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Streszczenie: Nadzor korporacyjny obejmuje swym zakresem zbiér zewnetrznych i wewnetrz-
nych mechanizméw kontroli w celu zapewnienia wysokiej efektywno$ci gospodarowania jed-
nostki gospodarczej. Rada nadzorcza traktowana jako podstawowy wewnetrzny mechanizm
nadzoru korporacyjnego ma za zadanie kontrolowac i nadzorowac dziatania zarzgdu. Mocna
pozycja rady nadzorczej w strukturze nadzoru korporacyjnego moze w istotny sposéb przetozyc
sie na zwiekszenie efektywnos$c¢ dziatania firmy. W artykule przedstawiono rozwazania na temat
istoty, mechanizméw oraz modeli nadzoru korporacyjnego, a takze znaczenia i roli rady nadzor-
czej w systemie nadzoru korporacyjnego.
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Abstract: Corporate governance encompasses a set of external and internal control mechani-
sms to ensure high efficiency of management of the economic entity. The supervisory board,
being treated as a basic internal mechanism of corporate governance, is to monitor and supe-
rvise the activities of the Board. A strong position of the supervisory board in the structure of
corporate governance can result in increasing significantly the efficiency of the company. This
article discusses the essence, mechanisms and models of corporate governance, as well as the
importance and role of the supervisory board in the system of corporate governance.
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Wstep

Dotychczas postrzegany i podkreslany w literaturze przedmiotu cel
organizacji jako maksymalizacja korzysci witascicieli z tytutu zaangazowa-
nych w przedsiebiorstwo kapitatow wtasnych wydaje sie by¢ niewystarczaja-
cy, albowiem w rzeczywistosci korzysci z istnienia organizacji osiagaja nie
tylko jego wiasciciele, ale i inni interesariusze. Tym samym cel organizaciji
powinien obejmowac szerszy krag potencjalnych beneficjentéw i koncentro-
wac sie na tworzeniu wartosci dla wszystkich interesariuszy. Jednoczes$nie
trudno sie nie zgodzi¢ z tym, iz wiasciciele wyposazajacy przedsiebiorstwo
w kapitaty, stanowig te grupe interesariuszy, ktérzy w sposob szczegdlny za-
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interesowani bedg monitorowaniem efektywnosci przedsiebiorstwa, a takze
wykorzystaniem skutecznych narzedzi sprawowania kontroli nad jego dzia-
talnoscia.

Wspolczesne przedsiebiorstwa dziatajgc w warunkach zwiekszone;j
zmiennosci, a takze w czasach postepujacej globalizacji i przy coraz to
wiekszej ztozonosci struktur kapitalowych wymagajg ciggtego doskonalenia
i dostosowania ksztattu nadzoru korporacyjnego do wymagan struktur
wspoitczesnej gospodarki. Ewolucje nadzoru korporacyjnego, regulujgcego
stosunki miedzy wtascicielami kapitatu a zarzadzajacymi, wymusity skanda-
le, fala bankructw z poczatku XXI wieku (Enron, Worldom, Tyco, itp.), w wy-
niku czego zauwazalne jest silne dgzenie w kierunku wypracowania mecha-
nizmow, narzedzi pozwalajacych na wiekszg ochrone intereséw réznych
grup interesariuszy, w tym zwlaszcza akcjonariuszy.

Rozgraniczenie kompetencji kierowniczych i nadzorczych w spotkach
prawa handlowego ma na celu zapewnienie ich lepszego funkcjonowania. Za-
rzad jest organem wykonawczym w spétce, ktérego gtéwnym zadaniem jest
prowadzenie spraw spotki oraz jego reprezentowanie, z kolei rada nadzorcza
to organ w spétce powotany do wykonywania czynnosci nadzoru. Charaktery-
styczna dla krajéw Europy kontynentalnej instytucja rady nadzorczej stanowi
podstawowy element systemu kontroli i nadzoru nad dziatalnoscig jednostki.
Niezaleznos$¢ rady nadzorczej, transparentnosé spéiki, wiarygodno$é i rzetel-
nos¢ sprawozdan finansowych, respektowanie praw akcjonariuszy, réwno-
prawne traktowanie akcjonariuszy wyznacza witasciwe ramy dla efektywnego
funkcjonowania nadzoru korporacyjnego w organizaciji.

Przedmiotem rozwazan jest problematyka kontroli i nadzoru nad kor-
poracja. Zasadniczy cel artykutu zawiera sie w ocenie instytucji rady nadzor-
czej w systemie nadzoru korporacyjnego. Silna pozycja rady nadzorczej
w strukturach nadzoru korporacyjnego determinuje jej role i znaczenie
w systemie nadzoru korporacyjnego oraz w procesie zarzgdzania przedsie-
biorstwem.

