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Uzasadnienie wyboru tematu

Zagadnie

nie tadu korporacyjnego (ang. corporate governance) stanowi od wielu lat istotng
kwesti¢ zarowno natury teoretycznej jak i praktycznej. Zasady corporate governance
funkcjonujg w Polsce od 30 lat, ale wcigz brakuje jednoznacznej interpretacji tego
pojecial, co ogranicza jego efektywno$é. Corporate governance ttumaczy si¢ jako
,wladanie korporacyjne” badz ,wladztwo korporacyjne” w odniesieniu do relacji
wladzy migdzy organami spotek lub moze nawigzywac do funkcji kontrolnej. Wowczas
czgsto okreslane jest jako nadzor korporacyjny. Najbardziej popularny jest jednak
termin ,tad korporacyjny”, cho¢ w odniesieniu do nadzoru wykonywanego przez
udziatowcow uzywane jest sformutowanie ,,nadzoér whascicielski2. Jego fundamentem
jest trwajacy juz prawie trzysta lat dyskurs naukowy nad problemem agencji, czyli
relacja pomigdzy pryncypatem bedacym wiascicielem firmy a wynajetym do
zarzadzania jego wlasnoscig kierownictwem, czyli agentem. Zdaniem laureata Nagrody
Banku Szwecji im. Alfreda Nobla za 2014 r. J. Tirole’a, kwestia ta jest czgsto poruszana
w kontekscie tadu korporacyjnego, gdzie akcjonariusze (zleceniodawcy) przekazuja
menedzerom (agentom) uprawnienia do prowadzenia spotki w ich imieniu®. M. Gorynia
wskazuje jednoczesnie, Ze teori¢ agencji i jej praktyczne implikacje nalezy rozpatrywac
zinnymi teoriami heterodoksyjnymi w kontek$cie organizacji i dziatania firmy.
W szczegolnosci tymi, ktore sg zwigzane z prawami wlasnosci 1 zarzgdzaniem nimi w
zakresie racjonalnego gospodarowania zasobami i zapewnienia ich efektownosci®.
Jednoczesnie Cz. Mesjasz podkre$la, ze w literaturze przedmiotu, w szczegdlno$ci
polskojezycznej, kwestie kontraktow i przedstawicielstwa wynikajgce z teorii agencji i
innych teorii wchodzacych w zakres Nowej Ekonomii Instytucjonalnej, nie sa
dostatecznie dyskutowane®. Dotyczy to zwlaszcza zakresu badan empirycznych i
ptynacych z nich praktycznych wnioskéw. Dodatkowo M. Maciejczak podkresla, ze
wsrod licznych koncepcji teoretycznych majacych implikacje praktyczne, ktore odnosza

si¢ do problemow agencji powigzanych =z efektywnoscia funkcjonowania

1 Cz. Mesjasz, Problemy terminologiczne teorii i praktyki corporate governance, Wydawnictwo
Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice 2013, s. 37.

2 Rozwazania na temat przyjetej definicji znajduja sie w podrozdziale 1.1.

3 J. Tirole ,The Theory of Industrial Organisation, MIT Press, Cambridge, Mass. 1994, s. 84

4 M. Gorynia, Przedsigbiorstwo w nowej ekonomii instytucjonalnej. Ekonomista, nr 6, 1999, s. 777-790
% Cz. Mesjasz. Kontrakty i problem przedstawicielstwa w teorii nadzoru nad przedsiebiorstwem. Zeszyty
Naukowe Akademii Ekonomicznej w Krakowie, nr. 544, 2000, s. 61-76



przedsigbiorstw - gdzie nastgpito oderwanie wlasnosci od zarzadzania — istotna jest
teoria nieobecnej wlasno$ci (ang. absentee ownership), ktorej tworca byl Thorstein
Veblen. W odniesieniu do spotek Skarbu Panstwa problem nieobecnego wilasciciela
zwigzany jest ze swoboda kierowniczg i liberalnym podejsciem do ryzyka decyzyjnego
wzgledem zarzadzanych aktywow. Stad szczegdlna potrzeba kompleksowego nadzoru
nad tymi spotkami®.

O znaczeniu rozdzielenia wtasnos$ci od finansowania i zarzgdzania oraz jej efektach
pisat juz w XVIII wieku Adam Smith’ podkreslajac, ze ,,dyrektorzy takich kompanii
[akcyjnych] zawiadujg raczej cudzymi pienigdzmi niz wlasnymi, przeto nie mozna si¢
spodziewad, aby dbali o te fundusze z taka samg starannos$cia, z jaka troszcza si¢
0 wlasne fundusze wspolnicy w spotce prywatnej (...). Dlatego tez sprawy takiej
kompanii prowadzi si¢ zawsze bardziej lub mniej niedbale i rozrzutnie”®. To z kolei, jak
rowniez rozdrobnienie akcjonariatu (formalnych wtlascicieli kapitatu), ktore byto
konsekwencja postgpujacej mozliwos$ci sprawnego pozyskania kapitatu na gietdzie,
doprowadzilo do ugruntowania potrzeby funkcjonowania w spotkach organu
nadzorczego®.

Pierwsze rady nadzorcze pojawily si¢ w XIX wieku w Anglii, a ich wzorzec
rozprzestrzenit si¢ na inne kraje europejskie i Stany Zjednoczone. Celem ich powotania
byto wprowadzenie grupy niezaleznych osob, ktére moglyby nadzorowaé dziatalno$¢
zarzadu, chronigc interesy akcjonariuszy oraz wspierajac podejmowanie odpowiednich
decyzji. Wspotczesnie rady nadzorcze powinny odgrywaé kluczowa role w spotce,
umacniajgc zarzad w sferze nie tylko ksztaltowania efektywnego zarzadzania, ale
rOwniez rownowazenia relacji i interesow organow spolki, jak i wszystkich jej
interesariuszy. Okresla sie to tacznie mianem efektywnego tadu korporacyjnego®. Ma
on kluczowe znaczenie dla dlugoterminowego sukcesu oraz stabilno$ci spoltki, a takze
budowania zaufania wewngtrznego 1 zewnetrznego.

Gremium nadzorcze spdtek Skarbu Panstwa jest wedtug 1. Postuly krytykowane
w literaturze przedmiotu przez wielu autorow, zaréwno tych krajowych jak

| zagranicznych. Przytacza on opini¢ M. Jarosza, ktory twierdzi, ze rady s3 przejawem

& M. Maciejczak. The problem of absentee owner from the perspectives of economic theory and empirical
evidence from Polish agriculture . [w] H. Runowski (red.) Ownership transformations in agriculture 30
years of experience and perspectives. CEDEWU, 2023, Warszawa, s. 67-81

" A. Smith, The Wealth of Nations, Methuen& Co, London 1776/1904.

8 A. Smith, Badania nad naturg i przyczynami bogactwa narodéw, PWN, Warszawa 1954, t. 2, s. 469.

® W. Stankiewicz, Historia my$li ekonomicznej, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa, s. 185-
192

10 Rozwazania na temat przyjetej definicji znajduja si¢ w podrozdziale 1.3.



»instytucjonalizacji nieodpowiedzialno$ci” oraz A. Kojdera, ktory z kolei okresla organ
nadzorczy spolek Skarbu Panstwa jako przyklad ,,pozorowania dziatalnosci,
krzyzowania si¢ zakresOw odpowiedzialno$ci, ponoszenia przez instytucje
niewspotmiernie wysokich kosztéw dziatania w porownaniu do uzyskiwanych wynikow
dostosowanych do oczekiwan dysydentow”. I. Postuta przypomina tez, ze opinie
powyzszych autorow znajduja swoje uzasadnienie w uzaleznieniu rad od politycznych
uwarunkowan ich aktywnosci oraz od aparatu urzedniczego* Ministerstwa Aktywow
Panstwowych (MAP)*. Niedostateczne kompetencje organizacyjne rad nadzorczych
moga prowadzi¢ do nieefektywnego zarzadzania spotkami Skarbu Panstwa. Przejawiac
si¢ to moze poprzez np. wymuszanie na zarzadzajacych niewtasciwych dziatan i tym
samym ostabianie konkurencyjnos$ci spotki i brak jej przejrzystosci. To z kolei mialoby
negatywne skutki dla inwestoréw, pracownikéw, dostawcow 1 ogétu spoteczenstwa.

Wszystkie spotki kapitatowe podlegaja tym samym regutom okre§lonym przez
przepisy kodeksu spotek handlowych. Jednakze, jak podkresla 1. Postuta, spotki Skarbu
Panstwa podporzadkowane sa dodatkowo regulacjom szczegdélowym, determinujacym
istotny ,,system nadzoru korporacyjnego w spotkach Skarbu Panstwa, ktorego
podstawowy mechanizm maja stanowi¢ rady nadzorcze”*3,

W kontekscie polskich spotek Skarbu Panstwa, ktore odgrywaja strategiczng role
w rozwoju gospodarki i konkurencyjnosci kraju, efektywnos¢ ich tadéw korporacyjnych
jest szczegolnie istotna. Ma ona bezposredni wptyw na ich rentownos¢, zrownowazony
rozwoj oraz zaufanie zaréwno inwestorow, jak i pozostatych interesariuszy*.
W dokumencie pt. Zasady nadzoru wiascicielskiego nad spotkami Skarbu Panstwa,
stworzonym przez Kancelari¢ Prezesa Rady Ministrow, przywotana zostata definicja
spotek Skarbu Panstwa. Zgodnie z nig ,,spotka pozostaje we wtadztwie korporacyjnym
Skarbu Panstwa, jezeli Skarb Panstwa wywiera decydujacy wptyw na dziatalno$¢ takiej
spotki”. W dalszej kolejnosci definicja uszczegdtowiona jest do posiadania przez Skarb
Panstwa wigkszosci glosow w organie stanowigcym, zarzadczym badZ nadzorczymi

posiadania uprawnien do powolywania oraz odwotywania wigkszo$ci cztonkow

1. Postuta, Cechy charakterystyczne i problemy funkcjonowania..., s. 230.

12 Ministerstwo to odpowiada pod wzgledem zakresu czesci obowigzkow zlikwidowanemu w 2017 roku
Ministerstwu Skarbu Panstwa. ISAP, Akty prawne wg hasel, Ministerstwo Aktywow Panstwowych,
https://isap.sejm.gov.pl/isap.nsf/ByKeyword.xsp?key=Ministerstwo%20Aktyw%C3%B3w%20Pa%C5%
84stwowych (dostep: 16.07.2023).

13 1. Postuta, Cechy charakterystyczne i problemy funkcjonowania rad nadzorczych spétek Skarbu
Panstwa, ,,Zarzadzanie i Finanse” 2013, nr 2(6), s. 230.

14 A, Kucinski, M. Byczkowska. Mechanizmy wzmacniajgce nadzor korporacyjny w spotkach z udzialem
Skarbu Panstwa. Optimum. Studia ekonomiczne nr 6 (90) 2017, s. 171-185



organéw spotki lub zdolnosci do decydowania w inny sposob o kierunkach jej
dziatalno$ci®.

Na podstawie krytycznego przegladu literatury stwierdzono, ze kompetencje rad
nadzorczych moga mie¢ wpltyw na kreowanie efektywnego zarzadzania spotkami
Skarbu Panstwa, pod warunkiem, ze Kkorzystaja one z przypisanych im praw
i obowigzkow w trakcie realizacji swoich funkcjil®, 17, 18, W literaturze nie wskazuje sie
jednoznacznie na bledy wpracy nadzoru, nie wykazuje si¢ przyczyn
niewykorzystywania kompetencji ani sposoboéw poprawy realizacji zadan rad
nadzorczych, ktére moglyby wspomodc zarzad w tworzeniu efektywnego ladu
korporacyjnego®®, 2°. Wyraznie brakuje rowniez opracowan naukowych na temat
wplywu nadzoru na rownowazenie intereséw 1 relacji organow spotki.

Na podstawie dostepnej literatury przedmiotu oraz wynikéw dotychczas
przeprowadzonych badan naukowych roéznych autoréw, zaréwno polskich jak
| zagranicznych, sformutowano problem badawczy niniejszej rozprawy, ktorym jest
zbadanie powigzan miedzy rolg rad nadzorczych a efektywnoscig tadu korporacyjnego
w spotkach Skarbu Panstwa.

Podjecie problematyki kompetencji rad nadzorczych 1 ich wptywu na poziom tadu
korporacyjnego ma wypeli¢ luke badawcza w zakresie efektywno$ci corporate
governance oraz shuzy¢ dostarczeniu wnioskow, rekomendacji i propozycji, ktére moga
przyczyni¢ si¢ do poprawy nadzoru nad polskimi spotkami Skarbu Panstwa
I wzmocnienia efektywno$ci ich tadow korporacyjnych. Przy wielu opracowaniach
naukowych opisujacych organy nadzorcze brakuje prac, w ktorych te zagadnienia sg
analizowane z punktu widzenia ich wplywu na ksztaltowanie efektywnego tadu
korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa. Rozprawa wypetlia t¢ luke badawcza,

poniewaz uzupelnia wiedzg w tym obszarze.

15 Kancelaria Prezesa Rady Ministrow, Zasady nadzoru wilascicielskiego nad spétkami z udziatem Skarbu
Panstwa, Warszawa 2017, s. 4.

16 R, M. Stulz, Managerial discretion and optimal financing policies, Journal of Financial Economics,
Volume 26, Issue 1, 1990,s.3-27

17 E. Morellec, Can Managerial Discretion Explain Observed Leverage Ratios? The Review of Financial
Studies, Vol. 17, No. 1 (Spring, 2004), s. 257-294

18 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych w procesach
formutowania i realizowania strategii spotek, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dz 2016

19 Belz G., System zarzadzania jako regulator odnowy i wzrostu przedsicbiorstw, Wyd. Uniwersytetu
Ekonomicznego we Wroctawiu, Wroctaw 2011

20 Faraci R., Shen W., Does firm ownership matter? Investors, corporate governance and strategic
competitiveness in privately-held firms, [w:] G. B. Dagnino, Handbook of Research on Competitive
Strategy, Edward Elgar Publishing, Northhampton MA 2012.



Cele pracy i hipoteza badawcza

Gléwnym celem niniejszej rozprawy bylto okreslenie roli rad nadzorczych
W procesie kreowania efektywnego ladu korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa.
Konkretnie, autorka rozprawy skupita si¢ na analizie i okresleniu wptywu kompetencji
rad nadzorczych na ten proces. Na potrzeby realizacji celu glownego zostaly

wyszczegolnione nastepujace cele szczegolowe:

1. Krytyczny przeglad literatury dotyczacej corporate governance oraz roli rad
nadzorczych odpowiedzialnych za wspieranie zarzadu przy tworzeniu
efektywnego tadu korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa;

2. Omoéwienie  roli i praktyk funkcjonowania gremium nadzorczego
W kontek$cie ich wplywu na ksztaltowanie efektywnego zarzadzania spdtkami
Skarbu Panstwa;

3. Omowienie roli i praktyk funkcjonowania organu nadzorczego w kontekscie
ich wplywu na rownowazenie relacji organow spodtek Skarbu Panstwa;

4. Omowienie roli i praktyk funkcjonowania gremium nadzorczego w kontekscie
ich wplywu na rownowazenie interesOw organow spolek Skarbu Panistwa;

5. Wskazanie najczestszych btedow popetnianych przez rady nadzorcze, ktore
prowadzg do braku efektywnosci fadu korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa;

6. Okreslenie dziatan, ktoére moga przyczyni¢ si¢ do poprawy pracy rad
nadzorczych w zakresie kreowania efektywnego tadu korporacyjnego spotek
Skarbu Panstwa,

7. Sformutowanie wnioskow i wskazanie przysztych kierunkow badan w zakresie
kreowania efektywnos$ci tadu korporacyjnego poprzez wptyw aktywnosci rad

nadzorczych spotek Skarbu Panstwa.

W pracy sformutowano hipoteze badawcza o nastgpujagcym brzmieniu: wigksza
aktywna rola rad nadzorczych przeklada sie na wyiszqg efektywnos¢ ladu
korporacyjnego w spotkach Skarbu Panstwa.

Weryfikacja sformutowanej hipotezy wymagata analizy kompetencji organdéw
nadzorczych spotek Skarbu Panstwa na podstawie dostepnej na ten temat literatury, jak
réwniez przeprowadzenia wlasnych eksploracji. W tym celu opracowano, a nast¢pnie

zanalizowano kwestionariusze ankiet wypelionych nie tylko przez czionkow rad



nadzorczych, ale roéwniez zarzadow spotek Skarbu Panstwa. Pod uwage wzigto takze

odpowiedzi udzielone przez nich podczas wywiadow przeprowadzonych przez autorke

rozprawy.

Zrédla danych i dobér obiektéw do badar

Na potrzeby realizacji celu glownego oraz celow szczegotowych, a takze
weryfikacji hipotezy badawczej zastosowano adekwatne metody gromadzenia i analizy
materialu badawczego oraz prezentacji wynikow badan. Wykorzystano zaro6wno
pierwotne, jak 1 wtorne zrodta danych.

Zrédia pierwotne dostarczaja najcze$ciej niepowtarzalnych informacji, ktore sg
zebrane w $cisle okreslonym celu. Wtorne zrodta to takie, ktore juz istnieja, zostaty
wezesniej zgromadzone, przetworzone i zabezpieczone. Zrodla wtérne (zewnetrzne
| wewnetrzne) pozwalajg przeanalizowa¢ badane zjawiska i procesy z perspektywy
tego, co si¢ juz wydarzylo w okreslonych przekrojach przestrzennych, czasowych
i przedmiotowo-podmiotowych 2L,

W zakresie gromadzenia materialu badawczego postuzono si¢ przegladem
literatury z wtornych Zrodet danych, jakimi byty ksigzki i artykuty naukowe oraz inne
opracowania naukowe, zaréwno w jezyku polskim jak i angielskim. Wykorzystano
takze raporty branzowe 1 inne opracowania biznesowe.

Przeprowadzono takze badanie empiryczne przy wykorzystaniu Zrodet
pierwotnych. Nalezy podkresli¢, ze badanie empiryczne niniejszej rozprawy nie jest
jednolite pod wzgledem metody. Zastosowano triangulacje metodyczna, czyli podejscie
taczace klasyczne metody jakosciowe (wywiadu standaryzowanego) z badaniem
ilosciowym, a doktadnie — eksploracjg ankietowa. laczenie danych ilosciowych
| jakosciowych miato na celu przeprowadzenie wszechstronnej analizy problemu
badawczego. Badania te stanowig zatem pierwotne zroédlo danych, z tymze ankieta to
badanie posrednie, natomiast wywiad osobisty to rodzaj eksploracji bezposrednie;j.
Badacz rozmawial bowiem osobiscie z respondentami i spotkanie to mialo charakter
ustrukturyzowany. Pytania byly wystandaryzowane lub identyczne??. Jest to zatem

jedna z trzech strategii mieszania metod badawczych, ktora odnosi si¢ w tym przypadku

21 7. Kedzior, Badania rynku. Metody i zastosowania, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, 2005 .,

s. 41-163.

22}, Sutkowski, R. Lenart-Gansiniec, Rozprawa doktorska w naukach spotecznych. Poradnik doktoranta
i promotora pracy doktorskiej, Spoteczna Akademia Nauk, £.6dZ 2021, s. 95-175.



do procedury réwnolegtej badania mieszanego®. Postugujac si¢ tym schematem, mozna
jednocze$nie gromadzi¢ obydwa rodzaje danych w celu stworzenia jednolitej
interpretacji catosci. Pytania w obu typach analizy dotyczyly w wiekszosci okreslonego
procesu, opinii nt. dotychczasowego funkcjonowania gremium nadzorczego oraz wizji
dotyczacej obecnego wptywu roli rad nadzorczych na ksztaltowanie efektywnego tadu
korporacyjnego i mozliwych zmian w sposobie wywierania takiego wplywu. Pytania
jakosciowe 1 ilosciowe réznity si¢ pod wzgledem obszardow, jakie obejmowaty swym
zakresem, 1 szczegdtowoscig poruszanych tematéw. Analiza zgromadzonego materiatu
empirycznego przeprowadzona zostala za pomoca metod opisowych oraz
wnioskowania statystycznego.

W celu weryfikacji opracowanych kwestionariuszy, badania zasadnicze
poprzedzono badaniami pilotazowymi, ktore sg integralng czeScig catego procesu
badawczego. Zostaly one zrealizowane w celu doprecyzowania czasu potrzebnego na
swobodne udzielenie odpowiedzi na wszystkie pytania. Sprawdzono réwniez
poprawnos¢ oraz adekwatno$¢ opracowanych pytan. Nie mniej istotne bylo
dostosowanie uzytych sformutowan do zasadniczej proby badawczej?*, czyli do
cztonkow rad nadzorczych 1 zarzadow spotek Skarbu Panstwa.

Eksploracje ilosciowe w formie ankiet wykonano dwa razy. Przed badaniem
wlasciwym (ankieta nr 2) przeprowadzono eksploracyjne badanie na probie celowej na
potrzeby okreslenia czynnikéw i zmiennych (ankieta nr 1), ktore postuzyty do analizy
W badaniu wiasciwym. Wyniki tego badania ankietowego zgromadzono na poczatku
2021 roku. Przeprowadzono 100 obserwacji (54 osoby z badanej grupy petnity funkcje
cztonkow zarzadu, a pozostatych 46 osob byto cztonkami rad nadzorczych). W drugim
badaniu wzi¢to udziat 311 oso6b, w tym 238 z gremium nadzorczego i 121 czionkow
organu wykonawczo-zarzadzajacego (czg¢$¢ respondentdow petnita np. jednoczesnie dwie

funkcje w réznych spotkach).

Wybor odpowiedniej wielkosci proby do badan wérod cztonkdéw rad nadzorczych
| zarzadow spotek Skarbu Panstwa byla wyzwaniem ze wzgledu na zbyt mata ogo6lng
populacje badania. Na przyktad na dzien 30 listopada 2022 r. wykazano tylko 634
cztonkéw rady wszystkich jednoosobowych spotek Skarbu Panstwa (okre$lanych dalej
skrotem JSSP) oraz spotek z udziatem Skarbu Panstwa (nazywanych dalej SWSP).

2 1bidem.
24 A, N. Oppenheim, Kwestionariusze, wywiady, pomiary postaw, Wydawnictwo Zysk i S-ka, Poznan
2004, s. 32-104.



Czlonkow zarzadu tychze spotek bylo jeszcze mniej?®. Z tego wzgledu wyznaczono

probe badawcza za pomoca wzoru na wielkos$¢ proby dla populacji skoficzonej?:

. N-Z%-p-(1—p)
E*+Z%-p-(1-p)

gdzie:
e n - wielko$¢ proby;

e N — wielkos¢ populacji;

e Z — zmienna standardowa rozktadu normalnego (zazwyczaj przyjmuje si¢ dla

przedziatu ufnosci 95% warto$¢ ok. 1,96);

e p - szacowana proporcja (przy braku szacowanej warto$ci mozna przyjac

warto$¢ p — 0,5 dla maksymalnego rozrzutu);

e E - margines btedu (za maksymalny btad szacunkowy mozna przyjaé najczesciej

stosowany w badaniach ekonomicznych i spotecznych poziom 5%).

Metody analizy danych i prezentacji wynikéw badan

Do badania zalezno$ci miedzy dwiema zmiennymi kategorycznymi:

1. Zmienna niezalezna — kompetencje rad nadzorczych

2. Zmienna zalezna — efektywny fad korporacyjny

Postuzono si¢ analizg statystyczng. Zastosowano test chi-kwadrat Pearsona, ktory

porownuje obserwowane czgstosci z teoretycznymi oczekiwanymi czgstoSciami w celu

okreslenia, czy istnieje istotna statystycznie zalezno$¢ miedzy okre§lonymi w tym

badaniu zmiennymi. Model badajacy warto$¢ testu chi-kwadrat Pearsona jest czesto

wykorzystywany w konteks$cie analizy tabeli kontyngencji. Wyniki objasniajg czestosci

wystepowania roznych zdarzen dla dwoch zmiennych kategorycznych. Wartos¢ testu

chi-kwadrat Pearsona jest obliczana na podstawie roznicy miedzy obserwowanymi

a oczekiwanymi czesto$ciami w tabeli kontyngencji?’.

%5 Ministerstwo Aktywow Panstwowych, Sktad rad nadzorczych. Pozyskano z:
https://www.gov.pl/web/aktywa-panstwowe/sklady-rad-nadzorczych (dostep: 24.12.2022).

% A, Stanimir, Analiza danych marketingowych. Problemy, metody, przyktady, Wydawnictwo AE,
Wroctaw 2006 r., s. 36-49.

21 B, Pulaska — Turyna, Statystyka dla ekonomistéw, Wydawnictwo Difin, Warszawa 2011, s. 304 — 310.
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Wzor na warto$¢ testu chi-kwadrat Persona przedstawia si¢ nastepujaco?®:

2 Z(O ;E)2

gdzie:

o x? to warto$¢ testu chi-kwadrat Pearsona;

e (0 to obserwowane czestosci w poszczegolnych komorkach tabeli kontyngencii;
e E to oczekiwane czestosci, ktore sg obliczane na podstawie zatozonego modelu,

np. jesli zmienne bytyby niezalezne.

Warto$¢ x? jest nastgpnie pordbwnywana z odpowiednim rozkladem chi-kwadrat
W celu okre$lenia istotnosci statystycznej wynikow. Im wicksza warto$é x2, tym
wigksze prawdopodobienstwo, ze zmienne nie sg niezalezne (czyli istnieje zalezno$¢
migdzy nimi).

Model ten stuzy zatem do oceny, czy wystgpuje istotna statystycznie zalezno$¢
migdzy zmiennymi. Jednakze nalezy zawsze pamigtaé, ze wyniki testu nie implikuja
zwigzku przyczynowego, a jedynie zwiazki statystyczne miedzy zmiennymi?®,

W celu analizy wplywu kompetencji rad nadzorczych na ksztaltowanie
efektywnego tadu korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa podjeto nastepujace kroki:

1. przygotowano dane dotyczace opisywanych zmiennych;

2. stworzono tabele kontyngencji;

3. obliczono wartosci chi-kwadrat Pearsona;

4. zinterpretowano wyniki.

Test chi-kwadrat pomogt autorce rozprawy w zrozumieniu, ktore kompetencje rad
nadzorczych maja istotny wptyw na kreowanie efektywnosci tadu korporacyjnego.

W rozprawie zbadano zatem wplyw wybranych zmiennych na wystapienie
najczesciej wystepujacych zdarzen takich, jak np.:

e zasugerowanie przez rade nadzorcza sposobu rozwigzania problemu,

e wspieranie zarzadu przez rade¢ na plaszczyznie doradczej,

e prawo zawieszania w czynno$ciach lub odwotania z pelnionej funkcji cztonkow

zarzadu przez organ nadzorczy,

oddelegowanie cztonka rady nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci

cztonka zarzadu,

28 |pidem, s. 264 — 270.
2 |hidem
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e zaangazowanie rady w rownowazenie interesOw organdéw spotki, w tym

akcjonariuszy mniejszosciowych, itp.

Zdarzenia te w okre§lonym stopniu mogly wplyna¢ na dalsze procesy zarzadcze
W spotce, czy tez réwnowazenie relacji oraz interesOw organdéw spodlek Skarbu
Panstwa. Dzigki temu autorka rozprawy miala szans¢ zbada¢ obszary kompetencji
nadzoru, ktére wykorzystuje rada podczas wykonywania obowigzkow shuzbowych.
Moglta rowniez okresli¢, jaki maja one wplyw na kreowanie efektywnego tadu
korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa.

W procesie przetwarzania materialu badawczego w postaci zaréwno danych
ilosciowych jak i jakosciowych wykorzystano arkusz kalkulacyjny Microsoft Excel
365, pakiet statystyczny Statistica 13.3 oraz program Canva. W zakresie prezentacji
wynikoéw badan postuzono si¢ metodami opisowymi, tabelarycznymi oraz graficznymi.

Prezentacja stopnia istotnosci wplywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie w potaczeniu z analiza wynikow wyzej wymienionych metod (opisowej,
graficznej i zestawienia tabelarycznego) pozwolily na skonstruowanie wnioskow
niniejszej rozprawy oraz na zrealizowanie celu glownego i celow szczegdlowych
niniejszej rozprawy. Tym samym zastosowane metody przyczynily si¢ do

kompleksowego ujecia podjetego problemu badawczego.

Zakres pracy

Uktad pracy wynika z przyjetych celow i sformutowanej hipotezy badawczej.
Rozprawa sktada si¢ z czterech rozdzialdow — trzech teoretycznych i jednego
empirycznego.

We wstepie pracy uzasadniono podjecie tematyki badan. Zaprezentowano w nim
cel rozprawy, hipoteze¢ oraz metode badawcza. Opisano rowniez metody opracowania
I prezentacji wynikow badan.

Rozdzial pierwszy poswiecony zostat teoretycznym podstawom rozwazan na temat
tadu korporacyjnego, w tym zasadom, strukturze oraz mechanizmom, ktére maja na
celu zapewnienie wlasciwego poziomu zarzadzania, utrzymywanie wtasciwych relacji
migdzy organami spoiki 1 ochrong interesow roznych grup interesariuszy. Zrozumienie
proceséw tworzacych tad korporacyjny wymaga takze przedstawienia gldwnych
zatozen funkcjonowania modelu monistycznego i1 dualistycznego (zwanych tez

odpowiednio systemem jednopoziomowym i dwupoziomowym). Nastgpnie oprocz
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polskiego modelu tadu korporacyjnego scharakteryzowano inne modele stosowane na
swiecie, takie jak: model anglosaski, niemiecki, tacinski i japonski.

Rozdzial drugi zawiera opis teorii corporate governance, ktore ksztaltuja
postrzeganie roli 1 funkcji rad nadzorczych w kierunku zarzadzania firmg oraz definiujg
ich cele i ramy cigzacej na nich odpowiedzialnosci.

Rozdziat trzeci dotyczy wpltywu kompetencji rad nadzorczych na kreowanie
efektywnego tadu korporacyjnego. W ramach tego rozdziatu omowiono ogdlne
definicje kompetencji, a nastepnie przedstawiono szczegoétowy opis kompetencji organu
nadzorczego, w tym zakres ich uprawnien. W dalszej cze$ci rozdziatu zostaly
przedstawione prawa nadzoru do informacji o spotce. Oprocz tego opisano znaczenie
efektywnosci rad nadzorczych jako podstawowego czynnika kreujacego efektywny tad
korporacyjny, ktorego determinanty rowniez zostaly opisane w ramach tego samego
rozdziatu. Dopetlieniem prezentacji corporate governance w Polsce i na §wiecie jest
opis spotek Skarbu Panstwa, w tym charakterystyka panstwa jako ich wtlasciciela.
Kolejnym waznym aspektem, ktory poruszono, jest rola kodeksu dobrych praktyk jako
niezbgdnego elementu ksztattowania efektywnego tadu korporacyjnego.

Rozdziat czwarty stanowi relacje z badan empirycznych, ktorych celem byla
weryfikacja przyjetej hipotezy niniejszej rozprawy. Uwzgledniono w niej opis badan
iloSciowych w formie ankiet oraz badafh jakosciowych w formie indywidualnych
wywiadéw poglebionych. W podsumowaniu, na podstawie przeprowadzonych
rozwazan, stworzono szkic ogoélnego modelu rekomendacji wobec doboru sktadu rad
nadzorczych 1 ich postgpowania w trakcie pracy w spotce Skarbu Panstwa. Ma to
pozwoli¢ na skuteczne ksztattowanie efektywnego tadu korporacyjnego. W ramach tego
rozdziatu przedstawiono rowniez rekomendacje z przeprowadzonych badan dotyczace
zapewnienia efektywnos$ci tadu korporacyjnego w spotkach Skarbu Panstwa poprzez
wptyw ich rad nadzorczych. Poza tym wskazane zostaly propozycje kierunkow
dalszych dziatan badawczych i1 rozwoju tego obszaru.

Prace zakonczono podsumowaniem oraz wnioskami autorki rozprawy.
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1. Lad korporacyjny w Polsce i na Swiecie

1.1. Istota ladu korporacyjnego

,,JLad korporacyjny” to jedno z kilku okre$len powstatych w efekcie thumaczenia
z jezyka angielskiego terminu corporate governance, przy czym corporate oznacza
,korporacyjny”, natomiast governance wywodzi si¢ od tacinskiego stowa gubernare
i angielskiego czasownika gover, co oznacza: rzadzenie, przewodzenie, kontrolowanie,
regulowanie, wyznaczanie kierunku dziatania, a takze ograniczenie zakresu swobody
decydowania®. Od poczatku okresu transformacji w Polsce do czasow wspdtczesnych
pojawig sie rézne sformutowania thumaczenia na jezyk polski okre§lenia corporate
governance, ale wciaz nie ma jednej, uniwersalnej jego formy®!. Interpretuje sie je jako
nadzor korporacyjny, nadzor whascicielski, rowniez tad korporacyjny?, wtadztwo oraz
wtadanie korporacyjne:,

Zdecydowanie najczeSciej corporate governance tlumaczone jest jako ,tad
korporacyjny”, co oznacza, ze na poczatku 2022 roku w BazEkon (baza polskich
tekstow naukowych z dziedziny nauk ekonomicznych) zaindeksowano okreslenie ,,tad
korporacyjny” ponad 772 razy (tyle samo dla corporate governance), przy czym
,»hadzor wlascicielski” wystepowal tam zaledwie 88 razy, a ,,nadzér korporacyjny”
W ogble nie byl zarejestrowany. Dla poréwnania w wyszukiwarce Google w tym
samym roku termin ,tad korporacyjny” wykazywat 243 tys. rekordow, ,,nadzor
wlascicielski” prawie 92 tys., ,,nadzor korporacyjny” obejmowal tylko ok. 66 tys.
rekordéw, natomiast corporate governance to prawie 31 mld wynikow. Niezaleznie
jednak od formy oraz iloSci uzytego w internecie czy w literaturze przedmiotu
thumaczenia corporate governance jedno polskie nazewnictwo nie obejmie catej grupy

zjawisk i proceséw oryginalnego sformutowania tego terminu®*.

%0 J. Fisiak, Stownik angielsko-polski Collins, Polska Oficyna Wydawnicza, Warszawa 1996, s. 198.

31 Cz. Mesjasz, Problemy terminologiczne teorii i praktyki corporate governance, ,,Studia Ekonomiczne.
Zeszyty Naukowe UE w Katowicach” 2013, nr 141, s. 37-50.

32 ). Gad, Mechanizmy tadu korporacyjnego a system kontroli nad sprawozdawczosciq finansowg.
Perspektywa raportow zarzqdu polskich i niemieckich spétek publicznych, Wydawnictwo Uniwersytetu
Lodzkiego, £6dz 2019, s. 11.

33 J. Jezak, Corporate governance jako nowy obszar wiedzy i praktyki biznesowej, ,,Studia Ekonomiczne
w Katowicach” 2013, nr 141, s. 23.

3 A. Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego. Wiadanie i kontrola w ztozonym
swiecie, Wydawnictwo Uniwersytetu L.odzkiego, £.6dz 2016, s. 13.
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Okreslenie ,}ad korporacyjny” jest czesto uzywane w dokumentach Gieldy
Papierow Wartosciowych (GPW)®, poniewaz dziatania z nim zwiazane musza by¢
kompleksowe i systematyczne®. Wedtug 1. Kotadkiewicz z perspektywy cztonkow rad

737 chociaz, jak

nadzorczych odpowiednie bedzie nazewnictwo ,,nadzér korporacyjny
podkresla wraz z D. Dobija, niektorzy uwazaja takie thtumaczenie corporate governance
za kontrowersyjne i niepetne®®. Ponadto okreslenie ,,nadzér korporacyjny” w polskiej
literaturze zaproponowali tacy autorzy jak: B. Wawrzyniak3® (w 2000 r. jako pierwszy
w Polsce uzyt sformutowania corporate governance), M. Jerzemowska*, P. Urbanek®!,
S. Rudolf*? oraz wspolnie K. A. Lis i H. Sterniczuk®. Z kolei A. Adamska, Cz. Mesjasz
i P. Ubranek* w odniesieniu do aktywnosci rad nadzorczych proponuja termin tad
korporacyjny”, gdyz wedlug nich mozna go uzy¢ w nawigzaniu do catoksztaltu nadzoru
i kontroli spotek®®. M. Fedorowicz*, K. Zalega*’ oraz M. Aluchna® uzywaja czesto
w dalszym ciggu terminu corporate governance w wersji oryginalnej, nie identyfikujgc
go z zadnym polskim odpowiednikiem®®. Do lat 80. XX wieku corporate governance
bylo traktowane wyltacznie jako domena prawna, ktora nie wspolgrata w sposob
bezposredni z praktycznym ujeciem funkcjonowania tadu korporacyjnego. Wedtug
R. Gilsona byl to bowiem obraz pewnych regulacji i zapisow statutowych, ktore

normalizowaty nie tylko sposob pracy walnych zgromadzen akcjonariuszy, ale rowniez

% Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016 — zatacznik do Uchwaty Nr 26/1413/2015 Rady
Nadzorczej Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 13 pazdziernika 2015 roku.

% K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego (corporate governance) w spéice akcyjnej,
Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 7.

37 1. Kotadkiewicz, Nadzor korporacyjny, perspektywa miedzynarodowa, Poltext, Warszawa 1999.

3 Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (KSH) z p6zniejszy mi zmianami,
Dz. U. 2000 nr 94 poz. 1037, art. 382 § 1.

39 Zob. B. Wawrzyniak, Nadzor korporacyjny: perspektywa badan, ,,Organizacja i Kierowanie” 2000,
nr2.

40 Zob. M. Jerzemowska, Nadzor korporacyjny, PWE, Warszawa 2002.

41 Zob. P. Urbanek, Nadzér korporacyjny a wynagrodzenie menedzeréw, Uniwersytet £.0dzki, £.6dz 2005.
42 Zob. S. Rudolf, Rola nadzoru korporacyjnego w kreowaniu wartosci przedsiebiorstwa, Uniwersytet
Lodzki, £odz 2008.

43 Zob. K.A. Lis, H. Sterniczuk, Nadzor korporacyjny, Oficyna Ekonomiczna, Krakow 2005.

4 Zob. A. Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego. Wtadanie i kontrola w
zlozonym Swiecie, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dz 2016.

45 |bidem, s. 8.

46 Zob. M. Fedorowicz, Corporate governance — nadzor nie tylko wiascicielski. Relacje miedzy kontrolg
nad zarzqdzaniem a systemem instytucjonalnym w gospodarce, [W:] S. Rudolf(red.), Efektywnosé¢ nadzoru
wiascicielskiego w spotkach kapitatowych, Uniwersytet £.odzki, £.6dz 2000.

47 Zob. K. Zalega, Tunelowanie, czyli transfer aktywow i zyskéw z korporacji, ,,Organizacja i Kierowanie”
2002, nr 3.

48 Zoh. M. Aluchna, Mechanizmy corporate governance w spétkach gietdowych, Szkota Gtowna
Handlowa, Warszawa 2007.

4 J. Jezak, Lad korporacyjny...,s. 120.
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wybér cztonkéw organu spotki oraz procesy informacyjne®. Niepewna sytuacja
gospodarcza okresu lat 80. XX wieku przyczynita si¢ do powstania nowej wizji nadzoru
postrzeganego odtad jako najistotniejsza determinanta efektywnosci spotek®’. Na
poczatku lat 90. A. Cadbury, pionier tzw. dobrych praktyk korporacyjnych,
zinterpretowat tad korporacyjny jako system, przez ktory spotki sa prowadzone
i kontrolowane®?. Wtorowal mu w tym pézniej B. Tricker®®, wedtug ktoérego nadzor
korporacyjny to mechanizm sktadajacy si¢ z obowigzujacych regulacji prawnych,
dziatalno$ci odpowiednich agend rzadowych, rad spélek, zachowania menedzerow
i akcjonariuszy, a takze innych interesariuszy®. B. Tricker sprowadzit role organow
kontrolnych, czyli rad dyrektorow oraz rad nadzorczych, nie tylko do monitorowania
i kontroli dziatalno$ci zarzadow, lecz takze formutowania strategii spotki i doradztwa
organowi zarzadzajaco-wykonawczemu®®.

W 1995 roku z okazji sympozjum noblowskiego w Sztokholmie A. Shleifer
I R. W. Vishny stworzyli definicj¢ corporate governance (opublikowang w 1997 roku),
wedtug ktorej dostawca kapitatu zapewnia sobie zwrot z zainwestowanych w spotke
funduszy®®. Nie doprecyzowali oni jednak, czy pod nazwa dostawcy kapitatu, mieli na
mysli inwestora w postaci akcjonariusza/udzialowca, czy tez instytucje finansowe
udzielajace  kredytow danej spofce, ewentualnie wszystkich wymienionych
interesariuszy tacznie. Z kolei w 1999 roku J. Weimer i J. C. Pape zaprezentowali inny
punkt widzenia na tad korporacyjny, poniewaz wedtug nich byt to specyficzny dla
danego kraju uktad czynnikow prawnych, instytucjonalnych oraz kulturowych
0roznym nasileniu. Okreslaly one wplyw  wszelkich grup zainteresowania
(menedzeréw, pracownikow, akcjonariuszy, kredytodawcow, klientéw, dostawcow oraz
rzadu) na procesy decyzyjne w spotkach®’. Ponadto, definiujac nazwe corporate

governance nalezy réwniez przytoczy¢ interpretacj¢ takich autorow jak J. Solarz,

0 R.J. Gilson, Corporate Governance and Economic Efficiency: When Do Institutions Matters?,
“Washington University Law Review” 1996, Vol. 94, s. 327.

L A. Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego. Wiadanie i kontrola w ztozonym
Swiecie..., s. 15.

52 A, Cadbury, What are the Trends in Corporate Governance? How will they Impact your Company?
,»Long Range Planning” 1999, No. 1, s. 12-19.

53], Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych w procesach
formufowania i realizowania strategii, Wydawnictwo Uniwersytetu £.6dzkiego, £.60dZ 2016, s. 11.

54 B. Tricker, Corporate Governance. Principles, Policies and Practices, Oxford University Press,
Oxford (2009) 2012, s. 7-9.

% lbidem, s. 120-121.

% A. Shleifer, R.W. Vishny, A Survey of Corporate Governance, “The Journal of Finance” 2012, t. XII,
nr2,s.737.

57 J. Weimer, J.C. Pape, A Taxonomy of Systems of Corporate Governance. ,,Corporate Governance. An
International Review” 1999, Vol. 7, No. 2, s. 152.
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G. O’Donovan czy F. Mayer. Pierwszy z nich stwierdzit, ze corporate governance to
stosunki, zalezno$ci rzeczywistej wtadzy pomiedzy organami spotki oraz pozostatymi
interesariuszami, czyli dostawcami, odbiorcami, pracownikami, akcjonariuszami
i ,zewnetrznymi zrédlami zasilen finansowych”®. G. O’Donovan okreslit go jako
wewnetrzng strukture obejmujaca nie tylko ludzi, ale rowniez procesy funkcjonujace w
organizacji, ktére poprzez prace kontrolno-zarzadcza stuza wiascicielom®®, a F. Mayer
uznal, ze nadzor Korporacyjny odznacza si¢ zespoleniem celow inwestorow
i zarzadzajacych spoltka, ale z korzyscia dla udziatowcow i akcjonariuszy®°.

Pojecie corporate governance oscyluje wokot tradycyjnej analizy stosunkow
pomiedzy wtascicielem, nadzorcg i1 zarzadzajacym, co w warunkach polskich
W znacznej mierze okresla kompetencje organdéw spotki — akcjonariuszy, rady
nadzorczej oraz zarzadu i ich wzajemne relacje. Lad Kkorporacyjny w systemie
dualistycznym®! odnosi sie nie tylko do akcjonariuszy/udzialowcow, ale rowniez do
innych interesariuszy, czyli tzw. stakeholders, do ktorych zaliczy¢é mozna:
pracownikow, wierzycieli, klientow, dostawcow, spoteczno$¢ lokalng oraz panstwo.
Oprocz tego do tak rozumianego corporate governance zakwalifikowa¢ mozna rowniez
zewngtrzne mechanizmy kontroli dziatalnosci spotek, takie jak: rynek finansowy
(wtym rynek kapitatowy), rynek pracy, rynek talentéw menedzerskich oraz rynek
kontroli spotek, a takze procesy fuzji i przeje¢. Obok tradycyjnych sktadowych tadu
korporacyjnego do problematyki corporate governance powinno si¢ wiaczy¢ spoteczng
odpowiedzialnos$¢ korporacji w znaczeniu odpowiedzialno$ci wewnetrznej, czyli wobec
kadry pracowniczej spoiki, klientow, dostawcéw, wierzycieli, jak réwniez
odpowiedzialno$ci zewnetrznej, przez co rozumie si¢ spotecznos¢ lokalna, srodowisko
naturalne, gospodarke jako cato$¢ oraz panstwo®?. Takiemu znaczeniu sformutowania
fadu korporacyjnego poswiecili swoja uwage R. A. G. Monks oraz N. Minow, ktorzy
podkreslaja  znaczenie procesow zachodzacych w sferze tworzenia zasobow
korporacyjnych oraz zarzadzania nimi. Dotyczy to réwniez rozwoju ich wzajemnych

stosunkow z otoczeniem, ktore wedtug autorow kreuja bogactwo inwestorow. Zwracaja

%8 K.A. Lis, H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny..., s. 29.

59 Netsoft consulting, www.governance.pl (dostep: 8.11.2019).

80 M. Jerzemowska, Nadzor korporacyjny..., S. 25.

61 System monistyczny i dualistyczny zostat opisany w podrozdziale 1.2.

62 A. Cadbury, Corporate Governance and Chairmanship. A Personal View, Oxford University Press,
Oxford 2002, s. 158-174.
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oni rowniez uwage, ze procesy te nie mogg obcigza¢ innych uczestnikow zycia
spotecznego lub spoteczenstwa jako catosci®,

J. Jezak okresla corporate governance jako ,,tad korporacyjny”, w ramach ktorego
nie jest najwazniejszy nadzor, ale szerszy kontekst funkcjonowania spotek 0 znaczeniu
spotecznym 1 systemowym. Oprocz tego istotne sa wedlug niego oczekiwania
docierajace do spotek z przestrzeni spolecznej i makroekonomicznej®.

Jedna z najwazniejszych interpretacji wsrod wielu opisoOw definicji corporate
governance jest jednak ta zawarta w Zasadach nadzoru korporacyjnego Organizacji
Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (w skrocie OECD). Zgodnie z tym dokumentem
corporate governance to ,,sie¢ relacji migdzy kadra zarzadzajaca spotek a ich organami
nadzorczymi, akcjonariuszami 1 innymi grupami interesOw zainteresowanymi
funkcjonowaniem spotki”. Corporate governance obejmuje takze ,.strukture, za
posrednictwem ktorej ustalone sg cele spotki, srodki realizacji tych celow oraz $rodki
umozliwiajace $ledzenie wynikéw spotki”®. ELad korporacyjny okreslony jest w tym
dokumencie jako wiasciwy, gdy pobudza ,organ spotki i kadr¢ zarzadzajaca do
osiggania  celow, ktorych realizacja lezy w interesie spotki 1 jej
wspolnikéw/akcjonariuszy, a takze powinien ulatwia¢ skuteczne $ledzenie wynikow,
sprzyjajac tym samym bardziej efektywnemu wykorzystaniu zasobow przez firmy”.

Reasumujac powyzsze definicje, sformutowanie corporate governance mozna
zinterpretowa¢ jako odpowiedzialno$¢ spotki wobec akcjonariuszy lub szerzej, jako
powinnosci wobec wszystkich interesariuszy, a nawet calego spoteczenstwa
i srodowiska naturalnego®’.

Polski dorobek w dziedzinie corporate governance jest wedtug J. Jezaka i in. do$¢
ubogi na tle bogatego dorobku literatury $wiatowej. Wynika to prawdopodobnie z tego,
iz tad korporacyjny obejmuje szeroki obszar wiedzy, a jego interdyscyplinarno$¢ staje
sie ,,wyzwaniem, ale takze szansa dla ambitnych badaczy”®. Obejmuje on wedhg
autorow m.in. prawo cywilne i handlowe, makro- i mikroekonomie, finanse
I rachunkowos¢, nauki o zarzadzaniu, socjologi¢ oraz psychologi¢ organizacji. Nie tylko

jednak J. Jezak, ale rowniez M. Aluchna zwraca uwage na fakt, iz corporate

8 R.A.G. Monks, N. Minow, Corporate Governance, Blackwell, Cambridge 1995.

84 ], Jezak, £ad korporacyjny..., s. 121.

% Ministerstwo Skarbu Panstwa, Zasady nadzoru korporacyjnego OECD, Warszawa 2004, s. 11.

% lbidem, s. 11.

67 J. Solomon, Corporate Governance and Accountability, John Wiley & Sons, Chichester 2007, s. 3.
Zob. rowniez: B. Tricker, Vision on Corporate Structures..., S. 39-46.

88 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-J6zwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., s. 9.
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governance obejmuje rozne dziedziny i dyscypliny naukowe, ktore wedlug niej nalezy
analizowaé w odniesieniu do trzech wyrdznionych pozioméw, tzn.:

e makro, czyli systemu corporate governance, ktory wywodzi si¢ z politologii,
prawa lub ekonomii politycznej na poziomie kraju badz regionu;

e mezo w odniesieniu do rynku i instytucji, obejmujacy analizy ,z zakresu
socjologii stosunkéw przemystowych, socjologii pracy i1 ekonomii poréwnawczej
W obrebie sektoréw lub galezi przemystowych”;

e mikro, czyli z punktu widzenia tylko spoétki, obejmujacy nauki ekonomiczne,

a doktadnie mikroekonomig, finanse i nauki o zarzadzaniu.

D. Dobija oraz I. Kotadkiewicz podkreslaja jeszcze jeden wazny aspekt corporate
governance, a mianowicie, ze termin ten dotyczy przede wszystkim spétek publicznych,
cho¢ w ostatnich latach staje si¢ rowniez elementem funkcjonowania nie tylko spotek
Skarbu Panstwa, ale takze organizacji niepublicznych, samorzadowych oraz
spotdzielni’®.

Na gruncie przedstawionych opinii oraz definicji ekspertow w dziedzinie corporate
governance mozna wyszczegolni¢ rowniez waski oraz szeroki zakres podej$cia do
okreslenia definicji tadu korporacyjnego. Pierwszy z nich dotyczy zapewnienia przez
zarzadzajacych efektywnego funkcjonowania organizacji w celu maksymalizacji
wartosci dla wiasciciela oraz okresla go jako ,,formalny system odpowiedzialno$ci
organdéw kierujgcych spotkg przed akcjonariuszami”’t. Z kolei w szerokim ujeciu
corporate governance okreslany jest jako aktywnos¢ kierujgcych spoika, ktorzy
gwarantujg wszystkim interesariuszom (m.in. wlascicielom, pracownikom, dostawcom,
kontrahentom, jak réwniez agendom rzadowym centralnym i lokalnym) efektywne
zarzadzanie organizacja’?.

Bazujac na tak wielu opiniach na temat interpretacji tego samego okreslenia
corporate governance mozna wyrdézni¢ siedem najwazniejszych jego funkcji

zwigzanych 2

8 M. Aluchna, Wiasnos¢ a corporate governance. Systemy, rynki, przedsiebiorstwa, Poltext, Warszawa
2015, s. 14-15.

0 D. Dobija, 1. Kotadkiewicz, 1., £ad korporacyjny, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2011.

L A. Kucinski, Rada nadzorcza w systemie nadzoru korporacyjnego, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Przyrodniczo-Humanistycznego w Siedlcach” 2013, nr 98, s. 225.

2 M. Pietrzak, Kreowanie wartosci dla wlascicieli jako postulat nadzoru korporacyjnego na przyktadzie
spdotdzielni mleczarskich, [w:] Rola nadzoru korporacyjnego w kreowaniu wartosci przedsiebiorstwa, red.
S. Rudolf, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £6dz 2008, s. 155; M. Jerzemowska, Nadzor
korporacyjny..., s. 25-31.

3 Z. Rezaee, Corporate Governance and Ethics, Wiley, Hoboken 2009, s. 41.

19



1. nadzorem, ktory lezy w gestii rady nadzorczej (rady dyrektorow);

2. kierowaniem — sprawowanym przez zarzad (dyrektoréw wykonawczych);

3. zgodnos$cig z przepisami prawa, regulacjami, zasadami, standardami,
rekomendacjami i dobrymi praktykami;

4. audytem wewnetrznym;

5. doradztwem prawnym i finansowym;

6. zewnetrznym audytem, ktory realizujg biegli rewidenci;

7. monitoringiem, sprawowanym nie tylko przez witascicieli, lecz przede

wszystkim przez wskazanych przez nich cztonkéw rad nadzorczych (rady
dyrektorow) .

Obok plaszczyzn analizy tadu korporacyjnego i typow organizacji, ktorych ten
termin dotyczy, waznym pojeciem, ktore pojawito si¢ przy okazji corporate governance
jest ,,duch transparentnosci”’. Ma on stuzyé odbudowie spotecznego (publicznego)
zaufania do spoétek, czyli tzw. public trust’®. Jest to $cisle zwiazane z publikowaniem
przez spotki sprawozdan finansowych, ktére powinny by¢ latwo dostgpne, kompletne
oraz wiarygodne’’. Ponadto nalezy podkresli¢, ze najczeéciej stosowanymi
klasyfikacjami systemow corporate governance jest podziat na systemy otwarte (tzw.
outsiderskie) oraz zamkniete (tzw. insiderskie)’®. Roznia sie one pod wzgledem
struktury wlasnos$ci, jak réwniez kontroli spotek. W systemie zamknigtym sa one
bowiem we witadaniu jednego, dominujacego akcjonariusza, natomiast w otwartym
wlasno$¢ jest rozproszona — kontrole operacyjng sprawuje zarzad, a strategiczng rynki.
Te dwa ujecia sg jednak na tyle skrajne, ze w wigkszo$ci panstw wystepuja one
w formie mieszane;j’®.

Jak wynika z przedstawionej analizy, nie ma jednego wspdlnego stanowiska co do
nazewnictwa w jezyku polskim sformutowania corporate governance. Duze znaczenie

z perspektywy interpretacji tego okreslenia maja czynniki wewnetrzne spotki. Sa one

4 M. Marcinkowska, Corporate governance w bankach. Teoria i praktyka, Wydawnictwo Uniwersytetu
Lodzkiego, 1.6dz 2014, s. 46.

75 J. Jezak, Corporate governance jako nowy obszar wiedzy..., s. 24.

6 McKinsey & Co., Investor Opinion Survey on Corporate Governance. Pozyskano z:
http://www.oecd.org/dataoecd/56/7/1922101.pdf (dostep: 18.01.2020).

7 S.A. DiPiazza Jr., R.G. Eccles, Building Public Trust. The Future of Corporate Reporting, John Wiley
& Sons, New York 2002, s. 1-32.

78 J. Szomburg, P. Tamowicz, M. Dzierzanowski, Corporate governance dla rozwoju Polski, Instytut
Badan nad Gospodarka Rynkowa, Gdansk 2001, s. 5.

9 J. Solomon, A. Solomon, Corporate Governance and Accountability, Jonh Wiley & Sons, Chichester
2004,

20


http://www.oecd/

w wigkszo$ci uzaleznione od prawnych, instytucjonalnych i regulacyjnych wymiarow
otoczenia, wystepujacych w poszczegdlnych panstwach®. Bezdyskusyjnie glowna
cechg corporate governance jest jednak system organizacji organdéw statutowych

81 oraz B. Nootebooma®

korporacji, wsrdd ktorych wedlug J. Weimera 1 J. Pape’a
wyrozniamy dwa modele nadzorowania i jednoczes$nie zarzadzania spotkami. Pierwszy
z nich to model jednopoziomowy, ktéry nazywany jest réwniez monistycznym,

natomiast drugi to system dwupoziomowy (zwany inaczej dualistyczny).

1.2. Rady spoélek jako mechanizm ladu korporacyjnego

1.2.1. Model monistyczny (jednopoziomowy) i dualistyczny (dwupoziomowy)

Poczatki modelu jedno- i dwupoziomowego datujemy na XVII w., kiedy to po raz
pierwszy zastosowano oba systemy w Kampanii Wschodnioindyjskiej. Model
monistyczny wprowadzono w Wielkiej Brytanii 31 grudnia 1600 r., a dualistyczny
w Holandii w 1623 roku®,

Najwazniejsza cecha roznicujaca obydwa systemy jest podzial kompetencji
nadzorczych 1 zarzadczych. W modelu dualistycznym, wystepujacym w krajach
europejskich oraz w Japonii, charakterystyczny jest podzial na organ zarzadczo-
wykonawczy (zarzad, ktory prowadzi sprawy spotki i1 reprezentuje ja na zewnatrz),
nadzorczy (rada nadzorcza) oraz organ stanowiacy (zgromadzenie wspolnikow w spotce
z ograniczong odpowiedzialnoscig, walne zgromadzenie akcjonariuszy w spolce
akcyjnej). Mimo ze czlonkowie rad nadzorczych s3 wybierani przez
akcjonariuszy/udzialowcow, to ci nie mogg ingerowaé w podejmowane przez nich
decyzje, gdyz zgodnie z prawem rada pod wzgledem hierarchii nie jest
podporzadkowana gremium je mianujacemu, czyli walnemu zgromadzeniu
akcjonariuszy lub zgromadzeniu wspolnikéw. Zreszta zaden z organow spotki nie jest

podlegly innemu gremium. Zarzad powinien jednak informowac organ nadzorczy

8 Australian Securities Exchange, Principles for Good Corporate Governance and Best Practice
Recommendations, Australian Securities Exchange, Sydney 2003, s. 3.

81 J. Weimer, J.C. Pape, A Taxonomy of Systems of Corporate Governance. ,,Corporate Governance.
An International Review” 1999, Vol. 7, No. 2, s. 152-166.

82 B, Nooteboom, Voice and exit based forms of corporate control: Anglo-American, European, and
Japanese, “Journal of Economic Issues” 1999, Vol. 13, No. 4, s. 845-860.

8 C. Rose, The composition of the semi-two-tier corporate boards and firm performance, “Corporate
Governance: An International Review” 2005, Vol. 13, No. 5, s. 691-701.
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0 wszystkich sprawach zwigzanych ze spdtka, poniewaz podobnie jak organ
zarzadzajaco — wykonawczy ponosi on osobista odpowiedzialno§¢ prawng (w tym
majatkowa) za sprawy spoiki. Z tego tez wzgledu kazdy cztonek rady nadzorczej moze
zada¢ wgladu we wszelkie dokumenty spotki, a takze oczekiwa¢ wyjasnien dotyczacych
spraw spotki. Cztonkowie rady nie maja prawa ingerowaé W sprawy biezace spotki,
czyli w jej dziatalno$¢ operacyjng, ale moga podejmowac¢ m.in. dzialania kontrolne
dotyczace realizacji planoéw czy dziatan zarzadu i np. wyrazi¢ swoja dezaprobate®.

Role rady nadzorczej w spotce mozna zatem sprowadzi¢ do czterech obszarow:
funkcji motywacyjno-doradczej, kontrolnej (np. hamowanie zapedéw zarzadu do
realizacji wlasnej uzyteczno$ci zamiast pomnazania zyskoéw wiasciciela), kadrowej (np.
wybieranie sktadu zarzadu, ustalanie wysokosci jego zarobkoéw czy kontrolowanie
stusznosci tworzonych stanowisk kadrowych, itp.) oraz do podejmowania zadan
0 charakterze strategicznym (np. uczestniczenie w tworzeniu plandéw strategicznych
spotki). Inicjatywa powinna leze¢ po stronie zarzadu, ale czegsto obydwa te organy
facznie podejmuja decyzje strategiczne, a przez to podzial na role zarzadcza 1 nadzorcza
staje sie dysjunktywny®.

System monistyczny opiera si¢ natomiast na jednym organie zarzadzajaco-
wykonawczo-nadzorczym, zwanym réwniez rada administrujgca (radg dyrektorow),
przy czym czlonek rady moze by¢ jednoczesnie dyrektorem wykonawczym.
W odroznieniu od systemu dualistycznego rada ma prawo wydawania dyrektorom
wykonawczym polecenia dotyczace operacyjnych spraw spotki. Organ administrujacy
nie tylko zarzadza spotka i reprezentuje ja na zewnatrz, ale rOwnoczesnie prowadzi jej
nadzor. Najwazniejsze decyzje w sprawie spotki podejmowane sa kolegialnie, natomiast
zadania sa realizowane przez we¢zsze grupy konkretnych menedzeréw. Dzigki
bezposredniemu uczestniczeniu rady dyrektorow w sprawach biezacych spotki, ma ona
mozliwo$¢ dziatania ex ante® na etapie podejmowania decyzji, co znaczaco odroznia ja
od organu nadzorczego w modelu dualistycznym®’. Znaczaca wada modelu
monistycznego jest natomiast fakt, ze kontrolujacy jest jednoczes$nie kontrolowanym

oraz fakt, ze pojawia si¢ dylemat kolezenstwa (ang. monitor-college dillema), gdzie

84 Ustawa, 2000, art. 328; M. Cejmer, J. Napierata, T. Sdjka (red.), Europejskie prawo spétek. Tom I11.
Corporate governance, Wolters Kluwer Polska, Krakéw 2006, s. 333. s. 332.

8 W. Zych, L. Koziol, Dualistyczny i monistyczny system nadzoru i zarzqdzania w przedsiebiorstwie,
,Zeszyty Naukowe Matopolskiej Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Tarnowie” 2009, z. 1(12), s. 298.
% https://pl.wikipedia.org/wiki/Ocena_ex_ante (dostep: 12.07.2022).

87 M. Wierzbicki, System monistyczny organéw w spotce akcyjnej. Pozyskano z:
https://koniecznywierzbicki.pl/system-monistyczny-organow-w-spolce-akcyjnej/ (dostep: 11.07.2022).
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osoby zasiadajagce w tym samym gremium wydajg sobie polecenia i sg wzajemnie
oceniane®®,

Oprocz tych dwoch przedstawionych modeli istnieje jeszcze trzeci, ktory jest
charakterystyczny dla systemu tacinskiego (np. we Francji) i, ze wzglgdu na mozliwo$¢
wyboru pomig¢dzy jednolitymi a oddzielnymi organami statutowymi spotki, nazywany
jest opcjonalnym. W Polsce system ten ma roéwniez wielu zwolennikow 1 w zwigzku
ztym w niektorych opracowaniach, jak L. Bohdanowicza®®, A. Nartowskiego®,
J.Jezaka®® i T. Siemiatkowskiego® zaproponowano wprowadzenie modelu
jednopoziomowego jako opcji do wyboru poprzez zatwierdzenie systemu
opcjonalnego®. Jest to faktycznie uwzglednione w ostatniej nowelizacji Kodeksu
spotek handlowych przy okazji powstania nowego tworu zwanego prosta Spotka
akcyjng (skrot PSA).

Oprocz wszystkich, powszechnie znanych systemow mozna wyrdzni¢ jeszcze
jeden, nazywany hybrydowym, ktory wystepuje np. na Litwie. Bazuje on na litewskim
kodeksie cywilnym (ang. Lithuanian Civil Code) i polega na braku obowigzku
powolywania w spotkach jakichkolwiek organow statutowych. Jesli zostaja powotane,
mozliwo$¢ ustanowienia dotyczy generalnie jednego z nich, np. tylko rady nadzorczej
lub tylko zarzadu. Jako ewentualno$¢ (w oparciu o zasady funkcjonowania systemu
dwupoziomowego) moga ustanowi¢ zaréwno organ nadzorczy, jak i zarzadzajgco-
wykonawczy®*,

Kolejnym modelem hybrydowym jest opisany przez B. Trickera® chifiski model
organéw statutowych. Polega on w glownej mierze na odmiennej od powszechnie
panujacych w obu popularnych systemach (jedno- i dwupoziomowym) strukturze
zarzadu i rady nadzorczej. W sktad organu wykonawczo-zarzadczego moga wchodzi¢

bowiem zewnetrzni, niezalezni czlonkowie, ktérzy stanowig co najmniej 1/3 jego

8 |bidem.

8 L. Bohdanowicz, Directions of change in the Polish two-tier board model, “Journal of Positive
Management” 2014, Vol. 5, No. 1, s. 21-30.

% AS. Nartowski, Zmierzch dwuptatowcéw?, ,,Gazeta Bankowa”, 28.02.2002.

%1 ]. Jezak, Lad korporacyjny...

92T, Siemiatkowski, System monistyczny tadu korporacyjneqo — krok ku przysztosci, ,,Nasz Rynek
Kapitalowy” 2004, nr 11.

93 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., 95.

% The European Commission, Study on Monitoring and Enforcement Practices in Corporate Governance
in the Member States, 23 September 2009; P. Davis, K. J. Hopt, R. Nowak, J. van Solinge Corporate
Boards in Law and Practices: A Comparative Analysis in Europe, Oxford University Press, Oxford 2013;
F. Belot, E. Ginglinger, M.B. Slovin, M.E. Sushka, Freedom of choice between unitary and two-tier
boards, “Journal of Financial Economics” 2014, Vol. 112, s. 364-385.

% B. Tricker, Corporate Governance...
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sktadu, natomiast czeScig rady nadzorczej sa przedstawiciele pracownikow. Wynika to
z faktu, ze, zgodnie z chinskim, tradycyjnym pogladem, to pracownicy sa gospodarzami
spotki. Nastepng charakterystyczng cechg tego modelu jest brak nie tylko obowigzku
generowania stopy zwrotu z inwestycji akcjonariuszy w kapital spotki, ale rowniez
powotania organu zatrudniajacego lub zwalniajacego czlonkow zarzadu®. Sila
cztonkéw rady w chinskich organach nadzorczych jest zatem bardzo staba i1 jej
rzeczywista funkcja opiera si¢ jedynie na przekonywaniu zarzadu do pewnych dziatan,
okreslonych przez nich jako wiasciwe®’.

W Danii wystepowat z kolei model, ktory C. Rose®® nazwal w potowie
dwupoziomowym (ang. semi two - tier)®. System ten polegal na mozliwosci
zajmowania 50% stanowisk w radach nadzorczych przez aktualnie zarzadzajacych
spotka menedzerow, cho¢ w spdtkach publicznych jedna osoba nie mogta petnié
jednoczeénie funkcji prezesa zarzadu i1 przewodniczacego rady. Jednak obecnie
w dunskim modelu praktykowany jest System opcjonalny.

Modele corporate governance w Europie i generalnie na $wiecie analizowane sg
czesto pod wzgledem ich wad 1 zalet, przy czym dyskusja dotyczy najczgsciej plusow
I minusow  systemu  monistycznego  (jednopoziomowego) i  dualistycznego

(dwupoziomowego).

1.2.2. Wady i zalety systemu monistycznego (jednopoziomowego) i

dualistycznego (dwupoziomowego)

Model jedno- i dwupoziomowy odroznia forma struktury organow spotki oraz ich
poziom niezalezno$ci 1 odpowiedzialno$ci. System monistyczny wyrdznia si¢
sprowadzeniem funkcji zarzadczych i nadzorczych do jednego organu, zwanego rada
dyrektoréw. W jej ramach wyodrgbnione sg dwie grupy dyrektorow:

e wewnetrznych, inaczej zwanych =zaleznymi lub w Wielkiej Brytanii

wykonawczymi, ktérzy czynnie partycypuja w procesach zarzadzania spotka.

Czes$¢ funkcji organu wykonawczego moze by¢ natomiast przekazana innym

% J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-J6zwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., s. 86.

% B. Tricker, Corporate Governance...

% C. Rose, The composition...

% | . Bohdanowicz, Funkcja kontrolna rady nadzorczej a redukcja kosztéw agencji, ,,Prace i Materiaty
Wydziatu Uniwersytetu Gdanskiego” 2012, nr 4, s. 54.
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pracownikom korporacji tzw. corporate officers, ktorzy nie wchodza w sktad
rady dyrektorow!%;
e zewnetrznych, inaczej zwanych niezaleznymi lub w Wielkiej Brytanii nie-

wykonawczymi, ktorzy petnig funkcje nadzorcze.

System dwupoziomowy (dualistyczny) wyrdéznia si¢ oddzieleniem funkcji
nadzorczej, ktora sprawuje rada nadzorcza, od zarzadczo-wykonawczej, w ktorej role
weciela sie zarzad. Zaden z tych organéw nie jest wazniejszy od drugiego i kazdy ma
Scisle okreslone funkcje w spoltce, niepokrywajace si¢ z tymi, ktore sprawuje ten drugi
organ. Nie moga wydawac sobie nawzajem wigzacych polecen, cho¢ wplyw jednego na
drugi jest nieunikniony. Nalezy chociazby wzig¢é pod uwage fakt, iz czgsto
funkcjonariusze rady powotuja i odwotuja cztonkéw zarzadu, jak réwniez wyznaczaja
wysoko$¢ ich uposazenia — zaréwno statego, jak i zmiennego. Ponadto, nierzadko
statuty spotek uwzgledniaja uzyskanie przez zarzad zgody rady na podjecie okreslonych
czynno$ci prawnych, czy zaciggni¢cie zobowigzan finansowych powyzej kwoty
okreslonej w umowie lub statucie spotki. Z drugiej jednak strony rada jest uzalezniona
od zarzadu, a doktadnie od jakosci i kompletnosci przekazywanych przez nich danych
0 spotce, poniewaz czlonkowie rady, nie be¢dac na co dzien pracownikami spoiki, bazuja
tylko na informacjach dostarczanych im przez organ wykonawczy lub na ich zlecenie.
Na podstawie uzyskanych informacji rada wypelnia zadania, do ktérych zostata
powotana®®l,

Zdecydowana zaleta rady dyrektorow w przeciwiefistwie do funkcjonariuszy
nadzoru jest ich wigksza elastycznosé. Jak podkresla B. Tricker!®?, realizacja ich funkcji
w mniejszych 1 wigkszych spotkach nie jest jednakowa. W korporacjach skupiajg si¢ oni
przede wszystkim na nadzorze i koordynacji dziatan zarzadczych, a w matych
przedsiebiorstwach prowadza w gltéwnej mierze dziatalno$¢ operacyjna. A. Cadbury,

opisujac zalety modelu jednopoziomowego, podkreslit z kolei, ze%

e panuje w nim petny nadzor cztonkow rady dyrektorow nad dziatalno$cig spotki,
ktorzy tacznie majg te same cele 1 obowigzki;
e prezes zarzadu spotki moze by¢ jednoczes$nie czionkiem rady, co pozytywnie

wptywa na wspodlprace miedzy nim a nadzorem,;

10 K, Zalega, Systemy corporate governance a efektywnosé zarzqdzania spotkq kapitatowq, Oficyna
Wydawnicza SGH, Warszawa 2003, s. 55-56.

101 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., s. 73.
102 B, Tricker, Corporate Governance....

103 A Cadbury, Corporate Governance...
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e schemat przeptywu informacji w ramach jednego organu jest znacznie
uproszczony;
e wszyscy cztonkowie nadzoru i organu zarzadzajaco-wykonawczego dysponuja

ta samg informacjg na temat spotki.

Wsérod wad systemu monistycznego nalezy wymieni¢ zbyt duzg relacyjnos¢
pomiedzy dyrektorami wewngtrznymi (zaleznymi, wykonawczymi) 1 zewngtrznymi
(niezaleznymi, nie-wykonawczymi). Ze wzgledu na $cisty ich wspolprace w ramach
jednego organu trudno bowiem dyrektorom zewngtrznym obiektywnie oceni¢ prace
menedzerow z najwyzszego szczebla hierarchii spotki. Z tego tez wzgledu szczegdlnie
w modelu anglosaskim ktadzie si¢ nacisk na opracowanie kryteridw niezaleznosci
zewngtrznych cztonkow rad dyrektoréw. Ponadto maja oni zbyt duzy zakres funkcji
I odpowiedzialnosci (w tym np. zbyt duza jest dominacja prezesa zarzadu w strukturach
rady dyrektorow), przez co kontrola nie dzialta motywujaco na poprawe wynikow
aktywnosci spotek%4,

Z kolei wedtug M. Aluchny'®glowna zalety modelu dwupoziomowego jest
rozdzielenie organu nadzorczego od zarzadzajaco-wykonawczego, w tym funkcji
prezesa zarzadu od przewodniczacego rady, gdyz organ kontrolujacy nie jest
jednoczes$nie kontrolowanym. Kolejnym atutem modelu dwupoziomowego zdaniem
M. Aluchny jest sposobnos¢ wyspecjalizowania si¢ oraz profesjonalizacji
funkcjonariuszy nadzoru i ich skupienie na roli kontrolno-nadzorczej. Rozdzielenie tych
dwoch organéw powoduje zzalozenia niezalezno$¢ ich cztonkow. Czgsto
podkreslanym atutem systemu dualistycznego jest rowniez to, iz cztonkowie rady, jako
osoby spoza grona kadry wewnetrznej, potrafig bardziej racjonalnie spojrze¢ na
dziatalno$¢ spotki, a takze - majac wiasne, zaczerpniete w innych spotkach
doswiadczenia menedzerskie, prawnicze, administracyjne itd. - moga wnie$¢ $wieze
spojrzenie na pewne sprawy i zracjonalizowaé niektoére obszary funkcjonowania
spotkil®, M. Aluchna, piszac z kolei o wadach tego systemu, podkresla ograniczony
dostgp cztonkdéw nadzoru do informacji o spotce. Sytuacja w Polsce ma si¢ zmienic¢
dzieki reformie kodeksu spotek handlowych, w ktorej przewidziano sankcje karne dla

zarzadu za celowe badz nieumyslne zatajenie przed cztonkami nadzoru informacji

104 1bidem, s. 81-82.

105 M. Aluchna, Two-tierboard, [w:] S.O. Idowu, N. Capaldi, L. Zu, A.D. Gupta (red.), Encyclopedia of
Corporate Social Responsibility, Springer Berlin—-Heidelberg, Berlin 2013, s. 2575-2587.

106 3. Rudolf (red.), Nadzér wiascicielski w spétkach prawa handlowego, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 1999, s. 10-12.
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0 spotcel?’

. Kolejnym duzym minusem modelu dualistycznego jest rowniez odrebnosé
posiedzen rady nadzorczej izarzadu, gdyz utrudnia to przeptyw informacji, a tym
samym spowalnia reakcj¢ cztonkow nadzoru. Ponadto ograniczona prawnie rola rady
moze dziata¢ na nich demotywujgco, gdyz ich funkcja sprowadzana jest niekiedy tylko
do organu zatwierdzajacego decyzje zarzadul®®. Z drugiej jednak strony S. Rudolf
i in.19 stwierdzili, ze rady nadzorcze maja silniejsza pozycje niz rady dyrektorow,
chociazby ze wzgledu na ich teoretycznie catkowita niezalezno$¢ od zarzadu, jak
rowniez bliskie relacje z akcjonariuszami/udzialowcami. Ci z kolei majg prawo
wplywa¢ na dziatalnos¢ spotki poprzez walne zgromadzenia akcjonariuszy lub
zgromadzenia wspOlnikow. Niezaleznie od przyjetego modelu organ nadzorczy
odpowiada za tad korporacyjny, ztym, ze rada nadzorcza w odréznieniu do rady
dyrektoréw jest w kazdym przypadku zdystansowana od dziatalno$ci operacyjnej

spotkito

. W przypadku obydwu modeli zarzad jest kontrolowany przez gremium
nadzorczo-kontrolne, ale réwniez peini funkcje doradcza dla organu wykonawczo-
zarzadczego i aktywnie partycypuje w tworzeniu wszelkich planow spotki, w tym
zalozen strategicznych!'!. Wedtug P. Urbanka, mimo iz rady nadzorcze niezaleznie od
rodzaju spotki majg ten sam zakres obowigzkow, to sposob ich realizacji moze si¢
znacznie 16zni¢'!2, Kazdego cztonka rady obowiazuja jednak wobec spotki takie zasady
jak: sumienno$¢ w ramach pelionych obowigzkoéw, stosowanie si¢ do wszelkich
przepisOw prawnych oraz postanowien statutu lub umowy spdiki, lojalno§¢ wobec
spotki (w tym zachowanie tajemnicy zawodowej i unikanie konfliktu interesow)®2,

Opisane powyzej wady oraz zalety jedno- i dwupoziomowego systemu corporate
governance przedstawiaja jednocze$nie przyczyny dazenia w wielu krajach do
skonstruowania zasad prawnych, ktore datyby poszczegolnym spotkom mozliwosé
wyboru wewnetrznego modelu tadu korporacyjnego®'*,

Podsumowujac, w zalezno$ci od specyfiki danego kraju wyodrebni¢ mozna trzy

modele tadu korporacyjnego®®: jedno- i dwupoziomowy oraz opcjonalny, przy czym

107 https://legislacja.gov.pl/projekt/12336 750/katalog/12704852#12704852 (dostep: 22.03.2022).

108 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., s. 78-79.
109°3, Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzor korporacyjny, PWE, Warszawa 2002.
10 KA. Lis, H. Sterniczuk, Nadzor korporacyjny..., s. 77.

H1R. Czerniawski, Zarzqd spotki akcyjnej, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2008, s. 79-112.

12 p Urbanek, Nadzor korporacyjny..., s. 233.

113 M. Marchewka, Konflikty wewngtrzgrupowe jako determinanty efektywnosci rad nadzorczych,
Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2020, s. 50-72.

114 J, Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., s. 82.

115 Cz. Mesjasz, Problemy terminologiczne...
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ten ostatni polega na wyborze w ramach korporacji pomigdzy pierwszym a drugim
wymienionym systemem. W obrebie kazdego z tych modeli wyr6ézniamy trzy organy:
e stanowigcy, W formie akcjonariuszy/udziatowcow;
e zarzadzajaco-wykonawczy nazywany zarzadem w systemie dwustopniowym
I radg dyrektorow wykonawczych lub zaleznych w modelu jednopoziomowym;
e organ nadzorczy, nazywany w modelu anglosaskim rada dyrektorow nie-
wykonawczych lub niezaleznych, a rada nadzorcza w  systemie

dwupoziomowym.

Wedhlug B. Trickera'!® inny jest stopief zaangazowania funkcjonariuszy nadzoru
w modelu jedno- i dwupoziomowym, przy czym w tym pierwszym wymienionym
systemie cztonkowie rad wykazuja si¢ wigkszg aktywno$cia niz w systemie
dualistycznym.

Réznice pomigdzy organizacja pracy organdéw statutowych tych dwoch modeli
(jedno- i dwupoziomowego) sa do$¢ wyrazne, na CO W Swoich opracowaniach
wskazywali tacy autorzy jak: L. Aste!'’, A. Cadbury*® M. Aluchna''®, J. Jezak'?°,
B. Millet-Reyes i R. Zhao'?', B. Tricker'??, C. Jungman'®, M. Spisto'?*. W swoim
tek$cie 0 systemach jedno- i dwupoziomowym G. F. Maassen zaakcentowal istotng
réznice migdzy nimi dotyczaca mozliwosci tgczenia funkcji przewodniczacego rady
oraz prezesa zarzadu w systemie monistycznym i jednoczes$nie zakaz takiego taczenia
w modelu dualistycznym?2,

Jak podkreslajg W. Zych 1 L. Koziot, w zZadnej dostepnej 1 licznej literaturze
przedmiotu nawigzujacej do tadu korporacyjnego nie ma przekonujacych argumentow

(opartych na wynikach badan empirycznych), ktore swiadczytyby o wyzszosci jednego

116 B, Tricker, Corporate Governance: Principles...

17 L. Aste, Reforming French corporate governance: Are turn to the two-tier board?, “The George
Washington Journal of International Law and Economics” 1999, Vol. 32, No. 1,s. 1-72.

118 A, Cadbury, Corporate Governance and Chairmanship...

119 M. Aluchna, Two-tier board, [w:] S. O. Idowu i in., s. 2575-2587.

120 3, Jezak, Lad korporacyjny. Doswiadczenia swiatowe oraz kierunki rozwoju, Wydawnictwo C.H.
Beck, Warszawa 2010.

121 B, Millet-Reyes, R. Zhao, A comparison between one-tier and two-tier board structures in France,
“Journal of International Financial Management and Accounting” 2010, Vol. 21, No. 3, s. 279-310.
122 B, Tricker, Corporate Governance...

123 C. Jungmann, The effectiveness of corporate governance in one-tier and two-tier board systems,
“Company and Financial Law Review” 2006, Vol. 3, No. 4, s. 426-474.

124 M. Spisto, Unitary board and two-tiered board for the new South Africa? “International Review of
Business Research Papers” 2005, Vol. 1, No. 2, s. 84-99.

125 G, F. Maassen, An International Comparison of Corporate Governance Models. A Study on the
Formal Independence and Convergence of One-Tier and Two-Tier Corporate Boards of Directors in the
United States of America, the United Kingdom and the Netherlands, Spencer Stuart, Amsterdam 2002.
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systemu nad innym. Wedlug cytowanych autorow zaden z tych modeli nie
charakteryzuje si¢ zatem ,wyzsza efektywnos$cia mierzong np. warto$cig spotki,
odpornoscig na upadtos¢, zdolnoscig do wykrywania 1 przeciwdziatania zagrozeniom,

innowacyjnoscia”®.

Oznacza to, ze oceniajgc dany system, nalezy wspomnie¢
0 okreslonych warunkach jego stosowania, w ktérych moze okaza¢ si¢ on bardziej lub
mniej efektywny.

W kazdym z przypadkow opisanych powyzej, do prawidtowego, efektywnie
funkcjonujgcego nadzoru niezbedne jest rowniez prawidlowe zastosowanie w spotce
wszelkich mechanizméw wewnetrznych i zewnetrznych. Istotny jest nie tylko kazdy
element osobno, ale rowniez potaczenie ich w spdjna catos¢ w celu ksztaltowania

efektywnego corporate governance. Maja nad tym czuwa¢ organy nadzorcze danego

systemu.

1.3. Wewnetrzne i zewnetrzne mechanizmy tadu korporacyjnego

Wedlug literatury  przedmiotu niezbednym komponentem prawidtowo

funkcjonujacego tadu Kkorporacyjnego jest zbidor wewngtrznych i zewnetrznych

i127

mechanizméw nadzoru i kontroli**’, przy czym podziat ten wynika z ,,umiejscowienia

59128

bodzcéw oddziatujacych na spotke Standaryzuja one problemy zwigzane

9

z dziatalnoécia spotek rynku kapitatowego!?®, przyczyniajac si¢ tym samym do

zagwarantowania wysokiej efektywnosci ich gospodarowania®=°.
Rolg mechanizméw ekonomicznych, zwanych réwniez zewngtrznymi lub
rynkowymi®3!, jest przede wszystkim dyscyplinowanie oraz motywowanie cztonkow

najwyzszego szczebla kierowniczego poprzez oddziatywanie sit rynkowych na

126 W Zych, L. Koziot, Dualistyczny i monistyczny..., s. 296.

127D, Dobija, 1. Kotadkiewicz (red.), £ad korporacyjny..., s. 25.

128 3. Gad, Audyt zewnetrzny jako mechanizm nadzoru korporacyjnego, ,,Finanse, Rynki Finansowe,
Ubezpieczenia” 2016, nr 4(82), s. 666.

129 A. Kucinski, M. Byczkowska, Mechanizmy wzmacniajqce nadzor korporacyjny w spotkach z udziatem
Skarbu Panstwa, ,,Optimum, Studia Ekonomiczne” 2017, nr 6(90), s. 173.

130 A, Kucinski, Rada nadzorcza w systemie nadzoru korporacyjnego, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Przyrodniczo-Humanistycznego” 2013, nr 98, s. 223-224.

181 Zob. szerzej P. Urbanek, op.cit., s. 122—124; J. Dziato, Nadzér wiascicielski a efektywnosé dziatania
spofek, Wydawnictwo Katedry Ekonomii Uniwersytetu £.odzkiego, £.6dz 2001, s. 15-25; S. Rudolf, T.
Janusz, D. Stos, P. Urbanek,Efektywny nadzér korporacyjny, PWE, Warszawa 2002, s. 48; M. Aluchna,
op.cit., s. 186-189.
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zarzadzang przez nich spotke!®2. Do systemoéw ekonomicznych mozna zaliczyé rynek
nie tylko kapitalowy i kontroli nad przedsigbiorcami, lecz takze obszar talentow
menedzerskich oraz regulacji prawnych.

