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Prawo w Polsce nie zacheca do sprzedazy akcji
pracownikom

Polskie prawo podatkowe nie zawiera przepisow, ktore rozwijalyby akcjonariat pracowniczy w
Polsce, czy to w spotkach z udziatem polskim, czy zagranicznym - mowi Pawel Kawarski, radca
prawny w kancelarii Sottysinski Kawecki & Szlgzak.

Akcjonariat pracowniczy w Polsce do niedawna kojarzyl si¢ glownie z nabywaniem akcji w
prywatyzowanych spolkach Skarbu Panstwa (SP). Obecnie temat ten jest aktualny takze
wSsrod firm prywatnych, szczegolnie dla pracodawcow zagranicznych. Zacznijmy jednak od
spolek SP. Czy Pana zdaniem zasady nabywania akcji w tych przedsi¢biorstwach budza
jeszcze watpliwosci?

Z uptywem czasu stosowanie ustawy z 30 sierpnia 1996 r. o komercjalizacji i prywatyzacji (oraz
rozporzadzenia w sprawie (...) trybu nabywania akcji przez uprawnionych pracownikow) nie budza
tylu watpliwos$ci co na poczatku procesdOw prywatyzacyjnych, chociaz nadal nie s3 one wolne od
mankamentow. Tytutem przyktadu, pracownicy sktadaja oswiadczenia o zamiarze nieodplatnego
nabycia akcji w ogodle przed powstaniem tego prawa (przed zbyciem pierwszych akcji). Jednakze,
kwestie te maja stosunkowo nieduze znaczenie w praktyce.

Tym niemniej, nie oznacza to, Ze nie mozna poprawic¢ niektorych rozstrzygnie¢¢ ustawodawcy.
Wymienitbym tu kwesti¢ realizacji nabywania - skoro pracownicy nabywaja akcje nieodptatnie, czy
istotnie ztozenie o§wiadczenia o zamiarze nabycia akcji jest niezbednie konieczne do realizacji tego
prawa? Przepis o utracie prawa do nieodptatnego nabycia akcji w przypadku nieztozenia
oSwiadczenia jest zbyt restrykcyjny. Przeciez samo nieztozenie o§wiadczenia nie niweczy tego
wszystkiego co pracownik wnidst swoja praca do spotki, a co ma by¢ wynagrodzone nieodptatnym
nabyciem. Postulowatbym zmiang przepisow w ten sposéb, ze prawo nabywane jest z mocy ustawy,
a niezgloszenie si¢ w celu podpisania umowy nabycia akcji jedynie uniemozliwia pracownikowi
wykonywania praw z akcji (pracownik nie otrzyma dywidendy, nie wezmie udziatu w walnym
zgromadzeniu).

Warto takze rozwazy¢ wydtuzenie okresu blokady zbywalnos$ci akcji (zasadniczo wynosi on 2 lata
od dnia zbycia przez SP pierwszych akcji na zasadach ogolnych). W kontekscie nieodptatnego
nabycia wydaje si¢ dosy¢ krotki. W ten sposdb nabywane przez pracownikow akcje nabieraja raczej
charakteru §wiadczenia bliskiego $wiadczeniu ze stosunku pracy (swego rodzaju nagroda), niz
budowania dlugoterminowych relacji migdzy pracownikami a spotka-pracodawca. Postulowatbym
przedtuzenie tego terminu do co najmniej 5 lat.

Przechodzac juz do firm prywatnych - na jakich zasadach pracownicy tutaj moga nabywa¢é
akcje? Czy przewidziano wobec nich jakie$ szczegdlne uprawnienia? Z ustawy o
komercjalizacji i prywatyzacji takie wynikaja.

Nie ma szczegdlnych przepisoéw, ktore regulowatyby nabywanie akcji przez pracownikow w
spotkach prywatnych odmiennie od nabywania akcji w spoétkach z udziatem SP (z wyjatkiem
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nabywania w trybie ustawy o komercjalizacji 1 prywatyzacji). Pracownicy moga obejmowac akcje
na zasadach ogdlnych Kodeksu spotek handlowych (KSH).

Jednak, KSH zawiera rowniez kilka przepisow, ktore ulatwiajg spotkom i1 pracownikom
obejmowanie (nabywanie) akcji-pracodawcy lub spotki z nig powigzanej. Po pierwsze spotka moze,
bezposrednio lub posrednio, finansowac¢ nabycie (objgcie) emitowanych przez nig akcji (pozyczka,
zaliczka, ustanowienie zabezpieczenia) na warunkach odbiegajacych od rynkowych i bez
koniecznosci tworzenia kapitatu rezerwowego. Po drugie, spotki nie dotyczy zakaz nabywania akcji
wiasnych, jesli nabywane akcje maja by¢ zaoferowane (w ciagu 1 roku od nabycia) pracownikom
lub osobom, ktére byty zatrudnione w spotce lub spotce z nig powigzanej przez okres co najmniej 3
lat.

