Rozdzial 1. Pojecie akcjonariatu
pracowniczego i jego istota
z punktu widzenia prawa pracy

§ 1. Pojecie i formy akcjonariatu pracowniczego

Podejmujac rozwazania nad definicjg pojecia akcjonariatu pracowni-
czego, ktory okresla si¢ rowniez powszechnie mianem wlasnosci pracowni-
czej, nalezy na wstgpie nadmieni¢, ze stanowi ono polski odpowiednik ana-
logicznych terminow stosowanych juz wczesniej w krajach, gdzie opisywane
zjawisko rozwinglo sie wezesniej niz w Polsce, przede wszystkim w USA (em-
ployee stock ownership, employee ownership)! i we Francji (Pactionnariat sa-
larié). W odniesieniu do realiéw polskich zastosowanie terminu ,,akcjonariat
pracowniczy” moze wszakze budzi¢ watpliwosci terminologiczne, sugeruje bo-
wiem zawezenie zastosowania tego pojecia do spolek akcyjnych, gdyz kapi-
tal w spotkach z ograniczona odpowiedzialnoscia sktada sie z udzialow?. Jed-
nakze wysunieta w polskiej literaturze propozycja alternatywnego dla akcjona-
riatu pracowniczego pojecia pracowniczych udziatéw kapitatowych nie zostala
podjeta w pismiennictwie®. Podobny problem dotyczy terminu ,,wlasnos¢ pra-
cownicza”, ktéry jak wspomniano, stosuje si¢ na §wiecie zamiennie z poje-
ciem akcjonariatu pracowniczego. Warto zwréci¢ uwage na to, ze pracownicy
moga by¢ wlascicielami czastki przedsigbiorstwa, ktore niekoniecznie musi by¢
spotka kapitalows, ale na przykltad spoétdzielnia pracy. Mimo pewnych niesci-
stosci poszukiwanie nowych terminow dla akcjonariatu pracowniczego i wila-
snos$ci pracowniczej wydaje si¢ z gory skazane na niepowodzenie ze wzgledu

1 W jezyku angielskim funkcjonuje réwniez pojecie employee share ownership. Pojecie stock
jest uzywane w odniesieniu do akcji w USA, ale ten sam wyraz w jezyku angielskim uzywanym
w Wielkiej Brytanii jest okreslany czesciej jako share.

2 M. Leski, Akcjonariat pracowniczy w Polsce, PiZ$ 2012, Nr 8, s. 7.

3J. Baehr, Spotka z udziatem kapitalowym pracownikow, Warszawa—Poznan 1993, s. 7.
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na dlugoletnia juz tradycje ich stosowania w naszym kraju i wspomniang ob-
cojezyczng etymologie.

W mozliwie szerokim, globalnym ujeciu, akcentujacym wszakze w glownej
mierze aspekty ekonomiczne akcjonariatu pracowniczego, mozna go okresli¢
jako forme dltugookresowej partycypacji kapitalowej pracownikdéw w majatku
przedsigbiorstwa, w ktorym sg oni zatrudnieni, przynoszacg zwigkszenie indy-
widualnych zyskéw (dochoddéw) pracownika i udziat w rozwoju oraz we wzro-
$cie wartosci przedsiebiorstwa*.

Wypracowanie analogicznej, uniwersalnej definicji wtasnosci pracowniczej
na gruncie prawa stwarza znacznie wigcej komplikacji. W zakresie stosowania
konkretnych rozwiazan prawnych, okreslanych ogdlnie mianem akcjonariatu
pracowniczego, mamy bowiem do czynienia z wachlarzem zréznicowanych
wariantéw. Wynikajg one przede wszystkim zaréwno z réznic miedzy syste-
mami prawa anglosaskiego (common law) i kontynentalnego (ius civile), jak
réwniez z odmiennych doswiadczen historycznych w rozwoju wlasnosci pra-
cowniczej w wielu krajach.

W powyzszym kontekscie rozwazania nad definicja prawng akcjonariatu
pracowniczego lepiej prowadzi¢ w odniesieniu do konkretnego systemu praw-
nego (w przypadku niniejszej rozprawy — systemu prawa polskiego), nie po-
mijajac pewnych cech wlasnosci pracowniczej, ktére mozna uznac za uniwer-
salne.

W polskiej literaturze prawniczej mozna zaobserwowaé wyrazny deficyt
rozwazan nad pojeciem akcjonariatu pracowniczego, co nie dziwi na tle ni-
kiego zainteresowania doktryny caloscig problematyki uczestnictwa pracow-
nikéw w kapitale spotek. Wsrod nielicznych prob definiowania powyzszego
pojecia warto zwrdci¢ uwage na propozycje C. Kosikowskiego, wedtug ktérego
akcjonariat pracowniczy jest forma ulatwiajaca nabycie przez pracownikéw
akcji ,,przedsiebiorstwa” (nie tylko panstwowego)*. Z kolei wedtug M. Gltadoch

4Por. M. Kozlowski, Pracownicza partycypacja finansowa. Geneza, uwarunkowania rozwoju,
rezultaty, £6dz 2013, s. 43; por. Akcjonariat pracowniczy. Przewodnik dla przedsigbiorcow i pra-
cownikow. Warszawa 2011, http://www.mg.gov.pl/files/upload/8435/Akcjonariat%20pracowni-
czy.%20Przewodnik.pdthttp://www.mg.gov.pl/files/upload/8435/ Akcjonariat%20pracowniczy.
%20Przewodnik.pdf”, s. 3 (data dostgpu: 1.12.2014 r.).

