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1. WPROWADZENIE, WYJASNIENIE POJEC

Niniejsza praca jest przegladem literatury, ktorej celem jest przekazanie czy-
telnikowi wiedzy umozliwiajacej lepsze zrozumienie roli rady nadzorczej. Jest
ona napisana przede wszystkim z perspektywy zarzadzania i moze by¢ rozumiana
jako uzupemhienie dominujacego w Polsce spojrzenia na dziatalno$¢ rady nadzor-
czej z perspektywy prawnej. Jest tez uzupetnieniem lansowanego przez Minister-
stwo Skarbu Panstwa spojrzenia z perspektywy instytucjonalnej, ktore od lat do-
minuje w Polsce w spotkach z wigkszosciowym udzialem skarbu panstwa.

Opracowanie opiera si¢ na przegladzie literatury glownie anglojezyczne;j i za-
lozeniu, ze instytucje rady dyrektoréw (Boards of Directors) mozna utozsamic
z instytucja rady nadzorczej. Oczywiscie jest to pewne uproszczenie, poniewaz
miedzy tymi organami istniejg pewne roznice. Jednakze uwzgledniajac fakt, ze
amerykanska Board of Directors ,,ewoluuje” stopniowo w kierunku rady nadzor-
czej, a takze, ze w zatozeniach formalnych ich role sg identyczne, takie ujecie
wydaje si¢ uzasadnione. Dzigki temu uzyteczny jest takze w Polsce caty obszerny
dorobek teoretyczny i empiryczny, dotyczacy funkcjonowania rad dyrektoréw.
Pozwala on lepiej zrozumie¢ rol¢ rady nadzorczej i by¢ moze przyczyni si¢ do
lepszego w sensie jakosciowym funkcjonowania tych organow w Polsce.
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Managing 1 Directing

Aby lepiej zrozumie¢ rolg rady dyrektorow i zarzadu w spolce, nalezy wyja-
$ni¢, czym rézni si¢ funkcja directing wykonywana przez rade dyrektorow, od
funkcji managing wykonywanej przez zarzad. Bob Garratt (1999) wyjasnia to
W sposob nastepujacy. Stowo management ma w jezyku angielskim trzy zrodta
pochodzenia. W czasach Szekspira, czyli w XVI w., jego zrodto umiejscawiano
w jezyku wloskim, gdzie stowo mannggiare oznaczalo pierwotnie ujezdzanie dzi-
kich koni i daje mu posmak wtadczy i dominujacy. Niektorzy menedzerowie za-
chowuja si¢ w sposob, jak gdyby to pierwotne znaczenie nadal obowigzywato.
Jednakze w XVIII w. zrédet tego stowa zaczeto takze doszukiwac sie w jezyku
francuskim, gdzie stowo menager odnosito si¢ do gospodarowania w domowe;j
kuchni. To bardziej ,,gospodarcze” (nurturing) znaczenie wolno zaczeto zyskiwaé
poparcie. Oba znaczenia pochodza od tacinskiego okreslenia reki. Management
jest doslownie dziataniem praktycznym bezposrednim, interaktywnym (hands-
-on), wymagajacym dziatania recznego, sterowania, dostosowania'; zawierajacym
aktywny udzial, dziataniem praktycznym w odréznieniu od teoretycznego; uwa-
runkowanym od praktycznego doswiadczenia, charakteryzujacym si¢ aktywnym
zaangazowaniem osobistym”.

Stowo Directing takze pochodzi z jezyka tacinskiego, ale ma zupetnie inne
znaczenia. Oznacza ono ‘pokazane drogi w przyszto$¢’ 1 ‘wypehianie funkcji
przywodczej’. Jest to w gruncie rzeczy refleksyjne dziatanie koncepcyjne, odno-
szace si¢ do rozwijania kompetencji patrzenia w przyszto$¢ (Foresight), formu-
towania polityki i myS$lenia strategicznego. Jest to rozstrzygajace, jesli kto§ ma
,ustawic” organizacje w jej szerszym i zmieniajacym si¢ otoczeniu (politycznym,
spolecznym, gospodarczym, technicznym), a takze w kontekscie rynkowym
w taki sposob, aby miata ona moc uczy¢ si¢ i dostosowywaé do czesto chaoty-
cznych warunkow otoczenia (Garratt, 1999).

Podstawowa roznica miedzy radg dyrektorow i radg nadzorczg

Wedtug Mizruchi (1983) w wiekszosci wystepujacych w Stanach Zjednoczo-
nych spotek zarzad sklada si¢ z ,zatrudnionych na pelnym etacie oficerow’
organizacji”. W ramach tej grupy moze wystepowac prezes, prezydent lub Chief

! dictionary.com

% http://www.thefreedictionary.com/hands-on

> Trudno znalezé w jezyku polskim odpowiednik tego angielskiego okreslenia officer,
dlatego bedzie ono uzywane w ,oryginale”. Wedlug stownika dictionary.com slowo officer
oznacza ‘osob¢ wyznaczong lub wybrang na okreslone stanowisko we witadzy administra-
cyjnej, w korporacji lub w spoleczenstwie’.
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Executive Officers (CEO). Czesto takze prezydent lub prezes jest okreslany mia-
nem CEO. W USA oficerowie zasiadajg takze w radzie dyrektorow, aczkolwiek
okreslanie ich mianem czlonkéw zarzadu wynika z faktu, ze sg oficerami, a nie
z faktu, ze sg czlonkami rady dyrektorow. Taka definicja zarzadu w rzeczy-
wistosci odpowiada czesto uzywanemu w literaturze okresleniu top management
— zarzad najwyzszego szczebla.

Mozna by zapytaé¢, dlaczego w USA czlonkowie zarzadu czgsto zasiadaja
w organie nadzoru, ktory ma ich nadzorowac¢. Odpowiedz jest tu nastepujaca:
prawo tego nie zabranialo i jest to pod niektorymi wzgledami korzystne. Korzys$ci
wynikaja na przyklad z lepszego dostepu rady do informacji dotyczacych
dziatalno$ci spotki, jesli prezes zarzadu zasiada w jej sktadzie. Wystepujace
obecnie w USA trendy zmierzaja jednak do ograniczenia obecnosci i roli
cztonkow zarzadu w radzie dyrektoréw. Jak wcezesniej zaznaczono, model ame-
rykanski upodabnia si¢ stopniowo do modelu europejskiego. Kwestia te bedzie
jeszcze podnoszona w dalszych czeéciach opracowania.

Formalnoprawne zadanie rady dyrektorow

Z formalnoprawnego punktu widzenia podstawowym celem rady dyrektorow
jest oparte na zaufaniu (fiduciary) zobowigzanie do monitorowania zarzadu
z punktu widzenia interesow korporacji (Johnson, Daily, Ellstrand, 1996). Nalezy
tu podkresli¢, ze wedtug tych autorow chodzi jedynie o monitorowanie zarzadu,
a nie catej korporacji, i ze chodzi o interes korporacji, a nie, na przyklad, interes
akcjonariuszy. Podobnie okre$lajg to Stevenson i Radin (2009) piszac, ze z per-
spektywy prawnej rada dyrektorow powinna nadzorowaé (starannie obserwowac)
dziatania zarzadu. Cztonkéw rady mozna uznaé za prawnie odpowiedzialnych za
btedy popethione przy podejmowaniu $wiadomych decyzji w najlepszym intere-
sie korporacji.

Trochg¢ inaczej ujmuje to Rita Kosnik (1987), akcentujac, ze rada dyrektorow
dziala nie w imieniu korporacji, lecz w imieniu akcjonariuszy. Wedtug niej zgod-
nie z prawami stanowymi (w USA) rada dyrektorow jest formalnym reprezen-
tantem akcjonariuszy spéiki i jej zadaniem jest nadzorowanie dziatan zarzadu
i ochrona interesow akcjonariuszy. Tak samo ujmuja sprawe Young, Stedham
i Beekun (2000), piszac, ze rada dyrektorow reprezentuje wiascicieli korporacji
1 jest odpowiedzialna za zapewnienie, ze korporacja jest efektywnie zarzadzana.

Nie mozna w tym miejscu jednoznacznie rozstrzygnaé, czy rada reprezentuje
interesy korporacji czy akcjonariuszy. Watek ten bedzie sie przewijat w dalszych
dyskusjach omawiajacych na przyktad teorie wyjasniajace dzialalnos¢ rady dy-
rektorow.
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Definicja formalnoprawna i praktyka

Wedtug Hellera (1972) formalnoprawna definicja rady dyrektorow jest jedynie
pierwszym krokiem w definiowaniu roli rady w specyficznym przedsi¢biorstwie.
Definicja prawna na przyklad nie uwzglednia réznicy pomiedzy spotka bedaca
w posiadaniu publicznym i spotka corka, majaca jednego wlasciciela. Rada spotki
bedacej w posiadaniu publicznym dysponuje rzeczywistg wtadza, natomiast rada
spotki corki lub spétki bedacej wiasnoscig rodziny jest czesto ignorowang for-
malnoscia.

Adams, Hermalin i Wiesbach (2008) ujmujg generalne zadania rady w sposob
nastepujacy:

Wigkszos¢ badan dotyczacych rad ostatecznie dotyka kwestii: ,,jaka role spet-
niajg rady?”. Mozliwe odpowiedzi rozciggaja si¢ od postrzegania rady jako praw-
nej koniecznosci, jako czego$ podobnego do noszenia peruk w angielskich sadach
az do postrzegania rady jako organu odgrywajacego aktywna role w ogélnym za-
rzadzaniu i kontroli korporacji. Bez watpienia prawda lezy gdzie§ posrodku po-
migdzy tymi dwoma krancowymi obrazami. Tym niemniej sg tu tez prawdopo-
dobnie r6zne prawdy w zaleznos$ci od tego, z jakg firmg mamy do czynienia, z ja-
kim krajem i z jakim okresem czasu.

Wedtug Williamsona (2007) normatywne spojrzenie na rad¢ dyrektoréw thu-
maczy jej istnienie jako organu stworzonego i wynagradzanego przez witascicieli
udziatow. Przyjmuje si¢ tu, ze rady beda czujnymi obserwatorami (organami mo-
nitorujacymi) i beda aktywnie interweniowaly jako gwarant wykorzystywania
szans. Jednak w praktyce sytuacja wyglada inaczej. Williamson (2007) migdzy
innymi cytuje wyniki badan opublikowanych przez Milesa Mace jeszcze w roku
1971 w Stanach Zjednoczonych:

1. w rzeczywistosci prezesi zarzadow maja wiladze, aby wybiera¢ czlonkow
rady dyrektorow;

2. prezesi zarzadoéw okreslaja, co rady robia, a czego nie robia;

3. wybrani dyrektorzy sa zwykle prezesami innych organizacji o podobnym
prestizu i w praktyce nie podlegajg nikomu;

4. prezesi organizacji biznesowych i finansowych, prawnych, edukacyjnych sa
ludzmi bardzo zajetymi, z ograniczong motywacja i ograniczonym czasem, aby
stuzy¢ jako dyrektorzy w innych organizacjach;

5. wigkszos¢ rad dyrektorow stuzy jako doradcy prezesa zarzadu;

6. wigkszo$¢ rad dyrektoréw stuzy za swego rodzaju narzedzie mobilizowania
(dyscyplinowania) dla organizacji — jako sumienie korporacji;

7. wigkszos¢ rad dyrektorow jest do dyspozycji i podejmuje decyzje w sytu-
acjach kryzysowych;
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8. niewiele rad dyrektoréw ustala cele przedsiebiorstw, strategie i polityki
dziatania, wigckszos$¢ tego nie robi;

9. niewiele rad dyrektoréw zadaje zarzadowi wnikliwe (ktopotliwe) pytania,
wiekszo$¢ tego nie robi;

10. niewiele rad dyrektoréw ocenia i mierzy efektywnos¢ dziatania prezesa za-
rzadu, takze niewiele powotuje i odwotuje prezesa zarzadu, wigkszos¢ tego nie
robi.

