Ewa Skibinska
Uniwersytet Kardynata Stefana Wyszynskiego w Warszawie

WPLYW ZASADY StUSZNOSCI NA KSZTALTOWANIE
REGUL OKRESLAJACYCH WYNAGRODZENIA
CZLONKOW ORGANOW SPOLEK AKCYJNYCH

(WYBRANE ZAGADNIENIA)

1. Wynagrodzenia cztonkow organdw spotek akcyjnych sa jednym z najbardziej
kontrowersyjnych zagadnien w obrocie gospodarczym.! Kwestia wynagrodzen jest
o tyle kontrowersyjna, ze z jednej strony regulacje korporacyjne powinny sprzyjac¢
odpowiedniemu wynagradzaniu cztonkow organdéw spotki tak, aby pozyskaé opty-
malnie wykwalifikowane osoby i zmotywowac¢ je do dziatania w interesie spotki.?
Z drugiej strony, nalezy przeciwdziala¢ nadmiernemu uposazeniu menadzerow,
ktore nie jest zalezne od naktadu pracy i jej efektow ekonomicznych.? System wyna-
grodzen moze by¢ przyczyna powaznych konfliktow w spotce miedzy jej menadze-
rami a akcjonariuszami, w tym akcjonariuszami mniejszo§ciowymi, ktérzy maja
mniejszy wptyw na obsad¢ organoéw spotki.*

2. Analizujac przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlo-
wych’ odnoszace si¢ do wynagrodzenia cztonkow zarzadu i rady nadzorczej spotki
akcyjnej prima facie nasuwa si¢ wniosek, ze przepisy k.s.h. sa w tym zakresie frag-
mentaryczne. W odniesieniu do cztonkoéw zarzadu przepis art. 378 § 1 k.s.h. stanowi,

1 Woptlywa niewatpliwie na to sytuacja gospodarcza, poniewaz wtasnie w nadmiernie wygérowanych wynagrodze-
niach cztonkéw organéw spotek (zwtaszcza z sektora finansowego), ktére dodatkowo nie byly powigzane z wy-
nikiem finansowym, upatruje si¢ jednego ze zrédet kryzysu w 2007 r. Zob. m.in. P. Gregg, S. Jewell, I. Tonks,
Executive Pay and Performance: Did Bankers’ Bonuses Cause the Crisis?, ,International Review of Finance”
2012, nr 12, s. 93 i n.; G. Kirkpatrick, The Corporate Governance Lessons from the Financial Crisis, ,Financial
Market Trends” 2009, t. 1, s. 12 i n., http://www.oecd.org/daf/ca/corporategovernanceprinciples/42229620.pdf

2 A. Opalski, Europejskie prawo spoétek. Zasady europejskiego prawa spoétek i ich wptyw na polskie prawo spétek,
Warszawa 2010, s. 342.
3 J Gordon, Executive Compensation: If there’s a Problem, What's the Remedy? The Case for Compensation Disc-

losure and Analysis, ,Journal of Corporation Law” 2005, s. 675; B. Cheffins, R.S. Thomas, Should shareholders
have a greater say over executive pay?, ,Journal of Corporate Law Studies” 2001, Nr 1, s. 277.

4 G.A. Ferrarini, N. Moloney, Executive Remuneration in the EU: The Context for Reform, ,ECGI — Law Working
Paper” 2005, Nr 32, s.5in.

5 T. jedn.: Dz.U. 2013, poz. 1030 ze zm.; dalej jako: k.s.h.
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ze wynagrodzenie® czlonkow tego organu, zatrudnionych na podstawie umowy
o pracg lub innej umowy, ustala rada nadzorcza, chyba Ze statut stanowi inacze;j.’
Dodatkowo przepis § 2 tego artykutu przewiduje, ze walne zgromadzenie moze upo-
wazni¢ rade nadzorcza do ustalenia, iz wynagrodzenie cztonkow zarzadu obejmuje
rowniez prawo do okre$lonego udzialu w zysku rocznym spotki, ktory jest prze-
znaczony do podziatu miedzy akcjonariuszy zgodnie z art. 347 § 1 k.s.h. Natomiast
w przypadku cztonkow rady nadzorczej przepisy k.s.h. nie przesadzaja, ze w kaz-
dym przypadku przyshuguje im wynagrodzenie.® Przepis art. 392 § 1 zd. 1 k.s.h.
stanowi, ze ,,cztonkom rady nadzorczej moze zostaé przyznane wynagrodzenie”.’
Wynagrodzenie czlonkom rady nadzorczej przystuguje, jezeli przewiduje to statut
lub uchwata walnego zgromadzenia.'® Zatem cztonkowie rady nadzorczej moga, ale
nie musza otrzymywac¢ wynagrodzenia.'! Odmiennie jest w przypadku, gdy cztonko-
wie rady nadzorczej zostali delegowani do indywidualnego wykonywania czynnos$ci
nadzorczych.!? Na podstawie art. 390 § 3 k.s.h. otrzymujg oni ,,0sobne wynagrodze-

6 Warto zauwazy¢, ze zdaniem M. Bieniaka w statucie spotki mozna zawrze¢ ,postanowienie, ze petnienie funkcji
cztonka zarzadu ma charakter honorowy i cztonkowie zarzadu nie otrzymuja z tego tytutu zadnego wynagrodze-
nia” (M. Bieniak, (w:) J. Bieniak, M. Bieniak G. Nita-Jagielski, K. Oplustil, R. Pabis, A. Rachwat, M. Spyra, G. Su-
linski, M. Tofel, R. Zabtocki, Kodeks spoétek handlowych. Komentarz, Warszawa 2012, s. 1184).

7 Kompetencje do okres$lenia wynagrodzenia cztonkéw zarzagdu mogg przystugiwaé np. walnemu zgromadzeniu,
akcjonariuszowi wigkszo$ciowemu lub grupie akcjonariuszy. Jednakze niedopuszczalne bytoby przyznanie ta-
kiego uprawnienia samemu zarzadowi, tak: W. Popiotek, (w:) J. Strzgpka (red.), Kodeks spétek handlowych. Ko-
mentarz, wyd. 5, Warszawa 2012, s. 965-967; A. Szumanski, (w:) S. Sottysifski, A. Szajkowski, A. Szumanski,
J. Szwaja, Kodeks spdtek handlowych. Komentarz, t. Ill, Warszawa 2013, s. 673.

8 Dodatkowo przepis art. 392 § 2 k.s.h. przewiduje, ze wynagrodzenie cztonkéw rady nadzorczej w formie prawa
udziatu w zysku spétki za dany rok obrotowy, przeznaczonego do podziatu migdzy akcjonariuszy zgodnie z art.
347 § 1 k.s.h., moze uchwali¢ tylko walne zgromadzenie. Przy czym obejmuje ono tantieme liczong od zysku
spotki przeznaczonego uchwatg zwyczajnego walnego zgromadzenia do podziatu migdzy akcjonariuszy, a nie od
catego zysku spotki (W. Popiotek, (w:) J. Strzepka (red.), Kodeks spétek handlowych..., op. cit., s. 995).

