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Program motywacyjny

— wazne narzedzie w zarzadzaniu wartoscia przedsiebiorstwa

Incentive Program

an important tool in corporate value management

Now, for tomorrow
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Wstep
Entry

Wdrozenie programu motywacyjnego dla
kluczowego personelu moze przyczynic sie
do wielu korzysci dla spdtki, jak rowniez dla
pracownikow. | wcale nie jest to narzedzie
zarezerwowane tylko dla najwiekszych
podmiotdw.

Program motywacyjny dla najwazniejszych
0s0b pracujgcych dla spoétki moze istotnie
przyczynic sie do skutecznego budowania
wartosci przedsiebiorstwa. Celem takiego
programu jest przede wszystkim uwspolnia-
nie celow wiascicieli (akcjonariuszy)

z celami kadry managerskiej. Naturalnym
oczekiwaniem jest, ze pracownicy spoftki
powinni podejmowac decyzje dla jej optymal-
nego funkcjonowania i rozwoju oraz dgzy¢
do osiggniecia najlepszych efektdow swoich
dziatan. Niestety rzeczywistosc nie jest
idealna i powszechne jest realizowanie przez
pracownikow celdéw osobistych (maksyma-
lizacja wtasnego wynagrodzenia, benefitow,
wiadzy), ktére niekoniecznie muszg stuzy¢
dobru przedsiebiorstwa w dtugim terminie.

Wprowadzenie mechanizmodw, ktore
przyniosg wiekszg koncentracje na celach
spotki, moze znaczgco zmienic¢ sposob
funkcjonowania pracownikéw, a w szczegol-
nosci wptynac¢ na ich postrzeganie
pracodawcy. Pod warunkiem odpowiedniego
ustrukturyzowania programu oraz
wystarczajgco wysokiej wartosci potencjalnej
korzysci wywotywany jest silny motywator do
dziatania prowadzgcego do maksymalizacji
wartosci przedsiebiorstwa. W ten sposob
akcjonariusze zmniejszajg tzw. koszty
agencji, czyli efekty czasami sprzecznych
interesow wiascicieli i kierownictwa.

W dtuzszym okresie sprzyja to lepszemu
tadowi korporacyjnemu oraz kreacji

wartosci dla akcjonariuszy.

Dodatkowo, w przypadku planow obejmu-
jacych dtuzszy horyzont czasowy, istotng
korzystng konsekwencjg ich wprowadzenia
jest zwigzanie pracownikow z firma.
Powinno to by¢ wazne szczegdlnie

w przypadku wyjgtkowo utalentowanych
managerow, sprzedawcow, inzynierow,
ktorych wiedza i doswiadczenie pozwalajg
np. osiggac przewagi rynkowe, generowac

Implementing an incentive program for key
personnel can bring numerous benefits to
both the company and its employees. It is by
no means a tool reserved only for the largest
entities.

An incentive program for the most impor-
tant individuals working for the company
can significantly contribute to the effective
creation of corporate value. The main goal of
such a program is to align the objectives of
the owners (shareholders) with those of the
management team. The natural expectation
is that company employees should make
decisions that optimize the company’s
operations and development, striving to
achieve the best possible outcomes from
their work. Unfortunately, reality is not always
ideal, and it is common for employees to
pursue personal goals (maximizing their own
compensation, benefits, and authority) that
may not necessarily serve the company’s
long-term interests.

The introduction of mechanisms that enhan-
ce focus on corporate objectives can
substantially change employee behavior,
particularly in terms of how they perceive
their employer. Provided the program is
properly structured and the potential benefits
are of sufficient value, it creates a strong
incentive to act in ways that maximize corpo-
rate value. In this way, shareholders reduce
so-called agency costs, i.e., the effects of
occasionally conflicting interests between
owners and management. In the long run,
this supports better corporate governance
and enhances shareholder value creation.

Additionally, in the case of plans with

a longer time horizon, an important beneficial
consequence is the retention of employees.
This is particularly significant with excep-
tionally talented managers, sales repre-
sentatives, or engineers whose knowledge
and experience, for instance, help achieve
competitive advantages, generate revenue,
or develop new solutions. An employee
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przychdd czy tez tworzy¢ nowe rozwigzania.
Osoba zwigzana planem motywacyjnym,
majgc odroczone w czasie istotne dla nigj
korzysci finansowe, nie zdecyduje sie fatwo
lub w ogdle na odejscie i zmiane pracodawcy.
Co wazne, uczestnikami programu nie musza
by¢ jedynie cztonkowie zarzgdu. Moze on
obejmowac szeroki zakres 0séb na kazdym
poziomie hierarchii w przedsiebiorstwie.
Poszerzanie programu na nizsze szczeble
moze przynies¢ nawet lepsze efekty niz plan
dla samego zarzadu, poniewaz podnosi mo-
tywacje i zaangazowanie 0sob bezposrednio
odpowiedzialnych za dziatalnos$¢ operacyjna.

Witasnie zwiekszenie motywacji do
pozytywnego dziatania i wysitku sg kluczo-
we w programie motywacyjnym, poniewaz
przyczynig sie do powstania wspomnianych
korzysci. Bedzie to szczegolnie skuteczne,
jesli warunki programu zwigzane sg

z efektami pracy poszczegdinych osob
(sprzedaz, kroki milowe projektu itp.) niz

w przypadku zewnetrznych wobec nich
czynnikow. Niemniej uczestnictwo w progra-
mie z pewnoscig przyczyni sie do wiekszej
satysfakcji z pracy i lojalnosci wobec praco-
dawcy. Korzysci osiggane w programach
stanowig czesto istotng czes¢ wynagrodzenia
i zapewniajg poczucie docenienia. Budujg
one rowniez wizerunek pracodawcy jako
nowoczesnego i atrakcyjnego dla
pracownikow.

Programy motywacyjne kojarzone sg

z duzymi przedsiebiorstwami, gtownie
notowanymi na gietdzie, ktére oferuja
partycypacje we wzroscie wartosci spotki
lub przydzielajg pracownikom akcje tatwo
dostepne do sprzedazy na rynku. Jednak
wdrozenie programu motywacyjnego jest
mozliwe w kazdej spotce, rowniez prywatnej
i mniejszej pod wzgledem skali dziatalnosci.
Zastosowane mechanizmy moga byc¢ rozne
od tych typowych (np. bardziej oparte

o wyniki spotki | powigzane z wyptatami
gotéwkowymi), jednak wprowadzanie
elementéw rynkowych (jak np. w uzgodniony
sposdb wyznaczona wartosé spoétki) oraz
partycypacji w kapitale spotki (przez opcje
lub bezposrednio przez akcje) rowniez

sg mozliwe.

engaged in such a program, with substantial
financial benefits deferred over time, will be
less likely—or even unwilling—to leave the
company and change employers.
Importantly, participants in the program

do not have to be limited to management
board members. It can cover a wide range
of individuals across all levels of the corporate
hierarchy. Extending the program to lower
levels can sometimes yield even better
results than a plan limited to executives, as
it enhances the motivation and engagement
of those directly responsible for operational
performance.

It is precisely the increased motivation for
positive action and effort that is crucial in
incentive programs, as it drives the benefits
described above. Such programs are espe-
cially effective when conditions are tied to
the results of individual work (sales, project
milestones, etc.) rather than external factors
beyond employees’ control. Nevertheless,
participation in the program will certainly
contribute to greater job satisfaction and
loyalty toward the employer. The benefits
earned often represent a significant portion
of compensation and foster a sense of
recognition. They also build the company’s
image as a modern and attractive employer.

Incentive programs are usually associated
with large corporations, particularly publicly
listed companies, which offer participation

in the company’s value growth or grant
employees shares that can be easily sold

on the market. However, implementing an
incentive program is possible in any company,
including private and smaller-scale
enterprises. The mechanisms used may
differ from the typical ones (e.g., being more
performance-based and linked to cash
payouts), but introducing market-based
elements (such as a company valuation
determined in an agreed manner) and equity
participation (through options or direct share
ownership) is also feasible.
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Typowe mechanizmy programoéw motywacyjnych
Typical mechanisms of incentive programs

Warto zatem przywotac kilka kluczowych
typodw mechanizmdw stosowanych

w programach motywacyjnych dotyczacych
warunkow dla uczestnikow oraz korzysci
osigganych po ich spetnieniu. Najczestsze
warunki przyznania benefitéw z programu
mozna podzieli¢ na pie¢ ponizszych kategorii,
przy czym program moze by¢ oparty

o ich dowolng kombinacje:

+ Warunek lojalno$ciowy — jest podstawo-
wym kryterium uwzglednianym w progra-
mach. Uzaleznia on uzyskanie korzysci
od pozostania w zatrudnieniu w spotce
przez okres obowigzywania programu.
Odejscie w trakcie jego trwania moze
skutkowac utratg czesci lub catosci
korzysci. Niektore programy bazujg
jedynie na kryterium lojalnosciowym.

+ Warunki finansowe - dotyczg one osig-
ganych parametréw finansowych spofki.
Moga wigzac sie z konkretng wartoscig
przychodow, EBITDA, zysku netto, zysku
na akcje, przeptywow finansowych,
wskaznikéw finansowych itp. lub tez
z ich oczekiwang dynamika.

+ Warunki rynkowe — mogg by¢ stosowane
tylko przez spotki notowane na gietdzie,
poniewaz zalezg od stopy zwrotu z akcji
spotki, absolutnej lub relatywnej wobec
okreslonego benchmarku (najczesciej in-
deksu gietdowego). W przypadku spotek
prywatnych pewnym rodzajem warunku
rynkowego jest osiggniecie okreslonej
wartosci wptywow ze sprzedazy spotki
przez akcjonariusza, jesli taki proces
jest planowany w kilkuletnim horyzoncie
czasowym.

+ Warunki operacyjne — nie ma
przeciwwskazan, by w ramach warunkdw
uwzgledni¢ kwestie operacyjne, takie jak
realizacja okreslonego projektu, wdrozenie
produktu, zakonczenie fazy badan itp.