5 C. Kosikowski, M. Sniegucki, Komercjalizacja i prywatyzacja przedsigbiorstw pafistwowych.
Komentarz, Warszawa 1997, s. 123.
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wlasnos¢ pracownicza oznacza bezplatne lub uprzywilejowane nabycie akcji
lub udziatéw spoétki kapitatoweje.

Nieco szerszg definicj¢, odzwierciedlajaca ztozony charakter akcjonariatu
pracowniczego, proponuje z kolei . Wratny. Wedltug tego autora ze zjawiskiem
akcjonariatu pracowniczego mamy do czynienia wowczas, gdy na podstawie
obligacji wynikajacych z obowiazujacych przepiséw lub innych motywdw udo-
stepnia si¢ pracownikom akcje na zasadach preferencyjnych w stosunku do
wyceny rynkowej’. Przytoczona definicja trafnie ujmuje najistotniejsze cechy
akcjonariatu pracowniczego w spotkach akcyjnych. Przede wszystkim wska-
zuje na podstawe prawng programu wlasnosci pracowniczej, ktéra moze wy-
nika¢ z ustawy lub wewnetrznych regulacji. Z kolei pojecie udostepnienia za-
wiera rozne formuly wejscia w posiadanie akcji (objecie akcji nowej emisji
lub nabycie akcji juz wyemitowanych). Udostgpnienie moze rowniez polegaé
na wsparciu finansowym spolki pracodawcy w celu objecia lub nabycia akeji
przez jej pracownikow. Z kolei zasady preferencyjne wobec wyceny rynkowej
oznaczajq bonifikate przy nabyciu akcji, ktorej wartos¢ stanowi korzysé majat-
kowa pracownika.

Powyzsza definicja pomija wszakze kwestie pracowniczych udzialéw w ka-
pitale spoltki z ograniczona odpowiedzialnoscia, ktére w naszym kraju row-
niez zalicza si¢ do akcjonariatu pracowniczego. Oczywiscie mozna przyjaé,
ze 6w zabieg ma charakter pewnego uproszczenia, wynikajacego poniekad
z faktu, ze programy akcjonariatu pracowniczego, czyli plany preferencyjnego
nabycia czy objecia ulamkowej czesci kapitatu spotki pracodawcy (lub innej
spotki z grupy kapitalowej) przez pracownikow, dotycza zazwyczaj spdtek ak-
cyjnych®. Mozliwe uzupelnienie powyzszej definicji o udostepnienie udzialow
w spotkach z ograniczong odpowiedzialnoscia bytoby jednak zabiegiem dalece
niewystarczajacym. Warto bowiem zwrdci¢ uwage na to, ze w tego rodzaju
spotkach geneza wlasnosci pracowniczej najczesciej jest inna niz w przypadku
spotek akcyjnych. Programy nabycia lub objecia udzialow spotki z ograniczona
odpowiedzialnoscig przez pracownikow, w trakcie jej funkcjonowania, nalezg
do rzadkosci. Zazwyczaj akcjonariat pracowniczy w ramach tych spétek po-
wstaje w wyniku zalozenia przez grupe pracownikow spoétki z ograniczona

6 M. Gladoch, Uczestnictwo pracownikéw w zarzadzaniu przedsigbiorstwem w Polsce. Pro-
blemy teorii i praktyki na tle prawa wspdlnotowego, Torun 2008, s. 17.

7 ]. Wratny, Partycypacja pracownicza, [w:] K. Baran (red.), System prawy pracy, tom V -
Zbiorowe prawo pracy, Warszawa 2014, s. 904.

8 Jedynie do spotek akcyjnych odnosza si¢ specjalne regulacje dopuszczajace rozne formy pre-
ferencji w zakresie nabycia lub objecia akcji przez pracownikéw, o czym szerzej w rozdziale V1.
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odpowiedzialnoscig, ktéra nastepnie przejmuje na zasadach preferencyjnych
majatek przedsiebiorstwa, gdzie sa ci pracownicy zatrudnieni. Przyktadem ta-
kiego rozwigzania sa spotki pracownicze powolywane w ramach prywatyzacji
bezposredniej®.

W $wietle powyzszych rozwazan mozna stwierdzié, Ze przez pojecie akcjo-
nariatu pracowniczego rozumieliby$my sytuacje, gdy na podstawie obligacji
wynikajacych z obowigzujacych przepiséw lub innych motywow udostgpnia
sie pracownikom akcje (udzialy) na zasadach preferencyjnych w stosunku do
wyceny rynkowej, jak rdwniez sytuacje, gdy na analogicznych zasadach udo-
stepnia si¢ majatek przedsigbiorstwa spdtce z udzialem pracownikéw??.

