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Wspélpraca organéow
korporacyjnych spolki gieldowej

z bieglym rewidentem jako element
realizacji dobrych praktyk

Streszczenie

Komisja Nadzoru Finansowego i Gietda Papier6w WartoSciowych w Warszawie od
kilkunastu lat rekomenduja stosowanie kanonéw dobrych praktyk przez jednostki zainte-
resowania publicznego, okreslajac pozadane szczegétowe zasady w ramach kilku meryto-
rycznych obszaréw tzw. tadu korporacyjnego. Praktyka dowodzi, ze coraz wigksza liczba
podmiotéw systematycznie stosuje dobre praktyki, jednak niektére z zalecanych praktyk
sa wylgczane ze stosowania. Wydaje si¢ pozadane poszerzenie zasad tadu korporacyj-
nego o wspoétprace organéw korporacyjnych z biegtym rewidentem. W rekomendowanych
zasadach dobrych praktyk spétek gietldowych ten obszar jest potraktowany marginalnie.
Zaleca si¢ jedynie, aby komitet audytu monitorowat i uzgadnial proces rewizji finansowe;j
z bieglym rewidentem. Tymczasem komitety audytu sg tworzone tylko w przypadku rad
nadzorczych liczacych wigcej niz pigciu cztonkéw, a jak wynika z badaf firmy Deloitte
przeprowadzonych w 2016 r., rada nadzorcza statystycznej spotki gietdowej liczy wtasnie
pieciu cztonkéw. Nalezy rowniez zwrdci¢ uwage, ze zasady dobrych praktyk wskazuja,
by w skfadzie komitetu audytu byta przynajmniej jedna osoba kompetentna w zakresie
rachunkowosci lub rewizji finansowej, a nie rekomenduje si¢ takiej praktyki w mniej licz-
nych radach. Oznacza to, ze w znaczacej liczbie spétek gietdowych wspétpraca organéw
korporacyjnych z bieglym rewidentem jest ograniczona.

Halina Buk, Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach, Wydziat Finansow i Ubezpieczen,
Katedra Informatyki i Rachunkowo$ci Miedzynarodowej, ul. 1 Maja 50, 40-287 Katowice,
e-mail: halina.buk@ue.katowice.pl
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Klasyfikacja JEL: M42, M48.

1. Wprowadzenie

Determinanty rozwoju rynkéw finansowych i efektywnoSci funkcjonowania
spétek komercyjnych sa dobrze rozpoznane i opisywane od dziesigcioleci w litera-
turze ekonomicznej. Praktyka gospodarcza dowodzi jednak, Ze co jaki$ czas ujaw-
niaja si¢ istotne negatywne zjawiska i dotkliwe konsekwencje dla aktywnych badz
biernych uczestnikéw rynkéw finansowych wskutek majacych miejsce nieprawidio-
wosci i stabosci funkcjonowania organéw korporacyjnych jednostek biznesowych,
mimo funkcjonowania tych organéw w ramach obowigzujacych ich regulacji praw-
nych. Powyzsze przestanki staty si¢ inspiracja dla rozpoznania mozliwych narzedzi
efektywniejszego funkcjonowania organéw korporacyjnych.

Celem artykutu jest zbadanie znaczenia i form wspdtpracy organéw korporacyj-
nych z biegtym rewidentem. Wspotprace te potraktowano jako jeden z wazniejszych
elementéw dobrowolnie stosowanych przez spétki gieldowe kodekséw dobrych
praktyk. Organy korporacyjne, a wiec zarzady i rady nadzorcze, sag wprawdzie tylko
jednym z wielu obszaréw rekomendowanych w kodeksach dobrych praktyk, ale
wydaje si¢, ze najistotniejszym. To wlasnie organy korporacyjne podejmuja najwaz-
niejsze decyzje, ktérych skutki moga mie¢ wymiar dtugookresowy. W ostatnich
latach w pozytywnym kierunku zmieniaja si¢ takze poglady na temat roli biegtych
rewidentdw we wspieraniu efektywnej dziatalnoSci organéw korporacyjnych. Takie
efekty mozna uzyskac tylko w przypadku wspétpracy organéw korporacyjnych
z audytorami, a wigc na etapach wczesniejszych niz zapoznanie si¢ z ostateczng
opinig z badania sprawozdania finansowego. W ramach dobrych praktyk nie wska-
zano jednak szczegétowych zasad takiej wspdtpracy, lecz odniesiono si¢ do niej
posrednio przez sugerowanie dziatan komitetu audytu rady nadzorcze;.

