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1. Relacje pomigdzy pojeciem nadzoru korporacyjnego
a pojeciem nadzoru wlascicielskiego

Potrzeba nadzoru korporacyjnego wynika z oddzielenia praw wiasnosci do
majatku przedsig¢biorstwa od funkcji bezposredniego zarzadzania jego sktadnikami.
Nadzor korporacyjny jest wyrazem zrozumialego dazenia wlascicieli
przedsigbiorstwa do zapewnienia im mozliwie najwyzszej stopy zwrotu z
zaangazowanego w jego dziatalnos¢ kapitalu. Wlasciciele posiadaja ograniczone
mozliwosci osobistego monitorowania dziatalnosci gospodarczej przedsigbiorstwa i
szybkiego reagowania na obserwowane nieprawidlowosci. W znacznej czgéci te
funkcje wykonywaé powinny wynaj¢te przez nich osoby tworzace zarzad
przedsigbiorstwa. Ze wzgledu jednak na swoisty brak zaufania do zarzadu (w
praktyce nie sa bowiem odosobnione przypadki, ze osoby zarzadzajace
przedsigbiorstwem kieruja si¢ przede wszystkim wlasnym interesem, a nie
interesem jego wtlascicieli), wlasciciele wspomagaja si¢ zwykle (1) radami
nadzorczymi, oraz (2) audytorami zewng¢trznymi, ktérzy, dzialajac w imieniu
wlascicieli, badajg, czy ich przedsigbiorstwo jest dobrze zarzadzane.

Coraz czgsciej jednak wyraza si¢ opini¢, Zze zaréwno rady nadzorcze jak i
audytorzy nie spelniajq oczekiwan nadzoru korporacyjnego. Pierwsze dlatego, ze
czesto sa prawna fikcja, drudzy dlatego, Ze opiniuja zarzadzanie po fakcie.

Wspolczesnie nadzér korporacyjny wykracza daleko poza relacje wiasciciele —
— ich przedsigbiorstwo. Nadzér ten jest takze standaryzowany przez rozne
organizacje rzadowe i migdzynarodowe, poniewaz ma on na celu: (1)
wypracowanie koncepcji kontroli dziatalnosci duzych prywatnych przedsigbiorstw
o strategicznym znaczeniu dla gospodarki danego kraju lub krajow unii
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gospodarczej, (2) stworzenie dodatkowych mechanizméw gwarantujacych
prowadzenie dzialalnosci przedsigbiorstwa zgodnie z obowiazujacym w danym
kraju prawem, (3) wptywanie na pozytywne spoteczne dzialania przedsigbiorstw na
rzecz ochrony $rodowiska, wspierania réznych obszaréw kultury i innych dziatan
ogollnospotecznych, (4) ochrong intereséw réznych grup interesariuszy, nie tylko
wiascicieli przedsigbiorstwa',

Z powyzszych uwag wynika makroekonomiczne postrzeganie nadzoru
korporacyjnego jako instrumentu sterowania (zarzadzania) gospodarka narodowa
jako catoscia. W takim ujg¢ciu nadzdr korporacyjny jest uwarunkowanym prawnie i
kulturowo, zinstytucjonalizowanym w postaci norm prawnych oraz wyrazajacym
si¢ poprzez wynikajace z tych norm zachowania gospodarcze i mechanizmy
rynkowe systemem tworzenia szeroko rozumianej kultury gospodarczej w danym
panstwie?.

Nadzér korporacyjny nalezy zatem wiaza¢ z grupami réznych interesariuszy
(tzn. rzadow, instytucji, osob i innych podmiotéw gospodarczych zainteresowanych
dziatalnoscia danego przedsigbiorstwa). Wsréd wszystkich interesariuszy
przedsigbiorstwa szczegélne miejsce zajmuja jego wlasciciele. W relacjach
wladciciele — przedsi¢gbiorstwo — jego zarzad nadzoér korporacyjny nabiera
szczegdlnego charakteru, staje si¢ nadzorem upodmiotowionym, skierowanym na

! Kluczowe znaczenie dla rozwoju dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego na $wiecie mialo
wydanie w 1999 r. przez Organizacj¢g Wspolpracy Gospodarczej i Rozwoju (Organisation for
Economic Cooperation and Development - OECD) zasad tego nadzoru. Istotng rol¢ odgrywaja tu
takze dobre praktyki nadzoru korporacyjnego opracowane w 2002 r. na bazie studium poréwnawczego
39 europejskich kodekséw dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego. Wyobrazenie zakresu zasad
dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego daja np: Raport Cadbury (1992 — Wielka Brytania), Raporty
Greenbury i Hampela (1995 — Wielka Brytania), ,,Polaczone zasady” (1998 — Wielka Brytania),
Raport Turnbulla (1999 — Wielka Brytania), Ustawa Sarbanes-Oxley (2002 — USA) (por. [I, s. 27-
42]). Dobre praktyki nadzoru korporacyjnego (takze te przyjgte w 2002 r. przez warszawska Gielde
Papieréw Wartosciowych) wymagaja, aby: (1) czlonkowie rad nadzorczych otrzymywali stosowne
wynagrodzenie, posiadali do$wiadczenie zawodowe, do$wiadczenie Zyciowe, ugruntowana pozycj¢
zawodowg, oraz reprezentowali wysoki poziom moralny, nie powinni pozostawa¢ w finansowej,
osobistej lub prawno-organizacyjnej zaleznosci od spétki ani od jej akcjonariuszy, (2) zarzad spétki
dbat o przejrzystosé i efektywnos¢ systemu zarzadzania spétka oraz prowadzit jej sprawy zgodnie z
przepisami prawa i dobra praktyka, okre$lal gléwne cele dziatania spétki i odpowiadal za ich
osiggnigcie, (3) czlonkowie zarzadu zapewnili prowadzenie wiasciwej polityki informacyjnej i
przeptywu informacji zaréwno w wewngtrznych jak i w zewngtrznych stosunkach spolki oraz
regularnie informowali radg nadzorcza o wszystkich istotnych sprawach dotyczacych dziatalnosci
spotki oraz o ryzyku zwiagzanym z prowadzona dzialalnoscia i sposobach zarzadzania tym ryzykiem,
(4) czlonkowie rad nadzorczych i biegli rewidenci udzielali uczestnikom walnego zgromadzenia
wyjasnien i informacji dotyczacych spékki [1, s. 27-42).

