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SYSTEM WEASNOSCI PRACOWNICZE]J
W PROCESACH PRYWATYZACJI

I. WSTEP

Majac $wiadomos$é, ze prywatyzacja to zabieg odbywajacy si¢ na zy-
wej materii spotecznej, nalezy spoteczenstwo do tego procesu odpowied-
nio przygotowaé. Chodzi tu gtéwnie o elementy edukacji ekonomicznej,
gdyz jednym z wyznacznikdw przeksztatcen wlasnosciowych jest wtas-
ciwy poziom wiedzy uczestnikéw, warunkujacy ich pozytywne zaangazo-
wanie.

Obecnie uwarunkowania spoteczno-ekonomiczne w Polsce sktaniaja
nas do uznania formy wtasnosci pracowniczej jako jednej z najbardziej
korzystnych drég prywatyzacji w naszym Kkraju. Totez jej poswigcamy
dalsze cze$ci niniejszego artykutu, wyjasniajac powody zajecia takiego
stanowiska.

II. MOZLIWOSCI WPROWADZENIA WELASNOSCI PRACOWNICZEJ
W SWIETLE OBOWIAZUJACYCH AKTOW PRAWNYCH

Zgodnie z tresScia ustawy o prywatyzacji przedsicbiorstw panstwo-
wych' istnieja dwie przestanki dla mozliwo$ci tworzenia wlasno$ci pra-
cowniczej. Pierwsza z nich wynika z przeksztatcenia prywatyzowanego
przedsigbiorstwa metoda posrednia (kapitatowa) w jednoosobowa spdi-
ke Skarbu Panstwa. Natomiast druga ma swoje zZrédto w metodzie bez-
posredniej, polegajacej na likwidacji catego przedsigbiorstwa panstwo-
wego (lub zorganizowanej czeSci jego majatku) poprzez sprzedaz, wnie-
sienie mienia do spdéiki lub oddanie na czas oznaczony w odptatne ko-
rzystanie.

W przypadku prywatyzacji metoda kapitalowa ustawa dopuszcza na-
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bycie do 20% ogdlnej liczby akcji przedsigbiorstwa przez zatrudnionych
w nim pracownikow. Sposéb wykupu i metody dystrybucji przeznaczone-
go dla nich pakietu od Skarbu Panstwa jest kwestia odrgbnie ustalona
dla kazdego z prywatyzowanych przedsigbiorstw. Warto jednak zazna-
czyé, ze owa 20% wielko$¢ sama w sobie moze budzi¢ pewne zastrzeze-
nia. Z jednej strony bowiem wyglada to na arbitralnie ustalona granice
rozwoju wlasno$ci pracowniczej, z drugiej nawet 20% pakiet akcji moze
by¢ nicosiagalny dla zatogi. Wynika to z faktu, iz pracownicy nabywajac
akcje po cenach preferencyjnych sa jednoczes$nie ograniczeni limitem
ulg na ten cel przeznaczonych’. Jakkolwiek mozna by zarzuci¢ autorom
w tym miejscu, ze nic nie stoi na przeszkodzie powickszenia tej 20%
granicy, poniewaz zatrudnieni moga nabywaé akcje na zasadach ogdl-
nych, tj. w bankach zajmujacych si¢ ich powszechna dystrybucja — to
jednak twierdzenie takie bytoby oderwane od istniejacych realiow. Cho-
dzi tu bodaj o najwicksza przeszkode dla dziatan prywatyzacyjnych,
jaka stanowi brak wolnych zasobéw kapitatowych polskiego spoteczen-
stwa. Rowniez przeksztatcenia wtasnosicowe metoda bezposrednia nie
sa wolne od tego rodzaju uwarunkowan, gdyz w tym przypadku pracow-
nicy musza wnie$¢ kapitat zaktadowy (akcyjny) w wysokosci 20% *tacz-
nej wartosci funduszu zatozycielskiego i funduszu likwidowanego przed-
siebiorstwa ’. Mozna wiec zgodzi¢ si¢ z twierdzeniem, ze powyzsze fakty
jednoznacznie rzutuja na tempo i powodzenie wszelkich przemian wtas-
nosciowych.

