostalych udzialowcéw, co
jednak nie zostanie uwzglednione w kapitatach wtasnych.

Innym czynnikiem, ktéry wymaga rozwazenia, a ktéry jest pomijany
w Ramach koncepcyjnych Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(MSR), sa posiadane prawa korporacyjne. Niektére podmioty - poprzez moz-
liwos¢ obsadzania cztonkéw zarzagdu w danym podmiocie - moga ksztaltowac
jego operacje w taki sposob, aby realizowa¢ dodatkowe korzysci ekonomiczne
z tych transakcji. Przykladowo, akcjonariusz posiadajgcy pakiet akcji pozwa-
lajacy na obsadzenie zarzadu danej sp6tki moze kontrolowac jej dziatania i tak
ksztaltowa¢ zawierane z nig transakcje, aby maksymalizowa¢ wlasne korzysci.
W tej sytuacji pozycja ekonomiczna pozostatych akcjonariuszy moze by¢ po-
gorszona, co jednak nie bedzie odzwierciedlone w sprawozdawczosci finan-
sowej.

2.2, Kapitat wtasny w swietle polskich regulacji
rachunkowosci

Polskie regulacje rachunkowosci to przede wszystkim wytyczne ustawy o rachun-
kowosci oraz aktéw uzupelniajacych, do ktérych naleza m.in. rozporzadzenie
w sprawie instrumentéw finansowych (rozporzadzenie w sprawie instrumentow
finansowych, 2001) czy rozporzadzenie w sprawie konsolidacji (rozporzadzenie
w sprawie konsolidacji, 2009). Regulacje te w réznym zakresie odnoszg si¢ do
problematyki kapitatu wlasnego.
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2.2.1. Kwalifikacja kapitatu wtasnego

Kapital wlasny w ustawie o rachunkowosci okreslony jest bardzo pobieznie
- ustawa nie podaje jego definicji ani cech charakterystycznych. Odniesienie do
tej pozycji bilansowej pojawia sie w kontekscie aktywdw netto oraz instrumentu
kapitalowego. Aktywa netto definiowane sg jako ,,aktywa jednostki pomniejszone
o zobowiazania, odpowiadajace warto$ciowo kapitalowi (funduszowi) wiasne-
mu” (ustawa o rachunkowosci, 1994, art. 3 ust. 1 pkt 29).

Podobnie jak w przypadku Ram koncepcyjnych sprawozdawczosci finansowej,
watpliwosci w kontekscie powyzszego sformutowania wigzg sie z definicjami akty-
wow i zobowiazan. Przykladem pozycji, ktore budza watpliwosci sg: ujecie i prezen-
tacja naleznych wpfat na kapital podstawowy oraz akgji (udzialéw) wlasnych. Do
konica 2015 r. pozycje takie byly prezentowane zgodnie z ustawa o rachunkowosci
jako korekty kapitalu wlasnego, zas od poczatku 2016 r. podlegaja odrebnej prezen-
tacji w ramach aktywow jednostki gospodarczej. Prezentacja naleznych wplat na
kapital podstawowy (i ewentualnie naleznych wplat w zwigzku z zadeklarowana,
a nie uregulowana ceng objecia akcji wyzsza od wartosci nominalnej) moze by¢
logicznie uzasadniona — naleznosci takie sg egzekwowalne od wlascicieli jednostki,
ktorzy objeli nowe akcje/udziaty danego podmiotu, zatem mozna je uzna¢ za skfad-
nik aktywéw danej jednostki gospodarczej (kryteria ujmowania jako sktadnika ak-
tywow jednostki gospodarczej sa spetnione)'. Nalezy jednak podkresli¢, ze w usta-
wie o rachunkowosci pojawiaja si¢ niespojnosci w podejsciu do kwot naleznych
dotyczacych kapitalu. W odniesieniu do dopfat do kapitatu w spdlce z ograniczong
odpowiedzialnosécig uchwalone, lecz niewniesione doplaty nalezy wykaza¢ w do-
datkowej pozycji kapitatéw wlasnych ,Nalezne doplaty na poczet kapitalu rezerwo-
wego (wielkos¢ ujemna)”. Wskazang niewniesiona doplate prezentuje si¢ zatem jako
korekte kapitatu wlasnego, a nie skladnik aktywdéw, mimo ze moze by¢ egzekwowal-
na przez spotke od wspdlnikéw i w swej istocie ekonomicznej stanowi jej naleznosc.

O ile wykazywanie kwot naleznych na kapital podstawowy wydaje si¢ uza-
sadnione po stronie aktywow, o tyle prezentacja jako aktywéw wlasnych akcji
(np. odkupionych na rynku'?) nie wydaje si¢ w pelni zrozumiata. Podstawowa
cechg instrumentéw kapitalowych jest to, ze dokumentujg one udzial w aktywach
netto jednostki gospodarczej. W zwigzku z tym prezentacja jako aktywdéw in-
strumentéw dokumentujacych udzial w tych aktywach jest nielogiczna i niespoj-

11 Uznanie naleznych wptat na kapitat podstawowy za aktywa jednostki niesie ze soba okre-
$lone skutki rachunkowe - ze wzgledu na brak szczegdlnych wytycznych w zakresie wyce-
ny podlegaja one ogdlnym zasadom ustawy lub rozporzadzenia w sprawie instrumentéw
finansowych (2001). W zwigzku z tym konieczne mogg by¢ np. odpisy aktualizujace dla ta-
kiej pozycji na dzien bilansowy, ktore zostana odniesione w koszty finansowe.

12 Nalezy podkresli¢, ze Kodeks spétek handlowych (2000) wprowadza zakaz nabywania przez
spotke wyemitowanych przez nig akgji, z ograniczona listg wyjatkoéw od tej reguty (art. 362)
i zakaz ten obtozony jest okre$lnymi sankcjami (art. 588).
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na. Dowody tej niespdjnosci mozna znalez¢ w samej ustawie o rachunkowosci
(1994). Przykladem moze by¢ art. 28 ust. 1 pkt 10, ktéry — cho¢ odnosi sie do
wyceny - zawiera pewien istotny zapis. Uzyte w nim sformulowanie: ,kapitaly
(fundusze) wiasne, z wyjatkiem udzialow (akcji) wlasnych [...]” (podkr. M. E),
sugeruje, ze udzialy (akcje wlasne) sg jednak skladnikiem kapitatéw wiasnych,
skoro podlegaja wylaczeniu z tej grupy.

Przestanki do wykazywania akcji/udziatéw wiasnych w ramach aktywoéw sg za-
tem niejednoznaczne. Mozna oczywiscie twierdzi¢, ze jednostka moze odsprzedac
posiadane akcje wlasne i zrealizowa¢ wplyw korzysci ekonomicznych. Definiujac
jednak posiadane akcje wlasne jako aktywa ze wzgledu na mozliwo$¢ ich odsprze-
dazy za $rodki pieni¢zne, nalezy wzig¢ pod uwage, ze kazdy kontrakt obligujacy
jednostke do wydania jej akcji wlasnych jest zobligowaniem do wydania aktywow,
a zatem zobowigzaniem tej jednostki. Wskazane rozwigzania prezentacyjne w za-
kresie posiadanych akcji wlasnych uzasadnialoby zatem wykazywanie wszystkich
umow obligujacych jednostke do wydania akcji wlasnych w ramach zobowiazan,
a nie kapitatu wlasnego. Rozwazmy zatem w szerszym kontekscie relacje miedzy
kapitalem wlasnym i zobowigzaniami, aby wroci¢ jeszcze do wskazanego problemu.

Kapitat wlasny nie obejmuje instrumentéw spetniajacych definicje zobowigzan
rozumianych jako zobligowania do wykonania $wiadczen o wiarygodnie okreslonej
wartosci, ktdre ,,spowoduja wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych aktywow
jednostki” (ustawa o rachunkowosci, 1994, art. 3 ust. 1 pkt 20). Zobowigzania jed-
nostki sg kategorig bardzo szeroka i obejmuja m.in. zobowiazania finansowe, ktére
s3 zobowigzaniami ,,jednostki do wydania aktywéw finansowych albo do wymiany
instrumentu finansowego z inng jednostka, na niekorzystnych warunkach™ oraz

13 Przywotana tu definicja zobowigzania finansowego (art. 3 ust. 1 pkt 27) budzi watpliwosci
pod wzgledem interpretacyjnym. Ustawodawca uzyt przecinka przed okresleniem ,na nie-
korzystnych warunkach”, w zwiazku z czym element ten moze by¢ intepretowany jako do-
tyczacy obu cztonkéw definicji zobowigzania finansowego. W takim ujeciu zobowigzaniem
finansowym bytoby:

- zobowiazanie do wydania aktywéw finansowych na niekorzystnych warunkach lub

- zobowigzanie do wymiany instrumentu finansowego z inng jednostka na niekorzyst-
nych warunkach.

W takim ujeciu zobowigzania finansowe bytyby ograniczone praktycznie do bardzo wa-
skiej grupy kontraktow, gdy ich rozliczenie poprzez wydanie aktywoéw finansowych bedzie
niekorzystne (np. zobligowanie do wydania aktywéw finansowych ponizej ich ceny rynko-
wej). Zobowigzaniem finansowym nie bytyby wowczas np. kredyty bankowe, gdy zobowia-
zanie odpowiada kwocie pozyczonej podlegajacej zwrotowi. Na uwage zastuguje fakt, ze
w analogicznej definicji aktywow finansowych ustawodawca nie uzywa przecinka - pojawia
sie ,jednym ciggiem”: ,,prawo do wymiany instrumentéw finansowych z inna jednostka na
korzystnych warunkach”.

W niniejszym opracowaniu przyjeto, ze zobowigzania finansowe to:

- zobowiazanie do wydania aktywéw finansowych lub

- zobowigzanie do wymiany instrumentu finansowego z inng jednostka na niekorzyst-
nych warunkach.
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rezerwy, czyli te zobligowania jednostki, ,,ktorych termin wymagalnosci lub kwo-
tanie s pewne” (ustawa o rachunkowosci, 1994, art. 3 ust. 1 pkt 21). Przyjmujac za
podstawe jedynie powyzsze wytyczne, mozna stwierdzi¢, ze niektére instrumenty
typu udzialowego (dokumentujgce udzial w danym podmiocie, w tym réwniez
przyznajace posiadaczowi okreslone prawa typu korporacyjnego) z perspekty-
wy tego podmiotu kwalifikuja si¢ do zobowiazan, a nie do kapitaléow wtasnych,
jesli jednostka gospodarcza nie ma mozliwosci odmowy realizacji $wiadczenia.
Przykladem moga by¢ tutaj niektore udziaty spotdzielcze, ktore daja posiadaczowi
mozliwos¢ zadania ich wykupu przez emitenta. W swojej istocie ekonomicznej
(biorac pod uwage jedynie aspekt ich splaty, a pomijajac inne czynniki prawnopo-
datkowe) nie roznig si¢ znaczgco od bezterminowej, nieoprocentowanej pozyczki
udzielonej przez wlasciciela danemu przedsiebiorstwu, przewidujacej splate na
zadanie wierzyciela'. Jezeli jednostka gospodarcza nie ma mozliwosci odmowy
uregulowania zaplaty, to niezaleznie od przyjetej formy prawnej posiada zobligo-
wanie do takiej platnosci.

Inne watpliwo$ci pojawiaja sie w kontekscie niektérych pozycji bilansowych
wykazywanych w zobowigzaniach, ktdre nie stanowig obowigzku do wydania
okreslonych $rodkow pienigznych lub §wiadczen, jak np. rozliczenia migdzyokre-
sowe przychodow zwigzane z ujeciem sktadnika otrzymanego w darowiznie lub
ujemnej wartosci firmy". Przyjmujac powyzszy zapis za podstawe, pozycje takie
nie stanowia zobowigzan, a zatem sg cz¢scig kapitalu wlasnego.

Analizy zapiséw ustawowych nie ulatwia kolejna wazna definicja, objasniaja-
ca instrumenty kapitalowe. Sg one rozumiane jako ,kontrakty, z ktérych wynika
prawo do majatku jednostki, pozostalego po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu
wszystkich wierzycieli, a takze zobowiazanie si¢ jednostki do wyemitowania lub
dostarczenia wlasnych instrumentéw kapitatowych, a w szczegolnosci udziaty,
opcje na akcje wlasne lub warranty” (ustawa o rachunkowosci, 1994, art. 3 ust. 1
pkt 26). Rozwazajac wskazang definicje, nalezy rozwazy¢ kilka tworzacych ja ele-
mentow.

Po pierwsze, w zacytowanej definicji postuzono si¢ innymi pojeciami niz weze-
$niej przywotane aktywa netto (odpowiadajace wartosciowo kapitatowi wlasne-
mu). Pierwszym pojeciem jest majatek, ktéry w regulacjach rachunkowosci nie
jest zdefiniowany. Oczywiscie mozna zalozy¢, ze ustawodawca rozumie przez to
okreslenie aktywa, ale skoro uzyl okreslenia ,,majatek’, to widocznie mial na mysli
inne rozumienie tej kategorii. Watpliwos$ci w zakresie znaczenia tego terminu bu-
dza np. skladniki uzytkowane w ramach leasingu finansowego, ktére wpisuja si¢
w definicje¢ aktywow, lecz niekoniecznie w definicj¢ majatku jednostki.

14 Podstawowa réznica wynika¢ bedzie z kwoty ptatnosci - w przypadku udziatu jest to czes¢
aktywow netto przypadajaca na ten udziat. Sposéb ustalenia kwoty ptatnosci nie zmienia
jednak charakteru tej pozycji.

15 Jedynie niektére przychody przysztych okreséw maja cechy zobowigzan.
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Drugim niejasnym pojeciem jest okreslenie ,wierzyciele”, ktore réwniez nie
jest sprecyzowane na gruncie ustawy o rachunkowosci. Watpliwosci wiaza sie
z tym, jak rozumie¢ to pojecie: czy jedynie w odniesieniu do istniejacego sto-
sunku zobowigzaniowego (np. na gruncie prawa cywilnego), czy szerzej — w od-
niesieniu do przysztych §wiadczen, ktére daja podstawe do ujecia np. rezerwy,
ale nie stanowiag wierzytelnosci kontrahenta (dlugu jednostki) w kontekscie
prawnym. Przykladowo, jednostka moze tworzy¢ rezerwy na odprawy eme-
rytalne dla swoich pracownikéw. Swiadczenie to bedzie wyptacone tylko jesli
zostang spelnione okreslone warunki, np. pracownik utrzyma zatrudnienie do
momentu przej$cia na emeryture. Nasuwa si¢ pytanie, czy mozna zatem uznac
pracownika za ,wierzyciela” w odniesieniu do tej przyszlej platnosci. Wydaje
sie, Ze nie, poniewaz pracownik nie ma prawa do zadania cz¢sciowej platnosci
za okres dotychczas przepracowany.

W definicji instrumentu kapitalowego pojawiaja si¢ tez inne istotne zapisy. De-
finicja podaje pewien otwarty katalog pozycji'’, ktdre klasyfikowane sa do instru-
mentow kapitalowych. Wéréd wymienionych znajduja si¢ udziaty, co oznacza, ze
ustawodawca przyjmuje, iz udzialy sg instrumentami kapitatowymi, bez wzgledu
na ich cechy ekonomiczne. Takie rozwigzanie oznacza, ze oméwiona wczesniej
kategoria kapitalu wlasnego bazujaca na aktywach netto nie jest spojna z definicja
instrumentu kapitatowego.

Kolejnym istotnym zapisem zawartym w definicji instrumentu kapitalowego
jest wskazanie, Ze pojecie to obejmuje réwniez zobowigzanie jednostki do wyemi-
towania lub dostarczenia wlasnych instrumentéw kapitalowych, w tym np. opcji
na akcje wlasne lub warranty. W tym kontekscie pojawiaja si¢ watpliwosci wia-
zace si¢ z uznaniem posiadanych akeji wlasnych za aktywa. Skoro posiadane ak-
cje wlasne kwalifikujg sie do aktywoéw jednostki, to zobligowanie do wydania akeji
wlasnych jest zobligowaniem do wydania aktywow, a zatem spetnia definicje zo-
bowigzan. Jezeli jednostka zaprezentuje je w kapitatach wlasnych, to ztamie defi-
nicje zobowigzan, jezeli za§ da pierwszenstwo definicji zobowigzan, ztamie defi-
nicje instrumentu kapitalowego.

Wyrazne wskazanie jedynie na ,,zobowiazanie si¢ jednostki do wyemitowania
lub dostarczenia” instrumentéw kapitalowych oznacza, ze do analizowanej grupy
nie zaliczaja si¢ prawa do wydania wlasnych instrumentéw kapitalowych, prawa
do odkupu wilasnych instrumentéw kapitatowych, jak rowniez zobligowania do
odkupu wlasnych instrumentéw kapitatowych. Jezeli prawo do odkupu lub prawo
do wydania wlasnych instrumentéw kapitalowych stanowi ,,prawo do wymiany
instrumentéw finansowych z inng jednostka na korzystnych warunkach” (ustawa
o rachunkowosci, 1994, art. 3 ust. 1 pkt 24), wowczas prawo to oznacza sktadnik
aktywow finansowych. Z kolei zobowiazanie do odkupu wlasnych instrumentéw
kapitalowych oznaczajace zobowigzanie do wymiany instrumentu finansowego

16 Na otwarty katalog wskazuje uzycie okreslenia ,w szczeg6lnosci”.
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z inng jednostka na niekorzystnych warunkach oznacza zobowiazanie finansowe
(ustawa o rachunkowosci, 1994, art. 3 ust. 1 pkt 27).

Na uwage zastuguje fakt, ze wskazane zapisy dotyczace przyszlego wydania
wlasnych instrumentéw kapitalowych nie odnosza si¢ do formy i okolicznosci
rozliczenia (wydania wlasnych instrumentéw kapitalowych). W zwigzku z tym
wszystkie tego typu instrumenty zaliczane sg do instrumentéw kapitatowych, na-
wet gdy sa one niekorzystne dla jednostki lub innych wspétwlascicieli, jak réw-
niez gdy cena emisyjna jest zmienna.

Wskazane powyzej specyficzne wytyczne dotyczace instrumentéw rozlicza-
nych w przyszlosci w instrumentach kapitalowych powoduja, ze takie same in-
strumenty mogg by¢ réznie klasyfikowane dla potrzeb ustawy o rachunkowosci
i np. MSSF". Tabela 3 zawiera zestawienie ré6znych uméw z identyfikacja instru-
mentéw kapitatowych.

Z umowami (kontraktami), ktére moga by¢ w przyszltosci rozliczone we wta-
snych instrumentach kapitalowych wiaze si¢ zagadnienie instrumentéw zto-
zonych, czyli uméw, ktoére obejmuja element dluzny (zobowiazanie do zaptaty
okreslonych kwot) oraz element kapitatlowy (zobowiazanie jednostki do wydania
jej wlasnych instrumentéw kapitalowych obligatoryjnie lub na zadanie posiada-
cza instrumentu). Ustawa o rachunkowosci bardzo enigmatycznie podchodzi do
tego zagadnienia. Znamienny jest tutaj zapis art. 35a ust. 1: ,Na dzien zawarcia
kontraktu emitent lub wystawca instrumentu finansowego wprowadza do ksiag
rachunkowych wyemitowany lub wystawiony przez siebie instrument, a takze
skladniki tego instrumentu, odpowiednio zakwalifikowane do kapitatéw (fun-
duszy) wlasnych jako instrumenty kapitalowe badz do zobowigzan krétkotermi-
nowych lub dlugoterminowych réwniez wtedy, gdy skladnik majacy charakter
zobowigzania nie jest zobowigzaniem finansowym” (podkr. M. E.). W przytoczo-
nym zapisie przyjmuje sie, Ze pewne instrumenty wyemitowane przez jednostke
powinny podlega¢ podziatowi na cze¢s¢ reprezentujacg kapital wlasny oraz zobo-
wigzanie. Niestety, ustawa nie wskazuje zasad wyodrebniania tych elementéw,
zatem po stronie jednostki lezy ich ocena i przyjecie odpowiednich procedur.
W zwigzku z tym, ze na mocy art. 10 ust. 3 ustawy o rachunkowosci (1994) jed-
nostki gospodarcze moga stosowa¢ Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci
w sprawach nieuregulowanych ustawg o rachunkowosci i krajowymi standardami
rachunkowosci, podzial taki moze bazowa¢ na wytycznych MSR 32, ktéry prze-
widuje wyodrebnienie elementu kapitalowego jako czesci rezydualnej z calego in-
strumentu zlozonego. W takim przypadku element kapitalowy ustalany jest jako:

wartos¢ elementu kapitalowego = warto$¢ godziwa calego instrumentu
zlozonego minus warto$¢ godziwa zobowiazania

17 Zasady identyfikacji instrumentéw kapitatowych dla potrzeb MSSF zostaty omdwione
w dalszej czesci rozdziatu.



34

Kwalifikacja kapitatéw wtasnych w sprawozdawczosci finansowej

Tabela 3. Klasyfikacja umoéw rozliczanych we wtasnych instrumentach kapitatowych

Rodzaj instrumentu

Klasyfikacja dla
potrzeb ustawy
o rachunkowosci

Klasyfikacja dla potrzeb MSSF

Posiadana przez jednostke opcja
odkupu (call) akcji wtasnych po
statej cenie, rozliczenie brutto po-
przez otrzymanie akgcji wtasnych

Aktywa finansowe

Kapitat wtasny

Posiadana przez jednostke opcja
sprzedazy (put) akcji wtasnych
po statej cenie, rozliczenie brutto
poprzez wydanie akgji wtasnych

Aktywa finansowe

Kapitat wtasny

Wystawiona przez jednostke
opcja sprzedazy (put) akcji wta-
snych po statej cenie, rozliczenie
brutto poprzez otrzymanie akgcji
wtasnych

Zobowiazania finan-
sowe - instrument
pochodny

Redukcja kapitatu wtasnego

w korespondencji ze zobowigza-
niami finansowymi w zdyskonto-
wanej kwocie wymaganej zaptaty

Kontrakt forward na odkup akcji
witasnych po statej cenie, rozli-
czenie brutto poprzez otrzymanie

Aktywa lub zobo-
wigzania finansowe
- instrument po-

Redukcja kapitatu wtasnego
w korespondencji z zobowigza-
niami finansowymi w zdyskonto-

po statej cenie, rozliczenie netto
w akcjach wtasnych

akcji wtasnych chodny wanej kwocie wymaganej zaptaty
Kontrakt forward na sprzedaz
akdji wtasnych po cenie uzalez- Aktywa lub zobowiazania finan-
nionej od przysztej ceny rynkowej | Kapitat wtasny sowe — instrumenty pochodne
akgji, rozliczenie brutto poprzez yPp
wydanie akcji wtasnych
Aktywa lub zobowiazania finan-
Kontrakt forward na sprzedaz ak- sowe - instrumenty pochodne
p yp
cji wtasnych po statej cenie, rozli- | Kapitat wtasny do dnia rozliczenia kontraktu.
czenie netto w akcjach wtasnych W momencie rozliczenia konwer-
sja na kapitat wtasny
Wys.tawiona przezjedljostke Zobowiazania finansowe - in-
opcja kupna (call) akcji wtasnych strumenty pochodne do dnia
po cenie uzaleznionej od przysztej . . ; X
S . . Kapitat wtasny rozliczenia kontraktu. W mo
ceny rynkowej akcji, rozliczenie mencie rozliczenia konwersja na
brutto poprzez wydanie akgji kapitat whasn
witasnych P y
. . Zobowiazania finansowe - in-
Wys.taW|ona przeZJedTostke strumer?ty pochodne do dnia
opcja kupna (call) akeji wtasnych Kapitat wtasny rozliczenia kontraktu. W mo-

mencie rozliczenia konwersja na
kapitat wtasny

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie ustawy o rachunkowosci (1994) i MSR 32 (MSSF 2016).




Kapitat wtasny w regulacjach rachunkowosci 35

Nalezy jednak podkresli¢, ze zastosowanie MSR w sprawach nieuregulowa-
nych ustawg jest dobrowolne, w zwigzku z tym jednostka gospodarcza mogtaby
rowniez zastosowac inne rozwigzania, np.:

(wartos¢ godziwa

‘1 wartosc wartosc
wartos$¢ . elementu
godziwa poczatkowa .
elementu = X . /' kapitalowego +
. elementu instrumentu 1 .
kapitalowego . . warto$¢ godziwa
kapitalowego zfozonego . .
zobowigzania)
lub

warto$¢ elementu kapitalowego = wartos¢ godziwa elementu kapitatowego

Przyjecie réznej podstawy ustalania elementu kapitalowego bedzie skutkowac
odmienng kwotg kapitatu wlasnego i zobowigzania oraz powstajacej relacji mie-
dzy nimi.

Omawiajac wytyczne ustawy o rachunkowosci w odniesieniu do kontraktéw
rozliczanych we wlasnych instrumentach kapitalowych, nalezy wspomnie¢ o spe-
cyficznych zapisach rozporzadzenia w sprawie instrumentéw finansowych (2001).
Zgodnie z par. 1 ust. 1 tej regulacji instrumenty kapitalowe wyemitowane lub wy-
stawione przez jednostke, w tym udzialy, opcje na akcje wlasne, prawa poboru lub
warranty, prawa do akgji i inne instrumenty finansowe, ktére zgodnie z ustawa sa
zaliczane do kapitatu wlasnego, nie podlegaja zapisom rozporzadzenia. W par. 2
ust. 1 pkt 2 wskazuje si¢ jednak, ze rozporzadzenie ma zastosowanie do ,,zobo-
wigzan, ktére na podstawie umowy moga by¢ rozliczone przez jednostke droga
wydania aktywéw finansowych albo wlasnych instrumentéw kapitatowych, pod
warunkiem, ze ilo§¢ wlasnych papieréw wartosciowych niezbednych dla rozlicze-
nia zobowigzania zmienia si¢ wraz ze zmiang ich wartosci godziwej”.

Analiza przytoczonych zapiséw budzi pewne watpliwosci. Jezeli w rozporza-
dzeniu przyjmuje sie, ze zobowiazanie do wydania wlasnych instrumentéw kapita-
fowych, gdy ilos¢ wlasnych papieréw warto$ciowych niezbednych dla rozliczenia
zobowigzania zmienia si¢ wraz ze zmiang ich wartos$ci godziwej, jest zobowigza-
niem finansowym, to wowczas wskazany zapis jest niepotrzebny, poniewaz rozpo-
rzadzenie odnosi si¢ do zobowigzan finansowych (z wyjatkami). W takim jednak
przypadku rozporzadzenie pozostawaloby w sprzecznosci z zapisami ustawowy-
mi, ktére w zaden sposdb nie wiaza identyfikacji instrumentéw kapitatowych ze
sposobem rozliczenia umowy.

Z kolei jesli w rozporzadzeniu uznaje si¢ wskazane umowy za wilasne instru-
menty kapitalowe, dla ktérych bedzie ono stosowane, to w par. 1 ust. 1 pkt 1
powinno znalez¢ si¢ odniesienie do par. 2 ust. 1 pkt 2, jak tez w tre$ci samego
rozporzadzenia powinny znalez¢ sie zasady ujmowania i wyceny wlasnych instru-
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mentéw kapitalowych spetniajacych wymienione warunki. Brak takich wytycz-
nych oznacza, ze wlaczenie w zakres rozporzadzenia okreslonych uméw pozostaje
sztucznym tworem.

2.2.2. Ujecie i wycena kapitatow wtasnych w swietle krajowych
regulacji rachunkowosci

Zasady ujmowania i wyceny kapitalow wlasnych okreslone zostaly w art. 28, 35a, 36
i 36a. Zacytowany w poprzednim punkcie art. 35a ust. 1 wskazuje, zZe emitent lub wy-
stawca instrumentu finansowego (w kontekscie kapitatu wtasnego instrumentu kapi-
talowego) wprowadza do ksiag rachunkowych wyemitowany lub wystawiony przez
siebie instrument na dzien zawarcia kontraktu. Oznacza to, ze wszelkie umowy do-
tyczace instrumentéw kapitalowych wyemitowanych przez jednostke nie s3 ujmo-
wane w momencie powstania przeptywu pieni¢znego czy rozliczenia kontraktu, lecz
w momencie zawarcia umowy. Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze ustawa wymaga ich
wprowadzenia do ksigg rachunkowych, czyli m.in. do dziennika i ksiegi gtéwnej'®.

W kontekscie ujecia poczatkowego kluczowe znaczenie maja:

— moment uznania danego instrumentu za instrument kapitatowy kwalifiku-

jacy sie do kapitalu wlasnego;

— wycena poczatkowa instrumentu kapitatowego.

Moment uznania danego instrumentu za instrument kapitalowy kwalifikujacy sie
do kapitatu wlasnego oznacza, ze w tym momencie powinno nastapic¢ ujecie danej
pozycji jako skladowej kapitalu wtasnego. Jesli kryteria kwalifikacji instrumentu do
kapitalow wlasnych zostaja spelnione w momencie zawarcia umowy, wéwczas na ten
moment jednostka powinna uja¢ instrument w kapitatach wlasnych. Jedli kryteria
kwalifikacji instrumentu do kapitaléw wlasnych zostang spetnione po dniu zawarcia
umowy, wowczas jednostka powinna dokona¢ przeklasyfikowania danego instru-
mentu ze zobowiazan do kapitatéw wlasnych w dniu uznania kapitatu wasnego.

2.2.2.1. Ujecie i wycena kapitatow wtasnych na przyktadzie spétek
kapitatowych podlegajacych polskiemu prawu gospodarczemu

Mozna wskaza¢ rézne okolicznosci uznania kapitatu wtasnego w spotkach kapita-
fowych wynikajace z transakcji z biezacymi lub potencjalnymi udzialowcami lub
akcjonariuszami®. Do transakgji takich zalicza sig?:

18 Zapisy art. 35a dotycza nie tylko wyemitowanych instrumentéw kapitatowych, lecz takze
zobowigzan, w tym zobowiazan finansowych. Moze to zatem implikowa¢ wprowadzenie do
dziennika okreslonych instrumentéw i ich ksiegowania na kontach ksiegi gtéwnej.

19 Oczywiscie kapitat wtasny ujmowany jest réwniez w zwigzku z okre$lonymi transakcjami i zda-
rzeniami gospodarczymi, gdy powoduje powstanie zysku lub kapitatu z aktualizacji wyceny.

20 Obok wymienionych transakcji moga nastapi¢ inne okolicznosci ujmowania zmian w ra-
mach kapitatu wtasnego, np. podwyzszenie kapitatu zaktadowego z zysku.
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— emisje akcji/udzialow w zwiazku z podwyzszeniem kapitatu zakladowego
dla nowych lub dotychczasowych udzialowcow/wspotwlascicieli, gdy obje-
cie tych instrumentéw nie wynika z wczesniejszych transakcji;

— emisje/wystawienie instrumentéw kapitatowych niebedacych instrumenta-
mi dokumentujacymi istniejacy juz udzial w aktywach netto, lecz umozli-
wiajacymi w przyszloéci objecie takich instrumentéw, np. emisja warrantow
subskrypcyjnych, wystawienie opcji call na akcje wlasne, ktére naktadaja na
jednostke zobowigzanie do takiej emisji;

— emisje¢/wystawienie instrumentéw zlozonych obejmujacych elementy kapi-
tatowe kwalifikujace sie do kapitalu wlasnego;

— emisje akcji/udzialéw w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zakltadowego
dla nowych lub dotychczasowych udzialowcoéw/wspotwlascicieli, gdy obje-
cie tych instrumentéw wynika z weze$niejszych instrumentéw obligujacych
jednostke do emisji akcji/udzialow;

— emisje akcji/udzialow w zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zakladowego
dla nowych lub dotychczasowych udzialowcow/wspdtwlascicieli, gdy ob-
jecie tych instrumentéw wynika z konwersji instrumentéw zlozonych lub
zamiany instrumentéw diuznych (zobowigzan) na kapital wtasny;

— doplaty do kapitalu w spotkach z ograniczona odpowiedzialnoscia.

Emisja akcji/udzialéw w zwigzku z podwyzszeniem kapitalu zaktadowego dla
nowych lub dotychczasowych udzialowcow/wspodtwlascicieli, gdy objecie tych
instrumentéw nie wynika z wcze$niejszych transakcji (umoéw) oznacza dla jed-
nostki ujecie kapitatu zakladowego i ewentualnie innego kapitatu (np. kapitatu
zapasowego w przypadku spotek kapitalowych?, gdy cena emisyjna instrumen-
tow przewyzsza ich warto$¢ nominalng) wraz ze wzrostem $rodkéw pieniez-
nych, kwot naleznych (zadeklarowanych za obejmowane akcje/udzialy) lub in-
nej pozycji aktywow. Art. 36 ust. 2 ustawy o rachunkowosci (1994) wskazuje, ze
»kapital zaktadowy spoétek kapitatowych, towarzystw ubezpieczen wzajemnych,
towarzystw reasekuracji wzajemnej, fundusz udziatowy spétdzielni wykazuje sie
w wysokosci okreslonej w umowie lub statucie i wpisanej w rejestrze sadowym”
(podkr. M. E). Zapis ten wyraznie méwi o wartoéci zarejestrowanej przez re-
jestr sadowy, w zwigzku z czym do momentu rejestracji jednostka nie powinna
ujmowac objetych udzialéw/akeji w kapitale zakladowym, mimo wigzacej umo-
wy (deklaracji o objeciu akcji/udziatéw ze strony udzialowca/akcjonariusza po-
wigzanej z uchwaly dotyczaca podwyzszenia kapitatu zakladowego i zazwyczaj
wniesienia wktadu). Mimo braku rejestracji podwyzszenia kapitatu przez okre-
slony rejestr sadowy, wydaje sie, ze jednostka powinna wykaza¢ wspomniane
kwoty w ramach kapitalu wlasnego (w innej pozycji, np. kapitale rezerwowym)
i w momencie formalnej rejestracji przenies¢ je na kapital zakladowy. Wynika to

21 Rozwigzania takie sg zawarte w Kodeksie spétek handlowych (2000), art. 154 par. 3i art. 396
par.2.
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z zapisanego w definicji instrumentu kapitalowego zobowigzania jednostki do

wydania akcji/udzialow.

Wartos¢ podwyzszenia kapitalu wlasnego uzalezniona jest od formy wkladu
do danego podmiotu oraz od jego formy prawnej. W przypadku wktadow pie-
nieznych kapital wlasny podwyzszany jest o kwoty zadeklarowane przez wspol-
nikéw/akcjonariuszy, przy czym w przypadku polskich spotek kapitatowych nie
moga by¢ one nizsze niz warto$¢ nominalna objetych akcji/udziatéw?. Pomija-
jac kwestie natury prawnej regulowane przez Kodeks spdtek handlowych (2000),
dotyczace momentu wniesienia wktadu na pokrycie instrumentéw kapitatowych
(ijego wysokosci), mozna wyrdzni¢ nastepujace problemy:

a) w momencie objecia instrumentéw zostaly one w petni optacone, sad rejestro-
wy nie dokonal rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego (lub rejestracji
spotki);

b) w momencie objecia instrumentdw nie zostalty one w pelni optacone, sad reje-
strowy dokonat rejestracji podwyzszenia kapitalu zakladowego (lub rejestracji
spotki);

c) w momencie objecia instrumentdéw nie zostaly one w pelni optacone, sad
rejestrowy nie dokonal rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego (lub
rejestracji spotki);

d) potencjalni inwestorzy wnosza na rzecz spétki srodki pieniezne na przyszly
emisje instrumentéw - dokonuja subskrypcji na akcje. Zgodnie z zawarta
umowg inwestorzy (potencjalni wlasciciele) maja prawo otrzymac instrumen-
ty finansowe za wniesiona kwote, przy czym liczba instrumentéw zostanie
okreslona na podstawie ceny emisyjnej. Jednostka na podstawie umowy nie
jest zobligowana do zwrotu wniesionych kwot (jest zobligowana do emisji in-
strumentéw kapitatowych);
potencjalni inwestorzy wnosza na rzecz spolki srodki pieni¢zne na przyszla
emisje instrumentéw - dokonuja subskrypcji na akcje. Zgodnie z zawarta
umowg inwestorzy (potencjalni wlasciciele) majg prawo otrzymac instrumen-
ty finansowe za wniesiong kwote, przy czym okreslaja akceptowalng przez sie-
bie ceng emisyjna. Jednostka na podstawie umowy jest zobligowana do zwrotu
wniesionych kwot, jesli ustalona cena emisyjna nie spetni kryteriéw wskaza-
nych przez inwestoréw.

W kontekscie definicji kapitalu wlasnego i instrumentu kapitalowego zawartych

w ustawie o rachunkowosci kazda z transakeji okreslonych w punktach (a)-(d)

kwalifikuje si¢ do ujecia w kapitalach wlasnych. Nalezy podkresli¢, ze do ujecia

w ramach kapitatéw wlasnych kwalifikuje si¢ rowniez transakcja (d) (subskrypcja

na akgje), jesli rodzi dla jednostki zobowiazanie do emisji/wydania swoich ak-

cji, a nie stanowi zobowigzania. W przypadku transakgji (e) jednostka jest takze

~—

(S

22 Ograniczenie takie wprowadza w odniesieniu do spotek kapitatowych Kodeks spotek han-
dlowych (2000) w art. 154 par. 3i art. 309 par. 1.



