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Problem nadzoru wtascicielskiego
we wspotczesnym przedsiebiorstwie

Bogustaw Kaczmarek*

Streszczenie: W opracowaniu prezentowane sg nastepujace zagadnienia: 1) tradycyjne
(statutowe) ujecie funkcji rady nadzorczej w spolce akceyjnej oraz 2) zmodyfikowane nie-
kodeksowe koncepcje funkeji rady nadzorczej we wspolczesnych przedsiebiorstwach z wy-
korzystaniem teorii agencji, teorii stewarda oraz koncepcji E. Gutenberga.

Stowa kluczowe: przedsiebiorstwo, nadzér wiascicielski, nadzor korporacyjny, rada nad-
zorcza, zarzgdzanie

Wstep

Niezaleznie od przyjetego w teorii i praktyce modelu sprawowania wladzy w spo6t-
ce — monistycznego czy dualistycznego, istota problemu nadzoru wtascicielskiego
polega i sprowadza si¢ do tego, w jaki sposéb dokona¢ podziatu zadan, kompe-
tencji (usprawnien) i odpowiedzialno$ci pomiedzy organami wladzy lub osobami
odpowiedzialnymi za biezace zarzadzanie, formulowanie strategii, misji i wizji
przedsigbiorstwa oraz za nadzor nad jego dziatalnoscig w calosci albo jego wyod-
rebnionych segmentéw lub jednostek.

Wedlug obowiazujacego obecnie w Polsce Kodeksu Spétek Handlowych (k.s.h.)
system wladzy w spétkach akcyjnych wspdttworza trzy nastepujace organy:

= walne zagrodzenie akcjonariuszy (wspolnikow);

* rada nadzorcza;

= zarzad spoiki (przedsiebiorstwa).

Organy wiladzy w spotkach akcyjnych zaprezentowane s3 na rysunku 1.

* Uniwersytet £6dzki, Wydziat Zarzadzania.
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> Podejmuije najwazniejsze decyzje:

Rozliczenie finansowe za rok
dziatalnosci (zysk, strata);
Przyjmuje stan rzeczowo-
-finansowy na rok nastepny;
Decyduje o podziale zysku
(dywidenda).

Rysunek 1. Organy wtadzy w spétkach akcyjnych
Zrédto: opracowanie wtasne.

Organami wladzy spotki sg takze kierownicy funkcjonalni powotywani i odwo-
tywani przez zarzad, o czym Kodeks spotek handlowych nie wspomina. Szczegolna
role w organach wladzy spétek handlowych (przedsiebiorstw) petni rada nadzor-
cza. Jest ona organem kontroli wlascicielskiej poprzez to, ze dokonuje ,,oceny dzia-
tan podejmowanych przez cztonkéw Zarzadu, oceny ich kompetencji menedzer-
skich oraz ich wkladu w realizacj¢ oczekiwan akcjonariuszy danej spotki™.

Celem niniejszego opracowania jest przedstawienie wazniejszych — zdaniem autora
- nurtéw (koncepcji) ogdlnoswiatowej dyskusji na temat roli rad nadzorczych w pro-
cesie nadzoru wiascicielskiego oraz w procesie poprawy efektywnosci dzialania spotek.

W czyim interesie dziatajg cztonkowie
rady nadzorczej?

Podstawowe pytanie brzmi: w czyim interesie powinna dziala¢ rada nadzorcza:
w interesie poszczegolnych akcjonariuszy, czy w interesie spotki?