? Badacze czgsto klasyfikuja obserwowane w praktyce réznych pafistw systemy nadzoru
korporacyjnego i wyrdzniaja zwykle: system anglosaski, germanski, tacifski i japonski, podkreslajac
przy tym, ze systemy te zwykle roznia si¢ migdzy sobg np.: ,,przyzwoleniem” na aktywnos$¢ rynku
fuzji i przeje¢ (model anglosaski), mozliwoscia partycypowania pracownikéw w kontroli dziatalnosci
przedsigbiorstwa oraz mozliwoscia duzego wplywu duzych inwestoréw instytucjonalnych (np.
bankéw) na dziatalno$¢ przedsigbiorstw (model germariski) (por. [6, s. 39]).
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konkretne przedsigbiorstwo, jest nadzorem w wg¢zszym znaczeniu, tzn. nadzorem
wlascicielskim.

Analiza celow nadzoru korporacyjnego z tej perspektywy prowadzi do
spostrzezenia, e jego podstawowym celem jest motywowanie do dobrego
zarzadzania przedsigbiorstwem poprzez zapewnienie zarzadowi przedsigbiorstwa
mozliwie najwiekszej niezaleznosci, jednakze z jednoczesnym kontrolowaniem
jego decyzji i ich skutkéw.

Wilasciciele i nadzér wlascicielski
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Rys. 1. Nadzér wiascicielski a monitorowanie dziatalnosci przedsigbiorstwa
Zrédio: opracowanie wlasne.

Na tym tle wyraznie widoczna staje si¢ relacja pomiedzy nadzorem
korporacyjnym a systemem audytu wewnetrznego funkcjonujacego w danym
przedsigbiorstwie, ktéry to system staje si¢ instrumentem nadzoru korporacyjnego.
Symbolicznie takie relacje przedstawia rys. 1.
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Glebsza analiza tworzonych standardéw nadzoru korporacyjnego pozwala na
spostrzezenie, ze dobrze funkcjonujacy nadzér wilascicielski tworzy system, ktéry
wymaga wspoldzialania wielu mechanizméw kontrolnych na poziomie
przedsigbiorstwa. I dlatego: ,,.Dobre praktyki nadzoru korporacyjnego tacza zadania
audytoréw wewngetrznych z regularna oceng efektywno$ci kontroli wewngtrzne;j,
obejmujaca nie tylko procesy opracowywania sprawozdan finansowych, lecz
rowniez procesy operacyjne spotki. Obiektywnos¢ i niezaleznos¢ prac audytoréw
wewnetrznych w ujgciu najnowszych brytyjskich i amerykanskich kodekséw
dobrych  praktyk nadzoru korporacyjnego zwigkszona jest poprzez
podporzadkowanie jednostek audytu wewngtrznego Komitetowi Audytu — a nie
Prezesom Zarzadu — w sklad ktorego wchodza niezalezni czlonkowie Rad
Nadzorczych ....” [1, s. 41-42]

Z powyzszego syntetycznego opisu wynika potrzeba standaryzowania procedur
wspomagajacych wykonywanie czynnosci kontrolno-nadzorczych w systemie
nadzoru wiascicielskiego. Dotyczy to zaréwno systemu kontroli wewngtrznej,
systemu audytu wewngtrznego, jak i audytu wykonywanego przez bieglych
rewidentow’ (rys. 2).

3 Uznana na $wiecie metodologi¢ zorganizowania skutecznego systemu kontroli wewngtrznej
przedstawia opracowanie Kontrola wewnetrzna - zintegrowana koncepcja ramowa (,.Internal Control
— Integrated Framework™) wydane w 1992 r. przez amerykanski Komitet Organizacji Sponsorujacych
Komisj¢ Treadway (Committee of Sponsoring Organizations of the Treadway Commission — COSO)
(wersja 2 wydana byla w 1994 r.) [7, s. 9-10], por. takze [10, s. 46-50]. Metodologi¢ t¢ rozwija dalej
opracowanie Wskazowki dotyczqce kontroli (,,Guidance on Control’) wydane przez Kanadyjski
Instytut Bieglych Rewidentéw (Canadian Institute of Chartered Accountants) w 1995 r., znane jako
opracowanie Coco (z ang. criteria of control). (Guidance on Control, Canadian Institute of Chartered
Accountants, Toronto 1995 cyt. za: [1, s. 49]). Zasady audytu wewngtrznego po raz pierwszy
okreslono w 1947 r. w dokumencie wydanym przez Amerykanski Instytut Audytorow Wewngetrznych,
o nazwie Deklaracja odpowiedzialnosci audytora wewnetrznego. W dokumencie tym okreslono: (1)
istote audytu wewnetrznego (audyt wewnetrzny stanowi niezalezna ocen¢ dziatalnosci dokonywang
w ramach danej organizacji na potrzeby przegladu rachunkowosci, finansow i operacji stanowiacych
baz¢ informacyjng zarzadu; jest to kontrola zarzadcza, ktéra nastepuje droga pomiaru i oceny
efektywnosci innych kontroli); (2) przedmiot i cele audytu wewngtrznego (to wspomaganie
wszystkich czlonkéw zarzadu w efektywnym wypetnianiu ich obowiazkéw poprzez dostarczanie
obiektywnych analiz, ocen, opinii i komentarzy o kontrolowanej dzialalnosci; z tego powodu audytor
wewngtrzny powinien byé zainteresowany kazdym przejawem dziatalnosci przedsigbiorstwa; dotyczy
to przyjgtych w przedsigbiorstwie zasad rachunkowodci, finansow i kontroli funkcjonalnej,
poréwnania stanu faktycznego z przyjgtymi w przedsiebiorstwie polityka, planami i procedurami,
ochrony przed stratami w kazdej postaci, sprawdzania pewnosci i niezawodnosci danych
dostarczanych przez rachunkowosé, oceny jakosci pracy); (3) uprawnienia i odpowiedzialno$¢
audytora wewnetrznego (nie powinien on by¢ bezposrednim zwierzchnikiem osob, ktorych pracg
kontroluje); (4) niezalezno$¢ audytora wewnetrznego (audytor, podczas kontroli i oceny, powinien
by¢ niezalezny, jednak jego kontrola i ocena nie powinny, w zaden sposob, zwalniaé innych oséb od
natozonych na nie obowiazkéw) (por. [9, s. 23]). Wspélczesnie dokumentem rozpowszechniajacym
standardy audytu wewngtrznego w skali $wiatowej jest ,,Standards of Professional Practice of Internal
Auditing” z 2001 r. (Standards of Professional Practice of Internal Auditing, The Institute of Internal
Auditors, Altamonte Springs 2001, za: [1, s.27].)
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Dobre praktyki nadzoru korporacyjnego

