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Streszczenie: opracowanie modelu przyznawania udzialéw moze
by¢ sposobem na zatrzymanie w spdlce do$wiadczonej kadry
menedzerskiej oraz zastuzonych pracownikéw. wzmocnienie
wiezi kluczowego pracownika ze spétka poprzez zastosowanie
réznych rozwigzan przewaznie stanowi bodziec motywujacy
i zachecajacy go do wigkszego zaangazowania w  sprawy
spotki. celem pracy jest — na tle przedstawionych systeméw
motywacyjnych — rozwazenie stuszno$ci wprowadzania opcji
menedzerskich do umowy spétki oraz nakredlenie postulatéw
de lege ferenda w zakresie standardéw wprowadzania systeméw
motywacyjnych do systeméw o0sob prawnych.
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Abstract: Developing a model of awarding shares may be a way
to retain experienced managers and distinguished employees in
the company. strengthening the ties of a key employee with
the company through the use of various solutions is usually
a motivating stimulus and encourages them to become more
involved in the company’s affairs. The aim of the work is, against
the background of the presented incentive systems, to consider
the correctness of introducing managerial options to the articles
of association and to outline de lege ferenda postulates regarding
the standards of introducing incentive systems into those of legal
persons.

Keywords: commercial law, capital companies, shares, incentive
system, partners.

1. Wstep

Wprowadzanie systeméw motywacyjnych do spélek z o.0. jest w Polsce
zjawiskiem stosunkowo nowym. Pomimo tego, ze w systemach anglosaskich oraz
Europie kontynentalnej metody motywacji zostaly spopularyzowane wiele lat
temu, w Polsce dopiero od niedawna zyskuja na znaczeniu. Jak dotad funkcjonuje
tylko kilka metod motywacyjnych. co istotne, s3 one ksztaltowane wylacznie na
podstawie artykutu 3531 (Podedworna-Tarnowska 2011: 883-896) ustawy z
dnia 23 kwietnia 1964 r. kodeks cywilny (dalej: KC), ktéry to formultuj¢ zasade
swobody kontraktowej. Jest to spowodowane tym, ze zaden z aktéw prawnych w
Polsce nie reguluje pojecia ani rodzajéw systeméw motywacyjnych, ktére mozna
zastosowaé w ramach dziatalnosci spéiki z o.0. Bytoby to jednak wskazane, gdyz
oparcie calej struktury uméw opcyjnych na jednym przepisie powoduje, ze w
praktyce obrotu moze powstaé niezliczona liczba wariantéw motywacyjnych.
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Jednakze w literaturze przedmiotu wyodrebniono kilka metod motywacyjnych,
wskazujac przede wszystkim na cechy charakterystyczne kazdego z systeméw.

2. Prawne sposoby motywacji pracownikéw i menadzeréw w

spotkach kapitalowych

2.1. Udzialy fantomowe

Podstawa do przyznania menedzerowi udzialéw fantomowych jest umowa
miedzy pracownikiem a spdtka na mocy przepiséw ustawy z dnia 15 wrzesnia
2000 r. kodeks spdtek handlowych (dalej: KSH) oraz KC. Polski porzadek
prawny nie definiuje warunkéw takiej umowy, lecz przyjeta w przepisach KC
zasada swobody uméw dopuszcza jej zawarcie. Odmiennym rozwigzaniem jest
przyjecie mozliwosci przyznania udzialéw fantomowych na etapie zawierania
stosunku pracy podczas zawierania umowy o prac¢ badz zawierania kontraktu
menadzerskiego (Bilicka, Ratajczyk, Szymkowiak, Walczak [red.] et al. 2018:
323).