Funkcja ~ wewnetrznych ~ (prawno-organizacyjnych)  mechanizméw  tadu
korporacyjnego, do ktorych zaliczamy m.in. statut lub umowe spétki, rade nadzorcza'®,
korporacyjne uprawnienia akcjonariuszy oraz audyty*4, jest z kolei ukierunkowanie
aktywnosci kadry zarzadzajacej na interes spoiki, czyli kreowanie wartosci dla
akcjonariusza/udziatlowca oraz dla wszystkich pozostalych interesariuszy. Wewnetrzny
nadzoér nawigzuje do ,,prawnych relacji nadzorujacy-nadzorowany, z ktoérych wynika
prawny obowigzek tego ostatniego do poddania si¢ wladczej (korygujacej) ingerencji

»135 W Polsce najwicksze znaczenie przypisuje sie

podmiotu nadzorujacego
mechanizmom prawno-organizacyjnym, czyli gldwnie radom nadzorczym, przy czym
wedlug prawa handlowego organy te powinny nadzorowaé wszystkie sfery dziatalnosci

spotkite.

137" autorke publikacji dotyczacej poszczegdlnych

Cytujac M. Marcinkowska
sktadowych mechanizméw i instytucji wtadztwa korporacyjnego, przygotowanej na
podstawie opracowan: C. Mesjasza®®®, J. Nordberga®® i M. Aluchny!®°, mozna
wymieni¢ nastepujace elementy mechanizmu wewngtrznego:

e struktura wlasnosci;

e powigzania kapitatowe;

e podziat wladzy miedzy organy spoitki;

e kontrola sprawowana przez rad¢ nadzorczg lub rad¢ dyrektorow;

e kontrola wewnetrzna i audyt wewngtrzny;

e wynagrodzenia cztonkdéw zarzadu (w szczegdlnosci systemy uzaleznione od

wynikow spotki);

182 K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego..., s. 11, 41.

133 A, Szplit, P. Chmielnicki, B. Paxford, Rady nadzorcze. Wykiadnia przepiséw prawa i efekty ich
stosowania, Difin, Warszawa 2016, s. 95.

134 M. Marcinkowska, Corporate governance w bankach..., s. 51.

135 Cz. Mesjasz, Lad (nadzér) korporacyjny. Geneza, definicje i podstawowe problemy, [w:] D. Dobija, 1.
Kotadkiewicz (red.), £ad korporacyjny, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2011, s. 9.

136 J. Gad, Mechanizm wewnetrzny nadzoru korporacyjnego, a system rachunkowosci w polskich spotkach
publicznych — nowe regulacje oraz wyniki badar, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego”, nr
690, Wydawnictwo Finanse, Rynki Finansowe i Ubezpieczenia, nr 51, 2012, s. 778.

187 M. Marcinkowska, Corporate Governance w bankach..., s. 51.

138 Cz. Mesjasz, £ad (nadzor) korporacyjny. Geneza, definicje..., s. 25.

139 D, Nordberg, Corporate Governance. Principles and Issues, Sage, London 2011, s. 52 i nast.

140 M. Aluchna, Mechanizmy corporate governance..., s. 67 i nast.
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struktura zadtuzenia (kredyty, obligacje, inne), klauzule kredytowe;
samoregulacja (wewngtrzne kodeksy etyczne, zasady postgpowania itp.);
kultura organizacyjna;

dziatania interesariuszy wewnetrznych (gléwnie pracownikow).

Mozna tez wyr6zni¢ nastepujace elementy mechanizmu zewnetrznego, do ktorych

wedtug M. Marcinkowskiej zaliczamy:

uwarunkowania polityczne;

regulacje prawne (krajowe i migdzynarodowe);

zasady ogolne formutlowane na roéznych poziomach (uniwersalne, krajowe,
lokalne);

nadzorcow i ,,straznikow” (sie¢ bezpieczenstwa, audytorzy, agencje ratingowe);
konkurencje na rynku produktow/ustug (klienci, dostawcy), rynku kapitatu,
rynku pracy (talentow);

rynki finansowe (kapitatu i dlugu);

prywatny monitoring (dyscyplina rynkowa);

rynek kontroli spotek;

fuzje 1 przejecia (zwlaszcza wrogie);

wymagania dotyczgce jawnos$ci i przejrzystosci (wymogi informacyjne, kultura
transparentno$ci);

wplyw medidéw, analitykdéw, opinii publicznej;

kultura narodowa, zwyczaje i praktyka gospodarcza;

dzialania interesariuszy zewnetrznych.

D. Dobija i I. Kotadkiewicz, piszgc o tadzie korporacyjnym, podkreslaty, ze moze

on by¢ efektywny tylko w sytuacji, gdy ,,jego zewnetrzne 1 wewnetrzne mechanizmy,

normy i organy przyczyniaja si¢ do maksymalizacji stopnia realizacji podstawowych

celow spotki czy tworzenia wartosci dla wszystkich interesariuszy, w tym rzetelnie

okreslanej wartosci dla akcjonariuszy

7141 Jest to aktualne i wiasciwe nie tylko

w przypadku spotek w Polsce, ale rowniez w innych krajach europejskich, a nawet na

calym $wiecie, niezaleznie od przyjetego przez nie Systemu.

141 D. Dobija, 1. Kotadkiewicz (red.), £ad korporacyjny, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2011, s. 39.

31



1.4. System ladu korporacyjnego

Wszystkie kraje na catym $wiecie wybierajg wlasny model corporate governance,
bioragc pod uwage takie czynniki jak: kultura, tradycja, uwarunkowania prawne
I organizacyjne. Wszystkie modele na pewnych poziomach sag zbiezne, lecz na wielu
ptaszczyznach r6znig si¢ nie tylko pod wzgledem aspektow ekonomicznych, prawnych,
spotecznych, ale takze pod wzgledem systemow zarzadzania i kontrolowania
dziatalnoécia spotek oraz zakresu roli korporacji w gospodarce®?.

Kazdy model corporate governance ma okreslonego suwerena spotki. W systemie
anglosaskim jest nim akcjonariusz, dlatego priorytetem jest maksymalizacja warto$ci
dla wtasciciela, natomiast dla Japonczykow sitg jest klient, bez ktorego biznes nie jest
W stanie si¢ rozwija¢. Centralng grupa interesow sga tam pracownicy, czyli ci, ktorzy
kreuja warto$é dla japonskiego suwerenal®®. To oni wedtug Japonczykow stanowia
centrum wszelkiej dziatalnosci gospodarczej i decyduja o jej sukcesie badZz porazce.
Model niemiecki z kolei wysuwa na pierwszy plan wszystkich interesariuszy, a tacinski
W centrum zainteresowania stawia rodzine¢ oraz rzad.

Poziom koncentracji wlasnosci korporacyjnej to z kolei gléwny czynnik
roznicujacy system anglosaski 1 niemiecki, przy czym ten pierwszy model reprezentuje
wlasno$¢ rozproszona, a drugi charakteryzuje wlasno§¢ skupiong w rekach kilku
akcjonariuszy. Wszystkie modele rdznicuje badz spaja z kolei struktura akcjonariatu,
przy czym w spotkach anglosaskich w pozycji ,,akcjonariusze instytucjonalni” dominuja
fundusze emerytalne i inwestycyjne, a w niemieckim i japonskim towarzystwa
ubezpieczeniowe, grupy kapitatowe oraz banki®*4,

Kazdy z tych powyzej przedstawionych modeli reprezentuje inny typ teorii tadu
wewnatrzkorporacyjnego, przy czym w modelu anglosaskim dominuje koncepcja
agencji  charakteryzujagca si¢ maksymalizacja wlasne] uzytecznoSci  przez
zarzadzajacych. Zaktada ona, ze zarzad dazy do wiekszej] wladzy w spotce, wickszego
wynagrodzenia i bezpieczenstwa utrzymania posady kosztem maksymalizacji wartosci
kapitatu akcjonariuszy!®®. Teoria stuzebnosci wiodaca z kolei prym w europejskim

| japonskim systemie corporate governance opisuje menedzerow jako osoby, ktore

142 A, Adamska, Cz. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego. Wiadanie i kontrola w ztozonym
swiecie, Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dz 2016, s. 22—-24, 50.

143 M. Yoshimori, Does Corporate Governance Matter? Why the Corporate Performance of Toyota and
Canon is Supperior to GM and Xerox, “Corporate Governance” 2005, Vol. 13, No. 3, s. 447-457.

144 M. Aluchna, Wtasnosé a corporate governance..., s. 140-151.

145 J, Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., s. 65.
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tworza taki ksztalt i kierunek samorealizacji, aby byl kompatybilny z interesem

wlascicieli spotki i opinig rady nadzorczej 4.

W s$wiecie korporacyjnym dominujg zatem cztery gldwne modele:

e anglosaski o systemie jednopoziomowym, wystepujacy m.in. w takich krajach
jak: Wielka Brytania, Stany Zjednoczone, Kanada, Nowa Zelandia, Australia,
Hiszpania, Grecja, Belgia, Indie, Irlandia, Szwecja, Malta, Cypr*#’;

e niemiecki — system dwupoziomowy, charakterystyczny m.in. dla: Polski,
Niemiec, Szwajcarii, Austrii, Stowacji, Estonii*®;

e lacinski — system opcjonalny, wystepujacy m.in. w: Francji, Wtoszech, Bulgarii,
Czechach, Chorwacji, Finlandii, Luksemburgu, Portugalii, Stowenii, Rumunii,
Lotwie, Litwie, Stowenii, Wegrzech!*®, a od 2022 roku réwniez w Polsce - po
nowelizacji kodeksu spotek handlowych w odniesieniu do prostej spotki
akcyjnej°;

e japonski (w Japonii).

Kazdy z tych globalnych typow corporate governance wymaga szczegétowego
omoOwienia ze wzgledu na ich znaczacy wpltyw na §wiatowa gospodarke oraz praktyke
korporacyjna. Nalezy jednak podkresli¢, ze dzigki funkcjonowaniu spotek okreslonego
systemu na rynkach mig¢dzynarodowych zaczyna si¢ powoli proces mieszania
poszczegolnych modeli, poniewaz przyktadowo spotki niemieckie dziatajagce na rynku
amerykanskim przejmuja czesto pewne schematy dziatania dotad charakterystyczne
tylko dla systemu anglosaskiego, w tym rowniez obowigzujacy w danym kraju jezyk
korporacyjny. Proces nauki poszczegdlnych form dziatalno$ci moze zatem spowodowac
przemieszanie si¢ modeli, a tym samym stworzenie nowego, moze bardziej wlasciwego
systemu funkcjonowania korporacji poprzez dywersyfikacje dziatalnosci na rynki
Swiatowe 1 tym samym poddanie si¢ jakoby nieformalnemu przymusowi dostosowania
si¢ do tam panujacych zasad. Jest to zatem powolna konwergencja wszystkich znanych

modeli, wynikajgca z poglebiania si¢ procesow globalizacji dziatalnosci gospodarczej.

146 M. M. Muth, L. Donaldson, Stewardship Theory and Board Structure: A Contingency Approach,
“Corporate Governance” 1998, Vol. 6, No. 1; Davis J.H., Schoorman F.D., Donaldson L., Toward

a Stewardship Theory of Management, “Academy of Management Journal” 1997, Vol. 22, No. 1, s. 20-
47,

147 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., s. 82—84.
148 | bidem, s. 86.

149 |bidem.

150 Ustawa z dnia 19 lipca 2019 roku o zmianie ustawy — Kodeks spotek handlowych oraz niektorych
innych ustaw, druk nr 3236, Dz. U. 2019 poz. 1655.
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1.4.1. Model anglosaski

W modelu anglosaskim koncepcja spotki jest instrumentalna, a jej rola polega na
orientacji na akcjonariuszy indywidualnych i instytucjonalnych, takich jak fundusze
inwestycyjne. Horyzont czasowy decyzji jest krotkoterminowy i wystepuje silna
zalezno$¢ wynagrodzenia od wynikow spotkil®,

W ramach modelu anglosaskiego istniejg rdéznice w zastosowaniu niektorych
rozwigzan w zaleznosci od kraju, ktoérego dotyczy. Najbardziej znaczace dysproporcje
sg widoczne pomi¢dzy modelem amerykanskim i brytyjskim.

Model amerykanski stanowi centrum, podwaling najwigckszej na $wiecie
gospodarki  rynkowej. Charakteryzuje si¢ przeSwiadczeniem, iz pierwszym
i nadrzednym celem kierownictwa spoitki jest kreowanie wartosci dla jego wiascicieli.
Zarzad powinien kierowac spotka w taki sposéb, aby w zadnym wypadku nie dopuscic¢
do spadku ceny akcji spotki i tym samym do zmniejszenia warto$ci rynkowej
zaangazowanego kapitatu, poniewaz wplywa to znaczaco na negatywna ich ocen¢ przez
akcjonariuszy mimo na przyktad wzrostu przychodow i zyskow spotkil®2. Wiele rad
moze poszczycic¢ sie tym, ze w ich pracach partycypuja profesorowie uniwersyteccy.
Selekcja niezaleznych dyrektorow zewnetrznych prowadzona jest przez specjalny
komitet rady, aich gtéwng rola jest nadzor nad jakoscig zarzadzania spotka. Coraz
czgScie] posiedzenia cztonkéw rady odbywaja si¢ bez towarzystwa Scislego
kierownictwa wykonawczego korporacjit®3.

Znamienng cechg corporate governance w Stanach Zjednoczonych jest obecno$é
jednopoziomowego organu zarzadzajaco-kontrolnego, nazywanego rada dyrektoréw
(ang. board of directors), ktory sktada si¢ z dyrektorow wewngtrznych tzw. zaleznych
(ang. insider directors lub internal directors) oraz dyrektorow zewngtrznych,
tzw. niezaleznych (ang. outsider directors lub external directors). W sktad tych
pierwszych wchodzg menedzerowie wyzszego szczebla, ktorzy na co dzien zajmujg si¢
prowadzeniem spraw spotki, a grupe dyrektorow zewnetrznych stanowig przede
wszystkim menedzerowie innych spotek — zwani Chief Executives Officers (CEO) —
wysokiej klasy specjali$ci z danej dziedziny przemyshu, ustug lub sektora finansowego.

W  zdecydowanie przewazajacej liczbie spotek publicznych jedna osoba pelni

181 J. Jezak, £ad korporacyjny. Doswiadczenia $wiatowe..., s. 165.

152 Ibidem, s. 102.

153 ], Lorsch, Corporate governance, [w:] M. Warner (red.), Concise International Encyclopedia of
Business and Management, International Thomson Business Press, Boston—London 1997, s. 100.

34



jednoczes$nie dwie funkcje, co oznacza, ze zajmuje stanowisko przewodniczacego rady
(ang. Chairman of the Board), jak i naczelnego dyrektora (CEQ)*™*. W USA, podobnie
jak w Zjednoczonym Krolestwie, rady dyrektoréw tworzg komitety, takie jak
np. komitet ds. audytu®®®,

Wzorce amerykanski i brytyjski taczy fakt, ze wickszosciowy pakiet akcji spotek
publicznych i niepublicznych nalezy do inwestoréw instytucjonalnych. Wielu réznic
pomiedzy tymi dwoma modelami mozna natomiast dopatrze¢ si¢ w sferze zarzadzania
| kontrolowania spotkami: w Wielkiej Brytanii w odroéznieniu od systemu
amerykanskiego jednopoziomowa rada dyrektorow wyrdznia si¢ rozdzieleniem funkcji
przewodniczacego rady oraz naczelnego dyrektoral®. Ponadto w Anglii rady
dyrektorow sktadaja si¢ z dyrektorow nie-wykonawczych (ang. Non-executive
directors, NED) oraz dyrektoréw wykonawczych (ang. Executive directors, ED), przy
czym zadaniem tych pierwszych, podobnie jak dyrektorow zewngtrznych w USA, jest
nadzor nad spotka, a funkcjg dyrektorow wykonawczych jest z kolei zajmowanie si¢
dziatalnoécig operacyjna spotkit®’. W obydwu krajach (w USA i Anglii) prawo spotek
stanowi, w czyim interesie powinny dziata¢ rady dyrektorow, z tymze niezmiennie
dyrektorzy w Stanach Zjednoczonych powinni uwzgledniaé¢ przede wszystkim interes
akcjonariuszy, a w Wielkiej Brytanii interes spotki'®®. Ponadto w USA kazdy
amerykanski stan przedstawia radom dyrektorow obowiazki, ktére sa interpretowane
i artykulowane w odrebny sposob, a Komisja Papieréw Wartosciowych (ang. Security
and Exchange Commission) wyznacza spotkom publicznym (w tym radom dyrektorow)
pewne standardy, ktorymi muszg si¢ kierowa¢. Wsrod nich mozna wymieni¢ obowiazki
rady takie jak: obowigzki powiernicze wobec wlascicieli, obowigzek lojalnoSci
I uczciwego  postgpowania, obowigzek  nalezytej  starannos$ci,  obowigzek
przeciwdziatania utrwalaniu wtadzy w spotce oraz obowigzek nadzoru®®. W Wielkiej
Brytanii zalezno$¢ zarzadzajacych czy kontrolujacych od akcjonariuszy jest duzo
mniejsza, niz ma to miejsce w wariancie amerykanskim. Kolejng réznicg pomiedzy

modelem  brytyjskim  aamerykanskim  jest zakres wplywu  inwestoréw

154 Ibidem.

155 |hidem, s 261-262.

156 M. Exley, B. Hudson, U.K. Corporate Governance, [w:] D.A. Nadler, B.A. Behan, M.B. Nadler (red.),
Building Better Boards. A Blueprint for Effective Governance, Jossey-Bass, San Francisco 2006, s. 254—
271.

157 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., s. 73.

1%8 B, Gavott, Tin on Top, Nicolas Brealey Publishing, London 2003, s. 14.

159]. L. Colley, J.L. Doyle, G. W. Logan, W. Stettinius, What is Corporate Governance?, McGraw-Hill,
New York 2005, s. 10-13.
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instytucjonalnych, przy czym USA wyrdznia si¢ wcigz rosngcg ich rolg. Obecnie
zajmuja oni ok. 60% — 75% udziatu w rynku, w odréznieniu do Wielkiej Brytanii, gdzie
inwestorzy instytucjonalni objeli co prawda ok. 75% udzialu rynku, ale cechuje ich
rozproszona struktura®®,

Regulacje fadu wewnatrzkorporacyjnego w Anglii rzadko maja odniesienie do
aktow prawnych. Brytyjczycy bardziej niz regulacje zewngtrzne, ktore sa istotne dla
Amerykanow, cenig praktyki korporacyjne oparte na samoregulacji. To wlasnie tam
zainicjowano w 1992 roku powstanie Dobrych Praktyk Korporacyjnych,
tzw. migkkiego prawa korporacyjnego (ang. soft law), ktére do dzi$ w przypadku spotek
gieldowych stosuje si¢ powszechnie w wielu krajach na $wiecie, w tym réwniez
w Polsce'®, Zostaly one uksztaltowane przez komisj¢ pod przewodnictwem
A. Cadbury’ego, ktory doprowadzit do powstania dwoch grup dyrektorow
zewnetrznych, nazwanymi przez B. Trickera niezaleznymi dyrektorami nie-
wykonawczymi  (ang. independent NED) ipowigzanymi dyrektorami nie-
wykonawczymi (ang. connected NED)!2. Ta grupa rady dyrektoréw nazywana jest
rowniez dyrektorami niestowarzyszonymi (ang. non-affiliated directors) oraz
dyrektorami stowarzyszonymi/szarymi (ang. affiliated / grey directors).

Podsumowujac, nalezy zaznaczy¢, ze w modelu anglosaskim koncepcja spotki jest
instrumentalna, a najwazniejszymi grupami interesu s3 akcjonariusze indywidualni
i instytucjonalni, tacy jak np. fundusze inwestycyjne. Horyzont czasowy decyzji jest
krotkoterminowy 1 wystepuje silna zalezno$¢ wynagrodzenia od wynikow spolek.
System ten wyroznia duze znaczenie rynkéw kapitalowych oraz istnienie rynkéw
kontroli spotek?®,

W amerykanskim corporate governance wystepuje autokratyczny styl zarzadzania
spotka z jednoczesnym mocno rozwinietym trybem kontroli zewngtrznej, silnie
zorientowanym na ochrong¢ interesow akcjonariuszy. Ponadto odznacza si¢ dynamika,
czyli wyszukiwaniem wcigz nowych rozwigzan 1 S$ciezek rozwoju w ramach

164

amerykanskiego tadu korporacyjnego="". Wszystko w tym systemie sprowadza si¢ do

tego, ze na pierwszym miejscu — jak podkreslit ceniony amerykanski ekspert

160 M. Rogatko, Komunikacja miedzy radg nadzorczq a zarzqdem w polskich spétkach gieldowych. .., s.
39-41.

161 A, Cadbury, The Report on the Financial Aspects of Corporate Governance, Gee, London 1992.

182 B, Tricker, Corporate Governance...

183 J. Jezak, Lad korporacyjny. Doswiadczenia $wiatowe..., s. 165.

184 K. A Lis, H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny..., s. 126-127.
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W dziedzinie tadu korporacyjnego J. J. Oliver — jest zawsze akcjonariusz, a dopiero na
drugim cztonek rady dyrektoréw z jego ,,nadzwyczajng” odpowiedzialnoscia'®.

Przeciwienstwem prezentowanego przez model anglosaski systemu monistycznego

(ang. one-tier board), czyli jednopoziomowego, wyrdzniajacego si¢ jednym organem

zarzadzajaco-sterujacym, jest model dualistyczny. Zaklada on podziat wladzy na
166

wykonawczg, w formie zarzadu oraz nadzorcza, w postaci rady nadzorczej—" i jest on

najczesciej stosowany w krajach Europy kontynentalnej.

1.4.2. Model niemiecki

Model niemiecki w odréznieniu do modelu anglosaskiego kultywuje system
dualistyczny i mimo ze nawet sami Niemcy sa czesto niezadowoleni z rozdzielania
organu zarzadzajgco-wykonawczego (zarzad — niem. Vorstand) od nadzorczego (rada
nadzorcza — niem. Aufsichtsrat), nadal utrzymuje si¢ dwupoziomowos¢ struktur wladzy.
Spotka rozpatrywana jest natomiast jako niezalezna instytucja o wysokiej koncentracji
wlasnosci.

Spoteczenstwo niemieckie w zyciu gospodarczym i spotecznym ktadzie nacisk na
kolektywizm, co oznacza, ze cele i dobro kolektywu, czyli grupy osob, ktore taczy

wspolny cel, praca lub inna dziatalno§¢t®’

, przewazaja nad celami 1 dobrem
jednostek®®. W zwigzku z tym w prowadzeniu spétki nie liczy si¢ interes tylko
wiascicieli, ale rowniez wszystkich pozostatych interesariuszy spotki.

Prowadzacy spotke menedzerowie koncentruja si¢ w modelu niemieckim na
glownym celu spotek, czyli ich dlugookresowym rozwoju. Oznacza to dla
akcjonariuszy tyle, ze np. maksymalizacja zysku dla wlasciciela jest nizszej rangi
wartoscia zarzadzania spotka niemiecka niz np. poprawa jakosci produktow, wzrost
udziatu rynkowego, spoteczna harmonia czy tez ochrona miejsc pracy. Wywodzi si¢ to

z fundamentow prawa niemieckiego, wedlug ktorego od XIX wieku spotka nie

165 R, W. Oliver, How Boardroom America Can Restore Trust, “Journal of Business Strategy” 2002,
Vol. 23, No. 6, s. 11.

166 D. Dobija, 1. Kotadkiewicz, £ad korporacyjny..., s. 25.

187 Stownik jezyka polskiego PWN. Pozyskano z: https://sjp.pwn.pl/slowniki/kolektyw.html (dostep:
13.04.2021).

188 https://pl.wikipedia.org/wiki/Kolektywizm (dostep: 13.04.2021).
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funkcjonuje jako podmiot ekonomiczny, poniewaz traktowana jest przez panstwo
i organy spotek jako podmiot spoteczny™®®.

Czlonkowie rady nadzorczej niemieckich spotek w ramach swoich obowigzkow
stuzbowych nie tylko monitorujg i nadzorujg prace zarzadu, lecz takze doradzajg
zarzadzajacym w najwazniejszych kwestiach biznesowych i wewnatrzorganizacyjnych.
Stanowi ona forme¢ spoiwa miedzy spotka a jej partnerami biznesowymi
i finansowymi’®,

Formalnie cztonkéw rady nadzorczej wybiera walne zgromadzenie akcjonariuszy,
ale nieformalnie glos w tej sprawie zabiera réwniez zarzad. Liczba nadzorcow
W niemieckiej radzie wynosi od 12 do 22 o0s6b, co jest uzaleznione od wielkosci spotki
oraz rodzaju przemyshu, w ktorym ona dziata. Zgodnie z regulacjami prawnymi jedna
polowe funkcjonariuszy nadzoru wybieraja akcjonariusze, a druga pracownicy.
Wiasciciele namaszczaja na to stanowisko zazwyczaj emerytowanych cztonkow
zarzadu danej spoiki, przedstawicieli bankow lub towarzystw ubezpieczeniowych,
cztonkow zarzadow innych spotek, a takze wybitnych pracownikow lub przedstawicieli
$wiata nauki. Pracownicy natomiast wskazuja na to stanowisko przedstawicieli
odpowiedniego zwiazku zawodowego. Przewodniczacy jest wybierany zawsze przez
wiascicieli spotki i dysponuje dwoma glosami na forum catej rady. Ma to zabezpieczy¢
spotke 1 jej wilasdcicieli przed zbyt duzym wplywem ze strony zwigzkowej
i pracowniczej na decyzje podejmowane w ramach zarzadu®'!.

Oprocz funkcji  kontrolnej 1 doradczej niemieckie rady nadzorcze majg
kompetencje wyboru cztonkow zarzadu i ustalania wysokosci ich wynagrodzenia,
a stopien wiaczenia rady do procesu podejmowania decyzji w spotce jest regulowany
przez statut spotki, a nie prawo handlowe!’2,

Gospodarka niemiecka czg¢sto nazywana jest sieciowa ze wzgledu na tworzenie
przez akcjonariat sieci wzajemnych powigzan 1 wplywow biznesowych, do ktorych
nalezg przede wszystkim banki, towarzystwa ubezpieczeniowe oraz grupy kapitatlowe.
Niemiecki tad korporacyjny charakteryzuje si¢ wlasnie dualizmem oraz rozbudowanag
siecig powigzan wlasnosciowych, organizacyjnych oraz personalnych pomiedzy

koncernami.

169 J. Jezak, £ad korporacyjny...,s. 171.

10 K. A. Lis, H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny, s. 130.

171, Lorsh, Corporate governance..., s. 100-101.

172 ], Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych..., s. 79.
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W Niemczech systematycznie od kilkunastu lat podnosi si¢ poziom
odpowiedzialnosci cywilnej funkcjonariuszy nadzoru za niedopelnienie obowigzkéw
stuzbowych, czyli za brak wlasciwego nadzoru. Oznacza to, ze akcjonariusz ma prawo
zaskarzy¢ rade za straty spOiki, ktorych cztonkowie nadzoru byli $wiadomym badz
nie§wiadomym inicjatorem. Ponadto rady nadzorcze wewnatrz wiasnej struktury sa
podzielone na reprezentantéw akcjonariuszy oraz pracownikéw, gdzie jest to
uwypuklone w znaczacy sposéb w spotkach zobowigzanych do stosowania zasady
kodeterminacii, czyli prawa do zachowania wptywu pracownikéw na decyzje spotek'’>.
Pojawila si¢ do$¢ niebezpieczna praktyka podwojnych standardéw, tzn. od strony
reprezentantow akcjonariuszy i1 z drugiej strony zalogi ze wzgledu na ich osobne
spotkania z udziatem zarzadu®’#,

Biorac pod uwage stopien wptywu akcjonariuszy na funkcjonowanie ich spoétek,
mozna stwierdzi¢, ze model niemiecki jest najnizej w hierarchii wszystkich pozostatych
systemow corporate governance. W Stanach Zjednoczonych czy w Wielkiej Brytanii
W poréwnaniu do modelu niemieckiego wlasciciele maja znaczacy wptyw na spotke
| permanentnie kontroluja ich dziatalno$¢ w kazdym mozliwym aspekcie. Inwestorzy,
np. w modelu lacinskim, maja za§ mniejszy zakres mozliwosci oddzialywania na
decyzje podejmowane w spotce, cho¢ wcigz wigkszy niz w systemie niemieckim.
Francuscy akcjonariusze maja prawo odwotania czlonkéw zarzadu w kazdym
dowolnym momencie, jezeli uznaja to za wskazane, ale wplyw pracownikéw nie jest

tak silnie zinstytucjonalizowany, jak w krajach nalezacych do modelu niemieckiego.

1.4.3. Model lacinski

Model ten, podobnie jak anglosaski, rézni si¢ na niektorych ptaszczyznach
funkcjonowania w zaleznosci od kraju jego zastosowania. We Francji organy spotki
zgodnie z francuskim kodeksem handlowym (franc. code de commerce) maja

175

mozliwo$¢  wyboru systemu tadu Kkorporacyjnego pomigdzy  modelem

jednopoziomowym (franc. Systéeme moniste) i dwupoziomowym (franc. Systeme

173 g, J. Adamczyk, Finansyzacja przedsiebiorstwa jako czynnik jego alienacji od sfery realnej, Oficyna
Wydawnicza SGH, Warszawa 2006, s. 9.

174 K. J. Hopt, The German Two-Tier Board: Experience, Theories Reforms, [w:] K. J. Hopt, H. Kanda,
M. J. Rue, E. Wymeersch, G. Prigge(red.), Comparative Corporate Governance — The State of the Art.
And Emerging Research, Oxford University Press, Oxford 1998, s. 247.

175 D. Dobija, 1. Kotadkiewicz (red.), £ad korporacyjny..., s. 26.
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dualiste)!’®. Struktura dwupoziomowa jest jednak stosowana bardzo rzadko’’. Az 98%
wybiera system monistyczny'’® i ten stan utrzymuje sie od lat w niemalze niezmienionej
proporcji’®.

Wiasno$¢ korporacyjna jest silnie skoncentrowana, przy czym np. we Francji
stopien koncentracji mierzony tacznym udzialem procentowym pigciu najwigkszych
akcjonariuszy w catym kapitale wlasnym wynosi $rednio 48% w najwiekszych spotkach
francuskich i ok. 87% w spotkach wioskich!®. Charakterystyczng cecha tego modelu
jest w strukturach wlasnosciowych spotek silna pozycja holdingdéw finansowych, gdzie
podmiot kontrolujacy nabywa w jednostkach zaleznych znaczne udziaty kapitalowe lub
okreslonej wartosci akcje!®!, holdingéw przemystowych (jednostki tworzace holding
przemystowy s3 z jednej galezi przemystu'®?), znanych rodzin, bankéw oraz rzadow.
We Francji 1 Hiszpanii szczeg6lnie mocng pozycja moga poszczycié si¢ banki. Inaczej
jest we Wiloszech, gdzie instytucje finansowe maja zakaz nabywania papierow
wartosciowych na wlasny rachunek, natomiast w Belgii istnieje mozliwos¢ ich nabycia,
ale jest to obwarowane precyzyjnie okreslonymi warunkami.

Jedna z cech wyrdzniajaca ten model na tle innych jest relatywnie duza rola
wlasnosci rodzinnej w strukturach wlasnosciowych spotek, np. udziat rodzin
zatozycielskich w spotkach francuskich wynosi ok. 19,5%, a we Wloszech jest on
znacznie wickszy'®,

Zasada, ktora jest charakterystyczna dla modelu anglosaskiego — ,,Jedna akcja,
jeden glos” (ang. one share, one vote) — nie obowigzuje w krajach wywodzacych si¢
z modelu tacinskiego, co tym samym ponownie przybliza ja do systemu niemieckiego.

W spotkach francuskich znaczna czgs¢ akcji (ok. 25% kapitatu whasnego) ma
charakter uprzywilejowany co do dywidendy, ale bez prawa glosu, a nastgpne 25% to

certyfikaty inwestycyjne z prawem transferu ograniczonym do dotychczasowych ich

176 |, Kluska-Zak, M. Zak, Odpowiedzialnos¢ zarzqgdcéw we francuskich spotkach kapitatowych,
»Problemy Wspotczesnego Prawa Migdzynarodowego, Europejskiego i Porownawczego” 2008, t. VI,
S. 69-91.

17 D. Laméthe, L'approche francaise du "Gouvernement d'entreprise”, "Revue internationale de droit
compare", pazdziernik - grudzien 1999, vol. 51, no. 4.

178 International Capital Markets Group (ICMG), International corporate governance: Who holds the
reins? London 1995.

9 K. A. Lis, H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny..., s. 136.

180 OECD, OECD Economic Surveys, Paris 1997.

181 https://pl.wikipedia.org/wiki/Holding (dostep: 2.06.2021).

182 https://mfiles.pl/pl/index.php/Holding (dostep: 2.06.2021).

183 International Capital Markets Group (ICMG), International corporate...
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posiadaczy® W spotkach tych dopuszczalne jest krzyzowanie sie akcji pomiedzy
spotkami, czego rezultatem jest posiadanie az 57,9% akcji francuskich spotek
publicznych przez niefinansowe grupy kapitatowe'®®, ktore moga posiadaé¢ w portfelu
inwestycyjnych bezposrednio lub za posrednictwem spétek zaleznych nie wiecej niz
10% akcji krzyzujacych sie. Mimo braku uregulowan prawnych w tym zakresie nikt nie
sprzeciwia si¢ zasadzie, ze powigzan krzyzowych nie wykorzystuje si¢ przy fuzjach
oraz przejgciach.

Na tle modelu facinskiego Francja wyrdznia si¢ swoboda wyboru przez spotke
jedno- lub dwupoziomowego systemu zarzadzania. Oficjalnie w modelu francuskim nie
znajdziemy podziatu rady dyrektor6w na wykonawczych i nie-wykonawczych, ale
W rzeczywisto$ci min. dwie trzecie cztonkdéw rady mozna okresli¢ jako dyrektorow nie-
wykonawczych, w wigkszo$ci reprezentujacych najwigkszych akcjonariuszy. Ponadto
charakterystyczng cechg tego systemu jest silna pozycja prezydenta spoétki, niemalze
réwnorzedna z amerykanskim CEO.

Istotnos¢ braku powigzan rodzinnych 0so6b partycypujacych w radzie dyrektorow
wykazato bankructwo w 2003 r. $wiatowego lidera w zakresie produkcji mleczarskiej —
firmy Parmalat. W spotce tej sposrod 13 cztonkéw rady dyrektorow, czterech z nich,
W tym przewodniczacy rady, miato bliskie powigzania rodzinne, co wplyn¢lo na
utatwienie opracowania metody malwersacji kilku miliardow euro z rachunku spétki®®,

Najbardziej rodzinny uklad w biznesie reprezentuje jednak model japonski,
z tymze w odrdznieniu do tacinskiego systemu zazwyczaj przynosi on same korzysci

W odniesieniu do tadu korporacyjnego.

1.4.4. Model japonski

Japonski system corporate governance jest $cisle powigzany z tradycja familizmu
| warto§ciami rodzinnymi bazujacymi na szerszym obszarze znaczenia tego pojgcia niz
tylko wigzy krwi. System ten charakteryzuje si¢ pewnymi podobienstwami do modelu

niemieckiego, jednakze zaliczany jest do grupy modeli relacyjnych, czyli opartych na

184 3. Weimer, J. C. Pape, 4 Taxonomy..., s. 159.

185 OECD, OECD Economic Surveys...

188 A, Melis, Corporate Governance Failures: to what Entent is Parmalat a particulary ltalia
Cose?,“Corporate Governance” 2005, Vol. 13, No. 4, s. 478-488.
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wzajemnych relacjach pomiedzy uczestnikami struktury corporate governance®®’.

Amerykanska okupacja w latach 1945-1952 takze pozostawita swoj $lad
w funkcjonowaniu japonskiego $wiata korporacyjnego*®®.

W systemie tym obowigzuje harmonijna i oparta na jasnych zasadach wspotpraca
migdzy biznesem a rzadem, gdzie celem obydwu stron jest zapewnienie zespotowego
dobrobytu®®®,

Japonczycy skupiajg si¢ przede wszystkim na zapewnieniu spotce dhugotrwatego
funkcjonowania na rynku przy jednoczesnej silnej pozycji w podstawowych obszarach
dziatalnosci. W przypadku tego systemu charakterystyczne sg tzw. krzyzujace si¢ akcje
(ang. cross-shares), czyli rozbudowana sie¢ powigzan kapitalowych migdzy spotkami
za pomocg akcji wzajemnie si¢ krzyzujacych (co oznacza, ze jedna spotka posiada akcje
w drugiej i na odwrot)'®°. Tworzace sie w ten sposob keiretsu (,,sie¢ spotek”, czyli duze
grupy kapitalowe powigzane nie tylko poziomo 1 pionowo, ale réwniez
miedzysektorowo, charakteryzujace si¢ silng zaleznoscia od bankow!®™) skupia
dostawcow, kooperantow, klientow oraz banki. W centrum znajduje si¢ zazwyczaj duza
spotka przemystowa albo handlowa lub duzy bank. Ten model funkcjonowania
obejmuje swym zasiegiem prawie 100 sposrod 200 najwiekszych spotek japonskich!®?,

Podstawowg zasadg funkcjonowania japonskich spotek jest tzw. lifetime
employment'®3, co oznacza zaréwno prace w tej samej spolce przez cate zycie, jak
i koalicje przedstawicieli pracownikow oraz akcjonariuszy. Maja oni najwicksze
przetozenie na koncowe decyzje menedzeréw, ktorzy realizujg si¢ jako mediatorzy
i integratorzy pozytku obydwu stron®,

Japonskie prawo handlowe traktuje akcjonariuszy jako wazng grupe intereséw, ale
dla nich samych liczy si¢ tylko dtugofalowa zywotnos¢ danego keiretsu. Akcje, ktore

posiadaja  wlasciciele, sa traktowane przede wszystkim jako inwestycja

187 M. Aluchna, P. Ploszajski, Zarzqdzanie japorskie. Cigglos¢ i zmiana, Wydawnictwo SGH, Warszawa,
2008, s. 121-124.

188 M. Jerzemowska, Modernizacja czy amerykanizacja japonskiego nadzoru korporacyjnego — zarys
problemu, ,,Zarzadzanie i Finanse Journal of Management and Finance” 2017, Vol. 15, No. 2, s. 33-34.
189 Ibidem, s. 40-44.

190 3, Teranishi, Evolution of the Economic System in Japan, Edward Elgar, 2005.

191 M. Aluchna, P. Ploszajski, Zarzqdzanie japorskie..., s. 141-142.

192 M. Okabe, Corporate Governance in Japan: Evolution, Policy Measures, and Future Issues,

[w:] F.J. Lopez Iturriaga (red.), Codes of Good Governance Around the World, Nova Science Publishers,
New York 2009.

198 R, Hattori, E. Maeda, The Japanese Employment System, , Bank of Japan Monthly Bulletin” 2000,
January. Pozyskano z: https://www .boj.or.jp/en/research/brp/ron_2000/data/ ron0001a.pdf (dostep:
12.07.2023r.)

19 K. K. Walgcka-Matyja, Familizm — pojecie, pomiar i znaczenie dla zdrowia psychicznego,
»Psychiatria Polska” 2020, Vol. 54, No. 4, s. 791-806.
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dlugoterminowa, zacie$niajaca wigzy biznesowe oraz zapewniajgca bezpieczenstwo
niedopuszczenia do danego biznesu niechcianych partnerow lub inwestorow.

Powszechna struktura wtasnosciowa spotek japonskich opiera si¢ przede
wszystkim na naleznosci jednej trzeciej kapitatu wlasnego do bankéw 1 kolejnej jednej
trzeciej do spotek nalezacych do tej samej grupy. Jest to tzw. wlasno$¢ wzajemnal®.
Bank, ktory zazwyczaj jest najbardziej zaangazowany kapitalowo, czuwa nad
stabilnos$cig finansowa spotki i w razie potrzeby ingeruje poprzez na przyktad splate
przeterminowanych zobowigzan.

W  modelu japonskim istnieje catkiem odmienny porzadek dotyczacy
wewnetrznego tadu korporacyjnego niz w kazdym innym systemie. Co prawda opiera
si¢ on na systemie monistycznym (czyli jednopoziomowym, taczacym funkcje
zarzadcze i nadzorcze w jeden organ zwany radg dyrektorow), formalnie zblizonym do
rozwigzan anglosaskich, ale podzial czlonkow rady dyrektorow odbiega od tych
reprezentowanych w innych systemach. Przede wszystkim japonskie organy nadzorcze
liczace od 20 do 30 cztonkéw w 90% sktadaja si¢ z obecnych lub bytych menedzeréw
wyzszego szczebla spolki. Ponad 80% rad w Japonii w ogdle nie ma w swoich
strukturach dyrektorow zewnetrznych, nastepne 15% ma ich maksymalnie dwoch,
a nieliczni dyrektorzy zewnetrzni to zazwyczaj przedstawiciele kredytodawcow.

Z prawnego punktu widzenia japonskie spotki opieraja si¢ na reprezentacji
interesOw akcjonariuszy 1 spoteczefnstwa, ale w praktyce zajmuja si¢ one interesami
spotki jako kolektywu pracownikoéw. Jest to spowodowane dwoma czynnikami.
Pierwszym z nich jest fakt, ze pracownicy sg jedng z dwoch gtownych grup interesow
| wspolnie tworzg wpltywowa rodzing. Kolejnym czynnikiem jest istota wyboru
cztonkoéw rady przez samego prezydenta korporacji, a zatem walne zgromadzenie jest
tylko formalnym ttem dla kolektywu pracownikéw'®. Pracownicy zaszczyceni funkcja
W radzie zazwyczaj w ogole nie krytykuja polityki prowadzonej przez swoich
przetozonych, czyli przez organ wykonawczy spoiki, albo robig to bardzo rzadko.
Prezydent spotki powotuje kilkuosobowy komitet wykonawczy, ktory ma stanowi¢ jego
zaplecze, a radg, ktorej przewodniczy zazwyczaj emerytowany prezydent, sprowadza do

roli reprezentanta spotki w kontaktach z opinig publiczna, rzadem oraz przemystem.

195 W, C. Kester, Japanese takeovers: The Global Contest for Corporate Control, Harvard Business
School Press, Boston 1991, s. 57-59.
19 K.A. Lis, H. Sterniczuk, Nadzor korporacyjny..., s. 129-135.
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Przewodniczacy rady dyrektoro6w znanej, miedzynarodowej firmy Toyota — Hiroshi
Okuda — zaznaczal, ze zasada dozywotniego zatrudnienia (ang. lifelong employment)
jest atutem, a nie staboscig japonskich spotek, jak sie czesto podkresla podczas dyskusji
nad okreslonymi modelami corporate governance. Wedlug niego nie koliduje to
z elastycznym dostosowaniem si¢ spotki 1 jego kadry do aktualnych potrzeb danego
rynku. Eksponowat on pozytywne aspekty dtuzszej wspoétpracy z menedzerami, takie
jak ich partycypacja w tworzenie balansu, rownowagi pomiedzy najwazniejszymi
interesariuszami, jakimi w przypadku spotek japonskich sg akcjonariusze,

menedzerowie i pracownicy!®’

. Nalezy jednak podkresli¢, ze w japonskim tadzie
korporacyjnym mozna dopatrze¢ si¢ kilku uchybien, takich jak fakt, Ze nie istniejg
twarde kryteria oceny, dzigki ktorym wplyw funkcjonujacego tadu korporacyjnego na
efektywnos$¢ dziatania spoétek bylby mierzalny. Ponadto pielggnowane wigzi rodzinne
I kolezenskie nierzadko zamieniaja si¢ w pasozytnicze uklady miedzy bankami,
menedzerami, partnerami biznesowymi oraz przedstawicielami rzadu.

W japonskiej gospodarce rynek kapitalowy jest mocno rozwinigty, ma spore
znaczenie i jest najstarszy w Azji, dlatego rynek kontroli spotek nie ma w Japonii
praktycznego uzasadnienia. Wszelkie procesy przeje¢ albo fuzji odbywajg si¢
w atmosferze pokojowej, wrecz przyjacielskiej, a do wrogich przeje¢ dochodzi bardzo
rzadko™®,

Japonski corporate governance bazuje zatem na warto$ciach rodzinnych, dazeniu
do konsensusu ekonomicznego oraz spotecznego. Jest mostem laczacym zachodnie
reguly tadu korporacyjnego z lokalng tradycja kulturowa.

Model corporate governance zawsze wspolgra z prawem funkcjonujacym
w danym Kraju, z jego doktryng ekonomiczng i polityczng. Poszczegolne modele maja

zatem cechy charakterystyczne tylko dla danego kraju macierzystego®®°.

197 H, Okuda, Ethics of Managers First! “Nihon Keizai Shimbun” 2002, s. 450.

198 J, Jezak, Lad korporacyjny..., s. 175-178; K.A. Lis, H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny..., s. 138—
141.

199 3. Jezak, £ad korporacyjny..., s. 164.
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1.4.5. Polski model ladu korporacyjnego

Potozenie Polski niemal w centrum Europy miato znaczenie dla pobudzenia
rozwoju corporate governance w tym regionie. Proces ten mozna podzieli¢ na trzy
etapy. Pierwszy z nich sigga potowy XVIII wieku, kolejny obejmuje lata 1918-1939,
a ostatni, trzeci przypadal na czas transformacji z gospodarki centralnie planowanej na
gospodarke rynkowa, czyli okres od 1989 roku?®.

W potowie XVIII w. pojawily si¢ normy prawne powigzane z tworzeniem nowych
zasad w gospodarce. Wowczas uformowat si¢ system kapitalistyczny, ktorego istotnym
elementem byl Kodeks Zamoyskiego. Sklasyfikowal on niezorganizowany dotad
system prawny i wplynat na progres prawnego statusu chtopow i mieszczanstwa, ale

w 1780 r. nie zostat przyjety przez 6wczesny sejm?%t

. W tym czasie powstaly réwniez
wywodzace si¢ z prawa francuskiego dwa kodeksy, tzn. cywilny oraz handlowy
Napoleona, ktore wraz z Kodeksem Zamoyskiego stanowity istotng cze$¢ rozbudowy

corporate governance w Polsce?®

. Na strukture prawa polskiego znaczacy wptyw miato
z kolei prawo niemieckie, a takze warunki gospodarcze, ktore wykreowaty pierworys
polskiego corporate governance. Najwazniejszym determinantem wykluwania si¢ tadu
korporacyjnego w Polsce bylo powstanie 12 maja 1817 roku Gieldy Papierow
Wartosciowych (skrot GPW) w Warszawie?®, przy czym poczatkowo handlowano tam
jedynie wekslami oraz obligacjami.

Kolejny etap rozwoju corporate governance w Polsce przypadl na wyjatkowy
okres dla Polski odzyskania niepodlegtosci w 1918 roku. Z tym wydarzeniem wigzata
si¢ réwniez konieczno$¢ odbudowy kraju. 17 marca 1921 r. uchwalono Konstytucje
marcowa, na podstawie ktdrej nastapit podziat wladzy na: ustawodawcza, wykonawcza
i sadownicza, przy jednoczesnej silnej dominacji tej pierwszej?*4. Wszelkie stworzone
wowczas podwaliny prawne przyczyniaty sie do rozwoju przedsigbiorczosci, a tym
samym rowniez corporate governance.

Od 1 lipca 1934 r. obowigzywat kodeks handlowy, ale w 2001 r. nastgpita zmiana

prawa handlowego i kodeks ten zostal uchylony, a na jego miejsce wprowadzono

200 K, Matyszczyk, Rozwdj nadzoru korporacyjnego w Polsce. Uniwersytet Gdanski, Gdansk 2017,

S. 251.

201 Zbiér praw sqdowych na mocy konstytucji roku 1776 przez J.W. Andrzeja Zamoyskiego. Pozyskano

z: www.starodruki.ihuw.pl(dostep: 14.11.2016).

202 A Wielomski, Krytyka Kodeksu Napoleona we Francji w XIX wiek, [w:] S. Jaczynski (red.), Doctrina,
Pracownia Wydawnicza WH, Siedlce 2008, s. 203.

203 Gietda Papierow Wartosciowych, www.gpw.pl (dostep: 14.11.2016).

204 Ustawa z dnia 17 marca 1921 r. Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej (Dz. U. Nr 44, poz. 267).
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kodeks spotek handlowych®®. Zasady prawa stanowigce fundament postepowania
w zakresie zarzadzania i nadzoru spotkami stworzono jednak na przetomie lat 20. i 30.
XX wieku. W dalszej kolejnosci uchwalono Prawo o spotkach akcyjnych?®.
Obejmowato ono zarowno prawa, jak i obowiazki akcjonariuszy oraz akcjonariatu.

Trzecia faza rozwoju systemu korporacyjnego w Polsce przypadta na rok 1989,
czyli powrot gospodarki wolnorynkowej. Rozwo6j tadu korporacyjnego wyrdznial sie
wowczas fazg ksztaltowania oraz dojrzatosci. Na poczatku przeksztalcono stare normy
prawne oraz zasady instytucjonalne corporate governance, gdyz nie wspotgraty one
znowymi wyzwaniami tego okresu. Ponadto Unia Europejska, do ktorej miata
przytaczy¢ si¢ Polska, wystosowata wiele zadan zwigzanych z dostosowaniem si¢
panstw zrzeszonych do wspdlnych wymogow oraz regulacji prawnych.

Kolejnym istotnym wydarzeniem w procesie budowy podstaw polskiego systemu
fadu korporacyjnego byta ustawa z dnia 22 marca 1991 dotyczaca prawa o publicznym
obrocie papierami wartoéciowymi i funduszami powierniczymi®®’. Wyznaczata ona
prawne granice funkcjonowania podstawowych instytucji rynku kapitalowego, czyli
Gieldy Papierow Wartosciowych, a takze Komisji Papierow Wartosciowych 1 Gietd
(skrot KPWiG), ktora nadzorowata podmioty rynku kapitalowego®®. Zakres

kompetencji KPWiG wplywal bezposrednio na tworzenie systemu nadzoru, a do

najwazniejszych z nich nalezaty m.in.2%°:

1) sprawowanie nadzoru nad przestrzeganiem regut uczciwego obrotu
I konkurencji w zakresie publicznego obrotu papierami warto$ciowymi;

2) sprawowanie nadzoru nad zapewnieniem powszechnego dostepu do rzetelnych
informacji na rynku papierow warto§ciowych;

3) inspirowanie, organizowanie i podejmowanie dzialan zapewniajacych ochrone

Inwestorow.

205 g, Lachiewicz, Rola i zasady funkcjonowania zarzgdu w strukturze spétki akcyjnej,[w:] J. Jezak (red.),
Struktura i formy sprawowania wladzy w spétkach akcyjnych, Wydawnictwo Uniwersytetu L.odzkiego,
L6dz 2005, s. 70-87.

206 K, Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego (corporate governance) w spotce akcyjnej,
Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 112-113.

207 Ustawa z dnia 22 marca 1991 r. prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi i funduszach
powierniczych, Dz.U. z 1991 r., Nr 103, poz. 447, ze zm.

208 W. Bozek, Uwarunkowania nadzoru korporacyjnego w Polsce oraz efektywnosé corporate
governance, [w:] H. Babis, M. Janowski, M. Musiat, J. Rzempata (red.), Wspolczesne problemy ekonomii,
finansow, zarzqdzania i marketingu z perspektywy miodych naukowcéw, Polskie Towarzystwo
Ekonomiczne, Szczecin 2015, s. 116.

2091, Kotadkiewicz, Nadzor korporacyjny. Perspektywa miedzynarodowa, Poltext, Warszawa 1999, s. 38.
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12 kwietnia 1991 r. reaktywowano Gielde Papierow Wartosciowych (GPW). Jej
gtownym celem byt rozwoj polskiego rynku kapitatowego. Obecnie, czyli po ponad 30
latach, GPW nadal nadzoruje realizacje obowigzku informacyjnego, ktéry powinien by¢

przestrzegany przez wszystkie spotki notowane na gietdzie?'°.

GPW monitoruje
réwniez dziatania spotek gietdowych, analizujac ich zlecenia 1 udzial w obrocie.

Niezaleznie od historii powstania system tadu korporacyjnego w Polsce nadal
bazuje on na zasadach funkcjonowania modelu niemieckiego. Wigze si¢ to z silng
koncentracja wlasnosci, mogaca zagrozi¢ pozycji, a tym samym interesom
akcjonariuszy mniejszosciowych. Korzenie polskiego corporate governance bazujace
na rozwigzaniach niemieckich wptynety na rozgraniczenie funkcji zarzadu spotki i jej
rady nadzorczej, przy czym zarzad kieruje dzialalnoscig operacyjng spotki i jest jej
reprezentantem w sprawach zewnetrznych?'!, natomiast rada jest organem nadzorczym,
kontrolnym oraz jednocze$nie doradczym. Wigkszo$¢ decyzji zarzagdu wymaga podjecia
uchwaly rady?'?,

Polski model tadu korporacyjnego wcigz nierzadko charakteryzuje si¢ brakiem
uzaleznienia wysoko$ci wynagrodzenia organoéw spotki od poziomu osigganych przez
spotke wynikow finansowych na koniec roku obrotowego. Nalezy to rozpatrywac jako
negatywny aspekt polskiego corporate governance, gdyz nie dziata to motywujaco na
zarzadzajacych 1 nie sklania do osiagania jak najwyzszych zyskow dla wilasciciela
(a tym samym maksymalizacji wartoéci spotki)?23,

W polskich spétkach akcyjnych obowigzuje zasada domniemania kompetencji
zarzadu, co oznacza, iz do zakresu obowigzkow czlonkéw zarzadu nalezy wszystko, co

nie jest wyraznie przyporzadkowane w prawie handlowym lub w statucie/umowie

spotki do pozostalych jej organow?4,

210 E. Babula, A. Blajer-Gotebiowska, Wphw informacja na zachowanie na rynku akcji, Katedra
Mikroekonomii Uniwersytet Gdanski, s. 7-17. Pozyskano z: http://mikro.univ.szczecin.pl/bp/pdf/86/0.pdf
(dostep: 28.06.2018); M. Aluchna, Polityka informacyjna w Polsce. Przypadek spétek gietdowych, ,.e-
Mentor” 2005, nr 2. Pozyskano z: http://www.e-mentor.edu.pl (dostep: 28.06.2018).

211 Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych, Dz. U. 2000, nr 94, poz. 1037,

art. 368.

212,35 Sottysinski, Corporate Boards in Poland, [w:] P. Davis, K. J. Hopt, R. Nowak, J. van Solinge (red.),
Corporate Boards in Law and Practices: A Comparative Analysis in Europe, Oxford University Press,
Oxford 2013, s. 524.

213 p, Urbanek, Wynagrodzenia zarzgdu w spétkach kapitatowych, PWE, Warszawa 2006, s. 16-18.

214 A Opalski, Komentarz do art. 483,[w:] A. Opalski (red.), Kodeks spéfek handlowych. Tom III B.
Spdtka akcyjna. Komentarz art. 393—490, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2016.
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B. Tricker podzielil funkcje rady nadzorczej w strukturze corporate governance?®®

na dwie grupy zwigzane z2'°:

e ksztaltowaniem wynikéw (ang. performance), w ramach ktorej rady nadzorcze
biorg udzial w formulowaniu strategii (ang. strategy formulation) oraz
kreowaniu polityki spotki (ang. policy making);

e prawidlowym funkcjonowaniem spotek (ang. conformance), gdzie rada

prowadzi nadzor nad zakresem odpowiedzialno$ci czlonkow zarzadu, czyli

przejrzystosci ich dziatan na rzecz akcjonariuszy oraz aktywnos$ci operacyjne;.

W epoce postenronowskiej, czyli po aferach w $wiecie korporacyjnym takich firm
jak m.in. Enron, czy WorldCom zwigzanych z naduzyciami menedzerskimi na poczatku
XXI w. (2001 — 2003 rok), w Stanach Zjednoczonych i w Europie pojawita si¢ potrzeba
zmian w tadzie korporacyjnym w sferze zaréwno doradczej, jak i kontrolnej,
polegajacych m.in. na wzmocnieniu pozycji rad nadzorczych, a w systemie
monistycznym rad dyrektorow. Pozycja rad nadzorczych w polskich spoétkach
kapitalowych jest zdecydowanie stabsza niz w przypadku spotek niemieckich, mimo ze
obydwa organy dziataja w ramach tego samego modelu dualistycznego. Jednakze
zarzad w Niemczech, zgodnie z prawem handlowym, musi uzyskaé oficjalng aprobate
rady na podjecie duzo bardziej rozbudowanej listy decyzji niz w ramach polskiego
systemu tadu korporacyjnego®!’. Czesto liczba pozycji na liscie czynnosci zarzadu,
ktore muszg by¢ zaakceptowane przez niemiecka rade przed ich wykonaniem bywa
nawet jeszcze dtuzsza, niz wynika to z prawa handlowego. Jest ona bowiem okreslana
przez statut spotki, a czasami nawet osobiscie przez funkcjonariuszy nadzoru bez
mozliwo$ci odwotania si¢ przez zarzad od ich decyzji do walnego zgromadzenia
akcjonariuszy?8,

W Polsce walne zgromadzenie akcjonariuszy (zgromadzenie wspolnikow w spotce
z ograniczong odpowiedzialno$cig) ma charakter konstytutywny. Organ ten podejmuje
wszystkie najwazniejsze decyzje w spolce w sprawach zaré6wno majatkowych, jak

i tych o charakterze organizacyjno-korporacyjnym, a takze w kazdej innej sferze

215 B, Tricker, Corporate Governance. ..

216 . Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych w..., s. 100.
27 D, Hoffman, Der Aufsichtsrat. Eine Handbuch fiir die Praxis, Wydawnictwo C.H. Beck, Miinchen
1985, s. 69.

218 M. Pawlak, Dziatalnosé rady nadzorczej w spétce akcyjnej na przykiadzie doswiadczen niemieckich,
Politechnika Lubelska, Lublin 1996.
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dziatalno$ci spotki®t®

. Akcjonariusze — mimo ze majg szerokie spektrum mozliwos$ci
W obszarze decydowania o biezacej lub przyszlej sytuacji spotki — ponosza
odpowiedzialno$¢ przed sadem za wszelkie podjete decyzje, np. poprzez powoddztwo
0 uchylenie uchwaly, bowiem jej postanowienia nie moga by¢ sprzeczne ze
statutem/umowg spotki, dobrymi obyczajami, godzi¢ w interes spoiki, ani nie moga by¢
krzywdzace dla chociazby jednego akcjonariusza®?’. Prawo do wniesienia powodztwa
posiada kazda osoba partycypujgca w organach zarzadu badz nadzoru, jak rOwniez sam
akcjonariusz, pod warunkiem, ze glosowal przeciwko uchwale, ktérg chce zaskarzy¢,
apo jej powzigciu zazadal zaprotokotowania sprzeciwu. Ponadto prawo
zakwestionowania powzietej uchwaty ma takze akcjonariusz, ktory bezzasadnie nie
zostat dopuszczony do udzialu w walnym zgromadzeniu lub ktory brat w nim udziat,
ale posiedzenie zostalo zwotane w sposob wadliwy. Moga oni takze zaskarzy¢
powziecie uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

Wiele niepowodzen we wspotpracy na poziomie zarzadczym i nadzorczym wynika
niemal bezposrednio z systemu dualistycznego, w jakim tkwig polskie spotki
kapitatowe. Wyraznie wida¢ tendencj¢ $wiatowg (w tym w Europie kontynentalnej)
zmierzajaca ku rozwijaniu systemu monistycznego. Jest to zauwazalne nawet
w Niemczech, gdzie stopniowo wprowadza si¢ wiele charakterystycznych elementow
systemu anglosaskiego. System monistyczny zdecydowanie przoduje na $wiecie oraz
jest identyfikowany z globalizacja gospodarki $wiatowej. W wyniku wprowadzenia
ostatniej nowelizacji k.s.h. Polska zaczyna podazaé¢ §ladami niektorych krajow Europy,
takich jak kraje skandynawskie czy Francja. Udzielity one spotkom publicznym prawa
wyboru systemu, w jakim chcg funkcjonowaé. Polski ustawodawca w projekcie
nowelizacji k.s.h. stworzyl nowy twor spotki kapitatowej — tzw. Prosta Spotke Akcyjna
(skrét PSA lub p. s. a.), w ramach ktorej jest takze mozliwos¢ wyboru pomiedzy

systemem monistycznym i dualistycznym.

219 S, Soltysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spotek handlowych. Komentarz do
artykutow 301-458, tom 111, wyd. 2, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2008, s. 862—-1381.
220 Art. 422 § 1 k.s.h. oraz art. 425 § 1 k.s.h.
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2. Teorie corporate governance

Lad korporacyjny mozna opisywac i analizowa¢ w odniesieniu do wielu nurtow
teoretycznych??!. Wedtug J. Jezaka wybor modelu funkcjonowania tadu korporacyjnego
zalezy przede wszystkim od zarzadu. Wiasciciele z kolei, poprzez tworzone procedury
oraz stosunek do menedzerow, ksztattuja z nimi okreslone relacje???, ktore przektadaja

si¢ nastgpnie na sposob realizacji kompetencji zawodowych przez funkcjonariuszy

nadzoru.
Teorie tadu korporacyjnego — jak podkreslaja L. Bohdanowicz??,
. Kotadkiewicz?** oraz J. Jezak?®® — opisuja m.in. poszczegdlne role rad nadzorczych,

przy czym kazda z koncepcji rozpatruje dziatalno$¢ organdéw statutowych na innych
ptaszczyznach, czyli z innych perspektyw ich funkcjonowania w organizacji??.
W Zadnym jednak przypadku nie jest mozliwe wedlug J. Jezaka ksztalttowanie
efektywnego corporate governance bez ugruntowanych, prawidtowo funkcjonujacych
zawodowych relacji miedzy wszystkimi stronami zaangazowanymi w dziatalno$¢
spotki??’,

Nalezy zwroci¢ uwage na brak konsekwencji ustawodawcy w zakresie ustalania
ram obowigzkéw cztonkow rady nadzorczej, czyli ich jednoczesnej roli kontrolnej
i doradczej??8. Paradoks ten spotegowany jest poprzez obrana koncepcje corporate
governance, poniewaz zgodnie z zalozeniem teorii agencji rola funkcjonariuszy nadzoru
jest istotna ze wzgledu na potrzebe kontroli zarzadu z powodu asymetrii informacji
i konfliktu interesow miedzy wiascicielami a organem zarzadzajaco-wykonawczym.
Teoria dobrego zarzadcy podkresla z kolei demotywujacg role kontroli organow

nadzorczych  oraz  konieczno$¢  wspOlpracy obu  gremiow  (nadzorczego

221 M. Aluchna, Mechanizmy corporate governance..., s. 271-36.

222 J, Jezak, Relacje zarzqd—rada nadzorcza spotki wedlug réznych ujeé teoretycznych, Uniwersytet
Ekonomiczny w Poznaniu, ,,Zeszyty Naukowe” 2011,nr 187, s. 135.

223 |, Bohdanowicz, Profesjonalizm w funkcjonowaniu rad nadzorczych spéfek akcyjnych, Wydawnictwo
Uniwersytetu £.odzkiego, £6dz 2009.

24 T, Kotadkiewicz, Rada dyrektoréw (rada nadzorcza) jako podstawowy wewnetrzny mechanizm
nadzoru korporacyjnego,[w:] D. Dobija, I. Kotadkiewicz (red.),£ad korporacyjny, Wolters Kluwer
Polska, Warszawa 2011.

225 ], Jezak, £ad korporacyjny...

226 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych w..., s. 97.
221 J, Jezak, Lad korporacyjny...,s. 144-152.

228 B, Carrol, C. Ingley, K. Inkson, Board think: Exploring the discourses and mindsets of directors,
“Journal of Management & Organization” 2017, Vol. 23, No. 5, s. 607-608.
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| zarzadzajgcego), CO W ramach tej teorii jest zwigzane z pelnym i uzasadnionym
zaufaniem rady nadzorczej do menedzerow spotki??®.

Teoretyczne podstawy tadu korporacyjnego mozna, wedlug A. Adamskiej,
C. Mesjasza i P. Urbanka, podzieli¢ na ortodoksyjne i nieortodoksyjne, przy czym
pierwsze z nich opisuja procesy wewnetrzne i motywy, jakimi kierujg si¢ poszczegdlne
organy spolek, a takze skutki tej klasyfikacji uprawnien decyzyjnych, nadzorczych oraz
kontrolnych?°. Drugi nurt, tzw. nieortodoksyjny, opisuje tad korporacyjny jako
zjawisko spoleczne, gdzie mozna wyrozni¢ koncepcje: agencji w uje¢ciu spotecznym,
polityczna, etyki, uwarunkowan kulturowych oraz legitymizacji?®:.

Z punktu widzenia teorii, ale takze praktyki funkcjonowania spotek, do najbardziej
interesujagcych propozycji w zakresie badania gléwnych uje¢ koncepcyjnych
w odniesieniu do wptywu rad nadzorczych na ksztalttowanie efektywnego corporate
governance nalezg: teoria agencji, teoria stuzebnosci, teoria hegemonii menedzerskiej
oraz teoria zasobowa??. W kazdej z tych koncepcji corporate governance rola rad
nadzorczych jest inaczej zdefiniowana. W teorii agencji najwazniejsze sa funkcje
kontroli i nadzoru, a rada dyrektorow badz rada nadzorcza skupiajg si¢ na dbaniu
0 interesy akcjonariuszy, rozwigzujac lub zapobiegajac konfliktom pomi¢dzy zarzadem
a wlascicielami, spowodowanym czgsto  sprzecznymi interesami  obu  stron
i rozbieznymi podejsciami do ryzyka®®. Teoria stuzebnosci z kolei podkresla role
doradcza rady, ktora zaznacza swojg obecnos¢ w spotce glownie poprzez wspotprace z
menedzerami. W tym przypadku zbgdna jest kontrola ze strony funkcjonariuszy
nadzoru ze wzgledu na wystarczajaco silng motywacje¢ menedzeré6w do realizacji
swoich obowiazkéw w spoélce na jak najwyzszym poziomie - jednocze$nie z korzys$cia
dla whasciciela i catej organizacji?®*. Teoria zasobowa?® eksponuje rade jako zasob
wiedzy, umiejetnosci i doswiadczenia w przebiegu zarzadzania strategiCznego oraz
akcentuje jej role w procesie kreowania kapitalu relacyjnego w wyniku 1aczenia

organizacji z otoczeniem zewnetrznym?®, Teoria hegemonii menedzerskiej?®’ glosi

229 M. Marchewka, Konflikty wewngtrzgrupowe..., . 55-62.

230 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 52.

231 1bidem, s. 53.

232 |, Kotadkiewicz, Czynniki warunkujqce skutecznos¢ rad nadzorczych, ,,Problemy Zarzadzania” 2014,
nr 12(2/46), s. 71-74.

233 M. C. Jensen, W. H. Meckling, Theory of the Firm: Managerial Behaviour, Agency, Costs and
Ownership Structure, “Journal of Financial Economics”1976, Vol. 3, No. 4,s. 305-360.

234 J, H. Davis, F. D. Schoorman, L. Donaldson, Toward a stewardship theory of management...
235 A J. Hillman, M. C. Withers, B. J. Collins, Resource dependence theory: A review, “Journal of
Management” 2009, nr 35(6), s. 1404-1427.

236 J, Jezak, Lad korporacyjny..., s. 215.
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nadrzgdna role organu wykonawczo-zarzadczego spotki. W ramach tej koncepcji
uwydatniona jest profesjonalizacja zarzadu, ktory decyduje o losach spotki i sprowadza
rol¢ rady nadzorczej do organu zatwierdzajacego decyzje menedzerow. W tym
przypadku ograniczona jest mozliwo$¢ kontroli ze strony funkcjonariuszy nadzoru
z powodu zjawiska asymetrii informacji i zbyt duzej ich zaleznosci od zarzadzajacych,
m.in. ze wzgledu na fakt, ze wplywaja na ksztalt i sktad osobowy rady nadzorczej
spoitki, ktorg zarzadzaja.

W teorii agencji, jak juz wspomniano, wsréd kompetencji rad nadzorczych na
pierwszy plan wysuwa si¢ potrzeba kontroli i monitoringu zarzadu®®®. Jest to réwnie
stuszne jak potrzeba wspotpracy miedzy wilascicielami a menedzerami (zgodnie z teorig
shuzebnosci)?°, dlatego w tym kontekécie nie mozna traktowaé jednej koncepcji jako
nadrzgdnej wzgledem drugiej. Obie teorie nie wykluczaja si¢ wzajemnie, sg
komplementarne wzgledem siebie i tak tez nalezy je rozpatrywac. Zastosowanie jednak
konkretnej  koncepcji  tadu  wewnatrzkorporacyjnego zalezy od  podejécia
akcjonariuszy/udziatowcow oraz funkcjonariuszy nadzoru do ryzyka, a im bardziej beda
oni nastawieni na ochron¢ interesow wiasnych oraz calej spotki przed egoistyczng
postawg zarzadu, tym wigcej czasu poswigcg na ich kontrolowanie, co z kolei moze

demotywowaé organ wykonawczo-zarzadczy do kolektywizmu i wspotpracy?.

2.1. Zalozenia teorii agencji

Na przetomie lat 60. i 70. XX wieku ekonomisci badali tendencje do
podejmowania ryzyka przez osoby i grupy w organizacjach. Wykazali oni odmienne
stanowisko kooperujacych ze soba grup wobec wszelkich zagrozen plynacych
z zewnatrz 1 wewnatrz spoltki. Zrdznicowanie celow 1 podziat ryzyka nazwano wowczas

teorig agencji’*.

Koncepcja ta dominuje w modelu anglosaskim 1 zaktada, ze
akcjonariusze/udzialowcy oraz menedzerowie daza do maksymalizacji wlasnej

uzytecznos$ci, przy czym dla akcjonariuszy oznacza to maksymalizacj¢ wartosci kapitatu

BT A, A. Jr. Berle, G. G. Means, Corporations and the public investor, “American Economic Review”
1930, nr 20, s. 54-71.

238 B, Tricker, Corporate Governance. Principles..., s. 60.

239 C. Sundaramurthy, M. Lewis, Control and Collaboration....

240 J. Jezak, Relacje zarzqd-rada nadzorcza spotki..., s. 135.

241 p, Galewski, Zastosowanie teorii agencji w zarzqdzaniu..., s. 300.
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zainwestowanego w spotke, a dla zarzadu z kolei wigkszg wladze w spotce, wigksze
wynagrodzenie i bezpieczenstwo utrzymania posady?*2,

Za tworcow teorii agencji uwaza si¢ Michaela C. Jensena i Williama H. Mecklinga,
ktorzy rozpoczeli polemike na jej temat w 1976 roku, po publikacji swojego artykutu
pt. Theory of the Firm: Managerial Behavior, Agency Costs and Ownership Structure
(Teoria firmy: zachowanie menedzerskie, koszty agencyjne i struktura wlascicielska)®*.
W S$wietle tej koncepcji spotka to sie¢ powigzan, kontraktow pomiedzy osobami

zaangazowanymi w jej funkcjonowanie®**

, gdzie istnieje konflikt interesOw pomiedzy
wladcicielem (zwanym pryncypatem), a zarzadem (zwanym agentem) spotki. Wedtug
M. Aluchny konflikt ten prowadzi z kolei do powstania kosztow agencji, czyli
nakladow zwigzanych ze zmniejszeniem ryzyka konfliktu interesow pomigdzy
menedzerami a wiascicielami®*®. Relacja na linii pryncypat — agent to z kolei zwigzek
agencji®®®, a jego podstawa jest kontrakt, w ramach ktérego pryncypat przekazuje
agentowi prowadzenie w swoim imieniu dziatalnosci operacyjnej spotki?4’. Nie chodzi
0 prawny charakter zawieranego kontraktu, lecz o ekonomiczne jego znaczenie, co
wyjasnia E. O. Williamson piszac, ze prawnikoéw interesuje techniczna strona kontraktu,
a ekonomistow tylko korzysci powstate ze specjalizacji i wymiany. Oznacza to zatem,
ze wszelkie czynnos$ci podjete zarowno wewnatrz spotki, jak i w relacji z otoczeniem
daza do zawarcia kontraktu bez wzgledu na jego forme®*®,

Oczywiscie natezenie konfliktu bedzie rézne w zalezno$ci od spotki, ktorej
dotyczy, a doktadnie jej struktury wlasnosciowej. Bardziej skoncentrowany akcjonariat
gwarantuje bowiem mniejsze ryzyko uksztaltowania si¢ konfliktu intereséw pomigdzy
organem stanowigcym a wykonawczo-zarzadczym?*,

Zagrozenie rozbieznoscig interesOw nigdy nie zniknie z areny funkcjonowania
organizacji, a powstajacy na tym gruncie konflikt jest szczegolnie ucigzliwy, gdy spotka
posiada nadwyzke wolnych przeptywow pieni¢znych (ze wzgledu na powstaty dylemat
ich efektywnego wykorzystania). F. H. Easterbrook, jako pierwszy zaproponowat

242 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych w..., s. 65.
243 M. C. Jensen, W. H. Meckling, Theory of the Firm...

244 M. Rogatko, Komunikacja miedzy radq nadzorczq a zarzqgdem..., s. 132.

245 M. Aluchna, Mechanizmy corporate governance..., S. 42.

248 1bidem, s. 40.

247 . Jezak, £ad korporacyjny..., s. 145.

248 O, E. Williamson, The Firm as a Nexus of Treaties: An Indroduction, [w:] M. Aoki, B. Gustafson,
O.E. Williamson, The Firm as a Nexus of Treaties, Sage Publications, London 1990, s. 1-25.

289 J, Jezak, Lad korporacyjny..., s. 147.
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ksztattowanie polityki wyptat dywidend na bazie konfliktu interesow?°, ktora to,
wedlug M. Rozeffa®®!, odpowiednio prowadzona moze shizy¢ jako instrument
monitoringu funkcjonowania spotki. F. H. Easterbrook podkreslit rowniez, ze wyplata
dywidend moze pehi¢ funkcje motywacyjng dla agentow korporacji, ktorzy w wyniku
spozytkowania nadwyzki wolnych §rodkéw beda zmuszeni pozyskaé zewnetrzne zrodia
finansowania projektow inwestycyjnych. To z kolei spowoduje, ze wyniki organizacji
oraz bezposrednie dziatania samych menedzeréw beda kontrolowane nie tylko przez
nadzér, ale réwniez rynek?>?. Rada nadzorcza, jako ciato kontrolno-doradcze, bazujac
na przedstawionych powyzej argumentach, powinna dazy¢ do wykorzystania
wypracowanego przez spotke zysku netto na wyptacenie naleznos$ci akcjonariuszom
w formie dywidend.

Rada nadzorcza jako swoisty pomost komunikacji pomiedzy akcjonariuszami
a zarzagdem powinna tak ksztattowac relacje pomigdzy nimi, aby nie byly one zaburzone
w wyniku braku zaspokojenia oczekiwan jednej ze stron®®. Wedlug B. Horbaczewskiej
jest to czeSciowo mozliwe, gdy cele zarowno menedzeréw, jak i akcjonariuszy nie beda
sprzeczne, np. poprzez uzaleznienie ksztaltu i wysoko$ci wynagrodzen zarzadu od
wzrostu wartosci dla akcjonariuszy. Nalezy pamigtaé, ze calkowita maksymalizacja
wlasnej uzytecznosci obu tych organéw jednoczes$nie jest nierealna®®*,

Teoria agencji, ktéra powstata na gruncie ekonomii instytucjonalnej?*®

zaklada, ze
menedzerowie bez aktywnej kontroli, np. ze strony rady nadzorczej, skupiaja si¢
jedynie na maksymalizacji tzw. wlasnej uzyteczno$ci, zamiast na pomnazaniu zyskow
akcjonariusza badz zwigkszaniu wartosci rynkowej kapitatu akcyjnego spotki. Osobistg
korzy$¢ cztonkowie organu zarzadzajaco-wykonawczego uzyskujg m.in. poprzez wzrost
wlasnych wynagrodzen 1 premii, nieuzasadniony wzrost zatrudnienia w spotce,
inwestowanie w nieefektywne projekty o niskiej stopie zwrotu w celu realizacji

wylacznie wlasnych aspiracji, lub lokujg kapitat w tzw. aktywa luksusowe, ktére nie

wplywajag na kreacje wartosci dodanej dla spotki (luksusowe wyposazenia biura,

250 F, H. Easterbrook, Two Agency-Cost Explanations of Dividends, “The American Economic Review”
1984, Vol. 74, No. 4, s. 650-659.

251 M. Rozeff, Growth, beta and agency costs as determinants of dividend payout ratios, “Journal of
Financial Research” 1982, Vol. 5, No. 3, s. 249-259.

252 F, H. Easterbrook, Two Agency-Cost...., s. 650—659.

28 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych w..., s. 97-98.
254 B. Horbaczewska, Wyptata dla akcjonariuszy a wycena akcji na rynku kapitatowym, Wydawnictwo
CeDeWu, 2012, s. 24 i n.

2% S, Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzér korporacyjny..., s. 3.
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kolejny drogi samochod stuzbowy czy tez niecadekwatne do sytuacji, zbyt wysokie
wydatki reprezentacyjne).

Teoria agencji podejmuje zatem probe rozwigzania dysonansu na linii pryncypat —
agent, czyli akcjonariusz/udziatlowiec — =zarzad, tak, by cztonkowie organu
wykonawczego skupili si¢ na maksymalizacji warto$ci dla wilasciciela zamiast na
pomnazaniu wlasnych korzysci?®®. Gwarantem tego ma by¢ wiasnie rada nadzorcza jako
organ kontrolujgcy zarzad. M. C. Jensen i W. H. Meckling uwazali, ze wlasciciele
spotek, zatrudniajgc agenta, mogg ustrzec si¢ przed sytuacja, gdy koncentruje si¢ on na
maksymalizowaniu wtasnych aspiracji, poprzez zastosowanie réznego rodzaju srodkow
motywacyjnych okreslonych przez rade nadzorcza, najczeSciej na zlecenie
akcjonariusza. Ponadto kolejnym waznym krokiem ze strony funkcjonariuszy rady
nadzorczej jest kontrola efektywnosci zastosowanych srodkéw pod wzgledem ich
odzwierciedlenia w postaci lepszych wynikow finansowych i pozafinansowych spotki,
kreujacych warto$¢ dla pryncypata. Rada nadzorcza moze rowniez wplynaé na
zmniejszenie inklinacji agenta do kreowania wilasnej uzytecznosci poprzez
zdefiniowanie ram jego odpowiedzialno$ci za osiagniete rezultaty dziatan. W razie
potrzeby moze tez okreslic wysoko$¢ powstalego kosztu 1 ubiegaé si¢

57

0 zado$éuczynienie?®’. Kolejnym mechanizmem, jaki moga zastosowa¢ czlonkowie

rady nadzorczej w przypadku braku subordynacji menedzeréw spoiki jest ich odwotanie
z pelionej funkcji badz zawieszanie w $wiadczeniu ustug?®.

Antagonistyczne cele pryncypala 1 agenta w ramach ich funkcjonowania w spotce

9

prowadza do powstania problemow agencji®®®, do ktorych zaliczamy asymetrie

informacji®®, konflikt interesow, jak réwniez oportunistyczne zachowania

261

menedzera™". Rolg rady nadzorczej jako tacznika pomigdzy tymi dwoma organami jest,

oprocz wyzej wymienionych dziatah, zapewnienie stalego przeptywu informacji

1262

pomiedzy nimi=>* oraz minimalizowanie kosztow agencji. Najbardziej skuteczng tego

263

metoda jest bezposrednia obserwacja pracy zarzadu“®®. Menedzerowie, dazac bowiem

26 J, Jezak, Lad korporacyjny..., s. 145.

257 M. C. Jensen, W. H. Meckling, Theory of the Firm...

28 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych w..., s. 97-98.
29 1. Kotadkiewicz, Rady nadzorcze..., s. 34.

260 Asymetria informacji dotyczy sytuacji, gdy jeden z podmiotéw stosunku ekonomicznego posiada
mniejszy zakres informacji niz drugi. Zob. M. Garbicz, Z. Staniek, Mikroekonomia. Problemy
zawodnosci rynku, Wydawnictwo Wyzsza Szkota Menedzerska, Warszawa 2009, s. 125.

21 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego, s. 41.

262 M. Rogatko, Komunikacja miedzy radq nadzorczq a zarzqdem..., s. 135-137.

263 |bidem.
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do maksymalizacji wlasnych korzysci, powoduja narastanie kosztow agencji, ktore
z kolei obnizajg poziom korzys$ci pryncypata, bo to on ponosi ich ci¢zar jako wlasciciel
spotki. Z drugiej jednak strony ciggly dozor menedzerow spotki przez rade nadzorcza
mija si¢ z celem ich zatrudnienia. Wazne sg zatem profity, ktore mogg stanowic¢ glowny
czynnik mobilizujacy do solidnej, wytezonej pracy agentow. Nie chodzi jedynie
0 wysoko$¢ wynagrodzenia, ale réwniez np. o Dbezpieczenstwo zatrudnienia.
Nastawienie zarzgdu na szybkie i spektakularne efekty, a nie na dlugoterminowa
strategic rozwoju spotki wynika bowiem zazwyczaj z ograniczonego okresu
zatrudnienia w danej spotce. Przyczynia si¢ t0 czasami rowniez do przywlaszczenia
przez zarzadzajacych cze$ci majatku spotki np. poprzez sprzedawanie jej produktéw
krewnym czy znajomym po bardzo konkurencyjnych cenach lub korzystanie z know-
how spotki przez rodzinne interesy zarzadzajacych?®*. Ponadto wedtug Kenneth
J. Arrow akcjonariusz/udziatowiec (pryncypal) nie posiada zadnych dostgpnych
narzedzi permanentnego monitorowania dziatan zarzadu (agenta) w ramach
powierzonych im obowiazkéw, z tego tez wzgledu bez odpowiednich bodzcow
motywacyjnych agenci maja mozliwo§¢ zatajania dziatlan oraz informacji
gospodarczej?®, co daje im wtadze w spdtce i zapewnia wyzszo$¢ nad innymi organami
fadu korporacyjnego, ktorego sa czescia.

Kolejnym dylematem w relacji agencyjnej jest problem podzialu ryzyka, ktory
opisat K. M. Eisenhardt w swojej pracy pt. Agency Theory: An Assessment and Review
(Teoria agencji: ocena i przeglgd). Obydwie zainteresowane ryzykiem strony majg
w tej kwestii odmienne podejscie, a zatem roOwniez rozbiezny zamyst prowadzenia

spraw spotkiZ®

. Wynika to z faktu, ze pryncypal, w odrdznieniu do agenta, ma
mozliwo$¢ ograniczenia ryzyka poprzez dywersyfikacj¢ portfela inwestycji, np.
w wyniku nabycia akcji w roznych spotkach. Agent zazwyczaj nie mozliwosci
rozszerzenia spektrum swojego angazu poprzez $wiadczenie pracy w innych spotkach
czy zmiany miejsca pracy w krotkim okresie, gdyz zazwyczaj jest zobligowany do
zachowania lojalnosci wobec spotki, w ktorej jest obecnie zatrudniony jako menedzer.
Dazenie do minimalizowania ryzyka ze strony menedzeréw wynika rowniez z ich checi

zmniejszenia wlasnego wysitku, a tym samym czg¢sto redukcji wzrostu wartosci spotki.

Ponadto horyzont dzialania zarzadu spotki jest znacznie ograniczony w poroOwnaniu

%64 1pidem, s. 146.

285 p, Galewski, Zastosowanie teorii agencji w zarzqdzaniu..., s. 303.
2686 K. M. Eisenhardt, Agency Theory: An Assessment and Review, “Academy of Management Review”
1989, s. 59-65.