+ Warunki indywidualne - oprécz wska-
zanych powyzej elementéw dotyczacych
catosci spotki, umowa z konkretnym
uczestnikiem moze wskazywac rowniez
na warunki indywidualne, ktére musza
by¢ spetnione do otrzymania catosci

It is therefore worth outlining several key
types of mechanisms used in incentive
programs concerning the conditions for
participants and the benefits granted upon
their fulfillment. The most common eligibility
conditions for receiving program benefits
can be divided into the following five
categories, with programs often based

on any combination of them:

+ Loyalty condition — the fundamental
criterion in many programs. It ties the
entitlement to benefits to continued
employment with the company during
the program’s term. Resignation or
termination during that period may result
in the loss of some or all benefits. Some
programs are based solely on this condition.

+ Financial conditions — linked to the
company’s financial performance. They
may be tied to specific levels of revenue,
EBITDA, net profit, earnings per share
(EPS), cash flows, financial ratios, or their
expected growth dynamics.

+ Market conditions — applicable only
to publicly listed companies, as they
depend on the company’s stock return,
either absolute or relative to a defined
benchmark (most often a stock index).
In private companies, a market-related
condition may involve achieving a specified
sales value in the event of a shareholder
exit, if such a process is planned within
a multi-year horizon.

+ Operational conditions — there are no
obstacles to including operational factors
as conditions, such as the completion
of a specific project, the launch of a
product, or the conclusion of a research
phase.

+ Individual conditions — in addition to
the company-wide criteria listed above,
an agreement with a specific participant
may also stipulate individual require-
ments that must be met to receive
all or part of the benefits. These may
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lub czesci korzysci. Mogg one dotyczy¢
np. terminowego dostarczania wskaza-
nych efektéw prac (raport, sprawozdanie
finansowe, analiza itp.), wynikow sprzedazy
indywidualnej i innych.

Jesli chodzi o korzysci przyznawane
w ramach programow motywacyjnych, to
mozna je podzieli¢ na dwie gtowne kategorie:

+ Wyptaty gotowkowe — okreslona kwota
nalezna w przypadku spetnienia warunkow.
Mozna jg oczywiscie réznicowac w zalez-
nosci od stopnia spetnienia warunkow.
Istotne jest, by wyptata byta odroczona
w dtuzszym horyzoncie (najczesciej od 2
do 5 lat), by zachowac¢ swoj motywacyjny
charakter, a jednoczesnie nie utozsamiac
jej z roczng premia.

* Przydzielenie instrumentow finansowych
— najprostszg wersjg sg akcje spotki
obejmowane bezposrednio po okreslo-
nej cenie (czesto po cenie nominalnegj
lub istotnie nizszej od ich wartosci
rynkowej). Jednak moga to by¢ réwniez
instrumenty pozwalajgce docelowo
otrzymac akcje w spotce, tj. warranty,
opcje, obligacje zamienne na akgcje, albo
tez odwzorowujgce jedynie wartosc¢ akgcji
(akcje fantomowe).

Powyzsze grupy warunkow i korzysci sg
najbardziej typowymi i stosunkowo prostymi
mechanizmami. W praktyce zapisy uméw
programow motywacyjnych bywajg skom-
plikowane, wielostopniowe i wykorzystujg
rézne zaawansowane techniki i instrumenty
flnansowe.

include, for example, timely delivery of
specified work outputs (a report, financial
statement, or analysis, etc.), individual
sales results, or other performance
measures.

As for the benefits awarded under incentive
programs, they can generally be divided into
two main categories:

« Cash payments — a defined amount
payable upon fulfillment of the con-
ditions. The amount can be adjusted
depending on the degree to which the
conditions are met. It is important that
the payment be deferred over a longer
horizon (most
commonly from 2 to 5 years) to maintain
its motivational character and not be
treated as an annual bonus.

+ Granting of financial instruments - the
simplest version consists of company
shares acquired directly at a specified
price (often at nominal value or signifi-
cantly below market value). However,
these may also include instruments
that ultimately entitle the participant
to acquire company shares, such as
warrants, options, convertible bonds, or
instruments that only replicate the value
of shares (phantom shares).

The above groups of conditions and benefits
represent the most common and relatively
straightforward mechanisms. In practice,
however, the provisions of incentive program
agreements may be complex, multi-tiered,
and employ various advanced financial
techniques and instruments.

@ bakertilly

TPA



Kluczowe pojecia programoéw motywacyjnych

Key concepts of incentive programs

Dla dobrego zrozumienia funkcjonowania
programow motywacyjnych niezbedne jest
sprawne poruszanie sie po pojeciach
wystepujgcych w umowach regulujgcych je.
Ponizej przyblizamy kluczowe z nich.

Vesting

Proces stopniowego nabywania przez
pracownika prawa do akcji/opcji w miare
uptywu czasu. Z reguty trwa kilka lat. Chroni
spotke przed przedwczesnymi odejsciami

i motywuje do dtugoterminowego
Zaangazowania.

Przyktadowa struktura: 4-letni vesting

z rocznym cliffem oznacza, ze 25%
uprawnien nabywane jest po pierwszym
roku, a reszta uprawnien nabywana
proporcjonalnie przez kolejne 3 lata.

Cliff

Okres ,lojalnosciowy” dla nowych pracownikéw,
trwajgcy zwykle rok, podczas ktérego
pracownik nie nabywa zadnych uprawnien.
Po uptywie cliffa nastepuje uwolnienie
(vesting) czesci pakietu. Cliff chroni spotke
przed sytuacjg, w ktérej nowy pracownik
konczy swojg przygode w spotce w relatywnie
krotkim czasie, a w miedzyczasie uzyskat
uprawnienie do nabycia jej akcji/udziatow.

Lock up

Okresowy zakaz rozporzgdzania objetymi
akcjami lub udziatami, zabezpieczajgcy
spotke przed szybkim rozporzadzeniem
nimi po ich przyznaniu. Moze byc¢ rowniez
uzupetniony prawem pierwszenstwa lub
pierwokupu.

Opcja wykupu

Mechanizm znajdujgcy zastosowanie

w przypadku naruszenia obowigzkow przez
uczestnika programu, umozliwiajgcy wykup
akcji/udziatow w celu ich umorzenia.
Mechanizm winien okresla¢ formute
cenowa wykupu.

To properly understand how incentive
programs function, it is essential to be
familiar with the terms typically used in the
agreements governing them. Below are the
most important ones:

Vesting

The process by which an employee gradually
acquires the right to shares/options over
time. This typically lasts several years. It
protects the company from premature depar-
tures and motivates long-term commitment.

Example structure: A 4-year vesting schedule
with a one-year cliff means that 25% of the
rights are vested after the first year, with the
remaining rights vesting proportionally over
the following three years.

Cliff

A “loyalty period” for new employees, usually
lasting one year, during which no rights are
vested. Once the cliff period ends, part of
the package is released (vested). The cliff
protects the company from situations where
a new employee leaves after a short period
while having already gained rights to acquire
its shares/equity.

Lock up

A temporary restriction on the disposal of
granted shares or equity interests, protecting
the company from their quick sale immedia-
tely after allocation. It may also be supple-
mented by pre-emptive rights or rights of first
refusal.

Call option (Buy-back option)

A mechanism applied in the event of

a participant’s breach of obligations, allowing
the company to repurchase shares/equity for
cancellation. The mechanism should specify
the pricing formula for such repurchase.
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Good leaver / Bad leaver

+ Good leaver — pracownik odchodzgcy
Z przyczyn niezawinionych (np. choroba,
emerytura); zwykle zachowuje nabyte
prawa;

+ Bad leaver — osoba opuszczajgca spotke
Z przyczyn zawinionych przez pracownika
(np. naruszenie zakazu konkurencji) lub
w przypadku wypowiedzenia umowy
0 prace przez pracownika, co prowadzi
do zaktualizowania sie uprawnienia
do wykupu akgji/udziatow.

Drag along / Tag along

+ Drag along — wiekszosciowy udziato-
wiec chcacy sprzedac swoje akcje/
udziaty, moze wymusic sprzedaz udzia-
fow takze przez pozostatych interesariuszy
(tu: pracownikéw bedgcych mniejszo-
Sciowymi wspdlnikami);

+ Tag along — prawo mniejszosciowego
wspolnika do przytgczenia sie do
sprzedazy akgji/udziatow przez wiekszo-
sciowego wspolnika, na takich samych
warunkach (w szczegdlnosci po tej
samej cenie).

Good leaver / Bad leaver

» Good leaver — an employee leaving for

reasons beyond their control (e.g., iliness,
retirement); generally retains vested
rights.

Bad leaver — an employee leaving for
reasons attributable to them (e.g.,
violation of a non-compete clause) or
upon voluntary resignation, triggering
the company’s right to repurchase their
shares/equity.

Drag along / Tag along

+ Drag-along — a majority shareholder

wishing to sell their shares/equity can
compel minority stakeholders (including
employees holding minority stakes) to
sell their interests on the same terms.

Tag-along — the right of a minority
stakeholder to join in the sale of shares/
equity by the majority shareholder, under
the same conditions (in particular at the
same price).
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Wdrazanie programow motywacyjnych

Implementation of incentive programs

W Polsce programy motywacyjne powoli
zyskujg na popularnosci, szczegolnie

w startupach. Wedtug danych Startup
Poland, ok. 25 % polskich startupow
zdecydowato sie na wprowadzenie ESOP,
podczas gdy jeszcze kilka lat temu byto

to rzadkoscia. Funkcjonujgce w polskich
spotkach programy motywacyjne faworyzujg
najczesciej kluczowych pracownikow (84%),
podczas gdy akcje sg rzadko udostepniane
szerokiemu gronu pracownikéw (16%). Dla
porownania, wedtug raportu PWC w krajach
zachodnich akcjonariat bywa bardziej
inkluzywny — 41% firm oferuje akcje
wszystkim pracownikom.