Aby osiagnaé cel badawczy, zastosowano analize rekomendowanych i stoso-
wanych w Swiecie kodekséw dobrych praktyk, krytyczng analiz¢ literatury przed-
miotu oraz weryfikacje praktyczng na przyktadach wybranych spétek notowanych
na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie.

2. ZaKkres przedmiotowy kodekséw dobrych praktyk

Od kilkunastu lat zaleca si¢ w Polsce stosowanie kodekséw dobrych praktyk
przez jednostki zainteresowania publicznego, w tym zwlaszcza przez instytucje
finansowe i spotki gietdowe. Ma to na celu zapewnienie przejrzystosci funkcjo-
nowania rynkéw finansowych i budowania tzw. tadu korporacyjnego (corporate
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Obszary objete zaleceniami dobrych praktyk

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

— spotka dba o nalezyta komunikacje z inwestorami i analitykami
— spotka prowadzi przejrzysta i skuteczng polityke informacyjna

Zarzad i Rada Nadzorcza
— cztonkowie zarzadu dziataja w interesie sp6tki i ponosza odpowiedzialnos¢ za jej
dziatalnos¢
—rada nadzorcza nadzoruje i dziata w interesie spotki, kieruje si¢ w swoim postgpowa-
niu niezalezno$cig wtasnych opinii i sadéw

Systemy i funkcje wewnetrzne
— spotka utrzymuje skuteczne systemy: kontroli wewnetrznej, zarzadzania ryzykiem oraz
nadzoru zgodnosci z prawem (compliance)
— spotka utrzymuje skuteczng funkcje audytu wewnetrznego

Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami
— zarzad sp6iki i jej rada nadzorcza zachecajg akcjonariuszy do zaangazowania si¢
w sprawy spotki przez aktywny udziat w walnym zgromadzeniu
— walne zgromadzenie obraduje z poszanowaniem praw akcjonariuszy i podejmuje
uchwaty nienaruszajace uzasadnionych intereséw poszczegdélnych grup akcjonariuszy
— akcjonariusze wykonuja swoje uprawnienia w sposéb nienaruszajacy dobrych obyczajow

Konflikt intereséw i transakcje z podmiotami powiagzanymi
— spotka posiada przejrzyste procedury zapobiegania konfliktom intereséw i zawieraniu
transakcji z podmiotami powigzanymi

Wynagrodzenia
— spotka posiada polityke wynagrodzen co najmniej w odniesieniu do cztonkéw organéw
spotki i kluczowych menedzeréw, okreslajaca w szczegdlnoSci forme, strukture
i sposéb ustalania wynagrodzen

Rys. 1. Gtéwne obszary i zadania objgte zaleceniami dobrych praktyk
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie [Dobre Praktyki... 2016].

governance), okres§lanego tez mianem nadzoru korporacyjnego. Przegladu sposobdw
definiowania nadzoru korporacyjnego dokonata O. Bogacz-Migtka [2011, s. 31-35].

W miare postepujacej globalizacji, poczynajac od lat siedemdziesiatych XX w.,
rézne instytucje zaczety opracowywac kodeksy etycznego i kulturowego postepo-
wania przez jednostki biznesowe, by jednostki te lepiej budowaly swoja reputacje
i utrzymywaly dobre relacje z inwestorami, budzity szacunek wewnetrznych
i zewnetrznych partneréw [Zabski 2013, s. 132]. Kodeksy dobrych praktyk nie
stanowig prawnie obowigzujacej normy, lecz sg ustanawiane przez indywidualne
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przedsigbiorstwa, ich zrzeszenia badZ przez inne instytucje, maja charakter samo-
regulaciji, tzw. self-regulatory system [Zak 2016, s. 157]. Podstawowym wzorcem
dla tworzonych w r6znych krajach kodekséw nadzoru korporacyjnego sa zalecenia
Organizacji Wsp6tpracy Gospodarczej i Rozwoju. Zgodnie z nimi ramy nadzoru
korporacyjnego powinny [Zasady nadzoru... 2004, s. 17]:

— obejmowac promowanie przejrzystych oraz skutecznie dziatajacych rynkéw,

— by¢ zgodne z literg prawa,

— wyraznie wskazywaé na podzial zakresu obowigzkéw miedzy réznymi
wladzami nadzorczymi, regulacyjnymi oraz wykonawczymi.

OECD systematycznie modyfikuje i uszczegétawia swoje zalecenia, ostatni
poradnik tej organizacji opublikowano w 2015 r. [OECD Guidelines. .. 2015]. Polska
jako cztonek OECD adaptuje te zalecenia, a wyrazem tego jest publikowanie przez
Gieldg Papieréw WartoSciowych w Warszawie Dobrych praktyk spotek notowanych
na GPW. Wprawdzie nie ma formalnych kar za niestosowanie dobrych praktyk przez
spotki gietdowe, jednak zaniedbania w tej kwestii mogg spowodowac utrate wiary-
godnoSci i1 zaufania inwestoréw. Ponadto nalezy mie¢ na wzgledzie, ze spotki sa
obowigzane do regularnego raportowania o stosowaniu lub niestosowaniu dobrych
praktyk. Podstawa grozacych sankcji karnych moze by¢ brak stosownego raportu.

Gléwne obszary merytoryczne oraz podstawowe zadania zalecane w ramach
dobrych praktyk przedstawiono na rys. 1. Na uwage zastuguja takze szczegdlne
zasady dobrych praktyk opracowane przez Zwigzek Pracodawcow przedsigbiorstw
finansowych w Polsce, uwzgledniajgce specyficzne problemy relacji z klientami
tego rodzaju instytucji [Zasady Dobrych Praktyk... 2017].

Szczegotowe zasady i rekomendacje dotyczace dobrych praktyk moga by¢ stoso-
wane adekwatnie do zakresu, rodzaju, skali dziatalnoSci spotki czy tez struktury
akcjonariatu. W uzasadnionych przypadkach dopuszcza sie réwniez odstgpienie od
stosowania niektorych szczegétowych zasad, odpowiednio to wyjasniajac.

3. Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk wobec organéw
korporacyjnych

Powinnosci obligatoryjne kazdego z organéw korporacyjnych spétek handlo-
wych okre§lajg przepisy kodeksu spétek handlowych. Przepisy te nie okreslajg
jednak zasad harmonijnej wspoipracy zarzadu i rady nadzorczej, co moze prowa-
dzi¢ do antagonizowania tych organéw. Luke te wypetniaja nieskodyfikowane
kodeksy dobrych praktyk. Wskazuje si¢ w nich na pozadane zachowania i obszary
aktywnoSci cztonkéw organéw korporacyjnych w celu lepszego ich wspétdziatania
w interesie spotki. W tabeli 1 zestawiono podstawowe rekomendacje dla spotek
notowanych na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie w odniesieniu do
zarzadow i rad nadzorczych.
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4. Rekomendowane przejawy wspotpracy rady nadzorczej
z bieglym rewidentem

Usankcjonowania regulacyjnego stosowania dobrych praktyk dokonata Komisja
Nadzoru Finansowego (KNF), uznajac za obowiazujace z dniem 1 stycznia 2015 r.
zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych [Zasady tadu korpora-
cyjnego... 2014]. Przy§wiecaly temu nastgpujace cele nadzoru:

— prawidtowe funkcjonowanie rynku finansowego,

— stabilno&¢, bezpieczefistwo oraz przejrzystoS¢ rynku finansowego,

— zaufanie do rynku finansowego,

— ochrona uczestnikdéw rynku finansowego,

— bezpieczenstwo obrotu i przestrzeganie regut uczciwego obrotu,

— bezpieczenstwo Srodkéw pienigznych klientow.

