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Streszczenie: W artykule scharakteryzowano dwuszczeblowy i jednoszczeblowy system
zarzadzania i nadzoru w przedsigbiorstwie. Podkreslono ich duze znaczenie dla nadzoru wiasci-
cielskiego, jak rowniez dla funkcjonowania przedsigbiorstwa. Dokonujac analizy poréwnawczej
obu systemow, wskazano na warunki ich stosowania, przestanki wyboru jednego z nich. W opra-
cowaniu podano rézne podejscia do istoty spotki i nadrzednego celu jej dziatalnosci, co zdaniem
autordw silnie oddzialuje na wyboér modelu nadzoru korporacyjnego i mechanizméw nadzoru
wlascicielskiego.

1. Uwagi wstepne

Z chwilg oddzielenia wtasnosci od zarzadu, a $cislej méwiac — od momentu po-
wstania wspotzaleznosci mocodawca—pelnomocnik pojawil si¢ problem monitoro-
wania przez mocodawce zachowan pelnomocnika, okreslany mianem nadzoru kor-
poracyjnego' lub innymi stowy tadu korporacyjnego. Zachowania te z pewnych
wzgledow moga bowiem roznic si¢ od tych, jakie oczekuje mocodawca. W szcze-

* prof. dr hab. Leszek Koziot — profesor zwyczajny, kierownik Katedry Zarzadzania Matopolskiej
Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Tarnowie, kontakt: (14) 688 00 10 w. 535; mgr Witold Zych — wykta-
dowca w Katedrze Finanséw i Rachunkowosci Matopolskiej Wyzszej Szkoty Ekonomicznej w Tarno-
wie, kontakt: (14) 688 00 10 w. 543.

! Dla celow m.in. analiz przyjeto, ze nadzor korporacyjny to zbior instytucji prawnych i ekonomicz-
nych oraz mechanizméw kontroli majacych na celu zapewnienie efektywnego funkcjonowania przed-
sigbiorstwa w sytuacji pojawienia si¢ réznych intereséw podmiotéw zaangazowanych w ich funkcjono-
wanie (Polskie Forum Corporate Governance). Natomiast przez nadzor wiascicielski rozumie si¢ uktad
instytucji i odpowiedzialnych im mechanizméw kontroli wykorzystywanych przez wiasciciela kapitatu;
jest to zatem sposob sprawowania czynnosci nadzorczych i zarzadzajacych w przedsigbiorstwie.
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gblnosci dotyczy to procesu nawiazywania i realizacji transakcji gospodarczych, wy-
miany informacji, dziatan ukrytych (hidden action), dziatan trudnych do identyfika-
cji, decyzji i dziatan zorientowanych na siebie, co w skrajnych przypadkach moze
doprowadzi¢ do naduzycia pelnomocnictwa, a nawet przejecia firmy przez peho-
mocnika. Warto dodaé, ze zarowno praktyka, jak i teoria dostarcza wielu przyktadow
i argumentéw dobrej wspodtpracy migdzy wiascicielami lub ich przedstawicielami
z jednej strony a pelnomocnikami (menedzerami) z drugiej strony. Niemniej jednak
system nadzoru korporacyjnego jest nicodzowny, a na jego struktur¢ powinny skta-
da¢ sig: podsystem nadzoru i kontroli, podsystem motywacji oraz implementacja no-
woczesnych metod zarzadzania.

Kwesti¢ nadzoru korporacyjnego wybitnie komplikuje problem ryzyka prowa-
dzonej dziatalnosci wytworczej i zwiazane z nim podejmowane decyzje w warun-
kach niepewnosci, co rowniez ze swej strony utrudnia monitorowanie zachowan
pelomocnika. Skala przemian zachodzacych w otoczeniu organizacji, a w szczegol-
nosci skala badania narastajacych konsekwencji tych przemian wynikajacych z roz-
budowanych tancuchow przyczynowo-skutkowych, powoduje, ze stopniowo tracimy
zdolno$¢ rozeznania skutkow wlasnych dziatan. Problem ten narasta pod wptywem
kompresji czasu zjawisk spotecznych i procesow gospodarczych, a wigc np. skroce-
nia cyklu funkcjonalnosci innowacji, technologii. W tej sytuacji cykl zycia produktu,
odstep czasowy, w jakim nowe produkty beda si¢ pojawiac, ulegnie nie tylko skrdce-
niu, ale rowniez istotnym wahaniom.

W $wietle powyzszych uwag mozna pokusic¢ si¢ o refleksje ogdlniejszej natury:
otdz okreslonym dziataniom — nazwijmy je instrumentami ekonomicznymi — trudno
przypisa¢ przewidywalne skutki czy stopien ryzyka gospodarczego.