Istota corporate governance

W literaturze przedmiotu pojecie corporate governance uzywane jest
zamiennie jako nadzor korporacyjny, tad korporacyjny, czy tez wiadztwo
korporacyjne. Réznorodnos¢ podejs¢ do problematyki nadzoru korporacyj-
nego wskazuje na jego niejednorodny i ztozony charakter. Najczesciej pod
pojeciem nadzoru korporacyjnego rozumie sie ,zintegrowany zbior ze-
wnetrznych i wewnetrznych mechanizméw kontroli, ktére tagodza konflikt in-
teresdw miedzy menedzerami, a akcjonariuszami, wynikajgcy z oddzielenia
wiasnosci od kontroli”'. Nadzor korporacyjny mozna okresli¢ rowniez jako
.kombinacje prawa, przepiséw i odpowiednich praktyk woluntarystycznych

' B. Baysinger, R.E. Hoskisson, The Composition of Boards of Directors and Strategic Control:
Effects on Corporate Strategy, Academy of Management Review, 1990, Vol. 15, No. 1, [w:]
S. Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzér korporacyjny, Polskie Wydawnic-
two Ekonomiczne, Warszawa 2002, s. 31.
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sektora prywatnego, ktére umozliwiaja korporacji przyciaganie kapitatu fi-
nansowegdo i ludzkiego, efektywne funkcjonowanie i oraz przetrwanie po-
przez generowanie dtugoterminowej wartosci dla akcjonariuszy i spoteczen-
stwa jako catosci”. Inna definicja nadzoru korporacyjnego wskazuije, iz jest
to ,zbiér zasad postepowania, skierowanych zaréwno do organdéw spotek,
cztonkdéw tych organdw, jak i do wiekszo$ciowych i mniejszosciowych akcjo-
nariuszy”s.

Organizacja Wspotpracy Gospodarczej i Rozwoju (OECD - Organiza-
tion for Economic Cooperation and Development) opracowata zasady nad-
zoru korporacyjnego OECD bedace punkiem odniesienia dla tworzenia
i rozwijania krajowych ram prawnych corporate governance. W preambule
tego dokumentu podkresla sie, iz nadzér korporacyjny to sie¢ relacji miedzy
kadrg zarzgdzajgacy spotek, ich organami, akcjonariuszami i innymi podmio-
tami zainteresowanymi dziataniem spétki. Nadzér korporacyjny oferuje struk-
ture, za posrednictwem ktorej ustalane sg cele spotki, srodki realizacji tych
celow oraz instrumenty umozliwiajgce $ledzenie rezultatow dziatalnosci
spotki. Dobry nadzér korporacyjny powinien stymulowac¢ zarzgdzajgcych
spoétka do osiggania celéw, ktérych realizacja lezy w interesie samej spofki
i jej akcjonariuszy, a takze przyczynic sie do efektywniejszego wykorzystania
zasobow bedacych w dyspozycji firmy4.

Na gruncie przedstawionych definicji, ale rowniez i tych eksponowa-
nych w literaturze, mozna wyrézni¢ dwa odmienne podejscia w definiowaniu
nadzoru korporacyjnego - waski i szeroki jego zakres. W waskim ujeciu nad-
z6r korporacyjny moze by¢ rozumiany jako zapewnienie efektywnego funk-
cjonowania organizacji przez zarzgdzajgcych w celu maksymalizacji stanu
posiadania na rzecz ich witascicieli lub jako formalny system odpowiedzial-
nosci organdéw kierujgcych przedsiebiorstwem przed akcjonariuszami.
W szerokim ujeciu nadzér korporacyjny opisywany jest jako dziatanie kie-
rownictwa najwyzszego szczebla zapewniajgce szerokiej grupie interesariu-
szy efektywne zarzadzanie przedsiebiorstwem. Grupe interesariuszy obok
wiascicieli (akcjonariuszy) tworzg inne osoby fizyczne i prawne zaangazo-
wane kapitatowo w firme, jak i osoby nie posiadajgce praw wtasnosci, w tym
miedzy innymi pracownicy i organizacje pracownicze, kontrahenci, agendy
rzgdowe wiadzy centralnej i lokalnej itp.5.

