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NADZOR KORPORACYJNY W KONTEKSCIE GLOBALIZACJI

1. UWAGI WSTEPNE

Globalizacja jest wiodaca koncepcja, ktdra stata si¢ immanentna cecha zycia
we wspotczesnym $wiecie. Zjawisko to wptywa w r6zny sposob na gospodarke,
biznes, spoteczenstwo, czy srodowisko. Z jednej strony, pobudzita wyjatkowy
wzrost gospodarczy w czgsci krajow wschodzacych, wspierajac modernizacje
tamtejszych spoteczenstw. Wysokie tempo wzrostu §wiatowego bogactwa przy-
czynito si¢ do redukcji skali ubdstwa w gospodarkach wytaniajacych si¢ (np.
w takich krajach jak Chiny, czy Indie). Z drugiej jednak strony, globalizacja
sprzyjata narastaniu nieréwnosci spolecznych oraz gospodarczych. Efekty dla
srodowiska prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, tatwe do opanowania, gdy
produkcje realizowano w niewielkiej liczbie krajow, staly si¢ katastrofalne
w warunkach produkcji globalnej powielanej na masowa skale w krajach azja-
tyckich. Niedawny kryzys finansowy, ktory przerodzit si¢ w kryzys gospodarczy
unaocznil po raz kolejny stabosci globalizacji. Okazato sig, ze bez odpowiednich
rozwiazan w obszarze finansowym i spolecznym $wiat eksponuje si¢ na nad-
mierne ryzyko. Strategie spekulacyjne realizowane przez nowe, nieuregulowane
wehikuty finansowe obnazyly nieskuteczno$¢ narodowych organdéw kontrol-
nych, dziatajacych w warunkach biernosci ze strony instytucji oraz regulacji
mig¢dzynarodowych. Zmiany klimatyczne uwypuklity znaczenie barier ekolo-
gicznych, a $ciezka rozwoju wypracowana w gospodarkach zachodnich, ktora
obecnie podazaja kraje azjatyckie, przybliza $wiat do ekologicznej katastrofy'.

Dlatego tez pojawia si¢ palaca potrzeba ustanowienia pewnych norm, regut
oraz zasad, ktore obowiazywac beda zar6wno w zyciu gospodarczym, jak i spo-
tecznym. Rolg ta przypisa¢ mozna szeroko rozumianemu governance.
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2. GLOBALIZACJA — WZROST ZNACZENIA KORPORACJI GLOBALNYCH

Zdaniem Zorskiej (1998)

(...) globalizacja stanowi wyzszy, bardziej zawansowany i zlozony etap procesu umigdzynarodo-
wienia dziatalno$ci gospodarczej. Proces ten rozumiany ogolnie, jako rozszerzenie dziatalnosci
krajowych przedsigbiorstw za granica, zostal zapoczatkowany na wigksza skale w XIV w., wraz
z rozwojem zamorskiej dziatalnosci przez kampanie handlowe (...)".

Wspomniana autorka pisze, ze

(...) dopiero w drugiej potowie XIX w. nastapil tak silny wzrost skali, zasiggu i form ekspansji
przedsigbiorstw (kapitalistycznych), ze wywotalo to integrowanie wielu rynkow i gospodarek
przez przeptywy kapitatow. Lata 1870-1914 sa niekiedy uwazane za pierwszy etap globalizowania
dziatalnosci gospodarczej”.

W ujeciu Wilda, Wilda i Hana (2010) globalizacja jest dazeniem do wigk-
szej gospodarczej, kulturowej, politycznej 1 technologicznej wspotzaleznosci
pomigdzy krajowymi instytucjami i gospodarkami. Wigksza wspotzaleznos¢
powodujaca globalizacj¢ oznacza zwigkszenie wolnych przeptywow dobr, ustug,
pieniedzy, ludzi i idei ponad granicami narodowymi®. Tak tez globalizacje defi-
niuja Clark (2000), Norris (2000), Keohane i Nye (2000) dla ktorych jest ona
procesem tworzenia sieci powigzan migdzy wielokontynentalnymi aktorami
(znajdujacymi si¢ na roéznych kontynentach), posredniczacej w przeptywach
ludzi, informacji i idei, kapitatu oraz dobr. Globalizacja jest procesem erozji
granic narodowych, integracji gospodarek krajowych, kultury, technologii
i govirnance, wywotujacym kompleksowe zwiazki wzajemnych wspodtzalez-
nosci’.

Jedna z cech globalizacji jest intensywny rozw6j duzych korporacji. Histo-
rycznie, korporacje transnarodowe (TNCs) zorganizowane byty w formie hierar-
chicznej, w ktorej spotka matka sprawowata $cista kontrolg zarzadcza, zarowno
nad informacja, jak i wiedza’. Nowe technologie w komunikacji i dystrybucji,
znoszenie barier w handlu i inwestycjach stworzyly prawdziwie globalny rynek
z globalng konkurencja na rynku dobr, ustug, kapitatu oraz kontroli nad korpora-
cja (na co wskazywaé¢ moga liczne przejecia i fuzje ponadgraniczne). Glebsze

2 A. Zorska, Ku globalizacji? Przemiany w korporacjach transnarodowych i w gospodarce
swiatowej, PWN, Warszawa 1998, s. 14.

3 Ibidem.

* Szerzej: . Wild, K. Wild, I. Han, International Business. The Challenges of Globaliza-
tion, Pearson, International Edition 2010, s. 34.

3 Szerzej: I. Nye, J. Donahue (red.), Governance in a Globalizing World, Brookings Insti-
tution Press, Washington, D.C. 2000.

