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1. Na czym polega akcjonariat pracowniczy?

Akcjonariat pracowniczy jest fosmdtugookresowej partycypacji kapitatowej pracowmko
w majtku przedsibiorstwa, w ktdrym g zatrudnieni. Z reguty przygtienie do akcjonariatu
odbywa st na podstawie pisemnej umowy lub wniosku pracownika

Akcjonariat pracowniczy unmiiwia pracownikom udziat we wilasdo firmy

i czyni ich wspotwiacicielami przedsibiorstwa, w ktérym s zatrudnieni. Akcjonariat
pracowniczy z jednej strony urdawia zwickszenie indywidualnych zyskéw pracownika,
a z drugiej pozwala na udziat w rozwoju i wgie wartdci przedstbiorstwa.
Rozpowszechnienie akcjonariatu pracowniczego spragruntowaniu systemu gospodarki
rynkowej i wkasnéci pracowniczej.

Rozwdj akcjonariatu pracowniczego w Polsce zosaatigjowany przez proces prywatyzacji
przedsgbiorstw pastwowych zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 13 dipt990r.
0 prywatyzacji przedsbiorstw pastwowych (Dz.U. nr. 51 z 1990r.) oraz Ustawy z dBia
sierpnia 1996r. o komercjalizacji i prywatyzacjzpdsebiorstw pastwowych (Dz.U. nr. 118
z 1996r.). Zgodnie z pierwsz nich, oddanie g&ci majtku przedsibiorstwa do odptatnego
korzystania przez pracownikow stanowito jedz metod prywatyzacji bezpedniej.
Po przeksztalceniu przedbiorstwa pastwowego w spokk do ktorej przysipowata
wigksza¢ pracownikow przedsbiorstwa, spétka podpisywata z organem zgbielskim
umowg leasingow.

Ustawa o0 komercjalizacji i prywatyzacji przedsiorstw pastwowych rozszerzono
przywileje pracownikow do bezptatnego nabywanigjighzedsebiorstw prywatyzowanych
metody kapitatows. Przy wniesieniu przedgiorstwa do spotki zgodnie z nowymi przepisami
pracownicy mieli prawo do nieodptatnego nabycia 1&€¢ji naleacych do Skarbu Ratwa

w spétce. Stworzono rownianazliwosé zawnzywania spotek wyicznie z udziatem Skarbu
Paistwa i pracownikow, ktdrzy wnosili mggk na pokrycie 10% kapitatu zaktadowego.

Obok przedsibiorstw prywatyzowanych, akcjonariat pracowniczyzendy takze wdraany

w przedstbiorstwach prywatnych. W obowdujacym stanie prawnym, zasady nabywania
akcji lub udziatébw w spotkach kapitatowycl segulowane przede wszystkim Kodeksie
spotek handlowych i w Ustawie o ofercie publiczidgtawie o obrocie instrumentami
finansowymi. Brak jest obecnie w polskim prawie regulacji, ktére przyznawatyby
pracownikom szczegoOlne uprawnienia lub przewidywalyy szczegolne procedury
nabywania akcji lub udziatbw w kapitale zakladowym pracodawcy. W zwiazku z
powyzszym, pracownicy magnabywa akcje i udziaty w kapitale zaktadowym pracodawcy,
na takich samych zasadach jak inne podmioty. Jedfrae przedsibiorcy mog ustanowt

w swojej firmie dowolne zasady nabywania akcji idziatdw przez pracownikow.

2. Jakie g zalety i wady akcjonariatu pracowniczego?

Wdrozenie akcjonariatu pracowniczego w przedmrstwie skutkuje istotnymi zmianami
dotyczicymi przedsibiorstwa, przedsbiorcéw i pracownikow. Podkgg¢ przy tym naley,
ze akcjonariat ze wzgllu na jego ogolne zalety ekonomiczne i spoteczae @ko program
motywacyjny dla pracownikow, mie stanowd podstaw trwatego i diugoterminowego
rozwoju podmiotu, w ktorym zostat wprowadzony.



2.1. Zalety akcjonariatu pracowniczego dla przedgbiorcow

W perspektywie przeddiiorcow wdraenie akcjonariatu pracowniczego »eo

utatwi¢ doskp do kapitalu obcego oraz umadaliwi¢ uniezalénienie sg
od finansowania przez kredyty bankowe; beddkow finansowych wskazywany jest
przez przedsbiorcow jako kluczowy czynnik utrudnigjy rozwoj przedsibiorstwa;

umozliwi ¢ zapewnienie sukcesji w przedgbiorstwie i jego przetrwanie,

w szczegolnéci w przedstbiorstwach rodzinnych oraz w przegsiorstwach matych
i srednich, w ktérych brak jest sukcesora alternatyest catkowita lub cgciowa

sprzeda firmy pracownikom;

poprawi¢ rating przedskbiorstwa;

przyczynt sig, jako cennyelement dobrego zargdzania przedsgbiorstwem,
do wzrostu jego przychodow, @ki udziatowi pracownikow w sukcesach firmy;

dziata& motywujaco na zatrudnionych bedac czescia sktadowa procesu
powigkszania mapgtku, a dzeki ich wigkszej identyfikacji z przedgbiorstwem
przyczynt sig do wzmocnienia przywrzania, zaang®wania pracownikow
oraz wzrostu odpowiedzialbo zatrudnionych za rozwdj i dziataléofirmy;

pomac przedsgbiorstwom, w szczegoldoi matym i srednim przedsigbiorstwom,
poprawi¢ konkurencyjnosé¢, dzieki wigkszej identyfikacji wykwalifikowanych
pracownikow z firm i ich wigkszemu przywizaniu do niej, zarobwno w dobrych, jak
i w ztych czasach i przyczyhi sii do trwalego zabezpieczenia przyseio
przedsgbiorstwa;

przyczynt sig do wzrostu wydajnosci pracy w przedsebiorstwie i do poprawy
jakosci zarzadzania firma, dzigki wzrostowi motywacji pracownikow;

zwickszy¢ rentownd¢ kapitalu wlasnego lub udziat kapitalu wilasnego
przedsgbiorstwa (zalenie od tego czy akcjonariat pracowniczy przyjmugentc
kapitatu wiasnego, czy obcego);

ochroni¢  przedskbiorstwo przed upadkiem ~w przypadkach kryzysu
lub restrukturyzacji przedddiorstwa, w ktérych strony uktadu zbiorowego ocgnia
sytuacg i dzialap w porozumieniu ze sa@b pracownicy zachowagy zatrudnienie
I wynagrodzenia oraz zainteresowani utrzymaniem igdwaniejsc pracy mag
przegciowo wspieré przedstbiorstwo;

umazliwi¢  stworzenie  rynku  akcji  przedsebiorstwa, w  przypadku,
gdy przedsibiorstwo nie jest notowane na gietdzie papierowte¢arowych;

umazliwi ¢ wiascicielom stopniowg sprzeda: przedsibiorstwa, zamiast sprzeds
natychmiastowej;

rozwingé¢ proinnowacyjne zachowania i dziatania pracownikow ktorzy dbagc
0 przedsibiorstwo, w ktore zainwestowali ¢a poszukiwa efektywniejszych
rozwiazan i udoskonalg;

skutkowd& stworzeniem kultury partnerstwa w przedsibiorstwie, majcej
pozytywny wptyw na efektywriei jego funkcjonowania.



2.2. Ograniczenia i problemy przedsbiorcow zwigzane z akcjonariatem
pracowniczym

Wdrozenie akcjonariatu pracowniczego w przetsirstwie mae jednak rownigz wigzat si¢
Z pewnymi ograniczeniami i problemami:

ze wzgedu na fakt, 2 w akcjonariacie pracowniczym mpguczestnicz§ tylko
przedstbiorstwa dziatajce w formie spoétki z ograniczan odpowiedzialnécia
lub spoiki akcyjnej, do jego wdzenia w firmie konieczna nie by zmiana formy
prawnej funkcjonowania firmy;

w przypadku, gdy w tym samym czasiezdulos¢ pracownikéw-akcjonariuszyeldzie
chciata odsprzedaakcje, przedgbiorstwomoze poni&é znaczne wydatkj

jesli przedsebiorstwo wyemituje nowe akcje, m® to spowodowa zmniejszenie
znaczenia dotychczasowych akcjonariuszy wzbudzt ich negatywne reakcje
(rozproszenie kapitatu),

zainteresowanie udziatem w akcjonariacie pracowniczym ieoby niewielkie
ze wzgkdu na niskie ptace i niewielkiodki inwestycyjne pracownikéw,

w przypadku gdy przedgiiorstwo jest cgscia migdzynarodowego koncernu,
dla wdraenia akcjonariatu konieczna jeskceptacja przez widcicieli catego
koncernu,

naktady finansowo-organizacyjne zwiazane z wdrgeniem akcjonariatu
pracowniczego w przeddiiorstwie (np. koszty porad prawniczych, organizacj
szkolex dla pracownikéw, publikacji materiatdbw informacyph, obowazek
zgtoszenia do Komisji Nadzoru Finansowego itp.)