Spojrzenie szersze — Corporate Governance

Z troche szerszej perspektywy rada dyrektorow jest jednym ze skladnikow
nadzoru korporacyjnego (corporate governance). Wedtug Richarda Bozec (2005)
nadzor korporacyjny opisuje proces i struktur¢ nadzorowania menedzerow naj-
wyzszego szczebla tak, aby efektywne wypelniali mandaty powierzone im przez
firmg. Ten sam autor pisze takze: ,,nadzoér korporacyjny jest definiowany jako
organizacyjna kontrola, ktéra nadzoruje zachowania menedzeréw i definiuje ich
prawa podejmowania decyzji” (Bozec 2005). Nadzoér korporacyjny moze byé
takze weziej definiowany jako instrumenty, ktore s stosowane w celu zagwa-
rantowania maksymalnej stopy zwrotu z inwestycji dla akcjonariuszy i kredyto-
dawcow przedsigbiorstwa. Wedtug przewazajacego pogladu przedsiebiorstwo jest
polaczeniem kontraktow; instrumenty nadzoru stuzg do rownowazenia potencjal-
nych strat spowodowanych konfliktem intereséw pomiedzy akcjonariuszami
i menedzerami. Te potencjalne straty sg ponoszone z powodu kosztow posrednic-
twa (agency costs), kosztow transakcyjnych (transaction costs) i kosztow wyni-
kajacych z prawa wiasnosci (property rigts costs) (Bozec 2005).

Na rys. 1 przedstawiono typologi¢ podstawowych instrumentéw nadzoru kor-
poracyjnego. Niektore z nich moga by¢ opisane jako wewnetrzne (zamierzone,
celowe) i sa nimi rada nadzorcza (dyrektoréw), a takze komisje, ktore moga tu
by¢ powotane — na przyktad komisja audytu, komisja ds. wynagrodzen, komisja
ds. nominacji. Inne uznawane sg za zewnetrzne lub spontaniczne, jak na przyktad
rynek kontroli korporacji, rynek ustug menedzerskich (pracy menedzeréw), rynek
produktow i ustug przedsigbiorstw.
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Mechanizmy
nadzoru
Wewnetrzne Zewngtrzne

1. Rada Dyrektoréw
2. Komisje Rady Rynki:

- audytu - kontroli korporacji

- wynagrodzen - ushug menedzerskich

- hominacji - produktow i ustug

- inne
3. Plan wynagradzania

Rys. 1. Typologia mechanizméw nadzoru (Bozec 2005)

Zewnetrzne mechanizmy nadzoru

W tym miejscy wyjasnienia wymaga kwestia zewnetrznych (rynkowych)
mechanizméw nadzoru, a wlasciwie — weryfikacji dziatalnosci zarzadu. Pierw-
szy jest tutaj rynek kontroli korporacji, ktéry funkcjonuje w ten sposob, ze
jesli zarzad dziata zle i spdlka osigga zle wyniki, to zostanie ona przejcta
i zarzad zostanie zmieniony przez nowego wiasciciela. Rynek ustug menedzer-
skich dziata w ten sposob, ze wystepujg na nim osoby bedace potencjalnymi
menedzerami i oferujg swoje ustugi. Jesli obecny zarzad dziata Zle, to jest on
wymieniany na osoby bardziej kompetentne, znajdujace si¢ na rynku uslug
menedzerskich. Rynek produktoéw i ustug dziala w ten sposob, ze jesli zarzad
dziata zle, to produkty i ustugi przedsigbiorstwa nie sg kupowane, spotka
osiaga stabe wyniki i obecny zarzad jest wymieniany na nowy.

Przeplyw informacji w spoice

Chociaz rada dyrektorow jest w sensie prawnym odpowiedzialna wobec
akcjonariuszy i spoteczenstwa za wszystkie dziatania przedsigbiorstwa, to re-
prezentuje ona jedynie matg cze$¢ catej organizacji (przedsigbiorstwa). Po-
niewaz jest ona elementem organizacji potozonym na samym szczycie hierar-
chii, jest ona najbardziej oddalona od dzialan jednostek biznesowych i musi
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polega¢ w najwigkszym stopniu na informacjach dostarczanych jej w ramach
wewngetrznego systemu informacyjnego organizacji. Dlatego informacja staje
si¢ zasadniczym elementem umozliwiajagcym radzie odpowiedzialne wypet-
nianie swojej roli. Na rol¢ rady ma takze wptyw natura i og6lna struktura rela-
cji, jakie istnieja pomiedzy rada, spoteczenstwem i przedsigbiorstwem, jak to
przedstawiono na rys. 2. Cechy jednostek biznesowych, a takze relacje rady
z zarzagdem 1 dost¢p do informacji mogg w duzym stopniu wplywaé na
przeplyw informacji dostarczanych radzie i tym samym role odgrywang przez
rade (Boulton, 1984).

Zewngtrzni Spoleczenstwo 1 akcjonariusze
Audytorzy
3

Dobrowolne vjawnianie | | Narastajace naciski
" informacii =~ 00 TT T 77 na poinformowang Rade
Komisja .
Rewizyjna Rada dyrektoréw ‘
Okreslenie informacii Wymniki nadzoru;, dobér, ocena
dlaRadyiroi ~ ——-—-----1 [T 7777 i wynagradzanie cztonkéw zarzadu,
ocena strategii 1 organizacji
;{ Zarzad przesiebiorstwa ‘
Niezalezny Gtowne grodta | Przygotowanie i implementacja
-~ przeglad informacji | polityk oraz motywowanie
i badania
% Zarzadzanie operacyjne ‘
Okredlemenatory | o~ Wykonywanie dzialaf biznesowych
informacji
;{ Jednostki biznesowe ‘

Rys. 2. Relacje Rady Dyrektorow (Boulton, 1984)

Na zakonczenie tych wstepnych rozwazan dotyczacych rady dyrektorow
omowimy jeszcze jeden model zaproponowany juz w roku 1989 przez Zahre
i Peraca, przedstawiajacy najwazniejsze cechy i role rady dyrektorow — rys. 3.
Wydaje si¢, ze szczegodlnie wazny jest tu zestaw cech rady z podziatem na:
kompozycje, charakterystyke, strukture i proces. Pojgcia te byty pdzniej czgsto
wykorzystywane w literaturze, dlatego zostang tu blizej omowione.

Kompozycja rady oznacza wielkos$¢ rady i ,,mieszanke” typow dyrektorow.
Wielko$¢ oznacza liczbe dyrektorow, ktorzy sa czlonkami rady. Sktad okresla
obecnos¢ w radzie specjalnych grup, na przyktad czlonkéw okreslonej ro-
dziny, osob reprezentujacych spotke dominujaca. Reprezentacja mniejszosci
oznacza na przyktad obecno$¢ w radzie takich grup, jak: przedstawiciele pra-
cownikow czy kobiety.

W ramach charakterystyki wystepuja dwa komponenty. Pierwszy z nich to:
wyksztatcenie, kwalifikacje czlonkow rady, a takze ich wiek i wartosci. Cechy
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te beda miaty wpltyw na decyzje podejmowane przez cztonkéw rady. Drugi
sktadnik w tej grupie okreslany jest mianem ,,0sobowosci rady”. Jak to opisuja
Zhra i Pearce (1989), rady wytwarzajag swoj odrebny styl lub sposdb dziata-
nia. Ta osobowos$¢ odzwierciedla na przyktad sktonno$¢ rady do skupiania si¢
na kwestiach wewnetrznych (takich jak wydajnos$¢ lub sprawnos¢) lub na ze-
wnetrznych (takich jak skutecznos$¢). Chodzi tu takze o takie kwestie, jak: sto-
pien niezaleznos$ci czlonkow rady od prezesa zarzadu, a takze ich zywotne
(faktyczne, rzeczywiste) zainteresowanie firma, co moze by¢ zwigzane z po-
siadaniem jej akcji. Uwaza sig, ze osobowos¢ rady jest bardziej trwata niz ce-
chy poszczegdlnych jej cztonkoéw. Ponadto uwaza si¢ takze, ze osobowos$¢ ta
moze si¢ zmieni¢, gdy nastapi istotna zmiana odnos$nie do liczby czlonkow
rady i ich cech charakterystycznych.

Pojecie struktura rady odnosi si¢ do wymiardéw organizacji rady. Brane sg
tu pod uwage takie wielkosci, jak: liczba i rodzaje roznych komisji, uczest-
nictwo w tych komisjach, przeptyw informacji miedzy komisjami, przy-
wodztwo w radzie, a takze zasady uczestnictwa w komisjach.

Proces oznacza sposob podejscia do podejmowania decyzji. Proces dziata-
nia rady obejmuje pie¢ elementow: (1) czestos¢ i czas trwania posiedzen, (2)
relacje migdzy prezesem zarzadu a radg, (3) poziom jednomys$lnosci przy po-
dejmowaniu decyzji, (4) stopien formalizacji procedur dzialania rady i (5)
w jakim zakresie rada jest zaangazowana w samoocen¢ (Zahre, Pearce, 1989).

W ramach r6l rady wyrézniono trzy sktadniki: rolg ustugowa (service),
strategiczng (strategic) i kontrolna (control). Blizsze wyjasnienie tych rol
znajduje si¢ miedzy innymi w kolejnym podrozdziale.
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Czynmiki zewnglrme:
- anienne otoczenia
- rodzaj branzy

- Wymagania prawne

Kompozyeja:
- wiclkosé
e T T

- mnigjszodei \

Charakterystyla L
- wyksztaleepie \
Cazymmiki wewnegtrzne: ™ ikwalifikacje czlonkéw \ .

- faza zycia organizacji - osobowosé rady . \
- styl dzataniaprezesa | | | |}, e - . Y
- :,ivie]kos;f spélk]i] e . \ .
- dostep do zasobéw -
® Strukt_ur_a . Role rady:
- komigje - ushugowa
|-» - omanizagia . - strategiezna Wyniki finansowe spotld
- przeplyw informacji - kontrolna
- przywoédziwo

v

Proces: /
- posiedzenia 4
- relagje z prezesem /
-konsensus 00000 F—-——————— -
- ewaluacja

- formalizacja

Rys. 3. Model cech i ol (funkcji) rady (Zahra, Pearce, 1989)
2 . TEORIE WYJASNIAJACE SENS ISTNIENIA RADY DYREKTOROW

Brak zgodno$ci w definiowaniu nadzoru korporacyjnego (corporate gover-
nance) powoduje, ze badacze z roznych dyscyplin (finanse, ekonomia, socjo-
logia, psychologia) podchodza do tego zagadnienia z wlasnej perspektywy ba-
dawczej, probujac zrozumie¢ skomplikowang nature tej dziedziny. Istnieje co
najmniej kilka teorii wyjasniajacych sens istnienia rady dyrektorow: (1) teoria
hegemonii zarzadu (Managerial Hegemony), (2) teoria posrednictwa (Agency
Theory), (3) teoria zalezno$ci od zasobow (Resource Dependence Theory), (4)
teoria instytucjonalna (Institutional Theory), (5) teoria interesariuszy (Stake-
holders Theory), (6) teoria wtodarza (Stewardship Theory), (7) teoria hegemonii
klasowej (Class Hegemony Theory).

2.1. TEORIA HEGEMONII ZARZADU

W teorii hegemonii zarzadu (Managerial Hegemony) zaklada sig, ze pre-
zes zarzadu i zarzad korporacji dominujg nad radg dyrektoréw. Uwaza si¢ tu-
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taj, ze rada zgadza si¢ z decyzjami zarzadu, poniewaz jej czlonkowie zostali
wybrani przez zarzad lub brakuje im wiedzy na temat funkcjonowania korpo-
racji i nie chcg oni, aby ich status cztonkow rady, a takze wynagrodzenia, ja-
kie pobieraja jako cztonkowie rady, zostaly zagrozone przez brak zgody z za-
rzadem (Stevenson, Radin, 2009).

Teoria hegemonii zarzadu opisuje rad¢ jako prawna fikcje: instytucje, ktora
daje swoim cztonkom dodatkowe wynagrodzenia i pomimo jej formalnej wta-
dzy dominowania (govern) nad zarzadem jest w rzeczywistosci zdominowana
przez zarzad przedsigbiorstwa i stad nieefektywna w tagodzeniu konfliktu in-
teresow pomiedzy akcjonariuszami i zarzadem. W rezultacie rola rady w nad-
zorze korporacyjnym jest ograniczona do bycia dodatkowym narzedziem
zdominowanym przez zarzad, pasywna i ulegla ,,pieczatka” (rubber stamp) dla
propozycji i decyzji zarzadu. Ten instrumentalny sposéb widzenia rady jest
spojny z tradycyjna menedzerska teorig kontroli nad przedsiebiorstwem, ktora
podkresla wzrost wpltywu zarzadu na sprawy przedsigbiorstwa, w miare jak
posiadanie akcji rozktada si¢ na coraz wicksza liczb¢ drobnych akcjonariuszy
(Kosnik 1987).