®H. Shah, F. M. Shaikh, Globalization and Recent Trends in Corporate Governance and
Strategic Management, ,,Journal of Business Strategies” 2011 (Jun), Vol. 5, No. 1, s. 33-34.
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1 szersze ponadgraniczne relacje gospodarcze sprawily, iz w dotychczasowym
modelu biznesu dokona¢ trzeba bylo wielu zmian’. Obecnie, w warunkach go-
spodarki globalnej, §ciste relacje kontrolne pomigdzy podmiotami dominujacymi
a zaleznymi zagrozityby elastycznos$ci 1 zdolnosci adaptacyjnej organizacji, co
w efekcie ograniczatoby efektywno$¢ zarzadzania operacjami ogolnoswiatowy-
mi. W zwiazku z narastajaca konkurencja na rynkach zbytu, wiele korporacji
zdecydowato si¢ na wspotprace migdzyorganizacyjna. Wspolpraca migdzyorga-
nizacyjna pomaga obniza¢ koszty, przyspiesza innowacyjnos¢ produktéw i pro-
cesOw, czy wreszcie pomaga lepiej korzysta¢ z wiedzy i technologii. Korporacje
globalne zaczynaja przypominac¢ sieci umow. Wielo$¢ relacji, szerokie spektrum
wspotpracownikow stwarzaja konieczno$¢ ustawicznego uczenia si¢, promujac
innowacyjnos¢ procesowa, przy jednoczesnym ograniczaniu kosztow drogich
zobowiazan. Korporacje musza zaadaptowac¢ si¢ do nowej globalnej rzeczywi-
stoéci, w ktorej jednoczesnie konkuruje sie i wspotpracuje®.

Roéznic pomigdzy tradycyjng forma biznesu a korporacja transnarodowa
upatrywac nalezy wigc w szeregu charakterystyk w zakresie marketingu, finan-
sow, produkcji i strategii zatrudnienia, specyficznych dla TNCs, na co zwraca
uwage Palpacuer (2006)°. Po pierwsze, poprzez rozprzestrzenianie produktow
i rozpowszechniania globalnych marek, korporacje transnarodowe uzyskaty
znaczaca pozycje rynkowa i zdolnos$¢ do ksztattowania nawykéw konsumpcyj-
nych stale rosnacego odsetka mieszkancow zarowno krajow rozwinigtych,
jak i krajow rozwijajacych si¢ — oczywiscie w nieco mniejszym stopniu. Po dru-
gie, koordynacja, czy tez ,integracja funkcjonalna” dziatan komplementarnych
prowadzonych w roznych lokalizacjach geograficznych stanowi charaktery-
styczna ceche globalizacji. W takich branzach jak branza odziezowa, elektro-
niczna, motoryzacyjna doprowadzito to do powstania globalnego taficucha war-
tosci, koordynowanego przez duze wiodace firmy, wytwarzajace swoje produkty
za posrednictwem zlozonych sieci o zasiggu globalnym. W wyniku globalnej
integracji funkcjonalnej korporacje transnarodowe odeszly od tradycyjnych form
produkcji, organizowanych gléwnie w krajowych przedsigbiorstwach zintegro-
wanych pionowo. Globalna koordynacja strategii korporacyjnych w zakresie
marketingu, B+R oraz produkcji w ramach catego tancucha wartosci zaczgla
zyskiwac na znaczeniu w latach 70. a nastgpnie w kolejnych dekadach. Po trze-
cie korporacje transnarodowe oparly swoj wzrost globalny na $cistych relacjach
z rynkiem finansowym. W efekcie przedsigbiorstwa bedace w obrocie publicz-
nym ulega¢ zaczely presji ze strony rynkow finansowych, co przejawiato sig
w nadmiernym eksponowaniu w ramach zarzadzania strategicznego celow fi-

"H. J. Gregory, The Globalisation of Corporate Governance, Weil, Gotshal & Manges
LLP, New York 2000, s. 4.

8H.Shah, F. M. Shaikh, op. cit., s. 33-34.

° F. Palpacuer, Globalization and Corporate Governance: Issues for Management Re-
searchers, ,,Society and Business Review” 2006, Vol. 1, No. 1, s. 46-47.
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nansowych, w tym wartosci dla akcjonariuszy, czy tez stopy zwrotu z zaanga-
zowanego kapitatu. Poglebita si¢ wigc ,,finansjeryzacja” korporacji. W korpora-
cjach transnarodowych wzrosto znaczenie akcjonariuszy instytucjonalnych
zwiazanych z rynkiem finansowym takich jak: fundusze inwestycyjne, emery-
talne, towarzystwa ubezpieczeniowe, itp. Zjawisko aktywizmu akcjonariuszy
przybrato na sile. Po czwarte, poprzez strategie pionowej dezintegracji, oraz
wdrozenie globalnych sieci produkcji, korporacje transnarodowe wywieraja
znaczacy wptyw na zatrudnienie. Ponadto znaczaca czg$¢ miejsc pracy w mniej-
szych przedsigbiorstwach uzalezniona jest od korporacji globalnych, dzigki r6z-
nym formom tancucha dostaw, franczyzy, czy powiazan kapitatowych'.

