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Streszczenie: W artykule przedstawiono dyskusje wokot istoty i znaczenia pojecia ,,cor-
porate governance” i prob spolszczenia tego terminu poprzez wprowadzenie do jezyka pol-
skiego okreslen: ,,nadzor korporacyjny”, ,.tad korporacyjny”. W dalszej cz¢sci artykutu poda-
no klasyfikacj¢ 1 krotka charakterystyke mechanizméw tadu korporacyjnego, ze zwrdceniem
uwagi szczegélnie na instrumenty wewngtrzne tego nadzoru wraz z opisem tzw. proefektyw-
nosciowych kontraktow. W kolejnej czgsci artykutlu wyjasniono specyfike spotek kapi-
talowych sektora komunalnego. Sporo miejsca pos§wigcono na omdwienie tzw. postulatow
sprawnosciowych tadu korporacyjnego wspomnianych spotek.

1. Uwagi wstepne

Funkcjonowanie sektora publicznego, a zwlaszcza przedsigbiorstw uzytecznos-
ci publicznej — mimo ze stanowi znaczacy obszar ekonomii — do niedawna rzad-
ko byto przedmiotem badan teorii ekonomii. Uznano bowiem, ze alokacja zaso-
bow w sektorze publicznym bazuje raczej na decyzjach politycznych, niz na nie-
zaleznych decyzjach witasciwych podmiotom rynkowym. Krotko kwestie te uj-
mujac przyjgto tezg, ze instytucje i przedsigbiorstwa sektora publicznego trudno
jest opisa¢ za pomoca narzedzia analizy ekonomicznej, jakim jest model rynku
konkurencyjnego. Jednakze poglad ten, jak i samo podejscie badawcze zmieniaja
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sig, gtownie za sprawa praktyki gospodarczej stwarzajac nowe warunki funkcjo-
nowania wielu branz sektora publicznego.

Niemata rol¢ w zmianie owego podejscia odgrywa rozwoj teorii ekonomii — co
rowniez nalezy podkresli¢. Dla przyktadu mozna wskaza¢ na zatozenia tzw. no-
wej ekonomii instytucjonalnej. Otéz, firme postrzega si¢ w niej jako jednostke
zarzadzajaca, a nie tylko wytwarzajaca i w $lad za tym skoncentrowaniu si¢ na
aspekcie zarzadzania bardziej niz na technologii; traktowanie efektywnosci eko-
nomicznej jako rezultatu ludzkich dziatan, czy tez uznanie teorii kontraktow, teo-
rii kosztow transakcyjnych, teorii agencji, asymetrii informacji itp. jako jednostek
analizy. Jak mozna zauwazy¢ przedmiot badan ekonomii instytucjonalnej rozni
si¢ zasadniczo od podejscia klasycznego, neoklasycznego (Wiliamson, 1999,
s. 80-94). W nurcie tym, przez instytucje rozumie si¢ przyjete reguly gry, tj. spo-
soby dziatania prowadzace do osiagnigcia rOwnowagi w rozpatrywanym uktadzie.
Instytucje okreslane sa rowniez mianem zréwnowazonego rezultatu dziatan (an
equilibrium outcome of the game) (Wiliamson, 1999, s. 3). Ostrom podaje
przyktady instytucji, okreslajac je jako zasady, w ramach ktorych wskazywane sa
podmioty uprawnione do podejmowania decyzji, dziatania dopuszczone i wzbro-
nione, procedury do przestrzegania, informacje do dostarczenia, wyptaty przypi-
sywane okreslonym sposobom postgpowania (Ostrom, 1990), kompetencje pra-
cownikéw, otoczenie i inne.

Jak wykazaty liczne juz i rozlegte badania ekonomii instytucjonalnej oraz me-
nedzerskiej koncepcji firmy decydenci, szerzej kwesti¢ t¢ ujmujac uczestnicy pro-
cesow decyzyjnych wysoko cenia swoje cele i nader czesto uwzgledniaja je
w tych procesach. W szczegodlnosci dotyczy to menedzeréw, a wigc 0soOb
zarzadzajacych cudzym majatkiem. Stwierdzenie to przyjeto w wigkszo$ci mene-
dzerskich koncepcji przedsigbiorstwa podkreslajac, ze menedzer (agent) begdzie
dazyt do maksymalizacji wtasnych korzysci (uzytecznosci) przy zachowaniu za-
sobow formy, zwlaszcza zysku, zapewniajacym mu bezpieczenstwo zatrudnienia.
Podobnie kwesti¢ t¢ ujmuje si¢ w klasycznych juz koncepcjach i modelach nad-
zoru korporacyjnego: maksymalizacji sprzedazy Baumola, koncepcji wartosci fir-
my Morrisa, modelu swobody menedzerskiej Williamsona, w ktérych przyjeto
tezg, ze menedzerowie determinowani sa zardwno interesem wiascicieli, jak 1 in-
teresem wiasnym'.

Warto réwniez dodaé, ze badacze zajmujacy si¢ zagadnieniem nadzoru korpo-
racyjnego (corporate governance)’ zgodni sa do tego, Ze organizacja, ktora prze-

! Praktyka zna sporo przypadkow dziatan menedzerskich niezgodnych z interesem wiascicieli,
dziatan na szkodg organizacji; takie zdarzenia (patologie) sa domena organéw $cigania, a nie nadzo-
ru korporacyjnego.

? Nie wdajac sie¢ w zawitosci tlumaczenia pojecia ,.corporate governance” i prob spolszczenia
tego terminu przez wprowadzenie do jezyka polskiego okreslen ,,nadzér korporacyjny”, ,.tad korpo-
racyjny”, ,,wladanie korporacyjne” — przez nadzor korporacyjny, a doktadniej system nadzoru kor-
poracyjnego rozumie si¢ wewngtrznie spojny uktad zasad i narzedzi okreslajacych relacje migdzy
organami korporacji oraz ich sktad, kompetencje i funkcjonowanie. Jesli regulacje te okreslaja row-
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strzega zasad dobrego nadzoru, czgsto osiaga lepsze wyniki, jest lepiej postrzega-
na, cieszy si¢ zaufaniem i dobra reputacja. Potwierdzaja to badania La Porty, kto-
ry twierdzi, ze w krajach lepiej chroniacych akcjonariuszy rynki finansowe sa le-
piej rozwinigte, a firmy maja zdecydowanie wigksze mozliwosci dostgpu do ze-
wnetrznego finansowania i lepsze warunki rozwoju. Krotko tg¢ kwesti¢ ujmujac,
mozna postawi¢ tezg, ze zbudowanie prawidtowych systeméw nadzoru korpora-
cyjnego jest wazna przeslanka przetrwania i rozwoju przedsigbiorstw oraz popra-
wy ich produktywnosci i reputacji w przysztosci.

