Corporate governance
oczami Warrena Buffetta

©
3
o)
£
L=
0
N
ol
(]

Przejdz do produktu na ksiegarnia.beck.pl



https://www.ksiegarnia.beck.pl/19678-corporate-governance-oczami-warrena-buffetta-katarzyna-zarzycka
https://www.ksiegarnia.beck.pl/19678-corporate-governance-oczami-warrena-buffetta-katarzyna-zarzycka
https://www.ksiegarnia.beck.pl/19678-corporate-governance-oczami-warrena-buffetta-katarzyna-zarzycka

Przedmowa

Problematyka corporate governance nalezy do najbardziej ztozonych zagadnien prawa
spotek. Przenika ona zycie codzienne spotki, konflikty w niej, jej wzloty i upadki. Odzywa
regularnie wraz z kolejnym skandalem na rynkach finansowych, na ktérym traca majatki
akcjonariuszy, wierzyciele i pracownicy spolki, a w przypadku spotek zbyt duzych, aby
upas¢ — spoteczenstwo. Definicji corporate governance jest tak wiele, i tak uczonych, ze
jego idea zamazuje sie.

Oddawana do rak czytelnikéw ksiazka jest wyjatkowa. Powstala jako praca magisterska
napisana przez Autorke w Katedrze Prawa Handlowego na Wydziale Prawa i Administracji
Uniwersytetu Warszawskiego. Miatem niezwykla przyjemnos¢ i przywilej by¢ promotorem
Pani magister K. Zarzyckiej. Jest to najlepsza praca magisterska, jaka czytalem z dziedziny
prawa handlowego w ciagu ostatnich 20 lat. To jedyna znana mi praca magisterska, ktora
zostata opublikowana przez renomowane wydawnictwo prawnicze, jakim jest C.H. Beck
w nobilitujgcej serii monografii prawniczych. Praca zostala wyrézniona w konkursie
Przegladu Prawa Handlowego (2020 r.) na najlepsze prace magisterskie z dziedziny prawa
handlowego za nowatorskie podejs$cie do objasniania idei corporate governance.

Nie jest to typowa praca prawnicza, to praca multidyscyplinarna. Autorka podjela
trud poszukiwania natury corporate governance, idac za rada A. Einsteina ,,Look deep
into nature, and then you will understand everything better”!. Udata sie w dalekg podroz
do Omaha w Nebrasce w Stanach Zjednoczonych, a wigc do miejsca narodzin i zycia
W. Buffetta, najstynniejszego amerykanskiego inwestora gieldowego. Publikacja tej ksigzki
umozliwia nam, czytelnikom, uczestnictwo w tej fascynujacej podrdzy do zrédet corporate
governance. Autorka jest nasza przewodniczka, ktéra opowiada nam z pasja o tym, co od-
nalazla, zidentyfikowata i odkryta. Pasjq ta zarazila mnie — promotora. Jestem przekonany,
ze zarazi takze kazdego czytelnika Jej dzieta.

Autorka wykonata imponujacg prace badawcza. Przeanalizowata nie tylko zrédla z pra-
wa i ekonomii. Jej zasadnicza praca koncentrowata sie na zrozumieniu zycia W. Buffetta
i warto$ci, ktorymi kieruje si¢ on w biznesie. Przeanalizowala biografie W. Buffetta oraz
listy, ktore pisal do akcjonariuszy Berkshire Hathaway — spotki bedacej wehikutem in-
westycyjnym W. Buffetta. Autorka postanowila wcieli¢ si¢ w role insidera w najlepszym
tego sfowa znaczeniu. Okazata si¢ znakomitym insiderem, ktory rozpowszechnia mysli
W. Buffetta o corporate governance. Zderzyla spostrzezenia W. Buffetta z dorobkiem cor-
porate governance, kreatywnie przenoszac i nazywajac mysli W. Buffetta na potrzeby nauki
prawa spolek. Jest to dzielo oryginalne, niosace ze sobg powiew $wiezosci intelektualnej.

! A. Einstein, Look Deep Into Nature, and Then You Will Understand Everything Better, Amazon
Digital Services LLC. 2017.

IX



Przedmowa

Autorke charakteryzuje niepohamowana ciekawo$¢. Przez calg ksigzke przewijaja si¢ py-
tania zmierzajace do proby zrozumienia natury corporate governance.

Ksiazka jest wyjatkowa takze dlatego, ze jest krétka. Autorka udowodnita, Ze mniej
znaczy wigcej. Sir A. Ferguson, pod ktérego wodza Manchester United zdobyt 49 réznych
trofeéw i stal sie jednym z najwiekszych handlowych brandéw na $wiecie powiadal, ze
»Most people don’t use their eyes and ears effectively [...] As a result, they miss half of what
is going on around them [...] Theres a reason that God gave us two ears, two eyes and one
mouth. It’s so you can listen and watch twice as much as you talk™. Pani K. Zarzycka zasto-
sowala si¢ do ww. rady. Skoncentrowala si¢ na obserwacji tajemnicy Wyroczni z Omaha,
jak nazywa si¢ W. Buffetta. Postanowila da¢ czytelnikowi najpi¢kniejsze do$wiadczenie,
jakim jest oczarowanie tajemnica (tu: tajemnicg listow W. Buffeta do jego akcjonariuszy-
-wspOlnikow).