Wracajac jednak na grunt nadzoru korporacyjnego, nalezy podkresli¢, ze nieta-
two oceni¢ efektywnos¢ ustanowionych przez panstwo instytucji nadzorczych (np.
rad nadzorczych, zarzadéw); nie mniej skomplikowana jest ocena efektywnosci me-
chanizméw nadzorczych wykreowanych przez wspomniane instytucje. Wybrane,
wazniejsze z nich to: mechanizmy kontrolne (audyt, kontrola), mechanizmy moty-
wacyjne (kontrakty) oraz nowoczesne metody zarzadzania, takie jak controlling, ba-
lanced scorecard, accountability scorecard, lessons leamed.

Jak mozna zauwazy¢, problem asymetrii informacji i kontroli nad poczynaniami
pelnomocnika jest trudny, jego rozwiazanie jest w praktyce gospodarczej niemal
niemozliwe 1 niekonieczne. Petna kontrola poczynan pelnomocnika zapewne kre-
powalaby jego przedsigbiorczos¢, zmniejszata sktonnos$¢ do ryzyka, ograniczyta
bezpieczenstwo informacji itp. Mozna zatem jedynie méwi¢ o pewnym stopniu spra-
wowania nadzoru wlascicielskiego, mniejszym lub wigkszym, ale zawsze niezupet-
nym ze wzgledu na wspomniane ograniczenia z jednej strony oraz ekonomiczna nie-
efektywnos$¢ pelnego monitoringu poczynan menedzera z drugiej strony?. Ujmujac

2 Nadzorowanie, a zwlaszcza pomiar wyniku — w omawianym przypadku efektéw pracy petnomoc-
nika, wymaga poniesienia kosztow i naktadow. Wynik zwigksza si¢ w miar¢ doskonalenia nadzoru,
lecz doskonalszy nadzér pociaga za soba wyzsze koszty. Mozna rowniez ubezpieczy¢ si¢ od ryzyka,
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szerzej te problematyke, trzeba pamigta¢ o tym, ze przyjete mechanizmy nadzoru
wiascicielskiego powinny przyczyniac¢ si¢ do minimalizacji kosztéw agencji, tzn. za-
pobiega¢ zmniejszeniu wartosci rynkowej firmy, np. na wskutek konfliktu migdzy
menedzerami a wlascicielami; konfliktu potencjalnie istniejacego w nadzorze — do-
brze opisanego w teorii agencji.

W zakonczeniu omawiania kwestii ogdlniejszej natury, a dotyczacych efektywno-
$ci instytucji 1 mechanizmdéw nadzoru wiascicielskiego, warto wspomnie¢ o dziata-
niach organéw Unii Europejskiej. Otoz trzy kolejne prezydencje uwazaja, ze nalezy
ograniczy¢ obcigzenia administracyjne naktadane na spotki UE. Podjete zostang dzia-
lania na rzecz uproszczenia i modernizacji otoczenia biznesowego spotek, a zwlasz-
cza ulepszenia uregulowan prawnych dotyczacych nadzoru wlascicielskiego®.

W artykule scharakteryzowano kluczowe dla nadzoru wtascicielskiego systemy:
dualistyczny oraz monistyczny.

Do niedawna w polskim systemie prawnym istniala mozliwo$¢ prowadzenia
spotki kapitatowej jedynie w oparciu o dualistyczny (dwuszczeblowy, dwupozio-
mowy) system zarzadzania i nadzoru. System ten zaklada funkcjonowanie w spotce
zarzadu oraz rady nadzorczej (w spolce z 0.0. organ nadzoru jest z reguty fakulta-
tywny). Kierowanie i nadzor ustawodawca podzielit migdzy zarzad a rade nadzor-
cza (Ustawa, 2000, Kodeks spotek handlowych, art. 368 i 382), wprowadzajac m.in.
zakaz wydawania przez rad¢ nadzorcza polecen zarzadowi (art. 375) oraz zakaz 1a-
czenia stanowisk w obu tych organach (art. 387). System dualistyczny, zwany nie-
kiedy modelem kontynentalno-japonskim, jest stosowany w krajach europejskich,
zwlaszcza tych, ktére przynaleza do Unii Europejskie;j.

Od marca 2005 r. pojawila si¢ mozliwo$¢ prowadzenia spotki kapitatowej w opar-
ciu o monistyczny system nadzoru i zarzadzania, zwany rowniez systemem jedno-
szczeblowym czy jednopoziomowym. Jego konstrukcja opiera si¢ na istnieniu jed-
nego organu nadzorczo-zarzadzajacego. Rozwigzanie to, funkcjonujace w krajach
anglo-amerykanskich, wprowadzono ustawa o europejskim zgrupowaniu interes6w
gospodarczych i spdtce europejskiej (Ustawa, 2005), stwarzajac tym samym moz-
liwos$¢ funkcjonowania podmiotu o ponadnarodowym charakterze i mozliwos¢ do-
konania wyboru migdzy systemem dualistycznym a monistycznym zarzadzania tym
podmiotem. Jak wspomniano, system monistyczny zaktada istnienie jednego organu
odpowiedzialnego za kierowanie spotka, ktdry w terminologii polskiego prawa zo-
stal okreslony mianem rady administrujace;.