W tej sytuacji, traktujac wtasnos$¢ pracownicza jako warunek sine
qua non wszelkich procesow transformacji wtasnosciowej, wydaja si¢ by¢
mozliwe dla alternatywne kierunki dziatan:

1) zwigkszenie zakresu preferencji w nabywaniu akcji przez zatogi
przedsiebiorstw, co wymagatoby rewizji przyjetych przepiséw praw-
nych* (oznaczatoby to koniecznoéé wstrzymywania proceséw prywatyza-
cyjnych oraz ponowne prace legislacyjne. I z tego wzgledu rozwiazanie
takie wydaje si¢ nie w pelni uzasadnione),

2) stworzenie mozliwosci zasilania finansowego zatdg pracowniczych,
badz przez przedsicbiorstwo, badz instytucje zewngtrzne.

Drugi kierunek dziatania charakterystyczny jest dla powstania syste-
mu akcjonariatu pracowniczego na zasadach funkcjonujacych w USA
(ESOP’). Zaznaczy¢ jednak trzeba, ze w naszej sytuacji nie bardzo moz-
liwe jest popieranie rozwoju wtasnoSci pracowniczej przez przedsicbior-
stwa — z uwagi na kondycj¢ finansowa tych ostatnich. Dlatego tez roz-
wiazanie polegajace na finansowaniu rozwoju akcjonariatu pracownicze-
go z zewnatrz wydaje si¢ bardziej realne. Stad tez uchwalona ostatnio
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przez Sejm RP ustawa o obrotach papierami warto$ciowymi i fundu-
szach powierniczych moze mieé podstawowe znaczenie w tej materii.

Aby jednak rozwazaniom naszym nadaé¢ walor bardziej praktyczny
nieodzownym jest przyblizenie poje¢é, definicji oraz zasad funkcjonowa-
nia charakterystycznych dla tej formy wlasnosci.

III. POJECIE ESOP, RODZAJE I ZASADY FUNKCJONOWANIA

Podchodzac do sformutowania definicji akcjonariatu pracowniczego
opartego o idee ESOP sprobujemy okredli¢ jej przyczyng: .. .cztowiek
pracujacy pragnie nie tylko nalezytej za swa prace zaptaty, ale takze
uwzglednienia w samym procesie produkcji takich mozliwo$ci, azeby
mogt mieé¢ poczucie, ze pracujac nawet na wspdlnym, pracuje zarazem
na »swoim«"’. Taka postawa moze zrodzié sie¢ nie tylko na gruncie
przeksztatcen wysoko rozwinigtego Kkapitalistycznego systemu produkciji,
ale niektdre jej elementy moga by¢ wlasciwe takze dla sytuacji spotecz-
no-gospodarczej krajow znajdujacych si¢ we wczes$niejszym stadium roz-
woju gospodarki kapitalistycznej. W tym miejscu wymienmy nastepu-
jace:

— warunki historyczno-spoteczno-gospodarcze towarzyszace tworze-
niu zrebow nowych systemow ekonomiczno-spoetcznych przesadzaja o ko-
nieczno$ci zakwestionowania pracy najemnej jako podstawy ich funkcjo-
nowania. Wynika to z rozwoju idei solidarno$ci i sprawiedliwo$ci spo-
tecznej, ktorych zrédtem jawi sie szeroko rozumiany pluralizm — za-
réwno polityczny, jak i ekonomiczny. Procesy tego typu nie maja jedy-
nie aspektu futurystycznego. Doswiadczenia ostatniego czterdziestolecia
w Polsce dowodza jak gieboko w $wiadomo$ci spotecznej tkwia idee sze-
roko pojetego egalitaryzmu;

— konieczno$¢ poszukiwania nowych zrddet zwigkszajacych stopien
zaangazowania pracownikow w procesie wytwoérczym i wynikajaca z tego
intensyfikacja pracy;

— tworzac podwaliny gospodarki rynkowej nalezy uwzgledniaé nie-
zbedny wzrost produktywno$ci, konkurencyjnos$ci i innowacyjnos$ci pow-
stajacych i funkcjonujacych przedsi¢biorstw;

— uwzgledniajac przeksztatcenia struktury gospodarczej nalezy zna-
lez¢ zrédta finansowania wzrostu gospodarczego oraz wzia¢é pod uwage
towarzyszace tym przeksztatceniom zmiany charakteru ludzkiej pracy.