3. KONCEPCJA GLOBALNEGO GOVERNANCE

Zdaniem Crowther, Seifi (2011) koncepcja governance stuzy do opisu regu-
lacji wspotzaleznych relacji w warunkach braku nadrzgdnej wtadzy politycznej,
np. w systemie migdzynarodowym. W ich opinii globalne governance mozna
uzna¢ za zarzadzanie globalnymi procesami w przypadku braku jakiejkolwiek
formy globalnego rzadu. Uzycie terminu globalnego governance nie oznacza, ze
taki system faktycznie istnieje, nie moéwiac juz o rozwazaniu efektywnosci jego
dziatan. Jest to jedynie wyrazanie przekonania, ze w coraz bardziej zglobalizo-
wanym $wiecie istnieje potrzeba stworzenia jakiejs formy governance w odnie-
sieniu do kwestii migdzynarodowych i globalnych. Termin globalne governance
jest zatem terminem deskryptywnym, uznajacym wspomniane kwestie, odnosza-
cym si¢ do konkretnych porozumien dotyczacych wspolnego rozwiazywania
problemow'.

Jak pisza Martinelli i Midttun (2010) obecna dyskusja na temat globalnego
governance opiera si¢ na prowadzonej od dluzszego czasu debacie na temat
relacji pomiedzy panstwem, rynkiem a spoteczenstwem'>. W efekcie Wielkiego
Kryzysu lat 30. i Il Wojny Swiatowej, w okresie powojennym mieli$my do czy-
nienia z epoka umacniania panstwa w wigkszosci gospodarek zachodnich. Cecha
tego okresu byla gleboka wiara w demokratycznych przywodcoéw i1 aktywny
rzad. W latach 80. i 90. na powr6t zaczgto wierzy¢é w rynek, deregulacje i pry-
watyzacje gospodarki. Argumentdw za nowym podejsciem rynkowym upatry-
wano w kryzysie fiskalnym, politycznym przeciazeniu panstw narodowych,
a takze wyzwaniach, przed ktorymi stangly panstwa wobec internacjonalizacji
gospodarki. Na przetomie wiekow XX i XXI na powr6t zainteresowano si¢ spo-
tecznymi aspektami governance. Korporacje uwzglednia¢ zaczgly w swoich

% Ibidem, s. 46-47.
""'D.Crowther,S. Seifi, op. cit., s. 102.
2A.Martinelli, A. Midttun, op. cit., s. 7.



Nadzor korporacyjny w kontekscie globalizacji 11

strategiach postulaty ruchow spotecznych. Wdraza¢ zaczeto koncepcje spotecz-
nej odpowiedzialnosci przedsigbiorstwa (CSR). W konsekwencji obecnego kry-
zysu finansowego i gospodarczego na powrot wzrosto zainteresowanie wigksza
aktywnoscia rzadu w gospodarce i regulacja poprzednio zderegulowanych ob-
szarow. Wszystko to sprawia, ze trzeba dokona¢ ponownej rekonceptualizacji
roli panstwa w zlozonym spoteczenstwie globalizujacego sig $wiata.

Debata dotyczaca governance koncentruje si¢ wokot trzech instytucjonal-
nych filarow: rzad, rynek, spoleczenstwo obywatelskie, oraz ich kombinacji.
Dyskusja obejmuje rézne sposoby koordynacji i kontroli. Governance w tym
znaczeniu jest zrdwnowazonym potaczeniem witadzy, otwartej wymiany i norm,
na co zwrocil uwage Martinelli (2003)".

Martinelli i Midttun (2010) wyodregbniaja tutaj trzy gldéwne koncepcje: glo-
balizacji opartej na zasadach wolnego rynku, internacjonalizacji governance
kierowanej przez panstwo, internacjonalizacji governance Kierowanej przez
spoteczenstwo'?.

Globalizacja gospodarki przetomu wiekéw XX i XXI napgdzana byla nie-
zwykle udana dyfuzja rynkow i przedsigbiorczosci, jak réwniez ekspansja kor-
poracji transnarodowych i ich sieci dostaw. Ekspansja handlu, liberalizacja prze-
ptywu kapitatu w potaczeniu z postgpem w technologii komunikacyjnej wzmoc-
nity ogdlnoswiatowa konkurencjg. Przyspieszenie przeptywu kapitalu i wigksza
mobilnos¢ czynnikow produkeji doprowadzity do sytuacji, w ktorej gospodarka
w coraz wigkszym stopniu jest zalezna od synergii generowanej przez szeroki
zakres specjalistycznych umiejgtnosci — przemystowych, finansowych, techno-
logicznych, handlowych, administracyjnych i kulturowych — zlokalizowanych
w roznych regionach, a nawet na r6znych kontynentach.

Jednakze globalizacja oparta na rynku nie przyczynia si¢ do zrbwnowazo-
nego rozwoju gospodarki $wiatowej. W koncu pierwszej dekady obecnego ty-
sigclecia globalizacja stangta przed dwoma powaznymi wyzwaniami.

Po pierwsze system ten pobudzit wyjatkowy wzrost w gospodarkach
wschodzacych, takich jak Chiny i Indie, co doprowadzito do zaburzen w $rodo-
wisku naturalnym na skalg globalna. Konkurencja o zasoby pomigdzy panstwa-
mi czlonkowskimi OECD a krajami rozwijajacymi znaczaco zwigkszyta obcia-
zenia ekologiczne dla $wiata. Po drugie anglo-amerykanska gospodarka ukie-
runkowana na rynki globalne, zdominowana przez sektor finansowy, wywotata
nadmierng finansjeryzacjg, ze zbyt duza liczba inwestorow poszukujacych coraz
wyzszych zyskow finansowych. Ponadto wielo$¢ interesariuszy finansowych
przyczynita si¢ do skrdocenia horyzontu czasowego w procesach decyzyjnych
w przedsigbiorstwach, a kreatywno$¢ spekulacyjna zostala zepchnigta poza gra-
nice rozsadku. Doprowadzito to do powaznych perturbacji w globalnym syste-

13 Szerzej: A. Martinelli, Markets, Governments, Communities and Global Governance,
International Sociology” 2003, Vol. 18, No. 2, s. 291-324.
“A.Martinelli, A. Midttun, op. cit., s. 7-9.
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mie finansowym, skutkiem czego jest globalna recesja i wzrost nierdwnos$ci
pomiedzy i wewnatrz spoleczenstw poszczegolnych krajow'’. Obecny kryzys
finansowy jest zwiazany zardwno z porazka niewidzialnej reki rynku, jak i po-
razka widzialnej reki menedzerow'®.