9 J. Bieniak, (w:) J. Bieniak, M. Bieniak G. Nita-Jagielski, K. Oplustil, R. Pabis, A. Rachwat, M. Spyra, G. Sulinski,
M. Tofel, R. Zabtocki, Kodeks spétek kapitatowych. Komentarz, op. cit., s. 1203; W. Popiotek, (w:) J. Strzepka
(red.), Kodeks spotek handlowych, op. cit., s. 995; J. Szwaja, B. Mika, (w:) S. Sottysinski, A. Szajkowski, A. Szu-
manski, J. Szwaja, Kodeks spétek handlowych. Komentarz, t. lll, Warszawa 2013, s. 827.

10 Zob. wyrok SN z 3.11.2009 r., Il CSK 181/09, LEX nr 560018.

11 Jednakze nawet w przypadku, gdy cztonkowie rady nadzorczej nie otrzymujg wynagrodzenia, to zgodnie z prze-
pisem art. 392 § 3 k.s.h., przystuguje im zwrot kosztéw zwigzanych z udziatem w pracach rady. W wyroku z dnia
2 grudnia 2004 r. (Il SA/Wa 116/04, Legalis) WSA w Warszawie stwierdzit, ze ,zapis art. 392 ksh., wyraznie roz-
granicza otrzymane przez cztonka rady nadzorczej wartosci pieniezne na wynagrodzenie i zwrot kosztéw zwig-
zanych z udziatem w pracach rady. To uprawnia do stwierdzenia, ze zwrot kosztéw z art. 392 § 3 ksh. nie stanowi
elementu wynagrodzenia, a tym samym nie stanowi przysporzenia majatkowego po stronie cztonka rady nadzor-
czej. (...)".

12 W orzecznictwie sporna jest kwestia, czy osobne wynagrodzenie przewidziane w art. 390 § 3 k.s.h. dla delegowa-
nego cztonka rady nadzorczej moze przystugiwac tylko cztonkowi delegowanemu zgodnie z postanowieniami art.
390 § 2 k.s.h., a wiec wéwczas, gdy rada nadzorcza zostata wybrana w drodze gtosowania oddzielnymi grupami
i grupa delegowata cztonka rady nadzorczej do statego wykonywania czynnosci nadzorczych, czy takze w sytu-
acji, gdy zrédtem ich delegacji jest uchwata rady nadzorczej na podstawie art. 390 § 1 k.s.h. W wyroku z dnia 27
listopada 2003 r. (IV CK 218/02, Legalis) SN orzekt, ze ,przewidziane w art. 390 § 3 ksh. osobne wynagrodzenie
przystugiwa¢ moze jedynie cztonkowi rady nadzorczej delegowanemu do statego indywidualnego wykonywania
czynnos$ci nadzorczych na podstawie art. 390 § 2 KSH”. Analogiczne stanowisko zaprezentowat SN w wyroku
z dnia 9 lutego 2005 r., Ill CK 301/04, Legalis. Jednakze w wyroku z dnia 3 listopada 2009 r. (Il CSK 181/09, Lega-
lis) SN trafnie orzekt, ze ,osobne wynagrodzenia, o jakim mowa w § 3 powotywanego przepisu odnosi si¢ do obu
grup cztonkéw rady nadzorczej, a wiec réwniez do takich, ktérych zrodtem delegacii jest uchwata rady nadzorczej
(art. 390 § 1 k.s.h.). Skoro bowiem przyznanie osobnego wynagrodzenia uregulowane zostato w osobnej jedno-
stce redakcyjnej, jednostka ta moze by¢ odnoszona zaréwno do § 2, jak i § 1 przepisu”. Szerzej P. Pinior, Proble-
matyka wynagradzania cztonkéw rady nadzorczej w spétce akcyjnej, ,Prawo Spétek” 2007, nr 7-8, s. 31 i n.
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nie, ktorego wysoko$¢ ustala walne zgromadzenie” lub ,,walne zgromadzenie moze
powierzy¢ to uprawnienie radzie nadzorczej (art. 390 § 3 zd. 2 k.s.h.).

Z powyzej przedstawionych przepisow k.s.h. wynika, ze nie zostaly w nich
oznaczone szczegotowe reguty dotyczace okreslania polityki spotki akcyjnej w za-
kresie wynagrodzen. Zatem spélce przystuguje szeroka autonomia w zakresie
ksztattowania systemu wynagrodzen cztonkow jej organéw. Wynagrodzenie cztonka
zarzadu i rady nadzorczej moze by¢ okreslane, co do zasady, dowolnie zaréwno od-
no$nie sposobu ustalania jego struktury, jak i wysokosci. W wyroku z dnia 14 lutego
2012 r., I ACa 1391/11 SA we Wroclawiu stwierdzit, ze ,,art. 392 § 1 ksh. mowi je-
dynie o wynagrodzeniu, jakie mozna przyzna¢ cztonkom rady nadzorczej. Z tresci
tego przepisu nie mozna wyprowadzi¢ wniosku, w jaki sposob wynagrodzenie to ma
by¢ okreslone. Ustawodawca przekazal kompetencje do okreslenia wynagrodze-
nia cztonkéw rady nadzorczej walnemu zgromadzeniu, ktére podejmuje stosowna
uchwate Iub reguluje kwestie wynagrodzenia w statucie spotki. Oznacza to, ze walne
zgromadzenie moze okresli¢ wysoko$¢ wynagrodzenia cztonkow rady nadzorczej
w sposob dowolny, takze poprzez wskazanie elementow fakultatywnych wynagro-
dzenia, ktorych przyznanie zaleze¢ bedzie od tego, czy cztonkowie rady nadzorczej
beda wykonywaé¢ dodatkowe obowiazki zlecone im przez rad¢”. Powyzszy poglad
nalezy odnie$¢ odpowiednio do wynagrodzenia cztonkow zarzadu spotki akcyjne;.

3. Szeroka autonomia w zakresie ksztaltowania wynagrodzen cztonkéw or-
gandw w spotce akcyjnej jest konsekwencja zasady wolnosci umoéow (art. 353" k.c.
w zw. z art. 2 k.s.h.). Jednakze nie ma ona charakteru absolutnego.'* Nalezy uznac,
ze jedng z podstawowych zasad, ktore powinny by¢ przestrzegane w ramach ksztat-
towania wynagrodzen czlonkéw organdéw spoétki akcyjnej jest zasada shusznosci.
Zasada ta znajduje swoje umocowanie zarowno w normach prawnych, ktore wy-
rézniaja si¢ swoja doniostoscia oraz szczegolng rola jaka peinia,'* jak i w zaloze-
niach, ideach systemu prawa prywatnego.'s Trafnie wskazuje si¢ w pismiennictwie,
ze ,idee sprawiedliwos$ci wyrownawczej realizowanej przez mechanizmy prawa
prywatnego nie mogg by¢ osiaggni¢te wytgcznie poprzez precyzyjng i wyczerpu-

13 A. Szumanski (A. Szumanski, (w:) S. Solysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spétek han-
dlowych..., op. cit., t. lll, s. 673) wskazuje na wyjatki w tym zakresie wynikajgce z przepiséw ustawy z dnia 26
czerwca 1974 r. Kodeks pracy (t. jedn. Dz.U. z 1998 r. Nr 21, poz. 94 ze zm.) oraz z przepiséw ustawy o wy-
nagradzaniu oséb kierujgcych niektorymi podmiotami prawnymi (Dz.U. z 2013 r. poz. 254 ze zm.; tzw. ustawa
kominowa).