W celu uzyskania pelniejszego obrazu zjawiska akcjonariatu pracowni-
czego warto powyzszg analize pojeciowa wzbogacic¢ o skrotowe, z koniecznosci
na tym etapie rozwazan, zasygnalizowanie panoramy zagadnien z nim powia-
zanych, ktore beda szerzej omawiane w kolejnych rozdziatach niniejszej roz-
prawy.

W pierwszej kolejnosci warto wskazaé, ze beneficjentami rozwigzan w za-
kresie akcjonariatu pracowniczego sa z reguly osoby legitymujace sie statusem
pracowniczym. Dopuszczenie do programow wlasnosci pracowniczej innych
interesariuszy spotki, np. bylych pracownikéw albo 0sob wspotpracujacych
ze spotka na podstawie umow cywilnoprawnych, jest zazwyczaj krytykowane
jako niezgodne z powszechnie przyjeta ideg akcjonariatu pracowniczego!!.

W ramach programu udostepnia si¢ pracownikom udzialy kapitatowe
w spolce, ktoérymi sg akcje spotki akeyjnej lub udzialy w spdtce z ograniczona
odpowiedzialnoscia. Jak juz zaznaczono, akcjonariat pracowniczy dotyczy za-
tem jedynie spotek kapitatowych, przy czym w przewazajacej wiekszosci pro-
gramy wlasnosci pracowniczej sa wszakze realizowane w spétkach akcyjnych,
stad zazwyczaj przy opisywaniu tych programow stosuje sie nomenklature
wlasciwg dla tego typu spotek. Wejscie we wlasnos¢ akcji lub udziatow stwarza
pracownikom mozliwo$¢ uzyskania kolejnych korzysci, wynikajacych ze wzro-
stu ich wartosci oraz z pobierania pozytkow z tego prawa w postaci dywidendy.
Oczywiscie nalezy pamietac o tym, ze pracownik jako udzialowiec ponosi row-

9 Zagadnienie spétek pracowniczych omowiono w rozdziale V.

10 W podobny sposéb zagadnienie opisuje J. Baehr, ktory jednak odzegnuje si¢ od pojecia
akcjonariatu pracowniczego jako terminu bardziej socjologicznego niz prawnego (J. Baehr, Spétka
z udziatem..., s. 7).

11 Sytuacja tego rodzaju zdarza si¢ w przypadku nieodplatnego nabycia akcji spotek prywa-
tyzowanych. Szerzej na temat kregu oséb uprawnionych do nieodptatnego nabycia akcji bedzie
mowa w rozdziale IV.
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niez ryzyko zwiazane z wlasnoscia akeji lub udzialéw. Ich warto$¢ rynkowa
moze bowiem ulec obnizeniu, a gdy spotka nie osiagnie w danym roku dodat-
niego wyniku finansowego, co do zasady, dywidendy nie s udziatowcom wy-
placane.

Udostepnianie akcji lub udziatéw w ramach programéw akcjonariatu pra-
cowniczego polega na oferowaniu pracownikom objecia akeji lub udzialow
nowej emisji lub nabycia akcji lub udzialéw juz wyemitowanych. W obu przy-
padkach udzialy kapitalowe spotek sa oferowane na zasadach preferencyjnych.
Istota preferencji polega zazwyczaj na objeciu badz zakupie akcji lub udzia-
6w po cenie nizszej niz ich rynkowa wycena, a niekiedy nawet nieodptat-
nie. Uprzywilejowanie pracownikéw moze przybra¢ rowniez inny charakter,
np. oznacza mozliwos$¢ uzyskania od spo6tki pracodawcy na preferencyjnych
warunkach wsparcia finansowego nabycia lub objecia jej akcji (niskie opro-
centowanie udzielonej przez spotke pozyczki czy rozlozenie jej zwrotu na raty
dogodne dla pracownika). W powyzszym kontekscie warto doda¢, ze na swie-
cie plany akcjonariatu pracowniczego sa czesto finansowane z kredytéw ban-
kowych, przyznawanych na preferencyjnych warunkach.

Jak juz zaznaczono, wlasno$¢ pracownicza, zwlaszcza w spotkach z ograni-
czong odpowiedzialnoscia, moze by¢ wykreowana przez udost¢pnienie na za-
sadach preferencyjnych catosci lub czegsci majatku przedsigbiorstwa spolce za-
fozonej przez pracownikéow. W warunkach polskich tego typu rozwigzania
byly stosowane przy prywatyzacji bezposredniej (tzw. leasing pracowniczy
lub sprzedaz przedsiebiorstwa na raty) przedsiebiorstw panstwowych. Sg row-
niez dopuszczalne w ramach upadlosci likwidacyjnej, polegajacej na sprzedazy
przedsigbiorstwa upadlego spdtce pracowniczej. Kwestie te bedq szerzej oma-
wiane w rozdzialach IV-VI niniejszej rozprawy.