56



z dlugookresowymi planami funkcjonowania wtascicieli w organizacji, ze wzgledu na,
zazwyczaj ograniczone czasowo, perspektywy zatrudnienia menedzerow w spotce?’.
Z kolei M. C. Jensen i W. H. Meckling podkreslaja, ze cztonkowie zarzadu mogg dazy¢
do unikania ryzyka ze wzgledu na che¢ przejecia konkretnych profitow na witasne
konto?%®. Zatem stopien determinacji w zakresie realizacji celu spotki (w tym akceptacja
ryzyka badz jej brak, mogace zaistnie¢ na drodze dazenia do osiagnigcia spodziewanych
wynikow finansowych i pozafinansowych na koniec roku obrotowego), to gtowna
przyczyna rozbieznos$ci ideologicznej dwoch stron kontraktu (pryncypat — agent), ktora
uniemozliwia wspolprace miedzy nimiZ®°,

Tworcy teorii agencji podkreslaja, iz mozliwe jest uniknigcie wszelkich powyzej
wymienionych oportunistycznych postaw menedzerow pod warunkiem, ze rada
nadzorcza, jako organ negocjujacy z zarzadem, podpisze z nimi wspomniany juz
kontrakt, w ramach ktérego wysokos¢ ich wynagrodzenia bedzie uzalezniona od stopnia
realizacji przyjetych przez rade warto$ci wskaznikéw finansowych i pozafinansowych
spotki, czyli wskazane jest wprowadzenie kontraktow opartych na wynikach (sg to
tzw. kontrakty bodzcowe, ang. incentive contracts). Kontrakty bodZzcowe moga

dodatkowo zawiera¢ benefity?’®

, jak np. preferencyjne warunki lub ceny zakupu akcji
spotki, badz wysoka rekompensata dla odwotywanych cztonkow zarzadu?’*. Kolejnym
sposobem na zmniejszenie oportunizmu zarzadu jest ograniczenie asymetrii
informacyjnej, ktora opiera si¢ na skonsumowaniu wszelkich danych ptynacych z rynku
kapitatowego, rynku przedsi¢biorstw oraz rynku menedzerow - z korzyscig dla
zainteresowanych stron kontraktu?’2, W czasach braku zaufania do rynkéw
kapitalowych oraz instytucji panstwowych, na tej ptaszczyznie rozwazan teorii agencji
istotna staje sie rola rady nadzorczej w czesci dotyczacej jej funkcji kontrolnej?’3. To
organ nadzorczy powinien bowiem motywowa¢ zarzad w taki sposob, aby ten nie
zatajal informacji dotyczacych spraw spoiki oraz maksymalizowat wszelkie korzysci

z punktu widzenia wiasciciela®’.

267 M. Aluchna, Mechanizmy corporate governance, s. 42-43.

268 M. Jensen, W. Meckling, Theory of the Firm..., s. 313.
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210 E, Fama, Agency Problems and the Theory of the Firm, “Journal of Political Economy” 1980, No. 2,
s. 288-307.
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274 M. Aluchna, Koszty agencji. Pozyskano z:http://www.pfcg.org.pl/article/7461 Koszty agencji.htm
(dostep: 16.11.2021).
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http://www.pfcg.org.pl/article/7461_Koszty_agencji.htm

W literaturze polskiej i zagranicznej teoria agencji jest gtdwnym wzorcem
obrazujacym nadzor wewnatrzkorporacyjny, poniewaz - Sprowadzajac podstawowe
zatozenia do antagonistycznych celow i oczekiwan okreslonych organdéw spotki wobec
funkcjonowania w ramach struktur korporacyjnych - jest prosta do interpretacji.
Ponadto, nawigzujac do zalozen klasycznej ekonomii, teoria agencji przedstawia osoby
bedace czgscig corporate governance jako te, ktore pracuja tylko na rzecz
maksymalizacji wtasnych korzysci i unikajg altruistycznych postaw wobec innych
graczy korporacyjnych (interesariuszy).

Na podstawie koncepcji agencji mozna wywnioskowaé, ze zarzad ma najwicksza
wladze w spolce, gorujac nawet nad organem stanowigcym, ze wzgledu chociazby na
dostep do informacji o spotce. Dlatego tak istotna w tym przypadku jest rola rady jako
cialta doradczego 1 nadzorczego spotki w celu maksymalizacji wartosci dla
akcjonariusza, a nie zwigkszania uzytecznosci wtasnej cztonkéw zarzadu. Przekonanie
o przewadze menedzeréw nad innymi grupami interesoOw umocnil pod koniec lat
70. XX wieku A. D. Chandler, twierdzac, ze widzialna r¢ka zarzadzajacych spotka
wyparta ,niewidzialng reke” rynku®’®. Badania nad efektywnos$cia funkcji kontrolnej
nadzoru prowadzili m.in. M. Mizruchi?’®, R. Kosnik?’” oraz J. Walsh i J. Seward?’8,

Podsumowujac - role rad nadzorczych w $wietle teorii agencji mozna sprowadzi¢
do nastepujacych funkcji?’®:

o funkcja arbitralna rady nadzorczej, czyli tagodzenie konfliktu na linii
akcjonariusz — menedzer (pryncypat — agent)?;

e zmniejszenie skali zjawiska asymetrii informacji poprzez pozyskanie przez
cztonkoéw nadzoru wszelkich danych dotyczacych spotki;

e kontrola zasadnosci okreslonych dzialan zarzadu, w celu zapobiegania ich
oportunistycznym postawom;

e kontrola zarzadu w celu maksymalizacji wartoéci dla akcjonariusza/udziatowca,

a nie uzytecznosci wlasne;j;

215 Jr. A. D. Chandler, The Visible Hand: The Managerial Revolution in American Business, Belknap
Press, Cambridge (MA) 1977, s. 12.

276 M. Mizruchi, Who Controls Whom? An Examination of the Relation Between Management and
Boards of Directors in Large American Corporations, “Academy of Management Review” 1983, No. 3,
s. 426—435.

217 R, Kosnik, Greenmail: A Study of Board Performance in Corporate Governance, “Administrative
Science Quarterly” 1987, No. 2, s. 163—185.

278 3. Walsh, J. Seward, On the Efficiency of Internal and External Corporate Control Mechanism,
“Academy of Management Review” 1990, No. 3, s. 421-458.

219 M. Rogatko, Komunikacja miedzy radg nadzorczq..., s. 103-104.
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e okreslenie $Srodkow motywacyjnych dla agentow w celu zmniejszenia ich
dazenia do zaspokojenia wtasnych aspiracji i osobistych celow;

e rowne, zgodne z zasadami corporate governance, reprezentowanie
akcjonariuszy zarowno wigkszosciowych, jak 1 mniejszoSciowych, glownie
w czasie, kiedy formalnie nie sa organem spotki, czyli miedzy walnymi
zgromadzeniami. Rada nadzorcza musi zatem zawiera¢ kontrakty z zarzadem
I przestrzega¢ ich, w tym ustala¢ poziom wynagrodzenia oraz w razie

koniecznosci korygowa¢ warunki zatrudnienia®?,

Pomimo dominujacej roli teorii agencji w ramach opisu proceséw kreujacych

corporate  governance?®?

powstaly  rowniez inne istotne teorie ladu
wewnatrzkorporacyjnego w ujeciu ortodoksyjnym. Podobnie jak teoria agencji opisuja
one funkcjonujace relacje pomiegdzy cztonkami rad nadzorczych,
akcjonariuszami/udziatowcami spotek a zarzadzajagcymi nimi menedzerami, ale z innej,
czasami skrajnie odmiennej perspektywy. Niezaleznie od rodzaju rozwazanej teorii
funkcjonujgcej w danej spolce wszystkie przektadajg si¢ jednak na procesy kreujace

efektywny badz nieefektywny tad korporacyjny.

2.2. Przeglad pozostalych najwazniejszych teorii ladu

wewnatrzkorporacyjnego — ujecie ortodoksyjne

Zracjonalizowanie funkcjonowania fadu korporacyjnego jest trudne ze wzgledu na
réznorodno$¢ definicji oraz systemow corporate governance. Poza tym nie istnieje
jedna, uniwersalna teoria opisujgca wzorce dla kazdego modelu tadu korporacyjnego??,
Wsrod wielu roznych teorii corporate governance, obok najbardziej powszechnej teorii
agencji, godne uwagi sg rowniez koncepcje stuzebnosci, hegemonii menedzerskiej,

zaleznos$ci od zasobow, interesariuszy oraz kosztow transakcyjnych.

2L Cz. Mesjasz, Nadzor korporacyjny a rozwarstwienie wynagrodzenia menedzeréw i pracownikow
W spotkach publicznych, ,,Studia Ekonomiczne. Zeszyty Naukowe UE w Katowicach” 2017, nr 322,
s. 102-120.

282 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego, s. 27.

283 Cz. Mesjasz, Przeglgd teoretycznych koncepcji nadzoru korporacyjnego, ,,Zeszyty Naukowe
Akademii Ekonomicznej w Krakowie” 2006, nr 70, s. 47.
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2.2.1. Teoria sluzebnosci

Teoria stuzebnos$ci (inaczej zwana teorig zarzadcy) wiodgca prym w europejskim
i japonskim systemie ‘tadu korporacyjnego powstala na gruncie ekonomii
instytucjonalnej, cho¢ jej zrodta nalezy doszukiwaé si¢ w psychologii i socjologii
organizacji®*. W odréznieniu do relacji agencyjnych opiera sie na zaufaniu pomiedzy
zespotem kontrolujacym, czyli rada nadzorcza, a kontrolowanym, czyli zarzadem?®,
ktory dodatkowo liczy sie ze zdaniem funkcjonariuszy nadzoru i uwaza jg za
wiarygodna.

Teorie stuzebno$ci opracowal amerykanski biznesmen i profesor Uniwersytetu
Harvarda w dziedzinie edukacji i zachowan organizacyjnych Chris Argyris?®. Bazowat

on na wynikach prac D. McGregora®®” i A. Maslowa?®

, ktorzy wyroznili dwa
przeciwstawne typy pracownika, czyli typ X i typ Y. Pierwszy z nich,
charakterystyczny w teorii agencji, przedstawia osobe, ktora dba jedynie o wiasny
interes i bezpieczenstwo oraz nie interesuje ja praca na rzecz innych ludzi. Stara si¢ tez
nie ponosi¢ zadnej odpowiedzialnosci. Jego przeciwienstwem jest pracownik typu Y,
ktorego model przyjeli tworcy teorii stuzebnosci. Praca dla pracownikow modelu Y jest
potrzebna i wynika z wewnetrznej, silnej motywacji?®®. Ponosza oni odpowiedzialno$é
za wykonane zadania, co oznacza, ze, w odroznieniu do teorii agencji, bodzce
motywacyjne w przypadku kadry zarzadzajacej nie sg tu konieczne?®.

Koncepcja stuzebnosci opisuje zarzadzajacych jako osoby, dla ktorych priorytetem
jest sukces, lecz tworza taki ksztatt i kierunek samorealizacji, aby pokrywal si¢
z interesem wiascicieli spotki 1 byl zgodny z opinig rady nadzorczej nt. potrzebnego
kierunku rozwoju spotki. Menedzerowie koncentrujg si¢ na wykonaniu ,,dobrej
roboty”?®! tzn. na korzy$¢ akcjonariusza/udziatowca, co nie oznacza, ze s altruistami.

Swoj interes dostrzegaja w perspektywie rozwoju kariery zawodowej, a takze dobrej

opinii  w $rodowisku biznesowym Iub dgzg do podpisania lepszych warunkow

284 g, Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzor korporacyjny..., s. 36.
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289 C. Sundaramuthy, M. Lewis, Control and Collaboration....

290 T, Donaldson, L. Preston, The Stakeholder Theory of the Corporation: Concepts, Evidence and
Implications, “Academy of Management Review” 1995, Vol. 20, No. 1, s. 65-92.

291 M. M. Muth, L. Donaldson, Stewardship Theory...; H. Davis, F. Schoorman, L. Donaldson, Toward
a Stewardship Theory of Management..., s. 20-47.
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kontraktow menedzerskich?®2, Bardzo istotne w teoretycznym nurcie shizebnosci sa
aspekty pozafinansowe, takie jak wewnetrzna satysfakcja, etyka pracy, czy
poszanowanie dla autorytetow?%,

Menedzerowie w tej teorii nazywani sg stewardami, dlatego teoria ta nazywana jest
rowniez teorig stewarda. Stewardzi dbaja o innych ludzi oraz ich potrzeby, jak réwniez
uwzgledniaja poglady rady nadzorczej. Zamiast oportunistycznych postaw cechujacych
agentow, stewardzi prezentuja podejécie proorganizacyjne®®. Sa oni przekonani, ze
postawy kolektywistyczne przyniosg im wigkszg uzytecznos¢ wtasng, anizeli orientacja
na realizacje wlasnych profitow z zarzadzania spotka, antagonistycznych do korzysci
wlascicieli?®®.

Rada nadzorcza w ramach koncepcji zarzadcy rozpatrywana jest nie jako ciato
nadzorcze poslugujace si¢ takimi narzedziami wspotpracy jak monitoring 1 kontrola,
lecz jako wsparcie dla menedzerow spotki w kwestii podejmowania najwazniejszych
lub najtrudniejszych decyzji. Oznacza to, ze rada nadzorcza powinna skupi¢ si¢ na
funkcji doradczej i motywacyjnej w formie nagrod (przekazanie menedzerom wiadzy
i szerokiego obszaru autonomii decyzyjnej), a nie na jakiejkolwiek formie kary?%.

W celu uniknigcia wszelkich konfliktow badz nieporozumien miedzy organem
wykonawczym a stanowigcym i nadzorczym istotne jest klarowne sformutowanie celow

zarzadczych?®’

, a aktywna postawa czlonkoéw nadzoru podczas formutowania,
wdrazania, opiniowania lub modyfikowania strategii rozwoju spotki zachgca zarzad do
dyskusji na temat swoich planéw czy sugestii®®. Cztonkowie nadzoru nie sa zmuszeni
do stosowania kosztownych sposobéw motywowania menedzeréw, poniewaz wystarczy
im satysfakcjonujace wynagrodzenie jako bodziec do intensywnej pracy na rzecz
akcjonariuszy lub wszystkich interesariuszy?®. 1. Kotadkiewicz zwraca z kolei uwage
na strategiczng role rady , ktora wynika nie tylko z jej bezposredniego oddziatywania na

kluczowe decyzje, jakie zapadaja w spoice, ale rowniez z udziatu organu nadzorczego

292, Jezak, Lad korporacyjny..., s. 148.

29 M. M. Muth, L. Donaldson, Stewardship Theory..., s. 6.

2% |, Grzesiak, P. Kabalski, Wybrane teorie ekonomiczne i spoteczne jako podstawa badarn audytu
wewnetrznego, ,,Prace Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu” 2018, nr 522, s. 174-175.
2% J. H. Davis, F. Schoorman, L. Donaldson, Toward Stewardship Theory of Management..., S. 24.
2% A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego, s. 32.

297 |bidem, s. 20.

2% |bidem, s. 30.

29 B, Kaczmarek, Problem nadzoru wlascicielskiego we wspotczesnym przedsiebiorstwie, [W:]

B. Glinkowska-Krauze (red.), Internacjonalizacja poiskich i ukrainskich organizacji, Wydawnictwo
Uniwersytetu Lodzkiego, £odz 2019, s. 15.
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W procesie tworzenia 1 realizacji misji spotki oraz osiggania przez nig zatozonych
celow3®,

Obie teorie, czyli agencyjna i stluzebnosci, powinny by¢ traktowane jako
komplementarne wzgledem siebie, gdyz ztozono$¢ natury czlowieka uniemozliwia
stosowanie w kazdej sytuacji jednego, okreslonego modelu.

W teorii shuzebno$ci, mimo ze jest oparta na wlasciwych przestankach wspotpracy
menedzerow z rada nadzorcza oraz w razie potrzeby rowniez z wiascicielami,
lekcewazy sie niebezpieczenstwo wystapienia prawdopodobnych konfliktow2,

Tabela 2.1 zestawia sposob postepowania zarzagdu wobec okreslonego kryterium

oceny w teorii agencji oraz teorii stuzebnosci.

30 1, Kotadkiewicz, Rada dyrektoréw (rada nadzorcza) jako podstawowy wewnetrzny mechanizm...
301 J. Jezak, Lad wewngtrzkorporacyjny w Swietle réznych teorii a wyzwania wspdtczesnosci.. ., s. 794.

62



Tabela 2.1 Poréwnanie teorii agencji oraz teorii sluzebnosci na plaszczyZnie zachowan

menedzerow

Kryterium oceny

Teoria agencji

Teoria sluzebnos$ci

Model czlowieka

czlowiek
,ekonomiczny”

cztowiek
samorealizujacy si¢

Cele dzialania

interes wlasny

interes wspolny

Rodzaj motywacji

nizsze (ekonomiczne)
motywy dzialania, potrzeba

potrzeby wyzszego
rzgdu (rozwdj wilasnej

bezpieczenstwa osobowosci, potrzeba
sukcesu,
samorealizacja)
Poziom identyfikacji niski wysoki
ze spolka
Charakter formalna, wspierana osobista, wspierana
sprawowanej wladzy systemem nagrod i kar umiejetnosciami
wspotpracy 1 dialogu
Styl kierowania dystans w relacjach z otwarto$¢
podwladnymi i bezposrednio$¢
w relacjach

Z podwladnymi

Sposob kontroli

poprzez ustalone

poprzez zaufanie

organizacyjnej

ryzyka procedury kontrolne do fachowosci
menedzerdw i ich
samokontrole
Horyzont dzialania krotkookresowy dlugookresowy
Rodzaj kultury indywidualizm kolektywizm

Zrédlo: opracowanie J. Jeiaka w: Relacja zarzgd-rada nadzorcza spétki wedlug réinych ujeé
teoretycznych, s. 134, na podstawie: M. Fox i R. Hamilton [1994, s. 69—81] oraz H. Dauvis,
F.D. Schoorman, L. Donaldson, Toward a stewardship theory of management, “Academy of
Management Review” 1997, Vol. 22, No. 1 s. 2047

Podsumowujac rolg rad nadzorczej w teorii stuzebnos$ci, mozna sprowadzi¢ ja do

nastepujacych dziatan:

e odpowiedzialno$¢ za spotke oraz jej wyniki finansowe i pozafinansowe,

wspotpraca z zarzadem w imi¢ ksztattowania dlugookresowego wzrostu

wartoéci spotki®®?;

e doradztwo, a nie kontrola czy nadzor;

e udziat w procesie budowania strategii spotki;

e zapewnienie menedzerom spotki poczucie bezpieczenstwa w sferze zatrudnienia

na danym stanowisku;

%02 . Bohdanowicz, Profesjonalizm w funkcjonowaniu rad nadzorczych spotek akcyjnych, Wydawnictwo
Uniwersytetu £odzkiego, £odz 2009, s. 30.

63



e dbanie o Sciezk¢ rozwoju cztonkdéw zarzadu (ewentualnie o pozafinansowe
nagrody za osigganie oczekiwanych wynikow catej korporacji);
e brak obowigzku pilnowania, kontrolowania i sztucznego motywowania

menedzerow spoiki.

2.2.2. Teoria hegemonii menedzerskiej

Koncepcja hegemonii menedzerskiej opiera si¢ na zalozeniu, ze wszelkie procesy
decyzyjno-wykonawcze naleza do menedzerow wyzszego i nizszego szczebla oraz ich
doradcow i to oni s de facto najwazniejszymi organami w spotce®®®. Tym samym teoria
ta nawigzuje do koncepcji Johna K. Galbraitha zwanej ,,technostruktury”, wedlug ktore;j
dominujaca funkcja zarzadu w spotce wynika z jego petnej wiedzy na jej temat®%4,
M. Mace w ramach swoich badan przeprowadzonych na przetomie lat 60. i 70. XX
wieku potwierdzil, ze dysproporcja w posiadaniu informacji (tzw. asymetria informacji)
na temat spotki pomie¢dzy rada imenedzerami jest tak duza (na korzy$¢ organu
wykonawczego), ze plasuje go na czolowe miejsce w hierarchii spotki. Zbadat on
rowniez rady nadzorcze amerykanskich korporacji 1 na tej podstawie wskazat
niezgodnos$¢ pomiedzy formalno-prawnymi zadaniami rady, a faktycznym zakresem ich
realizacji. Uwazal on, Zze nadzor peini funkcje ,,gumowej pieczatki” (cztonkéw rad
nadzorczych nazwat réwniez ozdobami ,,(...) na bozonarodzeniowej choince”, a rade
jako catos$¢ okreslat , klubem starszych chtopcow’). Oznaczato to, ze nadzor zatwierdzat
jedynie wszelkie kwestie poruszane przez zarzad, a jego zaangazowanie byto widoczne
dopiero w sytuacjach kryzysowych lub gdy spétce grozito bankructwo3%. Wynikato to
wedlug M. Mace’a ze zbyt ograniczonego czasu poswigconego sprawom spotki przez
cztonkow organow nadzorczych. Ponadto, wedtug cytowanego badacza, nie majg oni
niezbednej wiedzy pozwalajacej im na partycypowanie w procesie formulowania
strategii i celow spotki. M. Mace twierdzil réwniez, ze w trakcie posiedzen rady jej
cztonkowie nie zadaja istotnych, aczkolwiek trudnych pytan menedzerom spotki ze
wzgledu chociazby na fakt, iz czesto to zarzad typuje kandydatury osob do rad

nadzorczych. Uwazal, ze czlonkowie zarzadu, majac szerokie wptywy w $srodowisku

303 J. Jezak, Lad korporacyjny....,s. 186.
304 . K. Galbraith, The New Industrial State, Hamish Hamilton, Itd., London 1967.
305 J. Jezak, Lad wewngtrzkorporacyjny w Swietle réznych teorii a wyzwania wspdiczesnosci..., s. 795.
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biznesowym, kreuja opinie na temat osoOb zasiadajagcych w gremium organu
nadzorczego ich spotki®®. Nie bez znaczenia zdaniem autora Myth and Reality**’ sa
korzysci finansowe z tytutu zasiadania w radzie nadzorczej, ktore jej czlonkowie majg
szans¢ najdtuzej zachowa¢ w przypadku uleglej postawy wobec zarzadu. Zdarza si¢
réwniez, ze konformistycznemu sposobowi postgpowania cztonkoéw nadzoru sprzyja ich
brak dostatecznej wiedzy merytorycznej, co blokuje ich w kwestii bardziej
proaktywnych postaw podczas dyskusji z menedzerami spétki. K. Henry i G. Kiel
w The Role of the Board in Firm Strategy: Integrating Agency and Organisational
Control Perspectives rowniez ocenili rady nadzorcze jako ulegte, niepetnigce de facto
funkcji kontrolnej oraz niepartycypujace w tworzeniu strategii spotki. Wedlug obu
badaczy rezultatem posiedzen rad nadzorczych jest jedynie formalne ich odbycie bez
warto$ci dodanej dla spotek - w formie nowych pomystow czy korekty biezacych
dziatan zarzadu®®®.

Teoria hegemonii menedzerskiej nawigzuje takze do tezy sformulowanej przez
A. Berle’go 1 G. Meansa, stanowiacej, ze wlasciciele nie maja mozliwosci w sposob
efektywny kontrolowa¢ spotki. Udowodnili oni na podstawie badan przeprowadzonych
w najwigkszych amerykanskich spotkach publicznych, Ze istnieje duza rozbieznosc¢
w zakresie posiadanych informacji miedzy zarzadzajacymi a akcjonariuszami
i cztonkami rad nadzorczych - na korzy$¢ tych pierwszych. Ponadto zarzad moze
W pewnym zakresie uniezalezni¢ si¢ finansowo od kapitalodawcow, korzystajac

09

z zatrzymanych zyskow>®. Jedynie grozba fuzji i przeje¢ mobilizuje ponickad

cztonkow organu wykonawczego do kierowania spoilka zgodnie z oczekiwaniami
akcjonariuszy i na rzecz maksymalizacji ich wartosci®?,
Podsumowujac role rad nadzorczych w $wietle teorii hegemonii menedzerskiej

nalezy podkresli¢ pozornos$¢ ich dziatania w ramach struktur corporate governance,

306 M. L. Mace, Directors: Myth and Reality. Harvard University Graduate School of Business
Administration, Boston MA 1971; M.L. Mace, The President and the Board of Directors, “Harvard
Business Review” 1972, marzec—kwiecien.

307 M. L. Mace, Directors: Myth and Reality....

308 K, Henry, G. Kiel, The Role of the Board in Firm Strategy: Integrating Agency and Organisational
Control Perspectives, “Corporate Governance: An International Review” 2001, No. 4, s. 500-520.

309 3. Charkman, Keeping good company. A Study of Corporate Governance in Five Countries, Clarendon
Press 1994, s. 183-184.

310 H. M. Manne, Mergers and the Market for Corporate Control, “Journal of Political Economy” 1965,
Vol. 73, Issue 2.
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gdyz jak zaznaczyt P. Drucker®!!

, rada nadzorcza jest fikcja prawng. Oznacza to, ze jej
byt w spotce jest jedynie formalny ze wzgledu na®!?;
e pelne podporzadkowanie woli organu zarzadzajgco-wykonawczego (ulegla
postawa rady wobec zarzadu);
e brak mozliwosci realnego zaangazowania si¢ cztonkéw nadzoru w tworzenie,
a nastepnie kontrole procesu strategicznego zarzadzania spoika;
e zaangazowanie menedzeréw spotki w wybor sktadu organu nadzorczego, co
wplywa na ich p6zniejszg koordynacje postepowaniem cztonkow rady;
e podazanie nadzoru za oczekiwaniami zarzadu;
e asymetri¢ informacji pomi¢dzy menedzerami a nadzorcami;

e brak wiedzy teoretycznej i praktycznej cztonkéw rad nadzorczych zaréwno na

temat samej spotki, jak i branzy w ramach, ktorej ona dziata.

2.2.3. Teoria zasobowa

W teorii tej kladzie si¢ szczegdlny nacisk na zdolno$¢ spotki do ,tworzenia
powigzan z krytycznymi zrodtami zewnetrznych zasobow, ktore petnig funkcje buforow
zabezpieczajacych firme od $rodowiskowych fluktuacji”®'®. Z uwagi na ograniczona
ilos¢ zasobow na rynku spéiki sg uzaleznione od siebie nawzajem, z tego powodu
cztonkowie rad nadzorczych oraz zarzadow tworza sieci wzajemnych (miedzy
spotkami) powiazan (ang. interlocking directories)®4. Polegaja one na tym, ze
funkcjonariusze nadzoru zasiadaja w kilku spotkach jednoczes$nie i tym samym
zacie$niajg si¢ relacje miedzy nimi. Moze to skutkowa¢ nawigzaniem przez nich
roznych relacji, ktore wedlug L. Bohdanowicza nie zawsze sg pozytywne, a czasami
wykraczaja nawet poza obszar przepisow prawa (np. zmowa cenowa czy podziat
rynku). Z tego tez wzgledu liczba rad nadzorczych zajmowanych przez t¢ sama osobe
jest ograniczona prawem?®'®. Z drugiej jednak strony relacje wytworzone w wyniku

wzajemnych powigzan zmniejszaja koszty transakcyjne®*®.

311 p, Drucker, Management: Tasks, Responsibilities, Practices, Harper and Row, New York 1974.

812 J. Jezak, L. Bohdanowicz, B. Kazmierska-Jozwiak, Z. Matyjas, Rola rad nadzorczych w..., s. 99-100.
313 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 35.

314 |bidem, s. 35.

315 L. Bohdanowicz, Profesjonalizm..., s. 32.

316 Pojecie wyttumaczone w podrozdziale 2.2.5.
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Kluczowg czescig sktadowa kapitatow spotki w postaci kadry jest rada nadzorcza,
ktorej glowng rola jest zarzadzanie ,zalezno$ciami od zasobow™3Y. Ksztattowane sg
zatem wspoélzaleznosci, gdzie te same osoby mogg pehi¢ jednocze$nie funkcje
kierownicze i nadzorcze w réznych spotkach.

Wedtug A. Hillman i T. Dalziela rady nadzorcze dostarczaja dodatkowe zasoby
W postaci legitymizacji dziatalnoéci spotki®!®, a wedtug J. Westphala kazdy cztonek
rady powinien by¢ przede wszystkim autorytetem w Srodowisku, z ktdrego si¢
wywodzi®'®. Jego zdaniem nie tylko podnosi to wiarygodno$é spotki w otoczeniu
branzowym, politycznym lub ogoélnie biznesowym, ale rowniez zach¢ca menedzerow
spotki do korzystania z fachowej wiedzy czlonkéw ich nadzoru. W tym wilasnie
kontekscie, czyli zdolnosci rady do legitymizacji spotki poprzez swoje koneksje
polityczne, biznesowe i branzowe, rada moze by¢ traktowana jako ogniwo laczace
spotke z otoczeniem. Oznacza to, ze wedlug teorii zasobowej powotani do nadzoru
spotki funkcjonariusze powinni zapewnié jej ,.tworzenie sieci laczacej niezalezne
organizacje w celu podnoszenia ogélnej efektywnosci dziatania. W sktad tej grupy
cztonkoéw rady wchodza eksperci branzowi, doradcy biznesowi, opiniotworcze osoby,
cieszace sie uznaniem w réznych srodowiskach i spotecznosciach”3?,

Podsumowujac zatozenia teorii zasobowej nalezy zaznaczy¢, ze koncentruje si¢
ona na pozyskaniu, efektywnym eksploatowaniu i rozwoju unikatowych zasobow
spotki, gwarantujacych ksztaltowanie jej dtugookresowej supremacji na rynku. Wazna
czegscig skladowa zasobow jest rada nadzorcza, ktérg zarzad traktuje jak tacznik
pomiedzy spotka a jej otoczeniem®l. Chodzi w tym przypadku przede wszystkim
orynki zbytu, dostawcow, konkurentow, instytucje finansowe, sfer¢ polityczna,
biznesowa i spoteczna®??, czyli wszystko to, co zapewnia spolce jej legitymizacie.

323

Funkcje rady nadzorczej — jako elementu zasobow spotki®=® — w $wietle teorii

zasobOw sa zatem nastepujace’?:

817 J. L. Johnson i in., Boards of Directors: A Review and Research Agenda, “Journal of Management”
1996, Vol. 22, No. 3, s. 427.

318 A, Hillman, T. Dalziel, Boards of directors and firm performance: Integrating agency and resource
dependence perspectives, “Academy of Management Review” 2003, Vol. 28, No. 3, s. 383-396.

319 J, Westphal, Collaboration in the Boardroom: Behavioral and Performance Consequences of CEO-
Board Social Ties, “Academy of Management Journal” 1999, Vol. 42, No.1, s. 7-24.

320 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 36.

321 0. P. Roche, Corporate governance and Organization Life Cycle, Cambria Press, New York 2009,
s. 23.

322 B, Tricker, Corporate governance..., S. 68.

323 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego...., s. 36.

324 A, Hillman, T. Dalziel, Boards of Directors,and Firm Performance...
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e legitymizacja dziatan spotki;

e Uczestniczenie w procesie tworzenia strategii spoiki;

e nawigzanie i utrzymanie pozytywnych relacji z waznymi (z punktu widzenia
spotki) grupami interesu;

e ulatwianie dostepu do kapitatu i absorpcja innowacji 3%°;

e zaangazowanie w dzialalno$¢ doradczg;

e korzystanie z kapitatlu spotecznego (znajomosci, kontaktow biznesowych,

kontaktow pozabiznesowych32%).

2.2.4. Teoria interesariuszy

Teoria ta opisuje wplyw roéznych grup interesow na sukces spoOiki, ktorej
dziatalno$¢ bazuje na ksztattowaniu dtugotrwatych i klarownych relacji ze wszystkimi
jej interesariuszami®?’.

Okreslenie ,,interesariusze” wprowadzit w 1963 roku Stanford Research Institute
(Stanfordzki Instytut Badan), przy czym odnosito si¢ ono wowczas do pewnych grup
interesu, bez ochrony ktorych spotka nie funkcjonowataby prawidlowo, zgodnie ze
swoim przeznaczeniem3?8, Okreslenie to ulegato pewnym modyfikacjom i w latach
80. XX wieku R. E. Freeman wraz ze swoimi wspolpracownikami opisali interesariuszy
jako osoby, ktore wptywaja na osiaggnigcie celow organizacji i na odwrot, czyli ktorych
sytuacja zalezy od stopnia realizacji celow korporacji*?®. Pod tym okresleniem kryjg sie
zatem zarowno pracownicy, akcjonariusze, klienci, spotecznosé¢ lokalna, dostawcy,
odbiorcy, wlasciciele, a takze $rodowisko naturalne (tzw. milczacy interesariusz).
R. E. Freeman i D. L. Reed okreslili ich w waskim znaczeniu jako grupg, bez wsparcia
ktorej spotka nie bedzie istnie¢, ale takze w szerokim znaczeniu jako osoby
zaangazowane w sprawy korporacji®*’. Z kolei wedlug J. E. Post interesariusze to

,jednostki lub grupy, ktére w sposob dobrowolny lub przymusowy przyczyniaja si¢ do

325 M. Rogatko, Komunikacja miedzy radg a zarzqdem .., s. 154.

3% B, Tricker, Corporate Governance...., S. 67.

327 L, Grzesiak, P. Kabalski, Wybrane teorie ekonomiczne i spoteczne..., s. 173.

328 B, Nita, Teoria interesariuszy a informacja sprawozdawcza na przyktadzie pryzmatu dokonan,
,,Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci” 2016, t. 87(143), 119.

329 |bidem, s. 117-128.

30 R, E. Freeman, D. L. Reed, Stockholders and Stakeholder: a new perspective on corporate
governance, “California Management Review” 1983, Vol. XXV, No. 3, s. 90-92.
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tworzenia bogactwa korporacji przez dostarczenie zasobow i w konsekwencji stajg si¢
potencjalnymi beneficjentami lub ponoszg z tego tytulu ryzyko™3l. Oczekiwania kazde;
z grup beneficjentow sg skrajnie odmienne, a zasoby spoiki ograniczone, dlatego nie
kazde roszczenie moze by¢ zaspokojone. Spotka moze zatem przetrwac i rozwijac si¢
tylko w sytuacji pogodzenia sprzecznych interesow kazdej z zaangazowanych
W dzialalno$¢ spotki grup interesow, co powinno by¢ postrzegane jako cel catlej
korporacji®®?. Czuwa¢ nad tym powinno z kolei gremium nadzorcze, dlatego w radzie
powinni partycypowaé rowniez przedstawiciele najbardziej istotnych grup interesu®3,
Wedlug A. Adamskiej, C. Mesjasza i P. Urbanka umozliwi to spdtce prowadzenie
dziatalnoéci w interesie ogotu spoteczenstwa®*,
Przyjeto si¢ stosowanie réznych typologii interesariuszy, jak podziat na:
e interesariuszy wiodacych (odgrywaja gtdéwna role w spolce; sg to zazwyczaj:
akcjonariusze, inwestorzy, pracownicy, partnerzy strategiczni);
¢ interesariuszy kontraktowych (osoby powigzane ze spdtka biznesowymi
relacjami kontraktowymi);
e interesariuszy kontekstualnych (uwierzytelnienie spotki jako podmiotu $wiata

biznesu oraz uksztaltowanie dla niej przychylno$ci spotecznej i politycznej)°.

Interesariuszy grupuje sie rowniez na33:

e instrumentalnych, czyli uwzgledniajacych roszczenia o  charakterze
ekonomicznym;

e normatywnych, ktorzy uwzgledniaja moralny i etyczny charakter zobowigzan

spotki.

Roézne typy profitentdow w ramach korporacji obrazujg réznice w ich dziataniu oraz
znaczenie typoOw zasobow, jakie wnosza w majatek spotki. Niezbedne jest zatem
wypracowanie m.in. przez rad¢ nadzorcza schematu konkretnych relacji taczacych
interesariuszy ze spotka®®’.

Podsumowujac teori¢ interesariuszy, nalezy podkresli¢, i1z jej istota jest

koncentracja na osiggniu rownowagi pomig¢dzy sprzecznymi celami poszczegdlnych

31 ], E. Post i in., Managing the Extended Enterprise: The New Stakeholder View, “California
Management Review”2002, Vol. 45, No. 1, s. 8.

332 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 31-32.

333 1. Postuta, Nadzor korporacyjny w spotkach Skarbu Panstwa..., s. 51.

334 A, Adamska, Cz. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 32.

335 |bidem, s. 33.

336 |bidem.

337 Ibidem.
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grup interesariuszy, co powinno stanowi¢ jednoczesnie cel calej spotki®E.
Koordynacyjna funkcja rady w tym przypadku polega na skutecznym zabezpieczeniu
intereséw poszczegdlnych grup interesariuszy>°. Przeciwnicy tej teorii uwazaja jednak,
ze nie podmioty obce, a akcjonariusze jako wtasciciele spotki, ktorzy zaangazowali
swoj kapital oraz czas w jej powstanie i rozwdj, powinni okresla¢ kierunek i sposob
dziatalno$ci sp6tki®*®. Wyjatkiem wedtug nich moze byé Skarb Panstwa, ktory jako
wiasciciel spolki i tak de facto dziata w interesie publicznym®# i tylko przy duzym jego

udziale moze by¢ przydatna teoria interesariuszy>#.

2.2.5. Teoria kosztéw transakcyjnych

Dyskusje o teorii kosztow transakcyjnych rozpoczat R. Coase, ktory w artykule
21937 roku pytat o powdd istnienia spolek. Zagadnienie to rozwinal z kolei
0. E. Williamson3#®, wedtug ktérego gtéwna przyczyna egzystencji wszelkich spotek
lezy u podstaw eksploatacji systemu cenowego generujgcego koszty transakcyjne.
Pojecie to wyjasniaja A. Adamska i1 in., definiujac je jako wydatki ,,zwigzane
Z prowadzeniem i monitorowaniem transakcji, koszty ponoszone przez kupujacego, ale
nie stanowigce korzysci dla sprzedawcy lub koszty ponoszone przez sprzedawce, ale nie
stanowiace korzysci dla kupujacego”**. Z kolei K. Arrow zdefiniowal je jako , koszty
prowadzenia systemu gospodarczego’3%.

Wydatki transakcyjne powstaja np. w toku zarzadzania spdotka (koszty
zarzadzania), ktore rosng wprost proporcjonalnie do rozwoju spotki. Ponadto koszty te

sg zwigzane rowniez ze zdobywaniem informacji niezbgdnej podczas procesu wymiany

rynkowej, formulowaniem cen produktow, okresleniem warunkéw kontraktéw 1 ich

338 S. Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzor korporacyjny..., s. 35.

339 1. Postuta, Nadzdr korporacyjny..., s. 51.

340 B, Tricker, Essentials for Board Directors. An A-Z Guide, The Economist, Second Edition, 2009,

s. 18.

341 1. Postuta, Nadzor korporacyjny..., s. 54-57.

342 M. Rogatko, Komunikacja miedzy radgq nadzorczq a zarzqgdem..., s. 92.

343 0. E. Williamson, Transaction cost economics, [w:] C. Menard, M.M. Shirley (red.), Handbook of new
institutional economics (s. 41-60). New York: Springer 2005.

34 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 317.

35 K. J. Arrow, The Organization of Economic Activity: Issues pertinent to the choice of market versus
nonmarket allocation. Pozyskano z: http://www.uvm.edu/~jdericks/EE/ Arrow?2.pdf (dostep: 5.08.2017).
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negocjowaniem, a czasami takze wykonywaniem umow34

. Mozemy takze wyrdzni¢
polityczne (publiczne) koszty transakcyjne (ang. political transaction costs), ktore tacza
si¢ z doreczaniem dobr publicznych. Moga to by¢ réwniez naktady pieni¢zne zwigzane
z wszelkimi manewrami politycznymi, np. koszt zapewnienia bezpieczenstwa, czy tez
ushug medycznych i edukacyjnych®*’.

Zgodnie z teorig transakcyjng rola nadzoru jest bardzo istotna w kierowaniu
kontraktami ekonomicznymi w ,.efektywny sposob przez wybor wilasciwych —
formalnych i nieformalnych — struktur zarzadczych, w warunkach wystepowania
probleméw z ustalaniem kompleksowych, bilateralnych, dlugoterminowych
i kompletnych kontraktow34,

Wedhug tej teorii jako mechanizmy nadzorcze i zarzadcze nalezy wyr6znié ,,rynek”
oraz ,,firme¢”, przy czym rynek jest zwigzany z tzw. niewidzialng r¢ka rynku (,,ustalanie
cen gospodarczych stanowigcych wypadkowa niezaleznych dziatan sprzedawcow
i nabywcow#°). Drugi z wymienionych systeméw (firma) zwiazany jest z kolei
z ,widzialng r¢kg przedsigbiorcy”, ktory polega na dziataniu organizacji poprzez
kontrole kierowniczg.

Teoria kosztow transakcyjnych przedstawia zatem przyczyng, przebieg oraz skutek
kontraktow ustanowionych pomig¢dzy stronami, ktore go zawarly, przy czym badacze
tej teorii ktada nacisk na rozrdéznienie kosztéw i czynnikow takich jak: ,,niepewnosc,
czestotliwos¢ zawieranych transakcji oraz specyficznos¢ aktywow”, ktore wywieraja
wpltyw na wszelkie ustanowione porozumienia®>®.

Koncepcja kosztow transakcyjnych zaznacza rowniez potrzebe ograniczenia
oportunizmu, ktéoremu w Polsce sprzyjaja nie tylko zapisy kodeksu spotek handlowych,
lecz takze struktura wilasnosci akcji. Wedlug O. E. Williamsona oportunizm nalezy
rozumie¢ jako dazenie do realizacji wlasnego, partykularnego interesu przy naruszaniu
interesu innych grup i tym samym dziataniu na ich niekorzy$¢**!. O. E. Williamson

odnosi si¢ rowniez do sytuacji, w ktorej zachowania charakteryzujace si¢ oportunizmem

346 T, Gruszecki, Wspétczesne teorie przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002,
s. 210-211, 254.

347 E. G. Furubotn, R. Richter, Institutions and economic theory. The contribution of the new institutional
economics, The University of Michigan Press, Ann Arbor, Michigan, s. 43-48.

348 A Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 38.

349 https:/fencyklopedia.pwn.pl/haslo/niewidzialna-reka-rynku;3947589.html (dostep: 1.12.2021).

350 |, Szwedziak-Bork, Zastosowanie teorii kosztow transakcyjnych w zarzqdzaniu, [w:] K. Klincewicz
(red.), Zarzgdzanie, organizacje i organizowanie — przeglad perspektyw teoretycznych, Wydawnictwo
Naukowe Wydzialu Zarzadzania Uniwersytetu Warszawskiego, Warszawa 2016, s. 268.

%1 0. E. Williamson, The theory of the firm as governance structure: From choice to contract,*“Journal of
Economic Perspectives” 2002, Vol. 16, No. 3, s. 171-195.
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wymuszaja pojawienie si¢ kosztow transakcyjnych, ktére wedlug cytowanego autora

powinny byé ograniczone do minimum?3?

. Funkcja ta nalezy zazwyczaj do rad
nadzorczych, ktore powinny stworzy¢ taki system motywacyjny, aby potaczy¢ interes
menedzerow z interesem spotki. Powinien on wptywaé na utozsamienie si¢ z interesem
spotki nie tylko cztonkow zarzadu, ale réwniez jej kierownikéw 1 wszystkich
pracownikow. Gdy w spodtce wystepuje silne rozproszenie wiasnosci, utrudnia to
cztonkom nadzoru ograniczenie oportunizmu menedzeréw, gdyz wowczas ich pozycja
jest zazwyczaj bardzo silna, przez co mogg wplywaé nawet na wybor cztonkow rad
nadzorczych. W celu efektywnego zarzadzania i nadzorowania spotka istotne jest
rozpoznanie przyczyn, przebiegu oraz skutkow oportunizmu menedzerow spotki

| wprowadzenie skutecznego sposobu jego ograniczenia, a najlepiej catkowitego

wyeliminowania®:,

2.3. Przeglad najwazniejszych teorii ladu korporacyjnego w ujeciu

nieortodoksyjnym

W zaleznosci od przyjetej w danym Kraju teorii tadu korporacyjnego rozne sg style
relacji migdzy zarzadem spolki a jej organem nadzorczym. W wigkszos$ci przypadkow
zalezy to od stosunku menedzerow spotki do sposobu realizowanych przez nich
obowigzkow 1 intencji im przyswiecajacych. Jedni wymagaja pelnej kontroli ze strony
nadzoru, a inni tylko doradztwa lub akceptacji ich dziatan badz planéw na rzecz spoitki.
Cztonkowie rady nadzorczej, w celu odpowiedniego motywowania zarzadu do
wytezonej pracy, powinni dopasowywaé zakres swojej dziatalnosci do potrzeb
I charakteru konkretnego gremium zarzadzajgco-wykonawczego.

Wszystkie opisane teorie fadu korporacyjnego majg Swoje mocne i stabe strony,
dlatego w ramach corporate governance nie mozna wyrozni¢ tylko jednej, wlasciwe;j
I przez wszystkich uznawanej koncepcji.

Oprocz teorii w ujeciu ortodoksyjnego, ktore - biorgc pod uwage aspekt
teoretyczny 1 praktyczny dziatalno$ci spotek - sg najbardziej interesujace z perspektywy

kreowania stosunkow miedzy wtascicielami, radami a zarzadami spotek, istnieje jeszcze

352 0. E. Williamson, Ekonomiczne instytucje kapitalizmu. Firmy, rynki, relacje kontraktowe,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998, s. 60.

83 8. Rudolf, Oportunizm i préby jego ograniczenia w nadzorze korporacyjnym, ,,Master of Business
Administration” 2010, nr 3, s. 14-16.
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wiele innych teorii, ktore sa powszechnie akceptowanym paradygmatem. Przyktadem
moze by¢ zaproponowany przez A. Adamska, Cz. Mesjasza i P. Urbanka nurt
tzw. nieortodoksyjny. Opisuje on tad korporacyjny jako zjawisko spoteczne, w ramach
ktorego wyroznia si¢ nastepujace koncepcje: polityczng, agencji w ujeciu spotecznym,
etyki, uwarunkowan kulturowych oraz legitymizacji®>*.

W centrum teorii agencji w uj¢ciu nieortodoksyjnym sa mechanizmy spoleczne,
gdzie pryncypat i agent koncentrujg si¢ przede wszystkim na niematerialnych aspektach
dziatalnosci korporacyjnej, takich jak: reputacja, zaufanie, honor czy wstyd. Obie strony
kontraktu mogg by¢ zgodne lub, wrgcz przeciwnie, moga mie¢ odmienne ,,0opinie na
kluczowe kwestie w kazdym mozliwym obszarze ich wzajemnych interakcji”**°.

Teoria uwarunkowan kulturowych wyréznia si¢ z kolei, jak sama nazwa sugeruje,
cechami kulturowymi, ktére implikuja w korporacji zarzadzajacy menedzerowie. Moga
to by¢ rowniez pewne standardowe typy narodowych postaw kulturowych, przy czym
obyczajowos¢, oddziatujagc na postgpowanie konkretnych jednostek, wpltywa w sposob
posredni na postgpowanie zarowno samego spoleczenstwa, jak i instytucji
spotecznych®.

Teoria polityczna obrazuje z kolei nie tylko inklinacje wyborcow oraz politykow,
ale rowniez ich sposob postgpowania, ktory jest ksztattowany w wyniku potrzeb
ekonomicznych oraz $wiatopogladowych. Inklinacje polityczne moga postuzy¢ do
oceny ,,wyboréw dokonywanych w obszarze prawa spolek i w konsekwencji tadu
korporacyjnego”’. Polityka moze mie¢ duzy wptyw na decyzje zarzadcze, gdyz pod
jej presja menedzerowie moga rezygnowa¢ z zyskownych projektow na rzecz
politycznego populizmu, czy tez zwigksza¢ badz stabilizowa¢ poziom zatrudnienia.
Przedstawiciele $wiata politycznego moga wplywa¢ na wybor wiascicieli spotek,
okresla¢ kierunek i stopien rozwoju spoiki, jak rowniez podzialu wladzy w organizacji
I sposob pozyskania kapitatu bagdz wyboru osoby inwestora.

Aspekt etyczny prowadzenia biznesu pokazuje teoria etyki, akcentujac Scisty
zwigzek miedzy efektywnym zarzadzaniem standardami etycznymi. To, co mozna
nazwaé etycznym sposobem prowadzenia spotki odnajdujemy w kazdej czesci

corporate governance i w kazdym wyborze dokonanym przez zarzad spotki®®®. Bez

34 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 53.
35 |bidem, s. 52.

356 1bidem.

357 1bidem.

358 1bidem, s. 46.
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wlasciwych postaw moralnych podczas podejmowania decyzji zarzadczych nie ma
mozliwoéci ksztattowania efektywnego tadu korporacyjnego®>®.

Ostatnig teorig w ramach nurtu nieortodoksyjnego opisang przez A. Adamska,
Cz. Mesjasza 1 P. Urbanka jest koncepcja legitymizacji. Uwzglednione jest w niej
twierdzenie M.C. Suchmana przytoczone w Managing Legitimacy: Strategic and
Institutional ~ Approaches (Zarzqdzanie legitymizacjqg: podejscie  strategiczne
I instytucjonalne), méwiace ze ,,dziatania jednostek powinny by¢ pozadane, prawidlowe
lub stosowne z punktu widzenia uwarunkowanych spotecznie systeméw norm, wartosci,
przekonan i definicji”. Jest to zalozenie stanowigce fundament relacji korporacja —
spoteczenstwo, ktore opiera si¢ na idei wyzszosci dlugoterminowych celow
spotecznych nad profitami ekonomicznymi spotki. W $wietle tej teorii
odpowiedzialno$¢ spoteczna powinna by¢ traktowana priorytetowo, poniewaz
spoteczenstwo gwarantuje korporacjom nie tylko prawo czerpania korzysci

z posiadania, ale réwniez uzytkowania zasoboéw naturalnych oraz sity roboczej*®°.

359 |hidem.
360 |bidem, s. 49.
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3. Wplyw kompetencji rad nadzorczych na kreowanie efektywnego corporate

governance

Wielu zagranicznych, ale rowniez polskich naukowcow jak m.in.: L. Bohdanowicz,
M. Aluchna, J. Jezak, A. Adamska, P. Urbanek, I. Kotadkiewicz, M. Jerzemowska,
I. Postuta, A. Stomka-Golebiowska, J. Gad zajmuje si¢ nie tylko badaniem kompetencji
rad nadzorczych, ale réwniez ich analiza i opisem. Jednak nie tylko $wiat akademicki
prébuje rozszyfrowacé ztozonos$¢ zagadnien zwigzanych bezposrednio lub posrednio
z organem nadzorczym oraz ich funkcja w ramach struktury corporate governance.
Temat ten jest analizowany rowniez przez polskie i $wiatowe organizacje, takie jak
PwC, Stowarzyszenie Emitentow Gietdowych, Gielda Papierow Warto$ciowych oraz
Amrop, ktore wspoélnie przeprowadzily badanie w obszarze rzeczywistych i pozadanych
kompetencji rad nadzorczych. Efektem ich pracy byt raport pt. Rady nadzorcze 2016.
Trendy i kierunki zmian®®?.,

Na poczatku nalezy jednak wyjasni¢ etymologi¢ stowa ,.kompetencja”, poniewaz
pochodzenie tego terminu pomaga zrozumie¢ pierwotne znaczenie umiejetnosci
| prawidtowosci przypisanych temu stowu. To pozwala z kolei na lepsze zdefiniowanie
zakresu kompetencji w konteks$cie nadzoru i ich wplywu na ksztaltowanie efektywnego

tadu korporacyjnego.

3.1. Definicje kompetencji ogélnych

Stowo ,.kompetencja” pochodzi od tacinskiego stowa competere (,,nadawac si¢”)
oraz competentia (cO mozna przetlumaczy¢ jako ,,odpowiednios¢”, ,,zgodnosc”,

,uprawnienia do dziatania”)36?

. Opisuje ono z jednej strony skutki postepowania
I w tym kontekscie thumaczone jest jako ,,bycie kompetentnym”, z drugiej za$ definiuje
takie cechy jak umiejetnos¢, odpowiedzialno$¢ i zakres wiedzy posiadane przez

pracownika, ktore powoduja, ze w sposéb odpowiedni wykonuje on powierzone mu

361 pwC, Rady nadzorcze 2016. Trendy i kierunki zmian. Pozyskano z:
https://www.pwc.pl/pl/publikacje/2016/rady-nadzorcze-2016-trendy-i-kierunki-zmian.html (dostep
13.02.2021).

32 W. Kopalinski, Stownik wyrazéw obcych i zwrotéw obcojezycznych, Wiedza Powszechna, Warszawa
2000, s. 223.
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zadania®®. Od poczatku jednak kompetencje, a dokladnie to, co miato by¢ pozniej tak
nazwane, korelowato z wyobrazeniem o szczeg6lnym dziataniu, zachowaniu cztowieka.
Podkreslal to John C. Flanagan®* w opracowanej przez siebie technice zdarzen
krytycznych (ang. Critical Incident Technique, skrot CIT)3. Okreslenie , kompetencja”
jest niejednoznaczne, dlatego istnieje tak wiele definicji tego pojecia i wielu autoréw
probowato stworzy¢ najbardziej precyzyjne wyjasnienie tego terminu.

W 1959 roku pojecie kompetencji wprowadzit R. White®®®, ktéry zajmowat sie
tematykg wywierania wptywu na otoczenie. Przez ,.kompetencje” rozumiat specyficzne
umiejetnosci doprowadzajace do skutecznej interakcji z otoczeniem, co powigzat
Z umiejetnosciami spotecznymi®®’. David C. McClelland, psycholog z Uniwersytetu
Harvard, znany przede wszystkim ze swoich prac nad motywacja osiagni¢¢, uwazany
jest rowniez za jednego z pierwszych autoréw pojecia kompetencji. Opisat ja
W nastepujacy sposob: , kompetencje to charakterystyki posiadane przez pracownikow,
najczesciej reprezentowane przez wiedze, umiejetnos$ci, zdolno$¢ dzialania
(ang. Knowledge, Skills, Abilities, KSA) i cechy osobowosciowe potrzebne do
wilasciwego wykonywania pracy. Kompetencje pozwalaja przewidzie¢ przyszia
efektywno$¢ pracy. Sa uzupetniajace w stosunku do wiedzy i postaw pracownikow’”68,
Odnio6st on poziom inteligencji cztowieka do tego, czy osiaga sukcesy®®. Jednak jak
zaznaczyt P. McLagen, sukcesy, czyli pozytywne rezultaty pewnych dziatan, moga by¢

z kolei zdobywane w wyniku bardzo réznych, nawet — jak to okreslit autor —

363 E, Kempny, Kompetencje psychospoteczne w ksztatceniu nauczycieli jezykéw obcych, Wydawnictwo
Politechniki Slaskiej w Gliwicach, ,,Zeszyty Naukowe. Seria Organizacja i Zarzadzanie” 2018, z. 132,
s. 291.

364 . C. Flanagan, The critical incident technique, “Psychological Bulletin” 1954, nr 51, s. 327-358.

365 Technika zdarzen krytycznych to ,,rozpatrywanie incydentow krytycznych tak, jak obserwowali je
(doswiadczali ich) respondenci, uczestnicy badan. Polega na zgromadzeniu zdarzen krytycznych,

a nastgpnie na ich kategoryzacji i analizie. Celem jest odkrycie »lezacych glebiej« problemow

i uwarunkowan. Stanowi jako$ciowa procedure badawcza, wiaze si¢ z poszukiwaniem zrozumienia
ludzkich dziatan i znaczen im przypisywanych”, przy czym zdarzenie krytyczne to przede wszystkim
jednostkowe wydarzenie, badz sytuacja, ktore mozna wyodrebnic i ktore w sposob istotny oddziatuje na
jakies$ dziatanie badz tez zjawisko; za: S. Cisek, Technika zdarzen krytycznych w badaniach Information
Literacy w XXI wieku, XIIl Forum INT, Zakopane 2015, s. 11-13.

366 R, White, Motivation reconsidered: the concept of competence, “Psychological Review” 1959, nr 66,
s. 318.

367 C. Kamecka-Antczak, Proces nabywania kompetencji obywatelskich przez uczniow w przestrzeni
szkoty — analiza podstaw teoretycznych, ,,Kultura — Spoteczenstwo — Edukacja”2019, nr 1(15), s. 152.
368 D, McClelland, Testing for Competence Rather Than for Inteligence, ,,American Psychologist” 1973,
nr 28; A. Pocztowski, Woké?# pojecia kompetencji i ich znaczenia w zarzgdzaniu zasobami ludzkimi,

[w:] B. Urbaniak (red.), Gospodarowanie pracg, Wydawnictwo Uniwersytetu L.odzkiego, £.6dz 2001;
Polityka zarzgdzania kompetencjami pracownikow, IBE, Warszawa 2013, s. 15.

369 D, C. McClelland, Testing for competence...
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nieskonczenie zlozonych schematow postaw zawodowych®”. Z kolei G. O. Klemp,
L. M. Spencer, S. M. Spencer, D. D. Dubois oraz W. J. Rothel, opisujac znaczenie
kompetencji, odnosili si¢ do umiejetnosci, a nie opisywania skutku dziatania. Pierwszy
z wymienionych autoréw zdefiniowat kompetencje jako bazowe atrybuty w znaczeniu
cech pracownika, ktore determinujg efektywna realizacj¢ powierzonych mu zadan i tym

samym zdobywanie spektakularnych rezultatow>".

Kolejnych dwoéch badaczy
(L. M. Spencer i S. M. Spencer) opisato kompetencje jako zbior podstawowych cech
cztowieka powigzanych w sposob przyczynowo-skutkowy ,,z mierzong wedtug
przyjetych kryteriow efektywnosciag pracy 1 ponadprzecigtnymi jej wynikami
osigganymi w trakcie realizacji danego zadania lub w okreslonej sytuacji”3’?. Podobnie
okreslaja kompetencje W. J. Rothwell i D. D. Dubois, podkreslajac, ze sa to cechy
(,,wiedza, umiejetnosci, pewne aspekty postrzegania samego siebie, zachowania
spoteczne, cechy charakteru, schematy myslowe, nastawienie i sposob myslenia,
odczuwania oraz postgpowania”), ktore dany czlowiek eksploatuje odpowiednio do
sytuacji i wykazuje si¢ konsekwencja w dazeniu do osiggnigcia spodziewanych

rezultatow®’3.

Z kolei w Wielkiej Brytanii w Systemie Narodowych Kwalifikacji
Stanowiskowych (ang. National Vocational Qualification System, skrot NVQ) jest
zawarty nastgpujacy opis: ,.element kompetencji pojawiajacy si¢ w jezyku NVQ jest
opisem czego$, co pracownicy w ramach okre$lonej pracy powinni by¢ w stanie
wykona¢. W oparciu o te kryteria pracownicy sa oceniani jako kompetentni lub jeszcze
niekompetentni. Nie sg podejmowane (w ramach systemu NVQ) zadne dzialania
shuzace ocenie poziomu kompetencji”3',

W latach 80. XX wieku R. E. Boyatzis opisal kompetencje jako potencjat
czlowieka, ktory prowadzi do realizacji okreslonych oczekiwan na zajmowanym
stanowisku pracy, uwzgledniajac parametry otoczenia zewngtrznego spotki, co
prowadzi ostatecznie do osiggania spodziewanych wynikéw®”®. Z kolei w 2010 r. Polska

Agencja Rozwoju Przedsigbiorczosci opisata kompetencje jako nie tylko sensu stricte

370 p, McLagen, The Models,[w:] Models for HRD practice, (tom 3), American Society for Training and
Development, Alexandria 1989, s. 77.

371 G.0. Jr. Klemp (red.), The assessment of occupational competence. Report to the National Institute of
Education, National Institute of Education, Washington 1980, s. 23.

372 M. Spencer, S.M. Spencer, Competence at work, Wiley, New York 1993, s. 9.

373 D.D. Dubois, W.J. Rothwell, Zarzgdzanie zasobami ludzkimi oparte na kompetencjach, Wydawnictwo
Helion, Gliwice 2008, s. 32.

374 M. Armstrong, A Handbook of Human Resource Management Practice, wyd. 10, Kogan Page, London
& Philadelphia 2006, s. 161.

375 R.E. Boyatzis, The Competent Manager. A model for effective performance, Wiley, New York 1982,
s. 18.
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wiedze iumiejetnosci, ale rowniez zachowania powigzane z realizacjg czynnosci

W ramach wypehiania danych obowigzkow®™®.

Robert A. Roe zaprezentowat
architekture modelu kompetencji®’’ sktadajaca sic z takich elementéow jak: wiedza,
umiejetnosci 1 podejscie, ktore z kolei bazuje na osobowosci, zdolnosci do dziatania
i innych cechach charakteryzujacych jednostke®®,

W literaturze mozna spotka¢ podzial kompetencji na podstawowe i zawodowe,
przy czym pierwsze z nich to efekt podstawowej edukacji szkolnej w ramach
ksztatcenia ogdlnego®’®, natomiast kompetencje zawodowe zwiazane sa z przyszla
praca. Ksztaltowane w wyniku edukacji formalnej przyjmuja posta¢ kwalifikacji, co
oznacza, iz stanowia okre$lona warto$¢ rynkowa®?. Kompetencje w kontekscie
zatrudnienia to zdolno$¢ osoby zatrudnionej do realizacji wyznaczonego celu, przy
wykorzystywaniu okreslonych $rodkéw w danych warunkach, w ktorych pracownik
wykorzystuje swoja wiedze, doswiadczenie, umiejetnosci i1 zdolno$¢ dostosowania si¢
do zmieniajacych sie warunkoweL,

Kompetencje dzieli si¢ réwniez na: ogoélne i1 organizacyjne. Roznig si¢ one
zakresem 1 kontekstem, w jakim sa stosowane. Kompetencje ogdélne sa bowiem
powszechne 1 moga by¢ stosowane w réznych dziedzinach oraz kontekstach zycia. Sg to
uniwersalne umiejetnosci, ktore majg zastosowanie niezaleznie od specyfiki organizacji
czy branzy*®2. Ponadto kompetencje ogdlne moga byé stosowane w réznych sytuacjach
zyciowych, w tym w organizacjach, ale w innych obszarach niz kompetencje
organizacyjne, tj. zycia osobistego, edukacji czy zycia spotecznego. Oznacza to, ze sg

uniwersalne 1 moga by¢ rozwijane niezaleznie od konkretnego Srodowiska

organizacyjnego®,

376 Walidacja — sprawdzenie, czy osoba ubiegajaca sie o nadanie okre$lonej kwalifikacji, niezaleznie od
sposobu uczenia si¢ tej osoby, osiagneta wyodrebniong czes¢ lub cato$é efektow uczenia si¢ wymaganych
dla tej kwalifikacji; za: S. Stawinski, Stownik Zintegrowanego Systemu Kwalifikacji, IBE, Warszawa
20186, s. 50.

377 M. Dobrzyniak, Rozumienie kompetencji przez edukatoréw oséb dorostych w swietle badan
fenomenograficznych, ,,Edukacja Ustawiczna Dorostych” 2019, nr 1, s. 30.

378 T. Bozkurt, Management by Competencies, Instambut 2011, s. 18.

379 S, Stawinski (red.), Stownik podstawowych terminéw dotyczgcych krajowego systemu kwalifikacji,
Wydawnictwo Instytutu Badan Edukacyjnych, Warszawa 2013, s. 50-54.

380 5 M. Kwiatkowski (red.), Kompetencje przysztosci, Wydawnictwo FRSE, Warszawa 2018, s. 17-18.
31D, Thierry, Ch. Sauret, N. Monod, Zatrudnienie i kompetencje w przedsiebiorstwach w procesie
zmian, Poltext, Warszawa 1994, s. 16.

382 N, Rankin, Raising performance throught people: the ninth competency survey, “Competency and
Emotional Intelligence” 2002, s. 2—21.

383 Por. G. Filipowicz, Zarzgdzanie kompetencjami. Perspektywa firmowa i osobista, Wolters Kluwer
Polska, Warszawa 2016, s. 46.
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Kompetencje organizacyjne, ktérego schemat zostal zobrazowany na rys. 3.1, sg
bardziej specyficzne idostosowane do potrzeb oraz charakterystyki konkretnej
organizacji. Odnoszg si¢ zatem do wiedzy i1 umiej¢tnosci technicznych niezbednych do
efektywnego zarzadzania 1 funkcjonowania ~w  konkretnym  kontekscie
organizacyjnym3*. Charakterystycznym zalozeniem kompetencji organizacyjnych jest
fakt, iz sa one bardziej skoncentrowane i wyspecjalizowane niz te ogdlne. Oznacza to,
ze sg one $cisle powigzane z konkretnymi aspektami zarzadzania organizacja oraz sg
wazne dla osoéb petigcych okreslone funkcje wewnatrz organizacji, takich jak
menedzerowie, liderzy oraz cztonkowie rad nadzorczych®®°.

Do gtownych elementow kompetencji organizacyjnych naleza m.in. umiejetnos$ci:
z zakresu zarzadzania, komunikacyjne, interpersonalne, rozwigzywania problemow
(tzw. problem — solving), techniczne i przywodcze.

Kompetencje zarzadzania obejmujg umiej¢tnos¢ planowania, organizowania,
kontrolowania i koordynowania dzialan wewnatrz organizacji. Dotycza one zarzadzania
zasobami, czasem, projektami, ryzykiem i innymi czynnikami majacymi wplyw na
efektywnos¢ organizacji.

Kompetencje komunikacyjne sa kluczowe dla skutecznego przekazywania
informacji, zarOwno wewnatrz organizacji, jak 1 na zewnatrz. Obejmujg one
umiejetno$¢  stuchania, wyrazania si¢ jasno 1 zwigzle, negocjacji, prezentacji
i budowania relacji z interesariuszami organizacijie.

Kompetencje interpersonalne dotycza z kolei umiejetnosci budowania
i utrzymywania relacji miedzyludzkich w organizacji. Obejmujg one empatie,
umiejetnos¢ rozwigzywania konfliktow, pracy zespolowej, zdolno$¢ do wspdtpracy
i budowania zaangazowania zespohu®’.

Kompetencje problem-solving dotycza zdolno$ci identyfikowania, analizowania
| rozwigzywania problemow w organizacji. Obejmujg one umiejetno$¢ myslenia
krytycznego, podejmowania decyzji opartych na faktach, kreatywnego rozwigzywania

probleméw i zarzadzania zmiana>®,

384 por. T. Oleksyn, Zarzqdzanie kompetencjami...., s. 17-37.

385 M. Armstrong, Zarzqdzanie zasobami ludzkimi, przet. A. Unterschuetz i in., Oficyna Ekonomiczna,
Dom Wydawniczy ABC, Krakow 2011.

38 por. T. Oleksyn, Zarzqdzanie kompetencjami..., s. 24, za K. Obloj, Strategia sukcesu firmy, PWE,
Warszawa 2000.

37 Cz. Nosal, Czym sq kompetencje zawodowe, Meritum 2001, s. 4-7.

38 U, K. Bamel, S. Rangnekar, P. Stokes, R. Rastogi, Managerial Effectiveness — an Indian Experience,
,Journal of Management Development”, 2015, Vol. 34, No 2.
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Kompetencje techniczne to przede wszystkim wiedza specjalistyczna
I umiejetnosci niezbedne do wykonywania okreslonych zadan lub funkcji w organizacji.
Moga to by¢ umiejetnosci zwigzane z dang branza, technologia, systemami
informatycznymi lub innymi specjalistycznymi dziedzinami®®®.

Kompetencje przywodcze odnosza si¢ do umiejetnosci motywowania, inspiracji
I skutecznego zarzadzania innymi w organizacji. Obejmujg one umiejetnosé
delegowania zadan, budowania zaufania, rozwoju talentow, podejmowania decyzji

strategicznych oraz tworzenia wizji>*°.

Umiejetnos$ci zarzadzania ]

Umiejetnosci komunikacyjne ]

/V[ Umiejetnosci interpersonalne ]

4,[ Umiejetnosci problem - solving ]
\[ Umiejetno$ci techniczne ]

Umiejetnosci przywodcze ]

Kompetencje
organizacyjne

Rysunek 3.1 Schemat kompetencji organizacyjnych

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Organizacje, ktore posiadaja odpowiednie kompetencje organizacyjne maja
wieksze szanse osiggania sukcesOw, dostosowania si¢ do zmieniajacego si¢ otoczenia
biznesowego 1 efektywnego realizowania swoich celow.

W przypadku rad nadzorczych kompetencje organizacyjne odnoszg si¢ do
umiejetnosci i wiedzy cztonkoéw rady w zakresie m.in. zarzadzania organizacja,

monitorowania dziatan zarzadu oraz podejmowania decyz;ji strategicznych.

389 E, A. Stallworthy, O. P. Kharbanda, International Construction and the role of project management,
Gower Publishing, UK 1995.

390 A. Stabryla (red.), Podstawy organizacji i zarzqdzania. Podejscia i koncepcje badawcze,
Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego, Krakow 2012.
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3.2. Kompetencje rad nadzorczych spolek kapitalowych

3.2.1. Definicja oraz zakres uprawnien rad nadzorczych

Rola kompetencji organu nadzorczego w systemie corporate governance jest
wielowymiarowa 1 tak tez powinna by¢ rozpatrywana. Jest ona okreslona przede
wszystkim przez prawo (kodeks spolek handlowych) i statut, badz umowe spoiki,
wedlug ktorych funkcjonariusze sprawujg staty nadzor nad dziatalnoscig spotki we
wszystkich aspektach jej funkcjonowania®®?.

Aktywnos$¢ nadzoru jest normalizowana rowniez przez regulamin rad nadzorczych
1 w przypadku spotek gietdowych przez niektore zapisy regulaminu Gietdy Papierow
Warto$ciowych oraz zasad dobrych praktyk®®. I. Kotadkiewicz wymienia jednak trzy
podstawowe obszary dziatania rad nadzorczych, ktére nie sa wprost oznaczone
w kodeksie spotek handlowych jako zakres kompetencji nadzoru spotki, czyli®®:
o sfer¢ kontroli kadry zarzadzajacej;

e sfere wspolpracy z nig;

o sfere relacji z otoczeniem zewngtrznym.

Podobnie w ramach zalecen dobrych praktyk OECD?** przedstawiono szczegdtowo
funkcje i zadania rad nadzorczych spotek krajow czlonkowskich w obszarze
wykraczajagcym w niektorych punktach poza sfere prawnie okreslong. OECD wskazato
nastgpujace  wytyczne funkcjonowania  organow  statutowych ~w  krajach
cztonkowskich®®:

e wybor cztonkdéw organu zarzadzajaco-wykonawczego;

e okreslanie celow zarzadczych, a nastgpnie nadzor nad stopniem ich
wykonalnosci;

e partycypowanie w tworzeniu 1 realizacji strategii spoiki;

e wyznaczanie wysokos$ci | Sposobu wynagradzania zarzadu;

e Mmonitorowanie efektywnos$ci wykorzystywania narzedzi zarzadczych;

B Art. 382. § 2.

392 K. A. Lis, H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny, Oficyna Ekonomiczna, Krakow 2005, s. 63 i dalej.

3% I, Kotadkiewicz, Czynniki warunkujqce skutecznos¢ rad nadzorczych, ,Problemy Zarzadzania” 2014,
nr 12(2/46), s. 70.

3% Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju, Zasady nadzoru korporacyjnego OECD, Warszawa
2004, s. 25-26.

35 K. A. Lis, H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny..., s. 110-111.
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nadzor nad wysokos$cig zacigganych zobowigzan finansowych, jak rowniez
kontrola nad realizacja wigekszych inwestycji, a pOzniej terminowo$cig ich
realizacji;

nadzor nad budowaniem relacji z interesariuszami spotki, w tym nad
zarzadzaniem ewentualnym konfliktem z osobami zaangazowanymi w sprawy

spotki badz sporem pomigdzy nimi.

W literaturze $wiatowej znajdziemy natomiast sze$¢ podstawowych, ogolnych

funkcji organéw nadzorczych3%:

kontrola i okreslenie celow strategicznych oraz finansowych spoiki;

budowanie relacji z wlascicielami poprzez zapewnienie transparentnosci dziatan
zarzadu,

ocena kierownictwa spotek;

wybor prezesa spoiki,

wyznaczenie celow zarzadczych;

komunikacja z pracownikami i innymi grupami interesu.

Role rad dyrektorow zbadali D. O’Neal i H. Thomas®**’. Na podstawie

przeprowadzonych ankiet przedstawili najwazniejsze zadania nadzoru, do ktorych

naleza (od najwyzej do najnizej punktowanych):

maksymalizacja wartosci dla akcjonariuszy;

planowanie sukcesji prezesa spoiki;

ocena dziatan menedzerow;

okreslanie wysoko$ci wynagrodzen menedzerow;

zabezpieczenie zadan grup interesu;

zatwierdzenie strategii spoiki;

wybor nowych cztonkéw rady;

doradzanie menedzerom najwyzszego szczebla;

okreslanie zakresu obowigzkéw menedzerow najwyzszego szczebla;
dbanie o reputacj¢ spotki;

kontrolowanie decyzji naczelnego kierownictwa;

3% H. Ewing, The corporate board of directors — duties and responsibilities, ,,Public Relations Quarterly”
1979, Spring; H. Mintzberg, Power in and Around Organizations, Prentice-Hall, Englewoods, New York

1983.

%7D. O’Neal, H. Thomas, Developing the Strategic Board, “Long Range Planning” 1996, Vol. 29, No. 3,
s. 314-327.
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formulowanie strategii spotki;
mediacje pomiedzy naczelnym kierownictwem a grupami interesu;

ochrona naczelnego kierownictwa przed naciskami z zewnatrz.

Z kolei do kodeksowych zadan polskich rad nadzorczych nalezy:

ocena sprawozdan finansowych w zakresie ich zgodnosci zaréwno z ksiggami
oraz dokumentami, jak i ze stanem faktycznym;

ocena wniosku zarzadu w sprawie podziatu zysku albo pokrycia straty;
powotanie, odwotanie, zawieszanie i okreslenie zasad wynagradzania cztonkéw

zarzadu.

Poza tym statut spotki moze rozszerza¢ liste funkcji polskich organow

nadzorczych, najczesciej 0°

9.
zawieranie kontraktow z cztonkami zarzadow;

zatwierdzanie wieloletnich planow rozwoju spotki;

zatwierdzanie rocznych budzetow;

wybor lub zatwierdzenie wyboru bieglych rewidentow;

reprezentowanie spotek w sporach z zarzadem;

zatwierdzenie cen emisyjnych akcji;

przyjmowanie jednolitych tekstow statutow spotek;

wyrazanie zgody na: nabycie lub zbycie nieruchomosci, ruchomosci lub praw,
udzielenie gwarancji, podjecie inwestycji, zaciagnigcie zobowigzan,
podwyzszenie Kkapitalu akcyjnego, nabywanie udziatdéw iakcji znacznej
wysokosci, utworzenie lub likwidacje oddziatow spoétek, utworzenie nowych
spotek, ustanowienie prokury, zbycie lub zamiane akcji imiennych na akcje
zwykte, prowadzenie interesow konkurencyjnych przez czlonkow zespotu

wykonawczo-zarzadczego.

Lista zadan polskich organow nadzorczych jest zatem dos¢ rozbudowana, cho¢ -

jak wida¢ - funkcje kontrolne i nadzorcze zdecydowanie dominujg nad wszystkimi

innymi®®°.

3% |, Bohdanowicz, Profesjonalizm w funkcjonowaniu rad nadzorczych...; J. Jezak, £ad korporacyjny...

399 ], Jezak, L. Bohdanowicz, Struktura i formy sprawowania wiadzy w polskich spétkach akcyjnych w
ocenie przewodniczgcych rad nadzorczych badanych spéfek, [w:] J. Jezak (red.), Struktura i formy
sprawowania wladzy w spotkach kapitatowych, Wydawnictwo Uniwersytetu £odzkiego, £.6dZ 2005,
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3.2.2. Sposob wykonywania zadan przez rade¢ nadzorcza

Aktywno$¢ rad nadzorczych mozna sprowadzi¢ zaréwno do roli ochronnej,
poniewaz powinni dba¢ o efektywne zarzadzanie spotka i nie dopuszcza¢ do obnizenia
standardow, jak i1 do funkcji motywacyjnej, co oznacza, ze powinni pobudzaé
zarzadzajagcych do rozwoju spotki i osiggania coraz to lepszych wynikow
finansowych*®, Cztonkowie rady powinni nadzorowaé zarzadzajacych réowniez pod
wzgledem stopnia respektowania zbioru norm i zasad dobrych praktyk, a jednocze$nie
sami powinni uwzglgdnia¢ wytyczne w nim zawarte podczas kontrolowania wszelkich
procesOw w spotce, dazac tym samym do jak najbardziej efektywnego wykorzystania
wszelkich jej zasobow.

Podstawowg zasada egzystencji nadzoru w spotce powinno by¢ kierowanie si¢ jej
dobrem, a nie interesami 0sob, ktore powolaly cztonkéw nadzoru na to stanowisko*C?.
Ponadto rada nadzorcza podczas wykonywania obowigzkéw stuzbowych powinna
pamieta¢ o autonomicznosci zarzadu. Oznacza to, ze dzialalno$¢ operacyjna i
reprezentacyjna nalezy wylacznie do gremium zarzadzajagco-wykonawczego. Nikt z
grona pozostatych organow spotki, tzn. ani funkcjonariusze nadzoru, ani
akcjonariusze/udzialowcy nie moga wydawaé zarzadowi wiagzacych polecen®?, mimo
ze jego sktad wybierany jest albo osobiscie przez wiascicieli, albo za posrednictwem
rady (jezeli umowa badz statut spoiki przyznaje jej to prawo). Rada interweniujac
bezposrednio w zarzadzanie operacyjne spotki objetaby funkcje ,,superzarzadu”,
deprecjonujgc tym samym zarzad do poziomu wykonawcoéw rozkazu organu
nadzorczego“®. Nastapitoby wowczas pomieszanie funkcji, co oznaczatoby, ze np. rada
nadzorcza bytaby organem kontrolujagcym 1 jednoczesnie kontrolowanym.

Bledne jest przeswiadczenie, ze nadzor ma funkcj¢ nadrzedng w stosunku do

zarzadu. W dwustopniowym modelu fadu korporacyjnego, jaki obowigzuje w Polsce, sa

to rownorzedne organy, co oznacza, iz teoretycznie nie powinno by¢ miedzy nimi

s. 93-123; S. Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzér korporacyjny, PWE, Warszawa
2002.

400 §. Katuzny, Nadzor i kontrola w przedsiebiorstwie, Wydawnictwo Kwantum, Warszawa 1997, s. 34.
401 G. Domanski, W imieniu wiascicieli, ,,Rzeczpospolita”, 10 maja 2000; K.A. Lis, H. Sterniczuk,
Nadzor korporacyjny ..., s. 116-117.

402 K. Kopczynska-Pieczniak, Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig, Wolters Kluwer Polska,
Warszawa 2015, s. 551 i n.

403 ), Okolski, M. Modrzejewska (red.), Prawo handlowe, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2012,

s. 507.
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podlegtosci zawodowej*®.

Niezaleznie od przyznanego okresu pelnienia funkcji
zarzadczej czlonek jego organu moze by¢ jednak w dowolnym czasie odwotany przez
rade nadzorczg (jezeli uwzgledniony jest stosowny zapis w umowie lub statucie spotki
udzielajagcy jej tego przywileju), a to z Kkolei ogranicza w znacznym stopniu
niezalezno$¢ zarzadu od nadzoru. Z tego wtasnie wzgledu w sytuacjach konfliktowych
na linii rada nadzorcza lub poszczegdlni jej cztonkowie — zarzad angazowani sg czesto
wspolnicy spoiki. Przy intensywnych polemikach ma to znaczenie dla ksztaltowania
efektywnosci corporate governance, gdyz zapobiega to obnizeniu statusu spoiki na
rynku biznesowym lub pogorszeniu jakosci wspolpracy z dostawcami i odbiorcami.
Skutkiem takich napietych relacji jest zazwyczaj odwotanie zarzadu, a czasami takze
cztonkow rady nadzorczej zpetnionej funkcji, szczegélnie w przypadku, gdy
wlasciciele spotki stang po stronie organu zarzadzajaco-wykonawczego*®.

Oprécz powyzej wymienionych funkcji rada nadzorcza spétek gietdowych
rozpatruje i opiniuje sprawy majace by¢ przedmiotem wszystkich uchwat organu
wlascicielskiego, rowniez tych, ktore sa poruszane przez nadzwyczajne walne
zgromadzenie ze wzgledu na fakt, Ze to rada prowadzi staly nadzor nad dzialalno$cia
spotki we wszystkich obszarach jej funkcjonowania i1 z tego tez wzgledu jest w stanie
doradzi¢ akcjonariuszom/udzialowcom, co jest zgodne z interesem sp6tki*®®. To samo
dotyczy wyptaty dywidendy, ktora w normalnym trybie nastepuje zazwyczaj po
zatwierdzeniu sprawozdania finansowego za ubiegly rok obrotowy. Istnieje jednak
mozliwo$¢ wyptaty wynagrodzen wiascicielom aktywow za udziat w kapitale jeszcze
przed zakonczeniem okresu sprawozdawczego, gdy statut uwzglednia w swojej tresci
takg mozliwo$¢ i upowaznia zarzad do przekazania zaliczki. Warunkiem jest posiadanie
przez spotke srodkoéw wystarczajacych na wyptate, jak rowniez zgoda ze strony rady
nadzorczej na dokonanie tej czynnosci. Przed wydaniem decyzji w tej sprawie nadzor
powinien zbada¢ sytuacje finansowa spotki. Chodzi przede wszystkim o zachowanie jej
ptynnosci finansowej. Warunkiem wcze$niejszej wyplaty dywidendy lub zaliczki na jej
poczet jest widoczny zysk w zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym za ubiegty rok

obrotowy*%’.

404 R. Koztowski, Czy rada nadzorcza moze mieé kontekst przedsiebiorczy, ,,Studia Ekonomiczne” 2013,
nr 141, s. 121.

405405 |hjdem, s. 118 - 124,

406 G. Domanski, M. Jagielska, Rada nadzorcza spétki..., s. 109.

407 Art 349 § 1 k.s.h.

85



Pewne dziatania szczegdtowo uregulowane w statucie badz umowie spotki, jak na
przyktad zaciagnigcie wysokich kredytow i pozyczek, musza by¢ konsultowane z rada,
poniewaz ta ma czuwa¢ m.in. nad wysokoscig zadtuzenia spoiki i reagowac na wszelkie
podejrzenia malwersacji finansowych kosztem catej spotki i jej organow.

Zaréwno sktad liczbowy rady, jak i1 dlugo$¢ jej kadencji maja zapewnié
bezpieczenstwo, gdyz minimalna liczba trzech, a w spolce publicznej pigciu cztonkow
gwarantuje spotce wiekszy pulap doswiadczen 1 wiedzy merytorycznej organu
nadzorczego 1 tym samym wigksze mozliwosci osobistego, aktywnego nadzoru.
Liczebnos¢ rad nadzorczych jest z reguly uzalezniona od wielko$ci spotki oraz sektora,
w ktorym spotka dziata, a takze jej struktury wiasnosciowej, cho¢ wedhug badan
L. Bohdanowicza mediana cztonkéw rad nadzorczych wynosi pieé 0sob*%,
Maksymalna, czyli 5-letnia kadencja funkcjonariuszy nadzoru ma z kolei zapewni¢ brak
prywatnego zaangazowania, koneksji miedzy czlonkami organu nadzorczego
I wykonawczego, ktore moga powsta¢ w wyniku dlugoletniej wspotpracy.

Rada nadzorcza sprawuje staly nadzor nad dziatalno$cig spotki we wszystkich
aspektach jej funkcjonowania, w tym bada jej dokumenty. Jezeli pojawiaja si¢
jakiekolwiek watpliwosci co do prawidtowosci prowadzonych spraw spotki to zada
wyjasnien od zarzadu i jego pracownikow. Rada nadzorcza dokonuje rowniez rewizji
stanu majatku spotki. Wszystkie te czynnosci majg zapobiec pokusie zarzadu do
zaspokajania wlasnej uzytecznos$ci, co wpisuje si¢ w zalozenie najbardziej popularne;j
teorii agencji. Juz podstawowe obowigzki rady (nadzorczo-kontrolne) maja
zagwarantowa¢ zatem odpowiednie dziatania organu wykonawczo-zarzadzajacego,
zmierzajace do osiggnigcia efektywnego zarzadzania spotka, a poprzez to wywieraja
wplyw na ksztattowanie efektywnego corporate governance*®. Ponadto organ
nadzorczy z waznych powodow ma prawo do zawieszania cztonkow zarzadu
W czynnos$ciach stuzbowych i w razie potrzeby delegowania kogo$ z wlasnego grona do
tymczasowego pelnienia funkcji cztonka organu zarzadzajgco-wykonawczego, co
z kolei gwarantuje kontynuacje¢ realizacji celow spotki w trakcie roku obrotowego. Tym
samym nadzoér zapewnia realizacj¢ plandw progresji ksztaltowania coraz to wyzszego
stopnia efektywnosci catego corporate governance. Notabene kazdy organ spotki

powinien dziala¢ na rzecz poprawy efektywnosci jej funkcjonowania. Przyktadowo,

408 |_. Bohdanowicz, Czynniki wplywajqce na liczebnosé organdw statutowych polskich spétek
publicznych, [w:] P. Urbanek (red.), Nadzor korporacyjny w warunkach kryzysu gospodarczego,
Wydawnictwo Uniwersytetu L.odzkiego, £.6dz 2010, s. 397-415.