2.3. Zalety akcjonariatu pracowniczego dla pracowrkow

Z perspektywy pracownikow wdrozenie akcjonariatu pracowniczego o skutkowa
nastpujacymi pozytywnymi zmianami:

zapewnt pracownikom fakultatywsn mozliwosé dodatkowego dochodu
z dywidendy oraz w postaci wzrostu wartéci akcji przedsigbiorstwa, ktére kxda
stanowé uzupetnienie wynagrodzenia, otrzymywanego z tywhwowy o pra¢ lub
w ramach uktaddéw zbiorowych pracy;

umozliwi ¢ dlugookresowe powgkszanie maptku, co mae stanowé uzupetnienie
dochoddéw na okresycia po zakaczeniu pracy zawodoweyj;

pracownicy, ktdrzy mog partycypowa w przedsibiorstwie, maj wrazenie, ze ich
wktad w sukcesy firmy jest traktowany poimge]j i czuja Sie bardziej docenieni

dzieki akcjonariatowi pracowniczemu pracownicy moryska& wigksza autonomg
W miejscu pracy i uczestniczyw planowaniu przyszicsci przedsibiorstwa, np.
przyczyniajc sk do zwkkszenia bezpiecastwa swoich miejsc pracy;

pracownicy maja dosip do szerszej wiedzyna temat aktualnej sytuacji firmy,
w ktérej @ zatrudnieni;



— pracownicy kdac jednoczénie wspoétwidcicielami firmy maj poczucie ,pracy
na swoim”, dostrzegaj sens i celow&t realizowanych przez siebie zaga

— zmiana z kultury wigcicielskie] na kultur ¢ partnerstwa w przedstbiorstwie
I poprave relacji pomedzy kadn zaradzapca a pracownikami.

Przyktadowe wypowiedzi pracownikow uczestniczcych w akcjonariacie pracowniczym
zgodnie z badaniem CBOS

» Jestem zadowolony, zysk jestigyy niz lokata bankowa”

~Jestem najstarszym pracownikiem tej firmy. 30 tatpracug i widze, ze zmierza on
w dobrym kierunku, co potwierdzagsv moich finansach”

,Oceniam pozytywnie dlategoze stabilné¢ i przewidywalng¢ tego, co pracowni
na przestrzeni lat nie uzyska daje poczucie bezpieadmdwa od strony finansowe]
i wptywa pozytywnie na relacje pracownik — firmakit dtugodystansowy zwzek.”

2.4. Ograniczenia i problemy pracownikbw zwhzane z akcjonariatem
pracowniczym

Obok wymienionych zalet, udzial w akcjonariacie quaniczym zwazany jest rownig
Zz pewnymi ograniczeniami. Uczestnictwo w prograakejonariatu pracowniczegackzy skt

z ryzykiem dotyczacym maliwosci spadku warteci akcji firmy. Celem zmniejszenia tego
ryzyka zalecane jest rozpowszechnianéeod akcjonariuszy informacji dotygzych sytuacji
finansowej firmy.

W przypadku udzialu w programie akcjonariatu pracimzego, w ktorym istnigj
ograniczenia dla odgtienia od programu, w pewnym stopniu zaoby ograniczona
elastycznd@é¢ zachowai pracownikOw - akcjonariuszy na rynku pracy.

3. Podstawowe regulacje prawne w zakresie akcjonatu pracowniczego

W niniejszym rozdziale przedstawione zosgtaregulacje dotycxe przedsibiorstw,

w ktérych pracownicy nabywajakcje lub udziaty spétki dziakajej w Polsce. W praktyce
istnieja jednak rownie przypadki medzynarodowych koncernow, ktore ushizviaja osobom
zatrudnionym w przedsbiorstwie-cérce w Polsce nabycie akcji lub udziatbw
przedsgbiorstwa — matki dziatagego za granic WOwczas zasady akcjonariatu tworzone s
w kraju macierzystym firmy.

Podstawowe przepisy prawne regabg obszar akcjonariatu pracowniczego zawarte zostat

w ustawie z dnia 15 wrzeia 2000 rokuKodeks spotek handlowych(Dz. U. z 2000 r.
Nr 94, poz. 1037, z . zm.).

3.1. Przepisy dotycace spotki z ograniczon odpowiedzialnGcia

Zgodnie z przepisami ww. ustawy istnigjwa sposoby pozyskiwania udziatdow w kapitale
zaktadowym spétki z ograniczemdpowiedzialnécia:



1) obcie nowoutworzonych udziatéw, zavane z podwiszeniem kapitatu zakladowego
spotki,
2) nabycie istniejcych juz udziatéw od dotychczasowego wspoélnika tej spoiki.

Podwy:szenie kapitalu zaktadowego w spétce z ogranigzodpowiedzialnécia moze
nastpowa na mocy postanowheumowy spoétki lub poprzez zmianejze umowy.

Mozliwe jest rownie nabycie akcji od dotychczasowego wspodlnika. Nabyim mae
nasgpi¢ w drodze umowy (np. umowy sprzegiaumowy darowizny) lub innego zdarzenia
prawnego (np. dziedziczenia). Zbycie udziatu w tapi zaktadowym spoétki z ograniczpn
odpowiedzialnécia moze zatem nagpi¢ zarébwno odpfatnie (np. umowa sprzaga jak
réwniez nieodptatnie (np. umowa darowizny).

3.2. Przepisy dotycgce spotki akcyjnej

Podobnie jak w przypadku spétki z ograniczaupowiedzialnécia, dwoma podstawowymi
sposobami pozyskiwania akcji w kapitale zaktadovsputki akcyjnej s:

1) obkcie akcji emitowanych w zwrku z podwyszeniem kapitatu zakladowego spotki
akcyjnej oraz

2) nabycie akcji ja istniepcych od dotychczasowego akcjonariusza tej spotki.

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego spotki akcyjnej gasie w drodze emisji nowych akcji
lub podwyszenia wartéci nominalnej akcji ja istniepcych. Pracownicy spotki akcyjnej s
uprawnieni, tak jak inne podmioty, do nabywania yolwakcji emitowanych przez spétk

Drugim sposobem pozyskiwania akcji w kapitale zd&taym spoétki akcyjnej jest ich
nabywanie od poprzedniego akcjonariusza. Nabycientae nasipic w drodze umowy
(np. umowy sprzedy, umowy darowizny) Ilub innego zdarzenia prawnego
(np. dziedziczenia).

Zbycie akcji w kapitale zaktadowym spoitki akcyjmapze wigc nasipi¢ zarowno odptatnie
(np. umowa sprzedy), jak rownie nieodptatnie (np. umowa darowizny).

Ponadto na mocy przepisOw ustawy, przystagpyacownikom uprawnienia zwiane
z szeroko rozumianym zadzaniem zaktadem pracy, w tym w szczegéthaprawnienia
wynikajace z faktu posiadania przez pracownikow udziatu itkbgvego w kapitale
zakladowym pracodawcy.

3.3. Przepisy podatkowe dotycgce akcjonariatu pracowniczego

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowyghoséb fizycznych (Dz.U. z 2010 r.
Nr 51, poz. 307, z @i. zm.) nie wprowadza szczegoélnych regulacji dladapkowania
dochoddéw uzyskanych przez pracownikéw wazkiu z akcjonariatem pracowniczym. Skutki
podatkowe wywodzi gi z poszczegoOlnych zdarzen wyniku ktorych zostaje uzyskany
dochdd. Z tego wzgtlu dla oceny tych skutkdw w zgwku z akcjonariatem pracowniczym,
niezledna jest szczegétowa analiza takiego programu.



