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Ekonomisci klasyczni zaktadali, Ze jedna osoba lub mata grupa oséb fizycznych
jest w stanie dostarczy¢ przedsiebiorstwu odpowiednig ilos¢ kapitatu oraz odpo-
wiednio nim zarzadzac, bazujac na wlasnych talentach menedzerskich i wlasnym
zaangazowaniu. Motyw zysku lub widmo straty miaty by¢ tutaj wystarczajaca
zacheta do oferowania takich produktow badz ustug, ktérych oczekuja klienci,
i w takiej skali, aby zaspokoic istniejacy popyt. Ta tradycyjna logika przedsie-
biorczosci zakladata oczywiscie takze i to, ze osiagane zyski trafiaja w catosci
do przedsiebiorcy, czyli wiasciciela przedsiebiorstwa.

To zatozenie stracito jednak swdj uniwersalny charakter juz w drugiej polowie
XVIII wieku, kiedy to wskutek pojawienia sig kilku przetomowych wynalazkéw
technicznych, przede wszystkim maszyny parowej, rozpoczat si¢ szybki rozwdj
widkiennictwa, hutnictwa zelaza oraz kolejnictwa. Nowe technologie wymusity
zwiekszanie skali przedsiebiorstwa, a w élad za tym wzrost zapotrzebowania
na kapitat finansowy. Tych wymagan nie byl w stanie spetni¢ indywidualny
wilasciciel, stad konieczne staty si¢ nowe, korporacyjne formy wtasnosci przed-
siebiorstw, otwarte na kapital zewnetrzny.

Pierwowzorem korporacji jako formy dziatalnosci zbiorowej byly srednio-
wieczne miasta, klasztory oraz uniwersytety. Ukonstytuowane w formie zbiorowej
wilasnosci prywatnej, powstawaty jako przeciwwaga dla scentralizowanej
i nieograniczonej wladzy krélewskiej. Unikatowos¢ tych wspolnot polegala
na tym, ze ich czlonkowie zrzeszali si¢ dobrowolnie, zachowujac niezaleznosc,
natomiast wszystkie zgromadzone dobra materialne i niematerialne nalezaty
do , korporacji” jako catosci. Juz sredniowieczne quasi-korporacje byly zatem
odrebng catoscig — bytem niezaleznym od indywidualnego losu ich zatozycieli
i 6wczesnych wiascicieli.

Pierwsze korporacje, czyli spdtki akcyjne w dzisiejszym rozumieniu tego sto-
wa, powstaty na poczatku XVII wieku w Anglii i Holandii. W roku 1600, na mocy
tzw. przywileju frachtu przyznanego przez krolowa brytyjska Elzbiete I, powstata
Brytyjska Kompania Wschodnio-Indyjska. Dwa lata pdzniej, w 1602 r., takze
dekretem krélewskim, w Holandii powotano do zycia Holenderska Kompanie
Wschodnioindyjska. Na przestrzeni kolejnych 400 lat nastepowat stopniowy rozwoj
podstaw prawnych spolek akcyjnych, gtéwnie jako reakcja panstwa na pojawiajace
sie przypadki naduzywania tej instytucji. Pierwsza tego typu regulacja ukazata
sie w 1720 r. w Anglii, kiedy to parlament brytyjski uchwalit ustawe zakazujaca
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tworzenia spolek akcyjnych w drodze indywidualnej umowy pomiedzy akcjona-
riuszami i wprowadzil wymog ich tworzenia wylacznie na mocy ustawy.

