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Niektore aspekty rozwoju
wspolczesnej rachunkowosci

Katarzyna Olak, Chrystian Musial’

Systemy nadzoru korporacyjnego w Polsce i w Niemczech
— analiza poréwnawcza

Wprowadzenie

Nadzor korporacyjny to coraz bardziej znaczace pojecie w dziedzinie
zarzadzania. Nadzor korporacyjny zajmuje si¢ Utrzymywaniem rownowagi
pomigdzy interesami a osobami zwigzanymi z firmg. Regularna kontrola
i ocena dziatalno$ci ma zapewni¢ odpowiedni poziom zarzadzania, ktory
ma doprowadzi¢ do wzrostu wartosci i konkurencyjnosci firmy.

Celem rozdziatu jest porownanie specyfiki nadzoru korporacyjnego
w Polsce i w Niemczech. Pokazuje on, w jaki sposob firmy w tych dwoch
krajach dostosowuja si¢ do obecnych regul prawnych dotyczacych nadzoru
korporacyjnego oraz jakie rozwigzania stosujg, aby zapewni¢ jak najwiek-
szg przejrzystos¢ dziatalnosci. Do badania wykorzystalismy sprawozdania
skonsolidowane obu firm za rok 2015. Skupiamy si¢ na analizie informacji
dotyczacych systemu nadzoru korporacyjnego w firmie.

* Studenci ze Studenckiego Kota Naukowego Rachunkowosci SIGMA, Uniwersytet £odzki,
Wydziat Zarzadzania, Katedra Rachunkowosci, ul. Matejki 22/26, 90-237 £.6dz.
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1. System nadzoru korporacyjnego

1.1. Definicja nadzoru korporacyjnego

Nadzér korporacyjny to pojecie wywodzace si¢ z angielskiego terminu:
corporate governance ttumaczone jako ,,nadzor korporacyjny”, ,.tad korpo-
racyjny”. Istnieje wiele definicji nadzoru korporacyjnego zaleznie od zroz-
nicowania gospodarczego i kulturowego. W definicjach pojawiajg si¢ okre-
$lenia:

v’ system oceny dziatalno$ci organow zarzgdzania,

v" sposob rozliczania menadzerdéw przed grupami udzialowymi,
v" system kierowania i kontroli korporacji,

v mechanizmy ulatwiajgce zarzadzanie i kontrole spotki.

Analizujac powyzsze okre§lenia mozna uogolni¢ definicje. Nadzor kor-
poracyjny oznacza system nadzoru nad dziatalnoscia spotek kapitatowych
i spotek akcyjnych, sprawowany przez wihascicieli, jak i osoby bezposred-
nio i posrednio zainteresowane dzialalnoScig spotki. Jest to system rozpa-
trywany na plaszczyznie formalnej i nieformalnej’.

Na plaszczyznie formalnej nadzér korporacyjny jest egzekwowany
przez panstwo i jego organy oraz ksztaltowany jest przez regulacje
prawne’:

v’ prawo dziatalno$ci gospodarczej — odnosi sie¢ do zakresu odpowiedzial-
nosci wiascicieli oraz sposobu i zakresu kontroli nad dziatalnosciag,

v' zasady dobrych praktyk (zebrane kodeksy) — zbieraja rozwigzania, dzieki
ktorym korzysci wszystkich interesariuszy moga by¢ maksymalizowane,

v' regulaminy gietdy papieréw warto$ciowych — nadzor korporacyjny do-
tyczy gldwnie publicznych spotek gieldowych, dlatego przestrzeganie
tych regulamindw ma duze znaczenie. Zawieraja one zasady majace na
celu zwickszenie przejrzystosci dziatalnosci korporacji, co usprawnia
ich nadzér,

v" wewnetrzne dokumenty przedsigbiorstwa, takie jak statut oraz we-
wngtrzne akty prawne reguluja dziatalno$¢ organdéw wewnetrznych
przedsigbiorstwa,

YJ. Penc, Encyklopedia zarzqdzania. Podstawowe kategorie i terminy, Wyzsza Szkota Stu-
diow Miedzynarodowych, £.6dz 2008, s. 524.
2 K. Lis, Nadzor korporacyjny, Oficyna Ekonomiczna, Krakow 2005, s. 7-9.
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v' inne akty prawne, takie jak: prawo cywilne, Ustawy o rachunkowosci,
kodeksy etyczne.

