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W dniu 28 czerwca 2010 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Comarch S.A. podjęło uchwałę nr 23 w sprawie 

uchwalenia programu opcji menedżerskich dla Kluczowych Pracowników Spółki na lata 2011-2013. Celem 

Programu było stworzenie dodatkowej motywacji dla Pracowników Kluczowych Grupy Kapitałowej poprzez 

przyznanie uprawnionym premii (zwanej dalej "Opcją") uzależnionej od wzrostu wartości Spółki i wzrostu jej 

kapitalizacji giełdowej. Program został zrealizowany poprzez zaoferowanie Pracownikom Kluczowym kolejno 

w 2012 roku, w 2013 roku i w 2014 roku nowoemitowanych akcji Spółki w taki sposób, aby za każdym razem 

wartość Opcji stanowiła iloczyn różnicy pomiędzy średnim giełdowym kursem zamknięcia akcji Spółki  

z każdego kolejnego roku realizacji Programu począwszy od 2011 roku, a ceną emisyjną akcji oferowanych 

Pracownikowi Kluczowemu i ilości akcji oferowanych Pracownikowi Kluczowemu. 

Podstawą obliczenia wartości Opcji był wzrost kapitalizacji Spółki, liczony: 

▪ dla 2011 roku – jako różnica pomiędzy średnią kapitalizacją Spółki w 2011 roku, a średnią kapitalizacją 

Spółki w 2010 roku, 

▪ dla 2012 roku – jako różnica pomiędzy średnią kapitalizacją Spółki w 2012 roku, a średnią kapitalizacją 

Spółki w 2011 roku, 

▪ dla 2013 roku – jako różnica pomiędzy średnią kapitalizacją Spółki w 2013 roku, a średnią kapitalizacją 

Spółki w 2012 roku, 

gdzie średnia kapitalizacja Spółki w danym roku jest średnią arytmetyczną z dziennych kapitalizacji Spółki w 

danym roku, przy czym dzienna kapitalizacja Spółki jest iloczynem ilości akcji Spółki oraz giełdowego kursu 

zamknięcia akcji Spółki w danym dniu. 

W czwartym kwartale roku poprzedzającego dany rok realizacji Programu, Rada Nadzorcza ustali w drodze 

uchwały listę Pracowników Kluczowych oraz współczynniki Opcji indywidualnych. Lista Pracowników 

Kluczowych oraz współczynników Opcji indywidualnych ustalane były niezależnie dla każdego kolejnego roku 

trwania Programu. Łączna wartość współczynników Opcji indywidualnych dla wszystkich Pracowników 

Kluczowych w danym roku realizacji Programu wynosiła 3,6% (trzy i sześć dziesiątych procent) wzrostu 

kapitalizacji Spółki. 

Zgodnie z MSSF2 Spółka była zobowiązana obliczyć wartość opcji, a następnie ujmować ją jako koszt w 

rachunku zysków i strat w okresie życia danej opcji, tj. od dnia przyznania do dnia wygaśnięcia. Spółka ujmowała 

w rachunku wyników wartość poszczególnych opcji począwszy od momentu przyznania opcji dla Pracowników 

Kluczowych za dany rok trwania programu.  

Spółka zwraca uwagę, że mimo iż wartość opcji każdorazowo pomniejsza zysk netto Spółki i Grupy, to jednak 

operacja ta nie wpływała na wartość przepływów pieniężnych w Spółce. Ponadto ekonomiczny koszt opcji 

ujmowany był w rachunku wyników poprzez uwzględnienie w „rozwodnionym zysku netto” nowoemitowanych 

akcji dla uczestników Programu. Pomimo iż standard MSSF2 został oficjalnie przyjęty przez Unię Europejską do 

stosowania przez spółki giełdowe do sporządzania sprawozdań skonsolidowanych, to jednak przez wielu 

ekspertów był on wskazywany jako kontrowersyjny, gdyż w ich ocenie ujęcie kosztu opcji w rachunku wyników 

prowadzi do podwójnego liczenia wpływu programu opcyjnego (raz przez wynik i drugi raz poprzez 

rozwodnienie). 

