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Pelny tekst projektu, o objetosci 78 stron, dostepny jest w Internecie:

www.rp-gospodarna.pl/projekt akcjonariatu.pdf
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I. Nawigzania projektu

1. Amerykansko - polska synteza

Projekt ten jest synteza amerykanskiego systemu ESOP 1 polskiego,
przedwojennego systemu Gazoliny. Oprocz tego zawiera pewne nowe roz-
wigzania.

2. Elementy wspolne systemow: amerykanskiego i polskiego
Elementami wspdlnymi s3:
- zbiorczy depozyt indywidualnych akcji pracowniczych

- niemozno$¢ podejmowania akcji z depozytu przez pracownika przez
caty okres jego zatrudnienia

- wkiad firmy do akcjonariatu

- kilkuletni okres nabywania przez pracownika praw witasnosci
do wktadu firmy do akcjonariatu.

3. Specyficzne elementy amerykanskie

Specyficznymi elementami ESOP-u s3:

- oparcie systemu na ustawowej regulacji panstwowe]

- ulgi podatkowe wspierajace akcjonariat 1 sposob ustalania ich gérne;
granicy

- mozliwos¢ zaciggania pozyczki w banku przez depozyt kapitatu
pracowniczego.

4. Specyficzne elementy polskie

Specyficznymi elementami ,,Gazoliny” sa:
- obowigzkowe 1 nieobowigzkowe wptaty pracownikow
(w ESOP-ie wptaty wnosi tylko firma)

- ustalenie minimalnej 1 zarazem obowigzkowej wielkosci wptat
pracownikow

- wprowadzenie réwnosci swiadczen firmy z obowigzkowymi wplatami
pracownikow.



5. Elementy nowe
Elementami nowymi s3:

- uzupetnienie obowigzkowego depozytu akcji pracowniczych o pomoc-
niczy pracowniczy fundusz inwestycyjny otwarty na dobrowolne, nie-
ograniczone i nie zwolnione z podatku wplaty z r6znych zZrodet

- sposOb pracowniczej prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych.

I1. Skrotowe omowienie projektu

System jest wprowadzany do przedsiebiorstwa dobrowolnie przy akcep-
tacji wlasciciela (wiascicieli) 1 minimum 51% ogo6tu pracownikow. Pozosta-
li pracownicy mogg do niego nie wchodzi€.

1. Dwuczlonowy ,,Pracowniczy Fundusz Inwestycyjny” (PFI)

W przedsigbiorstwie wprowadza si¢ (niezalezny od jego struktur 1 zarza-
dzany przez pracownikow-akcjonariuszy) dwucztonowy Pracowniczy Fun-
dusz Inwestycyjny (PFI), sktadajacy si¢ z dwoch funduszy: Pracowniczego
Funduszu Inwestycyjno-Emerytalnego (PFIE) 1 Pracowniczego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego (PFIO).

Pracowniczy Fundusz Inwestycyjny (PFl)

2. Czlon pierwszy — Pracowniczy Fundusz
Inwestycyjno-Emerytalny (PFIE)

Fundusz ten jest gtbwnym elementem akcjonariatu, ograniczonym tylko
do wptat firmy, pracownikow 1 zacigganych kredytow (fundusz zamknigty).
Pracownicy wptacaja do niego na swe konta indywidualne obowigzkowo
minimum 5% swoich poborow, potragcanych bezposrednio z listy ptac. Tyle
samo wplaca im firma na subkonto wptat firmy. Jedne i drugie wptaty nie sg
opodatkowane. Uzasadnione jest to emerytalnym charakterem PFIE (o czym



dalej) jak tez istotnym zwrotem srodkéw do budzetu poprzez wicksza efek-
tywnos$¢ przedsigbiorstw z akcjonariatem.

Wysokos¢ wptat do PFIE moze by¢ corocznie dobrowolnie podnoszona
(na zasadzie uzgodnienia miedzy pracownikami-akcjonariuszami i firmg),
lecz nie moze tacznie przekroczy¢ 25% funduszu ptac (12,5% wptlat pra-
cownikow 1 12,5% wplat firmy), co odpowiada limitowi zwolnien podat-
kowych w ESOP-ach. Wptaty te moga tez by¢ w danym roku zawieszone
w przypadku np. przeinwestowania.

