
 

     

 

Wezwanie 
 

Wezwanie to w skrócie propozycja odkupienia akcji spółki będącej przedmiotem 
wezwania, skierowana przez wyzywającego do akcjonariuszy tej spółki. 

Zgodnie z polskim prawem, w pewnych sytuacjach, podmiot który nabył lub 

zamierza nabyć akcje w spółce dopuszczonej do obrotu publicznego zobowiązany 
jest ogłosić wezwanie na sprzedaż lub zamianę akcji tej spółki. 

Wezwanie musi być przeprowadzone za pośrednictwem biura maklerskiego. Treść 
wezwania określa rodzaj akcji, ich liczbę, proponowaną cenę, dzień realizacji i 

rozliczenia wezwania oraz inne dane wymagane prawem.  
Szczegółowe informacje jakie elementy powinno zawierać wezwanie znajdują się 

w Rozporządzeniu Ministra Finansów z dnia 19 października 2005 r. w sprawie 
wzorów wezwań do zapisywania się na sprzedaż lub zamianę akcji spółki 

publicznej, szczegółowego sposobu ich ogłaszania oraz warunków nabywania 
akcji w wyniku tych wezwań. 

 
Kiedy powstaje konieczność ogłoszenia wezwania? 

 
1. Nabycie akcji spółki publicznej w liczbie powodującej zwiększenie udziału w 

ogólnej liczbie głosów o więcej niż:  

 
 10% ogólnej liczby głosów w okresie krótszym niż 60 dni, przez podmiot, 

którego udział w ogólnej liczbie głosów w tej spółce wynosi mniej niż 33%,  
 5% ogólnej liczby głosów w okresie krótszym niż 12 miesięcy, przez 

akcjonariusza, którego udział w ogólnej liczbie głosów w tej spółce wynosi 
co najmniej 33%   

 
– może nastąpić, wyłącznie w wyniku ogłoszenia wezwania do zapisywania się na 

sprzedaż lub zamianę tych akcji w liczbie nie mniejszej niż odpowiednio 10% lub 
5% ogólnej liczby głosów. 

 
W przypadku, gdy w okresie, o którym mowa   powyżej, zwiększenie udziału w 

ogólnej liczbie głosów odpowiednio o więcej niż 10 % lub 5 % ogólnej liczby 
głosów nastąpiło w wyniku zajścia innego zdarzenia prawnego niż czynność 

prawna, akcjonariusz jest obowiązany, w terminie trzech miesięcy od dnia zajścia 

zdarzenia, do zbycia takiej liczby akcji, która spowoduje, że ten udział nie 
zwiększy się w tym okresie odpowiednio o więcej niż 10% lub 5% ogólnej liczby 

głosów. 
 

2.  Przekroczenie 33% ogólnej liczby głosów w spółce publicznej może nastąpić, z 
zastrzeżeniem wypadków szczególnych, wyłącznie w wyniku ogłoszenia wezwania 

do zapisywania się na sprzedaż lub zamianę akcji tej spółki w liczbie 
zapewniającej osiągnięcie 66% ogólnej liczby głosów, z wyjątkiem przypadku, 

gdy przekroczenie 33%  ogólnej liczby głosów ma nastąpić w wyniku ogłoszenia 
wezwania, o którym mowa  w punkcie (3) 

W przypadku, gdy przekroczenie progu 33% ogólnej liczby głosów nastąpiło w 
wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spółki 



 

     
 

jako wkładu niepieniężnego, połączenia lub podziału spółki, w wyniku zmiany 

statutu spółki, wygaśnięcia uprzywilejowania akcji lub zajścia innego niż czynność 
prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest obowiązany, w terminie trzech 

miesięcy od przekroczenia 33% ogólnej liczby głosów, do: 
 Ogłoszenia wezwania do zapisywania się na sprzedaż lub zamianę akcji tej 

spółki w liczbie powodującej osiągnięcie 66% ogólnej liczby głosów albo, 

 Zbycia akcji w liczbie powodującej osiągnięcie nie więcej niż 33% ogólnej 

liczby głosów.  

- chyba, że w tym terminie udział akcjonariusza w ogólnej liczbie głosów ulegnie 
zmniejszeniu do nie więcej niż 33% ogólnej liczby głosów, odpowiednio w wyniku 

podwyższenia kapitału zakładowego, zmiany statutu spółki lub wygaśnięcia 

uprzywilejowania jego akcji.  
Jeżeli przekroczenie 33 proc. ogólnej liczby głosów nastąpiło w wyniku 

dziedziczenia, obowiązek, o którym w akapicie poprzednim, ma zastosowanie w 
przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udział w ogólnej liczbie głosów uległ 

dalszemu zwiększeniu; termin wykonania tego obowiązku liczy się od dnia, w 
którym nastąpiło zdarzenie powodujące zwiększenie udziału w ogólnej liczbie 

głosów. 
 

3.  Przekroczenie 66 proc. ogólnej liczby głosów w spółce publicznej może 
nastąpić, z zastrzeżeniem okoliczności szczególnych, wyłącznie w wyniku 

ogłoszenia wezwania do zapisywania się na sprzedaż lub zamianę wszystkich 
pozostałych akcji tej spółki. 