Najczesciej spotykanym w praktyce sposobem rozporzadzania udziatami
jest zbycie udzialéw poprzez umowe sprzedazy (Napierata, Koch [red.] 2021:
393). Wspélnicy w granicach okreslonych przez zasadg swobody uméw oraz
przepisy KSH moga okresla¢ sposoby zbywania udziatéw. Jednym z odmiennych
rozwigzan poza ogolnie przyjeta umowa sprzedazy udzialéw sa tzw. udzialy
fantomowe, zwane réwniez udziatami wirtualnymi. Ich nazewnictwo zwigzane
jest z tym, ze nie powoduja zmian w strukturze whascicielskiej spotki, ani nie
tworzg potrzeby kreacji nowych udzialéw rzeczywistych (Napierata, Koch [red.]
2021: 393).

Niewatpliwg zaletg udzialéw fantomowych jest mozliwo$¢ przypisania im
okreslonych praw i obowigzkéw. W ramach udzialéw fantomowych mozna
przyzna¢ menadzerowi wiele praw przystugujacych wyltacznie wspdlnikom.
Naleza do nich m.in. prawa zwigzane z funkcjonowaniem spétki, jak prawo
do udziatu w zgromadzeniu wspSlnikéw, prawo do glosowania nad uchwatami
i innymi aktami wewnetrznymi czy prawo do posiadania glosu doradczego
w sprawach dotyczacych strategicznego zarzadzania firma, a takze prawa o
charakterze stricte majatkowym jak prawo do wyplacania okreslonej sumy
pieni¢znej w ramach dywidendy. Uprawnienia te sprawiaja, ze osoba posiadajaca
omawiany typ udzialdéw moze byé traktowana na réwni z pozostalymi
wsp6lnikami (Szymkowiak [brak daty]).

Udzialy fantomowe moga stanowi¢ réwniez elastyczny system dodatkowych
wynagrodzenn dla pracownikéw. ich przyznanie moze wigzaé si¢ z
powstaniem zobowigzania spétki wobec uprawnionego do periodycznej wyptaty
ekwiwalentéw pieni¢znych, naliczonych stosownie do aktualnej warto$ci spétki.
warto$¢ udzialéw fantomowych jest w sposéb $cisly zwiazana z wartoscia
udzialéw rzeczywistych. w zwigzku z tym menadzer posiadajacy udzialy
fantomowe ma taki sam interes we wzro$cie wartosci spéiki, jak jej formalni
wlasciciele. Ich dodatkowa korzyscig jest brak koniecznosci uiszczania wkiadow
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finansowych na ich pokrycie. Z uwagi na to osoba nagrodzona takimi
udzialami nie musi angazowa¢ wezesniej swoich srodkéw finansowych, by je
otrzymaé¢, a jednocze$nie moze czerpad z nich korzysci. Podstawg do przyznania
menedzerowi udzialéw fantomowych jest umowa migdzy pracownikiem a sp6tka
na mocy przepiséw KSH oraz KC (Polak [brak daty]).

Od zakresu praw i obowiazkdw, jakie otrzyma potencjalny nabywca udziatléw
fantomowych, zalezy wczesniejsza decyzja pozostatych wspdlnikéw. wszystkie
te czynno$ci maja na celu partycypacje zaufanego pracownika w sukcesie
firmy na prawach podobnych do wiascicieli. Rezultatem przyznania udzialéw
fantomowych ma by¢ motywacja menadzera do pracy, aby spétka osiagata coraz
to lepsze rezultaty. Niewatpliwie jest to réwniez wigzace emocjonalnie, poniewaz
uprawniony zaczyna traktowaé spotke jako wlasno$¢ z uwagi na coraz to wigkszy
udzial w jej codziennym funkcjonowaniu (Szymkowiak [brak daty]).