Szczegolnie wyraznie i w wielu aspektach rysuja si¢ problemy nadzoru korpo-
racyjnego w gospodarce polskiej oraz w innych gospodarkach transformacji
ustrojowej. Brak rozwinigtych rynkéw kapitatowych, niedoskonaly system prawa,
mata skutecznos$¢ jego egzekwowania oraz procesy przeksztatcen wiasnosciowych
uwypuklaja problemy nadzoru korporacyjnego.

Przyjmujac powyzsze stwierdzenia — ogolniejszej natury — nalezy, w tej sytu-
acji, rozstrzygna¢ problem: jaka powinna by¢ konstrukcja tego nadzoru. Doktad-
niej problem ten ujmujac, czy zastosowany model nadzoru korporacyjnego da sa-
tysfakcjonujaca odpowiedz na nastgpujace pytania:

— w jaki sposob i w jakim zakresie mocodawca moze skutecznie monitorowaé
dziatania pelnomocnika pod katem wywiazywania si¢ przez niego z wyznaczo-
nych mu zadan,

— jak skonstruowa¢ system bodzcoéw sklaniajacy pelnomocnika do jak najbar-
dziej skutecznego realizowania celd6w mocodawcy, a jednoczes$nie zniechgcajacy
go do realizacji wlasnych, partykularnych celow.

Obie poznane kwestie, a raczej obydwa aspekty problemu agencji i nadzoru
korporacyjnego wydaja si¢ jednakowo wazne; ich rozwiazywanie okazuje sig za-
daniem skomplikowanym, budzacym sporo kontrowersji, a w przypadku sektora
publicznego — nawet politycznych emocji.

2. Mechanizmy tadu korporacyjnego

Wsrod licznych mechanizmow nadzorczych wykorzystywanych w rozwiazy-
waniu probleméw nadzoru korporacyjnego mozna wymieni¢ mechanizmy ze-
wngtrzne wraz z kodeksem dobrych praktyk oraz mechanizmy wewngtrzne, do
ktorych mozna by doda¢ kontrakty menedzerskie.

W ostatnich latach zaobserwowano wyrazny wzrost zainteresowania nadzorem
zewnetrznym, obejmujacym mechanizmy wynikajace z otoczenia przedsigbior-
stwa, a takze grupami interesOw nazywanych ogoélnie interesariuszami (stakehol-

niez relacje z interesariuszami, to wtedy mozna moéwié¢ o tadzie korporacyjnym. W takim ujgciu
nadzor korporacyjny pojmowany jest jako instytucja ekonomiczno — prawna kontrolujaca proces
zarzadzania korporacja i proces jej dostosowywania si¢ do zmian w otoczeniu.
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ders). Mozna wyrazi¢ przypuszczenie, ze w najblizszych latach rozwoj koncepcji
interesariuszy i przechodzenie do ,,gospodarki interesariuszy” bedzie do$¢ po-
wszechne, zwlaszcza w sektorze publicznym, a w obszarze przedsigbiorstw ko-
munalnych w szczego6lnosci. Stad tez konieczno$¢ poszukiwania nowych roz-
wiazan instytucjonalnych ksztattujacych relacje migdzy wiascicielami, menedzera-
mi, klientami, dostawcami, pracownikami, spoleczno$cia lokalna, wladza pu-
bliczna itp.

Charakteryzujac réznorodne instytucje nadzoru korporacyjnego, nie sposob po-
mina¢ mechanizméw wynikajacych z otoczenia korporacji. Wybrane wazniejsze
z nich to obowiazujace regulacje prawne oraz rynek.

Ostatnio podejmowane s3a proby wkomponowania teorii agencji w kontekst
ogolnej rownowagi rynku. Na rynku pracy wytonit si¢ rynek ustug agentow (me-
nedzeréw), ktory w krotkim czasie swego istnienia stat si¢ rynkiem waznym,
ciagle rozwijajacym sig. W gruncie rzeczy rynek ten dotyczy kompetencji i infor-
macji posiadanych przez pelnomocnikoéw, a wigc mozna moéwié, ze w pewnej
mierze rynek ushug agentow jest surogatem rynku informacji.

Kultura nadzoru korporacyjnego rozumiana jako corporate governance wyra-
zona zostata rowniez w standardach zaaprobowanych przez Rade OECD. Sa one
sformulowane na tyle ogoélnie, ze mozna w ich ramach umiesci¢ kazdy model
spotki akcyjnej spotykany w ustawodawstwie OECD. Réwnocze$nie nie maja one
charakteru bezwzglednie obowiazujacego. Ich celem jest dostarczenie wzorcow
do uregulowan panstwowych (Nogalski, Dadej, 2006, s. 345 i nast.). Zaliczane sa
one do tzw. migkkiego prawa (soft law), petnig rolg subsydiarng w stosunku do
prawa stanowionego (Kwiatkowska, 2006, s. 29). Nie sa prawem, a jedynie uzu-
pemiaja normy prawne, sa rowniez ich wyktadnia i interpretacja. Zauwazono, ze
inwestorzy przywiazuja duza wage do przestrzegania przez spotki zasad tadu kor-
poracyjnego. Zwracaja uwage na implementacj¢ zadeklarowanych przez emitenta
regul postgpowania, dbajac tym samym o bezpieczenstwo zainwestowanych $rod-
kéw. Nadto, wprowadzenie przez Gietde zasad tadu korporacyjnego wptyneto ko-
rzystnie na ocen¢ naszego rynku kapitalowego przez zagranicznych inwestorow.
Umozliwia to naptyw kapitatu zagranicznego. Warto zatem wspomniane zasady
rozwina¢, uzupetni¢ o nowe standardy i co najistotniejsze: powinno si¢ je adreso-
wac do glownych aktoréw nadzoru korporacyjnego, tj. mocodawcy i pelnomocni-
ka, a nawet interesariuszy.

Przedmiotem sporej liczby badan sa zagadnienia nadzoru wewngtrznego, wy-
korzystujacego instrumenty wewngtrzne. W tym wymiarze problem nadzoru kor-
poracyjnego mozna probowac rozwigzywacé na dwa sposoby. Pierwszy to kontrola
dziatan pelnomocnika przez m.in. rozbudowg systemu controllingu, ze zwrdce-
niem szczegblnej uwagi na zastosowanie takich narzedzi, jak: system informacyj-
ny, budzetowanie, sprawozdawczos$¢, rozwoj struktur organizacyjnych, a wigc
opracowywanie i wdrazanie zasad, procedur i regul dziatania. Drugi sposob to
tworzenie i rozwdj instytucji nadzorczych w postaci rad nadzorczych, dodatko-
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wych poziomdéw zarzadzania, rad programowych i doradczych réznych form au-
dytu wewngtrznego 1 inne.