Wedtug Cohen, Krishnamoorthy, Wright (2008) teoria hegemonii zarzadu
sugeruje, ze cztonkowie zarzadu wybierajg ,.kumpli i kolegow”, ktérzy nie
beda ograniczali ich dziatan, bedg raczej pasywnymi uczestnikami w procesie
nadzoru korporacyjnego. Tacy cztonkowie sg raczej zalezni od zarzadu z per-
spektywy pozyskiwania informacji i wgladu w sprawy firmy. Taka postawa
moze by¢ postrzegana jako bardziej symboliczna (wypeklianie wymagan
prawnych) niz rzeczywista (narzedzie dokonujace zmian organizacyjnych lub
przeprowadzajace solidny nadzor nad zarzadem). Jest to w kontrascie z teorig
posrednictwa, gdzie nacisk jest potozony na rade¢ dzialajaca jako niezalezny
i efektywny obserwator (organ monitorujacy) dziatan zarzadu. W zwigzku
z tym z perspektywy teorii hegemonii zarzadu funkcje rady sa ograniczone do
ratyfikowania dziatan zarzadu, wypelniania wymagan prawnych i podnoszenia
wynagrodzen menedzeréw najwyzszego szczebla.

Tak zdominowana rada ma szkodliwe konsekwencje dla akcjonariuszy, po-
niewaz w matym stopniu realizuje ona niezalezny nadzor, ostabia funkcje
nadzorcza i poprawia (wspiera) ,,zakorzenienie”™ zarzadu. W takiej sytuacji
CEO kontroluje przeptyw informacji i w ten sposob oddziatuje na efektyw-
no$¢ dziatania nawet najbardziej pilnych (zaangazowanych) czlonkow rady
(Cohen, Krishnamoorthy, Wright, 2008).

* Teoria ,,zakorzenienia” zarzadu jest opisana w innym miejscu opracowania.
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W odniesieniu do sprawowania przez czlonkow rady ich funkcji wewnetrz-
nej mozna powiedzie¢, ze skutkiem hegemonii zarzadu jest to, ze nawet cat-
kowicie niezalezni cztonkowie rady beda pod wpltywem zarzadu i prawdopo-
dobnie beda zadawali zarzagdowi pytania nawet w odniesieniu do bardzo pro-
stych 1 btahych problemoéw. Ponadto zgodnie z ta teorig komisja badajaca
sprawozdania finansowe bedzie dziatata jako sprzymierzeniec zarzadu w dys-
kusjach z bieglym rewidentem. Teoria ta ma negatywne konotacje oznacza-
jace, ze komisja badajaca sprawozdanie finansowe jest ,,bezzgbnym papiero-
wym tygrysem” (Cohen, Krishnamoorthy, Wright, 2008).

Zgodnie z teorig hegemonii zarzadu brak zaangazowana rady jest rezulta-
tem tego, ze zarzad kontroluje proces wyboru cztonkéw rady, ktory polega na
naktanianiu do udziatu w radzie dyrektorow ulegtych, od ktérych oczekuje sie,
ze beda jedynie zatwierdzali decyzje zaproponowane przez zarzad. Ponadto
pasywne zachowanie czlonkow rady jest przypisywane ich relatywnie matej
wiedzy na temat spraw przedsigbiorstwa, ich zalezno$ci od informacji i moz-
liwosci wgladu w sprawy przedsiebiorstwa, ktore sg uzaleznione od zarzadu.
Dyrektorzy sg tu zainteresowani korzysciami, jakie wynikaja z ich niezaanga-
zowanego uczestnictwa w radzie i z tego, ze ich pozycja nie zalezy od rze-
czywistego zaangazowania. Wynagrodzenie, prestiz i status zalezg od samego
uczestnictwa w radzie, a takze od odwzajemniania przystug pomigdzy czton-
kami zarzadu z czlonkami rady. Dlatego oczekuje si¢ od dyrektorow, ze po-
wstrzymywac si¢ beda od zbytniego krytykowania zachowan zarzadu, aby nie
narazi¢ na szwank swoich stanowisk w radzie i zwigzanych z tym korzysci.
Tym samym teoria hegemonii zarzadu przedstawia rad¢ jako nieefektywng in-
stytucje nadzoru i podkresla jej nieefektywnos¢ wynikajaca z zaleznosci dy-
rektoréw od cztonkow zarzadu (Kosnik, 1987).

2.2. TEORIA POSREDNICTWA (AGENCY THEORY)

Teoria posrednictwa zostata po raz pierwszy sformutowana w swoim obec-
nym ksztatcie w roku 1973 (Frankforer, Berman, Jones, 2000). Mozna ja opi-
sa¢ w ten sposob, ze jedna osoba (pryncypal) deleguje prace do innej (agenta),
ktory nastepnie wykonuje ta pracg. W zastosowaniach gospodarczych zaktada
sie, ze zardwno agent, jaki i pryncypat kierujg si¢ wlasnymi interesami, co
powoduje pojawienie si¢ dwoch problemow. Po pierwsze — interesy pryncy-
pata i agenta nie musza by¢ zawsze takie same. Menedzerowie (agenci) moga
preferowac polityki, ktore nie sa w najlepszym interesie akcjonariuszy (pryn-
cypatow). Po drugie — akcjonariusze moga nie by¢ w stanie odpowiednio
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chroni¢ swoich intereséw przez odpowiednie kontrolowanie zachowan mene-
dzeréw. Potaczenie tych dwoch warunkow w szczego6lnosci moze wystapic
w spotkach majacych bardzo wielu drobnych akcjonariuszy. W zwigzku z tym
menedzerowie moga wykorzystywac sposobnosci, aby zaspakaja¢ wtasne inte-
resy, dzialajac jednoczesnie na szkod¢ akcjonariuszy spoéltki (Frankforer, Ber-
man, Jones, 2000).

Jak wczesniej wspomniano, teoria posrednictwa zaktada, ze relacja miedzy
zarzadem a akcjonariuszami jest kontraktem migdzy agentami i ich zwierzch-
nikami (pryncypatami). Problemy posrednictwa pojawiajg si¢ migedzy innymi
dlatego, ze zarzad jest odseparowany od korzysci finansowych, wynikajacych
z faktu bycia wlascicielem, w zwiazku z tym zarzad bedzie dziatat na rzecz
maksymalizowania swojego bogactwa i wladzy czasem na niekorzysS¢ (ze
szkoda dla) akcjonariuszy (Stevenson, Radin, 2009). W zwigzku z tym zarzad
bedzie na przyktad organizowat sobie kosztowne dla spotki korzysci uboczne,
jak na przyktad: stuzbowe domy i samoloty, i bedzie dazyt do podejmowania
krotkoterminowych decyzji inwestycyjnych, ktore beda maksymalizowaty
wynagrodzenia zarzadu na niekorzys$¢ dtugoterminowej efektywnosci spotki.
Z tej perspektywy rady dyrektorow sg waznymi organami nadzoru zachowan
korporacyjnych i mogg ogranicza¢ oportunistyczne zachowanie menedzerow
najwyzszego szczebla poprzez tworzenie bodzcow oddziatujacych na zarzad,
do dazenia do celow waznych z perspektywy akcjonariuszy (Stevenson, Ra-
din, 2009).

W podobnym duchu charakteryzujg teori¢ posrednictwa Zahra i Pearce
(1989). Wedtug nich punktem centralnym w analizach i badaniach nadzoru
korporacyjnego jest wlasnie relacja posrednictwa. Zwolennicy tej teorii uwa-
zaja, ze z powodu rozproszenia wtasnosci akcji spotki cztonkowie zarzadu
(okreslani mianem ,,agentow”) maja istotng swobodg i wladzg. Uwaza sig, ze
jezeli zostang oni pozostawieni sami sobie, bedg dazyli do osiggania celow,
ktore moga by¢ sprzeczne z celami ich pryncypalow (,,wlascicieli akcji”),
czyli maksymalizacji ich bogactwa. W tym kontekscie rady wykonujg kry-
tyczng funkcje monitorowania i wynagradzania czlonkow zarzadu w celu
maksymalizacji bogactwa akcjonariuszy. Rada dyrektoréw jest tu postrzegana
jako najwyzszy (ostateczny) mechanizm nadzoru korporacyjnego.

Dalej Zahra i Pearce (1989) pisza, ze wktad rady do dziatalnosci spoéitki
i osigganych przez nig wynikow polega na tym, ze redukowane sg koszty po-
srednictwa wynikajace z niepodporzadkowania si¢ cztonkow zarzadu ustalo-
nym (przez akcjonariuszy) celom i procedurom. Chodzi tu w szczego6lnosci
o artykutowanie celoéw waznych z punktu widzenia akcjonariuszy, skupianie
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uwagi zarzadu na wynikach spoéiki, udzial w podejmowaniu strategicznych de-
cyzji i kontrole ich realizacji.

Zgodnie z teorig posrednictwa zwierzchnicy i agenci majg sprzeczne inte-
resy i cele. W zwigzku z tym monitorowanie tego, co posrednicy (agenci) rze-
czywiscie robig, staje si¢ dla pryncypala centralnym problemem posrednictwa.
Rada dyrektorow jest jednym ze sposoboéw monitorowania, ktory, jak pisza
Wang i Dewhirst (1992), ,,akcjonariusze duzych korporacji moga wykorzy-
sta¢, aby monitorowac oportunizm cztonkow zarzadu”.

Teoria posrednictwa bez watpienia dominuje nad innymi jako najbardziej
preferowane podejscie do badan w obszarze nadzoru korporacyjnego. Relacja
posrednictwa jest definiowana przez Lawala (2012) jako kontrakt, w ramach
ktorego jedna lub wigcej 0sdb (zwierzchnik, pryncypal) angazuje inng osobg
(agenta) do wykonywania pewnych ustug w ich imieniu, co wiaze si¢ z prze-
kazaniem pewnych uprawnien decyzyjnych dla agenta. Zgodnie z teorig po-
srednictwa rozdzielenie wlasnos$ci i kontroli kreuje nieunikniony konflikt inte-
resOw pomiedzy zwierzchnikiem (udzialowcem) i zarzadem (agentem). Cho-
ciaz uwaza si¢, ze menedzerowie zachowujg si¢ racjonalnie, jednak nie mozna
zaufa¢, ze pozostang wierni w kazdej sytuacji, dziatajac w najlepszym intere-
sie pryncypata, poniewaz nalezy przyja¢, ze dziataja takze na korzy$¢ wlasna.
Dlatego menedzerowie musza by¢ kontrolowani, aby unikna¢ ,,moralnego za-
grozenia” przy wykorzystaniu okreslonych mechanizmow pomiaru ryzyka
1 monitorowania ich odbiegajacych od normy zachowan. Teoretycy potwier-
dzaja (uznaja) kluczowa role rady jako narz¢dzia witascicieli w celu unikni¢cia
oportunistycznych zachowan menedzerow. Teoria posrednictwa zaleca jasne
rozgraniczenia funkcji decyzyjnych i kontrolnych. Wewnetrznymi mechani-
zmami, ktére majg na celu ograniczenia manipulacyjnych dziatan zarzadu, sa
migdzy innymi powotywanie cztonkéw rady niezaleznych od zarzadu i zwigk-
szenie liczebnosci cztonkow rady (Lawal, 2012).

Teoria posrednictwa analizuje problemy motywacji zarzadu, ktore wyni-
kaja z oddzielenia funkcji zarzadczych i wtascicielskich w przedsigbiorstwie.
Wedtug Kosnik (1987) teoria definiuje relacje miedzy zarzadem i akcjonariu-
szami jako kontrakt pomiedzy agentami (posrednikami) i zwierzchnikami,
w ktorym zachowanie agenta jest uwarunkowane przez strukture narzedzi
motywacyjnych, ktore sa bezposrednio lub posrednio wtaczone do kontraktu.
Problemy posrednictwa pojawiaja si¢ w przedsigbiorstwach, poniewaz agenci
(profesjonalni menedzerowie) przestaja troszczyc¢ si¢ o skutki swoich decyzji,
jesli nie sg wlascicielami istotnej czesci udziatow przedsigbiorstwa. W takich
warunkach agenci prawdopodobnie beda si¢ angazowali w dzialania, ktore sg
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istotne z punktu widzenia ich osobistych korzys$ci finansowych lub wtadzy, ale
sg oportunistyczne i nieefektywne z punktu widzenia ich zwierzchnikow (czyli
akcjonariuszy). Przyktadem takich nieefektywnych zachowan menedzerow
jest nadmierne wykorzystanie zasobow przedsigbiorstwa dla ,,korzysci ubocz-
nych” cztonkow zarzadu, ktore moga si¢ rozcigga¢ od bezptatnych positkow
do prywatnych samolotoéw; wykorzystania krétkoterminowej, zachowawczej
strategii inwestycyjnej przez wzglad na wtasng stabilnos¢ i zachowanie wtas-
nych pozycji w zarzadzie; lub nadmierne dazenie do dywersyfikacji jako stra-
tegii wzrostu wielkosci przedsigbiorstwa i zwigzanego z tym prestizu i statusu
zarzadu Kosnik (1987).