Instytucja nadzorowana przez KNF powinna udostgpni¢ na stronie internetowe;j
informacje o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego lub informacj¢ o odstapieniu
od stosowania okre§lonych zasad'.

Poza oméwionymi wcze$niej zasadami dobrych praktyk w odniesieniu do
organéw korporacyjnych, w zasadach fadu korporacyjnego uwzgledniono takze
wspOlprace z biegtym rewidentem. Gi6wna role w takiej wspotpracy w wigkszych
podmiotach i bardziej liczebnych sktadach rad nadzorczych przypisuje si¢ komi-
tetowi audytu rady nadzorczej?. Cztonkowie komitetu audytu w szczegdlnosci
powinni cechowac si¢ niezalezno$cig oraz posiadaé¢ kompetencje z dziedziny
rachunkowosci lub rewizji finansowej [Zasady tadu korporacyjnego... 2014, s. 15].

Wspdtpraca rady nadzorczej lub komitetu audytu z bieglym rewidentem
powinna polegac na:

— monitorowaniu procesu sprawozdawczoS$ci finansowej,

— monitorowaniu wykonywania czynnos$ci rewizji finansowe;j,

—uzgadnianiu zasad przeprowadzania czynnoS$ci przez podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych, w tym w zakresie proponowanego planu
czynnoSci,

—uzyskiwaniu od biegtego rewidenta informacji, wyjasniefi i dokumentow
niezbednych do monitorowania procesu sprawozdawczoS$ci finansowej i wykony-
wania czynnoSci rewizji finansowej,

— omdéwieniu przez kluczowego bieglego rewidenta lub przez organ zarzadza-
jacy czy organ nadzorczy gtéwnych kwestii wynikajacych z badania, ktére na

! Niektére podmioty dziatajgce na rynku finansowym, jak tez emitenci dokonujacy ofert
publicznych, sa wytaczone ze stosowania zasad tadu korporacyjnego.

2 Obowigzek powotania komitetu audytu spoczywa na radach nadzorczych, ktére liczg wigcej
niz pieciu cztonkéw.
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zyczenie komitetu audytu powinny by¢ przedstawione w formie dodatkowego
sprawozdania [Ustawa z dnia 11 maja 2017 r., art. 130 ust. 9],

— wyrazaniu swojej opinii o sprawozdaniu finansowym, ktérego dotycza czyn-
noSci rewizji finansowe;.

Wspétpraca komitetu audytu i organu nadzorujacego z podmiotem upra-
wionym do badania sprawozdan finansowych powinna zosta¢ udokumentowana.
Rozwigzanie umowy z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdaf finan-
sowych powinno zosta¢ poddane ocenie organu nadzorujacego, ktéry informacje
o przyczynach tego rozwigzania zamieSci w corocznym raporcie zawierajagcym
ocene sprawozdaf finansowych instytucji nadzorowane;.

Powyzsze zalecenia powinny by¢ uwzgledniane nie tylko w przypadku badania
rocznego sprawozdania finansowego, ale takze badania §rédrocznych (okreso-
wych) sprawozdan, jezeli jednostka takie sporzadza. Wspélpraca rady nadzorczej
z bieglym rewidentem w okresie poprzedzajacym sporzadzenie przez niego opinii
z badania jest jak najbardziej pozadana. Dotyczy to zwtaszcza prowadzonej przez
jednostke indywidualnej polityki rachunkowosci, skutkujacej okreslong prezen-
tacja w sprawozdaniu finansowym. Za polityke rachunkowoSci odpowiada zarzad,
nie zawsze jednak interesy zarzadu moga by¢ w petni zbiezne z interesami akcjo-
nariuszy, o ktére ma dbaé przede wszystkim rada nadzorcza. Sformutowanie przez
komitet audytu swojej opinii o sprawozdaniu finansowym jest formg bezposred-
niego transparentnego przekazu biegtemu rewidentowi oczekiwan co do zawar-
toSci merytorycznej sprawozdania finansowego.