Standardy audytu
Zewngegtrznego

Standardy systemu audytu wewnetrznego

n

Standardy systemu kontroli wewnetrznej

Standardy procesow i dziatan

Rys. 2. Relacje pomigdzy dobrymi praktykami nadzoru korporacyjnego i standardami
w wewngtrznym i zewngtrznym systemie nadzorowania przedsigbiorstwa

Zr6dto: opracowanie wiasne.

Standardy w wymienionych ogniwach — naswietlajac sposoby stworzenia w
przedsig¢biorstwach efektywnych systemow kontroli wewngtrznej i charakteryzujac
metody oceny ich efektywnosci, ktére to metody powinny by¢ wykorzystywane
przez system audytu wewngtrznego w przedsigbiorstwie — moga tworzy¢ ramy
wewngtrznego systemu nadzorowania i jednoczesnie stanowic solidne podstawy
wiasciwych relacji pomigdzy dobrymi praktykami nadzoru wiascicielskiego a
standardami i metodologiami audytu wewnetrznego®.

2. Specyfika nadzoru wlascicielskiego w grupie kapitalowej

Grupa kapitalowa jest gospodarczo-ekonomiczna organizacja przedsigbiorstw
samodzielnych pod wzgl¢dem prawnym, zmierzajacych do wspdlnych celow,
powiazanych kapitalowo i ewentualnie kontraktowo, tj. w sposéb umozliwiajacy
aktywne wspétdziatanie®. Przedsigbiorstwa w grupie kapitalowej maja rézny status

* Szerzej problem relacji pomiedzy systemem kontroli wewngtrzne] a systemem audytu
wewngtrznego, takze w kontekécie nadzoru wiascicielskiego, podejmuje A. Karmanska w trzech
rozdziatach pracy zbiorowej Funkcjonowanie przedsigbiorstwa w gospodarce rynkowej. W chwili
pisania tego tekstu — marzec 2005 — praca przygotowana do wydania.

5 W literaturze przedmiotu mozna spotkaé rézne okreslenia pojgcia grupy kapitalowej. Generalnie
jednak mozna méwi¢ o definiowaniu grupy kapitatowej: (1) w sensie ekonomiczno-gospodarczym
oraz (2) w sensie prawa bilansowego (Migdzynarodowy Standard Rachunkowosci (MSR) nr 24 -
Informacje ujawniane na temat podmiotow powiazanych, MSR 27 — Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe, MSR 28 — Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych, MSR 31 - Udzialy
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w zaleznosci od sity i kierunku wplywu na dziatalno$¢ innych podmiotéow z tej
samej grupy. Grupa kapitalowa obejmuje jednostk¢ dominujaca, jednostki zalezne
(w tym jednostki dominujace nizszego szczebla) oraz jednostki wspéizalezne®.

Grupy kapitalowe sa instrumentem zewnetrznej ekspansji przedsigbiorstwa o
dominujacym wplywie. Przedsigbiorstwo to, zarzadzajac bezposrednio lub
posrednio innymi podmiotami w grupie, ma na celu przede wszystkim
wypracowanie zwrotu z kapitalu zainwestowanego w jednostki podporzadkowane,
wyzszego, niz gdyby te jednostki byly zarzadzane w petni autonomicznie. Wymaga
to jasnego okreslenia strategii i celow grupy kapitalowej, wspdlnych dla jej
uczestnikéw, zbudowania systemu zarzadzania grupa, nakierowanego na realizacjg
strategii, rozszerzenia zakresu wspoldziatania pomigdzy uczestnikami grupy i
wreszcie dostosowania ich struktur organizacyjnych i procesow zarzadzania do
potrzeb zarzadzania grupa.

Problematyk¢ nadzoru wilascicielskiego w grupie kapitalowej mozna
rozpatrywacé na trzech poziomach:

a) nadzoru nad dziatalnoscia spotki dominujacej, sprawowanego przez jej
udzialowcow/akcjonariuszy,

b) nadzoru spétki dominujacej nad spétkami jej podporzadkowanymi,

¢) nadzoru sprawowanego przez spotki podporzadkowane nad innymi spotkami, w
ktérych maja one swoje udzialy kapitatowe.

Dla realizacji strategii grupy kapitatowej i systemu zarzadzania jej jednostkami
kluczowe znaczenie ma poziom drugi, czyli nadzor majacy na celu zapewnienie
zbieznosci pomig¢dzy dziatalnoscia spotek podporzadkowanych a celami grupy.