Plaszczyzna nieformalna to wszelkie czynniki kulturowe i tradycja, kto-
re wplywaja na samo postrzeganie pojecia nadzoru korporacyjnego, jak
rowniez na praktykowanie go. Zaleznie od kultury ksztattowany jest model
nadzoru oraz istota i rola korporacji w gospodarce.

Celem nadzoru korporacyjnego jest dazenie do wyréwnania znaczenia
menadzerow, wilascicieli 1 wszystkich grup zainteresowanych dziatalnoscia
korporacji, aby kazdy z zainteresowanych w rownym stopniu mial zaspo-
kojone wymagania wobec firmy. Istnieje on po to, zeby zapobiec niewla-
sciwym praktykom menadzeréw m.in.: przywlaszczeniu majatkow, niewla-
sciwemu gospodarowaniu srodkami przedsigbiorstw, dazeniu do rozwoju
firmy z wlasnych ambicji, a nie z potrzeby maksymalizacji majatku wiasci-
ciela. Nadzor korporacyjny uzgadnia cel organizacji i nadaje jej Kierunek
strategiczny, a nastgpnie zapewnia jawno$¢ i przejrzystosé jej dziatalnosci
oraz monitoruje jej dzialanie.

1.2. Historia nadzoru korporacyjnego

Temat nadzoru korporacyjnego pojawit si¢ juz w starozytno$ci — Z0-
stal on przedstawiony w ,,Odysei” Homera jako problem rozdzielania wila-
snoS$ci i zarzgdzania nig. Wprowadzenie pojecia nadzoru korporacyjnego do
ekonomii miato miejsce w 1776 roku wraz z wydaniem ksigzki. A. Smitha
,The Wealth of Nations”. Autor zwrocit w niej uwage gtownie na aspekt
rozdzielenia wilasnosci i kontroli w korporacjach i do jakich konsekwenciji
to rozdzielenie prowadzi. Nie istnialo jednak wtedy zainteresowanie pro-
blemem — powr6cono do nhiego dopiero w latach trzydziestych XX wieku.
Wowczas zostato wprowadzone pojecie corporate governance (nadzor
korporacyjny), ktére funkcjonuje do dzis. Nastapito to w 1932 roku wraz
z wydaniem pracy ,,The Modern Corporation and Private Property” przez
A. Berle’a i G. Meansa. Ostatecznie nadzor korporacyjny zaczeto doceniad
od poczatku XIX wieku, kiedy zaczynaly istnie¢ wigksze firmy wzrosto
zapotrzebowanie na kapitat.
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1.3. Modele i mechanizmy nadzoru korporacyjnego

Ze wzgledu na réznorodnos¢ postrzegania nadzoru korporacyjnego pod
wzgledem réznych kultur i tradycji powstato kilka modeli teoretycznych
rozumienia tego pojecia. Majg one na celu uogolnienie réznych podejs¢ do
nadzoru i dzigki ktoérym latwiej zrozumie¢ systemy wystepujace w roznych
krajach. Wyrdznia sie nastepujace modele postrzegania nadzoru®:

v model finansowy — jest on okre$leniem systemu w krajach, w ktorych
najwazniejszg wartoscia jest zysk; model ten wystepuje, gdy whasciciele
kapitalu maja maty wptyw na podejmowanie decyzji w sprawie inwe-
stycji i ma za zadanie zaprojektowanie proceséw dziatalno$ci tak, aby
zwigkszy¢ komunikacje migdzy wlascicielami a menedzerami, dzigki
czemu ulatwiona bedzie kontrola i zaistnieje mozliwo$¢ sprostania
oczekiwaniom wilascicieli;

v model odpowiedzialnego gospodarza — wystepuje w krajach, w ktorych
istnieje nacisk na odpowiedzialno$¢ i samorealizacje; w tym modelu
menadzerowie osiggajg swoje korzysci poprzez $§wiadomos¢ spetnienia
obowigzku i osiggniecie zysku dla whascicieli; motywy obydwu grup za-
interesowanych sg zbiezne, dlatego w tym modelu nadzér méglby mieé
dzialanie demotywujace; nadzér korporacyjny w tym modelu jest ogra-
niczony do funkcji doradczej;