Przez system zarzadzania i nadzoru rozumie si¢ konstrukcje struktury organéw
spotki i sposob sprawowania przez te organy czynnosci nadzorczych i zarzadczych.
Warto doda¢, ze to wlasnie podzial kompetencji zarzadczych i nadzorczych jest jed-
nym z najwazniejszych wyroznikow systemu dualistycznego oraz systemu monistycz-

ale koszty takiej operacji sa wysokie. Powinna by¢ wigc zachowana zalezno$¢ pomigdzy przyrostem
wyniku (x) a przyrostem kosztoéw nadzoru (y), tak aby x>y.
3 ,Monitor Europejski” 2009, nr 51, s. 27.
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nego. W sytuacji, gdy spoltki zarzadzaja majatkiem akcjonariuszy lub udziatowcow,
uregulowania dotyczace zarzadzania i nadzoru, a tym samym wybor odpowiedniego
systemu jest sprawa wazna.

W praktyce wykorzystuje si¢ bardzo wiele roznorodnych mechanizmow i instytu-
cji nadzorczych bazujacych na regulacjach prawnych, konkurencji, obowiazujacych
normach i obyczajach. Rysunek 1 przedstawia istniejagce mechanizmy i instytucje
nadzorcze.

Mechanizmy nadzorcze i instytucje

N

Mechanizmy kontrolne i instytucje nadzorcze Mechanizmy motywacyjne i wiazace

N ,,

Wewngtrzne: Zewngtrzne: Wynagrodzenie:
e Struktura wlasnosci e Rynek kontroli e Akcje dla menedzerow
i glosow korporacji e Klauzule w kredytowaniu
e Rada Rynek dhugow e Rolasygnatéw z rynku
e Powigzania Rynek produktu
kapitatowe Rynek talentow

e  Kredytodawca
e Monitoring

menedzerskich
Regulacyjna rola

wewngtrzny panstwa
e Pracownicy e  Kultura narodowa,
e  System zarzadzania praktyka gospodarcza

Rys. 1 Mechanizmy i instytucje nadzorcze

Zr6dto: Wolf, 1999, s. 12.

W licznej juz i rozlegtlej literaturze dotyczacej systemow nadzoru nie znaleziono
przekonujacych argumentdw, popartych wynikami badan empirycznych, przema-
wiajacych za wyzszoscia danego systemu nad innym. Nie mozna zatem postawic¢
tezy, ze ktorys z tych systemow odznacza si¢ wyzsza efektywnoscia, mierzona np.
wartoscig spotki, odpornoscia na upadtos¢, zdolnoscia do wykrywania i przeciw-
dziatania zagrozeniom, innowacyjnoscia. Mozna jedynie mowic o okreslonych wa-
runkach ich stosowania, warunkach, w ktorych jeden z nich moze okazac¢ si¢ efek-
tywniejszy.

2. System dualistyczny
W systemie dualistycznym, typowym dla krajow europejskich i Japonii, orga-

nami spotki sa zarzad, rada nadzorcza i walne zgromadzenie akcjonariuszy (zob. ry-
sunek 2).
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Instytucje i mechanizmy Nowe mechanizmy
wewnetrzne nadzoru

Zgromadzenie
akcjonariuszy

A

l Rada Nadzorcza
Kontrola
A 4
Audyt wewngtrzny
e  Controlling

> Zarzad < e BSC

System motywowania e ASC
i kontrakty e  Lessons learned

A
Pracownicy

Rys. 2. Model struktury dualistycznego systemu nadzoru i zarzadzania

Zr 6 dto: opracowanie wiasne.

Wprawdzie walne zgromadzenie akcjonariuszy jest czynnikiem uprawnionym do
wyboru cztonkéw rady nadzorczej oraz do ewentualnych porozumien o uczestnic-
twie pracownikow w zarzadzaniu spéika, to jednak akcjonariusze nie maja upraw-
nien do bezposredniego instruowania cztonkow rady odnosnie do podejmowanych
przez nich decyzji. Obowiazujace uregulowanie prawne zaktada brak hierarchicz-
nego podporzadkowania rady nadzorczej walnemu zgromadzeniu.