14 Z. Radwanski, Prawo cywilne — czg$¢ ogdlna, 2011 s. 197. Nalezy wskaza¢ na toczaca sie dyskusje odnosnie
normatywnego lub pozanormatywnego statusu zasad prawa prywatnego; szerzej argumenty uczestnikow tej
dyskusji przedstawia M. Safjan, Zasady prawa prywatnego, (w:) Z. Radwanski (red. SPP), M. Safjan (red. tomu),
Prawo cywilne — cze$¢ ogdlna. System Prawa Prywatnego, t. |, Warszawa 2012, s. 319 i n. i przywotana tam
literatura. M. Safjan prezentuje stanowisko, ze zasady prawa w istocie sg normg wykreowang w oparciu o re-
konstrukcje podstawowych zatozen, wartosci i idei wynikajacych z cato$ci danego systemu, gatezi lub dziedziny
prawa, M. Safjan, Zasady prawa prywatnego..., op. cit., s. 321.

15 A. Doliwa, Prawo cywilne — czg$¢ ogdina, Warszawa 2004, s. 8; A. Wolter, J. Ignatowicz, K. Stefaniuk, Prawo cy-
wilne. Zarys czes$ci ogolnej, Warszawa 2003, s. 31.
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jaca regulacje prawng, musi ona bowiem pozostawia¢ konieczny ,,luz decyzyjny”
dla organow stosujacych prawo, zapewniac elastyczno$¢ rozwigzan, ktore moga by¢
w najbardziej adekwatny sposob dostosowane do okolicznosci konkretnych sytuacji
prawnych”.! Podstawowa funkcja zasady stusznosci jest funkcja dyrektywna w pro-
cesie wykladni przepisow prawa oraz rekonstrukcji normy prawnej w przypadku luk
normatywnych.!” Okreslajac zakres przedmiotowy zasady stuszno$ci nalezy zwro-
ci¢ uwage na jej szeroki stopien ogolnosci, ktory znajduje potwierdzenie i rozwi-
nigcie w odpowiednio szerokiej palecie srodkow stuzacych stosowaniu tej zasady.
Mechanizmy umozliwiajace stosowanie zasad stusznosci w prawie prywatnym,
w tym inkorporacji regut pozasystemowych, sg zréznicowane.'®* W prawie prywat-
nym podstawowym instrumentem wprowadzania regul stuszno$ciowych sg przede
wszystkim tzw. klauzule generalne, ktére odsytaja do ocen i kryteriéw lezacych poza
systemem prawa.!® Podczas omawiania problematyki wynagrodzen cztonkéw orga-
now spoétek akcyjnych, wsrod klauzul odsytajacych do wartosci etyczno-moralnych,
na plan pierwszy wysuwa si¢ klauzula dobrych obyczajow.?’ W przywotanych po-
wyzej przepisach k.s.h. dotyczacych wynagrodzen organdéw spoéiki akcyjnej brak jest
bezposredniego odestania do dobrych obyczajow. W przypadku spotki akcyjnej od-
wotanie do dobrych obyczajow wskazane jest w przepisach art. 304 § 4 i art. 422 § 1
k.s.h.?!

16 M. Safjan, Zasady prawa prywatnego..., op. cit., s. 355.

17 S. Wronkowska, M. Zielinski, Z. Ziembinski, Zasady prawa, Warszawa 1974, s. 53.

18 M. Safjan wskazuje sig, ze mozna wyrézni¢ instrumenty bezposrednio stuzace temu celowi, jak i te, ktdre to po-
$rednio chronig okreslong aksjologige systemu poprzez elastycznos¢ stosowanych kryteriow wymagajacych
uwzglednienia ztozonosci i zréznicowania konkretnych stosunkéw prawnych (M. Safjan, Zasady prawa prywat-
nego..., op. cit., s. 356). Na realizacje okreslonych zatozen aksjologicznych systemu znaczgco wptywa réwniez
orzecznictwo oraz poglady doktryny.

19 Zob. M. Tarska, Zakres swobody uméw w spétkach handlowych, Warszawa 2012, s. 134 i n.

20 Trafnie wskazuje W. Popiotek (W. Popiotek, (w:) K. Pietrzykowski (red.), Kodeks cywilny, Komentarz, t. |, War-
szawa 2011, s.1434), ze ,dotychczasowa praktyka rozumienia tego pojecia (tj. ,dobre obyczaje” — dop. E.S.)
ksztaltowata sie na tle przepiséw art. 16 ust. 1 pkt 1 ZNKU, art. 240 § 2 i art. 414 § 1 kh. (obecnie art. 249 § 1 i art.
422 § 1 KSH). Na tej podstawie wskazac trzeba, ze istotg dobrego obyczaju jest szeroko rozumiany szacunek dla
drugiego cztowieka”. M. Tarska (M. Tarska, Zakres swobody uméw..., op. cit., s. 76) podkresla, ze poprzez dobre
obyczaje nalezy rozumie¢ ,wskazdwki postepowania istniejgce obiektywnie w poczuciu etycznym spoteczen-
stwa, ktorych identyfikacji i oceny dokonuje sedzia orzekajgcy w danej sprawie”. Literatura dotyczaca klauzuli
dobrych obyczajéw jest bardzo liczna, zob. m.in. L. Leszczynski, Tworzenie klauzul generalnych odsytajgcych,
Lublin 2000; M. Pozniak-Niedzielska, Kilka uwag o zachowaniu dobrych obyczajéw w dziatalno$ci gospodarcze;j,
(w:) Ksiega Pamigtkowa ku czci Profesora Wiestawa Chrzanowskiego. lustitia Civitatis Fundamentum, Towarzy-
stwo Naukowe KUL, Lublin 2003, s. 171 i n.; Z. Radwanski, M. Zielinski, Normy i przepisy prawa cywilnego, (w:)
Z. Radwanski (red. SPP), M. Safjan (red. tomu), Prawo cywilne — cze$¢ ogdlna, System Prawa Prywatnego, t. I,
Warszawa 2012, s. 398 i n.; Z. Radwanski, M. Zielinski, Uwagi de lege ferenda o klauzulach generalnych w pra-
wie prywatnym, PL 2001, nr2,s. 11in.