3.3.1. Skutki podatkowe przydzielenia pracownikom pcji na akcje

Na gruncie przepiséw prawa podatkowego opcje napakcji &:
1) papierem wartziowym, w przypadku, gdyaszbywalne, albo
2) pochodnym instrumentem finansowym, w przypadkly, s niezbywalne.

Jezeli pracownik otrzymuje je od pracodawcy, a op@&id¢ daj sSic wycent, wowczas
réznica pomedzy wartdcia opcji a odptatnécia ponoszon przez pracownika (gdy wysgiuje
odptatnd¢) stanowi przychdd pracownika ze stosunku pracy emencie ich otrzymania.
Przychdd tendczy sk z innymi przychodami uzyskanymi od pracodawcy tsinku pracy
i podlega opodatkowaniu na ogélnych zasadach weskaty podatkowej oki&onej w art. 27
ust. 1 ww. ustawy. Od dochodow tych pracodawca grabimiesiczne zaliczki na podatek
dochodowy. Dochéd tedzy sk z dochodami z innycirédet. Podatek odi¢znego dochodu
rozliczany jest w zeznaniu rocznym i wptacany wntiere do kaca kwietnia roku
nastpujacego po roku podatkowym.

W przypadku, gdy wycena opcji nie jest fiiwa ze wzgédu na brak obrotu nimi — fakt
otrzymania opcji nie wywotuje skutkow podatkowych.

Jednake nabycie akcji w wyniku realizacji opcjetizie skutkowato powstaniem przychodu
ze zrodta ,kapitaty piengzne”, z ktérego dochdéd podlega opodatkowaniu 19%apkoeim
dochodowym (art. 30b ust. 2 pkt 2 ustawy — w projgoa gdy opcje § papierem
wartasciowym, albo art. 30b ust. 2 pkt 3 ustawy, gdy epsj pochodnym instrumentem
finansowym). Dochodem do opodatkowania jestzniéa medzy sum przychodow
uzyskanych z realizacji praw z opcji a kosztami skania przychoddéw, oki®nymi
na podstawie art. 23 ust. 1 pkt 38a w zw. z artu@21 i 1d ustawy. Uzyskany dochaday
sig z innymi uzyskanymi w roku podatkowym dochodamreslonymi w art. 30b ust. 1
ustawy. Podatek odidznych dochodow wymienionych w art. 30b ust. 1 wgtaozliczany
jest w odebnym zeznaniu rocznym PIT — 38.

3.3.2. Skutki podatkowe umaliwienia pracownikom nabywania akcji
po obnizonej cenie

Samo ,umdaliwienie pracownikom nabycia akcji” nie by przyznanym indywidualnie
prawem majtkowym i w zalenosci od tego, czy prawo to dagsivycent, czy te nie da st
wycenk - podlega albo nie podlega opodatkowaniu w mongentizymania. Gdy prawo to
podlega opodatkowaniu, istotne jest ustalenie vicfakelacjach pozostaje beneficjent tego
prawa z podmiotem od ktorego je otrzymujezeligiest to pracodawca — woéwczas przychod
taki zaliczany jest darodta ze stosunku pracy (art. 12 ust. 1 ustawyy, gdt to inny
podmiot — jest to przychdéd z innychrédet, o ktébrym mowa w art. 20 ust. 1 ustawy.
W kazdym przypadku dochéd podlega opodatkowaniu na ggblrzasadach wedtug skali
podatkowej okrdonej w art. 27 ust. 1 ustawy.

Natomiast, gdy pracownikom zostaprzyznane akcje po ,ohbronej cenie” istotne jest
okreslenie sposobu obgia lub nabycia przez pracownikéw takich akcji. sstnie bowiem

do art. 24 ust. 11 ustawy, dochdd stanmyinadwyke pomidzy wart@cia rynkowa akcji
objetych (nabytych) przez osoby uprawnione na podstawlevaty walnego zgromadzenia
a wydatkami poniesionymi na ich @bje (nabycie) nie podlega opodatkowaniu w momencie
objecia (nabycia) tych akcji. Zasada ta ma zastosowtalkie do dochodu stanoydego



nadwyke pomkdzy wartdcia rynkowa akcji a wydatkami poniesionymi na ich nabycie
od spotki posiadage] osoboweéc prawrs, ktora obgta (nabyta) te akcje wykznie w celu
przeniesienia tytutu ich wilaskd na osoby uprawnione na podstawie uchwaty walnego
zgromadzenia spoikigdacej emitentem akcji. Przy czym w przypadku odptgtnebycia
takich akcji, dochodem z kapitatow piemych jest nadwika uzyskanego przychodu nad
wydatkami poniesionymi na ich algje (nabycie), ktéra podlega opodatkowaniu 19% kiaw
podatku.

Jezeli uprawnienie do nabycia akcji nie wynika z uchwwalnego zgromadzenia spoéiki,
wtedy przychod stanowdy réznice pomidzy wartdcia rynkowa akcji nabytych, a cenich
nabycia podlega opodatkowaniu w momencie otrzymaalkich akcji. Jest to przychod
ze stosunku pracy, a zatem opodatkowany jest nadaek ogoélnych (wedlug skali
podatkowej okrdonej w art. 27 ust. 1 ustawy).

3.3.3. Skutki podatkowe przydzielania pracownikom Bcji zastrzezonych

Przychod powstaje u beneficjenta z chwilabycia prawa wiaskoi akcji, w tym take
ograniczonego np. w zakresie rozpmizania takim prawem (gdy jest zasteeie odnénie
zbywalndci akcji). Skutki podatkowe otrzymania akcji zas#anych leda zalezaty
od stosunkéwaczacych otrzymujcego takie akcje, z dgjym je i mog by¢ analogiczne jak
opisane w rozdziale 3.3.2.

W przypadku wtpliwosci co do poprawngei zastosowania prawa podatkowego podatnik ma
prawo wysipi¢c w swojej indywidualnej sprawie do Ministra Finams&@ wnioskiem
0 wydanie interpretacji przepisow prawa podatkowege trybie przewidzianyn
w Rozdziale 1a w Dziale Il ustawy — Ordynacja p&data.

4. Jak wdrozy¢ akcjonariat pracowniczy?

Celem dalszych rozdziatow jest przedstawienie okkpo kroku” — kolejnych etapéw prac
ukierunkowanych na wdfenie w przedgbiorstwie akcjonariatu pracowniczego.
W zalazeniu opisane kroki majutatwi¢ przedstbiorcom jasne zdefiniowanie problemow
i ustalenie celéw, usprawhiproces decyzyjny oraz zminimalizofvoszty. Prezentowane
dalej informacje stanowi zbior wskazowek, ktére powinny pozwbdliusystematyzowa
dziatania ukierunkowane na wdemnie w firmie akcjonariatu pracowniczego.

W procesie wdrzania akcjonariatu pracowniczego ima wyr&ni¢ nastpujace etapy:
— przygotowania,
— ksztaltowania koncepciji,
- wyboru modelu,
— formalizaciji.

Wazny element towarzyaszy realizacji wymienionych etapdéw powinna stanowi
komunikacja z pracownikami mgga na celu informowanie pracownikbw o celach
i postpach podijtych dziata. Dobra komunikacja powinna bylla pracownikéw wsparciem
w procesie zmian i poméc w przezwyianiu obaw, umdiwié lepsze zrozumienie,
przyspieszy personalizagj i wzmocnt osobiste zaangawanie. Efektywna komunikacja

z pracownikami zapewni ich zaangaowanie w proces i poparcie dla dokonywanych
zmian.



Przygotowania Koncepcja Model Formalizacja
Przygotowanie Udziat Bezparedni Horyzont
uczestnikéw pracow nikow akcjonariat czasowy
procesu

Srodki Akcjonariat z
Okreslenie finansowe zaradem
celow powierniczym >

Gwarancje
Analiza bankowe

sytuacji firmy

Komunikacja z pracownikami

Rys1: Etapy procesu wdfania akcjonariatu pracowniczego

Z tego wzgédu zaraz po podgiu decyzji o wdraeniu akcjonariatu pracowniczego
(lub nawet w trakcie rozwania takiej koncepcji) naly doktadnie poinformowa
pracownikbw o planowanych zmianach, az&@ko ryzykach, jakie asz tym zwhzane.
Wzmocni to ich zaufanie i akceptadla planowanego przedsizigcia, a zarazem urnabwi
poznanie i uwzgidnienie rownie ich intereséw i postulatow dotygzych powstajcych
w przedstbiorstwie rozwizan z zakresu akcjonariatu. Mioa np. rozwayé powotanie
zespotu, z wudzialem kilku przedstawicieli pracovavik ktorego zadaniem c¢bzie
wypracowanie modelu akcjonariatu pracowniczegdidiay.