Obecny kryzys ekologiczny i finansowy wyraznie wskazuje na ograniczenia
modelu globalizacji opartej na zasadach wolnego rynku — rozumianego jako
spontaniczny porzadek zdolny do samoregulacji. Istnieje wigc potrzeba ponow-
nej gruntownej oceny relacji rynku, panstwa i spoteczenstwa obywatelskiego,
oraz projektowania nowych modeli governance.

Klasyczna alternatywa dla globalizacji opartej na rynku jest koncepcja in-
ternacjonalizacji governance kierowanej przez panstwo. Nie sa to jednak wyklu-
czajace si¢ rozwiazania. Globalizacja rynkow zalezy przeciez od ulatwien
w regulacjach krajowych i migdzynarodowych, a polityczng internacjonalizacje
governance w obszarze gospodarki trudno sobie wyobrazi¢ bez elementow dy-
namiki rynku. Podstawowa kwestia jest wigc znalezienie rownowagi pomig¢dzy
tymi dwoma elementami systemu governance.

Jednym z podstawowych problemow dotyczacych koncepcji internacjonali-
zacji governance Kierowanej przez panstwo jest zestawienie rosnacej demokra-
tyzacji w ramach panstw narodowych z niedemokratycznymi stosunkami mig-
dzy tymi panstwami. Odpowiedzialno$¢ i legitymizacja demokratyczna we-
wnatrz poszczegolnych krajow zbiega si¢ z twarda polityka realna migdzy pan-
stwami. To sprzeczne zestawienie wewngetrznej demokracji i zewngtrznych za-
sad wladzy §wiadczy o dwoch podstawowych wadach koncepcji internacjonali-
zacji governance Kierowanej przez panstwo, a mianowicie: wylaczna odpowie-
dzialno$¢ polityczna wladzy panstwowej wobec wyborcow krajowych, przyj-
mowanie egoistycznych postaw przez rzadzacych na arenie migdzynarodowe;.
To co wydawa¢ mogltoby si¢ bezsporne w ujeciu migdzynarodowym nie ma
znaczenia dla spraw krajowych.

Niemniej jednak ta koncepcja governance odnotowala pewne sukcesy. Jed-
nym z nich jest Protok6t Montrealski 1 wycofanie 96% substancji niszczacych
warstwe ozonowa. Jednakze najwazniejsze kwestie — takie jak: regulacje finan-
sowe, globalne ocieplenie, migracja, redystrybucja dobr pomigdzy biednych
i bogatych — pozostaja nierozwiazane.

Szeroka mobilizacja spoteczenstwa obywatelskiego na rzecz praw cztowie-
ka, uczciwego handlu, jak rowniez ochrony srodowiska jest kolejna Sciezka
governance dla rownowazonego rozwoju. Mobilizacja spoleczenstwa obywatel-
skiego moze odgrywac kluczowa rolg na arenie globalnej, poniewaz jest o wiele

" Ibidem, s. 7-9.

1 W. Sun, J. Stewart, D. Pollard, Introduction: Rethinking Corporate Governance —
Lessons From the Global Financial Crisis, [w:] W. Sun, J. Stewart, D. Pollard, Corporate
Governance and the Global Financial Crisis. International Perspectives, Cambridge University
Press, Cambridge 2011, s. 6.
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mniej ograniczona sprawami krajowymi niz rzady poszczegdlnych panstw.
Dzigki zaangazowaniu organizacji spotecznych oraz mediow, program global-
nego governance stal si¢ bardziej otwarty na kwestie ponadnarodowe. Dzigki
zdolno$ci mobilizacji i1 sile perswazji moralnej, spoteczenstwo obywatelskie
wywiera wplyw zaréwno na biznes. jak i politykow. Organizacjom spotecznym
udato si¢ np. implementowac¢ elementy odpowiedzialno$ci publicznej w transna-
rodowych korporacjach, wptywajac na ksztatt regulacji prawnych ukierunkowa-
nych na ,,ucywilizowanie” rynku.

Pamigtac jednak nalezy, iz skutecznos$¢ dziatan organizacji spotecznych jest
uzalezniona od dobrej woli rzadzacych i biznesu, a tym samym szybko natrafi¢
moze na ograniczenia charakterystyczne dla dwoch poprzednich koncepcji. Po-
nadto wptyw spoleczenstwa obywatelskiego na proces decyzyjny o charakterze
politycznym i biznesowym jest zalezny od otwartosci demokratycznego spote-
czenstwa. Zatem presja na proces decyzyjny i praktyki biznesowe w krajach
autorytarnych jest niewielka i czgsto posrednia.

Ograniczenia trzech przedstawionych koncepcji powoduja, iz nalezy szukaé
bardziej wywazonych rozwigzan. W klasycznej koncepcji liberalnej rola pan-
stwa i rynku wzajemnie si¢ uzupelniaja. Zaangazowanie spoleczenstwa obywa-
telskiego i ruchow spotecznych ograniczaja nacjonalizmy. Wreszcie, ruch na
rzecz CSR jest efektem sojuszu biznesu i spoteczenstwa obywatelskiego'’.