Wybitni eksperci z zakresu prawa spotek wskazujg, ze ,cztonkowie rad nad-
zorczych spélek powinni kierowaé sie zasadg réwnego traktowania wszystkich

1 P. Urbanek, Nadzdr korporacyjny a wynagrodzenia menedzeréw, Wydawnictwo Ut, £6dz
2005, s. 301.
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akcjonariuszy, co oznacza, ze w swoich decyzjach winni kierowac si¢ przede wszyst-
kim interesem spoiki, czyli wszystkich akcjonariuszy. Interes spotki zatem nie moze
by¢ utozsamiany z interesem czesci, a nawet wiekszosci akcjonariuszy”?. Wymienio-
na wyzej zasada rownego traktowania wszystkich akcjonariuszy praktycznie nabiera
szczegdlnego znaczenia, bo nie dzieli ich na tzw. wigkszosciowych i mniejszoscio-
wych. To prowadzi do ,,0siggniecia racjonalnego kompromisu na forum rady nad-
zorczej i zapobiega niedopuszczalnym uprzywilejowaniom niektdrych akcjonariu-
szy . Tyle stan formalno-prawny rozumienia, w czyim interesie dzialaja czonkowie
rady nadzorczej w przedsigbiorstwie (spdlce). Czy to jednak wystarcza do harmonii
na linii: rada nadzorcza, akcjonariusze, interes spotki? J. Jezak stwierdza, ze ,,prakty-
ka funkcjonowania polskich spétek nie potwierdza niestety tej harmonii™.

Brak jednak kompleksowych badan w tym zakresie tematycznym, na postawie
ktorych mozna byloby oceni¢ skale tego zjawiska, a co wazniejsze, bardzo trudno
znalez¢ w literaturze przedmiotu pomysly, jak temu zaradzi¢. Mozna wskaza¢, ze
wyjsciem jest formulowanie tzw. kodeksu dobrych praktyk w zakresie nadzoru
korporacyjnego, ale jest to zalecenie nieformalne.

Tradycyjne (kodeksowe) ujecie funkgc;ji
rady nadzorczej w spotce akcyjnej

Podstawowym zadaniem rady nadzorczej jest staly nadzér nad dziatalnoscig spot-
ki we wszystkich jej dziedzinach dziatalnodci. Rada nadzorcza nie ma przy tym
prawa do wydawania zarzadowi jakichkolwiek polecen dotyczacych spraw spol-
ki. Do jej szczegdlnych obowigzkéw nalezy natomiast ocena sprawozdan zarza-
du z dzialalnosci spétki oraz sprawozdan finansowych w zakresie ich zgodnosci
z ksiggami i dokumentami oraz ze stanem faktycznym. Kolejnym zadaniem spotki
jest ocena wnioskow zarzadu dotyczaca podziatu zysku albo pokrycia straty, a tak-
ze skladanie walnemu zgromadzeniu akcjonariuszy corocznego pisemnego spra-
wozdania z wynikéw tych ocen®.

Kodeks spotek handlowych wymienia dwie podstawowe funkcje rady nadzorczej:

* funkcje nadzorcza;

= funkcje stanowigca.

2 S. Sottysinski, A. Szajkowski, A. Szymanski, J. Szwaja, Kodeks spétek handlowych, t. Ill, Wy-
dawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2008, s. 1953.

3 Ibidem,s. 1457.

4 J.Jezak, Rada Nadzorcza a sytuacja kryzysowa w spétce, [w:] P. Urbanek (red.), Nadzdr korpo-
racyjny w warunkach kryzysu gospodarczego, Wydawnictwo Uk, £6dz 2010, s. 54.

5 Art.382§1,2,3k.s.h.
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Funkcja nadzorcza to staly nadzér nad dzialalnoscia spotki we wszystkich dzie-
dzinach jej funkcjonowania. Funkcja nadzorcza oznacza koniecznos¢ biezacego
$ledzenia wszystkich zjawisk zachodzacych w przedsigbiorstwie: rynkowych, eko-
nomiczno-finansowych, technicznych oraz spotecznych. Jesli dodamy do tego cze-
sto spotykang w praktyce réznorodno$¢ dziatalnosci prowadzonej przez wspotcze-
sne przedsiebiorstwa (dzialalno$¢ rynkowa, handlowa, ustugowa) oraz ich rosngce
powiazania z gospodarka europejska/$wiatows, to otrzymamy obraz szerokiego
spektrum analiz i dzialan, jakie powinna prowadzi¢ rada nadzorcza, aby mogla
dobrze spelnia¢ swojg funkcje stalego nadzoru.