Programy motywacyjne stanowig forme
wynagradzania pracownikow, jednak nie
zostaty one dotychczas uregulowane
ustawowo, dlatego pracodawcy majg
szerokg swobode w projektowaniu ich zasad
oraz mechanizmdéw dziatania. Swoboda

ta nie jest jednak absolutna — ogranicza jg
obowigzek wynikajacy z Kodeksu pracy
dotyczgcy rownego traktowania w zatrudnie-
niu. W praktyce oznacza to zakaz dyskrymi-
nacji m.in. w dostepie do awansow, warun-
kach zatrudnienia czy uczestnictwie

w dodatkowych swiadczeniach. W przypadku
programow motywacyjnych, ktorych gtow-
nym celem jest zwiekszenie zaangazowania
pracownikow i umozliwienie im udziatu

w sukcesie spotki, przestrzeganie zasad
rownosci nabiera szczegolnego znaczenia.
Niedopuszczalne jest bowiem réznicowanie
wynagrodzenia — w tym takze udziatu

w programach motywacyjnych — w sposob
sprzeczny z zasadg rownego traktowania.
Program skierowany do waskiej grupy
(menedzerdw, kadry kierowniczej) jest
dopuszczalny, o ile kryteria udziatu sa
obiektywne i uzasadnione celem programu.
Kluczowe jest unikanie elementéw, ktore
mogtyby zostac¢ uznane za przejaw dyskrymi-
nacji. Wdrozenie programu w danej organizacji
wymaga przyjecia odpowiednich regulacji
wewnatrzzaktadowych — m.in. regulaminu
programu motywacyjnego (np. stanowigce-
go zatgcznik do regulaminu wynagradzania),
ktorym zwigzani sg wszyscy przyszli jego
beneficjenci, oraz indywidualnych umow

In Poland, incentive programs are gradually
gaining popularity, particularly among star-
tups. According to Startup Poland, around
25% of Polish startups have introduced an
ESOPR whereas just a few years ago such
plans were rare. Incentive programs opera-
ting in Polish companies usually favor key
employees (84%), while shares are rarely
made available to a wider group of employ-
ees (16%). By comparison, according to

a PWC report, in Western countries share
ownership tends to be more inclusive — 41%
of companies offer shares to all employees.

Incentive programs are a form of employee
remuneration; however, they have not yet
been regulated by law. As a result, employ-
ers have considerable freedom in designing
their rules and mechanisms. This freedom

is not absolute, though — it is limited by the
obligation under the Labor Code to ensure
equal treatment in employment. In practice,
this means a prohibition of discrimination,
including in access to promotions, employ-
ment conditions, or participation in additional
benefits. In the case of incentive programs,
whose main purpose is to increase employee
engagement and enable them to participa-
te in the company’s success, compliance
with the principle of equality is particularly
important. It is not permissible to differentia-
te remuneration — including participation in
incentive programs — in a way that violates
the principle of equal treatment. A program
targeted at a narrower group (managers, exe-
cutives) is permissible as long as participa-
tion criteria are objective and justified by the
purpose of the program. The key is to avoid
elements that could be seen as discriminato-
ry. Implementing a program within an orga-
nization requires the adoption of appropriate
internal regulations — such as the incentive
program regulations (for example, as an an-
nex to the remuneration policy), which bind
all future beneficiaries — as well as individual
participation agreements with employees.
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0 przystagpienie pracownikow.

Programy motywacyjne w sposob naturalny
najtatwiej jest wdrozy¢ w spotce akcyjnej
oraz prostej spotce akcyjnej. Przepisy
Kodeksu spotek handlowych przewidujg
bowiem w powyzszych spotkach mozli-
wos$¢ emisji warrantow subskrypceyjnych,
nabywania akcji wtasnych przeznaczonych
dla pracownikow, emisji akcji niemych etc.
Wprowadzenie programu w spotce

z ograniczong odpowiedzialnoscig jest
mozliwe w odpowiednio dostosowane]
formie, aczkolwiek jest to zabieg bardziej
skomplikowany. Trzeba bowiem uwzgledni¢
brak rozwigzan ustawowych, analogicznych
do opisanych powyzej, a dotyczgcych spofki
akcyjnej i prostej spotki akcyjnej oraz usta-
wowe bariery prawne, zwigzane chociazby
z minimalng wartoscig nominalng udziatow.
W przypadku spoétek z 0.0. mozliwym rozwig-
zaniem moga by¢ tzw. udziaty fantomowe.
Jest to jednak twor praktyki, a nie rozwig-
zanie kodeksowe. W spotkach osobowych
implementowac program bytoby ,najtatwiej”
w spotce komandytowo — akcyjnej. Jest to
bowiem jedyna spotka osobowa, ktora
moze emitowac jednostki uczestnictwa

w postaci akcji.

Wprowadzenie programu motywacyjnego
wymaga sporzadzenia dwoch podstawowych
dokumentow: regulaminu programu oraz
wzoru umowy przystagpienia. Regulamin
programu jest dokumentem znajdujgcym
zastosowanie do kazdego uczestnika
programu, okreslajgcym zasady funkcjono-
wania programu, w tym w szczegolnosci:

definicje kluczowych poje¢ (vesting, cliff,
lock-up itd.),

+ tryb przyznawania uprawnien,

podmiotowe okreslenie uczestnikow
programu,

kryteria przedmiotowe uczestnictwa,
pula uprawnien,

okres przyznawania uprawnien (vesting)
/ harmonogram (vesting schedule),

cliff (okres lojalnosciowy dla nowych
pracownikow),

10

Incentive programs are naturally easiest to
implement in a joint-stock company (spotka
akcyjna) or a simple joint-stock company
(prosta spodtka akeyjna). The Polish Commercial
Companies Code provides these entities
with the possibility of issuing subscription
warrants, acquiring treasury shares
designated for employees, issuing non-voting
shares, and so forth. Implementation in

a limited liability company (spotka z ograni-
czong odpowiedzialnoscig) is possible in an
appropriately adapted form, though it is more
complex. This is due to the absence of statu-
tory solutions equivalent to those described
above for joint-stock companies, as well as
certain legal restrictions, such as the mini-
mum nominal value of shares. For limited lia-
bility companies, so-called phantom shares
can be a potential solution, though these

are a product of practice rather than

a statutory instrument. Among partnerships,
implementation would be “easiest”

in a limited joint-stock partnership (spotka
komandytowo-akeyjna), as it is the only

type of partnership authorized to issue
participation units in the form of shares.

Introducing an incentive program requires
the preparation of two key documents: the
program regulations and the participation
agreement template. The program regula-
tions are a document applicable to all program
participants, defining the rules of the
program’s functioning, including in particular:

definitions of key terms (vesting, cliff,
lock-up, etc.),
+ the procedure for granting entitlements,

a description of eligible participants,

- eligibility criteria,
- the pool of entitlements,

+ the vesting period / vesting schedule,

- the cliff (loyalty period for new employees),
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- ceny wykonania opcji (strike price),
« warunki wykonania, nabycia i zbycia,

klauzule zabezpieczajgce (m.in. good/
bad leaver, drag/tag along, lock-up).

Umowa przystapienia jest zindywidualizowa-
ng umowa zawierang w ramach programu

z kazdym uczestnikiem. Tre$¢ umowy jest
zgodna z brzegowymi warunkami okreslonymi
regulaminem, wigcza dang osobe w program
(poprzez przyjecie przez pracownika oferty
ztozonej mu przez spoétke) oraz doprecyzo-
wuje warunki uczestnictwa dla konkretnej
osoby (m.in. liczbe warrantéw subskryp-
cyjnych/liczbe akcji przyznanych danemu
pracownikowi, vesting, cliff etc.).

- option exercise prices (strike price),

- conditions for exercise, acquisition, and
disposal,

protective clauses (including good/bad
leaver, drag/tag along, lock-up).

The participation agreement is an indivi-
dualized agreement concluded with each
participant. Its content is consistent with the
general terms set forth in the regulations,
incorporates the individual into the program
(through the employee’s acceptance of the
company’s offer), and specifies the conditions
of participation for that particular person
(e.g., the number of subscription warrants/
shares granted to the employee, vesting,
cliff, etc.).
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Programy motywacyjne w innych krajach

Incentive programs in other countries

W wielu krajach Europy Zachodniej oraz
w Stanach Zjednoczonych akcjonariat
pracowniczy jest standardowym
elementem polityki wynagradzania:

Francja

Obowigzek tworzenia programow akcjonaria-
tu wystepujgcy w przedsiebiorstwach zatrud-
niajgcych powyzej 50 pracownikow, a takze
korzystne rozwigzania podatkowe sprawiajg,
Ze partycypacja pracownicza obejmuje
szerokie grupy zatrudnionych.

Wielka Brytania

W Wielkiej Brytanii funkcjonujg programy
typu Employee Shareholder Status, ktére
zapewniajg preferencyjne opodatkowanie
przyrostu wartosci akcji, co zwieksza
atrakcyjnos¢ uczestnictwa.

Luksemburg i kraje skandynawskie

Wdrozono regulacje uzalezniajgce czesc
wynagrodzenia menedzeréow od wynikow
spotki i wartosci akcji, co upowszechnito
akcjonariat pracowniczy, takze w sektorze
flnansowym.

Stany Zjednoczone

Programy motywacyjne sg szeroko stosowa-
ne od dekad, obejmujgc zaréwno duze korpo-
racje, jak i mniejsze przedsiebiorstwa; czesto
stanowig element kultury wspotwiasnosci

i dtugoterminowej motywacji.

In many Western European countries and
in the United States, employee share owner-
ship is a standard element of compensation

policy:
France

The obligation to establish employee share
ownership programs in enterprises employing
more than 50 employees, combined with
favorable tax arrangements, results in
broad-based employee participation.

United Kingdom

The UK has programs such as the Employee
Shareholder Status, which provides prefe-
rential tax treatment on capital gains from
shares, thereby increasing the attractiveness
of participation.

Luxembourg and Scandinavian countries

Regulations have been introduced that link
part of executive compensation to company
performance and share value, which has
popularized employee share ownership,
including in the financial sector.