4. MODELE NADZORU KORPORACYJNEGO
I ICH IMPLIKACJE DLA GOSPODARKI

Odpowiedzia nowoczesnego panstwa na pojawiajace si¢ zagrozenia, jest
wdrazanie nowych regulacji prawnych, majacych chroni¢ spoteczenstwo przed
problemami, ktore niesie wspotczesnos¢. Kryzys finansowy zapoczatkowany
w 2007 r., ktoéry nastgpnie przeksztalcil si¢ w globalny kryzys gospodarczy,
wywotal ogdlnoswiatowa debate o koniecznosci dokonania wielu zmian
w obszarze nadzoru korporacyjnego'®. Nadzor korporacyjny jest systemem za
posrednictwem ktorego korporacje biznesowe sa kierowane i kontrolowane'.
Przedmiotem zainteresowania nadzoru korporacyjnego sa zarzadzanie, kontrola
ibodzce kierownicze. Podstawowe problemy badawcze dotycza podziatu
w przedsigbiorstwach uprawnien decyzyjnych i kontroli menedzerow. Poszukuje
si¢ odpowiedzi na dwa zasadnicze pytania: Kto powinien podejmowac decyzje
1 wptywac na funkcjonowanie firmy? Jak kontrolowaé menedzeréw i sprawic by

7A. Martinelli, A. Midttun, op. cit., s. 7-9.

8 A. Samborski, Nadzoér korporacyjny a spoleczna odpowiedzialnosé¢ przedsiebiorstwa,
[w:] J. Pyka (red.), Nowoczesnos¢ przemystu i ustug. Dynamika zmian w polskim przemysle
i ustugach, Wydawnictwo TNOiK, Katowice 2011, s. 376.

PW.Sun,J. Stewart, D.Pollard, op. cit., s. 8.



14 Adam Samborski

ich dziatania byly zgodne z celami przedsigbiorstwa?”’ Liczne przyktady nieod-
powiedniego, czy wrecz nieodpowiedzialnego zachowania si¢ korporacji $wiad-
cza o konieczno$ci polozenia wigkszego nacisku na problematyke spotecznej
odpowiedzialno$ci korporacji. Czescia tego problemu jest zwrdcenie wigkszej
uwagi na ochrong interesow wszystkich interesariuszy, a nie tylko samych ak-
cjonariuszy. Zatem, wraz ze wzrostem odpowiedzialno$ci i pojawianiem sig
nowych obowiazkow korporacji wobec interesariuszy narasta potrzeba rozwoju
kodeksow nadzoru korporacyjnego w kierunku odpowiedniego uksztaltowania
relacji przedsigbiorstwa ze wszystkimi jego interesariuszami. Trzeba jednak
mie¢ §wiadomos¢ zroznicowania systemoéw nadzoru korporacyjnego na swiecie.

Z jednej strony funkcjonuje system otwarty, gdzie wlasnos¢ 1 kontrola wy-
nikajace z prawa glosu sa silnie rozproszone (USA i Wielka Brytania), z drugiej
system zamknigty, w ktorym kontrola (a czgsto i wlasnos$¢) koncentruje sie
w rekach waskiego grona akcjonariuszy (Europa kontynentalna). Przyjmuje sig,
ze model otwarty funkcjonuje w mysl przejrzystej zasady realizacji wartosci dla
akcjonariusza, podczas gdy w modelu zamknigtym wigksza wagg przypisuje si¢
rownowazeniu interesoOw roznych podmiotéw zaangazowanych w funkcjonowa-
nie przedsigbiorstwa. W systemie otwartym akcjonariusze (inwestorzy) sa wyra-
zista 1 samodzielna kategoria, podczas gdy w systemie zamknigtym te same
podmioty wystepuja w réznych funkcjach (np. firma bgdaca jednoczesnie akcjo-
nariuszem 1 odbiorca, czy bank wystepujacy jako wierzyciel i akcjonariusz).
Ponadto w modelu zamknigtym relacje migdzy poszczegdlnymi aktorami sa
bardziej state, podczas gdy w modelu otwartym sa one znacznie luzniejsze; maja
charakter transakcyjny.

Jedno ekstremum tworzg wigc USA i Wielka Brytania w gtownej mierze
bazujace na rozwigzaniach wolnorynkowych, gdzie neutralni akcjonariusze sku-
piaja si¢ na maksymalizowaniu wartosci spotki. W Wielkiej Brytanii jednak,
w przeciwienstwie do USA, akcjonariusze zazwyczaj odgrywaja rolg pasywna,
pomimo tego, iz wielu z nich to duze instytucje, takie jak fundusze emerytalne.
W USA wérdd inwestoréw instytucjonalnych rozwinat sig ,,aktywizm”, przykta-
dem jest Calpers. Ponadto w Wielkiej Brytanii Ustawa o przedsigbiorstwach
72006 r. obliguje dyrektorow do uwzglednienia w procesie decyzyjnym intere-
sow zatrudnionych. Drugie ekstremum to Niemcy. W Niemczech kluczowa role
w wielu przedsigbiorstwach odgrywaja banki, zaréwno jako pozyczkodawcy, jak
i akcjonariusze. Pracownicy maja swoja reprezentacje w radach nadzorczych.
Akcjonariat pracowniczy z praw korporacyjnych zazwyczaj korzysta do bloko-
wania realokacji miejsc pracy poza granice Niemiec. Inwestorzy indywidualni
rzadko natomiast angazuja si¢ w sprawy spotki, robia to w ich imieniu powierni-
cy, najczesciej banki. Japonski system nadzoru korporacyjnego lezy gdzies po-
srodku migdzy rozwigzaniami przyjetymi w Niemczech a USA. W Japonii wy-