499 1bidem.
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wlasciciele, poprzez pozostawienie w spolce czgSci lub calosci  zyskow
Z przeznaczeniem na inwestycje, wplywaja na mozliwos¢ jej rozwoju poprzez
rozszerzenie lub dywersyfikacje ustug, oferowanych produktéw, badz osiggnigcie
szerszego pola dystrybucji dotychczasowej oferty spotki. Tym samym zarzad ma
wigksza pewno$¢ wypracowania oczekiwanych przez wlascicieli wynikéw finansowych
W nadchodzacym roku obrotowym. Rzutuje to z kolei motywujaco na zarzad, a takze na
harmoni¢ relacji migedzy nimi a organem nadzorczym. Z drugiej jednak strony
wilasciciele spotek i nadzor muszg pamigtac o tym, ze wyplata dywidendy i tym samym
przymus zarzadzajacych do skorzystania z zewnetrznych srodkoéw finansowych na rzecz
nowych inwestycji, przyczyni si¢ do dodatkowej kontroli organu wykonawczo-
zarzadzajacego, juz nie tylko ze strony rady nadzorczej, ale rdwniez zewnetrznych
instytucji finansowych, ktore udzielity spotce kredytu®!°,

Istotny jest takze aspekt osobistego sprawowania mandatu przez funkcjonariuszy
nadzoru. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze moga oni korzystaé¢ ze wsparcia merytorycznego
osob trzecich (ekspertow z danej dziedziny). Mimo iz funkcjonariusze nadzoru powinni
posiada¢ niezbedng wiedze do wiasciwego sprawowania swoich funkcji, trudno
oczekiwa¢ od kilku osob, aby mialy kompetencje do orzecznictwa w kazdej sferze
dzialalnosci spotki. Czasami pojawiajg si¢ sprawy, ktore wymagaja specjalistycznych
umiejetnosci merytorycznych i tym samym analizy ekspertow w konkretnej dziedzinie.
Odpowiedzialnoéé oraz skutki skorzystania z doradztwa cigza jednak na samej radzie*'?,
mimo iz spotka jest strong umowy zawieranej z ekspertami. Do czasu uchwalenia
w 2022 roku nowelizacji kodeksu spotek handlowych zarzad mial prawo odmowic
skorzystania ze zlecenia ekspertyzy, ale jednocze$nie musiat si¢ liczy¢ z tym, ze moze
zosta¢ pociagniety do odpowiedzialnos$ci za dziatanie na szkode spotki. W ramach
nowelizacji kodeksu spotek handlowych rada ma przyznane prawo samodzielnego
wyboru, kogo i kiedy chce wynajac¢ jako eksperta z danej dziedziny, co oznacza, ze
zarzad nie moze w ogdle partycypowaé w tym procesie. Jest to prawidlowy i bardzo
potrzebny zapis projektu reformy kodeksu spotek handlowych, gdyz cztonkowie organu
wykonawczego, chcac ukry¢ swoje dziatania, czgsto nie zgadzali si¢ na powotanie
specjalisty lub specjalistow z danej dziedziny. Wspomaganie procesow decyzyjnych

poprzez doradztwo ekspertéw z danej dziedziny jest do$¢ powszechnie stosowane

4103, Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzor korporacyjny..., s. 61-62.
41 |bidem.
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i akceptowane*2, a nalezy je zastosowaé w momencie, gdy podjecie postanowienia
wymaga wiedzy z wielu dziedzin nauki oraz umiej¢tnosci osob roznych specjalizacii,
badz gdy pojawi si¢ koniecznos$¢ rozpatrzenia wigkszej liczby rozwigzan.

Kolejnym, waznym determinantem oceny dziatalnosci zarzgdu w kierunku
efektywnosci jego funkcjonowania, ktory rada nadzorcza powinna uwzglgdniad
w ramach swoich kompetencji nadzorczo-kontrolnych, jest cyfryzacja biznesu. To jeden
z elementow zdobycia przewagi konkurencyjnej organizacji na rynku. Nadzor powinien
czuwa¢ nad opracowaniem przez zarzad strategicznego planu biznesowego
i inwestycyjnego transformacji cyfrowej, czyli przechodzenia na nowe technologie*®?,
Kazda spotka cyfrowo powstala z polaczenia $wiata analogowego z cyfrowym, jest
bowiem bardziej §wiadoma swoich dziatan dzigki analizie danych zarejestrowanych
zZurzadzen 1 czujnikdbw w czasie rzeczywistym. Wszelkie zebrane dane cyfrowe
przyczyniaja si¢ do inteligentnego, i przez to bardziej efektywnego, budowania tadu
korporacyjnego. Nowe produkty i ustugi, atrakcyjniejsze sposoby obstugi klientow,
usprawniony przeplyw informacji pomiedzy czlonkami poszczegdlnych organow
przyczyniaja si¢ do rozwoju nowoczesnych modeli biznesowych opartych na
technologii cyfrowej*.

Platformy cyfrowe scalaja osoby po stronie podazy i popytu poprzez nowatorskie
systemy tworzenia, dostarczania i przechowywania wartosci w wyniku zespolenia
mechanizméw  technicznych, organizacyjnych i budowania spolecznosci®™®.
Zaangazowanie rady nadzorczej w tym przypadku jest niezbedne ze wzgledu na
réznorodno$¢ doswiadczenia zawodowego jej cztonkow. Pandemia COVID-19, ktéra
rozpoczela si¢ na przetomie 2019 1 2020 roku wyraznie pokazata, ze cyfryzacja z dnia
na dzien musiata sta¢ si¢ rzeczywisto$cia réwniez w odniesieniu do corporate
governance. Czas pandemii obnazyl wszelkie stabos$ci w obszarze zarzadzania i pokazat
niewystarczajacg rol¢ doradcza organu nadzorczego, rowniez w zakresie cyfryzacji.

Wigkszos¢ rad nadzorczych na rynku polskim przed pandemig skupiata si¢ przede

412 K. Bolesta-Kukutka, Decyzje menedzerskie w teorii i praktyce zarzqdzania, , Wydawnictwa Naukowe
Wydzialu Zarzgdzania Uniwersytetu, Warszawa 2000, s. 275-290.

413 Deloitte, Polskie firmy obawiajq sie transformacji cyfrowej, ale rozumiejq, Ze nie ma od niej odwrotu.
Pozyskano z: https://www2.deloitte.com/pl/pl/pages/press-releases/articles/transformacja-cyfrowa-inf-
prasowa.html (dostep: 21.05.2021).

414 https://www?2.deloitte.com/pl/pl/pages/zarzadzania-procesami-i-strategiczne/topics/przemysl40.htm
(dostep: 4.04. 2021).

415 A, Jabtonski, M. Jabtonski, Modele biznesu przedsigbiorstw. Perspektywy rozwoju — UjeCie
koncepcyjne, CeDeWu, Warszawa 2019, s. 58
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wszystkim na egzekwowaniu maksymalizacji zyskow oraz minimalizacji kosztow,
przez co niewiele spotek byto przygotowanych na zdarzenia nieprzewidziane*!®,

Na podstawie catosciowej analizy podjetej w tej czes$ci rozprawy mozna zauwazyc,
iz gremium nadzorcze w wigkszych spoétkach, zarowno w spdtkach akcyjnych, jak
I wspotkach z ograniczona odpowiedzialno$cia, czgsto pelni znaczaca funkcje
w ramach jej struktur, ale pod warunkiem zaangazowania si¢ w wypetnianie swoich
obowigzkow.

Podziat kompetencji rad nadzorczych zostaty zilustrowane na ponizszym rysunku

3.2.
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Rysunek 3.2 Kompetencje rad nadzorczych spétek kapitalowych

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie Organizacji Wspolpracy Gospodarczej i Rozwoju
(skrot OECD)*7

W powyzszym rozdziale poruszone zostaly zatem rdézne aspekty roli rady

nadzorczej. Autorka rozprawy podkreslita znaczenie jej funkcji strategicznej,

418 A, Laskowska-Rutkowska (red.), Cyfiyzacja w zarzqdzaniu, CeDeWu, Warszawa 2020, s. 216.

417 pozyskano od: chrome-
extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/https://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprincipl
es/34656740.pdf (dostep: 06. 09. 2022 r.).
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kontrolnej, doradczej i kadrowej, ale rowniez istotno§¢ kompetentnych i niezaleznych

cztonkoéw organu nadzorczego.

3.2.3. Kontrola kontra nadzor rady nadzorczej

Wedlug R. Czerniawskiego uprawnienia rady nadzorczej mozna podzieli¢ na
funkcje zarowno kontrolne, jak i nadzorcze, bowiem te dwa okreSlenia nie sa
synonimami. Pierwsze okre§lenie odnosi si¢ do monitorowania zgodnosci
funkcjonowania spotki z okreslonym wzorcem (umowa spotki, statutem, uchwatami
zgromadzenia wspdlnikow/walnego zgromadzenia akcjonariuszy), natomiast nadzor
dotyczy konkretnych ustalen merytorycznych w ramach prowadzenia interesow

418~ Uprawnienia nadzorczo-kontrolne rady mozna dodatkowo podzieli¢ na

spoitki
dziatania ex post (,ocena czego$ po zakonczeniu jego realizacji”*®) i ex ante
(,,zapotrzebowanie na konkretne dziatania podjete przed jego wdrozeniem”*?%), jak
réwniez na dzialania szczegdlne i dodatkowe. Nalezg do nich m.in. prawo do udzielania
zgody na pewne czynnosci zarzadu oraz prawo zawieszania w czynnosciach cztonkow
gremium wykonawczo-zarzadzajacego. Generalnie oczekuje si¢ od rady nadzorczej
wigkszego udzialu w aktywnosci ex ante z naciskiem na partycypowanie
w podejmowaniu decyzji strategicznych oraz niwelowanie wszelkich zagrozen dla
spotki?!,

Rada nadzorcza oprocz nadzoru zarzadu powinna jednoczes$nie sprawowac
kontrol¢ nad realizacja uprawnien przekazanych pracownikom spotki oraz nad polityka
personalng prowadzong przez zarzad pod wzglegdem jej legalnosci, celowosci,
racjonalnosci i gospodarnosci.

Organ nadzorczy, poprzez systematyczne kontrolowanie zarzadu, czy jej
cztonkowie postepuja zgodnie z litera obowigzujacego prawa, chroni calg spotke oraz
jej wihascicieli przed pokusg zarzadu do kroczenia po nielegalnej i szkodliwej z punktu

widzenia spotki i jej wiascicieli Sciezce postepowania. Chodzi o zdarzenia takie, jak

np. w przypadku firmy Enron, czyli po aferach w $wiecie korporacyjnym zwigzanych

418 R, Czerniawski, Odpowiedzialnos¢ karna akcjonariuszy i cztonkéw rad nadzorczych spotek akeyjnych,
Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2009.

419 https://pl.wikipedia.org/wiki/Ocena_ex_post (dostep: 26.04.2021).

420 https://pl.wikipedia.org/wiki/Ocena_ex_ante (dostep: 26.04.2021).

421 . Jezak, £ad korporacyjny..., s. 147.
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z naduzyciami menedzerskimi na poczatku XXI w. (lata 2001-2003). Skandale
amerykanskich gigantéw (jak m.in. Enron czy WorldCom) podwazyly zaufanie do
dokumentow weryfikowanych przez niezaleznych fachowcow, takich jak biegli
rewidenci*??,

Skandal zwigzany z firma Enron, ktora specjalizowata si¢ w sektorze energii,
polegat na ,,ukryciu faktycznego przeptywu gotéwki (dalekiego od idealnego), ktory
nie zastugiwatl na wysoki wskaznik wiarygodnosci kredytowej. Ukrycie polegato na
tworzeniu sieci spotek zaleznych specjalnego przeznaczenia. Nastepnie
wprzerzucano« dhugi poprzez sprzedaz okreslonych aktywoéw, ktére zazwyczaj byty
zadluzone. W konsekwencji, w zestawieniu finansowym Enron zanizal swoje dilugi
(poprzez sprzedaz zadluzonych aktywoéw) 1 zawyzal swoj kapitat (poprzez
»uzyskanie« wynagrodzenia za aktywa)”*%,

Z punktu widzenia wszystkich interesariuszy rada powinna nade wszystko
rownowazy¢ interesy 1 wzajemne relacje wszystkich stron zaangazowanych
W dzialalno$¢ spotki. Ponadto ,,mocna pozycja rady nadzorczej w strukturze ladu
korporacyjnego moze w istotny sposob przetozy¢ si¢ na zwigkszenie efektywnosci
dzialania spotki. Dostrzezenie wagi 1 znaczenia roli rady nadzorczej w strukturach
statutowych spotki powinno leze¢ w interesie wszystkich interesariuszy, biorac pod
uwage, ze gldowny mechanizm kontroli w dualistycznym systemie tadu korporacyjnego
tworzy rada nadzorcza™*?*. Oznacza to, ze regulacje ustawowe w sprawie nadzoru
I kontroli maja rowniez wplyna¢ na efektywnos$¢ zarzadzania spotka. Jednak jest to
mozliwe tylko w przypadku, gdy zakres kompetencji cztonkéw organu nadzorczego jest
zbiezny z poziomem ich wiedzy, umiejetnosci, znajomosci rynku oraz spraw spotki,
a kierunek dziatan rady jest zgodny z faza rozwoju spoiki, jej pozycja na rynku oraz
struktura wtasnosci*?®.

W Polsce powotanie organow spotki akcyjnej jest obligatoryjne, a w spoélce
z ograniczong odpowiedzialno$cig fakultatywne, co oznacza, ze nie ma przymusu

prawnego powotywania nadzoru. Jest to istotny zapis z punktu widzenia mniejszych

422 R, Jurkiewicz, Wiarygodnosé sprawozdania finansowego w swietle rachunkowosci Kreatywnej,
»Zeszyty Naukowe GWSH” 2010, nr 42, s. 137-151.

423 p_ Kapata, Upadtoéé Enron, czyli jedna z najwiekszych na $wiecie, 2017. Pozyskano z:
http://restrukturyzacja.pl/2017/11/13/skandal-enron-czyli-jedna-najwiekszych-upadlosci-swiecie/ (dostep:
7.12.2021).

424 A. Kucinski, Rada nadzorcza w systemie nadzoru korporacyjnego, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Przyrodniczo-Humanistycznego w Siedlcach” 2013, nr 98, s. 223.

425 D. Dobija, 1. Kotadkiewicz (red.), £ad korporacyjny, s. 131-134.
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spotek z o.0. ze wzgledu na to, ze wspolnicy sa3 w stanie sami nadzorowac prace
zarzadu*?®, To z kolei znacznie ogranicza koszty funkcjonowania spotki.

W spotce akcyjnej, w odroznieniu do spoétki z o0.0., w kazdym przypadku rada jest
organem obligatoryjnym, stanowigcym ,,0czy | USzy” powierzajacych im t¢ funkcje
akcjonariuszy, ktorzy sami nie sg uprawnieni do indywidualnej kontroli. W glowne;j
mierze funkcja organu stanowigcego w spoétce akcyjnej sprowadza si¢ do sposobu
egzekwowania wiazki praw majatkowych*?’. Nie maja oni uprawnien wgladu do ksiag
oraz dokumentéw spotki, do dokonywania rewizji stanu majatku, czy tez zadania
wyjasnien od pracownikow. Te wszystkie przywileje, czyli badanie rzeczywistego stanu
spotki, a nastgpnie pordwnanie go z okreslonymi kanonami postepowania, a takze
analiza ewentualnych wzorcoéw, wyciagniecie oraz sformulowanie na tej podstawie
swojej opinii, przystuguja funkcjonariuszom nadzoru®?®,

Kodeks spotek handlowych okresla organ nadzorczy jako cialo kolegialne*?®, co
w przypadku spotki z o0.0. nie wplywa na ograniczenie prawa cztonkéw nadzoru do
indywidualnej kontroli kazdej sfery dziatalnosci spotki**°. Wnioski z przeprowadzonej
czynno$ci powinny byé zawsze przekazywane pozostaltym przedstawicielom rady
i dopiero wspoélnie jej czlonkowie powinni podejmowac decyzje o dalszych
czynnosciach lub ich zaprzestaniu®®!. Spotka akcyjna w tym zakresie rzadzi si¢ innymi
prawami, gdyz czlonkowie rady nie maja przywileju samodzielnego nadzoru*®.
Wszelkie obowiazki na rzecz spotki wykonuja kolegialnie*®, a pojedyncza osoba z rady
nadzorczej moze jedynie zgda¢ zwotania posiedzenia, o ile przewodniczacy juz tego nie
uczynit*3*, Organ nadzorczy moze co prawda powzigé¢ uchwate, na mocy ktorej jej

przedstawiciele beda delegowani do samodzielnego, $cisle okreslonego zakresu obszaru

czynnosci, ale delegacja powinna byé ograniczona czasowo**®. Funkcjonariusze rady

48 Art. 212 k.s.h.

427 A. Kucinski, Rada nadzorcza w systemie nadzoru korporacyjnego..., s. 224-226.

428 A. W. Wisniewski, Prawo o spétkach. Podrecznik praktyczny, .3, Spétka akcyjna, Poltext, Warszawa
1993, s. 181-182.

429 S, Sottysinski, Corporate Boards in Poland, [w:] Corporate Boards in Law and Practices. A
Comparative Analysis, Oxford University Press, Oxford 2014, s. 524.

430 P, Pinior, Nadzér wspdinikéw w spéice z ograniczong dziatalnoscig, Wydawnictwo C.H. Beck,
Warszawa 2013, s. 324 i n.

8L W, Walczak, Rada nadzorcza spétki kapitatowej dziatajgca w niewtasciwym sktadzie osobowym,
,-Wiedza Prawnicza” 2014, nr 4, s. 66—69.

432 Art. 390 § 1 k.s.h.

433 G. Domanski, Kolegialny charakter rady nadzorczej spotki akcyjnej a indywidualne obowigzki, prawa
i odpowiedzialnosé cztonkoéw rady, NRK 2002, nr 1, s. 23.

434 Art. 389 k.s.h.

435 J. Szwaja, S. Sottysinska, A. Szajkowski, A. Szumanski, Kodeks spétek handlowych. Komentarz, t. 3,
Warszawa 2003, s. 691.
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mogg by¢ natomiast zrzeszeni w zespoly i komitety, czyli komisje. Ich dzialalno$¢
powinna by¢ $cisle okreslona, np. w statucie spotki lub regulaminie rady, poniewaz

kodeks spotek handlowych nie reguluje ich funkcjonowania**®

. Wskazane gremia majg
jedynie charakter analityczny, przygotowawczy i opiniodawczy, ale ostateczng decyzje
podejmuje i tak kolegialnie cata rada nadzorcza. Funkcjonowanie komisji czy zespotow
w ramach rady ma sens wtedy, gdy organ nadzorczy liczy wielu czlonkow i analiza
pewnych spraw W wezszym, specjalistycznym gronie moze usprawni¢ dziatanie
nadzoru. Tego rodzaju komorki sg jednak rzadko tworzone, cho¢ praktyka wykazata, ze
okreslenie grupy osob odpowiedzialnych za analiz¢ konkretnych spraw i zapoznanie
Z nimi reszty zespohu przynosi bardzo dobre efekty*?’.

W obu tych spotkach, czyli w spotce z 0.0. oraz spotce akcyjnej, decyzje rady
podejmowane sa zawsze w formie uchwal. Mogg one by¢ ustanawiane nieoficjalnie lub
oficjalnie, w sprawach waznych i mniej istotnych, zwykla badz bezwzgledna
wickszoscig glosow, ale wszystkie sa wigzace dla zarzadu pod warunkiem, ze spetniaja
wymogi formalne*38,

Kazdy czlonek rady powinien podejmowac autonomiczne decyzje, pamigtajac
otym, ze reprezentuje wylacznie siebie, gdyz odpowiedzialnos¢ kazdy ponosi
indywidualnie*®. Jezeli szkoda zostata wyrzadzona przez kilku cztonkéw rady, to

odpowiadaja oni solidarnie*°.

Podmiot, ktéry bedzie zadal rekompensaty, moze
dochodzi¢ roszczen od jednego, kilku lub wszystkich cztonkéw nadzoru wedtug
wlasnego uznania®*!. Funkcjonariusz nadzoru moze obroni¢ sie przed skutkiem decyzji
rady, wykazujac, ze glosowat przeciw konkretnej uchwale i1 jednocze$nie robit
wszystko, aby nie dopusci¢ do danej straty na przyktad poprzez poinformowanie
zarzadu lub/i wlascicieli spotki o zagrozeniu wynikajacym z realizacji danej decyzji

nadzoru*#?.

436 T, Kulesza, Nadzor korporacyjny a zarzqdzanie spétkq kapitatowq, Lexis Nexis, Warszawa 2002,
s. 185.

47 R. Brown, Procesy grupowe. Dynamika wewngtrzgrupowa i miedzygrupowa, GWP, Gdansk 2006,
s. 186-198.

438 J. Jezak, L. Bohdanowicz, Rola i funkcje rady nadzorczej w grupie kapitatowej, [w:] B. Nogalski,
P. Walentowicz (red.),Zarzqdzanie w grupach kapitatowych.: aspekty organizacyjne, finansowe,
wlascicielskie i personalne, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Administracji i Biznesu im. E.
Kwiatkowskiego w Gdyni, Gdynia 2004, s. 283-294.

439 ], Jezak, Rada nadzorcza w procesie kreowania wartosci spotki — potrzeba zmian modelowych

i organizacyjnych, ,,Zarzadzanie i Finanse” 2012, Vol. 4, No. 1, s. 239.

440 Art. 485 k.s.h.

441 Art. 366 k.c.

42 G. Domanski, L. Stepniak, Ksztattowanie tadu korporacyjnego w polskich spétkach gietdowych,
»Problemy Zarzadzania” 2003, nr 1, s. 54.
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Opisujac kompetencje rad nadzorczych, warto wspomnie¢ rowniez o delegowaniu
jednego z czlonkow rady do pelnienia funkcji cztonka zarzadu w sytuacji, gdy ten
zostanie przez rad¢ lub na wniosek rady przez wspolnikow zawieszony albo
zdymisjonowany z petionej funkcji. Odwolanie moze nastgpi¢ w przypadku, gdy
cztonek zarzadu np. dziala na szkode spotki, natomiast zawieszenie zarzadzajacego
moze by¢ z kolei spowodowane tymczasowa niemoznosciag wykonywania przez niego
obowigzkow stluzbowych w wyniku choroby lub innych zdarzen losowych. Jezeli
zachowana jest reguta reprezentacji przewidziana w umowie/statucie spotki i wpisana
do rejestru, to sktad zarzadu nie musi by¢ uzupetlniony, mimo liczby 0sob w zarzadzie
ponizej minimum przewidzianego w umowie/statucie. W przeciwnym wypadku nalezy
delegowac¢ jedna osob¢ z rady nadzorczej do czasowego pelnienia funkcji cztonka
organu zarzadzajgco-wykonawczego, z tymze delegowany nie traci jednocze$nie
stanowiska cztonka rady nadzorczej. Jedynie na czas pelnienia funkcji zarzadczej
W spotce nie moze uczestniczy¢ w pracach rady, partycypowac¢ w posiedzeniach,
glosowaé czy otrzymywaé informacje przeznaczone wytacznie dla funkcjonariuszy
nadzoru, poniewaz W strukturach corporate governance obowigzuje zakaz tgczenia
stanowisk.

Funkcja rady nadzorczej nie ogranicza si¢ jedynie do kompetencji kontrolno-
nadzorczych. Rada moze réwniez reprezentowaé spotke w umowach z zarzadem, ale
takze reprezentowac ja w sadzie, gdy spor dotyczy dwoch stron zainteresowania rady,
czyli spotki 1 zarzadu. Ponadto peini funkcje doradcze, dlatego powinna na biezaco
rozwija¢ swoj zakres wiedzy dotyczacej funkcjonowania spoiki. Czilonkowie rady
doradzaja bowiem zarzadzajgcym w kwestii stosowania nowych rozwigzan
np. dotyczacych wydzielenia ze sprawozdan finansowych danych, wedlug nadrzednej
zasady rachunkowosci true and fair (co oznacza: pokazania prawdziwego i wiernego
obrazu sytuacji)**3, badz utrzymania starych sposobow postepowania***. Rada
nadzorcza powinna jednak przede wszystkim zapewni¢ bezpieczenstwo czynno$ci
zarzadu, co oznacza, ze powinna nadzorowaé wszystkie jego dzialania pod katem
skutecznej aktywnosci we wszelkich obszarach spotki i tym samym zaspokojenia

oczekiwan wlascicieli i innych interesariuszy.

443 D, Garstecki, Zasada true and fair view a zjawisko agresywnej ksiegowosci, ,,Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu” 2012(248), s. 43.

44 B, Walifiska, A. Jurewicz, Sprawozdawczosé finansowa wedtug segmentéw dziatalnosci jako wyraz
nowych trendow wspoiczesnej rachunkowosci, Uniwersytet Ekonomiczny, Krakow 2007, s. 607.
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Cztonkowie rady powinni takze czuwac¢ nad relacjami w ramach tego samego
gremium, mi¢dzy zarzadzajacymi a podwladnymi lub dostawcami, jak rowniez nimi
samymi oraz akcjonariuszami. Powinni oni zapobiega¢ zagrozeniom, ktore pojawiajg
si¢ na drodze zarzadu, mogacymi doprowadzi¢ do braku realizacji celow zarzadczych.
Ponadto cztonkowie rady inicjujg bardziej skuteczne rozwigzania, prezentujac swoje
pomysly i sposoby ich realizacji. Jest to faktycznie praktykowane w ramach organu
nadzorczego, ale pod warunkiem, ze zarzad rzetelnie przekazuje radzie wszelkie
informacje dotyczace spoiki, co jest zagwarantowane prawnie na mocy ostatniej z 2022

roku reformy kodeksu spotek handlowych.

3.2.4. Prawo rad nadzorczych do informacji o spolce

Jako$¢ informacji na temat spotki przekazywanej przez zarzad oceniana jest przez
samg rade podczas posiedzen, przy czym mozna je analizowa¢ na rdéznych
ptaszczyznach, ale powinny by¢ one prawidlowe, co oznacza prezentowac¢ odpowiednig
jakos$é i przydatno$¢ na rzecz oceny sytuacji spotki*?®. Nadzor w przypadku, gdy ma
jakiekolwiek zastrzezenia co do jako$ci przygotowanych przez zarzad dokumentdw,
moze wymaga¢ od nich lub od podleglych im pracownikow stosownych wyjasnien.
Jesli odmowig ustosunkowania si¢ do watpliwosci rady, to ta moze swoje spostrzezenia
przekaza¢ bezposrednio zgromadzeniu wspolnikéw lub walnemu zgromadzeniu
akcjonariuszy. Po dokonaniu oceny sprawozdania, ktorego przyjecie wymaga uchwaty
podjetej na zasadach ogdlnych, rada przedstawia wiascicielom spotki wyniki z tej oceny
wraz z rekomendacja dotyczgcg zatwierdzenia sprawozdania zarzadu badz odmowy jej
sankcjonowania. Tak si¢ przyjeto w praktyce, cho¢ kodeks spotek handlowych nie
wymaga przygotowania rekomendaciji*“®. Istotny jest w tym przypadku fakt, aby oprocz
oceny wszelkich sprawozdan czy tez plandw pojawily si¢ rownolegle wytyczne
cztonkéw rady co do sposobu postepowania na przyszio$é, najlepiej poprzez

partycypowanie w tworzeniu tak istotnych dokumentéw jak np. plan strategii rozwoju

45 B, Micherda (red.), Sprawozdawczosé i rewizja finansowa w ksztattowaniu wiarygodnosci informacji
ekonomicznej, Uniwersytet Ekonomiczny, Krakéw 2007, s. 345-349.

446 A Koroluk, Brak oceny sprawozdania finansowego i sprawozdania zarzqdu z dziatalnosci spotki przez
rade nadzorczq a niewaznos¢ uchwat Walnego Zgromadzenia zatwierdzajqcych te sprawozdania
(8.02.2019). Pozyskano z: http://korporacyjnespory.pl/brak-oceny-sprawozdania-finansowego-i-
sprawozdania-zarzadu-z-dzialalnosci-spolki-przez-rade-nadzorcza-a-niewaznosc-uchwal-walnego-
zgromadzenia-zatwierdzajacych-te-sprawozdania/ (dostep: 16.05.2021).
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spotki. Jest to bardzo istotny aspekt koegzystencji nadzoru w spotkach, poniewaz
wprowadza inny, $wiezy punkt widzenia os6b ze zréznicowanym dos$wiadczeniem,
najczesciej z réznych branz i reprezentujacych rdézne sposoby zarzadzania spotkami.
Moga one bowiem przetamac rutyne, w ktorg czasami popadaja czlonkowie zarzadu,
opracowujac zazwyczaj co rok lub co kilka lat informacje i dokumenty o tej samej
strukturze i podobnym przeznaczeniu — dotyczace rozwoju sp6iki i wzmocnienia jej
pozycji na rynku.

Zarzad, mimo braku podleglosci wobec gremium nadzorczego, ma wobec niego
okreslone obowigzki. Jednym z nich jest informowanie kazdorazowo przewodniczacego
rady o nadzwyczajnych zdarzeniach, do ktorych zalicza si¢ m.in.: znaczng oraz
nieoczekiwang strate spotki lub powazne zaktocenia w jej funkcjonowaniu, ryzyko akcji
strajkowej, dokonanie bardzo waznej transakcji handlowej, powstanie lub
rozstrzygnigcie istotnego sporu prawnego, wydanie kluczowej dla spotki decyzji
administracyjnej czy tez powazny konflikt miedzy czlonkami zarzadu**’. Ponadto
funkcjonariusze nadzoru jako gremium nadzorczo-kontrolne maja petne prawo do
otrzymywania tych wszystkich informacji na temat spoiki, ktére posiada sam zarzad.
Badacze uwazaja jednak, ze wystepuje wyrazna asymetria w dostgpie do wszelkich

danych na temat spotki pomiedzy organami spotki na korzy$é zarzadu**®

, CO zZreszta
wynika réwniez z teorii agencji. Rada nadzorcza powinna jednakze otrzymywac od
gremium zarzadzajaco-wykonawczego przekaz kompletny, bezstronny, oparty na
faktach, a nie na emocjach, zrozumiaty dla odbiorcy, uczciwy, wiarygodny oraz
odpowiednio uzasadniony i przekazany w odpowiednim czasie**®. W praktyce jednak
menedzerowie spotki przekazuja radzie tylko te dane, ktore uznaja za stosowne, tzn.
prezentujace ich jako zarzadzajacych spotka w pozytywnym $wietle, a te mniej chlubne
fakty czgsto ukrywaja przed nadzorem. Aby temu przeciwdziataé, ustawodawca —
W ramach ostatniej nowelizacji kodeksu spotek handlowych — okreslit konkretne
sankcje prawno-finansowe dla kierownictwa najwyzszego szczebla za zatajenie przed

radg jakichkolwiek informacji na temat spotki®®°.

47 A, Opalski, T. Betley, R. Owczarkowski, Rada nadzorcza w sp. z 0.0. Skuteczna kontrola w firmie,
Wydawnictwo Wiedza i Praktyka sp. z 0.0., Warszawa 2014, s. 18.

48 |, Bohdanowicz, Funkcja kontrolna rady nadzorczej..., s. 55.

49 H, Bieniok, H. Halama, M. Igram, Podejmowanie decyzji menadzerskich, Wydawnictwo Akademii
Ekonomicznej, Katowice 2002, s. 40.
4Ohttps://www.gov.pl/web/gov/szukaj?query=reforma+Kodeksu+spotek+handlowych&category=kategori
a&page=1&size=25 (dostep: 2.02.2021).
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Organy corporate governance, zaré6wno zarzad jako gremium przygotowujace
dokumenty dla rady nadzorczej, jak i funkcjonariusze nadzoru, ktorzy kontroluja oraz
oceniajg prace menedzeréw, nie powinni skupia¢ si¢ jedynie na finansach, pomijajac
przy tym temat zrownowazonego rozwoju. Okazuje si¢ bowiem, ze na §wiecie, w tym
rowniez w Polsce, rentownos$¢ przestaje by¢ fundamentalng sprawa. Obecnie najwyzsza
warto$¢ stanowi interes publiczny, a doktadnie — kwestie ekologiczne i spoteczne, czyli
ESG (E — Environmental, co oznacza czynnik srodowiskowy, S — Social Responsibility,
czyli odpowiedzialnos¢ spoteczna, G — Corporate Governance, czyli tad korporacyjny),

41 przedstawia

przy czym w zintegrowanym raporcie obrazujagcym dane pozafinansowe
si¢ je jako kapital naturalny (kwestie srodowiskowe), kapital spoteczny, relacyjny
i ludzki. Spotecznie odpowiedzialne spotki przygotowuja odrgbne raporty, tworzone
wedlug $wiatowych standardow i1 norm, ktore J. Samelak dzieli wedlug przedmiotu
zainteresowania na aspiracyjne zasady i kodeksy postgpowania, a takze wskazowki oraz
kanony systeméw zarzadzania i ich audytu*®?. Wedhig J. Krasodomskiej informacja
niefinansowa: ,,obejmuje wszelkie informacje (opisowe lub liczbowe, przy czym
niekoniecznie wyrazone w mierniku pieni¢znym) publikowane (obowigzkowo Iub
dobrowolnie) w ramach rocznego raportu spotki, poza sprawozdaniem finansowym oraz
opinig i raportem biegtego rewidenta”*3. Zgodnie z dyrektywa 2014/95/UE informacje
finansowe taczone sa z zasadg CSR (ang. Corporate Social Responsibility, spoteczna
odpowiedzialno$¢ biznesu). Komisja FEuropejska, odnoszac si¢ do danych
niematerialnych, opisata je jako ,,informacje niefinansowe, ktoére powszechnie uznaje
si¢ za informacje dotyczace ochrony srodowiska, tadu korporacyjnego 1 polityki
spotecznej. Zawieraja si¢ w tym informacje dotyczace rdznorodno$ci, gdyz sktad
organow spolki jest integralng cze$cig jej tadu korporacyjnego. Informacje te moga
zosta¢ ujawnione w formie sprawozdania w ramach rocznego sprawozdania

z dziatalnosci  spotki, oddzielnego oswiadczenia 0 Stosowaniu zasad tadu

41 Wedhug IIRC (International Integrated Reporting Council) ,,raportowanie zintegrowane to proces,
ktorego skutkiem jest cykliczna komunikacja organizacji poprzez raport zintegrowany, w ramach, ktorego
pokazuje ona tworzenie warto$ci W czasie. Raport zintegrowany to sposob i narzedzie komunikacji
organizacji pokazujace, W jaki sposob jej strategia, tad korporacyjny i wyniki, w konteks$cie otoczenia
zewnetrznego, pozwalaja jej tworzy¢ warto$¢ w krotkiej, sredniej i dlugiej perspektywie czasowej”.
Zrédto: Consultation draft of the international <IR> framework, International Integrated Reporting
Council, kwiecien 2013.

42 ], Samelak, Zintegrowanie sprawozdanie przedsiebiorstwa spotecznie odpowiedzialnego,
Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan 2013.

453 J. Krasodomska, Informacje niefinansowe w sprawozdawczosci spétek, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Seria specjalna: Monografie, nr 232, Wydawnictwo
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2014, s. 28.
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korporacyjnego, oddzielnego raportu, strony internetowej itp.”***. Wedlug A. Kameli-
Sowinskiej dane niefinansowe powinny by¢ przedstawione tak, aby w sposob oczywisty
1 jawny okresli¢ kierunek, jaki dana spotka obrata w obszarze ekonomicznym,
spotecznym oraz srodowiskowym, po czym wedlug autorki powinno znajdowac si¢
okreslenie, czy dane cele zostaly osiagniete®®®. Przyklad zrownowazonego rozwoju
zostal opisany w artykule Katarzyny Kobiela-Pionnier, ktora pisze o wplywie czystego
powietrza, czyli kapitatu naturalnego, na zdrowsze spoteczenstwo w ramach kapitatu
spotecznego i tym samym uniknigcie strat finansowych, a wigc funkcjonowanie bardziej
zyskownych rynkow (kapitat finansowy)*°°.

Raport ESG moze by¢ integralng czesécig pozostatych raportéw spotki, jak rowniez
sprawozdania finansowego lub moze stanowi¢ odrgbny dokument niekompatybilny
Z informacjami zawartymi w raportach finansowych tejze spotki**’. Czlonkowie rad
nadzorczych — w obliczu zmian podej$cia inwestorow do oceny spotki juz nie tylko pod
wzgledem sytuacji finansowej, ale rdéwniez biorac pod uwage zaangazowanie
W zrbwnowazony rozwdj — zwracaja wigksza uwage na aspekt odpowiedzialnosci
wobec spoteczenstwa. W XXI wieku zaczal on by¢ rownie istotny jak rentownos¢. Nie
mozna natomiast jednoznacznie stwierdzi¢, ze wszelkie organizacje na state skupily si¢
na generowaniu wartosci, a nie na zysku. Jednak szczeg6lnie nadzor — jako komorka
motywujaca zarzad do realizacji waznych dziatan z punktu widzenia catego tadu
korporacyjnego — powinien mie¢ $wiadomo$¢, iz obecnie czynniki finansowe wraz
Z elementami niefinansowymi stanowig integralng cze$¢ sprawozdawczosci spoiki.
Zmiana Kierunku aktywnos$ci, a nade wszystko sposobu podej$cia rad nadzorczych,
zmierzajaca ku rozliczeniu funkcjonowania w zakresie finansowym 1 pozafinansowym,
w dluzszej perspektywie moze przynie$¢ spotkom wymierne rezultaty. Moga one mie¢
posta¢ wytrwania w czasach kryzysu gospodarczego, wzbudzajac zaufanie m.in.
inwestorow dzigki przejrzystym dzialaniom ESG. Jest to bowiem przestrzen
wiarygodnych iwaznych informacji w obszarze ,lokowania kapitalu z mysla

0 dlugoterminowym zwrocie. Rolg rady jest sprawowanie nadzoru m.in. nad sposobem,

454 Dokument roboczy stuzb komisji streszczenie oceny skutkow towarzyszace dokumentowi Wniosek
dotyczacy Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady zmieniajacej dyrektywy Rady 78/660/EWG i
83/349/EWG w odniesieniu do ujawniania informacji niefinansowych i informacji dotyczacych
réznorodnos$ci przez niektore duze spotki oraz grupy[2013], s. 2

45 A, Kamela-Sowinska, Sprawozdanie finansowe to takze dane niefinansowe, ,,Rachunkowo$¢” 2016, nr
2,s.19

4% K. Kobiela-Pionnier, Obszar zmian zatozern koncepcyjnych..., s. 102.

457 J. Samelak, Ramy koncepcyjne sprawozdania jako formy raportowania CSR, ,,Prace Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu” 2013, nr 314, s. 155-165.
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w jaki cel spotki jest przedstawiany oraz czy jest zintegrowany ze strategia i uwzglednia
aspekty zarzadzania ryzykiem”*%®,

Nakreslajac zatem strategie spotki organ nadzorczy wraz z zarzadzajgco-
wykonawczym powinni uwzglednia¢ istotne kwestie ESG w imi¢ korzysci spotki
I catlego corporate governance, w tym wszystkich jej organow. Poprzez skuteczne
potaczenie kompetencji z obszaru ekonomicznego, spotecznego oraz srodowiskowego
rada nadzorcza staje si¢ motorem zmiany, ksztattujac polityke spoétki w sposob
uwzgledniajacy dlugoterminowa warto$¢ zarowno dla biznesu, jak i dla spoteczenstwa.

Rady nadzorcze prezentujg si¢ jako efektywny organ tadu korporacyjnego, gdy ich
odpowiedzialno$¢ obejmuje nie tylko monitorowanie aspektow finansowych, ale
rowniez aktywnie promujac strategi¢ uwzgledniajaca spoteczne i ekologiczne aspekty

biznesu.

3.2.5. Efektywna rada nadzorcza podstawa kreowania efektywnego corporate

governance

Ocena wynikOw pracy organu nadzorczego jest wyzwaniem zarowno dla
wiascicieli spotki, jak i dla badaczy tematu rad nadzorczych. Problem dotyczy nie tylko
zdefiniowania pojecia efektywnosci, ale rowniez precyzyjnego odniesienia go do
wynikéw pracy nadzoru tadu korporacyjnego.

Interpretacja pojecia efektywnos$é**® wywodzaca sig z teorii organizacji uwzglednia
nastepujace podejscia®®’:

e celowosciowe, gdzie efektywno$¢ odnosi si¢ do stopnia realizacji zatozonych
celow oraz wykorzystania zasobéw bedacych w posiadaniu spotki;

e systemowe, w ramach ktorego efektywnos$¢ rozpatrywana jest w Kkategorii
zdolnosci organizacji nie tylko do przetrwania, ale rdOwniez rozwoju,

e koncepcje¢ grup interesu, gdzie miarg efektywnosci jest stopien zaspokojenia

interesow poszczegodlnych interesariuszy;

48 Deloitte, Na agendzie rad nadzorczych..., s. 4.
49 Szerzej o tym w rozdziale 3.3
460 M. Bielski, Podstawy teorii organizacji i zarzqdzania. .., s. 54-67.
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o wiclokryterialng ocen¢ efektywnosci, obejmujaca np. wymiar rzeczowy
(realizacja funkcji), ekonomiczny (relacja pomigdzy naktadami a wynikami),

systemowy i behawioralny.

Efektywnos$¢ rad nadzorczych jest przez badaczy takich jak D. P. Forbes
I F. J. Milliken czy A. Levrau i L. A. Van den Berghe oceniana z perspektywy realizacji
zadan strategicznych, kontroli i doradztwa!. Jednoczesnie skuteczno$¢ dzialan
funkcjonariuszy nadzoru rozpatrywana jest w odniesieniu do utrzymania relacji
spotecznych w organizacji*®?oraz korzysci na poziomie indywidualnym?®®, Efektywnos¢
nadzoru zalezy zatem od jakosci ich decyzji, ktore w formie wymiernej przektadaja sig
nastepnie na osiggane wyniki spotki®®4,

Wedlug US National Association of Corporate Directors (skrot NACD, Krajowe
Stowarzyszenie Dyrektoréw Korporacyjnych) oceniajac zaangazowanie i1 jako$¢ pracy
rady nadzorczej, nalezy uwzgledni¢ jej strukture, dynamike, funkcjonowanie, rolg
w systemie tadu korporacyjnego (czyli monitorowanie, doradztwo) oraz proces
raportowania finansowego, kontrolg wewnetrzng i zarzadzanie ryzykiem determinujgce
wykrywanie zagrozeh dla organizacji ptyngce z zewnatrz i Wewnatrz spotki®®®.
W ramach struktury rady uwzglgdniany jest jej sktad, zrdéznicowanie, wyodrebnienie
komitetow 1 liczba posiedzen. Z kolei dynamika i funkcjonowanie nadzoru okreslajg
dostepno$¢ informacji, komunikacje pomiedzy organami statutowymi spoiki,
zaangazowanie 1 aktywno$¢ funkcjonariuszy nadzoru podczas posiedzen, jak réwniez
zakres wptywu przewodniczacego rady*®®.

Zdaniem 1. Kotadkiewicz efektywno$¢ rad nadzorczych jest zilustrowana poprzez

jej sktad, wnikliwos¢, niezaleznos¢, roéznorodnos¢ doswiadczenia, wiedze

merytoryczng, umiej¢tnosci w zakresie zdobywania informacji oraz dzialalno$¢

41 D, P. Forbes, F. J. Milliken, Cognition and corporate governance: Understanding boards of directors
as strategic decision-making groups, “Academy of Management Review” 1999, Vol. 24(3), s. 489-505;
A. A. Levrau, L. A. Van den Berghe, Corporate Governance and Board effectiveness: Beyond
formalism. ICFAI, “Journal of Corporate Governance” 2007, Vol. 6(4), s. 58—85.

42 D, Levi, Group dynamics for teams, Thousand Oaks CA, Sage, 2001, s. 20-22.

43 5, G. Cohen, D.E. Bailey, What makes teams work: Group effectiveness research from shop floor to
the executive suite, “Journal of Management” 1997, Vol. 23(3), s. 244.

464 C. Papenhausen, S. Paraytiam, Conflict management strategies as moderators in the antecedents to
affective conflict and its influence on team effectiveness, “Journal of Business and Management” 2015,
Vol. 21(1), s. 101-119.

485 Deloitte, Performance evaluation of Boards of Directors, 2014, s. 3. Pozyskano z:
https://www2.deloitte.com/content/dam/Deloitte/in/Documents/risk/Corporate%20Governance/in-cg-
performance-evaluation-of-boards-and-directors-noexp.pdf. (dostep: 22.01.20222 r.).

466 M. Marchewka, Konflikty wewngtrzgrupowe..., s. 65.
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wyselekcjonowanych przez rade komitetow o réznym profilu specjalizacji*®’. Odnoszac

si¢ do oceny efektywnosci rad nadzorczych, I. Kotadkiewicz przedstawila stanowisko
organu nie tylko wykonawczego, ale roOwniez nadzorczego. Zgodnie z wynikami jej
badan zarzad ocenia nadzor jako efektywny, gdy jest on zdeterminowany prawidtowg
komunikacja z menedzerami spotki, wspieraniem ich w kazdej sferze dziatalno$ci
spotki oraz koncentracja na prawidtowej realizacji zadan nadzorczych. Istotny wedtug
zarzadu jest rowniez prawidlowy przeplyw informacji pomie¢dzy nimi a cztonkami
rady*®®. Z kolei z perspektywy rad nadzorczych ich wiasna efektywnos$é objawia sie
poprzez wskazanie istotnych obszarow swojego dziatania. Tylko niewielki odsetek
badanych przez 1. Kotadkiewicz cztonkow nadzoru podkreslit sytuacje finansowa spotki
w dhuzszej perspektywie czasowej jako miernik efektywnosci organu nadzorczego. Jest
to niekompatybilne z wczesniej zaprezentowang przez D. Hambricka i P. A. Masona
(1984 r.) teorig wyzszych szczebli (ang. upper echelons theory). Zgodnie z nig
dziatalno$¢ naczelnego kierownictwa rzutuje w zasadniczy sposob przede wszystkim na
wyniki finansowe, ale réwniez czynniki pozafinansowe spotki®®®. W rzeczywistosci
efektywnie dzialajaca rada, poprzez chociazby doradztwo, wpltywa na pozytywne
wyniki ekonomiczno-finansowe spoiki. Jednocze$nie znaczenie jej funkcjonowania
w spotce rosnie, gdy jest oceniana z perspektywy strategicznego zarzadzania anizeli
biezacych wynikow finansowych spotki®’®.

W badaniu S. Rudolfa i in. (2002) prezesi zarzadu spotek podkreslili istotng role
rad nadzorczych w procesie podejmowania decyzji w spolce 1 ich wigksze znaczenie
W porownaniu do inwestoréw strategicznych oraz przedstawicieli zwigzkow
zawodowych*'t,

Niskg efektywnos$¢ rad nadzorczych przypisuje si¢ natomiast m.in. zbyt matej
liczbie posiedzen nadzorczych, co moze skutkowaé dysfunkcjami pracy zarzadu,
wywotanymi, zgodnie z teorig agencji, potrzebg maksymalizacji wiasnej uzytecznosci,

ktora jest kuszaca dla cztonkéw organu wykonawczego na tle niewystarczajgcego

47 Whniosek 1. Kotadkiewicz na podstawie badan przeprowadzonych w 27 spotkach notowanych na
Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie z 34 cztonkami rad nadzorczych; I. Kotadkiewicz,
Czynniki warunkujgce skutecznosé rad nadzorczych, ,,Problemy Zarzadzania” 2014, nr 12/2, s. 69-70.
468 I, Kotadkiewicz, Rady nadzorcze — dobre praktyki tadu korporacyjnego. Doswiadczenia polskie

i zagraniczne, Poltext, Warszawa 2013.

469 D, Hambrick, P.A. Mason, Upper Echelons: The organization as a reflection of its Top Managers,
“Academy of Management Review” 1984, Vol. 9(2), s. 193-206.

470 A, Peszko, Rada nadzorcza w procesie..., s. 159.

471 |bidem.
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monitoringu ich dziatah ze strony nadzoru*’’. Réwniez F. Zona, A. Zattoni
1J. D. Williams 1aczyli brak poglebionej analizy decyzji strategicznych spotki
z odbywajacymi sie sporadycznie posiedzeniami rad nadzorczych*3. Z kolei K. A. Lis
i H. Sterniczuk uwazajg, ze ocena efektywnos$ci rad nadzorczych nie jest w ogole

474 Niezaleznie jednak od

mozliwa ze wzgledu na brak jej jednoznacznej roli w spotce
wielu czasami wykluczajacych si¢ wzajemnie opinii nt. znaczenia i oceny efektywnosci
rad nadzorczych pewne jest to, iz jej funkcjonowanie w strukturach corporate
governance jest ,zrodlem wielu paradoksow”, gdyz jej czlonkowie muszg by¢
doradcami, uczestnikami podejmowania decyzji oraz ich sedzig w tym samym czasie.
Oznacza to, iz ich skuteczno$¢ jest uzalezniona od pozytywnych, czyli zamierzonych
rezultatow wynikajacych z dziatan nadzorczo-kontrolno-doradczych.

Rada pelni w organizacji takg funkcje, jaka jest kompatybilna z aktualng sytuacja
spotki 1 og6lng potrzeba oraz oczekiwaniami akcjonariuszy/udzialowcow wobec
nadzoru. Czynniki determinujace efektywnos¢ rady wynikaja bowiem z ich
teoretycznych zatozen*’®. W relacjach agencyjnych rady nadzorcze mozna nazwaé
efektywnymi, gdy jej cztonkowie sa niezalezni, wyrdzniaja si¢ doswiadczeniem
W zakresie zmniejszania asymetrii informacji oraz wiedzg nt. organizacji 1 branzy,
w ktorej dana spotka dziata. Istotne jest rowniez tworzenie komitetow 1 zwolywanie
racjonalnej ilosci posiedzen rady w zaleznosci od rzeczywistych potrzeb spotki®’®.
Z kolei w ramach teorii stuzebnosci (zarzadcy) rola rady opiera si¢ glownie na funkcji
doradczej, =zatem jej efektywnos¢ zdeterminowana jest przede wszystkim
wypracowaniem wspolnie z zarzadem celow oraz relacji opierajacych si¢ na
wzajemnym zaufaniu i wspOlpracy. Nie bez znaczenia jest rowniez szeroka wiedza
cztonkoéw rady o organizacji, ich dos§wiadczenie zawodowe wypracowane w réznych
branzach biznesu oraz sie¢ kontaktow*'’.

Teoria zasobowa efektywnos¢ rad nadzorczych uzaleznia od: kapitatu ludzkiego

(sktadowe: wiedza, doswiadczenie, umiejetnosci oraz reputacja), wielkosci 1 struktury

472 |, Bohdanowicz, Wplyw liczebnosci rad nadzorczych i zarzqdoéw spétek publicznych na wyniki
spotek..., s. 25.

4T F, Zona, A. Zattoni, J. D. Williams, A Contingency Model of Boards of Directors and Firm
Innovation: The Moderating Role of Firm Size, “British Journal of Management” 2013, Vol. 24, s. 299-
315.

474 K. A. Lis i H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny...,s. 521.

475 1. Koladkiewicz, Czynniki warunkujqce skutecznosé..., s. 70-72.

478 |bidem, s. 73.

477 Ibidem.
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478

rady*’® oraz od roéznorodnosci jej kapitatu, w tym takze tego relacyjnego (w sferze
relacji spotecznych z podmiotami zewnetrznymi)*'®.

Niezbedne jest zatem zapoznanie si¢ z kontekstem, w jakim pracuje rada. Spotki sg
bowiem rdézne pod wzgledem nie tylko formy prowadzonej dziatalnosci, fazy rozwoju
organizacji, ale rowniez tozsamosci samych akcjonariuszy i struktury wiasnosci.
Wyrézniamy struktur¢ skoncentrowang 1rozproszong, co Wwigze si¢ rowniez
Zz odmiennymi oczekiwaniami wobec funkcjonariuszy nadzoru, gdyz, jak podkreslita
I. Kotadkiewicz ,rézne cele to rdzne sposoby ich osiggania 1 roézne przejawy

skutecznosci”*&.

Niezaleznie jednak od przyjetej teorii organizacji w kazdym
przypadku bardzo istotny jest sktad rady zapewniajacy spolce odpowiedni zaséb
réznorodnej wiedzy, do$§wiadczenia, kompetencji oraz pelnego zaangazowania przy
jednoczesnym zachowaniu niezaleznosci cztonkéw nadzoru®eL,

Ustawodawca w ostatniej nowelizacji kodeksu spotek handlowych przyjetej przez
Sejm Rzeczpospolitej Polskiej w 2022 roku skupit si¢ m.in. na poprawie efektywnos$ci
rad nadzorczych, co w rezultacie ma doprowadzi¢ do profesjonalizacji nadzoru
w spotkach. Wedlug ustawodawcy jest to jednak mozliwe pod warunkiem
zaangazowania nadzoru do tego stopnia, aby pelniona przez nich funkcja stata si¢ praca,
a nie synekurg. Zmiany obejmujg nie tylko cztonkéw nadzoru spotek akcyjnych, ale
rowniez spotek z ograniczong odpowiedzialnoscig wraz z ich komisjami rewizyjnymi
oraz czlonkéw rad nadzorczych i dyrektorow nie-wykonawczych rady dyrektorow

1482
]

w prostej spotce akcyjnej**. Na szczegdlng uwage zastuguja nastepujace punkty

znowelizowanego kodeksu spotek handlowych?®:

e obowigzek sprawowania przez rady nadzorcze spotek dominujacych nadzoru
nad realizacjg interesu grupy spotek, w tym przez spotki zalezne;

e w przypadku spoétek, ktorych roczne sprawozdanie finansowe podlega badaniu
przez bieglego rewidenta — obowigzek zaproszenia kluczowego bieglego
rewidenta na posiedzenie nadzoru, ktérego przedmiotem jest ocena rocznych

sprawozdan spotki;

478 M. Marchewka, Konflikty wewngtrzgrupowe. .., s. 64.

47 1, Kotadkiewicz, Czynniki warunkujgce skutecznosé. .., s. 73.

480 |bidem, s. 73-74.

“81 1bidem.

482 p, Ryhicki, Nowe rady nadzorcze juz niedtugo. Co sie zmieni? Pozyskano z:
https://nadzorkorporacyjny.pl/nowe-rady-nadzorcze-juz-niedlugo-co-zmieni-sie-w-przepisach/ (dostep:
13.04.2022).

483 lbidem.
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w spotkach akcyjnych — obowigzek udzielania szeregu informacji radzie

nadzorczej przez zarzad, bez dodatkowego wezwania;

e poszerzone mozliwo$ci zadania informacji i dokumentéw, m.in. od zarzadu
I pracownikow spoiki;

e mozliwo$§¢ badania przez organy nadzorcze poszczegolnych aspektow
dziatalno$ci spotki z pomoca profesjonalnego doradcy — tzw. doradcy rady
nadzorczej;

e poszerzone obowigzki sprawozdawcze wobec wspoOlnikow i1 akcjonariuszy —

sktadanie corocznych sprawozdan rady nadzorczej za ubiegly rok obrotowy.

Umowy lub statuty spotek beda mogly czg¢sciowo ograniczy¢ niektore przywileje
badz obowiazki czlonkow organu nadzorczego, jednakze reforma kodeksu spotek
handlowych umocnita rady nadzorcze w strukturach spotek.

Nowelizacja k.s.h. podkresla istote zaangazowania rad nadzorczych spotek
kapitatlowych w jakos¢ wykonywania swoich obowigzkow zawodowych oraz akcentuje
dochowywanie przez nich lojalno$ci wobec spotki®®*. Zaréwno solidarno$é ze spotka,
jak 1 kadencyjnos¢ cztonkéw nadzoru wzbudzaly wiele kontrowersji i wymagaty
doprecyzowania w formie regulacji prawnych. Rady nadzorcze spotek kapitalowych,
jak rowniez rady dyrektorow prostej spotki akcyjnej (PSA) sa zobowigzane do

przygotowania corocznego sprawozdania®®®

. Niezmiennie w celu realizacji swoich
obowigzkow zawodowych nadzor bedzie mial prawo bada¢ wszystkie dokumenty
spotki, dokonywaé rewizji stanu majatku spotki oraz zada¢ od zarzadu, prokurentéw
i 0sob zatrudnionych w spolce przygotowania i udostgpniania nie tylko wszelkich
informacji, dokumentéw, sprawozdan, ale takze wyjasnien dotyczacych spotki, spotki
zaleznej lub powigzanej, w szczegdlnosci w zakresie jej dziatalnosci lub majatku.

Do momentu nowelizacji k.s.h. zarzad miat nakaz w ramach dotychczasowego
kodeksu spotek handlowych przekazywanie organowi nadzorczemu wszelkiej swojej
wiedzy na temat sytuacji spotki. W praktyce czesto tego nie robit ze wzgledu na brak
konsekwencji prawnych i zazwyczaj che¢ ukrycia ich dziatan wobec spotki w celu
zwigkszenia wlasnej uzytecznosci. W nowelizacji kodeksu spétek handlowych, chcac
ograniczy¢ wilascicielom koszty agencji, uwzgledniono wysokie kary pieni¢zne, a nawet

kar¢ pozbawienia wolno$ci dla zarzgdu za umyslne, ale rOwniez nicumys$lne zatajenie

484 Obowigzek wynika z dodanego art. 2141 dla sp. z 0.0. oraz art. 387 — dla spotki akcyjnej;
w przypadku prostej spotki akcyjnej ww. rozwigzania funkcjonujg od 1 lipca 2021 roku.
485 Zmieniono art. 382 § 3 oraz dodano nowy art. 382 § 31,
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informacji o spotce przed cztonkami rad nadzorczych. Jak czytamy w uzasadnieniu
0 zmianie ustawy kodeks spotek handlowych oraz niektorych innych ustaw: ,rada
nadzorcza powinna pracowaé jako ciato gwarantujgce, ze prowadzacy sprawy spotki
cztonkowie zarzadu beda podejmowali wytgcznie dziatania zgodne z interesem spoiki.
Warunkiem realnosci sformutowanego zatozenia konstrukcyjnego spotki kapitatowe;j
jest rbwnowaga informacyjna, wystgpujaca pomiedzy zarzadem a czlonkami rady
nadzorcze;j”**e®.

Przed nowelizacja doradce nadzoru, ktoéry mial recenzowaé dziatania organu
wykonawczego, wybieral bezposrednio sam zarzad, co konczylo sie¢ czasami brakiem
zgody naczelnego kierownictwa spotki na jego powotanie. Po reformie rada ma prawo
sama wybra¢ odpowiednig wedlug jej czlonkow osobe z pominigciem zgody cztonkow
zarzadu, ale na koszt spolki, z tym ze w przypadku spotki akcyjnej 1 PSA statut moze
wylaczy¢ lub ograniczy¢ to prawo do zawierania umow z doradcg, np. do okres$lonej

487

kwoty w ramach jednego roku obrotowego™’. W przypadku spoiki z ograniczong

odpowiedzialnoscia bedzie na odwrdt, czyli rada nadzorcza bedzie mogta skorzystac
z doradcy tylko w sytuacji, gdy umowa spotki bedzie uwzgledniata taka mozliwos¢*®e,

Ustawodawca wprowadzit rowniez prawo ,,zdalnego” uczestnictwa w obradach
rady za posrednictwem internetu. Ma to wplynag¢ na zmniejszenie ilosSci absencji
cztonkéw rad nadzorczych na posiedzeniach 1 tym samym ma usprawni¢ proces
podejmowania uchwat. Ponadto wprowadzona zasada biznesowej oceny sytuacji (ang.
Business Judgement Rule) polega na braku odpowiedzialno$ci za wyrzadzong szkodg
wobec spotki w wyniku btednej decyzji organu nadzorczego, jednakze warunkiem jest
dziatanie w ramach uzasadnionego ryzyka biznesowego, w tym na podstawie
informacji, analiz i opinii, ktore powinny by¢ w danych okolicznos$ciach uwzglgdnione
przy dokonywaniu starannej oceny*e.

Oprocz wszystkich powyzszych kwestii w wyniku reformy znalazty si¢ jeszcze
90

nastepujace propozycje zmian*

486 pozyskano od: chrome-
extension://efaidnbmnnnibpcajpcglclefindmkaj/http://orka.sejm.gov.pl/opinie9.nsf/nazwa/1515_u/$file/15
15 u.pdf (dostep: 03.04.2023 1.).

487 Nowy art. 382! oraz nowy art. 3007,

488 Nowy art. 2192. § 1.

489 Art. 483 § 3 k.s.h..

490 https://legislacja.gov.pl/docs//2/12336750/12704852/12704857/dokument478433.pdf(dostep:
2.06.2021).
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e obowigzek protokolowania uchwal zarzadow spotek =z ograniczong
odpowiedzialnoscig (dotychczas wprost przewidywaty go wylgcznie przepisy
0 spoéice akcyjnej);

¢ likwidacja dotychczasowego rozroznienia pojecia kadencji i mandatu cztonkow
organow spotek — po zmianie przepisOw kadencja ma by¢ obliczana w petnych
latach obrotowych;

e obowigzek skladania w KRS przez czlonkéw organow spotek oswiadczenia
0 spetnianiu przez nich warunkow petnienia funkcji okre§lonych w art. 18 k.s.h.
wraz z os$wiadczeniami o zgodzie na ich powotanie;

e obowigzek nie tylko lojalnosci cztonkéw rady nadzorczej, ale roéwniez
utrzymania tajemnic nawet po wygasnieciu kadencji — zasada osadu
biznesowego;

e prawo dotyczace rady - dotyczy wyboru dowolnego doradcy wedlug
wlasnych preferencji, z pominigciem zgody Ilub konsultacji tej kwestii
Z zarzqdem491;

e uregulowanie na poziomie ustawy roli przewodniczacego rady nadzorczej,

poniewaz to od niego zalezy czgsto jako$¢ sprawowanego nadzoru w spotce.

W ramach reformy kodeksu spotek handlowych utworzono réwniez prostg spotke
akcyjng, ktora jest rodzajem hybrydy taczacej rézne przepisy, jak te obowiazujace w
innych panstwach, wczesniejsze projekty ustawodawstwa krajowego oraz przepisy
dotyczace spotki z o.0. 1 spotki akcyjnej. Jezeli wiasciciel badz wiasciciele spotki
usankcjonuja w PSA system dualistyczny, to sposob dzialania organdéw spotki jest
zblizony do tych aktualnie wystepujacych w spotce z ograniczong odpowiedzialno$cia
I spotce akcyjnej w Polsce. W przypadku gdy akcjonariusze postanowig zastosowac
w ramach prostej spotki akcyjnej system monistyczny, wtadza wykonawcza i nadzorcza
bedzie skupiona w ramach jednego organu, a mianowicie rady dyrektorow.

Niezaleznie jednak od nowelizacji k.s.h. efektywne dziatania rad nadzorczych
wcigz dotycza nie tylko nadzoru, kontroli oraz doradztwa nad efektywnym
zarzadzaniem spotka, ale rowniez réwnowazenia interesow 1 wzajemnych relacji
wszystkich organow spotki, bo tylko tacznie efektywnie prowadzone i nadzorowane te

dwa komponenty tworza efektywny corporate governance.

491 https://biznes.gazetaprawna.pl/artykuly/1487690,projekt-nowelizacji-ksh-ws-min-nadzoru-w-
spolkach-trafil-do-konsultacji-publicznych.html(dostep: 26.05.2021).

106


https://biznes.gazetaprawna.pl/artykuly/1487690,projekt-nowelizacji-ksh-ws-min-nadzoru-w-spolkach-trafil-do-konsultacji-publicznych.html
https://biznes.gazetaprawna.pl/artykuly/1487690,projekt-nowelizacji-ksh-ws-min-nadzoru-w-spolkach-trafil-do-konsultacji-publicznych.html

3.2.6. Nadzor nad sposobem zarzadzania spolka kreujacy efektywny corporate

governance

Efektywne zarzadzanie spotka jest jednym z determinantow efektywnego tadu
korporacyjnego, a rada nadzorcza, poprzez skuteczne wypeltnianie swoich obowigzkow,
moze wplywaé¢ na sposob i1 kierunek dowodzenia spotka. Wedlug W. Bozeka
skuteczno$¢ postepowania rady nadzorczej przejawia sie¢ w klarownosci dziatan,
mniejszej checi do podejmowania ryzyka oraz podsycaniu efektywno$ci zarzadzania
spotka w taki sposob, aby wplywaé na jej atrakcyjnos¢ w obszarze inwestycji

i konkurencyjnosci na rynku, a takze na jej stabilno§¢*®2

. Oceniajac efektywnos¢
zarzadzania spétka, nie nalezy natomiast — wedtug R. Aguilery, K. Desendera i L. de
Castro — uwzglednia¢ jedynie wynikow, jakie osigga dana spotka, ale zalozy¢ przede
wszystkim ,,szersza perspektywe interesariuszy”. Oznacza to, iz efektywnos$¢ spotki jest
interpretowana w kategoriach efektow dla interesariuszy i spelniania ich wymagan™*%,

Wedhug M. Bielskiego w przypadku, gdy uznamy, ze efektywno$¢ corporate
governance sktada si¢ z dwoch uzupehniajacych si¢ czynnikow, ktorymi sa skutecznosc,
definiujaca skale realizacji okreslonego wczesniej celu, oraz ekonomicznos¢, obrazujgca
kontaminacj¢ lub dysonans pomig¢dzy osiggnietymi rezultatami a zaangazowanymi
naktadami, organ nadzorczy powinien skupi¢ si¢ na ocenie w formie stopniowania
realizacji zalozonych celow strategicznych. Zdaniem autora zazwyczaj sa one
narzucone w ostatecznej formie przez akcjonariuszy lub formulowane przez rade,

494 Im wiekszy zakres ich wykonalnoéci, tym

a zaakceptowane przez wilascicieli
wickszy potencjat i zasigg osiagnigtej efektywnosci tadu korporacyjnego, na rzecz
ktérego funkcjonariusze nadzoru pracuja.

Z finansowego punktu widzenia efektywne zarzadzanie spotka interpretowane jest
jako osiagnigcie najwyzszego, mozliwego putapu korzysci finansowych mierzonych za

pomoca odpowiednich wskaznikow*®. Z drugiej jednak strony pojecie efektywnosci

492\ . Bozek, Uwarunkowania nadzoru..., s. 113.

498 R. V. Aguilera, K. A. Desender, L. R. K. Castro, A bundle perspective to comparative Corporate
Governance, [w:] T. Clarke, D. Branson (red.), The SAGE Handbook of Corporate Governance, Sage
Publications, New York 2012.

4% M. Bielski, Organizacja. Istota, struktura, procesy, Wydawnictwo Uniwersytetu £.6dzkiego, £.6dz
1997.

495 M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena przedsigbiorstwa wedtug standardéw swiatowych, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2006.

107



kierowania spolka objasniane jest jako spelienie wymagan interesariuszy®®, ale
rowniez np. podniesienie prestizu spotki na rynkach kapitalowych poprzez
zastosowanie zrownowazonego rozwoju.

Okreslenie stopnia ekonomiczno$ci w sensie racjonalnosci pracy zarzadu jest
bardzo trudne i obcigzajace dla funkcjonariuszy nadzoru, gdyz nie partycypuja oni
bezposrednio w dziataniach operacyjnych zarzadzajacych spétka®®’. R. Woodward
podkresla potrzebe wspdlpracy migdzy zarzadzajacymi a nadzorujagcymi, ale
zorganizowang w taki sposob, aby zgodnie z zatozeniem organizacji uczacej si¢ mozna
bylo szybko korygowac pojawiajace si¢ btedy w wizji spotki, z ktorej wynika z kolei
realizowana strategia spotki*®. Taki rodzaj wspotpracy jest mozliwy tylko
w przypadku, gdy zarzad wywiazuje si¢ ze swojego zobowigzania skrupulatnego
informowania rade o wszystkich biezacych sprawach spoftki.

Zasada zasilania informacyjnego dotyczy prawa organu nadzorczego do wgladu we
wszystkie dokumenty spotki i uzyskania wszelkich informacji w celu skutecznego
kontrolowania, czy sprawy spotki sg prawidlowo prowadzone, tzn. z korzyscig dla
wszystkich interesariuszy i catego corporate governance. Nie jest to jednak mozliwe
przy ztej woli czlonkow zarzadu i checi z ich strony zatajenia jakichkolwiek faktow
dotyczacych dziatalnosci spotki lub ich sposobu zarzadzania organizacjg*®.
Dotychczasowy brak przymusu prawnego powodowat czgsto opieszato$¢ ze strony
zarzadu co do szybkosci 1 merytorycznej wartosci przekazywanego materiatu do
wiadomosci funkcjonariuszy nadzoru. Moze mie¢ to podtoze nie tyle w ich zlej woli, ile
w postawie czlonkéw rady i1 stopnia ich zaangazowania w sprawy ogoélnie pojetej
dziatalnosci spotki. Ustawodawca wprowadzit zatem zapis w ramach najnowszej
nowelizacji kodeksu spotek handlowych, dotyczacy obowigzku przekazywania przez
zarzad wszelkich danych organowi nadzorczemu pod grozba wysokich kar
finansowych. Nadzér nie moze bowiem ingerowaé w dziatalno$¢ operacyjng spotki
I swojg aktywno$¢ w ramach struktur tadu korporacyjnego opiera¢ w gtownej mierze na

informacjach, ktore zostang jej przekazane na polecenie zarzadu. Czas ich udostepnienia

4% M. Marchewka, Struktura organéw wtadania korporacyjnego a efektywnosé przedsiebiorstwa,
Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, Krakow 2011, s. 332.

497, Lichtarski, Metodologiczne problemy oceny efektywnosci nadzoru wiascicielskiego, [w:] S.
Rudolf(red.), Efektywnosé nadzoru wiascicielskiego w spotkach kapitatowych, Uniwersytet £.6dzki, £.6dz
2000, s. 17.

4% R, Woodward, Refleksje nad pojeciem ,, corporate governance” i jego rolg w zarzqdzaniu firmg,

[w:] S. Rudolf(red.), Efektywnosé nadzoru wiascicielskiego w spotkach kapitatowych, Uniwersytet
Lodzki, Lodz 2000, s. 23.

499 Ibidem, s. 199.
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oraz jako$¢ ich tresci sg bardzo istotne dla skuteczno$ci dzialan rady w ramach
wspierania efektywnego funkcjonowania spoiki.

W Polsce kluczowe =znaczenie dla ksztattowania efektywnego corporate
governance ma kilka podstawowych kwestii°®. Tworzenie efektywnej struktury adu
korporacyjnego powinno bazowaé, jak juz wspomniano, przede wszystkim na
przejrzystosci obszaru zarzadzania, zredukowaniu ryzyka oraz dopasowaniu celow
spotki do wymogoéw rynku 1 dziatan konkurencji, ale réwniez sposobow
funkcjonowania spotki wobec oczekiwan inwestorow®°L,

Pojecie efektywnego tadu korporacyjnego jest $cisle zwigzane z wolnoscia
gospodarcza, stopniem otwartosci praw wiasnosci, struktury wiasnosciowej, stopniem
prywatyzacji gospodarki, a takze rolg panstwa w obszarze gospodarczym i spolecznym,
gdyz brak tych czynnikow moze spowodowaé niedobér prawnych i rynkowych
determinantow, ktore zagwarantujg celowo$¢ zarzadzania spotka w kierunku budowania
jej efektywnosci®®2. Poza tym w sytuacji podazania w kierunku permanentnego rozwoju
spotki niezbedna jest wysoko wykwalifikowana kadra menedzerska, ktoérej zaréwno
wyksztatcenie, jak i dotychczasowe doswiadczenie dopasowane sa do srodowiska oraz
branzy, w ktorej spotka dziata®®,

Efektywnos$¢ rady nadzorczej oceniana jest m.in. za pomocg miernikow
efektywnosci zarzadzania spotka. Wedlug D. Hambricka 1 P. A. Masona dzialalno$¢
zespotdw naczelnego kierownictwa, w tym rady nadzorczej determinuje wyniki spotki,
co opisali w swojej teorii wyzszych szczebli (ang. upper echelons theory)®®*. Wartos¢
spotki moze by¢ oceniana za pomocg wartosci bilansowej (szacowana na bazie wyceny
aktywow), wartosci rynkowej (potencjalna warto$¢ spotki na otwartym rynku
w przypadku transakcji kupna sprzedazy, ktéra w odniesieniu do spoétek akcyjnych
okreslana jest na podstawie aktualnych notowan gietdowych cen akcji) oraz wartosci

dla akcjonariuszy (jest to roznica pomig¢dzy wartoscig spotki a zainwestowanym

S0 K, Lis, H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny..., s. 557-558.

501 ], Bossak, K. Zalega K., Efektywnosé corporate governance a kierunki rozwoju rynku kapitatowego
w Polsce, ,,Organizacja i Kierowanie” 2001, nr 4, s. 67, s. 8-9; M. Aluchna, Przejrzystos¢ jako element
nadzoru korporacyjnego. Wyzwania dla spéfek gietdowych, ,,e-Mentor”. Pozyskano z: http://www.e-
mentor.edu.pl (dostep: 12.04.2020).

502 J, Bossak, K. Zalega, Efektywnosé corporate..., s. 12; K. Zalega, Nadzér bankowy i corporate
governance a konkurencyjnosé sektora bankowego, ,,Bank i Kredyt” 2003, nr 7, s. 48.

508 p, Tamowicz, M. Dzierzanowski, Problem pomiaru efektywnosci nadzoru korporacyjnego: ratingi
nadzoru korporacyjnego, ich charakterystyka, dylematy i uzytecznosé, ,,Organizacja i Kierowanie” 2002,
nrl,s. 63-73; R. Orzechowski, Efektywne zastosowanie IT w przedsigbiorstwie, ,,e-Mentor” 2007, nr 3.
Pozyskano z: http://www.e-mentor.edu.pl (dostep: 26.04.2020).

S04 D, Hambrick, P.A. Mason, Upper Echelons..., s. 198.
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kapitatem obcym)®®, Ostatnia z przedstawionych wartosci spotki reprezentowana jest
m.in. przez warto$¢ dodang, w ramach ktorej znajduje si¢ tzw. miernik EVA
(Economical Value Added — ekonomiczna warto$¢ dodana) oraz MVA (Market Value
Added — rynkowa warto$¢ dodang).

Miernik EVA obrazuje warto$¢ dla akcjonariuszy, ale przedstawienie jego
potencjalu wymaga wielu skomplikowanych wyliczen. Mierniki rynkowe (np. cena
akcji lub catkowity zwrot dla akcjonariuszy) sa tatwiejsze do przygotowania ze wzgledu
na powszechng dostgpnos¢ danych, ale warto$¢ akcji moze nie by¢ sprz¢zona
z wydajnoscia spoiki.

Jak wynika z powyzszych rozwazan, rady nadzorcze majg wptyw na ksztatltowanie
efektywnego zarzadzania spotka. Poprzez nadzor m.in. nad strategig spotki, wybor
odpowiednich liderow, kontrol¢ ryzyka finansowego 1 niefinansowego, organy
nadzorcze wspomagaja efektywne zarzadzanie, dbajac o interesy spotki 1 jej
interesariuszy. Ich niezalezno$¢, réznorodnos¢ i umiejetno$¢ podejmowania czgsto
trafnych decyzji stanowia fundament kreowania efektywnego tadu korporacyjnego,

W tym rownowazenia interesow 1 relacji organow spotek.

3.2.7. Wplyw kompetencji rad nadzorczych na rownowazenie interesow
i wzajemnych relacji wszystkich organow spélki jako element efektywnego ladu

korporacyjnego

Od wielu lat toczy si¢ polemika, kto powinien czerpa¢ korzysci z efektywnego
zarzadzania tadem korporacyjnym, przy czym model dwupoziomowy zaktada, ze
powinni to by¢ wszyscy interesariusze, a model spoteczny kieruje t¢ powinno$¢
w strong wiascicieli i pracownikow. Tymczasem model finansowy uznaje tylko
akcjonariuszy/udzialowcoéw za nadrzedng grupe, ktéra powinna osigga¢ korzysci

z efektywnego zarzadzania spotka®.

Funkcjonariusze nadzoru sg natomiast tym
gremium, ktore kontroluje prace zarzadu na rzecz efektywnego zarzadzania spotka, ale
roOwniez — tgczac interesy wszystkich podmiotow zaangazowanych w sprawy spotki —

koordynuje ksztaltowanie relacji miedzy nimi. Celem dziatalno$ci spotek jest bowiem

505 p. Urbanek, Nadzér korporacyjny a wynagrodzenie menedzeréw, Wydawnictwo Uniwersytetu
Lodzkiego, £6dz 2005, s. 105-124.
56 p. Urbanek, Nadzdr korporacyjny..., s. 83-89.
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nie tylko maksymalizacja zysku, lecz réwniez zaspokojenie potrzeb i oczekiwan

wszystkich interesariuszy®’’

, przy czym zdaniem E. Freemana ,,interesariusz” to kazda
osoba lub grupa osob, ktora wywiera wplyw na dang spotke lub na odwrot, gdy dana
organizacja wptywa na osobe zainteresowana jej dzialalnoscig®®®. Do grupy podmiotow
zwanych interesariuszami zaliczamy zatem nie tylko wlascicieli, cztonkow zarzadu,
kadre pracowniczg, ale takze klientow, dostawcow, konkurencje, instytucje finansowe,
samorzadowe i spoteczne itd.>®. Wedlig P. Tamowicza w ramach ksztaltowania
efektywnego tadu korporacyjnego nadzor powinien skupi¢ si¢ przede wszystkim na
zagwarantowaniu ,,prorozwojowej rownowagi pomig¢dzy interesami wszystkich
podmiotéw zaangazowanych w funkcjonowanie korporacji”®!®. Kazdy z interesariuszy
ocenia efektywno$¢ funkcjonowania corporate governance przez pryzmat
urzeczywistnienia wlasnych intereséw, jednak w wyniku rozbieznych oczekiwan moga
pojawi¢ si¢ konflikty.

Rada nadzorcza powinna swoje dziatania dostosowywaé do oczekiwan
interesariuszy, aby kazdy z nich osiagnal swoje antagonistyczne badZz tez zbiezne
zinnymi, ale wcigz indywidualne priorytety, co w rezultacie wykreuje efektywne
corporate governance. Jak juz wspomniano, Wigkszo$¢ spotek utozsamia si¢ ze
schematem konkretnej teorii lub miesza je w zaleznosci od sytuacji spotki na rynku,
a obowigzkiem rady nadzorczej jest prawidlowa ocena obecnie panujacych nastrojow
i dazenie do zaspokojenia interesow kazdej z zaangazowanych stron. Bledna
identyfikacja nastawienia przedstawicieli kazdego z organow moze przyczynic¢ si¢ do
wykluczenia akcjonariuszy z udziatu w profitach powstalych w wyniku efektywnego
zarzadzania spotka, a tym samym przeniesienia ich w wigkszo$ci na zarzad. Przyktadem
moze by¢ sytuacja pomylenia teorii agencji, gdzie konieczny jest monitoring dzialan
organu wykonawczego, np. ze stuzebnos$cig charakteryzujaca si¢ m.in. frustracja
zarzadzajacych w sytuacji permanentnej kontroli zamiast partnerskich relacji opartych

na zaufaniu®!

. Moze to wywota¢ konflikt wewnatrzkorporacyjny, majacy negatywny
wplyw na ksztattowanie efektywnego tadu korporacyjnego.
Gremium stanowigcym w spoétce jest walne zgromadzenie akcjonariuszy (w S.A.

czyli spélce akcyjnej) lub zgromadzenie wspolnikow (w spolce z o.0., czyli

507 A. Wierzbicka, Corporate governance jako proba..., s. 422.

508 R, E. Freeman, Strategic Management: A stakeholder approach, Pitman, Boston 1984, s. 46.
09 A, Wierzbicka, Corporate governance jako préba..., s. 424.

510 P, Tamowicz i in., Rating nadzoru korporacyjnego w spétkach gietdowych, Gdansk 2001, s. 3.
511 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 52-53.

111



z ograniczong odpowiedzialnoscig). Maja oni mozliwosci decyzyjne, wybieraja
czlonkéw organdw spolki, a takze wyznaczaja kierunek rozwoju spotki®'?. Rada
nadzorcza w modelu dualistycznym przyjmuje posta¢ przedstawicieli akcjonariuszy
(wsp6lnikow), monitoruje, nadzoruje cztonkéw zarzgdu w ich imieniu, przy czym organ
nadzorczy i zarzadzajaco-wykonawczy s3 rownorzedne w hierarchii wiadzy®t.
W budowaniu relacji wewnatrzkorporacyjnych istotne jest respektowanie prawa
w kwestii niewydawania menedzerom spotki wigzacych polecen ani przez
akcjonariuszy (wspolnikow), ani przez cztonkéow rady®'*. Zarzad jest gremium, ktore ze
wzgledu na zakres posiadanych informacji na temat spotki ma de facto przewage nad
wszystkimi innymi organami i interesariuszami, co moze powodowaé, iz beda
traktowa¢ spotke jako swoja wtasno$¢®®®. To moze przyczyni¢ sie z kolei do zaostrzenia
konfliktéw miedzy agentem a pryncypatem (teoria agencji). Organ wykonawczo-
zarzadczy moze doprowadzi¢ do monopolizacji informacji o spotce i wykorzystaé to np.
w celu zwigkszenia wlasnej uzytecznos$ci, sprzedajac swoje akcje w szczytowej
kondycji spotki czy ,,okresowego wpltywania na wyceny rynkowe spotek”®®. Rada
nadzorcza powinna zatem czuwaé¢ nad ich zapgdami do hegemonii menedzerskiej,

chronigc profity pozostatych interesariuszy>’

oraz zapobiega¢ wszelkim konfliktom
miedzy zarzadem a pozostatymi organami spotki.

Dysharmonia w  relacjach miedzy gremium wykonawczo-zarzadczym
a stanowiacym moze by¢ wywotana antagonistycznymi oczekiwaniami wobec celow
realizowanych przez spotkg. Oba te organy majg skrajnie odmienne podejscie do
ryzyka, co bylo juz szczegblowo omawiane w ramach niniejsze] rozprawy.
Akcjonariusze (wtasciciele spotek) chetniej podejmuja odwazne dziatania w ramach
funkcjonowania spotki pod warunkiem mozliwosci osiggnigcia wyzszych profitow
finansowych, za to =zarzad dazy do ograniczenia wszelkich zagrozen 1 jest
ukierunkowany na powigkszenie wptywow spotki, co z kolei pocigga za sobg wzrost nie
tylko wynagrodzen czlonkéw zarzadu, ale rowniez ich prestiz w Srodowisku

biznesowym. Nie zawsze jednak wigze si¢ to ze wzrostem zyskow spoiki, a zwigzane

jest wrecz ze spozytkowaniem dochodoéw na czgsto nieuzasadnione, kosztowne

512 J. A. Strzepka (red.), Kodeks spotek handlowych. Komentarz, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa
2015, s. 967-970.

513 K. A. Lis, H. Sterniczuk, Nadzér korporacyjny..., s. 306.

514 Kodeks spotek handlowych, art. 375(1).

515 B, Tricker, Corporate governance..., s. 60-61.

516 |, Bohdanowicz, Wyniki finansowe polskich spétek publicznych a aktywnosé ich rad nadzorczych,
,,Zeszyty Naukowe Politechniki Poznanskiej” 2018, nr 76, s. 23.

