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Instytucjonalne problemy ³adu korporacyjnego
w spó³kach kapita³owych sektora publicznego
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S t r e s z c z e n i e: W artykule przedstawiono dyskusjê wokó³ istoty i znaczenia pojêcia „cor-
porate governance” i prób spolszczenia tego terminu poprzez wprowadzenie do jêzyka pol-
skiego okreœleñ: „nadzór korporacyjny”, „³ad korporacyjny”. W dalszej czêœci artyku³u poda-
no klasyfikacjê i krótk¹ charakterystykê mechanizmów ³adu korporacyjnego, ze zwróceniem
uwagi szczególnie na instrumenty wewnêtrzne tego nadzoru wraz z opisem tzw. proefektyw-
noœciowych kontraktów. W kolejnej czêœci artyku³u wyjaœniono specyfikê spó³ek kapi-
ta³owych sektora komunalnego. Sporo miejsca poœwiêcono na omówienie tzw. postulatów
sprawnoœciowych ³adu korporacyjnego wspomnianych spó³ek.

1. Uwagi wstêpne

Funkcjonowanie sektora publicznego, a zw³aszcza przedsiêbiorstw u¿ytecznoœ-
ci publicznej – mimo ¿e stanowi znacz¹cy obszar ekonomii – do niedawna rzad-
ko by³o przedmiotem badañ teorii ekonomii. Uznano bowiem, ¿e alokacja zaso-
bów w sektorze publicznym bazuje raczej na decyzjach politycznych, ni¿ na nie-
zale¿nych decyzjach w³aœciwych podmiotom rynkowym. Krótko kwestiê tê uj-
muj¹c przyjêto tezê, ¿e instytucje i przedsiêbiorstwa sektora publicznego trudno
jest opisaæ za pomoc¹ narzêdzia analizy ekonomicznej, jakim jest model rynku
konkurencyjnego. Jednak¿e pogl¹d ten, jak i samo podejœcie badawcze zmieniaj¹
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siê, g³ównie za spraw¹ praktyki gospodarczej stwarzaj¹c nowe warunki funkcjo-
nowania wielu bran¿ sektora publicznego.

Niema³¹ rolê w zmianie owego podejœcia odgrywa rozwój teorii ekonomii – co
równie¿ nale¿y podkreœliæ. Dla przyk³adu mo¿na wskazaæ na za³o¿enia tzw. no-
wej ekonomii instytucjonalnej. Otó¿, firmê postrzega siê w niej jako jednostkê
zarz¹dzaj¹c¹, a nie tylko wytwarzaj¹c¹ i w œlad za tym skoncentrowaniu siê na
aspekcie zarz¹dzania bardziej ni¿ na technologii; traktowanie efektywnoœci eko-
nomicznej jako rezultatu ludzkich dzia³añ, czy te¿ uznanie teorii kontraktów, teo-
rii kosztów transakcyjnych, teorii agencji, asymetrii informacji itp. jako jednostek
analizy. Jak mo¿na zauwa¿yæ przedmiot badañ ekonomii instytucjonalnej ró¿ni
siê zasadniczo od podejœcia klasycznego, neoklasycznego (Wiliamson, 1999,
s. 80–94). W nurcie tym, przez instytucje rozumie siê przyjête regu³y gry, tj. spo-
soby dzia³ania prowadz¹ce do osi¹gniêcia równowagi w rozpatrywanym uk³adzie.
Instytucje okreœlane s¹ równie¿ mianem zrównowa¿onego rezultatu dzia³añ (an

equilibrium outcome of the game) (Wiliamson, 1999, s. 3). Ostrom podaje
przyk³ady instytucji, okreœlaj¹c je jako zasady, w ramach których wskazywane s¹
podmioty uprawnione do podejmowania decyzji, dzia³ania dopuszczone i wzbro-
nione, procedury do przestrzegania, informacje do dostarczenia, wyp³aty przypi-
sywane okreœlonym sposobom postêpowania (Ostrom, 1990), kompetencje pra-
cowników, otoczenie i inne.

Jak wykaza³y liczne ju¿ i rozleg³e badania ekonomii instytucjonalnej oraz me-
ned¿erskiej koncepcji firmy decydenci, szerzej kwestiê tê ujmuj¹c uczestnicy pro-
cesów decyzyjnych wysoko ceni¹ swoje cele i nader czêsto uwzglêdniaj¹ je
w tych procesach. W szczególnoœci dotyczy to mened¿erów, a wiêc osób
zarz¹dzaj¹cych cudzym maj¹tkiem. Stwierdzenie to przyjêto w wiêkszoœci mene-
d¿erskich koncepcji przedsiêbiorstwa podkreœlaj¹c, ¿e mened¿er (agent) bêdzie
d¹¿y³ do maksymalizacji w³asnych korzyœci (u¿ytecznoœci) przy zachowaniu za-
sobów formy, zw³aszcza zysku, zapewniaj¹cym mu bezpieczeñstwo zatrudnienia.
Podobnie kwestiê tê ujmuje siê w klasycznych ju¿ koncepcjach i modelach nad-
zoru korporacyjnego: maksymalizacji sprzeda¿y Baumola, koncepcji wartoœci fir-
my Morrisa, modelu swobody mened¿erskiej Williamsona, w których przyjêto
tezê, ¿e mened¿erowie determinowani s¹ zarówno interesem w³aœcicieli, jak i in-
teresem w³asnym1.

Warto równie¿ dodaæ, ¿e badacze zajmuj¹cy siê zagadnieniem nadzoru korpo-
racyjnego (corporate governance)2 zgodni s¹ do tego, ¿e organizacja, która prze-
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1 Praktyka zna sporo przypadków dzia³añ mened¿erskich niezgodnych z interesem w³aœcicieli,
dzia³añ na szkodê organizacji; takie zdarzenia (patologie) s¹ domen¹ organów œcigania, a nie nadzo-
ru korporacyjnego.

2 Nie wdaj¹c siê w zawi³oœci t³umaczenia pojêcia „corporate governance” i prób spolszczenia
tego terminu przez wprowadzenie do jêzyka polskiego okreœleñ „nadzór korporacyjny”, „³ad korpo-
racyjny”, „w³adanie korporacyjne” – przez nadzór korporacyjny, a dok³adniej system nadzoru kor-
poracyjnego rozumie siê wewnêtrznie spójny uk³ad zasad i narzêdzi okreœlaj¹cych relacjê miêdzy
organami korporacji oraz ich sk³ad, kompetencje i funkcjonowanie. Jeœli regulacje te okreœlaj¹ rów-



strzega zasad dobrego nadzoru, czêsto osi¹ga lepsze wyniki, jest lepiej postrzega-
na, cieszy siê zaufaniem i dobr¹ reputacj¹. Potwierdzaj¹ to badania La Porty, któ-
ry twierdzi, ¿e w krajach lepiej chroni¹cych akcjonariuszy rynki finansowe s¹ le-
piej rozwiniête, a firmy maj¹ zdecydowanie wiêksze mo¿liwoœci dostêpu do ze-
wnêtrznego finansowania i lepsze warunki rozwoju. Krótko tê kwestiê ujmuj¹c,
mo¿na postawiæ tezê, ¿e zbudowanie prawid³owych systemów nadzoru korpora-
cyjnego jest wa¿n¹ przes³ank¹ przetrwania i rozwoju przedsiêbiorstw oraz popra-
wy ich produktywnoœci i reputacji w przysz³oœci.