v model polityczny — wystepuje w krajach, w ktorych prawo daje wigksze
uprzywilejowanie wiasciciela korporacji, jednoczes$nie dajac wolnosé
menedzera w procesie decyzyjnym; tym modelu pomijane sg inne grupy
interesariuszy, a rola nadzoru korporacyjnego jest uwzglednienie
wszystkich grup interesariuszy;

v model interesariusza — wystepuje w krajach, w ktérych panstwo nie ma
wptywu na podzial korzysci pomiedzy grupami zainteresowania w ofr-
ganizacji; podziaty te wystepuja naturalnie, a zadaniem nadzoru korpo-
racyjnego w tym przypadku jest zachowanie sprawiedliwego podziatu;
sprawowanie nadzoru dotyczy wszystkich grup interesariuszy.

% K. Lis, Nadz6r korporacyjny, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2005, s. 3-4.
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2. System nadzoru korporacyjnego na przykladzie Polski
oraz Niemiec

2.1. Rodzaje modeli nadzoru korporacyjnego

Systemy nadzoru korporacyjnego dzielg si¢ na dwa podstawowe mode-
le. Model anglosaski obowigzuje w Stanach Zjednoczonych oraz w Wiel-
kiej Brytanii. Oparty jest on na podejSciu rynkowym. Akcje w tych krajach
znajduja si¢ w rekach wielu akcjonariuszy i to kapitat wlasny stanowi
wigksza czes¢ pasywow. Banki inwestycyjne nie maja duzego wptywu na
operacje spotki. W tych krajach duzo wigksze znaczenie ma przejrzysta
ksiggowos$¢, poniewaz to w oparciu o nig akcjonariusze decyduja o tym,
jakie korzys$ci moze zapewni¢ im spoétka. Spotki koncentruja si¢ na osigga-
niu wysokich wynikow oraz ochronie akcjonariuszy, a wartos¢ przedsig-
biorstwa w dlugim okresie jest odsuni¢ta na drugi plan. Mechanizm ryn-
kowy aktywnie kontroluje korporacje, weryfikujac modele biznesowe. Sku-
teczne systemy wzmacniajg swoja pozycje na rynku, a nieskuteczne zostaja
z niego wyeliminowane. Ze wzgledu na niewielkg ingerencje duzych pod-
miotdéw w wewnetrzne sprawy spotek, dziatania zarzadu sg bardzo istotne.
W tym celu zarzad otrzymuje duze wynagrodzenie, zalezne od wynikoéw
spotki. Nadzor korporacyjny jest sprowadzony do jednego organu.

Model kontynentalny obowigzuje w Europie kontynentalnej oraz w Ja-
ponii. W niektorych klasyfikacjach model kontynentalny jest dodatkowo
podzielony na modele germanski, tacifski oraz japonski. Podejscie to jest
oparte na relacjach inwestorskich. Charakteryzuje si¢ on koncentracja akcji
i wickszym zaangazowaniem bankow w operacje spotki. Na skutek tego,
rynek kontroli korporacji nie jest az tak istotny jak w przypadku modelu
anglosaskiego. Przedsigbiorstwa sa nastawione na dlugookresowy rozwoj
i zwigkszanie wartosci akcji firmy, a nie na regularne wyptaty w postaci
dywidend. Wynika to ze struktury finansowania i priorytetow finansuja-
cych podmiotéw — banki sg zainteresowane wzrostem cen akcji bardziej niz
regularnymi wyplatami dywidendy. Sukces przedsiebiorstwa jest mierzony
satysfakcja interesariuszy, a nie stopniem realizacji zamierzen akcjonariu-
szy. Przedsigbiorstwa dziatajace w tym modelu sg zorientowane na stabil-
nos$¢ i bezpieczenstwo, a nie na intensywny rozwoj firmy. Zachowawczo$¢
tego modelu ogranicza konkurencyjnos¢ oraz moze doprowadzi¢ do
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sztucznego utrzymywania przynoszacego strate przedsigbiorstwa. Zaanga-
zowanie duzych podmiotéow finansowych, grup oligarchicznych oraz pan-
stwa zaburza weryfikacje stanu przedsigbiorstwa przez rynek. Struktura
nadzoru korporacyjnego dodatkowo wzmacnia obecnie istniejacy Sta-
tus quo.