Z legislacyjnego punktu widzenia wyrézni¢ mozna dwa rodzaje nadzoru
wlascicielskiego w grupach kapitatowych:

e nadzdr kodeksowy,

¢ nadzér pozakodeksowy [11, s. 297].

Podstawa kodeksowego nadzoru wlascicielskiego w Polsce s3: obowiazujacy
kodeks spotek handlowych i umowy lub statuty spétek. Zgodnie z zapozyczong z
prawa niemieckiego — przez pochodzacy z 1934 r. kodeks spotek handlowych,
ktérego obecny kodeks jest kontynuacja — dualistyczng koncepcja, nadzér moze by¢
realizowany dwoma drogami:

e poprzez zgromadzenie wspoélnikéw (ZW) w odniesieniu do spétek z
ograniczona odpowiedzialnoscia lub poprzez walne zgromadzenie
akcjonariuszy (WZA) w odniesieniu do spétek akcyjnych,

e poprzez rad¢ nadzorczy, jako organ posredni pomigdzy ZW lub WZA a
zarzadem danej spoiki.

we wspélnych przedsigwzigciach, por. takze Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(DzU 02.76.694 z p6zniejszymi zmianami)

s Kryteria okreslania przedsigbiorstwa jako jednostki dominujacej, zaleznej luk wspolzaleznej,
wynikaja z przywotanych powyzej zrodet prawa bilansowego.
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Nadzor kodeksowy sprawowany przez ZW lub WZA sprowadza si¢ do
zgodnego z instrukcjami zarzadu spotki matki reprezentowania jej przez
wydelegowanych przez nia przedstawicieli w pracach zwotywanych w trybie
zwyczajnym (tj. w terminie sze$ciu miesigcy po uptywie kazdego roku obrotowego)
i nadzwyczajnym ZW lub WZA poszczegdlnych spotek corek, polegajacego na
popieraniu decyzji zgodnych ze strategia spétki matki i blokowaniu decyzji z nia
niezgodnych.

Rada nadzorcza polskich spétek kapitalowych ma natomiast, w mysl
obowiazujacego kodeksu spétek handlowych’, sprawowaé staly nadzér nad spotka
we wszystkich obszarach jej dziatalnosci (art. 219 § 1 i art. 382 § 1), jednak nie ma
prawa do wydawania zarzadowi spolki wiazacych polecen dotyczacych
prowadzenia spraw spotki (art. 219 § 2 i art. 382 § 2). Do szczegdlnych
obowiazkow rady nadzorczej nalezy ocena sprawozdan z dzialalnosci spoétki i
sprawozdan finansowych za ubiegly rok obrotowy (art. 219 § 3 i art. 382 § 3).
Prawem rady jest tez zwolywanie ZW (art. 235 § 2) i WZA (art. 399 § 2). W
spotkach akcyjnych do kompetencji rady nadzorczej nalezy réwniez zawieszanie, z
waznych powodéw, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkow
zarzadu oraz delegowanie cztonkéw rady nadzorczej do czasowego wykonywania
czynnosci czlonkéw zarzadu niemogacych sprawowac swoich czynnosci (art. 383 §
1). Posiedzenie rady nadzorczej spolki akcyjnej powinno byé zwolywane nie
rzadziej niz trzy razy w roku obrotowym (art. 389 § 3). Sita oddziatywania spotki
matki na dzialalno$é spdtki corki poprzez rad¢ nadzorcza zalezy od pozyciji jej
przedstawicieli w skiadzie rady®.

Jak zauwazaja J. Jezak i L. Bohdanowicz, ,,zakres rzeczywistej dziatalnosci rady
nadzorczej jest w praktyce znacznie szerszy, aniZeli ujmuja to rozwiazania
kodeksowe” [2, s. 11]. Przedstawiciele spotki matki w radzie nadzorczej spotki
corki, obok kontrolowania dziatan zarzadu spétki corki, powinni takze aktywnie
posredniczy¢ pomi¢dzy zarzadem spoéitki matki (ewentualnie inna jednostka
odpowiedzialng za nadzér wiladcicielski nad spotkami grupy kapitalowe)) a
zarzadem spotki corki, np. w pracach zwiazanych z okreslaniem strategii oraz
doradzaé zarzadowi spotki corki w sprawach zwiazanych z realizacja strategii
grupy.

Blizsza analiza kodeksowego nadzoru wiascicielskiego wskazuje jednak na jego
zasadnicze mankamenty w odniesieniu do potrzeb zarzadzania grupa kapitatowa:

7 Ustawa z dnia 15 wrzeénia 2000 r. Kodeks spélek handlowych. DzU 2000, nr 94, poz. 1037.

8 Uprawnienia rady nadzorczej moga zosta¢ dodatkowo rozszerzone, odpowiednio w umowie
spétki z o.0. (art. 220) lub statucie spotki akcyjnej (art. 384 § 1). W takim wypadku dokonanie przez
zarzad oznaczonych w umowie lub statucie czynnosci wymagaé bedzie uprzedniej zgody rady. W
spolce z ograniczong odpowiedzialnoscia rozszerzenie moze takze dotyczy¢ przekazania radzie
nadzorczej prawa do zawieszania w czynnosciach, z waznych powoddéw, poszczegdlnych lub
wszystkich czlonkéw jej zarzadu.
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1) nadzor prowadzony ta droga dotyczy przede wszystkim spraw ogélnych, w
mniejszym za$ stopniu spraw szczegotowych,

2) czestotliwo$é tego nadzoru wynikajaca z czestotliwosci odbywania si¢
ZW/WZA i posiedzen rady nadzorczej ogranicza mozliwosci nadzoru
operacyjnego,

3) kompetencje uczestnikoéw nadzoru kodeksowego sa czgsto niewystarczajace do
wilasciwej oceny nadzorowanych spraw, zwlaszcza w zakresie zagadnien
specjalistycznych; zarzady nadzorowanych spotek wykorzystywaé moga w tej
sytuacji swoja przewage informacyjng i kompetencyjna do zalatwiania spraw
niezgodnie z interesem wlascicieli spotek,

4) nadzor kodeksowy jest sformalizowany i jego skutecznos$c jest w zwigzku z tym
ograniczona [11, s. 297-302] .