Rada nadzorcza postrzegana jest jako organ podnoszacy wiarygodnos¢ przed-
sigbiorstwa (spotki), a jej dziatalnos¢ swiadczy o funkcjonowaniu mechanizmow
nadzoru wiascicielskiego, zapewniajacych egzekwowanie odpowiedzialnosci za
dziatania zarzadu. Jej zadaniem jest czuwanie nad realizacja uchwat walnego zgro-
madzenia, lojalno$¢ wobec spotki i troska o jej rozwdj — mozna zatem mowic o spet-
nianiu funkcji powierniczej przez rad¢ nadzorcza (Ustawa, 2000, art. 382 § 3), ktora
w praktyce zarzadzania sprowadza si¢ do tworzenia wartosci dla akcjonariuszy. Pod-
stawowymi jej obowigzkami sa:

e ocena sprawozdan finansowych w zakresie zgodnosci z ksiggami i dokumen-

tami, jak i ze stanem faktycznym;

e ocena wnioskow zarzadu dotyczaca podziatu zysku albo pokrycia straty;

e skladanie walnemu zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wy-

nikow tych ocen.
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Cztonek rady nadzorczej ponosi osobista odpowiedzialnos¢ i zobowiazany jest 0so-
biscie peli¢ funkcje. W tym celu zobowiazuje si¢ organ zarzadzajacy do niezwtocz-
nego informowania organu nadzorczego o wszelkich sprawach, ktére moga miec
istotny wptyw na funkcjonowanie spotki, a w szczegdélnosci o prowadzeniu spraw
spotki 1 przewidywanym rozwoju jej dziatalnosci. Ponadto organ nadzorczy moze za-
zada¢ od organu zarzadzajacego wszelkiego rodzaju informacji, jakie moga by¢ nie-
zbedne do sprawowania nadzoru. Jezeli statut nie stanowi inaczej, kazdy cztonek rady
nadzorczej moze zada¢ od cztonkow zarzadu przedstawienia radzie nadzorczej na jej
najblizszym posiedzeniu odpowiednich dokumentdw, sprawozdan i wyjasnien.

Oprocz funkcji nadzorczych rada moze petni¢ rowniez funkcje kierownicze. Prze-
pisy kodeksu spotek handlowych pozwalaja na rozszerzenie kompetencji rady nadzor-
czej m.in. przez przyjecie odpowiednich zapiséw w statucie, ktore moga zobowiazy-
wac¢ zarzad do uzyskiwania zgody rady na wykonanie okreslonych dziatan. Oznacza
to, ze rada nadzorcza moze kontrolowaé¢ zalozenia przyjete do planu, sporzadzone
plany i programy, a nawet kontrolowa¢ poszczegdlne etapy ich realizacji. Wyrazajac
swoja dezaprobatg czy brak zgody na dziatania podejmowane przez zarzad jeszcze
przed ich realizacja, rada nadzorcza spetnia funkcje kierownicze (Ustawa, 2000, art.
328 § 1; zob. tez Corporate..., 2006, s. 332). Mozna zatem stwierdzi¢, ze migdzy
rada nadzorcza a zarzadem nie ma catkowitego rozdzielenia funkcji kierowniczych
i nadzorczych. W takich przypadkach rada nadzorcza stanowi per se mechanizm nad-
zoru wilascicielskiego, sprawujac funkcje kontrolna®.

W 2008 r. znowelizowano ustawe o rachunkowosci. Zwigksza ona odpowiedzial-
nos¢ karna organdéw spotki. Rozszerzona zostata odpowiedzialno$¢ rad nadzorczych
za sprawozdania finansowe. Przed wejsciem w zycie zapiséw ustawy rady nadzorcze
ocenialy sprawozdania finansowe, positkujac si¢ lub kierujac opiniami bieglych re-
widentéw. Obecnie rady ponosza odpowiedzialnos¢ za caly cykl powstawania spra-
wozdan finansowych. W praktyce oznacza to, ze czlonkowie rad nadzorczych beda
odpowiada¢ nie tylko za prawidtowe sporzadzenie sprawozdan pod wzgledem for-
malnym, ale rdwniez bgda ponosi¢ odpowiedzialno$é¢ za ryzyko prawidtowosci spra-
wozdan w konteks$cie ukazania realnej sytuacji spotki i opartej na niej finansowej
wyktadni rozwoju. Obszarem, w ktorym moze dochodzi¢ do dyskusji, a nawet kon-
fliktéw miedzy rada nadzorcza i zarzadem, bedzie zapewne ocena i projekcja ptynno-
$ci finansowej, krotko mowiac — zarzadzanie ryzykiem ptynnosci finansowe;.

Kolejnym, obligatoryjnym organem spotki dzialajacej w oparciu o system du-
alistyczny jest organ zarzadzajacy — w Polsce zarzad. Dziata on na dwoch ptasz-
czyznach: prowadzenie spraw spoiki i jej reprezentacji. Pojecie prowadzenia spraw
spotki odnosi si¢ do kwestii wewngtrznych spotki, czyli dotyczy dziatan, ktdre nie
wywoluja bezposrednich skutkéw w stosunkach z osobami trzecimi i obejmuja
przede wszystkim czynnosci faktyczne, planistyczne i organizatorskie, kontrolne,
a nawet czynnosci wykonawcze. Pojgcie reprezentacji odnosi si¢ natomiast do sfery

4 Na kwesti¢ t¢ zwraca uwage wielu autordéw, juz w definicji nadzoru korporacyjnego wyrozniajac
dwa dzialania z jego zakresu: nadzorowanie, czyli monitorowanie wynikow dzialania menedzeréw oraz
odpowiedzialnos¢, czyli rozliczanie menedzerdéw (Lis, Sterniczuk, 2005, s. 17).
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stosunkow zewnetrznych i obejmuje wszelkie czynnosci prawne wywotujace skutki
na zewnatrz (J. Bieniak, M. Bieniak, 2005, s. 267). W obu tych ptaszczyznach upraw-
nienia zarzadu maja charakter wykonawczy i zarzadczy.