21 Warto zauwazy¢, ze w przepisach dotyczacych statutu spotki akcyjnej oraz zaskarzania uchwat walnego zgro-
madzenia postuzono sig trafnie pojeciem ,dobre obyczaje”, a nie ,zasady wspotzycia spotecznego”. Szerzej nt.
dyskusji odno$nie dobrych obyczajéw a zasad wspdtzycia spotecznego zob. m.in. t.. Gasinski Granice swobody
ksztattowania tresci statutu spotki akcyjnej, Warszawa 2014, s. 222 i n.; M. Safjan, Klauzule generalne w pra-
wie cywilnym (przyczynek do dyskusji), PiP 1990, nr 11; M. Tarska, Zakres swobody uméw..., op. cit., s. 73 i n.;
Z. Radwanski, M. Zielinski, Uwagi de lege ferenda..., op. cit., s. 19 i n.; A. Tomaszek, Dobre obyczaje czy zasady
wspotzycia spotecznego, Rzeczp. 1997, nr 271, s. 17. Ustawodawca w przepisie art. 422 § 1 k.s.h. odszedt row-
niez od wystepujgcego w przepisach Kodeksu handlowego terminu ,dobre obyczaje kupieckie” (por. art. 414
k.h.).
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Na klauzule dobrych obyczajow przy okreslaniu wynagrodzenia cztonkow
organow spotki akcyjnej powotat si¢ SA w Lublinie. W postanowieniu z dnia 26
czerwca 2012 .22 SA w Lublinie stusznie orzekt, ze nie mozna uzna¢ za zgodne z do-
brymi obyczajami uchwal, ktore ustalajg wynagrodzenie dla przewodniczacego rady
nadzorczej, jego zastepcy i sekretarza w wysokosci wyzszej od wynagrodzenia ,,nie-
funkcyjnego” cztonka rady nadzorczej o odpowiednio 25, 15 i 10 razy. W uzasadnie-
niu tego postanowienia sad podkreslit, Zze za pozostajaca w sprzecznosci z dobrymi
obyczajami nalezy uznaé¢ uchwale sprzeczna z normami moralnymi i obyczajo-
wymi oraz godzaca w poczucie przyzwoitosci. Zakres czynnosci wykonywanych
przez przewodniczacego rady nadzorczej, jego zastepcy i sekretarza w poréwna-
niu do ,,niefunkcyjnych” cztonkéw rady nadzorczej nie usprawiedliwia tak istot-
nych réznic w wynagrodzeniu, w szczegolnosci w odniesieniu do cztonkow rady
nadzorczej, ktorzy zostali wybrani do statego indywidualnego wykonywania czyn-
nos$ci nadzorczych.” Ponadto SA w Lublinie trafnie podkreslil, ze réznice w sposo-
bie wynagradzania w zaleznos$ci od podmiotu, ktory uczestniczyt w wyborze danego
cztonka rady nadzorczej,* sa sprzeczne z dobrymi obyczajami, jak tez mogg nega-
tywnie oddziatywa¢ na funkcjonowanie spoiki, tj. powodowaé konflikty wewnatrz
organu, a w konsekwencji uniemozliwia¢ jego prawidlowe funkcjonowanie. Takie
uchwaly pozostajg — zdaniem SA w Lublinie — w sprzecznosci z normami obyczajo-
wymi i godzg w poczucie przyzwoitosci.

4. Nalezy dostrzec rozbieznosci w doktrynie odno$nie kryteriow ocennych, ja-
kie nalezy stosowa¢ odwotujgc si¢ do dobrych obyczajow.? Przy okreslaniu pojecia
,,dobre obyczaje” w doktrynie prawa prywatnego widoczne sa odwotania do mo-
ralno$ci,”® ale rowniez prawego spoteczenstwa?’ czy warto$ci chrzescijanskich.
W przepisach k.s.h. nie sprecyzowano, jak nalezy rozumie¢ pojecie ,,dobre oby-
czaje”, dlatego nalezy dokona¢ analizy orzecznictwa oraz pogladow przedstawicieli
pisSmiennictwa w tym zakresie. Na gruncie prawa handlowego mozna wyodrgbnic¢
trzy stanowiska odnos$nie zakresu tego pojecia. Zgodnie z pierwszym pogladem ter-
min ,,dobre obyczaje” moze by¢ rozumiany bardzo szeroko poprzez odwolanie si¢

22 Synatura: | ACz 609/12, niepublikowane.

23 W opinii tego sadu, w ten sam sposéb nalezy oceni¢ symboliczne wynagrodzenie przyznane cztonkom rady nad-
zorczej, ktorzy zostali wybrani do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

24 W stanie faktycznym tej sprawy wskazane w uchwatach wynagrodzenie cztonkéw rady nadzorczej wybranych
przez akcjonariuszy mniejszo$ciowych pozostaje w razgcej dysproporcji do wynagrodzenia przyznanego tym
cztonkom, ktérzy zostali wybrani przez akcjonariusza wigkszosciowego.

25 Nalezy zauwazy¢, ze klauzula generalna dobrych obyczajéw odnoszona do wynagrodzenia cztonkéw organéw
spotek kapitatowych nie odnosi si¢ do wszystkich dobrych obyczajéw, ale tych, ktére maja ,uzyteczny zakres”.
Interpretujac klauzulg dobrych obyczajéw w odniesieniu do okreslenia wynagrodzenia cztonkéw organéw spotki
akcyjnej nalezy odwotac sig do przepisow art. 304 § 4 i art. 422 § 1 k.s.h., w ktérych odwotano sie do tego pojecia.
Por. A. Zurawik, Klauzula generalna ,dobrych obyczajéw” — ujecie teoretyczne, RPEIS 2009, z. 1, s. 50.

26 Szeroko przeglad poszczegdinych kryteriow ocennych przedstawia A. Zurawik, Klauzula generalna ,dobrych
obyczajéw’..., op. cit., s. 37 i n. oraz przywotana tam literatura.

27 A. Szpunar, Naduzycie prawa podmiotowego, Krakéw 1947, s. 65 i n.

28 A. Zurawik, Klauzula generalna ,dobrych obyczajow’..., op. cit., s. 46 in.
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do norm moralnych i obyczajowych godzacych w poczucie przyzwoitosci, interpre-
towane w odniesieniu do przecigtnego poziomu moralnego, w kontekscie szacunku
dla drugiego cztowieka. W wyroku z dnia 20 czerwca 2001 r., I CKN 1137/98% — od-
noszacym si¢ jeszcze do art. 240 § 2 k.h. i uzytego w tym przepisie pojecia ,,do-
bry obyczaj kupiecki” — SN wskazat, ze ta przestanka ,,ma wyraznie aspekt moralny
i moze by¢ rozpatrywana tylko w kategoriach niegodziwos$ci zachowan oraz na-
ganno$ci zamierzonych celow, ze szkodg dla intereséw spotki”. Za takim ujeciem
tego terminu opowiada si¢ S. Soltysinski*® podnoszac, ze w przepisach k.s.h. nie
zawezono pojecia ,,dobre obyczaje” jedynie do norm uczciwego postgpowania obo-
wigzujacych wérdd przedsigbiorcow, ale roéwniez do norm moralnych panujacych
w spoteczenstwie.

Na podstawie drugiego stanowiska okreslajac zakres terminu ,,dobre oby-
czaje” nalezy poshugiwaé si¢ kryteriami ekonomiczno-funkcjonalnymi i ocenami
zorientowanymi na zapewnienie niezakldconego funkcjonowania i rozwoju spoiki
kapitatowej. W wyroku z dnia 8 marca 2005 r., IV CK 607/04°' SN stwierdzit, ze
»Ssprzecznos¢ uchwaty z dobrymi obyczajami wystgpuje wowczas, gdy w obrocie
handlowym moze by¢ ona uznana za nieetyczng. Chodzi przy tym jednak raczej nie
o ocene z punktu widzenia etyki przecietnego, uczciwego czlowieka, lecz o oceny
nastawione na zapewnienie niezakloconego funkcjonowania spotki pod wzglgdem
ekonomicznym”. Warto zwroci¢ uwage rowniez na stanowisko SA we Wroctawiu
przedstawione w wyroku z dnia 16 stycznia 2007 r.,*> zgodnie z ktérym ,,uchwata
walnego zgromadzenia akcjonariuszy pozwanej spoiki (...) podjeta zostata z naru-
szeniem dobrych obyczajéw rozumianych jako zesp6t norm moralnych i zwycza-
jowych wplywajacych na funkcjonowanie spolki oraz jej otoczenie ,,gospodarcze”
1 zwigzanych z przestrzeganiem uczciwosci ,,kupieckiej” przy prowadzeniu dziatal-
no$ci gospodarczej. Podkresli¢ przy tym nalezy, ze obecnie to pojecie definiowane
jest przez pryzmat kryterium ekonomiczno-funkcjonalnego, odwotujacego si¢ do
oceny zorientowanej na zapewnienie niezaktoconego funkcjonowania gospodarki,
a nie do pogladow uczciwego, przecigtnego cztowieka”. Prezentujac ten poglad SA
we Wroctawiu powotat si¢ na stanowisko przedstawione przez J. Szwaje. W opi-
nii J. Szwai nalezy stosowac ,,podejscie, ktére mozna nazwaé ekonomiczno-funk-
cjonalnym. Kryterium powinny wiec stanowi¢ nie poglady uczciwego, przecietnego
cztowieka, i nie tylko oceny moralne, ale oceny zorientowane na zapewnienie nieza-
ktéconego funkcjonowania gospodarki”.*

