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INTRO

Siedzisz na spotkaniu dotyczagcym wynagrodzenia.
Rozmowa przebiega znakomicie. Przetozony moéwi, ze firma
docenia Twoje zaangazowanie, widzi w Tobie przysztosc i
przygotowata naprawde atrakcyjng propozycje. W gtowie juz
przeliczasz, ile dodatkowych pieniedzy pojawi sie na koncie.
Moze wreszcie poduszka finansowa przestanie
przypomina¢ cienkg poszewke. Moze bedzie mozna
spokojniej planowa¢ wieksze wydatki. Tymczasem na
ekranie pojawia sie prezentacja z wykresem, Kkilka
angielskich termindw i informacja o pakiecie udzialowym o
potencjalnej wartosci kilkudziesieciu tysiecy. Usmiechasz
sie profesjonalnie, cho¢ wewnetrznie masz jedno pytanie:
.Dobrze, ale czy za te akcje moge zaptaci¢ rachunek za
prad?”. Niestety, dostawca energii prawdopodobnie nie
przyjmuje ptatnosci w potencjale wzrostowym
przedsigbiorstwa.

Witamy w $wiecie wynagrodzen kapitatowych, gdzie
kwoty  potrafia  wyglagda¢ imponujgco, dokumenty
przypominajg instrukcje obstugi satelity, a najwazniejsze
informacje czesto ukrywajg sie pod stowami ,pod
warunkiem"”. Sam pomyst otrzymywania akcji lub innych
praw zwigzanych 2z wartoscig firmy nie jest niczym
podejrzanym. Przeciwnie, dobrze skonstruowany program
moze stanowi¢ wartosciowy element wynagrodzenia,
umozliwia¢ udziat w sukcesie przedsigbiorstwa i zachecac
do dtugoterminowej wspodtpracy. Problem zaczyna sie
wtedy, gdy pracownik probuje poréwnac¢ pewng pensje z
czyms, co dopiero moze stac sie pieniedzmi. To troche tak,
jakby ktos proponowat Ci zamiast czesci obiadu kupon
uprawniajgcy do udziatu w przysztych zbiorach ziemniakow.
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By¢ moze zostaniesz ziemniaczanym magnatem. Na razie
jednak jestes gtodny.

Najbardziej podstepnym elementem takiej propozycji
bywa pozorna prostota liczb. Wyobraz sobie oferte:
okreslona pensja podstawowa, premia roczna i pakiet
akcyjny przedstawiony jako wart 80 tysiecy ztotych.
Naturalna reakcja brzmi: ,Swietnie, dodajmy wszystko i
zobaczmy, ile zarabiam”. Tyle ze te trzy skfadniki mogag
dziata¢ wedtug zupetnie innych zasad. Pensja ma okreslony
harmonogram wypfat. Premia moze zaleze¢ od wynikéw i
warunkow programu. Natomiast warto$¢ akcji lub uprawnien
moze zaleze¢ od przysztej ceny, czasu, pozostania w firmie,
mozliwosci  sprzedazy, podatkéw oraz szczegotow
dokumentaciji. Liczba 80 tysiecy moze oznaczac¢ wycene na
okreslony dzien, a nie kwote, ktorg mozesz natychmiast
wyptaci¢. Kalkulator przyjmie kazde dodawanie. Niestety,
kalkulator nie czyta regulamindw.

Wtasnie dlatego podstawowg umiejetnoscig nie bedzie
tutaj przewidywanie kursow ani odgadywanie, czy firma
stanie sie kolejng legenda rynku. Znacznie wazniejsze okaze
sie rozdzielenie czterech rzeczy: co zostato Ci obiecane,
jakie warunki musisz spetni¢, co rzeczywiscie mozesz
posiada¢ Iub sprzeda¢ oraz ile pieniedzy ostatecznie
zostanie do Twojej dyspozycji. Te etapy mogg dzieli¢
miesigce, lata i kilka dokumentow napisanych jezykiem, w
ktorym stowo ,jednostka” niekoniecznie oznacza jednostke,
a ,przyznanie” nie zawsze oznacza petne prawo wtasnosci.
Dopiero kiedy rozdzielisz poszczegdlne momenty, oferta
zacznie przypomina¢ co$, co da sie Swiadomie ocenic,
zamiast finansowego horoskopu z tabelka.