United States

Incentive programs have been widely used
for decades, covering both large corporations
and smaller enterprises. They often represent
an element of a culture of co-ownership

and long-term motivation.
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Wycena programéw motywacyjnych

Valuation of incentive programs

Niezaleznie, czy zastosowane mechanizmy
i instrumenty sg podstawowe i proste czy
bardzo zaawansowane, wycena kazdego

z nich wymaga indywidualnego podejscia,
by prawidtowo uja¢ zapisy programu

w sprawozdaniu finansowym. Wymogi
odnosnie wyceny tych zobowigzan, szcze-
golnie w sprawozdaniach sporzadzanych
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, sg bardzo
rozbudowane i szczegotowe, powodujgc
znaczne skomplikowanie procesu wyznaczenia
wartosci. Najczesciej stosowane podejscia
do wyceny zobowigzan z tytutu programow
motywacyjnych obejmuja:

+ Modele opcyjne — moga to by¢ zaréwno
podstawowe modele (np. Blacka-Scholesa-
-Mertona) w przypadku zwyktych opcji
na akcje, jak réwniez ich modyfikacje
wynikajgce z uwarunkowan danej spotki
(np. uwzgledniajgcych rozwodnienie,
dywidendy) oraz bardziej zaawansowane
narzedzia, jak np. model dwumianowy,
stosowany w przypadku opcji typu ame-
rykanskiego lub na potrzeby uwzgled-
nienia wczesniejszego wykonania ze
wzgledu na odejscia i decyzje indywidual-
nych uczestnikow.

+ Analize Monte Carlo — metoda to pozwa-
la na elastyczne podejscie do mozliwych
scenariuszy i analize opartg na roznych
zatozeniach, co ma znaczenie np. przy
programach zaleznych od wynikow
operacyjnych lub od relatywnego wyniku
stopy zwrotu z akcji spofki.

Ze wzgledu na duze skomplikowanie zasad
wyceny programow motywacyjnych warto
skorzystac¢ z pomocy specjalistow od wyceny
i modelowania finansowego, co oferujemy
w ramach ustug Baker Tilly TPA.

Regardless of whether the mechanisms
and instruments used are basic and simple
or highly advanced, the valuation of each
requires an individual approach to ensure
that the program'’s provisions are correctly
reflected in the financial statements. The
valuation requirements for these obligations,
particularly in financial statements prepared
in accordance with International Financial
Reporting Standards (IFRS), are extensive
and detailed, which makes the process of
determining value quite complex. The most
commonly applied approaches to valuing
obligations arising from incentive programs
include:

+ Option pricing models — these may
range from basic models (e.g., Black-
-Scholes-Merton) in the case of plain
stock options, to modifications reflecting
the circumstances of a given company
(e.g., taking into account dilution or divi-
dends), as well as more advanced tools
such as the binomial model, which is
applied for American-style options
or to capture early exercise due to
employee departures or individual
participant decisions.

* Monte Carlo analysis — this method
allows for a flexible approach to potential
scenarios and enables analysis based
on different assumptions, which is parti-
cularly important in programs dependent
on operational performance or on the
relative total shareholder return (TSR)
of the company’s shares.

Due to the high complexity of incentive program
valuation rules, it is advisable to seek the
assistance of specialists in valuation and
financial modeling — a service offered

by Baker Tilly TPA.
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Programy motywacyjne - aspekty podatkowe

Incentive programs — tax aspects

Tak dtugo, jak istnieje jakiekolwiek wynagro-
dzenie (w jakiejkolwiek formie) za udziat

w programie motywacyjnym ze strony osoby
fizycznej, np. taki udziat jest zwigzany

Z pracg swiadczong przez te osobe, zasto-
sowanie powinien znajdowac PIT. W tym
kontekscie weryfikacji wymaga, czy udziat

w danym programie moze generowac przy-
chdd podatkowy, a jezeli tak, to w ramach
jakiego zrodta przychodow w PIT, w ktorym
momencie oraz w jakiej wysokosci powinna
zostac rozpoznana podstawa opodatkowania.

Osoba nieprowadzgca dziatalnosci
gospodarczej

Preferencyjne zasady opodatkowania

Przepisy ustawy o PIT przewidujg preferen-
cyjne zasady opodatkowania dla programow
motywacyjnych, ktore zostaty utworzone na
podstawie uchwaty walnego zgromadzenia
przez:

spotke akeyjng, dla osob uzyskujgcych
od niej Swiadczenia lub inne naleznosci
Z tytutu stosunku pracy, albo

spotke akeyjng bedaca jednostkg domi-
nujaca

— w ktorego wyniku osoby uprawnione

do otrzymania swiadczen w ramach tego
systemu wynagradzania bezposrednio lub
w wyniku realizacji praw z pochodnych
instrumentéw finansowych nabywajg prawo
do faktycznego objecia lub nabycia akcji
spotki.

Powyzsze stosuje sie przy tym do dochodu
uzyskanego przez osoby uprawnione z tytutu
objecia lub nabycia akcji spotek akeyjnych,
ktorych siedziba lub zarzad znajduja sie na
terytorium panstwa cztonkowskiego

Unii Europejskiej, panstwa nalezgcego do
Europejskiego Obszaru Gospodarczego lub
panstwa, z ktérym Polska zawarta umowe

o unikaniu podwadjnego opodatkowania.
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As long as there is any form of remuneration
for participation in an incentive program by
an individual — for example, if such participa-
tion is linked to the work performed by that
person — personal income tax (PIT) should
apply. In this context, it must be verified
whether participation in a given program
generates taxable income and, if so, under
which PIT income source, at what moment,
and in what amount the tax base should be
recognized.

Individual not conducting business activity

Preferential taxation rules

The provisions of the PIT Act (Personal
Income Tax Act) provide preferential tax
rules for incentive programs established
by a resolution of the general shareholders’
meeting of:

a joint-stock company (spétka akcyjna),
for individuals receiving benefits or other
remuneration from it under an employment
relationship, or

a joint-stock company being the parent
company,

— under which eligible individuals, either
directly or through the exercise of derivative
financial instruments, acquire the right to
actually acquire company shares.

The above applies to income derived from
the acquisition of shares in joint-stock
companies with their registered office or
management located within the European
Union, the European Economic Area, or

a country with which Poland has concluded
a double tax treaty.
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Warunek, zgodnie z ktérym program moty-
wacyjny jest realizowany uchwatg walnego
zgromadzenia spotki, nalezy interpretowac
z uwzglednieniem réznic w regulacjach
prawnych spoétek akcyjnych w réznych
krajach.

W sytuacji, gdy powyzsze warunki sg
spetnione, przychdd podatkowy powinien
powstawac dopiero w momencie zbycia
akcji uzyskanych w wyniku uczestnictwa
w planie motywacyjnym. Dopiero zatem
w tym momencie moze zatem wystagpic
obcigzenie podatkowe w PIT.

Dochdd podlegajgcy opodatkowaniu oblicza
sie jako réznice pomiedzy przychodami ze
zbycia akgji a kosztami z tytutu ich nabycia
(brak kosztow uzyskania przychodow

w przypadku nieodptatnego nabycia)

i opodatkowany jest liniowg stawkag 19% PIT.
Nie powstanie przy tym obowigzek zaptaty
sktadek na ubezpieczenia spoteczne

i zdrowotne.

Dochody i straty w ramach tego samego
zrodta przychodu moga by¢ kompensowane
(z wyjatkiem dochoddw czy strat z tytutu
obrotu walutami wirtualnymi). Zdefiniowanego
w okreslony sposob dochdéd (strata)

z udziatu w programie motywacyjnym
opodatkowanym wg powyzszych zasad
moze podlegac¢ kompensacie z dochodem
(stratg) z innych inwestycji opodatkowanych
na ww. zasadach.

Dochdd taki podlega przepisom o optacie
solidarnosciowej, ktéra wynosi 4% od
nadwyzki dochodu podlegajgcego tej optacie
(zatem nie tylko z programu motywacyjnego,
ale rowniez innych dochoddw objetych
zakresem przedmiotowym optaty solidarno-
$ciowej) ponad T min zt w danym roku.

Uprawniona osoba fizyczna jest zobligowana
do samodzielnego rozliczenia PIT. W takim
przypadku nie wystepuje zatem ptatnik PIT.

Powyzsze preferencyjne zasady opodatko-
wania nie przystugujg uprawnionym

w ramach programu motywacyjnego
podatnikom osiggajgcym przychody z tego
tytutu w zwigzku z prowadzong dziatalnoscia
gospodarczg (por. interpretacja indywidualna
z dnia 19 wrzesnia 2024 r., nr 0114-KDIP-
3-1.4011.571.2024.2.MS2).
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The requirement that the program is adopted
by a general shareholders’ meeting should
be interpreted with consideration of the legal
differences between joint-stock companies
in various jurisdictions.

When these conditions are met, taxable
income arises only at the time of disposal
of shares acquired under the incentive plan.
Thus, only at that point does the PIT liability
may arise.

Taxable income is calculated as the difference
between proceeds from the disposal of
shares and their acquisition cost (with

no deductible cost in the case of free
acquisition). It is subject to the flat 19% PIT
rate. No social security or health insurance
contributions apply.

Income and losses within the same source
can be offset (except for income/losses from
virtual currency defined in specific manner).

In other words, income (loss) from participa-
tion in an incentive program taxed under the
above rules may be offset against income
(loss) from other investments taxed under
the same regime.

Such income is also subject to the solidarity
surcharge, which amounts to 4% of the
portion of income subject to that surcharge
(not only from the incentive program but also
from other income covered by this surcharge)
exceeding PLN 1 million in a given year.

The eligible individual is obliged to
self-assess PIT. In such a case, there
is no PIT withholding agent.

These preferential rules do not apply to
taxpayers generating income under an
incentive program in connection with their
business activity (see individual tax ruling
of September 19, 2024, ref. 0114-KDIP-
3-1.4011.571.2024.2.MS2).
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Brak zastosowania preferencji

W praktyce wiele programéw motywacyjnych
nie spetnia powyzszych warunkow, np.

ich przedmiotem nie sg akcje, ale udziaty,
pochodne instrumenty finansowe, a takze
kryptoaktywa lub inne wartosci. Swiadczenia
mogg byc¢ tez przyznawane nie przez
podmiot bezposrednio zatrudniajgcy
beneficjenta programu motywacyjnego,

ale przyktadowo poprzez podmiot z nim
powigzany (np. podmiot dominujacy).