Roéznice w definiowaniu corporate governance wynikaja przede wszyst-
kim z tego, iz wspoiczesne przedsiebiorstwa tworza ptaszczyzne, na ktorej
scierajg sie interesy roznych grup podmiotdéw uczestniczacych w zyciu gospo-

ZA. Ignys, Zobowigzania informacyjne polskich spotek gietdowych i ich realizacja, [w:] S. Rudolf
(red.), Rola nadzoru korporacyjnego w kreowaniu wartosci przedsiebiorstwa, Wydawnictwo
Uniwersytetu Lodzkiego, £6dz 2008, s. 465.

®D. Dziawgo, Relacje inwestorskie: ewolucja, funkcjonowanie, wyzwania, \WWydawnictwo Na-
ukowe PWN, Warszawa 2011, s. 195.

* The OECD Principles of Corporate Governance, OECD, 2004.

® M. Pietrzak, Kreowanie wartosci dla wlascicieli Jako postulat nadzoru korporacyjnego na przykta-
dzie spétdzielni mleczarskich, [w:] S. Rudolf (red.), Rola nadzoru korporacyjnego w kreowaniu war-
tosci przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Uniwersytetu t.édzkiego, £édz 2008, s. 155, M. Jerzemow-
ska, Nadzor korporacyjny, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2002, s. 25-31.
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darczym jednostki. Z tego punktu widzenia nalezy uzna¢, iz termin ,nadzoér
wiascicielski” jako odpowiednik znaczeniowy angielskiego corporate gover-
nanse jest zbyt waski, i wtasciwszym polskim okresleniem wydaje sie byc¢
»,nadzoér korporacyjny”, tad korporacyjny”, czy tez ,wtadztwo korporacyjne”.

Zakres pojeciowy nadzoru wiascicielskiego dotyczy gtéwnie sposobu
egzekwowania wigzki praw witasnosciowych, zwtaszcza relaciji é)omiedzy ak-
cjonariuszami i ich formalnymi przedstawicielami a zarzadem®, za$§ nadzoér
korporacyjny to zespét prawnych i ekonomicznych instytucji zapewniajacych
zgodnos¢ i réwnowage pomiedzy interesami wszystkich interesariuszy
w spos6b gwarantujgcy wzrost wartosci spofki i jej rozwéj7. U podstaw nad-
zoru korporacyjnego lezy rozdzielenie wtasnosci od kontroli, ktéra sprawo-
wana powinna byc¢ nie tylko przez powotane do tego organy statutowe jed-
nostki, ale takze przez inne grupy powigzane z firmg lub majace interes w jej
funkcjonowaniu®.

W literaturze przedmiotu na prézno poszukiwac jednej kompleksowej
teorii wyjasniajacej istote corporate governance. H. Hung9 podjat sie proby
usystematyzowania i charakterystyki gtéwnych teorii opisujacych nadzér
korporacyjny przyjmujac przy tworzeniu typologii nadzoru dwie perspektywy
analizowania funkgji rad nadzorczych spofek: sytuacyjna i instytucjonalna.

Nadzor korporacyjny

Nadzér sprawowany zaréwno przez wiascicieli (akcjonariuszy), jak i przez innych - niebe-
dacych wiascicielami, ale zainteresowanych bezposrednio skutecznoscig zarzadzania
przedsiebiorstwem (interesariuszy)

Nadzor wiascicielski

Nadzor sprawowany przez wtasciciela lub grupe wtascicieli

Rys. 1. Pole obserwacji badawczych wyznaczonych terminami ,nadzér wtascicielski” i ,nadzor
korporacyjny”
Zrédto: B. Wawrzyniak, Nadzér korporacyjny: Perspektywy badan, ,Organizacja i Kierowanie”,
2000, Nr 2, s. 18.

® K. Zalega, Systemy corporate governance a efektywno$c zarzgdzania spotkg kapitatows,
Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2003, s. 16-17.

7 Ibidem, s. 9.

8 K.A. Lis, H. Stereniczuk, Nadzér korporacyjny, Oficyna Ekonomiczna, Krakow 2005, s. 29.

° H. Hung, A Typology of the Theories of the Roles of Governing Board, Corporate Governance
1998, Vol. 6, No. 2, s. 101-111.
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Perspektywa sytuacyjna zaktada, ze struktury i procesy organizacyjne
ksztattowane sg zar6éwno przez czynniki pochodzace z otoczenia, jak i sa-
mej organizacji. Z kolei perspektywa instytucjonalna odnosi sie do dziatan
wewnatrz organizacji podejmowanych w celu dostosowania jej struktur i pro-
cesow w niej zachodzgcych do instytucjonalnych (zewnetrznych) oczeki-
wan'. W ramach perspektywy sytuacyjnej wyrdznia sie teorie zasobowq1
teorle udziatowcow'?, teorie agencji'> oraz teorie gospodarza', natomlast
w ramach perspektywy mstytuqonalnej wyrdznia sie teorie mstytuqonalna
oraz teorie hegemonii menedzersklej Ponizej w zwiezty sposob scharakte-
ryzowano wymienione teorie, ktére w zaleznosci od ujecia opisujg role i zada-
nia rad nadzorczych, jakie majg petni¢ w systemie nadzoru korporacyjnego.