Szczególnie wyraŸnie i w wielu aspektach rysuj¹ siê problemy nadzoru korpo-
racyjnego w gospodarce polskiej oraz w innych gospodarkach transformacji
ustrojowej. Brak rozwiniêtych rynków kapita³owych, niedoskona³y system prawa,
ma³a skutecznoœæ jego egzekwowania oraz procesy przekszta³ceñ w³asnoœciowych
uwypuklaj¹ problemy nadzoru korporacyjnego.

Przyjmuj¹c powy¿sze stwierdzenia – ogólniejszej natury – nale¿y, w tej sytu-
acji, rozstrzygn¹æ problem: jaka powinna byæ konstrukcja tego nadzoru. Dok³ad-
niej problem ten ujmuj¹c, czy zastosowany model nadzoru korporacyjnego da sa-
tysfakcjonuj¹c¹ odpowiedŸ na nastêpuj¹ce pytania:

– w jaki sposób i w jakim zakresie mocodawca mo¿e skutecznie monitorowaæ
dzia³ania pe³nomocnika pod k¹tem wywi¹zywania siê przez niego z wyznaczo-
nych mu zadañ,

– jak skonstruowaæ system bodŸców sk³aniaj¹cy pe³nomocnika do jak najbar-
dziej skutecznego realizowania celów mocodawcy, a jednoczeœnie zniechêcaj¹cy
go do realizacji w³asnych, partykularnych celów.

Obie poznane kwestie, a raczej obydwa aspekty problemu agencji i nadzoru
korporacyjnego wydaj¹ siê jednakowo wa¿ne; ich rozwi¹zywanie okazuje siê za-
daniem skomplikowanym, budz¹cym sporo kontrowersji, a w przypadku sektora
publicznego – nawet politycznych emocji.

2. Mechanizmy ³adu korporacyjnego

Wœród licznych mechanizmów nadzorczych wykorzystywanych w rozwi¹zy-
waniu problemów nadzoru korporacyjnego mo¿na wymieniæ mechanizmy ze-
wnêtrzne wraz z kodeksem dobrych praktyk oraz mechanizmy wewnêtrzne, do
których mo¿na by dodaæ kontrakty mened¿erskie.

W ostatnich latach zaobserwowano wyraŸny wzrost zainteresowania nadzorem
zewnêtrznym, obejmuj¹cym mechanizmy wynikaj¹ce z otoczenia przedsiêbior-
stwa, a tak¿e grupami interesów nazywanych ogólnie interesariuszami (stakehol-
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nie¿ relacje z interesariuszami, to wtedy mo¿na mówiæ o ³adzie korporacyjnym. W takim ujêciu
nadzór korporacyjny pojmowany jest jako instytucja ekonomiczno – prawna kontroluj¹ca proces
zarz¹dzania korporacj¹ i proces jej dostosowywania siê do zmian w otoczeniu.



ders). Mo¿na wyraziæ przypuszczenie, ¿e w najbli¿szych latach rozwój koncepcji
interesariuszy i przechodzenie do „gospodarki interesariuszy” bêdzie doœæ po-
wszechne, zw³aszcza w sektorze publicznym, a w obszarze przedsiêbiorstw ko-
munalnych w szczególnoœci. St¹d te¿ koniecznoœæ poszukiwania nowych roz-
wi¹zañ instytucjonalnych kszta³tuj¹cych relacje miêdzy w³aœcicielami, mened¿era-
mi, klientami, dostawcami, pracownikami, spo³ecznoœci¹ lokaln¹, w³adz¹ pu-
bliczn¹ itp.

Charakteryzuj¹c ró¿norodne instytucje nadzoru korporacyjnego, nie sposób po-
min¹æ mechanizmów wynikaj¹cych z otoczenia korporacji. Wybrane wa¿niejsze
z nich to obowi¹zuj¹ce regulacje prawne oraz rynek.

Ostatnio podejmowane s¹ próby wkomponowania teorii agencji w kontekst
ogólnej równowagi rynku. Na rynku pracy wy³oni³ siê rynek us³ug agentów (me-
ned¿erów), który w krótkim czasie swego istnienia sta³ siê rynkiem wa¿nym,
ci¹gle rozwijaj¹cym siê. W gruncie rzeczy rynek ten dotyczy kompetencji i infor-
macji posiadanych przez pe³nomocników, a wiêc mo¿na mówiæ, ¿e w pewnej
mierze rynek us³ug agentów jest surogatem rynku informacji.

Kultura nadzoru korporacyjnego rozumiana jako corporate governance wyra-
¿ona zosta³a równie¿ w standardach zaaprobowanych przez Radê OECD. S¹ one
sformu³owane na tyle ogólnie, ¿e mo¿na w ich ramach umieœciæ ka¿dy model
spó³ki akcyjnej spotykany w ustawodawstwie OECD. Równoczeœnie nie maj¹ one
charakteru bezwzglêdnie obowi¹zuj¹cego. Ich celem jest dostarczenie wzorców
do uregulowañ pañstwowych (Nogalski, Dadej, 2006, s. 345 i nast.). Zaliczane s¹
one do tzw. miêkkiego prawa (soft law), pe³ni¹ rolê subsydiarn¹ w stosunku do
prawa stanowionego (Kwiatkowska, 2006, s. 29). Nie s¹ prawem, a jedynie uzu-
pe³niaj¹ normy prawne, s¹ równie¿ ich wyk³adni¹ i interpretacj¹. Zauwa¿ono, ¿e
inwestorzy przywi¹zuj¹ du¿¹ wagê do przestrzegania przez spó³ki zasad ³adu kor-
poracyjnego. Zwracaj¹ uwagê na implementacjê zadeklarowanych przez emitenta
regu³ postêpowania, dbaj¹c tym samym o bezpieczeñstwo zainwestowanych œrod-
ków. Nadto, wprowadzenie przez Gie³dê zasad ³adu korporacyjnego wp³ynê³o ko-
rzystnie na ocenê naszego rynku kapita³owego przez zagranicznych inwestorów.
Umo¿liwia to nap³yw kapita³u zagranicznego. Warto zatem wspomniane zasady
rozwin¹æ, uzupe³niæ o nowe standardy i co najistotniejsze: powinno siê je adreso-
waæ do g³ównych aktorów nadzoru korporacyjnego, tj. mocodawcy i pe³nomocni-
ka, a nawet interesariuszy.

Przedmiotem sporej liczby badañ s¹ zagadnienia nadzoru wewnêtrznego, wy-
korzystuj¹cego instrumenty wewnêtrzne. W tym wymiarze problem nadzoru kor-
poracyjnego mo¿na próbowaæ rozwi¹zywaæ na dwa sposoby. Pierwszy to kontrola
dzia³añ pe³nomocnika przez m.in. rozbudowê systemu controllingu, ze zwróce-
niem szczególnej uwagi na zastosowanie takich narzêdzi, jak: system informacyj-
ny, bud¿etowanie, sprawozdawczoœæ, rozwój struktur organizacyjnych, a wiêc
opracowywanie i wdra¿anie zasad, procedur i regu³ dzia³ania. Drugi sposób to
tworzenie i rozwój instytucji nadzorczych w postaci rad nadzorczych, dodatko-
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wych poziomów zarz¹dzania, rad programowych i doradczych ró¿nych form au-
dytu wewnêtrznego i inne.