Przychéd uzyskany w ramach programu
niespetniajgcego ustawowych warunkow
(wskazanych wyzej) dla zastosowania
preferencyjnych zasad opodatkowania PIT
podlega ogélnym zasadom opodatkowania.

Brakuje przy tym jednoznacznych przepisow
oraz wyktadni organéw podatkowych.
Przyktadowo, zgodnie ze stanowiskiem
prezentowanym przez co najmniej niektore
Z nich, otrzymanie udziatéw poprzez reali-
zacje instrumentéw pochodnych, papierow
wartosciowych lub innych praw majgtkowych
jest zdarzeniem podatkowym.

Z kolei co najmnigj czes¢ sgdow administra-
cyjnych twierdzi inaczej, uznajac, ze zdarzeniem
podatkowym jest tylko zbycie udziatéw
(wzglednie innych aktywow, jesli stanowig
one podstawe programu motywacyjnego) —
dopiero w tym momencie podatnik osigga
bowiem definitywne przysporzenie, ktére
moze stanowi¢ przedmiot opodatkowania
PIT. Z punktu widzenia konstrukcji przepisow
podatkowych istotne jest, ze aby stanowic
przychod podatkowy, przysporzenie musi
by¢ rzeczywiste, a nie tylko potencjalne,
musi mie¢ charakter ostateczny, trwaty

i bezwarunkowy, a takze musi mie¢
wymierny charakter. Takie odroczenie
obowigzku podatkowego ma przeciwdziatac
wielokrotnemu opodatkowaniu. Wskazuja
na to m. in. wyroki Naczelnego Sadu
Administracyjnego z dnia 16 stycznia 2024
r. (sygn. akt 6 stycznia 2024 r. (sygn. Il FSK
452/21), z dnia 5 pazdziernika 2023 r. (sygn.
akt Il FSK 610/2311) czy z dnia maja 2018 r.
(sygn. akt [ FSK 1301/16). W takim
przypadku zastosowanie powinny znajdowac
opisane wyzej preferencyjne zasady
opodatkowania PIT.
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No preference applied

In practice, many incentive programs do not
meet the above conditions — for example,
when their subject matter involves not
shares in joint stock-copmanies, but shares

in limited liability companies, derivative
financial instruments, crypto-assets, or other
assets. Benefits may also be granted not by
the entity directly employing the program
beneficiary, but by a related entity

(e.g., a parent company).

Income derived from a program not meeting
the statutory conditions for preferential PIT
treatment is subject to general taxation rules.

There is a lack of clear statutory provisions
or consistent tax authority interpretations.
For example, some authorities hold that
acquiring shares through the exercise of
derivatives, securities, or other property
rights constitutes a taxable event.

Conversely, some administrative courts take
the view that the taxable event is only the
disposal of such shares (or other program
assets), since only at that point does the
taxpayer obtain a definitive, unconditional,
and measurable benefit. From the perspective
of tax law construction, for an inflow to
constitute taxable income it must be real
rather than merely potential, final, durable,
unconditional, and quantifiable. Such deferral
of the tax obligation is intended to prevent
multiple taxation. This interpretation is
supported by rulings of the Supreme
Administrative Court (pl. Naczelny Sad
Administracyjny) of January 16, 2024, ref.

[l FSK 452/21, October 5, 2023, ref. Il FSK
610/21, and May 2018, ref. Il FSK 1301/16).
In such cases, the preferential PIT taxation
rules described above should apply.
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W przeciwnym wypadku konieczne jest
ustalenie zasad opodatkowania, ktére
wyznacza w szczegolnosci wiasciwe zrodto
przychodow. W szczegdlnosci moze to by¢
stosunek pracy. W takim przypadku
osiggane w ramach programu motywacyjnego
przychody (dochody) podlegajg opodatko-
waniu PIT tak, jak wynagrodzenie za prace,
a zatem wg skali podatkowej (stawki 12%
oraz 32% ponad 120 000 dochodu podat-
kowego w roku). Za przychody ze stosunku
pracy uwaza sie bowiem wszelkiego rodzaju
wyptaty pieniezne oraz wartosc pieniezng
Swiadczen w naturze badz ich ekwiwalenty,
bez wzgledu na Zrodto finansowania tych
wypftat i Swiadczen. Do przychoddw ze
stosunku pracy zalicza sie zatem nie tylko
wynagrodzenie okreslone w umowie o prace,
lecz takze wszelkie inne Swiadczenia, jezeli
w jakikolwiek sposéb wigzg sie z faktem
wykonywania pracy. Moga to by¢ srodki
pieniezne, jak rowniez wszelkie powieksza-
jace jego majatek swiadczenia rzeczowe
czy nieodptatne swiadczenia. Taki przychod
podlega opodatkowaniu w momencie
otrzymania. Przychdd ze stosunku pracy,

w tym z programu motywacyjnego, podlega
osktadkowaniu. Pracodawca zobowigzany
jest do dziatania jako ptatnik. Zastosowanie
znajduje danina solidarnosciowa.

Przychody (dochody) z programu motywacyj-
nego moga podlegac takze opodatkowaniu

w ramach przychodow z innych zrédet -
podlegajgcych opodatkowaniu wg skali
podatkowe;.

Jesli program motywacyjny nie spetnia
warunkow dla ww. preferencyjnych zasad
opodatkowania, a korzysci z niego sg osiggane
przez zleceniobiorcow, cztonkdw zarzadu
czy inne osoby osiggajgce przychody

z dziatalnosci wykonywanej osobiscie,
korzysci te podlegajg opodatkowaniu w ra-
mach wiasciwych dla nich zrodet przychoddw.

Otherwise, it is necessary to determine the
applicable taxation rules, in particular the
relevant income source. This may, for exam-
ple, be an employment relationship. In such
cases, income derived from the incentive
program is taxed as employment income
under the progressive PIT scale (12% and
32% above PLN 120,000 annual taxable
income). Employment income includes all
cash payments and the monetary value of
in-kind benefits or equivalents, regardless
of their financing source. It therefore covers
not only salary specified in the employment
contract but also any other benefits connected
to the performance of work. These may be
cash or non-cash benefits that increase the
employee’s assets. Such income is taxable
upon receipt. Employment income, including
incentive program income, is subject to
social security contributions. The employer
acts as the withholding agent. The solidarity
surcharge applies as well.

Income derived from an incentive program
may also be taxed under the PIT category of
“other sources” — subject to the progressive
PIT scale.

If the incentive program does not meet the
conditions for the preferential rules described
above, and its benefits are granted to
contractors, management board members,
or other individuals deriving income from
personally performed activities, then such
benefits are taxed according to the
appropriate income category.
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Osoba fizyczna prowadzaca dziatalnosé
gospodarcza

Skutki podatkowe uczestnictwa w programie
motywacyjnym osoby fizycznej prowadzacej
jednoosobowg dziatalnoscig gospodarcza
uzaleznione s3 od zakwaliflkowania osiggnietych
z tego tytutu przychodow do danego zrodta
dla celéw PIT. Dopdki udziat w programie
motywacyjnym nie jest bezposrednio
zwigzany z prowadzong dziatalnoscig,

w szczegolnosci nie jest uregulowany

w dokumencie stanowigcym podstawe
Swiadczenia przez osobe prowadzaca taka
jednoosobowg dziatalnos¢ gospodarcza,
wszelkie przychody (dochody) podlegajace
opodatkowaniu nie powinny by¢ uznawane
za dochody z dziatalnosci gospodarczej -
wowczas zastosowanie powinny znajdowac
zasady okreslone powyze;j.

W przypadku, gdy program motywacyjny jest
bezposrednio powigzany z dziatalnoscia
gospodarczg, w szczegdlnosci uregulowang
w umowie o Swiadczenie ustug, wszelkie
przychody podlegajgce opodatkowaniu

(w tym pochodzace z planu motywacyjnego
zwigzanego z prowadzong dziatalnoscia)
powinny by¢ rozliczane jako przychody

z dziatalnosci gospodarczej. Mogg one
zatem podlegac¢ opodatkowaniu wg skali
podatkowej, 19% stawka liniowg albo
zryczattowanym podatkiem dochodowym
(w tym przypadku stawka zalezy od przed-
miotu dziatalnosci) — zaleznie od dokonanego
przez podatnika wyboru formy
opodatkowania PIT.

Osoby prowadzace jednoosobowg dziatalnos¢
gospodarczg mogg optacac sktadki na
ubezpieczenie spoteczne od deklarowanej
wartosci, zdefiniowanej przez ustawodawce.
Przystuguje szereg preferencji, np. dla osob
rozpoczynajacych dziatalnos¢ gospodarcza.
Stawki sktadek na ubezpieczenie zdrowotne
zalezg od wybranego sposobu
opodatkowania.

Osoby prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza
odpowiadajg za prawidtowe rozliczenie

i zaptate PIT oraz sktadek ubezpieczeniowych.
Nie wystepuje zatem ptatnik PIT.
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Individual conducting business activity

The tax consequences of participation in an
incentive program by an individual being a
sole proprietor depend on the classification of
such income under PIT. As long as partici-
pation in the program is not directly linked
to business activity — particularly if it is

not provided for in the underlying services
agreement — any taxable income should not
be classified as business income. In such
cases, the rules described above apply.

If, however, the incentive program is directly
tied to business activity, particularly under

a services contract, all taxable income
(including from the incentive plan) should be
recognized as business income. Depending
on the taxpayer’s choice, it may be taxed
under the PIT scale, the flat 19% PIT rate, or
lump-sum taxation (with the rate depending
on the type of business activity).

Sole proprietors may pay social security
contributions based on a statutory declared
base. Various preferences apply, for example
for newly established businesses. Health
insurance contribution rates depend on

the chosen form of PIT taxation.