Teoria zasobowa (resource dependency theory) korporacji zaktada
istotng role zasoboéw w dziataniu przedsiebiorstwa, jak i w procesie budowa-
nia przewagi konkurencyjnej. Rada nadzorcza moze stanOW|c wazny zasob
organizacji prowadzacy do wzrostu efektywnosci korporaql Teoria intere-
sariuszy (stakeholder theory) to koncepcja prowadzenia d2|a+alnoéci gospo-
darczej poprzez budowanie transparentnych, dtugoterminowych i trwatych
wiezi ze wszystkimi zainteresowanymi interesariuszami. Istota teorii intere-
sariuszy zawiera sie w tym, iz celem korporacji jest dazenie do osiggniecia
kompromisu miedzy sprzecznymi celami reprezentowanymi przez rézne
grupy interesariuszy. Z tego tez wzgledu rolg rady nadzorczej jest umiejetne
prowadzenie negocjacji z réznymi grupami mteresarluszy, ktore majg na ce-
lu eliminacje konfliktdw miedzy réznymi podmlotaml Teoria agencji (agen-
cy theory), wyjasniajaca stosunki prawno-ekonomiczne zachodzace w spot-
ce, rozpatruje relacje, w ktérej to jedna ze stron - pryncypat, angazuje do
swojej pracy agentow, ktéorym przekazuje swe uprawnienia w zakresie za-
rzadzania spotkg. W teorii agencji rada nadzorcza petni role mechanizmu
dyscyplinujgcego zarzad do prowadzenia spraw korporacji zgodnie z intere-
sem akcjonariuszy

Teoria dobrego gospodarza (stewardship theory) zaktada brak pro-
bleméw z motywowaniem menedzeréw oraz konfliktu intereséw pomiedzy
osobami z najwyzszego szczebla kierowniczego spdtki a akcjonariuszami.

' M. Kostera (red.), Nowe kierunki w zarzgdzaniu, Wydawnictwa Akademickie i Profesjonalne,
Warszawa 2008, s. 104.
" J. Pfeffer, Size and Composition of Corporate Boards of Directors: The Organization and its
Enwronment Administrative Science Quarterly 1972, Vol. 17, No. 2, s. 218-228.

R Freeman, Strategic Management: A Stakeholder Approach, Pitman, Boston 1984.

® E.F. Fama, M.C. Jensen, Separation of Ownership and Control, Journal of Law and Econo-
mics 1983, Vol. 26, s. 301-325.
" L. Donaldson, The Ethereal Hand: Organizational Economics and Management Theory, The
Academy of Management Review 1990, Vol. 15, No. 3, s. 369-381.

P. Selznick, Leadership in Administration: A Sociological Interpretation, New Edinburgh,
UnlverS|ty of California Press 1984.

® M.L. Mace, Directors: Myth and Reality, Harvard University Press, Boston 1971.
" A. Peszko, Rada nadzorcza w procesie zarzgdzania przedsiebiorstwem, Wydawnictwo Difin,
Warszawa 2006, s. 132.
'8 3. Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzér korporacyjny, Polskie Wydaw-
nictwo Ekonomiczne, Warszawa 2002, s. 35.
¥ A. Peszko, Rada nadzorcza w procesie ..., op. cit., s. 133.
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Zatem rada nadzorcza nie powinna sie koncentrowa¢ na kontrolowaniu po-
czynan zarzadzajacych, lecz aktywnie wigczy¢ sie ksztattowanie strategii
rozwoju spéikizo. Zgodnie z zatozeniami teorii instytucjonalnej (instytutional
theory) podkresla sie przynaleznos¢ organizacji do otoczenia, w teorii tej
zwraca sie szczegdlng uwage na wplyw otoczenia zewnetrznego na defi-
niowane przez rade nadzorczg cele korporacji”. Teoria hegemonii mene-
dzerskiej (managerial hegemony theory) opiera sie na zatozeniu, iz mene-
dzerowie zarzadzajacy korporacja posiadaja wiedze i informacje
niedostepne dla instytucji nadzoru korporacyjnego, tym samym rola rady
nadzorczej ogranicza sie do zatwierdzania decyzji podejmowanych przez
zarzad®.