Powyzsze punkty dowodza, ze postugiwanie si¢ wylacznie kodeksowym
nadzorem wiascicielskim moze nie by¢ wystarczajace z punktu widzenia intereséw
spotki dominujacej w grupie kapitalowej. Rozbudowa systemu zarzadzania grupa
pociaga za soba koniecznos¢ wzmocnienia kodeksowego nadzoru wiascicielskiego
o jego formy pozakodeksowe. Z drugiej strony, post¢pujaca integracja podmiotow
grupy sprzyja tworzeniu nowych form nadzoru. Rozwijane pomigdzy spétkami
powiazania moga sta¢ si¢ waznymi instrumentami pozakodeksowego nadzoru
wlaS$cicielskiego. Chodzi tu o instrumenty:

e kontraktowe, polegajace na zawieraniu i egzekwowaniu porozumien i umow
(co do wspdldziatania w wybranych dziedzinach) zawartych miedzy
uczestnikami grupy (porozumienia i umowy sa oparte na podstawach
cywilnoprawnych, nie naruszaja samodzielnosci prawnej spotek corek,
natomiast umozliwiaja spotce matce oddziatywanie na spétki corki poprzez ich
egzekwowanie) [12],

e organizacyjne, polegajace na tworzeniu odpowiednich do celéw grupy struktur
organizacyjnych spotki matki i spotek corek oraz zaleznosci migdzy nimi,

* majgtkowe, polegajace na okreslaniu i egzekwowaniu warunkow korzystania z
majatku danej spétki przez inne spotki z grupy,

e personalne (tzw. unie personalne), polegajace na egzekwowaniu polityki grupy
przez przedstawicieli spétki matki we wladzach spétek corek,

oraz instrumenty z zakresu poszczegdlnych obszaréw funkcjonalnych (np.

zarzadzania finansami grupy kapitatowej).

Nadzdr wlascicielski w grupie kapitatowej ma charakter instytucjonalny i jest
realizowany przez wyspecjalizowane stuzby spétki dominujacej. Juz samo aktywne
sprawowanie kodeksowego nadzoru wilascicielskiegp wymaga odpowiednich
rozwigzan strukturalnych i proceduralnych po jej stronie. Czesto spotykanym
rozwigzaniem jest wydzielenie w ramach jej struktury organizacyjnej komorki
nadzoru wiascicielskiego (w razie braku takiej komorki zadania zwiazane z
nadzorem kodeksowym nad spétkami podporzadkowanymi musza zostaé
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podzielone pomigdzy istniejace jednostki organizacyjne spotki matki).
Kompetencje takiej komoérki, poczatkowo zwiazane Scisle z nadzorowaniem spotek
corek poprzez ZW/WZA i ich rady nadzorcze, moga by¢ uzupelniane — wraz z
rozwojem systemu zarzadzania grupa kapitalowa — o kompetencje nadzorcze
wykraczajace poza nadzor kodeksowy’.

W grupie kapitatlowej o strukturze branzowej nadzér wlascicielski — kodeksowy
i pozakodeksowy — moze zosta¢ rozbity pomigdzy jednostki spdotki dominujacej
odpowiedzialne za poszczegélne branze.

Inna formg sprawowania pozakodeksowego nadzoru wlascicielskiego jest
nadzér w poszczegdlnych obszarach funkcjonalnych, np. w zakresie zarzadzania
finansami. Nadanie zadan nadzorczych jednostkom organizacyjnym innym niz
komoérka nadzoru niesie za soba koniecznos¢ rozwiazania kolejnych problemoéw
organizacyjnych. W ramach stuzb funkcjonalnych powsta¢ powinny odpowiednie
stanowiska nadzorcze, ewentualnie nowe zadania powinny zosta¢ przydzielone do
stanowisk juz istniejacych. Wazne jest tez zapewnienie koordynacji pomigdzy
dziataniami komorki nadzoru i dziataniami stanowisk nadzorczych ulokowanych w
stuzbach funkcjonalnych.

3. Controlling jako element systemu nadzoru wlascicielskiego

Na sprawowany przez jednostk¢ dominujaca nadzor wiascicielski sklada sig
nadzor strategiczny i1 nadzor operacyjny, obejmujacy:

e nadzor dotyczacy caloksztattu dziatalnosci jednostek podporzadkowanych,
e nadzor nad poszczeg6lnymi obszarami wspotdziatania uczestnikow grupy.

Tak pojmowany nadzér wiascicielski wymaga wsparcia w postaci
odpowiednich narzg¢dzi controllingowych.

Specyfika grupy kapitalowej sprawia, ze wszystkie narzedzia stosowane w
systemie zarzadzania w pojedynczym przedsig¢biorstwie, w chwili gdy znajdzie sig
ono w grupie kapitalowej, uzyskuja jeszcze jeden specjalny wymiar. Wynika on z
synergii organizmu gospodarczego, jakim jest grupa kapitanowa, ze specyfiki celow
gospodarczych lezacych u podstaw jej tworzenia.

Narze¢dzia stosowane w systemie zarzadzania mozna rozpatrywac na poziomie
calej grupy kapitalowej i mozna wéwczas méwic o:

» rachunkowosci zarzadczej grupy kapitatowej jako calosci,

planowaniu strategicznym dziatan grupy kapitatowej jako catosci,
budzetowaniu operacyjnym dziatan grupy kapitatowej jako catosci (por. [3]),
controllingu strategicznym i operacyjnym grupy kapitatowe;j jako catosci.