Wydaje sic nam, ze zaprezentowane elementy postawy, obecne w pro-
cesie rozwoju wtasno$ci pracowniczej, doskonale materializuja sigz w
idei ESOP. Pora zatem odpowiedzie¢ na pytanie: czym jest ESOP?

Wedtug terminologii amerykanskiej jest on zbiorem prawno-ekono-

° Pracownik wfascicielem, pod red. K. S. Ludwiniaka, Paryz 1989, s. 8I.
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miczno-finansowych elementdéw i ustalen umozliwiajacych uczestnicza-
cym w nim pracownikom pozyskanie czgéci lub catosdci kapitatu przed-
sicbiorstwa, w ktéorym sa zatrudnieni. Ma on wiec charakter ,,planu”
zapewniajacego realizacje okre$lonego w definicji celu za pomoca przy-
jetych rozwazan instytucjonalnych, ktérych kluczowa forma jest posia-
dajacy osobowo$¢ prawna i podatkowe uprzywilejowania trust, okreslo-
ny w terminologii amerykanskiej ESOT’.

Ze wzgledu na metody finansowania oraz organizacje transferu wtas-
noéci ESOP moze przybiera¢ dwie zasadnicze formy*:

1) ESOP ,niewspomagany" (non-leverage) — istota tej konstrukcji
planu wtasno$ci pracowniczej jest zaangazowanie zasobéw finansowych
przedsiebiorstwa w transfer wtasnosci na rzecz jego pracownikéw. Na
ten cel przeznacza ono cze$¢ dochoddéw stanowiacych do 25% rocznych
zarobkéw zatogi’. Wplaty te sa dokonywane przed opodatkowaniem
zysku przedsicbiorstwa i maja postaé¢ akcji lub tez sum pieni¢znych na
ich nabycie. Przepisy prawne stawiaja w tym zakresie okreslone wymo-
gi, tzn. wielko$¢ srodkow przekazywanych dla ESOP-u musi by¢ imien-
nie roztozona na wszystkie konta pracownikéw w nim partycypujacych,
zgodnie z okreslona w przepisach formuta alokacji (zasadniczym Kkryte-
rium stanowiacym o imiennym przydziale udziatéw jest kategoria zasze-
regowania i wynikajaca z niej wielkos¢ zarobow pracownika).

2) ESOP ,wspomagany” (leverage) — ma forme posiadajacego zdol-
no$¢ kredytowa i prawo do zaciagania pozyczek inwestyycjnych trustu.
Srodki finansowe uzyskane przez trust (od banku lub innej instytucji
kredytowej) sa przekazywane do przedsigbiorstwa, ktére z kolei deponu-
je na koncie trustu akcje bedace rownowartoscia przekazanej kwoty.
ESOT sptaca uzyskana pozyczke od kredytodawcy dzieki corocznym (nie-
opodatkowanym) wplatom przedsi¢biorstwa na jego konto kwoty stano-
wiacej do 25% wartosci rocznych wynagrodzen pracowniczych. Dzigki
temu ESOT stopniowo wchodzi w posiadanie nieobciazonych juz pozycz-
ka akcji przedsiebiorstwa, alokujac je imiennie na indywidualnych kon-
tach uczestnikéw ESOPu.

Proces ten mozna dla celdw lepszej orientacji przedstawi¢ na sche-
macie:

[ Bhﬁki, insty- [ | | |

tucje ubezpie- 4 ESOT [ 3 | o ‘
czeniowe oraz | Prz'c.—‘d-‘?lﬁtflﬂ'l:“ —— | Przedsiebior-
inni pozyczko- ‘ 1 stwa stosuja- | 2 ; stwo

|

dawey | — | cego ESOP .

7 Emploee Stock Ownership Trust (Instytucja Pracowniczego Funduszu Po-
wierniczego).

® K. S. Ludwiniak, Pracownicze spétki kapitatowe w USA, Wektory Gospo-
darki 1989, nr 11/12, s. 64.

’ Economic Recovery Act of 1981; zob. Wektory Gospodarki 1989, nr 11/12.
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gdzie: 1 — przekazanie pozyczki; 2 — przekazanie pozyczki przedsigbiorstwu oraz
sprzedaz akcji ESOT-owi; 3 — coroczne wktady przedsigbiorstwa do ESOT-u;
Zrédto: opracowanie wtasne'.