Sumuj¹c powy¿sze uwagi warto podkreœliæ, ¿e wspomniane mechanizmy nad-
zoru korporacyjnego tworz¹ zbiór ograniczeñ o negatywnym charakterze, zawie-
raj¹ bowiem d³ug¹ listê zakazów, nakazów, zaleceñ, a nawet sankcji karnych –
natomiast nie pomieszczono w nich bodŸców o pozytywnym charakterze, stymu-
luj¹cych agenta do zachowañ funkcjonalnych wzglêdem oczekiwañ i celów mo-
codawcy. Nadto nale¿y dodaæ, ¿e mechanizmy te wa¿ne, wrêcz nieodzowne, s¹
jednak niewystarczaj¹ce do pe³nienia tej roli w sposób satysfakcjonuj¹cy, stano-
wi¹ jedynie ogólne ramy dla rozwi¹zañ szczegó³owych, które w swym zakresie
uwzglêdniaj¹ specyfikê organizacji, jej otoczenia. Mo¿na zatem zaryzykowaæ
stwierdzenie, ¿e ani zapisy kodeksów, ani mechanizmy rynkowe, ani kodeksy do-
brych praktyk, ani nawet powo³ane instytucje nadzorcze czy stworzone narzêdzia
kontroli nie stanowi¹ nadzoru korporacyjnego, który odznacza³by siê wystar-
czaj¹cym poziomem skutecznoœci i efektywnoœci. Powodem tego stanu rzeczy
jest m.in. owa specyfika i zró¿nicowane warunki funkcjonowania ró¿nych organi-
zacji (korporacji), co rzutuje na wybór narzêdzi nadzoru korporacyjnego. Wnioski
i rozwi¹zania organizacyjnoprawne w³aœciwe i wa¿ne dla danej organizacji, nie-
koniecznie mo¿na stosowaæ gdzie indziej.

Niema³a czêœæ badaczy zajmuj¹cych siê t¹ tematyk¹, problem nadzoru korpo-
racyjnego – szerzej teorii agencji – rozumie jako teoriê bodŸców ekonomicznych
(zachêt materialnych). Najwa¿niejszy sposób rozwi¹zania tego problemu pole-
ga³by na sporz¹dzeniu kontraktu dotycz¹cego rezultatów dzia³alnoœci, by³by za-
tem oparty na efektach (outcome based) powi¹zanych z systemem bodŸców. In-
nymi s³owy, problem nadzoru powinien byæ rozwi¹zany, zdaniem tych autorów,
w p³aszczyŸnie proefektywnoœciowych kontraktów (incentive contracts). Mecha-
nizm ten, obok funkcji kontrolnej spe³nia równie¿ funkcjê motywacyjn¹.
Wype³nia lukê w systemie nadzoru korporacyjnego, w którym brakuje elementów
stymuluj¹cych mened¿era do dalszej pracy, motywatorów3.

3. Charakterystyka spó³ek kapita³owych sektora publicznego

Nawi¹zuj¹c do praktyki nie sposób pomin¹æ nowych rozwi¹zañ instytucjonal-
nych. W wyniku reaktywowania instytucji samorz¹du terytorialnego nast¹pi³
nowy podzia³ zadañ, kompetencji i w³asnoœci publicznej pomiêdzy pañstwo a sa-
morz¹d terytorialny. Uruchomiony zosta³ proces tworzenia ram prawnych i insty-
tucjonalnych dla realizacji zadañ publicznych przez administracjê samorz¹dow¹,
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3 W rozwa¿aniach na temat relacji zachodz¹cych miêdzy mocodawc¹ a pe³nomocnikiem coraz
czêœciej wskazuje siê na dwa podstawowe nurty badawcze okreœlane mianem pozytywnej i norma-
tywnej teorii agencji. Pierwsza z nich próbuje problem agencji rozwi¹zaæ na p³aszczyŸnie proefek-
tywnoœciowych kontraktów, druga natomiast przywi¹zuje wagê do rozwi¹zañ formalnych.



szczególnie w zakresie gospodarki komunalnej. Dla celów niniejszej analizy, za-
kres badañ ograniczono do spó³ek kapita³owych sektora komunalnego. Pominiêto
zak³ady bud¿etowe i instytucje u¿ytecznoœci publicznej.

Gospodarka komunalna polega na realizacji przez JST zadañ w³asnych, przy
czym istotn¹ czêœæ zadañ z zakresu gospodarki komunalnej stanowi¹ zadania
o charakterze u¿ytecznoœci publicznej, których celem jest bie¿¹ce i nieprzerwane
zaspokajanie zbiorowych potrzeb ludnoœci przez œwiadczenie us³ug powszechnie
dostêpnych.

JST w celu œwiadczenia us³ug mog¹ zawi¹zywaæ m.in. spó³ki kapita³owe oraz
przystêpowaæ do takich podmiotów. Spó³ki kapita³owe – akcyjna i z ograniczon¹
odpowiedzialnoœci¹ – s¹ odrêbnymi osobami prawnymi i dzia³aj¹ we w³asnym
imieniu oraz na w³asne ryzyko, mog¹ zaci¹gaæ kredyty i po¿yczki. JST jako
wspólnik lub akcjonariusz, nie ponosi odpowiedzialnoœci za ich zobowi¹zania,
a one nie ponosz¹ odpowiedzialnoœci za zobowi¹zania JST (zob. Ustawa z dnia
20 grudnia 1996 r. o gospodarce komunalnej Dz. U. z 1997 r., nr 9, poz. 43, ze
zm.).

Dotychczasowe doœwiadczenia zagraniczne i krajowe pokazuj¹, ¿e prze-
kszta³cenie podmiotów komunalnych w spó³ki kapita³owe u³atwia ich restruktury-
zacjê, prowadzenie inwestycji oraz ewentualne pozyskiwanie inwestorów. Z tych
w³aœnie wzglêdów coraz wiêcej JST zaczyna siê przekonywaæ do tej formy orga-
nizacyjnoprawnej podmiotów komunalnych. Roœnie bowiem liczba spó³ek komu-
nalnych z udzia³em kapita³u JST. Dane Ministerstwa Skarbu Pañstwa oraz infor-
macje GUS wykaza³y, ¿e liczba tych spó³ek wzros³a z 2415 w koñcu 2001 roku
do 2621 w grudniu 2004 roku i prawie 2800 w 2006 roku.

Rekapituluj¹c powy¿sze stwierdzenia i uwagi mo¿na postawiæ tezê ogólniej-
szej natury. Otó¿, w wyniku podjêtych dzia³añ legislacyjnych zwi¹zanych z de-
centralizacj¹ finansów publicznych wiêkszoœæ samorz¹dów przekaza³o uprawnie-
nia do zarz¹dzania przedsiêbiorstwami komunalnymi w gestiê zarz¹dów tych
przedsiêbiorstw. Pojawia siê wiêc klasyczny problem agencji i nadzoru w³aœci-
cielskiego: w jaki sposób i w jakim zakresie mocodawca, tj. jednostka samorz¹du
terytorialnego (JST) mo¿e skutecznie monitorowaæ dzia³ania pe³nomocnika (za-
rz¹dcy) pod k¹tem wywi¹zywania siê przez niego z wyznaczonych mu zadañ.