517 M. Aluchna, Mechanizmy corporate governance..., s. 103.
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inwestycje. Rada nadzorcza powinna pamigta¢ o tych przeciwstawnych priorytetach
obu organow i w taki sposob wypelnia¢ swoj obowigzek nadzorczy, aby wyniki
dziatalnosci spotki byly satysfakcjonujace przede wszystkim dla
akcjonariuszy/udzialowcow, ale réwniez, chociaz czg¢sciowo, dla zarzadzajacych.
Sytuacja ta odpowiada stosunkom prezentowanym przez teori¢ agencji, gdzie wystepuje
problem dzialania agentow we wlasnym interesie oraz konieczno$¢ monitorowania

i ukierunkowania ich dziatan przez nadzor®'®

. Rada nadzorcza powinna zatem chroni¢
inwestycje kapitatowe wiascicieli spotki przejawiajgce si¢ obnizeniem kosztu kapitatu
i maksymalizacja jej wartosci®'®, jednoczesnie petiac funkcje doradcza i opiniotwoércza
dla zarzadu®? tak, aby menedzerowie generowali korzy$é dla wiasciciela i skutecznie

partycypowali w ksztattowaniu efektywnego tadu korporacyjnego.

3.3. Efektywny lad korporacyjny

Precyzyjne wyjasnienie sformutowania ,.efektywny tad korporacyjny” jest dos¢
problematyczne, co zdaniem Cz. Mesjasza wynika z niedoprecyzowania pojecia
corporate governance, ktorego definicje przytoczone przez réznych autorow zostaly
szczegdlowo przedstawione W pierwszym rozdziale niniejszej rozprawy. W kontekscie
efektywnosci tadu korporacyjnego warto jednak przytoczy¢ jeszcze jedng definicje -
M.C. Jensena, wedtug ktorego corporate governance jest sposobem wypracowania
porzadku, tadu w relacjach pomigdzy organami spotki, w ktorych wszelkie spory moga
uniemozliwié osiggnigcie wspolnych celow organizacji badz temu zagrozi¢®?. Oznacza
to zatem, i1z efektywne ksztalttowanie ladu korporacyjnego obejmuje nie tylko
efektywne zarzadzanie spolka, ale takze skuteczne rownowazenie interesOw
I wzajemnych relacji wszystkich organéw spotki.

Okreslenie ,.efektywno$¢” rowniez nie ulatwia doprecyzowania sformulowania

»efektywny tad korporacyjny”, bowiem jest t0o pojecie ztozone, ktére utozsamiane jest

518 K. M. Eisenhardt, Agency Theory..., s. 58.

518 Zob. K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego..., s. 6.

520 R. Krupski, B. Jasinski, E. Stanczyk-Hugiet, Funkcje nadzoru korporacyjnego z perspektywy nauki o
zarzgdzaniu, [w:] B. Nogalski, P. Walentynowicz(red.), Zarzqdzanie w grupach kapitatowych — aspekty
organizacyjne, finansowe, wiascicielskie i personalne, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Administracji i
Biznesu, Gdynia 2004, s. 296.

2L M. C. Jensen, A Theory of the Firm. Governance, Residual Claims, and Organizational Forms,
Harvard University Press, Cambridge, MA 2000.
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w literaturze zaréwno polskiej, jak i zagranicznej, a zwlaszcza anglojezycznej,
zwieloma synonimami, takimi jak: skuteczno$¢ (ang. effectiveness, efficacy),
efektywnos¢ (ang. efficiency), wydajnos¢ (ang. performance). Wielu badaczy, opisujac
efektywnos¢, podaza zazwyczaj $ladem efektow dziatania, a zatem jej skutkow,
zestawiajagc to pojecie z efektami ekonomicznymi®®?2, Wedhig T. Kotarbinskiego,
wspottworcy prakseologii, interpretowanej przez niego jako ,,0g6t ocen sprawnosci”,
podstawg aktywnosci cztowieka jest wiasnie skuteczno$¢ jego dziatan. To o0znacza
osiaganie przez niego zamierzonego celu®?, ktory zdaniem J. Zieleniewskiego nie musi
by¢ catkiem zrealizowany®?*. Z kolei - zgodnie z prezentowanym przez J. E. McGrath
pogladem - efektywnos$¢ jest kombinacja wynikoéw dziatan (jakosci, szybkos$ci, btedow)
1 subiektywnych odczué. Zalicza si¢ do nich pojecia takie jak satysfakcja, spoistosc,
postawa czy struktura socjometryczna®?® (oznacza ona uktad pewnych odczué cztonkow
grupy wobec siebie nawzajem, jak nieche¢, czy wrecz przeciwnie - sympati¢, a czasem
obojetno$¢)®®. Coraz wiecej autordw zaczyna rozpatrywaé efektywno$é w szerszym
kontekscie, przy czym zdaniem E. Skrzypek efektywno$¢ w odniesieniu do catosci
biznesu to umiejetnos$¢ realizacji nie tylko strategii spotki, ale rowniez konkretnych
celow®?’. Zatem efektywno$¢ rozpatrywana jest przez nig z perspektywy:

- pozytywnych wynikow (skutecznos$ci, sprawnosci 1 umiejgtnosci),

- klucza do wzrostu konkurencyjnosci spoiki,

- podstawowego elementu rozwoju cztowieka i organizacji,

- szybkosci reakcji na wyzwania i oczekiwania rynku,

- koniecznosci, zdolnos$ci do realizacji strategii 1 osiggania ztozonych celow,

- narzgdzi pomiaru skuteczno$ci organizacji,

- wydajnosci,

- funkcjonalnosci,

ale réwniez procesu rozwoju, interakcji, obejmowania zjawiska wewnatrz oraz na

zewnatrz organizacji®?,

522 A, PyszKa, Istota efektywnosci. Definicja i wymiary, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego
w Katowicach” 2015, nr 230, s. 13-14.

523 T. Kotarbifiski, Niektore zagadnienia epistemologii pragmatycznej, [w:]Problemy efektywnosci badarn
naukowych. Materiaty sympozjum naukoznawczego 26 XI 1970, WAP, Warszawa 1971.

524 ], Zieleniewski, Organizacja i zarzqdzanie, PWN, Warszawa 1982.

525 J.E. McGrath, Social Psychology: A Brief Introduction,Holt, Rinehart, New York 1964.

526 https://pl.wikipedia.org/wiki/Struktura_socjometryczna (dostep: 16.02.2022).

527 E. Skrzypek, Jakosé i efektywnosé, Wydawnictwo UMCS, Lublin 2000, s. 190.

58 A Pyszka, Istota efektywnosci..., s. 13-14.
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Pojecie ,,efektywno$ci” pochodzi z teorii organizacji i obejmuje nie tylko podejscie
celowosciowe (najblizsze prakseologii), ale réwniez systemowe, konCepcje grup
interesu oraz wielokryterialng ocene¢ efektywnosci. W ramach podejscia
celowosciowego ocena efektywnoSci uzalezniona jest od poziomu realizacji
wyznaczonych celow oraz zagospodarowania dysponowanymi zasobami. Miarg
efektywnosci w podej$ciu systemowym jest natomiast umiejetnos¢ organizacji nie tylko
w kategorii utrzymania si¢ na rynku, ale rowniez dalszego rozwoju. W koncepcji grup
interesOw efektywno$¢ analizowana jest z punktu widzenia interesOw poszczegdlnych
interesariuszy, a w wielokryterialnej ocenie efektywnos$ci rozpatrywany jest wymiar
rzeczowy, czyli realizacja funkcji, wymiar ekonomiczny. Oznacza to, ze uwzglgdniana
jest relacja pomiedzy naktadami a wynikami finansowymi, a takze perspektywa
systemowa i  behawioralna®®.  Rozroznienie  efektywnosci  organizacyjnej
(ang. organizational effectiveness) od jej wynikéw (ang. organisational performance)
réwniez sprawia wielu autorom duzy problem, chociaz J.F. Henri potraktowat te dwa
sformutowania komplementarnie. Organizacyjng efektywno$¢ (ang. effectiveness)
opisat on bowiem jako wynik dziatan logistycznych, a instrumentem oceny
efektywnosci jest wedtug niego pomiar dokonan organizacji®®.

Efektywnos¢, ktorego wyjasnienie zostalo zaprezentowane na rysunku 3.3, moze
by¢ rozumiana nie tylko jako wydajnos¢ 1 skutecznos¢, lecz rdéwniez jako
produktywno$¢, co ekonomisci interpretuja jako wynik catej spétki (lub jednostki)
wyrazony w warto$ci finansowej podzielonej przez koszty wytworzenia produktu lub
ustugi oferowanej przez ta spotke. Z punktu widzenia ksiggowosci produktywnos$¢ to
Z kolei seria wskaznikéw finansowych (np. zysk brutto przez koszty pracy)®®!. Zgodnie
zatem z zasada racjonalnego gospodarowania efektywne dzialanie to taka aktywno$¢,
ktorej wyniki sa maksymalizowane przy stalych naktadach lub gdy koszty sa
zmniejszane przy stalych wynikach. Behawiorysci z kolei meritum efektywnosci

miatoby $wiadczy¢ o potencjalnie wysokim poziomie efektywnosci ze wzgledu na

529 M. Bielski, Podstawy teorii organizacji i zarzqdzania, \Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2002, s.
54-67.

530 3. F. Henri, Performance Measurement and Organizational Effectiveness: Bridging the
Gap,“Managerial Finance” 2004, Vol. 30, No. 6, s. 93-123.

8L A, PyszKa, Istota efektywnosci. Definicja i wymiary...,s. 15.

115



jednostke, ktora zrobitaby wszystko, by osiagnaé cel organizacji®®?. Efektywnos$¢ moze
by¢ zatem rozpatrywana z roznych perspektyw, natomiast jej cechy powinny by¢

interpretowane w nawigzaniu do kontekstu uzycia tego sformutowania.

Efektywnos¢
Znaczenie Znaczenie Znaczenie Znaczenie Znaczenie
klasyczne wedlug wedlug wedlug wedlug
E. Skrzypka J. E. McGrath teorii E.
organizacji Kotarbinski
l l l v -ego
Umiejetnosé Kombinacja 1. Podejécie v
1. Wydajno$¢ realizacji wynikow dziatah | ..1owosciowe. Podstawa
2. Skutecznos¢ strategii i subiektywnych | 5 Podejscie aktywnosci
3. Produktywnos$¢ i odczu¢. Oznacza systemowe. cztowieka jfe,st
konkretnych uktad pewnych | 3 Koncepcja skutecznos¢
celow spotki odczué cztonkOw | oo inieracow dziatania, co
by wobee | B op v oznacza
'gb' Py WODE 4.Wielokryterial- osigganic
siebie nawzajem | . ocena Drzez niego
Rysunek 3.3 Rézne oblicza pojecia ,,efektywnos$¢” efektywnosci, zamlgglzl? nego

Zrodlo: opracowanie wlasne

W odniesieniu do corporate governance J. Jezak proponuje sklasyfikowanie
czynnikéw tworzacych efektywny tad korporacyjny na grupy, gdzie w ramach
pierwszej z nich umiescit systemowe czynniki efektywnos$ci corporate governance,
w Kolejnej — czynniki efektywnego tadu na poziomie organu nadzorczego. Ostatnia
z tych grup dotyczy efektywnego tadu na poziomie cztonkéw organu nadzorczego®.

Pierwszy element to rodzaj procedowanej gospodarki rynkowej, poniewaz rozne jej
odmiany pozwalaja spojrze¢ na dang spotke poprzez odmienne jej atrybuty.
Przyktadami dwoch skrajnie odmiennych koncepcji jest liberalna gospodarka panstw
systemu anglosaskiego, kultywujgca koncepcje tzw. shareholder value (warto$¢ dla
akcjonariuszy). Gtownym czynnikiem ja wyrdzniajacym jest maksymalizacja warto$ci

dla akcjonariuszy®3. W opozycji do niej jest koncepcja tzw. stakeholders (wartosé dla

532 3, Nowosielska, Skutecznosé i efektywnosé realizacji proceséw gospodarczych, [w:] T. Dudycz, Z.
Wilimowska(red.), Efektywnosé funkcjonowania szkét wyzszych, Indygo Zahir Media, Wroctaw 2008, s.
6.

538 ], Jezak, Lad korporacyjny..., s. 197.

53 W. Skoczylas, Pomiedzy shareholder value a stakeholder value, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego” 2011, nr 685, s. 199-201.
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wszystkich interesariuszy), praktykowana gtéwnie w krajach Europy kontynentalnej.
Zgodnie z jej zalozeniami fundamentalnym priorytetem organizacji jest kreowanie
wartosci w ramach danej spotki dla wszystkich grup interesow (takich jak jednostki,
spotecznosci, instytucje, organizacje, urzedy, czyli wszyscy, ktdrzy na jakiejkolwiek
ptaszczyznie oddziatuja na organizacje lub odwrotnie tzn. spotka oddziatuje na nich)>%,

Wedhug J. Jezaka w sklad systemowych czynnikow efektywnosci wchodza
m.in. stopien rozwoju rynku kapitalowego, uregulowania prawne, narodowy system
fadu korporacyjnego, system zarzadzania spotka (kolegialny czy dyrektorialny), a takze
kultura korporacyjna>%.

Kolejnymi determinantami efektywnos$ci corporate governance sa czynniki
efektywnos$ci na poziomie organu nadzorczego, obejmujace zarowno sklad organu
nadzorczego, jego liczebno$¢ oraz czestotliwosé posiedzen, funkcje nadzoru, dtugosé
kadencji, system informowania, powolywanie komisji i zespoldw problemowych
w ramach organu nadzorczego, jak i ich wspétprace z audytorami®®’. Oznacza to, iz
uwzglednione sg kryteria, ktore determinuja rolg, pozycje¢ oraz praktyczng skutecznos¢
funkcjonariuszy nadzoru korporacyjnego. Dotyczy to przede wszystkim wczesnego
wykrywania wszelkich nieprawidlowosci w prowadzeniu spraw spotki 1 ich
zapobieganiu. Funkcje nadzoru odnosza si¢ z kolei do dziatan kontrolnych,
oceniajacych i doradczych.

Ostatni z czynnikow efektywnego tadu korporacyjnego przedstawiony przez
J. Jezaka dotyczacy efektywnego corporate governance na poziomie cztonkdéw organu
nadzorczego obejmuje nie tylko procedury selekcji sktadu osobowego gremium
nadzorczego, lecz takze kryteria ich wyboru, w ramach ktorych brana jest pod uwage
osobowo$¢ kandydatow do organdow nadzorczych, ich wiedza, do$wiadczenie oraz
niezaleznos¢. Ponadto istotna jest tutaj rdwniez rola przewodniczacego oraz warunki
realizacji zadan, czyli wynagrodzenie, ocena efektywnosci pracy, odpowiedzialno$¢
materialna oraz wyposazenie techniczne®*®.W ramach procedury wyboru czlonkow
nadzoru chodzi przede wszystkim o to, kto zgtasza konkretne osoby oraz jakie wymogi
kwalifikacyjne, osobowosciowe powinien posiada¢ dany kandydat. Podazajac za

J. Jezakiem mozemy stwierdzi¢, ze preferowane cechy to ,,wybitna osobowos$¢

5% projectmanagerka.pl, Kto to jest interesariusz/stakeholder. Pozyskano z:
http://projectmanagerka.pl/kto-to-jest-interesariusz-stakeholder/ (dostep: 15.12.2021).
53 |bidem, s. 198.

537 Ibidem.

538 J, Jezak, Struktura i formy sprawowania wladzy..., s. 38.
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kandydata, wiedza i do§wiadczenie oraz potencjalne zaangazowanie w pracach rady”,
jak rowniez ,,niezalezno$¢, odwaga cywilna oraz silny charakter”>°. Jest to doéé istotny
aspekt, jezeli wezmiemy pod uwage fakt, ze funkcjonariusze nadzoru, uwzgledniajac
typologizacje corporate governance, obejmuja piecze nad roOwnowazeniem interesow
I wzajemnych relacji wszystkich interesariuszy w systemie pluralistycznym w celu
ksztattowania efektywnego tadu korporacyjnego®*.

Z kolei w ujeciu klasycznym efektywnos$¢ tadu korporacyjnego odnosi si¢ do
maksymalnej efektywnosci finansowej spotki, a obecnie pojmowana jest przede
wszystkim przez pryzmat zdolno$ci do sprostania wymaganiom interesariuszy.

Efektywnos¢ corporate governance moze by¢ mierzona w sposob bezposredni
i posredni.  Pierwsza forma dotyczy wskaznikow charakterystycznych dla
poszczegolnych cech tadu korporacyjnego, jak: funkcjonowanie organu nadzorczego
| zarzadzajaco-wykonawczego, obrona praw akcjonariuszy mniejszosciowych, rola
dyrektoréw nie-wykonawczych (niezaleznych, zewnetrznych). Sposéb posredni badania
efektywnosci tadu korporacyjnego zwigzany jest z identyfikacja zwigzkow
przyczynowo-skutkowych miedzy efektywnoscia a wskaznikami®*. W tym przypadku
mozna odnie$¢ si¢ do wynikow finansowych spotki lub do wzrostu majatku
interesariuszy.

Zdaniem S. Rudolfa i in. efektywno$¢ tadu korporacyjnego jest zdeterminowana
efektywnos$cia spotki i cho¢ autorzy tego stwierdzenia zdaja sobie sprawe, ze jest ono
bardzo uproszczone, podkreslaja, ze dalsze precyzowanie tej definicji doprowadzitoby
do wigkszej komplikacji problemu>*.

Schemat réznych uje¢ efektywnosci corporate governance zostal zilustrowany na

rysunku 3.4.

5% Tamze, £ad korporacyjny..., s. 200.

540 A, Adamska, C. Mesjasz, P. Urbanek, Teorie tadu korporacyjnego..., s. 53.
541 Cz. Mesjasz, Problemy terminologiczne..., s. 282.

%423, Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzor korporacyjny...
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Rysunek 3.4 Schemat pojecia ,,efektywnos¢ corporate governance”

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie J. Jezaka®*

Istotg corporate governance nie jest stricte wladza, ale odnajdywanie perspektyw
gwarantujacych podejmowanie efektywnych decyzji co do aktywnosci spotki®*.
Gwarantem tego ma by¢ wiasnie efektywna rada nadzorcza, czuwajgca nad sposobem
zarzadzania spotka oraz rownowazeniem interesow i wzajemnych relacji wszystkich
organdw spotki. Przyczynia si¢ tym samym do efektywnego ksztattowania calego
corporate governance, ktory przyjmuje troche inng form¢ w spotkach Skarbu Panstwa.
Obowigzujgcy w nich tad korporacyjny podporzadkowany jest dodatkowym regulacjom
prawnym, jak réwniez specyficzny jest charakter samego wilasciciela, ktorym jest

wlas$nie Skarb Panstwa.

83 J. Jezak, Lad korporacyjny...,s. 198.
54 M. Marcinkowska, Corporate governance..., s. 74.
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3.4. Lad korporacyjny w spotkach z udzialem Skarbu Panstwa

3.4.1. Charakterystyka spotek z udzialem Skarbu Panstwa

Na poczatku transformacji polskiej gospodarki przygotowano strukture
organizacyjng, ktéra miata by¢ formag przejsciowa pomigdzy duzymi spédtkami
panstwowymi, a ich poOzniejszym, juz sprywatyzowanym profilem. Nazwano j3
jednoosobowa spotka Skarbu Panstwa (skrét JSSP). Miata ona funkcjonowad
maksymalnie dwa lata, przy czym ustawa o powszechnej komercjalizacji i prywatyzacji

zniosla to ograniczenie®®.

Komercjalizacja polega na przeksztalceniu spotki
panstwowej w spotke prawa handlowego - akcyjnag czy =z ograniczong
odpowiedzialnoscia®*® - gdzie po przeprowadzonej penetracji finansowej, ekonomicznej
I prawnej spotki nastgpuje zbycie jej akcji.

Spoiki z udziatem Skarbu Panstwa (SWSP) sa z kolei ,,specyficzng forma dziatania
przeksztatconych podmiotow, w ktorych Skarb Panstwa nadal petni czgsciowe funkcje
whascicielskie”®*’. Partycypacja w udziatach moze wynikaé z kolei np. z pozostawienia
pewnego pakietu akcji albo udziatow spotki w posiadaniu panstwa w wyniku przebiegu
prywatyzacji posredniej lub ztaczenia JSSP z przedsighiorstwami z udziatem innych
podmiotow. Na podstawie Ordynacji Podatkowej panstwu — w zamian za anulowanie
zobowigzan wobec Skarbu Panstwa - moga zosta¢ przekazane akcje badz udziaty®*.

Zaréwno JSSP, jak 1 SWSP podlegaja regutom ogdlnym, takim jak kodeks spotek
handlowych, ale rowniez regulacjom szczegétowym. Akcjonariuszem jest natomiast
Skarb Panstwa, ktory stanowi ,abstrakcyjnag osobe prawng, petnigca funkcje
wlascicielskie panstwa, reprezentowang przez Ministra Skarbu Panstwa. Minister jest
organem politycznym, obstugiwanym merytorycznie i organizacyjnie przez aparat

urzedniczy Ministerstwa Skarbu Panstwa (MSP)”**°, a od kilku lat jest to Minister

545 1. Postuta, Problemy nadzoru korporacyjnego w spotkach Skarbu Panstwa, [w:] S. Piatek (red.), Rola
Sektora Publicznego w okresie kryzysu, Wydawnictwo Naukowe Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu
Warszawskiego, Warszawa 2014, s. 73.

546 M. Szczepkowska, Wybrane aspekty nadzoru wlascicielskiego w jednoosobowych spotkach Skarbu
Panstwa i w spotkach z udziatem Skarbu Panstwa, ,,Studia i Prace Wydzialu Nauk Ekonomicznych

i Zarzadzania” 2008, nr 1, s. 240.

547 Ibidem, s. 241.

548 |bidem, s. 241-242.

549 1. Postuta, Cechy charakterystyczne i problemy funkcjonowania..., s. 230.
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Aktywow Panstwowych. Prawnym wtascicielem majatku spotki sg same spotki, choé
posiadaczem jej akcji jest wiasnie Skarb Panstwa®?,

Zarzadzanie spotkami o panstwowym charakterze wiasnosci rdézni si¢ na
niektorych ptaszczyznach od tych prywatnych, chociazby ze wzgledu na
podporzadkowanie spotek Skarbu Panstwa szczegoétowym regulacjom prawnym.
Dodatkowo wyznaczone cele dziatania w przypadku JSSP czy SWSP opierajg si¢
W znacznej mierze na interesie publicznym. Duzy wplyw na spotki panstwowe majg
politycy i administracja publiczna.

Wsrod aktywnych spotek Skarbu Panstwa mniej jest tych z wigkszosciowym
(ponad 50%) jego udzialem, dominujg natomiast spotki z mniejszoSciowym jej
udziatem. Spotek ze 100% udziatem Skarbu Pafistwa jest 0 ponad 20 sztuk mniej niz

tych z mniejszo$ciowym jej udziatem.

Tabela 3.1 Rodzaje spolek, w ktorych Skarb Panstwa posiada udzialy (stan na 31.12.2021)

Rodzaje spotek Liczba spotek Udziat %
Skarbu Panstwa
Jednoosobowe 131 100
spotki
Skarbu Panstwa
Spotki 47 od 50%
z wigkszoSciowym do 99,99%

udzialem Skarbu

Panstwa
Spotki 155 od 0,000003%
Z mniejszosciowym do 50%

udziatem Skarbu
Panstwa
Ogotem 333 0,000003% -
-100%

Zrédlo: Wykaz spolek 7 udzialem Skarbu Paristwa 31.12.2021. Pozyskano z:
https://dane.gov.pl/pl/dataset/1198,wykaz-spoek-z-udziaem-
skarbupanstwa/resource/37015/table?page=1&per_page=20&g=&sort=coll (dostep: 7.01.2023 r.)

50 J, Jezak, £ad korporacyjny..., s. 39-40.
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W spoétkach, w ktorych Skarb Panstwa ma niewielki, a zatem nieznaczacy udziat,
widoczne s3 jedynie koszty, zwigzane chociazby z uczestnictwem w walnym
zgromadzeniu czy sprawowaniem przez MSP biezacego nadzoru Korporacyjnego.
Niektére jednak ich akcje nie sg zbywalne lub maja ograniczong zbywalno$¢ ze
wzgledu na przepisy ustawy o komercjalizacji i prywatyzacji przedsigbiorstw. Moga
one by¢ przeznaczone tylko dla uprawnionych pracownikéw badz rolnikow>>?.,

Wszystkie obcigzenia prawne dotyczace Skarbu Panstwa jako wtasciciela lub

wspoétudziatowca spotek determinuje rowniez okreslony tad korporacyjny®®.

3.4.2. Panstwo jako wlasciciel spolki

Jezeli panstwo, jako wlasciciel spotek, posiada znaczacy pakiet akcji/udziatow lub
kontrole nad spotkami dzialajagcymi na rynku to staje si¢ jednym z gléwnych
akcjonariuszy lub posiadaczem wigkszosciowego udziatu w kapitale zakltadowym tych
spotek. Prawa z akcji/udziatow w spotkach zudziatem Skarbu Panstwa nie zawsze
wykonuje osobiscie Minister Aktywow Panstwowych. Niekiedy prawa te moga
wykonywa¢ inni ministrowie we wskazanych w ustawach konkretnych spotkach®,

Opisujac panstwo jako wtasciciela spotek, mozna wyr6zni¢ kluczowe obszary jego
wptywow w ramach tadu korporacyjnego, ktére w tym kontekscie obejmujg>>*:

1. Wplyw na zarzadzanie — jako wtlasciciel panstwo ma wplyw na zarzadzanie
spotkami poprzez mianowanie cztonkow rady nadzorczej, zatwierdzanie
strategii dzialania, polityki finansowej oraz decyzji kluczowych dla rozwoju
spotki®®.

2. Polityka inwestycyjna — panstwo moze kierowac swoja polityke inwestycyjng w
spotkach w taki sposob, aby stuzy¢ celom spotecznym i gospodarczym. Moze to
obejmowac inwestycje w strategiczne branze, infrastrukture czy inne kluczowe
obszary dla rozwoju kraju.

3. Wspieranie sektora publicznego — spotki Skarbu Panstwa petnig czegsto wazng

funkcj¢ w dostarczaniu ustug publicznych, takich jak transport, energetyka,

551 M. Szczepkowska, Wybrane aspekty nadzoru wlascicielskiego..., s. 243.

552 1. Postuta, Cechy charakterystyczne..., s. 230.

558 1. Postuta, Nadzor korporacyjny w spotkach Skarbu Paristwa, Wolters Kluwer Polska, Warszawa
2013, s. 25.

54 |bidem, s. 86-129.

%5 A. K. Kozminski, Przedsiebiorcze Paristwo, ,,Ekonomista” 2014, nr 3, Warszawa 2014, s. 325-328.
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telekomunikacja czy opieka zdrowotna. Panstwo jako wlasciciel ma obowigzek
dba¢ o ich efektywno$¢ i jako$¢ §wiadczonych ustug.

4. Odpowiedzialnos$¢ za interes publiczny — panstwo jako wilasciciel spotek Skarbu
Panstwa jest odpowiedzialne za dbanie o interes publiczny i dobrobyt obywateli.
Wilasciwe zarzadzanie spotkami ma shuzy¢ realizacji celow spotecznych
I gospodarczych kraju.

5. Rola regulatora — panstwo moze odgrywaé¢ réwniez role regulatora w stosunku
do spotek, ktére sg w jego posiadaniu, aby zapewnic przestrzeganie przepisow
prawa oraz zachowanie odpowiednich standardow etycznych.

6. Dazenie do zysku — cho¢ interes publiczny jest priorytetem, spotki Skarbu
Panstwa powinny dazy¢ do osiggania zyskéw 1 zrbwnowazonego rozwoju, co
pozwala na inwestowanie w rozwdj i podnoszenie jakos$ci $wiadczonych ustug.
Wedtug 1. Postuly mozna zatem stwierdzi¢, ze panstwo powinno jako gltéwny
cel dzialalnosci gospodarczej przyjaé¢ osigganie zysku w celu dalszej realizacji
,Wspolnego dobra”, ktére moze mie¢ rowniez wymiar materialny. Tak samo
realizowana przez panstwo polityka sprawiedliwosci spotecznej wymaga wrecz
nastawienia na zysk, gdyz dzieki dochodom osigganym przez spotki Skarbu
Panstwa mozliwa jest redystrybucja $rodkéw publicznych na rdézne cele

| potrzeby spoteczne.

Ramy wplywow panstwa jako wtasciciela spotek zostat przedstawiony ponizej na

rysunku 3.5.
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Wplyw na zarzadzanie

poprzez mianowanie cztonkoéw rady nadzorczej, zatwierdzanie
strategii rozwoju spotki oraz jej polityki finansowej itp.

4 . . i )
Polityka inwestycyjna

moze obejmowac inwestycje w strategiczne branze, infrastrukture

Ramy L i inne kluczowe obszary dla rozwoju kraju. )
wplywow
’p y . ( - - - \
panstwa jako Wspieranie sektora publicznego
wlasciciela spoiki te petnig wazng funkcje w sferze dostarczenie ustug

publicznych (transport, energetyka, telekomunikacja itp.).

spolek

Odpowiedzialno$¢ za interes publiczny
i dobrobyt obywateli

wlasciwe zarzadzanie spotkami ma shuzy¢ realizacji celow
\ spotecznych i gospodarczych kraju.

~
Rola regulatora

panstwo zapewnia przestrzeganie przepisOw prawa oraz zachowanie
odpowiednich standardow w spotkach, ktorych jest wlascicielem. )
~

Dazenie do zysku
cho¢ interes publiczny jest priorytetem, spotki Skarbu Panstwa

powinny dazy¢ do osiggania zyskow i zrOwnowazonego rozwoju. )

Rysunek 3.5. Schemat ram wplywow panstwa jako wlasciciela spolek

Zrédlo: opracowanie Wlasne

Warto podkresli¢, ze rola panstwa jako wiasciciela spolek moze by¢ rdzna
w zalezno$ci od polityki gospodarczej, regulacji prawnych oraz strategii rozwoju
danego kraju. Wazne jest, aby w zarzadzaniu spotkami Skarbu Panstwa uwzgledniac¢
interesy zaroOwno akcjonariuszy, jak 1 spoteczenstwa - dazac do osiggania rOwnowagi

mig¢dzy aspektami ekonomicznymi a spotecznymi.
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3.4.3. Specyficzny charakter rad nadzorczych spolek z udzialem Skarbu

Panstwa

W literaturze przedmiotu gremium nadzorcze spotek Skarbu Panstwa nie cieszy si¢

%6 przytacza w tym kontekscie opinie np. M. Jarosza®’,

pozytywna opinig. 1. Postula
czy A. Kojdera®®, ktore byly przytaczane we wstepie niniejszej rozprawy. S. Rudolf
Z kolei twierdzi, ze rady nadzorcze spotek Skarbu Panstwa cechuje przede wszystkim
brak aktywnoéci i zaangazowania®®. Poniekad usprawiedliwia to brakiem jasno
okreslonego wiasciciela spotki, przed ktorym cztonkowie nadzoru czuliby respekt>®,

Niezaleznie jednak od opinii badaczy rad nadzorczych spotek Skarbu Panstwa
funkcjonuja one w oparciu o $cisle okreslone reguly 1 zasady ujete w kodeksie spotek
handlowych, statucie/umowie sp6tki i regulaminie rady - czyli podobnie jak nadzor
w kazdej innej spotce. Roznice polegaja przede wszystkim na ich uzaleznieniu od
koneksji politycznych, administracji publicznej i regulacji szczegétowych dot. spotek
Skarbu Panstwa.

Wptyw czynnikéw politycznych na cztonkdéw rady moze rzutowac na kierowanie
si¢ przez nich w ramach pelnionej funkcji ideologia konkretnej partii i ich
oczekiwaniami. Nie zawsze podejmujg zatem decyzje na bazie wiedzy merytorycznej
| biznesowej, dostosowanej do aktualnej sytuacji spotki. Ponadto sktad kadrowy moze
by¢ odwzorowaniem oczekiwan wiladzy rzadzacej, a nie odpowiednich kwalifikacji
zawodowych, ktore sa dostosowane do potrzeb konkretnej spotki. Istotna jest rowniez
»zaleznos¢ sktadow rad od cyklu wyborczego, ktéra moze powodowacé, ze ciagtos$¢ prac
rady zostaje przerwana bez zwigzku z sytuacjg spotki i oceng pracy jej cztonkow, lecz
z uwagi na wynik wyboréw parlamentarnych’°%?,

Zgodnie z k.s.h. rada nadzorcza - zaréwno spotek z o.0., jak i spotek akcyjnych -

sktada si¢ z co najmniej trzech czlonkow, a w przypadku akcyjnej spotki publicznej

56 . Postuta, Cechy charakterystyczne i problemy funkcjonowania..., s. 230-231.

557 M. Jarosz, Rady nadzorcze w kleszczach intereséw partyjnych i grupowych [w:] M. Jarosz (red.).
Manowece polskiej prywatyzacji, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001, s. 45-47, 59, 68-71.
5% A, Kojder, Patologia instytucji,[w:] W. Kuczynski (red.), Ksiega Dziesieciolecia Polski Niepodlegtej
1989-1999, Publishers and Productions, Warszawa 2001, s. 68—71.

559 Na temat pogladow wymienionych autoréow byto juz szerzej wspomniane w czesci ,, Wprowadzenie”
niniejszej rozprawy.

%0 3. Rudolf, Funkcjonowanie rad nadzorczych w Polsce,[w:] K.A. Lis., H. Sterniczuk (red.), Nadzér
korporacyjny, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2005, s. 378.

%1 1. Postuta, Cechy charakterystyczne i problemy funkcjonowania..., s. 2317.
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posiada co najmniej picciu funkcjonariuszy°®2. Pierwsza rada spotki powstata w wyniku
komercjalizacji posiada zawsze pigcioosobowy sktad, a liczebno$¢ gremium
nadzorczego kolejnych kadencji okresla juz statut spotki.

Procedura konkursowa na cztonkoéw rad nadzorczych spétek z udzialem Skarbu
Panstwa regulowana jest zarzadzeniem Ministra Aktywow Panstwowych. Wedlug
I. Postuly jej analiza pozwala wywnioskowaé, ze o sprawach kadrowych w ramach
nadzoru decyduja czynniki polityczno-urzednicze. Poza konkursem do sktadu rady
mozna powotac jedynie osoby zatrudnione w strukturze MAP, co ma stanowi¢ dla nich
mozliwo$¢ dodatkowego zarobku®®3. Ponadto osoby zajmujace kierownicze stanowiska
w MAP (lub réwnorzgdne do nich pod wzgledem placowym) moga petni¢ funkcje
cztonkéw nadzoru w dwoch naraz JSSP lub SWSP, co odréznia je od pozostatych
funkcjonariuszy, ktorzy takie stanowisko moga obejmowaé tylko w jednej spotce
z ponad 50% udzialem Skarbu Panstwa. Réwnocze$nie kadra MAP - w odréznieniu od
pozostalych o0s6b niebedacych w stosunku pracy z Ministerstwem Aktywow
Panstwowych - nie ma obowigzku zaliczenia egzaminu dla kandydatéw na czionkow
rad nadzorczych spotek Skarbu Panstwa® lub ukonczonych studiow MBA (Master of
Business Administration), ktore s3 z zalozenia przeznaczone dla zawodowych
menedzerow. Kazdy cztonek rady JSSP 1 SWSP moze jednak réwnorzednie pehic te
funkcje w innych, niekonkurencyjnych spotkach, w ktorych udziat Skarbu Panstwa nie
przekracza 50% calosci akcji lub udziatow.

Niezalezno$¢ polityczna cztonkow tej specjalnej kategorii spotek miata by¢
zapewniona przez zakaz zatrudnienia ich w biurach poselskich lub senatorskich, zakaz
cztonkostwa w partiach politycznych reprezentujacych partie polityczne na zewnatrz
oraz uprawnionych do zaciggania zobowigzan, jak rowniez zakaz zatrudniania ich przez
partie polityczne na podstawie umowy o prace®®. Zdaniem badaczy i obserwatorow
zakazy te nie przyniosty jednak oczekiwanych rezultatow.

Cechami charakterystycznymi rad nadzorczych spotek Skarbu Panstwa sg, zdaniem
I. Postuty, sposob oraz wysokos$¢ ich wynagrodzen, ktore, wedlug cytowanego autora,
sag w obecnym ksztalcie bledne. Nie sa one bowiem wystarczajaco atrakcyjne dla
wysokiej klasy specjalistow. 1. Postuta podkresla rowniez brak zalezno$ci pomigdzy

wysokoscig ptacy nadzoru a wynikami spoiki, jej sytuacja na rynku oraz efektywnoscia

52K .s.h.art. 215§ 1iart. 385§ 1

53 1. Postuta, Nadzdr korporacyjny w spétkach..., s. 149-157.

564 Ustawa o wynagradzaniu, art. 4 ust. 1.

565 Ustawa o komercjalizacji art. 15a i art. 16 ust. 4 w zw. Z art. 15a.
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pracy rad nadzorczych. Kolejng cecha odrdzniajacg nadzor spotek Skarbu Panstwa od
pozostalych rad jest ich zalezno$¢ od kadry MAP, ktora pelni funkcje posrednika
pomiedzy radg nadzorczg a Ministrem Aktywow Panstwowych oraz moze wydawaé
funkcjonariuszom nadzoru wigzace polecenia. Powoduje to pewnag nadrzedno$¢
komorek organizacyjnych MAP nad rada nadzorczg, co odbija si¢ rowniez na stosunku
do nich ze strony zarzadow™®. Zdarza sie, ze nadzor jest po prostu tylko wykonawca
polecen administracji MAP.

Rada nadzorcza spotek Skarbu Panstwa moze sprawowac réwniez funkcje
doradcza wobec zarzadu, co nie wynika wprost z regulacji prawnych, ale jest
praktykowane w ramach sprawowanego nadzoru, w tym uzaleznienia decyzji zarzadu
od wydanej przez rade zgody®®'.

Bez wzgledu na kontekst analizy kompetencji rad nadzorczych istotna jest ich
przydatnos¢ w zakresie kreowania efektywnosci tadu korporacyjnego. Jakos$¢ pracy
gremium nadzorczego odzwierciedla si¢ w wynikach, jakie osigga nadzorowana przez
nich spotka na roéznych ptaszczyznach funkcjonowania. Istotna jest rowniez jakosé
relacji pomiedzy poszczegdlnymi jej organami oraz pogodzenie czasem sprzecznych
interesOw wszystkich interesariuszy spotki. Sprzyjaja natomiast temu rekomendacje

corporate governance, ktorych odzwierciedleniem jest Kodeks Dobrych Praktyk®®®,

3.5. Kodeks dobrych praktyk — niezbedny element ksztaltowania efektywnego

corporate governance

Jak podkreslono w dokumencie Dobre praktyki, wydanym przez Gietde Papierow
Wartos$ciowych: ,,celem Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW jest umacnianie
transparentnosci  spotek  gietdowych, poprawa jakosci komunikacji  spoélek
Z inwestorami, wzmocnienie ochrony praw akcjonariuszy, takze w materii
nieregulowanej przez prawo, a przy tym niestwarzanie obcigzen dla spotek gietdowych,

ktore nie bytyby réwnowazone korzysciami wynikajacymi z potrzeb rynku%®,

566 1. Postuta, Cechy charakterystyczne i problemy funkcjonowania..., s. 2317.

567 1. Postuta, Doradcza rola rad nadzorczych spétek Skarbu Paristwa, ,,Problemy Zarzadzania”
2013,Vol. 11, s. 161.

568 A, Wierzhicka, Corporate governance jako préba godzenia aspiracji interesariuszy, Wydawnictwo
Politechniki Slaskiej, Gliwice 2018, s. 422.

%9 Gietda Papierow Wartosciowych, Dobre praktyki. Pozyskano z: http://corp-gov.gpw.pl/lad_corp.asp
(dostgp: 16.04.2021).
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Instytucje takie jak Instytut Rozwoju Biznesu, a nastgpnie Warszawska Gietda
Papieréw Wartosciowych 1 Polski Instytut Dyrektorow w Warszawie od ponad 21 lat
organizujg co rok konferencje, ktorych tematyka jest zwigzana z roznymi wizjami tadu
korporacyjnego w polskich spotkach publicznych i niepublicznych. W wyniku dyskusji
na jednej z konferencji stworzono Forum Corporate Governance, ktore z kolei powotato
Komitet Dobrych Praktyk. Powstaty w 2002 roku zbior zalecen dla spolek jest
wynikiem pracy tego komitetu, przy czym calos¢ zbioru zostata podzielona na 5 czesci
gtownych 148 zalecen szczegdétowych. Zawieraty one wytyczne dotyczace organizacji
walnych zgromadzen akcjonariuszy, pracy rad nadzorczych i zarzadow spotek, jak
rowniez relacji spolek z instytucjami i osobami zewnetrznymi®’°.,

Gloéwni zarzadcy warszawskiej Gietdy Papierow Warto§ciowych przyjeli pierwsze
Dobre Praktyki w spotkach publicznych w 2002 roku. Przekazane one zostaly nastepnie
do akceptacji wybranym spotkom, ktore — zgodnie z regulg ,stosuj lub wyjasnij,
dlaczego nie stosujesz” (ang. comply or explain) — musialy przedstawi¢ swoje
stanowisko w odniesieniu do tego dokumentu w formie o$wiadczenia. W efekcie
wybrane spotki ocenity dobre praktyki pozytywnie w og6lnym ujeciu, ale zglosity wiele
zastrzezen 1 propozycji udoskonalenia tresci ich zalecen. Okazalo si¢, ze najwigcej
kontrowersji wzbudzity czg¢sci dotyczace niezalezno$ci cztonkow rady nadzorczej oraz
publikacja w raportach rocznych informacji o wynagrodzeniach cztonkow zarzadu
spotki z podzialem na poszczegélne ich sktadowe. Na bazie tych zastrzezen oraz
rekomendacji Komisji Europejskiej w grudniu 2004 roku wiladze Gieldy Papierow
Wartosciowych przyjety druga wersje Dobrych praktyk w spotkach publicznych 2005.
Tym razem dokument uwzglednil prawo spotki do swobodnego definiowania
niezaleznosci cztonkow rad nadzorczych. Uchylono koniecznos$¢ posiadania wigkszosci
niezaleznych cztonkow rady nadzorczej w spotkach z ponad 50% udziatem jednego
akcjonariusza, co o0Oznhacza, ze te spotki powinny posiada¢ minimum dwoéch
niezaleznych  czlonkéw rady nadzorczej, w tym réwniez niezaleznego
przewodniczacego komitetu ds. audytu. W przypadku spotek z rozdrobnionym
akcjonariatem nadal powinna obowigzywaé zasada min. 50% udzialu niezaleznych
cztonkow w nadzorze. Pozostato réwniez zalecenie zmiany bieglego rewidenta

przynajmniej raz na pi¢¢ lat - dla zachowania jego niezaleznosci i bezstronnosci.

570 p, Tamowicz, Dobre praktyki tagodzq korporacyjne obyczaje. Pozyskano z:
https://www.computerworld.pl/news/Dobre-praktyki-lagodza-korporacyjne-obyczaje,312588,2.html
(dostep: 21.06.2021).
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W 2005 roku przeprowadzono badanie statystyczne, z ktérego jasno wynikalo, ze
implementacje zasad dobrych praktyk w codziennej dziatalno$¢ spotki deklarowato 246
na 254 spotek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych®'t,

Kolejnej modyfikacji Dobre Praktyki Ladu Korporacyjnego doczekaty si¢ w 2007
roku. Utrzymano zasade ,,stosuj lub wyjasnij, dlaczego nie stosujesz” (ang. comply oraz
explain). Wzmocniono takze przekaz, ze nawet w sprawach nieuregulowanych prawnie
najwazniejszymi celami zalecen dobrych praktyk jest nie tylko kontynuacja lub
poprawa komunikacji z inwestorami, ale rowniez stymulowanie przejrzystosci dziatania
spotek gieldowych oraz akcentowanie ochrony praw akcjonariuszy.

Nowe wersje zasad (tacznie 32 nowe reguty) podzielono na cztery czesci®'?:

1. rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych,

2. dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek gieldowych,

3. dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych,

4. dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy.

Zgodnie z preambutg kodeksu dobre praktyki (zawarte w czesciach 11, 11 i 1V)
»stanowig reguly, dla ktorych stosuje sie, w ramach zasady comply or explain,
mechanizm przekazywania przez spoétke rynkowi jednoznacznej informacji o naruszeniu
dobrej praktyki, a zarazem premiowania spotek gietdowych, spetniajacych oczekiwanie
stosowania dobre praktyki w petnym zakresie™®”. Zasady w czeéci 1 to przede
wszystkim zalecenia, ale one réwniez podlegaja corocznym sprawozdaniom spdlek
gieldowych w zakresie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego. Wynika to z faktu, iz
regulujg one relacje wewnetrzne spotek gietdowych, a takze ich relacje z otoczeniem.
Konsekwencje niestosowania zasad dobrych praktyk wyciagane sa tylko w przypadku,
gdy dana organizacja nie dostosowuje si¢ do wymogow polityki informacyjnej oraz nie
wyjasni, dlaczego nie stosuje jakiego$ zalecenia z puli Kodeksu Dobrych Praktyk.
W Polsce opracowano juz ponad 6 wersji dobrych praktyk korporacyjnych; ostatnia
z nich przypada na rok 2021 (Dobre praktyki spotek notowanych na GPW 2021)°'4,

51T, Kochanek, Statystyka tadu korporacyjnego, ,,Nasz Rynek Kapitalowy” 2006, nr 2, s. 45-47.

572 Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie, Rocznik Gietdowy 2008. Dane statystyczne za rok
2007, Warszawa 2008, s. 10-11.

57 Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW. Pozyskano
z:https:/iwww.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/dobre_praktyki/dobre_praktyki_16 11 2012.pdf (dostep:
26.08.2021).

574 https://www.gpw.pl/konsultacje_publiczne (dostep: 22.01.2021). Cato$¢ nowego projektu dostepna
jest na stronie:
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Rola rady nadzorczej w kontekscie implementacji zasad dobrych praktyk w spolce jest
bardzo istotna. Jest ona bowiem odpowiedzialna w ramach realizacji swoich
obowiazkow réwniez za polityke informacyjng spotki, ktéorg nadzoruje,
aw szczegolnosci za stopien oraz jako$¢ stosowania przez zarzad zalecen Kodeksu
Dobrych Praktyk®”®. Zalecenia Komisji sugeruja radzie skrupulatne monitorowanie
wszelkich informacji publikowanych przez spotke oraz doradztwo zarzadowi w zakresie
przedstawiania wysokiej jakosci wyktadni na temat powodu niedostosowania si¢ do
zalecen dobrych praktyk®’®,

W badaniu jakosciowym, przeprowadzonym przez M. Aluchng i |. Kotadkiewicz,
wsrod 21 czlonkéw rad nadzorczych majacych szerokie doswiadczenie w wielu
spotkach gietdowych funkcjonariusze nadzoru oceniali:

e przydatno$¢ dobrych praktyk tadu korporacyjnego,

e czynniki warunkujace ich stosowanie oraz postawy/praktyki/podej$cie rady

nadzorczej w procesie okreslania zatozen polityki comply and explain
w odniesieniu do tych zasad®"’.

W tym miejscu nalezy podkresli¢, iz respondenci znali juz modyfikacje Dobrych
praktyk spotek notowanych na GPW 2016 (skrét DPSN, 2016), ktéra wprowadzata
zasade, 1z rada nadzorcza powinna dokonywal oceny realizacji przez spotke
obowigzkow informacyjnych zwigzanych z ich stosowaniem. Zdaniem wigkszos$ci
badanych (17 z 21 respondentéw) wprowadzenie dobrych praktyk do polskiego tadu
korporacyjnego bylto dla niego korzystne. Jedynie cztery osoby stwierdzily, ze zalecenia
sa fasadowe, a ich stosowanie pozorne. Wsrdd stabosci dobrych praktyk badani
wskazali duzg liczbe zalecen, co utrudnia stosowanie ich na co dzien, a dwoch
respondentow podkreslito, iz ,,zasady tadu korporacyjnego to zlo konieczne”, a ich
wykorzystanie ogranicza si¢ tylko do czynno$ci, ktore w rezultacie pozwalajg
potwierdzi¢ zarzadowi, ze si¢ do nich stosuje. Zdecydowana wigkszo$¢ badanych
uwazala jednak, ze rady nadzorcze majg bardzo istotne znaczenie w tym zakresie, jak
réwniez twierdzila, ze ogdlnie jako organ spotki maja mnostwo praktycznych zalet,
takich jak: porzadkowanie funkcjonowania calego corporate governance,

zagwarantowanie przejrzystosci spotek, decyzji, jakie w nich zapadajg oraz relacji

https://www.gpw.pl/pub/GPW/files/PDF/PROJEKT_DPSN2021_konsultacje_publiczne.pdf. (dostep:
4.03.2020).

57 Ustawa o rachunkowosci z 2017 r., Dz. U. 2016, poz. 1047.

576 M. Aluchna, 1. Kotadkiewicz, Dobre praktyki tadu korporacyjnego. Perspektywa rady nadzorczej,
,»Organizacja i Kierowanie” 2018, nr 3, s. 16.

577 |bidem, s. 19.
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migdzy spotka a akcjonariuszami. Ponadto z badania wynika, iz dobre praktyki edukuja
rowniez tych, ktérzy maja dopiero zamiar wejs¢ na rynek gieldy papierow
wartosciowych.

Podsumowujac, mozna stwierdzi¢, ze rada nadzorcza musi czuwa¢ nad tym, czy
zalecenia Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW (skr6t DPSN) sa
W rzeczywistosci wdrazane, czy tylko fikcyjnie przestrzegane. W zwiazku z tym
zaangazowani cztonkowie rady nadzorczej powinni mie¢ staly kontakt — chociazby
podczas posiedzen — z osobg, ktora jest w spolce odpowiedzialna za nadzér nad
realizacja zalecen dobrych praktyk, a przynajmniej kwartalnie powinni wymaga¢ od
zarzadu przedstawienia sprawozdania ze stosowania zalecen DPSN. W razie
watpliwosci organ nadzorczy powinien przekazaé zastrzezenia czlonkom zarzadu, aby
omowic jego sugestie i ewentualnie wprowadzi¢ korekty. W sytuacji, gdy spotka nie
moze dostosowac si¢ do pewnych zalecen lub pojedynczego zalecenia, organ nadzorczy
powinien czuwa¢ nad wlasciwym — pod wzgledem jakosciowym — przygotowaniem
przez organ wykonawczy przekazu o odstepstwie, ale rownocze$nie zarzad powinien
zaproponowac inne rozwigzanie. Zatem 1 w tym przypadku nie powinna mie¢ miejsca
sytuacja, w ktorej rada bezrefleksyjnie akceptuje wszystkie informacje przekazane jej
przez zarzad, poniewaz wszelkie dane, jakie dostaje od organu wykonawczo-
zarzadczego powinny by¢ skrupulatnie przez cztonkdéw nadzoru analizowane i poddane
dyskusji z menedzerami spotki. W przypadku watpliwosci na jakiejkolwiek
plaszczyznie stosowania dobrych praktyk organy naczelnego kierownictwa powinny

wspolnie wypracowaé nowe rozwigzania, kompatybilne z potrzebami spotki®™®,

578 |bidem, s. 26.
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4. Wplyw rad nadzorczych na efektywnos$¢ ladu korporacyjnego — badanie

empiryczne

4.1. Cel i hipoteza badania empirycznego

Glownym celem niniejszej rozprawy doktorskiej byto eokreslenie roli rad
nadzorczych w procesie kreowania efektywnego tadu korporacyjnego spotek Skarbu
Panstwa. Autorka rozprawy skupita si¢ na analizie i okresleniu wplywu kompetencji
rad nadzorczych na ten proces. Na potrzeby realizacji celu gltownego zostaty

wyszczegolnione nastepujace cele szczegolowe:

e Krytyczny przeglad literatury dotyczacej corporate governance oraz roli rad
nadzorczych odpowiedzialnych za wspieranie =zarzadu przy tworzeniu
efektywnego tadu korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa;

e Omowienie roli i1 praktyk funkcjonowania gremium nadzorczego
w kontekscie ich wptywu na ksztattowanie efektywnego zarzadzania spotkami
Skarbu Panstwa;

e Omowienie roli i praktyk funkcjonowania organu nadzorczego w kontekscie ich
wpltywu na rbwnowazenie relacji organdéw spotek Skarbu Panstwa;

e Omowienie roli i praktyk funkcjonowania gremium nadzorczego w kontekscie
ich wptywu na réwnowazenie interesow organow spotek Skarbu Panstwa;

e Wskazanie najcze¢stszych btedow popetianych przez rady nadzorcze, ktore
prowadza do braku efektywnosci fadu korporacyjnego spdtek Skarbu Panstwa;

e Okreslenie dziatan, ktére moga przyczyni¢ si¢ do poprawy pracy rad
nadzorczych w zakresie kreowania efektywnego tadu korporacyjnego spotek
Skarbu Panstwa;

e Sformulowanie wnioskow i wskazanie przysztych kierunkow badan w zakresie
kreowania efektywnosci tadu korporacyjnego poprzez wptyw aktywnosci rad

nadzorczych spotek Skarbu Panstwa.

Na podstawie dostepnej literatury przedmiotu oraz wynikow dotychczas
przeprowadzonych badan naukowych réznych autoréw, zaré6wno polskich jak

| zagranicznych, sformutowano problem badawczy niniejszej rozprawy, ktorym jest
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zbadanie powigzan miedzy rolg rad nadzorczych a efektywnoscig tadu korporacyjnego
w spotkach Skarbu Panstwa.

W pracy sformutowano hipoteze badawcza o nastgpujagcym brzmieniu: wigksza
aktywna rola rad nadzorczych przekltada sie na wyiszqg efektywnosé¢ tadu
korporacyjnego w spétkach Skarbu Panstwa.

Weryfikacja sformulowanej hipotezy wymagata analizy kompetencji organow
nadzorczych spotek Skarbu Panstwa na podstawie dostepnej na ten temat literatury, jak
rowniez przeprowadzenia wiasnych eksploracji. W tym celu opracowano, a nastepnie
zanalizowano kwestionariusze ankiet wypelnionych nie tylko przez czlonkéw rad
nadzorczych, ale rowniez zarzadéw tych spotek. Pod uwage wzigto odpowiedzi

udzielone przez nich podczas wywiadoéw przeprowadzonych przez autorke rozprawy.

4.2. Metodyka badania empirycznego

4.2.1. Teoria badania empirycznego

Zarzadzanie do lat 60. XX wieku okre$lane bylo jako dziatanie kierownicze.
Klasyczne jego funkcje takie jak: planowanie, organizowanie, decydowanie,
motywowanie i kontrolowanie wyr6znit ,klasyk” zarzadzania — Henry Fayol.
Paradygmat zarzadzania zmienit si¢ znaczgco od tego czasu, dlatego warto zacytowac
kilka jej definicji, poczynajac od tej najstarszej, ktora mowi o tym, ze zarzadzanie to
sztuka badz praktyka rozumnego stosowania $rodkow dla osiggniecia wyznaczonych

celow®’®,

Wedlug B. Glinskiego zarzadzanie to dziatalno$¢ kierownicza, ktora
postuguje si¢ ,biezacym i wieloletnim planowaniem, ztozonym systemem
organizacyjnym i rozwini¢tym motywowaniem oraz uzupetniona niezbednym minimum
kontroli”®8, T, Pszczolowski przedstawial natomiast zarzadzanie jako sztuke
rozporzadzania zasobami®®!, Zdaniem R. W. Griffina jest to z kolei takie dziatanie jak
planowanie, organizowanie, motywowanie i kontrolowanie skierowane na zasoby

organizacji, ktore wykorzystywane sa do osiggniecia celow organizacji®®?. B. R. Kuc

579 Wikipedia, Zarzqdzanie. Pozyskano z: https://pl.wikipedia.org/wiki/Zarzadzanie (dostep: 21.01.2023).
580 B, Glinski, Zarzgdzanie strategiczne. Geneza, rozwdéj, priorytety, Wydawnictwo KeyText, Warszawa
1996, s. 37.

581 T, Pszczotowski, Mata encyklopedia prakseologii i teorii organizacji, Ossolineum, Wroctaw 1978.

%82 R.W. Griffin, Podstawy zarzgdzania organizacjami, PWN, Warszawa 1996, s. 428-430.
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uwaza za$, ze zarzadzanie to porzadkowanie chaosu, co oznacza kontrolowanie

roznorodnosci i zamiana konfliktéow we wspolprace®

. Wigkszos¢ z tych definicji
okazata si¢ pomocna przy weryfikacji postawionej hipotezy, problemu i celu
badawczego niniejszej rozprawy. Réznorodno$¢ teorii zarzgdzania pozwolita ocenié
mozliwos¢ udziatu rady nadzorczej w kreowaniu efektywnego tadu korporacyjnego np.
z r6znych perspektyw funkcjonowania organu zarzadzajaco-wykonawczego polskich

spotek Skarbu Panstwa.

4.2.2. Zastosowane metody badawcze

Na potrzeby realizacji celu gléwnego oraz celow szczegotowych, a takze
weryfikacji hipotezy badawczej zastosowano adekwatne metody gromadzenia i analizy
materialu badawczego oraz prezentacji wynikow badan. Wykorzystano zar6éwno
pierwotne, jak i wtorne zrodta danych.

Zrédla pierwotne dostarczaja najcze$ciej niepowtarzalnych informacji, ktore sa
zebrane w Scisle okreslonym celu. Wtorne Zrodta to takie, ktore juz istnieja, zostaty
wczesniej zgromadzone, przetworzone i zabezpieczone. Zrodta wtorne (zewngtrzne
| wewngtrzne) pozwalaja przeanalizowa¢ badane zjawiska i procesy z perspektywy
tego, co si¢ juz wydarzylo w okreslonych przekrojach przestrzennych, czasowych
i przedmiotowo-podmiotowych °84,

W zakresie gromadzenia materialu badawczego postluzono si¢ przegladem
literatury z wtornych zrodel, jakimi byly ksigzki i artykuly naukowe oraz inne
opracowania naukowe, zarowno w jezyku polskim jak 1 angielskim. Wykorzystano
takze raporty branzowe i inne opracowania biznesowe.

Przeprowadzono takze badanie empiryczne przy wykorzystaniu = zrodet
pierwotnych. Nalezy podkresli¢, ze badanie empiryczne niniejszej rozprawy nie jest
jednolite pod wzgledem metody. Zastosowano triangulacje metodyczng, czyli podejscie
faczace klasyczne metody jakosciowe (wywiadu standaryzowanego) z badaniem
ilosciowym, a doktadnie — eksploracja ankietowa. Laczenie danych iloSciowych

I jakosciowych miato na celu przeprowadzenie wszechstronnej analizy problemu

%83 B. R. Kuc, Zarzgdzanie doskonate, Wydawnictwo P. M. T. Warszawa 2010, s. 670.
%84 7. Kedzior, Badania rynku. Metody i zastosowania, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, 2005 r., s.
41-163.
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badawczego. Badania te stanowig zatem pierwotne zrodto danych, z tymze ankieta to
badanie posrednie, natomiast wywiad osobisty to rodzaj eksploracji bezposrednie;j.
Badacz rozmawial bowiem osobiscie z respondentami i spotkanie to mialo charakter
ustrukturyzowany. Pytania byly wystandaryzowane lub identyczne®®. Jest to zatem
jedna z trzech strategii mieszania metod badawczych, ktora odnosi si¢ w tym przypadku

do procedury rownolegtej badania mieszanego®®

. Posthugujac si¢ tym schematem,
mozna jednoczesnie gromadzi¢ obydwa rodzaje danych w celu stworzenia jednolitej
interpretacji catosci. Pytania w obu typach analizy dotyczyly w wigkszos$ci okreslonego
procesu, opinii nt. dotychczasowego funkcjonowania gremium nadzorczego oraz wizji
dotyczacej obecnego wpltywu kompetencji rad nadzorczych na ksztaltowanie
efektywnego tadu korporacyjnego i mozliwych zmian w sposobie wywierania takiego
wplywu. Pytania jakoSciowe i ilosciowe roznity si¢ pod wzgledem obszarow, jakie
obejmowaly swym zakresem, i szczegdétowoscig poruszanych tematow. Analiza
zgromadzonego materialu empirycznego przeprowadzona zostala za pomocg metod
opisowych oraz wnioskowania statystycznego.

W celu weryfikacji opracowanych kwestionariuszy, badania zasadnicze
poprzedzono badaniami pilotazowymi, ktére sg integralng czes$cig catego procesu
badawczego. Zostaly one zrealizowane w celu doprecyzowania czasu potrzebnego na
swobodne udzielenie odpowiedzi na wszystkie pytania. Sprawdzono rowniez
poprawno$¢ oraz adekwatno$¢ opracowanych pytan. Nie mniej istotne bylo
dostosowanie uzytych sformutowan do zasadniczej proby badawczej®®’, czyli do
cztonkow rad nadzorczych 1 zarzaddéw spotek Skarbu Panstwa.

Eksploracje iloSciowe w formie ankiet wykonano dwa razy. Przed badaniem
wlasciwym (ankieta nr 2) przeprowadzono eksploracyjne badanie na probie celowej na
potrzeby okreslenia czynnikow i zmiennych (ankieta nr 1), ktére postuzyly do analizy
w badaniu wlasciwym. Wyniki tego badania ankietowego zgromadzono na poczatku
2021 roku. Przeprowadzono 100 obserwacji (54 osoby z badanej grupy pehity funkcje
cztonkoéw zarzadu, a pozostatych 46 osob bylo cztonkami rad nadzorczych). W drugim
badaniu wzi¢lo udziat 311 osob, w tym 238 z gremium nadzorczego i 121 czlonkow

organu wykonawczo-zarzadzajacego (czes$¢ respondentdow pehita jednoczesnie kilka

585 }.. Sutkowski, R. Lenart-Gansiniec, Rozprawa doktorska w naukach spotecznych. Poradnik doktoranta
i promotora pracy doktorskiej, Spoteczna Akademia Nauk, £.6dZ 2021, s. 95-175.

586 |bidem.

587 A. N. Oppenheim, Kwestionariusze, wywiady, pomiary postaw, Wydawnictwo Zysk i S-ka, Poznan
2004, s. 32-104.
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funkcji w réznych spotkach). Obydwie ankiety roznity si¢ nie tylko pod wzgledem
poruszanych tematow, ale réwniez obszarow funkcjonowania nadzoru w spoétkach
Z udziatem Skarbu Panstwa.

Realizacja badan empirycznych niniejszej rozprawy podzielona byta na kilka
etapow. W poczatkowej fazie eksploracji opierano si¢ na podej$ciu hipotetyczno-
dedukcyjnym, czyli krytycznej analizie podstaw teoretycznych przez przeglad zar6wno
polskiej, jak i zagranicznej literatury przedmiotu, ale rowniez analizie dotychczasowych
podobnych badan, co doprowadzito do opracowania problemu badawczego, celu
I hipotezy niniejszej rozprawy. Drugi etap obejmowat dobor proby reprezentatywne;j,
zmiennych do modelu, danych dla polskiego rynku kapitalowego spotek Skarbu
Panstwa, jak rowniez sposob badania. W ramach metody badawczej zdecydowano si¢
zastosowac technike ankietyzacji oraz pogi¢bione wywiady indywidualne. Ustalono
zmienng niezalezng ,kompetencje rad nadzorczych” 1izalezng ,efektywny tad
korporacyjny”.

W kolejnym etapie opracowano kwestionariusz dotyczacy kompetencji rad
nadzorczych spotek Skarbu Panstwa, ich zaangaZzowania zwigzanego z wypelnianiem
swoich funkcji oraz oceng wplywu ich aktualnej i pozadanej aktywnos$ci na kreowanie
efektywnego tadu korporacyjnego. Sporzadzenie ankiety poprzedzone bylo jednak
przeprowadzeniem badania pilotazowego z kilkoma przedstawicielami kazdej grupy
badanej proby reprezentatywnej, co pozwolito na weryfikacje jej trafnosci i rzetelnosci.

Nastepny etap realizacji badan empirycznych polegat na rozdysponowaniu
kwestionariuszy ws$rod respondentow badania, przy czym w celu uzyskania
miarodajnych 1 rzetelnych informacji przyjeto rézne kanaly komunikacyjne
z wybranymi cztonkami rad nadzorczych oraz zarzadu, takie jak: tradycyjny
kwestionariusz przekazywany respondentom osobiscie podczas spotkan z nimi, ankieta
internetowa z linkiem wysytanym do wybranej grupy badanych (w ramach metodologii
tzw. CAPI czyli Computer Assisted Personal Interviewing) lub drogg e-mail. Metoda
CAPI to technologia wywiadowcza, ktoéra polega na wykorzystaniu specjalnego
oprogramowania umozliwiajagcego przeprowadzenie ankiet za pomoca urzadzen
mobilnych (np. tabletéw lub smartfonéw)>®. Respondentom starano sie zapewnié
anonimowo$¢ udzielanych odpowiedzi. Pigty etap obejmowal zebranie wypeionych

kwestionariuszy ankietowych, natomiast na koncu opracowano wyniki ankiet, ktore

588 https://www.webankieta.pl/blog/metoda-capi/ (dostep: 21.03.2023).
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zobrazowaly potrzebe bardziej skrupulatnego zbadania omawianego zagadnienia
w ramach badania jakosciowego. Etapy realizacji badan empirycznych zostaty

zilustrowane na rysunku 4.1.

6 WERYFIKACIA
WYNIKOW BADANIA

SESTYMACJA
MODELU

4, WYBOR METODY
BADANIA

3. USTALENIE
ZMIENNYCHIPROBY

2. USTALENIE
PROBLEMU
BADAWCZEGO,
HIPOTEZY | CELU

1.
PRZEGLAD
a LI TERATURY

Rysunek 4.1 Schemat realizacji badan empirycznych

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Na rysunku 4.2 zaprezentowany zostal model teoretyczny, na podstawie ktorego
skonstruowano 1 ustalono przebieg badan empirycznych. Model ten stanowit bazg do

skomponowania hipotezy niniejszej rozprawy doktorskiej.
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Rysunek 4.2 Model teoretyczny wplywu rad nadzorczych na kreowanie efektywnego ladu
korporacyjnego

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Przedstawienie modelu teoretycznego wplywu kompetencji rad nadzorczych na
kreowanie efektywnego tadu korporacyjnego jest wiec kluczowe dla lepszego
zrozumienia roli tych organdw i identyfikacji mechanizméw, ktore wptywaja m.in. na
skuteczno$¢ zarzadzania w kontekscie szeroko pojetego corporate governance, ale

takze rownowazenia interesow i relacji organow spotek Skarbu Panstwa.

4.3. Wplyw kompetencji rad nadzorczych na ksztaltowanie efektywnego ladu

korporacyjnego — badania ilo$ciowe

Wsrod najbardziej popularnych eksploracji wykorzystywanych w badaniach
naukowych najczgéciej stosowang technika w zakresie badan iloSciowych jest
ankietyzacja ze wzgledu m.in. na prostote tej eksploracji, niskie koszty pozyskania

duzej ilosci informacji oraz tatwosci uzyskania zadowalajacego wyniku. Badania
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ankietowe wymagaja jednak precyzyjnego Opracowania pytan oraz dobor odpowiedniej
populacji do badan (proby reprezentatywnej)>®.

Wybor odpowiedniej wielkosci proby do badan wérod cztonkdéw rad nadzorczych
| zarzagdow spotek Skarbu Panstwa byla wyzwaniem ze wzgledu na zbyt malg ogolng
populacje badania. Na przyklad na dzien 30 listopada 2022 r. wykazano tylko 634
cztonkoéw rady wszystkich jednoosobowych spotek Skarbu Panstwa (okreslanych dalej
skrotem JSSP) oraz spotek z udzialem Skarbu Panstwa (nazywanych dalej SWSP).
Czlonkoéw zarzadu tychze spotek byto jeszcze mniej®®. Z tego wzgledu wyznaczono

probe badawcza za pomoca wzoru na wielkos¢ proby dla populacji skonczonej>®:

B N-z2-p-(1-p)
C (N-1D-e?+z2-p-(1-p)

n

gdzie:

e n = wielko$¢ proby;

e N = liczba cztonkoéw rad nadzorczych i zarzadow;

e 7 = warto$¢ statystyczna odzwierciedlajagca poziom ufnosci (np. dla poziomu
ufnosci 95% zastosowana wartos¢ z = 1,96);

e p = szacowana proporcja (przy braku szacowanej warto§ci mozna przyjac
wartos¢ p — 0,5 dla maksymalnego rozrzutu);

e ¢ =margines biedu (za maksymalny btad szacunkowy mozna przyjac najczesciej

stosowany w badaniach ekonomicznych i spotecznych poziom 5%).

Do badania zalezno$ci miedzy dwiema zmiennymi kategorycznymi:

1. Zmienna niezalezna — kompetencje rad nadzorczych

2. Zmienna zalezna — efektywny fad korporacyjny

zastosowano analiz¢ statystyczng - test chi-kwadrat Pearsona, ktory porownuje
obserwowane czesto$ci z teoretycznymi oczekiwanymi czesto§ciami w celu okreslenia,

czy istnieje istotna statystycznie zalezno$¢ miedzy okreslonymi w tym badaniu

589 Z. Szyjewski, G. Szyjewski, Wiarygodnosé¢ metod badawczych, ,,Informatyka Ekonomiczna” 2017,
nr2,s.120-121.

590 Ministerstwo Aktywow Panstwowych, Skfad rad nadzorczych. Pozyskano z:
https://www.gov.pl/web/aktywa-panstwowe/sklady-rad-nadzorczych (dostep: 24.12.2022).

1 A, Stanimir, Analiza danych marketingowych. Problemy, metody, przyktady, Wydawnictwo AE,
Wroctaw 2006 r., s. 36-49.
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zmiennymi. Model badajacy warto$¢ testu chi-kwadrat Pearsona jest czesto
wykorzystywany w konteks$cie analizy tabeli kontyngencji. Wyniki objasniajg czestosci
wystepowania roznych zdarzen dla dwoch zmiennych kategorycznych. Wartos¢ testu
chi-kwadrat Pearsona jest obliczana na podstawie réznicy mig¢dzy obserwowanymi
a oczekiwanymi czesto$ciami w tabeli kontyngencji>®2.

Wzor na warto$¢ testu chi-kwadrat Persona przedstawia sie nastepujaco®®:

2 Z(O ;E)2

gdzie:

e x? to warto$¢ testu chi-kwadrat Pearsona;

e (O to obserwowane czgstosci w poszczego6lnych komorkach tabeli kontyngencji;
e E to oczekiwane czesto$ci, ktore sg obliczane na podstawie zatozonego modelu,

np. jesli zmienne bylyby niezalezne.

Warto$¢ x? jest nastgpnie porownywana z odpowiednim rozkladem chi-kwadrat
W celu okre$lenia istotnosci statystycznej wynikow. Im wicksza warto$¢ x2, tym
wieksze prawdopodobienstwo, ze zmienne nie sg niezalezne (czyli istnieje zaleznos¢
miedzy nimi).

Model ten stuzy zatem do oceny, czy wystgpuje istotna statystycznie zalezno$¢
migdzy zmiennymi. Jednakze nalezy zawsze pamigta¢, ze wyniki testu nie implikuja
zwigzku przyczynowego, a jedynie zwigzki statystyczne miedzy zmiennymi®®,

W celu analizy wplywu kompetencji rad nadzorczych na ksztaltowanie
efektywnego tadu korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa podj¢to nastepujace kroki:

1. przygotowano dane dotyczace opisywanych zmiennych;

2. stworzono tabele kontyngencji;

3. obliczono wartosci chi-kwadrat Pearsona;

4. zinterpretowano wyniki.

%92 B, Pulaska — Turyna, Statystyka dla ekonomistéw, Wydawnictwo Difin, Warszawa 2011, s. 304 — 310.
593 |bidem, s. 264 — 270.
5% |bidem
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Test chi-kwadrat pomogt autorce rozprawy w zrozumieniu, ktore kompetencje rad
nadzorczych maja istotny wplyw na kreowanie efektywnego tadu korporacyjnego.
W rozprawie zbadano zatem wplyw wybranych zmiennych na wystgpienie
najczesciej wystepujacych zdarzen takich, jak np. m.in.:
e Zzasugerowanie przez rad¢ nadzorcza sposobu rozwigzania problemu,
e wspieranie zarzadu przez rade na plaszczyznie doradczej,
e prawo zawieszania w czynno$ciach lub odwotania z petnionej funkcji cztonkoéw
zarzadu przez organ nadzorczy,
¢ oddelegowanie cztonka rady nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci
cztonka zarzadu,
e zaangazowanie rady w rownowazenie interesOw organdéw spotki, w tym

akcjonariuszy mniejszosciowych, itp..

Zdarzenia te w okreslonym stopniu mogly wplynaé¢ na dalsze procesy zarzadcze
W spolce, czy tez rownowazenie relacji oraz interesOw organow spolek Skarbu Panstwa.
Dzigki temu autorka rozprawy miata szanse zbada¢ obszary kompetencji nadzoru, ktore
wykorzystuje rada podczas wykonywania obowigzkow shuzbowych. Mogta rowniez
okresli¢, jaki maja one wptyw na kreowanie efektywnego tadu korporacyjnego spotek
Skarbu Panstwa.

W procesie przetwarzania materialu badawczego w postaci zarowno danych
ilosciowych jak ijakosciowych wykorzystano arkusz kalkulacyjny Microsoft Excel
365, pakiet statystyczny Statistica 13.3 oraz program Canva. W zakresie prezentacji
wynikow badan postuzono si¢ metodami opisowymi, tabelarycznymi oraz graficznymi.

Prezentacja stopnia istotnosci wptywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie w potaczeniu z analizag wynikow wyzej wymienionych metod (opisowej,
graficznej i zestawienia tabelarycznego) pozwolily na skonstruowanie wnioskow
niniejszej rozprawy oraz na zrealizowanie celu gltoéwnego i1 celow szczegdtowych
niniejszej rozprawy. Tym samym zastosowane metody przyczynily sie do

kompleksowego ujecia podjetego problemu badawczego.
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4.3.1. Eksploracja ankietowa nr 1

Eksploracja zostata przeprowadzona na prébie liczacej 100 cztonkéw zarzadu i1 rad
nadzorczych. W ankiecie wziely udzial 54 osoby zajmujgce aktualnie stanowiska
zarzadcze, ale w wigkszos$ci rowniez majace doswiadczenie w radach nadzorczych lub/i
w zarzadzie innych spétek publicznych, oraz 46 aktualnych cztonkéw rad nadzorczych
z do$wiadczeniem w nadzorze (czasami rdéwniez w zarzadzie) innych spotek
kapitatowych. Wsréd badanych istotne bylo wykluczenie osob, ktorych doswiadczenie
opierato si¢ w znacznej mierze na spotkach z branzy finansowej ze wzgledu na
odmienng charakterystyke wskaznikow finansowych i tym samym czgsto réwniez
odmiennym stylu funkcjonowania nadzoru®®. W sumie sposrod 123 potencjalnych
respondentéw wykluczono 20 osob, ktore nie miaty do§wiadczenia w innych spotkach
kapitatowych i 3 0soby z doswiadczeniem w spotkach branzy finansowej. Ze 100
badanych 71 oso6b to mezczyzni zatrudnieni na obecnym stanowisku nie dtuzej niz
3lata (48 osob), a ponad potowa badanych (53 osoby) pracuje w duzych spotkach
(Tabela 4.1). Wszyscy ankietowani maja doswiadczenie na stanowiskach zaréwno

zarzadczych, jak i nadzorczych.

5% B. Al-Najjar, Corporate Governance and institutional ownership: evidence from Jordan, “Corporate
Governance” 2010, Vol. 10, No. 2, s. 176-190.
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Tabela 4.1 Charakterystyka badanych ankiety nr 1

: : n %
Zmienna Kategoria
LICZBA ODSETEK
PRZYPADKOW | BADANYCH
Grupa rada nadzorcza 46 46
zarzad spotki o4 o4
kobieta 29 29
Ple¢
mezczyzna 71 71
Staz pracy do 3 lat 48 48
na obecnym 4-6 lat 26 26
stanowisku powyzej 6 lat 26 26
. . spotka z o.0. 61 61
Rodzaj spotki :
spotka akcyjna 39 39
Ogot 100 100

Zrodlo: opracowanie wlasne

Sredni wiek badanych wyniost 47,5+/-9,9 lat. Najmtodsza badana osoba miata
35 lat, za$ najstarsza 65 lat. Staz pracy w obecnej spotce wahat si¢ od 1 do 50 lat.
Srednio badani pracowali w 4,2 +/- 4,0 spotkach (tabele 4.2 i 4.3).
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Tabela 4.2 Charakterystyka badanych ankiety nr 1 (cd.)

Zmienna Xmin | Xmax | SD | SE | Q1 Me | Q3

el

Wiek osoby wypelniajace;j
y WP Aee 475 | 350 (650 |99 |10 | 350 |45,0 55
ankiete

Staz pracy w obecnej spotce

6,7 |10 |400 |79 |08 |25 |40 |75
(w latach)

Staz pracy ogoélem na tym
) 82 |10 |400 77108 |30 |50 |12
stanowisku (w latach)

Liczba spotek, w ktorych
42 110 20,0 |40 |04 |20 |30 |50
Pani/Pan pracowat/a

%— $rednia arytmetyczna, xmin — minimalny wynik, Xmax — maksymalny wynik, SD — odchylenie
standardowe, SE — btad standardowy, Q1 — dolny kwartyl, Me — mediana, Q3 — gérny kwartyl

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Respondenci pracowali w spotkach zatrudniajacych $rednio 830,3+/-2200,5 osob.
Sredni obrét spotek wynosit 410,6+/-870,6 min. zt. W zarzadach spotek zasiadato
$rednio 2,4+/-1,2 osoby, zas w radach nadzorczych 4,9+/-2,7 (Tabela 4.3).
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Tabela 4.3 Charakterystyka badanych ankiety nr 1 (cd.)

Zmienna Xmin | Xmax SD SE Ql| Me | Q3

|

Liczba 0s6b
zatrudnionych 830,3 | 5,0 | 15000 | 2200,5 | 225,8 | 70 | 280 | 658

w spolce

Obrot roczny | 4106 | 0,4 | 7000 | 870,6 | 89,8 | 10 | 125 | 420
spotki (w mln)

Liczba oséb
zasiadajacych
W 2,4 1 6 1,2 0,1 1 2 3
zarzadzie
spotki
Liczba os6b
zasiadajacych
W 4,9 3 25 2,7 0,3 3 5 5
radzie
nadzorczej
spotki

X — $rednia arytmetyczna, Xmin — minimalny wynik, Xmax — maksymalny wynik,
SD — odchylenie standardowe, SE — btad standardowy, Q1 — dolny kwartyl,
Me — mediana, Q3 — gérny kwartyl.

Zrodlo: opracowanie wlasne

Do gromadzenia danych wykorzystano metod¢ ankietowg dystrybuowang za
posrednictwem poczty elektronicznej, strony internetowej www.webankieta.pl oraz
dostarczang osobiscie w formie papierowej. Zebranie wynikoéw indagacji trwato az rok
ze wzgledu na wymog ze strony wielu ankietowanych na osobisty kontakt z autorka
badania, w celu przyblizenia warto$ci prowadzanej analizy i sposobu pdzniejszego
wykorzystania jej wynikow. Badania z przedstawicielami rad nadzorczych 1 zarzadow
wykonywane sg bardzo rzadko réwniez ze wzgledu na poufno$¢ danych, ktoére sg
przedmiotem ich pracy®®®. Autorka ankiet miata duzy problem, aby namoéwié osoby

z obranej grupy docelowej, aby poswiecily swdj czas na udzielenie precyzyjnych,

5% M. Aluchna, I. Koladkiewicz, M. Kuczara, A. Maciejewski, R. T. Nowakowski, M. Rogatko, M.
Zdziarski, Rady Nadzorcze. Niewykorzystany potencjat? Centrum Rad Nadzorczych przy wspotpracy z
firma Spencer Stuart, Uniwersytet Warszawski, Szkota Glowna Handlowa, Akademia Leona
Kozminskiego, Warszawa 2017, s. 1.
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zgodnych z prawda odpowiedzi. Ponadto, niekiedy konieczne byto uzyskanie zgody na
przeprowadzenie badania ze strony wiascicieli/wlasciciela spotek. Mimo ze autorka jest
zobowigzana do zachowania anonimowosci respondentéw badania, warto podkresli¢, ze
przy doborze cztonkoéw zarzadu i funkcjonariuszy nadzoru do grupy badawczej
decydujace byly rozpictos¢ ich kompetencji oraz doswiadczenie réwniez w innych
spotkach na stanowiskach nadzorczych. Doswiadczenie zdobyte w réznych spotkach
| branzach pomaga w implementowaniu sprawdzonych procesow wewnetrznych, ale
jest rowniez zrodlem cennej wiedzy zdobytej w praktyce funkcjonowania nadzoru
innych spotek niz te, w ktorych aktualnie pracuja. Ponadto, do§wiadczenie cztonkéw
rad nadzorczych w innych spoétkach stanowi baze transferu praktyk pozwalajacych
unikna¢ wielu kosztownych bledow.

Nalezy podkresli¢, ze autorce nie udato si¢ dotrze¢ do badan poswigconych stricte
wplywowi kompetencji rad nadzorczych na ksztaltowanie efektywnego tadu
korporacyjnego. Zreszta w obszarze samych kompetencji rad nadzorczych i ich
efektywnego dziatania lub ksztaltowania efektywnego tadu korporacyjnego zakres
badan jest rowniez niewielki (kilkaset rekordow w Google Scholar i bazach dostgpnych
na réznych uczelniach, realnie kilkadziesigt wartosciowych, aktualnych publikacji).

Dzigki przeprowadzonym analizom obecni 1 przyszli cztonkowie rad nadzorczych
beda mieli do dyspozycji gotowy material empiryczny, pokazujacy dobre praktyki
w obszarze nadzorczym w kierunku budowania efektywnosci tadu korporacyjnego, co
moze pozwoli¢ im na uniknigcie bledow podczas wykonywania obowigzkow
stuzbowych. Zmienng niezalezng (oddzialujagca, objasniajacg, pierwotng) w tym
przypadku s3 zatem kompetencje rad nadzorczych, natomiast zalezna (objasniana,
wynikowa, zmienng kryterialng) jest efektywny tad korporacyjny. Wykorzystanie
odpowiednich dostgpnych kompetencji rad nadzorczych podczas pracy na rzecz spotki
m.in. Skarbu Panstwu powinno przynies¢ wzrost efektywnosci tadu korporacyjnego, co

bedzie badane podczas zarowno eksploracji ankietowych, jak i samych wywiadow.
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4.3.1.1. Opis wynikow eksploracji ankietowej w obszarze funkcji motywacyjno-

doradczej rady nadzorczej

Ponad potowa badanych (60 osob) wskazata, ze w ich spotce zdarzylo si¢
zasugerowanie przez rade nadzorcza sposobu rozwigzania istotnego problemu, ktory
pozytywnie wplynal na dalsze procesy zarzadcze w spolce. Co trzecia badana osoba (31
0s0b) stwierdzila, ze rada nadzorcza wskazata kierunek, a rozwigzanie wymyslit zarzad.

Tylko 9 badanych odpowiedziato negatywnie na omawiane zagadnienie (rysunek 4.3).

Coy rada nadzorcza Zasug erowala sposob rowigzania problemu, ktory
A {=3 & o
poytywnie wplyngl na dalsze procesy zarzqdczew spolce?

ETak B Nie B Rada nadzorcza wskazata kierunek, a rozwigzanie wymyslit zarzad

Rysunek 4.3 Zasugerowanie przez rade nadzorczg sposobu rozwiazania problemu, ktory

pozytywnie wplynal na dalsze procesy zarzadcze w spoélce

Zrodlo: opracowanie wlasne

Z przedstawionych danych wynika, ze prawie 60 respondentow stwierdzito, Ze
w ich karierze rada nadzorcza wskazala konkretne rozwigzanie istotnego problemu, co
przetozyto si¢ na pozytywny dalszy przebieg procesoéw zarzadczych, z tego prawie 74%
calosci badanej grupy nadzorczej stanowili cztonkowie rady, a duzo mniejszy odsetek,
gdyz niecate 49% (catosci badanej grupy zarzadczo-wykonawczej) — cztonkowie
zarzagdu. Moze to $wiadczy¢ o trzech prawdopodobnych przyczynach takiej
dysproporcji miedzy dwoma organami w kwestii udzielenia pozytywnej odpowiedzi na

powyzsze pytanie:
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1) Cztonkowie zarzadu traktujg takie wsparcie ze strony rady jako co$ normalnego
I nieformalnego. Wszelka pomoc z ich strony zarzad odbiera wylacznie jako
wsparcie i wedtug niego liczy sie ogét efektow zarzadczych na koniec roku
obrotowego, a nie pojedyncze, cho¢ bardzo znaczace dziatanie rady.