Sumujac powyzsze uwagi warto podkresli¢, ze wspomniane mechanizmy nad-
zoru korporacyjnego tworza zbior ograniczen o negatywnym charakterze, zawie-
raja bowiem dluga list¢ zakazow, nakazow, zalecen, a nawet sankcji karnych —
natomiast nie pomieszczono w nich bodzcow o pozytywnym charakterze, stymu-
lujacych agenta do zachowan funkcjonalnych wzgledem oczekiwan i celow mo-
codawcy. Nadto nalezy doda¢, ze mechanizmy te wazne, wrecz nieodzowne, sa
jednak niewystarczajace do pelnienia tej roli w sposob satysfakcjonujacy, stano-
wia jedynie ogodlne ramy dla rozwiazan szczegdétowych, ktore w swym zakresie
uwzgledniaja specyfike organizacji, jej otoczenia. Mozna zatem zaryzykowaé
stwierdzenie, ze ani zapisy kodeksow, ani mechanizmy rynkowe, ani kodeksy do-
brych praktyk, ani nawet powotane instytucje nadzorcze czy stworzone narzgdzia
kontroli nie stanowia nadzoru korporacyjnego, ktéry odznaczalby si¢ wystar-
czajacym poziomem skutecznosci i efektywnosci. Powodem tego stanu rzeczy
jest m.in. owa specyfika i zréznicowane warunki funkcjonowania réznych organi-
zacji (korporacji), co rzutuje na wybor narzedzi nadzoru korporacyjnego. Wnioski
i rozwigzania organizacyjnoprawne wilasciwe i wazne dla danej organizacji, nie-
koniecznie mozna stosowaé gdzie indziej.

Niemata czg§¢ badaczy zajmujacych si¢ ta tematyka, problem nadzoru korpo-
racyjnego — szerzej teorii agencji — rozumie jako teori¢ bodzcoéw ekonomicznych
(zachet materialnych). Najwazniejszy sposob rozwiagzania tego problemu pole-
galby na sporzadzeniu kontraktu dotyczacego rezultatow dziatalnosci, byltby za-
tem oparty na efektach (outcome based) powiazanych z systemem bodzcow. In-
nymi stowy, problem nadzoru powinien by¢ rozwiazany, zdaniem tych autorow,
w plaszczyznie proefektywnosciowych kontraktow (incentive contracts). Mecha-
nizm ten, obok funkcji kontrolnej spelnia réwniez funkcje motywacyjna.
Wypehia lukg w systemie nadzoru korporacyjnego, w ktorym brakuje elementow
stymulujacych menedzera do dalszej pracy, motywatorow”.

3. Charakterystyka spotek kapitatowych sektora publicznego

Nawiazujac do praktyki nie sposob pomina¢ nowych rozwiazan instytucjonal-
nych. W wyniku reaktywowania instytucji samorzadu terytorialnego nastapit
nowy podziat zadan, kompetencji i wlasnos$ci publicznej pomigdzy panstwo a sa-
morzad terytorialny. Uruchomiony zostatl proces tworzenia ram prawnych i insty-
tucjonalnych dla realizacji zadan publicznych przez administracj¢ samorzadowa,

> W rozwazaniach na temat relacji zachodzacych miedzy mocodawca a petnomocnikiem coraz
czgsciej wskazuje si¢ na dwa podstawowe nurty badawcze okre$lane mianem pozytywnej i norma-
tywnej teorii agencji. Pierwsza z nich probuje problem agencji rozwiaza¢ na plaszczyznie proefek-
tywno$ciowych kontraktow, druga natomiast przywiazuje wage do rozwigzan formalnych.
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szczegolnie w zakresie gospodarki komunalnej. Dla celow niniejszej analizy, za-
kres badan ograniczono do spotek kapitatowych sektora komunalnego. Pominigto
zaklady budzetowe i instytucje uzytecznosci publiczne;j.

Gospodarka komunalna polega na realizacji przez JST zadan wtasnych, przy
czym istotng czg$¢ zadan z zakresu gospodarki komunalnej stanowia zadania
o charakterze uzytecznos$ci publicznej, ktérych celem jest biezace i nieprzerwane
zaspokajanie zbiorowych potrzeb ludnosci przez $wiadczenie ustug powszechnie
dostepnych.

JST w celu $wiadczenia ustug moga zawiazywa¢ m.in. spoiki kapitatlowe oraz
przystgpowac do takich podmiotow. Spotki kapitatowe — akcyjna i z ograniczona
odpowiedzialno$cia — sa odrgbnymi osobami prawnymi i dziataja we wlasnym
imieniu oraz na wlasne ryzyko, moga zaciaga¢ kredyty i pozyczki. JST jako
wspolnik lub akcjonariusz, nie ponosi odpowiedzialno$ci za ich zobowiazania,
a one nie ponosza odpowiedzialnosci za zobowiazania JST (zob. Ustawa z dnia
20 grudnia 1996 r. o gospodarce komunalnej Dz. U. z 1997 r,, nr 9, poz. 43, ze
zm.).

Dotychczasowe doswiadczenia zagraniczne i krajowe pokazuja, ze prze-
ksztalcenie podmiotow komunalnych w spolki kapitatowe utatwia ich restruktury-
zacje, prowadzenie inwestycji oraz ewentualne pozyskiwanie inwestorow. Z tych
wiasnie wzgledow coraz wigeej JST zaczyna si¢ przekonywac do tej formy orga-
nizacyjnoprawnej podmiotow komunalnych. Rosnie bowiem liczba spotek komu-
nalnych z udzialem kapitatu JST. Dane Ministerstwa Skarbu Panstwa oraz infor-
macje GUS wykazaly, ze liczba tych spotek wzrosta z 2415 w koncu 2001 roku
do 2621 w grudniu 2004 roku i prawie 2800 w 2006 roku.

Rekapitulujac powyzsze stwierdzenia i uwagi mozna postawi¢ teze ogoélniej-
szej natury. Ot6éz, w wyniku podjetych dziatan legislacyjnych zwiazanych z de-
centralizacja finansow publicznych wigkszo$¢ samorzadow przekazato uprawnie-
nia do zarzadzania przedsigbiorstwami komunalnymi w gesti¢ zarzadow tych
przedsigbiorstw. Pojawia si¢ wigc klasyczny problem agencji i nadzoru wtasci-
cielskiego: w jaki sposob i w jakim zakresie mocodawca, tj. jednostka samorzadu
terytorialnego (JST) moze skutecznie monitorowaé dziatania pelnomocnika (za-
rzadcy) pod katem wywiazywania si¢ przez niego z wyznaczonych mu zadan.