2.2. Employee Stock Option Plan

Alternatywnym zalozeniem jest tzw. option pool, zwane réwniez Employee stock
option Plan (EsoP). EsoP jest to nowatorski rodzaj systemu motywacyjnego,
zyskujacy coraz to wigksza popularno$é. Jako program opcyjny, EsoP polega
na umozliwieniu pracownikom dotaczenia do grona wspélnikéw spotki. Jego
beneficjentem moga by¢ réwniez osoby niemajace statusu pracownikéw, a
zatem chociazby doradcy lub kluczowi partnerzy biznesowi (Kulka 2017).
Charakterystyka option pool jest udostepnienie okreslonej liczby opcji na
konkretna liczbe udziatéw zarezerwowanych jako wynagrodzenie. Mozliwo$¢
uzyskania benefitéw uzaleznia si¢ od spelnienia okreslonych warunkéw (Malec
[brak daty]). Te opisane s3 najczgsciej w specjalniec utworzonym do tego
regulaminie. Jest on podstawowym dokumentem, ktéry okresla zasady dziatania
programu opcyjnego. (Kulicki 2020). Regulamin co do zasady uchwala zarzad
spoltki. w jego tresci ustalana jest pula udziatéw, jaka ma przypas¢ pracownikom
objetym programem opcyjnym czy wskazanie potencjalnych beneficjentéw
programu. Zarzad moze zadecydowaé o otwarciu i dopuszczalnosci udziatéw
dla wszystkich oséb powiazanych ze spoéika, ale takie ograniczy¢ liczbe
uczestnikéw do danej grupy pracownikéw, np. menadzeréw. Niezwykle
istotnymi postanowieniami umownymi s3 takze kwestie dotyczace warunkéw
uzyskania uprawnien do objecia udzialéw. wspdlnicy w granicach okreslonych
przez zasade swobody uméw moga tworzy¢ dowolne postanowienia warunkujace
nabycie.

Najczesciej stosowanym systemem motywacyjnym stosowanym przy option
pool jest tzw. mechanika kliféw. oznacza ona czestotliwosé, z jaka pracownik
nabywa ustalone opcje. Polega ona na rozkladaniu stu procent udzialéw
przystugujacych osobie uprawnionej na okres kilku lat i w przeciagu paru lat
stopniowo przyznawa¢ okreslony procent udziatu (kulicki 2020).

2.3. Lock-up

Staly technikg przy przekazywaniu pracownikom udziatéw jest lock-up, majacy
na celu ograniczenie Zbywania opgji pracowniczych w czasie. Wspomniana
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technika dazy zaréwno do unikniecia wyprzedawania udziatéw spétki osobom
trzecim, jak i umocnienia wigzi migdzy sp6tka a pracownikiem. Mechanizmem
pozostajacym w stalej korelacji wobec lock-upu jest prawo pierwszenistwa (Malec
[brak daty]). Wpisanie takiego postanowienia do umowy miedzy spétky a
menadzerem umozliwia zastrzezenie podmiotéw, ktérym przystuguje prawo
pierwokupu udziatéw nabywanych przez zaufanego pracownika.

Celem tej regulacji jest zapewnienie dotychczasowym wspd6lnikom
zachowania wplywu na sprawy spétki okreslonego wielkoscig ich udzialu w
stosunku do kapitatu zaktadowego. Okrelenie pierwszenistwa objecia udziatléw
nie jest jednak obowigzkiem wsp6lnikow, aich prawem (Szumanski [red.] 2019).
Jak jednak wskazuje praktyka, uprawnienie to z uwagi na protekcyjny charakter
wobec intereséw wspdlnikdw jest bardzo czesto stosowane.

2.4. Opgje call i put

Rozpowszechnionymi systemami motywacyjnymi na rynkach finansowych sa
opgje call oraz put. Sa to narzedzia umozliwiajace wspdlnikom przeprowadzanie
zmian w strukturze udzialowej, czyli wielkosci pakietéw inwestora i zalozyciela
w kapitale startupu (Malec [brak daty]). Istotg tych opgji jest przyznanie
uprawnionemu prawa do sprzedazy (put) lub kupna (call) ustalonego aktywa na
warunkach okreslonych w umowie (Gatek 2020).