Zwolennicy teorii posrednictwa zaktadaja, ze istnieje rynek kontroli korpo-
racji i uaktywnia si¢, gdy menadzerowie nie daza do maksymalizacji bogactwa
akcjonariuszy (Johnson, Hoskinsson, Hitt, 1993). Zgodnie z teorig posred-
nictwa efekty pracy rady zaleza od niezaleznosci dyrektorow (od zarzadu) i od
bodzcow sktaniajacych ich do monitorowania procesu podejmowania decyzji
przez menedzerow (Kroll, Walters, Wright, 2008). W tym tonie teoria posred-
nictwa dostarcza wielu wyjasnien na temat czujnej (vigilant) rady.

Wedtug Certo, Dalton, Dalton i Lester (2007) teoria pos$rednictwa zajmuje
si¢ rdéznicg interesow, jaka moze si¢ pojawié, gdy cztonkowie zarzadu zaczy-
najg dziata¢ we wlasnym interesie zamiast w interesie akcjonariuszy. Chociaz
jest mozliwe, ze menedzerowie podejmujg decyzje, ktore jednoczesnie zaspo-
kajajg potrzeby ich, a takze potrzeby akcjonariuszy, to jednak jest takze moz-
liwe, Ze menedzerowie podejmujg decyzje z punktu widzenia wtasnych intere-
sow 1 jednoczesnie dziataja na niekorzys¢ akcjonariuszy. Istnieje wiele me-
chanizméw monitorowania (nadzoru), ktéore maja stuzy¢ uniknigciu potencjal-
nego konfliktu interesow pomiedzy wlascicielami i menedzerami. Sg nimi:
wynagradzanie prezesa zarzadu (CEO) uzaleznione od wynikow spotki, rada
dyrektoréw, aktywnos¢ inwestorow (Certo, Dalton, Dalton, Lester, 2007), kto-
rzy moga przejac spotke zle zarzadzang.

Zwolennicy teorii posrednictwa uwazaja, ze podstawowa funkcjg rady jest
monitorowanie dziatan ,,agentow”-menedzerd6w w celu ochrony interesow ich
»pryncypatow”’-wiascicieli. Podobnie naukowcy z dziedziny prawa i finansow
podkreslajg obowiazki powiernicze dyrektorow, ktorzy maja zapewnié (za-
gwarantowac), ze menedzerowie dziatajg w interesie akcjonariuszy (Hillman,
Dalziel, 2003). Nadzorowanie zarzadu przez rade jest wazne z powodu poten-
cjalnych kosztow, ktore pojawiajg si¢ wtedy, gdy menedzerowie daza do re-
alizacji wlasnych intereséw, a na szkode¢ intereséw akcjonariuszy.
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Z perspektywy teorii posrednictwa mozna wyrdézni¢ trzy rodzaje kontroli
(sterowania) zachowan menedzerow spotki: (1) narzedzia zblizajace interesy,
(2) mechanizmy monitorowania, (3) rynek kontroli korporacji. Do narzg¢dzi
zblizajacych interesy obu grup (menedzerdéw i wiascicieli akcji) mozna zali-
czy¢: posiadanie akcji przez menedzerow, wynagradzanie uzaleznione od wy-
nikow (contingent compensation) i ztote spadochrony’ powodujace, ze utrata
przez menedzera funkcji w zarzadzie jest dla nich mniej bolesna.

Druga grupa — mechanizmy monitorowania — to przede wszystkim rada dy-
rektorow (nadzorcza), ktorej zadaniem jest obserwowanie i kontrolowanie
najwazniejszych decyzji, a tym samym ograniczanie dazenia menedzeréw do
troszczenia jedynie w wlasne interesy.

Trzecim mechanizmem, zwykle wykorzystywanym w ostatecznos$ci, jest
rynek kontroli korporacji. Jego zadaniem jest wymiana niekompetentnych lub
nieuczciwych menedzeré6w przez grupy lub osoby, ktore sg w stanie przejac
kontrolg nad spotka, czgsto poprzez zakup na rynku duzej czesci jej akcji
(Frankforer, Berman, Jones, 2000).

Zaktadajac, ze tego rodzaju problemy posrednictwa sg powszechne w przed-
sigbiorstwach, zwolennicy teorii posrednictwa koncentruja swoje wysitki ba-
dawcze na zidentyfikowaniu optymalnej struktury i relatywnej efektywnosci
mechanizméw monitorowania, ktore dyscyplinujg oportunistyczne inklinacje
menedzerdéw i redukuja negatywny wpltyw tych zachowan na interesy majat-
kowe akcjonariuszy. Potencjalne $rodki monitorowania obejmuja: (1) pro-
gramy wynagradzania menedzeréw z systemami motywowania lub plany opcji
na akcje; (2) dyscyplinujacy wptyw sit konkurencyjnych na rynku produktow,
a takze rynku potencjalnych menedzerow; (3) zagrozenie przejgciami na rynku
kontroli przedsigbiorstw. Na przyktad konkurencja na rynku kontroli nad
przedsigbiorstwami ogranicza oportunizm menedzerdéw, poniewaz przedtuza-
jaca si¢ nieefektywnos¢ zarzadu prawdopodobnie spowoduje trend spadkowy
cen akcji spotki. Wynikajace z tego niedowartoSciowanie akcji spotki spowo-
duje, ze stanie si¢ ona atrakcyjnym celem przejecia i stad zagraza pozycji za-
rzadu. Dodatkowo zbyt pobtazliwe dla siebie zachowanie zarzadu moze za-
grozi¢ perspektywom kariery cztonkéw zarzadu i obnizy¢ wartos$ci ich ,kapi-
tatu spolecznego” na rynku pracy menedzerow.

W ramach tak skonstruowanego systemu zwolennicy teorii posrednictwa
zidentyfikowali rad¢ dyrektorow jako alternatywny $rodek monitorowania,

> Mianem ,,ztotych spadochronéw” okresla si¢ wysokie odprawy wyptacane menedzerom
w chwili, gdy tracg oni prac¢ w spotce.
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ktory pomaga kontrolowaé problemy posrednictwa w przedsigbiorstwie po-
przez nadzorowanie decyzji menedzeréw i ocenianie ich wplywu na interesy
finansowe akcjonariuszy. Podczas gdy wewngtrzna, monitorujgca rola rady
uzupetnia zewngtrzne Srodki monitorowania, jak konkurencja na rynku kon-
troli przedsigbiorstw i na rynku pracy menedzerow, dziatania nadzorujace
rady majg takze pewne zalety w relacji do mechanizmdéw zewngtrznych. In-
terwencje rady mogg by¢ zapobiegawcze, lepiej dostosowane do szczegolnej
sytuacji przedsigbiorstwa i bardziej efektywne w sensie kosztowym niz na
przyktad zmiana w kontroli wynikajaca z (wrogiego) przejecia (Kosnik 1987).

Zwolennicy teorii posrednictwa uwazaja, ze efektywnos¢ dziatania rady
w zakresie monitorowania zarzadu jest krytyczna dla przezycia wszystkich
przedsigbiorstw, ktore charakteryzuja si¢ rozgraniczeniem funkcji wihasciciel-
skich i decyzyjnych. W ramach tego systemu efektywno$¢ dziatania rady be-
dzie glownie zalezata od identyfikowania si¢ dyrektorow z interesami akcjo-
nariuszy, a takze od ich wiedzy specjalistycznej i dos§wiadczenia w podejmo-
waniu strategicznych decyzji i nadzorowania ich realizacji (Kosnik 1987).

Wedtug Cohen, Krishnamoorthy, Wright (2008) z powodu rozdzielenia
funkcji wilascicielskich i kontrolnych teoria posrednictwa postrzega menedze-
row jako aktoréw kierujacych sie wlasnymi interesami. W zwiazku z tym
przyjmuje si¢ r6zne mechanizmy, wiaczajac nadzor korporacyjny (Corporate
Governance), aby zredukowa¢ koszty posrednictwa wynikajace z asymetrii
w dostepie do informacji pomigdzy menedzerami i wtascicielami. Typowym
kontraktowym (wynikajacym z umowy) sposobem redukowania tych kosztow
posrednictwa jest stworzenie niezaleznej grupy (rady), ktora ma monitorowac
agenta (zarzad) jednoczesnie sktadajacego raporty witascicielowi (akcjonariu-
szom). W zwiazku z tym podstawowa cechg cztonka rady z perspektywy teo-
rii posrednictwa jest niezalezno$¢ od zarzadu i do§wiadczenie w nadzorowa-
niu i kontroli.

2.3. TEORIA UZALEZNIENIA OD ZASOBOW (RESOURCE DEPENDENCE THEORY)

Jeden z tworcow teorii zaleznosci od zasobow Jeffrey Pfeffer (1972) trak-
tuje rade dyrektorow jako narzedzie radzenia sobie z zewnetrznymi zalezno-
$ciami i niepewnoscig wynikajaca z wymiany zasobow z waznymi zewngtrz-
nymi organizacjami. Jezeli organizacjom nie udaje si¢ odpowiednio wykorzy-
sta¢ tego instrumentu, to ptaca one kar¢ w formie redukcji zyskow. U postaw
teorii zalezno$ci od zasobow stoi zatozenie, ze zarzad ma wptyw na powoly-
wanie cztonkow rady dyrektoréw. Zarzad moze nie chcie¢ wykorzystywaé
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rade po to, aby uzyskiwa¢ dodatkowe porady odno$nie do zarzadzania, ale po
to, aby wykorzystywac rad¢ jako instrument radzenia sobie z otoczeniem or-
ganizacji.

Wedtug Pffefera istnieja dwie rézne teorie i niewykluczajace si¢ strategie,
jakie organizacja moze realizowaé¢ w dazeniu do przetrwania i ciggtego wzro-
stu. Pierwsza z nich polega na skoncentrowaniu si¢ na poprawieniu efektyw-
nosci wewnetrznych procesow transformacyjnych (produkcyjnych) w taki
sposob, aby zasoby byly wykorzystane tak efektywnie, jak jest to mozliwe.
Druga strategia polega na probowaniu poprawienia lub zapewnienia korzyst-
nej wymiany z organizacjami zewnetrznymi poprzez dziatania polityczne po-
dejmowane wobec tych organizacji. Na przyktad organizacja moze zagwa-
rantowac, ze jej produkty beda stale kupowane przez inng organizacj¢ przez
podjecie krokéw w kierunku utrzymania wysokiej wewnetrznej efektywnosci
lub przynajmniej takiej efektywnosci, jaka umozliwi sprzedaz produktow po
cenie nizszej niz potencjalni konkurenci. Drugim rozwigzaniem tego problemu
jest zagwarantowanie w jaki$ inny sposob, aby produkty organizacji byty ku-
powane niezaleznie od jej wzglednej efektywnosci. Mozna to osiggna¢ na
przyktad przez dlugoterminowe kontrakty lub przez tworzenie powigzan na
poziomie rad dyrektoréow lub za pomoca innych sposobow stowarzyszania
i wywierania wptywu. Rada dyrektorow moze by¢ wykorzystana jako instru-
ment radzenia sobie z waznymi organizacjami znajdujacymi si¢ w otoczeniu
poprzez powotywanie reprezentantow tych organizacji do zasiadania w radzie
(Pffefer, 1972).

Wedlug Zahary i Pearca (1989) teoria zaleznos$ci od zasobow ma swoje ko-
rzenie w socjologii i teorii organizacji. Rada dyrektorow jest tu postrzegana
jako wazny lacznik z otoczeniem, ktory umozliwia zarzadowi szybki dostep
do waznych informacji. Ponadto dzieki prestizowi zawodowemu cztonkoéw
rady dyrektoréw sg oni w stanie pozyskiwaé zasoby dla skutecznego dziatania
przedsigbiorstwa. Uwaza si¢, ze dziatania cztonkow rady dyrektorow popra-
wiaja wizerunek firmy w spoteczenstwie i pomagaja jej osiggac cele zwigzane
z efektywnoscig i skutecznos$cia dziatania.