4. Wybrane, wazniejsze zalecenia i postulaty sprawnosciowe
nadzoru korporacyjnego podmiotéw komunalnych

Rezultaty badan empirycznych i teoretycznych analiz wykazaly, ze stworzenie
efektywnego nadzoru korporacyjnego nie jest tatwe. Tym bardziej zaprojektowa-
nie wilasciwych i praktycznych zarazem rozwiazan instytucjonalnych z zakresu
teorii agencji dla przedsigbiorstw komunalnych (PK) okazuje si¢ zadaniem jesz-
cze bardziej skomplikowanym, trudnym i budzacym wiele kontrowersji. Powo-
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dem tego stanu rzeczy sa m.in. liczne, nierozstrzygnigte kwestie, specyficzne dla
tego sektora. Scharakteryzowano je pokrotce w dalszej czgsci artykutu (zob. tabli-
ca 1).

Tablica 1

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

Kryterium i przedmiot
poréwnania

Przedsigbiorstwo rynkowe
(PR)

Przedsigbiorstwo komunalne (PK)

Status pracodawcy

Wtasciciel: przedsigbiorca,
instytucja, udziatowiec

Wiasciciel: Jednostka Samorzadu Tery-
torialnego (JST)

Glowna podstawa
prawna

Kodeks Spotek Handlowych
(KSH)

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

Misja organizacji

Osiaganie przewagi konku-
rencyjnej, ksztattowanie po-
zycji rynkowe;j

Zaspokajanie zbiorowych potrzeb
spoteczenstwa wynikajacych z zadan
whasnych JST

Cel dziatalnosci orga-
nizacji

Osiaganie zysku lub inne
cele o charakterze ekono-
micznym — rozwoj zasobow

Petienie stuzby publicznej wobec
mieszkancow, przy zachowaniu réowniez
celow ekonomicznych

Status odbiorcy ustug

Klient-konsument

Petent (strona, mieszkaniec, obywatel,
podatnik) jako podmiot praw i obo-
wiazkow konstytucyjnych

Istnienie nadzoru
umozliwiajacego pod-
danie pelnomocnika
publicznej ocenie (ac-
countability).

Zewnetrzne 1 wewnetrzne
mechanizmy nadzoru
wiascicielskiego

Zewngtrzne 1 wewngtrzne mechanizmy
nadzoru wiascicielskiego poszerzone

o interesariuszy, biuro nadzoru wiasci-
cielskiego 1 audyt wewngtrzny. Istnienie
demokratycznego nadzoru

Wymiar i rodzaj nie-
zalezno$ci przedsig-
biorstwa

Posiada niezalezno$¢ zarow-
no w zakresie ustalania ce-
16w, jak i wyboru narzedzi
ich realizacji, co wynika za-
rowno z KSH, jak i z teorii
ekonomii, teorii zarzadzania

Niezalezno$¢ ograniczona jest tylko do
swobodnego wyboru instrumentéw
zarzadzania, a niekiedy celow

Ograniczenie zakresu
dziatania i zmniejsze-
nie konkurencyjnos$ci

Brak ograniczen obszaréw
dziatalnosci gospodarczej
przedsigbiorstw, ktore
zmniejszalyby ich konkuren-
cyjnosé

Czgste stosowanie polityki polegajacej
na wylaczaniu pewnych obszaréw
dziatalnosci gospodarczej lub zlecaniu
dzialalnosci nierentownej, co zmniejsza
konkurencyjnos¢ PK

Asymetria informacji

W momencie rozdzielenia
wlasnosci od zarzadzania
istnieje zjawisko asymetrii
informacji

Kryterium to nabiera ostrzejszego cha-
rakteru z uwagi na brak zwyczajowej
wiedzy fachowej mocodawcy, wyni-
kajacy z kadencyjnosci i politycznych
wyboréw
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cd. tablicy 1

Kryterium i przedmiot
poréwnania

Przedsigbiorstwo rynkowe
(PR)

Przedsigbiorstwo komunalne (PK)

Wspolna agencja

Rzadko wystgpuje problem
wspdlnej agencji

Czgsto wystgpuje problem wspodlnej
agencji, gdyz oprocz JST pojawiaja sig
inne podmioty probujace petni¢ wobec
PK rol¢ mocodawcéw (np. wyborcy,
wybierani przywodcy, interesariusze we-
wnetrzni PK), co oznacza koniecznosé¢
interakcji, a nawet wspotdziatania

z grupami interesu, ktére moga mieé
odmienne cele, preferencje

Wielo$¢ relacji agencji

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

W PK oprocz rady nadzorczej wystg-
puje dodatkowy szczebel agencji w po-
staci biura nadzoru wlascicielskiego czy
audytu wewngtrznego, ktére rowniez ze
swej strony kreuja relacje agencji

w strukturze PK i poza nim

Oddzialywanie cyklu

wyborczego na petno-
mocnika (racjonalno$é¢
decyzji w krotkim

i dlugim okresie cza-
su)

Nie wystgpuje problem wy-
boru horyzontu czasowego
przy podejmowaniu decyzji,
gdyz zazwyczaj mocodawca
nie ma problemu z okresle-
niem celéw dziatalnosci

Polityczni mocodawcy moga mie¢ trud-
nosci z okre$leniem ex-ante pozadane-
go celu dziatalnosci PK. Ponadto przy
okresleniu celu pojawia si¢ problem
oddziatywania cyklu wyborczego na
pelnomocnika

Motywowanie petno-
mocnika

Motywowanie pelnomocnika
PR winno zawiera¢ bodzce
sktaniajace go do realizacji
strategii firmy. Dominuja
motywy materialne

Motywowanie pelnomocnika PK jest
problemem bardziej skomplikowanym,
gdyz oprécz realizacji celow mocodaw-
cy nalezy uwzgledni¢ jeszcze interesy
interesariuszy. Duze znaczenie moty-
woOw niematerialnych

Konformistyczna po-
stawa petlnomocnika

W PR rzadko zdarza sig¢
sytuacja, w ktdrej nale-
zatoby chroni¢ pelnomocni-
ka przed dzialalno$cia mo-
codawcy

W PK ma miejsce sytuacja, w ktorej
czgsto nalezy chroni¢ pelnomocnika
przed negatywnym wptywem mocodaw-
cy, wywierajacego presj¢ na petnomoc-
nika. Sytuacja taka ma miejsce

w przypadku czestych zmian politycz-
nych mocodawcow, co wymusza posta-
we konformistyczna pelnomocnika

Przejrzystos¢ (transpa-
rence)

PR decyduja sig¢ na ujaw-
nienie szczegoélowych infor-
macji o swojej kondycji,
strategii, strukturze wtlasno$-
ci czy osobach zarzadza-
jacych 1 nadzorujacych, aby
W ten sposob przyciagnac
potencjalnych inwestorow

i zaprezentowac sig¢ jako
godny zaufania partner

PK poddane sa duzej presji w kierun-
ku przejrzystosci dziatania. Jednakze
nie zawsze przejrzystos¢ przynosi ko-
rzysci, gdyz po przekroczeniu optymal-
nego poziomu dalszy wzrost przejrzy-
sto§ci moze dawaé negatywne rezultaty,
spowodowane wyplywem na zewnatrz
waznych informacji, a straty spoteczne
moga by¢ wyzsze niz w przypadku
braku przejrzystosci
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cd. tablicy 1