2) Cztonkom zarzadu trudno przyznaé, ze czasami potrzebujg wsparcia ze strony
specjalistow reprezentujacych inny organ.

3) Badana grupa nie do$wiadczyla takiej pomocy lub jej nie udzielita jako rada

nadzorcza w innych spotkach.

Tak duzy odsetek badanych osob, ktore jednoznacznie podkreslity wsparcie rady,
swiadczy o tym, iz funkcjonariusze nadzoru wspomagajg zarzad w procesie kierowania
dziatalno$cig operacyjng spotki na poziomie doradczym, na pewno — jak wynika z tego
badania — w sferze zapobiegania realnemu zagrozeniu dla dziatalnosci spoiki.
Kolejnych 31 badanych rowniez przyznato, iz rada zasugerowala rozwigzanie, ale jego
konkretny ksztatt wymyslit juz sam zarzad, co de facto takze $wiadczy o realnym
wsparciu zarzadu ze strony organu nadzorczego. Sam fakt, ze 91 na 100 badanych oséb
przyznalo, ze rada nadzorcza byla zaangazowana w znalezienie sposobu rozwigzania
istotnego problemu $§wiadczy nie tylko o realnym zaangazowaniu nadzoru, ale rowniez
0 ich merytorycznym przygotowaniu do petnionej funkcji. Ponadto istnieje mozliwose,
ze znalezienie sposobu rozwigzania problemu lub wskazanie jego kierunku wynika
z doswiadczenia zawodowego czlonkéw rad, co automatycznie przenie$li na obszar
rozwigzania problemu zarzadczego 1 wcale nie wymagato to od nich wigkszego
zaangazowania W sprawy spoiki.

Badajac wplyw wybranych zmiennych na wystapienie w spotce zdarzenia
polegajacego na zasugerowaniu przez rad¢ nadzorcza sposobu rozwigzania problemu,
ktory pozytywnie wptynal na dalsze procesy zarzadcze w spolce, wykazano istotne
zrdznicowanie w przypadku grupy (p=0,0088), plci (p=0,0118) oraz stazu pracy na
obecnym stanowisku (p=0,0052). Istotnie ww. zdarzenie zostalo dostrzezone czesciej
przez osoby zasiadajace w radach nadzorczych (73,9%) niz w zarzadach spotki (48,3%),
a takze czgSciej przez badane kobiety (79,3%) niz badanych me¢zczyzn (52,1%) oraz
osoby zatrudnione na obecnym stanowisku przez okres 4—6 lat (76,9%) niz pozostatych
badanych zatrudnionych do 3 lat (64,6%) lub powyzej 6 lat (34,6%) (Rysunek 4.4).

148



0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0% 70,0% 80,0% 90,0%

*
~ 00
] ES\ % Rada Nadzorcza 9%
=i =Y
O q Zarzad Spotki
=1
*
o a kobieta 79,3%
oo
R~ meziczyzna
1]
£ . 25%, do 3 lat
a’ s A I-f'!._ w1
£s3938 4-6 lat 76,9%
~N D c il o
o 8oL ..
5 ® powyze] 6 lat
Ogot

%2 — wartos¢ testu Chi kwadrat Pearsona

* — istotna zalezno$¢ przy p<0,05

Rysunek 4.4 Zasugerowanie przez rade¢ nadzorczg sposobu rozwiazania problemu, ktory

pozytywnie wplynal na dalsze procesy zarzadcze w spélce a wybrane cechy badanych

Zrodlo: opracowanie wlasne

Wigkszo$¢ badanych (78 osob) wskazata, ze w spotkach, ktore reprezentuja, rada
nadzorcza jest zaangazowana w wspieranie zarzadu na plaszczyznie doradczej

dotyczacej wszystkich kluczowych obszarow dziatalnosci spotki (Rysunek 4.5).

Czy rada nadzorcza aktywnie wspiera zarzad w formie
doradczej na plaszczyznie wszy stkich kluczowych
obszarow dzialalnosci spolki

W1 Tak
W2, Nie

m 3. Nie dotyczy

Rysunek 4.5 Funkcja doradcza rady nadzorczej na plaszczyznie kluczowych obszaréw
dzialalnosci spétki

Zrédlo: opracowanie wlasne
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Z przedstawionych danych wynika, ze na jedno z kluczowych pytan duzy odsetek
respondentow (78%, co odpowiada dokladnie 78 ankietowanym, przy czym 95%
badanych cztonkow rady nadzorczej oraz 75% z zarzadu) potwierdzito aktywne
wypelnianie obowigzkéw ze strony czionkdéw rad nadzorczych na plaszczyznie
wspierania zarzadu w formie doradczej we wszystkich kluczowych aspektach
dzialalnosci spétki. Mozna zatem przypuszczaé, ze w tych spotkach istnieje dobra
wspotpraca 1 komunikacja miedzy zarzadem a rada nadzorcza. To z kolei moze sprzyjac
podejmowaniu efektywnych decyzji i osiaganiu celow organizacyjnych.

Jesli wigkszos¢ respondentéw doswiadcza korzysci z tej wspotpracy, moze to
$wiadczy¢ o efektywnym modelu zarzadzania i dobrze funkcjonujacej strukturze
zarzadzania spotka.

Jezeli chodzi o wptyw wybranych zmiennych na analizowane zagadnienie (bez
uwzgledniania respondentow, ktorych to nie dotyczy), analiza statystyczna wykazata
istotne zroéznicowania tylko w przypadku grupy (p=0,0088). Istotnie ww. zdarzenie
zostato dostrzezone cze¢Sciej przez osoby zasiadajace w radach nadzorczych (95,1%) niz
w zarzadach spotki (75,0%) (Rysunek 4.6).

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0% 70,0% 80,0% 90,0% 100,0%
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Ogot 83/9%

%2 — warto$¢ testu Chi kwadrat Pearsona

* — istotna zalezno$¢ przy p<0,05

Rysunek 4.6 Funkcja doradcza rady nadzorczej w kluczowych obszarach funkcjonowania

spolki a wybrane cechy badanych

Zrdédlo: opracowanie wlasne
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Co pigta badana osoba (18 osdb) wskazata, ze w spotkach, ktére reprezentuje,
doszto do odmowy ze strony zarzadu w kwestii zastosowania si¢ do wytycznych rady

nadzorczej co do postepowania w ramach dziatalnosci operacyjnej spotki (Rysunek
4.7).

Czy zarzqd Kiedykolwielk odmowil zastosowania si¢ do wylyeznych ze
strony czlonka nadzoru co do sposobu postgpowaniaw ramach
dzialalnosci operacyjnej spolici

H Tak

HNie

M Nie
dotyczy

Rysunek 4.7 Odmowa zarzadu odno$nie zastosowania si¢ do wytycznych ze strony czlonka

nadzoru co do postepowania w ramach dzialalnos$ci operacyjnej spotki

Zrodlo: opracowanie wlasne

Mimo wyraznego wskazania w kodeksie spotek handlowych, iz rada nie powinna
wydawac¢ zarzadowi wigzacych polecen, takie sytuacje zdarzaja si¢ dos¢ czesto (78 osob
nie odmoéwito dostosowania swoich dziatan do ,,wytycznych” nadzoru, a tylko 4 osoby
ze 100 ankietowanych stwierdzily, ze nie byly nigdy uczestnikami takiej sytuacji).
Zarzad prawdopodobnie ze wzglgdu na niechg¢ narazenia si¢ osobom, ktore czesto
decyduja o ich dalszej egzystencji w spotce (cztonkom rady nadzorczej), rzadko
odmawia zastosowania si¢ do ich wytycznych, nawet w kwestiach operacyjnych, co

realnie moze go oddala¢ od efektywnego zarzadzania spotka.
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Wigkszo$¢ respondentow (89 osob, co odpowiada 89% ogotu badanej grupy)
przyznato, ze rada nadzorcza potrafi zmobilizowa¢ zarzad do bardziej efektywnej pracy

na rzecz spotki (Rysunek 4.8).

Czy rada nadzoreza potrafi zmobilizowad zarzqd do bardzief efektywnej
pracy na rzecz spolki?

W Tak

H Nie

Rysunek 4.8 Umiejetno$¢ mobilizacji zarzadu przez rade nadzorcza do poprawy efektywnosci
zarzadzania spotka

Zrédlo: opracowanie wlasne

Wyniki ankiety wskazuja na istotng rol¢ rady nadzorczej w kreowaniu
efektywnego fadu korporacyjnego poprzez mobilizowanie zarzadu do bardziej
efektywnej pracy na rzecz spotki (wigkszo$¢ badanych, czyli 89 oséb potwierdzita ten
fakt). Rada nadzorcza pelni zatem skutecznie funkcje motywacyjng, powodujac

zapewne tym samym rzeczywisty progres efektywnosci zarzadzania spotka.

4.3.1.2. Opis wynikéw eksploracji ankietowej - podsumowanie funkcji

motywacyjno-doradczej

Z ogolnej analizy powyzszych danych wynika, ze funkcja motywacyjno-doradcza
rady nadzorczej czgsto jest praktykowana i pozytywnie odbierana przez wigkszos¢

badanych, co prowadzi do budowania efektywnego tadu korporacyjnego poprzez
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poprawe¢ systemu zarzadzania spotka. Z drugiej jednak strony nalezy zaznaczyé, ze
znamy za mato szczegotow dotyczacych motywacji czlonkéw rady, jak réwniez
okolicznosci podejmowania pewnych decyzji. Juz w pierwszym przypadku dotyczgcym
odpowiedzi na pytanie ,.Czy rada nadzorcza zasugerowata sposOb rozwigzania
problemu, ktoéry pozytywnie wptynat na dalsze procesy zarzadcze w spotce?” pojawia
si¢ watpliwosci, czy pozytywny efekt wynikal z zaangazowania rady w obszar realnego
wsparcia zarzadu, czy tez przypadku, gdy kto§ z gremium nadzorczego miat mozliwos¢
wesprze¢ kierujacych spotka ze wzgledu na swoje doswiadczenie, ktore pozwolito mu
na znalezienie odpowiedniego rozwigzania przedstawionego przez zarzad problemu.

Wyniki analizy zaangazowania nadzoru w dzialalno$¢ operacyjng spotki
potwierdzity interwencj¢ rady w te¢ sfere aktywnosci zarzadu. Nalezy to jednak
rozpatrywa¢ zdecydowanie negatywnie, poniewaz rada wedlug prawa nie moze
wydawaé zarzadowi wiazacych polecen, szczegélnie w kwestiach operacyjnych,
chociazby ze wzgledu na to, ze to organ wykonawczo-zarzadczy ponosi pelng
odpowiedzialno$¢ za te sfere¢ funkcjonowania spotki. Ponadto, wykraczanie rady poza
jej uprawnienia utrudnia prac¢ kierujgcym spotkg i moze ich demotywowaé do
wspolpracy z nadzorem i pelnego zaangazowania w wypetnianie swoich funkcji, co
zaburza proces ksztaltowania efektywnego tadu korporacyjnego.

Finalnie wyniki badan obrazuja wsparcie zarzadu ze strony rady nadzorczej
w obszarze doradczym i jednocze$nie motywacyjnym, co jest istotne z nastepujacych

wzgledow:

1. progres efektywnosci zarzadzania, do czego — jak wynika z ankiety — przyczynia
si¢ nadzor w wyniku motywacji zarzadu do bardziej wyt¢zonej pracy, prowadzi
do lepszej wydajno$ci operacyjnej, wzrostu przychodow i1 zwigkszenia udziatu
w rynku. W rezultacie spotka moze osigga¢ lepsze wyniki finansowe i zyskaé
konkurencyjng przewage na rynku;

2. moze pomodc w skutecznym wykorzystywaniu zasoboéw spotki. Poprzez
zwigkszenie skupienia na kluczowych obszarach i eliminacj¢ marnotrawstwa
zarzad moze lepiej alokowac kapitat finansowy, kadrowy itp. Skuteczne
zarzadzanie zasobami przyczynia si¢ do maksymalizacji ich warto$ci
I generowania wiekszej uzytecznosci dla wlascicieli spoiki;

3. moze pobudza¢ innowacyjno$¢ i1 zdolnos$¢ adaptacji spotki do zmieniajacego si¢

otoczenia biznesowego. Rada nadzorcza moze wptywaé na zarzad w sferze
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poszukiwania nowych rozwigzan, identyfikowania trendow rynkowych,
wprowadzania innowacyjnych produktow 1 uslug oraz dostosowywania strategii
do zmieniajgcych si¢ warunkéw konkurencji na rynku. Pozwala to spoétce
utrzymac¢ konkurencyjnos¢ albo utrzyma¢ mocng pozycj¢ na rynku;

4. rada nadzorcza poprzez stymulowanie zarzadu do bardziej efektywnej pracy dba

o to, aby zarzad dzialal w najlepszym interesie spotki, przestrzegat zasad etyki
i standardow zarzgdzania, oraz podejmowat odpowiednie dla danej spotki ryzyko
biznesowe.

W rezultacie mobilizacja zarzadu przez rade nadzorcza przyczynia si¢ do
budowania silnego fundamentu zarzadzania spotka, poprawy jej wynikéw finansowych,
zwigkszenia warto$ci  dla akcjonariuszy lub udzialowcow oraz utrzymania
konkurencyjnosci na rynku. Jest to kluczowy element efektywnego zarzadzania

korporacyjnego, ktory sprzyja rozwojowi i sukcesowi spotki.

4.3.1.3. Opis wynikow eksploracji ankietowej w obszarze funkcji kadrowej rady

nadzorczej

Prawie potowa badanych (44 osoby) wskazata, ze w ich spotce rada nadzorcza
przyczynila si¢ co najmniej raz do rozwigzania problemoéw spotecznych. Niski odsetek
badanych (11 o0so6b) podkreslito, ze rada nadzorcza partycypowata jedynie
W rozmowach pomie¢dzy dwoma stronami konfliktu. Jednakze od 45 respondentow

uzyskano przeczaca odpowiedz na zadane pytanie (Rysunek 4.9).
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Czy rada nadzoreza priyegynila sie Kiedylolwiek do rozwiqzania
problemow spolecznych w spdlce?

W Tak

H Nie

Rada nadzorcza
partycypowata w
rozmowach jako mediator

pomigdzy dwoma stronami
konfliktu

Rysunek 4.9 Pomoc rady nadzorczej w rozwiazywaniu probleméw spotecznych w spélce

Zrodlo: opracowanie wlasne

W przypadku odpowiedzi na pytanie dotyczace wsparcia zarzadu ze strony rady
nadzorczej w rozwiazywaniu problemow spotecznych respondenci podzielili si¢
niemalze po potowie, z rdznica tylko 1 punktu procentowego w kierunku braku pomocy
ze strony nadzoru. Tak wyréwnany wynik moze zaleze¢ od stopnia zaangazowania
rady, czego potwierdzeniem moze by¢ trzecia grupa respondentow (11 osoéb), ktora
poswiadczyta, ze funkcjonariusze nadzoru uczestniczyli w rozmowach, ale tylko
W sposob fizyczny, nie angazujac si¢ w przebieg dyskusji. Brak przedstawicieli nadzoru
wsrod grona mediatorOw w sytuacji konfliktu ze strong spoteczng moze by¢ jednak
wynikiem braku zgody lub braku informacji ze strony zarzadu, ze taka jest ich wola.

Badajac wplyw wybranych zmiennych na wystgpienie w spdice zdarzenia
polegajacego na uzyskaniu pomocy rady nadzorczej w rozwigzaniu problemow
spotecznych, wykazano istotne zroznicowanie w przypadku rodzaju spotki (p=0,0159)
oraz wielko$ci spotki (p=0,0379). Istotnie ww. zdarzenie zostato dostrzezone czesciej
przez osoby zatrudnione w spotkach akcyjnych (59,0%) niz w spotkach z o0.0. (34,4%)
oraz przez badanych zatrudnionych w duzych spétkach (52,8%) niz matych (10,0%) lub
srednich (40,5%) (Rysunek 4.10).
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Rysunek 4.10 Pomoc rady nadzorczej w rozwiazywaniu probleméw spolecznych w spolce
a wybrane cechy badanych

Zroédlo: opracowanie wlasne

Wigkszo$¢ badanych (83 osoby) wskazata, ze w spotkach, ktore reprezentujg, rada
nadzorcza ma prawo zawieszania w czynnosciach cztonkow zarzadu lub odwotania ich

z pelnionej funkcji (Rysunek 4.11).
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Czy rada nadzorcezaw Paristwa spélee ma prawo Zawieszania w
czynnosciach lub odwolania z pelnionej funiccji czlonkow Zarzqdu

B Tak

H Nie

Rysunek 4.11 Prawo rady nadzorczej do zawieszania w czynno$ciach lub odwolania

z pelnionej funkeji cztonkow zarzadu

Zrodlo: opracowanie wlasne

Mozna zatem przyjac, ze standardowo w spotkach Skarbu Panstwa rada nadzorcza
ma prawo zawieszania w czynnosciach cztonkow zarzadu lub odwotywania ich
z pelionej funkcji. To z kolei powoduje zalezno$¢ jednego organu od drugiego, co
rodzi roznego rodzaju negatywne konsekwencje. Na przyktad w chwili, kiedy rada
dziatataby na rzecz tylko dobra publicznego kosztem spotki (przyktadem jest czas
wyborczy), to zarzad moglby poprze¢ te dziatania, co de facto burzy proces
ksztattowania efektywnego tadu korporacyjnego. Z drugiej jednak strony nieformalne
podporzadkowanie zarzadu wobec rady nadzorczej ogranicza zapedy tych pierwszych
do dziatah na rzecz wilasnej uzytecznosci i ma szans¢ nakierowania zarzadzajacych
W strone mentalnos$ci stewarda.

W odniesieniu do badania wpltywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie analiza statystyczna wykazala istotne zréznicowania w przypadku grupy
(p<0,0001), rodzaju spotki (p=0,0021) oraz wielko$ci spotki (p<0,0001). Istotnie wyzej
wymienione zostatlo dostrzezone czgsciej przez osoby zasiadajace w radach
nadzorczych (100%) niz w zarzadach spotki (68,5%), osoby zatrudnione w spotkach
akcyjnych (97,4%) oraz duzych spotkach (98,1%) niz wsrod pozostatych badanych
(Rysunek 4.12).
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Rysunek 4.12 Prawo rady nadzorczej do zawieszania w czynnos$ciach czlonkéw zarzadu

a wybrane cechy badanych

Zrédlo: opracowanie wlasne

Tylko 14 badanych wskazato, ze w spotkach, ktére reprezentuja, rada nadzorcza
skorzystata kiedykolwiek z prawa zawieszania w czynno$ciach cztonka zarzadu lub

odwotania go z petnionych funkcji (Rysunek 4.13).
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Czy rada nadzorcza skorgystala Kiedykolwiek 7 prawa ZawiesZenia w
czynnosciach lub odwolania ; pelnionej funicji czlonka Zarzqdu?

W Tak
H Nie

H Nie dotyczy

Rysunek 4.13 Skorzystanie przez rade nadzorcza z prawa zawieszania w czynnosciach lub

odwolania z pelnionych funkcji czlonka/cztonkéw zarzadu

Zrodlo: opracowanie wlasne

W tym przypadku nalezy bra¢ pod uwage przede wszystkim dwa aspekty:

1. Rada nadzorcza docenia profesjonalizm i zaangazowanie zarzadu spotek Skarbu
Panstwa.

2. Osobiste zaangazowanie cztonkow gremium nadzorczego w relacje z cztonkami
zarzadu nie pozwala im na zdymisjonowanie przedstawicieli organu, z ktorego

efektow pracy nie sg zadowoleni.

Oba rozpatrywane aspekty sa prawdopodobne. Pewnos¢ prawidtowej odpowiedzi

na to pytanie datoby jednak dodatkowe badanie uwzgledniajace powyzsze zagadnienie.

Tylko 9 badanych wskazato, ze w spotkach, ktore reprezentuja, rada nadzorcza nie
wyrazita zgody na wyptate zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku
obrotowego, mimo iz spotka posiadata §rodki wystarczajace na wyptate oraz zostaly

spetnione inne kryteria formalne pozwalajgce na Wyptate zaliczek (Rysunek 4.14).
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Czy rada nadzorcza nie wyrazita kiedykolwiek zgody na wyplate zaliczki
na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego?

W Tak
H Nie

B Nie dotyczy

Rysunek 4.14 Sprzeciw rady nadzorczej wobec wyplaty zaliczki na poczet przewidywanej
dywidendy

Zrodlo: opracowanie wlasne

Z przedstawionych danych wynika, ze tak mata liczba przypadkéw, kiedy rada nie
zgodzita si¢ na wyplate zaliczki oraz odwotata ktoregokolwiek z cztonkow zarzadu,
$wiadczy prawdopodobnie o checi zawigzania lub utrzymania dobrych relacji
z zarzadem poprzez chociazby wsparcie finansowe cztonkdéw organu zarzadzajaco-
wykonawczego w sytuacji, gdy jest taka potrzeba. Niewyplacenie zaliczki mogloby by¢
odczytane jako brak dobrej woli nadzoru i budowanie ptaszczyzny konfliktu. Jak

wynika z badan, takie sytuacje zdarzaja si¢ bardzo rzadko.
Co trzeci badany (34 osoby) wskazat, ze w spotkach, ktore reprezentuje, doszto

kiedykolwiek do czasowego oddelegowania cztonka rady nadzorczej do wykonywania

czynnosci cztonka zarzadu (Rysunek 4.15).
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Czy w Paiistwa spélce doszlo Kiedykolwiek do czasowego oddelegowania
clonkarady nadzorczej do wykonywania cgynnosci czlonka zarzqdu

W Tak

HNie

Rysunek 4.15 Oddelegowanie funkcjonariusza rady nadzorczej do czasowego wykonywania

czynnosci czlonka zarzadu

Zrodlo: opracowanie wlasne

Biorgc pod uwage duzy odsetek oddelegowania radzie nadzorczej uprawnien
odwotlywania czlonkéw zarzadu i maty odsetek przypadkow, kiedy funkcjonariusze
skorzystali z tego prawa, mozna wyciagna¢ wnioski, ze 34 badanych, ktorzy byli
w sytuacji oddelegowania czlonka rady do czasowego wypetniania obowigzkow
cztonka zarzadu moze $wiadczy¢ o pojawiajacych sie przypadkach niedyspozycji osob
zasiadajacych w gremium zarzadczym i tym samym niezastapionej roli rady, ktora jest
w stanie kontynuowa¢ normalne funkcjonowanie spofki.

W odniesieniu do badania wpltywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie analiza statystyczna wykazata istotne zroznicowania tylko w przypadku
rodzaju spotki (p=0,0402) (Rysunek 4.16).
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Rysunek 4.16 Oddelegowanie czltonka rady nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci

czlonka zarzadu a wybrane cechy badanych

Zroédlo: opracowanie wlasne

Istotnie z ww. prawa skorzystano cze¢s$ciej w spotkach akcyjnych (46,2%) niz

w spotkach z 0.0. (26,2%).

4.3.1.4. Opis wynikow eksploracji ankietowej — podsumowanie funkcji kadrowej

rady nadzorczej

Na podstawie wynikow ankiety mozna zatozy¢, ze poprzez funkcje kadrowsg rada
nadzorcza tylko czeSciowo i posrednio przyczynia si¢ do tworzenia efektywnego tadu
korporacyjnego w wyniku wsparcia jednego z jej elementow, czyli zarzgdzania spotka.

W przypadku badania funkcjonowania rady na ptaszczyznie ich wsparcia organu
wykonawczo-zarzadzajacego w rozwigzywaniu probleméw spotecznych, respondenci
podzielili si¢ niemalze po potowie, z roznicg tylko 1 osoby po stronie braku wsparcia na
tej plaszczyznie. Tak wyrownany wynik moze zaleze¢ od stopnia zaangazowania
nadzoru lub braku zgody badZz informacji ze strony zarzadu, ze taka jest ich wola.
Z kolei kompetencje wigkszosci rad nadzorczych zostaja rozszerzone przez wiascicieli
spotek, co moze wynika¢ z zaufania tych ostatnich do racjonalnych decyzji nadzoru
w kwestii wyboru sktadu zarzadu, a tym samym odpowiedniej oceny przez rad¢ pracy
organu zarzadzajgco-wykonawczego.

W spotkach Skarbu Panstwa istnieje tendencja, ze rada nadzorcza ma prawo do

zawieszania lub odwolywania cztonkow zarzadu. To prowadzi do zaleznosci jednego
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organu od drugiego, co moze mie¢ negatywne konsekwencje dla budowania
efektywnego tadu korporacyjnego. Limitowanie autonomii zarzadu moze jednak
ograniczy¢ jego dziatania na rzecz wlasnej uzytecznosci, a zamiast tego skierowa¢ go w
strong troski o dobro spoiki.

Niewielka liczba przypadkow, w ktorych rada nie zgodzita si¢ na wyptate zaliczki
lub odwotata czlonka zarzadu, moze z kolei wskazywa¢ na ch¢é utrzymania
wzajemnych dobrych relacji i wsparcia finansowego czlonkéw zarzagdu w sytuacji
zaistnienia takiej potrzeby. Niewyplacenie zaliczki, nawet przy dobrych wynikach
finansowych spotki, moze by¢ interpretowane jako dzialanie ztosliwe i tworzenie
ptaszczyzny konfliktu, dlatego takie sytuacje zdarzaja si¢ rzadko.

Duzy odsetek przypadkéw oddelegowania uprawnien odwolywania czionkow
zarzadu do rady nadzorczej przy matej liczbie przypadkow skorzystania z tego prawa,
moze wskazywaé na niedyspozycje cztlonkow zarzadu. W takiej sytuacji rada nadzorcza
staje si¢ niezastgpionym organem, ktory jest w stanie zapewni¢ ciggto$¢ dziatania spotki
i chociazby z tego wzgledu jej rola kadrowa powinna by¢ rozpatrywana pozytywnie
w ramach budowania efektywnego zarzadzania spotka. Nalezy jednak podkresli¢, ze
»identyfikacja z realizacjg celow spolecznych korporacji zajmuje wcigz dosy¢ odlegte

pozycje w »portfelu rady«*>’.

4.3.1.5. Opis wynikéw eksploracji ankietowej w obszarze funkcji kontrolnej rady

nadzorczej

Prawie co trzeci badany (30 osob) wskazat, ze w spotkach, ktore reprezentuje, rada
nadzorcza co najmniej raz zablokowata plan zarzadu dotyczacy zaciggnigcia
zobowiazania finansowego, Ktore w szerszej perspektywie mogloby narazi¢ spotke na

duze straty finansowe (Rysunek 4.17).

97 A, Peszko, Strategiczne funkcje nadzoru korporacyjnego w grupach kapitatowych, [w:] B. Nogalski,
P. Walentynowicz (red.), Zarzqdzanie w grupach kapitatowych, Wyzsza Szkota Administracji i Biznesu,
Gdynia 2004, s. 273.
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Czy radanadzorcza zablokowala kiedykolwiek plan zarzadu
dotyczacy zaciagniecia zobowiazania finansowego, ktore w
szerszej perspektywie spolke na straty?

W1 Tak
W2, Nie

m 3. Nie dotyczy

Rysunek 4.17 Zablokowanie przez rade nadzorcza zamiaru zarzadu zaciggniecia
zobowigzania finansowego, ktore w szerszej perspektywie mogloby narazi¢ spétke na znaczne

straty finansowe

Zrodlo: opracowanie wlasne

Z przedstawionych danych wynika, Ze co trzeci badany przyznal, iz byl
uczestnikiem sytuacji, kiedy rada zablokowata decyzje =zarzadu dotyczace
niebezpiecznej dla spotki transakcji finansowej. Bioragc pod uwage, iz tego rodzaju
kryzysowe sytuacje nie powinny zdarza¢ si¢ nagminnie, 30 respondentow, ktorzy
odpowiedzieli twierdzgco na to pytanie, stanowi do$¢ duzg grupe reprezentatywna, CO
moze by¢ najlepszym dowodem na pozytywne aspekty obecnosci rad nadzorczych
w strukturach polskich spotek Skarbu Panstwa i ich duzym wktadzie w budowanie
efektywnego tadu korporacyjnego.

W odniesieniu do badania wplywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie (bez uwzgledniania respondentow, ktorych to nie dotyczy) analiza
statystyczna wykazata istotne zr6znicowania tylko w przypadku grupy (p=0,0066) oraz
stazu na obecnie zajmowanym stanowisku (p=0,0026). Istotnie ww. zdarzenie zostato
dostrzezone czeSciej przez osoby zasiadajagce w radach nadzorczych (48,8%) niz
w zarzadach spotki (21,3%) oraz osoby posiadajace najkrotszy staz pracy (47,7%)
w stosunku do pozostatych badanych (Rysunek 4.18).
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Rysunek 4.18 Zablokowanie przez rade¢ nadzorcza zamiaru zarzadu zaciagnigcia
zobowiazania finansowego, ktore w szerszej perspektywie mogloby narazi¢ spéltke na straty

finansowe a wybrane cechy badanych

Zrédlo: opracowanie wlasne

Ponad potowa badanych (55 osob) wskazala, ze w spoétkach, ktore reprezentuja,
ocena sprawozdania z dzialalno$ci zarzadu oraz sprawozdania finansowego za miniony
rok obrotowy, dokonana przez rade¢ nadzorcza, miata konkretny wplyw na dalsze

decyzje zarzadcze w spotce (Rysunek 4.19).
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Czy ocena sprawozdania finansowego oraz z dzialalnosci zarzqdu
dokonanaprze; rade nadzorezq miala konkretny wplyw na dalsze decyzje
zarzqdczew spélece?

W Tak
H Nie

M Nie dotyczy

Rysunek 4.19 Wplyw oceny sprawozdania z dzialalno$ci zarzadu oraz sprawozdania
finansowego za miniony rok obrotowy dokonanej przez rade nadzorcza na dalsze procesy

zarzadcze w spélce

Zrodlo: opracowanie wlasne

Z przedstawionych danych wynika, ze cztonkowie rad nadzorczych, poprzez
konstruktywna, jasng ocen¢ sprawozdan, przyczyniaja si¢ do dalszych decyzji
zarzadczych w spolce. Ponad 50 pozytywnych odpowiedzi moze §wiadczy¢ o tym, ze
w niektorych spotkach zarzad faktycznie uwzglgdnia opinie i zalecenia nadzoru. To
z kolei najprawdopodobniej wynika z trafnosci sformutowanych przez funkcjonariuszy
nadzoru wskazowek dotyczacych dalszego postgpowania odno$nie konkretnych zdarzen
w spotce. Nalezy jednak zwroci¢ uwage na fakt, Zze jest niewielka rdznica pomigdzy
pozytywnymi a negatywnymi odpowiedziami. Moze to oznaczaé, ze dla wielu osob
zarzadzajacych i nadzorcow ocena sprawozdan jest jedynie formalnoscia, jaka musi by¢
dochowana w okre§lonym czasie w roku lub nadzor nie przedstawit konstruktywnej
oceny.

W odniesieniu do badania wplywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie (bez uwzgledniania respondentow, ktorych to nie dotyczy) analiza

statystyczna wykazata istotne zrdznicowania tylko w przypadku grupy (p=0,0395).
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Istotnie ww. zdarzenie zostalo dostrzezone cze$ciej przez osoby zasiadajgce w radach

nadzorczych (68,9%) niz w zarzadach spotek (48,0%) (Rysunek 4.20).
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Rysunek 4.20 Wplyw oceny sprawozdania z dzialalno$ci spélki oraz sprawozdania
finansowego sformulowanej przez rad¢ nadzorczg na konkretne decyzje zarzadcze a wybrane
cechy badanych

Zrodlo: opracowanie wlasne

Tylko 6 badanych wskazato, ze w spotkach, ktére reprezentuja, rada nadzorcza
byta zmuszona do skorzystania z prawa zwolania zwyczajnego badz nadzwyczajnego
zgromadzenia wspolnikow/akcjonariuszy ze wzgledu na zaniechanie tego obowigzku

przez zarzad (Rysunek 4.21).

Czy rada nadzorcza byla zmuszona kiedykolwiek do skorzystania z

prawa Zwolania zwyczajnego bgd? nadzwyczajnego zgromadzenia

wspolnikow / Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy ze wigledu na
zaniechanie tego obowigzku przez zarzqd?

W Tak
H Nie

Rysunek 4.21 Zwolanie przez rade nadzorcza zwyczajnego badz nadzwyczajnego
zgromadzenia wspolnikow/akcjonariuszy ze wzgledu na zaniechanie tego obowigzku przez
zarzad

Zrodlo: opracowanie wlasne
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Nalezy wnioskowaé, ze wynik badania na tak postawione pytanie $wiadczy
0 rzetelnym podejsciu cztonkow zarzadu do realizacji ich prawnie uregulowanych,
kodeksowych obowigzkow 1 braku konieczno$ci zaangazowania rady na tej

plaszczyznie funkcjonowania spoiki.

Prawie wszyscy badani (98 osob) wskazali, ze w spotkach, ktore reprezentuja,
nigdy nie bylto takiej sytuacji, aby cztonek rady nadzorczej lub solidarnie wszyscy jej
cztonkowie odpowiedzieli wobec spotki za szkode wyrzadzong dzialaniem sprzecznym

z prawem lub postanowieniami umowy/statutu spotki (Rysunek 4.22).

Czy zdargylo sie kiedykolwiek, aby czlonek rady nadzorczej lub
solidarnie wszyscy jej czlonkowie odpowiadali wobec spotki za szkode
wyrzqdzong dzialaniem sprzecznym z prawem lub postanowieniami
umowy/statutu spotki?

H Nie

m Nie dotyczy

Rysunek 4.22 Odpowiedzialno$¢ czlonka rady nadzorczej lub solidarnie wszystkich czlonkéw
nadzoru za szkode wyrzadzona dzialaniem sprzecznym z prawem lub postanowieniami

umowy/statutu spotki

Zrédlo: opracowanie wlasne

Zerowy procent cztonkéw nadzoru, ktérzy odpowiadali za szkode wyrzadzonag
spotce, moze $wiadczy¢ o profesjonalnym podej$ciu funkcjonariuszy nadzoru i ich
dziataniu zgodnie z literg prawa. Z drugiej jednak strony nie mozna jednoznacznie
stwierdzi¢, ze nadzor nigdy nie lekcewazy swoich obowigzkoéw, bo brak pociagnigcia
kogokolwiek do formalnej odpowiedzialno$ci moze $wiadczy¢ jedynie 0 jego

bezkarnosci. Bez dodatkowych informacji na ten temat, wyniki badania nie powinny
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by¢ brane pod uwage przy ocenie funkcji kontrolnej rad nadzorczych spotek Skarbu

Panstwa.

Ponad potowa badanych (58 osob) potwierdzita, iz ma duze watpliwosci co do
jakosci lub czasu przekazywania im przez zarzad informacji dotyczacych spotki

(Rysunek 4.23).

Czy rada nadzorcza miata kiedykolwiek watpliwosci co do czasu i
Jakosci przekazywanych im przez zarzqd informacji nt. spotki?

W Tak
H Nie

m Nie dotyczy

Rysunek 4.23 Przekazywanie radzie nadzorczej przez zarzad informacji na temat spotki

Zrédlo: opracowanie wlasne

Z analizy powyzszych badan wynika, ze ta podstawowa sfera wspolpracy
i zaufania organu nadzorczego do organu wykonawczo-zarzadzajacego wymaga
zdecydowanej poprawy, poniewaz rady nadzorcze nie maja szansy wykazywacé sie
w ramach petnionych obowigzkow, jezeli nie otrzymuja na biezaco zgodnych ze stanem
faktycznym informacji na temat sytuacji wewnatrz i na zewnatrz spotki.

W odniesieniu do badania wptywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie (bez uwzgledniania respondentow, ktorych to nie dotyczy) analiza
statystyczna wykazata istotne zrdéznicowania tylko w przypadku ptci (p=0,0108) oraz

stazu badanych na obecnie zajmowanym stanowisku (p=0,0253) (Rysunek 4.24).
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Rysunek 4.24 Przekazywanie radzie nadzorczej przez zarzad informacji na temat spélki

a wybrane cechy badanych

Zrodlo: opracowanie wlasne

Istotnie twierdzaca odpowiedz na powyzsze zagadnienie wskazalo wiecej
badanych kobiet (84,6%) niz me¢zczyzn (56,2%) oraz najwiecej osob zajmujacych
obecne stanowisko od 4 do 6 lat (84,0%)

4.3.1.6. Opis wynikow eksploracji ankietowej — podsumowanie funkcji kontrolnej
rady nadzorczej

Efektywne zarzadzanie spotkami wedtug G. Domanskiego i M. Jagielskiego jest
bezposrednio skorelowane z prawidlowo funkcjonujacym obszarem nadzoru
i kontroli®®8, a nadzor wedtug nich ,,zawiera w sobie dwa elementy: kontrole rozumiana
jako badanie zgodno$ci danego postepowania z okreslonym wzorcem oraz mozliwosé¢
ingerencji w proces podejmowania decyzji”®®. Skuteczna kontrola jest zatem jedna

Z najistotniejszych funkcji rady nadzorczej, ktéra bez watpienia wplywa na

598 W. Walczak, Rada nadzorcza spotki kapitatowej dzialajgca w niewtasciwym sktadzie osobowym,
»Wiedza Prawnicza” 2014, nr 4, Uniwersytet £.odzki, £.6dz 2014, s. 66—67.

%99 G. Domanski, M. Jagielska, Rada nadzorcza spétki akcyjnej: powotywanie, kompetencje,
funkcjonowanie — aspekty prawne, Wolters Kluwer Polska, Warszawa 2011, s. 13.
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ksztattowanie efektywnego tadu korporacyjnego. Kontrola nadzoru obejmuje wszystkie
sfery dzialalno$ci spoiki, a ankieta objela jej najistotniejsze czesci, wykazujac, ze
zaangazowanie rad nadzorczych w tym obszarze jest znaczace, co przektada sie z kolei
na efektywne zarzadzanie spotka, ktorg nadzoruja.

Z analizy ankiety wynika, ze istnieje grupa respondentéow, ktora do$wiadczyta
sytuacji zablokowania przez rad¢ nadzorczg decyzji zarzadu dotyczaca niebezpiecznych
dla spotki transakcji finansowych. Funkcjonowanie takiej grupy moze wskazywac na
pozytywne aspekty obecnosci rad nadzorczych w strukturach spoétek, poniewaz
potwierdza ich wktad w tworzenie efektywnego tadu korporacyjnego.

Badania autorki uwidocznity zaangazowanie cztonkoéw rad nadzorczych w sprawy
firmy i fakt, ze poprzez konstruktywna, jasng ocen¢ sprawozdan przyczyniaja si¢ oni do
dalszych decyzji zarzadczych w spotce. Brak formalnej odpowiedzialnosci czionkow
rady nadzorczej, ktorzy lekcewaza swoje obowigzki, moze $wiadczy¢ jednak o ich
bezkarnosci.

Rada nadzorcza jako organ, ktory nie moze ingerowa¢ w dzialalno$¢ operacyjng
spotki, swoja aktywno$¢ w ramach struktur tadu korporacyjnego opiera W gldwnej
mierze o informacje przekazane jej przez zarzad oraz osobistym weryfikowaniu
dokumentow spotki, na co w wielu przypadkach nie majg wystarczajagco duzo czasu.

Z powyzszych badan wynika, Ze ta podstawowa sfera wspotpracy i1 zaufania organu
nadzorczego do organu wykonawczo-zarzadzajacego (przekazywanie radzie
odpowiedniej jakosci i w odpowiednim czasie informacji na temat spotki), wymaga
zdecydowanej poprawy, nawet poprzez réznego rodzaju rozwigzania prawne. Zostato to
ujete w nowelizacji kodeksu spotek handlowych, ktory obowigzuje w Polsce od
2022 .59,

600 Dz, U. 2022 poz. 807, pozyskano od:
https://isap.sejm.gov.pl/isap.nsf/DocDetails.xsp?id=WDU20220000807 (dostgp: 08.08.2023 r.)
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4.3.1.1.7. Opis wynikow ankiety — funkcja strategiczna rady nadzorczej

Wigkszos¢ badanych (70 osob) wskazala, ze w spotkach, ktore reprezentuja, rada

nadzorcza ma istotny wptyw na formutowanie planu rozwoju spotki (Rysunek 4.25).

Czy rada nadzorcza ma istotny wplyw na formulowanie planu rozwoju
spotki?

W Tak
H Nie

m Nie dotyczy

Rysunek 4.25 Wplyw rady nadzorczej na formulowanie planu rozwoju spotki

Zrédlo: opracowanie wlasne

Duza liczba respondentdéw, ktora wskazala na istotny wplyw rady nadzorczej na
formutowanie planu rozwoju spotki, sugeruje, ze radom nadzorczym przypisuje si¢
wazng role w procesie strategicznego planowania i ksztattowania przysziosci spotek.
Swiadczy to 0 uznaniu duzego wktadu rad nadzorczych w kreowanie strategii rozwoju

spotki oraz podejmowanie decyzji o kluczowym znaczeniu dla niej.

Ponad potowa badanych (65 os6b) wskazata, ze w spotkach, ktore reprezentuja,
rada nadzorcza ma istotny wplyw na formutowanie Planu Rzeczowo-Finansowego
(Rysunek 4.26).
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Czy rada nadzorcza mawphw na formulowanie
Planu Rzeczowo-Finansowego

W Tak

H Nie

Rysunek 4.26 Wplyw rady nadzorczej na formulowanie Planu Rzeczowo-Finansowego spolki

Zrodlo: opracowanie wlasne

Wynik ten moze wskazywaé na pozytywne aspekty obecnosci rad nadzorczych,
poniewaz potwierdza ich wpltyw na tworzenie efektywnego planu rozwoju spotek.
Radom nadzorczym mozna przypisa¢ odpowiedzialno$¢ za monitorowanie strategii
spotki, oceng ryzyka oraz weryfikacje dziatan zarzadu w konteks$cie planu rzeczowo-
finansowego.

W odniesieniu do badania wptywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie analiza statystyczna wykazata istotne zréznicowanie tylko w przypadku
rodzaju spotki (p=0,0016). Istotnie ww. zdarzenie zostato dostrzezone czesciej przez
osoby pracujgce w spotkach z o.0. (77,1%) niz spotkach akcyjnych (46,2%) (Rysunek
4.27).
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Rysunek 4.27 Wplyw rady nadzorczej na formulowanie Planu Rzeczowo-Finansowego
a wybrane cechy badanych

Zrodlo: opracowanie wlasne

Co trzeci badany (30 osob) wskazat, ze w spotkach, ktore reprezentuje, rada
nadzorcza ma istotny wptyw na miejsce i sposob pozyskiwania srodkoéw finansowych
przeznaczanych nastgpnie na realizacje planéw zwigzanych z pracami B+R, czyli

badanie i rozwoj (Rysunek 4.28).

Czy rada nadzorcza ma istotny wplyw na miejsce oraz sposob pozyskania
srodkow finansowych na realizacje planow zwigzanych 7 pracami B+R?

W Tak
M Nie

H Nie dotyczy

Rysunek 4.28 Wplyw rady nadzorczej na miejsce i sposob pozyskiwania srodkow finansowych

przeznaczonych na realizacje planéw zwiazanych z pracami B+R

Zrodlo: opracowanie wlasne
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Wyniki te sugeruja, ze dla znacznej czgéci respondentdw rada nadzorcza nie
odgrywa istotnej roli w procesie pozyskiwania srodkéw finansowych na projekty
zwigzane z badaniami i rozwojem (B+R) w spotkach, ktore reprezentujg. Wskazuje to
na mozliwo$¢, ze radom nadzorczym przypisuje si¢ inne, mniej dominujgce zadania
W tym obszarze, lub Ze s3 one mniej zaangazowane W procesy zwigzane
z finansowaniem B+R.

Niemniej jednak istotne jest to, ze co trzeci badany nadal uznaje rade nadzorczg za
kluczowy organ wplywajacy na decyzje dotyczace pozyskiwania srodkow finansowych
na projekty B+R. Sugeruje to z kolei, ze w niektorych spotkach radzie nadzorczej
przypisywana jest rola strategicznego partnera zarzadu w planowaniu i realizacji dzialan
badawczo - rozwojowych. Roznica pomiedzy pozytywnymi i negatywnymi
odpowiedziami moze wynika¢ z réznych czynnikow, takich jak struktura organizacyjna,
kultura korporacyjna, kompetencje i doswiadczenie cztonkdéw rad nadzorczych. Wazne
jest, aby zrozumie¢ przyczyny tych roznic i zbadaé, jak mozna zwigkszy¢ rolg rad
nadzorczych w pozyskiwaniu $rodkow finansowych na projekty B+R, jesli jest to

pozadane.

Prawie trzy czwarte badanych (74 osoby) wskazato, ze w spotkach, ktore
reprezentuja, rada nadzorcza ma istotny wplyw na formulowanie planow

inwestycyjnych na dany rok (Rysunek 4.29).

Czy rada nadzorcza ma istotny wplyw na formulowanie planéw
inwestycyjnych na dany rok?

B Tak

H Nie

Rysunek 4.29 Wplyw rady nadzorczej na formulowanie zadan inwestycyjnych na dany rok

Zrédlo: opracowanie wlasne
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Z przedstawionych danych wynika, ze duzy odsetek badanych o0sob (az 74 osoby)
uwaza, ze rada nadzorcza odgrywa wazng role w procesie formulowania planow
inwestycyjnych na dany rok w spotkach, ktére reprezentujg. Sugeruje to, ze rada
nadzorcza jest aktywnie zaangazowana w podejmowanie strategicznych decyzji
dotyczacych alokacji srodkéw na inwestycje i projekty rozwojowe spoiki.

Istotny wptyw rady nadzorczej na formutowanie planéw inwestycyjnych moze
rébwniez oznacza¢, ze gremium nadzorcze peini kluczowa funkcje w ksztaltowaniu
strategii dlugoterminowej spotki oraz podejmowaniu decyzji zwigzanych z rozwojem
I inwestycjami. Je$li rada nadzorcza jest odpowiednio zrdéznicowana i posiada
odpowiednie kompetencje, moze przyczyni¢ si¢ do podejmowania lepszych i bardziej
przemyslanych decyzji inwestycyjnych.

Wyniki sugeruja, ze badani uznajg rade nadzorcza za istotnego gracza w procesie
inwestycyjnym, co moze wynika¢ z zaufania do wiedzy i dos§wiadczenia cztonkow rady
nadzorczej oraz ich zdolno$ci do oceny ryzyka i perspektyw rozwoju spotki. Moze to
wplywacé na poprawe efektywnos$ci zarzadzania spotka i osigganie dlugoterminowych

celow.

Prawie polowa respondentow (42 o0soby) wskazata, ze w spotkach, ktore
reprezentujg, zostaly udzielone przez rade nadzorczg zasadne sugestie w zakresie
ksztaltowania struktury organizacyjnej spotki (w ramach kompetencji rady nadzorczej

do zatwierdzania regulaminu organizacyjnego) (Rysunek 4.30).
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Czy rada nadzorcza udzielila zasadne sugestie w zakresie
ksztattowania struktury organizacyjnej spotki?

m Tak

M Nie

Rysunek 4.30 Udzielenie przez rade nadzorcza zasadnych sugestii w zakresie ksztaltowania
struktury organizacyjnej spolki (w ramach kompetencji rady nadzorczej do zatwierdzania

regulaminu organizacyjnego)

Zrodlo: opracowanie wlasne

Badani podzielili si¢ prawie po potowie w kwestii partycypacji rady nadzorczej
w tworzenie struktury organizacyjnej, gdyz 42 osoby odpowiedzialy twierdzaco, a 47
przeczaco. Odpowiedzi moga zaleze¢ od zaangazowania rady w wykonywanie swoich
obowigzkow lub — wrecz przeciwnie — od stopnia profesjonalizmu organu zarzadczego
spotki. Przy wysokim stopniu wiedzy merytorycznej i doswiadczenia cztonkoéw zarzadu
rola rady moze ograniczy¢ si¢ jedynie do zaakceptowania przedstawionej im
propozycji. Moze to oczywiscie wynika¢ réwniez z braku zainteresowania ze strony
rady sprawami spotki lub narzucenia im woli wladciciela polegajacej na zatwierdzeniu
przedstawionych planéw. Dla jednoznacznego stwierdzenia stanu faktycznego
konieczne jest przeprowadzenie dalszych badan na temat tego konkretnego obszaru
dziatania nadzoru.

W odniesieniu do badania wptywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie (bez uwzgledniania respondentow, ktérych to nie dotyczy), analiza
statystyczna wykazata istotne zréznicowania tylko w przypadku rodzaju spotki
(p=0,0309). Istotnie ww. zdarzenie zostalo dostrzezone czgsciej przez osoby pracujace
w spotkach z 0.0. (56,6%) niz w spotkach akcyjnych (33,3%) (Rysunek 4.31).
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Rysunek 4.31 Udzielenie przez rade nadzorcza zasadnych sugestii w zakresie uksztaltowania

struktury organizacyjnej spolki a wybrane cechy badanych

Zrodlo: opracowanie wlasne

Ponad jedna czwarta badanych (26 osob) wskazata, ze w spotkach, ktore
reprezentuja, doszto chociaz raz do sprzeciwu ze strony rady nadzorczej wobec
proceséw realizowanych w spolce. Ten sprzeciw w tym przypadku byt precyzyjnie
uargumentowany. Tylko 1 respondent wskazal, ze w jego spoice rowniez wystapit
sprzeciw, ale bez podania jego przyczyny. Co trzeci badany (38 osob) zaznaczyl, ze
W jego spotce rada nadzorcza miata watpliwosci co do stusznosci kierunku

realizowanych procesow, ale nie zglosita wobec tego swojego oficjalnego sprzeciwu
(Rysunek 4.32).

178



Czy doszlo kiedykolwiek do sprzeciwu rady nadzorczej
wobec procesow realizowanych w spolce?

M Tak, ale rada precyzyjnie
uargumentowata swojg

1% decyzje

M Nie, ale rada miata watpliwosci
359, 26% co do stusznosci kierunku
realizowanych procesow w
38% Is\Fc’)’fce

M Nie, nigdy

m Nie dotyczy

Rysunek 4.32 Sprzeciw rady nadzorczej wobec proceséw realizowanych w spolce

Zrodlo: opracowanie wlasne

Na podstawie odpowiedzi na tak postawione pytanie mozna wywnioskowac, ze
rada w wigkszosci przypadkow zglasza swoje watpliwosci wobec procesow
realizowanych w spolce i precyzyjnie je argumentuje (co $wiadczy jednoczesnie o jej
zaangazowaniu w prowadzenie spraw spotki), ale co trzeci z cztonkow rady nie
komunikuje tego w formie oficjalnej, prawdopodobnie ze wzglgdu na cheé¢ utrzymania
dobrych relacji z zarzadem lub tez wiare na podstawie wczesniejszych doswiadczen, iz
ich prosba zostanie uwzgledniona przez organ zarzadczy bez potrzeby przymusu

w formie oficjalnej §ciezki komunikacji.

4.3.1.8. Opis wynikéw eksploracji ankietowej — podsumowanie funkcji

strategicznej rady nadzorczej

Uczestniczenie w formutowaniu plandow strategicznych, a nastgpnie kontrola
realizacji jego =zalozen to jedna z najwazniejszych funkcji rad nadzorczych
wspotczesnych korporacji. Juz ponad 10 lat temu w swoich badaniach podkreslili to
A.Demb i F. F. Neubauer®®, gdzie dwoch na trzech pytanych amerykanskich

I brytyjskich (z systemem monistycznym) oraz krajow europejskich (odznaczajacych sig¢

801 A, Demb, F. F. Neubauer, Rada nadzorcza. Czym jest i jaka jest jej odpowiedzialnosé, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2001, s. 59-66.
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woweczas systemem dualistycznym) cztonkow rad nadzorczych zgodnie potwierdzito, ze
sg zaangazowani w ustalanie strategii spotki. Badanie wlasne autorki rozprawy réwniez
potwierdzito ten fakt — wigkszo$¢ respondentéw zarowno ze strony nadzoru (cho¢ znoéw
jest ich przewaga), jak 1 ze strony zarzadu odpowiedziata twierdzaco na pytania
0 zaangazowanie rady w formulowanie planéw spotki. Mozna zatem wnioskowac, ze
w wigkszosci przypadkow rada jest zaangazowana w kreowanie przysztosci spotki. Jest
to zrozumiate, bioragc pod uwage, ze dobrze zaprojektowane — w formie planow —
dziatania wptywaja na jej dobre wyniki finansowe, a tym samym dobrg ocen¢
dzialalnosci obu organéw — zaré6wno nadzorczego, jak 1 zarzadczego ze strony
udziatlowcow lub akcjonariuszy, co z kolei moze przelozy¢ si¢ na ich dluzsza
egzystencje w strukturach spotki. Ponadto, nadzor prospektywny, czyli ukierunkowany
na przyszto$¢, wptywa na zintensyfikowanie ,,systemu wczesneg0 0Strzegania, a tym
samym wczesniejszego rozpoznawania zblizajacych si¢ zagrozen 1 kryzysow.
W ostateczno$ci jest bowiem tylko jeden model tadu korporacyjnego — taki, ktory
wydatnie przyczynia si¢ do dlugofalowego sukcesu rynkowego i finansowego
spotki”®2. W niewielu przypadkach (tylko u co trzeciego badanego) wida¢ wyrazne
zaangazowanie ze strony rady w dzialania B+R, ktére w przypadku respondentéw moze
nie wymagaja jakiejkolwiek interwencji, funkcjonujac w spdice na wystarczajagcym
poziomie.

Juz od wielu lat tocza si¢ debaty naukowe na temat zaangazowania nadzoru
w sprawy strategiczne spotki. Pierwszymi badaczami, ktorzy zwrécili uwage na te
kwestie, byli S. A. Zahra i J. A. Pearce®®®. Wyszczegolnili oni trzy gtéwne funkcje rad
dyrektoréw: monitorujaca, ustugowg i strategiczna, przy czym ostatnia wedtug autorow
badania ma polega¢ na wsparciu i doradztwie nadzoru w kwestie formulowania
| wdrazania strategii korporacji. Jak wynika z badan wtasnych, nic si¢ nie zmienito od
34 lat na tej plaszczyznie dziatania rad nadzorczych w ramach struktur tadu
korporacyjnego. Nadal rola strategiczna gremium nadzorczego jest istotnym
czynnikiem budowania efektywnosci corporate governance. Nalezy jednak pamigtac,
ze badanie autorki rozprawy byto przeprowadzone na matej grupie reprezentatywne;.
Wynika jednak z niego, ze rady s3 zaangazowane w sferg strategiczng funkcjonowania

spotek.

802 J. Jezak, Lad korporacyjny. Doswiadczenia..., s. 201.
603 3, A. Zahra, J. A. Pearce, Boards of Directors and Corporate Financial Performance: A Review and
Integrative Model, “Journal of Management” 1989, Vol. 15, No. 2, 291-334.
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4.3.1.9. Opis wynikéw ankiety — podsumowanie wplywu Kkompetencji rad

nadzorczych na ksztaltowanie efektywnego zarzadzania spotka Skarbu Panstwa

Rada nadzorcza sprawuje kontrol¢ nad dziataniami zarzadu. Monitoruje, czy dziata
on zgodnie z okreslonymi celami i strategia spotki, oraz ocenia podejmowane przez
niego decyzje. Dzigki temu zapewnia odpowiednie zarzadzanie ryzykiem, dba
0 zgodno$¢ z przepisami prawa oraz przyczynia si¢ do utrzymania wysokich
standardow etycznych w spotce. Ponadto, nadzor uczestniczy w podejmowaniu
kluczowych decyzji strategicznych. Wspoélnie z zarzadem opracowuje plany rozwoju
I inwestycji, ustala cele i strategi¢ dtugoterminows spotki. Doswiadczenie i wiedza jego
cztonkéw moga by¢ cennym zrédlem w formutowaniu optymalnych decyzji, ktore
przyczyniaja si¢ do efektywnego kierowania spoika. Oprocz tego ocenia dzialania
zarzadu oraz skutki podejmowanych przez niego decyzji. Na podstawie tej oceny moze
udziela¢ zarzadowi wskazowek oraz zalecen, ktére pomagaja w lepszym zarzadzaniu
spoika.

Rada nadzorcza pelni takze istotng funkcje w utrzymaniu zdrowych zasad
korporacyjnych i dobrych praktyk zarzadzania. Jej czlonkowie dbaja o przestrzeganie
standardow etycznych, transparentnosci i odpowiedzialnosci w ramach dziatalno$ci
spotki. W rezultacie rada nadzorcza odgrywa istotng role¢ w procesie ksztaltowania
efektywnego zarzadzania spotka poprzez kontrolg, strategiczne decyzje, oceng,
motywacje 1 doradztwo zarzadowi, a takze utrzymanie odpowiednich zasad
korporacyjnych. Jej obecnos¢ i aktywnos¢ sg istotne dla zapewnienia dobrej kondycji
I sukcesu catej spotki.

Badania przeprowadzone na potrzeby niniejszej rozprawy uwidocznity
zaangazowanie wigkszosci rad nadzorczych we wszystkie ich cztery funkcje stuzbowe,
co z pewnoscig przektada si¢ na realne wsparcie zarzadzajagcych w zakresie poprawy

efektywnosci zarzadzania spotka.
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4.3.1.10. Opis wynikéw ankiety — wplyw kompetencji rad nadzorczych na

rownowazenie relacji organow spolki Skarbu Panstwa

10 badanych wskazato, ze w spotkach, ktore reprezentuja, wystapit konflikt wsrod
czlonkow rady nadzorczej, ktory uniemozliwit dalszg ich wspdlng prace. Nieliczni
badani (5 osob) wskazali, ze taki konflikt zakonczyt si¢ odwotaniem jednej lub obu
stron konfliktu (Rysunek 4.33).

Czy kiedykolwiek wystgpit widoczny konflikt pomiedzy
czlonkiem/cztonkami rady nadzorczej a czlonkiem/czlonkami
zarzqdu, ktory uniemozliwil dalszq ich wspolprace?

M Pojawiaty sie jedynie drobne
réznice zdan

M Tak, ale szybko zostat
rozwigzany pomiedzy
zainteresowanymi stronami

M Tak i zakonczyt sie odwotaniem
jednej lub obu stron konfliktu

M Nie, nigdy

Rysunek 4.33 Konflikty wsrod czlonkow rady nadzorczej, ktére uniemozliwily dalsza ich

wspoélng prace

Zrdédlo: opracowanie wlasne

Wedlug J. Jezaka najwazniejszymi czynnikami budowania efektywnego tadu
korporacyjnego sa osobowos$¢ 1 postawa osob wchodzacych w sktad organu
zarzadczego oraz nadzorczego, co oznacza, ze ,,w kazdym przypadku organy te nie
powinny pracowa¢ w atmosferze wzajemnej niecheci czy animozji. Przeciwnie,
powinny si¢ nawzajem uzupelnia¢. Organ nadzorczy powinien by¢ dla organu
zarzadzajacego partnerem idoradca, a nie tylko wymagajacym egzaminatorem,

umacnia¢ jego $wiadomo$¢ dobrego dziatania 1 uzmystawiaé, gdzie znajdujg si¢
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plaszczyzny braku efektywnosci dzialania, je§li wymaga tego sytuacja”®%,

Z przedstawionych danych wynika, ze prawie 85 respondentéw nigdy nie bylo
uczestnikami ani nawet naocznymi $wiadkami otwartych konfliktow migdzy
przedstawicielami obu gremium spotki. Moze to $wiadczy¢ o tym, iz $wiadomie badz
nieSwiadomie obie strony — tzn. zardwno zarzad, jak i rada — znajg stwierdzenie
przytoczone przez J. Jezaka i dla wlasnego dobra oraz dobra spotki nie wychodza poza

drobne réznice zdan.

Znaczaca wickszo$¢ badanych (98 osob) wskazata, ze w spotkach, ktore
reprezentuja nigdy nie bylo sytuacji zwrocenia si¢ zarzadu do wiascicieli spotki, aby
podjeli oni uchwatle udzielajaca zgode na dokonanie czynnosci, na ktorg wczesniej rada

nadzorcza nie wyrazita zgody (Rysunek 4.34).

Czy zarzgd zwrdcit sie kiedykolwiek do wigscicieli spotki, aby podjeli
uchwale udzielajqgcq zgode na dokonanie czynnosci, na ktorg wczesniej
nie zgodzita si¢ rada nadzorcza?

B Nie byto takiej sytuacji w
spoétkce

M Tak, ale wtasciciele nie zmienili
decyzji nadzoru

m Tak i whasciciele zmienili
decyzje nadzoru

Rysunek 4.34 Zwrocenie sie zarzadu do wlascicieli spolki, aby podjeli oni uchwale udzielajaca

zgode na dokonanie czynno$ci, na ktora wezesniej nie zgodzila sie rada nadzorcza

Zrdédlo: opracowanie wlasne

Z przedstawionych danych wynika, Ze tak mata liczba respondentéw (2 osoby na

100 badanych), ktorzy jako zarzad byli $wiadkami albo osobiscie zwrocili si¢ do

604 J. Jezak, Lad korporacyjny. Doswiadczenia $wiatowe..., s. 200.
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wilascicieli spotki 0 uchylenie droga podjecia odpowiedniej uchwaty, brak zgody ze
strony nadzoru na dokonanie okreslonej czynno$ci moze §wiadczy¢ o tym, ze:

1) nie byto nigdy takiej potrzeby,

2) zarzad, chcac zachowa¢ dobre relacje z radg, nie wystosowat takiej prosby do

wilascicieli spotki.

Co trzecia badana osoba (38 osob) wskazata, ze w jej spotce rada nadzorcza
pomogta co najmniej raz w rozwigzaniu problemu pomig¢dzy cztonkami zarzadu lub

pomiedzy nimi a kadra kierownicza (Rysunek 4.35).

Czy rada nadzorcza pomogla co najmniej raz w rozwiazaniu
problemu wewnatrz zarzadu lub pomie¢dzy czlonkami zarzadu a
kadra kierownicza?

W Tak
H Nie

Rysunek 4.35 Pomoc rady nadzorczej w rozwigzaniu problemu wewnatrz zarzadu lub

pomiedzy czlonkami zarzadu a kadra kierownicza

Zrédlo: opracowanie wlasne

Z przedstawionych danych wynika, Zze 62 respondentéw nie ma doswiadczenia
Z sytuacja, w ktorej rada nadzorcza partycypowata w rozwigzaniu konfliktéw pomigdzy
cztonkami zarzadu lub pomiedzy nimi a kierownictwem spoéiki. Interesujaca jest
rozpigtos¢ pozytywnych odpowiedzi na to pytanie, gdzie az prawie 61% calosci badane;j
grupy cztonkéw rady bylto §wiadkami lub uczestnikami takich sytuacji w porownaniu

do niecatych 19% sposrod czlonkéw zarzadu. Mozna si¢ tylko domyslaé, iz wynika to
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z braku checi przyznania ze strony zarzadu, ze sami nie zawsze s3 w stanie rozwigzac
kazdy konflikt, ewentualnie nie traktuja oni nieoficjalnej rozmowy jako wsparcia
mediacyjnego, w przeciwienstwie do czlonkow rady, ktorzy podkreslaja swodj udziat,
chcac wyraznie zobrazowa¢ zaangazowanie w wykonywanie obowiazkdéw wobec spotki
w sferze rownowazenia wzajemnych relacji organdw spoiki.

W odniesieniu do badania wptywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie analiza statystyczna wykazata istotne zroznicowanie w przypadku grupy
(p<0,0001), ptci (p=0,0238) oraz wiclkosci spotki (p=0,0169) (Rysunek 4.36).

0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 400% 50,0% 60,0% 70,0%

Rada Nadzorcza 60,9%

18,91,

¥2
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— kobieta 2%
w =
BTy
=1 .
T mezczyzna
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-0 - v)é.}
(=1
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[= ] -
= o
@ > g .
= duza
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%2 — warto$¢ testu Chi kwadrat Pearsona

* — istotna zaleznos¢ przy p<0,05

Rysunek 4.36 Pomoc rady nadzorczej w rozwiazaniu problemu pomiedzy czlonkami zarzadu

lub pomie¢dzy nimi a kadra kierownicza a wybrane cechy badanych

Zrédlo: opracowanie wlasne

Istotnie ww. zdarzenie zostalo dostrzezone czgsciej przez osoby zasiadajace
w radach nadzorczych (60,9%) niz w zarzadach spotki (18,5%), przez badane kobiety
(55,2%) niz badanych mezczyzn (31,0%) oraz przez osoby zatrudnione w Srednich

spotkach (54,1%) niz w spotkach matych (10,0%) lub duzych (32,1%).
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4.3.1.11. Opis wynikéw eksploracji ankietowej — podsumowanie wplywu
kompetencji rad nadzorczych na réwnowazenie relacji organow spotki Skarbu

Panstwa

Termin corporate governance, ttumaczony m.in. jako tad korporacyjny, odnosi si¢
glownie ,,(...) do wzajemnych powigzan i zalezno$ci, wystepujacych pomigdzy
organami spotek oraz relacji z innymi grupami interesariuszy”®®. J. Jezak, bazujac na
definicji OECD, réwniez stwierdzit, ze ,,tad korporacyjny to sie¢ relacji mi¢dzy kadrg
zarzadzajaca spotek a ich organami nadzorczymi, akcjonariuszami”®®, Roéwnowazenie
relacji migdzy organami spotki jest zatem zasadniczym punktem w wykazie funkcji
gremium nadzorczego, ktory — prawidlowo prowadzony — wplywa na ksztaltowanie
efektywnego tadu korporacyjnego. Z badan przeprowadzonych na potrzeby niniejszej
rozprawy wynika, ze rady s3 zaabsorbowane ta sfera W ramach petlionych
obowigzkow. Wigkszo§¢ respondentow przyznata, ze kazdy organ spétki unika
wszelkich  sytuacji  konfliktowych, czego potwierdzeniem jest o$wiadczenie
85 respondentow, ktorzy nigdy nie byli uczestnikami ani tez $wiadkami otwartych
zatargdw pomiedzy organami spotki. Jak powiedziat rzymski historyk i pisarz Gaius
Sallustius Crispus w I wieku p.n.e. ,,Zgoda rosng mate sprawy, niezgoda chocby
najwicksze upadaja”. Konflikty, ktore nie sg rozwigzywane, budujg atmosfere napigcia,
moga nawet dezorganizowaé prace, opozniaé realizacje celow®®’. Zaangazowanie rady
nadzorczej na tej plaszczyznie funkcjonowania struktur tadu korporacyjnego jest istotne
ze wzgledu chociazby na jej dystans do wewnetrznych relacji w spotce, wynikajacych
z rzadszych kontaktow osobistych z przedstawicielami pozostatych organéw spotki. To
z kolei daje szans¢ na realng oceng sytuacji i znalezienie obszarow kompromisu, a tym

samym rozwigzanie SPOru.

805 W. Walczak, Standardy nadzoru korporacyjnego w spotkach komunalnych, ,,Kwartalnik Nauk

0 Przedsigbiorstwie” 2014, t. 31, nr 2, s. 85.

606 J. Jezak, Lad korporacyjny..., s. 10.

807 K. Wojtoszek, Zarzqdzanie przez konflikt. Teoria przeciwko praktyce, ,,Prace Naukowe WWSZiP”
2014, nr 26(1), s. 59.
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4.3.1.12. Opis wynikow ankiety — wplyw kompetencji rad nadzorczych na

budowanie efektywnego ladu korporacyjnego

Wickszos¢ badanych (70 osob) wskazata, ze pozytywne efekty, jakie spotka
osiggneta na koniec roku obrotowego w roznych sferach jej dziatalnosci (przede
wszystkim finansowej), sa zastuga zarzadu, ale przy S$cistej wspolpracy z rada
nadzorczg 1 uwzglednianiu ich sugestii/opinii. Co czwarty badany (27 osob) uznatl, ze
jest to wylacznie zastuga zarzadu spoiki, zas 3 respondentow sukces przypisuje z kolei
wylacznie radzie nadzorczej (Rysunek 4.37).

Czy pozytywne efekty (szczegdolnie natury finansowej), jakie osigga
spotka na koniec roku obrotowego sq zazwyczaj zastugq tylko zarzqdu?

W Zastuga zarzadu, ale przy
Scistej wspotpracy z rada
nadzorcza

B Tylko zazradu

Rysunek 4.37 Grupa odpowiedzialna za pozytywne efekty, jakie osiagnela spoltka na koniec

roku obrotowego

Zrédlo: opracowanie wlasne

Z przedstawionych danych wynika, ze wedtug ok. trzech czwartych respondentéw
zarzad 1 rada realizujg swoja obowigzki w ramach przyznanych im praw i obowigzkow
wynikajacych z kodeksu spolek handlowych, co rownoczesnie §wiadczy o potrzebie

wspotpracy obu organéw w celu budowania efektywnego tadu korporacyjnego.

Najwicksza liczba respondentow (40 osob) przypisata radzie nadzorczej duze

znaczenie w sferze kreowania efektywnego tadu korporacyjnego w reprezentowanej
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spotce. Pozostali badani nadali jej $rednie znaczenie (35 osob), a najmniejsza liczba
respondentow (17 osob) stwierdzila, ze ma bardzo duzy wptyw na badany obszar. Tylko
nieliczni wskazali albo na brak znaczenia rady nadzorczej (1 osoba), albo jej mate (6

0s0b) lub bardzo mate (1 osoba) znaczenie (Rysunek 4.38).

Jak dute znaczenie priypisaliby Paiistwo radzie nadzorczej w sferze
kreowania efektywnego ladu korporacyjnego w reprezentowanej spolce?

10/0 10/0

M Bardzo duze
B Duze

m Srednie

m Mate

B Bardzo mafte

W Brak

Rysunek 4.38 Znaczenie rady nadzorczej w sferze kreowania efektywnego ladu

korporacyjnego

Zrodlo: opracowanie wlasne

Z przedstawionych danych wynika, ze na kolejne wazne pytanie stanowigce clou
weryfikacji hipotezy postawionej w niniejszej rozprawie, zdecydowana wigkszos¢
respondentow (75 osob, z tego 90% catosci grupy ze strony rad nadzorczych i 76,5%
zarzadu), odpowiedziata twierdzaco, przyznajac niewatpliwy udzial radzie nadzorczej
w budowaniu efektywnego tadu korporacyjnego, przy czym 40 badanych uwaza, iz rada
ma duzy udzial, a tylko znikomy procent, ze maly albo Zaden. Jak wida¢, obie
bezposrednio zaangazowane strony, czyli rada i1 zarzad, dostrzegaja udziat tego

pierwszego w docelowej poprawie efektywnosci corporate governance.
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4.3.1.13. Opis wynikow eksploracji ankietowej — podsumowanie funkcji rady
nadzorczej spolek Skarbu Panstwa w procesie ksztaltowania efektywnego ladu

korporacyjnego

Z badania wynika, ze rada nadzorcza pehi istotng funkcj¢ w kwestii budowania
efektywnego tadu korporacyjnego. Entuzjazm w przyznaniu radzie nadzorczej duzego
w tym udzialu mogt jednak wynika¢ z niezrozumienia znaczenia Ssamego
sformutowania ,,efektywny tad korporacyjny”’; mozna go byto pomyli¢ z wptywem tego
organu na efektywne =zarzadzanie spotka. Ztego wzgledu ten obszar wymaga
dodatkowych badan, szczegolnie w sferze wptywu rad nadzorczych na rownowazenie
interesOw 1 wzajemnych relacji organéw spoétki, cho¢ bazujac jedynie na wynikach
badania ankietowego nr 1 przedstawionego w niniejszej rozprawie, mozna stwierdzi¢,
ze wspoétludzial byl do$¢ oczywisty, przy czym partycypacja innych organdow byla

jednoczesnie rownie istotna.

4.3.2. Eksploracja ankietowa nr 2

Badanie ilosciowe wlasciwe przeprowadzone byto w okresie styczen — luty 2023 r.
wsrod cztonkéw nadzoru i zarzadu spotek z udzialem Skarbu Panstwa. Odpowiedzi
respondentéw udzielone w ramach pierwszej eksploracji ankietowej na probie celowe;j
przedstawiaty zbyt pozytywny obraz rad nadzorczych. Nie jest bowiem tajemnica, Ze
zaangazowanie rad nadzorczych szczegolnie spolek z udziatem Skarbu Panstwa jest
czasami poddawane negatywnej ocenie, jak rowniez ich merytoryczne i praktyczne
przygotowanie do pelienia funkcji nadzorczej wywotuje niekiedy kontrowersje.
Respondenci odpowiadajacy na pytania ankiety nr 1 przeprowadzonej w latach 2020 —
2021 r. wystawili wrecz ,laurke” organowi nadzorczemu. Z tego wlasnie wzgledu
autorka rozprawy wyszla z zalozenia, ze badani, wypelniajac ankiety (rowniez
papierowo, co ograniczato ich anonimowo$c¢) zaznaczyli odpowiedzi, ktore wedtug nich
byly oczekiwane, a nie przedstawiajace stan faktyczny. Z tego powodu autorka po
opracowaniu kwestionariusza badania wtasciwego (nr 2) przekazata link internetowy do
niej reprezentantowi Ministerstwa Aktywow Panstwowych, przy czym dziatanie to byto

poprzedzone wnioskiem formalnym ztozonym w Ministerstwie.
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Przedstawiciel MAP rozestat link z dostgpem do ankiety do przedstawicieli
zarzadow oraz rad nadzorczych JSSP i SWSP. Po tygodniu wypetniono ponad 100
ankiet, a w potowie lutego 2023 roku eksploracja liczyta juz 311 wypehionych
formularzy.

Bazujac na doswiadczeniu z pierwszego badania w ankiecie nie uwzgledniono
odpowiedzi typu: ,,nie dotyczy” ze wzgledu na zbyt czgsty wybdr tej opcji ze strony
cztonkow zarzadu. Pytani kuluarowo o przyczyne typowania tej odpowiedzi niektorzy
twierdzili, ze rada nadzorcza powinna ograniczy¢ si¢ do zatwierdzania wszelkich
sprawozdan I nie powinna ingerowaé¢ w sprawy spotki wychodzace poza ten obszar, co
w praktyce zawegzaloby jej aktywno$¢ do zakresu czynnoSci komisji rewizyjnej.

Badanie ilosciowe asynchroniczne (kazdy, kto otrzymat link do ankiety mogt ja
wypeti¢ w dowolnym momencie)®® zostato przeprowadzone za pomoca techniki
CAWI (ang. Computer - Assisted Web Interviewing) za posrednictwem strony

internetowej: www.webankieta.pl. Technika CAWI polega na samodzielnym

wypehieniu kwestionariusza przez respondenta na sprzecie podtaczonym do internetu
(komputerze, telefonie, laptopie etc.)®%.

W ankiecie wzigto udziat 311 osob peligcych funkcje cztonka zarzadu badz rady
nadzorczej (niektorzy piastowali jednocze$nie te dwa stanowiska w roéznych spotkach.
Mezczyzni stanowili zdecydowang wigkszo$¢ badanej grupy, czyli 258 osob, co daje
82,96% ogolnej liczby respondentéw. Najwigcej badanych byto w wieku 40-50 lat oraz
50-60 lat, ze stazem pracy od 5 do 8 lat na stanowisku cztonka rady nadzorczej/zarzadu
oraz z doswiadczeniem w dwodch spotkach, w ktorych zajmowali powyze; wymienione
funkcje. Respondenci w wigkszo$ci reprezentowali spotki akcyjne z liczba

zatrudnionych powyzej 250 osob.

608 D, Batorski, M. Olcon - Kubicka, Prowadzenie badar przez Internet — podstawowe zagadnienia
metodologiczne, ,,Studia Socjologiczne” 2006, nr 3(182), s. 103.

609 Gléwny Urzad Statystyczny, Badanie ilosciowe i jakosciowe. Pozyskano z:
https://lublin.stat.gov.pl/files/gfx/lublin/pl/defaultstronaopisowa/1244/1/1/badania_ilosciowe_i_jakoscio
we.pdf (dostep: 3.01.2023).
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Tabela 4.4 Charakterystyka badanych ankiety nr 2

Zmienna Kategoria " ”
LICZBA ODSETEK
PRZYPADKOW|BADANYCH

rada nadzorcza 238 66,3

Grupa zarzad spotki 121 33,7

Ploc kobieta 53 17,04
mezczyzna 258 82,96

do 3 lat 45 14,47

Staz pracy 3-5 lat 83 26,69

na obecnym 5-8 lat 89 28,62
stanowisku 8-12 lat 70 22,51
powyzej 13 lat 24 7,72

1 60 19.29

Ilos¢ spotek, 2 86 27.65

gdzie pehili funkcje 3 73 23.47
cztonka nadzoru badz 4-6 59 18.97
zarzadu 7-9 18 5.79

>9 15 4.82

spotka z o. o. 105 33,76

Rodzaj spolki spotka echy‘jna 171 54,98
spotka akcyjna i spotka 3 1125

Z 0. 0.

Liczba do 50 oso6b 5 1,65
zatrudnionych os6b w od 50 do 250 osdb 99 32,67
spotce Powyzej 250 osob 230 75,91

Ogot 311 100

Zrédlo: opracowanie wlasne

W eksploracji uwzgledniono rowniez zajmowane aktualnie stanowisko w spotce,

lecz ze wzgledu na zdecydowanie nieréwny podzial, jezeli chodzi o cztonkéw
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nadzoru/zarzadu w stosunku do prezesow, przewodniczacych, sekretarzy i ich
zastepcoOw (dane przedstawiono ponizej na rysunku 4.39) postanowiono nie brac
tytulatury pod uwage i odnosi¢ si¢ ogdlnie do dwoch badanych grup: cztonkéw rady
nadzorczej i cztonkéw zarzadu. Brak checi uszczegotowienia pelnionej funkcji w spotce
wynikat prawdopodobnie z woli utrzymania anonimowosci. Na polskim rynku
kapitalowym znajduje si¢ bowiem ograniczona liczba spotek z udzialem Skarbu
Panstwa i ankietowani zapewne obawiali si¢ identyfikacji. Informacja o petnionej

funkcji respondentéw nie jest jednak kluczowa dla wynikéw badan.

Jakie pelnig Panstwo aktualnie funkcje w strukturze organizacyjnej
spotek Skarbu Panstwa?

B Wiceprzewodniczgcy/-a
rady nadzorczej
B Cztonek rady nadzorczej

M Prezes zarzadu

B Cztonek zarzadu

Rysunek 4.39 Oznaczone w ankiecie reprezentowane stanowiska

Zrdédlo: opracowanie wlasne

Ze wzgledu na spojny dla catej rozprawy cel, problem badawczy oraz hipoteze,
wyniki badania nr 2 podzielono zgodnie ze schematem zastosowanym w przypadku
pierwszej eksploracji, czyli sklasyfikowano odpowiedzi respondentow na Kilka grup
zwigzanych z pelniong funkcja gremium nadzorczego w ramach struktury corporate
governance, czyli na role dotyczace poszczegélnych stref zarzadzania spotka oraz

ksztaltowania interesow 1 relacji organow spoiki.
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4.3.2.1. Opis wynikéw eksploracji ankietowej w obszarze funkcji motywacyjno-

doradczej rady nadzorczej

Jakie formy motywacyjne zarzgdu ze strony rad nadzorczych sq wedtug
Panstwa najbardziej skuteczne?
B Finansowa

B Mozliwos¢ awansu, np. z
cztonka zarzgdu na wiceprezesa

B Dodatek funkcyjny

B Oficjalna pochwata danego
cztonka zarzgdu skierowana do
MAP

B Widoczne wieksze zaufanie do
danego cztonka zarzadu

B Pochwata w Srodowisku
biznesowym, politycznym albo
naukowym

Rysunek 4.40 Najbardziej skuteczne formy motywacyjne zarzadu ze strony rad nadzorczych

Zrodlo: opracowanie wlasne

W eksploracji nr 1 wiekszos¢ badanych (89 osob) potwierdzita fakt, ze rada
nadzorcza potrafi zmobilizowa¢ i1 realnie mobilizuje zarzad do bardziej efektywnej
pracy na rzecz spoiki, dlatego w ramach drugiej ankiety skonkretyzowano pytanie
dotyczace form najbardziej skutecznych dziatan motywacyjnych dla zarzadu ze strony
nadzoru. Najwigcej osob, bo az ponad 29% badanych (26,1% czlonkoéw zarzadu
130,4% cztonkéw rad nadzorczych) opowiedziato si¢ za impulsem natury pieni¢znej
jako najbardziej skutecznym srodkiem motywacyjnym dla cztonkéw zarzadu. Kolejnym
waznym aspektem jest mozliwos¢ awansu (24% ankietowanych, z tego 25% cztonkoéw
zarzadu 1 23,3% cztonkow rad nadzorczych). Respondenci podkreslali rowniez istotny
aspekt dodatku funkcyjnego (14% oséb — 15,3% cztonkéw zarzadu 1 13,6% cztonkow
rad nadzorczych) i oficjalng pochwate cztonka zarzadu do MAP (13% respondentow,
przy czym 11,9% cztonkow zarzadu i 14,6% cztonkéw rad nadzorczych). Nalezy
zwroci¢ uwage na fakt, ze dla czlonkéw gremium wykonawczo-zarzadzajacego

wazniejsze od pochwaly bylo widoczne wicksze zaufanie, za czym glosowato 13,5%
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badanych. Z kolei wedlug samych cztonkéw rad nadzorczych istotniejsze od dodatku
funkcyjnego jest oficjalna pochwata czlonka zarzadu do Ministra Aktywow
Panstwowych (14,6% ankietowanych).

Jakie srodki perswazji ze strony rad nadzorczych sg
wedtug Panstwa najbardziej skuteczne?

B Negocjacje

B Prosby

B Przymus/rozkaz
W Agitacja

B Porady

B Wsparcie

Rysunek 4.41 Najbardziej skuteczne $rodki perswazji zarzadu ze strony rad nadzorczych

Zrédlo: opracowanie wlasne

Wedtug ok. 39% ankietowanych (36,8% cztonkow zarzadu i 39,1% cztonkow rad
nadzorczych) nadzor powinien skupi¢ si¢ na funkcji doradczej, a dopiero w dalszej
kolejno$ci na wsparciu, za ktorym opowiedziato si¢ tylko ok. 25% badanych (28,5%
czlonkow zarzadu i 23,3% cztonkow rad nadzorczych) oraz negocjacjach, za ktoérymi
opowiedziato si¢ 23% osob (18,2% czlonkow zarzadu i 25,3% cztonkéw rad
nadzorczych).

Jak wynika z powyzszych danych, biorac pod uwage grupe tylko cztonkow rad
nadzorczych, widzimy, ze bardziej istotne sg dla nich negocjacje z zarzadem anizeli
samo wsparcie, cho¢ roznica migdzy nimi jest stosunkowo niewielka, bo wynosi tylko
2 punkty procentowe. Dalsze $rodki perswazji, takie jak prosby, przymus czy agitacja,
maja juz zdaniem badanych niewielkie znaczenie, a dwie ostatnie pozycje sg nieistotne

z punktu widzenia cztonkdéw zarzadu (przymus — 0,3%, agitacja 0%).
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W jakiej sferze funkcjonowania firmy jest najbardzioej
istotna potrzebna doradztwa ze strony rady nadzorczej?