By¢ moze juz probowates znalez¢ odpowiedz
samodzielnie. Wpisates do wyszukiwarki ,RSU", ,vesting”,



»stock options” albo ,equity compensation” i po kilkunastu
minutach miates$ otwartych siedem zaktadek, trzy kalkulatory
oraz poradnik dotyczagcy przepiséw obowigzujgcych w
kraju, w ktérym nigdy nie pracowates. To zrozumiate, ze
takie poszukiwania potrafig bardziej skomplikowac sytuacje.
Rozne programy kapitatowe nadajg pracownikom rozne
prawa, a rozwigzania podatkowe i prawne zalezg migdzy
innymi  od jurysdykcji oraz konstrukcji programu.
Uniwersalne internetowe zdanie ,akcje opodatkowuje sie¢ w
momencie X" moze byc¢ rownie pomocne jak instrukcja
.skre¢ w lewo"” bez informacji, na ktérym skrzyzowaniu sig
znajdujesz.

Dodatkowo samo stowo ,akcje" potrafi ukrywac istotne
roznice. Mozesz otrzymac rzeczywiste akcje, jednostki
dajagce prawo do ich pdzniejszego otrzymania, opcje
umozliwiajgce zakup na okreslonych warunkach albo
instrumenty, ktorych rozliczenie nie musi polega¢ na
przekazaniu papierow wartosciowych. Kazda konstrukcja
moze wigza¢ sie z innymi obowigzkami, kosztami i
ograniczeniami. Dlatego nie wystarczy zapytac, ile cos jest
dzi$ warte. Trzeba ustali¢, co doktadnie przyznano, kiedy
powstang konkretne uprawnienia i jakie zdarzenia moga je
zmieni¢. Z pozoru mata rdéznica pomiedzy ,otrzymujesz
akcje" a ,otrzymujesz mozliwos¢ uzyskania akcji” potrafi
miec¢ bardzo duze znaczenie. Zwfaszcza kiedy okaze sig, ze
ta mozliwos¢ ma termin waznosci.

Jest jeszcze kwestia, o ktoérej podczas entuzjastycznej
prezentacji tatwo zapomnie¢: Twoje zatrudnienie i Twoje
inwestycje mogg zosta¢ powigzane z kondycjg tego samego
przedsigbiorstwa. Gdy firmie wiedzie sie dobrze, mozesz
korzysta¢ z atrakcyjnej pensji, premii i wzrostu wartosci
akcji. Gdy sytuacja sie pogarsza, ryzyko moze pojawic sig



jednoczesnie w kilku miejscach. Spada wartos¢ pakietu,
malejg szanse na premig, a stabilno$¢ stanowiska przestaje
by¢ oczywista. To wtasnie jeden z praktycznych wymiarow
ryzyka koncentracji. Nie oznacza ono automatycznie, ze
powinienes odrzuci¢ akcje. Oznacza natomiast, ze warto
zobaczy¢ caty obraz, a nie wytacznie najbardziej
optymistyczny fragment wykresu, ktéry dziat HR
przygotowat w wyjgtkowo radosnym odcieniu zieleni.

Nie pomaga rowniez presja spoteczna. Kiedy inni
pracownicy zachwycajg sie programem, mozesz czuc¢, ze
zadawanie pytan o gotowke swiadczy o braku ambiciji.
Tymczasem potrzeba przewidywalnego dochodu jest
catkowicie racjonalna. Czynsz, kredyt, utrzymanie rodziny i
codzienne wydatki majg wiasne terminy ptatnosci,
niezalezne od strategii gietdowej pracodawcy. Ktos
dysponujgcy duzymi oszczednosciami moze inaczej oceniac
odroczone wynagrodzenie niz osoba, ktérej budzet wymaga
regularnych wptywéw. Nie istnieje wiec jedna idealna
proporcja pensji, premii i akcji odpowiednia dla wszystkich.
Istnieje natomiast mozliwo$¢ zadania uczciwego pytania:
jakg niepewnos¢ moge zaakceptowac, nie narazajac
podstawowego bezpieczenstwa finansowego?

W tej Kksigzce nauczysz sie patrze¢ na oferte
wynagrodzenia jak na zbidr konkretnych praw, warunkow,
terminéw i ryzyk. Zamiast przyjmowaé prezentowang
wycene za pewnik, bedziesz potrafit sprawdzic¢ jej zatozenia
i odrozni¢ potencjalng wartos¢ od dostepnej gotowki.
Zrozumiesz, dlaczego harmonogram nabywania uprawnien
moze wptywac na decyzje o zmianie pracy, jakie pytania
rodzg sie przy odejsciu z firmy oraz dlaczego ograniczenia
sprzedazy bywajg réwnie wazne jak aktualna cena akcji.
Przyjrzysz sie rowniez sposobom poréwnywania ofert, w



ktéorych jedna firma proponuje wyzszg pensje, a druga
wiekszg czes¢ wynagrodzenia uzaleznia od przysztych
wydarzen.