W przypadku, gdy przekroczenie progu, o którym mowa powyżej, nastąpiło w 
wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spółki 

jako wkładu niepieniężnego, połączenia lub podziału spółki, w wyniku zmiany 

statutu spółki, wygaśnięcia uprzywilejowania akcji lub zajścia innego niż czynność 
prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest obowiązany, w terminie trzech 

miesięcy od przekroczenia 66%  ogólnej liczby głosów, do: 
 Ogłoszenia wezwania do zapisywania się na sprzedaż lub zamianę 

wszystkich pozostałych akcji tej spółki albo, 

 Zbycia akcji w liczbie powodującej osiągnięcie nie więcej niż 66% ogólnej 

liczby głosów 

- chyba że w tym terminie udział akcjonariusza w ogólnej liczbie głosów ulegnie 
zmniejszeniu do nie więcej niż 66% ogólnej liczby głosów, odpowiednio w wyniku 

podwyższenia kapitału zakładowego, zmiany statutu spółki lub wygaśnięcia 
uprzywilejowania jego akcji.  

 
Cena akcji proponowana w wezwaniu:  

 

w przypadku gdy którekolwiek z akcji spółki są przedmiotem obrotu na rynku 
regulowanym, nie może być niższa od:  

 średniej ceny rynkowej z okresu 6 miesięcy poprzedzających ogłoszenie 

wezwania, w czasie których dokonywany był obrót tymi akcjami na rynku 

głównym, albo 



 

     
 

 średniej ceny rynkowej z krótszego okresu – jeżeli obrót akcjami spółki był 

dokonywany na rynku głównym przez okres krótszy niż określony w lit. a;  

W  przypadku gdy nie jest możliwe ustalenie ceny w ten sposób  albo w 
przypadku spółki, w stosunku do której otwarte zostało postępowanie układowe 

lub upadłościowe – nie może być niższa od ich wartości godziwej. 

 
Cena akcji proponowana w wezwaniach nie może być również niższa od:  

najwyższej ceny, jaką za akcje będące przedmiotem wezwania podmiot 
obowiązany do jego ogłoszenia, podmioty od niego zależne lub wobec niego 

dominujące, lub podmioty będące stronami zawartego z nim porozumienia,  
zapłaciły w okresie 12 miesięcy przed ogłoszeniem wezwania, albo najwyższej 

wartości rzeczy lub praw, które podmiot obowiązany do ogłoszenia wezwania lub 
podmioty, o których mowa powyżej, wydały w zamian za akcje będące 

przedmiotem wezwania, w okresie 12 miesięcy przed ogłoszeniem wezwania. 
 

Cena akcji proponowana w wezwaniu, przy przekraczaniu 66% ogólnej liczby 
głosów,  nie może być również niższa od średniej ceny rynkowej z okresu 3 

miesięcy obrotu tymi akcjami na rynku regulowanym poprzedzających ogłoszenie 
wezwania.  

 

Cena proponowana w wezwaniu, może być niższa od ceny ustalonej zgodnie z 
powyższymi zasadami, w odniesieniu do akcji stanowiących co najmniej 5% 

wszystkich akcji spółki, które będą nabyte w wezwaniu od oznaczonej osoby 
zgłaszającej się na wezwanie, jeżeli podmiot obowiązany do ogłoszenia wezwania 

i ta osoba tak postanowiły. 
W przypadku gdy średnia cena rynkowa akcji ustalona zgodnie z powyższymi 

zasadami  znacznie odbiega od wartości godziwej tych akcji z powodu:  
 

 przyznania akcjonariuszom prawa poboru, prawa do dywidendy, prawa do 
nabycia akcji spółki przejmującej w związku z podziałem spółki publicznej 

przez wydzielenie lub innych praw majątkowych związanych z posiadaniem 
akcji spółki publicznej,  

 znacznego pogorszenia sytuacji finansowej lub majątkowej spółki na skutek 
zdarzeń lub okoliczności, których spółka nie mogła przewidzieć lub im 

zapobiec,  

 zagrożenia spółki trwałą niewypłacalnością  
 

– podmiot ogłaszający wezwanie może zwrócić się do Komisji z wnioskiem o 
udzielenie zgody na zaproponowanie w wezwaniu ceny niespełniającej 

określonych wyżej kryteriów.  
 

Zasady ogłaszania wezwań na sprzedaż lub zamianę akcji określone są w 
Oddziale 2 Ustawy z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i warunkach 

wprowadzenia instrumentów finansowych do zorganizowanego systemu obrotu 
oraz o spółkach publicznych.  

 



 

     
 

Szczegółowy tryb postępowania przy realizacji wezwania do zapisywania się na 

sprzedaż lub zamianę akcji notowanych na GPW określa Rozdział XI 
Szczegółowych Zasad Obrotu Giełdowego.   

 
Co należy zrobić, aby wziąć udział w wezwaniu? 

 
Aby sprzedać akcje w wezwaniu, należy być właścicielem akcji spółki, które 

zostały objęte wezwaniem oraz złożyć dyspozycje sprzedaży tych akcji. 
Dyspozycję sprzedaży akcji w wezwaniu należy złożyć w Domu Maklerskim, w 

którym inwestor posiada akcje. 
Po złożeniu dyspozycji inwestor otrzymuje świadectwo depozytowe jako dowód 

blokady akcji do sprzedaży w wezwaniu.   
Otrzymane świadectwo depozytowe należy złożyć w podmiocie pośredniczącym w 

danym wezwaniu. W dniu rozliczenia transakcji środki ze sprzedaży akcji w 

wezwaniu powinny pojawić się na rachunku Inwestora.  
 
 

 
 

 

 
 

 
 

 
 

 
 

 

 