Mechanizmy nadzoru korporacyjnego

Mechanizmy nadzoru i kontroli stanowig nieodzowny element funkcjo-
nujacych systemow corporate governanse. Czesto w literaturze przedmiotu
mechanizmy nadzoru korporacyjnego dzieli sie na dwie grupy: mechanizmy
zewnetrzne i wewnetrzne °

Nadzér korporacyjny

|
v v

Mechanizmy wewnetrzne Mechanizmy zewnetrzne

Rys. 2. Mechanizmy nadzoru korporacyjnego
Zrodto: opracowanie wtasne.

Pierwsze z nich, mechanizmy zewnetrze okreslane réwniez jako me-
chanizmy rynkowe (ekonomiczne), opierajg sie na dyscyplinujgcym i moty-
wujgcym oddziatywaniu sit rynkowych na osoby z najwyzszego szczebla kie-
rowniczego korporacji24. Do kategorii zewnetrznych mechanizmow nadzoru
korporacyjnego mozna zaliczy¢ rynek kapitatowy, rynek dtugu, rynek talen-
téw menedzerskich, rynek kontroli korporacji, rynek produktéw itp. Mozna
przyjac, iz kazda z wymienionych kategorii posiada instrumenty kontroli wy-
pltywajace na efektywnos¢ zarzadzania przedsiebiorstwem.

% 5. Rudolf, T. Janusz, D. Stos, P. Urbanek, Efektywny nadzor ..., op. cit., s. 36.

p. Dobija, |. Kotadkiewicz (red.), tad korporacyjny, Oficyna Wolters Kluwer, Warszawa 2011,
s. 113-114.

2 N Peszko, Rada nadzorcza w procesie ..., op. Cit., s. 134.

% D. Dobija, |. Kotadkiewicz (red.), tad korporacyjny, op. cit., s. 25.

%K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego (corporate governance) w spofce akcyjnej,
Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 41.
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| tak, akcjonariusze i inwestorzy ksztattujac cene rynkowg akcji na
biezaco dokonujg oceny kierownictwa spétki, ich negatywna ocena moze
prowadzi¢ do wzrostu kosztu pozyskania kapitatu na rynku dtugu, z kolei ni-
ska wycena instrumentéw finansowych bedaca efektem niskiej efektywnosci
dziatan zarzadzajacych zwieksza ryzyko wrogiego przejecia. Podobnie staby
pobyt lub jego brak na produkty spétki moze prowadzi¢ do jego bankructwa,
zas niska skuteczno$¢ zarzadzajacych bezposrednio rzutuje na ich przyszie
perspektywy zawodowe. A zatem zewnetrze mechanizmy nadzoru mogg
wptywaé dyscyplinujgco na zarzadzajgcych korporacja, ktérzz% powinni
w swoim dziataniu widzie¢ zbieznosc¢ intereséw z akcjonariuszami”.
Wewnetrzne (prawne) mechanizmy nadzoru korporacyjnego wynika-
ja z przepisow prawa. Regulacje prawne zaréwno te powszechnie obowigzu-
jace (kodeks spoétek handlowych), jak i wynikajgce z wewnetrznych regula-
minéw (status spotki) wyznaczajg zakres oraz zasady sprawowanego
nadzoru korporacyjnego. Zatem mechanizmy wewnetrzne przyjmujg forme
nadzoru zinstytucjonalizowanego poprzez powotywane organy spoétki w celu
sprawowania nadzoru oraz wykonywania uprawnien korporacyjnych.
W praktyce rada nadzorcza stanowi zasadniczy mechanizm w ramach we-
wnetrznego systemu nadzoru korporacyjnego. Katalog prawnych instrumen-
téw nadzoru korporacyjnego jest szeroki i obejmuje oprocz rady nadzorcze;j
(rady dyrektoréw) chociazby takie instrumenty jak kontrole wewnetrzng czy
audyt weantrznyze.

Modele nadzoru korporacyjnego

Modele nadzoru korporacyjnego w poszczegolnych krajach roznig sie
miedzy sobg, jednak w praktyce mozna wskaza¢ dwa ogolne rodzaje syste-
mu nadzoru - model dualistyczny (two-tier board), okreslany jako dwupozio-
mowg/7 oraz model monistyczny (one-tier board), zwany tez jednopoziomo-
wym“’. Réznice w modelu dwupoziomowym oraz jednopoziomowym sg
fundamentalne, ktére zobrazowano na rys. 2.