Nie bedziemy udawacé, ze jedna tabelka rozstrzygnie
wszystkie podatkowe, prawne i inwestycyjne watpliwosci.
Od tego sg odpowiednio dobrani specjalisci, ktorym warto
przedstawi¢ dokumenty konkretnego programu i wtasng
sytuacje. Dowiesz sie jednak, jak przygotowac¢ do takiej
rozmowy pytania, uporzgdkowac¢ informacje i rozpoznaé
miejsca wymagajgce indywidualnej analizy. Doradca moze
wyjasni¢ skutki okreslonej konstrukcji, ale nie powinien
musie¢ zgadywac, czy posiadasz juz akcje, czy dopiero
obietnice ich otrzymania. To réznica podobna do tej miedzy
posiadaniem samochodu a otrzymaniem informacji, ze
pewnego dnia by¢ moze dostaniesz kluczyki. Parking nie
nalicza opfat za potencjat.

Najwazniejsze jednak, ze nie musisz zosta¢ ekspertem od
rynku kapitatowego, aby zachowac¢ zdrowy rozsadek
podczas negocjacji. Mozesz docenia¢ szanse na udziat w
sukcesie firmy, a jednoczesnie pyta¢c o wynagrodzenie
podstawowe. Mozesz byc¢ lojalnym pracownikiem, nie
lokujgc catego finansowego bezpieczenstwa w akcjach
pracodawcy. Mozesz tez poprosic o dokumenty przed
podjeciem decyzji, nawet gdy rozmowca zapewnia, ze
oferta jest wyjagtkowo korzystna. Profesjonalizm nie polega
na potakiwaniu przy kazdym slajdzie. Czasami najbardziej
profesjonalnym zdaniem na spotkaniu jest spokojne:
»Chciatbym zrozumie¢, co dokfadnie otrzymuje i na jakich
warunkach”.

Jezeli wiec firma proponuje Ci akcje, gratulacje. By¢
moze masz przed sobg naprawde interesujgcg okazje.
Zanim jednak zaczniesz planowac¢ zakup jachtu na



podstawie wartosci pakietu zapisanej w prezentacji,
sprawdzmy, czy ten jacht nie jest na razie jedynie graficzng
wizualizacjg przysztego uprawnienia do rozwazenia
mozliwosci jego wynajecia. Na koncu nie chodzi o to, zeby
ba¢ sie akcji albo bezkrytycznie je uwielbia¢. Chodzi o
mozliwos¢ podjecia decyzji, ktérej rozumiesz zarowno
atrakcyjne strony, jak i ograniczenia.

Bo sSwietna oferta nie powinna wymagac¢ wytaczenia
kalkulatora, zdrowego rozsgdku ani prawa do zadawania
pytan. A Twoja pensja i Twoje przyszte bezpieczenstwo
zastugujg na cos$ wiecej niz entuzjastyczny wykres z
dopiskiem ,wartos¢ potencjalna”.
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Rozdziat 1 - Milion w prezentacji, czyli
dlaczego Twoje wynagrodzenie nie jest
jedng liczba

Oferta wyglada imponujgco. Na pierwszej stronie
eleganckiego dokumentu widnieje informacja o catkowitym
pakiecie wynagrodzenia wynoszgcym 320 tysiecy ztotych
rocznie. Czujesz przyjemne ukfucie ekscytacji. Jeszcze
niedawno rozmawiates o podwyzce Kkilku tysiecy
miesiecznie, a teraz kto$ pokazuje Ci sume, ktora brzmi jak
budzet nieduzego przedsiewzigcia. Zanim jednak zaczniesz
zastanawiacC sig, czy Twoj dotychczasowy samochod nie
obrazi sie na widok nowego, zaglagdasz do szczegotow.
Pensja podstawowa wynosi 180 tysiecy ztotych rocznie,
premia docelowa 40 tysiecy, a pozostate 100 tysiecy
stanowi szacunkowa wartos¢ pakietu akcyjnego. Nagle
odkrywasz, ze te 320 tysiecy sktada sie z trzech zupetnie
roznych rodzajow pieniedzy. Jedne regularnie trafiajg na
konto, drugie trzeba dopiero wypracowac, a trzecie moga
przez pewien czas istnie¢ gtownie w dokumentach i
optymistycznych rozmowach.