Rozmiary | rodzaj inwestycji
pracownikow i przedsiebiorstwa w PFIE
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PRACOWNICY PRZEDSIEBIORSTWO

Miara procentowa odniesiona jest do wielkosci rocznego funduszu ptac

Whplaty wlasne pracownikow 1 wplaty firmy sg proporcjonalne do za-
robkow, co bez dodatkowej regulacji powodowatoby faworyzowanie, po-
przez wysokie wplaty firmy, pracownikow najlepiej zarabiajacych z kadry
kierowniczej. Dla uniknigcia takich podwdjnych , kominow” wplat 1 tym
samym dla zapewnienia demokratycznej struktury akcjonariatu, wprowadza
si¢ gorny limit obu wplat na konto danego pracownika, rowny obowigzujg-
cemu w danym roku procentowi funduszu ptac lecz odniesionego do dwu-
krotnego, sredniego zarobku w firmie macierzyste;.

Gromadzony w powyzszy sposob kapitat inwestowany jest wyltacznie we
wlasng firme lub stuzy do jej wykupu (czesciowego lub catkowitego) z rak
innych wspotwlascicieli.



Pracownik nie moze wycofywa¢ swojego kapitatu z PFIE przez caty okres
zatrudnienia (zelazne prawo akcjonariatu). Otrzymuje go tylko w przypadku
zmiany miejsca zatrudnienia 1 przy przejsciu na emeryturg. W tym drugim
przypadku stanowi on jego dodatkowe zabezpieczenie emerytalne (trzeci
filar). W przypadku zmiany miejsca zatrudnienia pracownik nie otrzymuje
kapitatlu pochodzacego z wptat firmy o ile nie przepracowat 5-ciu lat od
momentu jego wptacenia. W tym czasie zachodzi tzw. nabywanie przez pra-
cownika prawa wtasnosci (am. ,,vesting period’) do wptat firmy. Przy przej-
Sciu na emeryturg ograniczenie takie nie obowigzuje.

Dodatkowe ograniczenie prawa wlasnosci pracownika do wptat firmy
ma miejsce w przypadku sptaty kredytu zaciggnigtego przez PFI (o czym
dalej).

Kapital gromadzony w PFIE daje indywidualne wtascicielskie prawo
glosu (o czym dalej) 1 uprawnia do pobierania dywidendy.

3. Czlon drugi - Pracowniczy Fundusz
Inwestycyjny Otwarty (PFIO)

Jest to element nowy, nie wystepujacy w innych typach akcjonariatu
a spetniajacy w stosunku do PFIE wazng funkcje pomocniczg.

W Pracowniczy Fundusz Inwestycyjny Otwarty moga inwestowac¢ do-
datkowo 1 w sposob nieograniczony sami pracownicy przedsigbiorstwa, ich
rodziny, inni cztonkowie spotecznosci lokalnej, kooperanci. Mogg tez in-
westowa¢ dowolne podmioty. Wplaty te nie podlegaja ulgom podatkowym
1 moga by¢ wycofywane, co dla pracownikow przedsigbiorstwa speinia
funkcje¢ zaktadowej kasy oszczednosci na wypadek szczegolnych sytuacji
zyciowych. Gromadzone w ten sposob $rodki inwestowane sg (tak jak po-
przednio) wylacznie we wlasng firme lub stuzg do jej wykupu z rak innych
wspotwiascicieli.

Whptaty do Pracowniczego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego nie dajg
zadnych uprawnien decyzyjnych a jedynie uprawniaja do pobierania dywi-
dendy.

4. Glosowanie, wybor wladz PF1 i jego zarzadzanie

Glosowanie 1 wybor wiadz PFI odbywa si¢ tylko w obrebie uczestnikow
Pracowniczego Funduszu Inwestycyjno-Emerytalnego. Jego w miar¢ wy-
roOwnany sktad kapitatlowy pozwala (na wzor ESOP-6w demokratycznych)



na wprowadzenie spotdzielczej zasady jeden cztowiek — jeden glos, z tym,
ze kazda dekada uczestnictwa w akcjonariacie zwigksza sil¢ gtosowania
o jeden glos. To réwniez przedktada w sposdb spotdzielczy cztowieka po-
nad kapitat.