W modelu dwupoziomowym zaktada sie wytonienie zaréwno rady
nadzorczej oraz zarzadu. Zarzad jako organ wykonawczy spotki jest bezpo-
Srednio odpowiedzialny za prowadzenie spraw i ich reprezentowanie na ze-
wnatrz, zas charakter przyznanych radzie nadzorczej uprawnien sprowadza
jej kompetencje przede wszystkim do dziatan kontrolnych i nadzorczych.
Tym samym w modelu dwupoziomowym wyraznie zostaty oddzielone funk-
cje nadzorcze i kontrolne (nalezace do rady nadzorczej) od funkcji decyzyj-
nych (nalezace do zarzadu). Zgodnie z zatozeniami tego modelu, zaden
z czlonkéw rady nadzorczej nie moze byé jednoczesnie cztonkiem zarzadu®®.

K. Zalega, Systemy corporate governance..., op. cit., s. 74, M. Jerzemowska, Nadzor...,
op. cit., s. 36; K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego..., op. cit., s. 41-44.

% |bidem, s. 47-53.

7 D. Dobija, |. Kotadkiewicz (red.), tad korporacyjny, op. cit., s. 25.

% 3. Rudolf (red.), Nadzor wiascicielski w spétkach prawa handlowego, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 1999, s. 10-12.
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Drugi z wyréznionych modeli nadzoru korporacyjnego - model jedno-
poziomowy zaklada istnieje jednego organu zarzadzajgco-sterujgcego
w roli rady dyrektorow. Rade dyrektoréow tworzg dwie kategorie czionkdw,
w jej sktad wchodzg zaréwno czionkowie wewnetrzni w osobach zarzadza-
jacych oraz cztonkowie z zewnetrz tzw. niezarzgdzajacy. Charakterystyczng
cechg tego modelu jest to, ze rada dyrektoréw taczy funkcje kontrolne i nad-
zorcze z funkcjami decyzyjnymi. Rada dyrektoréw nadzoruje i kontroluje
dziatalno$¢ kierownictwa, jednoczesnie wspoétuczestniczy w decyzjach
o charakterze zarzadczyng.

Systemy nadzoru korporacyjnego

Dwupoziomowy Jednopoziomowy

Akcjonariusze Akcjonariusze

Rada nadzorcza

Rada Dyrektorow
Zarzad spotki

Kierownictwo Kierownictwo

] Rys. 3. Modele nadzoru korporacyjnego
Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie S. Rudolf (red.), Nadzér wiascicielski w spétkach
prawa handlowego, PWN, Warszawa 1999, s. 11.

Na gruncie prowadzonych rozwazan mozna przyjaé, iz wyrdéznione
modele réznicuje odmienne usytuowanie menedzeréw w organach statuto-
wych spotek. W modelu dualistycznym zaktada sie wyodrebnienie niezalez-
nych organéw, w ktérych menedzerowie zachowujg autonomiczne kompe-
tencje w stosunku do rady nadzorczej, zas modelu monistycznym jednego
organu faczacego funkcje menedzerskie z nadzorczymi. Niezaleznie od
przyjetego modelu sprawowania nadzoru korporacyjnego w spétkach prawa
handlowego — monistycznego czy dualistycznego — istota problemu jest po-
dobna i sprowadza sie do kwestii podziatu zadan, kompetencji i odpowie-

2K, Zalega, Systemy corporate governance ..., op. cit., s. 55-56.
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dzialno$ci pomiedzy organy lub osoby odpowiedzialne za podejmowane de-
cyzji zarzadczych w przedsigbiorstwie oraz osoby odpowiedzialne za nadzor
nad dziatalnoscig jednostki organizacyjne;j

Rada nadzorcza jako instytucja nadzoru korporacyjnego

Istota rozdziatu wtasnosci od zarzadzania zawiera sie w tym, iz akcjo-
nariusze (witasciciele) spotki nie biorg bezposredniego udziatu w zarzgdza-
niu, zatrudniajg menadzeréw, ktérzy zarobkowo zajmujg sie zarzgdzaniem
korporacjg. Podobnie wtasciciele nie sprawujg bezposredniej kontroli i nad-
zoru nad zarzadzajgcymi jednostka, lecz czyn| to wyloniony przez akcjona-
riuszy organ w postaci rady nadzorczej Jest to najczesciej stosowany
wewnetrzny mechanizm nadzoru korporacyjnego przez wiascicieli w dwupo-
ziomowym systemie nadzoru korporacyjnego.