2 A. Samborski, Governance w przedsigbiorstwie w kontekscie spolecznej odpowiedzial-
nosci, ,,Przeglad Organizacji” 2012, nr 1, s. 15.
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stgpuje duze zréznicowanie inwestorow instytucjonalnych, nie maja oni jednak
charakteru neutralnego, czgsto sa czescia sieci, lub keiretsu, wspierajac spotke
i w konsekwencji zarzad. Ciekawostka jest to, iz po II Wojnie Swiatowej przed-
sigbiorstwa zostaly zobligowane do odbudowy gospodarki japonskiej. Inaczej
funkcjonuje nadzoér korporacyjny w krajach o nieuksztalttowanej jeszcze gospo-
darce rynkowej. Dla przyktadu w Indiach nadzor korporacyjny w publicznym
sektorze przedsigbiorstw mozna scharakteryzowa¢ jako system przejSciowy,
w ktorym gtéwnymi graczami sa politycy, urzednicy i menedzerowie®'.

5. KONWERGENCJA MODELI NADZORU KORPORACYJNEGO

W roznych krajach odmiennie podchodzi si¢ wigc do problemu nadzoru
korporacyjnego i problemu zapewnienia dzialania menedzeréw w interesie ak-
cjonariuszy. Ta roznorodno$¢ odzwierciedla nie tylko réznice w wartosciach
spotecznych, lecz takze rézna struktur¢ wlasnosci, sytuacj¢ gospodarcza i wa-
runki konkurencji. Zréznicowanie systemow nadzoru korporacyjnego jest takze
konsekwencja r6znic w mocy i wykonalnosci kontraktow, znaczenia w gospo-
darce roznych kategorii inwestorow (akcjonariusze, wierzyciele), oraz zdolno$ci
poszczegdlnych krajow do wzmacniania i rozwijania systemu prawnego. Na
wielu rynkach rozwijajacych si¢ i wschodzacych nie w pelni rozwinigto jeszcze
systemy regulacyjne i prawne, niedomaga egzekwowanie prawa, a wiele instytu-
cji sektora prywatnego wymaga wsparcia. Reformy w obszarze nadzoru korpo-
rac;;jznego w tych krajach koncentruja si¢ wigc glownie na strukturze podstawo-
wej~.
Rozpatrujac problematyke konwergencji modeli nadzoru korporacyjnego,
warto rozgraniczy¢ konwergencje prawna od konwergencji rzeczywistej. Kon-
wergencja de jure polega na przyjeciu podobnych regulacji prawnych w nadzo-
rze korporacyjnym w poszczegolnych krajach. Konwergencja de facto odnosi si¢
do konwergencji rzeczywistych praktyk w tym obszarze. Upraszczajac, panstwo
moze formalnie przyja¢ system nadzoru korporacyjnego funkcjonujacy gdzie
indziej, jednakze wprowadzenie w zycie zasad w nim zawartych jest procesem
dtugotrwatym, czesto skazanym na porazke. Przyczyn jest wiele, czg$ci z nich
nalezy upatrywa¢ w niezrozumieniu tego, czym jest dobry nadzor korporacyjny,
braku komplementarnych instytucji potrzebnych do implementowania jego za-

2L A. Samborski, Nadzoér korporacyjny ..., op. cit., s. 376-378.
2H.J. Gregory, The Globalisation of Corporate Governance, ,Director’s Monthly”, Au-
gust 2001, s. 7.
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sad, badz tez w stabosci egzekwowania prawa. W efekcie konwergencja rze-
czywista czesto pozostaje w tyle za konwergencja prawna™.

Mozna wigc znalez¢ co najmniej trzy argumenty przemawiajace przeciw
konwergencji modeli nadzoru korporacyjnego na $wiecie. Obecnie jest mato
prawdopodobnym, aby ktory$ z modeli nadzoru korporacyjnego stat si¢ syste-
mem powszechnie obowiazujacym. Po pierwsze, systemy nadzoru korporacyj-
nego sa Scisle powiazane z tradycja prawna w obszarze bankowosci, sity robo-
czej, podatkow, czy prawa konkurencji. Po drugie, systemy nadzoru korporacyj-
nego nie funkcjonuja w oderwaniu od innych czynnikow instytucjonalnych,
zwiazanych bezposrednio ze sposobem, w jaki firmy konkuruja w gospodarce
Swiatowej. Po trzecie, na ksztalt systemu nadzoru korporacyjnego wplywaja
czesto sprzeczne interesy klasy politycznej™.

W opinii Komisji Wintera Unia Europejska nie powinna dazy¢ do stworze-
nia europejskiego kodeksu nadzoru korporacyjnego®. Prawo spotek oraz regula-
cje nadzoru korporacyjnego w krajach czionkowskich UE obecnie nie sa,
a w przysztosci nie powinny zosta¢ zharmonizowane. Nalezy jednak przyjaé
generalne zasady i standardy na poziomie Wspolnoty, ktore beda na tyle ela-
styczne, aby dato si¢ je zaadoptowaé do krajowych warunkow gospodarczych.
Takie rozwiazanie sprzyja¢ bedzie naturalnej konwergencji narodowych syste-
mow nadzoru korporacyjnego. Unia Europejska powinna natomiast koordyno-
wac wysitki krajow cztonkowskich zmierzajace do przestrzegania adekwatnych
regut nadzoru korporacyjnego i wzajemnego uczenia si¢*’.