4. Wybrane, wa¿niejsze zalecenia i postulaty sprawnoœciowe
nadzoru korporacyjnego podmiotów komunalnych

Rezultaty badañ empirycznych i teoretycznych analiz wykaza³y, ¿e stworzenie
efektywnego nadzoru korporacyjnego nie jest ³atwe. Tym bardziej zaprojektowa-
nie w³aœciwych i praktycznych zarazem rozwi¹zañ instytucjonalnych z zakresu
teorii agencji dla przedsiêbiorstw komunalnych (PK) okazuje siê zadaniem jesz-
cze bardziej skomplikowanym, trudnym i budz¹cym wiele kontrowersji. Powo-
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dem tego stanu rzeczy s¹ m.in. liczne, nierozstrzygniête kwestie, specyficzne dla
tego sektora. Scharakteryzowano je pokrótce w dalszej czêœci artyku³u (zob. tabli-
ca 1).
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T a b l i c a 1

Wybrane determinanty sprawowania nadzoru korporacyjnego w sektorze prywatnym i komunalnym
w œwietle teorii agencji

Kryterium i przedmiot
porównania

Przedsiêbiorstwo rynkowe
(PR)

Przedsiêbiorstwo komunalne (PK)

Status pracodawcy W³aœciciel: przedsiêbiorca,
instytucja, udzia³owiec

W³aœciciel: Jednostka Samorz¹du Tery-
torialnego (JST)

G³ówna podstawa
prawna

Kodeks Spó³ek Handlowych
(KSH)

Kodeks Spó³ek Handlowych, Ustawa
z dnia 20 grudnia 1996 o gospodarce
komunalnej (Dz. U. z 1997 r., Nr 9,
poz. 43, ze zm.)

Misja organizacji Osi¹ganie przewagi konku-
rencyjnej, kszta³towanie po-
zycji rynkowej

Zaspokajanie zbiorowych potrzeb
spo³eczeñstwa wynikaj¹cych z zadañ
w³asnych JST

Cel dzia³alnoœci orga-
nizacji

Osi¹ganie zysku lub inne
cele o charakterze ekono-
micznym – rozwój zasobów

Pe³nienie s³u¿by publicznej wobec
mieszkañców, przy zachowaniu równie¿
celów ekonomicznych

Status odbiorcy us³ug Klient-konsument Petent (strona, mieszkaniec, obywatel,
podatnik) jako podmiot praw i obo-
wi¹zków konstytucyjnych

Istnienie nadzoru
umo¿liwiaj¹cego pod-
danie pe³nomocnika
publicznej ocenie (ac-
countability).

Zewnêtrzne i wewnêtrzne
mechanizmy nadzoru
w³aœcicielskiego

Zewnêtrzne i wewnêtrzne mechanizmy
nadzoru w³aœcicielskiego poszerzone
o interesariuszy, biuro nadzoru w³aœci-
cielskiego i audyt wewnêtrzny. Istnienie
demokratycznego nadzoru

Wymiar i rodzaj nie-
zale¿noœci przedsiê-
biorstwa

Posiada niezale¿noœæ zarów-
no w zakresie ustalania ce-
lów, jak i wyboru narzêdzi
ich realizacji, co wynika za-
równo z KSH, jak i z teorii
ekonomii, teorii zarz¹dzania

Niezale¿noœæ ograniczona jest tylko do
swobodnego wyboru instrumentów
zarz¹dzania, a niekiedy celów

Ograniczenie zakresu
dzia³ania i zmniejsze-
nie konkurencyjnoœci

Brak ograniczeñ obszarów
dzia³alnoœci gospodarczej
przedsiêbiorstw, które
zmniejsza³yby ich konkuren-
cyjnoœæ

Czêste stosowanie polityki polegaj¹cej
na wy³¹czaniu pewnych obszarów
dzia³alnoœci gospodarczej lub zlecaniu
dzia³alnoœci nierentownej, co zmniejsza
konkurencyjnoœæ PK

Asymetria informacji W momencie rozdzielenia
w³asnoœci od zarz¹dzania
istnieje zjawisko asymetrii
informacji

Kryterium to nabiera ostrzejszego cha-
rakteru z uwagi na brak zwyczajowej
wiedzy fachowej mocodawcy, wyni-
kaj¹cy z kadencyjnoœci i politycznych
wyborów
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Kryterium i przedmiot
porównania

Przedsiêbiorstwo rynkowe
(PR)

Przedsiêbiorstwo komunalne (PK)

Wspólna agencja Rzadko wystêpuje problem
wspólnej agencji

Czêsto wystêpuje problem wspólnej
agencji, gdy¿ oprócz JST pojawiaj¹ siê
inne podmioty próbuj¹ce pe³niæ wobec
PK rolê mocodawców (np. wyborcy,
wybierani przywódcy, interesariusze we-
wnêtrzni PK), co oznacza koniecznoœæ
interakcji, a nawet wspó³dzia³ania
z grupami interesu, które mog¹ mieæ
odmienne cele, preferencje

Wieloœæ relacji agencji Zgodnie z KSH istnieje do-
datkowy szczebel agencji
w postaci rady nadzorczej

W PK oprócz rady nadzorczej wystê-
puje dodatkowy szczebel agencji w po-
staci biura nadzoru w³aœcicielskiego czy
audytu wewnêtrznego, które równie¿ ze
swej strony kreuj¹ relacje agencji
w strukturze PK i poza nim

Oddzia³ywanie cyklu
wyborczego na pe³no-
mocnika (racjonalnoœæ
decyzji w krótkim
i d³ugim okresie cza-
su)

Nie wystêpuje problem wy-
boru horyzontu czasowego
przy podejmowaniu decyzji,
gdy¿ zazwyczaj mocodawca
nie ma problemu z okreœle-
niem celów dzia³alnoœci

Polityczni mocodawcy mog¹ mieæ trud-
noœci z okreœleniem ex-ante po¿¹dane-
go celu dzia³alnoœci PK. Ponadto przy
okreœleniu celu pojawia siê problem
oddzia³ywania cyklu wyborczego na
pe³nomocnika

Motywowanie pe³no-
mocnika

Motywowanie pe³nomocnika
PR winno zawieraæ bodŸce
sk³aniaj¹ce go do realizacji
strategii firmy. Dominuj¹
motywy materialne

Motywowanie pe³nomocnika PK jest
problemem bardziej skomplikowanym,
gdy¿ oprócz realizacji celów mocodaw-
cy nale¿y uwzglêdniæ jeszcze interesy
interesariuszy. Du¿e znaczenie moty-
wów niematerialnych

Konformistyczna po-
stawa pe³nomocnika

W PR rzadko zdarza siê
sytuacja, w której nale-
¿a³oby chroniæ pe³nomocni-
ka przed dzia³alnoœci¹ mo-
codawcy

W PK ma miejsce sytuacja, w której
czêsto nale¿y chroniæ pe³nomocnika
przed negatywnym wp³ywem mocodaw-
cy, wywieraj¹cego presjê na pe³nomoc-
nika. Sytuacja taka ma miejsce
w przypadku czêstych zmian politycz-
nych mocodawców, co wymusza posta-
wê konformistyczn¹ pe³nomocnika

Przejrzystoœæ (transpa-
rence)

PR decyduj¹ siê na ujaw-
nienie szczegó³owych infor-
macji o swojej kondycji,
strategii, strukturze w³asnoœ-
ci czy osobach zarz¹dza-
j¹cych i nadzoruj¹cych, aby
w ten sposób przyci¹gn¹æ
potencjalnych inwestorów
i zaprezentowaæ siê jako
godny zaufania partner