Spotki prywatne, w tym spotki gietdowe, sa zwolnione z obowigzku przygotowania prospektu
emisyjnego (pod warunkiem przygotowania memorandum informacyjnego, ktére nie wymaga
zatwierdzenia przez KNF). Jednak programy nabywania akcji przez pracownikow w spotkach
gietdowych (i spotkach z ASO) sa efektywniejsze z uwagi na wyceng 1 ptynno$¢. Zasadniczo nie
ma potrzeby dokonywania szczegdlnej wyceny akcji przez spotke lub bieglego w celu ich
zaoferowania pracownikom, gdyz funkcje¢ t¢ petni kurs gietdowy (ASO). Inng zaletg jest mozliwos¢
dogodnej realizacji zysku na akcjach, jesli wystapi, poprzez zbycie akcji na gietdzie. W spotkach
prywatnych czesto sama spotka musi pehnic role swego rodzaju ,,dostarczyciela ptynnosci” poprzez
nabycie akcji od pracownikdéw, co z uwagi na koniecznos$¢ przestrzegania rygoréw KSH jest duzo
trudniejsze.

Czy spolki o zagranicznym kapitale moga wprowadza¢ akcjonariat pracowniczy na podstawie
ich przepiséw rodzimych? Czy to nie stoi w kolizji z prawem polskim?

Polskie prawo nie zawiera przeszkod w nabywaniu przez pracownikow akcji spotek zagranicznych
z panstw cztonkowskich UE, EOG 1 OWGiR. Nabywanie 1 posiadanie akcji (wykonywanie praw z
akcji) w spotkach zagranicznych podlega prawu panstwa siedziby spotki, natomiast prawu
polskiemu podlega tryb nabywania tych akcji. Podobnie jak w przypadku spotek polskich, gdy
adresatami programu jest co najmniej 150 pracownikow lokalnych, spotka zagraniczna nie ma
obowigzku sporzadzania prospektu emisyjnego, jesli jej siedziba statutowa lub siedziba zarzadu jest
w panstwie cztonkowskim UE, lub jesli jej papiery warto§ciowe sg dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym (UE).

Spotki zagraniczne korzystaja z tych mozliwosci, szczegdlnie jesli sg to spotki gietdowe, tym
bardziej, ze czgsto ustawodawstwa obce zawierajg przepisy popierajace akcjonariat pracowniczy.
Spoiki oferujg pracownikom spotek wchodzacych w sktad grup kapitatowych (w tym spotek
polskich) akcje na preferencyjnych warunkach. Do korzysci oferowanych pracownikom nalezy:
nabywanie po cenie ponizej aktualnego kursu gietdowego (rzedu 20%), wydawanie akcji
premiowych (bezptatnych) w okreslonym stosunku do akcji nabywanych ze §rodkow pracownika
(niekiedy nawet bez tego warunku), ponoszenie kosztow przechowywania akcji, ulatwienia w
zbywaniu akcji. Z drugiej strony, w zamian za otrzymywane korzys$ci, w szczegolnosci, dyskonto
przy nabyciu akcji, pracownicy nie moga zbywac¢ akcji przez okres kilku lat, z zastosowaniem
wyjatkow zwigzanych ze zdarzeniami w zyciu osobistym.

Firmy zagraniczne podnosza, Zze problemy stwarzajg im przepisy podatkowe, ktore
niejednokrotnie sa duzo mniej korzystne od tych obowiazujacych w panstwie rodzimym
spolki. Czy Pana zdaniem za malo jest w polskim prawie regulacji, ktore zachecalyby
zarowno pracownikow jak i pracodawcow do udzialu w akcjonariacie pracowniczym?



Nalezy zgodzi¢ si¢ z opinig, ze polskie prawo podatkowe nie zawiera przepisow, ktore rozwijatyby
akcjonariat pracowniczy w Polsce, czy to w spotkach z udziatem polskim, czy zagranicznym.
Pracownik-akcjonariusz podatkowo jest traktowany tak jak kazdy inwestor zewnetrzny. Jesli
zgodzimy sig¢, ze akcjonariat pracowniczy korzystnie wpltywa na rozwoj firmy, a do takiego
wniosku sktania polityka wielu firm zagranicznych i krajowych, to nalezy postulowaé podatkowe
wsparcie dla pracownikoéw, ktorzy dtugoterminowo cheg sta¢ si¢ akcjonariuszami. Z tego powodu
nalezatoby co najmniej zwolni¢ od podatku dochodowego przychod pracownika z tytutu zbycia
akcji po minimalnym okresie posiadania (np. 5 lat) oraz umozliwi¢ pracodawcy zaliczenie do
kosztow uzyskania przychodu wydatkow zwigzanych z realizacja programu, a takze ujednolici¢ i
ustabilizowa¢ interpretacje organdw podatkowych.
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Zadna czeé¢ jak i cato$é utworéw zawartych w dzienniku nie moze by¢ powielana i rozpowszechniania lub dalej rozpowszechniana w
jakiejkolwiek formie i w jakikolwiek sposob (w tym takze elektroniczny lub mechaniczny lub inny albo na wszelkich polach eksploatacji)
wlacznie z kopiowaniem, szeroko pojeta digitalizacja, fotokopiowaniem lub kopiowaniem, w tym takze zamieszczaniem w Internecie - bez
pisemnej zgody Infor Biznes Sp. z 0.0.

Jakiekolwiek uzycie lub wykorzystanie utworéw w calosci lub w czgsci bez zgody Infor Biznes Sp. z 0.0. lub autoréw z naruszeniem prawa
jest zabronione pod grozba kary i moze by¢ $cigane prawnie.