Wtasnie tutaj zaczyna sie pierwszy powazny bfgd
popetniany podczas porownywania ofert. Cztowiek widzi
jedng duzag liczbe i automatycznie traktuje jg jako miareg
swojej przysztej zamoznosci. Tymczasem catkowity pakiet
wynagrodzenia jest raczej opisem roznych swiadczen i
mozliwosci niz prostg odpowiedzig na pytanie, ile zarobisz.
To rozréznienie ma znaczenie szczegodlnie wtedy, gdy
zastanawiasz sie nad zmiang pracy, negocjujesz podwyzke
albo proébujesz ustali¢, czy nowa propozycja naprawde
poprawi sytuacje Twojej rodziny. Firma moze uczciwie

M



przedstawi¢ atrakcyjny pakiet, a Ty rownie uczciwie dojs¢
do wniosku, ze nie odpowiada on Twoim potrzebom. Nie ma
w tym sprzecznosci. Problem pojawia sie dopiero wtedy,
gdy obie strony uzywajg stowa ,wynagrodzenie”, majgc na
mysli zupetnie inne rzeczy.

Wyobrazmy sobie dwie propozycje. Firma Alfa oferuje 20
tysiecy ztotych brutto miesigcznie i nie przewiduje
dodatkowego programu kapitatowego. Firma Beta proponuje
16 tysiecy brutto miesiecznie, premie roczng zalezng od
wynikéw oraz pakiet udziatowy prezentowany jako wart 120
tysiecy ztotych. Na pierwszy rzut oka Beta moze wygladacé
Zznacznie atrakcyjniej. Jej rekruter z pewnoscig nie zapomni
zaznaczycC, ze jest to propozycja dla ludzi myslacych
dtugoterminowo. Brzmi pieknie, cho¢ czasami ,myslenie
dtugoterminowe” oznacza po prostu koniecznos¢ dtugiego
czekania na pienigdze. Alfa daje 240 tysiecy ztotych rocznej
pensji brutto, Beta 192 tysigce. Rodznica w czesci
podstawowej wynosi 48 tysiecy rocznie. Zanim uznasz, ze
akcje z nawigzka jg rekompensujg, musisz poznac¢ warunki
programu, harmonogram uzyskiwania uprawnien i sposob
ustalenia podawanej wartosci.

Nie chodzi o to, zeby zawsze wybiera¢ wyzszg pensje
podstawowa. W niektérych okolicznosciach mniejsza kwota
gwarantowana, potagczona z atrakcyjnymi sSwiadczeniami
dodatkowymi, moze byc¢ rozsadng propozycjg. Kluczowe
jest  jednak porownywanie rzeczy rzeczywiscie
porownywalnych. Regularna pensja ma inne znaczenie dla
domowego budzetu niz premia uzalezniona od wynikéw.
Swiadczenie jednorazowe nie jest tym samym co trwaty
wzrost podstawy wynagrodzenia. Akcje mozliwe do
sprzedazy réznig sie od uprawnien, ktore dopiero beda
nabywane przez kolejne lata. Jezeli wszystkie te elementy
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wrzucisz do jednego worka, uzyskasz efektowng sume, ale
stracisz informacje potrzebne do podjecia decyzji. To tak,
jakby podczas planowania miesiecznych wydatkow doliczac
do pens;ji przewidywang wartosc¢ mieszkania
odziedziczonego po dalekim krewnym, ktéry na szczescie
cieszy sie doskonatym zdrowiem.

Cztery pytania zamiast jednej imponujgcej sumy

Zanim zaczniesz ocenia¢ propozycje, rozdziel jej
elementy wedtug czterech prostych pytan. Pierwsze
dotyczy tego, co faktycznie jest zagwarantowane na
warunkach przedstawionej umowy. Drugie odnosi sie do
Swiadczen zaleznych od okre$lonych wynikow lub zdarzen.
Trzecie wymaga ustalenia, kiedy dane swiadczenie moze
staC sie dostepne. Czwarte dotyczy wartosci, Kktorg
rzeczywiscie bedzie mozna wykorzysta¢ po uwzglednieniu
odpowiednich kosztéw i zobowigzan. Nie musisz od razu
tworzy¢ wielkiego modelu finansowego. Wystarczy zwykta
kartka albo arkusz z kilkoma kolumnami. Wazne, zeby kazda
pozycja otrzymata wiasny opis, zamiast znika¢c w tacznej
kwocie podanej przez pracodawce.