Zazwyczaj w ramach programdw akcjonariatu pracowniczego pracownicy
staja sie wlascicielami akeji (udzialow) spoiki, ktora jest ich pracodawca. Jed-
nakze stosowane sa rowniez inne rozwigzania. Przyktadowo w miedzynarodo-
wych grupach kapitalowych pracownicy spélek zaleznych, majacych siedzibe
w Polsce, nabywaja lub obejmujg akcje spotki matki. W takich przypadkach
wprawdzie miedzy beneficjentem programu a spotkq matka nie ma formal-
nej wiezi pracownik — pracodawca, ale istnieje powigzanie natury faktycznej,
ekonomicznej miedzy tymi podmiotami, ktére na plaszczyznie nieformalnych
zalezno$ci przypomina stosunek pracy. Szerzej powyzsze zagadnienie zosta-
nie omowione w dalszej czesci niniejszego rozdzialtu, to jest przy okazji roz-
wazan dotyczacych zagadnienia akcjonariatu pracowniczego z perspektywy
prawa pracy.
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Akcje (udzialy) objete lub nabyte przez zaloge zasadniczo podlegajq okre-
sowej karencji dotyczacej ich sprzedazy. Celem takiego rozwiazania, stosowa-
nego réwniez w innych niz polski systemach prawa, jest przeciwstawienie si¢
powszechnej tendencji do wyzbywania si¢ akcji lub udziatéw pracowniczych
(wdoweczas nie jest spelniony cel programu, a jest nim, oprocz upowszechnienia
wlasnosci, dlugookresowe zwigzanie pracownikow ze spotka, dla ktorej swiad-
cza prace).

Podmiotem udostepniajacym akcje lub udzialy pracownikom jest zazwy-
czaj spotka pracodawca. W polskich realiach sytuacja taka zdarza si¢ przykla-
dowo w przypadku objecia przez zaloge akcji nowej emisji, odkupu przez nia
od spotki nabytych przez te spotke uprzednio akeji wlasnych (art. 362 KSH).
Bywa jednak i tak, ze akcje wczes$niej wyemitowane sg oferowane przez ak-
cjonariusza spotki pracodawcy, czyli podmiot wobec niego dominujacy. Moze
to by¢ inna spodtka kapitalowa ewentualnie inna osoba prawna lub fizyczna
w przypadku prywatyzacji, w szczegdlnosci Skarb Panstwa.

Warto réwniez zasygnalizowac, ze akcjonariat pracowniczy w $wiecie wy-
stepuje w dwdch formach: bezposredniej i posredniej. Wlasnos¢ bezposred-
nia, z ktérqg mamy do czynienia w Polsce, polega na obejmowaniu przez pra-
cownikow akeji w spotkach we wlasnym imieniu i na wlasny rachunek. Ro-
dzime rozwigzania prawne w tym zakresie beda stanowily przedmiot rozwazan
w rozdziatach IV-VI. W przypadku drugiego z wymienionych rodzajéow wla-
snosci pracowniczej w stosunek prawny miedzy pracownikiem a spétka zaan-
gazowany jest fundusz powierniczy (trust). ,Ojczyzna” akcjonariatu pracow-
niczego o charakterze posrednim sg Stany Zjednoczone. Podobne rozwigzania
zostaly rdwniez wprowadzone w wielu innych krajach, gtéwnie europejskich.
Ogolny zarys tego typu wlasnosci pracowniczej na przykladzie amerykan-
skiego Employee Stock Ownership Plan (ESOP) zostanie przedstawiony w roz-
dziale III'2. Instytucja trustu jest nieznana w polskim systemie prawa, co sta-
nowi naturalng przeszkode w kreowaniu wlasnosci pracowniczej w formie
posredniej. Wprawdzie w literaturze wskazuje si¢ na mozliwos¢ postuzenia
sie — zamiast funduszem powierniczym - stowarzyszeniem, fundacjg czy we-
wnetrzng spotka pracownicza, ale sugerowane rozwigzania nie znalazly jak do-
tad szerszego zastosowania w praktyce'>.

12 Por. M. Koztowski, Pracownicza..., s. 44; B. Blaszczyk, Pierwsze lata prywatyzacji w Polsce
(1989-1991). Dylematy koncepcji i realizacji, Warszawa 1993, s. 24.