Kapitat wtasny w regulacjach rachunkowosci 39

zobligowana do wydania/emisji akgji, jednak jednoczesnie jest zobligowana do
zwrotu otrzymanych kwot, co rodzi zobowigzanie. W tym przypadku na potrzeby
odzwierciedlenia istoty tej transakcji konieczna jest ocena ze strony kierownictwa
jednostki, ktéra zna oferty od potencjalnych inwestorow oraz okresla cene emisyj-
ng. Istnienie zobligowania do zwrotu kwot sugeruje ujecie otrzymanych kwot jako
zobowigzan, jezeli jednak inwestor przyjat akceptowalng cen¢ emisyjng na bardzo
wysokim poziomie, mozna oczekiwac, Ze jego propozycja zostanie zrealizowana.

W przypadku ujecia kapitalu wlasnego w kontekscie wkladu pienieznego (gdy
nie wynika ono z wcze$niejszej transakcji), jego wycena bazuje na warto$ci wkia-
du, a nie na wartosci wyemitowanych instrumentéw kapitalowych.

W odniesieniu do wkladéw niepienieznych wycena poczatkowa aktywow otrzy-
manych i odpowiednio warto$¢ podwyzszenia kapitalu wlasnego nie jest precyzyj-
nie okreslona w regulacjach krajowych. Co do zasady, kapital zakladowy podlega
podwyzszeniu o warto$¢ nominalng objetych akcji/udzialéw, lecz ani regulacje
ustawy o rachunkowosci (1994), ani Kodeksu spétek handlowych (2000) nie zawie-
rajg wytycznych, w jakiej warto$ci nalezy wyceni¢ wklad niepienie¢zny (otrzymany
skladnik aktywoéw) i — w konsekwencji — jaka kwote odnie$¢ na kapital zapasowy
jako nadwyzke wartos$ci nominalnej ponad warto$¢ wyemitowanych instrumentow.
W przypadku spélek z ograniczong odpowiedzialnoscia Kodeks spotek handlo-
wych (2000) zawiera jedynie zapisy wskazujace, ze wartos¢ wkltadéw niepieniez-
nych (czyli wartosci zadeklarowanych w akcie podwyzszajacym kapitat zaktadowy)
nie moze by¢ znaczgco zanizona (Kodeks spotek handlowych, 2000, art. 175 par. 1).
W odniesieniu do spotek akcyjnych Kodeks spotek handlowych wymaga, aby za-
deklarowana warto$¢ wktadéw niepieni¢znych odpowiadata co najmniej wartosci
nominalnej obejmowanych za nie akcji badz wyzszej cenie emisyjnej*. W kontek-
$cie wskazanych zapiséw nalezy podkresli¢, ze Kodeks spdtek handlowych okresla
minimalny poziom wartosci otrzymanego skladnika (wartos¢ zbywcza w spolce
z ograniczong odpowiedzialnoscia i warto$¢ godziwa w spolce akcyjnej), w wyniku
czego mozliwa jest sytuacja, gdy jednostka otrzymuje aktywa o warto$ci wyzszej niz
zadeklarowana w umowie/akcie podwyzszajacym kapital wlasny (kapitat zaktado-
wy i kapitat zapasowy, jesli wystepuje agio). W zwigzku z brakiem jednoznacznych
rozwigzan przyjetych w ustawie o rachunkowosci jednostka ma mozliwo$¢ ujecia
otrzymanych aktywéw w wartosci zadeklarowanej, badz tez rozwazenia alternatyw-
nych parametréw wyceny, takich jak wartos¢ godziwa otrzymanego skfadnika akty-
wow badz wartos¢ godziwa wydanego instrumentu kapitatowego.

W sytuacji, gdy warto$¢ zbywcza (odpowiednio w spélce akcyjnej — wartos¢
godziwa) wnoszonych aktywoéw byltaby nizsza od zadeklarowanych wktadéw nie-
pienieznych, jednostka gospodarcza ma roszczenie w stosunku do udziatowca/
akcjonariusza (nalezno$¢) i ewentualnie cztonkéw zarzadu, ktorzy zaakceptowali
taka transakcje.

23 Rozwiazania takie s zawarte w art. 312 oraz 431 ust. 7 Kodeksu spétek handlowych (2000).
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Do ujecia w ramach kapitatu wlasnego kwalifikujg sie rowniez emisja/wysta-
wienie instrumentéw kapitatowych niebedacych instrumentami dokumentujacy-
mi istniejacy udzial w aktywach netto, lecz umozliwiajacych w przyszlosci objecie
takich instrumentéw, np. emisja warrantow subskrypcyjnych, wystawienie opcji
call na akcje wlasne, prawa poboru itp., ktére nakladaja na jednostke zobowigza-
nie do takiej emisji. Z perspektywy jednostki gospodarczej zobligowanej do roz-
liczenia takich kontraktéw w przyszlosci poprzez emisje akeji lub udziatéw ujecie
kapitalu wlasnego powinno bazowa¢ na wartosci otrzymanych kwot w zwiazku
z wystawieniem takich instrumentéw.

W kontekscie warrantéow subskrypcyjnych i opcji na akcje emitowanych za
srodki pieniezne nalezy rozwazy¢, czy kwoty te beda podlega¢ w przyszlosci
zwrotom w przypadku braku realizacji prawa przez ich posiadacza (jesli takim
prawem dysponuje). Obowigzek zwrotu wniesionych kwot rodzi dla jednostki po-
wstanie zobowigzania finansowego. W zwigzku z tym konieczne wydaje si¢ ujecie
takiego zobowigzania, a nie kapitalu wlasnego, mimo ze od strony prawnej jest to
np. warrant subskrypcyjny. Zobowigzanie to moze by¢ rozumiane w trojaki spo-
sob: jako zobowigzanie bedace instrumentem pochodnym (zobowigzanie do wy-
miany instrumentéw finansowych w przysztosci na potencjalnie niekorzystnych
warunkach), zobowigzanie do zwrotu okre$lonej kwoty lub instrument zfozony.
Rézna kwalifikacja instrumentu spowoduje odmienne skutki finansowe - instru-
ment pochodny zaliczony do zobowigzan finansowych bedzie podlegal wycenie
w wartosci godziwej ze zmianami wartosci w wyniku finansowym, podczas gdy
zobowigzanie w kwocie wymaganej zaplaty (w tym element zobowigzaniowy in-
strumentu ztozonego) w skorygowanej cenie nabycia lub w wartosci godziwe;j.
Wydaje si¢, ze w nawigzaniu do analizowanego kontraktu ewentualne zobowigza-
nie dotyczytoby potencjalnej kwoty zwrotu, lecz nie jest to oczywiste.

Przedstawione powyzej wytyczne dotycza ujmowania instrumentéw kapita-
fowych (akcji/udziatéw i warrantéw subskrypcyjnych, opcji na akcje itp.), gdy
emisje takie nie wynikaja z wcze$niejszych umoéw. Analogiczne zasady mialyby
zastosowanie, gdyby ujecie kapitalu wlasnego wynikalo z rozliczenia instrumentu
kapitalowego zaklasyfikowanego do kapitaléw wtasnych (np. warrantu subskryp-
cyjnego lub opcji na akcje). W takim przypadku w momencie ujgcia kapitalu wia-
snego (emisji akcji lub udzialéw) nastepuje réwniez rozliczenie ujetego wczesniej
instrumentu kapitalowego.

Wydaje sig, ze analogiczne zasady powinny obowigzywaé w przypadku roz-
liczenia skladnika aktywoéw (np. posiadanej przez jednostke opcji put jej akeji).
W takim przypadku na moment rozliczenia instrumentu nastgpowalaby jego
ostateczna wycena zgodnie z zasadami przewidzianymi dla aktywoéw finansowych,
a nastepnie jego reklasyfikacja z aktywow do kapitaléw wiasnych. Ta kwestia nie
jest jednak jednoznacznie uregulowana we wszystkich przypadkach. O ile rozwig-
zanie takie wydaje si¢ zasadne w kontekscie emisji nowych akcji/udzialéw, o tyle
watpliwosci budza sie, jesli chodzi o zapisy dotyczace posiadanych akcji wtasnych.
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Art. 36a ust. 1 ustawy o rachunkowosci (1994) méwi: ,W razie zbycia akcji wia-
snych, dodatnig réznice miedzy ceng sprzedazy, pomniejszong o koszty sprzeda-
zy, a ich ceng nabycia, nalezy odnies$¢ na kapital zapasowy. Ujemna réznice nalezy
ujac jako zmniejszenie kapitalu zapasowego, a pozostalg czes¢ ujemnej roznicy,
przewyzszajacg kapital zapasowy, jako strate z lat ubiegtych i opisa¢ w informacji
dodatkowej w sprawozdaniu finansowym za rok, w ktérym nastapila sprzedaz”.
Dla zobrazowania tego problemu postuzmy si¢ nastepujacym przyktadem: spot-
ka X posiada wlasne akcje nabyte za kwote 100 tys. zt. W trakcie ich posiadania
kupuje opcje za kwote 2 tys. zl, ktéra umozliwia jej sprzedaz akcji wtasnych za
cene 110 tys. zl za trzy miesigce. Po uplywie 3 miesigcy spotka X korzysta z prawa
do sprzedazy akcji wlasnych - na ten dzien cena rynkowa jej akeji (rozwazanego
pakietu) wynosi 85 tys. z. W przedstawionej sytuacji wartos¢ godziwa sktadnika
aktywow (posiadanej opcji put) wynosi 25 tys. zI (réznica miedzy ceng wykonania
110 tys. zI i biezaca ceng rynkowa 85 tys. zl). W zwigzku z tym jednostka ujmuje
przeszacowanie opcji z kwoty 2 tys. zt do 25 tys. zt (23 tys. zI) w wyniku finanso-
wym (przychéd finansowy).

Stosujac przedstawiony powyzej zapis art. 36a ust. 1, jednostka powinna uja¢
wplyw $rodkéw pienigznych w zwiazku ze zbyciem akcji wlasnych w kwocie
110 tys. zI (cena sprzedazy) i usuna¢ z ksiag zbyte akcje wlasne wyceniane w cenie
nabycia 100 tys. zl. R6znica z tej transakcji (10 tys. z) ujmowana jest jako kapital
zapasowy. Watpliwosci pojawiaja si¢ co do ujecia rozliczenia skladnika aktywow
(opcji put), ktéry w tym momencie ma warto$¢ 25 tys. zt. Jednostka moze potrak-
towac ten element jako pomniejszenie kapitalu zapasowego (do jego wysokosci
i ewentualnie pomniejszenie zysku z lat ubiegtych) lub uja¢ go jako koszt finan-
sowy. Wydaje sie, ze to pierwsze rozwigzanie jest bardziej zasadne w kontekscie
analizowanych transakeji, przy czym zagadnienie to nie jest jednoznacznie ure-
gulowane.

Analizujac ujecie kapitatu wlasnego w spotkach kapitalowych, nalezy rozwazy¢
ewentualne konwersje (zamiany) zobowigzan na kapital wlasny. Konwersje takie
moga pojawic sie w zwigzku z problemami finansowymi jednostki gospodarczej lub
normalnym (planowanym) rozliczeniem okreslonych instrumentdéw. Art. 36 ust. 2¢
mowi, ze kapitaly wlasne ,,powstate z zamiany dtuznych papieréw wartosciowych,
zobowigzan i pozyczek na udzialy wykazuje sie¢ w wartosci nominalnej tych papie-
réw warto$ciowych, zobowigzan i pozyczek, po uwzglednieniu niezamortyzowa-
nego dyskonta lub premii, odsetek naliczonych i niezaptaconych do dnia zamiany,
ktére nie beda wyplacone, niezrealizowanych réznic kursowych oraz skapitalizo-
wanych kosztow emisji”. Przyjete w ustawie o rachunkowosci rozwigzanie dotyczy
zamiany zobowigzania na kapital wlasny, przy czym zobowiazanie odzwierciedla
instrument dluzny, a nie zobowigzanie zwigzane z instrumentem pochodnym.

Na uwage zastuguje fakt, ze powyzsze wytyczne nalezy zastosowaé zgodnie
z art. 36 ust. 2d réwniez w sytuacji, gdy nastepuje bezwarunkowe umorzenie
zobowigzan w wyniku postepowania restrukturyzacyjnego, w tym sanacyjnego.
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Oznacza to, zZe ustawa o rachunkowosci (1994) wprowadza istotne odstepstwo od
ogolnych zasad identyfikacji kapitalu wtasnego - kapital wlasny moze powstac
wskutek transakeji, ktéra nie jest przeprowadzana z udzialowcem/wspolnikiem
lub potencjalnym udziatowcem/wspdlnikiem. Nalezy podkresli¢, ze z perspekty-
wy definicji ustawowych umorzenie zobowigzan nieskutkujace emisjg instrumen-
tow kapitatowych jest w swej istocie zyskiem danej jednostki gospodarcze;.
Tabela 4 zawiera podsumowanie ogolnych zasad wyceny na moment poczatko-

wego ujecia instrumentu kapitalowego oraz wyceny bilansowe;j.

Tabela 4. Zasady wyceny poczatkowej i bilansowej instrumentéw kapitatowych
kwalifikujacych sie do kapitatu wtasnego zgodnie z krajowymi regulacjami rachunkowosci

Podstawa wyceny

Ujecie kosztu

Podstawa wyceny

z wczesniejszej
umowy

kapitatu zapasowego.

a pozostata ich czes¢
zalicza sie do kosztow fi-
nansowych. Ustawa nie
precyzuje, czy rozlicze-
niu podlega jedynie agio
z danej, konkretnej emi-
sji (nierozliczone koszty
ujmowane sg w koszty
finansowe, mimo istnie-
nia kapitatu zapasowego
zinnych emisji), czy tez
redukcja dotyczy agio

z wszystkich wczesniej-
szych emisji.

poczatkowe;j transakcyjnego . .
. . L bilansowej
Transakcja instrumentu na moment ujecia .
. . . instrumentu
kapitatowego i sposob | poczatkowego (kosztu .
R " R L kapitatowego
jego prezentacji Zwigzanego z emisja)
1 2 3 4
Emisja akgji/ Wartos¢ zadeklarowa- | Koszty emisji zmniej- Warto$¢ nominalna
udziatow za nego wktadu pieniez- szaja kapitat zapasowy | (art. 28 ust. 1 pkt 10).
wktad pie- nego, ktéra alokowana | do wysokosci nadwyzki | W zwigzku z tym, ze
niezny, emisja | jest do kapitatu zakta- | wartosci emisji nad war- | nie wszystkie kapitaty
nie wynika dowego i ewentualnie | to$cig nominalng akgji, | charakteryzuja sie

wartos$cig nominalna
podstawa wyceny jest
zazwyczaj wartosé
poczatkowa.

Emisja akgji/
udziatow za
wktad niepie-
niezny, emisja
nie wynika

z wczesniejszej
umowy

Warto$¢ zadeklarowa-
nego wktadu niepie-
nieznego lub wartos¢
godziwa sktadnika
niepienieznego, w za-
leznosci od rozwigzania
przyjetego przez kie-
rownika jednostki w po-
lityce rachunkowosci.

Koszty emisji zmniej-
szaj kapitat zapasowy
do wysokosci nadwyzki
wartosci emisji nad war-
toscig nominalna akgji,
a pozostatg ich czes¢
zalicza sie do kosztow
finansowych. Ustawa
nie precyzuje, czy

Warto$¢ nominalna
(art. 28 ust. 1 pkt 10).
W zwigzku z tym, ze
nie wszystkie kapitaty
charakteryzuja sie
warto$cig nominalna
podstawa wyceny jest
zazwyczaj wartosé
ustalona na moment
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2

3

4

Okre$lona warto$¢ alo-
kowana jest do kapitatu
zaktadowego i ewen-
tualnie kapitatu zapa-
sowego. Jesli wartos¢
zbywcza (spétka z0.0.)
lub godziwa (spotka
akcyjna) sg nizsze od
wartosci zadeklarowa-
nej (wartosci nominal-
nej lub emisyjnej wy-
danych instrumentow
kapitatowych), wowczas
jednostka posiada od-
powiednie roszczenie.

rozliczeniu podlega
jedynie agio z danej,
konkretnej emisji
(nierozliczone koszty
ujmowane sg w koszty
finansowe, mimo ist-
nienia kapitatu zapaso-
wego z innych emisji),
czy tez redukcja doty-
czy agio z wszystkich
wczesniejszych emisji.

poczatkowego ujecia
z uwzglednieniem
kosztow emis;ji.

Emisja/wyda-
nie za $rodki
pieniezne
papieréw war-
tosciowych
niebedacych
akcjami/udzia-
tami (np. war-
rantéw) lub
zawarcie innej
umowy (np.
opcji na akcje)
obligujacej
jednostke do
emisji jej ak-
cji/udziatow
w przysztosci

Wartos$¢ wniesionej
zaptaty (Srodkoéw pie-
nieznych).

Brak jednoznacznych
uregulowan. Koszty
emisji moga pomniej-
szac wartosc ujetego
kapitatu lub wynik
finansowy okresu.

Brak jednoznacznych
uregulowan (brak
wartosci nominalnej)

- zazwyczaj wycena

w wartosci ustalonej na
moment poczatkowego
ujecia po ewentualnym
uwzglednieniu kosztéw
emisji.

Emisja/wyda-
nie za aktywa
niepieniezne
papieréw
wartoscio-
wych (np.
warrantéw)
lub zawarcie
innej umowy
(np. opcji na
akcje) obligu-
jacej jednostke
do emisji jej
akgji/udziatow
w przysztosci

Brak jednoznacznych
uregulowan co do
wyceny - wycena uza-
lezniona od decyzji
kierownika okres$lonej
w polityce rachun-
kowosci. Mozliwa
wycena moze bazowaé
na zadeklarowanej
(umownej) wartosci
wktadu (jesli okreslona
w umowie), wartosci
godziwej sktadnika
przekazanego jednost-
ce lub wartosci

Brak jednoznacznych
uregulowan. Koszty
emisji moga pomniej-
szac¢ wartosc¢ ujetego
kapitatu lub wynik
finansowy okresu.

Brak jednoznacznych
uregulowan (brak
wartosci nominalnej)

- zazwyczaj wycena

w wartosci ustalonej na
moment poczatkowego
ujecia po ewentualnym
uwzglednieniu kosztow
emisji.
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Tab. 4 (cd.)
1 2 3 4
godziwej wystawione-
go prawa. Brak jedno-
znacznych uregulowan
co do prezentacji -
mozliwa np. prezenta-
cja w ramach kapitatu
rezerwowego.
Sprzedaz Dodatnia réznica Koszty transakcji po- Brak jednoznacznych
posiadanych miedzy ceng sprze- mniejszaja cene sprze- | uregulowan (brak
akgji (udzia- dazy, pomniejszong dazy. warto$ci nominalnej)
tow) wtasnych, | o koszty sprzedazy, - zazwyczaj wycena
sprzedaz a ceng nabycia akgji w wartosci ustalonej
nie wynika (udziatow wtasnych) na moment ujecia
z zawartych ujmowana na kapitale transakgji.
wczesniej zapasowym. Ujemna
umow réznica ujmowana jako

zmniejszenie kapitatu
zapasowego do jego
wysokosci. Réznica
przewyzszajaca kapitat
zapasowy ujmowana
jako strata z lat ubie-
gtych.

Emisja akgji/
udziatow

za wktad
pieniezny,
emisja wynika
zwczesniej-
szej umowy
kwalifikujacej
sie do kapitatu
witasnego

Wartos$¢ zadeklarowa-
nego wktadu pieniez-
nego, ktéra alokowana
jest do kapitatu zakta-
dowego i ewentualnie
kapitatu zapasowego,
z uwzglednieniem
rozliczenia wartosci
instrumentu ujetego
dotychczas w kapita-
tach wtasnych.

Koszty emisji zmniej-
szaja kapitat zapasowy
do wysokosci nadwyz-
ki wartosci emisji nad
wartos$ciag nominalng
akcji, a pozostata ich
cze$c zalicza sie do
kosztow finansowych.
Ustawa nie precy-
zuje, czy rozliczeniu
podlega jedynie agio
z danej, konkretnej
emisji (nierozliczone
koszty ujmowane s3
w koszty finansowe,
mimo istnienia kapi-
tatu zapasowego z in-
nych emisji), czy tez
redukcja dotyczy agio
z wszystkich wcze-
$niejszych emisji.

Warto$¢ nominalna
(art. 28 ust. 1 pkt 10).
W zwigzku z tym, ze
nie wszystkie kapitaty
charakteryzuja sie
wartos$cig nominalng
podstawa wyceny jest
zazwyczaj wartosc
poczatkowa.
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1

2

3

4

Emisja akcji/
udziatéw

za wktad
niepieniezny,
emisja wynika
z wczesdniej-
szej umowy
kwalifikujacej
sie do kapitatu
wtasnego

Warto$¢ zadeklarowane-
go wktadu niepieniezne-
go lub warto$¢ godziwa
sktadnika niepieniez-
nego, w zaleznosci od
rozwigzania przyjetego
przez kierownika jed-
nostki w polityce rachun-
kowosci, z uwzglednie-
niem rozliczenia wartosci
instrumentu ujetego
dotychczas w kapitatach
wtasnych. Okreslona
warto$¢ alokowana jest
do kapitatu zaktadowego
i ewentualnie kapitatu
zapasowego. Jesli war-
tos$¢ zbywcza (spotka
z0.0.) lub godziwa (spot-
ka akcyjna) sa nizsze od
wartosci zadeklarowanej
(wartosci nominalnej

lub emisyjnej wydanych
instrumentow kapitato-
wych), woéwczas jednost-
ka posiada odpowiednie
roszczenie.

Koszty emisji zmniej-
szaja kapitat zapasowy
do wysokos$ci nadwyzki
wartosci emisji nad
wartoscig nominalna
akcji, a pozostata ich
cze$¢ zalicza sie do
kosztéw finansowych.
Ustawa nie precyzuje,
czy rozliczeniu podlega
jedynie agio z danej,
konkretnej emisji
(nierozliczone koszty
ujmowane sg w koszty
finansowe, mimo ist-
nienia kapitatu zapaso-
wego z innych emisji),
czy tez redukcja doty-
czy agio z wszystkich
wczesniejszych emisji.

Warto$¢ nominalna
(art. 28 ust. 1 pkt 10).
W zwigzku z tym, ze
nie wszystkie kapitaty
charakteryzuja sie
wartoscig nominalna
podstawa wyceny jest
zazwyczaj wartosé
ustalona na moment
poczatkowego ujecia
zuwzglednieniem
kosztow emis;ji.

Emisja akcji/
udziatéw

za wktad
pieniezny,
emisja wynika
z wczesniejszej
umowy kwa-
lifikujacej sie
do aktywow
(np. posiadana
opcja put)

Warto$¢ zadeklarowa-
nego wktadu pieniez-
nego, ktéra alokowana
jest do kapitatu zakta-
dowego, z uwzgled-
nieniem wartosci
sktadnika aktywow
podlegajacego rozli-
czeniu.

Koszty emisji zmniej-
szaja kapitat zapasowy
do wysokos$ci nadwyzki
wartosci emisji nad
wartoscig nominalna
akgcji, a pozostata ich
cze$¢ zalicza sie do
kosztéw finansowych.
Ustawa nie precyzuje,
czy rozliczeniu podlega
jedynie agio z danej,
konkretnej emisji
(nierozliczone koszty
ujmowane sg w koszty
finansowe, mimo ist-
nienia kapitatu zapaso-
wego z innych emisji),
czy tez redukcja doty-
czy agio z wszystkich
wczesniejszych emisji.

Warto$¢ nominalna
(art. 28 ust. 1 pkt 10).
W zwigzku z tym, ze
nie wszystkie kapitaty
charakteryzuja sie
wartoscig nominalng
podstawa wyceny jest
zazwyczaj wartosé
poczatkowa.
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Tab. 4 (cd.)
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1

2

3

4

Emisja akgji/

Warto$é¢ zadeklarowa-

Koszty emisji zmniej-

Warto$é nominalna

tow) wtasnych,
sprzedaz wyni-
ka z wczesniej-
szej umowy
kwalifikujacej
sie do kapitatu
witasnego

o koszty sprzedazy

i powiekszong o war-
to$¢ ujetego i podle-
gajacego rozliczeniu
instrumentu kapitato-
wego (np. warrantu),
a ceng nabycia akcji
(udziatéw wtasnych)
ujmowana na kapitale
zapasowym. Ujem-
na réznica ujmowa-
na jako zmniejszenie

udziatéw nego wktadu niepie- szaja kapitat zapasowy | (art. 28 ust. 1 pkt 10).
za wktad nieznego lub warto$¢ | do wysokosci nadwyzki | W zwigzku z tym, ze
niepieniezny, | godziwa sktadnika warto$ci emisji nad nie wszystkie kapitaty
emisja wynika | niepienieznego, w za- | warto$cig nominalna charakteryzuja sie
zwczesniej- leznosci od rozwigza- | akgji, a pozostata ich wartos$cig nominalng
szej umowy nia przyjetego przez czesc zalicza sie do podstawa wyceny jest
kwalifikujacej | kierownika jednostki kosztow finansowych. | zazwyczaj wartosc
sie aktywow w polityce rachun- Ustawa nie precyzuje, | ustalona na moment
(np. posiadana | kowosci, z uwzgled- czy rozliczeniu podlega | poczatkowego ujecia
opcja put) nieniem wartosci jedynie agio z danej, z uwzglednieniem

sktadnika aktywow konkretnej emisji kosztéw emisji.

podlegajacego roz- (nierozliczone koszty

liczeniu. Okreslona ujmowane sg w koszty

wartos¢ alokowana finansowe, mimo ist-

jest do kapitatu zakta- | nienia kapitatu zapaso-

dowego i ewentualnie | wego z innych emisji),

kapitatu zapasowego. | czy tez redukcja doty-

Jesli wartos¢ zbyw- czy agio z wszystkich

cza (spotka z 0.0.) wczesniejszych emisji.

lub godziwa (spotka

akcyjna) sa nizsze od

wartosci zadeklaro-

wanej (warto$ci nomi-

nalnej lub emisyjnej

wydanych instrumen-

tow kapitatowych),

wowczas jednostka

posiada odpowiednie

roszczenie.
Sprzedaz Dodatnia réznica Koszty transakcji Brak jednoznacznych
posiadanych miedzy ceng sprze- pomniejszaja cene uregulowan (brak
akgji (udzia- dazy, pomniejszona sprzedazy. warto$ci nominalnej)

- zazwyczaj wycena

w wartosci ustalonej na
moment ujecia trans-
akgji.
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kapitatu zapasowego

do jego wysokosci.

Réznica przewyzsza-

jaca kapitat zapasowy

ujmowana jako strata

z lat ubiegtych.
Sprzedaz Dodatnia r6znica mie- | Koszty transakgji Brak jednoznacznych
posiadanych dzy cena sprzedazy, pomniejszaja cene uregulowan (brak
akcji (udzia- pomniejszong o koszty | sprzedazy. wartosci nominalnej)
tow) wtasnych, | sprzedazy i powiekszo- - zazwyczaj wycena
sprzedaz wyni- | na o warto$¢ ujetego w wartosci ustalonej na
ka z wczesniej- | i podlegajacego rozlicze- moment ujecia trans-
szej umowy niu sktadnika aktywéw akgji.
kwalifikujacej | (np. opcji put), a cena
sie do akty- nabycia akgji (udziatéw
woéw (np. po- | wtasnych) ujmowana

siadana opcja
put)

na kapitale zapasowym.
Ujemna réznica ujmo-
wana jako zmniejszenie
kapitatu zapasowego
do jego wysokosci.
Réznica przewyzszaja-
ca kapitat zapasowy
ujmowana jako strata

z lat ubiegtych.

Emisja akcji/
udziatow

w zwigzku

z konwersja
zobowiazan na
kapitat wtasny

Warto$¢ nominalna
dtuznych papieréw
wartosciowych, zo-
bowiazan i pozyczek,
po uwzglednieniu
niezamortyzowanego
dyskonta lub premii,
odsetek naliczonych

i niezaptaconych do
dnia konwersji, ktore
nie beda wyptacone,
niezrealizowanych
réznic kursowych oraz
skapitalizowanych
kosztow emis;ji.
Okreslona powyzej
wartos$¢ jest alokowana
do kapitatu zaktadowe-
go, a w czesci przekra-
czajacej kapitat zakta-
dowy przypisana od
kapitatu zapasowego.

Koszty emisji zmniej-
szaja kapitat zapasowy
do wysokosci nadwyzki
wartosci emisji nad
wartoscig nominalna
akcji, a pozostata ich
cze$¢ zalicza sie do
kosztow finansowych.
Ustawa nie precyzuje,
czy rozliczeniu podlega
jedynie agio z danej,
konkretnej emisji
(nierozliczone koszty
ujmowane sg w koszty
finansowe, mimo ist-
nienia kapitatu zapaso-
wego z innych emisji),
czy tez redukcja doty-
czy agio z wszystkich
wczesniejszych emisji.

Warto$¢ nominalna
(art. 28 ust. 1 pkt 10).
W zwigzku z tym, ze
nie wszystkie kapitaty
charakteryzuja sie
wartoscig nominalna
podstawa wyceny jest
zazwyczaj wartos¢
ustalona na moment
poczatkowego ujecia
z uwzglednieniem
kosztow emisji.
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Tab. 4 (cd.)

Kwalifikacja kapitatéw wtasnych w sprawozdawczosci finansowej

1

2

3

4

Umorzenie
bezwarunkowe
zobowiazan

w wyniku po-
stepowania
restrukturyza-
cyjnego

Podstawa ujecia kapita-
tu wtasnego jest wartos¢
nominalna umorzonych
dtuznych papieréw
wartosciowych, zobo-
wigzan lub pozyczek, po
uwzglednieniu nieza-
mortyzowanego dyskon-
ta lub premii, odsetek
naliczonych i niezapta-
conych do dnia zamiany,
ktore nie beda wyptaco-
ne, niezrealizowanych
roznic kursowych oraz
skapitalizowanych kosz-
téw emisji.

Ujeta kwota odnoszona
jest na kapitat wtasny,
przy czym regulacje nie
wskazuja jednoznacznie
sposobu ujecia tej war-
tosci.

Brak kosztow emis;ji.
Brak jednoznacznych
uregulowan dla innych
kosztéw transakcyj-
nych.

Brak jednoznacznych
uregulowan (brak
warto$ci nominalnej)

- zazwyczaj wycena

w wartosci ustalonej na
moment ujecia trans-
akgji.

Doptaty
uchwalone
przez wspol-
nikow spotki
zo.0.

Zadeklarowana war-
to$¢ doptaty. Kwoty
zadeklarowanych
(uchwalonych) doptat
sg wykazywane w od-
rebnej pozycji kapitatu
wiasnego jako kapitat
rezerwowy z doptat
wspodlnikéw do momen-
tu ich wykorzystania/
rozliczenia np. pokrycia
straty z lat ubiegtych.
Doptaty, ktdre zostaty
uchwalone, lecz nie
zostaty wniesione, wy-
kazywane s3 jako ,Na-
lezne doptaty na poczet
kapitatu rezerwowego
(wielko$¢ ujemna)”.

Brak jednoznacznych
uregulowan.

W przypadku wykazy-
wania doptaty na dzien
bilansowy wycena

w kwocie zadeklarowa-
nej nierozliczonej zgod-
nie z uzasadnionymi
odpisami.

Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie ustawy o rachunkowosci (1994).

Przedstawione zestawienie (tab. 4) nie wyczerpuje wszystkich mozliwych oko-
liczno$ci ujmowania kapitalu wlasnego i jego wyceny. W ramach zestawienia po-
mini¢to transakcje zwigzane z ustalaniem wyniku finansowego oraz kapitatow
z aktualizacji wyceny, konwersji zyskéw (lub kapitaléw z zyskéw) na kapital za-
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ktadowy, a takze transakcje zwigzane z dystrybucja kapitaléw wlasnych oraz jego
pomniejszania, np. umorzenie udzialéw/akcji wlasnych. Nalezy podkredli¢, ze nie
wszystkie transakcje s3 jednoznacznie uregulowane przez przepisy rachunkowo-
$ci, w zwigzku z czym w kwestiach nieuregulowanych jednostka moze zastosowac
wytyczne MSR, ktore bedg skutkowa¢ ujeciem kapitaléw wtasnych. Przykladem
moze by¢ przyznanie praw do objecia akcji/udzialéw pracownikom jednostki,
prawa do objecia akcji/udziatéw w zamian za wartosci niematerialne itp.

2.2.3. Prezentacja i podziat kapitatu wtasnego zgodnie z ustawa
o rachunkowosci

W mysl m.in. 36 ust. 1 ustawy o rachunkowosci (1994) kapitaly wlasne nalezy
ujmowac ,w ksiegach rachunkowych z podzialem na ich rodzaje i wedtug zasad
okreslonych przepisami prawa, postanowieniami statutu lub umowy o utworze-
niu jednostki”. Nalezy podkresli¢, ze obok elementéw wymaganych przez inne
regulacje prawne oraz statut lub umowe spoiki, jednostka powinna prowadzi¢
odpowiednig ewidencje kapitalu wlasnego na potrzeby jego prezentacji wedlug
wytycznych ustawy o rachunkowosci. Zgodnie ze znowelizowang ustawg o ra-
chunkowosci (1994), obowiazujacg od 1 stycznia 2016 r., kapital wtasny dla pod-
miotéw innych niz banki, zaktady ubezpieczen i zaklady reasekuracji powinien
prezentowac okreslone elementy (zob. tab. 5).

Tabela 5. Elementy kapitatu wtasnego na potrzeby jego prezentacji
zgodnie z polskimi regulacjami rachunkowosci

I. Kapitat (fundusz) podstawowy
II. Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym:
- nadwyzka wartos$ci sprzedazy (wartosci emisyjnej) nad wartoscig nominalng udziatow
(akcji)
1. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny, w tym:
- z tytutu aktualizacji wartosci godziwej
IV. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe, w tym:
- tworzone zgodnie z umowa (statutem) spotki
- na udziaty (akcje) wtasne
V. Zysk (strata) z lat ubiegtych
VI. Zysk (strata) netto
VII. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna)

Zrédto: zatacznik nr 1 do ustawy o rachunkowoséci (1994).

Przedstawienie kapitalow wlasnych zgodnie z wymienionymi wytycznymi
wymaga wyodrebnienia w systemie ksiegowym tych pozycji. Wyodrebnione in-
formacje bazuja z jednej strony na zrédlach powstania kapitatéw, z drugiej — na
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ich przeznaczeniu. Przyjmujac za podstawe ustawe o rachunkowosci i wymaga-
nia prawa handlowego, mozna wyrdzni¢ odmienne zrédta i transakcje skutkujace
ujeciem kapitalow wlasnych. W tym kontekscie kapitat wlasny da sie uporzadko-
wac w nastepujacy sposob:

— kapital (fundusz) podstawowy — wartos¢ nominalna wyemitowanych udzia-
tow (akeji) lub wktadéw przypisanych do wlascicieli; kapital moze powsta-
wa¢ w drodze wniesienia wkladu przez wiascicieli, konwersji zobowiazan
badz tez poprzez podwyzszenie kapitalu podstawowego z innych kapitatow
(zyskow);

— kapital zapasowy - kapital tworzony decyzja wlascicieli z zysku lub z innych
kapitatéw wlasnych (m.in. kapitatow rezerwowych) badz z nadwyzki war-
tosci emisyjnej ponad warto$¢ nominalng wyemitowanych udziatow (akeji)
(agio emisyjne), a takze w wyniku okreslonych transakeji, m.in. w zwigzku
z odsprzedazg akcji wlasnych powyzej ceny nabycia, badz umorzeniem akcji
wiasnych;

— kapital z aktualizacji wyceny - kapital tworzony w zwiazku z okreslonymi
przeszacowaniami aktywow lub zobowigzan jednostki wynikajacych z za-
stosowanej polityki rachunkowosci; przyktadem moze by¢ kapitat tworzony
z tytutu przeszacowania instrumentéw pochodnych, dla ktorych stosowana
jest rachunkowos¢ zabezpieczen badz przeszacowania wynikajace z odreb-
nych regulacji, m.in. w zwiazku z hiperinflacja;

— pozostale kapitaly rezerwowe — kapitaty tworzone w zwigzku z okreslonymi
wymaganiami ustawowymi lub decyzjg wlascicieli na okreslone cele, m.in.
z planowanym odkupem i umorzeniem akcji wlasnych, na pokrycie strat;
zrédlem tych pozycji sa kwoty wniesione przez wiascicieli (np. doptaty do
kapitalu w spdtce z ograniczong odpowiedzialnoscig), zyski jednostki badz
inne kapitaly (np. kapitat zapasowy);

— zysk (strata) netto i zysk (strata) z lat ubiegtych odzwierciedlaja wynik fi-
nansowy przedsigbiorstwa wypracowany w danym roku (pierwszy z nich)
lub w latach ubieglych (drugi), ktory nie zostal podzielony przez wlascicieli
(dystrybucja w formie dywidendy lub przeniesienie na inne kapitaty).