Funkcja stanowiaca to powolywanie, odwolywanie oraz zawieszanie w czyn-
nosciach czltonkéw zarzadu - poszczegdlnych lub wszystkich — oraz delegowanie
czlonkow rady nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci czlonkéw za-
rzadu niemogacych sprawowac swoich czynnosci®. Ponadto status spotki moze
rozszerzy¢ uprawnienia rady nadzorczej w zakresie funkcji stanowigcej, przyjmu-
jac, ze zarzad jest zobowiazany uzyskac¢ zgode rady nadzorczej przed dokonaniem
okreslonych w statusie czynnos$ci. Réwnoczesnie zawarto jednak zastrzezenie,
ze jezeli rada nadzorcza nie wyraza zgody na dokonanie okreslonych czynnosci,
zarzad moze zwrdci¢ si¢ do walnego zgromadzenia akcjonariuszy, aby zlozylo
uchwale uchylajaca zgode na dokonanie tej czynnosci’.

Powotywanie, odwotywanie i zawieszanie w dziatalnosci poszczegolnych czlonkow
lub calego zarzadu spétki wigze sie bezposrednio z systematyczng oceng przez rade nad-
zorcza jakosci zarzadzania spotka, osiggania celéw i zadan strategicznych, sprawnosci
dziatan zarzadu spotki. Trzeba si¢ zgodzi¢ z tym, ze ujecie kodeksowe funkeji rady nad-
zorczej w spolce nie oddaje ogromu tresci i zadan, jakie kryja si¢ za sformutowaniem
»staly nadzor nad dzialalnoscig spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci”

Wspotczesne pomysty na funkcje rady nadzorczej
w spotkach akcyjnych

Powyzsze stwierdzenie prowadzi do wniosku, ze zakres usytuowania i uprawnien
rady nadzorczej w procesie nadzoru wiascicielskiego we wspolczesnych przedsie-
biorstwach wymaga nieco rozszerzonego i bardziej kompleksowego spojrzenia.
Te wspolczesne pomysty prezentowane sa w postaci bazy teoretycznej nadzo-
ru wlascicielskiego (korporacyjnego), obejmujacej teori¢ agencji i teorie stewarda

6 Art.382§1k.s.h.
7 Art.38281i2k.s.h.
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oraz w postaci szerszego rozumienia funkcji rady nadzorczej niz zaktada do KSH®.
Interesujace jest to, Ze teoria agencji i teoria stewarda nie powstaly na gruncie za-
rzadzania, lecz na gruncie ekonomii instytucjonalne;j’.

Generalnie w obu teoriach chodzi o zachowania menedzeréw wchodzacych
w sklad rad nadzorczych i o role rad nadzorczych w stosunku do zarzagdéw przed-
siebiorstwa. I tak, teoria agencji — dominujgca w angielskim systemie nadzoru, za-
kiada z natury brak zaufania pomig¢dzy rada nadzorcza (zespolem kontrolujacym)
a zarzadem przedsiebiorstwa (zespolem zarzadzajacym). Odwrotne zalozenie lezy
u podstaw teorii stewarda, bardziej honorowanej w europejskich systemach nad-
zoru korporacyjnego i w Japonii'®. Zaklada ona, Ze cztonkowie zarzadu w trosce
0 swojg pozycje na rynku pracy menedzeréw beda nalezycie dbali o interesy spot-
ki, przedktadajac je nad biezace-osobiste wptywy finansowe, bo to decyduje o per-
spektywie ich dalszych awanséw i rozwoju zawodowego. Zestawienie najbardziej
istotnych cech teorii agencji i teorii stewarda zawiera tabela 1.

Tabela 1. Poréwnanie istoty teorii agencji i teorii stewarda

W teorii agencji: W teorii stewarda:

1. Akcentuje sie sprawny mechanizm nadzoru | 1. Rada nadzorcza ma uznanie i wiarygod-
Rady wobec Zarzadu (decyzje finansowe nos¢ ze strony Zarzadu.
podejmowane przez Zarzad, powyzej pew- |2. Tworzenie relacji Rady nadzorczej odbywa
nej umownej sumy - podpisuje Rada). sie na bazie zaufania.