Jako dumny promotor pracy Pani K. Zarzyckiej mam jednak zal do W. Buffetta, ze
nie rozpoczal pisania swoich oficjalnych listow do akcjonariuszy Berkshire Hathaway
w 1970 r. Dlaczego? Niech to pozostanie tajemnicg Autorki i jej promotora, ktora moze
ujrzy $wiatlo dzienne, a moze nie.

Autorka analizujac szczegdtowo oficjalne listy W. Buffeta pisane od 1977 r. do chwi-
li obecnej (43 lata), skupila si¢ na myslach W. Buffeta, umiejetnie rezygnujac z detali.
Umiejetnos¢ syntezy, wydobycia z dzungli szczeg6tow tego, co najwazniejsze jest rzadkim
darem. Modlit si¢ o ten dar $w. Tomasz z Akwinu, proszac Boga ,Wyzwél mé6j umyst od
niekoniczacego brniecia w szczegoly i daj mi skrzydel, bym w lot przechodzit do rzeczy™.
Autorka w lot przechodzi do rzeczy i potrafi owa rzecz, jaka jest natura corporate gover-
nance zamkna¢ w objetosci dajacej nadzieje, ze czytelnik przeczyta ksiazke od poczatku
do konca z wielkim zaciekawieniem. Pani K. Zarzycka zrealizowala rade W. Churchilla,
ktéry powiadal, ze ,,Méwcy powinni mie¢ na uwadze nie tylko to, by wyczerpaé temat,
ale takze, by nie wyczerpa¢ stuchaczy™. Prowadzac seminaria magisterskie na Wydziale
Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego, ucz¢ moich studentdéw, ze istota
ksztalcenia na uniwersytecie polega na ¢wiczeniu umystu w dochodzeniu do tego, czego
nie znajda w podrecznikach. Faktéw mozna nauczy¢ sie z ksiazek. Moja podopieczna
przyjela trafne zalozenie metodologiczne poszukiwania tego, czego nie mozna nauczy¢
si¢ z licznych prac o corporate governance. Think differently bylo jej zawolaniem badaw-
czym. Odkrywa tajemnice corporate governance oczami W. Buffeta, zabierajac czytelnika
nie tylko w $wiat wiedzy, ale znacznie dalej, bo w $wiat wyobrazni. A. Einstein stusznie
podkredlal, ze ,Wyobraznia jest wazniejsza niz wiedza, bo cho¢ wiedza wskazuje na to, co
jest, wyobraznia wskazuje na to, co bedzie™.

Co ja odnalaztem w tej ksigzce? Odnalaztem w niej madros¢... Kubusia Puchatka.
Odnalaztem, ze ide¢ corporate governance opisuje jeden z cytatéw z Kubusia Puchatka

2 A. Ferguson, M. Moritz, Leading, London 2016.

3 Cytat pochodzi z modlitwy znajdujacej sie na grobie $w. Tomasza z Akwinu w Tuluzie.

* Winston Churchill, 1874—1965. Artysta polityki (red. L. Bedkowski), Warszawa 2015.

° M. Kronenberger, Muzykoterapia. Podstawy teoretyczne do zastosowania muzykoterapii w pro-
filaktyce stresu, Szczecin 2003.
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»Troche Wzgledow, troche Troski o Innych. W tym cata rzecz. Tak przynajmniej mowig”™®.
Wystarczy, ze zarzadzajacy wykaza troche wzgledéw i troche troski o wlasciciela. W tym
cala rzecz z corporate governance od czaséw Kompanii Wschodnioindyjskiej (1600—-1858).