— odpisy z zysku netto w ciaggu roku obrotowego odzwierciedlaja dywiden-
dy zaliczkowe wyplacone wlascicielom na poczet wyplaty z zysku za dany
okres.

Nalezy podkresli¢, ze przedstawione powyzej elementy nie stanowia katalogu
zamknietego i ustawa o rachunkowosci lub uzupelniajace ja regulacje wymagaja
w okreslonych sytuacjach wprowadzenia kolejnych elementéw. Sa to m.in.:

— kapital rezerwowy z doptat wspdlnikow;

— nalezne doplaty na poczet kapitalu rezerwowego (wielko$¢ ujemna);

— réznice kursowe z przeliczenia w ramach kapitatu z aktualizacji wyceny.
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2.3. Kwalifikacja kapitatow wtasnych
w Swietle Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej

Kwalifikacja, ujmowanie i wycena kapitatéw wiasnych sg przedmiotem regulacji
roznych standardéw miedzynarodowych, stosowanych w zaleznosci od wystapie-
nia okreslonych transakcji, okolicznosci lub zdarzen. Do podstawowych sposrod
nich naleza:

— MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych”;

— MSR 32 ,,Instrumenty finansowe: prezentacja’s

— MSSE 2 ,,Platnosci w formie akcji’;

— MSSF 3 ,,Polaczenia jednostek”

2.3.1.Kwalifikacja kapitatow wtasnych w swietle MSR 32
»Instrumenty finansowe: prezentacja”

MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja’ to podstawowy standard, ktory
omawia zasady kwalifikacji kapitatow wlasnych. Nalezy podkresli¢, ze MSR 32
nie odnosi si¢ do wszystkich transakeji, w wyniku ktérych pojawia si¢ uznanie
kapitalu wlasnego. Podstawowym wyjatkiem sg transakcje ptatnosci w formie ak-
cji, ktore podlegaja regulacjom MSSF 2 ,,Platno$ci w formie akgji” oraz transakcje
polaczen podmiotéw podlegajace MSSF 3 ,,Polaczenia jednostek”

W MSR 32 generalnie przyjmuje sig, ze instrument kapitalowy to kazda umo-
wa, ktora stwierdza prawo do rezydualnego udzialu w aktywach jednostki po
odjeciu jej wszystkich zobowigzan (MSSF 2016, MSR 32, par. 11). Rozwigzanie
to jest zbiezne z definicjg zawartag w Ramach koncepcyjnych sprawozdawczosci
finansowej, jednak samo istnienie prawa do rezydualnego udzialu w aktywach
netto jednostki nie jest tozsame z uznaniem kapitalu wlasnego. Obok prawa do
rezydualnego udzialu w aktywach netto jednostki gospodarczej analizowany in-
strument nie moze spelnia¢ definicji aktywdw ani zobowigzan, ktére bazujg na in-
nych kryteriach uznawania dla potrzeb Ram koncepcyjnych i MSR 32. W kontek-
$cie MSR 32 sam fakt istnienia umownego zobowigzania do dostarczenia srodkow
pieni¢znych kwalifikuje instrument do zobowiazan finansowych (z wyjatkiem
okreslonych $wiadczen na rzecz wspotwlascicieli), nawet gdy wyplyw korzysci
ekonomicznych bylby mato prawdopodobny, podczas gdy Ramy koncepcyjne od-
noszg si¢ rowniez do prawdopodobienstwa (oczekiwan) realizacji $wiadczenia.

Oproécz braku odniesienia do prawdopodobienstwa rozliczenia zobowigzania
poprzez wydanie korzysci ekonomicznych, MSR 32 zawiera specyficzne regula-
cje dotyczace instrumentéw rozliczanych w instrumentach kapitatowych. Kon-
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trakty takie kwalifikowane sg do kapitatu wlasnego tylko wowczas, gdy spetnione
sg okreslone kryteria, nawet jesli ich rozliczenie ma nastapi¢ poprzez wydanie/
emisje akcji/udzialéw na rzecz dotychczasowych wlascicieli. Co ciekawe, kryteria
wprowadzone w MSR 32 nie bazujg na relacji miedzy ceng umowng i wartoscia
godziwg, a wiec nie odzwierciedlajg ewentualnych ekonomicznych strat (lub zy-
skow) z perspektywy jednostki gospodarczej ani jej wlascicieli*.

MSR 32 precyzuje warunki kwalifikacji instrumentéw do kapitalu wlasnego
poprzez wprowadzenie kryteridw bedacych lustrzanym odbiciem warunkdéw za-
wartych w definicjach aktywoéw i zobowiazan finansowych. W $wietle regulacji
tego standardu instrument kwalifikujacy sie do kapitatéw wlasnych musi posia-
dac obie ponizsze charakterystyki®:

1. Nie zawiera umownego zobowigzania jednostki do wydania srodkéw pienigz-
nych lub innych aktywéw finansowych (lub wymiany aktywéw lub zobowia-
zan finansowych z inng jednostka na potencjalnie niekorzystnych warunkach),
z pewnymi wyjatkami dotyczacymi pfatnosci na rzecz wlascicieli.

2. W przypadku instrumentu nierozliczonego jeszcze w instrumentach kapitalo-
wych rozliczenie nastapi (lub moze nastapic) jedynie na zasadach ,stala liczba
akcji/udzialow za stalg kwote”

2.3.1.1. Umowne zobowigzanie jako podstawa kwalifikacji
kapitatow wtasnych

Podstawowym warunkiem uznania kapitatu wlasnego w swietle regulacji MSR 32
jest brak umownego zobowigzania jednostki do wydania §rodkéw pieni¢znych
lub innych aktywoéw finansowych (lub wymiany aktywdéw lub zobowigzan finan-
sowych z inng jednostka na potencjalnie niekorzystnych warunkach), z wyjatka-
mi dotyczacymi okreslonych platnodci na rzecz wspotwlascicieli. Konsekwencja
zapisow definicyjnych zobowigzania finansowego i kapitalu wlasnego jest to, ze
instrumenty reprezentujace prawo do rezydualnego udzialu w aktywach netto
nie kwalifikujg sie do kapitatu wlasnego, jesli zawieraja umowne zobowigzanie do
przekazania srodkéw pieni¢znych. Oznacza to, ze pewne instrumenty, ktére od
strony prawnej moga reprezentowaé kapital wlasny, z racji swojej ekonomiczne;j
tresci kwalifikuja sie do zobowigzan finansowych. Jednym z przyktadow takiej
pozycji s3 akcje, ktére majg zosta¢ odkupione w przysztosci za okreslona kwote.
Akcje takie do dnia wykupu reprezentuja prawo do rezydualnego udzialu w akty-
wach netto jednostki, co wyraznie byloby widoczne w przypadku jej bankructwa.
Od strony ekonomicznej akcje takie reprezentujg jednak dla jednostki zobowia-

24 Kontrakty korzystne z perspektywy wtasciciela lub jednostki to mozliwos$é emisji akcji/
udziatéw powyzej wartosci/ceny rynkowej, a niekorzystne to zobligowania do takiej emisji
po cenie nizszej niz wartos¢ rynkowa.

25 Brak spetnienia ktoregos z warunkdw oznacza zgodno$¢ z definicja aktywoéw finansowych
lub zobowiazan finansowych.
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zanie do wydania $rodkéw pienieznych (jednostka posiada umowny obowigzek
zaplacenia okreslonej kwoty w zwiazku z ich wykupem), w konsekwencji czego
spelniaja definicje zobowigzan, a nie kapitalu wlasnego. Mimo ze instrumenty
reprezentuja rowniez rezydualny udzial w jej aktywach netto, jednostka stosu-
jaca MSR 32 winna wykaza¢ w zwigzku z takimi pozycjami zobowigzanie finan-
sowe® z pelnymi tego konsekwencjami. Skutkiem takiego podejscia jest m.in.
kwalifikacja dywidend na wskazanych akcjach jako kosztéw finansowych w ra-
chunku zyskéw i strat. W takim przypadku pojawia sie pytanie, czy jednostka
winna wykazywa¢ koszt w momencie zadeklarowania dywidendy (kolektywnej
decyzji udziatlowcéw), czy w momencie, gdy mozna oczekiwac takiej dywiden-
dy, czyli w czasie, gdy wypracowywany jest wynik i znana jest polityka jednostki
w zakresie dywidendy. Pewng wskazowka moga by¢ tutaj regulacje odnoszace si¢
do $wiadczen pracowniczych (MSSF 2016, MSR 19 ,,Swiadczenia pracownicze”).
W przyjetych w MSR 19 rozwiazaniach podaje sie, ze podzial zysku na rzecz pra-
cownikéw stanowi forme ich dodatkowego wynagrodzenia. Jesli podzial zysku
na rzecz pracownikow jest forma dodatkowej, nieoczekiwanej premii przyznanej
przez walne zgromadzenie, jest on ujmowany jako koszt w wyniku finansowym
okresu, kiedy podjeto taka deklaracje. W przypadku, gdy w umowie z pracow-
nikami przewidziano coroczng okreslong czes¢ zysku przypadajaca dla nich do
podziatu, badz pracownicy moga oczekiwaé takiego podzialu na podstawie po-
wtarzajacych si¢ zdarzen przesztych, jednostka winna uja¢ koszt nie w momencie
zadeklarowania podziatu zysku, lecz w okresie wcze$niejszym, gdy pracownicy
swiadczg uslugi na jej rzecz (w korespondencji z rezerwa czy nawet biernym roz-
liczeniem miedzyokresowym kosztéw). Stosujac MSR 19 przez analogie, koszt
z tytulu dywidendy na akcjach zaklasyfikowanych jako zobowigzania powinien
by¢ ujety w okresie, gdy jednostka wypracowuje zysk do podzialu, jezeli mozna
oczekiwa¢ decyzji o wyplacie dywidendy lub gdy dywidenda jest kumulowana
i zwigksza cene odkupu.

Innym instrumentem, ktéry moze budzi¢ problemy kwalifikacyjne w polskiej
praktyce (w zakresie stosowania regulacji MSR 32) sg doplaty do kapitatu w spét-
kach z ograniczona odpowiedzialnoscig. Kodeks spotek handlowych (2000) trak-
tuje takie doplaty jako forme dofinansowania podmiotu ze strony udzialowcow
i wskazuje na ich ujecie w ramach kapitaléw wiasnych. Z regulacji tej wynika

26 Zgodnie z MSR 32 jednostka powinna w catosci wykazac¢ akcje podlegajace odkupowi w zo-
bowigzaniach, mimo ze mogg przypominac instrumenty ztozone z dwéch elementéw: akcje
zwykte podlegajace umorzeniu (teoretycznie bez rekompensaty przekazywanej wtascicielo-
wi) oraz zobowiazanie do zaptacenia okreslonej kwoty na rzecz ich posiadacza. Konieczno$¢
wykazywania takich instrumentéw w catosci jako zobowiazania finansowe zostata wskaza-
na przez Rade MSR w par. 47 materiatu dyskusyjnego Financial Instruments with Character-
istics of Equity, IASB, London 2008. Do dnia ztozenia niniejszej publikacji Rada MSR nie przy-
gotowata kolejnego materiatu dyskusyjnego ani propozycji zmian w MSSF w tym zakresie
(projekt pozostaje w dyskusji).
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jednak mozliwos¢ zwrotu doplaty, z wyjatkiem sytuacji, gdy zostala przezna-
czona na pokrycie strat poniesionych przez podmiot. Od strony ekonomicznej
dopfata przypomina zazwyczaj zwrotng pozyczke udzielong przez udzialowcow
spolce z 0.0. — teoretycznie mozna wyobrazi¢ sobie pozyczke (w tym pozyczke
bezterminows), podporzadkowang wobec wszystkich pozostatych roszczen wo-
bec spotki w przypadku jej bankructwa badz likwidacji, ktéra zostanie splacona
w przysztosci na zyczenie pozyczkodawcédw. Dofinansowanie spétki w postaci
doptaty”, a nie np. podwyzszenia kapitalu zaktadowego, oznacza dla jednostki
ewentualng koniecznos¢ jej zwrotu w przysztosci. Otrzymana nieoprocentowana
i podporzadkowana pozyczka, co do ktoérej pozyczkodawcy moga zadac jej zwro-
tu w okreslonych warunkach w przyszlosci, stawowi dla jednostki gospodarczej
zobowigzanie finansowe. Jesli od strony ekonomicznej doplata jest pozyczka, po-
winna by¢ wykazywana jako zobowigzanie finansowe, a nie element kapitatéw.

Przy kwalifikacji doplaty jako zobowigzania finansowego pojawiaja si¢ dwie
podstawowe watpliwoséci. Pierwsza z nich to istnienie umownego zobowigza-
nia do zwrotu doplaty. Jezeli umowa spétki lub uchwata o doptacie wymienia
kryteria, jakie musza by¢ spelnione, aby nastapil zwrot lub okresla planowany
okres zwrotu, wéwczas istnieje jednoznacznie umowny obowiazek zwrotu do-
platy, ktory zostanie zrealizowany po spetnieniu tych kryteriéw. Brak zapisanego
w uchwale obowiazku zwrotu moze §wiadczy¢ o braku umownego zobowigzania
do zwrotu doplaty, zwlaszcza gdy brak mozliwosci zwrotu okresla umowa spot-
ki. Jezeli jednak umowa spoétki lub decyzja wspolnikéw wnoszacych oplate nie
zabrania zwrotu doplaty, sam brak zapisu w uchwale o doplacie obowiazku jej
zwrotu nie jest wystarczajagcym argumentem, aby twierdzi¢, ze doplata nie be-
dzie podlega¢ zwrotowi. W takim przypadku sam wybrany przez udzialowcow
sposob dofinansowania spotki (poprzez dopfate, a nie np. poprzez podwyzszenie
kapitalu zakladowego) oznacza, ze doptata z mocy prawa (art. 179 par. 1 Kodeksu
spotek handlowych, 2000) ma charakter zwrotny (chyba ze zostala przeznaczona
na pokrycie strat). Brak sprecyzowanego terminu zwrotu doplaty nie oznacza, ze
jednostka nie bedzie musiala w przyszlosci dokonac jej zwrotu. Zwrot doplaty
uzalezniony jest od woli udzialowcow (z wyjatkiem doptat przeznaczonych na
pokrycie strat) i gwarantowany jest przez zapis ustawy.

Druga watpliwos$¢ wiaze si¢ z zagdaniem zwrotu dopfaty. Kodeks spotek han-
dlowych (2000, art. 228) wymaga, aby decyzja dotyczaca zwrotu doplaty byta
przyjeta w formie uchwaly wspdlnikéw. Wymog uchwaly oznacza, ze pojawia sie
kolektywna decyzja wszystkich udzialowcéw (odpowiedniej wiekszosci), a nie in-
dywidualne zadanie pojedynczego udziatowca odnosnie do splaty doplaty®. Ar-

27 Przy zatozeniu, ze doptata nie jest przeznaczona na pokrycie strat.

28 W przypadku spotki, gdzie 100% udziatow nalezy do jednego udziatowca, pojawia sie pyta-
nie o charakter uchwaty - czy wynika ona z decyzji ekonomicznego wierzyciela czy wtasci-
ciela spotki.
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gumentem przemawiajacym za wykazaniem doplaty w kapitatach wlasnych jest
poréwnanie jej splaty do redystrybucji zyskow podmiotu. Wypracowane zyski —
cho¢ naleza si¢ wlascicielom podmiotu - s3 wykazywane w ramach kapitatow
wlasnych do dnia podjecia kolektywnej decyzji o ich podziale®. Dopiero w tym
momencie nastepuje ujecie zobowigzania i drugostronne zmniejszenie wyniku
finansowego™. Jesli jednak przyjac takie rozumowanie, to w kapitatach wlasnych
nalezatoby réwniez wykazywaé wszelkie podporzadkowane, nieoprocentowane
i bezterminowe pozyczki udzielone przez wspélnikéw proporcjonalnie do posia-
danych przez nich udzialéw, ktérych zwrot uzalezniony jest np. od wypracowania
w przyszlosci zyskow oraz kolektywnej decyzji wspodlnikow. Kryterium, na kto-
rym oparta jest kwalifikacja, nie jest tutaj ,,kolektywnos$¢” decyzji, lecz istnienie
umownego zobowigzania.

Innym przykiadem instrumentu, ktéry moze rodzi¢ pewne problemy zwig-
zane z kwalifikacja s udzialy lub akgje, ktére posiadacz moze, ale nie musi, od-
sprzeda¢ emitentowi (a wigc termin odkupu i zaplaty nie zostal okreslony) lub
jednostka jest zobligowana wykupi¢ w momencie wystgpienia okreslonych oko-
liczno$ci. Sytuacja taka oznacza, ze z instrumentem reprezentujagcym prawo do
rezydualnego udzialu w aktywach netto zwigzane jest rowniez umowne zobo-
wigzanie jednostki do przekazania aktywoéw finansowych w przypadku zazada-
nia przez posiadacza jego odkupu badz tez odkupu w szczegélnych warunkach.
Zobowigzanie do odkupu ma tutaj charakter warunkowy - jest uzaleznione od
decyzji posiadacza lub wystgpienia okreslonych okolicznosci — co nie zmienia
faktu, iz reprezentuje ono umowne zobowigzanie jednostki do wydania $rod-
koéw pienieznych?!.

Nalezy podkresli¢, ze istnieja pewne okoliczno$ci, gdy MSR 32 i uzupelniajaca
go interpretacja Komitetu ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci
Finansowej — KIMSF 2 dopuszczaja klasyfikacje instrumentu do kapitalow wia-
snych mimo istnienia umownego zobowigzania do wydania srodkéw pienigznych
lub innych aktywdéw finansowych.

Zgodnie z MSR 32 do kapitatéw wlasnych zaliczane s instrumenty zawierajace
umowny obowigzek emitenta do wykupienia lub umorzenia tych instrumentow
w zamian za $rodki pieniezne lub inne aktywa finansowe w zwigzku z wykona-
niem przez posiadacza opcji sprzedazy, gdy spelnione sa facznie wszystkie naste-
pujqce kryteria (MSSF 2016, MSR 32, par. 16A i 16B):

. Wyemitowany instrument daje posiadaczowi prawo do proporcjonalnego
udzialu w aktywach netto jednostki w przypadku jej likwidacji. Proporcjonal-

29 Wyjatkiem sa dywidendy ptatne na akcjach wykazywanych w ramach zobowigzan (np. pod-
legajace obligatoryjnemu odkupowi), ktore stanowia dla jednostki koszt i s3 wykazywane
nie jako podziat wyniku, ale element tworzacy ten wynik.

30 Problem wtasciwej kwalifikacji zysku podjeto w rozdziale 3.

31 Na potrzeby prezentacji instrumenty takie mogg zosta¢ wykazane jako odrebna czes$¢ zobo-
wigzan finansowych, jednak poza kapitatami wtasnymi.
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ny udzial jest ustalany poprzez podzielenie aktywdw netto podmiotu w likwi-

dacji na jednostki o réwnej kwocie i pomnozenie tej kwoty przez liczbe jedno-

stek nalezacych do posiadacza instrumentu finansowego.

2. Wyemitowany instrument nalezy do klasy instrumentéw podporzadkowanej
wszystkim innym klasom instrumentéw. W zwigzku z tym instrument ten nie
ma pierwszenstwa przed innymi roszczeniami do aktywow jednostki w przy-
padku jej likwidacji i nie musi by¢ zamieniony na inny instrument zanim znaj-
dzie si¢ w klasie instrumentéw podporzadkowanych wszystkim innym klasom
instrumentow.

3. Wszystkie wyemitowane instrumenty znajdujace si¢ grupie podporzadkowa-
nej wobec wszystkich innych instrumentéw majg identyczne cechy. Oznacza
to, ze wszystkie instrumenty w klasie najbardziej podporzadkowanej musza
posiada¢ opcje sprzedazy oraz formule lub inng metode do obliczenia ceny
wykupu lub umorzenia.

4. Poza umownym obowiazkiem emitenta dotyczacym odkupienia lub umorze-
nia instrument nie zawiera zadnego umownego obowiazku przekazania srod-
kow pienieznych lub innego skladnika aktywéw finansowych na rzecz innej
jednostki, ani wymiany skfadnika aktywéw finansowych lub zobowigzania
finansowego z inng jednostka na warunkach potencjalnie niekorzystnych dla
jednostki. Nie jest to réwniez umowa, ktéra bedzie lub moze by¢ rozliczona
we wlasnych instrumentach kapitalowych jednostki w mysl zapiséw definicji
zobowigzania finansowego.

5. Do wyemitowanego instrumentu przypisane sg jedynie przeplywy pieniezne, kto-
re mozna przyporzadkowa¢ do instrumentu przez okres jego trwania i ktére opie-
raja sie na zyskach i stratach biezacego okresu, zmianie w ujetych aktywach netto
lub zmianie wartosci godziwej ujetych i nieujetych aktywdw netto jednostki przez
okres trwania instrumentu (z wylaczeniem wszelkich skutkéw instrumentu).

6. Emitent instrumentu nie wyemitowal innych instrumentéw i nie zawart in-
nych uméw, ktérych:

a) catkowite przepltywy pienig¢zne, opieraja si¢ zasadniczo na zyskach i stra-
tach biezacego okresu, zmianie w ujetych aktywach netto lub zmianie war-
tosci godziwej ujetych i nieujetych aktywdw netto jednostki (z wylacze-
niem skutkéw wynikajacych z takiego instrumentu lub umowy);

b) skutkiem jest znaczace ograniczenie lub ustalenie z géry koncowego zwro-
tu na rzecz posiadaczy instrumentu z opcja sprzedazy.

Spelnienie wszystkich przedstawionych wyzej warunkéw oznacza klasyfikacje
instrumentu do kapitaléw wlasnych, mimo ze stanowi obowigzek jednostki do
zaplaty okreslonych kwot. Przykltadowo, udzialy spétdzielcze (gdy przewidziana
jest tylko jedna klasa udzialéw) czy jednostki uczestnictwa w funduszach inwe-
stycyjnych otwartych kwalifikowa¢ si¢ beda do kapitalu wlasnego, mimo ze na
emitencie cigzy obowigzek ich wykupu na zadanie posiadacza (czyli od strony
ekonomicznej sg zobowigzaniami).
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Drugi wyjatek wprowadzony w MSR 32, a dotyczacy uznawania w kapitatach
wlasnych instrumentdw, ktore nakladaja na jednostke-emitenta umowny obo-
wigzek wydania posiadaczowi §rodkéw pienieznych lub innych aktywoéw finan-
sowych, wiaze si¢ z instrumentami, ktore obliguja emitenta do wydania posiada-
czowi instrumentu proporcjonalnego udzialu w aktywach netto jednostki tylko
w przypadku jej likwidacji. W tym kontekscie nalezy przyja¢, ze obowiazek do
zaplaty powstaje, poniewaz likwidacja jest pewna i jest poza kontrolg jednostki
lub jest niepewna, lecz stanowi opcje posiadacza instrumentu. Przykladem moze
by¢ sytuacja, gdy jednostka gospodarcza powstala na okreslony okres (np. 20 lat).
Innym przykladem moze by¢ spotka osobowa, ktérej umowa przewiduje moz-
liwos$¢ jej rozwigzania na zyczenie jednego ze wspolnikéw. Jako odstepstwo od
ogoélnej definicji instrumentu kapitalowego oraz zasad klasyfikacji kapitalu wta-
snego, instrument jest kwalifikowany jako instrument kapitalowy, jesli spelnione
s3 nastepujace warunki (MSSF 2016, MSR 32, par. 16C i 16D):

1. Instrument daje posiadaczowi prawo do proporcjonalnego udzialu w akty-
wach netto jednostki w przypadku likwidacji jednostki. Proporcjonalny udziat
jest ustalany poprzez podzielenie aktywow netto jednostki w likwidacji na
jednostki o réwnej kwocie i przemnozenie otrzymanej wielkosci przez liczbe
jednostek nalezacych do posiadacza instrumentu finansowego.

2. Wyemitowany instrument znajduje si¢ w klasie instrumentéw podporzad-
kowanych wszystkim innym instrumentom. W zwigzku z tym nie ma pierw-
szenstwa przed roszczeniami do aktywow jednostki w przypadku jej likwida-
cji i nie musi by¢ zamieniony na inny instrument zanim znajdzie sie¢ w klasie
instrumentéw podporzadkowanych wobec wszystkich innych instrumentéw.

3. Wszystkie instrumenty znajdujace si¢ w danej klasie instrumentéw podpo-
rzadkowanych wobec wszystkich innych instrumentéw nakladaja identyczny
umowny obowiazek wydania przez emitujaca jednostke proporcjonalnego
udziatu w jej aktywach netto w przypadku likwidacji.

4. Emitent instrumentu nie wyemitowal innych instrumentéw i nie zawarl in-
nych umow, ktérych:

a) laczne przeplywy pieniezne opieraja sie zasadniczo na zyskach i stratach,

zmianie w ujetych aktywach netto lub zmianie wartosci godziwej ujetych
i nieujetych aktywow netto jednostki (z wylaczeniem skutkéw wynikaja-
cych z takiego instrumentu lub kontraktu);

b) skutkiem jest znaczgce ograniczenie lub ustalenie z gory koncowego zwro-

tu na rzecz posiadaczy instrumentu z opcja sprzedazy.

Rada MSR naklada wyraznie mniej warunkéw odnoszacych si¢ do instrumen-
tow przewidujacych obowiazek platnosci na moment likwidacji w poréwnaniu
z warunkami nalozonymi na instrumenty podlegajace odkupowi. Pominieto tutaj
koniecznos$¢ braku innego umownego zobowigzania do platnosci oraz wymog,
aby catkowite oczekiwane przeptywy przypisane do instrumentu wynikaly zasad-
niczo z zyskéw lub strat emitenta, zmian w ujetych aktywach netto lub zmian
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w wartosci godziwej ujetych i nieujetych aktywdéw netto jednostki w okresie jego
trwania, a takze to, Ze instrumenty w tej samej klasie powinny przewidywac, iz na
moment likwidacji wszyscy posiadacze maja prawo do otrzymania proporcjonal-
nej do udziatu kwoty reprezentujacej aktywa netto.

Powodem, dla ktérego Rada MSR zdecydowala si¢ na zréznicowanie warun-
kow wplywajacych na kwalifikacje jest moment rozliczenia zobowigzania jed-
nostki - w drugim przypadku zobowigzanie rozliczane jest w momencie likwi-
dagji jednostki, stad koncentracja warunkéw kwalifikacyjnych na tym momencie
trwania instrumentu.

Przyjete rozwigzania eliminujg problem z klasyfikacja udziatéw spotdzielczych,
jesli spelniajg one wszystkie przewidziane przez Rade warunki, m.in. np. wszyst-
kie udzialy majg identyczne cechy. Jezeli pojawiaja si¢ w spotdzielni rézne klasy
udzialéw spoétdzielczych, np. ktére nie moga podlega¢ wykupowi i ktére moga
podlega¢ wykupowi, przedstawione zasady klasyfikacji nie majg zastosowania
(podstawowym warunkiem uznawania kapitatéw wlasnych jest to, ze wszystkie
instrumenty w danej klasie majg takie same cechy). W takim przypadku pod-
mioty stosujace MSR bedace spdtdzielniami majg takze obowigzek zastosowania
interpretacji KIMSF 2. Przyjmuje si¢ w niej, iz istnienie umownego prawa posia-
dacza instrumentu finansowego (udziatu spétdzielczego) do zadania jego wykupu
(wykupu przez spotdzielnie udziatu spétdzielczego) nie powoduje samo w sobie,
ze instrument ten powinien by¢ zakwalifikowany do zobowigzan finansowych.
Jednostka, dokonujac kwalifikacji, powinna rozwazy¢ wszystkie postanowienia
i warunki zwigzane z danym instrumentem (w tym tez posrednio). Dany instru-
ment powinien by¢ wykazany jako element kapitalu wlasnego, jesli:

— emitent posiada bezwarunkowe prawo odmowy wykupu udzialéw czton-

kowskich, lub

— obowigzujace przepisy prawa, regulacje lub statut emitenta nakltadaja bez-

warunkowy zakaz wykupu calosci lub okreslonej czgsci udziatow wiasnych.

W interpretacji przyjmuje sig, ze natozony przez prawo lub regulacje zakaz
wykupu moze by¢ catkowity lub czgsciowy (moze odnosi¢ si¢ do okreslonej licz-
by instrumentéw lub kwoty kapitalu wlasnego). W konsekwencji tego jednostka
wykazuje kapital wlasny w zakresie, w jakim na mocy prawa, regulacji lub statutu
musi utrzymywac kapital (fundusz) wlasny na okreslonym poziomie. Co charak-
terystyczne, KIMSF 2 wskazuje na koniecznos¢ przeprowadzenia oceny nie tylko
na poziomie pojedynczego instrumentu, lecz takze na poziomie ich catej grupy.
Pojedynczy udzial kazdego z wspotwlascicieli moze podlega¢ wykupowi indywi-
dualnie, jednak prawdopodobna jest i taka sytuacja, Ze pewna czes¢ catosci wy-
emitowanych udzialéw nie bedzie mogta zosta¢ odkupiona i umorzona.

Istnienie umownego zobowiazania do wydania srodkéw pienieznych, aktywow
finansowych lub do wymiany aktywéw badz zobowigzan finansowych z inng jed-
nostka na potencjalnie niekorzystnych warunkach jest podstawowym warunkiem
kwalifikacji instrumentu do kapitalu wlasnego w $wietle regulacji miedzynarodo-
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wych. Drugie kryterium kwalifikacji zwigzane jest z kontraktami, ktére w przy-
sztosci zostang lub moga by¢ rozliczone we wlasnych instrumentach kapitatowych
jednostki.

2.3.1.2. Kontrakty rozliczane we wtasnych instrumentach kapitatowych

Obok ogoélnych zasad dotyczacych ujmowania w kapitatach wlasnych instrumen-
tow kapitatowych, MSR 32 odnosi si¢ réwniez do instrumentdw, ktére w przy-
sztosci maja (lub moga) by¢ rozliczone w instrumentach kapitalowych. Do takich
kontraktow nalezag wszelkiego rodzaju instrumenty pochodne na wlasne instru-
menty kapitalowe (opcje na akcje, warranty, kontrakty forward), a takze inne po-
zycje bilansowe, takie jak naleznosci czy zobowigzania. Zgodnie z wytycznymi
MSR 32 dany instrument finansowy przewidujacy wydanie wtasnych instrumen-
tow kapitatowych kwalifikuje si¢ do kapitalu wlasnego, jesli:

— nie jest instrumentem pochodnym i nie zawiera umownego obowiazku do-
starczenia przez jednostke zmiennej liczby wlasnych instrumentéw kapita-
fowych, badz

— jest instrumentem pochodnym, ktéry zostanie (lub moze by¢) rozliczony
poprzez wymiane ustalonej kwoty $rodkéw pienieznych (lub innych akty-
wow finansowych) na ustalong liczbe wlasnych instrumentéw kapitatowych.

2.3.1.2.1. Niepochodne kontrakty rozliczane we wtasnych instrumentach
kapitatowych

Niepochodne kontrakty to umowy, ktére wymagaja inwestycji poczatkowej po-
réwnywalnej do instrumentdéw, dla ktorych oczekuje si¢ podobnych reakeji na
zmiany czynnikéw rynkowych. Niepochodnymi kontraktami sg zatem wszelkie-
go rodzaju wierzytelnosci i zobligowania, ktorych wartos¢ poczatkowa jest zbli-
zona do wartosci parametréw ekonomicznych, na ktére opiewaja. Do kapitatow
wlasnych jednostki gospodarczej kwalifikujg sie niepochodne umowry, ktore:

— maja by¢ rozliczone w instrumentach kapitalowych jednostki;

— nie zawieraja umownego zobowigzania do wydania $rodkéw pienieznych
lub innych aktywoéw finansowych (ani umownego prawa do otrzymania
srodkoéw pienigznych lub innych aktywoéw finansowych);

— nie zawieraja umownego obowiazku dostarczenia przez jednostke zmiennej
liczby wiasnych instrumentéw kapitatowych.

Przyktadem wskazanych instrumentéw mogg by¢:

— zerokuponowa obligacja obligatoryjnie zamienna na akcje, okreslajaca licz-
be akgji, ktore jednostka bedzie musiata wyemitowaé w przysztosci, badz

— przedplata spotki na odkup akeji wlasnych, gdy znana jest liczba akcji, ktéra
zostanie przekazana za wniesiong kwote.

Nalezy podkresli¢, ze do kapitaléow wilasnych nie mozna zaliczy¢ kontraktéw

niepochodnych, ktére w przysztosci bedg rozliczone poprzez wydanie lub otrzy-
manie wlasnych instrumentéw kapitalowych (akcji/udziatéw), jednak liczba in-
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strumentow kapitatowych jest zmienna. Instrumentem takim moze by¢ obligacja
podlegajaca obligatoryjnej konwersji na akcje w przyszlosci, ktéra przewiduje
rézna stope konwersji w zaleznosci np. od ceny rynkowej akeji. Przyktadowo,
jesli jednostka wyemituje zerokuponowa obligacje obligatoryjnie zamienng na
akcje o warto$ci nominalnej 1 tys. zl, za ktérg bedzie musiata w przysztosci wy-
da¢ liczbe akcji ustalong jako 1 tys. zt / (cena rynkowa akcji z okreslonego dnia
w przysztosci x 0,945), to mimo pewnosci co do wydania w przysziosci wlasnych
akeji, obligacja taka bedzie zaklasyfikowana do zobowigzan finansowych. Ko-
niecznos$¢ ujecia zobowiazania wigze si¢ tutaj z faktem zmieniajacej sie liczby
akcji (wraz z ich ceng rynkowgy), ktére bedzie trzeba wydac w przysztosci w celu
rozliczenia obligacji. Cena rynkowa akcji na poziomie 10,58 zl/akcje w okreslo-
nym dniu bedzie oznacza¢ koniecznos¢ emisji 100 akeji (1000/(10,58 x 0,945)),
podczas gdy cena 8,46 zl/akcje bedzie oznacza¢ konieczno$¢ wydania 125 akgji.
Od momentu, gdy parytet wymiany zostanie okreslony (znana bedzie liczba ak-
cji, ktore jednostka bedzie zobligowana wyda¢/wyemitowac), jednostka powinna
przeklasyfikowa¢ instrument ze zobowigzan do kapitalow wtasnych. W zwigzku
z tym, ze emisja instrumentéw kapitalowych wynika z pierwotnych warunkow
danego instrumentu, to w momencie ustalenia parytetu wymiany warto$¢ bi-
lansowa sktadnika aktywoéw lub zobowigzan podlega przeniesieniu do kapitatow
wlasnych, mimo Ze moglta nie nastgpic¢ jeszcze emisja instrumentéw kapitato-
wych. W takim przypadku jest ona prezentowana w ramach kapitatéw rezerwo-
wych lub zblizonych.

W tym miejscu nalezy wspomnie¢ o wyjatku dotyczacym tego typu kontrak-
tow. Jesli obligacje wyemitowano by w zamian za dobra niefinansowe lub ustu-
gi, badz tez emisja nastepowataby na rzecz pracownikéw lub innych podmiotéw
$wiadczacych na rzecz jednostki okreslone ustugi jako element dodatkowego wy-
nagrodzenia, to obligacja taka kwalifikowalaby si¢ juz w momencie emisji do ka-
pitatow wilasnych. Przykltadowo, zerokuponowa obligacja obligatoryjnie zamien-
na na akcje o warto$ci nominalnej 1 tys. zt wyemitowana na rzecz pracownika,
okreslajaca parytet wymiany na poziomie 1 tys. z / (cena rynkowa akgji z okreslo-
nego dnia w przysztosci x 0,945), kwalifikowac si¢ bedzie do kapitaléw wlasnych.
Rézna kwalifikacja wynika tutaj z koniecznosci zastosowania innego standardu
miedzynarodowego — MSSF 2 ,,Platno$ci w formie akcji’, ktory przewiduje inne
zasady klasyfikacji instrumentow kapitalowych, niz czyni to MSR 32*.