Z przedstawionych kompetencji rady nadzorczej i zarzadu wynika, ze miedzy
tymi organami zachodzi szereg relacji, zwlaszcza tych, ktére dotycza procesu kon-
troli wstgpnej i biezacej. Pomimo iz konstrukcja prawna odnoszaca si¢ do tych relacji
zakazuje radzie nadzorczej wydawania polecen zarzadowi, w praktyce gospodarczej
zdarza sig¢, ze trudno jednoznacznie stwierdzi¢, czy rada bada dzialania zarzadu, czy
tez ingeruje w zastrzezone dla zarzadu prowadzenie spraw spotki. W tym konteks-
cie wazny jest dialog i wspodtpraca miedzy tymi organami. Pozwala to unikna¢ spo-
wolnienia, a nawet blokowania procesu decyzyjnego, proceséw gospodarczych oraz
konfliktow migdzy rada a zarzadem i w ostatecznym rachunku przyczynia si¢ do
sprawniejszego zarzadzania spoika.

Wyniki szeroko zakrojonych badan dowodza, ze wsrdéd cztonkéw rad nadzor-
czych przewaza orientacja na dochowanie interesu akcjonariuszy (shareholders),
innymi stowy ujmujac t¢ kwesti¢ — na maksymalizacj¢ wartosci dla akcjonariuszy.
Z kolei wigkszo$¢ cztonkow zarzaddéw badanych spotek system zarzadzania opiera
na filozofii interesariuszy (stakeholders) (Jezak, 2001)°. To rozbiezne spojrzenie na
filozofi¢ zarzadzania sp6tka moze rowniez ze swej strony stanowi¢ zarzewie konflik-
tow 1 utrudnié nalezyte prowadzenie spraw spotki.

Praktyka gospodarcza dostarcza wielu przyktadéw relacji istniejacych miedzy
rada nadzorcza a zarzadem. Silna rada, wykorzystujac obowigzujace uregulowa-
nia prawne, moze zapewni¢ sobie znaczacy wpltyw na prowadzenie spraw spoiki.
Wprawdzie inicjatywa nalezy do zarzadu, niemniej jednak obydwa te organy moga
wspolnie podejmowac strategiczne decyzje, co w praktyce oznacza, ze rozdzial funk-
cji nadzorczych i zarzadczych staje si¢ niejasny, mato dysjunktywny. W ten spo-
sob nakres$lona pragmatyka wspotdziatania organdéw spotki przybliza system duali-
styczny do monistycznego. Silna rada wspdtpracujaca z zarzadem stanowi wazna
przestanke przemawiajacq za stosowaniem systemu dualistycznego.

Jednak w przypadku stabej rady nadzorczej czy braku dobrej wspotpracy uzgod-
nienia mi¢dzy obu organami przebiegajq wolno 1 opornie, zmniejszajac efektywnosé
procesu zarzadzania i procesu nadzorczego, generujac dodatkowe koszty nadzoru
wlascicielskiego. Krotko méwiac, zle uktadajaca si¢ wspotpraca organow spétki czy
staba, ,,fasadowa” rada nadzorcza, ktéra utrudnia prowadzenie spraw spoétki, sa to
istotne argumenty za wprowadzeniem systemu monistycznego.

5 Odzwierciedleniem wspomnianych réznic sa nastgpujace koncepcje (Jezak, 2001, s. 82): 1) Mo-
nistyczna, podkreslajaca, ze przedsigbiorstwo jako wtasnos¢ prywatna powinno by¢ zorientowane na
zaspokojenie interesow wiascicieli. Takie podejscie dominuje w Stanach Zjednoczonych i w Wielkiej
Brytanii, a takze w Australii i Nowej Zelandii; 2) Dualistyczna, akcentujaca interesy akcjonariuszy, ale
réwnoczesnie uwzgledniajaca interesy pracownikow przedsigbiorstwa. Koncepcja ta dominuje w Niem-
czech oraz w innych krajach Europy kontynentalnej; 3) Pluralistyczna, wedlug ktdrej przedsigbiorstwo
nalezy do wszystkich grup intereséw, czyli pracownikow, akcjonariuszy, gtéwnego kredytodawcy,
glownych kooperantdéw, dostawcow i1 dystrybutordw, przy czym interes pracownikow liczy si¢ w pierw-
szej kolejnosci. To podejscie jest najbardziej rozpowszechnione w Japonii.
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Pozostaje do wyjasnienia jeszcze jedna wazna kwestia. Otdz czas pracy cztonkoéw
zarzadu, w formie nienormowanego czasu pracy, wymaga czesto statej aktywnosci
w zatatwianiu spraw i obecnosci w miejscu pracy, natomiast aktywno$¢ cztonkow
rady nadzorczej jest znaczaco mniejsza, najczesciej niewielka. Jak pokazuje prak-
tyka, zebrania rady odbywaja si¢ rzadko, sporadycznie i dotycza zwykle sprawowa-
nia funkcji nadzorczych. Juz chocby z tego wzgledu, jak rowniez przez fakt, ze wiele
rzeczy w otoczeniu firmy dzieje si¢ naraz — co wymaga stalej, skrupulatnej kontroli
—rada nadzorcza nie jest, bo nie moze by¢, efektywnym mechanizmem nadzoru wia-
Scicielskiego.