Zawarcie w umowie klauzuli opgji put przewiduje, Ze strona uprawniona
moze zada¢ od strony zobowiazanej, aby nabyla od niej okreslone udzialy.
Tre$¢ postanowienia umownego najczgéciej zawiera okreslong z gory ceng
zbycia aktywéw. Drugim z uprawnien jest wybér dowolnego terminu przez
stron¢ uprawniona. Oznacza to, ze uprawniony do sprzedazy udzialéw moze w
dowolnym momencie wykorzysta¢ swoje uprawnienie i zagda¢ od zobowiazanego
nabycia udzialéw.

Mozna zatem w tym przypadku méwi¢ o pewnej inwestycji przez osobe
uprawniong. Uprawniony na tej podstawie moze wyczekiwaé na wzrost wartosci
udzialéw, a w przypadku spadku ceny — sprzedaé po wyzszej niz wartosé
rynkowa. Gdyby jednak opcjobiorca nie uzyskal prognozowanej w umowie
korzysci, miatby prawo do premii opcyjnej. Ma ona za zadanie rekompensowa¢
ewentualna strate wynikajaca ze spadku wartosci udziatéw. Moze mie¢ charakter
zaréwno $wiadczenia pieni¢znego, jak i niepieni¢znego. Na przyklad w ramach
premii opcyjnej zobowigzany moze sprzeda¢ nowe opcje na korzystnych dla
uprawnionego warunkach (Liskiewicz 2017).

Skutkiem naruszenia postanowieri umownych dotyczacych opcji put bedzie
odpowiedzialnos¢ odszkodowawcza wspdlnikéw zobowigzanych do nabycia
udziatéw. Ponadto przepisy KSH dopuszczajg ustanowienie kar umownych w
ramach zasady swobody uméw (Galek 2020). Z uwagi na bardzo korzystna
sytuacj¢ uprawnionego w omawianym stosunku zobowiazaniowym wybér opgji
sprzedazy jest jednym z bardziej efektywnych systeméw motywacyjnych w
spétkach z o.0.

Opgja call jest lustrzanym odbiciem opcji put. Jej zatozenie polega na nadaniu
uprawnionemu posiadaczowi udziatéw mozliwoéci zadania od wystawcy
udzialéw, aby ten sprzedat mu okreslone aktywa. Sa to najczesciej udzialy, ale
jak to mialo miejsce w przypadku opcji put, tu réwniez wszystko zalezy od
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woli stron. Moga one dowolnie decydowa¢ o liczbie sprzedawanych aktywéw,
ich cenie czy terminie, w ktérym uprawniony moze skorzystaé ze swojego
prawa. Podobnie jak w przypadku opcji put, strony moga w umowie zawrze¢
kary umowne za naruszenie postanowien. Ujmujac en bloc tematyke opcji
call, nalezy wskaza¢, ze jest to klauzula, ktérej aspekty prawne s3 tozsame z
klauzulg opcji sprzedazy. Oznacza to, ze nie ma potrzeby dalszego rozwijania
opcji kupna po uprzednim przedstawieniu opcji put, poniewaz stanowitoby
to zbgdne powtdrzenie. Warte wspomnienia jest réwniez to, Ze istnieje
mozliwo$¢ odgérnego wprowadzenia do statutu spoiki z o.0. klauzuli opgji call
i put. W takim wypadku nalezy domniemywa¢, ze postanowienia statutowe,
kreujace opcje sprzedazy lub kupna, majg charakter ofertowy. Oznacza to
konieczno$¢ stosowania przepisdw dotyczacych oferty w przypadku niejasnosci
badZ powstania sporu. Alternatywnie istnieje mozliwo$¢ uznania ich za umowg
przedwstgpng. Jest to jednak mozliwe wylacznie wéwezas, gdy okolicznosci
sprawy w jednoznaczny sposob wskazuja na che¢ nadania im takiego charakteru
przez strony (Mazur 2020).