Pomimo réznic w tych modelach, systemy nadzoru korporacyjnego
petig podobng funkcje oraz korzystaja z identycznych narzedzi. W dalszej
czgsci rozdzialu omdwione zostang podobienstwa oraz roéznice pomiedzy
systemami obowigzujgcymi w dwoch roznych krajach modelu kontynental-
nego — Polski i Niemiec.

2.2. System nadzoru korporacyjnego w Polsce

Najwazniejsze informacje dotyczace nadzoru korporacyjnego w Polsce
sg zawarte w Kodeksie Spotek Handlowych, uchwalonym w 2001 roku.
Okresla on podstawowe zasady dotyczace struktury korporacji (podziat na
zarzad oraz rad¢ nadzorczg), sposoby dotyczace rozwigzywania wewngtrz-
nych problemoéw, mozliwosci wptywu akcjonariuszy liczne prawa dotycza-
ce ochrony niewielkich grup akcjonariuszy (jest to szczegélnie istotne, ze
wzgledu na omdéwiong wezesniej wraz z modelem kontynentalnym, duza
koncentracje akcji). Kwestia ta jest zwykle rozwigzywana poprzez wpro-
wadzenie do rady nadzorczej osob, ktore reprezentuja interesy pozostatych
grup interesariuszy (np. pracownikow lub udzialowcéw mniejszoscio-
wych). Kodeks Spotek Handlowych jest biezaco aktualizowany tak, aby
umozliwi¢ skuteczne podazanie za zmianami w obecnej sytuacji gospodar-
czej. Akcjonariusze majg prawa glosowania za pomocg poczty elektronicz-
nej lub internetu, rozpowszechniania informacji przez strony internetowe
korporacji, a w komisjach audytowych musi uczestniczy¢é przynajmniej
jeden niezalezny profesjonalista. System ten najbardziej przypomina model
germanski, z wysokim wskaznikiem koncentracji akcji oraz koncentracja
na dhugofalowych efektach”.

Pomimo dobrze zorganizowanej struktury prawnej, w Polsce wciaz
istnieja problemy dotyczace wprowadzania w zycie tych ambitnych zato-
zen. W poczatkowej fazie przemian ustrojowych, korporacje byly finanso-

4 Ch. Mallin, Handbook on International Corporate Governance, wyd. 2, Cheltenham,
Edward Elgar Publishing, Nowy Jork 2011, s. 177-191.
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wane przez stosunkowo zroznicowany kapitat. Obecnie jednak nastepuje
coraz wigksza koncentracja kapitalu. Wewngtrzne uktady oraz nierespek-
towanie prawa tworzg okazje do naduzy¢. W poczatkowej fazie przemian
zwykle naduzycia te wychodzity ze strony $rodowisk menedzerskich na
roznych szczeblach. Niedoskonaty system nadzoru korporacyjnego umoz-
liwial menedzerom wykorzystywanie okazji do pozyskiwania dodatkowych
zyskow z racji swojej pozycji. Najczesciej objawialo si¢ to w postaci bar-
dzo wysokich wynagrodzen, licznych uprzywilejowanych akcji oraz nieu-
dostepniania istotnych informacji akcjonariuszom.

Obecnie natura naduzy¢ ulegta zmianie. W ostatnich latach mozna za-
uwazy¢ liczne naruszenia praw akcjonariuszy. Wysoki wskaznik koncen-
tracji kapitalu umozliwia gtownym akcjonariuszom naduzywanie swojej
pozycji wzgledem mniejszych akcjonariuszy. Czestg praktyka jest stoso-
wanie transferu zyskoéw. Polega to na sprzedawaniu spolce-matce towarow
po zanizonej cenie lub z dodatkowymi optatami, a nastgpnie odsprzedaniu
ich spdtce — corce po zawyzonej cenie. Istnieje podejrzenie, ze praktyke te
stosowatl Michelin, przenoszac zyski zaleznej spotki Stomil Olsztyn.

Innym przyktadem zwigkszania swojej wladzy przez gtownych akcjo-
nariuszy jest sprzedawanie akcji uprzywilejowanych po zanizonych cenach.
Gltowni akcjonariusze skupujg je, zanim mniejsi wlasciciele s3 w stanie
wzig¢ udzial w przetargu, zwigkszajac swoja kontrol¢ nad przedsigbior-
stwem kosztem mniejszych akcjonariuszy. NieScisto$ci prawne pozwalaty
takze na przejmowanie spolek z pominieciem obowigzkowe;j licytacji.