Kryterium i przedmiot
poréwnania

Przedsigbiorstwo rynkowe
(PR)

Przedsigbiorstwo komunalne (PK)

Réznorodnosei proble-
mow agencji wewnatrz
przedsigbiorstwa

Mniejsza ilo§¢ problemow
agencji wewnatrz przedsig-
biorstwa sprawia, ze nie
jest ono narazone na pro-
blemy dotyczace tych rela-
cji

Istotng cecha PK jest réznorodno$é
agencji wewnatrz przedsigbiorstwa, kto-
re wymagaja opracowania dodatkowych
procedur zwiazanych z nalezytym
wspoétdziataniem pomigdzy wewngtrzny-
mi grupami interesu

Kontrakt menedzerski

Nie ma wigkszego proble-
mu z opracowaniem kon-
traktu opartego na tatwo
obserwowalnej zmienne;j
z jednej strony oraz na

Liczne cele, wielo$¢ relacji agencji, jak
roéwniez ograniczenia w zakresie bodz-
céw materialnych utrudniaja konstru-
owanie 1 wprowadzenie tego typu
umow

systemie bodzcow material-
nych i niematerialnych ze
strony drugiej

Zro6dto: Barwacz, Koziol, 2006, s. 10 i 11.

Liczne juz i rozlegle badania empiryczne, a dokltadniej rezultaty tych badan,
wskazuja na konieczno$¢ przyjecia indywidualnego podejscia zaréwno do budo-
wy wlasnego systemu nadzoru korporacyjnego spoéiki, jak réwniez do analizy
jego efektywnosci. Mozna zatem przyjac tezg, ze nadzor korporacyjny przedsig-
biorstwa komunalnego wymaga okreslenia i zastosowania odpowiednich zasad
i narzedzi kontrolnych wykorzystywanych w sektorze prywatnym, po uprzedniej
ich weryfikacji 1 modyfikacji, jak rowniez podanie warunkéw ich implementacji.

Charakteryzujac postulaty sprawnosciowe nadzoru korporacyjnego wydaje sig,
ze W pierwszym rzedzie nalezatoby akcentowal zwiazek pomigdzy nadzorem
a naturg firmy, a wigc uwzglednienie w nim koncepcji firmy (Wojtyna, 2005,
s. 50). W pismiennictwie dotyczacym nadzoru korporacyjnego wymienia si¢ m.in.
tradycyjne teorie firmy, teori¢ zasobowa, teori¢ kluczowych kompetencji, teorie
alternatywne, teorie kontraktowe, teori¢ agencji, jak rowniez rézne podejscia: po-
lityczne, kulturowe, normatywne, systemowe (Mesjasz, 2004, s. 54 i nast.). Na
szczegolng uwage zastuguje teoria agencji oraz teoria kontraktowa i zwigzana
z nia koncepcja przedsigbiorstwa interesariuszy®. Wskazania i elementy tej kon-
cepcji sa w znacznej mierze realizowane, zwlaszcza w organizacjach sektora pu-
blicznego, do ktorego przynaleza przedsigbiorstwa komunalne. Oprocz JST poja-
wiaja si¢ inne podmioty, ktore réwniez probuja petni¢ wobec przedsigbiorstwa
komunalnego rol¢ mocodawcy. Nadto wystgpuja w nim liczni interesariusze we-

* Przedsigbiorstwo interesariuszy — zdaniem M. Clarksona — stanowia interesariusze funkcjo-
nujacy w ramach systemu spolecznego tworzacego niezbedne prawne i rynkowe warunki dla jego
dziatalnosci. Celem przedsigbiorstwa jest tworzenie bogactwa (warto$ci) dla wszystkich interesariu-
szy poprzez zamiang ich udzialow (stakes) na produkty i ustugi (Turnbull, 2000, s. 30).
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wnetrzni 1 zewngtrzni, np. petent (mieszkaniec) jako podmiot praw i obowiazkow
konstytucyjnych.

Na gruncie menedzerskich koncepcji przedsigbiorstwa i licznych teorii ekono-
micznych sformutowano teze podkreslajaca kluczowe znaczenie kapitatu ludzkie-
g0’ w przetrwaniu i rozwoju organizacji. Kapitat ten odgrywa szczegodlna role nie
tylko w tradycyjnych firmach, ale przede wszystkim w hegemonicznej gospodar-
ce opartej na wiedzy, zwanej rowniez sektorem tworczym. Inne sektory gospodar-
ki podazaja za nim, dziatajac pod jego wplywem. W uzasadnieniu tej tezy pod-
kresla sig, ze to witasnie akumulacja kapitalu ludzkiego jest zasadniczym czynni-
kiem wzrostu gospodarczego i rozwoju spotecznego. Mechanizm ten opiera sig na
zatozeniu, ze szeroko pojmowane kwalifikacje 1 kompetencje pracownika (kapitat
intelektualny) bezposrednio stymuluja wzrost produktywnosci organizacji i deter-
minuja jej zdolnos¢ do rozwoju. W mysl autoréw tej koncepcji kapital Iudzki jest
swego rodzaju katalizatorem, przestanka akumulacji innych czynnikow wytwor-
czych, zwlaszcza kapitatu rzeczowego oraz generatorem warto$ci dodanej (Woz-
niak, 2004, s. 123-125).

Rozwoj kapitatu ludzkiego — zgodnie z klasyczng teorig kapitatu ludzkiego —
wymaga inwestowania w ludzi, przyczyniajac si¢ tym samym do wzrostu wartos-
ci tego kapitalu. Pracownicy inwestujac go na rzecz firmy oczekiwaé beda odpo-
wiedniego zwrotu poniesionych naktadéw w postaci dochodow z pracy, a zwlasz-
cza w formie otrzymywanego wynagrodzenia. Jezeli beda oni wynagradzani po-
nizej swej warto$ci, czyli stopa zwrotu bedzie zbyt niska, pojawi si¢ problem do-
chowania wartosci kapitatu ludzkiego, a pracownicy podejma probeg sprzedazy
swego kapitalu gdzie indziej. Pojawia si¢ wigc nowe zadanie dla tadu korporacyj-
nego: ochrona integralno$ci organizacji. Udzial kluczowych pracownikow we
wiasnosci, jak réwniez tworzenie systemow motywacyjnych, zawieranie umow
kontraktowych — krotko mowiac ochrona intereséw kluczowych pracownikow,
a nie tylko ochrona praw wiascicieli moze by¢ przyktadem odpowiedzi na te wy-
zwania.