Odnalazlem w tej ksiazce, ze powiedzenie Kubusia Puchatka ,Myslenie nie jest fatwe,
ale mozna si¢ do niego przyzwyczai¢” nalezaloby zadedykowa¢ Business Roundtable, czyli
organizacji zrzeszajacej zarzadzajacych (CEOs) najwigkszych amerykanskich spotek giel-
dowych. Organizacja ta wydala 19.8.2019 r. manifest w sprawie nowego rozumienia celu
korporacji. CEOs o$wiadczyla, ze maksymalizacja wartosci dla akcjonariuszy nie moze by¢
jedynym celem spoétki. CEOs stwierdzita: ,,Kazdy z naszych interesariuszy jest kluczowy.
Zobowiazujemy si¢ dostarcza¢ wartos¢ dla kazdego z nich budujac w ten sposéb przyszly
sukces naszych spélek, naszych spolecznosci oraz naszego kraju”’. Manifest ten odebrano
jako zerwanie z doktryng shareholder value kojarzong z M. Friedmanem, ktory twierdzit,
ze ,spoleczna odpowiedzialno$¢ biznesu polega wylacznie na wykorzystywaniu jego za-
sobdéw i angazowaniu si¢ w dzialania ukierunkowane na zwigkszanie zyskéw w granicach
gry opartej na zasadzie otwartej, wolnej i uczciwej konkurencji’®. M. Friedmann ukazuje
czym jest corporate governance. Amerykanscy CEO nie lubig odpowiedzialno$ci przed
akcjonariuszami, nie lubig odpowiedzialnoséci w ogéle. Praktyczne przelozenie manifestu
amerykanskich CEOs spowoduje, ze stana si¢ oni odpowiedzialni wytacznie przed Bogiem
i historia, za to zaproszenie do hazardu moralnego. To jest przeciwienistwo corporate go-
vernance. Zdumiewa jednak poparcie, ktére 6w manifest zdobywa w wielu kregach, mimo
ze badania empiryczne dowodza, ze przyczyna skandali na rynkach finansowych nie jest
relatywizowanie celu korporacji przez odniesienie go do mglistego w $wietle odpowiedzial-
nosci prawnej menedzerdw (a przez to atrakcyjnego dla nich) kryterium spotecznej odpo-
wiedzialnosci biznesu. Przyczyng zawsze byla nieuczciwos¢ i niestaranno$¢ zarzadzajacych
oraz rad nadzorczych przy wspotudziale audytoréw, doradcow finansowych i prawnych.
Przyczyna nie byta krétko- czy dlugoterminowa strategia spotki, brak idei CSR, ale prze-
stepstwa bialych kotnierzykéw oraz brak nadzoru wiascicielskiego.

Odnalazlem w niniejszej monografii to, ze problem corporate governance zaczyna sig,
kiedy rola wlasciciela i CEO rozchodzi sig, a bezposredni kontakt miedzy CEO a wlasci-
cielem staje si¢ coraz trudniejszy, i wrecz zanika, kiedy wiaciciel nie zna swojego CEO,
a CEO nie zna wlasciciela. Do tego dochodzi problem rady nadzorczej, akcjonariuszy
i zarzadzajacych funduszami, ktérych obecno$¢ w korporacji opisuje mechanizm by¢, aby
by¢ i wejs¢, aby wyjsé. Problemem jest, jezeli w korporacji, mimo istnienia formalnych
struktur, kazdy mysli wytacznie o wlasnym interesie, a nikt nie dba o sprawy korporacji
jak wlasciciel pizzerii.

Odkrylem takze jak dla W. Buffeta wazny jest team. W kazdym lidcie uzywa zwrotu
~Charlie i ja’, stawiajac Charliego zawsze na pierwszym miejscu. C. Munger to najblizszy

6 A.A. Milne, Kubus$ Puchatek, Warszawa 2006.

7 https://www.businessroundtable.org/business-roundtable-redefines-the-purpose-of-a-corpora-
tion-to-promote-an-economy-that-serves-all-americans (dostep: 26.11.2020 r.).

8 M. Friedman, A Friedman doctrine - The Social Responsibility Of Business Is to Increase Its
Profits, https://www.nytimes.com/1970/09/13/archives/a-friedman-doctrine-the-social-responsibi-
lity-of-business-is-to.html (dostep 30.11.2020 r.).
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partner W. Buffetta, wiceprezes Berkshire Hathaway. C. Munger ma 96 lat, a W. Buffet
- 90 lat. Znaja sie od dziecka, a pracujg jakby mieli przed sobg jeszcze ze 150 lat.

Kubus$ Puchatek mial wielka pokore. Kiedy ustyszal ,,Puchatku, nie masz ani krzty
rozumu”, odpowiedzial ,wiem o tym™. Ilu z nas tak by odpowiedziato?

Jednoczesnie Puchatek wyznawal, ze ,,kiedy jest si¢ Misiem o Bardzo Malym Rozumku
i Mysli si¢ o Rozmaitych Rzeczach, to okazuje si¢ czasami, ze rzeczy, ktére zdawaly si¢
bardzo proste, gdy mialo si¢ je w glowie, staja sie calkiem inne, gdy wychodza z glowy na
$wiat i inni na nie patrzg”!. Kubus Puchatek jest bardzo madrym misiem. Jego myéli s3
nie tylko ponadczasowe, dotykaja spraw uczuciowych i wielu obszaréw ludzkiego zycia,
ale jak si¢ okazuje maja w sobie wielki tadunek madrosci, z ktdrego moze korzysta¢ cor-
porate governance.

Kubu$ Puchatek powiadat: ,,s3 tacy co potrafia i tacy co nie potrafig’!!. Moja pod-
opieczna potrafi.

‘Warszawa, 27.11.2020 1.
Michat Romanowski

 A.A. Milne, Kubus$ Puchatek, Warszawa 2006.
10 Ihidem.
I Ibidem.

XII



Przejdz do ksiegarni =

=
}_J ksiegarnia.beck.pl

CHBECK


https://www.ksiegarnia.beck.pl/19678-corporate-governance-oczami-warrena-buffetta-katarzyna-zarzycka

	wste
	19678-corporate-governance-oczami-warrena-buffetta-katarzyna-zarzycka-przedmowa
	2