Pomimo licznych wad, btedow oraz naduzy¢, ktére zanotowano w cia-
gu ostatnich kilkunastu lat, polska kultura nadzoru korporacyjnego rozwija
si¢ w dobrym kierunku. Istotna poprawa sytuacji w porownaniu do poczat-
ku okresu przemian dobrze $wiadczy o dziataniach ustawodawcy w tym
zakresie. Istotna cze$¢ tych udoskonalen jest skutkiem dzialan Unii Euro-
pejskiej oraz rosngcego zainteresowania skuteczno$cia infrastruktury praw-
nej. Najwicksze problemy sprawia wprowadzenie poprawnych zalozen
prawnych w zycie oraz skuteczne zwalczanie naduzy¢. Skutecznym roz-
wigzaniem tego problemu moze by¢ zwickszenie aktywizmu akcjonariuszy,
poprawienie prywatnych oraz publicznych akcji majacych na celu imple-
mentacje i przestrzeganie norm prawnych przez korporacje oraz kampanie
poprawiajace publiczng §wiadomos$¢ dotyczaca tego tematu.

157



Podsumowujac, kluczowe zalety obecnego systemu nadzoru korpora-
cyjnego w Polsce to m.in.”:

v’ pojawienie si¢ zainteresowania tematem nadzoru korporacyjnego
w $wiadomosci publicznej;

v' polepszenie standardéw prawnych dotyczgcych ochrony praw niewiel-
kich akcjonariuszy;

v" dostosowywanie systemu do norm ustanowionych przez Komisj¢ Euro-
pejska;

v wprowadzenie przez niektére korporacje innowacyjnych rozwigzan
dotyczacych nadzoru (np. niezalezni cztonkowie zarzadu, strony inter-
netowe dla akcjonariuszy).

Najwigksze problemy i wyzwania obecnie stanowig:

v' niewielka aktywno$¢ akcjonariuszy;

v' niewielka ptynno$¢ gietdy utrudniajgca mozliwo$¢ walki z systemami
kontrolujacymi glosy;

v" nadmierna kontrola polityczna nad zarzadzaniem oraz nadzorem korpo-
racji publicznych;

v’ niewystarczajgce zainteresowanie w praktykach nadzoru korporacyjne-
go wsrdod korporacji kontrolowanych przez rodziny;

v' nieefektywno$¢ systemu prawnego.

2.3. System nadzoru korporacyjnego w Niemczech
oraz poréwnanie systemow polskiego oraz niemieckiego

W Niemczech system nadzoru korporacyjnego jest oparty o Niemiecki
Akt Prawny dotyczacy Spotek Gieldowych (German Stock Corporation Act
z 1965 roku). Zawiera on obowigzkowe warunki dotyczace nadzoru korpo-
racyjnego. Oprocz tego, istniejg takze dodatkowe, wolontaryjne akty praw-
ne, ktére dotycza miedzynarodowych oraz narodowych kodow w zakresie
nadzoru korporacyjnego. Ostatecznym etapem ksztattowania systemu nad-
zoru korporacyjnego sg ustalenia utworzone przez samg korporacje. Naj-
czesdciej sg one zawarte w statucie korporacji i w indywidualnych kontrak-
tach z akcjonariuszami®.

® Ibidem, 177-191.
® Ibidem, 36-58.
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Niemiecki system prawny dotyczacy korporacji oferuje kilka alterna-
tywnych struktur prawnych, z ktorych mogg wybieraé¢ zalozyciele (lub
kompanie zalozycielskie). Wybdr tej struktury ma istotny wptyw na system
nadzoru korporacyjnego, ze wzgledu na stopien kontroli, jaki mogg uzy-
ska¢ organy nadzorcze.