2.5. Vesting i reverse vesting

Rozwigzaniem réwnie skutecznie motywujacym menadzera do efektywnej pracy
jest vesting, Jest to umowa inwestycyjna, ktére uprawnia pracownika do
stopniowego obejmowania udzialéw w spélce kapitalowej po z gory ustalonej
cenie i po uplywie wskazanego w umowie czasu. W zaleznoéci od ustalen
stron, zamiast od czynnika zwigzanego z uptywem czasu, obejmowanie udziatléw
mozna uzalezni¢ od spetnienia okreslonych warunkéw, powigzanych najczesciej
z wyznaczonymi celami spétki i osiaganiem przez menedzeréw ustalonych
przez strony w umowie efektéw biznesowych (Bilicka, Ratajezyk, Szymkowiak,
Walczak [red.] etal. 2018: 317).

Umowa inwestycyjna zawarta przez osoby uprawnione z tytulu vestingu
zaktada doprowadzenie do wzrostu wartosci przedsi¢biorstwa. konsekwencja
wzrostu wartosci przedsigbiorstwa jest zwigkszenie ceny udziatéw i innych
aktywédw zwigzanych ze spétka. Powoduje to, ze osoby uprawnione beda
zyskiwaly coraz to wicksze przychody wraz z rosnaca wycena spotki
(Szyszko 2019). Petni to funkcje motywacyjng, kedra wplywa na zwigkszenie
zaangazowania uprawnionych w sprawy spoiki, a takze doprowadza do
podwyzszenia efektywnosci ich pracy.

W ramach vestingu mozna zastosowa¢ mechanizmy tzw. kliféw, ktére zostaly
omdéwione weze$niej. w jego zakresie przewiduje si¢ rozdzielenie catosci udziatléw
w zalezno$ci od przebiegu czasu, realizacji konkretnych zadan czy osiagniecia
okreslonych efektéw biznesowych. Wybér czynnika, ktéry uzaleznia przyznanie
udzialéw w ramach vestingu pozostaje w granicach swobody uméw, a zatem to
strony wzajemnie porozumiewajg si¢ w tym zakresie. Przykladowo, mechanizm
kliféw moze polega¢ na ,porcjowaniu” opgji i przyznawaniu benefitéw co jakis
czas. Tym samym strony umawiaja si¢, ze pracownik po roku nabedzie 10%
uprawnien, po dwdch latach 20%, az do sumy 100% opcji. Mechanika kliféw
odznacza si¢ walorem motywujacym, poniewaz uprawniony bedzie odpowiednio
zachecony do tego, by pozostawa¢ dalej w spélce, gdyz jego odejscie oznaczatoby
utrate mozliwodci zyskania dalszych benefitéw (Lee 2022).
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Poza klasycznym vestingiem, w praktyce istnieje jeszcze rzadziej stosowana
instytucja zwana reverse vesting, czyli vesting odwrdcony. Polega ona na
tym, ze menadzer juz na samym poczatku otrzymuje calo$¢ udzialéw,
ktére mu przystuguja. Moze jednak je utraci¢ po zaistnieniu negatywnych
przestanek, okreslonych w umowie. W praktyce najczgstszymi powodami
jest niezrealizowanie zalozonych celéw czy zadan, a takze odejécie ze spotki
przed okreslonym w umowie czasem. Utrata udzialéw najczesciej polega na
zobowigzaniu si¢ uprawnionego do sprzedazy za symboliczng kwote uzyskanych
udzialéw (staniszewski 2021).