Celowe wydaje si réwniez zaangaowanie w proces komunikacji przedstawicieli
dziatapcych w przedsbiorstwie zwazkoéw zawodowych. Wsparcie ze strony amkiow
zawodowych znacznie utatwia realizapjanowanych zmian.

Ksztaltupc zasady procesu komunikacji z zatrudnionymi halekresli¢ przez kogo i jak
droga beda one przekazywane. Vifiae jest, aby wybrany sposéb komunikacji byt adekwyat
do wieku i maliwosci technicznych pracownikéw. W praktyce niektérequtstbiorstwa
decyduj sic na zr&nicowanie sposobow iezyka komunikacji dla poszczegoélnych grup
wiekowych zatrudnionych.

Informacje zackcajpce do uczestnictwa w akcjonariacie pracowniczym dndgyc
zamieszczane na stronie intranetowej firmy, w Iyulie informacyjnym, na tablicach
informacyjnych, przekazywane pracownikom pacetektronicza na skrzynk stuzbowa
badZz prywatrs (umazliwia to przedyskutowanie planu z rodajnlub listem na adres
prywatny. Inm forma mog by¢ spotkania kierownictwa lub oséb zajroych sé
wdrozeniem akcjonariatu z pracownikamadid zamieszczenie informacji na zaktadowej
tablicy informacyjnej. Dobrym rozwkaniem mae okaza si¢ réwniez stworzenie adresu
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poczty elektronicznej, na ktéry pracownicyedh mogli kierowa& pytania, a take
wyznaczenie w przedgiorstwie osoby (0sob), z kipktorymi) w razie pyta pracownicy
beda mogli sk bezpdrednio kontaktowa

Istotnym elementem strategii komunikacyjngggkolenia dla pracownikdéw mapce na celu
przedstawienie elementéw, zasad funkcjonowania tao@ddkcjonariatu pracowniczego,
mozliwosci zyskow finansowych oraz wiacego st z partycypag finansow ryzyka.
Szkoleniem powinni zostaobjeci wszyscy pracownicy. W praktyce szkolenigpsowadzone
przez ekspertow zewtrznych lub przez przeszkolonych weéaiej pracownikow.

Komunikacja i rozpowszechnianie uech informacji jest réwnie bardzo istotne
na pé&niejszym etapie, gdy rozedania z zakresu akcjonariatu pracowniczego zostania
wdrozone w przedsbiorstwie. Pracownikom — akcjonariuszom powinny ulagnie by
udostpniane przynajmniej do takie informacje jak:

— wyniki przedsgbiorstwa,

— dziatalng¢ akcjonariatu,

— wartas¢ posiadanych akcji.

4.1 Etap przygotowan

Aby efektywnie wdray¢ rozwiazanie z zakresu akcjonariatu pracowniczego konegest
przeprowadzenie gruntownych dziafarzygotowawczych. Na tym etapie naje
— zapewnt pelne wsparcie przedsvziccia przez wszystkich wiaicieli firmy oraz
przez kierujcego przedsgbiorstwem,
— dokon& analizy sytuacji gospodarczo-finansowe] przeoisrstwa oraz kultury
przedstbiorstwa pod ktem maliwosci wprowadzenia nowego rozazania,
— okreli¢ cele, ktére maj zosté& oskagnigte przez wdrgenie akcjonariatu
pracowniczego,
— ustali strategt procesu komunikowaniagsz pracownikami.

4.1.1. Przygotowanie uczestnikoOw procesu

Dla zwigckszenia efektywngei przebiegu catego procesu kluczptwestn jest odpowiednie
przygotowanie i pozytywne nastawienie do planowanyeian zaréwno pracodawcéow
jak i pracownikow.

Pracodawcy powinni:
— popierd ideg wdrazenia akcjonariatu pracowniczego w firmie,
- by¢ chetni do przekazania pracownikom pewnych informacjotydzcych
przedsgbiorstwa,
— umazliwi ¢ pracownikom zabranie gtosu w sveych dla przedsgbiorstwa kwestiach.

Pewnd¢, ze wszyscy wiéciciele firmy popiera ideg wdrazenia akcjonariatu pracowniczego
w firmie jest podstawowym warunkiem powodzenia feigvziccia. Jednak praktyka
wskazuje,ze ten etap e¢xto zostaje pominly w calym procesie, a podejmowargedalsze
kroki, ukierunkowane na tworzenie akcjonariatu pwvagiczego. Jdi gtdbwny wiasciciel
popiera wdraenie modelu akcjonariatu z funduszem powierniczyatpmiast niektorzy inni
wiasciciele g temu przeciwni, nalgy liczy¢ si¢ z istotnymi trudnéciami przy wprowadzeniu
wiasndci pracowniczej w przedsbiorstwie.
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Pracownicy powinni:
— identyfikowa si¢ z przedsibiorstwem,
— mie¢ zaufanie do pracodawcow,
— by¢ otwarci na procesy zmian.

4.1.2. Okr&lenie celow wprowadzenia akcjonariatu

Okreslajac cele nalgy uwzgkdni¢ zaréwno interesy pracodawcow, jak i pracownikowyd
czasami mog by¢ sprzeczne. Kluczogvkwesti dla powodzenia catego procesu wagoia
akcjonariatu jest osgniccie porozumienia i okétenie celow, ktore bylyby akceptowalne
przez wszystkie strony.

Czestym powodem wprowadzenia akcjonariatu pracowniozggst dzenie do poprawy
efektywndgci pracy w przedsbiorstwie poprzez zwkszenie motywacji pracownikow.
Wicksze zaangawanie zatrudnionych pozytywnie wpltywa nasdoi jakos¢ ich pracy.
W wielu firmach, ktdre wdrayty takie rozwiazanie zaobserwowano zmniejszenie fluktuaciji
pracownikow oraz spadek liczby dni zwolfiiehorobowych.

Odnotowywane # réwniez przypadki, gdy wdrezenie akcjonariatu pracowniczego
i pozyskanie kapitatu od pracownikbw pozwala uchton przedstbiorstwo
przed bankructwem. Szczegdlnsolidarnd¢ w tej kwestii wykazuj pracownicy
przedsgbiorstw, ktore g jedynym lub dominujcym pracodawgna lokalnym rynku pracy.

Cele wprowadzenie akcjonariatu pracowniczego w Au@m Francja

= Zacigni¢ wigzy pomkedzy przedsibiorstwem i wspotpracownikiem

»  Whplynaé¢ na zainteresowanie pracownika wzrostem wynikoéwnekacznych

= Sprawt, aby kady pracownik czut si odpowiedzialny poprzez swpjprac
za rozwoj przedsgbiorstwa

Akcjonariat budujeswiadoma¢ powiazania codziennej pracy pracownika ze wzrostem
wynikéw przedsibiorstwa, w ktdrym pracownik jest zatrudniony.

Auchan Francja nie jest spatlgietdows.

4.1.3.Analiza sytuacji firmy

Ten etap prac nad wdreniem akcjonariatu pracowniczego spoecony jest dokonaniu
kompleksowej analizy dotyazej ekonomiczno-organizacyjnych wmiavosci wprowadzenia
tego rozwazania w przedsgbiorstwie.

Zasadniczym etapem prac przed wprowadzeniem ak@@dngracowniczego jesikreslenie
wartosci firmy, ktora determinuje wargé akcji. Jéli wartos¢ akcji okae sk niska,
sprzedacy mog nie by zainteresowani ich sprzeda Odwrotnie, gdy cena akcjigbzie
zbyt wysoka - firma niedalzie mogta sobie na to pozwali

Analiza powinna mié charaktetbiznes panui by¢ przygotowana w oparciu o analigynku,
wywiady z menagerami i pracownikami w przeddiiorstwie. Analiza powinna przedstawia
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obecra sytuacy firmy i prognoz na kolejne lata po wprowadzeniu akcjonariatu, m.in
w odniesieniu do:

kwestii finansowych,
polityki kadrowej,
polityki ptacowe.