PK poddane s¹ du¿ej presji w kierun-
ku przejrzystoœci dzia³ania. Jednak¿e
nie zawsze przejrzystoœæ przynosi ko-
rzyœci, gdy¿ po przekroczeniu optymal-
nego poziomu dalszy wzrost przejrzy-
stoœci mo¿e dawaæ negatywne rezultaty,
spowodowane wyp³ywem na zewn¹trz
wa¿nych informacji, a straty spo³eczne
mog¹ byæ wy¿sze ni¿ w przypadku
braku przejrzystoœci

cd. tablicy 1



Liczne ju¿ i rozleg³e badania empiryczne, a dok³adniej rezultaty tych badañ,
wskazuj¹ na koniecznoœæ przyjêcia indywidualnego podejœcia zarówno do budo-
wy w³asnego systemu nadzoru korporacyjnego spó³ki, jak równie¿ do analizy
jego efektywnoœci. Mo¿na zatem przyj¹æ tezê, ¿e nadzór korporacyjny przedsiê-
biorstwa komunalnego wymaga okreœlenia i zastosowania odpowiednich zasad
i narzêdzi kontrolnych wykorzystywanych w sektorze prywatnym, po uprzedniej
ich weryfikacji i modyfikacji, jak równie¿ podanie warunków ich implementacji.

Charakteryzuj¹c postulaty sprawnoœciowe nadzoru korporacyjnego wydaje siê,
¿e w pierwszym rzêdzie nale¿a³oby akcentowaæ zwi¹zek pomiêdzy nadzorem
a natur¹ firmy, a wiêc uwzglêdnienie w nim koncepcji firmy (Wojtyna, 2005,
s. 50). W piœmiennictwie dotycz¹cym nadzoru korporacyjnego wymienia siê m.in.
tradycyjne teorie firmy, teoriê zasobow¹, teoriê kluczowych kompetencji, teorie
alternatywne, teorie kontraktowe, teoriê agencji, jak równie¿ ró¿ne podejœcia: po-
lityczne, kulturowe, normatywne, systemowe (Mesjasz, 2004, s. 54 i nast.). Na
szczególn¹ uwagê zas³uguje teoria agencji oraz teoria kontraktowa i zwi¹zana
z ni¹ koncepcja przedsiêbiorstwa interesariuszy4. Wskazania i elementy tej kon-
cepcji s¹ w znacznej mierze realizowane, zw³aszcza w organizacjach sektora pu-
blicznego, do którego przynale¿¹ przedsiêbiorstwa komunalne. Oprócz JST poja-
wiaj¹ siê inne podmioty, które równie¿ próbuj¹ pe³niæ wobec przedsiêbiorstwa
komunalnego rolê mocodawcy. Nadto wystêpuj¹ w nim liczni interesariusze we-
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Kryterium i przedmiot
porównania

Przedsiêbiorstwo rynkowe
(PR)

Przedsiêbiorstwo komunalne (PK)

Ró¿norodnoœci proble-
mów agencji wewn¹trz
przedsiêbiorstwa

Mniejsza iloœæ problemów
agencji wewn¹trz przedsiê-
biorstwa sprawia, ¿e nie
jest ono nara¿one na pro-
blemy dotycz¹ce tych rela-
cji

Istotn¹ cech¹ PK jest ró¿norodnoœæ
agencji wewn¹trz przedsiêbiorstwa, któ-
re wymagaj¹ opracowania dodatkowych
procedur zwi¹zanych z nale¿ytym
wspó³dzia³aniem pomiêdzy wewnêtrzny-
mi grupami interesu

Kontrakt mened¿erski Nie ma wiêkszego proble-
mu z opracowaniem kon-
traktu opartego na ³atwo
obserwowalnej zmiennej
z jednej strony oraz na
systemie bodŸców material-
nych i niematerialnych ze
strony drugiej

Liczne cele, wieloœæ relacji agencji, jak
równie¿ ograniczenia w zakresie bodŸ-
ców materialnych utrudniaj¹ konstru-
owanie i wprowadzenie tego typu
umów

� r ó d ³ o: Barwacz, Kozio³, 2006, s. 10 i 11.

cd. tablicy 1

4 Przedsiêbiorstwo interesariuszy – zdaniem M. Clarksona – stanowi¹ interesariusze funkcjo-
nuj¹cy w ramach systemu spo³ecznego tworz¹cego niezbêdne prawne i rynkowe warunki dla jego
dzia³alnoœci. Celem przedsiêbiorstwa jest tworzenie bogactwa (wartoœci) dla wszystkich interesariu-
szy poprzez zamianê ich udzia³ów (stakes) na produkty i us³ugi (Turnbull, 2000, s. 30).



wnêtrzni i zewnêtrzni, np. petent (mieszkaniec) jako podmiot praw i obowi¹zków
konstytucyjnych.

Na gruncie mened¿erskich koncepcji przedsiêbiorstwa i licznych teorii ekono-
micznych sformu³owano tezê podkreœlaj¹c¹ kluczowe znaczenie kapita³u ludzkie-
go5 w przetrwaniu i rozwoju organizacji. Kapita³ ten odgrywa szczególn¹ rolê nie
tylko w tradycyjnych firmach, ale przede wszystkim w hegemonicznej gospodar-
ce opartej na wiedzy, zwanej równie¿ sektorem twórczym. Inne sektory gospodar-
ki pod¹¿aj¹ za nim, dzia³aj¹c pod jego wp³ywem. W uzasadnieniu tej tezy pod-
kreœla siê, ¿e to w³aœnie akumulacja kapita³u ludzkiego jest zasadniczym czynni-
kiem wzrostu gospodarczego i rozwoju spo³ecznego. Mechanizm ten opiera siê na
za³o¿eniu, ¿e szeroko pojmowane kwalifikacje i kompetencje pracownika (kapita³
intelektualny) bezpoœrednio stymuluj¹ wzrost produktywnoœci organizacji i deter-
minuj¹ jej zdolnoœæ do rozwoju. W myœl autorów tej koncepcji kapita³ ludzki jest
swego rodzaju katalizatorem, przes³ank¹ akumulacji innych czynników wytwór-
czych, zw³aszcza kapita³u rzeczowego oraz generatorem wartoœci dodanej (WoŸ-
niak, 2004, s. 123–125).

Rozwój kapita³u ludzkiego – zgodnie z klasyczn¹ teori¹ kapita³u ludzkiego –
wymaga inwestowania w ludzi, przyczyniaj¹c siê tym samym do wzrostu wartoœ-
ci tego kapita³u. Pracownicy inwestuj¹c go na rzecz firmy oczekiwaæ bêd¹ odpo-
wiedniego zwrotu poniesionych nak³adów w postaci dochodów z pracy, a zw³asz-
cza w formie otrzymywanego wynagrodzenia. Je¿eli bêd¹ oni wynagradzani po-
ni¿ej swej wartoœci, czyli stopa zwrotu bêdzie zbyt niska, pojawi siê problem do-
chowania wartoœci kapita³u ludzkiego, a pracownicy podejm¹ próbê sprzeda¿y
swego kapita³u gdzie indziej. Pojawia siê wiêc nowe zadanie dla ³adu korporacyj-
nego: ochrona integralnoœci organizacji. Udzia³ kluczowych pracowników we
w³asnoœci, jak równie¿ tworzenie systemów motywacyjnych, zawieranie umów
kontraktowych – krótko mówi¹c ochrona interesów kluczowych pracowników,
a nie tylko ochrona praw w³aœcicieli mo¿e byæ przyk³adem odpowiedzi na te wy-
zwania.