13 B. Blaszczyk, Pierwsze lata ..., s. 25; zob. rowniez uchw. SN(7) z 2.2.1994 r., III CZP 183/93,
PPH 1995, Nr 1, zgodnie z ktorg celem fundacji ustanowionej przez przedsigbiorstwo panstwowe
moze by¢ udzielanie pracownikom tego przedsigbiorstwa oprocentowanych pozyczek na zakup
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Od programow akcjonariatu pracowniczego nalezy odrézni¢ opcje na ak-
cje. Opcje na akcje daja pracownikom prawo do Zadania, w okreslonym cza-
sie lub konkretnym dniu, sprzedazy akcji w okreslonej liczbie lub wartosci po
z gory okreslonej cenie'. Plany opcyjne moga zatem prowadzi¢ do uzyskania
statusu akcjonariuszy przez pracownikow uprawnionych z opcji, tak jak zda-
rza si¢ to w przypadku programoéw akcjonariatu pracowniczego (stad czesto
sg kojarzone z tymi programami). Jednakze podstawowa réznica miedzy tymi
programami polega na tym, ze opcje na akcje sa adresowane przede wszystkim
do kluczowych pracownikéw, zwlaszcza menedzerow spotki, a nie do ogdtu
zalogi. Ponadto celem plandéw opcyjnych nie jest dlugoterminowy udziat pra-
cownikow w kapitale spoiki, ale uzyskanie przez nich maksymalnych korzysci
finansowych w mozliwie krétkim czasie. Dlatego uprawniony pracownik za-
zwyczaj ma mozliwos¢ zrealizowania samego zysku z opcji (uzyskania réznicy
miedzy ceng nabycia a cena rynkows akcji) jeszcze przed terminem przewi-
dzianym do nabycia akcji. Pracownik moze réwniez sprzedac akcje niezwlocz-
nie po zrealizowaniu prawa z opcji, gdyz w tego typu programach zazwyczaj
nie wprowadza si¢ ograniczen czasowych odnosnie do zbycia akcji'*.

W ramach pojecia akcjonariatu pracowniczego miesci si¢ rdwniez zagad-
nienie spolek pracowniczych. Przechodzac do opisu tego typu podmiotow,
warto na wstepie zwrdci¢ uwage na to, ze zazwyczaj w ramach planow akcjo-
nariatu pracowniczego pracownicy jako wlasciciele uzyskuja mniejszosciowy
udzial w kapitale spotki'e. Niekiedy jednak udzial zatogi jest znaczacy na tyle,
ze ma ona wyrazny wplyw na zarzadzanie spdtka. Wlasnie tego typu podmioty
sg okreslane w literaturze mianem spdtek pracowniczych. Najczesciej spotki
pracownicze sg powolywane w celu ratowania upadajacych przedsiebiorstw!’
albo w ramach procesow prywatyzacyjnych!'s.

udzialéw w spotce, majacej wykupi¢ lub wydzierzawi¢ to przedsigbiorstwo, lub w spétkach po-
wstalych w wyniku restrukturyzacji innych, okreslonych rodzajowo jednostek; przyktad konkret-
nej koncepcji ESOP, opartej na rozwiazaniach dostepnych w naszym systemie prawnym, zostat
zaprezentowany w zakonczeniu.

14 A. Chlopecki, Opcje i transakcje terminowe. Zagadnienia prawne, Warszawa 2001, s. 2;
M. Gutowski, Umowa opcji, Warszawa 2003, s. 16-17.

15 8. Borkowska, Strategie..., s. 375; M. Koztowski, Pracownicza..., s. 50.

16 ]. Baehr, Spétka z udzialem..., s. 6.

17 Zob. przypadek huty Weirton w USA, opisany w rozdziale III, i spotek pracowniczych
w polskim obecnym prawie upadtosciowym (wczesniej prawo upadtosciowe i naprawcze opisane
w rozdziale VI).
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W literaturze mozna spotkaé rdzne ujecia istoty spotek pracowniczych.
W najszerszym rozumieniu sg to wszystkie spotki z udzialem pracownikéow,
niezaleznie od wielkosci tego udziatu'. Takie ujecie proponuje tez H. Izdebski,
wedlug ktdrego ,[...] przez spotki pracownicze rozumie¢ sie bedzie spotki ka-
pitalowe, w ktérych uczestnicza jako wspolnicy albo akcjonariusze ich pracow-
nicy - z tym ze udzial ten nastapil w wyniku wniesienia do spoétki odpowied-
niego wktadu kapitalowego albo zawarcia odpowiedniej wzajemnej (tj. do-
konanej za odptatnoscia) umowy nabycia udziatéw albo akeji (a nie tylko
skorzystania z ustawowego uprawnienia nieodptatnego nabycia) [...]"%.

Waskie rozumienie spotek pracowniczych sprowadza je do podmiotow za-
projektowanych na wzdr spotdzielni, gdzie udzialowcami mogliby by¢ tylko
pracownicy danej spolki, a gtosowania na walnym zgromadzeniu przebiega¢
mialyby zgodnie z zasada ,jeden glos - jeden akcjonariusz”, niezaleznie od
wartosci i liczby akeji lub udziatéw przystugujacych okreslonemu pracowni-
kowi?!. Na tym tle rozsadny wydaje si¢ postulat Z. Kubota, aby pojecie spotek
pracowniczych zastrzec dla spotek, w ktérych pracownicy mieliby realng wia-
dze polaczong zazwyczaj z wiekszos$cig kapitatu. Taka spolka nie stanowitaby
nowego rodzaju spotki handlowej, wyrdzniataby sie jedynie dominacja czyn-
nika pracowniczego. Za to spolki, w ktoérych obok pracownikéw udzialy mie-
liby jej menedzerowie, mozna by okresla¢ mianem spotek pracowniczo-me-
nedzerskich lub menedzerskich, w zaleznosci od stopnia skupienia wlasnosci
i wladzy w spolce w rekach osob nig zarzadzajacych?2.