Jezeli niepochodny instrument ma by¢ w przysztosci rozliczony w instrumen-
tach kapitalowych jednostki i nie zawiera umownego obowigzku dostarczenia
przez jednostke zmiennej liczby wlasnych instrumentéw kapitatowych, lecz za-
wiera réwniez zobowiazanie do wydania $rodkéw pienigznych lub innych akty-
wow finansowych, to jest on instrumentem ztozonym, ktéry podlega podzialowi

32 Zasady klasyfikacji kapitatow wtasnych okreslone w MSSF 2 zostaty przedstawionej w dal-
szej czesci rozdziatu.
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na element kapitalowy i element odzwierciedlajacy zobowigzanie*. Ztozonym in-
strumentem jest tez kontrakt, ktéry moze by¢ rozliczony w instrumentach kapita-
fowych jednostki i nie zawiera umownego obowiazku dostarczenia przez jednost-
ke zmiennej liczby wlasnych instrumentow kapitatowych, gdy sposéb rozliczenia
zalezy od decyzji jednostki lub posiadacza instrumentu?®. Jezeli rozliczenie byloby
zwigzane z wystapieniem okreslonych czynnikéw znajdujacych si¢ poza kontrola
jednostki lub kontrahenta, wowczas dany instrument kwalifikuje sie do aktywow
lub zobowigzan finansowych, chyba ze:

— opcja rozliczenia w $rodkach pienieznych, innych aktywach finansowych

lub w zmiennej liczbie instrumentéw kapitalowych jest nierealna’®;

— emitent bylby zobligowany do zaplaty kwot jedynie w przypadku postawie-

nia w stan likwidacji, lub

— instrument posiada cechy kontraktu z opcja sprzedazy, czyli przewiduje

umowny obowigzek emitenta do wykupienia lub umorzenia tego instru-
mentu w zamian za $rodki pieniezne lub inne aktywa finansowe w zwiazku
z wykonaniem przez posiadacza opcji sprzedazy, ktéry kwalifikuje si¢ zgod-
nie z MSR 32 do kapitatéw wtasnych.

Zatem obligacja zamienna na akcje, przewidujaca konwersje jej wartosci no-
minalnej (stalej kwoty) na stalg liczbe akcji w momencie wystapienia np. wzrostu
okreslonego indeksu gieldowego ponad wyznaczony prdg, nie kwalifikuje si¢ do
instrumentéw kapitalowych, chyba ze prég okreslono na tak niskim poziomie,
iz wykonanie w drodze emisji akcji jest pewne. Analogicznie obligacja zamienna
na akcje, przewidujaca konwersje jej wartosci nominalnej na stalg liczbe akcji,
z mozliwoscia zadania przez posiadacza jej splaty (wykupu) w $rodkach pieniez-
nych, gdy kurs rynkowy akcji spadnie o 90%, zostanie zaliczona do kapitatéw
wiasnych?.

33 Przyktadem moze by¢ obligacja obligatoryjnie zamienna na akcje, ktéra przewiduje réwniez
wyptaty odsetek w okreslonych odstepach czasu (przed konwersja).

34 Do ztozonych instrumentéw finansowych zostanie zaliczona zatem obligacja zamienna na
akcje, ktora daje posiadaczowi mozliwos¢ dobrowolnej wymiany jej wartosci nominalnej
na stata liczbe akcji. Z kolei identyczna obligacja przewidujaca zmienny parytet wymiany
warto$ci nominalnej obligacji na akcje (np. bazujacy na przysztej cenie rynkowej akcji) dys-
kwalifikuje ja z kregu instrumentéw ztozonych. Wyjatkiem sg instrumenty emitowane na
rzecz pracownikéw lub innych dostawcow dobr lub ustug wchodzace w zakres MSSF 2, ktore
nie musza spetniac kryterium ,stata liczba akcji za stata kwote”.

35 Zgodnie z par. 0528 MSR 32 (MSSF 2016) opcja rozliczenia w $rodkach pienieznych, innych
aktywach finansowych lub w zmiennej liczbie instrumentow kapitatowych jest nierealna,
gdy wystapienie takiego rozliczenia uzaleznione jest od wystapienia zdarzenia niezwykle
rzadkiego, nietypowego lub bardzo mato prawdopodobnego. Nalezy podkresli¢, ze to po
stronie jednostki sprawozdawczej lezy ocena, czy dane zdarzenie, powodujace np. obligato-
ryjny wykup w Srodkach pienieznych (a nie konwersje na stata liczbe akcji), jest bardzo mato
prawdopodobne, niezwykle rzadkie lub nietypowe.

36 Przyjeto zatozenie, ze spadek ceny rynkowej akcji 0 90% jest nierealny.
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Instrument zlozony to niepochodny instrument finansowy, ktdry zawiera ele-
ment zobowigzaniowy (zobowigzanie do zaplaty okreslonych kwot lub wydania
innych aktywow finansowych) oraz skfadnik kapitalowy (spelniajacy definicje in-
strumentu kapitatlowego) (MSSF 2016, MSR 32, par. 28). Instrument taki podlega
podzialowi na wyréznione w nim elementy, czyli zobowigzanie finansowe, in-
strument kapitalowy i ewentualnie skfadnik aktywéw finansowych. Nalezy pod-
kresli¢, ze element kapitalowy podlega wyodrebnieniu i wlaczeniu do kapitatow
wlasnych, jesli spetnia kryteria pochodnego instrumentu kapitalowego podlega-
jacego MSR 32% badz tez podlega wytycznym MSSF 2.

W zwigzku z tym, Ze instrument kapitalowy daje prawa rezydualnego udzialu
w aktywach netto jednostki, przy podziale instrumentu ztozonego na zidentyfiko-
wane cze$ci element kapitalowy ustalany jest na poziomie wartosci rezydualne;.
Oznacza to, ze w momencie poczatkowego ujecia bilansowa wartos$¢ zlozonego
instrumentu finansowego jest przypisywana w pierwszej kolejnosci do sktadni-
ka zobowigzaniowego na poziomie jego wartosci godziwej. Warto$¢ instrumen-
tu kapitalowego ustalana jest jako réznica miedzy wartosciag godziwa calego in-
strumentu ztozonego i wartoscig godziwg sktadnika zobowigzaniowego. Warto$¢
ewentualnych instrumentéw pochodnych wbudowanych w instrument zlozony,
np. opcji wezesniejszego wykupu, innych niz sktadnik kapitatowy (np. opcja za-
miany na udzialy), jest przypisana do skladnika zobowigzaniowego (MSSF 2016,
MSR 32, par. 31). W zwigzku z tym, ze w momencie poczatkowego ujecia obu ele-
mentéw ich suma bilansowa jest zawsze rowna warto$ci godziwej catego instru-
mentu, wyodrebnienie poczatkowe nie powoduje ujecia zyskow ani strat. Ewentu-
alne koszty transakcyjne zwigzane z emisjg instrumentéw ztozonych rozliczane sa
proporcjonalnie do warto$ci poczatkowych obu wyodrebnionych pozycji.

W momencie konwersji instrumentu zlozonego na instrumenty kapitalowe
warto$¢ bilansowa skladnika zobowigzaniowego (ustalona zgodnie ze standar-
dem migdzynarodowym dotyczacym wyceny zobowigzan finansowych) przeno-
szona jest na kapital wlasny. Oznacza to, ze konwersja taka nie powoduje ujecia
zadnych dodatkowych zyskéw lub strat w wyniku finansowym, poza doprowa-
dzeniem zobowigzania do jego wartosci bilansowej na moment konwersji. W tym
samym momencie ujety element kapitalowy rozliczany jest réwniez w korespon-
dencji z odpowiednimi kapitatami wtasnymi. Co charakterystyczne, rozliczenie
zobowigzania w instrumentach kapitalowych nie jest traktowane jako zaplata
(uregulowanie) tego zobowigzania instrumentami kapitatlowymi, lecz emisja akeji
za warto$¢ zobowiazania.

W przypadku wczedniejszego wykupu instrumentu zlozonego przez emitenta
(przed terminem wymagalnosci), MSR 32 przewiduje, ze jednostka gospodarcza
ma rozdzieli¢ kwote wykupu wykazywang na zobowigzanie i element kapitalowy.
Podzial taki przeprowadzany jest na zasadach przewidzianych dla poczatkowego

37 Zagadnienie oméwione w dalszej czesci rozdziatu.
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ujecia. Oznacza to, ze w momencie wykupu kwota wykupu réwna wartosci godzi-
wej zobowigzania finansowego z tego dnia znosi ujete zobowigzanie. Ewentualne
réznice miedzy warto$cia godziwa zobowigzania finansowego i jego wartoscig bi-
lansowa odnoszone s3 na rachunek zyskow i strat. Z kolei czes¢ kwoty wykupu
bedaca réznicg miedzy kwotg wykupu i wartoscig godziwg zobowigzania stanowi
kwote przypisang do elementu kapitalowego. Ewentualna réznica miedzy usta-
long w ten sposdb czescia kwoty wykupu i ujeta wartoscig bilansowa elementu
kapitatowego rozliczana jest w ramach kapitatéw wlasnych.

Jezeli jednostka zmodyfikuje warunki instrumentu zfozonego w celu wywo-
tania przedterminowej konwersji zobowigzania finansowego na kapital wiasny,
np. proponujac wierzycielowi wigkszg liczbe akcji/udziatéw w zamian za okre-
slong kwote, wowczas w momencie modyfikacji warunkéw konwersji jednostka
powinna ustali¢ warto$¢ godziwa przedmiotu umowy, ktéry zostanie wydany
posiadaczowi instrumentu zgodnie z nowymi warunkami oraz warto$¢ godziwa
przedmiotu umowy, ktéry zostatby wydany posiadaczowi na pierwotnych warun-
kach. Réznice miedzy tymi wielkosciami ujmuje si¢ w wyniku finansowym okre-
su (MSSF 2016, MSR 32, par. OS35).

W praktyce moga wystepowac transakcje skutkujace nieplanowang konwersja
zobowigzan finansowych na wlasne instrumenty kapitalowe, czyli emisja instru-
mentéw kapitalowych przez jednostke. Przyktadem moze by¢ konwersja zobo-
wigzania w wyniku umownego porozumienia wierzyciela i diuznika (jednostki
gospodarczej) co do takiej zamiany. Konwersje takie nie sg skutkiem wczesniej-
szych ustalen umownych podjetych w momencie emisji instrumentu finansowego,
w zwigzku z czym instrumenty konwertowane nie sg instrumentami zfozonymi.

Zgodnie z wytycznymi interpretacji KIMSF 19 ,,Regulowanie zobowigzan fi-
nansowych przy pomocy instrumentéw kapitalowych” zamiana zobowigzania
finansowego jednostki na jej instrumenty kapitalowe, gdy nie wynika z wcze-
$niejszych ustalen umownych, jest traktowana jako uregulowanie zobowigzania
wlasnymi instrumentami kapitalowymi, a nie emisja instrumentéw kapitalowych
za zobowigzanie finansowe. Rozwigzanie to jest stosowane, gdy (MSSF 2016,
KIMSF 19, par. 3) wierzyciel nie jest akcjonariuszem/udzialowcem (posrednim
lub bezposrednim) i nie dziala w tym charakterze, ani wierzyciel i jednostka nie
s3 pod kontrola tego samego podmiotu lub podmiotéw przed i po transakeji, zas
istota transakcji nie obejmuje dystrybucji akeji przez jednostke lub wniesienia
wkladu kapitalowego do jednostki.

Konsekwencja uznania uregulowania zobowigzania finansowego z wykorzy-
staniem wlasnych instrument6w kapitalowych jest konieczno$¢ oszacowania war-
tosci godziwej wyemitowanych instrumentéw kapitalowych oraz ujecia transak-
cji w tej kwocie. Ewentualne réznice miedzy wartoscia godziwa wyemitowanych
instrumentow kapitatowych i zobowigzania finansowego ujmowane s3 w wyniku
finansowym. W przypadku, gdy nie mozna wiarygodnie okresli¢ wartosci godzi-
wej instrumentéw kapitalowych wyemitowanych na rzecz wierzyciela, wéwczas
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podstawg ujecia transakeji jest warto$¢ godziwa zobowigzania finansowego jako
przyblizenie warto$ci godziwej wyemitowanych instrumentéw. W tym przypadku
takze réznica miedzy ujeta wartoscia kapitatéw wiasnych i uregulowanym zobo-
wigzaniem finansowym w jego warto$ci godziwej podlega ujeciu w wyniku finan-
sowym okresu (MSSF 2016, KIMSF 19, par. 9). Przedstawione rozwigzanie ozna-
cza, ze ujecie emisji kapitaldw wlasnych okreslane jest z perspektywy podmiotu
gospodarczego — a zatem kapital wlasny ,wnoszony” do jednostki gospodarczej
okreslany jest z perspektywy warunkéw rynkowych jednostki sprawozdawcze;.
Podejscie to nie jest spojne z innymi rozwigzaniami zawartymi w regulacjach
miedzynarodowych, np. emisjg akcji za srodki pieniezne, gdzie emisja ujmowana
jest w odniesieniu do otrzymanych srodkéw pienieznych, a nie wartosci godzi-
wej wydanych instrumentéw kapitalowych. Oznacza to, ze zblizone transakcje
moga mie¢ rozny skutek dla jednostki gospodarczej. Przykltadowo, emisja akeji
za kwote 100 tys. zI bedzie oznacza¢ ujecie kapitalu wlasnego w kwocie 100 tys.
zl, nawet jesli warto$¢ rynkowa wydanych akeji wynosi 150 tys. zI. Z kolei zacia-
gniecie pozyczki na kwote 100 tys. zt (wplyw srodkéw pienigznych i powstanie
zobowigzania), ktdra po jej zaciaggnieciu bedzie konwertowana na kapital wtasny,
bedzie oznacza¢ rozliczenie zobowigzania w kwocie 100 tys. zI i ujecie kapitalow
wlasnych w kwocie 150 tys. zt (wartosci wydanych akeji) oraz kosztu 50 tys. zi,
ktéry poprzez wynik finansowy réwniez ma wplyw na kapitat.

Rozliczenie w odniesieniu do wartosci godziwej wyemitowanych instrumen-
tow kapitalowych pojawia si¢ niezaleznie od tego, czy jest ono wynikiem poro-
zumienia, ktdre nastgpito w wyniku przejecia kontroli nad innym podmiotem,
decyzji whascicieli i wierzycieli jednostki, czy tez decyzji wynikajacej z postepowa-
nia ukladowego z wierzycielami. Ta ostatnia sytuacja moze mie¢ szczegdlne zna-
czenie, poniewaz warto$¢ godziwa wyemitowanych instrumentéw kapitatowych
jednostki ze znacznymi problemami finansowymi moze by¢ znaczaco nizsza od
jej zobowigzan wykazywanych w wartos$ci bilansowej. Zastosowanie oméwionych
wytycznych bedzie oznacza¢ ujecie przychodu (zysku) w wyniku finansowym.

W kontekscie analiz zwigzanych z rozliczeniem zobowigzania przez emisje¢
instrumentéw kapitalowych warto nadmieni¢, ze jesli umowa z wierzycielem
przewiduje uregulowanie tylko czgsci zobowigzania finansowego za instrumenty
kapitalowe, emitent powinien przeprowadzi¢ ocene, czy jakakolwiek czgs¢ doko-
nanej zaplaty ma wplyw na zmiane¢ warunkow nieuregulowanej czgsci zobowia-
zania. Jezeli emisja instrumentow kapitalowych ma wplyw na zmiane warunkow
nieregulowanej czgsci zobowigzania, jednostka dokonuje podzialu wartosci in-
strumentéw kapitalowych (wartosci godziwej instrumentéw kapitalowych lub
wartosci godziwej zobowigzania finansowego, jesli ta pierwsza nie moze by¢ usta-
lona wiarygodnie) miedzy uregulowang czes$¢ zobowigzania i cz¢$¢ zobowiazania,
ktora pozostaje do sptaty (MSSF 2016, KIMSF 19, par. 8). Zgodnie z wytycznymi
MSR 39 (MSSF 2016, par. 42) podziat zobowigzania na czes¢ uregulowang i nie-
uregulowang przeprowadzany jest na podstawie ich wartosci godziwych.
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Co charakterystyczne, przedstawione powyzej wytyczne nie dotycza transakcji
z wlascicielami, ktérzy sa jednoczes$nie wierzycielami danego podmiotu gospo-
darczego i dokonujg konwersji zobowigzan w ramach swoich uprawnien udzia-
fowca/akcjonariusza, a takze transakeji miedzy podmiotami znajdujacymi sie pod
ta sama kontrolg przed i po transakcji konwersji. Transakcje takie nie maja od-
rebnych uregulowan, co moze oznacza¢ ich rozliczenie (emisje¢ kapitalu wlasne-
go) w wartosci bilansowej usuwanego zobowigzania, jesli kierownictwo jednostki
przyjmie takie rozwigzanie w polityce rachunkowosci.

Istnieje pewna grupa instrumentow, do ktérych MSR 32 nie odnosi si¢ wprost,
a s3 one zblizone do instrumentéw zlozonych. Instrumentami takimi sg instru-
menty niepochodne, ktére nie zawieraja umownego obowigzku dostarczenia
przez jednostke zmiennej liczby wlasnych instrumentéw kapitatowych, jednak
przewiduja mozliwos¢ lub obowigzek przyjecia wlasnych instrumentéw kapitato-
wych. Przykladem takiego instrumentu moze by¢ naleznos¢ finansowa jednostki
gospodarczej, ktéra moze by¢ w calodci lub w czesci rozliczona w jej akcjach/
udziatach wlasnych (gdy okreslony zostat staty parytet wymiany - stala cena od-
kupu). Naleznos¢ taka moze zaklada¢ obligatoryjne rozliczenie w akcjach i jedno-
cze$nie pewne platnosci (np. odsetki), badz tez rozliczenie w akcjach/udziatach
moze nastgpowac decyzjg jednostki lub jej dtuznika. W takim przypadku mozna
moéwic o quasi-instrumentach ztozonych, czyli instrumentach, ktére nie przewi-
duja emisji wlasnych instrumentéw kapitalowych, jak ma to miejsce w przypadku
instrumentow ztozonych (MSSF 2016, MSR 32, par. 28), lecz zakladajg mozliwos¢
lub obowigzek przyjecia wlasnych instrumentéw kapitatowych.

Schemat 1 obrazuje zasady identyfikacji instrumentu kapitalowego w przypad-
ku instrumentéw niepochodnych, ktére moga by¢ lub beda rozliczone poprzez
przekazanie wlasnych instrumentéw kapitalowych, przy zatozeniu, ze dany in-
strument nie powstal w zwiagzku z nabyciem débr niefinansowych lub ustug.
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Schemat 1. Klasyfikacja instrumentow niepochodnych, ktére moga byc¢ lub beda rozliczane
we wtasnych instrumentach kapitatowych w $wietle regulacji miedzynarodowych (kontrakt
zawarty z osobg inng niz szeroko rozumiany pracownik lub inny dostawca doébr niefinanso-

wych lub ustug)

Czy instrument niepochodny przewiduje mozliwo$¢ rozliczenia NIE
w instrumentach kapitatowych jednostki? I
TAK l

Czy instrument przewiduje wydanie zmiennej (zmieniajacej sie) TAK

liczby instrumentéw kapitatowych (akcji/udziatow) za okreslong ——»

kwote?

NIE |

Czy instrument przewiduje ptatnosci srodkéw pienieznych lub moz-
liwosc rozliczenia w aktywach lub zobowiagzaniach finansowych?

TAK §

Czy instrument lub jego cze$¢ podlega obligatoryjnemu rozliczeniu
w instrumentach kapitatowych poprzez wydanie przez jednostke
takich instrumentéw za okreslong kwote?

NIE TAK ¢

Czy jest ustalony parytet wymiany na zasadzie
»Stata liczba akcji za stata kwote okreslona
w walucie funkcjonalnej”?

NIE |

Czy jest ustalony parytet wymiany na zasadzie
»stata liczba akc;ji za stata kwote okreslona w walu-
cie obcej” i emisja obligacji byta skierowana do do-
tychczasowych wiascicieli, ktérzy moga dokonac
konwersji, utrzymujac swoéj udziat w podmiocie?

NIE §

Aktywa lub zobowigzania
finansowe

v
Czy instrument lub jego cze$¢ podlega obligatoryjnemu rozliczeniu
w instrumentach kapitatowych poprzez otrzymanie przez jednostke
takich instrumentdw za okreslong kwote w walucie funkcjonalnej?

NIE §

Czy rozliczenie instrumentu lub jego czesci w instrumentach ka-
pitatowych jednostki na zasadach ,stata liczba instrumentéw za
stata kwote okreslong w walucie funkcjonalnej” uzaleznione jest
od czynnikéw zewnetrznych (np. spetnienia okreslonych warun-
kéw znajdujacych sie poza kontrola jednostki i posiadacza), ktére
nie sa nierealne?

NIE

—>

TAK

TAK

TAK

TAK
 —

Aktywa lub
zobowiazania
finansowe

Aktywa lub
zobowiazania
finansowe

Instrument
kapitatowy

Instrument
ztozony

Instrument
ztozony

Quasi-instru-
ment ztozony

Aktywa lub
zobowigzania
finansowe
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NIE ¢

Czy rozliczenie instrumentu lub jego czeSci w instrumentach kapi-
tatowych jednostki na zasadach ,stata liczba instrumentéw za sta-
ta kwote okreslona w walucie funkcjonalnej” uzaleznione jest od
decyzji jej lub drugiej strony instrumentu co do otrzymania przez
jednostke instrumentéw kapitatowych?

NIE §

Czy rozliczenie instrumentu lub jego cze$ci w instrumentach kapitato-
wych jednostki na zasadach ,,stata liczba instrumentéw za statg kwo-
te okreslong w walucie obcej” uzaleznione jest od decyzji jednostki
co do otrzymania przez nig lub wydania przez nig instrumentéw kapi-
tatowych, badz od decyzji drugiej strony kontraktu co do otrzymania
(przyjecia) przez jednostke jej instrumentéw kapitatowych?

NIE ¢

Czy rozliczenie instrumentu lub jego czesci w instrumentach ka-
pitatowych jednostki na zasadach ,stata liczba instrumentéw za
statg kwote okre$long w walucie funkcjonalnej” uzaleznione jest
od decyzji drugiej strony kontraktu co do wydania przez jednostke
jej instrumentow kapitatowych?

NIE ¢

Czy rozliczenie instrumentu lub jego czesci w instrumentach ka-
pitatowych jednostki na zasadach ,stata liczba instrumentow za
statg kwote okreslona w walucie obcej” uzaleznione jest od de-
cyzji drugiej strony kontraktu co do wydania przez jednostke jej
instrumentéw kapitatowych, a instrumenty zostaty wyemitowane
na rzecz dotychczasowych wtascicieli i umozliwiaja im utrzymanie
dotychczasowego udziatu w jednostce?

NIE ¢

Aktywa lub
zobowiazania
finansowe

TAK

TAK

TAK
—_—

TAK

Quasi-instru-
ment ztozony

Aktywa lub
zobowigzania
finansowe

Instrument
ztozony

Instrument
ztozony

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie MSR 32 (MSSF 2016).

Jak obrazuje to schemat 1, ocena niepochodnych umoéw, ktore w przyszlosci
beda (lub moga) podlegac rozliczeniu we wlasnych instrumentach kapitalowych
jednostki sprawozdawczej moze wymagac glebokiej analizy. Tabela 6 ukazuje roz-
ne mozliwosci klasyfikacji zblizonych instrumentéw finansowych.
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Tabela 6. Kwalifikacja wybranych niepochodnych instrumentéw finansowych z opcja rozlicze-
nia we wtasnych instrumentach kapitatowych jednostki sprawozdawczej dla potrzeb miedzy-

narodowej sprawozdawczosci finansowej, gdy transakcje nie sg zawierane z pracownikami lub
innymi dostawcami dobr niefinansowych lub ustug

Instrument

Zatozone warunki umowne

Kwalifikacja

1

2

3

Posiadana nalezno$¢ w walucie
funkcjonalnej (np. PLN), ktéra
zostanie obligatoryjnie rozliczo-
na w akcjach jednostki gospo-
darczej. Brak innych ptatnosci.

- jednostka gospodarcza otrzy-
ma w przysztosci wtasne akcje
(obligatoryjne przyjecie akcji
wtasnych),

- liczba akgji, ktore otrzyma jed-
nostka za naleznos¢ (okreslo-
na kwote w PLN) jest ustalona

Instrument kapitato-
wy - ujecie w ramach
kapitatow wtasnych
jako ich zmniejszenie.

Posiadana naleznos¢ w walucie
obcej (np. EUR), ktora zostanie
obligatoryjnie rozliczona w ak-
cjach jednostki gospodarcze;j.
Brak innych ptatnosci.

- jednostka gospodarcza otrzy-
ma w przysztosci wtasne akcje
(obligatoryjne przyjecie akcji
wtasnych),

- liczba akgji, ktére otrzyma jed-
nostka za istniejgca naleznos¢
(okreslong kwote w walucie
obcej) jest ustalona

Instrument kapitato-
wy - ujecie w ramach
kapitatéw wtasnych
jako ich zmniejszenie.

Wyemitowana obligacja zamien-
na na akcje w walucie funkcjo-
nalnej (np. PLN), ktéra zostanie
obligatoryjnie rozliczona w ak-
cjach jednostki gospodarcze;j.
Brak innych ptatnosci.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje
(obligatoryjne wydanie akgji
wtasnych lub nowa emisja),

- liczba akgji, ktére wyda jed-
nostka za obligacje (okreslona
kwote w PLN) jest ustalona

Instrument kapitato-
wy - ujecie w ramach
kapitatow wtasnych

jako ich zwiekszenie.

Wyemitowana obligacja zamien-
na na akcje w walucie obcej

(np. EUR), ktéra zostanie obli-
gatoryjnie rozliczona w akcjach
jednostki gospodarczej. Brak
innych ptatnosci.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje
(obligatoryjne wydanie akcji
wtasnych lub nowa emisja),

- liczba akgji, ktore wyda jed-
nostka za istniejaca obligacje
(okreslong kwote w walucie
obcej) jest ustalona

Instrument kapitato-
wy - ujecie w ramach
kapitatow wtasnych

jako ich zwiekszenie.

Wyemitowana obligacja zamien-
na na akcje w walucie funkcjo-
nalnej (np. PLN), ktéra moze by¢
rozliczona w akcjach jednostki
gospodarczej. Mozliwe inne ptat-
nosci, np. wykup obligacji. O spo-
sobie rozliczenia decyduje posia-
dacz obligacji lub jednostka.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje,
jesli decyzje taka podejmie jej
kierownictwo lub posiadacz
obligacji,

- liczba akgji, ktore wyda jed-
nostka za obligacje (okreslona
kwote w PLN) jest ustalona

Instrument ztozony

- podziat na zobowia-
zanie i element kapi-
tatowy.
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1

2

3

Wyemitowana obligacja za-
mienna na akcje w walucie
obcej (np. EUR), ktéra moze by¢
rozliczona w akcjach jednostki
gospodarczej. Mozliwe inne
ptatnosci, np. wykup obligacji.
O sposobie rozliczenia decydu-
je posiadacz obligacji. Emisja
obligacji jest skierowana do
dotychczasowych wtascicieli,
ktorzy moga dokonac wymiany
w proporcji, ktéra umozliwia im
utrzymanie dotychczasowego
udziatu w jednostce.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje,
jesli decyzje taka podejmie
posiadacz obligacji,

- liczba akcji, ktére wyda jed-
nostka za istniejaca obligacje
jest ustalona w walucie obcej
(np. EUR)

Instrument ztozony

- podziat na zobowia-
zanie i element kapi-
tatowy.

Wyemitowana obligacja za-
mienna na akcje w walucie
obcej (np. EUR), ktéra moze
by¢ rozliczona w akcjach jed-
nostki gospodarczej. Mozliwe
inne ptatnosci, np. wykup ob-
ligacji. O sposobie rozliczenia
decyduje posiadacz obligacji.
Emisja obligacji nie jest skie-
rowana do dotychczasowych
wtascicieli.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje,
jesli decyzje taka podejmie
posiadacz obligacji,

- liczba akcji, ktére wyda jed-
nostka za istniejgca obligacje
jest ustalona w walucie obcej
(np. EUR)

Zobowiazanie finan-
sowe z wbudowanym
instrumentem po-
chodnym, ktéry moze
podlega¢ wyodrebnie-
niu i ujeciu w zobowia-
zaniach finansowych.

Wyemitowana obligacja zamien-
na na akcje w walucie obcej

(np. EUR), ktéra moze by¢ rozli-
czona w akcjach jednostki gospo-
darczej. Mozliwe inne ptatnosci,
np. wykup obligacji. O sposobie
rozliczenia decyduje posiadacz
obligacji. Emisja obligacji jest
skierowana do dotychczasowych
wtascicieli, ale nie umozliwia im
utrzymania dotychczasowego
udziatu w jednostce.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje,
jesli decyzje taka podejmie
posiadacz obligacji,

- liczba akcji, ktére wyda jed-
nostka za istniejaca obligacje
jest ustalona w walucie obcej
(np. EUR)

Zobowiazanie finan-
sowe z wbudowanym
instrumentem po-
chodnym, ktéry moze
podlegaé wyodrebnie-
niu i ujeciu w zobowia-
zaniach finansowych.

Wyemitowana obligacja za-
mienna na akcje w walucie
obcej (np. EUR), ktéra moze by¢
rozliczona w akcjach jednostki
gospodarczej. Mozliwe inne
ptatnosci, np. wykup obligacji.
O sposobie rozliczenia decyduje
emitent obligacji.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje, je-
$li jej kierownictwo podejmie
taka decyzje,

- liczba akgji, ktére wyda jed-
nostka za istniejaca obligacje
jest ustalona w walucie obcej
(np. EUR)

Zobowiazanie finan-
sowe z wbudowanym
instrumentem po-
chodnym, ktéry moze
podlegac wyodreb-
nieniu i ujeciu w akty-
wach finansowych.
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1

2

3

Wyemitowana obligacja zamien-
na na akcje w walucie funkcjo-
nalnej (np. PLN), ktéra moze by¢
rozliczona w akcjach jednostki
gospodarczej. Mozliwe inne
ptatnosci, np. wykup obligacji.
Sposéb rozliczenia uzalezniony
od czynnikoéw zewnetrznych.
Rozliczenie w $rodkach pieniez-
nych jest realne.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje,
jesli zostanie spetnione okre-
$lone kryterium,

- liczba akgji, ktére wyda jed-
nostka za obligacje (okreslona
kwote w PLN) jest ustalona

Zobowiazanie finan-
sowe z wbudowanym
instrumentem po-
chodnym, ktéry moze
podlegaé wyodreb-
nieniu i ujeciu w akty-
wach lub zobowiaza-
niach finansowych.

Wyemitowana obligacja zamien-
na na akcje w walucie funkcjo-
nalnej (np. PLN), ktéra moze by¢
rozliczona w akcjach jednostki
gospodarczej. Mozliwe inne
ptatnosci, np. wykup obligacji.
Sposéb rozliczenia uzalezniony
od czynnikoéw zewnetrznych.
Rozliczenie w $rodkach pieniez-
nych jest nierealne.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje,

- liczba akgji, ktére wyda jed-
nostka za obligacje (okreslona
kwote w PLN) jest ustalona

Instrument kapitatowy
- ujecie w ramach kapi-
tatow wtasnych jako ich
zwiekszenie.

Jedli obligacja przewi-
duje inne ptatnosci

(np. odsetki), to jest to
instrument ztozony -
podziat na zobowiazanie
i element kapitatowy.

Posiadana naleznos¢ w walucie
funkcjonalnej (np. PLN), ktéra
zostanie obligatoryjnie rozliczo-
na w akcjach jednostki gospo-
darczej. Brak innych ptatnosci.
Liczba akcji koniecznych do
rozliczenia pozycji jest zmienna.

- jednostka gospodarcza otrzy-
ma w przysztosci wtasne akcje
(obligatoryjne przyjecie akgji
wtasnych),

- liczba akcji, ktore otrzyma jed-
nostka za naleznos$c (okreslo-
na kwote w PLN) jest zmienna,
np. uzalezniona od przysztej
ceny rynkowej akgcji

Aktywa finansowe
zwbudowanym in-
strumentem pochod-
nym, ktéry moze pod-
legac¢ wyodrebnieniu
i ujeciu w aktywach
lub zobowiazaniach
finansowych.

Posiadana naleznos$¢ w walucie
obcej (np. EUR), ktora zostanie
obligatoryjnie rozliczona w ak-
cjach jednostki gospodarcze;j.
Brak innych ptatnosci. Liczba
akcji koniecznych do rozliczenia
pozycji jest zmienna.

- jednostka gospodarcza otrzy-
ma w przysztosci wtasne akcje
(obligatoryjne przyjecie akgji
wtasnych),

- liczba akcji, ktdére otrzyma jed-
nostka za naleznosc¢ (okreslo-
na kwote w walucie obcej) jest
zmienna, np. uzalezniona od
przysztej ceny rynkowej akcji

Aktywa finansowe
zwbudowanym in-
strumentem pochod-
nym, ktéry moze pod-
lega¢ wyodrebnieniu

i ujeciu w aktywach
lub zobowiazaniach
finansowych.

Wyemitowana obligacja zamien-
na na akcje w walucie funkcjo-
nalnej (np. PLN), ktéra zostanie
obligatoryjnie rozliczona w ak-
cjach jednostki gospodarcze;j.
Brak innych ptatnosci. Liczba
akcji koniecznych do rozliczenia
pozycji jest zmienna.

- jednostka gospodarcza wyda
w przysztosci wtasne akcje
(obligatoryjne wydanie akgji
wtasnych lub nowa emisja),

- liczba akgji, ktére wyda jed-
nostka za obligacje (okreslona
kwote w PLN) jest zmienna,
np. uzalezniona od przysztej
ceny rynkowej akgcji

Zobowiazania finan-
sowe z wbudowanym
instrumentem po-
chodnym, ktéry moze
podlegaé wyodreb-
nieniu i ujeciu w akty-
wach lub zobowiaza-
niach finansowych.
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1 2 3
Wyemitowana obligacja zamien- | - jednostka gospodarcza wyda | Zobowiazania finan-
na na akcje w walucie obcej w przysztosci wtasne akcje sowe z wbudowanym
(np. EUR), ktéra zostanie obli- (obligatoryjne wydanie akgji instrumentem po-
gatoryjnie rozliczona w akcjach wtasnych lub nowa emisja), chodnym, ktéry moze
jednostki gospodarczej. Brak - liczba akcji, ktére wyda jed- podlegac wyodreb-
innych ptatnosci. Liczba akcji nostka za istniejgca obligacje | nieniu i ujeciu w akty-
koniecznych do rozliczenia po- (okreslong kwote w walucie wach lub zobowigza-
zycji jest zmienna. obcej) jest zmienna. niach finansowych.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie MSR 32 (MSSF 2016).

Przedstawione w tab. 6 zasady identyfikacji instrumentéw kapitatowych bazuja
na ocenie warunkéw umownych instrumentéw niepochodnych, ktére moga by¢
lub beda rozliczone w instrumentach kapitatowych jednostki gospodarczej. Takiej
analizie podlegaja rowniez instrumenty pochodne, w tym instrumenty pochodne
wbudowane w inne umowy.

2.3.1.2.2. Pochodne kontrakty rozliczane we wtasnych instrumentach
kapitatowych

Kontrakty pochodne to umowy, ktére (MSSF 2016, MSR 39, par. 9):

— nie wymagajg inwestycji poczatkowej badz inwestycja poczatkowa jest nie-

znaczaca w odniesieniu do warto$ci bazowej kontraktu,

— od strony ekonomicznej wyceniane s3 w odniesieniu do wartosci instru-

mentu bazowego, oraz

— zostang lub moga zostac rozliczone w przysztosci.

W MSR 32 przyjmuje sig, ze do instrumentéw kapitatowych moga by¢ zaliczo-
ne tylko te instrumenty pochodne, ktore:

— zostana lub moga by¢ rozliczone poprzez wymiane wlasnych instrumentow

kapitalowych, oraz

— rozliczenie nastagpi przez wymiang ustalonej kwoty srodkéw pienieznych

(lub innych aktywéw finansowych) na ustalong liczbe wtasnych instrumen-
tow kapitatowych.

Nalezy podkresli¢, ze powyzszej analizie nie podlegaja instrumenty pochodne
na wlasne instrumenty kapitalowe zawierane z pracownikami jednostki lub inny-
mi kontrahentami, jesli w zamian za instrumenty pochodne jednostka otrzymuje
dobra niefinansowe lub ustugi*®. Jezeli dany instrument nie przewiduje wyda-
nia lub otrzymania wlasnych instrumentéw kapitalowych, a jedynie rozliczenie
poprzez przekazanie roznicy w wycenie (rozliczenie netto), to kontrakt taki nie
kwalifikuje si¢ do kapitalow wtasnych. A zatem, mimo Ze bazuje na wlasnych in-
strumentach kapitalowych, nie kwalifikuje sie do nich. Do instrumentéw kapita-

38 Kontrakty takie podlegajg MSSF 2.
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fowych nie s3 réwniez zaliczane instrumenty pochodne, ktore daja jednej ze stron
mozliwos$¢ wyboru sposobu rozliczenia, badz tez gdy sposdb rozliczenia zalezy od
czynnika zewnetrznego. Kontrakty takie, cho¢ moga by¢ w przysztosci rozliczone
poprzez przekazanie wlasnych instrumentéw kapitatowych, powinny by¢ zaliczo-
ne do aktywow lub zobowigzan finansowych.