2. Rada stale kontroluje prace Zarzadu. 3. Baza teoretyczna filozofii stewarda jest

3. Zwraca sie istotng uwage na maksymali- teoria ,,Y” McGregora.
zacje wtasnej uzytecznosci menedzerow 4. Motywem podstawowym cztonkow Za-
Zarzadu i akcjonariuszy, w imieniu ktérych rzadu jest czerpanie satysfakcji z dobrze
oni dziataja, czyli agenta i pryncypata. wykonanej pracy.

4. Baza teoretyczna filozofii teorii agencji jest | 5. Wysoko cenione sa zachowania proorgani-
teza ,X” McGregora. zacyjne.

5. Rada nadzorcza reprezentuje wtascicieli 6. Nie ma konfliktéw miedzy Zarzadem a ak-
i ma wobec nich zobowigzania. cjonariuszami.

6. Motywacja do pracy jest wytacznie finansowa. | 7. Zagadnienia finansowe w motywacji pra-

7. Posiadanie akgji przez menedzeréw to kosz- cowniczej nie odgrywaja zasadniczej roli.
ty, ktére musza przynies¢ dodatnie wyniki. | 8. Nie ma powodow, tzn. Rada nie ma powo-

8. W podejmowaniu decyzji menedzerowie ddw, do stosowania kosztownych sposo-
nie uwzgledniaja czynnikow sytuacyjnych, béw motywowania, wystarczy satysfakcjo-
obowiazuje racjonalizm ekonomiczny. nujace wynagrodzenie.

Zrédto: opracowanie wtasne.

8 B. Glinkowska, B. Kaczmarek, Classical and modern concepst of corporate governance (Stew-
ardship Theory and Agency Theory), ,Management” (1429-9321), 2015, vol. 19, no 2, s. 84-92.

9 S. Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzor korporacyjny, PWE, Warszawa
2012, s. 36.

10 A. Peszko, Rada Nadzorcza w procesie zarzgdzania przedsiebiorstwem, Wydawnictwo Difin,
Warszawa 2010, s. 97.
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Zachowania menedzeréw zarzagdu w rozumowaniu teorii agencji determinu-
ja potrzeby ekonomiczne (wynagrodzenie), a podstawowym zadaniem rady jest
tu kontrola zarzagdu. Natomiast zachowania menedzeréw zarzadu w rozumieniu
teorii stewarda determinowane sg przez potrzebe samorealizacji, a podstawowym
zadaniem rady nadzorczej jest wspieranie zarzadu w jego dziatalnosci.

Godezi si¢ jednak zauwazy¢, ze obie teorie (agencji i stewarda) oparte s3 na dwdch
kranicowo réznych zalozeniach, lecz zadna z nich nie byta poddana wystarczajacemu
testowaniu. Teoria agencji akcentuje to, Ze racjonalnie zachowujaca si¢ jednostka (me-
nedzer - czlonek zarzadu), dziatajac we wlasnym interesie, dazy jedynie do maksyma-
lizacji wlasnej uzytecznosci. Ale dorobek nauk o zarzadzaniu wskazuje, Ze to moze by¢
jedna z postaw zachowan menedzeréw, ale nie wszystkie. Teoria stewarda'' ma swoje
korzenie w psychologii i socjologii organizacji, a szczegélnie w teorii ,,Y~ McGregora
i akcentuje proorganizacyjne zachowania menedzeréw czerpiacych satysfakcje z do-
brze wykonanej pracy, czyli inaczej mowiac — podkresla istotng role psychologicznych
i sytuacyjnych determinant w nadzorze korporacyjnym, czego nie zauwaza w ogole
teoria agencji. W tabeli 2. przedstawiono role¢ i znaczenie psychologicznych i sytuacyj-
nych determinantéw nadzoru korporacyjnego w rozumieniu teorii agencji i stewarda.