Zacznij od pensji podstawowej. Sprawdz, czy podawana
wartosc¢ jest miesieczna czy roczna, brutto czy netto, a
takze jakiego rodzaju umowy dotyczy. Zwré¢ uwage nha
walutg, czestotliwos¢ wyptat oraz ewentualne warunki, ktére
mogg wptywa¢ na wynagrodzenie. Jezeli poréwnujesz
oferty obejmujgce rozne kraje lub formy zatrudnienia,
identyczna kwota brutto moze prowadzi¢ do odmiennych
rezultatow finansowych. Nawet w ramach jednego kraju
szczegoty podatkowe i sktadkowe mogg wptywac na
faktyczne wptywy. Dlatego przeliczanie wynagrodzenia na
pienigdze pozostajgce do dyspozycji powinno uwzgledniaé
Twojg konkretng sytuacje i aktualne zasady, a przy
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wiekszych  watpliwosciach wymagac¢ konsultacji ze
specjalistg. Kwota brutto jest wazng informacjg, ale rachunki
domowe majg dziwny zwyczaj oczekiwania ptatnosci
srodkami, ktére naprawde posiadasz.

Nastepnie przyjrzyj sie premii. Szczegolnie uwaznie
traktuj okreslenia ,docelowa”, ,maksymalna” i ,uznaniowa”,
poniewaz nie sg one synonimami. Premia docelowa moze
oznaczac¢ kwote przewidziang przy realizacji ustalonych
celéw, ale rzeczywista wyptata zalezy od warunkéw
programu. Premia maksymalna wskazuje najwyzszy mozliwy
poziom wedtug okreslonych zasad, niekoniecznie poziom
typowy. Przy premii uznaniowej istotny bywa zakres decyzji
pozostawiony pracodawcy. Jezeli oferta méwi o premii do
30 procent rocznej pensji, nie zapisuj automatycznie tych 30
procent jako pewnego dochodu. Popros o informacje o
kryteriach, czestotliwosci oceny i sposobie ustalania
wyptaty. Samo stowo ,bonus” ma wyjgtkowy talent do
wywotywania entuzjazmu, zwtaszcza gdy nikt jeszcze nie
sprawdzit przypisow.

Dopiero na tym tle umiesc¢ pakiet akcyjny. Zapisz jego
deklarowang wartos¢, ale nie traktuj jej jak kolejnej raty
wynagrodzenia. Ustal, czy podana suma odnosi sie do
wartosci na dzien przyznania, szacunku przysztego wzrostu,
wartosci okreslonej liczby instrumentéw czy jeszcze innej
miary. Sprawdz takze, czy prezentacja obejmuje pakiet
jednorazowy, czy $wiadczenie przyznawane regularnie.
Pakiet o wartosci 120 tysiecy ztotych nabywany przez cztery
lata nie oznacza automatycznie dodatkowych 120 tysiecy
zarobku w pierwszym roku. Tym bardziej nie oznacza
czterech corocznych wyptat tej wysokosci. Zdarza sie, ze
wtasnie takie nieporozumienie sprawia, iz dwie osoby patrzg
na te samg oferte i dochodzg do zupetnie réznych
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whnioskow. Jedna widzi bogactwo, druga  widzi
harmonogram, a obie potrzebujg przede wszystkim
dokumentow.

Pewng putapkg sg rowniez s$wiadczenia dodatkowe.
Prywatna opieka medyczna, ubezpieczenie, samochod
stuzbowy czy dofinansowanie okreslonych wydatkéw mogg
mie¢ realng wartos¢. Nie nalezy jednak bezrefleksyjnie
dodawac¢ kosztu ponoszonego przez firme do wiasnej
pensji. Pracodawca moze wydac¢ na swiadczenie okreslong
kwote, ale jego wartos¢ dla Ciebie zalezy od tego, czy
faktycznie z niego korzystasz i jakie wydatki dzigki niemu
ograniczasz. Abonament na ustugeg, ktérej nie potrzebujesz,
nie staje sie gotéwka tylko dlatego, ze w prezentacji ma
imponujgcg cene katalogowa. Z kolei $wiadczenie
dopasowane do Twoich potrzeb moze by¢ warte wigcej niz
sugeruje jego nominalny koszt. Porownanie wymaga wiec
rozréznienia wartosci marketingowej, kosztu pracodawcy i
rzeczywistej korzysci osobiste;j.

Dlaczego czas potrafi zmieni¢ wartos¢ oferty

Nawet po uporzadkowaniu poszczegdlnych sktadnikow
pozostaje kwestia czasu. Zatézmy, ze otrzymujesz
propozycje jednorazowej premii powitalnej w wysokosci 40
tysiecy ztotych. Na pierwszy rok moze ona bardzo
korzystnie wptywa¢ na catkowite wynagrodzenie. Jezeli
jednak od kolejnego roku pozostanie wytgcznie nizsza
pensja podstawowa, poczatkowa przewaga moze szybko
znikng¢. Dodatkowo premia powitalna bywa obwarowana
warunkami  dotyczacymi pozostania w firmie lub
obowigzkiem zwrotu w okreslonych sytuacjach. Nie zawsze
tak jest, dlatego zamiast zgadywac, sprawdz konkretna
umowe. Pienigdze otrzymane na poczatku zatrudnienia
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wygladajg szczegdlnie sympatycznie, dopdki nie odkryjesz,
ze w pewnych okolicznosciach mogg poprosi¢ o powrot.