Zgodnie z trzecim stanowiskiem okreslajac zakres pojecia ,,dobre obyczaje” na-
lezy odnies¢ sie do norm moralnych, jednakze uwzgledniajac specyfike spotki han-

29 OSNC 2002 nr 3, poz. 31, s. 5.

30 S. Softtysinski, Niewazne i wzruszalne uchwaty zgromadzen spétek kapitatowych, PPH 2006, nr 1, s. 14.

31 LEX nr 289387.

32 1 ACa 1461/06, OSG 2007 nr 8, poz. 92, s. 48, OSA/Wr 2007, nr 2, poz. 26, OSAW 2007/2/26.

33 J. Szwaja, (w:) S. Sottysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spotek handlowych..., op. cit., t. I,
s. 1369.
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dlowej. Warto zwrdci¢ uwage na stanowisko SN przedstawione w wyroku z dnia
27 marca 2013 r., I CSK 407/12.3* W uzasadnieniu do tego wyroku SN wskazat,
ze ,,dobre obyczaje”, w rozumieniu art. 422 § 1 k.s.h., postrzegane sg jako ogdlne
reguty uczciwosci kupieckiej obowigzujace wszystkich uczestnikow obrotu go-
spodarczego przy prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej, w tym spotki akcyjne
(przedsiebiorcow), jej organy statutowe i samych akcjonariuszy.>* W opinii A. Szaj-
kowskiego i M. Tarskiej dobre obyczaje ,,nalezy ujmowac¢ w nieco innym aspekcie
niz w przypadku ZNKU, tzn. w znaczeniu blizszym sensowi w jakim ustawodawca
uzywa klauzul shuszno$ciowych w przepisach kc. — to jednak nalezy to czyni¢ przy
uwzglednieniu wlasciwos$ci stosunku prawnego spotki handlowej, w tym ksztattuja-
cych jej nature prawng elementéw konstrukcyjnych charakterystycznych dla spotki
jako formy wspotdziatania opartej przede wszystkim na kapitale”.%

Z powyzszej analizy wynika, ze termin ,,dobre obyczaje” w doktrynie i orzecz-
nictwie dotyczacym prawa handlowego moze by¢ réznorodnie interpretowany. Jed-
nakze okreslajac zakres tego pojecia nalezy wskazaé, ze powinno si¢ mie¢ na uwadze
z jednej strony utrwalone reguty uczciwosci kupieckiej nastawione na niezaktdcone
funkcjonowanie spotki oraz poszanowanie interesoOw jej, a takze akcjonariuszy,
a z drugiej strony zasady etyczne dotyczace przyzwoitego’’ zachowania obowigzu-
jace pomigdzy wspolnikami lub akcjonariuszami. Wartosci te wzajemnie si¢ uzupet-
niaja. Nalezy podzieli¢ stanowisko SA w Szczecinie przedstawione w wyroku z dnia
26 kwietnia 2013 r.,*® w ktorym uznal, Ze ,,przestanka braku zgodno$ci uchwaty z do-
brymi obyczajami nakazuje weryfikacj¢ uchwaty wedtug etyczno-moralnych kryte-
riow oceny postepowania w dziatalno$ci gospodarczej. Pojecie «dobre obyczaje»
odnosi si¢ nie tylko do uczciwosci kupieckiej skierowanej na zewnatrz spotki (w sto-
sunku do innych uczestnikow obrotu gospodarczego), ale rowniez do stosunkow we-
wnetrznych w spétce, w tym relacji pomigdzy wspolnikami.” Wobec powyzszego
watpliwe wydaje si¢ by¢ ograniczenie zakresu terminu ,,dobre obyczaje” wylacznie
do ,,obyczajow kupieckich” nastawionych na dobre niezaktécone funkcjonowanie
spotki.

W wyroku Sadu Apelacyjnego w Warszawie z dnia 8 lutego 2013 r.*° trafnie
podkreslono, ze ,,dobre obyczaje powstaja na przestrzeni okreslonego (zazwyczaj
dhuzszego) czasu tak, ze przez ich powtarzalno$¢ staja si¢ «dobre» (aprobowane,

34 OSP 2013/11/108.

35 W wyroku z dnia 8 lutego 2013 r. Sad Apelacyjny w Warszawie definiujgc ,dobre obyczaje” wskazat, ze ,chodzi
wiec o przyzwoite postgpowanie, ktére uwzglednia w odpowiednim stopniu rézne interesy stuzace wszystkim
w spotce”.

36 A. Szajkowski, M. Tarska, (w:) S. Sottysinski, A. Szajkowski, A. Szumanski, J. Szwaja, Kodeks spotek handlo-
wych. Komentarz, t. I, Warszawa 2014, s. 696.

37 Zgodnie z definicjg podang w stowniku jezyka polskiego ,przyzwoity” to: ,1. postepujacy zgodnie z normami mo-
ralnymi i obyczajami; tez: $wiadczacy o takim postepowaniu; 2. taki jak nalezy.” http://sjp.pwn.pl/slownik/2512925/
przyzwoity.

38 IACa 749/12, LEX nr 1378860.

39 VIACa 1124/12, LEX nr 1344285.
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przyjete, w koncu wymagane), co nalezy odnosi¢ jako kierunek zmian stosunkow
w obrocie. Jezeli w grupie spotek okreslonej branzy przyjete sa pewne «normy»
wewnetrzne, czasem majace wymiar etyczny, nalezy ich przestrzegaé. Zdarzy¢ sie
moze, ze beda one miaty forme spisang (...)”. Dobre obyczaje powinny by¢ zacho-
wywane przez spolki, ktore dzialaja w ramach réznego rodzaju zrzeszen (organiza-
cji). W przywolywanym juz wyroku z dnia 16 stycznia 2007 r. (I ACa 1461/06) SA
we Wroctawiu wskazat, ze dobre obyczaje mogg by¢ rozumiane réwniez jako do-
bre praktyki, ktore ,,zostaty niejako skodyfikowane i ujete w pisemng forme «Zasad
Ladu Korporacyjnego». Wiasnie w przypadku spolek akcyjnych szczegdlne znacz-
nie maja zasady tadu korporacyjnego skierowane do publicznych spotek akcyjnych.
Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW* naleza do kategorii tzw. soft law, co
oznacza, ze postanowieniom w nim zawartym nie mozna przypisa¢ mocy powszech-
nie obowigzujacego prawa. Zgodnie z Preambutg Dobre Praktyki objete cze$ciami
IL, IIT i IV opieraja si¢ na regule «comply or explain» (przestrzegaj lub wyjasnij).
Oznacza ona, ze spotki, ktore dokonaja odstepstwa od Dobrych Praktyk zawartych
w tych czgéciach majg obowigzek wyjasni¢ w oswiadczeniu ktore z zasad tadu kor-
poracyjnego nie bedg stosowaty i jakie sg tego powody.”*! Zatem chociaz podpo-
rzagdkowanie si¢ im jest fakultatywne, to obowigzkowe jest poinformowanie przez
spotke, objetg zakresem podmiotowym Dobrych Praktyk, o odstepstwie od stosowa-
nia poszczegodlnych postanowien tych zasad tadu korporacyjnego.* Jednakze Dobre
Praktyki okreslone w czgsci I, zgodnie z Preambulta, ,,sg zaleceniami, ktére nie pod-
legaja w pelni takiemu mechanizmowi (tzn. regule przestrzegaj lub wyjasnij — dop.
E.S.), ale wyrazaja tendencje w zakresie wtasciwego sposobu uktadania relacji we-
wnetrznych i relacji spotek gietdowych z ich otoczeniem i z tego wzglgedu podob-
nie jak zasady objete czesciami II, III i IV sg przedmiotem corocznych sprawozdan
dotyczacych postepowania w zakresie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego,
sporzadzanych przez spotki gietdowe”.** Taki sposdb sformutowania skutkoéw praw-
nych stosowania badz nie zasad obj¢tych czgscig [ Dobrych Praktyk ,,Rekomendacje
dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych”, zwtaszcza ze wzgledu na jej zakres
przedmiotowy, moze budzi¢ pewne watpliwosci.