Jakkolwiek obie formy ESOP-u prowadza do przejecia czesci lub ca-
Yosci wtasnodci przez pracownikow wydaje sie, ze zastosowanie ESOP-u
,,wspomaganego' bardziej przystaje do polskich warunkéw. ESOP , nie-
wspomagany” wymaga bowiem dobrej kondycji finansowej stosujacego
go przedsigbiorstwu, a takze zgody pracownikdéw na wyrzeczenia, ktére
moga taczy¢ si¢ z obnizeniem poziomu ptac lub ich zamrozeniem. Dlate-
go tez autorzy pragna przyblizy¢ zasady funkcjonowania ESOP-u wy-
korzystujacego wspomaganie kredytowe dla realizacji jego zasadniczego
celu, jako formy bedacej do zastosowania réwniez w Polsce.

Pierwszym etapem realizacji uwtaszczenia pracownikdéw jest powota-
nie ESOT-u. Jest on forma powiernictwa kapitatu, ktérej zadaniem jest
nadzorowanie przebiegu procesu omoéwionego powyzej. Zarzad ESOT-u
tworza:

— przedstawiciele kierownictwa przedsigbiorstwa

— przedstawiciele akcjonariuszy przedsigbiorstwa

— przedstawiciele zaangazowanego w transformacje wtasno$ci banku
lub innej instytucji kredytowej

— przedstawiciele pracownikow i zwiazkéw zawodowych.

W szczegdlnych przypadkach administrowanie trustem moze by¢ po-
wierzone zaangazowanemu Ww transformacj¢ bankowi lub wyspecjalizo-
wanej firmie prawniczej. Niemniej jednak w kazdym przypadku zaciag-
nigcie pozyczki przez ESOT warunkowane jest udzieleniem wczesniej-
szym gwarancji przez przedsicbiorstwo oraz przedstawieniem planu jej
amortyzacji bankowi przez trust. Moze si¢ bowiem okazaé, ze wktady
przedsiebiorstwa (do 25% rocznej puli ptac) moga nie pokryé zobowia-
zan kredytowych. Stad tez przed imienna alokacja akcji ESOT gromadzi
je na specjalnym koncie (jest to dodatkowe zabezpieczenie dla pozycz-
kodawcy). W typowym ESOP-ie ,wspomaganym" kredyt zaciagniety na
Wykup firmy sptacony jest od 5 do 7 lat. Oznacza to, ze pracownicy
Partycypujacy w planie uwtaszczenia nie staja si¢ od razu witasciciela-
mi przystugujacej im puli akcji, lecz wlasno$¢ ich wzrasta sukcesywnie
dzigki kolejnym wptatom przedsigbiorstwa i sptatom zaciagnigtej po-
tyczki. Determinuje to wigc proces alokacji udziaté4w na imienne ra-
chunki. Dla przyktadu, jezeli pracownik uprawniony jest do otrzymania
100 akcji po 7 latach (okres sptaty kredytu zaciagnigtego przez ESOT)
to: posiadzie on 20 akcji po 3 latach, 70 akcji po 5 latach i 100 akcji po
7 latach.

Nalezy zaznaczyé, ze charakterystyczna cecha, szczegdlnie w przypad-

" Por. W. R. Reum, S. M. Reum, Plusy i Minusy, Demokracja Gospodarcza
1990, nr 9, s. 29.
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ku ESOP-u ,wspomaganego”, jest fakt, ze pracownik nie angazuje w
nabywanie wtasnos$ci osobistych zasobéw finansowych. Wyptywa to ze
znaczenia stowa ,,leverage" — dzwignia. Przekazana przedsiebiorstwu
przez ESOT pozyczka bankowa jest wykorzystana na jego rozwdj, co
przy dodatkowej motywacji pracownikdw, zwiazanej z rodzacym si¢ po-
czuciem wtasnosci, owocuje wzrostem wydajnosci pracy, a wiec i mak-
symalizacja zysku. Dodatkowym walorem z punktu widzenia pracowni-
ka jest to, ze skumulowane na jego koncie akcje sa chronione (nie ponosi
on konsekwencji za zobowiazania firmy) oraz, ze wyptacane sa mu z ich
tytutu okresowe dywidendy.