Dalej Zhara i Pearce pisza, ze zgodnie z perspektywa zaleznosci od zaso-
bow dyrektorzy pomagaja firmie w relacjach z jej otoczeniem ogdlnym i kon-
kurencyjnym. Moze si¢ to odbywaé za posrednictwem powigzan personalnych
(interlocks), chociaz zdaniem Zahry i Pearca powigzania personalne sg two-
rzone gtownie z konkurentami, z czym jednak trudno si¢ zgodzi¢. Powigzanie
personalne na poziomie rad dyrektorow wystepuje wtedy, gdy jedna osoba za-
siada w radach dyrektorow dwoch réznych spotek. Powigzania personalne



224 MAREK PAWLAK

moga by¢ bezposrednie lub posrednie. Bezposrednie powigzanie wystepuje
wtedy, gdy jeden lub wielu dyrektoréw jednej spotki zasiada w radzie dyrek-
torow drugiej spotki. Posrednie powigzanie personalne jest wtedy, gdy dy-
rektorzy dwoch réznych spotek zasiadajg w radzie dyrektorow trzeciej spotki,
czesto w celu koordynowania dziatalnosci tych firm.

Zgodnie z teorig zalezno$ci od zasobow przyjmuje sig, ze (1) organizacje
sktadaja si¢ z koalicji wewnetrznych i zewnetrznych; (2) istnieje otoczenie,
ktore zawiera rzadkie i cenne zasoby, ktore sa niezbedne dla przezycia organi-
zacji; (3) organizacja dazy do zminimalizowania swojej zalezno$ci od innych
i zmaksymalizowania zalezno$ci innych organizacji od niej samej. Organizacje
moga pozyskac zewnetrzne zasoby poprzez dokooptowanie. Jednym ze sposo-
bow osiggnigcia tego jest kooptacja poprzez wykorzystanie cztonkow rady dy-
rektorow. Generalnie rzecz bioragc zwolennicy teorii zaleznosci od zasobow
postrzegaja cztonkéw rady dyrektorow jako tacznikdéw z otoczeniem, ktorzy
dostarczaja zasoby materialne i niematerialne dla urzedujacego zarzadu (Wang,
Dewhirst, 1992).

Jak wczesniej wspomniano, teoria zalezno$ci od zasobow zaktada, ze po-
wodzenie przedsigbiorstwa bedzie uzaleznione od jego zdolnosci do pozyski-
wania dostepu i kontrolowania zewnetrznych zasobdéw. Zwolennicy twierdza,
ze kontrolowanie zewngetrznych zasobow jest kluczowym determinantem wy-
nikow i dlatego firmy probuja kontrolowaé warunki rynkowe (takie jak konku-
rencja, sily spoleczne i regulacje prawne) lub dostep do krytycznych zasobow
(Nicholson, Alexander, Kiel, 2004).

Podobnie ujmujg te kwesti¢ Johnson, Daily, Ellstrand (1989), piszac, ze
z perspektywy zaleznos$ci od zasobdw rada jest postrzegana jako jeden z wielu
instrumentow, ktore moga by¢ uzyte przez zarzad, aby wspiera¢ dostep do za-
sobow krytycznych dla sukcesu firmy. Jedng z waznych funkcji rady dyrekto-
row jest zatem dostarczanie zasobow. Ta funkcja odnosi si¢ bezposrednio do
zdolnosci rady do dostarczania zasobow, przy czym wedlug Hillmana i Dal-
ziela (2003) mianem zasobu moze by¢ cokolwiek, co moze sta¢ si¢ w przy-
szto$ci mocng lub stabg strong danej firmy. Teoretyczne uzasadnienie dla tej
funkcji opiera si¢ na zatozeniu, ze gdy jaka$ firma mianuje kogo$ na cztonka
rady to oczekuje, ze ta osoba bedzie wspomagata organizacje, bedzie trosz-
czyla si¢ o jej problemy, bedzie reprezentowata ja w relacjach zewnetrznych,
bedzie probowata pomagaé spdlce w réznych sprawach.

Wedtug Cohena, Krishnamoorthy i Wrighta (2008) akcjonariusze i mene-
dzerowie moga polega¢ na radzie jako na $rodku umozliwiajacym dostep
iutrzymanie rzadkich zasobow, a takze pomagajagcym w ustalaniu strategii
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firmy. Podstawowa rolg rady wcale nie jest monitorowanie zarzadu, ale raczej
bycie partnerem zarzgdu. Rada powinna pomoc ustali¢ efektywna polityke
i strategi¢ firmy.

Perspektywa zaleznosci od zasobdéw uwydatnia dlugoterminowy sukces
przedsigbiorstwa, poniewaz powigzania cztonkow rady daja dostep do nie-
zbednych, strategicznych zasobow i informacji. Z powodu tego odniesienia do
strategii przedsigbiorstwa cennymi cechami cztonkow rady sa doswiadczenie
przemystowe, wiedza, ktora pomoze ustali¢ strategi¢ przedsigbiorstwa. Szcze-
gblnie w branzy zaawansowanych technologii wielu cztonkow rad nadzor-
czych uwaza, ze powinni aktywnie uczestniczy¢ w ustalaniu strategii przed-
siegbiorstwa. W zwiazku tym w tej branzy raczej angazuje si¢ cztonkéw rady
ze wzgledu na ich specyficzng wiedze¢ techniczna, a nie ze wzgledu na nieza-
lezna perspektywe, ktora umozliwitaby obiektywng ocene cztonkéw zarzadu.
Na przyktad pozyskanie kompetentnych czlonkéw rady moze by¢ odpowied-
nie dla firmy dziatajacej intensywnie w sferze R&D, ktora potrzebuje efek-
tywnego dostepu do wiedzy i zasobow. Tacy cztonkowie rady umozliwia za-
rzadowi i innym kluczowym decydentom komunikowanie si¢ i podejmowanie
decyzji w sposob szybki i efektywny. W przeciwienstwie do tego wicksze
zwrdcenie si¢ do dyrektorow niezaleznych od zarzadu moze by¢ odpowiednie
dla firmy bardziej stabilnej, w ktorej sprawa podstawowg moze by¢ monito-
rowanie sprawozdan finansowych. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze nawet w fir-
mie prowadzacej intensywnie prace R&D jest takze potrzeba monitorowania
spraw finansowych (Cohen, Krishnamoorthy Wright, 2008).

W zwiazku z tym czlonkowie rady majacy zewngtrzne powigzania moga
dostarcza¢ w porg informacje, ktére umozliwia zarzadowi bardziej efektywna
prace. Ponadto cztonkowie rady z doswiadczeniem przemystowym beda mieé
prawdopodobnie lepsza zdolno$¢ do zrozumienia, interpretacji i oceny jakosci
sprawozdan finansowych niz cztonkowie bez takiego doswiadczenia. W zwigz-
ku z tym w idealnym przypadku spo6tki powinny dazy¢ do nominowania do rady
ludzi majacych zaré6wno zdolno$¢ od niezaleznego monitorowania dziatan
zarzadu, jaki i majacych jednoczesnie obszerng wiedz¢ biznesowa oraz dostep
do rzadkich zasoboéw (Cohen, Krishnamoorthy Wright, 2008).

Logika zaleznos$ci od zasobow sugeruje, ze dostarczanie przez radg zaso-
bow jest bezposrednio zwigzane z wynikami dzialalnos$ci firmy. Zasoby po-
magajg zredukowac zalezno$¢ pomiedzy organizacjg i zewngtrznymi zagroze-
niami (contingencies), zmniejszy¢ niepewnos$¢ firmy, ograniczy¢ koszty trans-
akcyjne i ostatecznie pomoc firmie w przezyciu (Hillman, Dalziel, 2003).
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Funkcja rady polegajaca na dostarczaniu zasoboéw moze obejmowaé takze
wiele bardziej specyficznych dziatan, wlaczajac w to: (1) zwickszanie wiary-
godnosci — podbudowywanie wizerunku firmy w otoczeniu, dostarczanie eks-
pertyz; (2) udzielanie rad i wskazéwek; (3) taczenie firmy z waznymi interesa-
riuszami lub z innymi waznymi jednostkami; (4) utatwianie dostepu do zasobow,
takich jak na przyktad kapital; (5) budowanie zewnetrznych relacji; (6) dyfuzja
innowacji; (7) doradzanie w formulowaniu strategii i innych waznych dla firmy
decyzjach. Teoretyczny zwigzek pomigdzy wszystkimi wymienionymi dziatania-
mi jest taki, ze wszystkie one skupiajg si¢ na radzie raczej jako na dostarczycielu
zasobdw, a nie na jednostce oceniajacej zarzad (Hillman, Dalziel, 2003).

Specjalisci zajmujacy si¢ teoria zaleznosci od zasobow dyskutowali takze
rolg powigzan cztonkoéw rady z zewnetrznymi organizacjami. Kapitat wyni-
kajacy z tych relacji (powigzan) okreslany jest niekiedy mianem kapitatu spo-
lecznego i oznacza sume¢ rzeczywistych i potencjalnych zasobow dostgpnych
i osiggalnych w ramach sieci relacji przez jakas osobe lub jednostke spoteczna.
Tym samy pojecie kapitat rady obejmuje zarowno kapital ludzki jak i kapitat
wynikajacy z powigzan (Hillman, Dalziel, 2003).

Wedtug Hillmana i Dalziela (2003) zgodnie z teorig zalezno$ci od zasobow
rada dyrektorow moze dostarczy¢ spotce cztery rodzaje korzysci: (1) porady
i sugestie, (2) wiarygodnos$¢ (legalnos¢ — legitimacy), (3) kanaty przeptywu
informacji pomiedzy firmg i organizacjami znajdujgcymi si¢ w otoczeniu, (4)
preferencyjny dostep do zasobow lub wsparcia ze strony waznych jednostek
znajdujacych si¢ w otoczeniu firmy.

Po pierwsze kapital rady jest zwigzany z dostarczaniem porad i opinii.
Cztonkami rady sg czgsto prawnicy, cztonkowie instytucji finansowych, me-
nedzerowie najwyzszego szczebla innych firm, specjalisci od spraw (wydarzen)
publicznych i od marketingu, osoby, ktoére wczesniej piastowaly stanowiska
w rzadzie i dziatacze spoteczni. Czlonkami sg takze czgsto osoby petnigce funkcje
cztonkéw rad dyrektorow w innych firmach, ktére wnosza do rady wazne
doswiadczenia, a takze wiedze ekspercka i whasne umiejetnosci i kwalifikacje,
aby wspiera¢ zarzad rada i wskazoéwkami (Hillman, Dalziel, 2003).

Rola rady, polegajaca na doradzaniu, okres$lana jest takze rola ustugowa
(service role) Johnson, Daily, Ellstarnd, 1996). Chodzi tu w szczegdlnosci
o doradzanie prezesowi zarzadu (CEO), a takze wspieranie go. Warunkiem jest
tu, oczywiscie, posiadanie przez cztonkow rady odpowiedniego doswiadczenia.
Niektorzy uwazaja, ze jest to kluczowy i normalny obowigzek czlonkow rady.

Po drugie, kapitat spoteczny rady moze si¢ przyczyni¢ takze do poprawy
reputacji i wizerunku firmy. Jak wynika z badan (Certo, Daily, Dalton, 2001),
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firmy z radami o wigkszym prestizu majg lepsze wyniki w ramach publiczne;j
oferty swoich akcji. Mozna z tego wywnioskowac, ze prestiz cztonkow rady
(kapitat rady) moze poprawi¢ wiarygodno$¢ firmy, w ktorej majg oni swoje
mandaty. Osoby o duzym prestizu lub wiarygodnosci, zasiadajagce w radzie,
potwierdzaja wobec otoczenia, ze organizacja ma duze znaczenie i jest wazna.
Wazne jest ponadto, w jakich innych radach zasiadaja takie osoby i jakie
przez to istniejg powigzania (Hillman, Dalziel, 2003).

Po trzecie, czlonkowie rady kreuja kanaly komunikacji pomigdzy firma
i jej otoczeniem. Dzigki temu firma moze otrzymywaé warto$ciowe wiadomo-
sci w odpowiednim czasie. Umozliwia to ograniczenie kosztéw transakcyj-
nych wynikajacych z radzenia sobie z nieokre$lonym otoczeniem. Moze to
by¢ szczegdlnie cenne, gdy na przyktad cztonkowie rady maja powigzania
z urzedujacym rzadem. Sytuacja, gdy czlonek rady jest takze cztonkiem rady
w innej firmie, moze przyczyni¢ si¢ do lepszego rozpowszechniania informacji
w otoczeniu biznesowym, a takze do ograniczenia kosztow koordynowania
dziatalnos$ci oraz do lepszej dyfuzji innowacji (Hillman, Dalziel, 2003).