Analiza powinna daodpowied na nasjpujace pytania:

ile srodkow finansowych przeddiiorstwo mae przeznaczy na wdraenie
akcjonariatu pracowniczego i czy wysékaych srodkow jest adekwatna do celow,
dla ktérych jest wdrzany akcjonariat;

czy wysokd¢ wynagrodzé pracownikbw w przedsbiorstwie pozwala
na zainwestowanie ¢fci wynagrodze w akcje;

jakie bgda zasady odsprzedy akcji i jak kpdzie zorganizowana odsprzecgla

jaki wptyw bedzie miato wprowadzenie akcjonariatu pracowniczegozachowanie
dotychczasowych akcjonariuszyAgh tacy ).

Analiza mae zostd przygotowana przez pracownikéw firmy lub zleconangultantom
zewrgtrznym.

Gtéwne czynniki motywujace pracownikow do udziatu w akcjonariacie pracownizym
zgodnie z badaniem CBOS

atrakcyjna cena wsgiowa akcji

gwarancje dobrej kondycji firmy

gwarancja zysku

gwarancja zatrudnienia

wglad w plany dotyczce przysziéci firmy

jasne, zrozumiate zasady uczestnictwa w programie
dofinansowanie zakupu akcji

4.2. Koncepcja

Po ustaleniu kluczowych kwestii zazianych z wdreeniem akcjonariatu pracowniczego
w firmie w nasgpnym etapie prac nalg okreli¢ zasady funkcjonowaniai wybrac model
akcjonariatu pracowniczegow firmie.

Akcjonariat pracowniczy funkcjonuje w przegsiorstwach naswiecie na bardzo tdych
zasadach. W oparciu o analiefektéw stosowanych rozgzan wytonione zostaty ,najlepsze

praktyki” i okreslone ich wspdlne elementy. Na ich podstawie sfoowaho kilka
powszechnych zasad, warundaych efektywne funkcjonowanie akcjonariatu pracazego
w firmie.
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Podstawowe zasady akcjonariatu pracowniczego:

1. Udziat pracownikédw w akcjonariacie jest dobrowolny.

2. Akcjonariat pracowniczy funkcjonuje na jasno dhkoeych, przejrzystych zasadagh,
a komunikacja wewgirzna jest bardzo rozwigta.

3. Preferowane jest diugoterminowe uczestnictwo walkajiacie.

4. Zasady funkcjonowania akcjonariatu nie powinny gewet dla pracownikdow
nadmiernego ryzyka.

5. Akcje nie stanowd substytutu wynagrodzenia, lecz stanpdodatkowezrodio dochodu.

6. Udzial w akcjonariacie wzmacnia lojaktoi zaangaowanie pracownikow w dziatalgé
przedstbiorstwa, lecz nie jest przeszkoa ich mobilngci na rynku pracy.

W kolejnych podrozdziatach przedstawionodiplytan, ktore powinny pomoc w stworzeniu
koncepcjiprogramu adekwatnego do potrzeb i celéw firmy

4.2.1. Kto kedzie uczestnikiem programu akcjonariatu pracowniczgo?

W praktyce przedsbiorstwa najczsciej formutup pewne kryteria, ktérych spetnienie
umazliwia pracownikom udziat w programie. W gkiszasci przypadkéw kryteria dotyaz
minimalnego okresu pracy w przegsorstwie lub minimalnej wysokai zarobkow.
Np. pracownik mege zosté uczestnikiem programu dopiero po przepracowanifirmie

jednego roku. ll&¢ akcji, ktére pracownik dzie mogt pozyska maze by uzaleniona
od wysokdci jego dochoddéw. W rezultacie poszczegoélne gruagownikOw uczestnigee

w programie bda mogty naby rozna ilos¢ akcji.

inne osoby ﬂ

pracownicy spetniaj acy
okre slone kryteria

Sszeregowi pracownicy

mened zerowie i zarz ad EI

szeregowi pracownicy i D
mened zerowie

szeregowi pracownicy,
mened zerowie, zarz ad

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80%
Pracownicy

Rys.2: Opinie uczestnikédw badania CBOS na temapé&teinien by dopuszczony do udziatu
w programie

Celem dodatkowego ograniczenia @pst do nabywania akcji niektore firmy wprowadgaj
ograniczenia zaimie od:
— ilosci akcji, ktre mog zost& nabyte przez pracownika w oklenym okresie czasu
np. roku, lub
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- kwoty wynagrodzenia, kt@rmazna przeznaczyna zakup akcji, lub
— czestotliwosci nabywania akcji w ok&bonym okresie, np. raz do roku.

Akcjonariuszem Valauchan International maze zost# tylko i wytacznie pracownik
Grupy Auchan. Firma nie jest notowana na gietdzie

Akcje Valauchan Internatior

AN

Akcje Wolne* - dostpne dla kadego Akcje za Ztotbwke* — akcje rowej
pracownika zatrudnionego &i emisji, dosgpne dla pracownika o gta
grudnia 2010i pozostajcego w pracy w Auchan minimum 1 rok na daie

stosunku pracy. 31 grudnia 2010.

*D kdci 25% dzenis
P clnarrggtz)nego MR e ®\W pakietach po 10-20 -30 akgcji

®Blokowane na 5 lat

Rys.3: Zasady uczestnictwa w programie akcjonapedgcowniczego w Valauchan
4.2.2. Jakiesrodki b ¢dg inwestowane?

W praktyce stosowane jest jedno z trzech pgnivymienionychzrédet finansowania
odptatnego nabywania akcji przez pracownikow. Zakkqji maze by¢ finansowany ze:

— s$rodkow wirasnych pracownika,

— S$wiadcze pracodawcy,

- $rodkoéw wiasnych pracownika oréwiadczeér pracodawcy,

— pozyczki banku,

— pozyczki od pracodawcy.

Do pierwszej z wymienionych grup nade oszczdncaici pracownikdéw, majtek prywatny
oraz inwestowane ponownie zyski. Do drugiej gruplicza s¢ srodki pochodace z czsci
wynagrodzenia, przeznaczone przez pracownika napzakcji firmy. Wiele przedsbiorstw
umazliwia tez finansowanie zakupu akcji zarowno Zzeodkoéw wiasnych pracownika
jak i z wynagrodzenia z tytulu pracy. Istmiefowniez przyktady firm, ktére celem
sfinansowania zakupu akcji zagaj kredyt bankowy.
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Essilor Optical Laboratory Polska Sp.z.o.0.

Pracownik inwestuje okéna kwote mieskcznie (wklad pracownika), natomiast firma
dofinansowuje ¢ inwestycg dodajc swoj wkiad z okrdonym limitem rocznym

Essilor Optical laboratory Polska Sp.z.0.0.

Pracownik Pracodawca
(np. 100zt x 12 = max. 1200zt /1)

I R

Pracodawca przelewa 200 PLN (w EUR) do banku wadijita
ktory kupuje akcje Essilor International na giétdz

Akcje 1 kupowne przez fundusz
Pracownik posiada jednostki uczestnictwa funduszu.
Jednostki g ,zamrazone” przez 2 lata.

Rys.4. Zasady funkcjonowania akcjonariatu pracowegyo w Essilor Optical Laboratory
Polska Sp.z.o.o.

4.2.3. Jakie prawa i obowazki majg pracownicy-akcjonariusze?

W programie akcjonariatu pracowniczego obok zasadgo ] funkcjonowania
w przedstbiorstwie powinny zosta rowniez okreslone dodatkowe prawa i oboyzki
pracownikow, wynikajce z ich nowej roli jako wspotwiaicieli firmy.

Prawa w duej mierze zaleg od modelu akcjonariatu, ktéryetizie wdraany. Prawa

pracownikow-akcjonariuszy powinny zost& zawarte w dokumencie okrélajacym

zasady funkcjonowania akcjonariatu w firmie. Nalezy rowniez okreli¢, czy jedynie
pracownik-akcjonariusz nie korzystd z tych praw, czy mge on do Kkorzystania
z niektorych z nich (np. prawo do zysku) upanié osolg trzech.