Z powodu ciaglego naduzywania formy prawnej spotki akcyjnej na przestrzeni
XVIII wieku oraz w pierwszej potowie XIX w. doszto do kolejnych interwencji
ustawodawczych we Francji, Austrii i Prusach. Nowe dziatania wladz w réznych
krajach doprowadzily do uformowania si¢ tzw. systemu koncesyjnego, a nastepnie
systemu normatywnego (Francja, Niemcy) oraz systemu samoregulacji (Stany
Zjednoczone). Dwa ostatnie funkcjonuja w rozwinigtej formie do dnia dzisiejsze-
go, a spdtka akcyjna pozostaje we wszystkich wspolczesnych spoteczenstwach
synonimem duzego, ztozonego przedsiebiorstwa. Jest to bezsprzecznie najbardziej
skapitalizowany, a zarazem najbardziej sformalizowany typ przedsiebiorcy, funk-
cjonujacy w krajach wysoko rozwinietych.

Analiza wielu zjawisk i tendencji zachodzacych obecnie w gospodarce swia-
towej wskazuje, iz jesteSmy swiadkami daleko idacych zmian w tradycyjnym
modelu spéitki akcyjnej, jaki uformowat sie i utrwalit w Europie oraz w Stanach
Zjednoczonych przez pierwszych osiem dekad XX wieku. Model oparty na réwno-
wadze interesow wiascicieli i menedzerow spoiki oraz pozostatych grup interesu
(pracownicy, wierzyciele, klienci, dostawcy, paristwo, spoteczno$¢ lokalna) podlega
istotnej transformacji. Wspdtczesny management staje dzisiaj przed wyzwaniem,
jak sprosta¢ rosnacym oczekiwaniom ,nowych” aktywnych wiascicieli spétek,
tzw. inwestoréw instytucjonalnych, ktorzy chca przywrdci¢ tradycyjng wiadze
akcjonariuszy z konica XIX wieku, a przede wszystkim wykreowac nowa forme,
nowy jezyk odpowiedzialnosci przed wtascicielem.

Od poczatku lat 90. XX wieku zasady funkcjonowania spotek akcyjnych, zwtasz-
cza spdtek publicznych, sq przedmiotem intensywnej miedzynarodowej dyskusij.
Biora w niej udziat zaréwno miedzynarodowe instytucje, takie jak OECD, Bank
Swiatowy, Unia Europejska, jak i rzady poszczegdlnych krajow, gietdy papieréw
wartosciowych, stowarzyszenia inwestorow oraz instytucje zwiazane z rynkami
finansowymi.

Dyskusja ta kojarzy si¢ nieodlacznie z anglojezycznym terminem corporate
governance, ktdry jest roznie ttumaczony na jezyk polski. Najczesciej jego rodzi-
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mym odpowiednikiem sg terminy: ,nadzér korporacyjny”, ,nadzér wlascicielski”,
,~wladztwo korporacyjne”, ,fad korporacyjny”. Dla potrzeb niniejszej pracy przyjeto
termin ,tad korporacyjny” jako okreslenie — moim zdaniem — najbardziej zblizone
do obecnego rozumienia terminu corporate governance w literaturze swiatowej.

Zgodnie z popularnym w $wiecie ujeciem OECD tad korporacyjny to sie¢ relacji
miedzy kadra zarzadzajaca spotek a ich organami nadzorczymi, akcjonariuszami
oraz innymi grupami intereséw zainteresowanymi dziataniem spétki (wierzyciele,
pracownicy, klienci, dostawcy, spotecznos¢ lokalna, pafistwo).

Lad korporacyjny obejmuje strukture wiadzy w spolce, za posrednictwem
ktorej ustalane sa jej cele, srodki ich realizacji oraz metody monitorowania osia-
ganych rezultatow. Ponadto do zakresu tresciowego pojecia ,tad korporacyjny”
naleza tzw. zewnetrzne mechanizmy kontroli dziatalnosci spétek, tj. prawo spotek,
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rynek kapitalowy, rynek kontroli przedsigbiorstw (procesy fuzji i przejec), rynek
talentow menedzerskich oraz rynki produktéw i ustug. Takie rozumienie pojecia
,tad korporacyjny” przyjeto tez w tej ksiagzce, aczkolwiek w polskich warunkach
wiekszos¢ zewnetrznych mechanizmow nie osiggneta jeszcze odpowiedniego po-
ziomu rozwoju, a gtéwna role w procesach zarzadzania i kontrolowania dziatalnosci
polskich spétek odgrywaja zasady i mechanizmy tadu wewnatrzkorporacyjnego.