Po czwarte kapitat rady moze by¢ pomocny w pozyskiwaniu zasobow
z waznych zrodel bedacych poza firma. Przyktadem moze by¢ kapitat finan-
sowy, opinia organizacji politycznych lub innych waznych grup interesariuszy
(klienci, dostawcy, przedstawiciele lokalnej spotecznosci). Powiazania czlon-
koéw rady umozliwiajg niekiedy pozyskiwanie zasobow na bardziej korzyst-
nych warunkach. Firmy czesto zapraszaja reprezentantow swoich waznych do-
stawcow i/lub odbiorcow do rady w celu stymulowania ich zaangazowania.
Zwykle obecno$¢ w radzie przedstawicieli bankow wiaze si¢ z pozniejszym
uzyskiwaniem korzystnych kredytow. Organizacje non profit sa w stanie po-
zyskiwac¢ wigksze fundusze, jesli wazne osobistosci ze spolecznosci lokalnej
zasiadaja w ich radach. Firmy rozpoczynajace dziatalno$¢ czgsto zapraszaja
venture capitalists do swoich rad przypuszczalnie nie tylko z powodu dostepu
do kapitatu, ale takze z powodu ich dos§wiadczen, a takze po to, aby zyskac
wiarygodnos$¢ (Hillman, Dalziel, 2003).

Wedtug Lawala (2012) teoria zaleznosci od zasobow docenia strategiczne
znaczenie innych interesariuszy poza bezposrednimi akcjonariuszami w za-
gwarantowaniu dostepu do zasobOw poprzez powigzania z réznymi instytu-
cjami. Z punktu widzenia teorii uzaleznienia od zasobow rola rady dyrektorow
polega na ,byciu tacznikiem”, ktory wykorzystuje swoje indywidualne ze-
wnetrzne powigzania do pozyskiwania réznych rodzajow nieodzownych zaso-
bow, jakich firma potrzebuje, do konkurencyjnego dziatania i osiggania lep-
szych wynikow. Zgodnie z takimi zalozeniami zwolennicy tej teorii zaktadaja,
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ze idealna rada powinna sktada¢ si¢ z osob, ktore majg liczne zewnetrzne po-
wigzania: eksperci biznesowi, specjalisci i lokalni dziatacze, ktorzy wnosza do
firmy dost¢p do wymaganych zasoboéw. Ponadto, oprocz umozliwienia do-
stepu do wymaganych zasobow, firmy z odpowiednimi powigzaniami siecio-
wymi sg takze w stanie redukowac koszty transakcyjne zwigzane z interak-
cjami z otoczeniem. Hipotezy tworzone w ramach tej teorii opieraja si¢ na
fakcie, ze cztonkowie rady stuza jako dyrektorzy nie tylko w jednej firmie, ale
moga by¢ takze cztonkami rady w innych firmach i moga wplywaé na podej-
mowane tam decyzje na korzy$¢ naszej firmy. Tym samym zwolennicy teorii
zaleznosci od zasobow zaktadaja, ze dobrze zdywersyfikowana rada jest
w stanie poprawi¢ dziatalnos¢ firmy w obliczu zewnetrznej niestabilnos$ci, gdy
stopien zewngtrznych zaleznosci stale ros$nie.

2.4. TEORIA INSTYTUCJONALNA

Teoria instytucjonalna jest stosunkowo mniej popularna i stosunkowo
mniej badan przeprowadzono w celu jej weryfikacji. Ma ona podtoze socjolo-
giczne i uwzglednia pelny zbiér dynamicznych czynnikow, wilaczajac w to
otoczenie instytucjonalne i ceremonialne struktury, ktére wystepuja w ramach
takiego dynamicznego systemu. Tworcy tej teorii twierdzg, ze instytucje staja
si¢ z czasem coraz bardziej podobne do siebie poprzez proces instytucjonal-
nego izomorfizmu, w miar¢ jak organizacje adaptuja si¢, aby sta¢ si¢ bardziej
podobnymi do tych, ktore je otaczajg. [zomorfizm moze by¢: nasladowniczy
(mimetyczny), wymuszony i normatywny — poréwnaj rys. 4.

Izomorfizm mimetyczny (mimetic), nasladowczy pojawia si¢ w fazie for-
mutowania danego obszaru lub w fazie reformowania spowodowanej przez
istotne zmiany. W takich wypadkach istnieje duza niepewno$¢ odnosnie do
waznych wymiarow i odpowiednich procesow, jakie mogtyby by¢ podejmo-
wane w celu oddzielenia dziatan ztych od dobrych. W odpowiedzi na to jed-
nostki przeszukuja ,,teren” i zapozyczaja poprawne praktyki od innych, najwi-
doczniej najlepiej dziatajacych jednostek w danym obszarze. Zmiana jest do-
browolna i zwigzana z konkretng jednostka kopiujaca dziatania innej. Nacisk
mimetyczny obejmuje benchmarking i identyfikowanie najlepszych praktyk
i wiodacych graczy w danym obszarze. Izomorfizm mimetyczny pojawia sie,
gdy procesy wywotane przez te naciski staja si¢ zinstytucjonalizowane do tego
stopnia, ze kopiowanie jest kontynuowane raczej z powodu jego instytucjo-
nalnej akceptacji niz konkurencyjnej koniecznosci (Tuttle Dillard, 2007).
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[ZOMORFIZM INSTYTUCJONALNY
Homogenicznosc rosnie w miare wzrostu dojrzatosci
Izomorfizm Tzomorfizm Tzomorfizm Izomorfizm Stan
Konkurencyjny Mimetyczny Wymuszony Normatywny Zakorzenienia
Poczzfikowa faza Wynika z wysokiego Wynika z zalemot Wymikaz = Zbiér podobmych
rozwayu chszar POZIOMU MEPEWNOSA || o] jrych jednostek profegonalizacji jednostel, kidre
- wolna i otwarta - pojawia si¢ W - pojedyncze zrodia 1 strukturyzagji zachowujg swoje
konkurencja obszarze otwartym veaznyeh zasobow - stabilny i uznany podobiefstwa
- rézmorodne i konkurencyjnym (prestizu) ukdad centréw,
podejscia - percepcja staje sie - transakcje z peryferii i statusu
- efektywnos¢ coraz warniejsza w biurokratycznymi - ustalone normy i
ekonomiczna sferze budowania agencjami v wartosd
wiarygodnose - podstawowa - Wymagania na.
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Rys. 4. Fazy rozwoju obszaru
Zrédto: Tuttle, Dillard, 2007.

Izomorfizm mimetyczny szczegdlnie rzuca si¢ w oczy w odniesieniu do
decyzji zatrudniania, zwalniania i awansowania na okreslone stanowiska. Na
przyktad pojawia si¢ wtedy, gdy jakas§ szkota wyzsza widzi potrzebe stworze-
nia nowych lub zrewidowania dotychczasowych kryteriow zatrudniania
i awansowania. Jezeli nie istniejg tu panujace powszechnie kryteria norma-
tywne lub gdy nie ma posiadajgcego wtadze osrodka, ktoéry narzucilby takie
rozwiazania, to wtedy prawdopodobnie szkola znajdzie modelowa szkote,
ktora odniosta ,,sukces” i zaadoptuje jej kryteria awansowania. [zomorfizm
mimetyczny jest szczegolnie zdradziecki, poniewaz zar6wno organizacja na-
sladujaca, jak i organizacja modelowa moga blednie uwazaé, ze nastgpit
wzrost jako$ci badan naukowych. Organizacji zapozyczajacej brakuje obiek-
tywnych miar, aby spojrze¢ na sytuacj¢ inaczej, natomiast organizacja mode-
lowa wzmacnia swoj prestiz i jest zadowolona, ze inni ja nasladuja (Tuttle,
Dillard, 2007).

Wedtug Cohen, Krishnamoorthy, Wright (2008) izomorfizm mimetyczny
jest funkcja istotnej niepewnosci srodowiskowej, ktora powoduje, ze organi-
zacje ,,nasladujg praktyki liderow” niezaleznie od tego, czy sg dowody na to,
ze te praktyki sg efektywne. Na przyklad przedsiebiorstwa mogg nasladowac
zasady, ktore sg publikowane przez takie czasopisma, jak ,,Business Week”
w ramach poszukiwania ,,dobrych praktyk” nadzoru korporacyjnego. Tego ro-
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dzaju ,,dobre praktyki” sg tworzone, ale nie zawsze sg odpowiednie dla specy-
ficznego przedsiecbiorstwa dziatajacego w okreslonej branzy.

Izomorfizm wymuszony

Izomorfizm wymuszony (coercive) w sensie ogdlnym wynika z niesyme-
trycznych relacji wtadzy (Tuttle, Dillard, 2007). Zmiana jest tu narzucona
przez zroédlo zewnetrzne, na przyktad przez wplywowego (poteznego) intere-
sariusza (constituent) (np. klienta, dostawce, konkurenta), regulacje rzadowe,
instytucje udzielajacg certyfikatu, grupe o duzej wtadzy politycznej lub waz-
nego udziatowca. Podstawowym motywem jest tu dostosowanie si¢ do wyma-
gan wpltywowego interesariusza (constinuent) i ma swoje zrodto w dazeniu do
wiarygodnosci (legitimacy), majace swoje odzwierciedlenie w politycznym
wplywie wywieranym przez innych czlonkéw danego pola organizacyjnego.
Wplywy te moga by¢ formalne lub nieformalne i moga zawiera¢ perswazje,
jak tez zaproszenie do zmowy (to collude). Jezeli oddziatujaca grupa ma wy-
starczajgcg wiladz¢, zmiana moze by¢ wymuszona. Przyktadem izomorfizmu
wymuszonego w dziedzinie nadzoru wtascicielskiego moze by¢ wprowadzenie
w Stanach Zjednoczonych przepisow okreslanych mianem Sarbanes Oxley Act,
wedlug ktorych kazda komisja audytu spotki publicznej musi si¢ sktadaé
z niezaleznych czlonkow rady. W rezultacie kazda spotka publiczna niezaleznie
od szczego6lnych warunkoéw, w jakich dziata, musi mie¢ taka wlasnie komisje.

Izomorfizm normatywny (opierajqgcy si¢ na normach, wartosciach)

Izomorfizm normatywny (normative) pojawia si¢ w miare, jak dany obszar
staje si¢ coraz bardziej dojrzaty. Polega on na dostosowaniu si¢ (podporzad-
kowaniu) do postrzegania $wiata zgodnego z okreslong grupa, gdzie zmiana
nastepuje poprzez tworzenie lub komunikowanie tego sposobu postrzegania
Swiata przez rowiesnikéw i/lub wspdlne dos§wiadczenia socjalizacji. Profesjo-
nalizacja grupy uczestnikow poprzez rezimy szkolenia, stowarzyszenia han-
dlowe 1 inne mechanizmy socjalizacji w ramach danego obszaru organizacyj-
nego stanowi zrodto wartos$ci instytucjonalnych. Sieci spoteczne i/lub podobne
doswiadczenia z przesziosci, takie jak na przyktad ukonczenie tej samej
szkoty z podobnymi ideami, celami i programami, tworza wspolne oczekiwa-
nia. Dowodem izomorfizmu normatywnego w obszarze AAC (Academic Ac-
counting Research) w USA sa: ogdlnie akceptowane pozycjonowanie (ran-
kings) os6b w tym obszarze, uznane centra kompetencji, ogolnie akceptowane
normy i warto$ci badan, wymagania wejsciowe i mechanizmy socjalizacji
(Tuttle Dillard, 2007).
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Waznym aspektem izomorfizmu normatywnego jest formalne wyksztalce-
nie i prawne usankcjonowanie bazy wiedzy wymaganej w danym obszarze, na
przyktad proces uzyskania stopnia naukowego doktora w dziedzinie rachun-
kowosci. Programy ksztalcenia na studiach doktoranckich przekazuja normy,
definiuja akceptowalne zachowania (to znaczy mozliwe do zaakceptowania
tematy badan i metody), obwieszczajg poglady (zatozenia) i dostarczajg (wy-
posazaja we) wspdlne widzenia swiata (Tuttle Dillard, 2007).

Takie mechanizmy kreujg krag prawie ,,wymienialnych” ludzi, ktorzy zaj-
muja podobne stanowiska w ramach tancucha organizacji i maja podobne
orientacje 1 sklonnos$ci (usposobienia), ktore mogag uniewazni¢ (uchylic)
zmiany (zréznicowanie?) w ramach tradycji i kontroli, ktore mogtyby inaczej
ksztatltowaé zachowania organizacyjne (DiMaggio, Powell, 1983).