Wydaje si¢ jednak, ze przyjecie takiego rozwiazania moze odnie$¢
skutek odwrotny do zamierzonego. w pi$miennictwie z zakresu psychologii
wypracowano jednomyélne stanowisko dowodzace, ze znacznie lepszym
rodzajem motywacji jest wypracowany system nagréd (zob. np. Kowolik [red.]
2011: 97-107; Janda 2007). W zwiazku z tym mozna slusznie przyjaé, ze
posiadanie przez wspélnika calosci udzialéw od razu, wraz z mozliwoscig ich
utracenia, moze dziata¢ duzo mniej efektywnie niz stopniowe nagradzanie.
Dorabianie si¢ kapitatu przez swoja sumienng prace i realizacj¢ ustalonych w
umowie miedzy stronami celéw wydaje si¢ lepszym rozwiazaniem niz posiadanie
wszystkiego od razu.

2.6. Akcjonariat pracowniczy

Oprécz przedstawionych rozwiazan w obrocie wystepuje takze instytucja
akcjonariatu pracowniczego (employee stock ownership plan). Jest ona
stosowana rzadziej niz wyzej omdwione rozwigzania i znajduje swoje
zastosowanie wylacznie w spotkach kapitatlowych. W ramach akcjonariatu
pracownikom udostepnia si¢ udzialy w spélce, ktére po ich nabyciu stajg sie
wlasnoscia menadzera wraz z prawami i obowiazkami. Sposéb udost¢pniania
udzialéw zalezy w calosci od dotychczasowych wspélnikéw — mozna je
uzalezni¢ od osiagnig¢é, udostepniaé poprzez sprzedaz po okreslonej, najczesciej
uprzywilejowanej cenie czy tez w ratach. Ponadto wspélnicy moga zadecydowad,
czy plan ten ma by¢ selektywny, a zatem skierowany wobec wybranych
i zaufanych pracownikéw, czy tez powszechny (Leski 2017:1-3). Wydaje
si¢ jednak, ze powszechno$¢ akcjonariatu pracowniczego utracitaby walor
motywacyjny dla najlepszych pracownikéw i menadzeréw, zatem zwazywszy
na materi¢ niniejszego artykutu, nalezy bra¢ pod uwage wylacznie akcjonariat
selektywny. W pismiennictwie wskazuje si¢, ze przepisy KSH dostarczaja
potencjalnych narzedzi stuzacych zainstalowaniu akcjonariatu pracowniczego w
polskich przedsigbiorstwach, lecz, jak na razie, pozostaja one ,martwa litera”.
Gléwna wada akcjonariatu jest trudno$¢ osadzenia go w konkretnym rezimie
prawnym. Przepisy KSH jedynie w waskim zakresie realizuja jego ideg, a w
kodeksie pracy brak regulacji na ten temat (Michalski, Dabrowska 2021).
Akcjonariat pracowniczy niewatpliwie zyskuje na coraz wigkszym znaczeniu w
obrocie prawnym. Zaréwno Unia Europejska, jak i rzady krajowe promuja oraz
wspieraja t¢ instytucje jako inwestycje dlugoterminowa wobec pracownikéw w
spolce (Soltysiniski [red.] 2015). Nie jest to stanowisko jednolite, poniewaz w
doktrynie pojawiaja si¢ glosy odmienne. Czg$¢ autoréw wskazuje, ze paistwo
powinno ustawowo obowigzek ten nalozyé¢ na spétke (Szumanski [red.] 2019).
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Tym samym obowiazkiem spétki bytoby m.in. przeszkolenie na temat celéw i
rodzaj(')w programu akcjonariatu pracowniczego, tresci umowy o prowadzenie
programu akcjonariatu pracowniczego, zasad zarzqdzania tym programem, a
takze zwiazanych z nim praw i obowiazkéw pracownikéw, z uwzglednieniem
w tym zakresie podstaw ekonomii, rynku kapitalowego oraz prawa spélek
handlowych.