5. Stosowanie zasad tadu korporacyjnego przez spotki notowane
na Gieldzie Papier6w WartoSciowych w Warszawie

Najszerszy zakres badan dotyczacych stosowania zasad tadu korporacyjnego
przeprowadzita na przetomie sierpnia i wrzesnia 2016 r. firma Deloitte. Zbadano
235 spotek, w tym 145 spétek publicznych notowanych na Gietdzie Papieréw
WartoSciowych w Warszawie. Badaniem objeto wszystkie spotki notowane
w indeksach WI1G20, mWIG40, sWIG80 i 5 spotek notowanych w innych indek-
sach oraz 90 spétek zainteresowania publicznego nienotowanych na warszaw-
skiej gieldzie. Bioragc pod uwage forme wlasnosci, w badanej probie znalazto si¢
88 spotek nalezgcych do migdzynarodowych grup kapitalowych, 29 podmiotéw,
w ktérych jedynym lub dominujagcym akcjonariuszem jest Skarb Panstwa,
20 spétek nalezacych do polskich grup kapitatowych, 51 podmiotéw nalezacych
do inwestoréw indywidualnych oraz 47 podmiotéw o rozproszonym akcjona-
riacie, nalezacych do funduszy inwestycyjnych lub funduszy private equity,
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a takze 5 podmiotéw o spotdzielczym charakterze wlasnoSci [Stosowanie dobrych
praktyk... 2016, s. 4].

Gli6éwna konkluzja wynikajaca z powyzszych badan jest pozytywna, poniewaz
wszystkie spétki notowane w indeksach WIG20, mWIG40 i sWIG80 wywigzuja
sie ze stosowania dobrych praktyk Gieldy Papieréw WartoSciowych w Warszawie
1 informuja o tym na swojej stronie internetowej. Prawie wszystkie te spotki (98%)
respektuja zasade comply or explain, a w sytuacji niestosowania wybranych
rekomendacji lub zasad wyjasniajg przyczyny ich niewdrozenia. Pozytywne jest
takze to, ze prawie wszystkie zbadane instytucje finansowe nadzorowane przez
KNF (99%) zadeklarowaty stosowanie zasad tadu korporacyjnego dla instytucji
nadzorowanych [Stosowanie dobrych praktyk. .. 2016, s. 5]. Swiadomos¢ potrzeby
stosowania zasad tadu korporacyjnego wyraznie wzrosta.

Zaobserwowano jednak pewne ograniczenia w stosowaniu rekomendacji
dotyczacych dobrych praktyk w odniesieniu do konkretnych tematéw. Przykta-
dowo, w 2013 r. 392 spétki ztozyty o§wiadczenia o naruszeniu niektérych praktyk
[Mackiewicz 2015, s. 168]. Wybrane wnioski sa nastepujace [Stosowanie dobrych
praktyk... 2016, s. 12-26]:

— nie we wszystkich spétkach gietdowych spetniony jest wymdg niezaleznoSci
przewodniczacego komitetu audytu (dotyczy to 20,58% spétek indeksu WIG,
80,64% spotek indeksu sWIG, 54% bankéw i 70% spétek nalezacych do miedzy-
narodowych grup kapitatowych),

— ponad 34% spoétek nie stosuje zasady zalecajacej udostgpnianie na stronie
internetowej informacji zawierajacej opis prowadzonej przez spétke polityki
réznorodnoéci w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzeréw,

— jedna trzecia spétek nie stosuje zalecenia, aby w regulacjach wewnetrz-
nych spétki okresli¢ kryteria i okolicznosci, w ktérych moze doj$¢ w spotce do
konfliktu interesow, a takze zasady postepowania w przypadku konfliktu inte-
res6w lub mozliwoSci jego zaistnienia,

—45% spoétek nie stosuje zasady, ktéra naktada obowigzek udostgpniania na
stronie internetowej spotki zapisu audio i wideo z obrad walnego zgromadzenia
akcjonariuszy,

— 39% spoiek nie stosuje si¢ do zasady, aby w sprawozdaniach z dziatalnoSci
zamieszczaé szczegoétowy raport na temat obowigzujacej i realizowanej przez
spotke polityki wynagrodzen,

— ponad 44% spoétek nie stosuje zasady mowigcej, ze nalezy powigza¢ wyna-
grodzenie cztonkéw zarzadu i kluczowych menedzeréow z dtugookresowymi
celami biznesowymi i finansowymi spoétki.