W przypadku stosowania MSSF kontraktem kwalifikujacym sie do instrumen-
tow kapitalowych nie jest tez kontrakt, ktory bedzie rozliczony w instrumentach
kapitalowych danej jednostki (akcjach/udziatach), jesli liczba instrumentow
kapitalowych przewidzianych do emisji jest zmienna. Przykladowo, jednostka
moglta wyemitowa¢ opcje, ktére umozliwiaja posiadaczowi objecie nowych ak-
cji po cenie bazujacej na przyszlej cenie rynkowej*”. Mimo ze jednostka moze
mie¢ wysoka pewnos¢ co do wykonania takich kontraktéw poprzez emisje akeji
(np. cena emisyjna akcji przewidziana w warrantach bedzie zawsze nizsza od ceny
rynkowej), kwalifikuje je do aktywow lub zobowigzan*. W tym kontekscie nie
ma znaczenia, czy prawa objecia akcji (warranty) zostaly skierowane do dotych-
czasowych wlascicieli czy do podmiotéw zewnetrznych. Uwidacznia si¢ tu pewna
niespdjnos¢ w odniesieniu do tych pierwszych. Uchwatla wlascicieli spotki o pod-
wyzszeniu kapitatu zakladowego poprzez emisje akeji dla dotychczasowych akejo-
nariuszy, realizowana poprzez przypisane im prawa poboru akcji w proporcji do
posiadanych akcji, spowoduje u jednostki powstanie instrumentu kapitalowego,
jesli dotychczasowi posiadacze moga obja¢ akcje po okreslonej kwocie w walucie
funkcjonalnej (np. po wartosci nominalnej), nawet gdy ustalona cena emisyjna
znaczgco odbiega od ceny rynkowej. Z kolei identyczna transakcja przewidujgca
inng formule okreslania przyszlej ceny emisyjnej dla wlascicieli (np. ponizej ceny
rynkowej na okreslony dzien), do dnia ustalenia ceny emisyjnej bedzie skutkowac
ujeciem przez jednostke sprawozdawcza zobowigzania finansowego.

Pewne dodatkowe kryterium w zakresie kwalifikacji instrumentéw pochodnych
do kapitatéw wlasnych wigze si¢ réwniez z waluta, w jakiej okreslona jest cena emi-
syjna. Jezeli cena emisyjna okreslona jest w innej walucie niz waluta funkcjonalna
danego podmiotu, to mimo Ze cena ta moze by¢ stala w danej walucie w odniesie-
niu do liczby instrumentéw kapitatowych, z perspektywy jednostki gospodarczej,

39 Zmienno$¢ liczby emitowanych instrumentéw kapitatowych moze wynikac np. ze zmiennej
ceny emisyjnej badz tez ze sposobu rozliczenia kontraktu. Przyktadem drugiej sytuacji moze
by¢ wystawiona opcja kupna bazujaca na hipotetycznym kupnie przez posiadacza 100 akgji
po cenie 8 zt/akcje, gdy przewidziane jest rozliczenie netto w akcjach jednostki. Jezeli cena
rynkowa akcji na moment wykonania opcji wyniesie 10 zt/akcje, to posiadacz opcji bedzie
mogt ja wykonaé. W momencie wykonania nie otrzyma jednak srodkéw pienieznych, lecz
réwnowartos¢ kwoty netto w akcjach jednostki. Posiadacz otrzyma zatem (bez dodatkowe;j
ptatnosci) 20 akcji = (10 - 8) x 100/10.

40 Wyjatkiem bytaby sytuacja, gdyby emisja warrantéw skierowana byta do pracownikéw lub
innych podmiotéw dostarczajacych dobra niefinansowe lub ustugi i w konsekwencji tego
podlegata regulacjom MSSF 2.
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ktéra ma inng walute funkcjonalna, cena ta bedzie wielo$cig zmienng. Przykltado-
wo, podmiot z waluta PLN moze wystawi¢ warranty umozliwiajace objecie jego
akeji po cenie 2 EUR za akcje. Mimo ze cena emisyjna jest ustalona jako stala,
relacja ta dotyczy innej waluty niz waluta funkcjonalna. W zwigzku z tym kwota,
ktora ostatecznie trafi do jednostki gospodarczej, uzalezniona jest od przysztego
kursu EUR do PLN. W przedstawionej sytuacji jednostka gospodarcza powinna
wspomniany kontrakt traktowa¢ jako sktadnik zobowigzan (lub w przypadku innej
konstrukgji - jako sktadnik aktywow finansowych), z wyjatkiem dwoch sytuacji:

— instrumenty pochodne wystawiono na rzecz pracownikéw lub innych pod-
miotéw dostarczajacych za nie dobra niefinansowe lub ustugi (zastosowanie
ma MSSF 2);

— instrumenty pochodne wystawiono na rzecz wszystkich aktualnych wiasci-
cieli niepochodnych instrumentéw kapitatowych proporcjonalnie do posia-
danych przez nich instrumentéw.

Drugie wymienione rozwigzanie oznacza, ze wydanie instrumentéw pochod-
nych dotychczasowym wtlascicielom, pozwalajace im utrzymac staty stopien zaan-
gazowania w jednostce, jest potraktowane jako specyficzny warunek dopuszcza-
jacy kwalifikacje instrumentéw pochodnych do kapitaléw wtasnych. Podejscie to
jest jednak sprzeczne z przedstawionym wczesniej rozwigzaniem, gdy dotychcza-
sowi wlasciciele otrzymuja dzigki instrumentom pochodnym mozliwos¢ utrzy-
mania swojego zaangazowania w jednostce gospodarczej, lecz cena emisyjna jed-
nej akgji/udziatu (taka sama dla wszystkich wlascicieli) bedzie si¢ zmienia¢ wraz
ze zmiang ceny rynkowej akeji (np. mozliwos¢ objecia akcji 10% ponizej ceny
rynkowej).

Ponadto na uwage zastuguje podejscie MSR 32 do mozliwosci rozliczenia in-
strumentéw pochodnych w instrumentach kapitalowych. O ile w przypadku in-
strumentéw niepochodnych istniata mozliwo$¢ wyodrebniania elementéw ka-
pitalowych i zobowigzaniowych (lub aktywéw finansowych) w przypadku, gdy
jednostka sprawozdawcza lub kontrahent mieli prawo decydowania o sposobie
rozliczenia instrumentu, o tyle w przypadku instrumentéw pochodnych Rada
MSR zdecydowala sie na ostrzejsze kryteria. Jedli instrument pochodny daje jedne;j
ze stron mozliwo$¢ wyboru sposobu rozliczenia (np. emitent lub posiadacz moze
wybrac rozliczenie w $rodkach pienie¢znych netto albo wymiane udziatéw na srod-
ki pieniezne), to instrument taki jest zaliczany do aktywéw finansowych lub zobo-
wigzan finansowych (MSSF 2016, MSR 32, par. 26). Wyjatkiem jest sytuacja, gdy
wszystkie alternatywne sposoby rozliczenia prowadza do uznania go za instrument
kapitalowy, badz gdy zawarty jest z pracownikami lub innymi podmiotami dostar-
czajacymi za niego dobra niefinansowe lub ustugi (regulacje MSSF 2).

Rada MSR zdecydowatla si¢ na przedstawione zasady kwalifikacji kontraktow
rozliczanych w instrumentach kapitalowych, poniewaz uznala, ze w powyzszych
sytuacjach jednostka gospodarcza wykorzystuje wlasne instrumenty kapitalowe
jako walute. W tym kontekscie kontrakt obligujacy jednostke do wydania w przy-
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sztosci jej wlasnych niepochodnych instrumentéw kapitatowych (udziatéw/ak-
cji), gdy nie jest spetniony warunek ,,stala kwota za stalg liczbe akeji’, reprezen-
tuje raczej prawo lub zobowiazanie do wydania okreslonej kwoty niz do wydania
okreslonego udziatu kapitalowego i z tego wzgledu nie jest to instrument kapita-
fowy. Dla takiego kontraktu nie mozna okresli¢ przed momentem rozliczenia (lub
okreslong datg), ile wlasnych akcji przekaze w przyszltosci dany podmiot.

Kwalifikacja instrumentu pochodnego do instrumentéw kapitalowych ozna-
cza, Ze jest on wykazywany w ramach kapitatéw wtasnych i podlega zasadom
wyceny przewidzianym dla takich pozycji. W konsekwencji tego wiele instru-
mentéw pochodnych na akcje/udzialy wlasne bez wartoséci poczatkowej moze nie
powodowac¢ zadnych zmian w kapitalach wtasnych. Przykladowo, przypisane do
dotychczasowych wlascicieli prawa poboru nowej serii akcji po okreslonej cenie,
wynikajace z uchwaly o nowej emisji akcji skierowanej do dotychczasowych ak-
cjonariuszy, nie beda ujete w kapitale wlasnym w zwigzku z faktem, ze w momen-
cie ich powstania (uchwaly) jednostka nie pozyskata zadnej nowej kwoty srodkow
pienieznych lub innych aktywoéw. Z kolei emisja warrantu za okreslone $rodki
pieniezne, kwalifikujacego si¢ do kapitalow wilasnych, spowoduje podwyzszenie
kapitalu wlasnego o kwoty otrzymane z emisji. Analogicznie kwoty zaplacone
w zwigzku z pozyskaniem przez jednostke prawa do odkupu jej akcji po okreslo-
nej cenie beda rozliczone z kapitalem wlasnym. W niektérych przypadkach przed
jednostka gospodarcza stoi jednak problem wlasciwego rozliczenia wszystkich
elementow zwigzanych z takim instrumentem.

W tym miejscu nalezy wspomniec o specyficznych wymaganiach MSR 32 doty-
czacych instrumentéw pochodnych kwalifikujacych si¢ do instrumentéw kapitato-
wych, ktére nakladajg na jednostke obowigzek odkupu jej wlasnych instrumentéw
kapitalowych. Kontraktami takimi sg np. kontrakt forward obligujacy jednostke
do odkupu jej akcji/udzialéw w przyszlosci po okreslonej cenie lub wystawiona
opcja put, ktora daje posiadaczowi mozliwos¢ odsprzedania jednostce jej instru-
mentéw kapitalowych (a na jednostke naklada obowiazek odkupu po okreslonej
cenie). Zgodnie z wytycznymi MSR 32 wskazane kontrakty kwalifikuja si¢ do
instrumentéw kapitalowych jednostki, w zwigzku z tym ich ujecie poczatkowe
wplywa na kapital wlasny. Jednostka ma jednak obowigzek zaplaty okreslonych
kwot w przysziosci. W momencie zawarcia takiego instrumentu i uznania go za in-
strument kapitatowy jednostka powinna zatem wykaza¢ zobowigzanie finansowe.
Zobowigzanie finansowe ujmowane jest w korespondencji z kapitalem wlasnym
(pomniejszenie kapitatu wlasnego) w wartosci godziwej zobowiazania finansowe-
go, ktora jest przyszta cena odkupu zdyskontowana do dnia ujecia zobowigzania.
Ujete zobowigzanie podlega wycenie zgodnie z wytycznymi odpowiedniego stan-
dardu migdzynarodowego (MSR 39 lub MSSF 9) do dnia jego rozliczenia. Jesli
dany instrument nie skutkuje ujeciem wyptywu $rodkéw pienieznych (lub innych
aktywow), np. w zwigzku z rezygnacja posiadacza opcji z jej wykonania, jednostka
rozlicza wartos¢ bilansowa zobowigzania z kapitalem wlasnym.
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Jesli chodzi o instrumenty pochodne, ktérych przedmiotem sg instrumenty ka-
pitatowe, to nalezy podkredli¢, ze w tym kontekscie kontrakty pochodne na kon-
trakty pochodne, ktére daja ostatecznie mozliwo$¢ zakupu lub sprzedazy instru-
mentéw kapitalowych jednostki (akcji/udziatéw), nie kwalifikuja sie do kapitatu
wlasnego, lecz do aktywdw lub zobowiazan finansowych. Przykladem takiego kon-
traktu moze by¢ kontrakt forward na sprzedaz opcji call na akcje wlasne. Kontrakt
terminowy forward (w uproszczeniu: umowa kupna-sprzedazy z odroczonym ter-
minem platnosci i dostawy) zostanie rozliczony poprzez dostawe innego instru-
mentu pochodnego, ktdry z kolei zostanie ewentualnie rozliczony przez jednostke
poprzez wydanie akcji wlasnych (jesli zazada tego kontrahent). W swietle MSR 32
do momentu rozliczenia forward jednostka powinna wykazywa¢ skladnik akty-
wow finansowych lub zobowigzanie finansowe i dopiero w tym dniu rozwazy¢
przeklasyfikowanie sprzedanej opcji do kapitaléw wlasnych. W praktyce istnieje
wiele mozliwosci ksztaltowania struktur uwzgledniajacych wiele pozioméw in-
strumentéw pochodnych, ktore takze moga by¢ wbudowane w instrumenty pod-
stawowe. Przyktadem moze by¢ obligacja wyemitowana za kwote 1 tys. zt, ktéra
daje posiadaczowi mozliwo$¢ jej wymiany na prawo objecia okreslonej liczby ak-
cji po okreslonej cenie w okreslonym czasie po rozliczeniu obligacji. Nabywca ob-
ligacji moze zazadac jej splaty lub zazadaé praw do objecia okreslonej liczby akeji
po okreslonej cenie w okreslonym czasie w przysztosci. Wielopoziomowe struk-
tury instrumentéw pochodnych nie kwalifikujg si¢ w $wietle regulacji MSR 32 do
kapitaléw wlasnych, nawet gdy ostatecznie zostana rozliczone poprzez dostawe
»stalej liczby akgji za stalg kwote”

Innym specyficznym rozwigzaniem MSR 32 jest podejscie do instrumentéw
pochodnych dotyczacych niektérych instrumentéw kapitalowych. O ile opcja
dajaca posiadaczowi mozliwos¢ objecia akeji zwyktych jest wykazywana w kapi-
tatach wlasnych, gdy warunki kontraktu spetniajg warunek ,stala liczba akcji za
stala cen¢’, o tyle opcja przewidujaca identyczne zasady rozliczenia, jednak dajaca
posiadaczowi mozliwo$¢ objecia instrumentéw kwalifikujgcych sie do kapitatow
wlasnych, ktére to instrumenty beda naktada¢ na jednostke obowiazek wyplaty
kwot proporcjonalnych do jej aktywow netto w momencie jej likwidacji lub na
zadanie posiadacza®, nie jest juz elementem kapitaléw wiasnych, mimo ze i tu-
taj jednostka moze by¢ zobligowana do wydania okreslonej liczby instrumentow
za okres$long kwote. W uproszczeniu obrazujac ten problem: prawo objecia ak-
cji zwyklych po okreslonej cenie jest elementem kapitalowym, ale prawo objecia
np. udziatu spoldzielczego, ktéry podlega odkupowi, juz nie.

Inng kwestig zwigzang z ujeciem kontraktéw, ktére zostang lub moga zostac¢
rozliczone poprzez wydanie zmienne liczby akeji sg rézne podejscia przyjete
w MSR 32 oraz MSSF 2 ,,Platnosci w formie akeji”.

41 Przy zatozeniu spetnienia wszystkich innych warunkéw kwalifikacji takich instrumentow do
kapitatow wtasnych.
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2.3.2. Kwalifikacja kapitatow wtasnych w swietle MSSF 2
»Ptatnosci w formie akcji”

Obok wytycznych MSR 32 dotyczacych kwalifikacji i ujmowania instrumentow

kapitalowych regulacje MSSF przewiduja odrebne przepisy zwigzane z instru-

mentami kapitatlowymi, okreslane jako platnosci na bazie akcji. Zagadnienia te

reguluje MSSF 2 ,,Platno$ci w formie akeji”. Transakcja platnosci w formie ak-

cji charakteryzuje si¢ tym, ze w jej wyniku jednostka gospodarcza (MSSF 2016,

MSSF 2, zal. 1):

a) otrzymuje dobra niefinansowe lub ustugi od dostawcy tych débr lub ustug (w tym
pracownika) na podstawie umowy dotyczacej ptatnosci w formie akgji, lub

b) zaciaga zobowigzanie do rozliczenia transakeji z dostawca na podstawie umo-
wy dotyczacej platnosci w formie akeji, podczas gdy inna jednostka nalezaca
do grupy kapitatowej otrzymuje dobra lub ustugi.

W kontekscie analizy kapitalow wlasnych na szczegolng uwage zastuguja trans-
akcje ptatnosci w formie akcji rozliczane w instrumentach kapitalowych, czyli
transakcje w wyniku ktérych jednostka:

a) otrzymuje dobra niefinansowe lub ustugi w zamian za wlasne instrumenty ka-
pitalowe (w tym akcje lub opcje na akeje), lub

b) otrzymuje dobra niefinansowe lub ustugi, ale nie jest zobowigzana do rozlicze-
nia transakcji z dostawca.

Transakcje na bazie akcji sa szeroka grupa transakcji, ktére moga wystapic
w jednostce gospodarczej. W tab. 7 ukazano przyktadowe z nich.

Tabela 7. Przyktady transakcji ptatnosci na bazie akcji rozliczane w instrumentach kapitatowych

Przyktad transakcji | Cechy charakterystyczne i opis transakgji Zasady wyceny

1 2 3

1. Aport otrzy-
many, gdy przed-
miotem aportu s3
dobra niefinan-
sowe.

Aporty otrzymane stanowig podstawo-
wa grupe transakcji ptatnosci w formie
akcji. Z perspektywy jednostki gospo-
darczej otrzymany aport jest wyrazem
swoistej transakcji kupna sktadnika
aktywow niefinansowych za wtasne
instrumenty kapitatowe (wyraz metody
podmiotowej w rachunkowosci, gdzie
jednostka gospodarcza wystepuje jako
odrebny podmiot sprawozdawczy).

Podstawa ujecia transakgji
jest warto$¢ godziwa sktad-
nika otrzymanego w aporcie.
Ujecie sktadnika otrzymane-
go (lub naleznego) nastepuje
w wartosci godziwej w ko-
respondencji z kapitatem
witasnym.

Jesli warto$¢ godziwa otrzy-
manego sktadnika znaczaco
odbiega ,w dot” od wartosci
wydanych instrumentéw ka-
pitatowych, jednostka powin-
na rozwazyc, czy w zwigzku

z transakcja nie pozyskata
innych wartosci niematerial-
nych lub $wiadczen.
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1

2

3

2. Uchwata wtasci-
cieli (np. walnego
zgromadzenia ak-
cjonariuszy*) lub
innego wtasciwego
organu (np. rady
nadzorczej lub
zarzadu operu-
jacego w ramach
delegacji otrzyma-
nej od wtascicieli
np. instytucji kapi-
tatu docelowego)
0 przyznaniu
(zaoferowaniu)
pracownikom
spotki (lub zbli-
zonym osobom)
mozliwosci obje-
ciajej akcji** na
preferencyjnych
warunkach, bez
dodatkowych

*kk

wymogow™**,

Sam fakt przyznania pracownikom
mozliwosci objecia (lub zakupu) akgji
wtasnych na preferencyjnych warun-
kach oznacza transakcje ptatnosci na
bazie akcji. W zwigzku z tym, ze przed
pracownikami nie postawiono zadnych
dodatkowych wymogdw poprzedzaja-
cych wykonanie przyznanych im praw,
transakcja ujmowana jest niezwtocznie
jako koszt, w korespondencji z pozycja
kapitatow wtasnych (np. kapitatem

»Z tytutu opcji pracowniczych”). Bez-
zwtoczne ujecie kosztu wynika z zato-
Zenia, ze przyznanie prawa zakupu/ob-
jecia akcji stanowi premie za prace juz
wykonana przez pracownikéw. W tym
kontekscie nie ma znaczenia, czy cena
emisyjna/sprzedazy akgji jest ustalona,
czy zmienna np. wraz z cena rynkowa.
Ujety kapitat ,,z tytutu opcji pracowni-
czych” rozliczany jest w korespondencji
zinng pozycja kapitatu (w ramach
ktorego jednostka wykazuje nadwyzke
wartosci emisyjnej ponad wartos¢
wyemitowanych akgcji, np. kapitat za-
pasowy) w momencie wykonania praw
przez pracownikéw lub w momencie
wygasniecia przyznanych im praw (bez
ich wykonania).

Ujecie transakcji bazuje na
wartosci godziwej praw przy-
znanych pracownikom (opcji
na akcje), na ktéra wptyw ma
m.in. biezaca cena rynkowa
akgji, zmiennosc ceny akgji,
cena, po ktdrej pracownicy
moga kupic akcje (cena
wykonania opcji) oraz czas,
przez jaki pracownicy moga
skorzystaé z przyznanych im
praw.

3. Uchwata wta-
Scicieli lub innego
witasciwego orga-
nu o przyznaniu
(zaoferowaniu)
pracownikom
spotki (lub zbli-
zonym osobom)
mozliwosci ob-
jecia jej akcjina
preferencyjnych
warunkach. Mozli-
wosc objecia akgji
uzalezniona jest
od dodatkowego
kryterium, np.
wzrostu ceny ryn-
nowej akcji, przy
czym pracownicy
nie musza $wiad-
czy¢ pracy,

Sam fakt przyznania pracownikom
mozliwosci objecia (lub zakupu) akgji
wtasnych na preferencyjnych warun-
kach oznacza transakcje ptatnosci na
bazie akcji. W zwigzku z tym, ze przed
pracownikami nie postawiono zadnych
dodatkowych wymogdw poprzedzaja-
cych wykonanie przyznanych im praw,
transakcja ujmowana jest niezwtocznie
jako koszt, w korespondencji z pozycja
kapitatow wtasnych (np. kapitatem

»Z tytutu opcji pracowniczych”). Bez-
zwtoczne ujecie kosztu wynika z za-
tozenia, ze przyznanie prawa zakupu/
objecia akcji stanowi premie za prace
juz wykonana przez pracownikow.

W tym kontekscie nie ma znaczenia,
czy cena emisyjna/sprzedazy akgji jest
ustalona, czy zmienna np. wraz z ceng
rynkowa.

Ujecie transakcji bazuje na
wartosci godziwej praw przy-
znanych pracownikom (opcji
na akcje), na ktéra wptyw ma
m.in. biezaca cena rynkowa
akgji, zmiennosc¢ ceny akgji,
cena, po ktdrej pracownicy
moga kupic akcje (cena wy-
konania opcji), czas, przez
jaki pracownicy moga skorzy-
staé z przyznanych im praw,
a takze prawdopodobien-
stwo realizacji dodatkowego
warunku, ktéry ogranicza
mozliwo$¢ wykonania prawa.
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1

2

aby zrealizowac
Sswoje prawa.

Ujety kapitat ,,z tytutu opcji pracowni-
czych” rozliczany jest w korespondencji
zinng pozycja kapitatu (w ramach
ktérego jednostka wykazuje nadwyzke
wartosci emisyjnej ponad wartosc
wyemitowanych akgcji, np. kapitat za-
pasowy) w momencie wykonania praw
przez pracownikéw lub w momencie
wygasniecia przyznanych im praw bez
ich wykonania (np. gdy dodatkowe
kryterium nie zostanie spetnione).

4. Uchwata wta-
Scicieli lub innego
witasciwego orga-
nu o przyznaniu
(zaoferowaniu)
pracownikom
spotki (lub zbli-
zonym osobom)
mozliwosci ob-
jecia jej akcji na
preferencyjnych
warunkach. Mozli-
wos¢ objecia akgji
uzalezniona jest
od koniecznosci
utrzymania za-
trudnienia przez
pracownikow
przez okreslony
czas.

Sam fakt przyznania pracownikom
mozliwosci objecia (lub zakupu) akgji
wtasnych na preferencyjnych warun-
kach oznacza transakcje ptatnosci na
bazie akcji. W zwigzku z tym, ze pracow-
nicy musza realizowac w przysztosci
okreslone Swiadczenia na rzecz spétki
(Swiadczy¢ prace), zanim skorzystaja

z mozliwosci objecia/nabycia akcji,
transakcja ujmowana jest stopniowo

w kosztach w okresach $wiadczenia
ustug, w korespondencji z pozycja kapi-
tatéw wtasnych (np. kapitatem ,,z tytutu
opcji pracowniczych”). Jezeli pracow-
nicy nie zrealizujg postawionych przed
nimi zadan, ujety kapitat ,,z tytutu opcji
pracowniczych” powinien by¢ rozli-
czony z wynikiem finansowym okresu,
w ktérym jednostka powezmie informa-
Cje, ze pracownicy nie zrealizuja posta-
wionego przed nimi celu. W przypadku,
gdy pracownicy zrealizujg postawione
przed nimi zadanie (utrzymaja zatrud-
nienie), ujety kapitat ,,z tytutu opcji
pracowniczych” jest rozliczany z pozycja
kapitatu, w ramach ktérego jednostka
wykazuje nadwyzke wartosci emisyjnej
ponad warto$¢ wyemitowanych akgji,
np. kapitat zapasowy. Rozliczenie takie
nastapi w momencie wykonania praw
przez pracownikéw lub w momencie
wygasniecia przyznanych im praw bez
ich wykonania.

W kontekscie transakcji na bazie akgji
nie ma znaczenia, czy cena emisyjna/
sprzedazy akgji jest ustalona, czy
zmienna np. wraz z cena rynkowa.

Ujecie transakcji bazuje

na wartosci godziwej praw
przyznanych pracownikom
(opcji na akcje) w momencie
ich przyznania. Na wartosc te
ma wptyw m.in. biezaca cena
rynkowa akgji, zmiennos$¢
ceny akcji, cena, po ktorej
pracownicy moga kupic akcje
(cena wykonania opcji) oraz
czas, przez jaki pracownicy
moga skorzystac z przyzna-
nych im praw. Tak okreslona
warto$¢ godziwa stanowi
podstawe do naliczania
kosztu w catym okresie naby-
wania uprawnien przez pra-
cownikéw (wymagany okres
pracy) i nie podlega weryfika-
cjom na kolejne dni bilanso-
we, nawet gdyby wielko$¢ ta
ulegta znaczacej zmianie.
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1

2

3

5. Uchwata wta-
Scicieli lub innego
witasciwego orga-
nu o przyznaniu
(zaoferowaniu)
pracownikom
spotki (lub zbli-
zonym osobom)
mozliwosci ob-
jecia jej akcji na
preferencyjnych
warunkach. Mozli-
wosc objecia akgji
uzalezniona jest
od koniecznosci
utrzymania za-
trudnienia przez
pracownikow
przez okreslony
czas oraz dodat-
kowego warunku
zwigzanego z ceng

akcji jednostki, np.

wzrost ceny po-
wyzej okreslonego
poziomu.

Sam fakt przyznania pracownikom
mozliwosci objecia (lub zakupu) akgji
wtasnych na preferencyjnych warun-
kach oznacza transakcje ptatnosci

na bazie akcji. W zwigzku z tym, ze
pracownicy muszg realizowac w przy-
sztosci okres$lone $wiadczenia na rzecz
spotki (Swiadczy¢ prace), zanim sko-
rzystaja z mozliwosci objecia/nabycia
akgji, transakcja ujmowana jest stop-
niowo w koszty w trakcie $wiadczenia
ustug, w korespondencji z pozycja
kapitatow wtasnych (np. kapitatem

»Z tytutu opcji pracowniczych”). Jezeli
pracownicy nie zrealizujg postawio-
nych przed nimi zadan, ujety kapitat
»Z tytutu opcji pracowniczych” powi-
nien byc rozliczony z wynikiem finan-
sowym okresu, w ktérym jednostka
powezmie informacje, ze pracownicy
nie zrealizujg postawionego przed nimi
celu. W przypadku, gdy pracownicy
zrealizuja postawione przed nimi za-
danie (utrzymaja zatrudnienie), ujety
kapitat ,,z tytutu opcji pracowniczych”
jest rozliczany z pozycja kapitatu,

w ramach ktérego jednostka wykazuje
nadwyzke wartosci emisyjnej ponad
wartos$¢ wyemitowanych akgji, np. ka-
pitat zapasowy.

Rozliczenie takie nastapi w momencie
wykonania praw przez pracownikéw
lub w momencie wygasniecia przy-
znanych im praw bez ich wykonania.
W kontekscie analizowanej transakcji
bez znaczenia jest réwniez to, czy
warunek bazujacy na cenie rynkowe;j
zostat zrealizowany.

Dla transakcji na bazie akcji nie ma
znaczenia czy cena emisyjna/sprzedazy
akgji jest ustalona, czy zmienna np.
wraz z ceng rynkowa.

Ujecie transakcji bazuje

na wartosci godziwej praw
przyznanych pracownikom
(opcji na akcje) w momencie
ich przyznania. Na wartos$¢ tg
ma wptyw m.in. biezaca cena
rynkowa akcji, zmienno$¢
ceny akcji, cena, po ktorej
pracownicy moga kupi¢ akcje
(cena wykonania opcji), czas,
przez jaki pracownicy moga
skorzystaé z przyznanych

im praw oraz prawdopodo-
bieAstwo realizacji warunku
rynkowego.

Okreslona wartosc¢ godzi-

wa stanowi podstawe do
naliczania kosztu w catym
okresie nabywania upraw-
nien przez pracownikow
(wymagany okres pracy)

i nie podlega weryfikacjom
na kolejne dni bilansowe,
nawet gdyby wielko$¢ ta
ulegta znaczacej zmianie
badz gdyby oczywistym byto,
ze warunek rynkowy nie
zostanie spetniony.

6. Wtasciciel (lub
jeden z wtasci-
cieli) jednostki
gospodarczej
przyznaje (oferuje)
jej pracownikom
(lub zblizonym
osobom)

Sam fakt przyznania pracownikom
mozliwosci zakupu akgji jednostki na
preferencyjnych warunkach przez jej
wtasciciela oznacza transakcje ptatno-
$ci na bazie akgji. W zwiazku z tym, ze
przed pracownikami nie postawiono
zadnych dodatkowych wymogéw po-
przedzajacych wykonanie przyznanych

Ujecie transakcji bazuje na
warto$ci godziwej praw przy-
znanych pracownikom (akcji
badz opcji na akcje) w mo-
mencie ich przyznania.
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1

2

mozliwosci na-
bycia jej akcji lub
innych instrumen-
toéw kapitatowych
(np. warrantéw) na
preferencyjnych
warunkach. Mozli-
wosc objecia akgji
nie jest uzaleznio-
na od dodatko-
wych warunkow.

im praw, transakcja ujmowana jest
niezwtocznie przez spotke jako koszt,
w korespondencji z pozycja kapitatow
wtasnych (np. kapitatem rezerwowym
lub zapasowym). Bezzwtoczne ujecie
kosztu wynika z zatozenia, ze przyzna-
nie prawa zakupu/objecia akcji stanowi
premie za prace juz wykonana przez
pracownikow.

W sytuacji, gdyby przed pracownikami
postawiono obowigzek $wiadczenia
pracy przez okreslony czas w przyszto-
$ci, jednostka gospodarcza naliczataby
koszt i wzrost odpowiedniego kapitatu
stopniowo w tym okresie czasu.

W tym kontekscie nie ma znaczenia,
czy cena sprzedazy akgji jest ustalona,
Czy zmienna np. wraz z ceng rynkowa.
Co charakterystyczne, w przedsta-
wionej sytuacji nie ma znaczenia, ze
jednostka gospodarcza nie uczestniczy
bezposrednio w przeprowadzonej
transakcji (moze zmienic sie co najwy-
zej jej akcjonariat). Zawarcie transakcji
ptatnosci na bazie akgji jest u niej trak-
towane jako dofinansowanie ze strony
wtasciciela, a wiec rozliczenie z kapita-
tem wtasnym.

7. Podmiot bedacy
wiascicielem lub
jego organ (lub je-
den ze wspotwta-
Scicieli) jednostki
gospodarczej przy-
znaje (oferuje) jej
pracownikom (lub
zblizonym oso-
bom) mozliwosci
nabycia akgji (lub
innych instrumen-
toéw kapitatowych)
wyemitowanych
przez podmiot be-
dacy wtascicielem
(np. warrantéw) na
preferencyjnych
warunkach. Mozli-
wosc objecia akgji

Sam fakt przyznania pracownikom
mozliwosci zakupu akcji emitowa-
nych przez wtasciciela jednostki (lub
inne podmioty z grupy kapitatowej)
na preferencyjnych warunkach ozna-
cza transakcje ptatnosci na bazie
akgji. W zwigzku z tym, ze przed pra-
cownikami nie postawiono zadnych
dodatkowych wymogdw poprzedza-
jacych wykonanie przyznanych im
praw, transakcja ujmowana jest nie-
zwtocznie przez jednostke sprawoz-
dawcza jako koszt, w korespondencji
z pozycja kapitatéw wtasnych (np.
kapitatem rezerwowym lub zapa-
sowym). Bezzwtoczne ujecie kosztu
wynika z zatozenia, ze przyznanie
prawa zakupu/objecia akcji stanowi
premie za prace juz wykonana przez
pracownikéw.

Ujecie transakcji bazuje na
wartosci godziwej praw przy-
znanych pracownikom (akcji
badz opcji na akcje) w mo-
mencie ich przyznania.
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1 2 3
nie jest uzaleznio- | W sytuacji, gdyby przed pracownikami
na od dodatko- postawiono obowiagzek $wiadczenia
wych warunkow. pracy przez okreslony czas w przyszto-

$ci, jednostka gospodarcza naliczataby
koszt i wzrost odpowiedniego kapitatu
stopniowo w tym okresie czasu.

W tym kontekscie nie ma znaczenia,
czy cena sprzedazy akgji jest ustalona,
czy zmienna np. wraz z cena rynkowa.
Co charakterystyczne, w przedsta-
wionej sytuacji nie ma znaczenia, ze
jednostka gospodarcza nie uczestniczy
w ogoble w przeprowadzonej transakcji
(jej pracownicy moga naby¢ lub otrzy-
muja akcje jej wtasciciela bezposrednio
od niego). Zawarcie transakgji ptatno-
$ci na bazie akcji jest u niej traktowane
jako dofinansowanie ze strony wta-
Sciciela, a wiec rozliczane z kapitatem
wtasnym.

*  Odpowiednio zgromadzenie wspolnikow w przypadku innej formy spotki.

**  Odpowiednio udziatow.

*** Wskazana decyzja wymaga podjecia krokow prawnych, ktore nie sa przedmiotem analizy
w niniejszym rozdziale. Sa to m.in. uchwata o kapitale docelowym (i np. upowaznienie
zarzadu do takich podwyzszen) lub warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego,
uchwata o wytaczeniu praw dotychczasowych wspoétwtascicieli do udziatow/akcji nowej
serii itp.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie MSSF 2.

Przedstawione w tab. 7 transakcje bazujace na akcjach jednostki gospodarczej
oraz podmiotéw z jej grupy, a takze sposéb ich rozliczenia i wyceny wskazuja, ze
rozwigzania przyjete przez Rade w MSSF 2 co do kwalifikacji kontraktow, ktore
zostang rozliczone w przyszlosci w instrumentach kapitatowych, réznia sie od roz-
wigzan odnoszacych sie do identycznych instrumentéw podlegajacych MSR 32.
Podstawowa réznicg jest to, iz MSSF 2 nie wiaze identyfikacji instrumentu kapi-
talowego ze spelnieniem warunku wymiany stalej liczby instrumentéw kapitato-
wych za stala kwote. Przyktadowo, jednostka moze wyemitowa¢ warrant za kwote
1 tys. zl, ktéry umozliwia posiadaczowi objecie 10 tys. jej akcji po cenie rynkowej
ustalonej za rok od dnia emisji warrantu, pomniejszonej o 10%. W przypadku
emisji warrantu na rzecz podmiotu zewnetrznego wskazany kontrakt kwalifikuje
sie do zobowigzan finansowych - zgodnie z MSR 32 nie jest znana cena emisyj-
na akgji (bedzie si¢ zmienia¢ wraz ze zmianami ceny rynkowej). Zobowigzanie
to bedzie wyceniane do dnia ustalenia ceny emisyjnej akcji w wartosci godziwej,
a zmiany wartosci godziwej beda ujmowane w wyniku finansowym (MSSF 2016,
MSR 39, par. 47).
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Zkolei jesli emisja warrantu skierowana jest do pracownika jednostki gospodarczej,
wyemitowany warrant kwalifikuje si¢ do jej kapitatéw wlasnych. Obok ujecia kwoty
1 tys. zI w kapitalach wlasnych jednostka powinna okresli¢ rowniez wartos¢ godziwa
warrantu w momencie jego emisji na rzecz pracownika oraz uja¢ roznice miedzy ta
wartoscia i kwotg 1 tys. zl jako koszt w korespondencji z kapitalem wasnym.

Nieco inaczej bedzie wygladac ujecie transakeji, jesli warrant o wartosci 1 tys. zt
zostal wyemitowany na rzecz kontrahenta w zwigzku z dostawa débr niefinanso-
wych, np. towaru. W takim przypadku jednostka powinna okresli¢ wartos$¢ go-
dziwg skladnika niefinansowego i na tej podstawie ujac t¢ pozycje oraz przyrost
kapitalu wlasnego. Rowniez w tym przypadku nie ma znaczenia fakt, Ze cena emi-
syjna nie zostata okreslona.

Przedstawione rozwiazania w zakresie kwalifikacji instrumentéw kapitatowych
w kontekscie zastosowania dwdch standardéw — MSR 32 i MSSF 2 - obrazuja, ze
rozwigzania przyjete w MSSF nie sg spojne i wymagaja opracowania jednoznacz-
nych zasad bazujacych na podejsciu ekonomicznym, a nie przepisach dostosowa-
nych do réznych sytuacji.