Niemiecki system nadzoru korporacyjnego posiada kilka istotnych
elementow struktury. Przede wszystkim, podobnie jak w Polsce, korporacja
posiada organ zarzadczy oraz nadzorczy. Sciste rozréznienie rady nadzor-
czej oraz zarzadu uniemozliwia pojedynczej osobie pelnienie funkcji w obu
tych organach jednocze$nie. System prawny warunkuje takze sposoby roz-
wigzywania wewngtrznych probleméw. Czlonkowie zarzadu sg sobie réwni
i nie posiadaja kontroli nad reszta komisji. Istnieje mozliwos¢ powotania
kierownika zarzgdu, ktory ma za zadanie koordynowaé wysitki catej komi-
sji, ale jest on jedynie ,,pierwszym pomiedzy rownymi” i nie moze narzu-
ca¢ im swojej woli. W radzie nadzorczej znajdujg si¢ takze osoby reprezen-
tujgce interesy pozostatych grup zwigzanych z korporacja, np. pracowni-
kéw lub udziatowcow mniejszoSciowych. Ich obecno$¢ ma za zadanie
uniemozliwi¢ zarzadowi naduzycia i wzmacnianie swojej pozycji kosztem
mniejszych grup’.

System nadzoru korporacyjnego w obu tych krajach zawiera wiec bar-
dzo podobne podstawowe struktury. Pomimo roéznic w kulturze niemieckiej
i polskiej, systemy nadzoru korporacyjnego w obu krajach sa prawie iden-
tyczne. Normy prawne wymagaja rozdzielenia organu zarzadzajacego
i organu nadzorczego, reprezentacji mniejszych grup interesariuszy w ra-
dzie nadzorczej oraz niezaleznosci cztonkow zarzadu. Kanwa obu syste-
mow jest wigc identyczna, a roznice wynikaja z indywidualnych preferencji
zarzadu oraz wihascicieli. W obu krajach podstawowym zrodtem finansowa-
nia jest kapitat obcy, a kapitat akcyjny znajduje si¢ w posiadaniu niewielkich
grup akcjonariuszy. Systemy te ograniczaja dynamike przedsigbiorstw oraz
opieraja si¢ na bezpiecznym kreowaniu dlugoterminowej warto$ci.

Na podstawie analizy tych dwoch krajow pod katem systemu nadzoru
korporacyjnego mozemy rzeczywiscie zauwazy¢, ze rézne kraje stosuja
takie same lub bardzo podobne systemy rachunkowosci.

" Ibidem.
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3. Poroéwnanie systemow nadzoru korporacyjnego
na praktycznym przykladzie korporacji dzialajacych
w Polsce i w Niemczech

3.1. Przedstawienie systemu nadzoru korporacyjnego
na przykladzie grupy Tauron®

Skonsolidowane sprawozdanie grupy Tauron zawiera caly rozdziat
opisujacy dziatanie nadzoru korporacyjnego w grupie. W rozdziale opisane
sg przyjete przez spotke zasady z dokumentu Dobre Praktyki Spotek Noto-
wanych na GPW, ktérymi sg objete spolki gietdowe.

Spotka stosowata zasady obligatoryjne oraz dobrowolne z wylacze-
niem zasady z rozdziatu IV pkt. 10 Dobrych Praktyk, dotyczacego transmi-
towania obrad walnego zgromadzenia z mozliwo$ciag komunikacji z nieo-
becnymi akcjonariuszami. Opisane sg roéwniez zasady funkcjonowania
zarzadu, walnego zgromadzenia i rady nadzorczej.

Zarzad jest organem o sktadzie od jednej do szeSciu osob, powotanych
na trzyletnie kadencje przez rade nadzorczg. Zarzad odpowiedzialny jest za
prowadzenie spraw spotki oraz jej reprezentacje.

Rada nadzorcza jest organem liczagcym od pigciu do dziewigciu osdb
innych niz osoby w zarzadzie powolywanych przez walne zgromadzenie na
trzyletnie kadencje. W radzie, co najmniej dwie osoby muszg spelniaé waru-
nek niezalezno$ci od spotki, a swoja niezalezno$¢ potwierdzaja o§wiadcze-
niem. Glownymi kompetencjami rady jest sprawowanie ciaglego nadzoru
nad dziafalno$cia spotki. Wyraza ona opinie na temat dziatalno$ci, oceniaja
whnioski zarzadu oraz plan roczny na przyszla dziatalno$¢. Rada nadzorcza
niezbgdna jest rowniez do uchwalania regulaminu zarzadu, akceptowania
sprzedazy i zakupu $rodkow trwatych oraz wyboru bieglego rewidenta do
przeprowadzania badania sprawozdania spotki. Rada nadzorcza moze powo-
tywac zespoty i komitety do wykonywania okreslonych czynnosci, m.in.:

v' Komitet Audytu - odpowiedzialny za monitorowanie sporzadzania
sprawozdan finansowych oraz monitorowanie czynno$ci rewizji finan-
sowej,

8 Opracowanie wlasne na podstawie sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitalowej
Tauron za rok 2015.
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v Komitet Nominacji i Wynagrodzen — odpowiedzialny za ocenianie kan-
dydatoéw do zarzadu i opracowywanie systemu wynagrodzen dla czton-
kéw zarzadu,

v Komitet Strategii — ocenia plany wieloletnie i strategie korporacyjna,
monitoruje realizacj¢ zadan strategicznych.