Funkcjonowanie PK wi¹¿e siê z wielostopniowoœci¹ relacji agencji. W œwietle
obowi¹zuj¹cych przepisów KSH istnieje dodatkowy szczebel tej relacji w postaci
rady nadzorczej. Nadzorowanie, a zw³aszcza pomiar wyniku – w tym przypadku
efektów pracy pe³nomocnika6 – wymaga poniesienia kosztów. Wynik zwiêksza
siê w miarê doskonalenia nadzoru, lecz doskonalszy nadzór poci¹ga za sob¹
wiêksze koszty. Powinna byæ wiêc zachowana zale¿noœæ pomiêdzy przyrostem
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5 W teorii i praktyce zarz¹dzania stosuje siê zamienne terminy: wartoœci niewymierne, aktywa
intelektualne, kapita³ intelektualny, kapita³ ludzki. Bez wzglêdu na to, jaki termin zostanie u¿yty,
stosuj¹cy go maj¹ na myœli niematerialne zasoby firmy, nie maj¹ce fizycznego czy finansowego
wymiaru, przyczyniaj¹ce siê do generowania strumienia przysz³ych korzyœci i wp³ywaj¹ce istotnie
na wartoœæ firmy. Przez kapita³ ludzki w wê¿szym ujêciu rozumie siê fizyczne i umys³owe cechy
pracownika pozwalaj¹ce na dobre wykonywanie powierzonej mu pracy takie, przyk³adowo, jak wie-
dza, umiejêtnoœci, zdolnoœci, wartoœci i postawy, zainteresowania.

6 Ten kto mierzy wartoœæ wyniku (output) zarazem kontroluje przydzielanie wynagrodzeñ.



wyniku (x) a przyrostem kosztów nadzoru (y) – tak aby x > y. Mo¿na zatem je-
dynie mówiæ o optymalizacji przedmiotu i zakresu nadzoru, a nie jego maksyma-
lizacji. St¹d pojawiaj¹ce siê nowe pomys³y uproszczenia instytucji nadzoru,
a wiêc propozycje przejœcia od „dualizmu” do „monizmu” korporacyjnego.

Interesuj¹ce rozwi¹zanie w zakresie ³adu korporacyjnego proponuje komisja
UE – zawarte w Planie Dzia³añ dla Prawa Spó³ek (Action Plan for Company
Law) – postuluj¹c przyjêcie dyrektywy przyznaj¹cej spó³kom publicznym swobo-
dê wyboru pomiêdzy systemem dualistycznym (zarz¹d i rada nadzorcza) oraz
monistycznym (jeden organ zarz¹dzaj¹co-nadzoruj¹cy).

Je¿eli rozwi¹zanie to zostanie przyjête w za³o¿onym czasie, to jest do 2008
roku, to pojawia siê koniecznoœæ nowelizacji kodeksu spó³ek handlowych w za-
kresie regulacji spó³ki akcyjnej przez wprowadzenie, co najmniej do spó³ek pu-
blicznych, mo¿liwoœci wyboru modelu ³adu korporacyjnego. Ta znacz¹ca zmiana,
która powinna nast¹piæ w obecnej dekadzie, w znacznym stopniu zwiêkszy ela-
stycznoœæ zarz¹dzania, poszerzy swobodê gospodarcz¹ oraz mo¿e przyczyniæ siê
do zmniejszenia kosztów osobowych nadzoru korporacyjnego. Nadto przyjêcie
wspomnianej dyrektywy u³atwi wspó³pracê z inwestorami zagranicznymi, zw³asz-
cza z mened¿erami reprezentuj¹cymi w Polsce inwestorów pochodz¹cych z pañstw
o systemie monistycznym, zawartym w prawie amerykañskim, szwajcarskim
i niektórych krajów cz³onkowskich UE.

Nawi¹zuj¹c do szko³y nowej ekonomii instytucjonalnej problem ekonomizacji
nadzoru korporacyjnego rozpatruje siê szerzej. Koncentruj¹ siê one na zagadnie-
niach koordynacji, której stan, poziom okreœlaj¹ koszty transakcyjne. Wprawdzie
o kategorii tej du¿o siê ostatnio mówi i pisze, to jednak pozostaje kwestia ich po-
miaru, która nie zosta³a – jak dot¹d – rozstrzygniêta w sposób satysfakcjonuj¹cy.
Niemniej jednak mo¿na przyj¹æ tezê, ¿e koszty agencji s¹ tym wy¿sze, im wiêk-
sza jest rozbie¿noœæ miêdzy interesem agenta i mocodawcy.

Jednym z kluczowych problemów agencji jest przyznanie pe³nomocnikowi od-
powiedniego zakresu niezale¿noœci. Zagadnienie to ma kilka wymiarów. Najwa¿-
niejsze znaczenie ma rozró¿nienie miêdzy niezale¿noœci¹ w zakresie celów PK
(goal independence) lub jedynie w zakresie wyboru narzêdzi zarz¹dzania (instru-

ment independence). Jak zwykle, równie¿ w tej materii zdania s¹ podzielone.
Chocia¿ wyraŸnie przewa¿a pogl¹d, ¿e szczególnie w przypadku podmiotów
dzia³aj¹cych w oparciu o Kodeks spó³ek handlowych (KSH), niezale¿noœæ powin-
na dotyczyæ tak¿e celów, to jednoczeœnie zdaniem wielu specjalistów, równowagê
miêdzy niezale¿noœci¹ a demokratycznym nadzorem w sektorze publicznym uzys-
kuje siê najlepiej, gdy ta pierwsza polega tylko na swobodzie wyboru instrumen-
tów zarz¹dzania (Wojtyna, 2005, s. 114).

Wa¿kim argumentem, czêsto podnoszonym przez zwolenników tego podejœcia
jest problem demokracji. Uwa¿aj¹ oni, ¿e przyznanie jakiejkolwiek korporacji
znacznego zakresu niezale¿noœci jest równoznaczne z wyst¹pieniem problemu
„deficytu demokracji” (Wojtyna, 2005, s. 113). Nie mo¿na zbudowaæ efektywne-
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go nadzoru bez reguluj¹cej go demokracji (szerzej kultury), gdy¿ koszty formal-
nej regulacji i biurokracji, pozbawione presji ze strony kultury, zw³aszcza demo-
kracji, zniszcz¹ najlepsze intencje organów reguluj¹cych (Lis, Sterniczek, 2005,
s. 58).

Uznaj¹c wiêkszoœæ argumentów badaczy obu wspomnianych grup mo¿na przy-
j¹æ tezê, i¿ najlepszym rozwi¹zaniem tej kwestii by³oby wspólne okreœlanie ce-
lów, przez co najmniej trzy grupy „aktorów”, a mianowicie interesariuszy ze-
wnêtrznych, zw³aszcza wyborców; jednostkê samorz¹du terytorialnego oraz
pe³nomocnika, tj. zarz¹d spó³ki.

W gruncie rzeczy cel ten sprowadza³by siê do zaspokajania potrzeb zbioro-
wych wspólnoty samorz¹dowej z jednej strony oraz do zwiêkszania korzyœci
(zysku) dla mocodawcy (JST) ze strony drugiej. Dlatego im wiêksza jest spój-
noœæ celów obu stron, tym lepsze s¹ relacje agencji – co sprzyja poprawie pro-
duktywnoœci pracy pe³nomocnika, np. w postaci wy¿szej intensywnoœci pracy, po-
dejmowaniu w³aœciwych decyzji.