Podobnie jest z akcjami. Niektére programy przewidujg
stopniowe nabywanie uprawnien, inne uzalezniajg je takze
od spetnienia okreslonych warunkéw. Kwota przedstawiana
jako wartos¢ catego pakietu moze obejmowac kilka
przysztych lat. JeSli poréwnujesz jg z rocznym
wynagrodzeniem podstawowym, powstaje znieksztatcenie,
ktéorego nie naprawi nawet niezwykle estetyczny wykres.
Rozsadniej jest rozpisa¢ oferte wedtug kolejnych okresow i
pokaza¢ oddzielnie kwoty pewne, warunkowe oraz
szacunkowe. Nie oznacza to przewidywania przysztosci z
doktadnosciag do grosza. Chodzi o sprawdzenie, jakie
znaczenie majg konkretne daty i czy oferta nadal jest
atrakcyjna, gdy patrzysz na nig dtuzej niz przez pierwszy
miesigc zatrudnienia.

Sprobuj przeprowadzi¢ takie <¢wiczenie na fikcyjnej
propozycji. Pracodawca oferuje 15 tysiecy ztotych brutto
miesiecznie, potencjalng premie 30 tysiecy rocznie i
przyznanie instrumentow kapitatowych o deklarowanej
wartosci 160 tysiecy, ktérych uprawnienia majg byc
nabywane przez cztery lata. W uproszczonym wariancie
rownomiernym nominalna czesc¢ pakietu przypadajgca na
jeden rok wynositaby 40 tysiecy. Ale nawet takiego podziatu
nie wolno przyjag¢ bez sprawdzenia harmonogramu.
Dodatkowo wartosci przysztych $wiadczen mogg sie
zmieniac, a mozliwos¢ ich sprzedazy nie musi pojawiac sig
od razu. Roczna pensja podstawowa wynosi tutaj 180
tysiecy brutto. Pozostate elementy nalezy przedstawi¢ z
osobnymi warunkami, zamiast oznajmia¢c z powaga
ksiegowego magika, ze zarobki wynoszg doktadnie 250
tysiecy rocznie.
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Warto réwniez przetestowac kilka scenariuszy, zanim
uznasz oferte za jednoznacznie lepszg. Co sie stanie, jesli
premia bedzie nizsza od docelowej? Co, jesli wartos¢ akcji
spadnie? Co, jesli zmienisz prace przed zakonczeniem
harmonogramu nabywania uprawnien? Nie musisz zakfadac¢
katastrofy. Wystarczy rozwazy¢ kilka realistycznych
wariantow i sprawdzi¢, czy przy mniej korzystnym
przebiegu wydarzen nadal akceptujesz proponowang pensje
podstawowaq. Dzigki temu nie uzaleznisz biezgcego budzetu
od optymistycznych zatozen, na ktére masz ograniczony
wptyw. Prognoza wzrostu wartosci akcji moze byc¢
interesujgca, lecz nie powinna otrzymywa¢ w domowych
finansach takich samych uprawnien jak regularny przelew.

Poréwnuj oferty wedtug wiasnego zycia, nie cudzego
slajdu

Istnieje jeszcze jeden powdd, dla ktérego sama wartosc
pakietu nie wystarcza. Dwéch pracownikéw moze otrzymac
identyczng oferte i racjonalnie podjg¢ przeciwne decyzje.
Osoba posiadajgca oszczednosci pokrywajgce dtugie
miesigce wydatkdbw moze byc¢ sktonna zaakceptowac
wiekszg czes¢ wynagrodzenia odroczong w czasie. Ktos
utrzymujgcy rodzing i spfacajgcy wysokie zobowigzania
moze potrzebowaé przede wszystkim stabilnej pensiji.
Réwnie istotha bywa perspektywa dalszej Kkariery,
mozliwos¢ zmiany zatrudnienia, osobista tolerancja ryzyka i
to, jak duza cze$¢ majatku jest juz zalezna od jednego
przedsiebiorstwa. Zaden rekruter nie zna tych okolicznosci
lepiej od Ciebie, nawet jesli prezentuje oferte z pewnoscig
cztowieka, ktory wtasnie odkryt jedyng stuszng strategie
budowania bogactwa.