Funkcjonowanie PK wiaze si¢ z wielostopniowoscia relacji agencji. W §wietle
obowiazujacych przepisow KSH istnieje dodatkowy szczebel tej relacji w postaci
rady nadzorczej. Nadzorowanie, a zwlaszcza pomiar wyniku — w tym przypadku
efektow pracy pelomocnika® — wymaga poniesienia kosztow. Wynik zwigksza
si¢ w miar¢ doskonalenia nadzoru, lecz doskonalszy nadzér pociaga za soba
wigksze koszty. Powinna by¢ wigc zachowana zalezno$¢ pomigdzy przyrostem

> W teorii i praktyce zarzadzania stosuje si¢ zamienne terminy: wartosci niewymierne, aktywa
intelektualne, kapital intelektualny, kapitat ludzki. Bez wzgledu na to, jaki termin zostanie uzyty,
stosujacy go maja na mysli niematerialne zasoby firmy, nie majace fizycznego czy finansowego
wymiaru, przyczyniajace si¢ do generowania strumienia przysztych korzysci i wptywajace istotnie
na warto$¢ firmy. Przez kapitat ludzki w wezszym ujgciu rozumie si¢ fizyczne i umystowe cechy
pracownika pozwalajace na dobre wykonywanie powierzonej mu pracy takie, przyktadowo, jak wie-
dza, umiejetnosei, zdolnosci, wartodci i postawy, zainteresowania.

® Ten kto mierzy warto$¢ wyniku (output) zarazem kontroluje przydzielanie wynagrodzen.
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wyniku (x) a przyrostem kosztow nadzoru (y) — tak aby x > y. Mozna zatem je-
dynie mowi¢ o optymalizacji przedmiotu i zakresu nadzoru, a nie jego maksyma-
lizacji. Stad pojawiajace si¢ nowe pomysty uproszczenia instytucji nadzoru,
a wigc propozycje przejscia od ,,dualizmu” do ,,monizmu” korporacyjnego.

Interesujace rozwiazanie w zakresie tadu korporacyjnego proponuje komisja
UE - zawarte w Planie Dziatan dla Prawa Spoétek (Action Plan for Company
Law) — postulujac przyjecie dyrektywy przyznajacej spotkom publicznym swobo-
d¢e wyboru pomiedzy systemem dualistycznym (zarzad i rada nadzorcza) oraz
monistycznym (jeden organ zarzadzajaco-nadzorujacy).

Jezeli rozwiazanie to zostanie przyjete w zalozonym czasie, to jest do 2008
roku, to pojawia si¢ konieczno$¢ nowelizacji kodeksu spotek handlowych w za-
kresie regulacji spotki akcyjnej przez wprowadzenie, co najmniej do spotek pu-
blicznych, mozliwos$ci wyboru modelu tadu korporacyjnego. Ta znaczaca zmiana,
ktora powinna nastagpi¢ w obecnej dekadzie, w znacznym stopniu zwigkszy ela-
styczno$¢ zarzadzania, poszerzy swobode gospodarcza oraz moze przyczynié sig
do zmniejszenia kosztow osobowych nadzoru korporacyjnego. Nadto przyjecie
wspomnianej dyrektywy utatwi wspotprace z inwestorami zagranicznymi, zwlasz-
cza z menedzerami reprezentujacymi w Polsce inwestorow pochodzacych z panstw
0 systemie monistycznym, zawartym w prawie amerykanskim, szwajcarskim
i niektorych krajow cztonkowskich UE.

Nawiazujac do szkoty nowej ekonomii instytucjonalnej problem ekonomizacji
nadzoru korporacyjnego rozpatruje si¢ szerzej. Koncentruja si¢ one na zagadnie-
niach koordynacji, ktorej stan, poziom okreslaja koszty transakcyjne. Wprawdzie
o kategorii tej duzo si¢ ostatnio mowi i pisze, to jednak pozostaje kwestia ich po-
miaru, ktora nie zostata — jak dotad — rozstrzygnigta w sposob satysfakcjonujacy.
Niemniej jednak mozna przyjacé tezg, ze koszty agencji sa tym wyzsze, im wigk-
sza jest rozbiezno$¢ migdzy interesem agenta i mocodawcy.

Jednym z kluczowych problemow agencji jest przyznanie pelnomocnikowi od-
powiedniego zakresu niezaleznosci. Zagadnienie to ma kilka wymiaréw. Najwaz-
niejsze znaczenie ma rozroznienie migdzy niezalezno$cia w zakresie celow PK
(goal independence) lub jedynie w zakresie wyboru narzedzi zarzadzania (instru-
ment independence). Jak zwykle, rowniez w tej materii zdania sa podzielone.
Chociaz wyraznie przewaza poglad, ze szczegodlnie w przypadku podmiotow
dziatajacych w oparciu o Kodeks spotek handlowych (KSH), niezalezno$¢ powin-
na dotyczy¢ takze celow, to jednoczesnie zdaniem wielu specjalistow, rownowage
migdzy niezalezno$cia a demokratycznym nadzorem w sektorze publicznym uzys-
kuje si¢ najlepiej, gdy ta pierwsza polega tylko na swobodzie wyboru instrumen-
tow zarzadzania (Wojtyna, 2005, s. 114).

Wazkim argumentem, czgsto podnoszonym przez zwolennikow tego podejscia
jest problem demokracji. Uwazaja oni, ze przyznanie jakiejkolwiek korporacji
znacznego zakresu niezalezno$ci jest rownoznaczne z wystapieniem problemu
»deficytu demokracji” (Wojtyna, 2005, s. 113). Nie mozna zbudowa¢ efektywne-
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go nadzoru bez regulujacej go demokracji (szerzej kultury), gdyz koszty formal-
nej regulacji i biurokracji, pozbawione presji ze strony kultury, zwlaszcza demo-
kracji, zniszcza najlepsze intencje organdéw regulujacych (Lis, Sterniczek, 2005,
s. 58).

Uznajac wigkszos¢ argumentéw badaczy obu wspomnianych grup mozna przy-
ja¢ teze, iz najlepszym rozwiazaniem tej kwestii bytoby wspolne okreslanie ce-
16w, przez co najmniej trzy grupy ,,aktorow”, a mianowicie interesariuszy ze-
wnetrznych, zwlaszcza wyborcoéw; jednostke samorzadu terytorialnego oraz
pelmomocnika, tj. zarzad spotki.

W gruncie rzeczy cel ten sprowadzatby si¢ do zaspokajania potrzeb zbioro-
wych wspdlnoty samorzadowej z jednej strony oraz do zwigkszania korzysci
(zysku) dla mocodawcy (JST) ze strony drugiej. Dlatego im wigksza jest spoj-
no$¢ celow obu stron, tym lepsze sa relacje agencji — co sprzyja poprawie pro-
duktywnosci pracy petnomocnika, np. w postaci wyzszej intensywnosci pracy, po-
dejmowaniu wilasciwych decyzji.