Wobec tego, jakickolwiek porozumienia migdzynarodowe ukierunkowane
na wypracowanie jednego modelu nadzoru korporacyjnego lub tez jednolitych
szczegotowych zasad w tym obszarze sa zaréwno mato prawdopodobne, jak
i niepotrzebne. Oczywiscie wptyw migdzynarodowego rynku kapitalowego do-
prowadzi do pewnej konwergencji w obszarze praktyk governance. Rzeczywi-
stos¢ rynkowa powoduje bowiem, iz z jednej strony ograniczane sa bariery
prawne pomiedzy poszczegélnymi krajami, z drugiej rosnie konkurencja na
rynku kapitatu (o kapitat). Kapitat inwestycyjny szerszym strumieniem podaza
do tych krajow, a w efekcie konkretnych przedsigbiorstw, gdzie wypracowano
lepsze standardy governance, obejmujace: rachunkowo$¢, transparentnosé

B K. Palepu, Globalization and Similarities in Corporate Governance: A Cross-country
Analysis, Harvard University, Working Paper 02-041, August 2002, s. 5.

2 M. F. Guillén, Corporate Governance and Globalization: Arguments and Evidence
Against Convergence, University of Pennsylvania Philadelphia, September 1999, s. 10,
www.google.pl

% Komisje Wintera powotano z inicjatywy Komisji Europejskiej. Zajeta sig ona problematy-
ka prawa spotek oraz dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego w krajach cztonkowskich.

M. Jerzemowska, Wybrane miedzynarodowe i krajowe regulacje nadzoru korporacyj-
nego — na przyktadzie Stanow Zjednoczonych, Wielkiej Brytanii, Niemiec i Japonii, [w:] D. Do -
bija, . Kotadkiewicz, Lad korporacyjny, Wolters Kluwer Polska Sp. z 0. 0., Warszawa 2011,
s. 186.
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(ujawnianie informacji), ochrong inwestoréw, nadzor nad menedzerami. Klu-
czem do zapewnienia korporacyjnej odpowiedzialno$ci (zarzadu wobec rady,
rady wobec akcjonariuszy) sa struktura rady i praktyki w niej panujace. Wobec
dziatan zmierzajacych do wypracowania jak najlepszych praktyk nadzoru korpo-
racyjnego, uwzgledniajacych specyfike danego kraju, panuje konsensus zarowno
w krajach rozwinietych, jak i krajach rozwijajacych sig”’.

6. GLOBALIZACJA A NADZOR KORPORACYJNY —- WZAJEMNE INTERAKCJE

Starajac si¢ zidentyfikowaé wzajemne interakcje pomigdzy globalizacja
a nadzorem korporacyjnym warto znalez¢ odpowiedzi na dwa kluczowe pytania:

— W jaki sposob globalizacja wptywa na governance?

— Kto odpowiada za zachodzace procesy globalizacyjne oraz za zapewnie-
nie i zabezpieczenie dobrobytu spoteczenstwu? Czy jest to odpowiedzialnos¢
rzadu, $wiata biznesu, konsumentow, akcjonariuszy, czy moze calego spote-
czenstwa?

Trudno jest jednoznacznie odpowiedzie¢ na powyzsze pytania. Trzeba bo-
wiem mie¢ $wiadomos¢, iz kwestie te dotycza nie tylko kilku minionych dekad,
ale réwniez poprzednich stuleci. Wzrost 1 rozwdj gospodarczy, czy globalizacja,
a wczesniej umi¢dzynaradawianie gospodarki, nie sa zjawiskami nowymi. To-
warzysza im okre$lone konsekwencje, majace rozny charakter. Analizujac te
procesy, trzeba wigc zwrdci¢ uwage nie tylko na ich wymiar gospodarczy, ale
takze moralny, etyczny i spoteczny. Rzad bedacy czescia systemu, jest odpowie-
dzialny za tworzenie prawa i regulacje rynku. Menedzerowie, biznesmeni, czy
tez szeroko rozumiany $wiat biznesu wptywaja na strukture rynku, warunki han-
dlowe, zachowania konsumentéow. Sg odpowiedzialni przed akcjonariuszami.
W efekcie kryzysu akcjonariusze oczekuja od menedzeréw zabezpieczenia swo-
ich interesow w diugiej perspektywie czasu. Perspektywa dtugoterminowa wpi-
suje si¢ w koncepcje przedsigbiorstwa zrownowazonego. Spoteczenstwo obywa-
telskie oczekuje od $wiata biznesu, a w efekcie przedsigbiorstw, aby o ich za-
chowaniu nie decydowato jedynie konkurencyjne otoczenie. W odpowiedzi na
miedzynarodowe normy i oczekiwania przedsigbiorstwa powinny uwzglednia¢
w swoich strategiach kwestie spoteczne, etyczne, oraz zwiazane z ochrong $ro-
dowiska. Istnieje wiele powodow dla ktérych podmioty gospodarcze musiatyby
zachowywa¢ sig etycznie i odpowiedzialnie wzgledem spoteczenstwa®™. W go-
spodarce globalnej, korporacje przyjmujac cele spolecznie odpowiedzialne moga
unikna¢ szkodliwych dla wizerunku dziatan wielu aktywistow, ugruntowaé za-
ufanie réznych grup interesu w zarzadzanie, zwigkszy¢ reputacje firmy, ktadac

TH.J.Gre gory, op. cit., Weil, Gotshal & Manges LLP, New York 2000, s. 18.
BD.Crowther,S. Seifi, op. cit., s. 104-105.
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nacisk na zapobieganie, a nie prowadzenie dzialan korygujacych. W rezultacie
moze okazac sig, ze goodwill otwiera drzwi do nowych spotecznosci i dodatko-
wej sprzedazy™.