Wprowadzenie akcjonariatu pracowniczego w firmieasei st takee z pewnymi
obowiazkami przedsibiorcow. W przypadku, gdy przedbiorstwo nie jest notowane
na gieldzie przedsbiorca ma obowizek zapewrd dokonanie wyceny przedbiorstwa
przez zespot niezataych ekspertow przynajmniej raz w roku. Wycena g@skdiorstwa
przeprowadzona powinna dya podstawie wynikdw za rok poprzedni, prognozyrola
biezacy oraz planéw na rok naginy. Naley rowniez wziag¢ pod uwag sytuacg
ekonomiczny firmy, dziatanie konkurencji oraz sytuagospodarki krajowejdwiatowe;.
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Podstawowe prawa akcjonariusza:

1. Prawo do informacji i szkale
Akcjonariusz ma prawo do informacji o sytuacji ims@we] przedsbiorstwa. Przed
wprowadzeniem w firmie akcjonariatu pracowniczegady akcjonariusz powinien odby
szkolenie z ekonomii przedbiorstwa, gdy zrozumienie zasad funkcjonowar
przedsgbiorstwa oraz rachunku wynikbw jest podstawowym uwmarem bycia
odpowiedzialnym akcjonariuszem.

2. Prawo do dywidendy
Akcjonariusz, ktéry pod} ryzyko inwestycji ma prawo do zysku w efekcie wgtiu wartdci
akcji oraz ich sprzeds.

3. Prawo do udziatu w zgromadzeniach akcjonariustoygtosowania

Akcjonariusz gtosujc na zgromadzeniu akcjonariuszy ma wpltyw na podejame tam
uchwaly. Na drodze gtosowania p@orowniez wybiera swoich przedstawicieli.
Podstawowe obowjzki akcjonariusza:

1. Inwestowa a nie spekulow@a

Filozofia akcjonariatu oparta jest na dlugotermigow oszczdzaniu, wykluczajcym
spekulacje. Wartd kapitatu ulega zmianie w zaieosci od wart@ci przedstbiorstwa.

2. Ponost ryzyko

Uczestnictwo w akcjonariacie pracowniczym a8 St 2z ponoszeniem ryzyka

spowodowanym wahaniami w wasto przedsgbiorstwa.

3. By¢ zaangaowanym w dziataln& przedsgbiorstwa
Kazdy akcjonariusz powinien mie swiadomaé, ze od jakdci jego pracy
i jego zaangaowania w dziataln@ przedstbiorstwa zaley wzrost wartéci
przedstbiorstwa i jego zysk jako akcjonariusza.

Przedstbiorca jest ponadto obowaany stworzy mazliwosé odkupu akcji i zorganizowa
kas; odkupu akcji.
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Szkolenia w Auchan Polska Sp.z.o.0.
Przed zakupem akcji kdy pracownik musi przé¢ dwa szkolenia.
1. Szkolenie z ekonomii przedsgbiorstwa

Forma

Szkolenie prowadzone w formie warsztatu, podczasegb, kady uczestnik samodzieln
poznaje podstawowe pgja ekonomiczne oradledzi z pozycji ,witdciciela” podstawowe
procesy zarmlcze w przedsbiorstwie. Praca na modelu przedisorstwa (w szkolenit
Auchan jest to samodzielne zaazanie wiasa piekarna) dziatapcego w odmiennej brag
niz rzeczywisty profil firmy, ale o podobnych determmach funkcjonalnych (w podobny
otoczeniu makro- i mikroekonomicznym).

Zakres

Uczestnicy szkolenigledz gtébwne etapy zwizane z funkcjonowaniem przeelsiorstwa
— od pomystu na biznes, poprzez formy jego finarsoa; definiowanie celéw, zadzanie
operacyjne, a do okrdélenia kacowego wyniku ekonomicznego. Omowier
podstawowych pef oraz narzdzi ekonomicznych i finansowych, z jednoczesn
pokazaniem zasad ich funkcjonowania w odniesienas rdalnego przedgiorstwa.
Zwrocenie uwagi na wybrane decyzje podejmowaneasaqzegodlnych etapach zazania

przedsgbiorstwem z punktu widzenia ich wplywu na ggany wynik ekonomiczny.

Pokazanie, w jaki sposéb wypracowany przez przbasistwo wynik ekonomiczny wptyw
na wzrost / spadek jego waitg a tym samym wzrost / spadek waddioakcji bedacych
w posiadaniu pracownikow firmy.

3. Szkolenie z czytania i rozumienie rachunku wynikow

Forma

Interaktywna prezentacja wower poincie powikzana z mgliwoscia dokonywania prze
uczestnikdw szkolenia samodzielnya@wiczen — symulacji, nowoczesna metoda tz
e-learningu

Zakres

Pokazanie podstawowego ngizia, jakim jest rachunek wynikow, ktére w syntetyg
sposob, pokazuje wynik finansowy oraz podejmowaneokreslonym przedziale czas
decyzje zargdcze. Omdwienie i wyfmienie poszczegoélnych linii w uproszczony
rachunku wynikow wraz z okékeniem zakresu i sposobu, w jaki sposOb na ich oéat

e

m

ne
ym

W.

maoze wptywa kazdy uczestnik szkolenia, a tym samym pracownik.

4.2.4. Kiedy i w jakiej formie pracownicy otrzymaja wyptate dywidendy?

Moment wyptaty pracownikom dywidendy powinien zdstastalony w dokumencie

zawierajacym zasady funkcjonowania programu akcjonariatu W praktyce najcgciej
wyptata dywidendy ma miejsce raz w roku.

W programie naley rowniez uwzgkdni¢c mazliwos¢ zainwestowania wyptaconej dywidendy

w zakup akcji. Pracownik, ktéremu wyptacona zostatywidenda, powinien otrzyraaferk
nabycia za pozyskargotowke nowych akcji na preferencyjnych warunkach.
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Ze wzgkdu na czynnik motywacyjny, wae jest aby dywidenda byta wyptacana terminowo
a pracownik widziat i doceniat pozytywne efekty gwdinansowego zaang@awania.

4.2.5. Jakie g warunki odsprzedazy akcji?

Warunki odsprzedsa akcji powinny okréla¢ po jakim minimalnym czasie pracownik
moze odsprzed& akcje orazw jakich nadzwyczajnych sytuacjachzyciowych maze to
zrobi¢ przed tym terminem.

Z reguly przedsbiorstwa g zainteresowane jak najdiszym zatrzymaniem akcji przez
pracownikow, gdy w przypadku firm nie notowanych na gieldzie ad st to

z koniecznécia wyptaty kapitatu. W praktyce pracownicy najéeiej mog odsprzedaakcje
po okresie kilku lat od momentu przygienia do programu.

Zazwyczaj w programach akcjonariatu dopuszcza nsozliwo$¢ dysponowania akcjami
zablokowanymi na minimalny okres czasu w kilku d&laeych, trudnych sytuacjach
zyciowych, gdy istnieje zwizanymi ze szczegoOlnymi potrzebami finansowymi.csta

do takich okolicznéci zalicza s¢ np.: zawarcie zwizku makenskiego, smieré

wspotmatonka, narodziny lub adopgctrzeciego dziecka, prZeje na emerytw; kalectwo

pracownika lub wspotmabnka, zgon pracownika.

Mozliwe jest rownige odstpienie od programu akcjonariatu bez sprzgdakciji. Jest tak np.
w przypadku gdy pracownik odchodzi z firmy (przgstdy uczestnikiem programu
akcjonariatu pracowniczego). Wtedy traci 2imwos¢ dalszego korzystania z nabywania
nowych akcji na korzystnych warunkach, lecz nieabhawiazku odsprzedey akcji.

Po spetnieniu ustalonych warunkéw pracownicy pomadp mazliwosé odstpienia od
programu akcjonariatu i zachowania dotychczas wyabyakcji. W takim przypadku mag
réwniez ponownie przyspi¢ do programu, ale dopiero po ponownym spetniennestdnych
kryteridow dotycacych np. minimalnego czasu zatrudnienia w firmie.

4.3. Jak ma funkcjonowa akcjonariat pracowniczy?

Akcjonariat pracowniczy me by praktykowany w wielu rénych formach.
Najpopularniejszymi, stosowanymi formami akcjon@ripracowniczego né@wiecie %

— sprzeda akcji pracownikom po korzystnej cenie,

— przydzielane pracownikom akcji jako dodatkowegousando wynagrodzenia,

— przyznawanie pracownikom opcji na akcje,

— spotdzielnie pracownicze,

— sprzeda akcji pracownikom poprzez stworzony w przebtsirstwie zarad

powierniczy.