Kluczowym elementem ksztaltujacym relacje agencji sa informacje. Relacje te
r6znia si¢ stopniem asymetrii informacji, ktéry w skrajnej postaci mozna umiej-
scowi¢ pomiedzy pelna informacja o poczynaniach petnomocnika a pelna dyskre-
cjonalno$cia petnomocnika, kiedy dzialania agenta nie sa obserwowalne dla mo-
codawcy. Rozwigzaniem najlepszym byloby zatem osiagnigcie pelnej i zarazem
bezptatnej informacji. Tyle na ten temat teoria agencji — w praktyce natomiast po-
szukuje si¢ rozwigzan satysfakcjonujacych, a wigc zblizonych do najlepszych,
lecz nie najlepszych.

Zachowania pelnomocnika — z ré6znych wzgledow — moga ro6zni¢ si¢ od tych,
ktorych oczekuje mocodawca. Czgsto podawanym powodem tego stanu rzeczy
jest asymetria informacji, a doktadniej, przewaga informacyjna petnomocnika,
ktorej skutki moga przybiera¢ rézne formy, na przyktad dziatan ukrytych (hidden
action), dzialan trudnych do weryfikacji (nonverifiability), decyzji i dzialan zo-
rientowanych na siebie, co w skrajnych przypadkach moze prowadzi¢ do naduzy-
cia pelnomocnictwa, a nawet przejgcia firmy przez pelnomocnika, i inne. Przewa-
ga informacyjna pelnomocnika wystepuje zazwyczaj w obrebie wiedzy fachowe;j.
Tak wiec nawet jesli mocodawca obserwuje podjete dzialania, ale nie ma dosta-
tecznej wiedzy fachowej, to nieckoniecznie wie, czy sa one wlasciwe. W tym sta-
nie rzeczy mocodawca chce, aby pelnomocnik podjal dzialania na podstawie in-
formacji, ktorymi dysponuje tylko ten ostatni.

W swietle powyzszych stwierdzen mozna sformutowaé tezg¢ nastepujacej tres-
ci: poddanie PK demokratycznemu nadzorowi wymaga, aby mocodawca dyspo-
nowal informacjami, takimi, jakie ma pelnomocnik. Chodzi zatem o to, aby we
wzajemnych relacjach zniwelowa¢ nadmierng asymetri¢ informacji. Rozwiazanie
tej kwestii w duzej mierze zalezy od przyjetych zasad i narzedzi nadzoru, zalezy
rowniez od przejrzystosci dziatania. Jednakze nie zawsze przejrzystos¢ przynosi
korzysci; po przekroczeniu optymalnego poziomu, dalszy wzrost przejrzystosci
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moze dawac negatywne rezultaty, spowodowane wyplywem na zewnatrz waznych
informacji, a straty spoteczne moga by¢ wyzsze niz w przypadku braku przejrzys-
tosci.

Problem asymetrii informacji i petnej kontroli nad poczynaniami pelnomocnika
jest trudny, jego rozwiazanie jest niemal niemozliwe w praktyce gospodarczej
i niekonieczne. Pelna kontrola poczynan petnomocnika zapewnie krepowalaby
jego przedsigbiorczos¢, zmniegjszata sktonnos¢ do ryzyka, ograniczytaby bezpie-
czenstwo informacji itp. Mozna zatem jedynie méwi¢ o pewnym stopniu sprawo-
wania nadzoru wilascicielskiego, mniejszym lub wigkszym, ale zawsze niezu-
pelnym ze wzgledu na wspomniane ograniczenia z jednej strony oraz ekono-
miczng nieefektywnos$¢ pelnego monitoringu poczynan menedzera ze strony dru-
giej.

Kluczowym sposobem rozwiazywania probleméw agencji i zarazem podsta-
wowa jednostka analizy jest zawieranie kontraktow opartych na efektach po-
wiazanych z systemem bodzcow. Kwestie te stanowia przedmiot zainteresowan
tworcow teorii kontraktow. Podaja oni badaniom bodzce i ich struktur¢ podejmo-
wane jako determinanty umowy. Bodzce jawia si¢ tutaj jako podstawowy element
procesu gospodarowania, a ich struktura rzutuje na decyzje podejmowane przez
podmioty gospodarcze. Miara skutecznosci zaprojektowanego systemu bodzcoéw
(w tym zwlaszcza struktury bodzcow) jest intensywnos¢ pobudzania produkcyjno-
$ci czlonkow organizacji — stymulowanie ich do takiego dziatania, jakby byli
wlascicielami organizacji. Centralnym problemem teorii kontraktéw (a nawet eko-
nomii) jest takie zaprojektowanie tej instytucji (systemu bodzcoéw), aby zapewnita
ona pozytywne bodzce podmiotom gospodarczym, doktadniej kierownictwu i pra-
cownikom organizacji w szczegolnosci.

Warunkiem skuteczno$ci tego typu uméw jest zapewnienie pelnomocnikowi
wyzszej uzyteczno$ci pracy na rzecz mocodawcy w poréwnaniu do innego jej
wariantu na stanowisku lub uzytecznosci pracy wykonywanej gdzie indziej, u in-
nego pracodawcy.

Decyzja mocodawcy dotyczaca konstrukcji kontraktu powinna obejmowaé dwa
jego obszary: formy zatrudnienia i zasad wynagradzania oraz pakietu wynagro-
dzen. Ze wzgledu na ograniczone ramy artykutu zwrocono uwage na role, jaka
odgrywaja poszczego6lne ich rodzaje. Otd6z w szeroko rozumianym i powszechnie
akceptowanym paradygmacie homo economicus dominuja bodzce o charakterze
materialnym, co jest zrozumiate w sytuacji komercjalizacji sektora publicznego
i materializacji pozazawodowego zycia pracownikow. Z drugiej jednak strony,
w licznej juz i rozleglej literaturze wskazuje si¢ na duze znaczenie innego rodza-
ju motywacji, mianowicie zwraca si¢ uwage na niematerialne czynniki motywa-
cyjne, podkreslajac przy tym, ze w pewnym zakresie istnieje ,,wymiennos$¢’ obu
rodzajow motywacji i zapewne ich komplementarnosc.