Wazrost konkurencji na rynkach zbytu powoduje jednak, iz w zglobalizowa-
nym $wiecie coraz trudniej prowadzi si¢ dzialalnos¢ gospodarcza. Zawirowania
we wspotczesnej gospodarce sa przejawem trudnosci na drodze przechodzenia
od gospodarki narodowej do gospodarki globalnej, w ktorej brakuje nie tylko
podmiotu koordynujacego, ale réwniez wypracowanych narzedzi i sposobow
dokonywania koordynacji — problemy governance. Niekompletno$¢ ekonomicz-
na globalizacji przyczynita si¢ do spotggowania ruchliwosci kapitatu. Ruchli-
wos¢ ta zwigksza zmienno$é, niepewno$é, ryzyko i niestabilnosé gospodarcza™.
Pojawiaja si¢ wigc przyktady oszustw korporacyjnych, upadkoéw duzych przed-
sigbiorstw, naduzywania wtadzy wykonawczej przez menedzeréw, zawyzonego
uposazenia kadry kierowniczej, czy tez braku odpowiedzialnosci ze strony kor-
poracji zarowno w obszarze spotecznym, jak i zwiazanej z kwestiami $§rodowi-
ska naturalnego. Bardzo czgsto podejmowane ryzyko w korporacjach nie jest
uzasadnione korzySciami akcjonariuszy. Bankructwa takich firm jak Enron,
WorldCom, Parmalat sa tego przyktadem. Nasuwaja si¢ wigc pytania o to, jak
sprawi¢, by menedzerowie zachowywali si¢ w sposob odpowiedzialny, oraz kto
ma kontrolowa¢ problem spotecznej odpowiedzialnosci w zyciu biznesowym
i na rynku? Swiat biznesu dziata wedlug okreslonych regut, zasad, norm, mniej
lub bardziej sformalizowanych. Regulacje prawne nie rozwiaza jednak tych
kwestii. Rozwiazania nalezy szuka¢ w samych przedsigbiorstwach. Korporacje
nieustannie powinny koncentrowac si¢ na tworzeniu wartosci, rozumianej sze-
rzej niz tylko warto$¢ dla akcjonariuszy. Warto$¢ ta powinna obejmowac row-
niez aspekt ekologiczny i spoteczny. Trzeba mie¢ jednak $wiadomos$¢ tego, iz
przedsigbiorstwa bgda musiaty zmieni¢ nie tylko same siebie, ale rowniez spo-
sob, w jaki wchodza w interakcje z otoczeniem®'.

7. UWAGI KONCOWE

Prawie wszystkie przedsigbiorstwa zostaty dotknigte zachodzacymi w go-
spodarce $wiatowej zmianami. W wigkszo$ci zwigzane sa one z narastajaca
konkurencja, szybkimi zmianami w technologii czy transferze informacji.
Wszystko to sprawito, iz w przedsigbiorstwach skrocit si¢ wyraznie horyzont
czasu w procesach decyzyjnych. Coraz czg$ciej kryterium decyzyjnym stawat

2 A.Samborski, Nadzor korporacyjny..., op. cit., s. 380.

W. Szamanski, Kryzys globalny. Pierwsze przyblizenie, Wydawnictwo Difin, Warsza-
wa 2009, s. 13-17.

'D. Crowther, S. Seifi, op. cit., s. 106.
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si¢ krotkoterminowy zysk, a nie dlugotrwatly zrownowazony rozwoj. Progresja,
ktéra mozna bylo obserwowac, od finansow ogarnigtych pycha, poprzez finan-
sjeryzacj¢ governance, az do instrumentalnego zarzadzania doprowadzily do
zatamania gospodarczego w 2007 r. Jest ona odzwierciedleniem ,,porazki regu-
lacyjnej”, lub tez bardziej precyzyjnie, konca mitu samoregulacji, czy to poprzez
rynek, czy tez profesjonalne jednostki do tego powotane. Wydaje si¢ wigc ko-
niecznym stworzenie nowych ram, obejmujacych nowe spojrzenie na finanse
(poprzez pryzmat nauk spotecznych), oraz ukierunkowanie nadzoru korporacyj-
nego w wigkszym stopniu na interesariuszy’>. W warunkach gospodarki wolno-
rynkowej dobry system nadzoru korporacyjnego powinien integrowac rozne
obszary governance, a mianowicie regulacyjny, rynkowy, interesariuszy, we-
wnetrzny (akcjonariuszy), ze zmieniajacymi si¢ sposobami nadzoru i mechani-
zmami w roznym czasie i uwarunkowaniach®.

Adam Samborski

CORPORATE GOVERNANCE AND GLOBALIZATION

Globalization is the leading concept, which has become an immanent feature of the
contemporary world. Almost all enterprises have been affected by occurring changes in the global
economy. Progression from finance seized with hubris, through financialized governance, and
instrumented management led to an economic collapse in 2007. It is a reflection of the ,,failing
regulations”, or more precisely, the end of the myth of self-regulation, whether by market or
professional bodies set up to do so. It appears therefore necessary to create a new framework,
including a new perspective on finance (through the prism of social science), and a corporate
governance system more stakeholder-oriented. Under conditions of free market economy, a good
corporate governance system should integrate the various areas of governance, namely, regulatory,
market, stakeholders, internal (shareholders), with varying methods of governance and the
mechanisms at different times and conditions.
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