Normatywny izomorfizm nast¢puje takze poprzez zatrudnianie osoéb z wy-
branego kregu instytucji edukacyjnych i poddawanie ich rygorystycznej so-
cjalizacji. Na przyktad istnienie typowej $ciezki kariery od asystenta, poprzez
adiunkta do profesora tworzy instytucjonalny mechanizm izomorfizmu nor-
matywnego (Tuttle Dillard, 2007).

Drugim zZroédlem izomorfizmu normatywnego sa formalne instytucje zawo-
dowe, ktore tacza (skupiajg) jednostki organizacyjne w ramach danego ob-
szaru. Te instytucje dostarczaja lideréw w ramach danego obszaru, ktorzy
rozpowszechniaja normy, maja wplyw na dany obszar i inaczej kieruja pozo-
statymi cztonkami (Tuttle Dillard, 2007).

Izomorfizm normatywny wywotuje podobiefistwa poprzez socjalizacje’.
Przyktadem takich dzialan moze by¢ oferowanie kursow akademickich (,,do-
brego nadzoru korporacyjnego” na poziomie MBA i kontynuowanie takiego
ksztalcenia. Tego rodzaju kursy sg takze prowadzone na przyktad przez Audit
Committee Institute KPMG’.

[zomorfizm wymuszony normatywny i mimetyczny moga wystepowac
rownolegle. Na przyktad cztonkowie zespotow akredytacyjnych moga oceniac
szkoty, wykorzystujac arbitralne kryteria. W tym wypadku dowody akcepto-
wanych zachowan moga wynika¢ z pomiaréw w relacji do innych ,,modelo-
wych” organizacji majacych podobng misj¢. Jezeli co$ takiego ma miejsce, to
rownolegle wystgpuje izomorfizm mimetyczny i wymuszony, wzmacniany

% Socjalizacja polega na powodowaniu, aby kto§ zachowywal si¢ w sposob, ktéry jest
akceptowalny przez spoteczenstwo.
7 http://www.kpmg.com/pl/en/services/audit/pages/aci.aspx [dostep: 04.03.2015].
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przez normatywng wiarygodnos$¢ standardow ciata akredytujacego (Tuttle
Dillard, 2007).

Jedng z implikacji rozumienia nadzoru korporacyjnego z perspektywy teorii
instytucjonalnej jest to, ze w wypadku wystgpowania niejasnego i niepewnego
otoczenia rada moze podkresla¢ swoje ceremonialne i symboliczne role. Na przy-
ktad jedng z ,,ceremonialnych” rol rady dyrektoréw jest formalne zwrdcenie si¢
do zarzadu o zatrudnienie i zwolnienie biegltego rewidenta. Rolg symboliczng jest
wskazanie, ze zleceniodawcy dla bieglego rewidenta jest rada dyrektorow (komi-
sja powotana do badania sprawozdania finansowego), a nie zarzad spotki. Ko-
lektywny wybdr, a takze zatrudniane i zwalnianie biegltego rewidenta oraz redefi-
niowanie relacji biznesowych z audytorem dodaje radzie aureoli wiarygodnosci
w oczach opinii publicznej. W celu zaspokojenia potrzeby wiarygodnosci komisja
audytu (AC) podkresla doswiadczenie swoich cztonkéw i ich zaangazowanie
w monitorowanie pracy zarzadu. W zwiazku z tym do komisji audytu beda wy-
bierane osoby na podstawie ich obiektywnie dostrzegalnych (udokumentowa-
nych) referencjach (np. posiadanie certyfikatow, wczesniejsze obowigzki zawo-
dowe), a niekoniecznie na podstawie ich zdolnos$ci do bycia efektywnym ob-
serwatorem dziatan zarzadu (Cohen, Krishnamoorthy, Wright, 2008).

Teoria instytucjonalna sugeruje takze, ze istnieje tendencja do pozyskiwania
do danej instytucji oso6b o podobnych cechach. Skutkiem tego w ramach
nadzoru witascicielskiego cztonkowie rady moga pochodzi¢ z podobnego $ro-
dowiska i tym samym moga mie¢ mniejsze sktonnos$ci, aby stawia¢ sobie
wzajemnie jakie$ wyzwania lub stawia¢ wyzwania zarzadowi. W istocie teoria
instytucjonalna akcentuje (podkresla), jak mechanizm nadzoru wypenia rytu-
alne role, co pomaga usankcjonowa¢ prawnie interakcje pomiedzy réznymi
aktorami w ramach mozaiki nadzoru korporacyjnego (Cohen, Krishnamoorthy,
Wright, 2008).

W odniesieniu do wewnetrznych obowigzkéw rady implikacja teorii insty-
tucjonalnej jest to, ze cztonkowie komisji audytu beda dziatali tak, aby podpo-
rzadkowaé si¢ innym instytucjom, i bedg mieli tendencj¢ do upodobnienia sig
do innych komisji z tej samej branzy. Cztonkowie AC bgda prawdopodobnie
pochodzili z podobnego $rodowiska, czesto podobnego do srodowiska pocho-
dzenia zarzadu. Komisja audytu (AC) i rada b¢da wypetniaty wazng procedurg
wysytania sygnaléw do grup spoza tej instytucji, jak na przyktad obecni lub
przyszli akcjonariusze, poprzez uhonorowanie percepcji zaufania i kompeten-
cji w dziataniach AC. Ta teoria ma nieokreslone przewidywanie odnosnie
tego, czy AC bedzie dziatala jako sprzymierzeniec zarzadu, czy audytora
w dyskusjach, jakie audytor moze mie¢ z zarzadem. Na przyktad AC czgsto
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wypelnia wazna role symboliczng, co w praktyce moze prowadzi¢ jej czton-
koéw do legitymizacji ich roli poprzez zadawanie pytan zarzadowi. Aczkolwiek
podobne pochodzenie i powigzania z zarzgdem mogg prowadzi¢ AC do akcep-
towania punktu widzenia zarzadu.

W tabeli 1 naszkicowano cztery omdéwione teorie nadzoru korporacyjnego
i ich implikacje dla sktadu i roli rady.

Tabela 1. Porownawcza ocena perspektyw teorii: posrednictwa, zaleznos$ci od zasobow,

hegemonii zarzadu i instytucjonalne;j

Teorie nadzoru korporacyjnego

. . Zaleznosci Hegemonii )
Posrednictwa . Instytucjonalna
od zasobow zarzadu
Wybér cztonkow Glownie przez . Przgz . Gtownie przez Gtownie przez
rady akcjonariuszy akdonariuszy i zarzad zarzad
/lub zarzad
Doswiadczenie
przemystowe,
doswiadczenie w
Niezaleznosc i pomocy ustalania Niezaleznos¢ w Postrzegana
Podstawowe . . 2 - - :
doswiadczenie w strategii sensie formalnym | wiedza i
cechy cztonka . - L ) . L
rady monitorowaniu i korporacjii ale niew niezaleznosc¢.
kontroli dostarczanie rzeczywistosci Czeste spotkania.
dostepu do
zewnetrznych

sieci (powiazan)

Zapewnienie

Rada sktadajaca warancii dla
Pomaganie sie z ,kumpli” gw: )
. . . y . 0s6b z zewnatrz,
Podstawowy cel Monitorowanie zarzadowi w zarzadu, ktorzy o T
. . " o ze informacje
rady dziatan zarzadu ustalaniu strategii beda spetniali dostarczane przez
korporacji zewnetrzne d P
wymagania zarzad sq
wiarygodne.
Planowanie

strategiczne

Rytualizacja

Identyfikowanie . . dziatan
S Potwierdzanie .
Wydajnos¢ nowych fik ) Zarzadzanie
korporacji produktéw, (ratyfikowanie) dobrym
. Lo dziatan zarzadu A
Zarzadzanie rynkow i Wybelnianie wrazeniem
ryzykiem technologii wyrrr:a af brawa Zwigkszanie
Inne cele rady Ustalanie Pomaganie ymagan p wiarygodnosci
. . Podnoszenie
wynagrodzen zarzadowi w wynaarodzeri zarzadu
prezesa i zarzadu realizacji modelu m)éne?jzeréw Zwigkszanie
Monitorowanie i biznesowego, A wiarygodnosci
kontrola planow najwyzszego procesu
. . szczebla -
strategicznych i sprawozdawczosci
zarzadzaniu finansowe;j
ryzykiem.
Znaczenie ACw
zapewnieniu
;Vy;felgﬁj Jakosd Najwyzsze Nieokreslone Najnizsze Nieokreslone
sprawozdawczosci

finansowe;j
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Audytor odgrywa

kluczowa role w W ramach . .
Niezalezna grupa niezaleznym nadzoru pod ?ncalcrzi(iaiemaja
dziatajaca z zapewnieniu kontrola zarzadu .
. . . . . X symboliczne,
innymi grupami solidnej audytor jest zatem audytor iest
nadzoru w celu sprawozdawczosci | jedyna niezalezng ytor)

Rola audytora

mocno

zapewnienia finansowej. Mata osoba R
I . I odpowiedzialny

solidnej lub zadna rola w odpowiedzialng 22 solidn

sprawozdawczosci | pomocy spotce w za solidng a .

; B B . .. | sprawozdawczos¢

finansowej osiggnieciu celéw | sprawozdawczos$¢ finansow.
operacyjnych i finansowa. a
strategii.

Zrédto: Cohen, Krishnamoorthy, Wright, 2008.

2.5. TEORIA INTERESARIUSZY

Pewnym rozszerzeniem teorii posrednictwa jest teoria interesariuszy (Sta-
keholder Theory), w mysl ktorej rada powinna uwzglednia¢ interesy nie tylko
akcjonariuszy. Powinna ona odgrywa¢ roleg arbitra w sprawiedliwym rozdzie-
laniu korzysci, jakie przynosi firma, pomiedzy wszystkich interesariuszy
(Dhaouadi, 2012)

Jak pisza Wang i Dewhirst (1992), stowo interesariusz (stakeholder) poja-
wito sie po raz pierwszy w roku 1963 w migdzynarodowym memorandum
przygotowanym przez Instytut Badawczy Stanford. Ot tego czasu termin ten
zostal wlaczony do codziennego stownika zarzadzania, stat si¢ takze wazna
koncepcja w spotecznosci biznesowej. Zwolennicy teorii interesariuszy sa
zwolennikami zmiany podstawowej definicji nowoczesnej korporacji i odej-
scia od perspektywy akcjonariuszy na rzecz perspektywy interesariuszy.
Uznajg oni, ze rdzne grupy klientdow i interesariuszy moga mie¢ uzasadnione
zadania w stosunku do organizacji i sg w stanie wptywac¢ na rezultaty danej
organizacji. Zgodnie z teorig interesariuszy organizacje sg postrzegane jako
instytucje spoteczne, ktore maja zobowigzania nie tylko w stosunku do
udziatlowcow. Mianem interesariusza okre$la si¢ dowolng osobg lub grupe
0s0b, ktore moga wptywac na organizacje lub na ktére organizacja wptywa w
procesie osiaggania swoich celow. Zgodnie z ta perspektywa celem firmy jest
identyfikowanie réznych waznych interesariuszy, rownowazenie konfliktow
interesdw 1 zaspokajanie ich oczekiwan. Firma powinna przynosi¢ korzysci
réoznym grupom intereséw, a nadzorowac te procesy powinna rada dyrektorow
reprezentujaca te grupy (Wang, Dewhirst, 1992).
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2.6. TEORIA WLODARZA, SZAFARZA, STEWARDA (STEWARDSHIP THEORY)

Teoria ta sugeruje zupelnie inny obraz zarzadu. O ile teoria posrednictwa
zaktada, ze menedzerowie kieruja si¢ wlasnym interesem, o tyle teoria ste-
warda twierdzi, ze istotnie mozna zaufa¢ menedzerom i przez to nie sg oni
wabieni przez zewnetrzne wartosci, ale raczej sa motywowani wewnetrznie
przez potrzebe (zadz¢) dokonan (osiagni¢c), podzigkowania, samorealizacji,
samospetnienia, wladzy i stowarzyszenia (affiliation). Teoria rekomenduje po-
laczenie funkcji prezesa zarzadu i przewodniczacego rady dyrektorow w celu
zredukowania kosztow posrednictwa i promowania jednosci doktryny kiero-
wania. Zaklada si¢ tutaj, ze cztonkowie rady bedacy jednoczesnie czlonkami
zarzadu majg perfekcyjne informacje o pracy firmy i dlatego sa bardziej odpo-
wiedni do wykonywania roli monitorujacych i kontrolnych niz osoby spoza
firmy, ktéore moga nie mie¢ doswiadczenia i1 wymaganej wiedzy do wykony-
wania tego zadania. Teoria stewarda podkresla takze, ze rada powinna miec
mato cztonkow, stosownie do psychologicznych argumentow, ze mniejsze ze-
spoty sg bardziej spojne i maja wigksze poczucie wigzi, co z kolei powoduje
wieksza skuteczno$¢. Nalezy tu odnotowaé, ze z punktu widzenia teorii ste-
warda rada odpowiada raczej za sprawy strategiczne niz za monitorowanie
i kontrole (Lawal, 2012).