Walne Zgromadzenie sktada si¢ z akcjonariuszy i jest odpowiedzialne
za powotywanie czlonkow rady nadzorczej, podziat zysku, ustalanie wyso-
kosci wynagrodzen cztonkow rady, przeksztalcanie i podziat spotki. Zgod-
nie z zasadami Dobrych Praktyk spotka zobowigzana jest do posiadania
w organach rowniez kobiet, lecz nie ma okreslenia co do ich ilosci.

3.2. Przedstawienie systemu nadzoru korporacyjnego na
przykladzie grupy Bosch®

Grupa kapitatowa Bosch opiera nadzor korporacyjny na zasadach: ucz-
ciwos$ci, odpowiedzialno$ci, przejrzystosci, otwartosci i zaufaniu. Przykla-
daja uwage do prowadzenia dziatalnos$ci legalnie i zgodnie z zasadami
etyki.

Grupa kapitalowa Bosch w swoim sprawozdaniu finansowym opisuje
zasady dziatania nadzoru korporacyjnego, spotka w nim powoluje organy:
1. Zarzad — organ odpowiedzialny za opisywanie strategii dzialalno$ci oraz

zarzadzanie firma, jako caloscia;

2. Rade¢ nadzorcza — organ posiadajacy dwudziestu cztonkow, dziesigciu
Z nich jest akcjonariuszami oraz dziesieciu cztonkow wybranych przez
pracownikéw firmy; rada nadzorcza jest odpowiedzialna za nadzorowa-
nie prac zarzadu oraz doradzanie w sprawach prowadzenia dziatalnosci,
a takze zajmuje si¢ monitorowaniem sporzadzania sprawozdan finanso-
wych, a nastepnie wyborem audytorow i nadzorowaniem ich pracy; mo-
ze ona powotywac¢ komitety do wykonywania zadan migdzy innymi:

v" Komitet Audytu — odpowiedzialny za nadzorowanie sporzadzania

sprawozdan oraz zatrudnienie i nadzorowanie audytu,

v' Komitet Transferu AKcji,

® Opracowanie wlasne na podstawie sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitalowej
Bosch za rok 2015.
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v Komitet Nominacji i Wynagrodzen — odpowiedzialny za wybiera-
nie cztonkéw zarzadu oraz wyznaczanie im wysoko$ci wynagro-
dzenia,

v" Komitet CSR — zajmujacy si¢ dzialaniami firmy zwigzanymi ze
spoteczng odpowiedzialno$cig biznesu, planowaniem dziatan, nad-
zorowaniem ich.

Grupa Bosch bazujac na niemieckim prawie zobowigzana jest do po-
wotywania kobiet do rady nadzorczej. Sama spotka ustalita, ze co najmniej
20% cztonkow rady nadzorczej powinny stanowi¢ kobiety, jednak w skia-
dzie zarzadu nie przewiduje kobiet az do 2017 roku. Zobowigzuje si¢ row-
niez do podniesienia liczby kobiet zatrudnionych na innych stopniach za-
rzadzania firma.

3.3. Porownanie systeméw nadzoru korporacyjnego w obu
przedsiebiorstwach oraz podsumowanie

Na przyktadzie powyzszych firm mozna tatwo zauwazy¢, ze struktury
nadzoru korporacyjnego sg bardzo podobne, pomimo tego, ze obie korpo-
racje pochodzg z réznych krajow. Obie korporacje wykorzystuja dwuczto-
nowg strukture, czyli podziat na zarzad oraz rad¢ nadzorcza.

W obu przypadkach, zarzad jest organem, ktory zajmuje si¢ podejmo-
waniem decyzji oraz kierowaniem spotkg. Odpowiada on takze za repre-
zentacje spotki. Wszyscy cztonkowie zarzadu sa sobie réwni 1 nie moga
narzuca¢ innym swojej woli. Dotyczy to takze prezesa, ktory ma za zadanie
motywowac pozostalych cztonkow zarzadu do wspdlnego dziatania.

