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Asymetria a symetria informacyjna w dualistycznym
modelu kontroli i nadzoru korporacyjnego spétki akcyjnej

dr Jacek Matraszek'

Zmiana KSH, okredlana potocznie jako ,prawo holdingowe”’, ma na celu m.in. wprowadzenie regulacji zwiekszajacych
efektywnos¢ rad nadzorczych. Przejawem powyzszego jest m.in. ustawowy obowiazek zarzadu do regularnego i nie-
zwlocznego przekazywania organowi nadzoru okreslonych informacji, ktére znajduja sie w szczegélnym zakresie za-
interesowania tego organu. Niemniej po dokonaniu szerszej analizy mozemy zaobserwowa¢, ze zmiana KSH w czesci
obejmujacej zwiekszenie efektywnosci rad nadzorczych de facto jest pozorna, a ewentualne zwiekszenie efektywnosci
zalezne jest od woli whasciciela - tak jak to miato miejsce dotychczas.

Wprowadzenie

Dualistyczny model kontroli i nadzoru korporacyjne-
go w spolce akcyjnej charakteryzuje sie przede wszystkim
ustawowym rozdzialem kompetencyjnym i personalnym
pomiedzy organem zarzadczym i organem nadzoru.
Zarzad prowadzi sprawy spolki i ja reprezentuje (art. 368
§ 1 KSH), przy czym czynnosci te dokonywane sa w sposob
autonomiczny, a zatem rada nadzorcza nie moze wydawac
zarzadowi wiazacych polecen dotyczacych prowadzenia
spraw spolki (art. 375! KSH). Oznacza to, ze sprawowanie
stalego nadzoru przez rade nadzorcza nad dziatalnosciag
spolki we wszystkich dziedzinach jej dzialalno$ci (art. 382
§ 1 KSH) dokonywane jest ex post, a nie ex ante. Natomiast
w praktyce czesto mozna si¢ spotkaé z postanowieniami
statutu, ktore nakazujg zarzadowi uprzednie uzyskanie zgody
na dokonanie okreslonych czynnosci (art. 384 § 1 KSH).
Z kolei rozdzial personalny przejawia si¢ w zakazie tacze-
nia stanowiska czlonka rady nadzorczej i cztonka zarzadu
(art. 387 § 1 KSH). Przedmiotowy zakaz ma zapewni¢ nie-
zalezno$¢ cztonkéw rady nadzorczej od zarzadu (tj. organu
zarzadczego, ktorego dzialalno$¢ podlega kontroli organu
nadzorczego)?.

Kolejng cecha charakterystyczng dla dualistycznego mo-
delu sprawowania nadzoru korporacyjnego jest - wynikajaca
z kompetencyjnego i personalnego rozdzialu — asymetria

informacyjna wystepujaca pomiedzy zarzadem a rada nad-
zorcza. Z uwagi na to, ze rada nadzorcza nie prowadzi spraw
spotki, nie posiada bezposrednio dostepu do znacznej czesci
informacji, ktore umozliwiaja sprawowanie stalego nadzoru,
a te s3 podstawowa przestanka do faktycznego i efektywnego
sprawowania nadzoru przez ten organ.

Posiadane przez rade nadzorczg prawo do bezposred-
niego uzyskiwania informacji w trybie art. 382 § 4 KSH
w przypadku braku inicjatywy po stronie organu nadzoru
moze skutkowa¢ znacznymi naduzyciami ze strony zarza-
du, wszak zarzad moze przekazywaé wylacznie szczatkowe
informacje czy tez pomijac te, ktore dla prawidtowej oceny
jego funkcjonowania bedg mie¢ kluczowe znaczenie. Ale
jednoczesnie warto tez zwroci¢ uwage, Ze uprawnienie po-
siadane przez rade nadzorczg pozostawaé moze réwnie czesto
niewystarczajace dla efektywnego wykonywania nadzoru,
bowiem organ ten moze nie posiada¢ wiedzy o kluczowych
zdarzeniach, jakie s3 planowane czy mialy miejsce w spélce,
co w konsekwencji moze uniemozliwi¢ cztonkom rady nad-
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? Istnieje mozliwos¢ delegowania przez rade nadzorczg swoich czton-
kow, na okres nie dluzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania
czynnosci cztonkéw zarzadu w przypadku ich odwolania, rezygnacji albo
jezeli z innych przyczyn nie mogg sprawowac swoich czynnosci (art. 383
§ 1 KSH).
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zorczej wykonywanie przystugujacego im prawa do uzyski-
wania informacji.

Nowelizacja KSH, obejmujaca przyjecie tzw. prawa hol-
dingowego®, ma na celu m.in. przyjecie regulacji zwiekszaja-
cych efektywno$¢ rad nadzorczych. Intencja ustawodawcy jest
wprowadzenie do KSH: ,,przepisow ksztalttujacych obowigzek
zarzadu do regularnego lub niezwlocznego przekazywania
radzie nadzorczej scharakteryzowanych wiadomosci, odno-
szacych sie do gtéwnych obszaréw, ktére winny znajdowaé
sie w szczegolnym zakresie zainteresowania rad [nadzorczych
- przyp. J.M.]”*. Oznacza to, ze cztonkowie rady nadzorczej
przy wykonywaniu stalego nadzoru najprawdopodobniej
nie beda mogli si¢ juz ogranicza¢ wylacznie do uzyskiwa-
nia informacji na temat spétki z dokumentéw finansowych
za poprzedni rok obrotowy — w zwigzku z dokonaniem ich
oceny (art. 382 § 3 KSH).