W tej sytuacji waznym zadaniem rady nadzorczej jest wskazanie lub wykreowa-
nie i zastosowanie odpowiedniego mechanizmu nadzoru wiascicielskiego — najlepiej
jednej lub kilku nowoczesnych, ,,crossowych” metod zarzadzania.

3. System monistyczny

Interesujace rozwigzanie w zakresie tadu korporacyjnego — zawarte w Planie Dziatan
dla Prawa Spotek (Action Plan for Company Law) — proponuje komisja Unii Europej-
skiej, postulujac przyjecie dyrektywy przyznajacej podmiotom gospodarczym i spotkom
publicznym swobode wyboru pomigdzy systemem dualistycznym (zarzad i rada nadzor-
cza) oraz monistycznym (jeden organ zarzadzajaco-nadzorujacy) (zob. rysunek 3).

Instytucje i mechanizmy Nowe mechanizmy
wewngtrzne nadzoru
@ Zgromadzenie @
akcjonariuszy
Kontrola A4
Rada administrujaca e Controlling
d e BSC
Audyt wewnetrzny [ e ASC
Dyrektor wykonawczy
System motywowania
i kontroli >

A

Pracownicy

Rys. 3. Model struktury monistycznego systemu nadzoru i zarzadzania

Zr6dto: opracowanie wilasne.



Analiza instytugji nadzoru whascicielskiego w spdtkach 189

Reform¢ t¢ zapoczatkowala Rada Wspolnoty Europejskiej, powolujac europej-
ska spotke akcyjng rozporzadzeniem z dnia 8 pazdziernika 2001 r. (Rozporzadze-
nie, 2001). Celem tej inicjatywy byto wykreowanie silnego europejskiego podmiotu
gospodarczego, bedacego konkurencyjnym na $wiatowym rynku. Jako optymalna,
najbardziej odpowiadajacg potrzebom obrotu formg organizacyjno-prawng wybrano
spotke akcyjna, gwarantujaca zebranie odpowiedniego do zatozonych celow kapitatu
i racjonalne roztozenie ryzyka gospodarczego. W zatozeniu ma to by¢ struktura au-
tonomiczna wzgledem prawa krajowego, elastyczna, podatna na reorganizacjg i uno-
woczesnianie jej postaci zaleznie od zmieniajacych si¢ potrzeb akcjonariuszy 1 ze-
wnetrznych uwarunkowan, oparta na regutach zapewniajacych ekonomiczna i prawna
jednolitos¢ jej dziatania. Bezposrednia stosowalnos¢ rozporzadzenia oznacza, ze akt
tego rodzaju ze swej natury staje si¢ czeg$cia systemu prawnego, bez koniecznosci
dokonywania jakichkolwiek zabiegdéw transpozycyjnych, wywierajac skutki bezpo-
srednie w stosunku do podmiotdw, ktorych dotycza.

Komisja Europejska w cytowanym rozporzadzeniu zaleca stosowanie systemu
monistycznego, cho¢ pozostawia tez mozliwos¢ wyboru innej opcji. Wzgledy prag-
matyczne, a zwlaszcza koniecznos$¢ przyciagnigcia inwestorow z panstw o modelu
jednoszczeblowym, przemawiaja za wprowadzeniem do prawa polskiego, jako alter-
natywnego do modelu dualistycznego, wlasnie modelu monistycznego w odniesieniu
do spdtki akcyjnej. Omawiane rozporzadzenie wprowadza ten system tylko na po-
trzeby tworzenia tzw. spotki europejskiej. Jednoczesnie rozporzadzenie ma charakter
nadrzedny wobec krajowego porzadku w tym sensie, ze przepisy krajowe sprzeczne
z nim nie maja mocy wiazacej w momencie ich stosowania. Orzekajacy sad powota
w takim przypadku przepisy wspdlnotowe. Dla wykonania dyrektywy Rady Europy
o0 spolce europejskiej przyjeto w Polsce ustawe o europejskim zagospodarowaniu in-
teresoOw gospodarczych i spdtce europejskiej z dnia 4 marca 2005 r. (Ustawa, 2005).