Tabela 2. Psychologiczne i sytuacyjne determinanty nadzoru korporacyjnego

Teoria agencji Teoria stewarda

Czynniki psychologiczne

Motywacja Potrzeby ekonomiczne (fi- Potrzeby wyzszego rzedu
zjologiczne, bezpieczenstwa | (rozwoj, osiggniecia, samore-
ekonomicznego) alizacja)

Zewnetrzna Wewnetrzna

Spoteczne poréwnanie Inni menedzerowie Pryncypat

Identyfikacja Niska wartos¢ zobowigzania | Wysoka warto$¢ zobowigza-

nia

Wtadza Instytucjonalna (usankcjo- Osobowa (fachowiec)

nowana prawnie, przymus,
nagrody i kary)

Czynniki sytuacyjne

Filozofia zarzadzania Orientacja na kontrole Orientacja na zaangazowanie
Podejécie do ryzyka Mechanizmy kontroli Zaufanie
Réznice kulturowe Indywidualizm Kolektywizm

Duzy dystans wtadzy Niski dystans wtadzy

Zrédto: opracowanie wtasne.

11 Zatwobrce teorii stewarda uznawany jest L. Donaldson. Zob. L. Donaldson, Organizational Eco-
nomics and Management Theory, “Academy of Management Rewiev” 2009, vol. 15, no 3, N.Y.
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Wydaje sig, ze teoria stewarda nie powinna stanowié alternatywy dla teorii
agencji, ale jej rozszerzenie wskazuje na rézne mozliwosci jej praktycznego wy-
korzystania. I tak np. model finansowy przedsigbiorstwa jest w oczywisty sposéb
powiazany z teorig agencji, a model spoteczny przedsi¢biorstwa i to, co nazywamy
spoleczng odpowiedzialnoscig przedsigbiorstw, bliski jest teorii stewarda.

Zmodyfikowany zarys koncepcji roli
rady nadzorczej w procesie nadzoru wtascicielskiego

Wielu teoretykéw i praktykéw zarzadzania uwaza, ze wspolczesny zakres rzeczywistej
dziatalnosci rady nadzorczej powinien by¢ znacznie szerszy niz ujmujg to rozwigzania
kodeksowe'?. Potrzebne jest zatem bardziej kompleksowe spojrzenie na funkgcje rady od-
powiadajace charakterowi wspolczesnego zarzadzania oraz uwarunkowaniom, w jakich
dziata wspolczesne przedsiebiorstwo. Przypomnijmy, ze w tradycyjnym (kodeksowym)
yjeciu rada nadzorcza pelni dwie podstawowe funkcje — nadzorczg i stanowigca.

Wspolczesnie lansowane jest ujecie zmodyfikowane wskazujace, ze aby rada
nadzorcza mogla skutecznie funkcjonowac - szczegélnie dotyczy to diagnozowania
sytuacji przedsiebiorstwa, przezwycigzania sytuacji kryzysowych i projektowa-
nia dzialalnosci przedsiebiorstwa — konieczne jest poszerzenie uprawnien i kom-
petencji, czyli zakresu petnionych funkcji przez rade.

E. Gutenberg - jeden z tworcéw niemieckiej nauki o przedsiebiorstwie — wska-
zuje na nastepujace funkcje rady":

1) funkcja nadzorcza,

2) funkcja kontrolna,

3) funkcja doradcza,

4) funkcja decyzyjna,

5) funkcja wspétpracy i wymiany informacji,

6) funkcja koordynacyjna.

To istotne rozszerzenie funkgji i roli rad nadzorczych w procesie nadzoru kor-
poracyjnego zmierza w kierunku jak najpelniejszego wykorzystania kwalifikacji,
doswiadczenia i umiejetnosci cztonkéw rad, czyli inaczej méwiac, ich potencjatu
intelektualnego. Szczegdlnie mocno akcentowane s3 takze nowe zadania rad nad-
zorczych, jak coroczne przegotowanie wlasnej oceny sytuacji ekonomiczno-finan-
sowej, rynkowej i organizacyjnej spotki; wskazywanie na potencjalne zagrozenia

12 Patrz: S. Douma, The two-tier System of Corporate Governance, “Long Range Planning” 2007,
no4,s.613.

13 E. Gutenberg, Funktionswandel des Aufsichtsrats, ,,Zeitschrift flr Betriebswirtschaft 2000,
12,s.18.
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dla dotychczasowej pozycji spotki na rynku krajowym, miedzynarodowym i glo-
balnym; aktywne uczestniczenie w formutowaniu strategii spotki itp.