2.3.3. Ujecie kapitatu wtasnego w kontekscie rozliczania potaczen
jednostek gospodarczych (MSSF 3) i przygotowania
sprawozdania skonsolidowanego (MSSF 10)

Istotnymi standardami, ktore maja wpltyw na wykazywang warto$¢ kapitatu wia-
snego sa MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdanie finansowe” i MSSF 3 ,,Polacze-
nia jednostek” Pierwszy z nich reguluje zasady przygotowania skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego, w tym zmian udzialu w innym podmiocie. Drugi
z kolei ma zastosowanie do transakcji, w wyniku ktérych jednostka gospodar-
cza przejmuje kontrole nad innym przedsiewzieciem, przy czym przejecie kon-
troli moze dotyczy¢ przedsigbiorstwa, jego zorganizowanej czesci lub odrebnej
jednostki gospodarczej. W tym trzecim przypadku rozliczenie (i zastosowanie
MSSEF 3) pojawia si¢ na poziomie skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

MSSF 3 odnosi sie przede wszystkim do rozliczania polaczen jednostek gospo-
darczych, przy czym nie wskazuje bezposrednio zasad identyfikacji i kwalifikacji
instrumentow kapitalowych, lecz zasady wyceny, w tym réwniez pozycji kapita-
tow wlasnych. W tym kontekscie szczegolne znaczenie maja:

— zasady ustalania ceny przejecia, jesli w zwiazku z transakcja nastepuje wyda-

nie wlasnych instrumentéw kapitalowych;

— zasady ustalania wartodci udziatéw nieposiadajacych kontroli;

— zasady zwigzane z przejgciem odwrotnym.

W odniesieniu do wyceny wiasnych instrumentéw kapitatowych zasady przyjete
w MSSEF 3 sa stosunkowo proste — jednostka przejmujaca inne przedsiewziecie powin-
na wycenic je w wartoéci godziwej, jesli wydaje je lub emituje w zwiazku z transakeja.
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Z perspektywy analizy kapitalu wlasnego wazne rozwigzania wprowadza
MSSF 3 w odniesieniu do udzialéw niekontrolujacych (udziatéw mniejszosci).
Kapital udzialowcow nieposiadajacych kontroli w przypadku konsolidacji pet-
nej jest prezentowany w ramach kapitalu wlasnego, jednak odrebnie od kapita-
tu wlasnego wiascicieli jednostki dominujacej (MSSF 2016, MSSF 10, par. 22).
W MSSF 3 przyjmuje sie, ze na moment przejecia kontroli nad przedsigwzigciem
i poczatkowego wprowadzenia udziatéw niekontrolujacych jednostka przejmuja-
ca moze wyceni¢ udzialy niekontrolujace w (MSSF 2016, MSSF 3, par. 19):

a) wartosci godziwej, lub
b) wartosci proporcjonalnego udzialu obecnych instrumentéw wlasnosciowych

w ujetych kwotach mozliwych do zidentyfikowania aktywdéw netto jednostki

przejmowane;.

Wybdr metody wyceny zalezy od kierownictwa jednostki sprawozdawczej (do-
minujacej) rozliczajacego polaczenie. Decyzja ta moze miec szczegdlnie istotne
znaczenie, gdy istnieje znaczaca rdéznica miedzy wspomnianymi parametrami
wyceny i udzialowcy mniejszosciowi maja znaczacy udziatl w jednostce przejetej
(zaleznej). W takiej sytuacji na poziomie skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego moze wystapi¢ znaczacy przyrost sumy bilansowej poprzez ujecie udzia-
téw niekontrolujacych i zwigzanego z nim podwyzszenia wartosci firmy (warto$¢
udziatéw niekontrolujacych wplywa na cene¢ przejecia, stanowiaca podstawe do
okreslenia wartosci firmy).

Ujecie udzialéw niekontrolujacych w wartosci godziwej oraz ich wlaczenie do
kapitaléw wlasnych wpisuje si¢ w teorie podmiotu gospodarczego. Potwierdza-
ja to zasady MSSF 10 (par. 23 i par. B96) dotyczace rozliczania zmian udzialu
w jednostce zaleznej, gdy w wyniku transakcji nie nastepuje utrata przez jednost-
ke dominujaca kontroli nad jednostka zalezng. Przyjete rozwiazanie dowodzi, ze
transakcje takie stanowia transakcje kapitatowe, czyli transakcje z wlascicielami
dzialajacymi jako wlasciciele jednostki, i przewiduje, ze zmiana czgsci kapitatu
wlasnego posiadanego przez udzialy niekontrolujace ujmowane jest przez jed-
nostke sprawozdawczg jako korekta wartosci bilansowej udziatéw kontrolujacych
i niekontrolujacych. Ewentualne réznice pomiedzy kwota zmiany wartosci udzia-
téw niekontrolujacych a wartoscig godziwa rekompensaty (ang. consideration) za-
placonej lub otrzymanej jednostka odnosi bezposrednio na kapital wtasny i przy-
pisuje do wlascicieli jednostki dominujace;j.

Na uwage zastuguje fakt, Ze rozliczenie zmiany udzialu w jednostce zaleznej
zgodnie z MSSF powinno bazowa¢ na wartosci godziwej rekompensaty zaptaco-
nej w przypadku, gdy jednostka zwigksza swoje zaangazowanie w tym podmiocie.
Rozwigzanie takie oznacza, ze gdyby przedmiotem zaplaty byly instrumenty ka-
pitatowe jednostki dominujacej (np. przekazanie akeji jednostki dominujacej za
dodatkowe udzialy jednostki zaleznej), rozliczenie w ramach kapitaléw wlasnych
nastepowaloby na podstawie wartos$ci godziwej wydanych instrumentéw kapita-
fowych.
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Waznym rozwigzaniem w zakresie rozliczania polaczen, majacym wplyw na
wysokos¢ kapitatu wlasnego jednostki sprawozdawczej (na poziomie sprawozda-
nia statutowego, gdy rozwigzanie dotyczy przejecia przedsigbiorstwa lub potacze-
nia prawnego lub na poziomie sprawozdania skonsolidowanego) sg regulacje do-
tyczace polaczenia odwrotnego. W przejeciu odwrotnym pojawia si¢ rozbieznosé
miedzy prawnym (formalnym) i ekonomicznym wymiarem transakcji. W podej-
$ciu tym podmiot formalnie przejmujacy instrumenty kapitalowe innej jednostki
lub jej przedsigwzigcie jest z perspektywy ekonomicznej podmiotem przejmowa-
nym. W tab. 8 zaprezentowano przyklady takich transakcji.

Tabela 8. Przyktady transakcji rozliczanych jako przejecia odwrotne zgodnie z MSSF 3

Opis transakcji Cechy i opis problemu

Jednostka X przejmuje (kupuje) pakiet W przedstawionej sytuacji spotka X teo-
kontrolny spétki Y poprzez emisje wtasnych | retycznie nabywa pakiet kontrolny nad
akgji. Dotychczasowy akcjonariusz spétki Y spotka Y. Jednak po przeprowadzeniu trans-

otrzymuje liczbe akgji X, ktéra pozwala mu akcji dotychczasowy akcjonariusz spotki Y
kontrolowac te spotke. kontroluje oba podmioty (bezposrednio X

i posrednioY).
Jednostka A otrzymuje w formie aportu W przedstawionej sytuacji A jest podmiotem
przedsiewziecie od spotki B. W zamian za formalnie nabywajacym przedsiewziecie od
aport jednostka A emituje na rzecz B taka B. W zwigzku z tym, ze podmiot B wnoszacy
liczbe wtasnych akcji, ktéra pozwala B kon- | aport staje sie podmiotem dominujacym
trolowac spotke A. wobec A, B nie jest traktowana jako podmiot

przejmujacy kontrole nad przedsiewzieciem.
W sprawozdaniu finansowym A w przypadku,
gdy podmiot ten stosuje MSSF pojawi sie roz-
liczenie przejecia odwrotnego, co ma znacza-
cy wptyw na kapitat wtasny tego podmiotu.

Spétka C taczy sie ze spotka D, w ramach cze- | W przedstawionej sytuacji C jest podmiotem
go caty majatek (przedsiebiorstwo) D zostaje | formalnie nabywajacym przedsiewziecie
przeniesiony na C, a spotka D wykres$lona spotki D. W zwigzku z tym, ze dotychczasowi
zrejestru. W zwigzku z transakcja spotka C wtasciciele D przejmujg kontrole nad pod-
emituje na rzecz wtascicieli spotki D wtasne | miotem potagczonym (spétka C), z ekono-

akcje, ktore pozwalaja dotychczasowym micznego punktu widzenia D przejeta spétke
wiascicielom spétki D kontrolowaé spétke C | Ci tak tez nalezy zgodnie z MSSF 3 rozliczy¢
(potaczong). te transakcje (przejecie odwrotne).

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie MSSF 3.

Przedstawione w tab. 8 wytyczne w zakresie rozliczania pofaczen jednostek
gospodarczych oraz ustalania i prezentacji kapitatéw niedajacych kontroli, a tak-
ze rozliczania zmian w takich kapitatach (w przypadku utrzymania kontroli nad
jednostka zalezng) zblizaja zasady zawarte w MSSF 3 (i odpowiednio w MSSF 10)
do teorii podmiotu gospodarczego. Przyjete rozwiazania daja jednak kierownic-
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twu stosunkowo duza swobode co do wyceny udzialéw niekontrolujacych, ktdra
przeklada si¢ na kapital wlasny w sprawozdaniu finansowym skonsolidowanym
oraz na prezentowang tam warto$¢ firmy (odpowiednio zysk na okazjonalnym
nabyciu).

Nalezy podkresli¢, ze MSSF 3 nie ma zastosowania do pewnej grupy transak-
cji, w wyniku ktérych te same podmioty kontrolujace jednostke sprawozdawcza
i przedsiewzigcie przed transakcja nadal kontroluja te podmioty po transakeji. Ta-
bela 9 zawiera przyklady takich transakeji, ktdre moga skutkowaé zmianami kapita-
tu wlasnego w zaleznosci od rozwigzania przyjetego przez kierownictwo jednostki.

Tabela 9. Przyktady transakcji przejecia kontroli nad przedsiebiorstwem lub jednostka gospo-
darcza niepodlegajacych MSSF 3, ktore moga skutkowaé ujeciem kapitatu wtasnego

Rodzaj
sprawozdania
finansowego

Transakcja Cechy transakgji (jednostkowe/ Opis problemu
statutowe czy
skonsolidowane)

1 2 3 4
Otrzymanie w apor- | Jednostka w za- Jednostkowe Brak jednoznacznych ure-
cie od wtasciciela mian za wtasne sprawozdanie gulowan w zakresie ujecia
pakietu kontrolne- | instrumenty kapi- | finansowe poczatkowego aktywdw

go instrumentow
kapitatowych inne-
go podmiotu z gru-
py kapitatowej

tatowe otrzymuje
pakiet kontrolny
innego podmiotu

finansowych i kapitatéw
witasnych, gdy aktywa takie
wyceniane s3 na poziomie
sprawozdania jednostko-
wego w koszcie lub metoda
praw wtasnosci (MSSF 2016,
MSR 27, par. 10). Niejedno-
znacznos¢ wynika z braku
definicji kosztu dla akgji/
udziatéw w podmiotach
powiazanych

Otrzymanie w apor-
cie od wtasciciela
pakietu kontrolne-
go instrumentow
kapitatowych inne-
go podmiotu z gru-
py kapitatowej

Jednostka w za-
mian za wtasne
instrumenty kapi-
tatowe otrzymuje
pakiet kontrolny
innego podmiotu

Skonsolidowane
sprawozdanie
finansowe

Brak wytycznych w MSSF
dotyczacych rozliczania
przejec jednostek gospo-
darczych od innych pod-
miotéw z tej samej grupy
kapitatowej

Otrzymanie w apor-
cie od wtasciciela
zorganizowanej
czesci przedsie-
biorstwa lub catego
przedsiebiorstwa

Jednostka w za-
mian za wtasne
instrumenty kapi-
tatowe otrzymuje
przedsiebiorstwo
od wtasciciela

Jednostkowe/sta-
tutowe sprawoz-
danie finansowe

Brak wytycznych w MSSF
dotyczacych rozliczania
przejec przedsiewzie¢ od in-
nych podmiotéw z tej samej
grupy kapitatowej
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Tab. 9 (cd.)
1 2 3 4
Otrzymanie Jednostka nieod- Jednostkowe/sta- | Brak wytycznych w MSSF

w darowiznie od
wiasciciela zorga-
nizowanej czesci
przedsiebiorstwa
lub catego przed-
siebiorstwa

ptatnie otrzymuje
przedsiewziecie

tutowe sprawoz-
danie finansowe

dotyczacych rozliczania
przejec przedsiewziec otrzy-
manych w darowiznie od
podmiotéw z grupy kapi-
tatowej

Potaczenie prawne
z podmiotem z tej
samej grupy kapita-
towej, gdy nie byto
relacji kontroli
miedzy jednostka

i tym podmiotem

Jednostka taczy
sie zinnym pod-
miotem z tej samej
grupy kapitatowej

Jednostkowe/sta-
tutowe sprawoz-
danie finansowe

Brak wytycznych w MSSF
dotyczacych rozliczania pota-
czenirozliczania przeje¢ dla
podmiotéw nalezacych do
tej samej grupy kapitatowej

Potaczenie prawne
wiasciciela z jed-
nostka zalezna (lub

Jednostka spra-
wozdawcza taczy
sie z podmiotem

Jednostkowe/sta-
tutowe sprawoz-
danie finansowe

Brak wytycznych w MSSF
dotyczacych rozliczania pota-
czenirozliczania przeje¢ dla

zaleznej przedsie-
biorstwa (lub jego
zorganizowanej
czesci)

wozdawcza odku-
puje przedsiewzie-
cie od jednostki
zaleznej

tutowe sprawoz-
danie finansowe

na odwrét) zaleznym (lub na podmiotéw nalezacych do
odwrét) tej samej grupy kapitatowej
Odkup od jednostki | Jednostka spra- Jednostkowe/sta- | Brak wytycznych w MSSF

dotyczacych rozliczania pota-
czenirozliczania przeje¢ dla
podmiotéw nalezacych do
tej samej grupy kapitatowej

Odkup od wtasci-
ciela przedsiebior-
stwa (lub jego zor-
ganizowanej czesci)

Jednostka spra-
wozdawcza odku-
puje od wtasciciela
przedsiewziecie

Jednostkowe/sta-
tutowe sprawoz-
danie finansowe

Brak wytycznych w MSSF
dotyczacych rozliczania
potaczen i rozliczania prze-
jec¢ dla podmiotow nale-
zacych do tej samej grupy
kapitatowej

Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie MSSF (2016).

Dla transakcji przedstawionych w tab. 9 MSSF nie daja wytycznych w zakresie
ich ujecia i wyceny. W konsekwencji tego kierownictwo jednostki sprawozdawczej
ma rozmaite mozliwosci podejscia do ich rozliczenia. W ramach réznych metod
moga pojawic sie sytuacje, gdy nastepuje podwyzszenie kapitalu wlasnego - badz
w ramach emisji wlasnych instrumentéw kapitatowych, badz jako pozycji réwno-
wazacych ujete wielkosci. Niektore z tych wielkosci, cho¢ moga by¢ uwzglednione
na poziomie sprawozdan jednostkowych (statutowych), podlegaja zazwyczaj eli-
minacji w ramach korekt konsolidacyjnych na potrzeby przygotowania skonsoli-
dowanego sprawozdania finansowego.
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Z analizy rozwigzan MSSF 2, MSSF 3 oraz MSR 32 wynika, ze przyjete w nich
rozwigzania nie bazujg na ujednoliconych i spdjnych zasadach identyfikacji,
ujmowania i wyceny instrumentéw kapitalowych. Dodatkowo mozna ziden-
tyfikowa¢ obszary, w ktorych brakuje jednoznacznych regulacji MSSF - s3 to
zasady ujmowania transakcji z podmiotami powigzanymi na poziomie spra-
wozdan jednostkowych, zwlaszcza gdy warunki transakeji znacznie odbiega-
ja od warunkéw rynkowych. Przykladem moze by¢ sprzedaz spdlce przez jej
spotke dominujacg aktywdéw po preferencyjnych lub zawyzonych cenach, badz
tez przeniesienie w ramach grupy kapitalowej przedsiewzig¢ (przedsigebiorstw)
lub ich zorganizowanych czgsci. Sprzedaz lub kupno skladnika aktywoéw, np.
po cenach znacznie odbiegajacych od cen rynkowych, moze oznacza¢ forme
dofinansowania podmiotu zaleznego, gdy kupuje on sktadnik po cenie prefe-
rencyjnej, albo jego ,,drenaz”, gdy musi sprzeda¢ sktadnik po cenie zanizonej.
MSSF 2 wskazuje, co prawda, ze w przypadku transferu akcji (lub innych in-
strumentow kapitalowych) przez spétke dominujaca do pracownikéw jednostki
sprawozdawczej jednostka ta musi potraktowac taka transakcje jako dofinanso-
wanie spotki dominujacej, jednak rozwigzania te dotycza jedynie waskiej grupy
transakeji bazujacych na akcjach wlasnych. W przypadku sprzedazy na prefe-
rencyjnych warunkach pracownikom spoétki zaleznej innych sktadnikéw (np.
wlasnych wyrobéw), jednostka zalezna nie wykaze zadnej zmiany w kapitale
wlasnym, mimo ze wymienione dzialania mogg by¢ traktowane jako dofinan-
sowanie takiego podmiotu (np. spdétka matka przejmuje czes$¢ kosztow funk-
cjonowania spolki zaleznej, oferujac pracownikom tej spotki okreslone premie
lub bonusy, w wyniku czego spétka zalezna nie musi oferowac stawek rynko-
wych). Pewne przestanki do rozliczenia transakcji z podmiotem dominujacym
w korespondencji z kapitalem wlasnym pojawiaja sie réwniez w kontekscie za-
kupu aktywoéw finansowych*, jednak brakuje wyraznych rozwiazan w zakresie
ujmowania transakcji dotyczacych aktywéw niefinansowych i uslug, a takze
catych przedsiewzigé. Powoduje to, ze w sprawozdawczosci finansowej moga
by¢ pomijane pewne transakcje zwigzane z dystrybucja lub dofinansowaniem
w ramach podmiotéw w grupie kapitatowej, jak i to, ze kierownictwo, nie majac
okreslonych zasad, moze ujmowac transakcje wedtug wlasnego uznania.

42 Zgodnie z MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” nabyty sktadnik aktywow
finansowych powinien by¢ ujety w wartosci godziwej. Jedli cena transakcyjna odbiega od
wartos$ci godziwej, a transakcja nastapita np. ze spétka matka, wystepuje przestanka do
rozliczenia transakcji w korespondencji z kapitatem pochodzacym od spétki matki. MSR 39
ogranicza jednak mozliwosc ujecia réznicy z wyceny poczatkowej jedynie do transakgji, gdy
wartos$¢ godziwg nabytego sktadnika aktywow mozna okresli¢ na podstawie danych obser-
wowalnych na rynku.
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2.3.4. Prezentacja i ujawnianie informacji na temat kapitatu
wtasnego (MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych”)

Wytyczne dotyczace prezentacji kapitalow wlasnych zostaly zawarte w MSR 1
»Prezentacja sprawozdan finansowych” W par. 78 MSR 1 (MSSF 2016) czytamy,
ze ,kapital podstawowy i kapitaly rezerwowe dzieli si¢ na klasy takie, jak wniesio-
ny kapital podstawowy, nadwyzki ceny emisyjnej powyzej wartosci nominalnej
udziatéw oraz kapitaly rezerwowe”. Dodatkowo jednostka gospodarcza powinna
zaprezentowac lub ujawni¢ w bilansie, w sprawozdaniu ze zmian w kapitale wia-
snym lub w notach (informacjach dodatkowych) (MSSF 2016, MSR 1, par. 79)
nastepujace wartosci:
»a) dla kazdej klasy kapitatu podstawowego:

i) liczbe udzialow sktadajacych sie na kapitat docelowy,

ii) liczbe udzialéw wyemitowanych i w pelni optaconych oraz wyemito-
wanych i nie w petni optaconych,

iii) warto$¢ nominalng udziatu lub stwierdzenie, ze udzialy nie posiadaja
wartosci nominalnej,

iv) uzgodnienie zmian liczby objetych udziatéw na poczatek i na koniec
okresu,

v) prawa, przywileje i ograniczenia zwigzane z dang klasa udzialow, wia-
czajac w to ograniczenia dotyczace prawa do dywidendy i zwrotu kapi-
taly,

vi) udzialy/akcje wlasne jednostki pozostajace w jej posiadaniu lub w po-
siadaniu jednostek zaleznych i jednostek stowarzyszonych, oraz

vii) akcje zarezerwowane dla potrzeb emisji zwigzanych z realizacjg opcji
i umow sprzedazy akeji, wraz z warunkami i kwotami, oraz

b) opis charakteru i przeznaczenia kazdego kapitatu rezerwowego wchodzace-

go w skiad kapitalu wlasnego”

Nalezy podkresli¢, ze kapital podstawowy, w przypadku stosowania MSSF,
prezentowany w bilansie jednostki moze si¢ rézni¢ od kapitalu zaktadowego
zarejestrowanego w rejestrze sagdowym. Sytuacja taka moze by¢ skutkiem rdz-
nego momentu ujecia podwyzszenia kapitatu (np. dla potrzeb MSSF w momen-
cie uchwaly i objecia akcji, a nie w momencie ich rejestracji) badZ pochodzi¢
z uwzglednienia w ramach kapitalu podstawowego przeszacowan hiperinflacyj-
nych wynikajacych z zastosowania MSR 29 ,,Sprawozdawczos¢ finansowa w wa-
runkach hiperinflacji”.

Pozostale pozycje kapitalow wlasnych, w tym pozycje ujetych zyskow i innych
catkowitych dochodéw*, moga by¢ prezentowane w bilansie wedlug uznania

43 Inne catkowite dochody to zyski i straty jednostki gospodarczej wynikajace z przeszaco-
wan aktywow i zobowigzan lub okreslonych transakcji, ktore nie sa ujmowane w wyniku
finansowym danego podmiotu, lecz sa wykazywane bezposrednio w kapitale. Przedmiotem
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kierownictwa, z wigkszym lub mniejszym stopniem szczegélowosci, przy czym
dodatkowe wyszczegolnienie takich pozycji i ich zmiany konieczne s3 w notach
do sprawozdania finansowego lub sprawozdaniu ze zmian w kapitale wlasnym.
Dodatkowo kwoty wynikajace z ujetych zyskow (strat) i innych calkowitych do-
chodéw* powinny by¢ przedstawione w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Omoéwione powyzej wytyczne oznaczaja, ze kierownictwo jednostki ma duza
swobode w zakresie klasyfikacji, podziatu lub taczenia, a takze nazewnictwa ka-
pitatéw wlasnych. Skutkowac to moze ograniczong poréwnywalnoscig sprawoz-
dan finansowych, zwlaszcza gdy poréwnanie dotyczyloby zblizonych podmiotdow,
np. operujacych w tym samym sektorze lub branzy.

* * %

Przyjete zar6wno w ustawie o rachunkowosci, jak i w MSSF rozwigzania doty-
czace kwalifikacji kapitalu wlasnego oraz ujmowania instrumentéw kapitatowych
bazujg na réznych podejsciach. Zadna z tych regulacji nie zawiera ogdlnych zasad,
ktore bytyby wyznacznikiem ujmowania kapitatu wlasnego i ktore pozwalalyby
na kierowanie si¢ nimi przy wprowadzaniu nowych, wyrafinowanych instrumen-
tow, ktore caly czas pojawiajg si¢ na rynku. Z tego wzgledu konieczne jest ziden-
tyfikowanie kryteriow mogacych determinowac kapitat wlasny i jego wyrdznianie
w jednostce gospodarczej. Problematyke te podjeto w rozdziale trzecim, w kto-
rym w duzym stopniu wykorzystano wnioskowanie dedukcyjne i rozumowanie
indukcyjne.

niniejszego opracowania nie jest analiza transakcji i ich skutkéw, a takze przeszacowan
zwigzanych z ujmowaniem zysk (strat), w tym innych catkowitych dochodéw, w zwiazku
z tym pominieto te rozwazania.

44 Zasady i transakcje skutkujgce ujeciem innych catkowitych dochodéw - zob. Frendzel
(2012).






Rozdziat 3
Determinanty kapitatu wtasnego
- analiza i proba syntezy

Jak wspomniano w rozdziale pierwszym, kapitat wlasny w rachunkowosci uzna-
wany jest zazwyczaj za jedno ze zZrodel finansowania dziatalnosci przedsiebior-
stwa, wewnetrzne zrodlo finansowania lub czes¢ kapitalu zwigzana z wlasciciela-
mi. W literaturze dominuja definicje kapitalu wlasnego bazujace na regulacjach
rachunkowosci (np. ustawie o rachunkowosci) lub prawnych (np. Kodeks spotek
handlowych), stosunkowo niewielu autoréw podejmuje si¢ analizy ekonomicz-
nej tego pojecia. Analiza regulacji rachunkowosci wskazuje, Ze pojecie kapitatow
wlasnych i powigzanie z nimi instrumentu kapitalowego nie jest uregulowane
jednoznacznie. Rozwiazania przyjete w przepisach rachunkowos$ci maja charak-
ter szczegolowych regut dotyczacych okreslonych transakcji badz instrumentdw,
a nie ogdlnych zasad, ktére wprowadzatyby uporzadkowanie w kwestie identyfi-
kacji kapitaléow wlasnych. W zwiazku z tym w biezacym rozdziale poddano pod
dyskusje czynniki, ktére mozna uzna¢ za wyr6znik kapitalu wlasnego. W tym uje-
ciu kapital wlasny mozna analizowac¢, biorac za podstawe:
— sposob (zrodla) jego powstania;
— forme prawng prowadzenia dzialalnosci gospodarczej;
— forme prawng i ekonomiczng umoéw zawieranych przez jednostke gospo-
darcza i jej wlascicieli;
— okres finansowania jako przestanke identyfikacji kapitatu wasnego;
— udziat w zyskach, mozliwosci i okolicznosci ich dystrybucj;
— prawa wlascicieli i zatozycieli;
— wymogi prawne dotyczace utrzymania kapitalu wlasnego;
— ustalenia umowne miedzy wspélnikami;
— mozliwosci i okolicznosci zwrotu wkladéw na rzecz wiascicieli lub zato-
zycieli;
— korzysci ekonomiczne i ryzyko jako podstawa kwalifikacji instrumentow
kapitalowych;
— zdolno$¢ do absorpciji straty.
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3.1. Sposdb (zrodta) powstawania
kapitatu wtasnego

W literaturze przedmiotu jednym z podstawowych wyréznikéw kapitalow wia-
snych jest sposob ich powstania. Kapitaly wlasne reprezentowane s3 w pierw-
szej kolejnosci przez wkiady wlascicieli lub zatozycieli, czyli zasoby oddane do
dyspozycji jednostce na prowadzenie okreslonej dzialalnosci. Wkiady pierwot-
nie wniesione na prowadzenie dziatalnosci sg nastepnie podwyzszane w zwigz-
ku z okreslonymi transakcjami, np. podwyzszeniem kapitatu zakltadowego lub
doptatami do kapitatu (np. w spolce z ograniczong odpowiedzialnoscia), ktore
stuza pokryciu strat lub stanowig dodatkowe finansowanie ze strony wiascicieli.
Nalezy podkresli¢, ze przyjmujac za ekonomiczny wyrdznik kapitalu wlasnego
sposob jego powstania, w postaci transakcji z wiascicielami lub zalozycielami
wystepujacymi w tej roli, do kapitaléow wlasnych nalezatoby zalicza¢ wszystkie
transakcje z wlascicielami (odpowiednio zalozycielami) skutkujace dofinansowa-
niem lub redystrybucjg na ich rzecz, bez wzgledu na ich forme prawng'. Bylyby to
zatem réwniez pozyczki udzielane jednostce gospodarczej przez wlascicieli, ktore
od strony ekonomicznej moga nie rézni¢ si¢ znaczaco od zwrotnych doptat do
kapitatu. Zaréwno regulacje miedzynarodowe, jak i krajowe odrzucajg klasyfika-
cje pozyczek do kapitaléw wlasnych, poniewaz identyfikacja kapitalu wlasnego
nie bazuje jedynie na sposobie jego powstania, lecz takze na istnieniu obowigzku
ich zwrotu (wypelnieniu definicji zobowigzan). Niemniej jednak od strony eko-
nomicznej nie ma istotnej réznicy miedzy dofinansowaniem w postaci udziatu
w spéldzielni, zwrotnego na zadanie posiadacza, i bezterminowa pozyczka na
rzecz tej spotdzielni, podporzadkowang wobec innych zobowigzan w momencie
likwidacji spoldzielni i ptatnej na zadanie pozyczkodawcy, ktdrej oprocentowanie
bazuje na wynikach tej jednostki.

Do kapitatéw wlasnych kwalifikowalyby sie tez darowizny na rzecz jednostki
od jej wlascicieli, a takze wszelkiego rodzaju ,,ukryte dofinansowania’, np. w po-
staci sprzedazy okreslonych sktadnikéw ponizej cen rynkowych, pozyczki udzie-
lone jednostce na preferencyjnych warunkach z zanizong stopa procentows itp.?
Sprzedaz przez wiasciciela danej jednostce sktadnika o wartosci rynkowej 1000 zt
za symboliczna kwote 1 zl jest w swej istocie dofinansowaniem jej na kwote 999 z1.
Analogicznie za dofinansowanie mozna uzna¢ udzielenie pozyczki na preferen-
cyjnych warunkach (gdy sama pozyczka nie kwalifikowalaby sie do kapitatéw
wlasnych).

1 Zagadnienie ewentualnego zwrotu wktadu zostato przedyskutowane w dalszej czesci roz-
dziatu.

2 Obszar cen transakcyjnych miedzy podmiotami powigzanymi na potrzeby regulacji podat-
kowych nie wchodzi w zakres niniejszego opracowania.
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Za forme¢ dofinansowania mozna uzna¢ pokrywanie pewnych kosztéw funk-
cjonowania podmiotu przez wilasciciela. Przykltadowo, jesli pracownicy spotki
zaleznej moga kupi¢ bezposrednio od spétki dominujacej okreslone aktywa na
preferencyjnych warunkach (ponizej cen rynkowych), np. po 10 zt towar wart
100 z1, to spdétka dominujgca teoretycznie dofinansowuje spotke zalezng. W tym
przypadku forma dofinansowania jest réznica miedzy cena rynkowa sprzedawa-
nych zasobow i ceng ptacong przez pracownikow spotki zaleznej (90 z1). Dofinan-
sowanie wynika z faktu, ze spétka dominujaca ponosi koszty ,,premii” przyzna-
nych pracownikom spoiki zaleznej, ktérzy otrzymali mozliwo$¢ zakupu towaru
na preferencyjnych warunkach jedynie dlatego, ze s3 pracownikami spoiki zalez-
nej. Rownie dobrze spétka zalezna moglaby otrzymac aktywa bezposrednio od
spolki dominujacej w ramach dofinansowania (np. podwyzszenia kapitatu wta-
snego o 1 udzial/akeje) i wykazac je (aktywa i kapital) w wartosciach rynkowych
(godziwych) aktywdw, czyli 100 zi. W drugim kroku spotka zalezna mogtaby
sprzedac towary po preferencyjnych cenach swoim pracownikom, ponoszac stra-
te w postaci roznicy miedzy wartoscig poczatkowa aktywow (ich wartoscig godzi-
w3 z dnia wniesienia 100 z}) i ceng sprzedazy dla pracownikow (10 zt). W trzecim
kroku spotka zalezna moglaby odkupi¢ wyemitowany wczesniej 1 udzial/akcje
za kwote 10 zt i umorzy¢. Oczywiscie powyzsza konstrukcja jest czysto abstrak-
cyjna i zbudowana w oderwaniu od uwarunkowan prawnopodatkowych, jednak
uswiadamia, Ze z perspektywy ekonomicznej kryterium ,,otrzymania zasobéw od
wlasciciela” oznacza nie tylko wktady okreslone jako ,wklady”, ale moze tez przy-
biera¢ inne formy.

W literaturze przedmiotu i regulacjach rachunkowosci do kapitatu wlasnego
zaliczane sg ponadto efekty dziatalno$ci okreslonego podmiotu w postaci docho-
dow, czyli zyskow lub strat, ktére w szerokim rozumieniu obejmuja takze zyski
i straty z tytulu okreslonych przeszacowan oraz przeliczenia aktywoéw i zobowia-
zan. Wielkodci takie, okreslane jako ,samofinansowanie”, stanowig druga grupe
kapitaléw wlasnych, obok wniesionych przez wlascicieli.

Od strony ekonomicznej kapitaty wlasne, reprezentujace wypracowane zyski
i straty, mozna dzieli¢ na rézne sposoby. Jednym z kryteriéw podzialu moze
by¢ ich przeznaczenie, w tym mozliwo$c¢ ich dystrybucji np. na rzecz wtascicieli
(lub/i innych podmiotéw), czy prawdopodobienstwo takiej dystrybucji.
W pierwszym ujeciu mozna wyrdznic zyski, ktére moga podlega¢ dystrybucji,
np. zysk z lat ubiegtych, okreslone kapitaly rezerwowe i kapital zapasowy z zysku
oraz takie, ktére nie podlegaja dystrybucji, np. kapitaty z aktualizacji wyceny.
Przyjmujac za wyréznik prawdopodobienistwo wyplaty, mozna wskaza¢ te wiel-
kosci, ktdére nie beda podlega¢ dystrybucji (np. kapital zakladowy podniesiony
z zysku czy obligatoryjne odpisy na kapitat zapasowy zgodnie z Kodeksem spo-
tek handlowych w spdlce akcyjnej), a takze te wielkosci, dla ktorych nie mozna
jednoznacznie okresli¢ prawdopodobienstwa dystrybucji (np. zysk z lat ubie-
glych, okreslone kapitaly rezerwowe i kapital zapasowy z zysku, pozostajace
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w dyspozycji wlascicieli) oraz te, dla ktérych prawdopodobienstwo wyptlaty
mozna okresli¢ np. na podstawie dotychczasowej praktyki, umow lub polityki
dywidendowe;j.

Uznanie w kapitalach wlasnych wypracowanych zyskéw powinno sie jedno-
znacznie wigza¢ z przyjetymi definicjami przychodow i kosztow®. Z ekonomicz-
nej perspektywy skutki transakcji nieuznawanych za transakcje z wlascicielami
nie powinny kwalifikowac¢ si¢ do kapitalu wlasnego, nawet jesli wymagaja okre-
slonej decyzji wlascicieli. Na przyktad, przyznanie czgsci zyskéw pracownikom
w formie premii z perspektywy jednostki gospodarczej jest kosztem, a nie dystry-
bucja zyskow. W zwiazku z tym jednostka powinna ujac koszt w korespondencji
z rezerwa, jesli na koniec roku obrotowego ma podstawy do utworzenia rezerwy,
badz koszt w korespondencji z zobowigzaniem, gdy wlasciciele podejmuja decy-
zj¢ o wyplacie premii. W tym drugim ujeciu w swojej istocie ekonomicznej pre-
mia dla pracownikéw nie stanowi podzialu wyniku z roku ubieglego, lecz koszt
okresu biezacego.

Nalezy podkresli¢, ze praktyka w zakresie wykazywania efektéw dziatalnosci
w kapitalach wtasnych nie jest jednoznaczna. Przykltadowo, w kontekscie krajo-
wych regulacji do kapitaléw wtasnych nie zalicza si¢ czesci zysku, traktowane-
go jako obligatoryjne wyplaty z zysku na rzecz wlasciciela w przedsigbiorstwie
panstwowym (pomniejszaja one bezposrednio wynik finansowy). Do kapitatow
wlasnych nie sg réwniez zaliczane odsetki na zasobach udostepnionych jedno-
stce przez wlascicieli w formie prawnej pozyczek (pomniejszaja bezposrednio
wynik finansowy okresu), nawet gdyby ich warto$¢ byta uzalezniona od wyni-
kéw jednostki, a sama wyplata wraz ze zwrotem pozyczek byla odlegta w czasie
i obwarowana dodatkowymi kryteriami (np. uregulowaniem wszystkich zobo-
wigzan wobec wierzycieli). Z kolei do kapitalow wlasnych w $wietle regulacji
krajowych kwalifikuja si¢ wyniki finansowe, ktére beda podlega¢ podziatowi
na rzecz pracownikow w przyszlosci, np. w zwigzku z umowa z pracownikami,
ktdra przewiduje na ich rzecz wyplate czesci zysku badz dofinansowanie z zysku
netto zakladowego funduszu §wiadczen socjalnych (zob. ustawa o z.f.4.s., 1994,
art. 7 ust. 8).