® Kompetencje komérki nadzoru whascicielskiego zostaly szczegélowo oméwione w literaturze
przedmiotu: [8, s. 159-163; 11, s. 304].
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Druga plaszczyzna stosowania narzedzi zarzadzania wynika natomiast z
zarzagdzania dzialaniami pojedynczego przedsigbiorstwa w grupie kapitalowej.
Zarzadzanie to wyznaczaja wigc:
¢ rachunkowo$é zarzadcza przedsigbiorstwa,

e planowanie strategiczne dziatan przedsigbiorstwa,

¢ budzetowanie operacyjne przedsigbiorstwa,

controlling strategiczny i operacyjny przedsigbiorstwa.

Podkreslic nalezy, ze pomigdzy wymienionymi elementami zarzadzania

zachodza pewne silne relacje, jakie nie wystapityby, gdyby przedsigbiorstwo nie

nalezalo do grupy kapitalowej. [ to wyrdZznia systemy zarzadzania stosowane w

grupach kapitalowych na tle systemow wykorzystywanych w pojedynczych

przedsigbiorstwach nienalezacych do grup kapitatlowych. Sprawia réwniez, ze

istotne staje sig badanie specyfiki poszczegdlnych obszaréw zarzadzania w

grupie kapitalowej i ich wplywu na elementy zarzadzania na poziomie

pojedynczego podmiotu tej grupy.

Przy tej okazji rodzi si¢ szereg — jak si¢ wydaje uzasadnionych — kardynalnych
pytan:

1. Kto w grupie kapitatlowej powinien sformalizowac system controllingu dziatan
angazujacych jednoczes$nie wszystkich czionkow grupy kapitalowej lub jej
wybranych cztonkow?

2. Jakie narzg¢dzia controllingu strategicznego i controllingu operacyjnego maja

zastosowanie do monitorowania dzialan podejmowanych z perspektywy calej

grupy kapitalowe;?

W jaki sposob powinny przebiegac¢ czynnos$ci controllingowe takich dziatan?

4. Jak powinien wiazaé si¢ controlling na poziomie grupy kapitalowej
realizowany w poszczegolnych podmiotach z grupy z nadzorem wiascicielskim
nie tylko jednostki dominujacej, ale takze jednostek dominujacych nizszego
szczebla?

hed

4. Cechy controllingu dzialan podejmowanych na poziomie grupy
kapitalowej z punktu widzenia jednostki dominujace;j

Controlling na poziomie grupy kapitalowej mozna przedstawi¢ jako zbiodr
skladajacy si¢ z zadan:

a) formalnych — polegajacych na tworzeniu systemu controllingu wspierajacego
zarzadzanie grupa i nadzor wlascicielski sprawowany przez jednostke
dominujaca,

b) materialnych — sprowadzajacych si¢ do biezacego wykorzystywania tego
systemu do planowania dzialalnosci grupy zgodnego z jej strategia i do
monitorowania realizacji przyjetych przez grupe plandw [5, s. 10-11].
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W obu przypadkach punktem odniesienia do controllingu w grupie kapitatowej
sq cele strategiczne grupy, okres§lone w jej strategii globalnej, strategiach
poszczegdlnych obszaréw biznesowych grupy i strategiach funkcjonalnych, bedace
ich pochodnymi cele taktyczne i operacyjne oraz zalozone w nich efekty
synergiczne, wynikajace z integracji uczestnikow grupy w pewnych obszarach
zarzadzania. W odniesieniu do zadan formalnych, determinujacych zakres
controllingu sprawowanego nad cata grupa kapitalowa, jest wskazane, aby byly one
— podobnie jak integracja uczestnikéw grupy kapitatowej w innych obszarach
wspoldziatania — okreslone przez strategie grupy.

Jak zostato zaznaczone w poprzednim punkcie, w praktyce zarzadzania grupami
kapitalowymi mozna méwi¢ o dwoch plaszczyznach controllingu. Z jednej strony
mamy do czynienia z controllingiem roztaczanym nad cala grupa kapitalowa, a
wiec ze swoistym controllingiem ogélnogrupowym, ,centralnym”, ktdérego
zadaniem jest wspieranie nadzoru wiascicielskiego sprawowanego przez jednostke
dominujaca nad spotkami jej podporzadkowanymi, a z drugiej — z controllingiem
umiejscowionym w poszczegélnych spétkach — uczestnikach grupy kapitalowe;.
Taki ,,lokalny” controlling ma za zadanie wewngtrzne wspieranie zarzadzania
dziatalnoscig poszczegdlnych uczestnikdw grupy.

Controlling centralny nalezy budowaé w dwoéch horyzontach czasowych,
strategicznym i operacyjnym. Controllingowi strategicznemu nalezy przypisac
zadania wspierajace tworzenie potencjatu rozwoju grupy i zadania tworzenia przez
nia dodatkowej wartosci w dtugim okresie. Przedmiotem jego zainteresowania s3
wigc przyszle szanse i zagrozenia rozwoju grupy. Natomiast controllingowi
operacyjnemu w grupie przypisuje si¢ zadania zwigzane ze wspieraniem
krotkoterminowego sterowania wynikiem grupy jako catosci oraz — w odniesieniu
do poszczegdlnych czlonkéw grupy — ich plynnoscia i rentownoscia. Dlatego
koncentruje si¢ on na dostgpnych w grupie zasobach i zapewnieniu ich
wykorzystania zgodnie ze strategia grupy.

Grupa kapitalowa, tworzac system controllingu centralnego, musi przede
wszystkim postanowié, ktore spotki grupy maja zostaé nim objete. Decyzja ta moze
by¢ zbiezna z obowiazkiem konsolidacji sprawozdan finansowych niektérych
spotek. Grupa moze jednak przyja¢, Zze kryterium dla objgcia danej spotki
podporzadkowanej systemem controllingu jest mozliwo$¢ wptywu spotki matki —
poprzez kapitalowe i umowne formy nadzoru wiascicielskiego —~ na zarzadzanie tg
spotka.