Rada nadzorcza jako reprezentant wszystkich akcjonariuszy spoéiki, czyli do-
starczycieli kapitatu finansowego do spolki, powinna w pierwszym rzedzie anali-
zowac i ocenia¢ wykorzystanie tego kapitatu i przetozenie go (transformacja) na
dodatnie wyniki ekonomiczno-finansowe spotki. Wiedza w polaczeniu z doswiad-
czeniem zawodowym czlonkéw rady powinna stac sie czescig sktadowa procesu
decyzyjnego w spodlce - ,,Rada, ktdra tylko nadzoruje nalezy juz do przesztosci™*.

Jednoczesnie - i jest to absolutnie jednoznacznie pojmowane - rada nadzorcza po-
winna przedstawia¢ zgromadzeniu wspolnikow analize tzw. wskaznikéw niefinanso-
wych, tj.: cykl Zycia produktéw, czyli inaczej stopien ich odnawiania; zarzadzanie talenta-
mi w spolce; rozwdj systemow informatycznych i teleinformatycznych w firmie; rozwdj
systeméw motywacyjnych i ich zwigzkéw z jakoscig pracy; tzw. marketing relacji — czyli
poziom wspdlpracy z dostawcami, odbiorcami, kooperantami, kluczowymi interesariu-
szami firmy itp. J. Jezak twierdzi, ze ,,dopiero potaczenie wskaznikéw finansowych i nie-
finansowych moze by¢ podstawa do oceny zdrowia spotki przez rade nadzorczg™>.

Warunkiem sine qua non nalezytego realizowania przez rade w/w rozszerzo-
nych funkeji w procesie nadzoru wlascicielskiego jest odpowiednia jakos¢ infor-
macji oraz sprawny system ich przebiegu w relacji zarzad - rada nadzorcza, doty-
czacy ,polityki informacyjnej” w spolce, zaréwno wewnetrznej, jak i zewnetrzne;j.
»Spotka powinna zapewnic¢ efektywny dostep do informacji niezbednych do oceny
sytuacji i perspektywy spoiki, sposobu jej funkcjonowania oraz przyjetych rozwia-
zan w zakresie nadzoru korporacyjnego™®.

Zakonczenie

Wydaje sie, ze stabosci funkcjonowania rad nadzorczych w klasycznej (ale sta-
tutowej) ich roli i funkcji w procesie nadzoru korporacyjnego spowodowaly po-
wstanie tzw. zmodyfikowanych uje¢ funkcjonowania rad, o ktérych byla mowa
w niniejszym opracowaniu. Najwazniejsze jednak jest to, zZe te nowe pomysty (nie-
statutowe) wymagaja prowadzenia pogltebionych analiz procesu ewolucji systemu
nadzoru korporacyjnego. Z tych analiz powinny wynika¢ konstruktywne wnioski
do budowy i ksztaltowania przyszlej teorii i praktyki nadzoru we wspdtczesnych
przedsigbiorstwach.

14 J. Strassen, Dieses Know-How muss ein Verwaltungsrat mitbringen, ,Management Zeitschrift*
2009, 5, s. 28.

15 J. Jezak, op. cit., s. 55.

16 Kodeks nadzoru korporacyjnego dla spétek publicznych, Polskie Forum Corporate Governance,
Gdansk 2004, s. 8.
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The problem of owner supervision in contemporary enterprises

Abstract: Summary the following issues are presented in the paper: 1) traditional (statutory)
recognition of the supervisory board function in a joint-stock company, and 2) modified
non-expressive concepts of the supervisory board functions in modern enterprises using
agency theory, steward theory and E. Gutenberg’s concept.

Keywords: enterprise, corporate governance, management, supervisory board.