Wybor formy akcjonariatu pracowniczego w przetgrstwie jest zakeny od celu, ktoremu
ma shiy¢ wprowadzenie wiasioi pracowniczej. J# zasadniczym celem jest pilne
zaspokojenie potrzeb finansowych firmy i szybkiezygkanie kapitalu pracowniczego
preferowana jest forma bezpedniej sprzedsy akcji pracownikom. Natomiast gdy
podstawowy motyw stanowi zekszenie konkurencyjsoi i produktywndci
przedstbiorstwa w diiszym okresie czasu przeg¢lsiorcy czsto decyduyj sic na stworzenie
zarzdu powierniczego akcji.
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Przy wyborze formy akcjonariatu pracowniczego malerdwniez rozstrzygmaé, czy
oferowanie akcji pracownikomebzie:

— dziataniem jednorazowym (np. z okazji jubileuszmiy),

— dziataniem powtarzalnym,

— dlugookresowym programem.

Jeli oferta nabycia akcji ddzie kierowana do pracownikow wielokrotnie lubdhie miata
charakter dlugookresowego programu, mplastalt z jaka czestotliwoscia w roku i kiedy
pracownicy leda mieli mazliwos¢é nabywania oraz sprzedawania akcji.

Wazne jest rownig, aby ksztaltujc model akcjonariatu pracowniczego uwzlic
mozliwos¢ ewentualnego zmodyfikowania opracowanego modelijesli taka modyfikacja
w przyszigci okaze sk konieczna.

4.3.1. Bezpérednia sprzeda akcji

Jeili przedsebiorstwo zdecyduje sina wprowadzenie akcjonariatu pracowniczego w fermi
bezpdredniej sprzedey akcji, pracownicy kupuja akcje firmy ze srodkow finansowych
pozostatych z wlasnego wynagrodzenia po opodatkowian Mozliwe jest réwnie
wprowadzenie dodatkowego wariantu tego programu ziiwiajacego pracownikom
oszczdzanie okrélonej czsci wynagrodzenia przez pewien okres czasu, np. 6 12
mieskcy, a nasipnie zakup akcji za zgromadzoredki finansowe. Z reguly firmy zagbaja
pracownikdw do uczestnictwa w akcjonariacie pradoaym, oferujpc im akcje na cenowo
korzystniejszych warunkach miwarunki rynkowe. R#nica w cenie jest przychodem
opodatkowanym wedtug skali, a ewentualne zyski peexay sa zyskami z kapitatow
pieniznych. Ta forma akcjonariatu pracowniczego cechuje stosunkowo niewielkim
ryzykiem zaréwno dla pracownikéw jak i dla pracodaw.

Przy bezpéredniej sprzedey akcji przedsibiorca mae wprowadzt warunek ograniczenia
ich zbywalndci (tzw. akcje zastrzmne). W takim przypadku waié akcji z dnia ustania
ograniczé jest uznawana za przychod opodatkowany wg skalprzy sprzeday akcji
pracownik uzyskuje przychdd z kapitatow pigmych.

4.3.2. Przyznanie opcji na akcje

Przy tej formie akcjonariatu pracownicy sa uprawnieni do kupna okreslonej liczby akcji
ustalonego dnia w przysziéci (tzw. termin wykonania, termin zapadalop termin
wygasnigcia) po ustalonej na pocgtku cenie. Pomgdzy pracownikiem a przedstawicielami
przedsgbiorstwa zawierana jest w tym celu umowa. Umowa adgscicielowi opcji na akcje
prawo jej realizacji (wykonania). Z prawa realizampcji jej nabywca mge nie skorzystg
co jest okrélane jako rezygnacja z wykonania opcji lub odrzueewpcji. Dzieje si tak,
jezeli realizacja transakcji jest dla niego nieoptaeal

Réznica pomedzy cem rynkowa a cem zaptacon przez pracownika jest przychodem

podlegajcym opodatkowaniu wg stawek progresywnych. Natomiaprzeda akciji
i ewentualny dochdd zaliczany jest do kapitatowngienych opodatkowanych stawki 9%.
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4.3.3. Przydzielanie akcji jako dodatkowy bonus davynagrodzenia

Akcje przedstbiorstwa mog réwniez by¢ przydzielane lubsprzedawane pracownikom
po obnizonej cenie w nagrod@, np. za przepracowanie w firmie okienej liczby lat
lub za szczegdlne aginiccia w realizacji powierzonych zafla

4.3.4. Spotdzielnie pracownicze

Spotdzielnia jest dobrowolnym zrzeszeniem nieograomiej liczby o0s6b, o zmiennym
skladzie osobowym i zmiennym funduszu udziatowyiidrde w interesie swoich cztonkow
prowadzi wspodla dziatalné¢ gospodarcz Moze take prowadz dziatalngé spoteczn

i kulturalno-gwiatowa na rzecz swoich cztonkéw i icltodowiska (art. 1 ustawy z dnia 16
wrzesnia 1982 r. Prawo spotdzielcze, tekst jednolitylDzz 2003 r. Nr 188, poz. 1848).

Spotdzielnia jest zrzeszeniem oséb, w adiéniu od spoéiki, ktéra jest zrzeszeniem
kapitatdbw. W spotdzielniach pracowniczych ich c#owie kupujp swoéj udziat lub akcje
po ustalonej cenie. W tym przypadku tylko pracowmwa by¢ cztonkami spotdzielni.

Majatek spoétdzielni jest odbny od majtku czionkéw. Spéidzielnia odpowiada
za zobowizania catym swoim matkiem, natomiast cztonkowie uczestrjom pokrywaniu
strat spotdzielni tylko do wysokoi zadeklarowanych udziatow.

4.3.5. Sprzeda akcji pracownikom poprzez stworzony w przedsibiorstwie
zarzad powierniczy

Istnieje kilka r@nych wariantow funkcjonowania akcjonariatu pracaZego w ramach
zarzadu powierniczego. Wybrany wariant modelu powinigit dekwatny do maiwosci,

potrzeb i celéw firmy. Praktyka pokazujee duwe przedsibiorstwa wdraaja inne typy
programéw akcjonariatu pracowniczega firmy mate.

W programie akcjonariatu pracowniczego w przgusrstwie mae by tworzony zarzad
powierniczy, ktory zarzadza kontami akcyjnymi pracownikow. Zarzad powierniczy jest
wyznaczany lub wybierany, a jego celem jest reprereanie intereséw pracownikow.

Zarzad powierniczy nabywa akcje od przeglsorstwa w drodze sprzeda na rynku
lub w ramach subskrypcji. Zgodnie z praymi zasadami uczestnictwa w akcjonariacie,
akcje te § przekazywane na indywidualne konta pracownikowyrets prowadzone przez
ten zarad.

Pracownicy-akcjonariusze maprawo gtosu w kluczowych dla przeelsiorstwa kwestiach
jak np. jego sprzedaczy zamkngcie. Nie mag z reguty prawa gtosu w kwestii wyboru
zarzdu.

W przypadkach odsgpienia od programu akcjonariatu pracowniczego, elkagromadzone
na koncie g sprzedawane po cenie rynkowej.

Akcjonariat pracowniczy z zaadem powierniczym mae by¢ prowadzony:

1) bez udziatu banku
2) z zacagnieciem payczek lub kredytéw bankowych.
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Akcje Pieniydze

PRZEDSEBIORSTWC

Rys.5: Schemat sprzedaeakcji przez stworzony w przedbiorstwie zarzd powierniczy

W programie akcjonariatu z zadem powierniczym bez wudzialu banku co roku
przedsgbiorstwo przekazuje okémne srodki finansowe do zasdu. Zarad ten kupuje
za £ gotéwle akcje lub udziaty spéiki. Zasdza rownie akcjami na kontach pracownikéw
i okresowo informuje ich ile akcji posiadaji jaka jest ich 4czna wartéc.

Gwarancja

PRZEDSE-
BIORSTWC

Pieniad ze,
akcie

AKCJONARIUSZE PRACOWNICY

ZARZAD POW.

Pienadze, Pienndze,
akcje akcje

Rys.6: Schemat akcjonariatu z zgtem powierniczym, opartym na zaganiu payczek
bankowych
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W programie akcjonariatu z udziatem banku pienadze % pozyczane od banku lub innej
instytucji powierniczej za gwarancja przedskibiorstwa. Za pozyskane w ten sposiodki
finansowe zargd powierniczy kupuje akcje od przegsiorstwa lub akcjonariuszy. Co roku
przedsgbiorstwo przekazuje okéne srodki finansowe do zasdu powierniczego, ktory
sptaca peyczke bankowi. Petnic funkcje powiernicze zas#d powierniczy dokonuje
zakupOw, gromadzi i sprzedaje udzialy kapitatowe&zorldministruje nimi w imieniu
pracownikow.