Zgodnie z takimi zasadami gtosowania uczestnicy akcjonariatu wybiera-
ja rade nadzorcza catego Pracowniczego Funduszu Inwestycyjnego (a wiec
obu jego funduszy sktadowych), ta zas ustanawia jego zarzadce. Przy du-
zych akcjonariatach moze to by¢ fachowiec wynajety spoza firmy.

Corocznie, przed walnym zgromadzeniem akcjonariuszy firmy (obejmu-
jacym rowniez wspotwiascicieli zewnetrznych), uczestnicy Pracownicze-
go Funduszu Inwestycyjno-Emerytalnego zwotuja wtasne zebranie, gdzie
przeglosowujg wiasng strategie forsowang pdzniej przez swojego przedsta-
wiciela na zgromadzeniu walnym. Przedstawicielem moze by¢ zarzadca, ale
moze by¢ tez doraznie wybrany, inny przedstawiciel pracownikow akcjona-
riuszy. Przedstawiciel ten na zgromadzeniu walnym dysponuje sitg glosu
(w stosunku do udziatowcow zewnetrznych) odpowiednig do sumy kapitatu
zgromadzonego w obu funduszach.

5. Zaciaganie i splacanie kredytu przez PFI

PFI jest ustawowo uprawniony (na wzér ESOP-6w) do zaciggania kre-
dytu. Mozna réwniez (na wzor amerykanski) wprowadzi¢ ustawowo ulgi
podatkowe dla bankoéw kredytujacych akcjonariat pracowniczy.

Pobrany kredyt wykorzystywany jest wytacznie na inwestycje we wtasne
przedsigbiorstwo lub na wykup jego akcji z ragk innych wspdiwitascicieli.

Sptata kredytu odbywa si¢ z opisanych wczesniej regularnych wpflat pra-
cownikow 1 firmy do PFIE, z tym Ze prawo wlasnosci do wptat firmy, spta-
cajacych kredyt, nabywa pracownik-akcjonariusz dopiero po sptacie zadtu-
zenia.

Sptaty moga by¢ réwniez dokonywane z funduszy PFIO. W sytuacjach
kryzysowych moze nastgpi¢ mobilizacja pracownikéw, ich rodzin 1 calej
spotecznosci lokalnej (sytuacje znane z praktyki) 1 zasilenie PFIO znaczny-
mi doraznymi wptatami.

6. Pracownicza prywatyzacja przedsi¢biorstw panstwowych

Prywatyzacja pracownicza (na wzor Stowenii) byta wielkg 1 zmarnowa-
ng szansg Polski w czasie transformacji ustrojowej. Pozostaje jednak nadal



zabiegiem aktualnym dla niektorych istniejacych jeszcze przedsiebiorstw
panstwowych, w szczegodlnosci dla niektorych kopaln. Zachowuje réwniez
duze znaczenie w przysztosci dla odkupowanych przez panstwo przedsie-
biorstw (repolonizowanych lub zle zarzadzanych) jak tez dla tworzonych
przez panstwo przedsigbiorstw nowych, potrzebnych gospodarce narodo-
wej a z roznych wzgledow bedacych poza zainteresowaniem czy mozliwo-
Sciami kapitatu prywatnego. Forma docelowg takiej prywatyzacji powinny
by¢ spotki pracownicze.

Przy obecnie obowigzujacych regulacjach prawnych wszyscy pracowni-
cy prywatyzowanego przedsiebiorstwa panstwowego (tzw. drogg kapitato-
w3a) otrzymujg darmowo 15% jego wartosci. Kapitat ten nie buduje zadnego
akcjonariatu 1 jest regularnie wyprzedawany i wykorzystywany do celéw
konsumpcyjnych.

Przyznawanie kapitatu darmowego powinno zosta¢ ograniczone tylko do
tych przedsigbiorstw panstwowych i ich zatog, ktore zdecydowaty si¢ (de-
cyzja ponad 50% pracownikow) utworzy¢ spotke pracowniczg. A w ich ra-
mach tylko do tych pracownikow, ktorzy wiekszosciowo podjeli taka decy-
zje. W takiej sytuacji pakiet darmowy mozna podwyzszy¢ do 20% a nawet
25% wartosci przedsigbiorstwa.