Dlatego przed porownaniem propozycji ustal wiasng
granice akceptowalnej pensji podstawowej. Nie musi to byc¢
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jedna uniwersalna kwota obowigzujgca przez cate zycie.
Powinna jednak wynika¢c z rzeczywistych potrzeb,
zobowigzan i zapasu bezpieczenstwa. Nastepnie ocen
osobno skfadniki zmienne, sSwiadczenia dodatkowe oraz
potencjalne korzysci kapitatowe. Taki sposob myslenia
utatwia rowniez negocjacje. Zamiast ogodlnego ,chciatbym
wiecej"”, mozesz powiedzie¢, ze doceniasz proponowany
pakiet udziatowy, ale potrzebujesz wyzszej czesci statej albo
innego roztozenia elementow wynagrodzenia. To konkretne
stanowisko, z ktérym druga strona moze sie zmierzyc.
Oczywiscie pracodawca nie ma obowigzku spetni¢ kazdej
prosby, a mozliwosci negocjacyjne zalezg od sytuacji. Nadal
jednak lepiej rozmawia¢ o rzeczywistych potrzebach niz
rywalizowac¢ w zachwytach nad sumg ze slajdu.

Na koniec wykonaj prostg czynnosc¢: zapisz wszystkie
elementy swojej oferty w oddzielnych wierszach, a obok
kazdego umies¢ termin, warunek otrzymania, sposob
wyceny i informacje o dostepnosci srodkow. Tam, gdzie
czegos nie wiesz, wpisz ,do wyjasnienia”, zamiast
zgadywac. Ta niewielka zmiana potrafi uporzgdkowac
rozmowe skuteczniej niz kolejna godzina rozmys$lania nad
imponujgca liczbg w nagtéwku. Nie podejmiesz dzigki nigj
automatycznie witasciwej decyzji, ale znacznie tatwiegj
rozpoznasz, czego jeszcze potrzebujesz, zeby zdecydowac
Swiadomie.

Firma moze wycenia¢ Twoje catkowite wynagrodzenie na
bardzo wysoka kwotg. Ty masz prawo zapytac, jaka czesc
tej wartosci jest pensjg, jaka zalezy od przysztych wydarzen,
a jaka stanowi szanse, ktorej jeszcze nie da sie zamienic na
pienigdze. Dopiero wtedy duza liczba zaczyna nabieraé
rzeczywistego znaczenia. Bo miedzy ,firma oferuje mi pakiet
wart 320 tysiecy” a ,mam do dyspozycji 320 tysiecy”
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znajduje sie cafa finansowa rzeczywisto$c. | niestety zadna
prezentacja nie przewiduje jej usuniecia za pomoca
przycisku ,Pomin warunki".
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Rozdziat 2 - Akcje, opcje i obietnice,
czyli co wtasciwie dostajesz od firmy

Wiadomos$¢ przychodzi w pigtek o 16:43. Temat brzmi:
.,Congratulations on your Equity Award!”. Otwierasz jg z
zainteresowaniem, bo kazde zdanie zawierajgce stowo
L-award” brzmi obiecujgco. W srodku znajduje sig informacja
o przyznaniu 1500 jednostek w ramach programu
wynagrodzen kapitatowych. Dalej pojawiajg sie okreslenia
.grant date"”, ,vesting schedule”, ,settlement” oraz odnosnik
do portalu obstugi planu. Klikasz i widzisz elegancki panel z
liczbg jednostek oraz szacunkowg wartoscig. Przez moment
czujesz sie jak inwestor obserwujgcy wiasny majgtek.
Dopiero po chwili dostrzegasz, ze rubryka ,available to sell”
pokazuje  zero. Nikt nie zabrat Ci pieniedzy.
Najprawdopodobniej po prostu nie otrzymates jeszcze tego,
co poczatkowo wyobrazite$ sobie pod stowem ,akcje".

Wynagrodzenia kapitalowe sg szczegodlnie trudne do
Zrozumienia, poniewaz potoczny jezyk upraszcza rzeczy,
ktore prawnie i finansowo moga znacznie sie roznic.
Pracodawca moéwi o akcjach, pracownik styszy ,jestem
wspotwtascicielem”, a dokument programu moze opisywac
uprawnienie do otrzymania okreslonego s$wiadczenia
dopiero w przysztosci. Czasami rzeczywiscie zostajesz
wiascicielem akcji. Innym razem otrzymujesz prawo ich
zakupu. Bywa tez, ze instrument jedynie nasladuje
ekonomiczne skutki posiadania akcji, bez przekazania
udziatu we wiasnosci przedsigbiorstwa. Wszystkie te
rozwigzania moga stanowié cze$é atrakcyjnej oferty. Zeby
jednak oceni¢ ich znaczenie, trzeba najpierw przestac
traktowaé¢ je jak rdézne nazwy tego samego produktu.
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Samochdd, voucher na samochdd i mozliwos¢ kupienia
samochodu po ustalonej cenie rowniez mogg mie¢ wartosc,
lecz zdecydowanie nie nalezy parkowac ich wszystkich w
garazu.