Jesli przyjmiemy jako kryterium wyrézniania kapitatéw wiasnych ,wnoszo-
nych” do jednostki jedynie ich pochodzenie, jako skutek transakeji zawieranych
z wlascicielami (wystepujacymi w roli wlascicieli), kwalifikacja danych pozycji
bezposrednio do kapitatéw wlasnych lub do pozycji uwzglednionych w wyniku
finansowym okresu powinna stricte bazowac na tym wyréznieniu. W tym ujeciu
wynik finansowy nie powinien podlega¢ bezposredniemu obcigzeniu o obliga-
toryjne wyplaty z zysku na rzecz Skarbu Panstwa, np. w przedsiebiorstwie pan-
stwowym - kwoty takie stanowia bezposrednia dystrybucje kapitalu wlasnego na

3 Problem ten poruszono w kontekscie omawiania kapitatow wtasnych w Swietle regulacji
rachunkowosci.
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rzecz wladciciela. Z kolei wszystkie wyplaty z zysku, nalezne na rzecz jednostek
innych niz wiasciciele (wystepujacych w roli wlascicieli*), powinny stanowi¢ koszt
jednostki gospodarcze;.

Do kapitaléw wlasnych zaliczane sa tez okreslone przeszacowania aktywow
i zobowigzan w zwigzku z pewnymi zjawiskami ekonomicznymi, np. hiperinfla-
cja, oraz uwzglednieniem ich skutkéw w rachunkowosci. Podmiot funkcjonu-
jacy w warunkach hiperinflacji moze generowa¢ zyski (lub ponosi¢ dodatkowe
straty) w zwiagzku z niezaleznymi od niego zmianami cen w calej gospodar-
ce. Dla wlasciwej oceny sytuacji ekonomicznej danej jednostki i jej wynikow
dzialalnosci konieczne jest czgsto wyodrebnienie z dochodéw (szeroko rozu-
mianych) czesci zwigzanej ze zjawiskiem zmiany cen. Bez odpowiednich ko-
rekt do sprawozdania finansowego moze ono falszowa¢ obraz ekonomiczny
danego podmiotu. Przyktadowo, jednostka moze wykazaé zysk na sprzedazy
okreslonych skladnikéw majatkowych. Eliminujac jednak skutek hiperinflacji,
transakcja moze by¢ dla niej tak skrajnie niekorzystna, poniewaz biezacy koszt
odtworzenia skladnika majatkowego moze by¢ znacznie wyzszy. Analogicznie
jednostka moze prezentowaé wysokie zyski w zwigzku z niskim kosztem wytwo-
rzenia produktéw, bazujacym w duzej mierze na niskich odpisach amortyzacyj-
nych liczonych od historycznej wartosci poczatkowej. Urealnienie amortyzacji
poprzez jej naliczanie od biezacego kosztu odtworzenia moze przyczynic¢ sie
do ustalenia ekonomicznego kosztu, ktéry bedzie znacznie wyzszy, niz ujety na
podstawie danych historycznych. W warunkach hiperinflacji pewne negatywne
zjawiska mogg wystepowac rowniez bez aktywnej dziatalnosci przedsigbiorstwa
- sam fakt utrzymywania §rodkéw pieni¢znych na relatywnie nisko oprocento-
wanych rachunkach (ponizej stopy inflacji) lub w kasie przedsi¢biorstwa, a tak-
ze relatywnie diugie terminy platnosci nieoprocentowanych naleznosci moze
oznaczaé, ze podmiot ten bedzie ponosil ekonomiczng strate mimo braku jej
uwidocznienia w ksiegach rachunkowych na skutek spadku warto$ci nabywczej
pienigdza. Do odzwierciedlenia skutkéw inflacji mozna zastosowac rozne po-
dejscia, m.in. przelicza¢ odpowiednio aktywa i zobowigzania, aby uwzgledni¢
zmiang sily nabywczej jednostki pienig¢znej, jak i bazowac na ocenie zdolnosci
produkcyjnej (rzeczowej) posiadanego majatku produkcyjnego®.

W kontekscie analizy zrédia powstawania kapitalu wiasnego kwalifikacja
powyzszych skutkow przeszacowan hiperinflacyjnych bezposrednio do kapita-
tow wlasnych zalezy od przyjetej perspektywy. Z jednej strony kwoty takie nie
sa skutkiem transakcji z wlascicielami, zatem ich ujmowanie w kapitale wta-

4 Wtym kontekscie podziat wyniku na rzecz jednego z wtascicieli, ktory jest jednoczesnie pra-
cownikiem jednostki, podlegatby ocenie. W sytuacji, gdyby wyptata powiazana byta z praca
tej osoby, jednostka sprawozdawcza wykazywataby koszt. Jezeli transakcja zawierana ze
spbtka wigzataby sie stricte z byciem wtascicielem, taka dystrybucja bytaby traktowana jako
dystrybucja kapitatu.

5 Zagadnienia te porusza m.in. S. Sojak (1996, s. 42-52) i S. Szejna (1991, s. 254-309).
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snym moze budzi¢ zastrzezenia. Jednak wielkosci te stanowiag forme urealnie-
nia wkladow wlascicieli jednostki gospodarczy, co oznacza, ze s3 one pochodna
takich elementéw, zwlaszcza w czgsci zwigzanej z przeliczeniem wniesionych
wkladéw i dotychczas wypracowanych wynikéw o skutki hiperinflacji. Przy-
ktadowo, jednostka funkcjonujaca w warunkach hiperinflacji moze posiadaé
grunt, ujety poczatkowo za kwote 100 zi, kapitat zaktadowy o wartosci 70 zi
i zobowigzanie nieoprocentowane wobec zewnetrznego podmiotu na kwote
30 zl. Jezeli w danym okresie stopa hiperinflacji wyniosta 700%, to jednost-
ka powinna przeprowadzi¢ odpowiednie procedury przeliczenia. Zakladajac
przeliczenie aktywow trwalych bazujace na stopie hiperinflacji, warto$¢ gruntu
do bilansu wynosi 800 zI. Wzrost wartosci aktywow o 700 zt stanowi przelicze-
nie hiperinflacyjne, przy czym jedynie czgs¢ tej kwoty (490 zt) wiaze si¢ z uje-
tym kapitalem. Pozostalg czgs¢ (210 zl) wigza¢ mozna ze spadkiem wartosci
realnej zobowigzania, co od strony ekonomicznej mozna traktowac jako zysk
tej jednostki.

Jesli chodzi o sposéb powstawania kapitalu wlasnego, dodatkowej analizy
moze wymagac ujecie instrumentow, z ktérymi w przysztosci bedzie lub moze
sie wigza¢ podwyzszenie kapitatu. Nalezg tutaj m.in. kwoty otrzymane od wla-
$cicieli w zwiazku z objeciem przez nich akcji/udzialéw, gdy emisja nie zosta-
ta jeszcze zarejestrowana przez odpowiedni sad. Innym przykltadem moga by¢
kwoty otrzymane na przyszla emisje instrumentow kapitalowych (akcji/udzia-
téw), gdy emisja ma nastgpi¢ w przyszlosci (np. przedplata na objecie akcji/
udzialéw), badz instrumenty, ktére moga podlegac obligatoryjnej lub dobro-
wolnej konwersji, przy czym prawo konwersji moze leze¢ po stronie posiadacza
lub emitenta. W kontekscie tych umoéw szczegdlne znaczenie ma ewentualny
moment uznania kapitalu wlasnego, a takze ujecie instrumentow, ktére osta-
tecznie nie zostang rozliczone poprzez wydanie akcji/udziatéw. Przyjmujac za
wyznacznik kapitatu wlasnego ,wktady otrzymane od wlascicieli”, wspomnia-
ne instrumenty kwalifikowalyby sie do analizowanej grupy tylko wowczas, jesli
transakcje zawierane byly z biezacymi wlascicielami. Wyjatkiem moglyby by¢
transakcje z inwestorami, ktérzy wniesli wklady, a ktérych prawa nie zostaly
jeszcze odpowiednio zarejestrowane.

Przyjecie za podstawe identyfikacji kapitaléow wtasnych jedynie sposobu ich
powstania jako skutek transakcji z wlascicielami (wniesienie przez wiascicieli)
oraz samofinansowanie (zyski i kapitaly z aktualizacji wyceny) oznaczaloby pew-
na rewolucje w sposobie prezentacji sprawozdan finansowych (co byloby spdjne
z koncepcja wlascicielska jednostki sprawozdawczej). Takiemu podejsciu mogiby
towarzyszy¢ podzial lub wyodrebnienie w kapitatach wtasnych (lub informacji
dodatkowej) tych elementéw, ktére moglyby podlega¢ dystrybucji lub zwrotom
na rzecz wiascicieli, co byloby istotne np. dla oséb analizujacych sprawozdanie
finansowe w aspekcie ujecia w kapitatach wlasnych niektorych pozyczek otrzy-
manych od wlascicieli.
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3.2. Forma prawna prowadzenia dziatalnosci

W odniesieniu do formy prawnej prowadzenia dzialalnosci istotne znaczenie dla
analizy kapitalu wlasnego moze mie¢ ewentualne $cisle powigzanie majatku i zo-
bowigzan przedsigbiorstwa (i w konsekwencji kapitatu wlasnego) z wiascicielem.
W sprawozdawczos$ci finansowej podstawowa zasada jest metoda podmiotowa,
ktdra zaktada wyodrebnienie ekonomiczne obiektu rachunkowosci. Wyodrebnie-
nie takie jest szczegélnie wyrazne w przypadku spotek kapitalowych, ktore posia-
daja osobowos¢ prawna, gdzie majatek i zobowigzania przedsiebiorstwa stanowig
odrebng czesé. Z kolei w odniesieniu do osoby fizycznej prowadzacej dziatalnos¢
gospodarcza wyodrebnianie kapitalu wlasnego jest dzialaniem iluzorycznym, po-
niewaz majatek i zobowigzania przedsigbiorstwa osoby fizycznej sa w istocie ma-
jatkiem i zobowigzaniami tej wlasnie osoby. Wyodrebnianie majatku przedsigbior-
stwa osoby fizycznej i jego zobowigzan uzasadnione jest w koniecznosci okreslenia
wynikow przedsigbiorstwa oraz jego sytuacji finansowej, jednak w tym kontekscie
wyodrebnianie kapitatu wlasnego jest jedynie kwestig przyjecia metody bilansowej
w rachunkowosci, bez zwiagzku z okreslonymi przestankami ekonomicznymi. Oso-
ba fizyczna prowadzaca dziatalnos¢ gospodarcza ma bezposredni dostep do majat-
ku prowadzonego przez siebie przedsiebiorstwa i jest jego jedynym dysponentem.
Ewentualne ograniczenia wynikajg jedynie z kwestii podatkowych.

Uwzgledniajac forme prowadzenia dziatalno$ci, nalezy rozwazy¢ wprowadzenie
réznych zasad identyfikacji kapitaléw wtasnych ze wzgledu na forme prowadzenia
dzialalnosci gospodarczej, w tym przyjecie réznej terminologii. Oznaczaloby to
inne zasady identyfikacji kapitalu wlasnego, gdy forma prawna wyodrebnia przed-
siewziecie z majatku i zobowiazan wlasciciela i nie wiaze ich ze sobg oraz inne
rozwigzania dla tych form, gdzie taka zalezno$¢ istnieje. W tym drugim przypadku
mozna raczej mowic o kapitale wlasciciela, a nie kapitale wlasnym.

3.3. Forma prawna i ekonomiczna umow
zawieranych przez jednostke gospodarcza
i jej wtascicieli

W analizie kapitalu wlasnego szczegdlne znaczenie moze miec¢ forma prawna oraz
tres¢ ekonomiczna uméw zawieranych przez jednostke gospodarczg i jej wlasci-
cieli. Przykladem instrumentdéw, ktére moga wymaga¢ takiej analizy sg pozyczki
ze strony wlascicieli bez okreslonego terminu wymagalnosci, podporzadkowa-
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ne wobec pozostatych zobowigzan, doplaty do kapitalu wlasnego z okreslonym
z gory terminem zwrotu czy wyemitowane instrumenty, np. w postaci udziatéw
spoldzielczych czy jednostek uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, ktére
jednostka jest zobligowana odkupi¢ na zyczenie posiadacza i umorzy¢. Od strony
formalnej (prawnej) zaciggnieta pozyczka kwalifikuje si¢ do zobowigzan jednost-
ki, a doplaty oraz wskazane wyemitowane instrumenty - do jej kapitalow wta-
snych. Od strony ekonomicznej relacje te moga by¢ calkowicie odwrdcone. Brak
biezacego zobowigzania do wydania §rodkéw pienigznych zbliza pozyczke do do-
finansowania ze strony wiascicieli, podczas gdy doplata z okreslonym terminem
zwrotu jest ekonomiczng pozyczka. Analogicznie udzialy spotdzielcze naktada-
jace na emitenta (spdtdzielnie) obowigzek ich wykupu zblizajg je do zobowigzan
platnych na zadanie.

Innym przyktadem transakeji, gdzie forma prawna ma wplyw na klasyfikacje
pozycji jest ujecie zobowigzania z tytutu dywidend jako podziatu wyniku finan-
sowego. Od strony ekonomicznej dla jednostki sprawozdawczej nie ma znaczacej
réznicy miedzy wynikiem finansowym, ktéry koncepcyjnie (ekonomicznie) nale-
zy sie jej wlascicielom w czesci, w jakiej moga zazadac dystrybucji oraz wynikiem
finansowym, ktéry zostal juz podzielony uchwalg wlascicieli w formie dywidendy.
Sam fakt istnienia daty zaplaty nie kreuje w rachunkowosci zobowiazania, czego
przyktadem moga by¢ rezerwy. W tym ujeciu przed uchwalg i po uchwale jed-
nostka gospodarcza nie ma mozliwosci odmowy wyplaty $wiadczenia®, ktorego
wyplata wynika z wypracowania zysku i jest umocowana w regulacjach prawnych.

Przyjecie jako podstawy klasyfikacji kapitalow wlasnych formy prawnej instru-
mentéw moze znacznie uprosci¢ zasady identyfikacji kapitatu wlasnego, jednak
w tym kontekscie moze nie zosta¢ odzwierciedlona istota ekonomiczna takich
transakeji. Niektore kontrakty moga by¢ okreslone od strony prawnej jako ,,akcje”
(odpowiednio ,,udzialy”) lub ,,doplaty do kapitatu”, lecz w swej istocie by¢ zobo-
wigzaniami jednostki z wyraznie okreslonym terminem zaplaty ustalonych kwot.
W takim przypadku kwalifikacja ich do kapitalu wlasnego (z konsekwencjami
w postaci np. ujmowania naliczonych dla nich dywidend nie jako kosztu, lecz
dystrybucji kapitalu) moze znieksztalci¢ obraz ekonomiczny jednostki. Z kolei
forma prawna instrumentu jako pozyczki lub obligacji moze narzucac ich ujecie
w ramach zobowigzan finansowych, mimo ze w niektérych przypadkach moga
by¢ one podporzadkowane innym zobowigzaniom lub/i podlega¢ obligatoryjnej
konwersji na kapital zakladowy w okreslonej przysztosci.

6 Istnieja pewne okolicznosci, gdy zysk nie moze zostaé przeznaczony w catosci do podziatu.
W przypadku spétki akcyjnej jedna z takich okolicznosci moze by¢ sytuacja, gdy jednostka
wykazuje niezamortyzowane (nieodpisane) koszty prac rozwojowych. W takim przypadku
jednostka musi odméwié podziatu wyniku finansowego od wysokosci niezamortyzowanych
kosztéw prac rozwojowych, ,,chyba ze kwota kapitatow rezerwowych i zapasowych dostep-
nych do podziatu i zyskow z lat ubiegtych jest co najmniej rowna kwocie kosztow nieodpisa-
nych”. Zob. Kodeks spétek handlowych, 2000, art. 347 par. 4.



Determinanty kapitatu wtasnego - analiza i préba syntezy 29

Kwalifikacja instrumentéw do kapitaléw wlasnych na podstawie ich formy
prawnej moze by¢ zatem postulatem pragmatycznym, jednak w niektdrych przy-
padkach moze powodowac znieksztalcenie obrazu jednostki sprawozdawczej.

3.4. Okres finansowania jako przestanka
identyfikacji kapitatu wtasnego

Kapital wlasny mozna réwniez rozwaza¢ z perspektywy okresu finansowania.
Pewne formy finansowania ze strony wlascicieli maja charakter bezterminowy,
inne za$ podlegaja zwrotom w okreslonym momentach czasu. Przykladem moga
by¢ pozyczki bezterminowe ze strony udzialowca, w ktérych przewiduje sie od-
setki bazujace na wynikach finansowych jednostki gospodarczej. Z kolei okreslo-
ne instrumenty moga mie¢ przewidziany termin istnienia, np. doptaty do kapitatu
badz udzialy podlegajace obligatoryjnemu wykupowi.

Przyjmujac istniejace wymagania dotyczace zwrotu okreslonych kwot, mozna wy-
odrebniac¢ kapitat wniesiony na czas nieoznaczony i ten z okreslonym okresem trwa-
nia, ktdry w swej istocie ekonomicznej moze mie¢ charakter zobowigzan. W innym
ujeciu kapitat bedzie dzielony na czes¢ podlegajaca wykupowi na zZyczenie wspotwla-
Sciciela (np. wklady spoldzielcze lub jednostki uczestnictwa w otwartym funduszu
inwestycyjnym), kapitat dystrybuowany na rzecz okreslonych udzialowcéw w zwiaz-
ku z ich decyzjg o takim podziale lub zwrocie (np. zysk dystrybuowany w formie dy-
widendy) oraz kapital podlegajacy zwrotowi jedynie w momencie likwidacji danego
podmiotu (np. kapitat zakladowy wymagany przez okreslone przepisy prawa). W tym
yjeciu do kapitatéw wiasnych kwalifikowalyby si¢ jedynie wklady wlascicieli niepod-
legajace zwrotom oraz wynik finansowy podzielony z przeznaczeniem do zatrzyma-
nia w jednostce gospodarczej przez zalozony czas (lub do momentu jej likwidacji).
Zysk nierozdysponowany kwalifikowalby si¢ do ujecia poza kapitatami wlasnymi’.

Istotnym elementem wymagajacym rozwazenia bylby tu okres pozostawania
danego finansowania w jednostce gospodarczej — przyjmujac ten element za wy-
réznienie kapitalu wlasnego, mozna by wyodrebnia¢ jako kapital wlasny np. je-
dynie te wielkosci, ktore nie podlegalyby zwrotom do momentu likwidacji jed-
nostki oraz pozostale, badz ustali¢ inne kryteria, np. pewien okres, przez ktéry
dana pozycja powinna pozostawac w jednostce (np. 5 lat od konca danego okresu
sprawozdawczego). Wyrdznienie takie pokazywaloby kapital wlasny ze wzgledu
na jego stabilno$¢ w kolejnych latach.

7 Takie rozwigzanie mogtoby oznacza¢ konieczno$¢ wprowadzenia pewnej formy posredniej
miedzy kapitatami wtasnymi i zobowiagzaniami.
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Gdy za kryterium identyfikacji kapitalu wlasnego przyjmiemy jedynie okres
finansowania ze strony zewnetrznego podmiotu, analogicznemu podziatowi mo-
glyby podlega¢ instrumenty klasyfikowane jako zobowigzania. Przykladowo, do
kapitaléw wlasnych kwalifikowatyby sie dtugoterminowe (np. 20-letnie) obligacje
zerokuponowe, ktore przez 20 kolejnych lat nie podlegalyby wykupowi ani nie
obligowatyby do wyplaty odsetek. W tym aspekcie okreslenie kapitat ,wlasny”
wigzaloby si¢ jednoznacznie z kapitalem pozostajacym w dyspozycji jednostki go-
spodarczej przez zalozony czas.

Identyfikacja kapitalu wlasnego na podstawie okresu finansowania mogla-
by réwniez uwzglednia¢ inne kryteria. W takim przypadku w kapitale wiasnym
mogloby by¢ wyodrebnione np. dlugoterminowe finansowanie od wiascicieli
i wierzycieli. To rozwigzanie jednoznacznie wpisywaloby si¢ w teori¢ podmiotu
gospodarczego jako podstawy wyodrebniania kapitaléw w rozumieniu roszczen
dotyczacych aktywow.

3.5. Udziat w zyskach i okolicznosci jego dystrybucji

Szczegdlne znaczenie w odniesieniu do analizy ekonomicznej kapitalu wlasnego
moze mie¢ ewentualny udziat okreslonych wspoétwlascicieli lub innych osoéb za-
angazowanych w dang jednostke w zyskach tego podmiotu. Zazwyczaj wspotwla-
$ciciele danego podmiotu maja prawo do udzialu w jego zyskach, jednak udziat
ten moze by¢ takze przyznany osobom, ktdre nie maja statusu wspotwlasciciel,
np. pracownikom badz posiadaczom okreslonych instrumentéw niekwalifikuja-
cych sie do kapitaléw wlasnych®. W takim przypadku pojawia si¢ problem, jak
traktowaé ewentualny podzial wyniku finansowego dla takich oséb - czy jako
dystrybucje kapitalu na rzecz tych osob, ktore nie sa wlascicielami, czy jako koszt
funkcjonowania danej jednostki. Analogiczne watpliwosci powstaja w przypadku
tworzenia okreslonych funduszy z zysku na rzecz pracownikoéw, badz gdy wspol-
nik okreslonej jednostki gospodarczej jest zobligowany do prowadzenia jej spraw
i otrzymuje udzial w wyniku finansowym jako jedyne wynagrodzenie. W takim
przypadku powstaja watpliwosci, czy wyplaty z zysku dla tego wspolnika stanowia
z perspektywy jednostki gospodarczej forme dystrybucji kapitatéw wlasnych, czy
koszt prowadzenia dziatalnosci.

Dodatkowo, pewne grupy interesariuszy moga mie¢ réwniez prawa do udzialu
w zysku jednostki, np. wierzyciele, gdy wyemitowane przez jednostke instrumen-

8 Przyktadem mogg by¢ obligacje wyemitowane przez jednostke, ktore przewiduja oprocen-
towanie bazujace na wynikach wypracowanych przez ten podmiot.
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ty dluzne daja dochdd bazujacy na jej wynikach. W takim przypadku (z perspek-
tywy realizowanych korzysci) prawa do udzialu w wyniku finansowym nie iden-
tyfikuja jednoznacznie istoty kapitatu wlasnego.

Udzial w zysku zatozycieli lub wspotwlascicieli danej jednostki jest istotnym
elementem, ktory nalezy wzia¢ pod uwage, analizujac cechy charakterystyczne
kapitalu wlasnego. Watpliwosci pojawiaja si¢ jednak wraz z pytaniem: czy moz-
liwosci i okolicznodci dystrybucji zyskéw moga stanowi¢ wyrdznik kapitatu wia-
snego od zobowigzan? W pewnych przypadkach dystrybucja zyskéw na rzecz
posiadaczy niektorych instrumentéw moze by¢ obligatoryjna i zapisana w akcie
zalozycielskim danego podmiotu. W takim przypadku dystrybucja zyskéw z per-
spektywy ekonomicznej nie cechuje si¢ uznaniowoscia wspotwlascicieli lub zalo-
zycieli (odpowiednia dobrowolna uchwata o podziale wyniku finansowego), lecz
obowiazkiem ze strony jednostki sprawozdawczej. Przykltadem takiego obcigze-
nia s3 obowiagzkowe wyplaty z zysku na rzecz Skarbu Panstwa, ktére pojawiaja si¢
w przedsigbiorstwach panstwowych lub w niektérych jednoosobowych spotkach
Skarbu Panstwa. W zwigzku z tym udzial w zysku podlegajacy obligatoryjnej wy-
placie z perspektywy ekonomicznej stanowi wynagrodzenie za wniesiony wklad
(uzaleznione od wynikéw), w konsekwencji czego moze by¢ traktowany jako
koszt jednostki, a nie dystrybucja zysku. Jesli chodzi o przedsiebiorstwo prowa-
dzone przez osobe fizyczna, to zysk wypracowany przez jej dzialalno$¢ gospodar-
czg jest automatycznie zyskiem osobistym tej osoby, co stanowi jej wynagrodzenie
za prowadzenie dzialalnosci gospodarczej. W efekcie zysk takiej dzialalnosci (lub
jego czes$¢) jednoczesnie stanowi koszt w postaci wynagrodzenia za prace, ktdre
jednak nie jest ustalane odrebnie, np. na podstawie kosztu alternatywnego.

Instrumenty kapitalowe okreslaja zazwyczaj zakres udzialu w zyskach, przy
czym udzial ten moze by¢ bardzo réznie sformulowany. Co wiecej, dystrybu-
cja zyskéw moze by¢ uzalezniona takze od wypelnienia okreslonych wymagan,
w tym formalnych. Wymagania te mozna podzieli¢ na:

— uzaleznione od decyzji wspotwlascicieli lub zatozycieli jednostki (np. do-

browolna decyzja o podziale wyniku finansowego w formie uchwaty);

— uzaleznione od decyzji kierownictwa jednostki gospodarczej (np. rekomen-
dacje co do podzialu wyniku finansowego);

— uzaleznione od czynnikéw innych niz wskazane powyzej (np. ,automatycz-
ny” podzial wyniku finansowego na rzecz okreslonych wspoétwlascicieli lub
zalozycieli, gdy zachowane sg okreslone wskazniki finansowe).

W przypadku, gdy dystrybucja zysku nie jest uzalezniona od decyzji wspot-
whascicieli, zatozycieli lub kierownictwa jednostki gospodarczej, lecz od innych
czynnikéw (lub jest obligatoryjna na podstawie prawa lub umowy), to koniecz-
no$¢ wyplaty w okreslonej wielko$ci w przyszlosci jest z perspektywy teorii pod-
miotu gospodarczego dla jednostki gospodarczej zobowigzaniem. Element taki
jest szczegdlnie istotny w odniesieniu do niektérych akcji uprzywilejowanych
w tych jurysdykcjach prawnych, ktére dajg posiadaczowi prawo do dywidendy
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w okreslonej wysokosci, podlegajacej kapitalizacji i wyptacie w kolejnych latach,
gdy jednostka nie wypracowala zysku w danym okresie. Przyjmujac za podstawe
kwalifikacji sam udzial w wyniku finansowym, instrumenty takie kwalifikowaty-
by sie do kapitalu wlasnego. Jezeli jednak podstawg kwalifikacji bylby zmienny
udzial w wyniku finansowym (tj. zmieniajacy si¢ wraz z wysokos$cia wyniku fi-
nansowego), kwalifikacja taka nie bylaby mozliwa. Z kolei do kapitaléw wlasnych
zaliczone bylyby pewne instrumenty dluzne (np. obligacje dochodowe), ktérych
oprocentowanie bazuje na wynikach finansowych jednostki.

Jesli przyjmiemy za podstawe kwalifikacji kapitalu wlasnego udzial w zysku,
pewna grupa podmiotéw nienastawionych na zysk nie wykazywataby w ogéle ka-
pitatow wlasnych. W takim ujeciu dla podmiotéw niebiznesowych mozliwe byty-
by jednak inne zasady kwalifikacji pozycji funduszu czy kapitalu wlasnego.

W kontekscie analizy udzialu w zyskach i ich dystrybucji na uwage zastuguje
réwniez kwestia, co stanowi wynik finansowy. W szerszym ujeciu za udzial w zy-
skach danego przedsigbiorstwa mozna uzna¢ dostep do korzysci ekonomicznych
generowanych przez ten podmiot. W takim podejsciu wlasciciel, wspotwlasciciel,
zalozyciel lub inna osoba moze decydowa¢ o alokacji zasobéw danego podmiotu
- wplywac¢ na stopy zwrotu z danego przedsiewzigcia i mie¢ udziat w korzysciach
generowanych przez ten podmiot. Przykladowo, wspolnik decydujacy o sprawach
spolki moze udzieli¢ jej pozyczki oprocentowanej powyzej rynkowych stép procen-
towych, dzieki czemu osiggnie ponadprzecigtne zyski na tej transakcji. Nadwyz-
ka oprocentowania przyjetego w umowie ze wspdlnikiem ponad oprocentowanie
rynkowe stanowi forme dystrybucji korzysci na rzecz tego wspolnika. Uznanie tej
kwoty za koszt oznacza¢ bedzie zanizenie wyniku finansowego. Kwestig zasadnicza
jest zatem to, czy nadwyzka taka ze strony ekonomicznej powinna by¢ ujmowana
jako koszt czy dystrybucja zyskow (korzysci ekonomicznych).

Definiowanie kapitalu wlasnego z perspektywy udzialu w wynikach finanso-
wych jako jedynym kryterium wyodrebniania kapitatéw wlasnych wydaje sie po-
dejsciem nieuzasadnionym. Jednak uwzglednienie tego parametru wéréd innych
zasluguje na uwage, poniewaz udzial w wyniku finansowym jednostki jest jednym
z podstawowych czynnikéw uwzglednianych w decyzjach inwestycyjnych oraz
wycenach jednostki gospodarczej.

3.6. Prawa wtascicieli i zatozycieli

Wyrdznikiem kapitatéw wlasnych mogg by¢ réwniez okreslone prawa przypisane
wspolwlascicielom, zalozycielom lub innym osobom uczestniczacym w danym
podmiocie. Do praw tych zaliczane sa prawa majatkowe i korporacyjne. Prawa
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majatkowe to prawa do okreslonych korzysci majatkowych wynikajacych z udzia-
tu w danym przedsigwzigciu. Nalezg do nich np. prawo do udzialu w zyskach
(dywidendy), prawo poboru, czyli mozliwos¢ obejmowania nowych akcji w sto-
sunku do liczby posiadanych instrumentéw, prawo do udzialu w masie likwida-
cyjnej oraz prawa do rozporzadzania posiadanym instrumentem. Niektdre z praw
majatkowych maja w okreslonych regulacjach prawnych charakter bezwzgledny,
a inne wzgledny. Przyktadowo, w ramach polskiego ustawodawstwa umowa spot-
ki kapitalowej lub uchwaly wspdlnikéw nie moga pozbawi¢ wspolnika udzialu
w zyskach. W odniesieniu do spotek osobowych wspdlnicy maja natomiast wy-
soka swobode w ustalaniu udziatu w zyskach, co w praktyce moze oznacza¢, ze
okreslony wspdlnik otrzymuje niewielki udzial w wyniku finansowym, ktéry
z perspektywy ekonomicznej nie ma zadnego znaczenia.

Obok praw bezwzglednych wskaza¢ mozna réwniez prawa wzgledne. Prawem
takim jest np. prawo poboru przypisane do wspolnika lub udzialowca, ktorego
moze by¢ jednak pozbawiony w okreslonych okoliczno$ciach uchwata wspélni-
kow (odpowiednio akcjonariuszy). Analogicznie prawem wzglednym jest w pew-
nych okolicznosciach prawo do rozporzadzania udziatem - moze by¢ ono ogra-
niczone umowga spotki, ktéra bedzie przewidywaé prawo pierwokupu dla samej
spolki lub pozostatych wspolnikow.

Z kolei prawa korporacyjne to: prawo wybierania os6b do organéw podmio-
tu (np. zarzadu lub rady nadzorczej), prawo do udzialu w okreslonych organach
podmiotu (np. zgromadzeniach wspolnikéw lub walnego zgromadzenia akcjo-
nariuszy) i podejmowania uchwat dotyczacych podmiotu, prawo do zaskarzania
uchwal okreslonych organéw (np. zgromadzenia wspolnikéw), prawo do infor-
magcji oraz prawo do osobistego nadzoru funkcjonowania podmiotu.

Istnienie okreslonych praw moze by¢ wyréznikiem instrumentéw kapitato-
wych prezentowanych w kapitalach wilasnych. Kwesti¢ zasadnicza stanowi tu-
taj to, czy determinantg taka maja by¢ prawa majatkowe, korporacyjne czy obie
grupy jednoczesnie oraz niektore z nich. Odpowiedz na to pytanie nie jest jed-
noznaczna, poniewaz pewne odrebne umowy zawierane przez jednostke gospo-
darcza moga odzwierciedla¢ cechy ekonomiczne praw majatkowych, np. udzial
w zyskach, mozliwos¢ obejmowania nowych akcji/udzialéw, prawa do udziatu
w warto$ci likwidacyjnej. Dodatkowo, kazde z praw moze przekladac si¢ na rézna
wartos$¢ dla posiadaczy, a takze poszczegdlne prawa moga réznic si¢ miedzy po-
szczegdlnymi wspotwlascicielami, w zaleznosci od postanowien umownych i for-
my prawnej podmiotu. Przyktadowo, jeden ze wspdlnikow w spélce jawnej moze
miec¢ znaczacy udzial w zyskach, a minimalny udzial w wartosci likwidacyjnej,
podczas gdy drugi na odwrét, a trzeci zaréwno niewielki udziat w zyskach, jak
i w warto$ci likwidacyjnej, lecz to on moze prowadzi¢ sprawy spotki. W tej sytu-
acji teoretycznie kazdy z nich posiada prawa majatkowe, jednak z perspektywy
ekonomicznej sytuacja kazdego z nich drastycznie si¢ rézni. Wszyscy wspdlnicy
majg teoretyczny udzial w zyskach, lecz dla dwdch z nich ma on wymiar jedynie
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symboliczny i niedeterminujacy istotnej wartosci. Analogiczna sytuacja dotyczy
udzialu w wartosci likwidacyjnej. Kwestia wymagajaca oceny jest zatem to, czy
przestanka determinujaca instrument kapitalowy w analizowanym kontekscie
powinno by¢ samo istnienie okreslonego prawa majatkowego (lub grupy praw),
nawet o nieznaczgcej wartosci, czy tez obok istnienia prawa winna by¢ analizo-
wana jego warto$¢ bezwzgledna lub wzgledna. Jesli podstawa oceny byloby nie
tylko samo istnienie prawa, to dalszej analizy wymaga okreslenie, ktére z praw
wymaga wyceny oraz jak okresla¢ warto$¢. Okreslenie warto$ci moze bazowac¢ na
perspektywie posiadacza oraz jednostki, a takze na réznym podejsciu do ustalania
wartosci wzglednych. Wydaje sie, ze to wartos¢ wzgledna powinna mie¢ zasto-
sowanie, poniewaz minimalny udzial w zysku moze wynika¢ np. z minimalnego
wkladu danego wspdlnika. Biorac pod uwage proporcje wniesionego wktadu da-
nego wspdlnika do jego udzialu w zysku, udziat w zysku moze by¢ taki sam, jak
pozostatych wspolnikow.

Obok praw majatkowych na uwage zastuguja tez prawa korporacyjne. Wsréd
nich szczegdlne znaczenie maja mozliwos$¢ uczestniczenia w wyborze zarzadu
jednostki gospodarczej oraz uczestniczenia w organie podmiotu (walne zgroma-
dzenie akcjonariuszy, zgromadzenie wspdlnikow itp.), decydujacym o sprawach
kluczowych dla spolki, np. o wyborze zarzadu, podziale dywidendy, emisji no-
wych instrument kapitalowych, sprzedazy znaczacych zasobow (np. nierucho-
mosci lub przedsiebiorstwa) itp. Prawa korporacyjne moga mie¢ w niektérych
przypadkach kluczowe znaczenie dla ksztaltowania zwrotéw z instrumentow
kapitalowych (m.in. wplyw na ustalanie dywidend czy decyzje inwestycyjne).
W zwigzku z tym kryterium uwzgledniajace prawa korporacyjne w identyfikacji
instrumentéw kapitalowych wydaje si¢ racjonalne. W takim przypadku jednak
niektére z umoéw, ktére nie uwzgledniajg praw korporacyjnych w danym mo-
mencie, np. akcje nieme, warranty, przedplaty na emisje akcji/udzialéw, obliga-
cje obligatoryjnie zamienne na akgje itp., nie kwalifikowaloby si¢ do kapitatow
wlasnych. W tym kontekscie nalezaloby rozwazy¢, czy do instrumentow kapita-
fowych kwalifikowalyby si¢ instrumenty, ktére moglyby w przysztosci przyzna-
waé prawa korporacyjne (np. warranty, opcje na akcje, obligacje obligatoryjnie
konwertowane na akgje itp.).

W zwigzku z kapitalem wlasnym na wspoétwlascicielach badz zalozycielach
moga cigzy¢ okreslone obowigzki. Obowiazki te moga wynika¢ z formy organi-
zacyjno-prawnej prowadzonej dzialalnosci badz tez z przyjetych na siebie do-
browolnie zobligowan. W niektdrych przypadkach obowigzki takie moga by¢
egzekwowane przez dang jednostke gospodarcza, innych wspdlnikow lub jej wie-
rzycieli. Obowigzkiem takim moze by¢ np. koniecznos¢ wniesienia odpowiednich
wkladéw, ktore zostaly zadeklarowane za objete udzialy, obowiazek doptat do ka-
pitatu (np. w przypadku wystgpienia strat), obowiazek $swiadczenia okreslonej
pracy na rzecz jednostki (np. zajmowania si¢ jej sprawami) badz innych dziatan.
Istnienie zobligowan do realizacji okres§lonych §wiadczen na rzecz spotki moze
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z jednej strony wyznacza¢ instrumenty kapitalowe, z drugiej za$ - rodzi¢ prawa
jednostki gospodarczej do okreslonych zasobdw, a zatem by¢ formga jej finansowa-
nia. Element ten niewatpliwie moze by¢ kolejnym czynnikiem determinujacym
kapital wlasny.