Nawiazujac do stwierdzenia podkreslajacego znaczenie obu rodzajow motywa-
cji (opartej na bodzcach materialnych i niematerialnych), pojawia si¢ kwestia, czy
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polozenie nadmiernego nacisku na bodzce ekonomiczne nie oznacza w przypadku
pracownikoéw sektora publicznego jednoczesnego ostabienia innego rodzaju moty-
wacji. Najnowsze badania tego zagadnienia wykazaty, ze:

1. Nieuzasadniona jest opinia, zar6wno zgodnie z ktora specjalisci zatrudnieni
w sektorze publicznym sa spotecznikami kierujacymi si¢ altruizmem, jak
i w mysl ktorej sa oni egoistami nastawionymi wylacznie na realizacj¢ wiasnego
interesu;

2. Nadto blgdne jest rowniez przekonanie, ze poszczegolni obywatele sa jedy-
nie pasywnymi odbiorcami $wiadczen, podobnie jak i poglad uznajacy ich za su-
werenow dysponujacych nieograniczona swoboda wyboru ustug zasobow.

Z kolei zdaniem szwajcarskiego ekonomisty B. Freya, zbyt duzy nacisk
polozony na motywacj¢ zewngtrznag — obejmujaca gtownie bodzce materialne —
podcina wewngtrzna motywacje pracownikow, zwlaszcza tych, ktorzy pracuja
w sektorze publicznym (Wojtyna, 2005, s. 19). Oznacza to, ze struktura bodzcow
dla pracownikéw sektora publicznego powinna taczy¢, a nie przeciwstawia¢ sobie
motywy materialne i niematerialne, szczegdlnie altruistyczne.

Konczac omawianie tej kwestii nalezy podkresli¢, ze opracowanie optymalne-
go kontraktu, tj. takiego, aby zawarte w nim bodzce sktaniaty zarzad PK do reali-
zacji wlasnego celu, umozliwity zarazem osiagnigcie celu mocodawcy. Na przy-
ktad wysoko§¢ wynagrodzenia zarzadu zalezy od stopnia realizacji celow PK.
Z drugiej strony kontrakt powinien by¢ ,,odporny”, a wigc utrudnia¢ mocodawcy,
mediom wywierania presji na pelnomocnika i zmuszania go do konformistycznej
postawy. Jeszcze jedna mys$l, ktora warto przytoczy¢, otodz: istotng cecha kontrak-
tu jest to, aby byl on oparty na tatwo obserwowalnej zmiennej. Nadto parametr
powinien zosta¢ ustalony na takim poziomie, aby obnizka wynagrodzenia wywo-
tana np. spadkiem produkcji moglta by¢ kompensowana w sytuacji jej zwigksza-
nia.

Konstruowanie i implementacja tego typu uméw napotyka jednak wiele barier,
trudnos$ci. Zasadnicza bariera wprowadzania proefektywnosciowych kontraktow
jest pomiar produkcji otrzymywanej z poszczegdlnych czynnikoéw produkcji.
Trudno$¢ w okresleniu tej relacji jest czgsto powodem oddzielenia wynagrodzenia
od produktywnos$ci pracy i zaniechania stosowania instytucji kontraktu menedzer-
skiego. Inna wazna bariera skonstruowania skutecznej umowy jest wspomniana
juz wielokrotnie asymetria informacji, zwlaszcza istnienie ex-ante niepetnej infor-
macji.

Badania instytucji nadzoru korporacyjnego i teorii agencji uwzgledniaja réw-
niez spoteczny kontekst gospodarowania, a w tym rowniez cechy (kompetencje)
ludzi — traktowanych jako podmiot procesow wymiany.

Ot6z, omawiajac liczne problemy agencji i nadzoru korporacyjnego warto
zwréci¢ uwage na wzgledy behawioralne, a w szczegdlnosSci utomnosci natury
ludzkiej, takie przyktadowo, jak chciwo$¢, nierzetelno$¢, rozbudzona silna potrze-
ba mocy itp., zaostrzajace problem pokusy naduzycia (moral hazard). Badacze
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zajmujacy si¢ tym zagadnieniem zwracaja uwage na wystepujacy w Polsce brak
lojalnosci w stosunku do korporacji przy jednoczesnym docenianiu lojalno$ci po-
litycznej i grupowej (Lis, Sterniczuk, 2005, s. 60).

Szczesliwie istnieja rowniez pozytywne cechy umystéow ludzi, a dwie z nich
maja kluczowe znaczenie: umiejetnos¢ kalkulacji interesow i oceny ryzyka oraz
wzajemno$¢ w stosunkach z innymi — czyli na przyktad zdolnos¢ do odpowiada-
nia hojnoscia i lojalnoscia na cudza hojnosc¢ i lojalnos¢. Cechy te wazne z punktu
widzenia efektywnosci nadzoru korporacyjnego, czy efektywnosci poszczegol-
nych mechanizméw nadzorczych powinny by¢ uwzglednione, w wigkszym niz
dotad stopniu, przy doborze cztonkow zarzaddéw, rad nadzorczych, organow kon-
trolnych itp.

Zwazajac na wzgledy behawioralne, mozna doda¢, ze jesteSmy w stanie sobie
radzi¢ przy odpowiednim, znosSnym poziomie nadzoru dlatego, ze wigkszos¢ ludzi
bedzie gotowa wspolpracowaé rozsadnie 1 przyzwoicie, o ile nie bedzie to ich
kosztowato zbyt wiele. Zaréwno mechanizmy nadzorcze, jak i kalkulacja
wlasnych interesoOw sa konieczne, aby sktoni¢ pelnomocnika do wspoélpracy; row-
nie wazna jest tu wzajemno$¢, instynktowna emocjonalna potrzeba reagowania
gotowoscia wspoélpracy z ludzmi okazujacymi potrzebg kooperacyjna (Koziol,
2006, s. 168).

5. ZakoAczenie

W artykule przedstawiono wybrane, wazniejsze zagadnienia nadzoru korpora-
cyjnego przedsigbiorstwa komunalnego. Nie wyczerpuja one listy problemow.
Wigkszo$¢ z nich wymaga dalszych badan. W szczegolnosci dotyczy to wzmian-
kowanych jedynie kwestii takich, jak racjonalno$¢ decyzji w krotkim i dhugim
okresie, oddziatywanie cyklu wyborczego na pelnomocnika, konformistyczna po-
stawa pelnomocnika, czy formalnoprawne aspekty agencji.

Zaprojektowanie wlasciwych i praktycznych zarazem rozwigzan instytucjonal-
nych z zakresu tadu korporacyjnego dla przedsigbiorstw komunalnych (PK) oka-
zuje si¢ zadaniem skomplikowanym, trudnym i budzacym wiele kontrowersji. Po-
wodem tego stanu rzeczy sa m.in. poruszone kwestie, specyficzne dla tego sekto-
ra, wymagajace wilasciwego rozstrzygnigcia oraz kompleksowo$é (wewngtrzna
spojnos¢) i konsekwentne wykorzystanie mechanizméw nadzorczych.
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Institutional Problems of Corporate Governance in Associations of
Capital within the Public Sector

Summary: 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.

Key words: corporate governance, association of capital, public sector