W razie opuszczenia przedsigbiorstwa lub przejScia na emeryture pra-
cownik otrzymuje ulokowany ne jego koncie pakiet akcji, badz ich row-
nowaznik pieniezny (co wymaga uwzglednienia takiego faktu w planach
finansowych przedsigbiorstwa). Najczesciej firma zastrzega sobie prawo
pierwokupu akcji odchodzacego pracownika.

Zdajemy sobie sprawe, ze przedstawiany sposéb funkcjonowania
akcjonariatu pracowniczego nie jest nader szczegdtowy, ale wzgledy for-
malne (dopuszczalna objeto$¢) opracowania narzucaja przyjecie takiej
wlasnie konwencji. W zwiazku z tym, majac na uwadze pelny obraz
omawianego zagadnienia, uwazamy za niezbedne syntetyczne wyrdznienie
korzysci ptynacych z tej formy wtasnosci, co ponizej czynimy.

IV. PODSUMOWANIE

Z punktu widzenia pracownikéw ESOP umozliwia zaspokojenie na-
stepujacych potrzeb:

a) potrzeby materialne: wzrost zamozno$ci wynikajacy z rozwoju
przedsigbiorstwa oraz udziatu w zyskach (wynagrodzenie, dywidenda,
wzrost wartosci akcji),

b) potrzeby bezpieczenstwa: stabilizacja miejsca pracy oraz zabez-
pieczenie na przysztosé¢ (emerytura),

¢) potrzeby przynaleznosci: pracownik-wtasciciel w wickszym stop'
niu utozsamia si¢ z instytucja, w ktorej jest zatrudniony,

d) potrzeby uznania: partycypacja w zarzadzaniu przedsigbiorstwem
oraz wtasnosci,

e) potrzeby samorealizacji: wtasnos$¢ i uczestnictwo w procesach de-
cyzyjnych powoduja jako$ciowa zmiang¢ relacji pracodawca — pracow-
nik.

Z punktu widzenia przedsi¢biorstwa stosujacego ESOP mozna wska-
za¢ korzysci takie jak:

a) wzrost dochodowosci, innowacyjnosci i produktywnosci poprzez
lepsze wykorzystanie czynnikow wytworczych,

b) skupienie kontroli nad kierowaniem przedsigbiorstwem w re¢kach
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bezposrednio zainteresowanych jego powodzeniem, a dzieki temu rowniez
eliminacja dywersyfikacji wtasno$ci i jej nastepstw,

¢) dodatkowe zrdodto zasilania finansowego oraz mozliwo$¢ ekspansji
przedsigbiorstwa,

d) dogodne warunki sptaty kredytu z uwagi na preferencje podatko-
we,

e) ecliminacja konfliktéw na styku kierownictwa — wykonawcy oraz
obnizenie ptynnosci kadr.

Autorzy maja $Swiadomos$¢, ze opracowanie dotyczy akcjonariatu funk-
cjonujacego w Stanach Zjednoczonych, ktérego rozwiazania powinny zna-
lez¢ odzwierciedlenie w polskich przepisach wykonawczych do ustawy
o prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych oraz w odpowiednich aktach
podatkowych.

Konczac, mozna powiedzieé¢, ze tatwiej wprowadza¢ zmiany tam, gdzie
nie napotkamy oporu. Poniewaz w ostatecznym rezultacie przeobrazenia
wtasnos$ciowe dotycza ludzi, to opdr nie wystapi woéwczas, gdy uswiado-
mimy im, ze to, co robimy, robimy z my$la o nich i z nimi.

A SYSTEM OF EMPLOYEE OWNERSHIP IN THE PRIVATISATION PROCESS

Summary

Employee ownership is one of the forms of privatisation. However, in our
opinion is it underestimated in Poland. In other countries, e.g. in the United
States, employee ownership is used to promote further evolution of the capitalistic
way of production. It brings enormous material and non-material profits to
employees, companies and to mutual trust funds. High efficiency of this method
of ownership changes is also possible due to a very good institutional organisation
and a positive attitude of tax authorities, equipped with tax mechanisms designed
specially for that form of ownership.

Presenting ESOP we hope that this form of ownership changes has already
got many advocates in Poland. We are of the opinion that ESOP must find wider
recognition in legislation connected with the privatisation process.