40 Stanowig one zatgcznik do uchwaty nr 19/1307/2012 Rady Gieldy z dnia 21 listopada 2012 r. i obowigzujg
w obecnej wersji od dnia 1 stycznia 2013 r.; dalej jako: Dobre Praktyki.

41 Por. motyw szésty zalecenia Komisji z dnia 9 kwietnia 2014 r. w sprawie jako$ci sprawozdawczo$ci dotyczacej
tadu korporacyjnego (podejscie ,przestrzegaj lub wyjasnij”) (2014/208/UE); Dz. Urz. L 109, poz. 43.

42 Por. § 29 ust. 2 zdanie 2 Regulaminu Gietdy oraz § 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzgdzenie Ministra Finansow z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z dnia 28 lutego 2009 r.). Ponadto, art. 20 ust. 1 dyrektywy Par-
lamentu Europejskiego i Rady 2013/34/UE z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie rocznych sprawozdan finanso-
wych, skonsolidowanych sprawozdan finansowych i powigzanych sprawozdan niektérych rodzajéw jednostek,
zmieniajgca dyrektywe Parlamentu Europejskiego i Rady 2006/43/WE oraz uchylajgca dyrektywy Rady 78/660/
EWG i 83/349/EWG (Dz. Urz. L 182, poz. 19) zobowigzuje spétki notowane na rynku regulowanym do przedsta-
wiania wyjasnien w przypadku odstepstwa od zalecen kodeksu tadu korporacyjnego, ktéremu te spotki podlegajg
lub ktéry zdecydowaty dobrowolnie stosowac.

43 Preambuta in fine Dobrych Praktyk.
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Obecnie obowigzujace Dobre Praktyki jedynie ogélnie reguluja kwestie wy-
nagrodzen cztonkow organoéw spotki. Zgodnie z pkt 1. 5. Dobrych Praktyk ,,spotka
powinna posiadaé polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka wyna-
grodzen powinna w szczego6lnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen
cztonkdéw organdw nadzorujacych i zarzadzajacych”. Przy czym Dobre Praktyki nie
precyzuja zasad polityki wynagrodzen, ale jedynie odsylaja w tym zakresie do unij-
nych zalecen.* Na podstawie pkt I. 5. zdanie 3 Dobrych Praktyk ,,przy okreslaniu
polityki wynagrodzen cztonkéw organdéw nadzorujacych i zarzadzajacych spotki po-
winno mie¢ zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z dnia 14 grudnia 2004 r.
w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektoréw spotek no-
towanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetione o zalecenie Komisji Europej-
skiej z dnia 30 czerwca 2009 r. (2009/385/WE)*”. Zatem spotki objete zakresem
Dobrych Praktyk powinny stosowac zalecenia Komisji, ktore dotyczg wynagrodzen
cztonkow organdéw spotek akcyjnych i obejmujg cztery obszary. Pierwszy z nich
obejmuje struktur¢ polityki wynagrodzen.*® Odpowiednia polityka wynagrodzen
powinna zapewni¢ stosowanie zasady ptaca za wyniki i zachecaé ,,dyrektorow™’
do zapewniania $rednio- i dlugoterminowe;j stabilnos$ci prowadzonych przez nich

44 Zalecenie jest, zgodnie z art. 288 akapit 5 TFUE, unijnym aktem prawnym, ktéry ,nie ma mocy wigzacej”. Brak
mocy prawnie wigzgcej oznacza, ze zalecenia nie mogg przyznawac¢ jednostkom uprawnien i nie moga naktada¢
nan obowigzkéw. Ponadto, panstwa cztonkowskie nie sg zobowigzane do ich implementacji, a brak implementa-
cji nie rodzi uprawnienia do zgdania odpowiedzialno$ci odszkodowawczej panstwa cztonkowskiego za narusze-
nie praw unijnego. Jednakze w wyroku w sprawie Grimaldi (z 13.12.1989 r. w sprawie C-322/88, Rec. s. 4407,
pkt 8 i 18) TS uznat, ze zaleceniom nie mozna odmoéwi¢ pewnych konsekwencji prawnych, a zatem sedzio-
wie sgdéw krajowych powinni ,uwzglednia¢ je” przy rozstrzyganiu rozpatrywanych przez siebie sporéw. Dotyczy
to w szczegolnosci sytuaciji, gdy sedziowie dokonujg wyktadni norm prawa krajowego przyjetych celem ich roz-
winigcia lub gdy uzupetniajg unijne przepisy posiadajgce moc obowigzujgca. W pismiennictwie trafnie wskazuje
sie, ze w przypadku, gdy panstwo cztonkowskie dobrowolnie implementuje przepisy zalecenia, wéwczas organy
i sady tego panstwa cztonkowskiego ,moga by¢ obowigzane do wzigcia pod rozwage zalecenia przy dokonywa-
niu wyktadni praw krajowego implementujgcego to zalecenie” (A. Wrébel, Komentarz do art. 288, (w:) A. Wrdbel
(red.), Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej. Komentarz, Warszawa 2012, t. Il, s. 692).

45 Zalecenie Komisji Europejskiej z dnia 30 kwietnia 2009 r. uzupetniajgce zalecenia 2004/913/WE i 2005/162/
WE w sprawie systemu wynagrodzen dyrektoréow spétek notowanych na rynku regulowanym (2009/385/WE).
Warto zauwazy¢, ze wobec problemu stosowania ryzykownych praktyk w zakresie ustug finansowych Komisja
uznata za stuszne ustanowienie odrebnych zasad majgcych zastosowanie do polityki wynagrodzehn w tym sek-
torze w celu zminimalizowania ryzyka, ktére przyczynia si¢ do ostabienia systemu finansowego jako catosci.
Zob. zalecenie Komisji z dnia 30 kwietnia 2009 r. w sprawie polityki wynagrodzen w sektorze ustug finansowych,
Dz.U. L 120 z 15.5.2009 r., s. 22 i n. Por. réwniez Sprawozdanie Komisji dla Parlamentu Europejskiego, Rady,
Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego oraz Komitetu Regionéw. Sprawozdanie w sprawie zastoso-
wania przez panstwa cztonkowskie UE zalecenia Komisji 2009/384/WE w sprawie polityki wynagrodzen w sek-
torze ustug finansowych (zalecenia z 2009 r. w sprawie polityki wynagrodzen w sektorze ustug finansowych)
(KOM(2010) 286 wersja ostateczna).