W przypadku tego typu akcjonariatu pracowniczegagzacunku kosztow wdzenia naley
uwzgkdni¢c wydatki zwhzane ze sptatpazyczki i dodatkowe koszty pozyskania obcego
kapitatu do finansowania przegsiziecia.

Opinie pracownikow uczestnicacych w badaniu CBOS
na temat wdrozenia programu whasndci akcji pracownikow

»Atrakcyjny — bo jest stworzony z md o pracowniku, pomaga mu, a szczegolnierveg
jest to dla takich, ktérzy sina tym nie znay’

~Jest to widciwe podejcie do kwestii zardzania kontami akcyjnymi pracownikow
potrzebujcych wsparcia z danej dziedziny wiedzy”

A\Y”4

~Wydaje st atrakcyjny — generalnie ma za zadanie ufatwracownikom wszystki
czynndci zwigzane z nabywaniem i posiadaniem akcji”

»Atrakcyjny, bo pracownik ju sam st nie musi martwd, pilnowa, fundusz jakby dba o'to

5. Formalizacja

Zwienczeniem etapu opracowywania koncepcji powinn@ fjormalizowanie programu
akcjonariatu pracowniczego i jego akceptacja przezestnikdw, czyli pracodawcow
i pracownikéw. Program z reguty przedstawiany jest do akceptacji radzétadowej.
Program powinien zostaatwierdzony prawnie.

W celu efektywnego wprowadzenia nowego ragahia konieczne jest wyznaczemisoby
odpowiedzialnejoraz stworzeni@armonogramu wdrozenia.

Ponadto natey zadb& o srodki finansowe umazliwiajace realizag planu. Zasadniczym
zrodiem finansowym, uniiwiajacym pozyskaniesrodkow niezlgdnych do wdraenia
akcjonariatu z zasglem powierniczym i udzialem banka gozyczki bankowe.

tatwiejsze pozyskanigrodkéw finansowych mdiwe jest w oparciu o system pozeh

i gwarancji Skarbu Ra&twa, wprowadzony na mocy przepiséw Ustawy z dmaaga 1997r.

0 pokczeniach i gwarancjach udzielanych przez Skaristea oraz niektére osoby prawne
(Dz. U. z 2003r. nr. 174, poz. 1689, zzp6ézm.). Na podstawie tej ustawy aiwe jest
uzyskanie pagczen | gwarancji udzielanych w imieniu i na rachunekaBlu Pastwa przez
Rack Ministrow, ministra wilaciwego do spraw finanséw publicznych Iub Bank
Gospodarstwa Krajowego we wtasnym imieniu i na myasachunek w ramach realizacji
rzadowych programoéw spoteczno-gospodarczych oraz grnogw samormnasci lokalnej

i rozwoju regionalnego.
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Celem zwgkszenia maliwosci finansowania przedsizie¢ z zakresu rozwoju akcjonariatu
pracowniczego Ministerstwo Gospodarki przygotowalmgram "Wsparcie prywatyzacji
poprzez udzielanie perzer i gwarancji spotkom z udzialem pracownikow i jedtek
samoradu terytorialnego (spotkom aktywfm obywatelskiej)”, ktéry obowzuje
od 20 padziernika 2009r.

"Wsparcie prywatyzacji poprzez udzielenie pogczen i gwarancji spotkom
z udziatem pracownikéw i jednostek samorgdu terytorialnego
(spétkom aktywnosci obywatelskiej)”

1. Cel programu: Zaktywizowanie pracownikow, zekszenie zainteresowania samyiuz
terytorialnego udziatem w prywatyzacji, upowszeeime wtasnéci obywatelskiej.

2. Beneficjenci programu: Spotki aktywndci obywatelskiej — zatmne przez pracownikéw
z udziatem m.in. jednostek samaulm terytorialnego.

<

3. Zasady: Pokczenia w ramach Programu, mody¢ przyznawane przez Bank
Gospodarstwa Krajowego do kwoty stanaedj rownowarté¢ 30 min euro, do wysokoi
80 proc. pozostagego do sptaty zobowzania obgtego poeczeniem. Gwarancjan
i poreczeniami zostan objcte zobowizania finansujce: leasing pracowniczy, nabygie
od syndyka przedsbiorstwa upaditego lub jego €xi wystawionej na sprzedav ramach
postpowania upadkriowego oraz wzmocnienie kapitaltowe spotek akty§éeno
obywatelskiej.

Szczegoty:
http://lwww.bgk.com.pl/poreczenia-gwarancje-splatgeytu-w-ramach-programu-wsparcie-
prywatyzacji-poprzez-udzielanie-poreczen-i-gwaragpplkom-z-udzialem-pracownikow-i-
jednostek-samorzadu-terytorialnego-spolkom-aktywirobywatelskiej

Kierujac sk zasad powszechnej dogbnasci programu akcjonariatu, formalém zwiazane
Z uczestnictwem w programie powinny zda@stagraniczone do minimum. Deklaracja
przystpienia do programu powinna zawiétglko niezlzdne informacje, takie jak:

— dane osobowe pracownika,

— okre&ilenie wysokdci przelewu,

— zobowizanie do przestrzegania warunkéw przgstnia do programu.

W przypadku gdy akcje firmy oferowaney gracownikom jednorazowo np. z okazji
jubileuszu, naley rozwazy¢, czy przygotowanie takiej deklaracji jest koniegzn

6. Monitoring

Jeili wdrozony model akcjonariatu pracowniczego ma charaktelgabkresowy, jego
funkcjonowanie powinno zostgoddane regularnemmonitoringowi pod katem spetniania
zalozonych celéw i ewentualnej potrzeby modyfikacjiW szczegdlnéci przeghd powinien
by¢ przeprowadzony w odniesieniu do:

— spetniania zatoonych celow,

— poziomu partycypacji pracownikéw w akcjonariaci@oich satysfakcji (pozyskanie

opinii pracownikéw),
— wplywu na funkcjonowanie przedsiorstwa,
— poniesionych naktadow i zainwestowanych zasoboéw,
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— zmiarg ceny akcji w ocenianym okresie.

Wskazane wydaje @izaangaowanie w proces monitoringu wszystkich zainteresoueh
stron, ze szczegolnym uwzghieniem przedstawicieli pracownikow.

Auchan — przedstawiciele akcjonariuszy

Kazdy sklep wybiera w wyborach powszechnych 2 przedstali akcjonariuszy,
ktérzy wchodz w sktad Rady Valauchan. Ich mandat trwa 2 lata.

Zadania przedstawiciela akcjonariuszy:
» organizowanie pomocy w wypetnianiu deklaracji i gdezvéw dla akcjonariusz
podczas subskrypcji akcji (dyry w sklepach)
» aktywne uczestnictwo w Zgromadzeniu Akcjonariusaja¥ichan na poziomie kraju
» przekazywanie informacji dotygezych swojego sklepu na zebraniach i Radzie
Valauchan

<

W skiad Komitetu sklepowego Valauchan wchodzi 12torzow: 2 wybranych
przedstawicieli akcjonariuszy oraz reprezentanci zystkich sektorow sklepu
(proporcjonalnie do wielksei sektora).

Zadania Rady Valauchan:
» wskazywanie kierunkow rozwoju akcjonariatu oraz veaoie nad realizagjidei
akcjonariatu
* organizacja walnego zgromadzenia
» kontrola realizacji decyzji Rady w sklepach

Wazna kwesth warunkupca powodzenie funkcjonowania akcjonariatu pracowrgozgest
motywacja pracownikOw-akcjonariuszy do traktowaniadzialu w akcjonariacie
pracowniczym jako inwestycji dlugookresowej. Kafaly wynikajace zaréwno z bycia
akcjonariuszem jak i z wd#enia akcjonariatu w przedbiorstwie g tym wicksze
im dtuzszy jest okres funkcjonowania tego rozeéania.

Czynniki, ktore zgodnie z badaniem CBOS
moga motywowa¢ pracownikow do zachowania akcji na diaej

perspektywa korzgi finansowych w postaci wzrostu ceny lub wysokigyvidendy
gwarancje zatrudnienia, dywidendy, uprzywilejowaakaji pracowniczych
program lojalnéciowy, nagrody finansowe dla pracownikow - akcjonszy
wptyw na decyzje w firmie

Opracowata: Agnieszka Kalisiewicz, Starszy Spesfaliv Departamencie Analiz i Prognoz
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