Sole proprietors are responsible for properly
calculating and paying PIT and social security
contributions themselves. There is no PIT
withholding agent.
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Generalna klauzula przeciwko unikaniu
opodatkowania oraz schematy podatkowe

Niezaleznie od powyzszego nalezy zwrdcic
uwage, ze programy motywacyjne bywajg
przedmiotem zainteresowania organow
podatkowych i ich kontroli. W ramach
kontroli weryfikacji podlega w szczegdlnosci
to, czy program motywacyjny zostat
wprowadzony w celu uzyskania korzysci
podatkowych, co moze wptywac na
potencjalne zastosowanie generalnej
klauzuli przeciwko unikaniu opodatkowania
(GAAR), jak i na wystgpienie obowigzkéw na
gruncie przepiséw o raportowaniu schematow
podatkowych (MDR).

Szef Krajowej Administracji Skarbowe;j

w dniu 13 lutego 2025 r. odmowit

wydania opinii zabezpieczajacej (nr:
DKP16.8082.7.2024) dla programu motywa-
cyjnego polegajgcego na przyznaniu cztonkom
zarzadu dodatkowego wynagrodzenia za
zrealizowane wyniki finansowe w formie
akcji wyemitowanych przez spotke. Uznat
on, iz gtownym celem takiego programu

byto wyodrebnienie czesci wynagrodzenia
naleznego uczestnikom programu w zwigzku
ze swiadczeniem pracy skutkujgce osta-
tecznie jego nizszym opodatkowaniem.
Rozpoznat rowniez korzysci podatkowe
bedgce gtéwnym celem wdrozenia programu
motywacyjnego, m.in. w postaci obnizenia
wysokosci zobowigzania podatkowego w PIT
uczestnikow programu z uwagi na opodatko-
wanie dochoddw z realizacji programu
motywacyjnego zryczattowanym PIT wg
stawki 19%, zamiast opodatkowania
dodatkowych swiadczen z tytutu stosunku
pracy lub dziatalnosci wykonywanej
osobiscie PIT wg skali podatkowej (przy
zastosowaniu stawki 32% po przekroczeniu
pierwszego progu podatkowego), czy brak
obowigzku poboru PIT przez ptatnika tego
podatku.

General Anti-Avoidance Rule (GAAR)
and Tax Schemes

Incentive programs are frequently scrutinized
by tax authorities. During audits, authorities
verify in particular whether the program was
implemented primarily to obtain tax benefits,
which may trigger the application of the
General Anti-Avoidance Rule (GAAR) as well
as obligations under Mandatory Disclosure
Rules (MDR).

On February 13, 2025, the Head of the
National Revenue Administration (pl. Krajowa
Administracja Skarbowa) refused to issue a
protective opinion (ref. DKP16.8082.7.2024)
regarding an incentive program that granted
management board members additional
remuneration for financial performance in
the form of newly issued company shares.
The authority concluded that the main
purpose of such a program was to reclassify
part of the remuneration due to participants
under employment into a different form,
ultimately resulting in lower taxation. It
identified tax benefits as the primary objective
of implementing the program, including
reducing PIT liability by taxing incentive
program income at the flat 19% rate rather
than as employment or personally performed
activity income under the progressive PIT
scale (32% rate above the first tax bracket),
and eliminating the PIT withholding
obligation for the employer.
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Podsumowanie

Programy motywacyjne zyskujg na popular-
nosci, bedgc interesujgcym instrumentem
gratyfikacji cennych dla organizacji oséb.
Wielokrotnie stanowig ztozone instrumenty
podlegajace niejednoznacznym regulacjom,
w tym podatkowym.

Wiasciwa konstrukcja i zabezpieczenie ryzyk
prawno-podatkowych moga jednak przetozyc¢
sie na efektywng podatkowo gratyfikacje dla
ich uczestnikow, a takze organizatoréow.

W szczegolnosci odpowiednia konstrukcja
programu motywacyjnego moze zapewnic
jego neutralnos¢ podatkowg az do momentu
zbycia nabytych czy objetych w jego ramach
aktywow, rowniez gdy nie sg wprost
spetnione warunki dla preferencyjnego
opodatkowania przychodu (dochodu)

7 takiego programu.

Skutki podatkowe organizacji czy uczestnic-
twa w programie motywacyjnym sg czesto
zabezpieczane indywidualng interpretacja
przepisow prawa podatkowego.

Summary

Incentive programs are gaining popularity

as an attractive instrument for rewarding
individuals valuable to organizations. They
often represent complex instruments subject
to ambiguous, including tax, regulations.

Proper design and mitigation of legal and
tax risks can, however, result in tax-efficient
benefits for both participants and organizers.
In particular, appropriate structuring of an
incentive program can ensure tax neutrality
until the disposal of assets acquired under

it — even when the statutory conditions for
preferential taxation are not strictly met.

The tax consequences of organizing or
participating in an incentive program are
often secured by obtaining an individual
tax ruling.
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Programy motywacyjne w spotkach notowanych
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
Incentive programs in companies listed on the Warsaw Stock Exchange

Programy motywacyjne stosowane sg
najczesciej przez spotki publiczne. Przede
wszystkim wynika to z faktu, ze w spoétkach
publicznych mamy do czynienia z rozproszo-
nym akcjonariatem i rzadko gtéwny
udziatowiec jest rownoczesnie odpowiedzialny
za biezgce zarzadzanie spotka. W efekcie
potencjalne koszty agencji sg tu najwieksze
i ich zniwelowanie przyswieca wtascicielom
i radom nadzorczym przy uchwalaniu
programow motywacyjnych.

Drugi czynnik, ktory zwieksza czestose
wystepowania programow w spotkach
gietdowych, to ich wielkos¢, poniewaz to
zwykle wieksze przedsiebiorstwa decydujg sie
na takie programy. | trzeci aspekt to kwestia
priorytetyzacji tworzenia wartosci przedsie-
biorstwa, ktdéra ze wzgledu na jej obserwo-
walny charakter w przypadku spotek publicz-
nych nabiera wielkiej wagi dla wtascicieli

i uczestnikow rynku. Ostatni przyczynek

to kwestia atrakcyjnosci przyznawania
instrumentow udziatowych, ktére moga

by¢ tatwo sprzedane na rynku, co zacheca
do tej formy wynagradzania.

Popularnos¢ programéw motywacyjnych
na GPW

Poddalismy analizie wszystkie spotki
notowane na gtownym parkiecie polskiej
gietdy pod kgtem wdrozenia programu
motywacyjnego dla jej pracownikow.
Zgodnie z oczekiwaniami, faktycznie to
narzedzie jest popularne wsrod spotek
gietdowych, poniewaz w roku obrotowym
konczgcym sie w 2024 r. wsrdd nieco ponad
400 emitentow program motywacyjny
posiadato 116 spotek.

Biorgc pod uwage charakter spotek
publicznych, mozna by oczekiwac

nawet wyzszej liczby, jednak specyfika
polskiego rynku jest dos¢ wyjgtkowa. Po
pierwsze mamy na GPW spdtki kontrolowane
przez Skarb Panstwa, w ktorych programy
motywacyjne nie wystepuja. Jest to
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Incentive programs are most commonly
used by public companies. This is primarily
due to the fact that public companies typi-
cally have dispersed shareholding structures,
and rarely is the majority shareholder simul-
taneously responsible for the day-to-day
management of the company. As a result,
potential agency costs are highest in such
entities, and reducing these costs is a key
objective for owners and supervisory boards
when adopting incentive programs.

A second factor driving the frequency of
incentive programs among listed companies
is their size, since larger enterprises are
usually the ones that decide to introduce
such programs. A third factor is the
prioritization of corporate value creation,
which, due to its observable nature in public
companies, becomes highly important to
both shareholders and market participants.
Finally, the attractiveness of granting equity
instruments, which can be easily sold on the
market, encourages the adoption of this form
of remuneration.

Popularity of incentive programs on the
Warsaw Stock Exchange

We analyzed all companies listed on the
main market of the Polish stock exchange
in terms of the implementation of incentive
programs for their employees. As expected,
this tool is indeed popular among listed
companies: in the financial year ending

in 2024, out of just over 400 issuers, 116
companies had an incentive program

in place.

Taking into account the characteristics

of public companies, one might expect an
even higher number, but the Polish market is
somewhat unique. Firstly, the WSE includes
companies controlled by the State Treasury,
in which incentive programs are not
implemented. This concerns a dozen
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kilkanascie podmiotow, w ktorych kontrola
lub znaczacy wptyw wywierane sg przez
Ministerstwo Aktywow Panstwowych.
Dodatkowo mamy caty szereg mniejszych
spotek, w ktérych dominujacy akcjonariusz
wcigz petni role zarzadczg, najczesciegj pia-
stujgc funkcje prezesa, wiec nie potrzebuje
eliminowac kosztéw agencji, a benefit ze
wzrostu wartosci spoétki osigga bezposrednio
przez zmiane wartosci swoich akgji.

entities under the control or significant
influence of the Ministry of State Assets.
Additionally, there is a wide group of smaller
companies where the majority shareholder
still performs a managerial role, most often
as the CEOQ, and therefore has no need to
eliminate the agency costs, since they
directly benefit from the increase in the
value of their own shares.

/ Other
Zrodto/Source: Baker Tilly TPA.

Wykres 1. Liczba spétek z GPW z wdrozonym programem motywacyjnym w podziale na przynaleznos¢ indeksowa.
Chart 1. Number of WSE-listed companies with implemented incentive programs by index membership.

Zauwazalna jest jednak réznica w czestosci
wystepowania programow motywacyjnych
zaleznie od wielkosci spoétki. W indeksie
WIG20, grupujagcym dwadziescia najwiek-
szych i najbardziej ptynnych spoétek na GPW,
potowa emitentow wdrozyta program moty-
wacyjny. Jesli wytgczymy podmioty kontrolo-
wane przez Skarb Panstwa i spojrzymy tylko
na podmioty prywatne, proporcja ta zwiekszy
sie az do 77%, co jest juz naprawde wysokim
wynikiem.