B Finansowa

B Strategiczna
Operacyjna

B Public Relation

B Informatyczna

Rysunek 4.42 Najbardziej istotne formy doradztwa rad nadzorczych

Zrodlo: opracowanie wlasne

W badaniu nr 1 ponad % o0s6b (78 badanych) potwierdzito aktywne wypehianie
obowigzkow ze strony nadzoru na plaszczyznie wspierania zarzagdu w formie doradczej
we wszystkich kluczowych aspektach dziatalnosci spotki. Dane te wymagatly jednak
doprecyzowania, ktore sfery funkcjonowania firmy sa w centrum zainteresowania rad
nadzorczych badz tez wymagaja najwigkszego wsparcia merytorycznego z ich strony.
Z tego wzgledu w ramach badania nr 2 postanowiono doprecyzowac te kwestig. Wyniki
wskazuja, ze rada nadzorcza powinna przede wszystkim doradzac¢ zarzadowi w sferze
finansowej — ponad 38% ankietowanych (46% cztonkow zarzadu i 35% czlonkéw rad
nadzorczych) i strategicznej — ponad 32% respondentéow (32,8% czlonkow zarzadu
I 33,1% cztonkow rad nadzorczych). Zaskoczeniem w przypadku tego pytania jest fakt,
iz ponad 19% badanych uwaza, ze rada nadzorcza powinna doradzaé zarzadowi
w kwestiach operacyjnych. Poszczegdlne grupy respondentow mialy jednak skrajnie
odmienne zdanie na ten temat, gdyz rady nadzorcze opowiedzialy si¢ za ta forma
doradcza w 24,3%, a zarzad jedynie 2,4%. Nie jest tajemnica, Ze gremium zarzadcze
jest generalnie przeciwne co do ingerencji rady na ptaszczyznie operacyjnej spoiki,
dlatego wiecej osob z tej grupy opowiadato si¢ za doradzaniem ze strony nadzoru
w kwestiach bardziej PR-owych (ponad 10% ankietowanych czlonkéw zarzadu) niz

operacyjnych.
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Czy zarzqt chetnie priyjmuije rady ze strony organu nadzorczego i probuije je
nastepnie uwzglednié w prakityce funkcjonowania sp élki?

W Tak

H Nie

Rysunek 4.43 Deklaracja korzystania przez zarzad z doradztwa rad nadzorczych

Zrodlo: opracowanie wlasne

Ponad 67% respondentdw uwaza, ze zarzad chetnie przyjmuje rady ze strony
nadzoru, przy czym opowiedzialo si¢ za tym ponad 91% cztonkow zarzadu a tylko
ok. 59% cztonkow rady. Istnieje zatem roznica zdan na ten temat miedzy rada
nadzorcza azarzadem, co oczywiscie wynika ze stanowiska kazdej z tych grup
w odniesieniu do przedmiotu pytania.

W odniesieniu do badania wptywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie analiza statystyczna wykazata istotne zroznicowania w przypadku grupy
(p<0,0001) oraz wielkosci spotki (p=0,0353). Istotnie twierdzacg odpowiedz na
powyzsze zagadnienie wskazato wigcej badanych osob zasiadajacych w zarzadach
spotki (90,7%) niz w radach nadzorczych (58,6%) oraz osob zatrudnionych w duzych
spotkach (69,6%) w stosunku do badanych pracujacych w $rednich spotkach (57,6%)
(Rysunek 4.44).
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Rysunek 4.44 Deklaracja korzystania przez zarzad z doradztwa rad nadzorczych a wybrane

cechy badanych

Zrodlo: opracowanie wlasne

Czy kontrola zarzgdu ze strony rady nadzorczej motywuje do poprawy
efektow zarzqdzania spotkq?

B Tak, cho¢ z drugiej strony
czesto rowniez irytuje
cztonkdéw zarzadu

H Tak, pod warunkiem, ze
ewentualna krytyka jest
konstruktywna

H Tak, jak najbardziej motywuje

B Tylko utrudnia prace zarzadu

Rysunek 4.45 Motywacyjna funkcja kontrolna zarzadu ze strony rad nadzorczych w kwestii

poprawy efektow zarzadzania spétka

Zrodlo: opracowanie wlasne
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Odpowiedzi na to pytanie pokazuja, ze gremium nadzorcze jest istotnym organem
firmy, gdyz motywuje zarzad do poprawy efektywnos$ci zarzadzania spotka. Ponad
74,6% respondentow podkreslito ten fakt, ale dla czesci z nich (35,3% wszystkich
respondentéw tacznie, z tego 39,83% badanej grupy zarzadczej 1 33,18% organu
nadzorczego) ,,pod warunkiem, ze ewentualna krytyka jest konstruktywna”, adla
pozostatych 39,3% badanych (33,05% respondentéow obecnie pelniacych funkcje
cztonkow zarzadu, a 41,36% rady nadzorczej), nadzoér motywuje zarzadzajacych do
poprawy efektywnos$ci zarzadzania spotka, ale ,,czesto tez irytuje cztonkow zarzadu™.

14,41% ankietowanych cztonkow zarzadu stwierdzilo, ze nadzoér czasami ich
motywuje, ale cze$ciej utrudnia im prace, co daje w sumie 16,95% negatywnych
odpowiedzi w tej grupie badawczej (2,54% stwierdzito, ze ,,tylko utrudnia prace”).
Pozytywnych odpowiedzi nt. motywacji zarzadu przez rady nadzorcze pod
okreslonymi, powyzej opisanymi warunkami, udzielito natomiast 83,05% wszystkich

ankietowanych, co jest z kolei zbiezne z wynikami ankiety nr 1.

43.2.2. Opis wynikéw eksploracji ankietowej — podsumowanie funkcji

motywacyjno-doradczej

W ramach mechanizmu tadu korporacyjnego podstawowa funkcjg rad nadzorczych
zaraz po kontroli sy dziatania motywacyjne i doradztwo cztonkom zarzadu®.
W odniesieniu do problematyki poruszanej w niniejszej rozprawie istotna jest teoria
agencji, ktora uwzglednia rozbieznosci oczekiwan pomiedzy
akcjonariuszami/udziatowcami (i tym samym powotanymi przez nich czlonkami

nadzoru) a zarzadem®!

. Menedzerowie niech¢tnie bowiem podejmujg jakiekolwiek
ryzyko ze wzgledu na ograniczone zyski, nagrody z wykorzystania ryzykownych szans
dla biznesu®'?. Z uwagi na brak mozliwosci permanentnego kontrolowania swoich

agentow pryncypatowie muszg zadbaé¢ o sfer¢ systemu motywacyjnego. Miatby on

610 5, Gillan, Recent Developments in Corporate Governance: An overview, “Journal of Corporate
Finance” 2006, s. 382.

611 J. R. Busenbark, R. Krause, S. Boivie, S. D. Graffin, Toward a Configurational Perspective on the
CEO: A Review and Synthesis of the Management Literature, “Journal of Management” 2016,nr 42(1),
S. 254,

612 R, P. Beatty, E. J. Zajac, Managerial incentives, monitoring, and risk bearing: A study of executive
compensation, ownership, and board structure in initial public offerings, “Administrative Science
Quarterly” 1994, nr 39, s. 315-316.
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utatwi¢ kontrolg zachowan menedzerow i zachegci¢ ich do korzystania z wszelkich
okazji biznesowych, ktdre podniosa warto$¢ spotki i zmaksymalizujg zwrot z inwestycji
akcjonariuszy/udziatowcow®2,

W ramach ogolnego funkcjonowania spéiki to rada nadzorcza, wedtug B. Hausa,
powinna podjac¢ si¢ przede wszystkim funkcji inicjujacej, ale dzialalno$¢é operacyjna
i tym samym wladza w spolce powinny zostaé¢ domeng zarzadu®“. Istotne jest bowiem
respektowanie swobody dzialania gremium wykonawczo-zarzadzajacego, zeby nie
doprowadzi¢ do jego ,,ubezwtasnowolnienia”®%.

Wedhug badania autorki rozprawy rada nadzorcza powinna skupi¢ si¢ przede
wszystkim na poradnictwie w sferze finansowej i strategicznej. Doradztwo w sprawach
operacyjnych jest natomiast do$¢ istotne z punktu widzenia nadzoru, a pomijane ze
strony zarzadu. Ci ostatni uwazaja zatem, ze sfera operacyjna powinna pozostac¢ tylko
w gestii  organu  wykonawczo-zarzadzajagcego. To on bowiem ponosi pelng
odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie spotka®®. W radach nadzorczych zasiadaja czasami
rowniez praktycy biznesu, zatem uwazajg si¢ prawdopodobnie za ekspertow na tej
plaszczyznie, dlatego widzac dysfunkcje w zarzadzaniu spotka, chea im zapobiec.

Zaréwno nadzor, jak i zarzad sg zgodni co do funkcji doradczej rady jako jej
najwazniejszej roli, ale mijajg si¢ w kwestii wsparcia 1 negocjacji. Wedlug gremium
nadzorczego rada powinna zarzad wspiera¢, a w ostateczno$ci negocjowa¢ z nim,
natomiast dla organu zarzadzajaco-wykonawczego negocjacje sa istotniejsze niz samo
wsparcie. Roznica punktow procentowych miedzy tymi dwoma $rodkami perswazji rad
nadzorczych wsroéd czlonkow zarzadu jest jednak na tyle mata (dwa punkty
procentowe), iz mozna uznaé, ze zard6wno wsparcie, jak i negocjacje nadzoru
z zarzadem sg dla tych ostatnich na réwni pomocne podczas wypelniania funkcji
stuzbowych.

Jezeli chodzi o formy motywacyjne zarzadu kazda z badanych grup zgodnie
uznata, ze aspekt finansowy 1 mozliwo$¢ awansu sg najbardziej skuteczne, jednakze

rada na trzecim i czwartym miejscu za najistotniejsze uznata po kolei dodatek

funkcyjny i oficjalng pochwale cztonka zarzadu skierowang do Ministerstwa Aktywow

613 1 Swiatowiec-Szczepanska, Ryzyko partnerstwa strategicznego przedsiebiorstw. Ujecie modelowe,
Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego, Poznan 2012, s. 69, 71.

614 Wypowiedz w czasie obrad konferencji Praca kierownicza w nowoczesnym zarzqdzaniu,
organizowanej przez Katedre Teorii Organizacji i Zarzadzania Uniwersytetu Ekonomicznego

w Poznaniu, Poznan 2010 r.

615 J. L. Jr. Colley, J. L. Doyle, G. W. Logan, W. Stettinius, £ad korporacyjny, Liber, Warszawa 2005,
s. 140, 149-150.

816 Bylo to omawiane w czeci teoretycznej oraz opisie ankiety nr 1 niniejszej rozprawy.
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Panstwowych. Organ wykonawczy uznal jednak wyrdznienie do MAP za bardziej
istotne niz nawet sam dodatek, cho¢ 1 w tym przypadku roznica jest tak niewielka (jeden
punkt procentowy), ze mozna uzna¢ te dwa $rodki perswazji za réwnie wazne dla
cztonkoéw organu zarzadzajaco-wykonawczego.

Dysproporcja udzielonych odpowiedzi pomigdzy obiema badanymi grupami
wystepuje w przypadku pytania: ,,Czy zarzad chetnie przyjmuje rady ze strony nadzoru
| probuje je nastgpnie uwzgledni¢ w praktyce funkcjonowania spotki?”. Zarzad (86%
badanych cztonkéw zarzadu) niemalze jednoznacznie stwierdzil, ze nie ma z tym
problemu, natomiast w przypadku nadzoru potwierdzitlo ten fakt jedynie 59%
respondentow. Oznacza to, ze 41% czlonkéw gremium nadzorczego twierdzi, ze zarzad
niechetnie stucha tego, co cztonkowie nadzoru maja do powiedzenia i nie uwzglednia
ich wytycznych w toku zarzadzania spotka. Z tych danych wynika tez, ze problem moze
mie¢ podtoze komunikacyjne w formie i sposobie przekazu informacji rady skierowanej
do zarzadu, albo z drugiej strony utrudnieniem moze by¢ brak informacji zwrotnej ze
strony zarzadu oraz brak dyskusji na rozwazany temat po obu stronach organow spotki.
Doktadne przyczyny takiego stanu rzeczy wymagaja jednak dodatkowych badan,
najlepiej w formie eksploracji fokusowych oraz indywidualnych wywiadow
poglebionych. Najlepsze rezultaty w tym przypadku przyniostyby zdecydowanie
obserwacje, jednakze ze wzgledu na charakter pracy obu gremium (np. koniecznos¢

zachowania tajemnicy stuzbowej) sa one praktycznie niemozliwe do przeprowadzenia.
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4.3.2.3. Opis wynikow eksploracji ankietowej w obszarze funkcji kadrowej rady

nadzorczej

Czy rada nadzorcza priyciynita sie kiedykolwiek do rozwigzania
problemow spolecznych w spolce?

W Tak
H Nie

Rysunek 4.46 Zaangazowanie rady w rozwiazanie probleméw spolecznych w spélce

Zrédlo: opracowanie wlasne

Z danych otrzymanych w badaniu nr 1, dotyczacych tego samego pytania, wynika,
ze w przypadku pomocy ze strony rady w rozwigzaniu problemoéw spolecznych
respondenci podzielili si¢ niemalze po potowie z rdznicg tylko 1 punktu procentowego
na stron¢ braku wsparcia na tej ptaszczyznie. W przypadku drugiej ankiety respondenci
w ponad 60% stwierdzili, ze rada partycypowala w rozwigzaniu problemow
spotecznych w spotce. Podziat glosow w drugim badaniu inaczej rozktadat si¢ w grupie
zarzadczej niz w badaniu nr 1 (prawie 56% potwierdzito zaangazowanie rady
W rozwigzanie sporu spotecznego) i nadzorczej (ponad 67% respondentow zaznaczyta
odpowiedz ,,tak”). Réznica ta wynika prawdopodobnie z checi gloryfikowania swojej
pracy ze strony rad nadzorczych, cho¢ nalezy podkresli¢, ze oba gremia w wigkszos$ci
odpowiedziata twierdzaco na powyzsze pytanie.

Niewyjasniong kwestia pozostaje réznica migdzy opinia respondentow

z pierwszego i drugiego badania. Moze ona wynika¢ z zaangazowania danego organu
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nadzorczego albo z jasno wyznaczonych przez akcjonariuszy/udziatowcow priorytetow
wobec konkretnych rad nadzorczych.

W odniesieniu do badania wptywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie analiza statystyczna wykazata istotne zroznicowania w przypadku grupy
(p=0,0392), rodzaju spotki (p=0,0268) oraz wielkosci spotki (p=0,0163). Istotnie
twierdzaca odpowiedz na powyzsze zagadnienie wskazalo wigcej badanych o0sob
zasiadajagcych w radach nadzorczych (67,3%) niz zarzadach spoétki (55,9%), osob
pracujacych w spotkach z 0.0. (80,0%) w stosunku do badanych zatrudnionych
wylacznie w spotkach akcyjnych (60,2%) oraz 0so6b zatrudnionych w duzych spoétkach
(66,5%) w stosunku do badanych pracujacych w $rednich spotkach (52,5%) (Rysunek
4.47).
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* — istotna zalezno$¢ przy p<0,05

Rysunek 4.47 Zaangazowanie rady w rozwigzanie probleméw spolecznych w spolce,

a wybrane cechy badanych

Zrédlo: opracowanie wlasne
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Cry po prieprowadzonych rozmowach kwalifikacyjnych o wyborze
konkretnego kandydata na czlonka Zarzqdu spolici Skarbu Paristwa decyduje
samodzielnie rada nadzorcza?

B Decyduje nadzor, ale po
konsultacji MAP

W Nadzo wydaje opinie, a MAP
podejmuje decyzje

B Map wydaje opinie, a nadzor
podejmuje decyzje

B Decyzje podejmuje MAP, a
nadzér powotuje jedynie
wskazanego kandydata

Rysunek 4.48 Wyboér kandydata na czlonka zarzadu w spétkach Skarbu Panstwa

Zrédlo: opracowanie wlasne

Z ankiety wyraznie wynika, ze o wyborze kandydata na czlonka zarzadu spotek
Skarbu Panstwa decyduje rada nadzorcza po konsultacji z wlascicielem (61,86% zarzad
i 63,18% rada nadzorcza), ktorym w przypadku spotek Skarbu Panstwa jest Minister
Aktywow Panstwowych. Liczba gtosow w kazdym z badanych gremium rozktadata si¢

bardzo podobnie w przypadku kazdej odpowiedzi na powyzsze pytanie.

4.3.2.4. Opis wynikow eksploracji ankietowej — podsumowanie funkcji kadrowej

rady nadzorczej

Funkcja kadrowa rady nadzorczej wzbudza nie mniejsze kontrowersje niz jej rola
doradcza w kwestiach operacyjnych, szczeg6lnie wsrod cztonkéw zarzgdu. Wynika to
prawdopodobnie z braku zrozumienia obszaru dziatania rady w tej materii, bowiem
istniejg sytuacje, w ktérych rada nadzorcza moze mie¢ wptyw lub ingerowa¢ w polityke

kadrowag spotki. Przede wszystkim dotyczy to sytuacji, gdy decyzje personalne
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podejmowane przez zarzad moga mie¢ istotny wptyw na sytuacj¢ finansowa, reputacje
lub strategiczne cele spoftki.

Warto zauwazy¢, ze wigkszo$¢ decyzji personalnych pozostaje w gestii zarzadu,
a rada nadzorcza dziata raczej w roli doradczej lub jako organ nadzoru, a nie podejmuje
bezposrednio decyzje personalne. Jednakze, w przypadku istotnych kwestii
personalnych, rada moze wywiera¢ presje¢ na zarzad w celu zmiany polityki kadrowe;j

W interesie spotki 1 jej wihascicieli.

4.3.2.5. Opis wynikéw eksploracji ankietowej w obszarze funkcji kontrolnej rady

nadzorczej

Czy wyznaczane przez rade nadzorczg cele zarzadcze sg
tak dobierane, zeby realnie wptywaty na poprawe
efektywnosci zarzadzania spo6tka?

4%

W Tak

B Nie

Rysunek 4.49 Cele zarzadcze ustalane przez rade nadzorcza i ich przelozenie na poprawe

efektywnosci zarzadzania spétka

Zrodlo: opracowanie wlasne

Jesli 96% badanych cztonkow rad nadzorczych i cztonkéw zarzadu stwierdzito, ze
cele zarzadcze wyznaczane przez rade nadzorczg sg tak dobrane, aby rzeczywiscie
wptywaly na poprawe efektywnosci zarzadzania spotka, moze to mie¢ kilka istotnych

interpretacji:
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1. Zgodnos¢ w odbiorze celow: Wysoki stopien zgody pomiedzy cztonkami
zarzadu a radg nadzorcza co do celow zarzadczych sugeruje, ze obie strony maja
wspolne zrozumienie strategicznych kierunkéw oraz oczekiwania co do tego,
jak cele wptyng na efektywno$¢ zarzadzania.

2. Efektywna wspolpraca: Tak wysoki poziom zgody moze $wiadczy¢
0 pozytywnym stosunku i efektywnej wspotpracy pomiedzy zarzadem a rada
nadzorczg. To istotne, poniewaz taka harmonia i zgodno$¢ moga sprzyjac
skutecznemu zarzadzaniu i podejmowaniu decyzji w spotce.

3. Zaufanie do procesu podejmowania decyzji: Wskazuje to na zaufanie do
procesu ustalania celow w spoétce. Jesli obie strony — zarzad i rada nadzorcza —
zgadzaja sie¢, ze cele sg trafnie dobrane 1 wptywaja na efektywno$¢ zarzadzania,
moze to oznacza, ze proces ustalania celéw jest transparentny, oparty na
faktach i prowadzi do wyznaczania celow zgodnych z dlugoterminowymi
interesami spoiki.

4. Wywazony proces podejmowania decyzji: Wysoki poziom zgody wskazuje na
to, ze cele zarzadcze nie s3 narzucane jednostronnie, ale raczej sa wynikiem
dyskusji i analizy potrzeb oraz mozliwosci spotki.

5. Skuteczno$¢ komunikacji: Moze rowniez oznaczac, ze cele zarzadcze sg jasno
komunikowane pomi¢dzy radg nadzorcza a zarzagdem, co pomaga w ich lepszym
zrozumieniu i realizacji.

Ogolnie rzecz biorac, wysoki stopien zgody co do trafnosci celow zarzadczych
pomiedzy radg nadzorcza a zarzadem jest pozytywnym sygnatem dla spoiki,
sugerujacym, ze cele te sg strategicznie wlasciwe, realistyczne 1 moga przyczynic¢ si¢ do
efektywnego zarzadzania oraz osiggania sukcesow przez spotke.

W odniesieniu do wplywu wybranych zmiennych na rozpatrywane zagadnienie,
analiza statystyczna wykazata istotne zréznicowania w przypadku grupy (p=0,0082).
Istotnie twierdzaca odpowiedz na powyzsze zagadnienie wskazato wigcej badanych
0osOb zasiadajacych w radach nadzorczych (97,3%) niz zarzadach spoétki (90,7%)
(Rysunek 4.50).
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Zarzad Spofki 90,7%

x2 — warto$¢ testu Chi kwadrat Pearsona

* — istotna zalezno$¢ przy p<0,05

Rysunek 4.50 Cele zarzadcze ustalane przez rade¢ nadzorcza i ich przeloZenie na poprawe

efektywnosci zarzadzania spétka, a wybrane cechy badanych

Zrodlo: opracowanie wlasne

Jaki obszar kontroli rady nadzorczej jest wedlug
Panstwa najbardziej istotny?

B Sprawozdawczosé finansowa

M Realizacja planu
strategicznego

m Realizacja planu
inwestycyjnego

B Stopien realizacji celow
zarzadczych

W Sprawozdawczos¢ zarzadcza

W Realizacja Planu Rzeczowo-
Finansowego

Rysunek 4.51 Najbardziej istotne obszary kontroli rady nadzorczej

Zrédlo: opracowanie wlasne

Wedhug respondentéw najbardziej istotny obszar kontroli rady to sprawozdawczo$¢
finansowa -23,2% (30,9% zarzad, 20,8% rada nadzorcza), realizacja planu
strategicznego —20,9% (22% zarzad, 20,7% rada nadzorcza) i planu inwestycyjnego —
18,2% (17,6% zarzad, 18,3% rada nadzorcza) oraz stopien realizacji celow zarzadczych

—17,8% (20,3% zarzad, 16,9% rada nadzorcza). Nalezy jednak zwrdci¢ uwage na to, iz
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poszczegolne pozycje roznig si¢ migdzy sobg maksymalnie dwoma punktami
procentowymi. Dla cztonkéw rad nadzorczych kontrola sprawozdawczosci finansowe;j
i realizacja planu strategicznego sa niemalze na réwni istotne, a dla zarzadu wigksze
znaczenie (cho¢ roznica jest niemalze w granicach bledu statystycznego) ma kontrola
stopnia realizacji celow zarzadczych anizeli realizacja planu inwestycyjnego.

Bioragc pod uwage male roznice pomiedzy poziomem istotnosci wszystkich
powyzej wymienionych sfer kontroli rady, mozna uznaé, ze kazdy z tych obszarow jest

wedtug obu gremiéw rownie istotny.

Jak oceniajg Panstwo monitorowanie przez rade nadzorczg
efektywnosci wykorzystania narzedzi zarzgdczych?

M Bardzo dobrze

B Dobrze

m Dobrze, choé powinni ktas¢ na

to wiekszy nacisk
mZle

Rysunek 4.52 Sposéb monitorowania przez rade nadzorcza efektywno$ci wykorzystania

narzedzi zarzadczych

Zrdédlo: opracowanie wlasne

Wiekszo$¢ ankietowanych ocenita spos6b monitorowania przez rad¢ nadzorcza
efektywno$ci wykorzystania narzedzi zarzadczych ,bardzo dobrze” - 57,1%
respondentéw albo ,,dobrze” — 34,3% badanych. Tylko 1% ankietowanych ocenit ten
obszar funkcjonowania nadzoru jako zle kontrolowany, a 4,3% ,,dobrze, cho¢ powinni
ktas¢ na to wigkszy nacisk”.

Roznica udzielanych odpowiedzi pomigdzy gremium zarzadczym a nadzorczym

wystepuje tylko w przypadku odpowiedzi ,,bardzo dobrze”, ktorej udzielito 29,66%
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cztonkéw zarzadu i 65,45% cztonkéw nadzoru, natomiast ,,dobrze” zaznaczyto 52,54%
badanej czg$ci organu zarzadczego oraz 28,64% ankietowanych cztonkéw nadzoru.
Entuzjazm tych ostatnich w ocenie wlasnej pracy jest uzasadniony, cho¢ nie ma
podstaw do tego, aby nie wierzy¢, iz zaglosowali oni zgodnie z wlasnymi
przekonaniami. Zarzad, mimo dobrej opinii na temat sposobu monitorowania przez
nadzoér efektywnosci wykorzystania narzedzi zarzadczych jako organ oceniany przez
rade w sposéb naturalny zachowal pewien dystans w stosunku do recenzowania efektow
pracy organu ich kontrolujacego, wcigz jednak oceniajac nadzor pozytywnie odnos$nie

do omawianego w tym punkcie obszaru.

4.3.2.6. Opis wynikow eksploracji ankietowej — podsumowanie funkcji kontrolnej

rady nadzorczej

Rada nadzorcza pelni funkcje podstawowego wewngtrznego mechanizmu tadu
korporacyjnego. W zakresie jej obowigzkow jest m.in. nadzor i kontrola nad
dziataniami zarzadu, przy czym zdaniem A. Kucinskiego mocna pozycja grupy
funkcjonariuszy nadzoru moze przetozy¢ si¢ na zwigkszenie efektywnosci zarzadzania
spotka. Podkresla on przy tym, ze dla wiascicieli jako kapitalodawcow szczegélnie
istotne jest to, aby monitorowanie spotki prowadzito do wzrostu jej efektywnosci
I wykorzystywania skutecznych sposoboéw  sprawowania kontroli nad jego
dziatalnoécig®l’. Zasada ta dotyczy wszystkich spotek prawa handlowego, w tym
z udziatlem Skarbu Panstwa. Wedtug ostatnich badan wtasnych nadzor wypetnia swoje
podstawowe obowiagzki zgodnie zoczekiwaniami ich mocodawcéw, gdyz rada
nadzorcza wyznacza cele zarzadcze w taki sposob, aby realnie wptywaly one na
poprawe efektywnos$ci zarzadzania spotka, co potwierdzito ponad 96% wszystkich
respondentéw. Ponadto wigksza czg$¢ badanych ocenita sposéb monitorowania
efektywnosci wykorzystania przez rady nadzorcze narzedzi zarzadczych jako ,,bardzo
dobrze” lub ,,dobrze”. Istotne jest, ze badani cztonkowie zardwno zarzadu, jak i rady
nadzorczej byli zgodni w tym temacie. Podobnie wedtug ankietowanych kontrola rady
nadzorczej motywuje zarzad do poprawy efektow zarzadzania spotka. Ponad 83% o0sob

wyrazito si¢ pozytywnie o tej sferze dziatalnosci nadzoru, podkreslajac jednak, iz

817 A. Kucifiski, Rada nadzorcza w systemie nadzoru korporacyjnego, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Przyrodniczo-Humanistycznego™ 2013, nr 98, Siedlce 2013, s. 223.
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istotny jest w tym przypadku feedback, czyli informacja zwrotna ze strony rady
nadzorczej skierowana do zarzadu w formie konstruktywnej krytyki. Czegs¢ badanych
(ponad 39%) zaznaczyta jednak, ze funkcjonariusze rady faktycznie ich motywuja, ale
jednoczesnie czgsto rOwniez irytuja.

Jezeli chodzi o najbardziej istotny obszar kontroli nadzoru, badani byli zgodni, ze
rada powinna skupi¢ si¢ przede wszystkim na: sprawozdawczo$ci finansowej, realizacji
planu strategicznego i inwestycyjnego oraz na stopniu realizacji celéw zarzadczych.
Pozostate sfery kontroli nadzoru maja mniejsze badZ marginalne znaczenie. Realizacja
planu rzeczowo-finansowego znalazta zwolennikéw wsrod 93 osob, sprawozdawczosé
zarzadcza — 111 badanych, sposdb prowadzenia polityki personalnej spotki — 5 oséb,
sposob ksiggowania i wysoko$¢ wydatkow reprezentacyjnych — 17 osob, a relacje

zarzadu z interesariuszami spolki poparto 9 badanych.

4.3.2.7. Opis wynikow ankiety — funkcja strategiczna rady nadzorczej

Czy rada nadzorcza angazuje si¢ w formutowanie planu
strategicznego, rzeczowo-finansowego i inwestycyjnego spotki?

W Tak
H Nie

Rysunek 4.53 Zaangazowanie rady nadzorczej w formulowanie planu strategicznego,

rzeczowo-finansowego i inwestycyjnego spotki

Zrédlo: opracowanie wlasne
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Odpowiedzi dotyczace zaangazowania rady nadzorczej w formulowanie planu
strategicznego, rzeczowo-finansowego i inwestycyjnego wskazuja jednoznacznie na
skupienie nadzoru na obszarach tak istotnych jak budowanie najwazniejszych koncepcji
dziatalnosci spotki. Cztonkowie rady nadzorczej nie ograniczajg zatem swojej roli do
funkcji kontrolnej, ale angazuja si¢ rowniez w sfere¢ ksztaltowania najwazniejszych
kierunkow dziatalnosci spotki. Odpowiedzi udzielone przez zarzad i rad¢ nadzorczg nie
r6znig si¢ od tych ogolnych, poniewaz menedzerowie potwierdzili zaangazowanie rady
w powyzsze sfery dziatalnosci spotki w liczbie 93,22% badanych, a wsrod
funkcjonariuszy nadzoru potwierdzilo ten fakt 91,36% respondentdw, co stanowi
0 prawie dwa punkty procentowe mniej niz w przypadku zarzadu. Wynika to jednak
z faktu, ze te kilka osob, ktore zaznaczylo w ankiecie, iz aktualnie pelnig funkcje
zarbwno zarzadcza, jak i1 nadzorcza w roznych spotkach, udzielito negatywnej
odpowiedzi na to pytanie. Roéwniez w ramach ankiety nr 1 wigkszo$¢ badanych
potwierdzita, ze rada nadzorcza ma istotny wpltyw na formutowanie planu rozwoju
spotki (70 badanych), planu inwestycyjnego (74 osoby) oraz planu rzeczowo-

finansowego (65 respondentow).

Jak czesto wedlug Paristwa rada nadzorcza powinna kontrolowaé stopieri
wykonania planu strategicznego i inwestycyjnego, aby motywowalo to Zarzqd
do skrupulatnej jego realizacji?

W Dwa razy w roku

m Co drugie posiedzenie rady
nadzorczek

H Na kazdym posiedzeniu rady
nadzorczej

B Tylko na koniec roku

Rysunek 4.54 Wymagana czestotliwo$¢ kontroli stopnia wykonania planu strategicznego oraz

planu inwestycyjnego w celu zmotywowania zarzadu do jego realizacji

Zrodlo: opracowanie wlasne
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Najwiecej respondentéw, czyli prawie 39%, uwaza, ze nadzor powinien
kontrolowa¢ stopien wykonania najwazniejszych plandéw spotki dwa razy w roku.
Kolejne 27,4% badanych robitoby to czesciej, gdyz nawet co drugie posiedzenie,
a wedtug kolejnych 26,1% rada nadzorcza powinna zajmowac¢ si¢ tym za kazdym
razem, gdy spotyka si¢ w sprawach stuzbowych w spotce. Catkiem odmienne zdanie na
ten temat ma badana grupa zarzadzajacych i nadzorczych. Zarzad uwaza bowiem, ze
kontrola w tym obszarze wystarczy dwa razy w roku (63,56% badanych), a rada
nadzorcza opowiada si¢ za czestszym ich nadzorem, czyli na kazdym posiedzeniu (35%

respondentow wsrdd cztonkdéw nadzoru).

4.3.2.8. Opis wynikéw eksploracji ankietowej — podsumowanie funkcji

strategicznej rady nadzorczej

Glowna funkcjg strategiczng rady nadzorczej jest zapewnienie odpowiedniej
strategii 1 Kkierunku dziatalnosci spotki. Rada powinna zatem wspotpracowaé
z zarzadem, aby okresli¢ cele 1 strategie spotki, ktore odpowiadajg jej misji, wartosciom
I celom biznesowym. Monitorowanie wykonywania strategii i postgpy w jej realizacji
powinny by¢ jednym z gléwnych obszaréw zainteresowania nadzoru, aby mieé
pewnosc¢, ze spotka osigga cele i sukcesy, a takze aby podejmowaé w razie potrzeby
decyzje korygujace.

Wedlug respondentow rada nadzorcza jest organem angazujagcym = si€
w formulowanie najwazniejszych koncepcji spotki, jak planu strategicznego, rzeczowo-
finansowego 1 inwestycyjnego. Co do czgstotliwosci ich kontroli ankietowani mieli
odmienne zdanie na ten temat, poniewaz zarzad w wiekszoSci uwazal, iz wystarczy
skupi¢ si¢ na tym zadaniu jedynie dwa razy w roku, a czlonkowie rady nadzorczej
widzieli sens w rozliczaniu zarzadu z tego obszaru zarzadzania spotkg na kazdym

posiedzeniu organu nadzorczego.
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4.3.2.9. Opis wynikow ankiety — podsumowanie ankiety nr 1 i nr 2

Z danych zgromadzonych w ramach badania zarowno nr 1 jak i nr 2 wynika, Ze
zdecydowana wiekszo$¢ respondentéw uwaza, iz rada nadzorcza ma nie tylko posredni,
ale rowniez bezposredni wptyw na ksztattowanie efektywnego zarzadzania spotka, co
zostato zobrazowane na rysunku 4.55.

Jej bezposredni wplyw polega przede wszystkim na podejmowaniu kluczowych
decyzji, jak w przypadku tworzenia i kontroli realizacji strategii, polityki kadrowej
spotki czy zastosowania odpowiednich dla danego zarzadu form motywacyjnych.
Sktadaja oni rowniez rekomendacje dotyczace zarzadzania, ktoére wplywaja na
podejmowane decyzje i kierunek rozwoju spofki.

Jej posredni wptyw obejmuje z kolei kontrol¢ nad zarzgdem spotki. Nadzoruje ona,
czy organ zarzadzajaco-wykonawczy prowadzi dziatalno$¢ zgodnie z okreslonymi
standardami, misja 1 celami spotki. Poprzez monitorowanie dziatan zarzadu
I podejmowanie decyzji, ktore moga wplynaé na skuteczno$¢ zarzadzania, rada
nadzorcza wspiera procesy zarzadcze 1 moze przyczyni¢ si¢ do zwigkszenia

efektywnosci zarzgdzania spotka.

Funkcje nadzoru
Stopien Funkcja Funkcja Funkcja Funkcja
WPlywu | motywacyjno- | kadrowa kontrolna | strategiczna
doradcza
Wplyw + + +
bezposredni
Wplyw +
posredni
Brak
wplywu

Rysunek 4.55 Podsumowanie funkcji nadzoru w zakresie ich wplywu na ksztaltowanie

efektywnego zarzadzania spotka

Zroédlo: opracowanie wlasne




Bazujac na wynikach niniejszej rozprawy nalezy podkresli¢, ze rada nadzorcza
powinna angazowaé si¢ we wszystkie sktadowe obszaru zarzadzania spotkag w ramach
swoich kompetencji ustawowych, prawnych i regulaminowych, poniewaz tylko ich
symbiotyczne dziatanie mi¢dzy obszarami funkcjonowania spotki prowadzi do jej
efektywnego zarzadzania. Podstawg do takiego wniosku sg pozytywne opinie badanych,
zarowno samych rad nadzorczych, jak i zarzadu co do efektow pracy nadzoru w spotce
ito we wszystkich obszarach jej dzialania w ramach swoich kompetenciji,
tj. motywacyjno-doradczych, kadrowych, kontrolnych i strategicznych.

Wazng wskazowka dla gremium nadzorczego wynikajacg z badania nr 2 jest
informacja, ze dla organu wykonawczo-zarzadczego najwaznicjsza gratyfikacjg za
efektywne zarzadzanie spotka jest przede wszystkim wyrdznienie finansowe,
aw dalszej kolejnosci awans zawodowy i wigksze zaufanie. Z kolei najbardziej
skutecznymi $srodkami perswazji sa doradztwo, a nastgpnie wsparcie oraz ewentualnie
czasami rOwniez negocjacje.

Wedhug respondentow rada nadzorcza powinna rozwazy¢ racjonalng czestotliwo$¢
kontroli stopnia realizacji najwazniejszych planow spotki i wywazy¢ ja pomiedzy opcja
zaproponowang przez ankietowany zarzad — dwa razy wroku, awariantem

zaproponowanym przez badanych cztonkow rad nadzorczych — na kazdym posiedzeniu.
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4.3.2.10. Opis wynikow ankiety — wplyw kompetencji rad nadzorczych na

réwnowazenie relacji organow spotki Skarbu Panstwa

Czy rada nadzoreza angaiuje sie w réwnowatenie relacji pomiedzy organarmi
spolii?

W Tak

HNie

Rysunek 4.56 Zaangazowanie rady nadzorczej w rownowazenie relacji pomiedzy organami

spotki

Zrédlo: opracowanie wlasne

W ramach swoich obowigzkéw rada nadzorcza moze interweniowaé w Sytuacjach,
gdy relacje pomiedzy organami spotki sa napigte lub nieefektywne i podejmowac
dziatania, ktore przyczyniaja si¢ do ich poprawy. Nie w kazdej spoice jest to jednak
praktykowane i mile widziane ze strony organu zarzadzajacego. Mimo to znaczna czg$¢
respondentow badania (ponad 66%) potwierdzita, ze rady nadzorcze w przypadku
spotek Skarbu Panstwa angazuja si¢ w rownowazenie relacji pomiedzy organami tadu
korporacyjnego. Takie zdanie na ten temat mialo prawie 66% badanych cztonkéw
zarzadu i ponad 65% cztonkow rad nadzorczych. Obydwie grupy ankietowanych byty
zatem zgodne co do odpowiedzi na powyzsze pytanie.
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Czy rada nadzorczapowinnawedlug Paristwa angaZowac sie w
rownowazenie relacji pomiedzy organami spolki?

W Tak

W Nie

W Jezeli zaistnieje taka potrzeba
powinna ograniczyc sie tylko
do funkcji mediacyjnej
pomiedzy stronami

Rysunek 4.57 Preferencje co do zaangazowania rady nadzorczej w réwnowazenie relacji

pomiedzy organami spotki

Zrodlo: opracowanie wlasne

Wedhlug respondentow badania nr 2 rady nadzorcze powinny angazowaé si¢
W rownowazenie relacji pomigdzy organami spoiki i takie zdanie miata ponad potowa
badanych, natomiast kolejne 30% ankietowanych pozytywnie wyrazito si¢ na temat
ingerencji nadzoru w te sfer¢ tadu korporacyjnego, zaznaczajac rownoczesnie, iz tylko
w sytuacji zaistnienia takiej potrzeby i tylko jako strona mediacyjna. Inaczej rozktadaja
si¢ glosy w kazdej z badanych grup, przy czym zarzad w ponad 43% opowiedziat si¢ po
stronie potrzeby ingerencji rady w te sfere jej funkcjonowania w spotce, a kolejne
prawie 39% - za ingerencja tylko w sytuacji zaistnienia takiej potrzeby - jako strona
podejmujgca mediacje ze skonfliktowanymi organami. W przypadku rad nadzorczych
bezwarunkowo za aktywnos$cig nadzoru w obszar rbwnowazenia relacji organdéw spotki
opowiedziato si¢ 60% badanych, a za interwencja rady nadzorczej w neutralizowanie
konfliktow tylko jako mediator — ponad 32% respondentow. Ankietowana grupa
menedzerow podzielita si¢ prawie po potowie, z rdznicg niecalych 5% na korzysé

stwierdzenia potrzeby angazowania si¢ rady w przeciwdziatanie wszelkim konfliktom.
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4.3.2.11. Opis wynikéw eksploracji ankietowej — podsumowanie wplywu
kompetencji rad nadzorczych na réwnowazenie relacji organow spotki Skarbu

Panstwa

Rownowazenie relacji pomigdzy organami spotki jest istotne dla sprawnego
funkcjonowania organizacji. W szczeg6lnosci, relacje pomie¢dzy rada nadzorcza
a zarzgdem majg kluczowe znaczenie dla podejmowania skutecznych decyzji i realizacji
strategii biznesowych. Rada jako gremium kontrolujagce menedzeréw najwyzszego
szczebla hierarchii spotki niejednokrotnie musi jednak zmagaé si¢ z sytuacja
konfliktowg z organem kontrolowanym. Powinna ona by¢ gwarantem dziatania zarzadu
w interesie spoiki, a nie na rzecz wtasnej uzytecznosci.

Roéwnowazenie relacji pomigdzy organami spotki wymaga przejrzystych zasad
I procedur, a gdy nadzor uzna za stosowne interweniowanie w niekorzystne, z punktu
widzenia spoliki, relacje powinien to zrobi¢ natychmiast, aby nie dopusci¢ do
pogorszenia sytuacji. W takim przypadku nadzér moze zwota¢ posiedzenie, na ktorym
omoéwi biezace problemy i przedstawi propozycje ich rozwigzania. Ewentualnie rada
nadzorcza moze rowniez zadecydowaé o zmianie sktadu zarzadu, jesli uzna, ze dana
osoba nie spetnia swoich obowiazkéw lub nie dziata w najlepszym interesie spoiki.

Rada nadzorcza ma zatem szeroki wachlarz narz¢dzi i mozliwosci, aby uspokoié
emocje skonfliktowanych stron. Prawdopodobnie z tej wlasnie przyczyny respondenci
w wigkszosci opowiedzieli si¢ za potrzeba aktywno$ci nadzoru w tym obszarze

funkcjonowania tadu korporacyjnego.
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4.3.2.12. Opis wynikow ankiety — wplyw kompetencji rad nadzorczych na

réwnowazenie intereséw organow spotki Skarbu Panstwa

Czy rada nadzorczaw Paristwa spélce byla kiedykolwiek ZaangaZowanaw
rownowatenie interesow organdw spolici, w tym akcjonariuszgy
mmniejszosciowych?

W Tak

H Nie

Rysunek 4.58 Zaangazowanie rady nadzorczej w rownowazenie intereséw spolki

Zrodlo: opracowanie wlasne

Réwnowazenie interesoOw organdw spotki odnosi si¢ do podejscia, w ktorym zarzad
1 inne organy sp6tki dazg do zrownowazenia interesow réznych grup interesu, takich jak
akcjonariusze, pracownicy, dostawcy i klienci, w celu osiggnigcia dlugoterminowych
korzysci dla catej spotki. Z eksploracji wynika, ze zadna z badanych grup nie widzi
zaangazowania rady w ten obszar tadu korporacyjnego. Taka opinie wyrazito ponad
60% respondentow, w tym ok. 68% ankietowanych menedzeréw i ok. 64% czlonkoéw
rad nadzorczych.

W odniesieniu do badania wplywu wybranych zmiennych na rozpatrywane
zagadnienie analiza statystyczna wykazata istotne zréznicowania tylko w przypadku
ptci badanych (p=0,0035). Istotnie twierdzaca odpowiedZz na powyzsze zagadnienie
wskazato wigcej objetych badaniem kobiet (52,8%) niz mezczyzn (31,8%) (Rysunek
4.59).
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0,0% 10,0% 20,0% 30,0% 40,0% 50,0% 60,0%

kobieta 52,8%

Ptec
8,52; p=0,0035*

mezczyzna

X2=

%2 — wartos¢ testu Chi kwadrat Pearsona

* — istotna zalezno$¢ przy p<0,05

Rysunek 4.59 Zaangazowanie rady nadzorczej w réwnowazenie intereséw spélki, a wybrane
cechy badanych

Zrodlo: opracowanie wlasne

Czy zaangazowanie rady nadzorczej w rownowazenie interesow organow
spotki uwazajg Panstwo za konieczne, czy zhedne?

H Konieczne

M Zbedne

M Jezeli zaistnieje taka potrzeba
powinna ograniczyc¢ sie tylko
do funkcji negocjacyjne;j
pomiedzy stronami

Rysunek 4.60 Preferencje co do zaangazowania rady nadzorczej w rownowazenie interesow
organéw spotki

Zrédlo: opracowanie wlasne
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Liczba odpowiedzi za potrzebg zaangazowania si¢ rady nadzorczej
w rownowazenie interesow spotki (51,2% ogdlnie badanych) jest bardzo zastanawiajaca
na tle odpowiedzi na poprzednie pytanie, gdzie wickszo$¢ potwierdzita, ze nadzor nie
wlacza w obszar swojej aktywnosci rownowazenie interesow spotki. Bioragc jednak pod
uwage odpowiedzi poszczegdlnych badanych organdw, jak zarzadu (konieczne —
ok. 33%, jako organ mediacyjny pomig¢dzy stronami — ok. 32%, zb¢dne — ok. 35%)
i rady nadzorczej (w zdecydowanej wiekszo$ci odpowiedzi za ingerencjg nadzoru w ten
obszar — ok. 58%, tylko jako mediator — 30%, zbedne — ponad 12%), mozna
przypuszczaé, ze menedzerowie w pelni przejeli kontrole nad tym obszarem
funkcjonowania tadu korporacyjnego i w przeciwienstwie do gremium nadzorczego nie
do konca widzg potrzebe interwencji nadzoru spotki w ten obszar. Uwzgledniajac liczbe
pozytywnych odpowiedzi Kkierownictwa najwyzszego szczebla spotki, mozna
przypuszczaé, ze istnieje plaszczyzna do negocjacji pomiedzy obiema stronami

struktury tadu korporacyjnego.

4.3.2.13. Opis wynikéw eksploracji ankietowej — podsumowanie wplywu
kompetencji rad nadzorczych na rownowazenie interesow organow spolki Skarbu

Panstwa

Interesy roznych grup interesariuszy spotki mogg sie r6zni¢, a nawet by¢ sprzeczne
ze sobg. Na przyklad, inwestorzy moga by¢ zainteresowani maksymalizacjg zyskow
| wyptata dywidend, podczas gdy pracownicy moga dazy¢ do zwickszenia wynagrodzen
i lepszych warunkow pracy. W takim przypadku rownowazenie interesow wszystkich
interesariuszy spotki polega na znalezieniu rozwigzania, ktore uwzglednia interesy
wszystkich zainteresowanych stron.

Jednym z narzedzi, ktére moze pomdc w osigganiu rOwnowagi interesoOw, jest
etyczne przywodztwo i podejscie oparte na wartosciach. Organy spotki powinny dazy¢
do przestrzegania zasad etycznych i dbania o dobro spotki jako catosci, zamiast skupiac
si¢ na interesach tylko jednej grupy. Dzieki temu moga oni uzyskaé zaufanie 1 szacunek
ze strony réznych interesariuszy oraz osigga¢ dilugoterminowsg stabilno$¢ i sukces
spotki. Istotne jest przy tym, aby organy spotki dziataly transparentnie i komunikowatly

swoje decyzje oraz cele w sposob jasny i zrozumiaty dla wszystkich zainteresowanych
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stron. Z tego tez wzgledu zgodnie z teorig agencji istotna jest w tym obszarze rola rady
nadzorczej, ktdra, monitorujgc dziatania zarzadu, powinna hamowa¢ w razie potrzeby
jego tendencje do skupiania si¢ na wlasnej uzytecznosci. Tendencja ta jest bowiem dla
Kierownictwa najwyzszego szczebla hierarchii spotki (szczeg6dlnie w przypadku spotek
Skarbu Panstwa) bardzo kuszgca, chociazby ze wzgledu na czeste rotacje na
stanowiskach zarzadczych, a zatem z uwagi na brak poczucia bezpieczenstwa
zatrudnienia. W tym kontekscie niezrozumialy jest brak zaangazowania cztonkow rad
nadzorczych w rownowazenie interesow organéw spotki, mimo $wiadomosci
wszystkich organow spotki potrzeby ingerencji w te¢ sfere funkcjonowania tadu
korporacyjnego. Badanie nie uwzglednito propozycji zmiany tego stanu rzeczy, stad jest
to kolejny potencjalny obszar do przeprowadzenia dalszych eksploracji w kierunku
zbadania wpltywu kompetencji rad nadzorczych na ksztattowanie efektywnego tadu

korporacyjnego.
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4.3.2.14. Opis wynikow ankiety — wplyw kompetencji rad nadzorczych na

budowanie efektywnego ladu korporacyjnego

Ktore kompetencje czlonkow rad nadzorezych uwaiajg Paristwo Za
najbardziej prrydame na rzec; budowania efektywnego ladu
korporacyjnego?

W Wiedza merytoryczna i
praktyczna dot. finansow

W Wiedza merytoryczna i
praktyczna dot. branzy spotki

m Wiedza merytoryczna i
praktyczna dot. prawa

m Cechy osobowosciowe takie jak:
umiejetnosc tagodzenia
konfliktow, komunikatywnos¢

etc. _
B Wiedza merytorycznai

praktyczna dot. zarzadzania

B Mozliwosc lobby, szczegolnie w
swiecie polityki

Rysunek 4.61 Najbardziej istotne kompetencje rad nadzorczych w procesie ksztaltowania

efektywnego ladu korporacyjnego

Zroédlo: opracowanie wlasne

Radzie nadzorczej przypisuje si¢ kilka kluczowych kompetencji, ktére sa
niezbedne na plaszczyznie efektywnego ksztattowania tadu korporacyjnego. Wedlug
badanych najbardziej istotna jest wiedza na temat prawa oraz finanséw, jak réwniez na
temat branzy, w ktorej spotka dziata (po ok. 20% badanych zagtosowalo na kazda
z tych opcji). Duzo mniejsze znaczenie wedlug respondentow (ponad 12%) maja cechy
osobowosciowe takie jak: umiejetnos¢ tagodzenia konfliktow, komunikatywnos$é itp.
Dla ponad 11% badanych liczyta si¢ wiedza merytoryczna i praktyczna dotyczaca

zarzadzania. Niemal taki sam rozktad glosow przedstawiat si¢ w przypadku badanego
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zarzadu, natomiast dla rad nadzorczych bardziej niz konkretne cechy osobowosciowe

istotna byta wiedza z zakresu zarzadzania.

Jak oceniajg Paristwo w skali od 0 do 5 stopieni ZaangaZowania rady
nadzorezejw wykonywanie swoich obowiqzkow? ("'3'" oznaczawysoki
stopient zaangaiowania, a "'0" brak zaangaZowania)

m5

ma

w3

u2

Rysunek 4.62 Stopien zaangazowania rady nadzorczej w wykonywanie swoich obowigzkéw

W spolce

Zrodlo: opracowanie wlasne

Podobnie jak w przypadku pierwszego badania zaangazowanie rad nadzorczych
w wykonywanie swoich obowigzkow zostato przez wigkszos¢ respondentéw ocenione
bardzo dobrze, czyli funkcjonariusze nadzoru otrzymali najwyzszy stopien oceny ich
zaangazowania — Nr 5 (w sumie za tg opcja zagltosowato ponad 62% osob, prawie 43%
cztonkow zarzadu i ponad 66% rad nadzorczych), prawie 31% (ok. 41% cztonkow
zarzadu i ok. 30% rad nadzorczych) ocenito dobrze ich poziom aktywnos$ci w ramach
pelnionych obowiazkow, a tylko niecate 6% (ponad 13% cztonkoéw zarzadu i ponad 3%
rad nadzorczych) zdecydowato, ze niezbyt dobrze wykonuja swoje zadania i 1% ocenito
ich Zle (ponad 2% czlonkow zarzadu i niecate 1% rad nadzorczych). Nikt z obu
badanych grup nie ocenit rad nadzorczych bardzo zle. Oczywiscie zarzad odnidst sie
bardziej krytycznie do cztonkéw nadzoru niz oni ocenili sami siebie, ale wcigz —
podobnie jak to miato miejsce w przypadku pierwszego badania — funkcjonariusze

nadzoru oceniani sg pod wieloma wzgledami pozytywnie.

222



Jak oceniajg Paristwo w skali od 0 do 5 stopient uzaleinienia decyZji rady
nadzorezej dotyczqeych spraw spolici Skarbu Paristwa od woli jej
wlasciciela? (0" pelng niezaleinosé decyzyjng)
m3
m4

m2

H5

Rysunek 4.63 Stopien zaangazowania rady nadzorczej w wykonywanie swoich obowigzkéw

Zroédlo: opracowanie wlasne

Oceniajac uzaleznienie kluczowych decyzji czlonkéw rady nadzorczej dot. spraw
spotki od woli wiasciciela w skali od 0 do 5 (przy czym ,,0” oznaczalo peing
niezalezno$¢ decyzyjng) wiekszos¢ udzielonych odpowiedzi byta na poziomie ,4”
(prawie 36% badanych) i ,,3” (ponad 42% respondentow) wskazuje na umiarkowang
autonomie¢ orzecznictwa gremium nadzorczego. Pelna autonomicznos¢ od woli MAP
bytaby zastanawiajgca, ale na poziomie 3 jest wskazana.

Prawie 13% menedzer6w wybrato jednak opcje ,,5”, co wskazuje, ze istniejg
spotki, gdzie decyzje rady w pelni zaleza od woli Ministra Aktywow Panstwowych, co
réwniez nie jest zaskoczeniem. Aby jednak modc oceni¢, czy takie 100% narzucanie
woli wlasciciela w osobie MAP jest wlasciwe, nalezaloby poddaé¢ szczegdlowym

badaniom zaréwno teoretycznym, jak i empirycznym.
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4.4, Badania jakosciowe (poglebione wywiady indywidualne)

Poglebiony wywiad indywidualny (ang. Individual depth interview, IDI) to
klasyczna metoda jakosciowa, ktéora wedlug E. Miynca powinna obejmowac
odpowiednio dobrane osoby ,,ze wzgledu na cel naukowego dociekania”®8, IDI stosuje
si¢ najczesciej jako uzupethienie dla badan ilosciowych. Zdaniem Johna M. Johnsona
»wywiad poglebiony ma stanowi¢ interakcje¢ zorientowang na konkretny cel: zdobycie
poglebionych informacji i wiedzy, ktéra dotyczy migdzy innymi jazni jednostki,
przezywanych doswiadczen, wartosci i decyzji, a zatem zasadniczo rozni si¢ od zwyktej
rozmowy”"®®, Wedtug D. Maison IDI to rozmowa miedzy prowadzacym a badanym,
trwajaca zazwyczaj ok. godziny, podczas ktorej ten pierwszy probuje uzyskaé zar6wno
odpowiedzi na nurtujace go pytania, jak i informacje, ktore sa celem badania®%.
Poglebione wywiady indywidualne stosuje si¢ w szczegoélnosci jako uzupelnienie
innych badan, gdy istotne jest bardziej skrupulatne poznanie opinii czy pogladow
respondentow®??,

Przedmiotem zainteresowania autorki wywiadu byla zatem analiza wptywu
kompetencji rad nadzorczych na ksztaltowanie efektywnego tadu korporacyjnego
w polskich spotkach Skarbu Panstwa. Badanie bylo skoncentrowane na identyfikacji
najlepszych praktyk i wyzwan, jakie stoja przed radami nadzorczymi w procesie
zarzadzania spotkami Skarbu Panstwa oraz rOwnowazenia interesOw 1 relacji organow
spotki, w kontekscie kreowania efektywnego tadu korporacyjnego. Celem badania
jakosciowego bylo zatem nie tylko zrozumienie perspektywy cztonkéw rad
nadzorczych, ale rowniez wskazanie obszaréw, ktore wymagaja usprawnienia, czyli
poprawy efektywnosci dziatan nadzoru oraz przetozenia tego na Kkreowanie
efektywnego corporate governance.

Podczas wywiadow zadawane byly pytania zwigzane z nast¢pujacymi obszarami:

e przydatne kompetencje cztonkdéw rad nadzorczych,

e konflikty w ramach organdéw spotki, prowadzace czesto do zahamowania

ewolucji rozwoju efektywnego tadu korporacyjnego,

618 E. Mtyniec, Opinia publiczna. Wstep do teorii, Poznan — Wroctaw 2002, s. 148.

619 3. M. Johnson, In-depth Interviewing, [w:] J. F. Gubrium, J. A. Holstein (red.), Handbook of Interview
Research: Context & Method, Thousand Oaks 2002, s. 104.

620 D, Maison, Jakosciowe metody badas marketingowych, [w:] D. Maison, A. Noga - Bogomilski(red.).
Badania marketingowe. Od teorii do praktyki, Gdansk 2007, s. 5.

821 M. Nicpon, R. Marzecki, Poglebiony wywiad indywidualny w badaniach politologicznych, Przesztosé-
Terazniejszos¢ - Przysztos¢. Problemy badawcze mlodych politologow, Krakow 2010, s. 246—248.
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e kompatybilno$¢ rozwoju cztonkéw organdw nadzorczych wraz z rozwojem
spoiki,

e przedstawicielstwo pracownikéw 1 lokalnej spoteczno$ci w organach rady
nadzorczej jako czynnik dewastujacy/budujacy efektywny tad korporacyjny,

o strefy najwickszego i najmniejszego wplywu rady nadzorczej w spoélce wraz
Zoceng stopnia ich oddzialywania na ksztaltowanie efektywnego tadu
korporacyjnego,

e mobilizacja zarzadu przez funkcjonariuszy nadzoru,

e indykatory dobrej rady,

e rada nadzorcza jako niezbedny element organéw spotki  warunkujacy
prawidlowe jej funkcjonowanie czy tzw. martwy twor,

e ocena wspoélpracy rady nadzorczej z zarzadem,

e ocena rady nadzorczej w zakresie ich wptywu na efektywne wykorzystanie
zasobow bedacych w posiadaniu spoiki,

e sposoby mobilizacji zarzadu przez rad¢ nadzorcza do osiagania lepszych
efektow swojej pracy na rzecz spotki, w ktorej pracuja,

e umiejetnosci migkkie najbardziej istotne podczas petnienia funkcji cztonka rady
nadzorczej,

e ogoOlna ocena wptywu rad nadzorczych na budowanie efektywnego tadu

korporacyjnego na podstawie doswiadczen respondentow.

Badanie zrealizowano przy uzyciu metody jakosciowej, a doktadnie poglebionego
wywiadu jakosciowego (skrot In-depth, IDI, czyli ang. Individual In-depth Interview).
Charakteryzuje si¢ on przede wszystkim wyborem odpowiednich respondentow
| przeprowadzeniem z nimi indywidualnego wywiadu na podstawie wcze$niej
przygotowanego scenariusza. T¢ metode zastosowano w celu zapewnienia badanym
komfortu wypowiedzi, bez udzialu osob trzecich, w szczegdlnosci ze wzgledu na
odniesienie sic w wywiadzie do ich osobistych do$wiadczen®?2.

IDI to technika badawcza, ktéra shuzy zbieraniu szczegétowych i doglebnych
informacji na temat dos§wiadczen, opinii, postaw, wartosci 1 zachowan badanych osob.
Przewaga indywidualnej rozmowy jest brak obaw dotyczacych opinii/krytyki
pozostatych uczestnikéw badania. Wywiad grupowy z jednej strony jest na ogodt

bardziej zywy i dynamiczny, z drugiej jednak rozmowcy latwiej odchodza od tematu,

622 http://www.obserwator.com.pl/badania/wywiad-poglebiony (dostep: 4.08.2021).
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arozklad gloséw w dyskusji bywa bardzo nieréwny (jedni milczg, inni dominujg
w rozmowie). Charakterystyczng cechg poglebionego wywiadu indywidualnego jest
gotowos¢ badacza do stuchania. Pozwala on respondentowi w sposob swobodny
opowiada¢ 0 jego doswiadczeniach i odczuciach, a kierunek rozmowy wynika z potrzeb
badanego. Ponadto prowadzacy wywiad zadaje pytania, ktore pozwalajg na uzyskanie
szczegotowych 1 swobodnych odpowiedzi oraz dazy do uzyskania pelnego zrozumienia
badanego tematu poprzez zadawanie pytan dotyczacych roznych jego aspektow. Kazda
taka rozmowa jest unikalna, a badacz dostosowuje si¢ do osobistych potrzeb i stylu
badanego, jednoczesniec uwaznie stuchajac go 1 obserwujac, aby prawidtowo
zinterpretowa¢ sygnaty niewerbalne i1 kontekstowe. Osoba, ktéra przeprowadzila
wywiad, analizuje zebrane informacje, szukajac powigzan, ukrytych motywow

| wyjasnien, a nastepnie dokonuje interpretacji wynikow.

4.4.1. Ogolna charakterystyka respondentow badania jakosciowego

Pogtebione wywiady indywidualne, podobnie jak badania ilosciowe, miaty zasi¢g
ogolnopolski i obejmowaly organy zaréwno spotek akcyjnych, jak i spotek
z ograniczong odpowiedzialno$cia z udzialem Skarbu Panstwa. W sumie
przeprowadzono wywiady z 12 osobami o réznych kwalifikacjach zawodowych, przy
czym nie wszystkie z nich braly udzial w badaniu iloSciowym. Wsrdd respondentow
znalezli si¢ prawnicy, s¢dziowie, finansi$ci, ekonomi$ci, radcy podatkowi, adwokaci,
inzynierowie.

W reprezentowanych przez badane osoby spotkach znalazly si¢ cztery spotki
Z 7-0osobowg radg oraz tyle samo spotek z 3-osobowym skladem rad nadzorczych.
9-osobowy sktad rady maja trzy z opisywanych spotek, a tylko jedna z nich posiada
6-osobowy organ nadzorczy. Wszystkie wywiady byly nagrywane, a material zostat
zarchiwizowany, jednakze autorka badania jest zobowigzana do zachowania ich
anonimowosci.

Potrzeba przeprowadzenia badania jakosciowego pojawila si¢ w sytuacji braku
mozliwo$ci doprecyzowania kilku odpowiedzi w ramach ankiet, ktore wedtug autorki
badania sg istotne dla weryfikacji postawionej w rozprawie doktorskiej hipotezy
0 nastepujacej tresci: wieksza aktywna rola rad nadzorczych przektada sie na wyzszg

efektywnos¢ tadu korporacyjnego w spotkach Skarbu Panstwa. Ponadto, luzna

226



atmosfera i swobodna dyskusja migdzy prowadzaca wywiad a respondentami majacymi
duze do$wiadczenie w organach nadzorczych i/lub zarzadczych skutkowata wieloma

ciekawymi spostrzezeniami, ktore warto przytoczy¢ w niniejszej rozprawie.

4.4.2. Opis udzielonych odpowiedzi respondentow

4.4.2.1. Przydatne kompetencje rad nadzorczych

Wszyscy respondenci zgodnie stwierdzili, iz najbardziej ceniong kompetencja rad
nadzorczych jest przede wszystkim niezalezno§¢ pogladow na temat stuszno$ci
przyjetego kierunku oraz sposobu prowadzenia dziatalnosci spotki. Wedtug badanych
wnosi to nowg jako$¢ w administrowanie spotka. Wszyscy respondenci uwzglednili
rowniez umiejetno$¢ mobilizowania zarzadu do wytgzonej pracy, np. poprzez
wyznaczanie ambitnych zadan w ramach karty celéw, jak rowniez cykliczng kontrolg
ich realizacji. Ponadto uznali oni, ze szerokie spektrum kwalifikacji zawodowych os6b
zasiadajacych w radzie, tj.: ekonomisci, prawnicy, finansisci, specjalisci od zarzadzania
I technicznych aspektow dziatalnosci spotki, podnosi poziom ich mozliwosci wsparcia
zarzadu w procesie kreowania efektywnosci tadu korporacyjnego.

Jeden z respondentéw podkreslit konieczno$¢ udziatu w radzie przedstawiciela
Skarbu Panstwu w spotkach z wigkszosciowym udziatem panstwowym. Przedstawiciel
innej spotki dodat, ze w sktadzie rady pozadany jest prezes innej spotki 0 podobnym
profilu dziatalnos$ci do tego, czym zajmuje si¢ dana spétka. Cztonek rady spotki branzy
energetycznej podkreslit natomiast konieczno$¢ posiadania przez rade kompetencji
w zakresie technicznym do weryfikacji projektéw inwestycyjnych czy biezacych

remontow.
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4.4.2.2. Konflikty w ramach organéw spolki, prowadzace do zahamowania

ewolucji rozwoju efektywnego ladu korporacyjnego

Wigkszo$¢ (8 z 12) respondentéw potwierdzito, ze byli $wiadkami konfliktow
wsrod czlonkow najwyzszych organow spotki. W jednym tylko przypadku konflikt
opieral si¢ na emocjach, poniewaz byt to spor na tle osobistych uprzedzen, natomiast
w pozostatych przypadkach podkreslano brak zgodnosci co do sposobu oraz kierunku
prowadzenia dzialalnosci gospodarcze;j.

Zazwyczaj efektem takich nieporozumiefn bylo odwotanie jednej lub obu stron
konfliktu, dzieki czemu — wedlug badanych — nie zostaly zaburzone procesy

ksztattowania efektywnego corporate governance (Rysunek 4.64).

Czy kiedykolwiek wystqgpit konflikt na linii rada nadzorcza a zarzgd lub
poszczegolni ich przedstawiciele?

H Tak
H Nie

Rysunek 4.64 Konflikt na linii rada nadzorcza a zarzad lub poszczegdlni ich przedstawiciele

Zrédlo: opracowanie wlasne
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4.4.2.3. Kompatybilno$¢ rozwoju czlonkéw organow nadzorczych wraz z rozwojem

spotki

Spotka, rozwijajac si¢, dywersyfikujac swoje ustugi lub rozszerzajac oferte
produktowa, potrzebuje organu nadzorczo-kontrolnego nadazajacego swoim poziomem
wiedzy 1 umieje¢tnosci za rozwojem spotki. Nalezy jednak rozwazy¢, czy lepszym
rozwigzaniem jest wymiana skladu rady, czy raczej poglebienie, rozszerzenie wiedzy
aktualnych cztonkéw nadzoru w odpowiednim obszarze, zgodnym z kierunkiem
rozwoju spotki. Na to pytanie wigckszo$§¢ badanych oséb opowiedziata si¢ za
ewaluowaniem kompetencji cztonkow rad nadzorczych. Tylko jeden z respondentow
podkreslit fakt, ze im dtuzej rada nadzorcza pracuje w stalym skladzie, tym lepiej zna
problemy spoétki i wie, na jakie zjawiska powinna zwraca¢ szczegdlng uwage. Z kolei
cztery z dwunastu osob zaznaczyly, ze jezeli spotka pod wzgledem finansowym moze
pozwoli¢ sobie na rozszerzenie rady o brakujace ogniwa umiejetnosci, to powinna
skorzysta¢ z tej opcji, ajezeli nie, to wymiana skladu organu nadzorczego jest
nieunikniona. Prawnik z wieloletnim doswiadczeniem zawodowym, rowniez W ramach
nadzoru, stwierdzil, ze w wielu przypadkach czlonkowie rady nadzorczej sa w stanie
rozwijac si¢ wraz ze spotka, chyba ze ta robi to zbyt szybko, poszerzajac znacznie swoja
sfer¢ dziatalnosci. W takiej sytuacji jej profil moze przerosnag¢ kompetencje rady, co
spowoduje konieczno$¢ jej wymiany. Jedynie prezes Sredniej wielkosci spotki z 0.0.
opowiedziat si¢ za konieczno$cig wymiany co jaki§ czas catego sktadu organu

nadzorczego. Wedlug niego niesie to ze sobg swieze spojrzenie na problemy spoftki.

Kompetencje cztonkdw rady nadzorczej podlega

- 11 osob
ewaluacji

Im dtuzej rada nadzorcza pracuje w statym sktadzie,
tym lepiej zna problemy spoitki i wie, na jakie zjawiska
powinna zwracac szczegolng uwage

Jezeli firma pod wzgledem finansowym moze pozwolic
sobie na rozszerzenie rady o brakujgce ogniwa
umiejetnosci, to powinna skorzystac z tej opgji, a jezeli

nie, to wymiana sktadu organu nadzorczego jest...

Cztonkowie rady nadzorczej sg w stanie ,,rosngc¢” wraz
ze spo6tka, chyba ze ta rozwinie sig zbyt szybko,
poszerzajgc znacznie swoja sfere dziatalnosci.
wWoweczas jej profil moze przerosnagé¢ kompetencje...

Konieczne jest wymianie co jakis czas sktadu organu
nadzorczego

Rysunek 4.65 Ewaluacja kompetencji cztonkow rady nadzorczej w stopniu umozliwiajacym
sprawne jej funkcjonowanie w odniesieniu do rozwoju spolki

Zrédlo: opracowanie wlasne
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4.4.2.4. Obecny sklad rady nadzorczej jako gremium zlozone z odpowiednio

wykwalifikowanych osob

Kazda z dwunastu badanych osob potwierdzita fakt, iz obecny sktad rady w ich
spotkach tworza osoby o odpowiednich i1 przydatnych kwalifikacjach do pelnienia
funkcji nadzorczych, przy czym cztonek aktualnie dwoch rad nadzorczych stwierdzit, ze
wiedza specjalistyczna nie jest konieczna ze wzgledu na fakt, ze zawsze istnieje
mozliwo$¢ skorzystania z wiedzy i do$wiadczenia (ang. know-how) tzw. doradcow
rady, poprzez wyegzekwowanie ich opinii na dany temat. Pani adwokat, ktora aktualnie
réwniez jest cztonkiem rady nadzorczej dwoch spotek, podkreslita z kolei fakt, ze nie
wszyscy przedstawiciele organu nadzorczego posiadaja odpowiednie kwalifikacje.
Zaznaczyta rOwniez, ze nie odpowiadaja jej rady o jednym profilu zawodowym,
sktadajace si¢ np. zsamych prawnikéw i1 ekonomistow. Wedlug niej w nadzorze
powinny zasiada¢ osoby o réznych kwalifikacjach i tym samym o zréznicowanym

spojrzeniu na dang spotke.

4.4.2.5. Przedstawicielstwo pracownikow i lokalnej spolecznosci w organach rady

nadzorczej jako czynnik dewastujacy/budujacy efektywny lad korporacyjny

Motywy, jakimi kierowali si¢ badani, byty tak zréznicowane, ze warto przytoczy¢
wiekszos¢ z nich.

Jedna z badanych osob byta przeciwnikiem wprowadzenia do rady zaréwno
przedstawicieli lokalnej spotecznosci, jak i pracownikoéw spotki, gdyz wedlug niej
zaburzyliby oni prawidtowe zarzadzanie korporacja. Podata przyktad jednej ze spotek,
gdzie mieszkancy obszaru, na ktorym dziata spotka, dazyli do jak najnizszych kosztow
dostarczenia roznych mediow, natomiast pracownicy chcieli mie¢ jak najwicksze ptace
i obie te grupy pragnety osiggna¢ swoje cele, nawet kosztem rentownos$ci spoiki.
Podobny poglad wyrazit inny cztonek rady, ktory réwniez kategorycznie sprzeciwit si¢
udzialowi w organie nadzorczym osob zatrudnionych na umowe W danej spotce,
poniewaz wedlug kodeksu spotek handlowych rady powinny sklada¢ si¢ wylacznie
z profesjonalistow w danych dziedzinach, a — jak podkreslat — pracownicy czgsto nie

maja odpowiednich kompetencji do obj¢cia funkcji cztonka rady nadzorcze;.
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Jeden z uczestniczacych w badaniu prezeséw byt zdecydowanym przeciwnikiem
wspotpracy na poziomie organu nadzorczego zar6wno z pracownikami, jak
I mieszkancami obszaru funkcjonowania spétki. Podkreslal, ze celem rady nie jest
zaspokajanie potrzeb lokalnej spotecznosci czy pracownika spotki.

Kolejna osoba, petnigca funkcje wiceprezesa spotki z wigkszosciowym udzialem
Skarbu Panstwa, swo0j sprzeciw umotywowala wysokim prawdopodobienstwem
utrudniania przez przedstawicieli zatogi, jak rowniez spotecznosci miejskiej,
przeprowadzenie proceséw decyzyjnych w spotce. Podobny poglad do ww. wyrazit
prezes jednej z mniejszych spolek panstwowych, a skrajnie odmienny punkt widzenia
zaprezentowal przedstawiciel spotki energetycznej. Stwierdzit on, ze w przypadku
obejmowania aktywnoscia spoiki lokalnej spotecznosci, jej przedstawiciel powinien
znajdowaé sie w sktadzie rady. Dotyczy to zwlaszcza sytuacji, gdy spotka jest
znaczacym pracodawcg na tym terenie i jej likwidacja albo zmiana lokalizacji moglyby
w znaczacy sposob wptynaé na pogorszenie warunkow zycia mieszkancow. Tak samo
wedlug niego przedstawia si¢ sytuacja, gdy dzialanie spotki cechuje si¢ duza
szkodliwoscig ekologiczng. W tym przypadku przedstawiciel lokalnej spotecznos$ci
petnitby dodatkowo funkcje zewnetrznej kontroli i wplynatby pozytywnie na odbidr
medialny oraz na stosunki z mieszkancami danego obszaru dziatalno$ci spotki. Prezes
spotki zbrojeniowej wtorowat powyzszemu stanowisku. Wedlug niego, jezeli nie
wystepowatyby przedawnione roszczenia ze strony zatogi, to zarO6wno oni, jak
I mieszkancy terenu dziatania spotki mogliby wchodzi¢ w sktad organu nadzorczego
spotki. Podkreslat, ze w zakresie zarzadzania miatoby to niewiele pozytywnych
aspektow, ale w ramach planow inwestycyjnych jak najbardziej, gtdéwnie ze wzgledu na
obawy ze strony ludnosci, jakie pojawiajg si¢ w trakcie realizacji rdznych inwestycji
spotki. Podat przyktad wdrazania wspotspalania RDF-6w, czyli mocno przetworzonych
odpadéw. Ta inwestycja wedlug prezesa spotki spowodowala wiele emocji wsrod
lokalnej spotecznosci, czego mozna by byto uniknaé, gdyby jej przedstawiciel znalazt
si¢ w skladzie rady. Mialby on bowiem aktualng wiedze ,,z pierwszej reki” i moglby ja
przedstawia¢ na posiedzeniu rady miasta, co z kolei zaoszczgdzitoby czas zarzadowi
spotki. Zdaniem tego cztonka zarzadu powotanie takich przedstawicieli bytoby dobrym
posuni¢ciem pod wzgledem strategicznym i praktycznym.

Kolejny respondent i jednoczesnie wiceprezes jednej ze spotek z udziatem Skarbu
Panstwa byt zdecydowanym zwolennikiem zasiadania w radzie przedstawiciela zatogi,

gdyz ,moglby on wyraza¢ w tym organie gltos ludu”. Jak podkreslat, wsrod
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pracownikOw najczegsciej wybierang osobg jest ta, do ktorej ludzie maja najwigksze
zaufanie oraz ktora zna spotke od podstaw i wie, co si¢ w niej dzieje od wielu lat.
Dzicki temu skuteczniej walczy ona o interesy zatogi, jednocze$nie uwzgledniajgc
dobro spétki. Co do przedstawicieli spotecznosci, uwazat, ze majg oni zazwyczaj zbyt
wysokie oczekiwania wobec zarzadu, a to na ogo6l wiagze si¢ z duzymi dodatkowymi
kosztami dla spotki — dlatego nie popierat tej opcji.

Mecenas, cztonek rady nadzorczej spoiki zbrojeniowej, twierdzit, ze powigzanie
spotki z przedstawicielem lokalnej spolecznosci czy z pracownikami byloby
akceptowalne, pod warunkiem, iz osoby te bylyby $§wiadome specyfiki funkcjonowania
spotki. Wyrazil jednoczesnie obawg, ze przedstawiciel zalogi moglby zaburzaé
posiedzenia, nastawiajac si¢ tylko na wywalczenie podwyzek dla pracownikow.
Niemniej jednak, dzigki bezposredniemu kontaktowi z delegacja pracownikéw, zarzad
bylby zorientowany — wedlug respondenta — W nastrojach panujacych w szeregach
zatogi.

Prezes jednej ze spotek energetycznych i jednoczes$nie cztonek rady nadzorczej
innej spotki panstwowej podkreslit znaczenie obecnosci przedstawiciela lokalnej
spotecznosci w gremium nadzorczym tylko w przypadku takich instytucji, jak Agencja
Rozwoju Regionalnego, ktéra ma na celu promowanie biznesu. Jezeli chodzi
0 obecnos¢ przedstawicieli zatogi w radzie, byt zdecydowanym zwolennikiem takiego
rozwigzania. Wedlug niego to oczekiwania strony spotecznej sa znacznie wigksze niz
mozliwosci zarzadu, a udziat w radzie przedstawicieli zatogi pozwolitby jej zrozumiec
realng sytuacje spoiki 1 ocenié, czy argumenty zarzadu sg prawdziwe. Przyktadem jest
dyskusja, czy spotke sta¢ na podwyzki, czy nalezy na razie odlozy¢ t¢ decyzje na

pdzniej, gdy poprawi si¢ jej sytuacja finansowa (Rysunek 4.66).
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Czy w skladzie rady nadzorczejspolek Skarbu Paristwa powinni byé
uwzglednieni rownie’ priedstawiciele kadry pracowniczej lub lokalnej
spolecznosci?

M Tak
HNie

B Niewiem

Rysunek 4.66 Sklad rady nadzorczej wraz z przedstawicielami kadry pracowniczej lub

lokalnej spolecznosci

Zrodlo: opracowanie wlasne

Rysunek przedstawia opini¢ 12 osob w kontekscie uwzglednienia przedstawicieli
kadry pracowniczej lub lokalnej spolecznosci w skladzie rad nadzorczych spotek
Skarbu Panstwa. Wynika z niego, ze 4 osoby poparly takie rozwigzanie, 6 0sob byto
przeciwnych, natomiast 2 osoby nie mialy jednoznacznej opinii na ten temat

(stwierdzity "Nie wiem").

4.4.2.6. Indykatory dobrej rady

Wszyscy ankietowani wymieniali takie cechy efektywnej rady jak:

e znajomos¢ specyfiki dziatalno$ci spoiki,

e dobra wspotpraca z zarzadem, przy jednoczesnym egzekwowaniu od niego
realizacji trudnych, ale realnych zadan,

e mobilizowanie zarzadu do szukania nowych rozwigzan,

e konieczno$¢ szybkiej reakcji ze strony przedstawicieli nadzoru w kwestiach
podejmowanych przezen decyzji czy przedstawiania ocen dotyczacych spraw

spotki.
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Wiceprezes spotki panstwowej zwrocit uwage na potrzebe bardzo dobrej
znajomosci prawa gospodarczego, ustawy o ksiegowosci oraz umiejetnosci oceny
bilansu, a takze rachunku wynikéw i1 wszystkich innych spraw zwigzanych z finansami.
Rada nadzorcza powinna wedlug niego sprawdza¢, czy pod katem marketingowym
spotka jest dobrze umocowana, czy posiada odpowiednie badania rynku, czy potrafi
planowac¢ przyszto$¢ oraz czy plany tworzone przez zarzad sa pdzniej realizowane. Na
koncu podkreslit, ze rada powinna doprowadzi¢ do skutecznej realizacji tych planow,
a w razie potrzeby wprowadzi¢ korekty.

Dla prezesa spotki zbrojeniowej wazny byl sposob komunikacji z rada, czyli
przede wszystkim wymog, aby ta nie przekazywata swoich racji w sposéb agresywny
czy napastliwy.

Prezes innej spoOtki Skarbu Panstwa cenit przede wszystkim faktyczne
zaangazowanie czlonkéw rady, a nie tylko formalne ich uczestniczenie
w posiedzeniach.

Ostatni ankietowany krotko opisat indykatory dobrej rady: rzetelno$é, uczciwosé,

wiedza merytoryczna.

4.4.2.7. Strefy najwiekszego i najmniejszego wplywu rady nadzorczej w spolce

wraz z oceng stopnia ich oddzialywania

Wedlug niektorych badanych rada nadzorcza ma wpltyw na kazdy obszar
dziatalno$ci spoitki, poniewaz moze kontrolowac spotke we wszystkich aspektach jej
funkcjonowania, zas wedlug innych na zaden, gdyz nie prowadzi dziatalnosci
operacyjnej spotki. Zdecydowana wiekszo$¢ badanych, bo 9 z 12, opowiedziala si¢ za
wplywem rady na kazda strefe dziatalnos$ci spoltki. Niektore z ankietowanych osob jako
obszary najwiekszego wplywu wyszczeg6lnity takie dziedziny jak finanse spoiki,
poziom zysku oraz straty, mobilizowanie zarzadu poprzez perspektywiczny system
premiowy, kontrole przestrzegania prawa przez zarzad jako strefe najwigkszego
wptywu funkcjonariuszy rady, a takze funkcje doradcza i kontrolng przy tworzeniu oraz
realizacji strategii spotki. Inni podkreslali z kolei takie sfery aktywnosci nadzoru jak:
sprawozdawczo$¢, kontrole budowy 1 rozwoju strategii spotki, ocene i1 wnioski

z planowanych inwestycji.
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Prezes spotki z wigkszosciowym udziatem Skarbu Panstwa zwrocil uwage na duze
znaczenie rady na kazdym poziomie spraw spotecznych, czyli dotyczacych
bezpieczenstwa, struktury zatrudnienia 1 sposobu rekrutacji nowych pracownikow.
Wedlug niego czesto tym sprawom towarzyszg spore emocje i dlatego konieczna jest
interwencja osoby niezwigzanej emocjonalnie ze sprawg, aby zlagodzi¢ napigcie
pomie¢dzy zaangazowanymi stronami. Podkreslat rowniez znaczenie rady pod wzgledem
realizacji oczekiwan wlascicielskich.

Kolejny respondent wyszczegolnit takie funkcje jak formutowanie ogolnych celow
spotki, kontrole, wskazywanie zarzadom celéw kosztowych, czyli koniecznosci lub
mozliwo$ci ograniczania kosztéw. Ponadto wedlug niego waznymi elementami
dzialalnosci rady sa m.in.: doradzanie zarzadzajacym oraz wskazywanie mozliwosci
dywersyfikacji rodzajow dzialalnosci, a wrecz zmuszanie zarzadu do rdznicowania
przychoddéw, w szczegdlnosci, gdy spotka jest uzalezniona od jednego kontrahenta
(dostawcy lub odbiorcy). Jest to jego zdaniem sytuacja niebezpieczna, z tego wilasnie
wzgledu rada nadzorcza w wielu przypadkach zmusza zarzad do zmniejszenia ryzyka
prowadzonego biznesu poprzez dywersyfikacje zrodta przychodu.

Na koncu prezes spotki branzy energetycznej zwrdcil uwage na jeszcze jedng
wazng kwestie, ktorej nie wymienili pozostali — role rady w upominaniu zarzadu, gdy
ten nastawi si¢ na realizacje tylko celow biznesowych, a zapomni o misji spotki. Jako
przyktad podat sprawe biomasy, nieoptacalng aktualnie, ale potrzebng ze wzgledu na

realizacje polityki whascicielskiej (Rysunek 4.67).
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Rysunek 4.67 Strefy dzialalnos$ci spotki, na ktore w praktyce rada ma najwigkszy wplyw

Zrodlo: opracowanie wlasne

Jezeli chodzi o obszary najmniejszego wplywu rady, to oprocz polityki kadrowej
badani wymieniali rowniez ogo6lng biezaca polityke spotki. Pani prezes przytoczyla
przyktad kobiety pelnigcej funkcje cztonka rady, ktéra nastawiona byla jedynie na
autoreklame. Utrudniato to przebieg posiedzenia ze wzgledu na jej koncentracje na
nieistotnych albo malo znaczacych kwestiach obejmujacych jej zakres kompetencji
zawodowych. Zdaniem pani prezes rozstrzyganie tych spraw nie wnosito do spotki
zadnej warto$ci dodanej, a kobieta walczyta jedynie o swdj wizerunek profesjonalisty
W oczach wlasciciela spotki.

Wedhug respondentdéw duzym utrudnieniem dla kazdego zarzadcy spotki
okazywata si¢ opieszato$§¢ przy akceptacji plandow czlonkéw zarzadu, a jeden
z doswiadczonych cztonkéw rady podsumowal te czgs¢ wywiadu, mowige: ,dla
madrego zarzadu rada nie jest utrudnieniem, bo nawet gdy zwigksza im ilo$¢ pracy, to
jest to z korzyscig dla spoltki, a jezeli zarzad nie wyrdznia si¢ wysokim poziomem
intelektualnych mozliwosci, to uwaza, ze rada mu przeszkadza, ze jest zbyt ciekawska.