Kluczowym elementem kszta³tuj¹cym relacje agencji s¹ informacje. Relacje te
ró¿ni¹ siê stopniem asymetrii informacji, który w skrajnej postaci mo¿na umiej-
scowiæ pomiêdzy pe³n¹ informacj¹ o poczynaniach pe³nomocnika a pe³n¹ dyskre-
cjonalnoœci¹ pe³nomocnika, kiedy dzia³ania agenta nie s¹ obserwowalne dla mo-
codawcy. Rozwi¹zaniem najlepszym by³oby zatem osi¹gniêcie pe³nej i zarazem
bezp³atnej informacji. Tyle na ten temat teoria agencji – w praktyce natomiast po-
szukuje siê rozwi¹zañ satysfakcjonuj¹cych, a wiêc zbli¿onych do najlepszych,
lecz nie najlepszych.

Zachowania pe³nomocnika – z ró¿nych wzglêdów – mog¹ ró¿niæ siê od tych,
których oczekuje mocodawca. Czêsto podawanym powodem tego stanu rzeczy
jest asymetria informacji, a dok³adniej, przewaga informacyjna pe³nomocnika,
której skutki mog¹ przybieraæ ró¿ne formy, na przyk³ad dzia³añ ukrytych (hidden

action), dzia³añ trudnych do weryfikacji (nonverifiability), decyzji i dzia³añ zo-
rientowanych na siebie, co w skrajnych przypadkach mo¿e prowadziæ do nadu¿y-
cia pe³nomocnictwa, a nawet przejêcia firmy przez pe³nomocnika, i inne. Przewa-
ga informacyjna pe³nomocnika wystêpuje zazwyczaj w obrêbie wiedzy fachowej.
Tak wiêc nawet jeœli mocodawca obserwuje podjête dzia³ania, ale nie ma dosta-
tecznej wiedzy fachowej, to niekoniecznie wie, czy s¹ one w³aœciwe. W tym sta-
nie rzeczy mocodawca chce, aby pe³nomocnik podj¹³ dzia³ania na podstawie in-
formacji, którymi dysponuje tylko ten ostatni.

W œwietle powy¿szych stwierdzeñ mo¿na sformu³owaæ tezê nastêpuj¹cej treœ-
ci: poddanie PK demokratycznemu nadzorowi wymaga, aby mocodawca dyspo-
nowa³ informacjami, takimi, jakie ma pe³nomocnik. Chodzi zatem o to, aby we
wzajemnych relacjach zniwelowaæ nadmiern¹ asymetriê informacji. Rozwi¹zanie
tej kwestii w du¿ej mierze zale¿y od przyjêtych zasad i narzêdzi nadzoru, zale¿y
równie¿ od przejrzystoœci dzia³ania. Jednak¿e nie zawsze przejrzystoœæ przynosi
korzyœci; po przekroczeniu optymalnego poziomu, dalszy wzrost przejrzystoœci
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mo¿e dawaæ negatywne rezultaty, spowodowane wyp³ywem na zewn¹trz wa¿nych
informacji, a straty spo³eczne mog¹ byæ wy¿sze ni¿ w przypadku braku przejrzys-
toœci.

Problem asymetrii informacji i pe³nej kontroli nad poczynaniami pe³nomocnika
jest trudny, jego rozwi¹zanie jest niemal niemo¿liwe w praktyce gospodarczej
i niekonieczne. Pe³na kontrola poczynañ pe³nomocnika zapewnie krêpowa³aby
jego przedsiêbiorczoœæ, zmniejsza³a sk³onnoœæ do ryzyka, ograniczy³aby bezpie-
czeñstwo informacji itp. Mo¿na zatem jedynie mówiæ o pewnym stopniu sprawo-
wania nadzoru w³aœcicielskiego, mniejszym lub wiêkszym, ale zawsze niezu-
pe³nym ze wzglêdu na wspomniane ograniczenia z jednej strony oraz ekono-
miczn¹ nieefektywnoœæ pe³nego monitoringu poczynañ mened¿era ze strony dru-
giej.

Kluczowym sposobem rozwi¹zywania problemów agencji i zarazem podsta-
wow¹ jednostk¹ analizy jest zawieranie kontraktów opartych na efektach po-
wi¹zanych z systemem bodŸców. Kwestie te stanowi¹ przedmiot zainteresowañ
twórców teorii kontraktów. Podaj¹ oni badaniom bodŸce i ich strukturê podejmo-
wane jako determinanty umowy. BodŸce jawi¹ siê tutaj jako podstawowy element
procesu gospodarowania, a ich struktura rzutuje na decyzje podejmowane przez
podmioty gospodarcze. Miar¹ skutecznoœci zaprojektowanego systemu bodŸców
(w tym zw³aszcza struktury bodŸców) jest intensywnoœæ pobudzania produkcyjno-
œci cz³onków organizacji – stymulowanie ich do takiego dzia³ania, jakby byli
w³aœcicielami organizacji. Centralnym problemem teorii kontraktów (a nawet eko-
nomii) jest takie zaprojektowanie tej instytucji (systemu bodŸców), aby zapewni³a
ona pozytywne bodŸce podmiotom gospodarczym, dok³adniej kierownictwu i pra-
cownikom organizacji w szczególnoœci.

Warunkiem skutecznoœci tego typu umów jest zapewnienie pe³nomocnikowi
wy¿szej u¿ytecznoœci pracy na rzecz mocodawcy w porównaniu do innego jej
wariantu na stanowisku lub u¿ytecznoœci pracy wykonywanej gdzie indziej, u in-
nego pracodawcy.

Decyzja mocodawcy dotycz¹ca konstrukcji kontraktu powinna obejmowaæ dwa
jego obszary: formy zatrudnienia i zasad wynagradzania oraz pakietu wynagro-
dzeñ. Ze wzglêdu na ograniczone ramy artyku³u zwrócono uwagê na rolê, jak¹
odgrywaj¹ poszczególne ich rodzaje. Otó¿ w szeroko rozumianym i powszechnie
akceptowanym paradygmacie homo economicus dominuj¹ bodŸce o charakterze
materialnym, co jest zrozumia³e w sytuacji komercjalizacji sektora publicznego
i materializacji pozazawodowego ¿ycia pracowników. Z drugiej jednak strony,
w licznej ju¿ i rozleglej literaturze wskazuje siê na du¿e znaczenie innego rodza-
ju motywacji, mianowicie zwraca siê uwagê na niematerialne czynniki motywa-
cyjne, podkreœlaj¹c przy tym, ¿e w pewnym zakresie istnieje „wymiennoœæ’ obu
rodzajów motywacji i zapewne ich komplementarnoœæ.

Nawi¹zuj¹c do stwierdzenia podkreœlaj¹cego znaczenie obu rodzajów motywa-
cji (opartej na bodŸcach materialnych i niematerialnych), pojawia siê kwestia, czy
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po³o¿enie nadmiernego nacisku na bodŸce ekonomiczne nie oznacza w przypadku
pracowników sektora publicznego jednoczesnego os³abienia innego rodzaju moty-
wacji. Najnowsze badania tego zagadnienia wykaza³y, ¿e:

1. Nieuzasadniona jest opinia, zarówno zgodnie z któr¹ specjaliœci zatrudnieni
w sektorze publicznym s¹ spo³ecznikami kieruj¹cymi siê altruizmem, jak
i w myœl której s¹ oni egoistami nastawionymi wy³¹cznie na realizacjê w³asnego
interesu;

2. Nadto b³êdne jest równie¿ przekonanie, ¿e poszczególni obywatele s¹ jedy-
nie pasywnymi odbiorcami œwiadczeñ, podobnie jak i pogl¹d uznaj¹cy ich za su-
werenów dysponuj¹cych nieograniczon¹ swobod¹ wyboru us³ug zasobów.