W przedsigbiorstwie wprowadza si¢, tak jak poprzednio, dwucztonowy
Pracowniczy Fundusz Inwestycyjny i caly pakiet darmowy umieszcza si¢
w jego PFIO. Traktowany jest on tam jako zbiorowa inwestycja pracowni-
kow w przedsiebiorstwo, zatem nie jest rozlokowywany na rachunki indy-
widualne. Pracownicy od razu uzyskuja na jego bazie zbiorowe prawo gtosu
1 zbiorowa dywidende dzielong réwno migdzy nimi, niezaleznie od wysoko-
sci zarobkow. Pakiet ten nigdy jednak nie staje si¢ ich wlasnosciag i nie bierze
udziatu w sptacaniu pracownika przy jego odchodzeniu z przedsi¢biorstwa.
Przechodzi natomiast jako wtasnos¢ zbiorowa (model spotdzielczy) na no-
wych pracownikow, co utatwia wymian¢ pokoleniowg pracownikdéw-wta-
scicieli. W wyjatkowym przypadku sprzedazy przedsigbiorstwa, panstwo
odzyskuje prawo wlasnosci nad inicjalnym pakietem darmowym.

Indywidualng wtasno$¢ pracowniczg generuje tylko PFIE. Przy osiagnie-
ciu przez ten fundusz ponad 30% (25%) wartosci przedsigbiorstwa staje si¢
ono, w potaczeniu z 20% (25%) inicjalnym pakietem darmowym, spotka
pracowniczg.



7. Obowiagzkowe wprowadzenie systemu partycypacyjnego
zarzadzania przedsi¢biorstwem

Amerykanskie badania wykazaty ponad wszelka watpliwosc¢, ze wlasnos¢
pracowniczego kapitatu ma pozytywny wplyw na zwigkszenie efektywno-
sci przedsiebiorstwa. Natomiast jej polaczenie z jakim$ systemem party-
cypacyjnego zarzadzana zwicksza efektywno$S¢ w sposob bardzo istotny
(patrz: www.rp-gospodarna.pl/stany efektywnosc.htm). W zwiazku z tym
nalezy obligatoryjnie wprowadza¢ w akcjonariatach ktorys z wielu syste-
moOw partycypacyjnego zarzadzania. Upowszechnienie najbardziej zaawan-
sowanego z nich — Wielkiej Gry w Biznes (the Great Game of Business;
www.greatgame.com ) mogtoby zrewolucjonizowac polska gospodarke.

W Polsce istnieje totalne nierozumienie pozytywnego znaczenia pra-
cowniczego partycypacyjnego zarzadzania (frazeologia ,,trojkata bermudz-
kiego” wymierzona swego czasu w samorzady pracownicze). Razem wigc
z wprowadzaniem akcjonariatu nalezy dazy¢ do wyjasniania jego sensu
1 znaczenia w skali calego spoteczenstwa.

8. Koniecznos¢ zaangazowania zwiazkow zawodowych
w akcjonariat pracowniczy

W Polsce rozpropagowano biedng opini¢, ze akcjonariat pracowniczy
jest sprzeczny z instytucja zwigzku zawodowego. Tymczasem zgodnie z do-
Swiadczeniami amerykanskimi zwigzek zawodowy, angazujac si¢ w akcjo-
nariat, poszerza swoj zakres dzialania. Zachowujac swe funkcje ochronne,
zwigzek zawodowy wchodzi w funkcje zwigzku pracownikow-wilascicieli.
Staje si¢ przez to bardziej pracownikom potrzebny niz w swej tradycyjne;j
postaci. Patrz: www.rp-gospodarna.pl/stany zwiazki.htm

1 www.rp-gospodarna.pl/zwiazki szansa.pdf .

Dla efektywnego rozwoju akcjonariatu pracowniczego w Polsce niezbed-
ne jest zaangazowanie si¢ w niego zwigzkow zawodowych, w pierwszym
rzedzie NSZZ ,,Solidarnos¢”. Jest to tez koniecznym warunkiem odnowie-
nia si¢ ,,Solidarnosci” 1 zwigkszenia przez nig swej liczebnos$ci 1 znaczenia.
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