Z przeprowadzonych wywodéw wynika, Ze po pierwsze, nalezatoby zawezi¢
dopuszczone ograniczenia w stosowaniu szczegdtowych zasad dobrych praktyk,
chyba ze wystepowatyby istotne powody ich niestosowania. Po drugie, poza-
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dane jest rekomendowanie zasad szerszej wspdipracy organéw korporacyjnych,
zwlaszcza rady nadzorczej z biegtym rewidentem.

6. Podsumowanie

W krajach cztonkowskich Unii Europejskiej systematycznie podejmuje si¢
dziatania na rzecz efektywniejszego i bardziej transparentnego funkcjonowania
jednostek biznesowych, zwtaszcza spétek publicznych. Najbardziej aktualnym
tego wyrazem jest wdrozenie 21 czerwca 2017 r. ustawy o biegtych rewidentach,
firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym [Ustawa z dnia 11 maja 2017 r.J°.
Regulacja ta uprawnia do znacznie szerszej, anizeli we wczedniejszych latach,
wspotpracy organéw korporacyjnych (poprzez komitety audytu rad nadzorczych)
z bieglym rewidentem w procesie wykonywania czynnoS$ci rewizji finansowe;j.
Na razie dotyczy to ograniczonej liczby spétek gietdowych.

Wspotpraca organéw korporacyjnych z biegltym rewidentem nieograniczajaca
si¢ wylacznie do kwestii formalnych (jak np. wyboru biegtego rewidenta) jest jak
najbardziej pozadana. Rada nadzorcza opiniuje sprawozdanie finansowe, a wiec
takze skutki prowadzonej przez spétke polityki rachunkowoSci. Nalezy pamigtac,
ze polityke rachunkowoSci przyjmuje zarzad sp6tki i nie musi jej opiniowad rada
nadzorcza. Zatem tylko w trakcie procesu badania sprawozdania finansowego
organ nadzorczy ma mozliwos$¢ blizszego zapoznania si¢ z konsekwencjami
i uzasadnieniem prowadzenia okreSlonej polityki rachunkowosci.

Autorka postuluje, by coraz powszechniej stosowane zasady fadu korporacyj-
nego i zasady dobrych praktyk poszerzy¢ o wspoétprace organéw korporacyjnych
z biegtym rewidentem. W zasadach dobrych praktyk wskazuje si¢, by w skia-
dzie komitetu audytu rad nadzorczych byta chociaz jedna osoba kompetentna
w zakresie rachunkowosci lub rewizji finansowej. Oczekuje si¢ wigc, aby w tym
organie korporacyjnym na pewno byta osoba kompetentna do czytania ex post
sprawozdafi finansowych. Jest to duzy postep w dazeniu do tego, by zapewnic
lepsza jakoS¢ sprawozdan finansowych. Mozna by jednak uczyni¢ kolejny krok
w procesie rownowazenia wptywu wszystkich organéw korporacyjnych na infor-
macje prezentowane w sprawozdaniach finansowych.

3 Istotna zmiana polskich regulacji w przedmiocie badania sprawozdan finansowych wynika
z obligatoryjnego zastosowania Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady [Rozporzadze-
nie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014].
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Cooperation between Management Boards and Auditors as a Factor
in Good Practices
(Abstract)

Polish Financial Supervision Authority and the Warsaw Stock Exchange have for
several years been promoting the rules of good practice and their use by public interest
entities. Practice shows that more and more large entities systematically use good prac-
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tices, with some exceptions. The article examines the cooperation that occurs between
corporate organs of the companies and auditors, presenting it as an important factor in
corporate governance. In the recommended principles this area is treated as being of
secondary importance. For the audit committee, it is only monitoring and coordinating
the process of auditing financial statements that are recommended. Auditing committees
are created only when there are more than five members sitting on the supervisory board.
However, the majority of Polish companies have five-member boards. The conclusion,
therefore, is that cooperation between corporate management boards and auditors is very
restricted.

Keywords: corporate governance, financial auditor, corporate organ, audit committee.