Istnienie biznesowych i funkcjonalnych strategii grupy kapitatowej powoduje, ze
w ramach systemu controllingu centralnego mozna takze wydzieli¢ controlling
poszczegdlnych obszaréow biznesowych i controlling funkcyjny. Controlling
obszaréw biznesowych wspiera realizacj¢ strategii poszczegélnych obszarow i
zarzadzanie nimi i obejmuje wszystkie spdotki nalezace do danego obszaru
biznesowego. Controlling funkeyjny wspiera natomiast realizacj¢ danej strategii
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funkcjonalnej. MozZze on obejmowaé wszystkie lub tylko wybrane obszary
biznesowe i spotki grupy. Najwazniejszym przyktadem controllingu funkcyjnego
sprawowanego na poziomie spdtki dominujacej jest grupowy controlling
finansowy.

Kolejnymi decyzjami zwigzanymi z tworzeniem controllingu grupy kapitalowe;j
jest (1) umiejscowienie jednostki odpowiedzialnej za niego w strukturze spotki
matki (w mi¢dzynarodowych grupach kapitalowych dziatalnosc¢ ta jest takze czesto
lokalizowana w wydzielonej w grupie jednostce odpowiedzialnej za okreslone
obszary zarzadzania grupa), w tym okreslenie jej relacji z innymi organami i
jednostkami bioracymi udzial w zarzadzaniu grupa kapitalowa, w tym jednostka
nadzoru wlascicielskiego, (2) przyznanie jej odpowiednich kompetencji. Nalezy
przyjaé, ze centralnej jednostce controllingu — celem efektywnego wypetniania
opisanych wczesniej zadan formalnych i materialnych — powinny zostaé przyznane
nastgpujace kompetencje:

e prawo do pozyskiwania okreslonych informacji od spotek grupy objgtych
systemem controllingu i innych dzialéw centralnych,

e prawo do inicjowania procesow decyzyjnych majacych na celu usprawnienie
zarzadzania grupg,

o prawo do prezentowania wlasnych rozwiazan w ramach podj¢tych proceséw
decyzyjnych,

e prawo do blokowania rozwiazan decyzyjnych zagrazajacych realizacji strategii
grupy,

e prawo do wydawania polecen spétkom grupy i innym dzialom centralnym
zwiazanych z realizacja podjetych decyzji,

e prawo do sprawowania kontroli nad realizacja podjg¢tych decyzji [5, s. 199-

-200].

Jednoczesnie dzialanie centralnej jednostki controllingu cechowa¢ powinna
neutralnos¢ wobec spdotek — uczestnikow grupy. Nalezy takze podkresli¢, ze
jednostka controllingu nie powinna posiada¢ zadnych kompetencji decyzyjnych.

Na system controllingu w przedsi¢biorstwie skladajq si¢ nast¢pujace trzy
podsystemy:

1) planowania,
2) informacji,
3) kontroli.

System controllingu centralnego cechuje identyczna budowa, jednak
poszczegdlne jego podsystemy oraz wykorzystywane w jego ramach narz¢dzia
controllingowe wymagaja dopasowania do potrzeb wspierania zarzadzania grupa
kapitalowa. Do najwazniejszych narzedzi controllingu centralnego nalezy zaliczy¢:
e budzetowanie,

e raportowanie wewnetrzne,
e system wskaznikdw oceniajacych dziatalnosé grupy.
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Podsystem planowania controllingu centralnego, w ujeciu operacyjnym,
odpowiada za transformacj¢ obranych przez grupg¢ kapitalowa strategii w plany
taktyczne i operacyjne jej obszaréw biznesowych i spotek. Natomiast w ujegciu
strategicznym ma on wspomagaé tworzenie strategii grupy. Podsystem planowania
jest takze odpowiedzialny za koordynacj¢ tworzonych strategii i planoéw, tak aby
wzajemnie si¢ one uzupelnialy i objely wszystkie obszary zarzadzania grupa
kapitalowa.

Szczegdlna rolg w planowaniu dziatalnosci odgrywa budzetowanie. Jego
podstawowgq rola jest przeksztalcenie diugo- i sredniookresowych planéw grupy,
zgodnych z jej strategicznymi celami rozwoju, w jednoroczne plany operacyjne
dziatalnosci jej uczestnikow. W ten sposéb budzetowanie ltaczy operacyjne
zarzadzanie dana spotka ze strategia grupy i staje sie narzedziem jej wdrozenia'’.
Przyj¢te budzety staja si¢ baza dla podsystemu informacji i podsystemu kontroli,
zainteresowanego $ledzeniem ich realizacji.

Podsystem informacji controllingu centralnego, w ujgciu operacyjnym,
obejmuje pozyskiwanie informacji z poszczegolnych spotek grupy kapitatlowe)
celem wspomagania zarzadzania grupa. W ujeciu strategicznym odpowiada on za
pozyskiwanie informacji istotnych dla wdrazania obecnej i ksztaltowania przyszlej
strategii grupy. Oprdcz informacji pochodzacych ze spétek grupy chodzi tu takze o
informacje pochodzace z jej otoczenia, w tym np. o prognozy ekonomiczno-
-finansowe dla poszczegdlnych obszaréw biznesowych grupy i o zmiany prawne
wplywajace na funkcjonowanie grupy i jej spotek.

Z podsystemem informacji wiaze si¢ potrzeba ustalenia zakresu raportowania
wewngtrzgrupowego, tj. zakresu danych, ktorych spétki grupy maja dostarczaé,
oraz formy i czgstotliwosci ich przekazywania. Podsystem informacji controllingu
grupy kapitalowej musi by¢ gotowy na przetworzenie pozyskiwanych danych i ich
prezentacj¢ zgodnie z potrzebami kadry =zarzadzajacej grupa. W praktyce
zarzadzania regularmemu raportowaniu podlegaja najczesciej biezace sprawozdania
finansowe spoétek i sprawozdania z realizacji zatozonych dla nich budzetéow
(nastg¢pnie konsolidowane w ramach danego obszaru biznesowego grupy).