W konsekwencji ww. zmiany maja doprowadzi¢ do tego,
ze asymetria informacyjna dotychczas wystepujaca pomiedzy
organem zarzadczym a nadzorczym zostanie zniwelowana,
przez co de facto dualistyczny model kontroli i nadzoru kor-
poracyjnego w spolce akcyjnej bedzie dazy¢ poniekad do
tzw. symetrii informacyjnej. Intencje ustawodawcy nalezy
oceni¢ pozytywnie, o ile faktycznie nowelizacja KSH bedzie
umozliwiala radom nadzorczym efektywne wykonywanie
nadzoru.

Celem niniejszej publikacji jest ocena zmiany KSH obej-
mujacej wprowadzone przepisy dotyczace zwigkszenia efek-
tywnoéci rad nadzorczych.

Rola rady nadzorczej w spétce
akcyjnej

Rada nadzorcza spoiki akcyjnej w ramach swoich kom-
petencji sprawuje staly nadzér nad jej funkcjonowaniem?®.
W doktrynie przyjmuje sig, Ze: ,,przez pojecie nadzoru nalezy
rozumie¢ nie tylko dzialania stricte kontrolne [...], ale tak-
ze dziatania o charakterze czysto nadzorczym, pozwalajace
na ingerencje rady nadzorczej w funkcjonowanie spotki ak-
cyjnej”®. Do dzialan kontrolnych, o ktérych mowa powyzej,
w szczegolnosci nalezy zaliczy¢ ocene dokumentéw finan-
sowych spotki za poprzedni rok obrotowy, tj. sprawozdania
zarzadu z dziatalno$ci spéiki, a takze sporzadzonego przez
nig sprawozdania finansowego, w zakresie ich zgodnosci
z ksiegami i dokumentami, jak réwniez ze stanem faktycz-
nym, a ponadto wnioski zarzadu w przedmiocie podziatu
zysku (pokrycia straty), a takze skladanie walnemu zgro-
madzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw
oceny dokonanej przez rade nadzorcza (art. 382 § 3 KSH).
Z kolei przyktadem dziatania o charakterze nadzorczym jest
mozliwos$¢ zwolania walnego zgromadzenia, w przypadku
gdyby takie zgromadzenie nie zostalo zwolane przez zarzad
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w ustawowym terminie lub terminie okre§lonym w statucie
(art. 399 § 2 KSH).

Poza przepisami KSH kompetencje rady nadzorczej moze
okresla¢ réwniez statut spotki akcyjnej w ramach postano-
wien odnoszacych sie do fadu korporacyjnego, bowiem: ,,au-
tonomia statutowa ograniczona jest bezwzglednie obowigzu-
jacymi przepisami prawa oraz naturg spo6lki akcyjnej. Chodzi
tutaj przede wszystkim o zasade dualizmu organéw spotki
oraz rozdzielenie proceséw zarzadzania i nadzoru. Statut nie
moze powierzy¢ radzie zadania zarzadzania spotka. Rada nie
moze by¢ zwierzchnim organem decyzyjnym w stosunku
do zarzadu. Sprzeciwia si¢ temu zaréwno art. 375' KSH, jak
i wymog istnienia niezaleznego nadzoru w spoélce. Postulat
niezaleznosci nadzoru to nie tylko personalne i organizacyjne
rozdzielenie organéw zarzadzania i nadzoru, lecz takze wy-
razne rozdzielenie zadan - tak, aby osoby odpowiedzialne za
nadzér mogly dziataé w sposob obiektywny™.

Piastuni organu nadzorczego, aby faktycznie mogli wy-
konywac¢ staly nadzor nad funkcjonowaniem spoiki, ,,musza
dysponowaé gwarancja pozyskiwania we wlasciwym czasie
wszelkich rzetelnych i kompletnych informacji odnoszacych
sie do rzeczonej organizacji, bez ktérych ich oglad sytuacji
pozostawalby zafalszowany”. Przeto powyzsza gwarancja
umozliwia wylacznie minimalizowanie potencjalnego ryzyka
zwigzanego z prowadzeniem dzialalno$ci gospodarczej czy
tez podejmowanie odpowiednich dzialan ograniczajacych
ewentualne szkody.

Asymetria wiedzy w dualistycznym
modelu kontroli i nadzoru
korporacyjnego (do 12.10.2022 r.)

Zgodnie z art. 382 § 4 KSH w celu wykonania swoich
obowigzkow rada nadzorcza uprawniona byta do badania
wszystkich dokumentéw spéiki, zadania od zarzadu i pra-
cownikow sprawozdan i wyjasnien oraz dokonywania rewizji
stanu majatku spolki. Zatem jak stusznie wskazywano w ju-
dykaturze: ,,ustawodawca przesadzil tylko, ze rada nadzorcza

* Ustawa z 9.2.2022 r. o zmianie ustawy - Kodeks spétek handlowych
oraz niektorych innych ustaw Dz.U. poz. 807; dalej jako: nowelizacja KSH.

* Uzasadnienie do nowelizacji KSH, druk nr 1515 Sejmu IX kadencji,
pkt 5 ppkt 5.1, s. 32, www.sejm.gov.pl.

® Zgodnie z art. 390 § 1 KSH rada nadzorcza wykonuje swoje obowigzki
kolegialnie, a zatem realizacja kompetencji tego organu powinna by¢ wy-
konywana w ramach jej posiedzen albo w ramach innych form zbiorowego
dziatania tego organu (art. 388 § 3 KSH). Odstepstwo od ww. zasady bedzie
wylacznie dopuszczalne w sytuacjach przewidzianych przez KSH.
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