To jest zarzewiem konfliktu i wszyscy na tym tracg” (Rysunek 4.68).
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Rysunek 4.68 Strefy najmniejszego wpltywu rady nadzorczej

Zrodlo: opracowanie wlasne

Zdaniem wszystkich ankietowanych rada nadzorcza ma ograniczony wplyw na

polityke pracownicza, ogolng biezaca polityke firmy oraz opieszalo$¢ przy akceptacji

planéw czltonkow zarzadu, natomiast istnieje §wiadomos$¢, ze dla zarzadu o wysokich

kompetencjach rada nie musi stanowi¢ utrudnienia, a niektore obszary, takie jak

autoreklama, sg mniej podatne na jej wptyw.

4.4.2.8. Rada nadzorcza jako niezbedny organ spolki warunkujacy prawidlowe jej

funkcjonowanie czy tzw. martwy twor

W zdecydowanej wigkszosci (11 z 12 o0s6b) cztonkowie zarowno rady, jak

| zarzadu zaprzeczali twierdzeniu, jakoby organ nadzorczy byt martwym tworem spoiki,

a wrecz podkreslali jego ogromne znaczenie. Jako uzasadnienie niektorzy z badanych

podawali nastepujace przyktady:

e wsparcie zarzadzajacych oraz ich respekt przed organem nadzorczym, a tym
samym zmniejszenie ryzyka rozwijania przez zarzad wtasnej uzytecznosci,
e historia spotek, w ktorych nie bez uzasadnionych przyczyn od zawsze utrzymuje

si¢ organ nadzorczy w réznych systemach prawnych.
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Jeden z czlonkéw zarzadu duzej spotki panstwowej podkreslit fakt, iz rada
sktadajaca sie z ludzi niekompetentnych jest zbedna z punktu widzenia jej przydatnosci
dla spotki. Wedtug innego badanego rada bywa figurantem w przypadku, gdy wiasciciel
spotki jest jednoczesnie czlonkiem zarzadu albo gdy traktuje rade nadzorcza jako
sposob na ,,wyciagganie” ze spoiki diet poprzez powotanie do niej np. cztonkéw rodziny.
W praktyce z kolei wedlug badanego wszystko zalezy od osobowosci ludzi
wchodzacych w skiad rady. Jezeli cheg tylko zarobi¢ dodatkowe pieniadze, to nie beda
zainteresowani pracg inie beda zaglebia¢ si¢ w materialy przygotowywane na
posiedzenia rady nadzorczej ani w dzialalno$¢ spotki. Wowczas skupiaja si¢ tylko na
tym, zeby posiedzenie szybko si¢ skonczylo. Jezeli jednak wykazuja cheé¢ do pracy,
ktora wynika z ich osobistej uczciwosci, to wykonuja solidnie powierzone im zadania
| wowczas pelnig w spotce znaczaca funkcje. Jezeli wiasciciel wybierze osoby dobrze
wyksztatcone, majgce doswiadczenie i rozumiejgce mechanizmy funkcjonowania spotki
oraz ograniczenia wynikajace ze wspoélpracy z ludzmi, to moga one mie¢ ogromne

znaczenie dla prawidtowego funkcjonowania spotki (Rysunek 4.69).

Czy uwazajg Panstwo, Ze rada nadzorcza to sztuczny twor, thedny
w ramach struktur spotek Skarbu Panstwa?

11 oséb

Rysunek 4.69 Rada nadzorcza jako sztuczny twor — zbedny w strukturach spétek Skarbu

Panstwa

Zrodlo: opracowanie wlasne
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Konkludujac, respondenci jednoznacznie nie zgadzaja si¢ z teza, ze rada nadzorcza
jest sztucznym tworem i zb¢dnym elementem w strukturach spotek Skarbu Panstwa.
Sposrod 12 respondentow, 11 o0s6b odpowiedziato "Nie", wyrazajac przekonanie
0 istotnej roli rady nadzorczej w kontekscie spotek Skarbu Panstwa. Z kolei jedna osoba
opowiedziata si¢ za tym stanowiskiem, stwierdzajac "Tak". Odpowiedzi te sugeruja
szerokie poparcie dla istnienia rady nadzorczej w ramach tych struktur korporacyjnych

spotek Skarbu Panstwa.

4.4.2.9. Ocena wspolpracy z zarzadem/rada nadzorcza

Wigkszo$¢ ankietowanych (11 z 12 osob) podkreslita dobra wspotprace obu
gremiow. Niezadowolenie ktorejs ze stron skutkowato zazwyczaj odwotaniem osoby

konfliktowej albo niespelniajacej oczekiwan wiasciciela (Rysunek 4.70).

Jak oceniajq Paristwo wspolprace z zarzqdem/radg
nadzorczq
spolek Skarbu Paristwa?

losob
|

B Pozytywnie

B Negatywnie

Rysunek 4.70 Ocena wspolpracy z zarzadem/czlonkami rady nadzorczej

Zrdédlo: opracowanie wlasne

Respondenci podkreslaja zatem, ze dobra wspotpraca miedzy tymi dwoma
organami jest kluczowa dla skutecznego funkcjonowania spotek. Jednoczesnie,
zaznaczaja, ze niezadowolenie jednej ze stron, czy to zarzadu czy rady nadzorczej,
zazwyczaj prowadzito do skutkow takich jak odwotanie osoby bedacej zroédtem

konfliktu lub niezaspokojenia oczekiwan wlasciciela. W ten sposob, efektywne
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partnerstwo miedzy zarzadem a rada nadzorcza wydaje si¢ kluczowym elementem

utrzymania harmonii i skutecznego zarzadzania w strukturach spotek Skarbu Panstwa.

44.2.10. Ocena rady nadzorczej w zakresie wplywania na efektywne

wykorzystanie zasobow bedacych w posiadaniu spotki

Czlonek rady nadzorczej spotki energetycznej z udziatem Skarbu Panstwa oraz
jednoczes$nie spotki miejskiej uwazat, ze rada inspiruje czasami do dalszego rozwoju
podczas realizacji projektow spotki, podejmujac decyzje co do ich akceptacji badz
odrzucenia oraz rozpatrujac plany biznesowe.

Inni podkreslali do§wiadczenie cztonkdéw organu nadzoru w rdéznych branzach,
ktore wnoszg do spotki, jak rowniez mozliwos¢ konsultowania, wskazywania nowych
kierunkow dziatania, a takze niedociggni¢¢ na réznych ptaszczyznach zarzadzania.

Jedynie 3 badane osoby uwazaly, ze rada nadzorcza nie przyczynia si¢ do
efektywniejszego wykorzystania zasobow spotki bedacych w jej posiadaniu, gdyz
— wedhug nich — nalezy to wytacznie do kompetencji zarzadu (Rysunek 4.71).

0.0% 20,0%% 40,0% 60,0%% B20,0% 100,0%
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firmy, podejmujgc decyzje co doich 1 osoba

akc eptacjibadi odrzucenia oraz
rozpatrujgc plany biznesowe

Doswiadczenie czionkdw organu
nadzoru wroznych branzach, ktore
wnoszg do spotki, jak rowniez mozliwo s
konsul towa nia, wskazywania nowy ch
kierunkdw dzi atania, a takze...

&8 osob

Rada nadzorcza nie przyczynia sie do
efektywniejszego wykorzystania
zasobdw firmmy bedacych w jej
posiadaniu, gdyz — wedfug nich — nalezy
to tylko i wylacznie do kompetencji...

3 osoby

Rysunek 4.71 Wplyw rady nadzorczej na efektywne wykorzystanie zasobéw bedacych

W posiadaniu spélki

Zrédlo: opracowanie wlasne
Podsumowujac, cztonkowie rady nadzorczej akcentuja kluczowa role organu

W inspirowaniu 1 wspieraniu rozwoju spoiki. Decyzje dotyczace projektdw, ocena

planow biznesowych oraz réznorodnos¢ doswiadczen cztonkow rady przyczyniaja si¢
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do skutecznej wspotpracy. Konsultacje, wskazywanie nowych kierunkow
I identyfikowanie niedociggni¢¢ sa istotnymi aspektami wspoOlpracy. Mniejszos¢
respondentow uwaza, ze rada nie przyczynia si¢ do efektywnego wykorzystania
zasobow, twierdzac, ze to kwestia kompetencji zarzadu. Wigkszos¢ jednak dostrzega

aktywna role rady nadzorczej w zarzadzaniu i rozwoju spétek Skarbu Panstwa.

4.4.2.11. Sposoby mobilizacji zarzadu przez rade¢ nadzorcza do osiagania lepszych

efektow swojej pracy na rzecz spotki

Wedhug wszystkich badanych jedna z podstawowych funkcji rady jest
mobilizowanie zarzadu do osiggania lepszych efektow jego pracy na rzecz spoftki.
Najwiecej osob (11z12 respondentow) podkreslito, ze dzieje si¢ to poprzez
wyznaczanie ambitnych, ale mozliwych do zrealizowania celéw zarzadczych,
wynagrodzenie zmienne, premie uznaniowe, pochwaty (réwniez te formalne) oraz
weryfikacje planow. Jak wskazat jeden z czlonkéw rady znanej spotki panstwowej,
stymulacja do skutecznego zarzadzania moze by¢ §wiadomo$¢ mozliwosci odwotania
cztonka zarzadu w przypadku nierealizowania wczesniej ustalonych celéw (Rysunek
4.72).
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Dzieje sie to poprzez wyzn aczan ie
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uznaniowe, pochwaly (rowniez te...

11 osob

Styrnulacja doskutecmego
zarzgdzania moze byc Swiad omosc
mozliwoéci odwolania czionka
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Rysunek 4.72 Sposob mobilizowania zarzadu przez rade nadzorcza do osiagania lepszych

efektow swojej pracy na rzecz spolki

Zrodlo: opracowanie wlasne
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Respondenci podkreslaja zatem, ze jedng z kluczowych funkcji rady nadzorczej
jest mobilizowanie zarzadu do osiggania lepszych efektow poprzez wyznaczanie
ambitnych, ale mozliwych do zrealizowania celéw, stosowanie wynagrodzenia
zmiennego, premii uznaniowych, pochwal oraz weryfikacj¢ planéw. Stymulacjg do
skutecznego zarzadzania moze by¢ §wiadomo$¢ mozliwosci odwotania cztonka zarzadu
w przypadku nieosiggnigcia wczesniej ustalonych celow, zgodnie z wypowiedzig

jednego z cztonkoéw rady.

4.4.2.12. Umiejetnosci migkkie najbardziej istotne podczas peklienia funkcji

czlonka rady nadzorczej

Jezeli chodzi o cechy najbardziej istotne w ramach pelnienia funkcji cztonka rady

nadzorczej, badani zwrdcili uwage na:
e zdolnos$¢ do nawigzywania wspolpracy i osiggania kompromisu,
e komunikatywnos¢,
e umiejetnosci negocjacyjne,

e cmpatia, ale roOwniez odwaga w wyrazaniu wlasnych opinii.

Pani prezes podkreslita rowniez znaczenie: otwarto$ci umystu, umiejetnosci

stuchania innych i wyciggania wnioskow (Rysunek 4.73).
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Rysunek 4.73 Umiejetnosci miekkie najbardziej istotne w peklnieniu funkcji czlonka rady

nadzorczej

Zrodlo: opracowanie wlasne

Zdolno$¢ do wspotpracy 1 osiggania kompromisu, komunikatywno$¢, umiejetnosci
negocjacyjne, empati¢ oraz odwage w wyrazaniu opinii uznaja respondenci za

najbardziej istotne cechy dla cztonka rady nadzorczej spotki Skarbu Panstwa.

4.4.2.13. Opinia respondentéw na temat ksztaltowania efektywnego ladu

korporacyjnego przez czlonkow rad nadzorczych

Autorka badania uznata, ze istotne jest przytoczenie opinii wszystkich
respondentow ze wzgledu na réznorodno$¢ wypowiedzi oraz aspektéw ksztattowania
wedlug respondentow efektywnego corporate governance przez funkcjonariuszy
nadzoru.

Dwie osoby stwierdzity, ze ksztaltowanie efektywnego tadu korporacyjnego zalezy
od checi 1 aktywnosci cztonkow rad nadzorczych podczas pracy na rzecz spotki. Jezeli
rada wyroznia si¢ bowiem zaangazowaniem, to przyczynia si¢ do budowania badz
rozwijania efektywnego tadu korporacyjnego.

Jeden z respondentow uznal, ze dobrze jest, gdy rada nie angazuje si¢

w dziatalno$¢ operacyjnag spotki, lecz mobilizuje zarzad do sprawnego prowadzenia
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spraw spotki, ktore przyczynig si¢ do jej rozwoju i zapewnig jej dodatnie wyniki
finansowe na koniec roku obrotowego.

Prezes JSSP stwierdzit natomiast, ze rada nadzorcza ma wplyw na zwigkszenie
produktywnosci dziatan spotki w rozliczeniu rocznym, gdyz stawia wymagania wobec
zarzadu co do osiagania okre$lonych wskaznikow, a takze moze rekomendowac
sposoby ich realizacji. Rada wskazuje réwniez zarzadowi skoncentrowanemu na
dziataniach biznesowych celowos¢ uwzgledniania misji korporacji. W przypadku
konfliktow w sprawach spotecznych — wedtug prezesa — czlonkowie rady $wietnie
sprawdzaja si¢ w roli mediatorow.

Wiceprezes zarzadu duzej spotki Skarbu Panstwa zaznaczyt istotny wedtug niego
fakt, ze rada powinna da¢ wolng r¢k¢ zarzadowi i nie ingerowa¢ w dziatalno$¢ biezaca
pod jakimkolwiek wzgledem. Cztonek rady nadzorczej podkreslit z kolei, iz rada
poprawia efektywnos$¢ dziatan spotki dzigki posredniemu nadzorowi wiascicielskiemu,
jaki sprawujg cztonkowie rady. Spotka unika niepotrzebnych wydatkow, a Swiadomosé
kontroli poprawia morale i aktywno$¢ czlonkow zarzadu. Kolejna badana osoba
zwrbcita z Kkolei uwage na to, ze walne zgromadzenie podsumowujgce prace
menedzmentu zbiera si¢ tylko raz w roku, za$ rada wymusza ciggla samokontrole ze
strony zarzagdu. Wtérowal mu w tym stwierdzeniu inny cztonek organu wykonawczego,
ktéry dodat, ze rada, poprzez funkcj¢ doradczo-kontrolng, mobilizuje zarzad do pracy,
wskazuje mu btedy, jakie popetnia w ramach realizacji swoich obowiazkow stuzbowych
oraz kierunek, w ktorym powinna podaza¢ spotka, aby byta znaczacym graczem na
polskim rynku kapitatlowym. Ponadto mecenas jako cztonek nadzoru duzej spoiki
z udziatem Skarbu Panstwa podkreslil znaczenie rady jako czynnika mobilizujacego
zarzadzajacych do myslenia o strategii spotki oraz biezacym gospodarowaniu zasobow
spotki poprzez np. ograniczenie Kkosztow, dywersyfikacje produktow i ustug,
wygaszanie konfliktow wsrod zatogi. W tym przypadku rada czesto jest mediatorem
i ciatem doradczym. Nadzor ma takze wplyw na organizowanie systemu zatrudnienia
I wynagradzania, ktory ma premiowa¢ pracownikow. Musi by¢ zatem — zdaniem
mecenasa — rowniez czynnie zainteresowany maksymalizacja zysku, poniewaz na tym
(obok prawidtowego prowadzenia spotki) najbardziej skoncentrowany jest wiasciciel.
W zwiazku z tym ingerencja rady w system wynagradzania pracownikow, aby
dostawali premie za dobre wykonywanie swojej pracy, jest pewng zalety: zarzad
w wielu przypadkach uwiklany jest w osobiste zwiazki z zatoga spolki, za$ rada ma

komfort spojrzenia na te relacje z dystansu. Jezeli natomiast zarzadzanie jest
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prawidlowe, to moze si¢ okazac, ze organ nadzorczy nie musi aktywnie angazowac si¢

w biezace sprawy spoiki.

4.4.3. Wnioski z badania jakosciowego

Wyniki badania jakosciowego potwierdzity wnioski z ankiet, iz rada nadzorcza
0 odpowiednich kwalifikacjach zawodowych, ktorych konfiguracja dostosowana jest do
potrzeb spotki, wywiera istotny wptyw zarowno na efektywne zarzadzanie spoika, jak
I na rownowazenie wzajemnych relacji organéw spotki. Odbywa si¢ to poprzez
tworzenie wilasciwego poziomu wspotpracy z zarzadem, pod warunkiem, iz rada nie
opoznia realizacji planow spotki w wyniku opieszatosci swoich dziatan. Ponadto
umiejetnos¢ mobilizacji zarzadu przez nadzor do wytezonej i efektywnej pracy na rzecz
spotki oraz ewaluowanie kompetencji rad nadzorczych wraz z rozwojem lub
dywersyfikacja oferty spotki rowniez przyczyniaja si¢ do kreowania efektywnego
corporate governance.

Uczestnicy wywiadu zwrocili tez uwage na fakt, iz przedstawicielstwo
pracownikow lub lokalnej spolecznosci w organach nadzorczych réwniez przyczynia
si¢ do prawidlowego funkcjonowania spoiki, ale tylko w sytuacji, gdy prezes zarzadu,
ktory ponosi wszelkie konsekwencje zwigzane z funkcjonowanie spotki, jest
przekonany co do stuszno$ci takiego rozwigzania.

Pozytywny wptyw kompetencji rad nadzorczych (75% respondentéw stwierdzito
ten fakt) jest rowniez widoczny poprzez np. konstruktywna krytyke, doradztwo, nadzor,
reprezentacje, a nawet wsparcie merytoryczne w biezacej dziatalnosci spotki. Z badan
wynika jednak, ze rada czasami zapomina o tym, iz nie wolno jej ingerowac
W kompetencje zarzadu, interweniujac bezposrednio w dziatalno$¢ operacyjnag spoiki,
ale powinna z drugiej strony nadzorowac¢ efektywne wykorzystanie zasobow bedacych
w posiadaniu spoiki.

Z powyzszych badan wlasnych — zaréwno jakosciowych, jak 1 ilosciowych
— atakze bazujac na publikacji z 2017 roku projektu badawczego Rady nadzorcze.
Niewykorzystany potencjat? - zrealizowanego przez Centrum Rad Nadzorczych przy
wspolpracy ze spotka doradcza Spencer Stuart, mozna wysnué¢ wniosek, ze organy

nadzorcze moglyby w duzym zakresie przyczyniac¢ si¢ do rozwoju czotowych spotek

245



w Polsce. Moglyby realizowa¢ program ksztattowania efektywnego tadu
korporacyjnego i tym samym przynie$¢ realne korzysci zarowno wiascicielom spoitki,
jak 1 wszystkim jej interesariuszom. Musza mie¢ jednak szanse w sposob rzeczywisty
wykorzystaé swoj potencjal. W polskim S$wiecie tadu korporacyjnego — mimo
doceniania przez zarzad czgsto wysokich kwalifikacji zawodowych aktywnie
zaangazowanych cztonkow rady — zdarzajg si¢ rowniez dysfunkcyjne organy spotek.
Nalezy rowniez podkresli¢, ze w Polsce identyfikacja z partig obecnie rzadzaca
i tym samym wybierajagcg czlonkow rad nadzorczych jest czesto praktykowana,
powszechna, co nie musi wyklucza¢ doboru rowniez kompetentnych osoéb do
petionych funkcji nadzorczych. Zdarza si¢ jednak, ze przynalezno$¢ partyjna jest
glownym kryterium oceny kandydata aspirujacego do gremium nadzorczego,

w szczeg6lnosci spotek z duzym albo jedynym udziatem Skarbu Panstwa.

4.5. Rekomendacje dotyczace optymalizacji roli i dzialania rad nadzorczych

odnos$nie ksztaltowania efektywnego ladu korporacyjnego spolek Skarbu Panstwa

Rady nadzorcze bedace podmiotem rekomendacji cechujg si¢ réznymi, ze wzgledu
na specyfike dziatalnosci spotki, sposobami dziatania, struktury i ztozonosci
postepowania. Na podstawie przeprowadzonych badan autorka rozprawy wypracowata
wspodlne rekomendacje dla rad nadzorczych i1 ich wspotpracy z zarzadem oraz
akcjonariuszami/udziatowcami, w celu ksztaltowania efektywnego zarzadzania spotka,
a takze rOwnowazenia interesOw 1 wzajemnych relacji organéw spotki.

Czlonkowie rady nadzorczej powinni przede wszystkim zrozumie¢ Swoje
obowigzki 1 odpowiedzialno§¢ w zakresie ksztattowania efektywnego tadu
korporacyjnego. Powinni zdawac sobie sprawe z tego, ze ich rola polega przede
wszystkim na kontroli zarzadu pod wzgledem zgodnos$ci ich dziatania z najlepszymi
praktykami. Powinni oni takze regularnie sprawdzac, czy dziatalno$¢ spotki jest zgodna
zZ przepisami prawa.

Gremium nadzorcze powinno utrzymywac¢ regularny kontakt z zarzadem i by¢
otwarte na dyskusje na temat kwestii zwigzanych z prowadzeniem dziatalnos$ci spoiki.
Prawidlowa wspotpraca miedzy radg a zarzadem jest kluczowa dla efektywnego
ksztaltowania tadu korporacyjnego. Czlonkowie rady powinni ponadto odpowiednio

przygotowywac si¢ do posiedzen, zapoznajac si¢ z dokumentami przedktadanymi im
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przez zarzad i zglaszajac pytania oraz watpliwosci przed posiedzeniem. Dzigki temu
spotkania nadzorcze bytyby bardziej produktywne i skuteczne.

Spoiki z udziatem Skarbu Panstwa charakteryzuja si¢ bezposrednig ingerencja
MAP w sprawy spotki, co pocigga za sobg konsekwencje zaangazowania spoiki
rowniez w obszary dziatalno$ci, ktore nie sg bezposrednio zwigzane z branza, w ktorej
spotka dziala. Moze to wigzaé si¢ z kolei z duzymi naktadami finansowymi, ktore
czesto nie przynoszg spotce zadnych bezposrednich korzysci. Stuzg one najczesciej
tylko profitom partii rzadzacej. Miedzy innymi z tego wtasnie powodu cztonkowie rad
nadzorczych powinni dziata¢ niezaleznie i bezstronnie. Powinni zatem zachowaé
dystans od interesow i relacji, ktére moga wptyna¢ na ich niezaleznos¢.

W przypadku nadzoru istotne jest rOwniez regularne monitorowanie i analizowanie
ryzyka zwigzanego z dziatalno$cig spotki, a takze okreSlanie strategii 1 planow
zarzadzania ryzykiem. Dzigki temu mozna zapobiec potencjalnym problemom
zwigzanym z dzialalnoscig spotki. Oprocz tego konieczne jest regularne monitorowanie
i wdrazanie najlepszych praktyk zwigzanych z fadem korporacyjnym, dbanie, by spotka
dzialala zgodnie z etyka biznesowa i wartosciami, ktore sg dla niej wazne.

Gremium nadzorcze powinno takze regularnie uczestniczyé w szkoleniach
I kursach dotyczacych ksztaltowania efektywnego tadu korporacyjnego, aby stale
poszerza¢ swoja wiedze i umiejetnosci w tym obszarze. Musi ona bowiem nadazaé za
rozwojem spotki badz dywersyfikacja jej produktow/ustug.

Ponadto radzie nadzorczej i organom spotki powinno zaleze¢ na utrzymaniu
transparentno$ci dziatan. Rada powinna zwraca¢ uwagg na to, jakie informacje sa
publikowane oraz jakie dokumenty sa udostepniane, a takze, jakie decyzje s3
podejmowane i w jaki sposdb sa one komunikowane w $rodowisku wewnetrznym
I zewnetrznym spotki. Radzie nadzorczej powinno zaleze¢ na poprawie tacznosci
wewnetrznej 1 zewnetrznej, co jest zwigzane z otwartg komunikacja miedzy réznymi
grupami interesariuszy, w tym pracownikami, inwestorami, klientami i dostawcami.

Istotna jest rowniez wspotpraca nadzoru z audytorem, aby upewnié sig, ze
sprawozdania finansowe sa doktadne 1 rzetelne. W przypadku wykrycia
nieprawidlowosci w ksiegach rachunkowych rada powinna dzialtaé w celu ich
naprawienia i podja¢ w tym kierunku odpowiednie kroki. Poza tym nadzér powinien
scisle wspotpracowac z akcjonariuszami/udziatlowcami, aby zrozumie¢ ich oczekiwania
1 potrzeby. Dzigki temu bedzie mdgl podejmowaé decyzje, ktére beda odpowiadaty

interesom wszystkich os6b zaangazowanych w sprawy spofki.
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Ksztaltowanie kultury korporacyjnej to kolejna sfera funkcjonowania spoiki,
0 ktorg powinna zadba¢ rada przy wspotpracy z zarzadem. Chodzi przede wszystkim
0 etyczne zachowania pracownikow i menedzmentu spotki. W przypadku naruszenia
zasad etyki biznesu rada powinna podja¢ odpowiednie kroki.

Rada nadzorcza, oceniajac innych, nie powinna jednocze$nie zapominaé
o recenzowaniu swojej pracy i efektywnosci dzialtan w ksztaltowaniu tadu
korporacyjnego. Jesli wykryte zostang niedociggniecia, powinny zosta¢ one natychmiast
skorygowane.

Istotny jest rowniez sam proces rekrutacyjny na stanowisko cztonka rad
nadzorczych. W tym przypadku przed jej rozpoczgciem powinna by¢ przeprowadzona
szczegotowa analiza kompetencji oraz zdobytego doswiadczenia, jakie potrzebuje
konkretna spotka, a nastepnie na tej podstawie nalezy rozwazy¢ dostgpne kandydatury.
Podczas procesu rekrutacyjnego na stanowisko cztonka organu nadzorczego powinno
si¢ bra¢ pod uwage doswiadczenie W roznych branzach. Poza tym cztonkowie rady
powinni by¢ dobierani réwniez wedtug predyspozycji migkkich, aby zapewni¢ w danym
gremium szerokie mozliwosci wspotpracy z zarzadem i akcjonariuszami/udziatowcami,
na roznych jej poziomach. Dobor odpowiednich kompetencji migkkich powinien by¢
selekcjonowany wedtug potrzeb konkretnego organu zarzadczego i stanowigcego, aby
byta mozliwo$¢ stworzenia odpowiedniej plaszczyzny porozumienia z korzyscig dla
spotki.

W trakcie kontynuacji wspotpracy rady z zarzadem istotne jest rowniez stworzenie
relacji nieformalnych, opartych na wzajemnym poszanowaniu, tak aby rozwigzywania
problemoéw spotki, trudne do rozpatrzenia w drodze formalnych ustalen, mogty znalez¢é
swoj finat w formie konsensu podczas spotkan kuluarowych. Jest to czgsto jedyna droga
uzyskania porozumienia. Nadzor, tworzac klimat wzajemnego zaufania z czlonkami
menedzmentu, posrednio utwierdza ich w przekonaniu, ze nikt nie planuje zastgpi¢ ich
w szeregach zarzadczych.

Z kolei gremium zarzadzajaco-wykonawcze powinno zapewni¢ radzie dostep do
pelnych, dobrej jakosci informacji na temat spotki, co moze skutkowac jej reakcja
w formie np. zablokowania ryzykownych transakcji. Zaistniata sytuacja moze wynikac
nie tyle ze zlej woli zarzadu, ile ze zbyt duzego osobistego zaangazowania w sprawy
operacyjne spoOtki oraz emocjonalnych kontaktow z zatoga, kontrahentami czy
dostawcami. Rada poprzez naturalny dystans wynikajacy z rzadszych kontaktow

Z zasobami spotki zachowuje ,,trzezwe” spojrzenie na sprawy relacyjne, finansowe,
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strategiczne i inwestycyjne spotki. Jednoczes$nie jest organem majacym obowigzek
prawny do zachowania wszelkich tajemnic spotki. Z tego tez powodu cztonkowie rady
sg odpowiednig grupg mogacg z dystansem spojrze¢ na wszelkie sprawy korporacyjne,
w tym strategiczne czy kadrowe.

Z przeprowadzonych badan wynika, ze cztonkowie rad nadzorczych powinni by¢
bardziej zaangazowani w sprawy mediacyjne, szczeg6lnie te, kiedy jedng ze stron
skonfliktowanych jest sam zarzad lub akcjonariusz/udziatowiec. Dobre praktyki tadu
korporacyjnego moga by¢ bazg tworzenia wlasciwych relacji miedzy zarzadem, rada
I wladcicielami spoélek, a nie tylko kolejnym przepisem administracyjnym, dlatego
dobre praktyki powinny by¢ kultywowane w ramach tadu korporacyjnego.

Zarzad powinien na tyle wierzy¢ we wlasne umiejetnosci menedzerskie i tym
samym mie¢ dystans do siebie jako kadry najwyzszego szczebla hierarchii spotki, aby
pozwoli¢ cztonkom rady na swobodna ocen¢ stopnia wykonania celow zarzadczych
w trakcie roku obrotowego. Powinien rowniez przyja¢ sposob nakierowania ich przez
nadzor na wlasciwe tory realizacji zadan, z ktorych wykonania zarzad powinien by¢
skrupulatnie rozliczany.

Cztonkowie rad nadzorczej powinni by¢ motywowani do realizacji wlasnych
ambicji zawodowych, np. otrzymywaé zdywersyfikowane zadania w ramach
funkcjonowania spotki, tak aby czuli wewngtrzng satysfakcje samorealizacji, ktora jest
coraz wazniejsza dla osOb zasiadajacych w organach nadzorczych. Jednoczes$nie
cztonkowie rady nadzorczej nie powinni wykorzystywa¢ swoich funkcji do
autoreklamy.

Rada nadzorcza powinna zawsze ,trzymac reke na pulsie”, aby w odpowiednim
momencie skorygowa¢ dziatania zarzadu, gdy ten nastawi si¢ na realizacj¢ wylacznie
celow biznesowych, zapominajac o misji spotki lub — zgodnie z teorig agencji —
menedzerowie skupig si¢ jedynie na wypetieniu wlasnej uzytecznosci.

Rada powinna mobilizowaé zarzad do szukania mozliwosci dywersyfikacji
przychoddéw, szczegodlnie w sytuacji, gdy spotka jest uzalezniona od jednego
kontrahenta. Ponadto gremium nadzorcze powinno zawsze pamigtac¢ 0 jednej ze swoich
glownych funkcji jako organu dyscyplinujgcego zarzad do wytezonej pracy, np. poprzez
perspektywiczny system premiowy.

Funkcjonariusze rady, budujac dobre relacje z zarzadem, nie powinni jednak
ulega¢ manipulacji z ich strony w celu odsunigcia uwagi rady od funkcji kontrolnej

przestrzegania prawa przez organ wykonawczo-zarzadzajacy.
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Czlonkowie nadzoru, podczas pelnienia swoich funkcji, powinni pamigtac
0 sposobie komunikacji z zarzadem. Powinien by¢ on pozbawiony jakichkolwiek form
agresji i napastliwosci.

Rada nadzorcza powinna réwniez w ramach swoich realnych potrzeb korzystaé
Z pomocy ekspertow w tych obszarach, w ktérych nie ma wystarczajacej wiedzy i/lub
doswiadczenia. Powinna tez aktywnie angazowacé si¢ we wspolprace z bieglym
rewidentem.

Walne zgromadzenie akcjonariuszy/zgromadzenie  wspolnikéw — powinno
w wigkszym stopniu angazowaé powotany przez siebie organ nadzorczy. Moze tego
dokona¢ poprzez rozszerzenie ich uprawnien ponad zwykle czynno$ci tego organu
przewidziane w kodeksie spotek handlowych lub poprzez zapisy w umowie/statucie
spotki, aby nie sprowadza¢ ich do roli martwego tworu lub zwyktej komisji rewizyjne;.

Kazda ze stron, zarowno organu nadzorczego, jak i zarzadczego, powinna zawsze
precyzyjnie 1 logicznie umotywowa¢ odmowe¢ wykonania prosby drugiej strony
| bardziej angazowaé si¢ w ksztaltowanie struktury organizacyjnej spotki, co jest
fundamentem do pracy zarzadu opartej na sukcesach.

Badania i rozwoj (B+R) to obszar, ktory zgodnie z wynikami przeprowadzonych
badan bardzo czegsto jest pomijany przez radg, przez co nierzadko powierzchownie
traktowany rowniez przez zarzad. Jego znaczenie jest jednak bardzo istotne ze wzgledu
na rozwdj spotki poprzez wprowadzenie np. nowych technologii produkcji. Rada wraz
z zarzagdem powinna wspolnie szuka¢ mozliwosci rozszerzenia swoich wplywow
w ramach obszaru B+R.

Podsumowujac, rekomendacje dla rad nadzorczych spotek Skarbu Panstwa
w kierunku ksztattowania efektywnego ladu korporacyjnego mozna sformutowac
w kilku punktach. Przede wszystkim rada nadzorcza ma dziata¢ niezaleznie od zarzadu
I W interesie spoltki, zachowujac wysoki poziom wiedzy na temat branzy i efektywnie
monitorujac dziatania zarzadu. Wazne jest rowniez, aby cztonkowie rady nadzorczej
mieli odpowiednie kwalifikacje 1 doswiadczenie oraz przestrzegali zasady etyki
biznesowej i standardy dobrego zarzadzania. Wreszcie rada nadzorcza powinna
skutecznie zarzadza¢ ryzykiem 1 dba¢ o przestrzeganie praw pracownikoOw oraz innych
interesariuszy spofki.

Wdrazanie tych rekomendacji moze pomoc w zapewnieniu StabilnoSci,

efektywnosci dziatania spotek panstwowych, a dodatkowo wplyna¢ na poglebienie
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potencjalu rownowazenia relacji oraz interesow organdéw spotki. To z kolei doprowadzi
do uksztaltowania przez nadzor efektywnego tadu korporacyjnego.
Rekomendacje dotyczace doboru sktadu rad nadzorczych zostaty przedstawione

w formie modelu na rysunku 4.74.
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Cze$¢ 2. Obszary wymagajace wiekszego zaangazowania ze strony nadzoru
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Czes¢ 3. Obszary wymagajace wiekszego zaangazowania ze strony zarzadu

wobec rady nadzorczej
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Rysunek 4.74 Rekomendacje wobec rad nadzorczych i ich postepowania w trakcie pracy

w spolce w kierunku ksztaltowania efektywnego ladu korporacyjnego

Zroédlo: opracowanie wlasne
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Rady nadzorcze spoétek Skarbu Panstwa powinny zatem dziala¢ niezaleznie,
monitorowa¢ efektywno$¢ zarzadu, posiada¢ odpowiednie kwalifikacje, przestrzegac
etyki biznesowe] i1 standardow zarzadzania. Zaleca si¢, aby cztonkowie rad byli
zaangazowani w mediacje, utrzymywanie dobrych relacji z zarzadem, byli
zaangazowani w obszar badan i rozwoju, oraz skupiali si¢ na rownowazeniu relacji
| interesOw organdéw spotki. Wdrazanie tych rekomendacji ma na celu zapewnienie
stabilnosci 1 efektywnosci spotek Skarbu Panstwa poprzez uksztattowanie efektywnego

tadu korporacyjnego.
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Podsumowanie i wnioski

Rozwazajac koncepcje corporate governance, a doktadnie sposob ksztattowania
jego efektywnosci poprzez wplyw rad nadzorczych spotek Skarbu Panstwa, autorka
badata trzy obszary tworzace efektywny lad korporacyjny. Pierwszy z nich to
ksztattowanie efektywnego zarzadzania spdétka, bo jak méwi A. Schleifer (stowa te
przytacza P. Mackiewicz): ,.tad korporacyjny sktada si¢ z metod dziatania, za pomoca
ktorych kapitalodawcy probuja wymoc na zarzadzajacych przedsigbiorstwem na tyle
efektywne dzialanie, aby mozliwy byt zwrot z zainwestowanego kapitahu™%,

Autorka rozprawy badata rowniez kreowanie efektywnego tadu korporacyjnego
spotek Skarbu Panstwa poprzez wplyw organu nadzorczego na rownowazenie interesOw
i relacji pomiedzy organami spotek Skarbu Panstwa.

Na podstawie badan przeprowadzonych na potrzeby niniejszej rozprawy mozna
sformutowa¢ wnioski koncowe, odnoszac si¢ jednoczesnie do wyznaczonych celow
pomocniczych. Pierwszy, szczegotowy cel pracy zaktadat krytyczny przeglad literatury
dotyczacej corporate governance oraz roli rad nadzorczych odpowiedzialnych za
wspieranie zarzadu przy tworzeniu efektywnego tadu korporacyjnego spdiek Skarbu
Panstwa. Temat ten zostal opracowany w ramach pierwszej, teoretycznej czesci
rozprawy. Podstawa corporate governance jest teoria agencji i rézne wynikajace z niej
uwarunkowania funkcjonowania réznych spotek, szczegélnie z kapitatem panstwowym.
Pojawia si¢ tam koncepcja niewidzialnego wlasciciela oraz kwestie kontrolno-
nadzorcze.

Czgscig ksztattowania efektywnego tadu korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa
jest ukierunkowanie sposobu zarzadzania spotka na jak najwyzszy poziom jej
efektywnosci, co rowniez byto badane w odniesieniu do nadzoru w ramach niniejsze;j
rozprawy. Ze wzgledu na fakt, iz rady nadzorcze nie sg bezposrednio zaangazowane w
dziatalno$¢ operacyjng spotki, ta cze$¢ badania wzbudzata poczatkowo wiele
watpliwosci 1 kontrowersji, rowniez ze strony samych ankietowych. Wynikato to
Z niezrozumienia badanego tematu. Oczywiste jest bowiem, iz rada nie prowadzi spraw
spotki bezposrednio, tylko poprzez swoje kodeksowo-statutowe lub kodeksowo-
regulaminowe funkcje: motywacyjno-doradcze, kontrolne, kadrowe i strategiczne moze

wplywac¢ na kierunek zarzadzania spoika, a tym samym - przy oczywistej wspoOlpracy

623 p_J. Mackiewicz, Corporategovernance w polskich spotkach publicznych, Zeszyty Naukowe nr 858,
Wspotczesne Problemy Ekonomiczne nr 11 (2015), s. 162.
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I dobrej woli ze strony zarzadu - nadaé jej wlasciwy poziom efektywnosci. Aktywnos$¢
I skuteczno$¢ nadzoru na tej plaszczyznie potwierdzili respondenci podczas badania
empirycznego wykonanego przez autorke rozprawy. Dodatkowo czlonkowie gremium
wykonawczo-zarzadzajagcego podkreslali w ramach ankiety, ze sg zadowoleni
Z obecnosci funkcjonariuszy nadzoru w ramach struktury organizacyjnej spotek.
Ogolnie oceniaja pozytywnie ich przydatno$¢ dla spoétki, jak rowniez poziom ich
kompetencji do pelnienia powierzonej funkcji. Dzieki eksploracjom przeprowadzonym
w ramach niniejszej rozprawy wyraznie wida¢, ze sa obszary (takie jak m.in. szybko$¢
podejmowania decyzji dotyczacych akceptacji planow zarzadu badz ich korekty), ktére
nalezaloby podda¢ weryfikacji i poprawi¢. Jednak w ramach pierwszego badania prawie
80% respondentow podkreslito korzysci ptynace z istnienia rady w strukturach tadu
korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa. W koncowej czgsci badania zdecydowana
wiekszos¢ ankietowanych wprost potwierdzita, niewatpliwy wedtug nich, wptyw rad
nadzorczych na ksztaltowanie efektywnego zarzadzania spotkami Skarbu Panstwa.
Wymieniono tu m.in. tworzenie odpowiednich celéw zarzadczych, a nastgpnie
skrupulatne kontrolowanie i egzekwowanie stopien ich realizacji. To wptywa na dwa
uzupelniajgce si¢ komponenty, takie jak skutecznos$¢ i ekonomicznosé, ktore z kolei
przyczyniaja sic do efektywnosci dziatania kazdego podmiotu gospodarczego®?.
Oznacza to, ze cel szczegdlowy nr 2 zostal réwniez zrealizowany.

Zardéwno rada nadzorcza, jak i zarzad zdaja sobie sprawe¢ z wagi wzajemnych
dobrych stosunkow, gdyz wspdlnie tworzona, wlasciwa atmosfera pracy jest
niezbednym czynnikiem budowania wzajemnego zaufania 1 wspdlnego tworzenia
warto$ci dodanej we wszystkich aspektach dzialalnosci spotki. Roéwnowazenie
wzajemnych relacji nie jest jednak wylaczng zastuga rady. Nie mozna przypisac jej
nawet gtownego udzialu w tej czeséci ksztattowania efektywnego tadu korporacyjnego
spotki Skarbu Panstwa. Z drugiej strony potrzeba jej aktywnos$ci w tym zakresie nie
pozostawia zadnych watpliwosci. Oznacza to, iz cel szczegdtowy nr 3 zostat takze
osiggniety. W tym obszarze konieczne s3 jednak dalsze badania, aby doprecyzowaé
zakres partycypacji rady nadzorczej oraz wystepujace ograniczenia na tej ptaszczyznie.

Rownowazenie interesOw organow spotek Skarbu Panstwa, do ktorego odnosit si¢
kolejny cel pomocniczy, dotyczy podejscia, w ktorym zarzad, rada nadzorcza oraz

akcjonariusze/udzialowcy (a w systemie dualistycznym rowniez inni interesariusze)

624M. Bielski, Organizacja...
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daza do zrownowazenia interesoOw w celu osiggnigcia dlugoterminowych korzysci dla
catej spoltki Skarbu Panstwa. Z eksploracji ankietowej nr 2 wynika, ze zadna z badanych
grup nie widzi zaangazowania rady w ten obszar tadu korporacyjnego spotek Skarbu
Panstwa. Jednocze$nie zdecydowana wigkszo$¢ respondentow opowiedziata si¢ za
potrzeba partycypacji nadzoru w tym obszarze funkcjonowania spoiki. Badanie nie
uwzglednito jednak propozycji zmiany podejscia organu nadzorczego. Jest to wiec
potencjalna plaszczyzna prowadzenia dalszych eksploracji. Dotyczytaby ona analizy
wptywu rad nadzorczych na ksztattowanie efektywnego tadu korporacyjnego poprzez
réwnowazenie interesdw organow spotki.

Zgodnie z kolejnym celem pomocniczym niniejszej rozprawy wskazano na bledy
ibraki w pracy nadzoru, ktoére negatywnie wplywaja na efektywno$¢ tadu
korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa. Na podstawie analizy literatury i badan
empirycznych stwierdzono, ze najbardziej widoczne jest niedostateczne monitorowanie
dzialan zarzadu. Niekiedy odczuwalny jest rowniez brak odpowiedniej wiedzy
i doswiadczenia cztonkow organu nadzorczego, ale takze konflikty interesow, brak
odpowiednich mechanizmow kontroli, brak jasnych zasad i procedur oraz deficyt
odpowiedniej liczby czlonkéw nadzoru. Radzie przypisuje si¢ bowiem rolg
monitorujacg, jednak czgsto funkcjonariuszom nadzoru brakuje skutecznych
mechanizmoéw umozliwiajacych weryfikacje dzialan zarzadu. W takim przypadku
radzie nadzorczej trudno jest wykry¢ ewentualne nieprawidlowosci w sferze
funkcjonowania gremium wykonawczo-zarzadzajacego. W zwigzku z tym nie jest ona
w Stanie w por¢ podja¢ odpowiednie dziatania korygujace. Skuteczna praca nadzoru
wymaga odpowiedniej wiedzy 1 doswiadczenia w dziedzinie zarzadzania, finansow,
prawa, znajomosci rynkow kapitatowych oraz branzy, w ktorej spotka prowadzi swoja
dzialalnoé¢. Czasami cztonkowie rad nadzorczych nie maja wystarczajacej wiedzy
I doswiadczenia, co uniemozliwia im efektywng prace ina przyktad podjecie
niezbednych, natychmiastowych dziatan.

Kolejnym czynnikiem utrudniajagcym radzie ksztattowanie efektywnego fadu
korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa jest zdarzajacy si¢ niekiedy brak dobrej
wspotpracy i dialogu miedzy organem wykonawczo-zarzadzajacym a nadzorczym, co
jest czesto podkreslane w literaturze przedmiotu. Z badan wilasnych autorki rozprawy
wynika jednak, ze obie strony, tzn. organ nadzorczo-kontrolny i wykonawczo-
zarzadzajacy, nie maja zadnych zastrzezen co do jako$ci kooperacji miedzy nimi.

Z drugiej strony nalezy podkresli¢ akcentowany w badaniach bedacych czescia
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niniejszej rozprawy fakt nieprzekazywania nadzorowi przez zarzad odpowiednich
I dostarczonych we wiasciwym czasie informacji dotyczacych spoiki. Problemem jest
takze funkcjonowanie menedzmentu ,,na witasng reke”, tzn. bez konsultacji z rada
nadzorczg. To z kolei utrudnia koordynacje dziatan i podejmowanie efektywnych
decyzji przez nadzor. Zostato to potwierdzone przez ponad potowe z ankietowych
cztonkoéw rad nadzorczych pierwszego badania iloSciowego — mieli oni zastrzezenia co
do jakosci przekazywanych im informacji.

Niekiedy funkcjonariusze nadzoru Sg =zwigzani z réznymi podmiotami
gospodarczymi, co moze prowadzi¢ do konfliktu intereséw i wpltywaé na ich
niezaleznos$¢ oraz obiektywno$¢ w podejmowaniu decyzji. Moga decydowac pod katem
wlasnych korzysci, co moze doprowadzi¢ do niezgodno$ci z zasadami *tadu
korporacyjnego  oraz  powodowal straty na szkod¢ spotki  lub  jej
akcjonariuszy/udziatowcow. Z tych wlasnie wzgledow rada nadzorcza powinna dziataé
na podstawie jasnych zasad i procedur, ktére okreslaja zakres jej kompetencji oraz
sposob podejmowania decyzji. Deficyt takich regut moze prowadzi¢ do chaosu, braku
skuteczno$ci  w dzialaniu oraz niskiej efektywnosci funkcjonowania organu
nadzorczego w ramach struktur corporate governance.

Whioski ptynace z pracy wskazujg zatem, ze istniejg pewne bledy popetnione przez
rady nadzorcze, ktore prowadza do nieefektywnego tadu korporacyjnego w spodtkach
Skarbu Pafistwa. Z tego tez wzgledu temat niniejszej rozprawy wydaje si¢ wazny
I aktualny. Niedostateczne kompetencje organizacyjne rad nadzorczych moga bowiem
prowadzi¢ do nieefektywnego zarzadzania spdtkami Skarbu Panstwa. Moze to dotyczy¢
np. wymuszania na zarzadzajacych niewlasciwych dzialan i tym samym ostabienia
konkurencyjnosci spotki i1 braku przejrzystosci jej dziatania. To zkolei miatoby
negatywne skutki dla inwestorow, pracownikow, dostawcow 1 ogotu spoteczenstwa.

Cel szosty miat okresli¢, ktore dziatania organu nadzorczego moga wplywaé na
poprawe efektywnos$ci zarzadzania, rOwnowazenie interesOw 1 relacji organow spdlek
Skarbu Panstwa, w tym wskazanie na najlepsze praktyki w zakresie pracy tego organu.
Zostal on zrealizowany poprzez przedstawienie rekomendacji dla rad nadzorczych i ich
wspotpracy z organami spotek Skarbu Panstwa. Nalezy jednak przytoczy¢ z rozdziatu
4.5, ze jednym z istotniejszym dzialan organu nadzorczego jest aktywne uczestnictwo
w procesie strategicznym poprzez ustalanie celéow strategii spotki. Organ ten moze
zapewni¢, ze cele te sa zgodne zinteresami Skarbu Panstwa, a jednocze$nie

uwzgledniajg potrzeby biznesowe i spoteczne samej spotki. Dodatkowo, gremium
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nadzorcze powinno stale monitorowa¢ dziatania zarzadu. To pozwala nie tylko na oceng
ich osiagni¢¢, ale rowniez na identyfikacje obszar6w wymagajacych poprawy oraz
wprowadzenia zmian. Kluczowa praktyka pracy rad nadzorczych powinno by¢ rowniez
zachowanie transparentno$ci. Regularne informowanie interesariuszy o kluczowych
decyzjach, dziataniach i osiggnigciach spotki buduje z kolei zaufanie i ogranicza ryzyko
konfliktow interesow. Nie mniej istotna jest regularna wspoOtpraca i otwarta
komunikacja miedzy organem nadzorczym a zarzadczym, co sprzyja efektywnemu
zarzadzania spotka 1 pozwala na szybkie rozwigzywanie potencjalnych problemow.
Zapewnienie skutecznej kontroli ryzyka i mechanizméw kontroli wewnetrznej pomaga
ponadto w minimalizowaniu zagrozen oraz zapobieganiu potencjalnym problemom.

Wsparcie w rekrutacji kluczowych kadr, czyli lideréw i menedzerow, moze
rowniez wptywaé na poprawe efektywnos$ci zarzadzania spotka. Z badan wynika takze,
ze nadzoér powinien rowniez bardziej angazowac si¢ w rownowazenie relacji migdzy
organami spotki.

Najlepsze praktyki pracy organu nadzorczego spotek Skarbu Panstwa obejmujg
zatem nie tylko nadzor i kontrole, ale rowniez aktywne zaangazowanie w rozwoj spotki
oraz dbatos¢ o jej dlugoterminowy sukces, zaspokajajacy interesy roznych grup
interesariuszy.

Ostatni z celow pomocniczych dotyczyt sformutowania wnioskéw i wskazania
przysztych kierunkow badan w zakresie kreowania efektywnosci tadu korporacyjnego
spotek Skarbu Panstwa poprzez wplyw rad nadzorczych.
Przeprowadzone eksploracje i analizy dostarczyly ciekawych wnioskow wynikajacych
Z tematu rozprawy, ale jednoczes$nie zobrazowaly pewng przestrzeh wartoSciowych
kierunkow dalszych badan.

Przy okazji kolejnych eksploracji dotyczacych rad nadzorczych i ich wptywu na
ksztaltowanie efektywnego tadu korporacyjnego spoétek Skarbu Panstwa warto wzigc¢
pod uwage: analiz¢ danych finansowych, analize¢ regulacji, reputacji spotki, relacji
miedzy organami korporacyjnym a wynikami spotki, badanie procesu wyboru cztonkow
rady nadzorczej.

Analiza danych finansowych powinna obejmowac identyfikacje wplywu dziatan
rad nadzorczych na efektywno$¢ finansowa spétek Skarbu Panstwa oraz pomoc ocenic,
jak rézne modele zarzadzania oddziatuja na wyniki finansowe spotki. Oprocz tego
nalezy przeprowadzi¢ réwniez analiz¢ regulacji dotyczacych tadu korporacyjnego oraz

roli rad nadzorczych w procesie zarzadzania spotkami, aby eksplorowa¢ wpltyw tych
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przepisow na ksztaltowanie efektywnosci corporate governance spotek Skarbu
Panstwa. Niemniej istotna wydaje si¢ analiza procedur rekrutacji i wyboru cztonkow
rad nadzorczych, w tym sposobu nominacji i selekcji, a takze oceny i monitorowania
wybranych funkcjonariuszy nadzoru.

Badanie zwigzku miedzy sktadem i dziataniami rady nadzorczej, a takze innymi
elementami tadu korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa (np. praktyki wynagradzania,
strukture witascicielskg etc.), a wynikami finansowymi 1 ogo6lng wydajnoscig spotki
rowniez mogtoby by¢ przydatne przy glebszej identyfikacji wptywu rad nadzorczych na
efektywnos¢ corporate governance. Oprocz tego warto rozwazy¢ poréwnanie praktyk
rzadoéw korporacyjnych w roznych krajach i ich wptywu na efektywnos¢ spotek, takze
w konteksScie réznic kulturowych, instytucjonalnych i prawnych.

Analiza sieciowa 1 teoria gier moga by¢ takze wartosciowymi narzedziami
badawczymi w konteks$cie zrozumienia ztozonosci relacji pomiedzy rada nadzorcza
azarzadem oraz wplywu tych relacji na ksztaltowanie efektywnosci tadu
korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa. Analiza sieciowa pozwala bowiem na
zidentyfikowanie relacji pomiedzy r6znymi czynnikami wptywajacymi na efektywnosé
corporate governance. Moga to by¢ miedzy innymi relacje pomiedzy poszczegdlnymi
czlonkami rady nadzorczej, zarzadem spoiki, akcjonariuszami oraz innymi podmiotami
wplywajacymi na funkcjonowanie spolki. Analiza sieciowa pozwala takze na
identyfikacje  kluczowych czynnikow  wplywajacych na efektywnos¢ tadu
korporacyjnego oraz luk 1 probleméw w relacjach pomiedzy rdéznymi podmiotami
w spotkach. Dzigki temu mozna okresli¢, jakie czynniki sg z jednej strony
najwazniejsze, a z drugiej najmniej istotne w kontekscie zwigkszenia efektywnosci tadu
korporacyjnego oraz opracowania strategii na rzecz poprawy relacji migdzy organami
spotek Skarbu Panstwa.

Teoria gier jest z kolei matematyczng koncepcja badajaca interakcje pomiedzy
decydujagcymi jednostkami, ktore daza do maksymalizacji swojego zysku lub
minimalizacji straty w warunkach niepewno$ci. W teorii gier modele matematyczne sa
wykorzystywane do analizowania roznych scenariuszy, w ktorych jedna osoba lub
wiecej podejmujg decyzje, a ich wybory wplywaja na wynik koncowy. W kontekscie
wptywu rad nadzorczych na efektywnos$¢ tadu korporacyjnego w spotkach Skarbu
Panstwa teoria gier moze pomoc w zrozumieniu interakcji pomigdzy cztonkami nadzoru

a zarzadem oraz jakie czynniki wptywajg na nie i jakie strategie moga by¢ stosowane
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przez obie strony, aby osiagna¢ swoje cele z korzyscig dla spotki na rzecz, ktorej
pracuja.

Autorka rozprawy skupita si¢ na analizie literatury, ankiet oraz indywidualnym
wywiadzie poglebionym, poniewaz stanowig one wazne i powszechnie stosowane
metody badawcze w dziedzinie fadu korporacyjnego. Analiza literatury pozwala na
przeglad i syntez¢ istniejacych badan oraz teorii, co moze poméc W identyfikacji
waznych kwestii i hipotezy badawczej. Ankietowanie pozwala z kolei na zebranie
opinii i doswiadczen respondentow.

Analiza literatury i ankietowanie maja réwniez swoje ograniczenia, w tym m.in.
ryzyko selekcji respondentow, ich sktonno$¢ do udzielania odpowiedzi pozadanych lub
spotecznie akceptowanych, a takze brak mozliwosci poglebionej analizy i1 zrozumienia
ztozonych procesoéw oraz zjawisk. Jednak w przypadku odpowiednio dobranych prob,
dostatecznie szczegotowych kwestionariuszy i1 starannej analizie wynikow te metody
badawcze, wsparte dodatkowo IDI, moga dostarczy¢ cennych informacji, dzigki ktorym
mozna wyciagna¢ prawidtowe wnioski obrazujace rzeczywisto$¢ rad nadzorczych i tadu
korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa. Ponadto zastosowane w rozprawie metody
badawcze krystalizujag wskazowki do dalszych dziatan i badan w temacie roli rad
nadzorczych i ich wptywu na ksztaltowanie efektywnego tadu korporacyjnego spodiek
Skarbu Panstwa.

W oparciu o przedstawione wyniki badan oraz opis realizacji celow niniejszej
rozprawy doktorskiej, mozna stwierdzi¢, ze hipoteza gtowna o nastepujgcym brzmieniu:
wigksza aktywna rola rad nadzorczych przeklada sie na wyiszq efektywnosé ladu
korporacyjnego w spotkach Skarbu Panstwa, zostala cze$ciowo uwierzytelniona. To
znaczy, ze istnieje potwierdzenie wptywu rad nadzorczych na efektywne zarzadzanie
spotka oraz na utrzymanie rownowagi w relacjach pomigdzy organami spotek Skarbu
Panstwa. Jednakze, w kontekscie rownowazenia interesOw organow w spotkach Skarbu
Panstwa, brak jest bezposredniego potwierdzenia, ze rady nadzorcze odgrywaja istotng
role w tym procesie. W zwigzku z tym, nie mozna jednoznacznie stwierdzi¢, ze
hipoteza zostalta w pelni potwierdzona albo odrzucona. Mozna zatem méwi¢ o jej
cze$ciowym uwierzytelnieniu.

W tej czeSci pracy nalezy wedtug opinii autorki rozprawy ponownie podkresli¢ fakt
zbyt pozytywnych wypowiedzi respondentéw nt. oceny rad nadzorczych, co moze
swiadczy¢ o ich obawie przed konsekwencjami udzielenia szczerych odpowiedzi.

Oznacza to, ze koncowe wnioski niniejszej rozprawy mozna potraktowaé jako
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identyfikacje trendow, ktére wymagaja dalszych, szczegoétowych badan. Autorka
rozprawy ma petng swiadomos¢, ze wigksza proba badawcza dalaby wigksza pewnosé
co do wyniku analizy nalezy jednak wziag¢ pod uwage, ze grupa docelowa jest bardzo

trudng populacja do wszelkich badan ze wzgledu na:

¢ trudnosci z dotarciem do niej,

e brak czasu czlonkow organow spolek, spowodowany nadmierng ilo$cig
obowigzkow — zazwyczaj czlonkowie nadzoru maja takze inne, stale miejsca
zatrudnienia,

e czesta konieczno$¢ uzyskania zgody akcjonariuszy lub udziatowcow spotki na
przeprowadzenie badania,

e obowiazek utrzymania w tajemnicy wszelkich spraw zwigzanych z dziatalno$cia
spoiki,

e niech¢¢ ze strony zarowno nadzoru, jak i zarzadu do uczestniczenia
w jakichkolwiek badaniach z powodu zagrozenia ujawnienia nazwisk respondentéw
przez prowadzacego badanie badZ ujawnienie tajemnic spotki,

o fakt, Zze najwazniejsze decyzje podejmowane s3 w trakcie posiedzen rady
nadzorczej,

e obawe przed potencjalnymi kontrowersjami wokot rozstrzygnie¢ badawczych.

Z tychze powodow wyniki mogg by¢ uznane za wiarygodne jako baza do
kontynuacji badan w obszarach opisanych jako niekompletne w ramach niniejszej
rozprawy. Nalezy bowiem pamigtac, ze efektywnos¢ tadu korporacyjnego zalezy takze
od czynnikow innych niz tylko te uwzglednione w badaniach rozprawy, takich jak:
kultura organizacyjna, polityka rzadu 1 ogo6lna sytuacja gospodarcza. Aspekty takie
nalezy rowniez bra¢ pod uwage w ocenie efektywnos$ci pracy nadzoru w obszarze
zarzadzania spotkami oraz rOwnowazenia intereséw 1 relacji organdéw spotek Skarbu
Panstwa. Jednak zbadanie kolejnych czynnikow wptywajacych na spotke wymaga
osobnych analiz.

Niniejsza rozprawa doktorska wnosi kilka nowych elementéw nie tylko do dorobku
naukowego, ale rowniez biznesoweg0. Jednym z nich jest uwzglednienie specyficznych
wyzwan zwigzanych z zarzadzaniem spéotkami Skarbu Panstwa, ktére czgsto maja

charakter strategiczny dla kraju iodgrywaja wazng rolg w gospodarce narodowe;.
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Wyzwania te mogg wymagac specyficznych kompetencji ze strony rad nadzorczych,
takich jak wiedza i doswiadczenie z zakresu prawa, finansow, rynkow kapitatowych itd.

Badania w tym zakresie wymagaja uwzglednienia specyficznych regulacji
prawnych i instytucji nadzorujgcych, ktére dotycza spotek Skarbu Panstwa. W Polsce
podlegaja one nadzorowi Ministerstwa Aktywow Panstwowych, co wpltywa na rolg
I odpowiedzialno$¢ rad nadzorczych. Jednym z nowych elementéw badania w tym
kontekscie jest zatem uwzglgdnienie roli organow panstwowych (takich jak
ministerstwo) w procesie nadzorczym nad spotkami Skarbu Panstwa. W takim
podejéciu badania skupiajg si¢ na analizie interakcji mi¢dzy organami panstwowymi
aradami nadzorczymi oraz na wplywie tych interakcji na efektywnos$¢ tadu
korporacyjnego (niezalezno$¢ rad nadzorczych).

Kolejnym nowym elementem jest uwzglednienie w analizie celow spotecznych
spotek Skarbu Panstwa, co odroznia je od spotek prywatnych. Dotyczy to takich zadan
jak dbatos¢ o dobro publiczne. Cele spoteczne spotek Skarbu Panstwa mogg kolidowac
Z celami biznesowymi. Z tego powodu uwzglgdniono w indywidualnych wywiadach
pytanie dotyczace sensu powotania czlonka nadzoru spos$réd zatogi badz lokalnej
spotecznos$ci. Miato to na celu zbadanie, czy rady nadzorcze powinny posiada¢ wsrod
swoich cztonkdéw przedstawicieli wyzej wymienionych grup - w celu skutecznego
realizowania swoich funkcji w tego rodzaju spoétkach - czy tez powinni broni¢ si¢ przed
tego typu rozwigzaniem. Opinie respondentdw byly jednak bardzo podzielone i biorac
pod uwage wszelkie argumenty przedstawione przez badanych warto je odnie$s¢ do
konkretnej sytuacji danej spoiki.

Ostatecznie badania w tej dziedzinie mogg mie¢ praktyczne zastosowania dla rzadu
I organoéw panstwowych, ktore majag wptyw na funkcjonowanie spotek Skarbu Panstwa.
Pozwola one na wskazanie kluczowych czynnikéw wplywajacych na ksztalttowanie
efektywnosci tadu korporacyjnego i1 na podjecie decyzji dotyczacych sktadu rad
nadzorczych oraz kierunku rozwoju spotek. Wskazanie konkretnych umiejetnosci
I doswiadczen, ktore sa niezbedne do pehlnienia funkcji nadzorczych w kontekscie
ksztaltowania efektywnego tadu korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa, moze pomodc
w lepszym okresleniu wymagan rekrutacyjnych oraz zwiekszeniu szans na powolanie
odpowiednich kandydatow.

Bazujac na badaniach niniejszej rozprawy Ministerstwo Aktywow Panstwowych
moze wypracowac¢ wlasne rekomendacje dla czlonkéw rad nadzorczych w kontekscie

kreowania efektywnego tadu korporacyjnego. Moze ono réwniez ustanowi¢ wyrazne
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kryteria i oczekiwania wobec 0sob aspirujgcych na te stanowiska. Rozpoznanie stabych
punktow w funkcjonowaniu gremium nadzorczego moze pomédc W opracowaniu
nowych procedur i1 najlepszych praktyk, ktore przyczynig si¢ do zwigkszania
efektywnosci pracy tego organu.

Taka wiedza moze zwigkszy¢ odpowiedzialnos¢ cztonkow rady nadzorczej i ich
motywacj¢ do skutecznego petnienia swoich funkcji. Wiedza ta pozwoli na zapewnienie
bardziej efektywnej i1 przejrzystej pracy w sektorze publicznym oraz na zwigkszenie
zaufania do instytucji publicznych.

Konkludujgc: w celu zapewnienia efektywnego tadu korporacyjnego w spotkach
Skarbu Panstwa w wyniku aktywnosci ich rad nadzorczych, konieczne jest ciagte
podnoszenie poziomu kompetencji organizacyjnych nadzoru. Warto bowiem podkresli¢,
ze rola rad nadzorczych w spotkach Skarbu Panstwa wymaga ciaggtego doskonalenia,
a poziom kompetencji organu nadzorczo-kontrolnego powinien by¢ dostosowany do
specyfiki danej spotki i branzy, w ktorej spotka prowadzi dziatalnosé. W zwigzku z tym
zaleca si¢, aby spotki Skarbu Panstwa regularnie ocenialy poziom kompetencji swojego
gremium nadzorczego. Powinny one inicjowa¢ odpowiednie szkolenia 1 programy
doskonalenia dla rad nadzorczych, ktére pomoga poprawi¢ jakos$¢ ich pracy oraz
przyczynig si¢ w sposoOb jeszcze bardziej skuteczny do kreowania efektywnego tadu

korporacyjnego.
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Zalacznik — kwestionariusz ankiety

Szanowni Panstwo.

Niniejsza ankieta stuzy poznaniu opinii 1 do$wiadczenia respondentow na temat
wptywu kompetencji cztonkéw rad nadzorczych na ksztaltowanie efektywnego tadu
korporacyjnego w rzeczywistosci polskich spotek Skarbu Panstwa. Bardzo proszg o
wypehlienie ankiety zgodnie ze swoimi osgdami i1 odczuciami. Ankieta jest
ANONIMOWA, a udzielone odpowiedzi zostang wykorzystane tylko 1 wyltacznie w
celach naukowych w ramach rozprawy doktorskiej afiliowanej na Uniwersytecie
Lodzkim. Jako byly cztonek rad nadzorczych rowniez spdtek z udziatem Skarbu
Panstwa zdaj¢ sobie sprawe z faktu, Zze nie jest latwo wygospodarowaé czas na
wypetnienie ankiety, ale tylko dzigki Panstwa uprzejmosci bede w stanie skonczy¢
swoja rozpraw¢ doktorska, ktora m.in. dzigki rzetelnym badaniom przyczyni si¢ do
rozwoju wiedzy 1 praktyki w dziedzinie organow spotek Skarbu Panstwa. Ankieta
zawiera 27 pytan. Maksymalny czas wypetnienia ankiety to 3,5 min. Z gory bardzo
serdecznie Panstwu dzigkuj¢ za poswiecony czas. Z powazaniem Renata Stefaniuk
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1. Pte¢

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

@ mezczyzna
(8]

kobieta

2. Wiek
Zaznacz tylko jedng odpowiedz

20-30
30-40
40-50
50-60
>60

s][s][s][s][s]

3. Staz pracy ogotem na stanowisku cztonka rady nadzorczej / zarzadu
Zaznacz tylko jedng odpowiedz

<3lat
3-5lat
5-8lat
8-12 lat
>13 lat

[s][s][s][s][s]

4. Prosz¢ poda¢ rodzaj spotki, w ktorej obecnie peini Pan/Pani funkcje cztonka rady
nadzorczej / zarzadu

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

'O spotka akcyjna
spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia
zarowno spoltka akcyjna, jak i1 spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia

[s][s]

5. Liczba spotek, w ktorych petnit Pan/Pani funkcje cztonka rady nadzorczej / zarzadu

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

1
2
3
4-6
7-9
>9

s][s][s][s][s][s]

292



6. Prosze poda¢ zajmowane stanowiska w spotkach, w ktorej aktualnie peini Pan/Pani
funkcje cztonka rady nadzorczej / zarzadu?

Zaznacz co najmniej 1 odpowiedz i co najwyzej 7 odpowiedz

Przewodniczacy rady nadzorczej
Wiceprzewodniczacy rady nadzorczej
Sekretarz rady nadzorczej

Czlonek rady nadzorczej

Prezes zarzadu

Wiceprezes zarzadu

Cztonek zarzadu

s][s][s][s][s][s][s]

7. Prosze podac ilos¢ zatrudnionych osob w spoltce, w ktorej aktualnie petni Pan/Pani
funkcj¢ cztonka rady nadzorczej / zarzadu?

Zaznacz co najmniej 1 odpowiedz

@ Do 50 osdéb
@ od 50 do 250 osdb
powyzej 250 0s6b

8]

8. Jak czesto odbywaja si¢ posiedzenia cztonkdéw rad nadzorczych w Panstwa spotce?
Zaznacz kilka odpowiedzi

czegsciej niz raz w miesigcu
raz w miesigcu

raz na 2 miesigce

raz na 3 miesigce

rzadziej niz raz na 3 miesigce

[s][s][s][s][s]

9. Czy rada nadzorcza przyczynita si¢ kiedykolwiek do rozwigzania problemow
spotecznych w spoice?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

O] Tak

‘O] Nie
10. Czy po przeprowadzonych rozmowach kwalifikacyjnych o wyborze konkretnego
kandydata na czlonka zarzadu spoétki Skarbu Panstwa decyduje samodzielnie rada

nadzorcza?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

'O Tak, tylko rada nadzorcza
@ Rada nadzorcza po konsultacji z Ministerstwem Aktywow Panstwowych
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@ Tylko Ministerstwo Aktywoéw Panstwowych, a rada powoluje wskazanego
przez MAP kandydata

@ Rada nadzorcza przedstawia swoja opini¢ na temat kandydatow poznanych
podczas rozmowy kwalifikacyjnej, a Ministerstwo Aktywoéw Panstwowych
podejmuje ostateczng decyzje
Ministerstwo Aktywéw Panstwowych przedstawia swojg opini¢ na temat
kandydatow na czlonkéw zarzadu, a rada nadzorcza podejmuje ostateczng
decyzje

11. Jakie formy motywacyjne zarzadu ze strony rad nadzorczych sg wedlug Panstwa
najbardziej skuteczne?

Zaznacz kilka odpowiedzi

Finansowa

Dodatek funkcyjny

Mozliwo$¢ awansu np. z cztonka zarzadu na wiceprezesa

Pochwata w srodowisku biznesowych, politycznym albo naukowym

Oficjalna pochwata danego cztonka zarzadu skierowana do Ministra Aktywow
Panstwowych
@ Widoczne wigksze zaufanie do danego czlonka zarzadu

[s][s][s][s][s]

12. Jakie $rodki perswazji ze strony rad nadzorczych sa wedlug Pana/Pani najbardziej
skuteczne?

Zaznacz kilka odpowiedzi

Wsparcie

Porady

Prosby

Przymus / rozkaz
Negocjacje
Agitacje

s][s][s][s][s][s]

13. Jaki rodzaj doradztwa rady nadzorczej jest wedlug Pana/Pani najbardziej istotny?
Zaznacz co najmniej 1 odpowiedz i co najwyzej 3 odpowiedz

Doradztwo strategiczne
Doradztwo operacyjne
Doradztwo informatyczne
Doradztwo finansowe
Doradztwo personalne
Doradztwo Public Relations
Doradztwo marketingowe

[s][s][s][s][s][s][s]
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14. Czy zarzad chetnie przyjmuje rady ze strony organu nadzorczego i prébuje je
nastepnie uwzgledni¢ w praktyce funkcjonowania spotki?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

O] Tak
'O Nie

15. Czy wyznaczone przez rade nadzorcza cele zarzadcze sg tak dobrane, ze realnie
wptywaja na poprawe efektywnosci zarzadzania spotka?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

O] Tak
0| Nie

16. Jak ocenia Pan/Pani sposdb monitorowania przez rad¢ nadzorcza efektywnosci
wykorzystywania narzedzi zarzadczych?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

Bardzo dobrze

Dobrze

Dobrze, cho¢ powinni ktas¢ na to wigkszy nacisk
Niewystarczajaco

Zle

[s][s][s][s][s]

17. Jaki obszar kontroli rady nadzorczej jest wedtug Panstwa najbardziej istotny?
Zaznacz co najmniej 1 odpowied? i co najwyzej 5 odpowiedz

Realizacja planu rzeczowo-finansowego

Realizacja planu inwestycyjnego

Realizacja planu strategicznego

Sprawozdawczo$¢ finansowa

Sprawozdawczo$¢ zarzadcza

Stopien realizacji celow zarzadczych

Sposob prowadzenia polityki personalnej spotki

Sposob ksiggowania 1 wysoko$¢ wydatkow reprezentacyjnych
Relacje zarzadu z interesariuszami spotki

s][s][s][s][s][s][s][s][s]

18. Czy kontrola rady nadzorczej motywuje do poprawy efektow zarzadzania spotka?
Zaznacz tylko jedng odpowiedz

'O Tak, jak najbardzie]
@ Tak, pod warunkiem, ze ewentualna krytyka jest konstruktywna
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@ Motywuje, cho¢ z drugiej strony czgsto tez irytuje cztonkow zarzadu
@ Czasami tak, cho¢ czesciej utrudnia prace zarzadu
@ Tylko utrudnia prac¢ zarzadu

19. Czy rada nadzorcza angazuje si¢ w formutowanie planu: strategicznego, rzeczowo-
finansowego i inwestycyjnego spotki?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

O] Tak
O] Nie

20. Jak czesto wedlug Pana/Pani rada nadzorcza powinna kontrolowac stopien
wykonania planu strategicznego i inwestycyjnego, aby motywowato to zarzad do
skrupulatnej jego realizacji?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

@ Na kazdym posiedzeniu rady nadzorczej
@ Co drugie posiedzenie rady nadzorczej
'O Dwa razy w roku

@ Tylko na koniec roku obrotowego

21. Ktore kompetencje osobiste cztonkow rad nadzorczych uwaza Pan/Pani za
najbardziej przydatne na rzecz budowania efektywnosci tadu korporacyjnego?

Zaznacz co najmniej 1 odpowiedz i co najwyzej 5 odpowiedz

Wiedza merytoryczna i praktyczna dot. branzy, w ktorej dziata spotka
Wiedza merytoryczna i praktyczna dot. finansow

Wiedza merytoryczna i praktyczna dot. zarzadzania

Wiedza merytoryczna i praktyczna dot. ekonomii

Wiedza merytoryczna i praktyczna dot. prawa

Cechy  osobowosciowe jak  umiejetnos¢  tagodzenia  konfliktow,
komunikatywno$¢ etc.
Konsekwencje w dazeniu do osiggania spodziewanych rezultatow

Pracowito$¢
Mozliwosci lobby szczegdlnie w $wiecie polityki
Mozliwosci lobby szczegodlnie w Swiecie biznesu

s][s][s]|s]iy[s][s][s][s][s](s]

22. Czy rada nadzorcza w Panstwa spoice byla kiedykolwiek zaangazowana w
roOwnowazenie interesow organow spotki, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

O] Tak
'O Nie
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23. Czy zaangazowanie rady nadzorczej w rOwnowazenie intereséw organdw spotki
uwaza Pan/Pani za konieczne czy zbedne?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

@ Konieczne

@ Zbedne
@ Jezeli zaistnieje taka potrzeba powinna ograniczy¢ si¢ tylko do funkcji

negocjacyjnej pomiedzy stronami

24. Czy rada nadzorcza angazuje si¢ w rownowazenie relacji pomie¢dzy organami
spotki?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

O] Tak
0| Nie

25. Czy rada nadzorcza powinna wedlug Pana/Pani angazowaé si¢ w roéwnowazenie
relacji pomiedzy organami spotki?

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

O] Tak

'O Nie

@ Jezeli zaistnieje taka potrzeba powinna ograniczy¢ si¢ tylko do funkcji
negocjacyjnej pomiedzy stronami

26. Ocen w skali od 0 do 5 stopien zaangazowania rady nadzorczej w wykonywanie
swoich obowiazkow jako funkcjonariusze rady

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

s][s][s][s][s]
g~ W DN

297



27. Ocen w skali od 0 do 5 uzaleznienie kluczowych decyzji cztonkdéw rady nadzorczej
dot. spraw spoltki od woli wlasciciela spotki, przy czym 0 oznacza pelng niezalezno$é
decyzyjng

Zaznacz tylko jedng odpowiedz

g b W NP O

s][s][s][s|[s][s]
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Streszczenie rozprawy doktorskiej
»Wplyw rad nadzorczych na efektywnos$¢ tadu korporacyjnego na przyktadzie
polskich spétek Skarbu Panstwa”

Autor: Renata Anna Stefaniuk

Przedmiotem niniejszej rozprawy jest ocena zwigzku migdzy rolg rad nadzorczych
a efektywnoscig tadu korporacyjnego w spotkach Skarbu Panstwa. Gtownym celem
byto okreslenie roli rad nadzorczych w procesie kreowania efektywnego tadu
korporacyjnego spotek Skarbu Panstwa. Wykorzystano zar6wno pierwotne, jak i wtorne
zrodta danych. Dane pierwotne zgromadzono za pomocg kwestionariusza ankiety
I przeprowadzonych wywiadow, zas wtorne z przegladu literatury. Do analizy materiatu
badawczego wykorzystano metody statystyczne, m.in. test chi-kwadrat Pearsona,
atakze metody opisowe 1 graficzne. Na podstawie przeprowadzonych badan
zweryfikowano hipoteze badawcza o nastgpujacym brzmieniu: wigksza aktywna rola
rad nadzorczych przekiada sie na wyzszq efektywnos¢ tadu korporacyjnego w spotkach
Skarbu Panstwa.

Uktad pracy wynika z przyjetych celow i sformutowanej hipotezy badawczej.
Rozprawa sktada si¢ z czterech rozdzialdow — trzech teoretycznych i jednego
empirycznego.

We wstepie pracy uzasadniono podjecie tematyki badan. Zaprezentowano w nim
cel rozprawy, hipotez¢ oraz metod¢ badawczg. Opisano rowniez metody opracowania
I prezentacji wynikow badan.

Rozdzial pierwszy poswiecony zostat teoretycznym podstawom rozwazan na temat
fadu korporacyjnego, w tym zasadom, strukturze oraz mechanizmom, ktére maja na
celu zapewnienie wlasciwego poziomu zarzadzania, utrzymywanie wiasciwych relacji
mig¢dzy organami spoltki i ochrong intereséw réznych grup interesariuszy. Zrozumienie
proceséw tworzacych tad korporacyjny wymaga takze przedstawienia gldwnych
zatozen funkcjonowania modelu monistycznego 1 dualistycznego (zwanych tez
odpowiednio systemem jednopoziomowym i dwupoziomowym). Nastepnie oprocz
polskiego modelu tadu korporacyjnego scharakteryzowano inne modele stosowane na
swiecie, takie jak: model anglosaski, niemiecki, tacinski i japonski.

Rozdziat drugi zawiera opis teorii corporate governance, ktore Kksztaltuja
postrzeganie roli rad nadzorczych w kierunku zarzadzania firmg oraz definiujg ich cele

I ramy cigzacej na nich odpowiedzialnosci.
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Rozdziat trzeci dotyczy wplywu kompetencji rad nadzorczych na kreowanie
efektywnego tadu korporacyjnego. W ramach tego rozdzialu omoéwiono ogdlne
definicje kompetencji, a nastepnie przedstawiono szczegoétowy opis kompetencji organu
nadzorczego, w tym zakres ich uprawnien. W dalszej czg¢$ci rozdziatu zostaly
przedstawione prawa nadzoru do informacji o spotce. Oprocz tego opisano znaczenie
efektywnosci rad nadzorczych jako podstawowego czynnika kreujacego efektywny tad
korporacyjny, ktorego determinanty zostaly roOwniez opisane w ramach tego samego
rozdzialu. Dopehieniem prezentacji corporate governance w Polsce i na $§wiecie jest
opis spotek Skarbu Panstwa, w tym charakterystyka panstwa jako ich wtlasciciela.
Kolejnym waznym aspektem, ktory poruszono, jest rola kodeksu dobrych praktyk jako
niezbednego elementu ksztattowania efektywnego tadu korporacyjnego.

Rozdzial czwarty stanowi relacj¢ z badan empirycznych, ktoérych celem byla
weryfikacja przyjetej hipotezy niniejszej rozprawy. Uwzgledniono w niej opis badan
ilosciowych w formie ankiet oraz badan jakosciowych w formie indywidualnych
wywiadow poglebionych. W podsumowaniu, na podstawie przeprowadzonych
rozwazan, stworzono szkic ogdlnego modelu rekomendacji wobec doboru skladu rad
nadzorczych 1 ich postgpowania w trakcie pracy w spotce Skarbu Panstwa. Ma to
pozwoli¢ na skuteczne ksztattowanie efektywnego tadu korporacyjnego. Przedstawiono
réwniez rekomendacje z przeprowadzonych badan dotyczace zapewnienia efektywnos$ci
fadu korporacyjnego w spotkach Skarbu Panstwa poprzez wplyw ich rad nadzorczych.
Poza tym wskazane zostaly propozycje kierunkoéw dalszych dziatah badawczych
| rozwoju tego obszaru.

Prace zakonczono podsumowaniem oraz wnioskami autorki rozprawy, ktore
wskazuja, ze istniejg pewne btedy popetniane przez rady nadzorcze przyczyniajace si¢
do braku efektywnosci tadu korporacyjnego w spotkach Skarbu Panstwa. Stwierdzono,
ze najbardziej widoczne jest niedostateczne monitorowanie dziatan zarzadu. Niekiedy
brak odpowiedniej wiedzy i do$wiadczenia cztonkdéw organu nadzorczego rowniez
wplywaja na obnizenie poziomu osigganej efektywnosci tadu korporacyjnego. Oprocz
tego istotne w tej materii wydaja si¢ rowniez konflikty interesow, brak odpowiednich
mechanizmow kontroli, brak jasnych zasad i procedur, ale takze deficyt odpowiedniej
liczby cztonkow nadzoru.

Stowa kluczowe w jezyku polskim

Rada nadzorcza, rada dyrektorow, efektywny tad korporacyjny, spotki Skarbu

Panstwa.
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Summary / Abstract in English
"The influence of boards of directors on the effectiveness of corporate governance on

the example of Polish State Treasury companies™

Written by: Renata Anna Stefaniuk

The subject of this dissertation is to assess the relationship between the role of
boards of directors and the effectiveness of corporate governance in State Treasury
companies. The main objective was to determine the role of boards of directors in the
process of creating effective corporate governance of State Treasury companies. Both
primary and secondary data sources were used. Primary data was collected using
asurvey questionnaire, while secondary data was collected from a literature review.
Statistical methods were used to analyse the research material, including Pearson's chi-
square test, as well as descriptive and graphical methods. On the basis of the conducted
survey, the research hypothesis was verified as follows: a greater active role of boards
of directors translates into higher effectiveness of corporate governance in State
Treasury companies.

The structure of the dissertation was determined by the adopted objectives and the
formulated research hypothesis. The dissertation consists of four chapters - three
theoretical and one empirical.

The introduction to the dissertation justifies the choice of the research topic.
Moreover, it presents the purpose of the dissertation, the hypothesis and the research
method. Finally, the methods of developing and presenting the research results are also
described in here.

The first chapter is devoted to the theoretical foundations of corporate governance
considerations, including the principles, structure and mechanisms to ensure the right
level of governance, maintain proper relations between company's governing bodies and
to protect the interests of various stakeholder groups. Understanding the processes that
constitute corporate governance also requires the presentation of the main assumptions
behind the functioning of the monist and dualist models (also known as the one-level
and two-level systems, respectively). Then, in addition to the Polish model of corporate
governance, other models used around the world are characterized, such as the Anglo-

Saxon, German, Latin and Japanese models.
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The second chapter describes the theories of corporate governance that shape
perceptions of the role and function of boards of directors toward corporate governance,
and defines their goals and the framework of their responsibilities.

The third chapter deals with the impact of the boards of directors' competencies on
the creation of effective corporate governance. Within the framework of this chapter,
general definitions of competencies are discussed, followed by a detailed description of
the competencies of the board of directors, including the scope of their powers. The
chapter goes on to outline the rights of boards of directors to information about the
company. In addition to this, the significance of the effectiveness of boards of directors
as a fundamental factor in creating effective corporate governance is presented, the
determinants of which are also described within the same chapter. The presentation of
corporate governance in Poland and around the world is complemented by a description
of State Treasury companies, including the characteristics of the State as their owner.
Another important aspect addressed in the chapter is the role of the code of good
practices as an essential element in the formation of effective corporate governance.

The fourth chapter is an account of empirical research aimed at verifying the
adopted hypothesis of this dissertation. It includes a description of quantitative research
in the form of surveys and qualitative research in the form of individual in-depth
interviews. In conclusion, on the basis of the considerations carried out, a general draft
model of recommendations towards the selection of the composition of board of
directors and their conduct in the course of their work in a State Treasury company was
created. This is to allow for the effective formation of effective corporate governance.
Within the framework of this chapter, recommendations from the research conducted on
ensuring the effectiveness of corporate governance in State Treasury companies through
the influence of their board of directors are also presented. In addition, proposals for
directions for further research and development in this area are indicated.

The dissertation concludes with a summary and conclusions drawn by the author of
the dissertation, which indicate that there are certain mistakes made by board of
directors that contribute to the ineffectiveness of corporate governance in State Treasury
companies. It was concluded that insufficient monitoring of the activities performed by
the board of directors is the most evident. Occasionally, the lack of adequate knowledge
and experience of members of the board of directors also reduce the level of corporate
governance effectiveness achieved. In addition to this, not only conflicts of interest, lack

of adequate control mechanisms, lack of clear rules and procedures, but also the deficit
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of an adequate number of members constituting the board of directrs also seem to be
significant in this matter.
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Board of directors, corporate governance, State Treasury companies, effective

corporate governance
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