Zbiegiem okolicznosci, proporcja emitentow
z indeksu mWIG40 posiadajgcych program
motywacyjny w ubiegtym roku réwniez wynosi
50%. Podobnie tu, po wytgczeniu podmio-
tow kontrolowanych przez Skarb Panstwa,
wskaznik ten zwieksza sie, ale juz tylko do
67%. Natomiast wsréd pozostatych spotek,
bedacych mniejszymi podmiotami, program
motywacyjny funkcjonowat w 83 z nich, czyli
w niecatych 26%.
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There is, however, a noticeable difference in
the frequency of incentive programs depen-
ding on company size. Within the WIG20
index, which groups the twenty largest and
most liquid companies on the Warsaw Stock
Exchange, half of the issuers had implemented
an incentive program. When state-controlled
entities are excluded and only private compa-
nies are considered, this proportion rises to
as much as 77%, which is a very high result.

Coincidentally, the proportion of issuers from
the mWIG40 index with an incentive program
last year was also 50%. Similarly, after
excluding state-controlled entities, this figure
increased, though only to 67%. In contrast,
among the remaining companies, which are
smaller entities, incentive programs were in
place in 83 of them, representing just under
26%.
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WIG20
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Others

Istniejg programy motywacyjne . Nie ma programéw motywacyjnych

Companies with incentive programs

Companies without incentive programs

Zrédto/Source: Baker Tilly TPA.

Wykres 2. Programy motywacyjne w spétkach na GPW wedle indeksoéw.
Chart 2. Incentive programs in companies listed on WSE according to indices.

Najczestsze warunki w programach

W ramach ponad 100 programéw motywa-
cyjnych zidentyfikowanych przez nas

w spotkach notowanych na GPW podstawo-
wym kryterium przyznawania korzysci jest
oczywiscie warunek lojalnosciowy, ktory
czasami bywat jedynym wymaganiem.
Jednak zdecydowana wiekszos¢ programow
wprowadzata dodatkowe wymogi, ktore
nalezato spetni¢, by uzyska¢ umowne
korzysci. Niestety nie wszystkie spotki
ujawniajg szczegotowe zapisy regulaminow
programow motywacyjnych, dlatego nie dla
wszystkich z nich udato sie zidentyfikowac
szczegotowe kryteria. Czesto sg one po
prostu okreslone jako ,warunki finansowe”
bez wskazania, jakie parametry lub wskazniki
brane sg pod uwage. Niemniej to wtasnie
kryteria finansowe dominujg jako najczesciej
stosowane w umowach z pracownikami.

W przypadku dostepnych zapisow najczescie)
wystepujgcym w warunkach programow
jest kryterium oparte o wynik EBITDA.

Z innych parametrow finansowych znajduje-
my réwniez odwotania do wyniku netto lub
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The most common conditions in incentive
programs

Among more than 100 incentive programs
identified in companies listed on the
Warsaw Stock Exchange, the primary
eligibility criterion for benefits is, of course,
the loyalty condition, which in some cases
was the only requirement. However, the vast
majority of programs introduced additional
conditions that had to be met in order to
obtain contractual benefits. Unfortunately,
not all companies disclose the detailed provi-
sions of their incentive program regulations,
so for some it was not possible to identify
specific criteria. Often, they are simply
described as “financial conditions” without
indicating which parameters or metrics are
taken into account. Nevertheless, financial
criteria clearly dominate as the most
frequently used conditions in agreements
with employees.

Where details are available, the most common
condition is based on EBITDA performance.
Other financial parameters referenced
include net profit or earnings per share (EPS),
and less frequently revenue, operating profit,
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przeliczonej wartosci na zysk na akcje,

a rzadziej jeszcze przychody, wynik operacyjny
czy wynik brutto. Istotne znaczenie dla wielu
wyptat majg tez warunki rynkowe okreslone
jako absolutna lub relatywna zmiana notowan
akcji spotki. Sporadycznie zdarzajg sie tez
kryteria operacyjne, jak np. rejestracja leku,
zawarcie konkretnej umowy, minimalna
sprzedaz okreslonego produktu, czy inne
aspekty wyznaczane indywidualnie.

or gross profit. Market conditions, defined

as the absolute or relative change in the
company'’s stock price, are also of significant
importance for many payouts. Occasionally,
operational criteria appear as well, such as
drug registration, the signing of a specific
contract, achieving minimum sales of a certain
product, or other individually determined
factors.

Zrédto/Source: Baker Tilly TPA.

Wykres 3. Warunki przyznawania benefitéw w programach motywacyjnych spétek z GPW.
Chart 3. Conditions for granting benefits in incentive programs of companies listed on the Warsaw Stock Exchange.

Progi wartosciowe wymagane do realizacji
uprawnien bywajg okreslone na kazdy rok
obowigzywania programu lub w postaci
zagregowanych wartosci dla catego okresu.
Najczesciej programy motywacyjne obejmujg
okres od 2 do 4 lat. Byto tak w przypadku
ponad 60% programow.

Istotg programow jest ich dtugoterminowy
charakter, dlatego z uznaniem nalezy spojrze¢
na spotki, ktére wprowadzity programy

o horyzoncie ponad 5-letnim, a nawet ponad
10-letnim. Te najdtuzsze opcje wykorzystywane
byty gtdéwnie przez banki. Program
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Threshold values required to exercise entitle-
ments may be set either for each year of the
program'’s duration or as aggregated targets
for the entire period. Incentive programs
most commonly cover a period of 2 to 4
years. This was the case in more than 60%
of the programs analyzed.

The essence of such programs lies in their
long-term nature, which is why companies
that have introduced programs with horizons
of more than 5 years — and even over 10
years — deserve recognition. These longest-
-term options were primarily implemented
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jednoroczny raczej nie bedzie spetniat swoich
celdw, poniewaz pozwala na krotkowzrocznosé
i stawianie na pierwszym miejscu wynikow
krotkoterminowych zamiast dtugoterminowej
perspektywy, ktéra ma znaczenie dla funkcjo-
nowania i przetrwania przedsiebiorstw.

by banks.

A one-year program is unlikely to achieve its
objectives, as it fosters short-sightedness
and prioritization of short-term results over
a long-term perspective, which is crucial for
the functioning and survival of enterprises.

Zrédto/Source: Baker Tilly TPA.

Wykres 4. Podziat programéw motywacyjnych na GPW pod wzgledem okresu trwania programu.
Chart 4. Distribution of incentive programs on the Warsaw Stock Exchange (WSE) by program duration.

Co w zamian za spetnienie warunkéw?

Celem programu motywacyjnego jest
zwiekszona motywacja pracownikow,
jednak za realizacje tych oczekiwan nalezne
jest wynagrodzenie ustalone w regulaminie
programu motywacyjnego oraz w umowie
kazdego uczestnika. W spdtkach gietdowych
naturalnym benefitem przyznawanym

w ramach programow motywacyjnych sa
akcje pracodawcy, poniewaz mozna tatwo
okresli¢ ich wartos¢ oraz szybko spieniezy¢
je po ich przydziale (oczywiscie po uptywie
okresu ograniczajgcego takie dziatania, jesli
wystepuje w zapisach umownych). Blisko
pofowa emitentow wykorzystuje akcje nowo
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What in return for fulfilling the conditions?

The purpose of an incentive program is to
enhance employee motivation; however,

the fulfillment of these expectations must
be compensated as specified in the pro-
gram’s regulations and in each participant’s
agreement. In listed companies, the natural
benefit granted under incentive programs is
the employer’s shares, as their value can

be easily determined and they can be
quickly monetized after allocation (of course,
subject to any contractual lock-up periods).
Nearly half of the issuers use newly issued
shares or treasury shares repurchased from
the market to implement their
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emitowane lub skupione z rynku do celdw
realizacji programéw motywacyjnych.

Substytutem akcji sg instrumenty pozwalajg-
ce czerpac korzysci ze wzrostu cen akgcji lub
dajgce mozliwosc¢ ich konwersji na akcje

w przysztosci. Najczesciej stosowane sg
warranty, w drugiej kolejnosci opcje na akcje,
a rzadziej stosowane sg bardziej niszowe
narzedzia, jak akcje fantomowe czy obligacje
zamienne. Blisko co dziesigta spotka stosuje
prosty mechanizm premii gotowkowe;j.

incentive programs.

As a substitute for shares, companies may
grant instruments that allow participants to
benefit from share price increases or that
can be converted into shares in the future.
The most commonly used are warrants,
followed by stock options, while more niche
tools — such as phantom shares or convertible
bonds — are used less frequently. Nearly
one in ten companies applies a simple cash
bonus mechanism.

Zrodto/Source: Baker Tilly TPA.

Wykres 5. Benefity przyznawane w ramach programoéw motywacyjnych spoétek z GPW.
Chart 5. Benefits granted under incentive programs of companies listed on the Warsaw Stock Exchange.

Programy motywacyjne nabierajg coraz
wiekszego znaczenia i rosngcej popularnosci
wsrod spotek na GPW. Wraz z rozwojem
polskiego rynku, dojrzewaniem spotek
notowanych i profesjonalizacjg zarzgdzania
bedziemy zapewne obserwowac coraz
szersze ich zastosowanie. W dtugim terminie
bedzie to wspierac rowniez jakos¢ zarzadzania
oraz sprzyjac tworzeniu wartosci przez
polskie przedsiebiorstwa.
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Incentive programs are gaining increasing
importance and growing popularity among
companies listed on the Warsaw Stock
Exchange. Along with the development of
the Polish market, the maturation of listed
companies, and the professionalization of
management, we will likely observe their
ever-wider application. In the long term, this
will also support the quality of corporate
governance and foster value creation by
Polish enterprises.
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Jak kluczowa kadre motywuja najwieksze spotki

w Stanach Zjednoczonych?

How do the largest companies in the United States motivate their

key executives?