2.7. TEORIA HEGEMONII KLASOWE]J

Wedtug Zahry i Pearca (1989) z perspektywy teorii hegemonii klasowej rada
dyrektorow jest postrzegana jako sposob zachowywania wiladzy przez rzadzaca
elite¢ kapitalistow. W szczegdlnosci uwaza si¢, ze czlonkowstwo w radzie
odzwierciedla wspolne zaangazowanie rzadzacych kapitalistow w kontrolowanie
instytucji spotecznych i gospodarczych, stad takze zrodel bogactwa. Na dowod
swoich pogladéw zwolennicy tej teorii sugeruja, ze jedynie najbardziej wply-
wowe osoby sg zapraszane do rad dyrektoréw. Poprzez wykluczenie innych grup
spolecznych chronione sg interesy rzadzacej grupy kapitalistow. W zwigzku z tym
przewidywanym zadaniem cztonkow rady jest koordynowanie dziatalnosci firm,
w ktorych zasiadajg jako dyrektorzy, i — co wazniejsze — zagwarantowanie
kontroli kapitalistow nad instytucjami spoltecznymi.

Na przyktad socjologowie marksistowscy, jak tu ujmuje Kosnik (1987),
identyfikuja rade jako narzedzie (vehicle) wykorzystywane w obrebie spotecz-
nej klasy wyzszej w USA w celu umacniania i konsolidacji jej kierowniczej
pozycji (ruling position) w nowoczesnym spoleczenstwie. Przejawem tego sa
interlocking directorates.
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Jak podkreslaja niektorzy badacze (Zahra i Perce 1989), jest stosunkowo
mato dowodow empirycznych potwierdzajacych zasadnos¢ tej teorii. Ma ona
ponadto znaczenie raczej historyczne i prawdopodobnie w XIX w. jej zasad-
nos$¢ byla znacznie mocniejsza niz obecnie.

W tabeli 2 przedstawiono cztery perspektywy spojrzenia na funkcjonowa-
nie rady dyrektorow zaproponowane przez Zahra i Pearce (1989): legislacyjna,
oparta na teorii zaleznosci od zasobow, teorii hegemonii klasowej i teorii
posrednictwa.

Tabela 2. Cztery perspektywy spojrzenia na rad¢ dyrektoréw

Perspektywy
Wymiar Formalno - prawna Zaleznos,a Hegemoqn| Teorii posrednictwa
od zasobow klasowej
1. Rady sa
mechanizmem
kooptowania,
wykorzystywany
m w celu Podstawowa rolg
1. Reprezentowanie uzyskania Rady stuza do rady jest
i ochrona zasobéw zachowania monitorowanie
interesow waznych z wiladzy i dziatan agentow
akcjonariuszy punktu widzenia | wptywow (menedzeréw) w
Rola rady 2. Prowadzenie dziatalnosci rzadzacej elity celu zapewnienia
spraw korporacji spotki. kapitalistow efektywnosci ich
bezingerowania | 2. Rady stuzg jako wobec instytucji | dziataniaiochrony
w sprawy mechanizm spotecznych i interesow
codzienne facznosci z gospodarczych. | pryncypatéw
elementami (whascicieli).
zewnetrznymi
3. Rady wspieraja
wiarygodnos¢
organizadji
1. Maksymalizowanie
bogactwa
1. Rekrutacja akcjonariuszy
1. Wybér prezesa dyrektoréw 2. Redukowanie
’ zarzadu 1. Obserwowanie jedynie’z kos,ztéw_
2. Monitorowanie otoczenia _ c;ionkow posrgdnlctwa
’ wynikéw 2. Repre.zentowame elity ) 3. Wybor prezesa
Operacyjne driatalnogei spotki wob’e.c gospodarczg ;arzqdu i ustalanie
zdefiniowanie prezesa zarzadu spo’fecz'nosa 2 Reduk’owame Jego .
roli rady 3, Reprezentowanie Iokalnej. . kosztow ) wynagrodzenia
interesow 3. Zapewnienie transakcyjnyc | 4. Ocena pracy
akcjonariuszy dostepu do prezesa zarzadu
4. Ocena wynikow waznych ponoszonych i Wyn.ikéw sp(?iki
’ dziatania spéiki zasobow przez firmy 5. Podejmowanie
wchodzace w decyzji
sktad grupy strategicznych i
nadzorowanie ich
realizacji.
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Teoretyczne Teoria organizacji i Socjologia
zrodta Prawo gospodarcze ; 9 J Jolog Ekonomika i finanse
. socjologia marksistowska
pochodzenia
Zmienne .
bedace - kompozycja - kompozycja . - charakterystyka
. - charakterystyka - kompozycja - procesy
przedmiotem - charakterystyka "
; . - procesy - wkiad do strategii
zainteresowania
— przyrost
- posiadanych - - przezycie
. - przezycie . . . L
Kryteria oceny — wazrost zasobow oligopolistyczna | - niskie koszty
spotki L - osigganie celow wiadza narynku | dziatania
- zyskownos¢ . . i
- relatywna pozycja | -zyskownos¢ - zyskownos¢
rynkowa
Poparcie teorii
wynikami Umiarkowane Silne Ograniczone Umiarkowane
badan

Zrodto: na podstawie: Zahra, Pearce (1989), s. 293.

WNIOSKI, PODSUMOWANIE

Przedstawione rozwazania sugeruja, po pierwsze, ze realia i rzeczywistos¢
funkcjonowania rad nadzorczych (dyrektoréw) odbiegaja w sposob znaczacy
od zalozen formalnoprawnych. Przedstawione teorie powstaty z obserwacji
realnych dziatan rad dyrektorow i stanowia probe podsumowania tych obser-
wacji. Teorie roznig si¢ takze istotnie z perspektywy definiowania podstawo-
wych rél rady dyrektorow.

Wydaje sie¢, ze najbardziej zgodna z zatozeniami prawnymi jest teoria po-
srednictwa. Zaktada ona konflikt interesow pomiedzy pryncypalem (akcjona-
riuszami) i posrednikiem (zarzadem), a to nie zawsze ma miejsce szczegodlnie
w spotkach rodzinnych. W takich organizacjach spotka zarzadza zwykle naj-
bardziej operatywny czlonek rodziny, a pozostali czlonkowie sg zaangazowani
w radzie nadzorczej, pelnigc tam funkcje doradcow i zbierajgc doswiadczenia
zwigzane z zarzadzaniem, co ma miejsce szczegdlnie wtedy, gdy najmtodsi
cztonkowie rodziny staja si¢ cztonkami rady nadzorczej. O nadzorowaniu nie
moze by¢ tu mowy. Jest to o tyle istotne, ze spotki rodzinne sag w coraz wigk-
szym zakresie obecne w gospodarce polskiej i ich znaczenie rosnie.

Teoria instytucjonalna znajduje swoje uzasadnienie w spotkach skarbu
panstwa. Dazy si¢ tu bardzo wyraznie do ujednolicenia zasad dziatania. Juz na
poczatku lat dziewiecdziesigtych XX w., po wprowadzeniu gospodarki ryn-
kowej i w ramach komercjalizacji spotek bedacych wiasnoscig skarbu pan-
stwa, wprowadzono tu zasade, ze w kazdej radzie nadzorczej powinien by¢:
prawnik, specjalista od finans6w i specjalista z branzy, w jakiej dziata spotka,
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czesto inzynier. Nie brano pod uwage dos§wiadczen angazowanych osob, a je-
dynie formalne wyksztalcenie i posiadane dyplomy. Wprowadzono takze eg-
zamin panstwowy dla kandydatow na cztonkow rad nadzorczych w spotkach
skarbu panstwa, ale szybko wprowadzono tu wiele zwolnien z tego egzaminu,
co w istocie zakwestionowato jego sens. W spotkach skarbu panstwa wprowa-
dzono takze zasade posiadania maksymalnie jednego mandatu, co praktycznie
uniemozliwito wykorzystanie mozliwosci zasiadania jednej osoby w radach
wielu spotek do koordynowania ich dziatalno$ci. Powigzania personalne moga
by¢ skutecznym narzedziem koordynowania dziatalno$ci w grupie przedsie-
biorstw, na co wskazuja doswiadczenia, na przyktad, niemieckie, oczywiscie,
jesli liczba posiadanych przez jedng osobe¢ mandatéw jest utrzymana w roz-
sadnych granicach.

Duze znaczenie praktyczne ma teoria zaleznosci od zasobow, chociaz
w regulacjach prawnych ten punkt widzenia rady nadzorczej jest nieobecny.
Z perspektywy tej teorii widaé szczegblnie wyraznie réznice miedzy formalno-
prawnymi funkcjami rady nadzorczej i jej rzeczywiscie wykonywanymi zada-
niami. Mozna tu zaryzykowac stwierdzenia: ,,prawo sobie, rzeczywisto$¢ so-
bie”. Rola rady polegajaca na pomocy spdice w radzeniu sobie z otoczeniem
wyksztatcita si¢ w praktyce, to decydenci dbajacy o interesy spotki dostrzegli,
ze rade mozna w ten sposob wykorzystac. Wptyneto to na jej sktad, tworzenie
powiazan, zapraszanie do zasiadania w radzie os6b piastujacych wazne stano-
wiska. Takie nastawienie panowato w przesztosci, panuje obecnie i bedzie
takze prawdopodobnie w przysztosci, szczegdlnie w spotkach rodzinnych i ta-
kich, gdzie zarzad ma wptyw na powotywanie okreslonych oséb do rady nad-
Zorczej.

Warto takze zatrzymac si¢ na chwilg nad teorig hegemonii klasowej. Na
pierwszy rzut oka wydaje si¢, ze ma ona znaczenie przede wszystkim histo-
ryczne. Jednak jesli zastanowimy si¢ glebiej nad sytuacja wystepujaca w Pol-
sce i nad faktem, ze w naszym kraju, niejako od podstaw zacze¢to budowac go-
spodarke rynkowa po roku 1989, to zauwazymy, ze po tym roku zacze¢ta takze
tworzy¢ si¢ grupa ,,nowych kapitalistow”. Jak wskazujg wyniki badan wia-
snych (np. Pawlak, 2012), w Polsce wyksztalcita si¢ grupa osob posiadajacych
mandaty w zarzadach i radach nadzorczych spétek akcyjnych. Jest to grupa
0so0b posiadajagca coraz wi¢cej mandatow, ktora, jak sie wydaje, zaczyna two-
rzy¢ opisywany przez badaczy ,,zamkniety krag” (Carroll. Alexander, 1999;
Mac Canna, Brennan, O’Higgins, 1998). Jest to w szczegolnosci obszar badan
dla socjologow i specjalistow od teorii roznic klasowych.
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TEORIE OPISUJACE DZIALANIE RADY NADZORCZEJ
Streszczenie

Istnieje kilka teorii opisujacych dziatanie rady nadzorczej. Sa to w szczeg6lnosci: teoria
hegemonii zarzadu, teoria posrednictwa, teoria uzaleznienia od zasobow, teoria instytucjo-
nalna, teoria interesariuszy, teoria wlodarza, teoria hegemonii klasowej. W artykule opisano
miejsce rady nadzorczej w szeroko rozumianym systemie nadzoru korporacyjnego i przedsta-
wiono teorie opisujace jej funkcjonowanie. Sformutowano tez wnioski dotyczace zakresu obo-
wiazywania teorii w obecnym systemie nadzoru korporacyjnego w Polsce.

Stowa kluczowe: rada nadzorcza; rada dyrektoréw; nadzor korporacyjny; teorie opisujace rade
nadzorcza.
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THE THEORIES DESCRIBING BOARD OF DIRECTORS ROLES
Summary

There are several theories describing board of directors roles. This are in particular: mana-
gerial hegemony theory, agency theory, resource dependence theory, institutional theory,
stakeholder theory, stewardship theory, class hegemony theory. In the paper the position of
board of directors in corporate governance system has been shown and the theories have been
presented describing its roles. Some conclusions were also formulated concerning validity of
presented theories in the current Polish corporate governance system.

Key words: board of directors; supervisory board; corporate governance; theories describing
board of directors.