46 W opinii Komisji struktury wynagrodzen cztonkéw organdw spoétek akcyjnych ulegaty coraz dalej idgcej kompli-
kacji i nadmiernemu powigzaniu z wynikami krétkoterminowymi, w niektérych przypadkach prowadzac do zbyt
wysokich wynagrodzen, nie znajdujgcych uzasadnienia w wynikach pracy wynagradzanych oséb. Por. motyw 2
zalecenia 2009/385.

47 Na marginesie warto zauwazy¢, ze w zaleceniach Komisji dotyczacych wynagrodzen w polskiej wersji jezyko-
wej postuzono sie terminem ,dyrektor” [direktor (ang.), Mitglied der Unternehmensleitung (niem.), administratur
(fr.), amministratore (wt.), clenem spravniho organu (czes.)] na okreslenie ,cztonka organu administracji, zarzadu
lub nadzoru spétki notowanej na gietdzie” (pkt. 2.1 zalecenia 2004/913). Nalezy krytycznie oceni¢ takg wersje
jezykowa tego terminu, przede wszystkim ze wzgledu na to, Zze pojecie ,dyrektor” ma zwyczajowo odmienny za-
kres pojeciowy i moze wprowadza¢ w btad. Wydaje sie, ze bardziej adekwatne bytoby uzycie terminu ,cztonek
organu”; por. M. Spyra, Spétka akcyjna, (w:) Prawo spétek handlowych. System Prawa Handlowego, t. Il , War-
szawa 2012, s. 1181.
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spotek. Zalecenia Komisji, w zakresie projektowania odpowiedniej polityki wyna-
grodzen, opieraja si¢ na konieczno$ci ustalenia odpowiednich proporcji pomigdzy
statymi a zmiennymi sktadnikami wynagrodzenia. Przy czym zaleca si¢ powigzanie
zmiennych sktadnikéw z kryteriami wynikowymi, ktore powinny sprzyja¢ dtugo-
terminowej stabilnosci przedsiebiorstwa,*® np. poprzez ustalenie limitu zmiennych
sktadnikow wynagrodzenia.

Z pkt 3.3 zalecenia 2009/385 wynika, ze w przypadku przyznania prawa do
zmiennego sktadnika wynagrodzenia, jego wigcksza cze$¢ powinna by¢ odraczana
na okreslony minimalny okres nabywania uprawnien. Odroczenie zmiennych sktad-
nikoOw wynagrodzenia oznacza, ze s3 one przyznawane na podstawie wieloletnich
kryteriow wynikowych lub ich ostateczne przyznanie jest odktadane przez kilka
lat, do czasu spehienia okreslonych kryteriow wynikowych.* W pkt. 3.4. zalecenia
2009/385 podkresla sie, ze uzgodnienia zawarte w umowie w przypadku dyrektoréw
wykonawczych lub zarzadzajacych powinny uwzglednia¢ postanowienia umozli-
wiajgce spotce zadanie zwrotu zmiennych sktadnikow wynagrodzenia wyptaconych
na podstawie danych, ktore okazaty si¢ w oczywisty sposob nieprawdziwe.

Jednym z kontrowersyjnych probleméw, do ktorych odniosta si¢ Komisja, byty
odprawy z tytulu rozwigzania umowy (tzw. ,,ztote spadochrony”).*® Wobec praktyki
wyplacania bardzo wysokich odpraw, niezaleznie od wyniku finansowego spotki,
celem unijnych wytycznych jest zagwarantowanie, aby odprawy nie stanowily na-
grody za niepowodzenie gospodarcze, ale by faktycznie petnity podstawowa funkcje
zabezpieczenia w sytuacji wezesniejszego ustania stosunku umownego.’! Dlatego
zdaniem Komisji wyplaty odpraw z tytutu rozwigzania umowy nalezy ograniczy¢ do
okreslonej kwoty i okresu wypowiedzenia. Jak wynika z pkt 3.5 zalecenia 2009/385
odprawy nie powinny przekracza¢ okreslonej kwoty lub liczby lat wynagrodze-
nia statego’? i nie powinny by¢ wyptacane z tytutu rozwigzania umowy ze wzgledu
na niezadowalajgce wyniki lub na wniosek pracownika. Stosujgc te unijne rekomen-
dacje w niektérych panstwach cztonkowskich wprowadzono ograniczenia odpraw
do wysokosci jednorocznego wynagrodzenia statego.™

Drugi obszar zagadnien uregulowanych w analizowanych unijnych zaleceniach,
w zakresie wynagrodzen cztonkow organdéw spotek akcyjnych, obejmuje kwestie
wynagrodzenia opartego na akcjach.* W pkt. 4.1 zalecenia 2009/385 podkreslono, ze

48 Pkt 3.2 zalecenia 2009/385.

49 Por. Sprawozdanie, przypis 13.

50 Bardzo wysokie $wiadczenia z tytutu odprawy cztonkéw zarzadéw spotek byty przedmiotem wielu informacji pra-
sowych, zob. np. J. Krawedkowski, Prezesi ze ,ztotym spadochronem”, czyli milionowe odprawy w polskich fir-
mach, ,Gazeta Prawna” z dnia 12 lipca 2013 r.

51 Por. motyw 7 zalecenia 2009/385.

52 W pkt 3.5 zalecenia 2009/385 rekomenduje sig, aby kwota odprawy nie przekraczata dwuletniego wynagrodzenia
statego (wliczajac wytgcznie statg sktadowa wynagrodzenia w skali roku).

53 M.in. w Niderlandach i Wielkiej Brytanii; por. przypis 16 Sprawozdania.

54 Odnosnie dyskusji dotyczgcej celowosci uwzglednienia i sposobu uregulowania zob. szerzej M. Cejmer, Zale-
cenia Komisji w sprawie wynagrodzen dyrektoréw spotek notowanych na rynku regulowanym, (w:) M. Cejmer,
J. Napierata, T. Séjka. (red.), Europejskie Prawo Spotek, t. Ill. Corporate Governance, Krakéw 2006, s. 437 i n.
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prawa wlasnos$ci akcji nie powinny nabiera¢ mocy wczesniej niz po uptywie co naj-
mniej trzech lat od czasu ich przyznania w formie wynagrodzenia. Prawo egzekwo-
wania opcji na akcje lub innych uprawnien do nabycia akcji badz do wynagrodzenia
na podstawie zmian cen akcji powinno by¢ zastrzezone przez okres przynajmniej
trzech lat od chwili ich przyznania. Komisja zalecita rowniez, aby nabywanie praw
wlasnosci akcji i prawa do egzekwowania opcji na akcje byly powigzane z okre-
slonymi z gory, wymiernymi kryteriami wynikowymi. Ponadto, ograniczono zakres
podmiotowy tej formy wynagrodzenia. Z pkt 4.4. zalecenia 2009/385 wyraznie wy-
nika, Ze akcje nie powinny stanowi¢ formy wynagrodzenia w systemie dualistycz-
nym dyrektorow begdacych cztonkami organu nadzorczego.>