Z kolei zdaniem szwajcarskiego ekonomisty B. Freya, zbyt du¿y nacisk
po³o¿ony na motywacjê zewnêtrzn¹ – obejmuj¹c¹ g³ównie bodŸce materialne –
podcina wewnêtrzn¹ motywacjê pracowników, zw³aszcza tych, którzy pracuj¹
w sektorze publicznym (Wojtyna, 2005, s. 19). Oznacza to, ¿e struktura bodŸców
dla pracowników sektora publicznego powinna ³¹czyæ, a nie przeciwstawiaæ sobie
motywy materialne i niematerialne, szczególnie altruistyczne.

Koñcz¹c omawianie tej kwestii nale¿y podkreœliæ, ¿e opracowanie optymalne-
go kontraktu, tj. takiego, aby zawarte w nim bodŸce sk³ania³y zarz¹d PK do reali-
zacji w³asnego celu, umo¿liwi³y zarazem osi¹gniêcie celu mocodawcy. Na przy-
k³ad wysokoœæ wynagrodzenia zarz¹du zale¿y od stopnia realizacji celów PK.
Z drugiej strony kontrakt powinien byæ „odporny”, a wiêc utrudniaæ mocodawcy,
mediom wywierania presji na pe³nomocnika i zmuszania go do konformistycznej
postawy. Jeszcze jedna myœl, któr¹ warto przytoczyæ, otó¿: istotn¹ cech¹ kontrak-
tu jest to, aby by³ on oparty na ³atwo obserwowalnej zmiennej. Nadto parametr
powinien zostaæ ustalony na takim poziomie, aby obni¿ka wynagrodzenia wywo-
³ana np. spadkiem produkcji mog³a byæ kompensowana w sytuacji jej zwiêksza-
nia.

Konstruowanie i implementacja tego typu umów napotyka jednak wiele barier,
trudnoœci. Zasadnicz¹ barier¹ wprowadzania proefektywnoœciowych kontraktów
jest pomiar produkcji otrzymywanej z poszczególnych czynników produkcji.
Trudnoœæ w okreœleniu tej relacji jest czêsto powodem oddzielenia wynagrodzenia
od produktywnoœci pracy i zaniechania stosowania instytucji kontraktu mened¿er-
skiego. Inn¹ wa¿n¹ barier¹ skonstruowania skutecznej umowy jest wspomniana
ju¿ wielokrotnie asymetria informacji, zw³aszcza istnienie ex-ante niepe³nej infor-
macji.

Badania instytucji nadzoru korporacyjnego i teorii agencji uwzglêdniaj¹ rów-
nie¿ spo³eczny kontekst gospodarowania, a w tym równie¿ cechy (kompetencje)
ludzi – traktowanych jako podmiot procesów wymiany.

Otó¿, omawiaj¹c liczne problemy agencji i nadzoru korporacyjnego warto
zwróciæ uwagê na wzglêdy behawioralne, a w szczególnoœci u³omnoœci natury
ludzkiej, takie przyk³adowo, jak chciwoœæ, nierzetelnoœæ, rozbudzona silna potrze-
ba mocy itp., zaostrzaj¹ce problem pokusy nadu¿ycia (moral hazard). Badacze
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zajmuj¹cy siê tym zagadnieniem zwracaj¹ uwagê na wystêpuj¹cy w Polsce brak
lojalnoœci w stosunku do korporacji przy jednoczesnym docenianiu lojalnoœci po-
litycznej i grupowej (Lis, Sterniczuk, 2005, s. 60).

Szczêœliwie istniej¹ równie¿ pozytywne cechy umys³ów ludzi, a dwie z nich
maj¹ kluczowe znaczenie: umiejêtnoœæ kalkulacji interesów i oceny ryzyka oraz
wzajemnoœæ w stosunkach z innymi – czyli na przyk³ad zdolnoœæ do odpowiada-
nia hojnoœci¹ i lojalnoœci¹ na cudz¹ hojnoœæ i lojalnoœæ. Cechy te wa¿ne z punktu
widzenia efektywnoœci nadzoru korporacyjnego, czy efektywnoœci poszczegól-
nych mechanizmów nadzorczych powinny byæ uwzglêdnione, w wiêkszym ni¿
dot¹d stopniu, przy doborze cz³onków zarz¹dów, rad nadzorczych, organów kon-
trolnych itp.

Zwa¿aj¹c na wzglêdy behawioralne, mo¿na dodaæ, ¿e jesteœmy w stanie sobie
radziæ przy odpowiednim, znoœnym poziomie nadzoru dlatego, ¿e wiêkszoœæ ludzi
bêdzie gotowa wspó³pracowaæ rozs¹dnie i przyzwoicie, o ile nie bêdzie to ich
kosztowa³o zbyt wiele. Zarówno mechanizmy nadzorcze, jak i kalkulacja
w³asnych interesów s¹ konieczne, aby sk³oniæ pe³nomocnika do wspó³pracy; rów-
nie wa¿na jest tu wzajemnoœæ, instynktowna emocjonalna potrzeba reagowania
gotowoœci¹ wspó³pracy z ludŸmi okazuj¹cymi potrzebê kooperacyjn¹ (Kozio³,
2006, s. 168).

5. Zakoñczenie

W artykule przedstawiono wybrane, wa¿niejsze zagadnienia nadzoru korpora-
cyjnego przedsiêbiorstwa komunalnego. Nie wyczerpuj¹ one listy problemów.
Wiêkszoœæ z nich wymaga dalszych badañ. W szczególnoœci dotyczy to wzmian-
kowanych jedynie kwestii takich, jak racjonalnoœæ decyzji w krótkim i d³ugim
okresie, oddzia³ywanie cyklu wyborczego na pe³nomocnika, konformistyczna po-
stawa pe³nomocnika, czy formalnoprawne aspekty agencji.

Zaprojektowanie w³aœciwych i praktycznych zarazem rozwi¹zañ instytucjonal-
nych z zakresu ³adu korporacyjnego dla przedsiêbiorstw komunalnych (PK) oka-
zuje siê zadaniem skomplikowanym, trudnym i budz¹cym wiele kontrowersji. Po-
wodem tego stanu rzeczy s¹ m.in. poruszone kwestie, specyficzne dla tego sekto-
ra, wymagaj¹ce w³aœciwego rozstrzygniêcia oraz kompleksowoœæ (wewnêtrzna
spójnoœæ) i konsekwentne wykorzystanie mechanizmów nadzorczych.
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Institutional Problems of Corporate Governance in Associations of
Capital within the Public Sector

S u m m a r y: The article presents a discussion around the essence and meaning of the ‘cor-
porate governance’ term as well as attempts to translate it into Polish by introducing the
‘corporate surveillance’ and ‘corporate order’ terms into the Polish language. Further, the ar-
ticle provides the classification and short characteristics of corporate governance mecha-
nisms, paying special attention to internal instruments of this surveillance, including the so-
-called pro-efficient contracts. The article also explains the peculiarity of associations of cap-
ital of the communal sector and substantial space is devoted to discussing the so-called effi-
ciency postulates of the corporate order of the above-mentioned associations.
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