Powyzsza koncepcja uporzadkowania terminologii zwiazanej ze spotkami
pracowniczymi nie znalazta szerszego uznania wobec powszechnego utozsa-
miania w Polsce spotek pracowniczych z tzw. spdétkami leasingowymi lub le-
asingujacymi?. W rozumieniu ustaw prywatyzacyjnych s to spotki utworzone

18 Zagadnienie spotek pracowniczych, zwanych réwniez w literaturze leasingowymi lub le-
asingujacymi (od umowy, na podstawie ktdrej otrzymujg mienie do odptatnego korzystania), w ra-
mach prywatyzacji bezposredniej (likwidacyjnej) opisano w rozdzialach IV i V.

19 Por. S. Wiodyka, Spotki z udziatem pracownikow, [w:] S. Wiodyka (red.), Prawo spotek
handlowych, tom 2, Warszawa 2012, s. 1527 i n.

20 H. Izdebski, Prawne narzedzia tworzenia spotki pracowniczej, [w:] Spotki pracowni-
cze. Przepis na sukces, Warszawa 2014, s. 34. Dokument dostepny na: http://spolkipracowni-
cze.pl/pliki/spolki_pracownicze.pdf (data dostgpu: 1.5.2014 r.).

21 Por. Z. Kubot, Spotki pracownicze (pojecie i rodzaje), PiZS 1992, Nr 2, s. 11.

22 Jbidem, s. 12; por. A. Matuszewska-Pierzynka, Miejsce spétek pracowniczych w prywatyzacji
polskich przedsigbiorstw panstwowych, Acta Universitatis Lodziensis, Folia Oeconomica 2010,
Nr 236, s. 161.

23 Z. Kubot, Spotki pracownicze i spotki menedzerskie, Zielona Goéra 1993, s. 29.
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z udziatem minimum potowy pracownikow przedsigbiorstwa, ktore w ramach
prywatyzacji bezposredniej (likwidacyjnej) otrzymuja nastepnie od Skarbu
Panstwa mienie tego przedsiebiorstwa do odptatnego korzystania?*. Pracow-
nicy nie musza zatem w takich spétkach dysponowaé wigkszoscig w kapitale
zakladowym ani w inny sposob jej kontrolowaé. Aby uniknaé nieporozumien,
proponuje si¢ niekiedy wobec spotek, w ktorych pracownicy maja przewage
we wlasnosci i wladzy, uzywac pojecia ,,spotki czysto pracownicze™?.

Popularne rozumienie spdtek pracowniczych - jako spélek z udzialem
wiekszosci zatogi, bez koniecznosci uzyskania przez nig kontroli nad spotka —
zostalo ugruntowane przez ustawodawce przez wprowadzenie pojecia spotki
pracowniczej do prawa upadtosciowego. Wedlug art. 324 PrUpad spotka pra-
cownicza to spotka z udzialem ponad polowy pracownikéw upadlego beda-
cego spotka handlowq z udzialem Skarbu Panstwa. Wspomniany przepis nie
odnosi sie zas do kwestii wladzy w tej spolce, ktora moze naleze¢ zarowno do
jej pracownikow, jak i menedzerdw czy tez osdb trzecich?.

W $wietle powyzszych rozwazan wypada sie zgodzi¢ z P. Ruszkowskim,
ze w warunkach polskich przez spoltke pracownicza nalezy rozumieé spotke
prawa handlowego, w ktdrej pracownicy i menedzerowie majg istotny pakiet
akeji lub udziatéw (na przyktad powyzej 25%), a spotka ta moze tez by¢ zato-
zona w szczegolnosci w celu nabycia zorganizowanych czesci przedsigbiorstwa
lub majatku w procesie prywatyzacji metoda bezposrednig?.

§ 2. Akcjonariat pracowniczy w $wietle prawa pracy

I. Tlo rozwazan. Ujecie wlasnosci
pracowniczej w naukach ekonomicznych
Przed podjeciem refleksji nad kwestia charakteru prawnego zjawiska ak-

cjonariatu pracowniczego warto spojrze¢ na rozwazane zagadnienie z punktu
widzenia nauk ekonomicznych. Takie podejscie wydaje sie wlasciwe nie tylko

24 Jbidem, s. 18.

258. Wiodyka, Spétki z udzialem pracownikow..., s. 1528; Z. Kubot, Spotki pracownicze i spotki
menedzerskie..., s. 19.

26 Szerzej o roli spotki pracowniczej w postepowaniu upadlosciowym w rozdziale VI.

27 P. Ruszkowski, Prywatyzacja pracownicza wobec wyzwan gospodarczych i politycz-
nych, s. 15-16. Dokument dost¢pny na: http://spolkipracownicze.pl/index.php/poradniki/42-spo-
1ki-pracownicze-przepis-na-sukces, (data dostepu: 1.5.2014 r.).
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ze wzgledu na niedostatek opracowan odnoszacych si¢ do wlasnosci pracow-
niczej w ramach literatury prawniczej. Ujecie ekonomiczne wskazuje miano-
wicie na cel gospodarczy, dla ktérego tworzone sa programy akcji pracowni-
czych. Dopiero ten szerszy kontekst daje wlasciwe tto do omoéwienia akcjona-
riatu pracowniczego na gruncie nauk prawnych.