3.7. Wymagania prawne dotyczace utrzymania
kapitatu wtasnego

Kapital wlasny mozna analizowa¢ z perspektywy wymagan prawnych co do jego
minimalnej wysoko$ci oraz koniecznosci jego utrzymania w przysztosci. W nie-
ktorych jurysdykcjach prawnych utrzymanie okreslonego poziomu kapitatu
wlasnego jest kluczowe dla mozliwosci prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
w danej formie prawnej (np. spotki akcyjnej) lub pewnego rodzaju dziatalnosci
gospodarczej (np. dziatalnosci bankowej). W tym kontekscie mozna wyr6znié
podmioty, ktorych powstanie nie wigze si¢ z konieczno$cig wniesienia okreslo-
nego wkiadu przez wlascicieli, jak réwniez te, na ktérych regulacje prawne nakla-
daja obowiazek minimalnej wysokosci kapitatu wlasnego w momencie powstania
podmiotu, jak tez utrzymania go w p6zniejszych okresach. W przypadku polskich
regulacji prawnych s3 to, przykltadowo, 5 tys. zt dla spotki z ograniczong odpo-
wiedzialnoscig, 50 tys. zI dla spotki komandytowo-akcyjnej i 100 tys. zt dla spoétki
akcyjnej. W przytoczone wytyczne wpisuje sie rowniez koniecznos¢ tworzenia
z zysku kapitatu zapasowego w spélce akcyjnej w wysokosci co najmniej 8% zysku
za dany rok obrotowy, dopoki kapital ten nie osiaggnie co najmniej jednej trzeciej
kapitatu zaktadowego.

Nalezy podkresli¢, Ze wymagania kapitalowe mogg rézni¢ sie¢ miedzy pod-
miotami i jurysdykcjami prawnymi. Regulacje obowigzujace w Polsce daja
stosunkowo duzg swobode w zakresie dystrybucji kapitatow wlasnych, zwlasz-
cza powstalych z wyniku finansowego. Powoduje to, ze niektére kapitaly wta-
sne, traktowane jako dlugoterminowa forma finansowania, sa z perspektywy
ekonomicznej potencjalnymi zobowigzaniami jednostki gospodarczej, zwlasz-
cza gdy o dywidendzie moze decydowa¢ pojedynczy udzialowiec/wspotwiasci-
ciel badz grupa powiazanych udzialowcéw. Przyjmujac za podstawe kwalifi-
kacji kapitalu wlasnego omdéwiona juz wczedniej trwalos¢ finansowania oraz
obligatoryjne wymogi utrzymania kapitalu wlasnego, do kapitaléw wiasnych
zaliczane bylyby jedynie te kapitaly, ktérych utrzymanie jest obligatoryjne
przez regulacje prawne i ewentualnie te, ktdre sg utrzymywane na podstawie
ustalen wlascicieli jednostki (np. kapital zadeklarowany przez wlascicieli jako
dlugoterminowy).
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3.8. Ustalenia umowne miedzy
wspotwtascicielami

Szczegdlne znaczenie dla analizy kapitalu wlasnego maja ustalenia umowne po-
miedzy wspdtwlascicielami (odpowiednio zalozycielami). Przyktadowo, umo-
wa spotki (np. osobowej) moze wylacza¢ niemal calkowicie udzial wspdlnika
w aktywach netto pozostaly w momencie rozwigzania tego podmiotu, badz tez
przewidywa¢ dla niego zwrot jedynie wkiadu wniesionego, bez udzialu w warto-
$ci rezydualnej, przyznajac jednak okreslony udzial w zyskach w trakcie trwania
spotki. W niektérych jurysdykcjach prawnych moga takze istnie¢ rézne grupy
wspotwlascicieli, ktorzy majg pewne uprzywilejowanie w stosunku do pozosta-
tych. Uprzywilejowanie to moze dotyczy¢ chociazby pewnych praw korporacyj-
nych (np. wigksza liczba gtoséw, mozliwos¢ blokowania nieprzychylnych uchwat,
wskazania prezesa/kierownictwa) badz ustalen majatkowych, takich jak prawo do
wyzszej dywidendy, prawo do pierwszenstwa w podziale majatku (pierwszenstwa
zaspokojenia) w przypadku bankructwa lub rozwiazania spétki, prawo do zada-
nia wykupu posiadanego udziatu przez jednostke.

Z kolei pewni wspotwlasciciele maja mozliwos¢ decydowania o sprawach da-
nego podmiotu (np. komplementariusz w spéice komandytowej), co daje mu za-
réwno mozliwo$¢ ksztaltowania wynikéw finansowych, jak i odpowiedzialnos¢
za te dzialania.

Ustalenia korporacyjne wynikajace z umowy lub regulacji prawnych przekta-
daja si¢ bezposrednio na relacje ekonomiczne istniejace miedzy udzialowcami.
Relacje ekonomiczne, udzial w zyskach oraz w wartosci rezydualnej czy moz-
liwos$¢ sprawowania kontroli moze oznacza¢, ze niektérzy wspotwtlasciciele sa
na uprzywilejowanej ekonomicznie pozycji, mimo ze posiadajg identyczne in-
strumenty jak pozostali. Przykladowo, walne zgromadzenie akcjonariuszy moze
podja¢ uchwatle o podwyzszeniu kapitalu w ramach kapitatu docelowego z po-
zbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru akeji, upowazniajac
jednocze$nie zarzad do emisji okreslonej puli akcji po minimalnej cenie emisyj-
nej réwnej wartosci nominalnej. W takim przypadku akcjonariusz posiadajacy
wiekszos$¢ czlonkéw w zarzadzie moze decydowac o relatywnym pogorszeniu
sytuacji ekonomicznej (rozwodnieniu) pozostatych akcjonariuszy poprzez po-
srednie wskazanie (poprzez swoich przedstawicieli w zarzadzie), komu zostang
zaoferowane nowe akcje. W przypadku spétek akcyjnych akcjonariusz majacy
mozliwo$¢ obejmowania akcji po warto$ci nominalnej moze sprzedawac posia-
dane akcje po cenie rynkowej i dokupywa¢ nowe od spétki po wartosci nomi-
nalne;j.

Relacje miedzy wlascicielami, w tym mozliwos¢ kontroli danego podmiotu,
moga przeklada¢ sie na czerpanie korzysci ekonomicznych z danych instrumen-
tow kapitatowych, np. w postaci dywidend. Podzial wyniku finansowego i wy-
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plata dywidendy wymaga zazwyczaj formalnego zatwierdzenia organu danej jed-
nostki, np. walnego zgromadzenia akcjonariuszy lub zgromadzenia wspélnikdow,
w zwiazku z czym podmiot posiadajacy dominujaca pozycje moze zdecydowac
o takim podziale.

W zakresie relacji ekonomicznych nalezy wskaza¢ wspomniang wczesniej moz-
liwg wspotodpowiedzialnos¢ okreslonych wiascicieli (wszystkich lub niektérych)
za zobowigzania jednostki gospodarczej, jak réwniez mozliwos¢ prowadzenia jej
spraw. W tym kontekscie kwestig dyskusyjna jest to, co stanowi wkiad wspolni-
ka lub przedsigbiorcy, gdy odpowiada on za zobowigzania spotki calym swoim
majatkiem. Z perspektywy ekonomicznej za wkiad mozna uzna¢ réwniez gwa-
rancje (zabezpieczenie) dla wierzycieli z majatku osobistego wspodlnika. Z kolei
mozliwos¢ (i obowiazek) prowadzenia spraw danego podmiotu oznacza, ze ewen-
tualny udzial w zyskach moze by¢ traktowany (z perspektywy tego podmiotu)
jako koszt zwigzany z wynagrodzeniem, a nie dystrybucja wyniku finansowego.
Kwestig wymagajaca rozwazenia jest rowniez sprawa doptat do kapitalu wlasnego
badz mozliwo$¢ zadania ze strony jednostki uzupelnienia okreslonego wkladu.
Jesli wspotwlasciciele (odpowiednio zalozyciele) s zobligowani do wnoszenia ta-
kich doplat i jednostka gospodarcza ma tytul do przeprowadzenia odpowiedniej
egzekucji z majatku wspolnika/zalozyciela, to z jej perspektywy samo wystapienie
okolicznosci wymagajacej doptaty moze rodzi¢ powstanie naleznosci od takiej
osoby i ewentualne ujecie kapitalu wlasnego.

3.9. Mozliwosci i okolicznosci wyptat
na rzecz wtascicieli lub zatozycieli

Mozliwosci oraz okolicznos$ci zwrotu wkladéw na rzecz wspdtwlascicieli lub zato-
zycieli i dokonywania innych platnosci na ich rzecz mogg stanowic kolejny istotny
wyrdznik kapitalu wlasnego od zobowigzan danej jednostki. Obowigzek zwrotu
wkladéw wspdlnikom w wyznaczonym czasie stanowi z perspektywy jednostki
gospodarczej istniejace biezace zobligowanie do wydania zasobow (np. srodkow
pienieznych), a wiec zobowigzanie tego podmiotu. Ekonomicznym zobowigza-
niem jest rowniez zobligowanie do zwrotu wkladéw na zadanie posiadacza, gdy
nie jest wymagana zadna dodatkowa procedura ochrony wierzycieli’. Zwrot wkta-
dow moze odbywac si¢ tez w zwigzku z wypelnieniem warunkéw wskazanych
w okreslonej umowie.

9 Procedura taka mogtaby przewidywac np. mozliwos¢ zadania przez wierzyciela sptaty wie-
rzytelnosci przed zwrotem wktadu.
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Kwestie dyskusyjna stanowi réwniez mozliwo$¢ dystrybucji zyskéw na rzecz
wlascicieli danej jednostki. Zyski, jako kapital samofinansujacy, sa traktowane
jako cze$¢ kapitalu wlasnego do momentu podjecia odpowiedniej uchwaly ze
strony wspodlnikéw co do podziatu takich wynikéw w formie dywidendy. Z per-
spektywy jednostki gospodarczej sa to jednak w swej istocie jej ekonomiczne
zobowigzania wobec wtlascicieli. Jesli istnieje czgsciowa lub nieograniczona'
mozliwo$¢ dystrybucji zyskéw danego okresu lub zyskow lat ubieglych (cze-
sto przeniesionych na kapitaly rezerwowe lub kapital zapasowy), to od strony
ekonomicznej nie ma réznicy miedzy wkladami zwrotnymi na Zadanie posia-
dacza i wynikiem finansowym, ktéry moze podlega¢ podziatowi. Réznice moga
w pewnym stopniu wynika¢ z koniecznosci formalnego zatwierdzenia podziatlu
wyniku finansowego w drodze uchwaly wlascicieli jednostki (podobnie jak np.
zwrot doplat do kapitalu w spolce z ograniczong odpowiedzialno$cia). Teore-
tycznie do momentu podzialu wyniku finansowego (uchwaly o dywidendzie)
zysk pozostaje w dyspozycji danego podmiotu, jednak to nie ten podmiot de-
cyduje o zaplacie i nie ma prawnych ani umownych mozliwosci odmowy za-
platy. Istnienie formalnych wymogdéw np. co do przyjecia uchwaly nie zmienia
ekonomicznej tresci tej pozycji. W zwiazku z tym wynik finansowy z perspek-
tywy jednostki gospodarczej jest zobowigzaniem w czesci, w jakiej nie podlega
obligatoryjnemu zatrzymaniu w spétce. Od strony ekonomicznej nie ma spe-
cjalnej roznicy miedzy zobowiazaniem bez okreslonego terminu zwrotu, ktére
podlegatoby zwrotowi np. po czterech miesiacach od zadania wierzyciela a zy-
skiem jednostki gospodarczej, ktoéry moze by¢ w kazdej chwili rozdysponowany
na rzecz wlascicieli po spelnieniu okreslonych wymagan formalnych. Co wigcej,
w wielu przypadkach prawdopodobienstwo wyplaty zyskow w formie dywidend
w najblizszych okresach sprawozdawczych moze by¢ znacznie wyzsze niz uregu-
lowanie niektérych zobowigzan, takich jak rezerwy diugoterminowe.

Teoretycznie wyplata zysku w formie dywidendy wymaga uchwaty wiekszosci
udziatowcow (lub odpowiedniej liczby glosow, jesli umowa spétki stanowi ina-
czej), jednak nie daje Zadnych dodatkowych praw innym dostawcom kapitatu
(wierzycielom), jakie uzyskuja oni w innych przypadkach, np. obnizenia kapitatu
zaktadowego. Samo istnienie mozliwosci dystrybucji czgsci (lub catosci) wyniku
finansowego z perspektywy innych dostawcow kapitatu stanowi zatem zagrozenie
dla ich sytuacji ekonomiczne;j.

Ze wzgledu na to, ze do dnia podjecia uchwaly o podziale wyniku finansowego
w formie dywidendy zobowigzanie to jest podporzadkowane wobec innych zobo-

10 Zazwyczajregulacje prawne ograniczaja mozliwo$¢ dystrybucji wyniku finansowego w pew-
nej czesci. W odniesieniu do spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia jest to np. istnienie
niezamortyzowanych kosztéw prac rozwojowych (Kodeks spétek handlowych, 2000, art. 191
par. 4) oraz niepokrytych strat lub udziatéw wtasnych, a takze czesci, ,ktére zgodnie z usta-
wa lub umowa spétki powinny by¢ przekazane z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty
zapasowy lub rezerwowe” (Kodeks spétek handlowych, 2000, art. 192).
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wigzan, nalezaloby rozwazy¢ jego prezentacj¢ w ramach odrebnej grupy zobowia-
zan podporzadkowanych.

Istnienie mozliwosci dystrybucji okreslonych kwot na rzecz wlascicieli lub
brak takiej mozliwosci moze zatem stanowi¢ istotne kryterium wyodrebniania
kapitaléw wilasnych. Odrzucenie tej perspektywy oceny kapitalu wtasnego moze
znieksztalcac obraz jednostki gospodarczej — dlugoletnie potencjalne zobowigza-
nia, np. z tytulu odpraw emerytalnych, beda wykazane jako element zobowigzan,
za$ wynik finansowy, wobec ktérego istnieje wysokie prawdopodobienstwo wy-
platy juz nie.

3.10. Korzysci ekonomiczne i ryzyko jako podstawa
kwalifikacji instrumentow kapitatowych

Kwalifikacja kapitalu wlasnego moze bazowa¢ na identyfikacji korzysci, jakie
mogg zrealizowac posiadacze okreslnych instrumentéw (np. akeji/udzialéw) oraz
przypisaniu do kapitatéw wlasnych tych instrumentdw, ktére zapewniaja posiada-
czowi generalnie taki sam zwrot, jak posiadaczowi podstawowego prawa udzia-
fowego. Podstawowe prawo udzialowe to prawo posiadacza instrumentu, ktore

(Preliminary views, 2007):

a) w przypadku likwidacji jednostki w dniu dokonywania klasyfikacji dawatoby
mu prawo do zadania czesci aktywow jednostki, przy czym prawo to musi by¢
podporzadkowane wobec wszystkich pozostatych roszczen i instrumentdw;

b) uprawnia do procentowego udzialu w aktywach jednostki, ktére pozostawaly-
by po zaspokojeniu wszystkich pozostalych roszczen i instrumentéw charak-
teryzujacych sie¢ wyzszym priorytetem zaspokojenia.

Jesli instrument nie zapewniatby posiadaczowi zwrotu, jaki otrzymuje posia-
dacz podstawowego instrumentu udzialowego, to instrument stanowitby zobo-
wigzanie lub skladnik aktywow. Zgodnie z tym podejsciem w kapitalach wlasnych
obok podstawowych praw udzialowych (zaréwno niepodlegajacych, jak i podle-
gajacych lub mogacych podlega¢ odkupowi po wartosci godziwej) wykazywane
bylyby réwniez inne instrumenty zapewniajace taki sam zwrot, czyli inne prawa
udzialowe réznigce si¢ od podstawowych praw udziatowych np. pierwszenstwem
w zakresie zaspokojenia w przypadku likwidacji jednostki lub mozliwoscig ich
odkupu na zyczenie jednostki lub posiadacza po wartosci godziwej. Do kapitatow
wlasnych nie kwalifikowatyby si¢ jednak instrumenty reprezentujace zobowigza-
nie lub aktywa, czyli np. podlegajace obligatoryjnemu odkupowi lub odkupowi
na zadanie posiadacza po stalej cenie lub cenie réznigcej si¢ od wartosci godzi-
wej. Dodatkowo do kapitaléw wlasnych wiaczane bylyby samoistne instrumenty
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pochodne oraz instrumenty pochodne wbudowane w inne kontrakty (a takze
inne zobowigzania do wydania podstawowych instrumentéw udzialowych), ktére
bylyby rozliczane poprzez emisje lub dostawe podstawowych praw udzialowych,
albo poprzez dostawe innego kontraktu pochodnego lub zlozonego (nawet beda-
cego elementem fancucha takich instrumentow), ktory ostatecznie skutkowatby
emisja lub dostawa podstawowego prawa udzialowego. Instrumenty pochodne
bytyby kwalifikowane do kapitalu wlasnego, jezeli ich rozliczenie mialoby nasta-
pi¢ w podstawowych prawach udzialowych, przy czym nie mialoby znaczenia, czy
jest to rozliczenie brutto (poprzez fizyczng dostawe pelnej liczby instrumentow,
na ktora opiewa kontrakt) czy netto (poprzez fizyczng dostawe liczby instrumen-
tow, ktora odpowiada wartosciowo réznicy miedzy jego ceng rynkowg a ceng za-
pisang w kontrakcie).

Alternatywng podstawg identyfikacji instrumentéw kapitalowych (wobec
korzysci ekonomicznych realizowanych przez posiadaczy podstawowych praw
udzialowych) moze by¢ tez ponoszone przez nich ryzyko. W tym ujeciu do kapi-
tatéw wlasnych zaliczane bylyby, obok podstawowych praw udzialowych, réwniez
te wszystkie inne instrumenty oraz elementy wbudowane w inne umowy, ktérych
zmiany wartosci godziwej nastgpowalyby wraz ze zmianami wartosci godziwej
podstawowych praw udzialowych. W tym ujeciu do kapitatéw wlasnych kwalifi-
kowalyby si¢ zaréwno instrumenty pochodne rozliczane we wlasnych instrumen-
tach kapitalowych, jak i te, ktére majg zostac rozliczone w §rodkach pienigznych'’.
Przyktadowo, wyemitowana obligacja mogtaby kwalifikowac¢ si¢ do ujecia w kapi-
tatach wlasnych, jesli kwota wykupu i ptacone odsetki byty uzaleznione od ceny
rynkowej akcji tej spotki.

Wybdr jako podstawy identyfikacji kapitaléw wlasnych korzysci realizowanych
przez posiadaczy podstawowych praw udziatowych lub ryzyka przypisanego do
takich praw wprowadzitoby rewolucje w zasadach uznawania kapitatu wlasnego.
W takim podejsciu do kapitatu wlasnego bylyby zaliczane pewne instrumenty,
ktére na podstawie obowigzujacych obecnie rozwigzan wykazywane sa w zobo-
wigzaniach jednostki. Takie rozwigzanie pozwalaloby jednak odzwierciedli¢ eko-
nomiczng istote instrumentéw z perspektywy praw (i ryzyka) ich posiadaczy, co
mozna by uznac za znaczacy krok w strone dostarczania informacji inwestorom,
zwlaszcza na rozwinigtych rynkach finansowych, gdzie jednostki gospodarcze
maja duzg swobode w korzystaniu z réznych zrédet finansowania. Jezeli jednost-
ka ma mozliwo$¢ emisji podstawowych praw udzialowych na rynku finansowym,
to nie ma znaczenia, czy dany kontrakt bazujacy na jej akcjach bedzie rozliczo-
ny w jej akcjach czy w §rodkach pienig¢znych, poniewaz dla uregulowania kwoty
w $rodkach pienieznych jednostka moze positkowac si¢ emisja akcji za $rodki
pieniezne.

11 W swietle biezacych regulacji wskazane instrumenty wykazywane sa w ramach zobowigzan
(lub aktywdw) finansowych, poniewaz maja by¢ rozliczone w $rodkach pienieznych.
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3.11. Zdolnosc¢ do absorpcji straty

Jedna z cech ekonomicznych, na ktérej moze bazowa¢ wyodrebnienie kapitalu
wlasnego jest jego zdolnos$¢ do absorpgji starty. Kapital wlasny dziala zazwyczaj
jak bufor, gwarantujac wyplacalnos¢ przedsiebiorstwa wobec jego wierzycieli.
Jednostka nie moze zbankrutowa¢ w zwigzku z roszczeniem wynikajacym z in-
strumentu absorbujacego strate, w zwigzku z tym informacje o tak okreslonym
kapitale stanowilyby przydatng oraz uzyteczng informacje¢ dla szerokiego grona
uzytkownikéw sprawozdan finansowych.

W koncepcji bazujacej na absorpcji straty (Discussion Paper, 2008b) przyjmuje
sie, ze w ramach kapitatu wlasnego powinny by¢ wykazywane jedynie instrumen-
ty absorbujace strate z perspektywy jednostki. Kapital wlasny w takim ujeciu re-
prezentuje kwoty, jakie stanowig zabezpieczenie istnienia jednostki w przypadku
ponoszenia przez nig strat. Jesli instrument jest jedynie w czgsci traktowany jako
absorbujacy strate, to jednostka powinna dokonac jego podziatu na element kapi-
talowy w pelni absorbujacy strate oraz element niekapitalowy, prezentowany jako
element zobowigzan.

W tym ujeciu kapitaly wlasne uwzgledniatyby wyemitowane prawa udzialowe
(akcje/udzialy), doptaty do kapitatu, kapitaly pochodzace z zyskéw, prawa udzia-
fowe podlegajace odkupowi po wartosci godziwej oraz instrumenty pochodne
rozliczane poprzez wydanie akcji wlasnych itp. Do kapitatéw wlasnych mozna
by réwniez zaliczy¢ niektore instrumenty dluzne, takie jak wyemitowane przez
jednostke obligacje lub zaciagniete pozyczki, jesli przewidywalyby one absorpcje
straty w przypadku jej powstania'®.

* k %

Kapital wlasny jest kategoria wielowymiarowg, ktérg mozna rozwazac z wielu
perspektyw i przypisywac rézne znaczenie odrebnym zidentyfikowanym cechom.
Wybrane wymiary mozna w pewnych okoliczno$ciach taczy¢, aby osiggnaé okre-
slony efekt sprawozdawczy. W zaleznosci od przyjetego spojrzenia na jednostke
sprawozdawczg, zalozonej roli rachunkowosci w gospodarce (np. ochrona obrotu
gospodarczego) oraz preferowania informacji albo dodatkowej wartosci dla okre-
slonych grup interesariuszy (np. ochrony wierzycieli), mozna wybrac¢ te cechy ka-
pitalu wlasnego, ktére beda realizowa¢ wymagane cele.

12 Np. podporzadkowane pozyczki niepodlegajace zwrotowi, jesli kapitat wtasny jednostki
w wyniku strat stawatby sie ujemny.






Podsumowanie i wnioski

Zasady kwalifikacji kapitalu wlasnego to jedne z najistotniejszych wyzwan
wspolczesnej sprawozdawczosci finansowej. Mnogo$¢ wyrafinowanych in-
strumentow finansowych oraz rézne sposoby ich wykorzystania sprawiaja, ze
zatarciu ulega na gruncie ekonomicznym granica miedzy ,tradycyjnymi” in-
strumentami kapitalowymi i zobowigzaniami okreslanymi na podstawie formy
prawnej. Istniejace rozwigzania w rachunkowosci maja najczesciej charakter
szczegOtowych przepiséw i wyjatkéw, a nie ogélnych zasad. Takie podejscie
skutkuje coraz wigkszym stopniem skomplikowania tych regulacji, co przekta-
da si¢ na problemy z ich zrozumieniem i zastosowaniem. Wyrazny rozdzwiek
miedzy Ramami konceptualnymi i MSR 32, standardami miedzynarodowymi
i ustawg o rachunkowosci (np. rozbiezno$¢ miedzy MSR 32 i MSSF 2 w zakresie
ujecia instrumentéw pochodnych czy rozbiezno$¢ miedzy MSR 32 i MSR 37
w zakresie definicji zobowigzan), a takze wewnetrzna niespdjnos¢ samego
MSR 32 stanowig istotng przestanke do szukania nowych rozwigzan, zwlasz-
cza w kontekscie konwergencji regulacji miedzynarodowych i amerykanskich.
W lutym 2008 r. Rada Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci pod-
data pod publiczna dyskusje wstepne wnioski dotyczace kwalifikacji kapitatow
wlasnych przygotowane przez amerykanska Rade Standardéw Rachunkowosci
Finansowej (FASB)'. Zaproponowane przez FASB rozwiazania wydaja si¢ cieka-
wa propozycja, jednak to tylko jedno z mozliwych rozwigzan w zakresie kwali-
fikacji kapitalu wlasnego.

Analizujac rozne podejscia i rézne spojrzenia na kapital wlasny, mozna
stwierdzi¢, ze kwalifikacja kapitalu wlasnego powinna bazowaé na szerszym
kontekscie i wpisywac si¢ w oczekiwania stawiane przed sprawozdawczos$cia
finansowg oraz celami rachunkowosci. W zwiazku z tym mozna wyrdzni¢ od-
mienne podejécia do identyfikacji kapitalu wlasnego w zaleznosci od czynni-
kow ekonomiczno-prawnych, a takze praw i obowigzkéw o0séb zaangazowa-
nych w dang dzialalnos¢ gospodarcza. Przyktadowo, jezeli sprawozdawczosé

1 Rozwigzania te omoéwiono w artykule A. Jaruga, M. Frendzel (2008).
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finansowa ma by¢ ukierunkowana na ochrone wierzycieli, w kwalifikacji kapi-
talow wlasnych nalezaloby uwypukli¢ cechy wigzace si¢ z trwalodcig kapitatu
wlasnego. Jezeli celem rachunkowosci jest odzwierciedlenie sytuacji biezacych
wlascicieli jednostki, jako instrumenty kapitalowe winny by¢ kwalifikowane je-
dynie te kontrakty, ktore zwigzane sg z nimi. Pozostale umowy, np. instrumenty
pochodne na wlasne instrumenty kapitalowe z potencjalnymi udzialowcami,
podlegalyby wycenie do wartosci godziwej i reklasyfikacji z innych pozycji bi-
lansowych tylko wowczas, gdyby wystapila emisja akcji/udzialow. Jezeli za cel
rachunkowosci (i sprawozdawczo$ci finansowej) uznane zostanie zaspokojenie
potrzeb informacyjnych istniejacych lub potencjalnych inwestoréw, to kapitat
wlasny powinien by¢ postrzegany z perspektywy potencjalnych zyskéw oraz ko-
rzy$ci dla inwestoréw. W tym ujeciu do kapitatéw wlasnych winny by¢ zaliczane
wszystkie instrumenty, ktore dawalyby udzial w aktywach netto, w tym udziat

w zyskach, bez wzgledu na forme¢ prawna.

Jednym z postulatow, ktére nalezaloby rozwazy¢ w tym kontekscie jest upo-
rzagdkowanie nazewnictwa i rozréznianie miedzy pojeciami ,kapitalu wlasnego”,
»kapitalu wlasciciela” (lub ,kapitatu wlascicieli”) i ,,funduszu wlasnego” Pierwsze
z nich mogloby dotyczy¢ tych podmiotéw, w ktérych wiasciciele sa oddzieleni
od jednostki gospodarczej i nie przejmuja jej zobowigzan, podczas gdy drugie
mogloby wigza¢ si¢ z tymi formami prowadzenia dzialalno$ci, gdzie wlasciciel
odpowiada swoim majatkiem za zobowigzania podmiotu gospodarczego, zas
trzecie - dla podmiotéw nieprowadzacych dzialalnosci gospodarczej. Wykorzy-
stanie w sprawozdawczosci finansowej jednego mianownika w postaci ,kapita-
tu wlasnego” dla réznych form prowadzenia dziatalno$ci moze myli¢ odbiorcow
sprawozdan finansowych.

Model sprawozdawczosci finansowej moze by¢ ukierunkowany na rézne cele,
w zwigzku z czym dla realizacji tych celéw konieczne jest zidentyfikowanie cech
i funkcji kapitatu wlasnego, jakie ma realizowaé. Przykltadowo, model sprawoz-
dawczosci finansowej moze by¢ ukierunkowany na nastepujace cele:

— odzwierciedlenie sytuacji finansowej z perspektywy podmiotu gospodar-

czego;

— dostarczanie informacji o sytuacji finansowej umozliwiajace ocen¢ jednost-
ki przez wierzycieli w kontekscie utrzymania krétko- i dtugoterminowe;j
plynnosci finansowej;

— dostarczanie informacji o sytuacji finansowej umozliwiajgce ocene jednost-
ki przez udzialowcéw/akcjonariuszy mniejszosciowych.

Przyjmujac przedstawione zatozenia za podstawe, mozna zaproponowac naste-

pujace zasady kwalifikacji kapitalu wlasnego:

1. Do kapitaléw wlasnych kwalifikuja si¢ jedynie niepochodne instrumenty
kapitalowe, ktére daja obecnym posiadaczom prawo do udzialu w akty-
wach netto jednostki gospodarczej oraz udzialu w jej zyskach i ktore nie
zawieraja zadnego biezacego lub potencjalnego zobowigzania do wydania
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$rodkow pienieznych lub innych aktywdéw jednostki®. W kapitalach wta-
snych prezentowane bylyby réwniez niepochodne umowy, ktére majg by¢
rozliczone poprzez wydanie w przyszlosci wlasnych instrumentéw kapi-
talowych, jesli w momencie ich zawarcia okreslalty emisj¢ instrumentow
kapitalowych po wartosci godziwej. W ramach kapitatow wtasnych bylyby
zatem prezentowane wszystkie instrumenty spelniajace wskazane kryteria,
bez wzgledu na forme prawng. Obok ,tradycyjnych” instrumentéw w po-
staci wyemitowanych akgcji lub udzialéw (niepodlegajacych wykupowi na
zyczenie posiadacza lub w innych warunkach), do kapitaléw wtasnych zali-
czane bytyby niepodlegajace zwrotowi wplaty na kapital wlasny i obligacje
obligatoryjnie konwertowane na kapital wtasny po wartosci godziwej z dnia
ich ujecia. W konsekwencji tego poza kapitatem wlasnym bylyby prezento-
wane niektore udzialy podlegajace wykupowi na zyczenie posiadacza, jak
réwniez wynik finansowy jednostki, ktéry moglby podlega¢ podziatowi
na rzecz posiadaczy instrumentéw wykazywanych w kapitatach. Jedynie
w przypadku jednoznacznej deklaracji wilascicieli o zatrzymaniu wyniku
finansowego w danej jednostce podlegalby on kwalifikacji do kapitalu wta-
snego. Analogicznym wymogom podlegalby kapital z aktualizacji wyceny
(w tym tworzony z innych dochodéw catkowitych). Prezentacja taka uwi-
daczniataby wszystkim dostawcom kapitalu, a przede wszystkim wierzy-
cielom, jakie s3 mozliwosci dystrybucji kwot na rzecz wlascicieli jednostki
gospodarczej oraz zamierzenia wlascicieli w tym zakresie. Takie podejscie
byloby szczegdlnie istotne, gdy jednostka gospodarcza ma okreslong poli-
tyke dywidend lub wiasdciciele majg pelng swobode w zakresie dystrybucji
wyniku finansowego.

W zwigzku z tym, ze do kapitaléw wlasnych nie kwalifikowalyby si¢ niektd-
re umowy, np. instrumenty podlegajace wykupowi na zyczenie posiadacza,
jak tez wynik finansowy danego okresu lub lat ubiegltych w czgsci, w ktorej
moglby podlega¢ dystrybucji (niezadeklarowany jako utrzymywany w jed-
nostce oraz ktérego utrzymanie nie jest konieczne z mocy prawa lub umowy),
a takze kapitaly z aktualizacji wyceny, ktore moglyby w przysziosci podlegac
dystrybucji (w zwiazku z ich ujeciem w wyniku finansowym), wielkosci takie
moglyby podlega¢ prezentacji w ramach zobowigzan jako odrgbna pozycja
zobowigzan podporzadkowanych’.

Transakcje zwigzane z obejmowaniem nowych instrumentéw kapitatowych
rozliczane bylyby po wartosci godziwej tych instrumentéw. W zwiazku
z tym w przypadku emisji, np. akcji ponizej wartoéci rynkowej, jednostka

Podejécie to zblizone jest do koncepcji podstawowego prawa udziatowego - zob. Prelimina-

ry views (2007) oraz Jaruga, Frendzel (2008).
Alternatywa mogtoby by¢ wyodrebnienie miedzy kapitatami wtasnymi i zobowigzaniami ta-
kiej grupy lub nawet wyodrebnienie ich w kapitatach wtasnych.
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ujmowatlaby przyrost kapitalu wlasnego w wartosci godziwej (rynkowej)
oraz strat¢ w wyniku finansowym jako réznice miedzy wartosciag godziwa
i ceng transakcyjna. Przykltadowo, emisja nowej serii akcji dla dotychcza-
sowych wiascicieli po cenie emisyjnej rowniej wartosci nominalnej, gdy
warto$¢ godziwa akcji jest wyzsza, skutkowaloby ujeciem emisji w warto$ci
godziwej i rozliczeniem réznicy miedzy warto$cig godziwg i ceng transak-
cyjna jako kosztu.

4. W wyniku finansowym uwzglednione bylyby wszystkie transakcje z wtasci-
cielami poprzez odniesienie do wartosci godziwych. W wyniku tego wszelkie
transakcje zawierane z wlascicielami po cenach odbiegajacych od cen ryn-
kowych (wartosci godziwych) skutkowalyby ujeciem roznic miedzy cenami
transakcyjnymi i warto$ciami godziwymi jako formy redystrybucji na rzecz
wiascicieli lub formy finansowania ze strony wtascicieli, w korespondencji
z korekta przychodéw/kosztow lub wartosci poczatkowej pozycji bilansowe;j.
Przykitadowo, zakup od spétki dominujacej skladnika o wartosci rynkowej
1000 zt za kwote 100 zt skutkowaloby ujeciem kupionego skladnika akty-
wow w kwocie 1000 zt oraz ujeciem dofinansowania ze strony udzialowcow
w kwocie 900 zl (wraz z ujeciem zobowigzania w wysokosci 100 zt).

5. Do kapitaléw wiasnych nie bytyby zaliczane Zadne pochodne instrumenty na
wlasne instrumenty pochodne do momentu ich ewentualnego rozliczenia.
Instrumenty takie podlegalyby ogélnym zasadom dotyczacym instrumentow
pochodnych (wycena w warto$ci godziwej ze zmianami ujmowanymi w wy-
niku finansowym). Ewentualne transakcje wynikajace z rozliczenia instru-
mentéw pochodnych, skutkujace wydaniem lub przyjeciem instrumentéw
kapitalowych, wptywalyby na kapital wlasny w wartosci godziwej instrumen-
tow kapitalowych wydawanych (lub odkupywanych) z dnia ich rozliczenia.
Przykladowo, emisja akcji po wartosci nominalnej przeprowadzona na pod-
stawie wystawionego wcze$niej warrantu (lub prawa poboru) skutkowata-
by ujeciem emisji w kapitalach wlasnych w wartosci godziwej oraz ujeciem
kosztu jako réznicy miedzy wartoscig godziwa i ceng transakcyjna.

Zdaniem autora przedstawione powyzej przykladowe zasady kwalifikacji kapi-
talu wlasnego przewidziane dla sprawozdawczosci finansowej ogdlnego przezna-
czenia pozwolityby ujednoli¢ zasady kwalifikacji kapitalu wlasnego oraz odzwier-
ciedli¢ z perspektywy jednostki gospodarczej skutki transakeji z wiascicielami

w kontekscie przyjetych zalozen. Niniejsze wnioski wpisuja si¢ w warunkowo-

-normatywng teori¢ R. Mattessicha, w ktdrej identyfikacja kapitatu wlasnego jest

jednym z obiektéw gospodarczych, a jego poprawne ustalenie stanowi jeden z ce-

léw w ramach przyjetych hipotez.

Przeprowadzone badania i analizy pozwalaja na identyfikacje zagadnien, ktdre
mogag by¢ obszarem dalszych badan w zakresie kapitalu wlasnego:

— powigzanie istoty kapitalu wlasnego z kapitalem jako fenomenem ekono-

micznym, zwlaszcza w kontekscie instrumentéw pochodnych;
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— stopien problemoéw zwigzanych z kwalifikacja kapitalow wilasnych przez
rozliczanie oraz ujmowanie transakcji miedzy podmiotami powigzanymi
(transakcje migdzy wlascicielem i podmiotem lub podmiotami zaleznymi
od niego);

— skala wykorzystania niescistosci w zakresie kwalifikacji kapitalu wlasnego
do ksztaltowania pozadanych celéw przez wlascicieli lub kierownictwo jed-
nostek gospodarczych.
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