Tréjpoziomowy system wiadzy w spoétkach prawa handlowego zakiada
wystepowanie organdow stanowigcych, kontrolnych oraz wykonawczych, kté-
re tworza walne zgromadzenie akcjonariuszy, rada nadzorcza oraz zarzad
spo+k| W rozwigzaniach europejskich pozycja rady nadzorczej w struktu-
rach zarzadzania organizacjg sprowadza sie najczesciej do roli ogniwa po-
Sredniczacego miedzy wiascicielami a zarzadem spofki. Taki uktad organi-
zacyjny sprowadza role rady nadzorczej do reprezentowania interesow
akc!ionariuszy, wytgczajac z jej kompetencji bezposrednie funkcje zarzad-
cze™. W polskim systemie prawa funkcje i zadania rad nadzorczych wynika-
ja przede wszystkim z przepiséw prawa kodeksu handlowego Rada nad-
zorcza, jako organ kontroli wiascicielskiej petni nastepujace funkcje:
kontrolng, kadrowg, motywacyjng oraz opiniotwérczq35.

Podstawowym ustawowym zadaniem rady nadzorczej jest sprawowa-
nie statego nadzoru nad dziatalnoscig spotki we wszystkich obszarach jej ak-
tywnosci gospodarczej. Do jej szczegdlnych obowigzkéw nalezy ocena
sprawozdan z dziatalnosci zarzadu oraz sprawozdan finansowych w zakre-
sie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym
Gtéwnym zadaniem rady nadzorczej jej staie monitorowanie prac zarzadu
w celu zapewnienia, ze dziata on zgodnie z interesem spoétki. Rada nadzor-
cza realizujgc swe funkcje kontrolne nie tylko ocenia i akceptuje opracowang
przez zarzad strategie dziatania, ale do jej obowigzkoéw nalezy rowniez czu-
wanie nad prawidtowym przebiegiem procesow realizowanych w firmie. Jest

. Jezak, Rada nadzorcza a sytuacja kryzysowa w spéfce, [w:] P. Urbanek (red.), Nadzér kor-
poracyjny w warunkach kryzysu gospodarczego, Wydawnictwo Uniwersytetu £édzkiego, £6dz
2010 s. 52.

K Zalega, Systemy corporate governance ..., op. cit., s. 50.

%2 ). Jezak, Rada nadzorcza a .. , op. cit., s. 55
B, Nogalski, Nadzor Wiasctctelski w holdingu, [w:] M. Romanowska, M. Trocki, B. Wawrzy-
nlak Grupy kapitatowe w Polsce, Wydawnictwo Difin, Warszawa 2000, s. 243.

% Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych, Dz.U. Nr 94, poz. 1037.
% 3. Rudolf (red.), Nadzor wiascicielski ..., op. cit., s. 21.
% Art. 382 § 1, 3 KSH.
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to w praktyce ztozone i odpowiedzialne zadanie natozone na rade nadzorczg
w ramach petnionej funkcji kontrolne;j.

Jednym z uprawnien rady nadzorczej w ramach petnionych funkcji jest
powotywanie, odwotywanie oraz zawieszanie cztonkéw zarzadu, o ile statut
spofki nie stanowi inaczej37. Tym samym rada nadzorcza ma wptyw na per-
sonalng obsade cztonkéw zarzadu poprzez ocene kompetencji menedzer-
skich jej kandydatéw. Sktad zarzadu jest uzalezniony od rady nadzorczej
i jest jej podporzadkowany, wiasciwy dobér kadrowy czionkdéw zarzadu
przektada sie na sprawnos¢ zarzgdzania spé+kq38.

Wynagrodzenia menedzerskie stanowig istotny element systemu nad-
zoru korporacyjnego, a uprawnienia rady nadzorczej w tej kwestii zawierajgq
sie w mozliwosci ustalania i okre$lenia wysokosci uposazenia dla cztonkéw
zarzadu. Ksztattowanie wysokosci wynagrodzen managementu przez rade
nadzorczg stanowi narzedzie motywowania zarzgdzajgcych do efektywniej-
szej pracy, ktorzy powinni widzie¢ we wzroscie wartosci dla akcjonariuszy
wiasne interesy. Jednoczesnie zadaniem rady nadzorczej powinno by¢ dba-
nie o to, aby wynagrodzenie zarzgdcow pozostawato w rozsadne;j relacji do
naktadu pracy, kwalifikacji i doswiadczenia menedzeréw oraz osigganych
przez nich efektow™.