Z punktu widzenia ekonomii wlasnos¢ pracownicza jest zatem postrze-
gana jako instrument poprawy efektywnosci przedsi¢biorstw, rozumianej jako
optymalna relacja miedzy nakladami a kosztami. Stanowi ,,[...] narzedzie za-
pewniajace wspoélne, aktywne dzialanie dla osiagniecia celow ekonomicznych
organizacji gospodarczych [...]”%. Innymi stowy, celem akcjonariatu pracow-
niczego z perspektywy pracodawcy jest motywowanie pracownikéw do bar-
dziej wydajnej, tworczej i innowacyjnej pracy, co w dalszej perspektywie
przeklada si¢ na wzrost efektywnosci, rozumianej w szczegolnosci jako zysk
podmiotu zatrudniajacego®. Akcje czy udzialy pracownicze w powyzszym
kontekscie okreslane sg jako ,[...] wynagrodzenie w formie wlasnosciowego
bodzca dlugoterminowego [...]”*. Udzialy kapitalowe udostepniane zalodze
jawia sie zatem jako wynagrodzenie za prace, ktéra ma by¢ wykonana w przy-
sztosci 1 zgodnie z oczekiwaniem pracodawcy bedzie bardziej efektywna od
pracy wykonywanej przed przyznaniem $wiadczenia motywacyjnego.

Innym podejsciem prezentowanym w literaturze ekonomicznej, odzwier-
ciedlajacym punkt widzenia pracownikow, jest traktowanie przyznawanych
zalodze akeji (udzialéw) jako dochodéw z pracy o charakterze odroczonym.
Odroczenie polega na tym, ze pracownik uzyskuje dochdd w formie gotow-
kowej dopiero w wyniku sprzedazy nabytych od pracodawcy akcji lub udzia-
téw. Celem akcjonariatu pracowniczego jest w tym ujeciu zabezpieczenie so-
cjalne pracownika i jego rodziny na wypadek wystapienia trudnych sytuacji
zyciowych, jak np. utrata pracy, pogorszenie stanu zdrowia czy $mieré. Zro-
dlem gromadzonego przez pracownika majatku w formie akeji sg oszczed-
nosci wynikajace z niewyptaconego pracownikowi wynagrodzenia w formie
gotowkowej’l. Niewyplacone wynagrodzenie nie oznacza potracenia jakiej$
kwoty z umdéwionego wynagrodzenia, akcje dla zalogi sa bowiem finansowane

28 Por. M. Koztowski, Pracownicza..., s. 9-10.

29 B. Blaszczyk, Pierwsze lata..., s. 29; J. Mujzel, Wlasno$¢ pracownicza w procesach prywaty-
zacji, [w:] L. Gilejko (red.), Partycypacja i akcjonariat pracowniczy w Polsce. Stan i perspektywy,
s. 23.

30 S. Borkowska, Strategie wynagrodzen, Krakow 2004, s. 373.

31 Z. Sekuta, Wynagrodzenia zmienne i rzeczowe, Krakow 2005, s. 129 i n.
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ze §rodkow, ktore w sytuacji typowej pracodawca przeznaczylby na podwyzki
lub nagrody dla pracownikow?2.

W szerszym ujeciu w literaturze ekonomicznej akcjonariat pracowniczy
jest przedstawiany jako forma udzialu pracownikéw w rezultatach dziafal-
nosci przedsigbiorstw, czyli przejaw tzw. pracowniczej partycypacji finanso-
wej**. Czasami uzywa si¢ w tym przypadku rowniez pojecia partycypacji ma-
terialnej dla odrdznienia od partycypacji niematerialnej, czyli wszelkich form
udzialu pracownikéw w zarzadzaniu przedsigbiorstwem?*. Obok akcjonariatu
pracowniczego do partycypacji finansowej zalicza si¢ takze opcje na akcje
(stock options) oraz udzial zalogi w zyskach przedsiebiorstwa (profit sharing)®.

II. Pracownicza wlasnos¢ akeji
i udzialow na gruncie nauk prawnych

Z poczynionych wyzej rozwazan nad kwestia wlasnosci pracowniczej w na-
ukach ekonomicznych wytania sie obraz rozwazanego zagadnienia jako szcze-
golnej formy dochoddw uzyskiwanych z pracy (wynagrodzenia sensu largo),
a w szerszym ujeciu - jako przejaw partycypacji pracowniczej. W $wietle po-
wyzszego, podejmujac analiz¢ wlasnosci pracowniczej na gruncie prawa, wy-
daje si¢ naturalne spojrzenie na rozwazane zagadnienie przez pryzmat prawa
pracy?.