Proponowana w projekcie regulacj¢ systemu monistycznego charakteryzuja na-
stepujace cechy (Siemiatkowski, 2005, s. 150-153):

e Zastapienie zarzadu i rady nadzorczej przez jeden organ, zwany rada admi-
nistrujaca. W projekcie zawarto, obowiazujaca rowniez na gruncie kodeksu
spotek handlowych (a wczesniej kodeksu handlowego) w odniesieniu do za-
rzadu spolki akcyjnej, jednakze nie wyrazong expressis verbis, zasade domnie-
mania kompetencji rady administrujacej we wszystkich sprawach niezastrze-
zonych przez ustawg lub statut dla walnego zgromadzenia (art. 28 ust. 2);

e Kumulacja kompetencji zarzadczych oraz nadzorczych z funkcjonalnym ich
rozdzialem oraz mozliwoscia delegacji kompetencji do prowadzenia spraw
spotki dyrektorowi (dyrektorom) wykonawczemu, niebedacemu cztonkiem
rady administrujacej spotki;

e Dopuszczalno$¢ taczenia funkcji cztonka rady administrujacej i dyrektora wy-
konawczego oraz wzglednie obowiazujacy zakaz jednoczesnego pelnienia
funkcji przewodniczacego rady administrujacej i generalnego dyrektora wy-
konawczego;
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o Mozliwos¢ wydawania dyrektorom wykonawczym przez rad¢ administrujaca
wiazacych polecen dotyczacych prowadzenia spraw spotki; przyjecie zasady
kazdorazowej zmiany albo cofnigcia delegacji w drodze podjecia uchwaty
przez rade administrujaca, natomiast w zakresie ,,przekazania kompetencji”
komitetom projekt dopuszcza tylko statutowe ograniczenie kompetencji pod-
legajacych przekazaniu;

e Mozliwos¢ wykonywania niektorych kompetencji przez samych cztonkéw
rady w wylonionych z jej grona komitetach;

e Projekt zawiera definicje: ‘delegacja kompetencji’ i ‘konstrukcja przekazania
kompetencji’. Delegacja kompetencji moze nastapi¢ wyltacznie na rzecz dy-
rektora wykonawczego i dotyczy¢ prowadzenia spraw spétki, nie uszczupla
kompetencji rady administrujacej w zakresie prowadzenia spraw spotki ani tez
jej reprezentacji. Przekazanie kompetencji nastgpuje natomiast na rzecz komi-
tetow bedacych w istocie komitetami rady administrujacej, sktadajacymi sie,
co do zasady, wylacznie z jej cztonkdw (art. 32 ust. 3). Przedmiotem ,,przeka-
zania” moga by¢ réwniez kompetencje wykraczajace poza zakres prowadze-
nia spraw spotki (w szczegolnosci kompetencje w zakresie nadzoru i kontroli),
a ich przekazanie uszczupli odpowiednio kompetencje rady administrujace;.

Jesli rozwiazanie to zostanie przyjete w zalozonym czasie, tj. do 2010 r., to po-
jawia sie konieczno$¢ nowelizacji kodeksu spotek handlowych w zakresie regulacji
spotki akcyjnej przez wprowadzenie, co najmniej do spotek publicznych, mozliwo-
$ci wyboru tadu korporacyjnego. Ta istotna zmiana, ktéra powinna nastapic¢ jeszcze
w obecnej dekadzie, w znacznym stopniu zwigkszy elastycznos$¢ zarzadzania, posze-
rzy swobode gospodarcza oraz moze przyczyni¢ si¢ do zmniejszenia kosztéw oso-
bowych nadzoru korporacyjnego. Nadto przyjecie wspomnianej dyrektywy utatwi
wspotprace z inwestorami zagranicznymi, zwtaszcza menedzerami reprezentujacymi
w Polsce inwestoréw pochodzacych z panstw o systemie monistycznym, zawartym
w prawie amerykanskim, szwajcarskim, niektorych krajow cztonkowskich UE.

Jak zawsze w tak skomplikowanych sprawach pojawiajg si¢ inne gtosy i opinie.
Nawiazuja one do czternastego motywu rozporzadzenia 2157/2001, ktéry brzmi na-
stepujaco: ,,mimo ze SE ma prawo wybra¢ jeden z dwoch systemow, odpowiednie
obowigzki 0s6b odpowiedzialnych za zarzadzanie i nadzorowanie powinny by¢ jasno
sprecyzowane”. Stad wniosek, iz w obu systemach w praktyce wystgpuje podziat na
osoby odpowiedzialne za zarzadzanie i osoby odpowiedzialne za nadzor, z tym ze
W systemie monistycznym obie te grupy dziataja w radzie administrujacej, a w sys-
temie dualistycznym w radzie nadzorczej i zarzadzie. Podobne rozwiazania moga
stosowac¢ spotdzielnie europejskie. Uwaza si¢ zatem, ze owo zroznicowanie miedzy
obu analizowanymi systemami zarzadzania i nadzoru ma charakter raczej formalny,
a nie rzeczywisty.