Zacznijmy od rzeczywistych akcji. W odpowiedniej
konstrukcji prawnej ich posiadacz uzyskuje okreslone prawa
zwigzane z uczestnictwem w spotce. Mogag one obejmowac
prawa majgtkowe, a w zaleznosci od rodzaju akcji i
obowigzujgcych zasad rowniez prawa korporacyjne, takie
jak mozliwos¢ gtosowania. Nie kazda akcja daje jednak
identyczny zestaw uprawnien. Istniejg rézne klasy akcji,
ograniczenia oraz szczegodlne rozwigzania przewidziane w
dokumentach spétek. Co wigcej, otrzymanie akcji nie
oznacza automatycznie mozliwosci ich natychmiastowej
sprzedazy. Mogg obowigzywac¢ ograniczenia wynikajgce z
programu, przepiséw lub statusu emitenta. Dlatego kiedy
styszysz, ze zostaniesz akcjonariuszem, warto ustali¢ nie
tylko liczbe papieréw wartosciowych, lecz takze moment
uzyskania wtasnosci oraz zwigzane z nig prawa. Dyplom z
napisem ,Wspotwtasciciel” bytby mity, ale przy analizie
finansowej przydajg sie nieco bardziej szczegdtowe
dokumenty.

Inng konstrukcjg sg RSU, czyli Restricted Stock Units. W
wielu programach oznaczajg one jednostki zwigzane z
prawem do otrzymania akcji lub innego okreslonego
rozliczenia po spetnieniu warunkow. Ich szczegotowe
zasady zalezg od dokumentacji. Istotne jest to, ze
przyznanie  jednostek RSU nie musi oznaczacé
natychmiastowego otrzymania akcji. Najpierw moze nastgpi¢
przyznanie jednostek, podzniej nabycie odpowiednich
uprawnien, a nastepnie rozliczenie zgodnie z zasadami
programu. Poszczegdlne etapy mogg odbywac sie w
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réoznych terminach. Dlatego liczba widoczna w portalu
pracowniczym nie zawsze odpowiada liczbie akcji
znajdujgcych sie juz w Twojej dyspozycji. System moze
pokazywac przyszte uprawnienia rownie efektownie jak
rzeczywiste aktywa. Interfejs uzytkownika ma bowiem jeden
podstawowy cel: wyglagda¢ przejrzyscie. Nie zawsze
oznacza to, ze sytuacja prawna uzytkownika jest réwnie
prosta.

Jeszcze inng kategorig sg opcje na akcje. Najogdlniej
rzecz ujmujac, opcja moze dawac prawo nabycia okreslonej
liczby akcji po ustalonej cenie, na zasadach i w terminach
okreslonych w programie. To fundamentalna roznica
wzgledem instrumentu, ktory prowadzi do przekazania akcji
bez koniecznosci zaptaty ceny wykonania. Jezeli
otrzymujesz opcje pozwalajgcg kupi¢ akcje za 50 ztotych, a
jej aktualna cena rynkowa wynosi 90 ztotych, réznica wynosi
40 ztotych na akcje. Brzmi korzystnie, ale sama ta roznica
nie jest jeszcze automatycznie Twoim zrealizowanym
zyskiem. Mogag wystepowac koszty, podatki, ograniczenia
wykonania lub sprzedazy oraz inne warunki. Dodatkowo w
okreslonych konstrukcjach wykonanie opcji moze wymagac
posiadania srodkow na zakup akcji. Nagle okazuje sig, ze
aby skorzysta¢ z atrakcyjnego swiadczenia, trzeba najpierw
znalez¢ pienigdze. Finanse potrafig by¢ zaskakujgco
kreatywne.

Teraz wyobraz sobie sytuacje odwrotng. Cena wykonania
opcji wynosi 50 ztotych, lecz wartos¢ akcji spada do 30
ztotych. Zakup po cenie 50 ztotych nie wyglada atrakcyjnie,
skoro poréwnywalne akcje mozna bytoby nabyc¢ taniej na
rynku, gdyby byty dostepne. Takg opcje okresla sie
potocznie jako znajdujgcg sie ,pod wodg"”. Nie musi to
oznaczac, ze instrument juz nigdy nie bedzie wartosciowy,
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