Z racji dwucztonowej struktury badanych korporacji, posiadaja one
takze rade nadzorczg. Zadaniem rady nadzorczej jest kontrolowanie dziatan
przedsigbiorstwa, doradzanie w sprawach przedsigbiorstwa oraz sprawo-
wanie statego nadzoru nad zarzadem spotki. Pomimo réznic w rozmiarze
rady nadzorczej (Turon zaktada, ze powinno to by¢ od pigciu do dziewigciu
0sob, Bosch z kolei wymaga dwudziestu cztonkéw) obie firmy zabraniaja
cztonkostwa w zarzadzie oraz radzie nadzorczej jednocze$nie. Rada nad-
zorcza reprezentuje interesy réznych grup — w przypadku Boscha potowe
rady nadzorczej stanowiag akcjonariusze, a potowe osoby wybrane przez
pracownikéw. W przypadku Taurona przynajmniej dwie osoby maja by¢
niezalezne od spotki.
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Wazng funkcja rady nadzorczej jest prawo do powotywania komite-
tow. Oba przedsigbiorstwa korzystaja z Komitetu Audytu oraz Komitetu
Nominacji i Wynagrodzen. Komitety maja za zadanie zajmowaé si¢ kon-
kretnymi kwestiami dotyczacymi przedsigbiorstwa. Komitet Audytu odpo-
wiada za kontrolg poprawnosci sprawozdan finansowych i czynno$ci rewizji
finansowej. Zadaniem Komitetu Audytu jest wiec zapewnienie akcjonariu-
Szy o rzetelno$ci 1 jasnym przedstawianiu sytuacji finansowej i majatkowe;j
spotki. Dzieki temu mogg oni tatwo okreslac, czy przedsigbiorstwo spehia
pozadane przez nich wskazniki.

Funkcja Komitetu Nominacji i Wynagrodzen jest ocenianie pracy wy-
konanej przez cztonkow zarzadu oraz tego, jak nalezy ich wynagrodzic.
Zewnetrzna metoda oceniania ma za zadanie uniemozliwi¢ zarzadowi
przyznawanie sobie premii, pomimo nieefektywnego prowadzenia spotki.
Oba przedsigbiorstwa sg takze zobowigzane do posiadania pewnej liczby
kobiet w zarzadzie. Firma Bosch samodzielnie okreslita, Ze przynajmniej
20% cztonkow rady nadzorczej powinna by¢ pici zenskie;.

Jak wida¢ z powyzszego poréwnania, pomimo licznych réznic pomie-
dzy przedsiebiorstwami — inne branze, skala dziatalnos$ci, panstwa, w Kto-
rych znajduja si¢ siedziby — ich systemy nadzoru korporacyjnego sg do
siebie bardzo podobne. Wiekszos¢ réznic wynika z indywidualnego sposo-
bu prowadzenia firmy, ale ich funkcje i zatoZenia pozostaja takie same.

Zakonczenie

Mimo réznic kulturowych, branzy i réznic w aktach prawych w obu
krajach, jestesmy w stanie zauwazy¢ duze podobienstwo w Systemie nadzo-
ru korporacyjnego obu tych firm. Réznice kulturalne coraz bardziej sig
zacieraja, szczegolnie, ze wickszo§¢ firm obecnie ma swoje siedziby na
catym $wiecie i ujednolica si¢ ich zarzadzanie.

Rola nadzoru korporacyjnego mimo juz wielkiego znaczenia
W zarzadzaniu korporacjami, nadal ro$nie. Coraz bardziej wymaga si¢ od
firm przestrzegania zasad, ktore bardziej ujednolica sprawozdawczo$¢ oraz
nadzor nad ich dziatalno$cia. Obecny proces globalizacji zmusza firmy do
rywalizowania na skalg calego globu. R6znice miedzy podejsciem do nad-
zoru korporacyjnego migdzy roznymi kulturami zacierane sa naturalnie
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przez wigkszg roznorodnos¢ kultur w krajach spowodowang migracjami
ludno$ci. Wazng role odgrywaja rowniez tworzone systemy prawne obej-
mujace wigksze grupy panstw.
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