Powszechnie wykorzystywanym narzgdziem do prezentacji danych w systemie
controllingu jest system wskaZnikéw. Zarzadzanie grupa kapitalowa wymaga
dostosowania 1 rozbudowania tradycyjnego instrumentarium analizy wskaznikowe;j
przedsigbiorstwa. Musi zostaé stworzony system wskaznikow analizujacych
rentowno$¢ grupy, jej ptynnos¢, przeplywy pienigzne, zadtuzenie i zdolnos$¢ jego
obstugi. Jego cz¢scia powinny by¢ takze wskazniki prezentujace wplyw
poszczegdlnych spoétek na wynik finansowy catej grupy (por. [4]).

Rola systemu wskaznikéw nie korczy si¢ na zaprezentowaniu — na podstawie
danych historycznych — sytuacji finansowej grupy kapitalowej (oraz — na bazie

10" Kaskadowanie” strategii grupy kapitalowej na budzety operacyjne jej spolek zostalo pokazane
we wspomnianym powyzej referacie: [3].
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wybranych wskaznikow niefinansowych - sytuacji w innych obszarach
zarzadzania). Stanowi on cze$¢ wspolng wszystkich trzech elementow systemu
controllingu. System wskaznikéw bowiem jest tez narzgdziem wykorzystywanym
do definiowania celow dzialalnoéci grupy i jej poszczegdlnych uczestnikow, a w
dalszej kolejnosci takze do kontrolowania podejmowanych dziatan.

Podsystem kontroli controllingu centralnego umozliwia biezace kontrolowanie
realizacji opracowanych strategii, planéw Sredniookresowych i budzetow.
Narzedzia kontroli powinny na biezaco oferowac dost¢gp do informacji o stopniu
realizacji planow. Informacje o ewentualnych odchyleniach powinny zostac
automatycznie poddane analizie, celem znalezienia ich przyczyny i zbadania
mozliwosci ich eliminacji.

System controllingu centralnego wymaga wsparcia w postaci zaawansowanych
rozwigzan elektronicznego przetwarzania danych. Controller zajmujacy sig
problemami dotyczacymi grupy kapitalowej jako catosci, controller ,,grupowy”,
powinien uczestniczy¢ w tworzeniu i rozwoju systemdw wspierajacych zarzadzanie
grupa i jej spotkami celem dostosowania ich poszczegélnych moduléw do potrzeb
informacyjnych zglaszanych przez kadrg zarzadzajaca grupa.

5. Cechy controllingu dzialan podejmowanych na poziomie grupy
kapitalowej z punktu widzenia jednostki podporzadkowanej

Rola controllingu w jednostce podporzadkowanej moze by¢ odnoszona do roli,
jaka spetnia controlling w samodzielnym przedsigbiorstwie (tj. przedsigbiorstwie,
ktére nie jest czgscig zadnej grupy kapitalowej). Czyli ma on wspiera¢ realizacje
strategii przedsigbiorstwa poprzez system pozyskiwania informacji, planowania i
kontroli, wspierajacy wypelnianie zadan zarzadczych. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze
system controllingu w jednostce podporzadkowanej musi uwzglednia¢:

a) cele wyznaczone dla niej w strategii globalnej grupy kapitalowej, strategii
obszaru biznesowego, do ktdrej ta jednostka nalezy, i grupowych strategiach
funkcjonalnych,

b) wymagania stawiane wobec niego przez system controllingu centralnego.
Controlling lokalny spetnia wobec powyzszego podwdjna role:

a) wspierania zarzadzania dang jednostka podporzadkowang,

b) wspierania zarzadzania grupa kapitalowa.

Wspolistnienie controllingu centralnego i controllingu lokalnego wymaga
precyzyjnego okreslenia obowiazkéw dzialéw controllingu poszczegdlnych spotek
wzgledem controllingu grupy.
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6. Podsumowanie

Rysunek 3 stanowi syntez¢ dwdch poprzednich punktow i obrazuje:

a) wymiary (czasowe i przedmiotowe) oraz elementy controllingu centralnego,

b) narzedzia controllingu centralnego, jednoczesnie stanowiace dla niego tacznik
z controllingiem lokalnym,

¢) dwupoziomowos¢ controllingu lokalnego.

Controlling centralny strategiczny
operacyjny obszarow
biznesowych
5
E
] e
=) = ;
§ - e funkcjonalny
] = c
5 g 2
[=%
g
[=%
budzetowanie raportowanie Y s:te.m .
wewnetrzne wskaznikow
Controlling lokalny
wspieranie zarzadzania poprzez narzedzia
grupy controllingu centralnego
wsPieranie zarzadzania poprzez narzedzia
spotka controllingu lokalnego

Rys. 3. Controlling w grupie kapitalowe;j

Zrodlo: opracowanie wiasne.

Rozwazania nad miejscem controllingu w zarzadzaniu grupa kapitalowa zawarte
w niniejszym artykule absolutnie nie wyczerpuje problematyki z tym zwiazane;.
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Stanowia wlasne przemyslenia autoréw i maja na celu jedynie zwrocenie uwagi na
dodatkowe skomplikowanie problemu controllingu, gdy zostaje mu przypisana rola
wspomagania nadzoru wlascicielskiego sprawowanego przez jednostk¢ dominujaca
nad jednostkami zaleznymi.
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CONTROLLING AS A SUPPORT OF CORPORATE GOVERNANCE
IN CAPITAL GROUP

Summary

The main question of this article is controlling carried out on the capital group’s level. The above
considerations are focused on the specification of certain problems referring to (1) corporate
governance in holdings and to (2) controlling as a tool in such governance. In this context certain
relationships between corporate governance and controlling have been shown and on this basis —
different dimensions and elements of controlling oriented at management problems which are
appearing on the level of the capital group as a whole.
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