We wspotczesnej literaturze poswigconej nadzorowi korporacyjnemu rozrdznia
si¢ cztery podstawowe rodzaje nadzoru korporacyjnego (zob. tablica 1):
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— anglo-amerykanski;

— niemiecki;
— lacinski;
— japonski.
Tablica 1
Klasyfikacja systemow nadzoru korporacyjnego
Podejscie Rynkowe Oparte na relacjach w srodowisku (sieciowe)
System anglo- System System System
-amerykanski niemiecki facinski japonski
Kraje Stany Zjedno- Niemcy, Holan- Francja, Wto- Japonia
czone, Wielka dia, Szwajcaria, chy, Hiszpania,
Brytania, Ka- Szwecja, Austria, Belgia
nada, Australia Dania, Norwegia,
Finlandia
Koncepcja Instrumentalna, Instytucjonalna Instytucjonalna Instytucjonalna
korporacji zorientowana na
akcjonariuszy
Forma organu Pojedynczy Podwojny organ Pojedynczy lub Pojedynczy
nadzoru korpora- organ podwojny organ organ
cyjnego we Francji, poje-
dynczy w pozo-
statych krajach
Wplywowy ak- Akcjonariusze Banki, pracow- Holdingi finan- | Banki, instytucje
cjonariusz nicy, grupy oli- sowe, rzad, ro- finansowe, pra-
garchiczne dziny — ogdlnie: cownicy, grupy
grupy oligar- oligarchiczne
chiczne
Waznos¢ gietdy Duza Srednia/duza Srednia Duza
Aktywnos¢ rynku Duza Brak Brak Brak
kontroli korpo-
racji
Koncentracja Niska Srednia/wysoka Wysoka Niska/$rednia
wlasnosci
Zaleznosé Wysoka Niska Srednia Niska
wynagrodzen
od rezultatow
Horyzont Krotki Dlugi Diugi Dlugi
CZasowy

Zr6dto: J. Weimer, J.C. Pape, The Taxonomy of Systems of Corporate Governance, ,,Corporate Gover-
nance: An International Review” 1999, t. 7, nr 2, s. 154, za: Lis, Sterniczuk, 2005, s. 123.

Jak wida¢, anglo-amerykanski rodzaj nadzoru korporacyjnego odpowiada wy-
mogom systemu monistycznego, system niemiecki odpowiada wymogom systemu
dualistycznego, system tacinski jest usytuowany migdzy systemem dualistycznym
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a monistycznym, za$ system japonski posiada wiele osobliwosci, jakkolwiek blize;
mu do systemu monistycznego.

5. Uwagi koncowe

Sumujac powyzsze uwagi, nalezy podkreslic, ze scharakteryzowane pokrétce sys-
temy zarzadzania i nadzoru w przedsigbiorstwie stanowia kluczowy element nadzoru
wiacicielskiego. Zaden z nich nie ma uniwersalnego znaczenia — trudno bowiem
z gory okresli¢, ktory z nich (dualistyczny czy monistyczny) odznacza si¢ wyzsza
skutecznoscia 1 efektywnoscia. Mozna zatem jedynie mowi¢ o warunkach ich sto-
sowania, warunkach, w ktorych jeden z nich moze okazac¢ si¢ efektywniejszy. Ro-
zumienie istoty spotki i nadrzednego celu jej dziatalnosci, oczekiwania partnerow
gospodarczych, harmonizacja intereséw, kompetencje cztonkéw rad nadzorczych
i cztonkow zarzadow, sktonnosé i zdolnosé do wspodtdziatania, znajomos¢ nowoczes-
nych metod zarzadzania — to tylko niektore przestanki wyboru systemu zarzadzania
i nadzoru. Biorac powyzsze stwierdzenia pod uwagg, nalezy postulowa¢ noweliza-
cj¢ kodeksu spotek handlowych przez wprowadzenie mozliwosci wyboru tadu kor-
poracyjnego. Postulat ten jest funkcjonalny wzgledem przyjetej doktryny wolnosci
gospodarczej, ktora zaktada m.in. swobode wyboru formy organizacyjno-prawnej
i swobode dokonywania zmian strukturalnych spotki®.
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Analysis of the Institution of Owner’s Supervision in Companies

Summary: The article characterises the dualistic and monistic system of management and su-
pervision in an enterprise. It stresses their grave importance for the owner’s supervision, as well
as for operations of the enterprise. Through a comparative analysis of both systems the conditions
of applying them are indicated, as are the assumptions to use one of them. The analysis contains
various approaches to the essence of the enterprise and the superior aim of its activity, what in
the authors’ view has a powerful impact on the selection of a corporate governance model and
the owner’s supervision mechanisms.

Key words: owner’s supervision, enterprise management, supervision system in an enter-
prise
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