3. Whioski i postulaty de lege ferenda

Skutecznym rozwigzaniem mogtaby by¢ konsolidacja wspomnianych pogladéw.
Ustawowe uregulowanie akcjonariatu pracowniczego wraz z nalozeniem
informacyjnego obowiazku na sp6tki mogloby doprowadzi¢ do zwigkszenia
skutecznosci omawianego systemu motywacyjnego. Ze wzgledu na powiazania
z prawem handlowym i funkcjonowaniem spélek ustawa, do ktérej instytucja
akcjonariatu pracowniczego powinna by¢ wprowadzona, jest kodeks spétek
handlowych. Z uwagi na powiazania tej instytucji z prawem pracy odpowiednie
stosowanie przepiséw kodeksu pracy mogloby stanowié rozwigzanie ogoétu
probleméw zwigzanych z akcjonariatem pracowniczym. systemy motywacyjne
w spotkach s3 mechanizmem o wartoéci, ktérej nie nalezy lekcewazyd.
Godni zaufania pracownicy, wykazujacy si¢ ambicja i sumiennoscia, sa
niezwykle pozadani na rynku pracy. Wielu pracodawcéw po zatrudnieniu
takiej osoby i dostrzezeniu w niej potencjalu zabiega o ich utrzymanie w
przedsi¢biorstwie, czesto przydzielajac ich do kadry menedzerskiej. Efektem
ich dzialan sa systemy motywujace, ktére oferuja im wyzsze wynagrodzenie,
udzialy w zyskach spétki czy mozliwos$é partycypacji w zarzadzaniu spétka.
Calo$¢ dziatan oséb zarzadzajacych swoimi biznesami ma stanowi¢ zachete
dla najlepszych menedzeréw, by przeszli do ich biznesu badz w nim
zostali. Opracowanie odpowiedniego systemu motywacyjnego ma niecbagatelne
znaczenie zardwno na etapie przystapienia menadzera do spétki w postaci objecia
czy nabycia udziatéw lub uzyskania takiej mozliwosci w zapisanej umowie,
jak i na dalszym etapie, przy ewentualnym podziale zyskéw z tytutu m.in.
dywidendy. Mechanizmy promujace maksymalizacj¢ biezacych zyskéw spétki,
uwzgledniajace jednoczesnie budowanie wartosci firmy w czasie, stanowia jeden
z czynnikdw budujacych przyszly sukces spétki (Bilicka, Ratajezyk, Szymkowiak,
Walczak [red.] et al., 2018: 235).

Niepodwazalne jest twierdzenie o skutecznosci przedstawionych w niniejszym
artykule metod motywacyjnych. Jak pokazuja badania, wdrozenie programéw
opcji menadzerskich w przewazajacej wigkszosci ma pozytywny wplyw na
sytuacje spotki (Eukowski, Przybylska-Kapusciriska 2015). Na podstawie badan
oraz analizy literatury dotyczacej opcji menadzerskich mozna stwierdzi¢, ze
motywowanie poprzez powigzanie wynagrodzenia z wynikami finansowymi
spoiki jest jedng z najskuteczniejszych form wplywania na efektywnos¢ dziatan
pracownikéw, a przede wszystkim menedzerdw.

De lege ferenda postulowad nalezy, by praktyka wprowadzania odpowiednich
systeméw motywacyjnych stawala si¢ regula kazdego biznesu. Odpowiednio
skonstruowane regulaminy motywacyjne badz umowy spélek prowadza do
nagradzania zaufanych i wykwalifikowanych pracownikéw, co w czasie moze
przefozy¢ si¢ na znaczny rozwdj kapitatu spotki i korzyéci zaréwno dla
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menadzerdw, jak i pozostatych wspdlnikéw. Podkresli¢ nalezy, ze wskazane
postulaty sa zawarte w soft law, poniewaz ich celem jest zachgcenie do tego, by
zwyczajowo przy konstruowaniu uméw spétki wprowadzaé omawiane systemy.
Préba wdrozenia regulacji o charakterze hard law bylaby sprzeczna z polskim
porzadkiem prawnym, ktéry jednoznacznie ustanawia swobod¢ zawierania
umow.
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