Rada nadzorcza nie tylko zajmuje sie kontrolg zakonczonych proce-
séw gospodarczych, ale rdwniez monitoruje biezace dziatania podejmowane
przez zarzad. W niektérych sprawach zarzad moze zasiegna¢ opinii lub
zwroci¢ sie do rady nadzorczej o wyrazenie zgody na realizacje przedsie-
wzie¢ o istotnym znaczeniu dla spétki. Zdystansowane, krytyczne uwagi
cztonkédw rady nadzorczej dla zgtaszanych inicjatyw zarzadu sprzyjajg wy-
mianie pogladow oraz tworzg ptaszczyzne dla dyskusji, ktéra moze wymusic
na zarzadzajacych podejmowanie trafnych rozwigzan oraz wspotuczestni-
czy¢ w tworzeniu lub doskonaleniu strategii dziatania spétki. W ten sposéb
aktywnos¢ rady nadzorczej moze by¢ utozsamiana z wypetnianiem funkgciji
doradczej (opiniotworczej) w jednostce gospodarczej.

Natozone na instytucje rady nadzorczej ustawowe uprawnienia w za-
kresie sprawowania nadzoru i kontroli majg w istotny sposob przetozyé sie
na efektywnos¢ dziatania firmy. Przy czym poziom wiedzy i umiejetnosci re-
prezentowany przez poszczegolnych cztonkéw rady nadzorczej, znajomosé
rynku oraz spraw spétki warunkuje jakos¢é sprawowanego nadzoru oraz jej
skutecznos¢. Ponadto efektywne wypetnianie natozonych na rade nadzorczg
zadanh w duzej mierze uzaleznione jest od jakosci, wartosci oraz terminowo-
sci informaciji otrzymywanych od spétki, zas sam zakres zadan stawianych
cztonkom rady nadzorczej zdeterminowany jest fazg rozwoju spofki, struktu-
rg wkasnosci, a takze sytuacjg przedsiebiorstwa‘m.

7 Art. 368§ 4, art. 383 § 1 KSH.

%8 3. Rudolf (red.), Nadzér wiascicielski ..., op. cit., s. 23.

% K. Oplustil, Instrumenty nadzoru korporacyjnego ..., op. cit., s. 418.
“2D. Dobija, I. Kotadkiewicz (red.), tad korporacyjny, op. cit., s. 131-134.
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Podsumowanie

Dobrze funkcjonujacy system nadzoru korporacyjnego ma na celu za-
pewni¢ sprawne i efektywne funkcjonowanie jednostek gospodarczych.
Nadzér korporacyjny definiowany jako system obejmuje swym zakresem
réznorodne mechanizmy, w tym jeden z najbardziej rozpoznawalnych we-
wnetrznych mechanizmdéw kontroli i nadzoru wiascicielskiego - rade nadzor-
cza, do ktérej zadan nalezy przede wszystkim sprawowanie statego nadzoru
nad dziatalnoscig spofki.

Znaczenie i rola rady nadzorczej rosnie w czasach zwiekszonej nie-
pewnosci i w sytuacji wzmozonej liczby przypadkoéw upadtosci i bankructw
wielu firm na swiecie. W warunkach kryzysu gospodarczego wzmaga sie
presja na zwiekszenie roli organéw nadzorczych w spotkach majgcych za-
pewni¢ bezpieczenstwo funkcjonowania przedsiebiorstwa, w tym przede
wszystkim ochrone powierzonych kapitatow przez akcjonariuszy.

Obecny kryzys obnazyt skutecznos¢ istniejgcych systeméw nadzoru
korporacyjnego, a w szczegoélnosci stosowanych w ich ramach rozwigzan
prawnych i organizacyjnych. Nieustannie wzrasta potrzeba obecnosci
sprawnych mechanizmoéw nadzoru wobec rosngcej ztozonosci struktur kapi-
tatowych, stad tak wazna ocena instytucji rady nadzorczej. O sile tego kla-
sycznego instrumentu nadzoru korporacyjnego swiadczg ustawowe upraw-
nienia w zakresie sprawowania nadzoru i kontroli. Mocna pozycja rady
nadzorczej w strukturze nadzoru korporacyjnego moze w istotny sposob
przetozy¢ sie na zwiekszenie efektywnos¢ dziatania firmy. Dostrzezenie wagi
i znaczenia roli rady nadzorczej w strukturach statutowych spétki powinno
leze¢ w interesie wszystkich interesariuszy, biorac pod uwage to, iz gtéwny
mechanizm kontroli w dualistycznym systemie nadzoru korporacyjnego two-
rzy rada nadzorcza.
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