Istnieje wiele przestanek uzasadniajacych potrzebe zajmowania sie¢ problema-
tyka fadu korporacyjnego, od strony zaréwno teoriopoznawczej, jak i aplikacyjnej.
Pierwszy powod to stosunkowo stabo rozwinieta teoria fadu korporacyjnego
w literaturze krajowej w stosunku do niezwykle bogatego i zréznicowanego
tematycznie dorobku literatury $wiatowej. By¢ moze bierze sie to stad, ze fad
korporacyjny jest problematyka szeroka, niemieszczaca si¢ w ramach jednej dy-
scypliny. Jest ona przedmiotem zainteresowania prawa cywilnego i handlowego,
makro- i mikroekonomii, finanséw, rynku kapitalowego, socjologii i psychologii
organizacji oraz nauki o zarzadzaniu, w szczegolnosci teorii przedsiebiorstwa,
rachunkowosci i zarzadzania strategicznego. Wielodyscyplinarnosc¢ jest tutaj
wyzwaniem, ale takze szansa dla ambitnych badaczy.

Na przestrzeni dziesieciu ostatnich lat literatura krajowa wzbogacita sig¢ o wiele
opracowan ksiazkowych, prezentujacych dos¢ szerokie spektrum problemowe.
Nalezy do nich zaliczy¢ prace takich autorow, jak: I. Kotadkiewicz [2002], M. Je-
rzemowska [2002], S. Rudolf i in. [2002], K. Zalega [2003], K.A. Lis i H. Sterniczuk
[2005], A. Peszko [2006], P. Urbanek [2005], M. Aluchna [2007], S. Lachiewicz [2007]
oraz L. Bohdanowicz [2009]. Szczegdlny wkiad w rozwoj teoretycznych podstaw
polskiego tadu korporacyjnego ma seria monografii redagowanych przez prof.
Stanistawa Rudolfa z Uniwersytetu Lodzkiego [kolejno z lat: 1999 (red.), 2000
(red.), 2002 (red.), 2004 (red.), 2006 (red.), 2008 (red.); szczegdlowe dane znajduja
sie w bibliografii].

Pomimo wyraznego postepu w rozwoju krajowej literatury przedmiotu nadal
niektdére obszary tematyczne problematyki corporate governance nalezy uznac za
stabo rozpoznane lub prawie nieobecne. Dotyczy to przede wszystkim istoty oraz
teorii wlasnosci korporacyjnej, procesu instytucjonalizacji wlasnosci korporacyjnej
oraz jej wptywu na proces zarzadzania i kontrolowania dziatalnosci spotek, jak
rowniez teorii fadu korporacyjnego, poza teoria agencji oraz teorig stakeholders —
w zasadzie nieobecnych w polskiej literaturze.

Liste stabosci polskiej literatury poszerza brak poglebionej wiedzy na temat
poszczegolnych modeli tadu korporacyjnego, np. modelu tacinskiego (Francja,
Hiszpania, Wlochy) oraz modelu japorniskiego. Brakuje tez syntezy najnowszych
tendencji Swiatowych oraz analizy ogélnych zmian dokonujacych sie we wszystkich
modelach. Taka tendencja o charakterze ogdlnoswiatowym jest np. zwigkszajaca
sie presja na zdecydowanie wieksza aktywnosc rad dyrektoréw oraz rad nadzor-
czych w procesach podejmowania decyzji strategicznych w spotkach. Staboscia
polskiego dorobku literaturowego w zakresie corporate governance jest wreszcie
brak szerszych i systematycznych badan empirycznych nad funkcjonowaniem