Prowadzac rozwazania nad akcjonariatem pracowniczym z perspektywy
prawa pracy, nalezy zastrzec, ze jest to wszakze pojecie interdyscyplinarne,
poddawane analizie na gruncie réznych galezi prawa. I tak, przepisy prawa
handlowego okreslajg uprawnienia pracownikéw zwiazane z wlasnoscia udzia-
tow lub akcji, a cztonkowie zatogi jawia sie jako specyficzny typ akcjonariuszy,
uprzywilejowany w zakresie nabywania akcji spotek, w ktorych sa zatrudnieni.
Z kolei w ramach prawa gospodarczego publicznego, do ktérego naleza kwe-

32 R. Czerniawski, Papiery wartosciowe jako forma wynagradzania, [w:] S. Borkowska (red.),
Pakietowe systemy wynagrodzen, Warszawa 2000, s. 43 i n.

33 M. Koztowski, Pracownicza..., s. 9in.; M. Kabaj, Partycypacyjny system wynagrodzen, War-
szawa 2003, s. 167-168.

34 Por. B. Blaszczyk, Wiasnos¢ pracownicza i pracownicze udzialy kapitalowe w krajach go-
spodarki rynkowej, Warszawa 1992, s. 11.

35 M. Koztowski, Pracownicza..., s. 44.

36 Nalezy mie¢ przy tym na uwadze, ze tak samo brzmiace pojecia uzywane w naukach eko-
nomicznych i prawniczych moga mie¢ odmienne znaczenia. Zob. M. Seweryriski, Wynagrodzenie
za prace. Pojecie, regulacja i ustalenie, Acta Universitatis Lodziensis, L6dz 1976, s. 7.
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stie zwigzane z prywatyzacja, zaloga przedsigbiorstwa stanowi kategorie¢ osob
uprawnionych w ramach szczegdlnej formy przeksztalcen wlasnosciowych,
jaka jest prywatyzacja pracownicza. Z kolei do zakresu prawa upadtosciowego
nalezy przepis, zgodnie z ktérym w okreslonych przypadkach spétka z udzia-
fem pracownikéw moze pod pewnymi warunkami sta¢ sie nabywca przedsie-
biorstwa upadlego w ramach upadlosci obejmujacej likwidacje majatku upa-
dlego. Akcjonariat pracowniczy w krajach, w ktérych wprowadzono stosowne
regulacje, moze by¢ rowniez opisywany w kontekscie ulg w ponoszeniu danin
publicznoprawnych. Kwestie te naleza z kolei do domeny prawa podatkowego
i prawa ubezpieczen spotecznych.

Przepisow odnoszacych si¢ wprost do wlasnosci pracowniczej nie znaj-
dziemy w Kodeksie pracy i innych aktach prawnych zaliczanych do zrodet
prawa pracy, stad by¢ moze wynika ostrozne podejscie do rozwazonego zagad-
nienia w nauce prawa pracy. Sciste powiazanie akcjonariatu pracowniczego z ta
wlasnie dziedzing prawa jest wszakze dostrzegane przez przedstawicieli innych
nauk prawnych, w szczegdlnosci prawa handlowego, ktérzy normy odnoszace
sie do wlasnosci pracowniczej zaliczajg do przepiséw ,,szeroko pojetego” prawa
pracy”. Poglad ten zastuguje na aprobate, gdyz jak juz wspomniano, jedynie
na gruncie prawa pracy mozliwa jest szersza, calosciowa refleksja dotyczaca
akcjonariatu pracowniczego, uwzgledniajaca jego istote oraz cel, dla ktorego
jest on wpisywany w ustroj spotki kapitatowej.

III. Akcje i udzialy pracownicze a wynagrodzenie
za prace i inne Sswiadczenia zwiazane z praca

Przystepujac do analizy prawnej akcjonariatu pracowniczego z perspek-
tywy dochodéw pracownika, nalezy na wstepie zaznaczy¢, Ze pojecie akcji
(udziatéw) pracowniczych jako przedmiotu $wiadczenia na rzecz pracowni-
kow stanowi pewne uproszczenie, ktére wymaga doprecyzowania. Przedmiot
$wiadczenia pracodawcy na rzecz pracownika, w zwiazku z jego przystapie-
niem do programu akcjonariatu pracowniczego, moze bowiem przybrac réz-
norodne formy. W pierwszej kolejnosci nalezy oczywiscie wskaza¢ na nieod-
platne nabycie akcji przez pracownikow. Czesto stosowanym rozwigzaniem
jest réwniez zbycie akcji lub udzialéw pracownikom z bonifikata w stosunku
do ich wyceny rynkowej. W tym przypadku §wiadczenie na rzecz pracownika

37T. Siemigtkowski, R. Potrzeszcz (red.), Kodeks spotek handlowych. Komentarz, tom III, War-
szawa 2012, s. 281.

12