Ustalona pierwotnie na rok 2011 w oparciu o model Blacka-Scholesa wartość opcji została w trzecim kwartale 

2011 r. skorygowana w wyniku dokonania weryfikacji modelu wyceny opcji. Ustalona roczna wartość opcji 

wynosiła 1 566 tys. zł i została ona rozpoznana jako koszt w rachunku wyników w roku 2011. 
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Różnica pomiędzy średnią kapitalizacją w 2011 r. i średnią kapitalizacją w 2010 r. była ujemna, co oznacza, iż 

nie został spełniony podstawowy warunek Programu. W efekcie w 2012 r. nie zostały wyemitowane akcje dla 

Członków Zarządu i Pracowników Kluczowych. 

Różnica pomiędzy średnią kapitalizacją w 2012 r. i średnią kapitalizacją w 2011 r. była ujemna, co oznacza, iż 

nie został spełniony podstawowy warunek Programu. W efekcie w 2013 r. nie zostały wyemitowane akcje dla 

Członków Zarządu i Pracowników Kluczowych. 

Ustalona na 2013 rok wartość opcji wynosiła 2 873 tys. zł i została ona rozpoznana jako koszt w rachunku 

wyników.  

Różnica pomiędzy średnią kapitalizacją w 2013 r. i średnią kapitalizacją w 2012 r. była dodatnia, co oznacza, iż 

został spełniony podstawowy warunek Programu. W efekcie w 2014 r. zostały wyemitowane akcje dla Członków 

Zarządu i Pracowników Kluczowych. 

Działając w wykonaniu Uchwały Nr 23 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Comarch S.A. z dnia 

28 czerwca 2010 r. w sprawie uchwalenia programu opcji menadżerskich dla kluczowych pracowników, dnia  

13 stycznia 2014 r. Rada Nadzorcza podjęła uchwałę nr 2/01/2014 w sprawie realizacji programu opcyjnego za 

2013 rok w drodze emisji 73 953 akcji zwykłych na okaziciela serii K3 o wartości nominalnej 1 zł każda, po cenie 

emisyjnej 1 zł z wyłączeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spółki (raport bieżący nr 2/2014 z 

dnia 13 stycznia 2014 r.).  

W konsekwencji zarząd Comarch S.A. podjął uchwałę nr 1 z dnia 20 stycznia 2014 r. w sprawie podwyższenia 

kapitału zakładowego w drodze emisji 73 953 akcji zwykłych na okaziciela serii K3 (raport bieżący nr 3/2014 z 

dnia 20 stycznia 2014 r.). 

Akcje zostały przyznane członkom zarządu Comarch S.A. w następujący sposób:  

Imię i nazwisko Liczba akcji 
Wartość akcji wg stanu na 

dzień 31 grudnia 2013 r. 

Janusz Filipiak 49 305 4 782 585 zł 

Piotr Piątosa 4 108 398 476 zł 

Paweł Prokop 4 108 398 476 zł 

Piotr Reichert 4 108 398 476 zł 

Zbigniew Rymarczyk 4 108 398 476 zł 

Konrad Tarański 4 108 398 476 zł 

Marcin Warwas 4 108 398 476 zł 

Razem                                                                 73 953 7 173 441 zł 

 

W dniu 31 marca 2014 r. Sąd Rejonowy dla Krakowa - Śródmieścia w Krakowie, XI Wydział Gospodarczy 

Krajowego Rejestru Sądowego zarejestrował podwyższenie kapitału zakładowego Spółki Comarch S.A. do 

wysokości 8 125 590,00 zł. Po podwyższeniu kapitał zakładowy Spółki dzieli się na 8 125 590 akcji. Akcjom tym 

odpowiada 15 119 190 głosów na WZA Spółki (raport bieżący nr 7/2014 z dnia 3 marca 2014 r.). 

 