Dla porownania sytuacji w Polsce
przeprowadzilismy rowniez analize rynku
amerykanskiego i podejscia do motywowania
kadry zarzadzajacej przez najwieksze spotki
bedgce cztonkami indeksu S&P100. Sposrod
tych stu podmiotéw tylko jeden nie miat
zdefiniowanego programu motywacyjnego
— spotka Berkshire Hathaway ze wzgledu na
swojg specyfike dziatalnosci oraz charyzma-
tycznego lidera, Warrena Buffeta. Oczywiscie
s3 to znacznie wieksze podmioty niz spotki
notowane na GPW, jak rowniez kultura
motywowania zarzgdzajgcych w USA ma
dtuzsza historie i jest bardziej zakorzeniona
w ich podejsciu do wynagradzania, jednak
moze ona stuzyc¢ jako punkt odniesienia,

a moze nawet kierunek do zmian na polskim
rynku wraz z jego dojrzewaniem

i profesjonalizacja.

To, co na poczatek moze zaskakiwac

z naszej perspektywy, to znaczenie
wynagrodzenia zmiennego i zaleznego od
realizacji planéw motywacyjnych. Blisko 90%
wynagrodzenia kadry zarzgdzajacej
pochodzi bowiem z krotko- i dtugotermino-
wych premii, a jedynie 11% stanowi podsta-
wowe wynagrodzenie. W przypadku roli CEQ,
czyli odpowiednika naszego prezesa zarza-
du, ta proporcja moze by¢ jeszcze bardzigj
przesunieta w kierunku wyptat zmiennych.
Natomiast czes¢ premiowa dzieli sie na
roczne premie gotowkowe, zalezne od
wynikow w danym roku, oraz dtugoterminowe
plany motywacyjne, obejmujgce swoim
zasiegiem zwykle 3-4 lata.

For comparison with Polish market, we also
analyzed the U.S. market and the approach
to motivating executives adopted by the
largest companies that are members of the
S&P100 index. Out of these one hundred
entities, only one — Berkshire Hathaway — did
not have a defined incentive program, due to
the specific nature of its operations and the
presence of its charismatic leader, Warren
Buffett. Naturally, these are much larger
entities than those listed on the Warsaw
Stock Exchange, and the culture of motivating
executives in the United States has a longer
history and is more deeply rooted in their
compensation philosophy. Nevertheless,

it may serve as a point of reference, and
perhaps even a direction for changes on the
Polish market as it continues to mature and
professionalize.

What may be surprising at first from our
perspective is the significance of variable
compensation tied to the fulfillment of
incentive plans. Nearly 90% of executive
compensation comes from short- and
long-term bonuses, while only 11% consti-
tutes base salary. In the case of the CEO

role — the equivalent of the president of the
management board — this proportion may be
even more skewed toward variable payouts.
The bonus component is divided into annual
cash bonuses, dependent on performance in
a given year, and long-term incentive plans,
usually covering a horizon of 3 to 4 years.
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Zrédto/Source: Baker Tilly TPA.

Wykres 6. Sredni podziat wynagrodzenia kadry zarzadzajgcej spétek S&P100.
Chart 6. Average distribution of executive compensation at S&P 100 companies.

W ramach wynagrodzenia pochodzgcego
Z programow motywacyjnych dominujg
pfatnosci gotéwkowe, ktore wystepowaty
w ponad 90% spotek. Nie byto to oczywiscie
jedyne narzedzie do transferu benefitow.
Jednak w ostatnich latach opcje na akcje
staty sie mniej popularne i stosuje je mniegj
niz potowa spoétek z indeksu S&P100.
Miejsce opcji zajety cieszgce sie olbrzymia
popularnoscig w Stanach Zjednoczonych
PSU (performance stock unit) oraz RSU
(restricted stock unit).

Czym sg te dwa instrumenty? Zarowno
jednostki PSU, jak i RSU to dtugoterminowe
zachety, ktore pozwalajg kadrze kierowniczej
nabywac akcje swojej firmy, ale stuzg réoznym
celom i majg unikalne cechy.

Jak sama nazwa wskazuje, jednostki PSU sg

powigzane z wynikami. Sg one przyznawane
pracownikom na podstawie wynikow spotki

28

Within compensation derived from incentive
programs, cash payments dominate, appe-
aring in over 90% of S&P100 companies. Of
course, this was not the only tool for transferring
benefits. In recent years, stock options have
become less popular and are now used by
fewer than half of the S&P100 companies.
Options have largely been replaced by two
instruments that enjoy enormous popularity
in the United States: PSUs (Performance
Stock Units) and RSUs (Restricted Stock
Units).

What are these two instruments? Both PSUs
and RSUs are long-term incentives that allow
executives to acquire shares of their company,
but they serve different purposes and have
distinct features.

As the name suggests, PSUs are performance-
-linked. They are granted to employees based
on company results over a given period,
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w danym okresie, a liczba przyznanych akcji
jest zazwyczaj powigzana z wynikami lub
kluczowymi wskaznikami w danym okresie,
zazwyczaj trzech lat. Zatem im bardziej
osiggniecia przekroczg oczekiwania
ustalone na poczatku, tym wiecej akcji
zostanie rozdysponowanych pomiedzy
uczestnikow planu, oczywiscie w ramach
ustalonych limitow.

Jednostki RSU sg bardziej oczywiste, poniewaz
mozna je rozumiec¢ jako obietnice ztozong
przez pracodawce pracownikowi, ze otrzyma
wskazang, konkretng ilos¢ akcji w pewnym
momencie w przysztosci — w dniu nabycia
praw — pod warunkiem spetnienia okreslo-
nych warunkow, zazwyczaj dotyczacych
pozostania pracownika w zatrudnieniu przez
minimalny okres i/lub osiggniecia
okreslonych celow.

Kluczowa réznica miedzy jednostkami RSU
a jednostkami PSU dotyczy zatem okolicz-
nosci, ktére powodujg nabycie praw do akgji.
Podczas gdy w przypadku jednostek RSU
czas jest czesto jedynym warunkiem zwigza-
nym z nabyciem praw, jednostki PSU unikajg
tego powigzania, jak rowniez indywidualnych
wskaznikéw efektywnosci, koncentrujac sie
wytgcznie na wynikach spotki jako catosci,
mierzonych za pomoca konkretnych wskaz-
nikow biznesowych.

and the number of shares awarded is usually
tied to performance or key metrics over that
period, typically three years. The better the
achievements exceed the expectations set
at the start, the more shares are distributed
among plan participants—within established
limits, of course.

RSUs are more straightforward, as they can
be understood as a promise made by the
employer to the employee that a specific
number of shares will be granted at a future
vesting date, provided certain conditions are
met. These conditions usually involve the
employee remaining with the company for

a minimum period and/or meeting defined
targets.

The key difference between RSUs and PSUs
lies in the circumstances under which the
rights to shares vest. While in the case of
RSUs, the passage of time is often the sole
vesting condition, PSUs eliminate this link—
as well as individual performance metrics—
focusing exclusively on the overall perfor-
mance of the company, measured

by concrete business indicators.

Zrédto/Source: Baker Tilly TPA.

Wykres 7. Rodzaje wynagrodzenia zmiennego kadry zarzadzajgcej wystepujgce w spétkach S&P100
(w spdtkach wystepuje zwykle wiecej niz jeden rodzaj, stad suma jest wieksza niz 100%).

Chart 7. Types of variable remuneration for management personnel in S&P100 companies
(companies usually have more than one type, hence the total is greater than 100%).
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Pod wzgledem kryteriéw planéw moty-
wacyjnych zauwazalne sg istotne réznice
miedzy Stanami Zjednoczonymi a Polska.
Przede wszystkim za oceanem kfadziony jest
znacznie wiekszy nacisk na catkowity zwrot
dla inwestora (TSR, ang. total shareholder
return), ktéry jest podstawg w ponad 70%
programow. Dla przypomnienia — w Polsce
jedynie kilkanascie procent programow
bierze pod uwage stope zwrotu lub
zachowanie sie kursu akcji.

Drugie zaskoczenie pochodzi z parametrow
flnansowych. W Ameryce najczestszg miarg
powodzenia sg przychody w przeciwienstwie
do wynikéw, na ktére zwracajg uwage
polskie programy. W dalszej kolejnosci wy-
stepujg juz bardziej typowe dla nas miary, jak
EBITDA, EPS czy EBIT.

Warto jednak podkresli¢, ze wsrdd kryteriow
w USA znajdujg sie réwniez aspekty ESG, od
ktorych wyptaty uzaleznia az jedna czwarta

przedsiebiorstw.

In terms of incentive plan criteria, there are
significant differences between the United
States and Poland. Above all, in the U.S.
much greater emphasis is placed on Total
Shareholder Return (TSR), which serves as
the basis in over 70% of programs. By com-
parison, in Poland only a dozen or so percent
of programs take into account the rate of
return or share price performance.

A second surprising difference concerns
financial parameters. In the U.S,, the most
common measure of success is revenue, in
contrast to Poland, where incentive programs
typically focus on profit-related measures.
Following revenue, more familiar metrics
appear, such as EBITDA, EPS,

or EBIT.

It is also worth noting that U.S. programs
include ESG criteria, with as many as
one-quarter of companies tying payouts
to environmental, social, and governance
performance.

Zrédto/Source: Baker Tilly TPA.

Wykres 8. Najczesciej stosowane warunki w programach motywacyjnych spétek z S&P100 (program moze

zawierac kilka warunkéw).

Chart 8. Most common conditions in incentive programs of S&P 100 companies (a program may contain

several conditions).
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Podejscie stosowane w Stanach
Zjednoczonych wykazuje zatem znaczace
réznice w sposobach i warunkach
przyznawania dodatkowego wynagrodzenia
kadrze zarzadzajacej. Mozliwe jednak, ze
obserwowane tam trendy i zwyczaje beda

Z czasem przenoszone na nasz rynek,

co warto uwzgledni¢ w programach
tworzonych obecnie i w przysztosci.

The approach applied in the United States
therefore shows significant differences

in the methods and conditions for granting
additional compensation to executives.
However, it is possible that the trends and
practices observed there will, over time, be
transferred to our market—something worth
considering when designing incentive
programs today and in the future.
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