Trzeci obszar dotyczacy wynagrodzen czlonkoéw organdéw spotek akcyjnych

obejmuje zagadnienie jawno$ci polityki wynagrodzen. Zgodnie z pkt. 3.1 zalecenia
2004/913 kazda spotka notowana na gietdzie powinna przedstawi¢ deklaracj¢ ujaw-
niajgca polityke wynagrodzen spotki (,,deklaracja dotyczaca wynagrodzen™).’® Do
jej elementow obligatoryjnych nalezy:

— wyjasnienie wzglednego znaczenia zmiennych i statych elementow wyna-
grodzenia dyrektorow (pkt 3.1 a) zalecenia 2004/913);

— wystarczajgca informacja na temat kryteriow wydajnosci, stanowigcych
podstawe uprawnien do opcji na akcje, akcji lub zmiennych elementéw wy-
nagrodzenia (pkt 3.1 b) zalecenia 2004/913);

— wystarczajagce informacje na temat zwiazku miedzy wydajnoscia
a wynagrodzeniem;

— gléwne parametry oraz uzasadnienie systemu premii rocznych i1 wszelkich
innych $wiadczen niepieni¢znych (pkt 3.1 c) zalecenia 2004/913);

— opis gtownych cech charakterystycznych dodatkowych programoéow emery-
talno-rentowych lub programéw wczesniejszych emerytur dla dyrektoréow
(pkt 3.1 d) zalecenia 2004/913);

— objasnienie sposobu, w jaki wybor kryteriow wynikowych przyczynia si¢
do diugofalowych interesow przedsigbiorstwa zgodnie z pkt 3.2 zalecenia
2009/385 (pkt 5.2 a) zalecenia 2009/385);

— objasnienie metod stosowanych do rozstrzygniecia, czy spetnione zostaly
kryteria wynikowe (pkt 5.2 b) zalecenia 2009/385);

— wystarczajgce informacje na temat okresu odroczenia w odniesieniu do
zmiennych sktadnikow wynagrodzenia, o ktorych mowa w pkt 3.3 zalecenia
2009/385 (pkt 5.2 ¢) zalecenia 2009/385);

55 W przypadku systemu monistycznego zakres tego zalecenia obejmuje dyrektoréw niewykonawczych.

56 W motywie 9 zalecenia 2009/385 postuluje sig, aby dla usprawnienia dokonywanej przez akcjonariuszy oceny
polityki wynagrodzen przedsiebiorstwa i dla pogtebienia odpowiedzialnosci spétki wobec akcjonariuszy, deklara-
cja dotyczaca wynagrodzen byta mozliwie jasno i przystgpnie sformutowana. Deklaracja dotyczaca wynagrodzen
powinna stanowi¢ czg$¢ odrebnego raportu w sprawie wynagrodzen oraz/lub jest ujeta w rocznych sprawozda-
niach finansowych badz w notach do rocznych sprawozdan finansowych spoétki. Deklaracje dotyczaca wynagro-
dzen nalezy réwniez zamiesci¢ na stronie internetowej spotki.
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— wystarczajace informacje dotyczace polityki w odniesieniu do odprawy z ty-
tutu rozwigzania umowy, o ktérej mowa w pkt 3.4 niniejszego zalecenia (pkt
5.2 d) zalecenia 2009/385);

— wystarczajace informacje na temat okresu odroczenia w odniesieniu do
wynagrodzenia opartego na akcjach, o ktorym mowa w pkt 4.1 zalecenia
2009/385 (pkt 5.2 e) zalecenia 2009/385);

— wystarczajace informacje dotyczace polityki w odniesieniu do zachowania
akcji po ich nabyciu, o ktorym mowa w pkt 4.3 zalecenia 2009/385 (pkt 5.2
f) zalecenia 2009/385);

— wystarczajace informacje dotyczace sktadu grup analogicznych przedsie-
biorstw, ktorych polityka w sferze wynagrodzen podlegata zbadaniu w trak-
cie okreslania polityki wynagrodzen danego przedsiebiorstwa (pkt 5.2 g)
zalecenia 2009/385).

Jednakze tak szeroko zakreslony zakres deklaracji dotyczacej wynagrodzen
moze powodowaé watpliwosci odnosnie ujawniania tych informacji nie tylko akcjo-
nariuszom, ale rowniez konkurencyjnym spotkom, a takze moze ostabia¢ szybkos¢
reakcji spotki na zmiany rynkowe w tym zakresie.”” Unijny prawodawca zauwaza
takie niebezpieczenstwo umozliwiajac na podstawie pkt. 3.3. zdanie 2 zalecenia
2004/913 nieujawnianie w deklaracji dotyczacej wynagrodzen tych informacji han-
dlowych, ktore majg znaczenie strategiczne dla spotki.

Czwarty obszar zagadnien uregulowanych przez Komisje w zakresie wynagro-
dzen cztonkow organdw, do ktérych powinny stosowac si¢ spotki akcyjne objete za-
kresem podmiotowym Dobrych Praktyk, dotyczy kwestii zaangazowania i wptywu
akcjonariuszy na wynagrodzenie cztonkow organow.> Komisja zaleca, aby zachecaé
akcjonariuszy do uczestnictwa w walnych zgromadzeniach i rozwaznego glosowa-
nia w tej materii.”® Zwlaszcza akcjonariusze instytucjonalni powinni wykaza¢ inicja-
tywe w konteks$cie gwarantowania poglebionej odpowiedzialnosci rad nadzorczych
w sferze wynagrodzen.®® W pkt. 4.1. zalecenia 2004/913 podkreslono, ze polityka
wynagrodzen oraz wszelkie jej znaczace zmiany powinny stanowi¢ odrebny punkt
w planie corocznego walnego zgromadzenia, a deklaracje¢ dotyczaca wynagrodzen
nalezy podda¢ pod gltosowanie corocznego walnego zgromadzenia akcjonariuszy.

57 Szerzej: M. Cejmer, Zalecenia Komisji w sprawie wynagrodzen dyrektoréw..., op. cit., s. 454 in.

58 Zob. G. Ferrarini, N. Moloney, M.C. Ungureanu, Executive Remuneration in Crisis..., op. cit., s. 28 i n.

59 Nalezy wskaza¢ na propozycje Komisji Europejskiej przedstawiong dnia 9 kwietnia 2014 r. dotyczaca zwigk-
szenia zaangazowania akcjonariuszy i wprowadzenia zasady say on pay w okoto 10 000 najwigkszych spotek
notowanych na europejskich gietdach (IP/14/320). Komisarz ds. rynku wewnetrznego i ustug M. Barnier powie-
dziat m.in.: ,Ostatnie lata po raz kolejny pokazaty, jak krétkoterminowe myslenie szkodzi europejskim spotkom
i gospodarce. Zdrowy tad korporacyjny moze przyczyni¢ sie do zmiany tych tendencji. Dzisiejsze wnioski bedg
motywowac akcjonariuszy do wiekszego zaangazowania w spotki, w ktére inwestuja, i do przyjecia wobec swoich
inwestycji perspektywy dtugoterminowej. W tym celu muszg oni mie¢ prawo do sprawowania wtasciwej kontroli
nad kadrg zarzadzajgcg, co obejmowatoby wigzgca zasade say on pay (zaktadajaca, ze wynagrodzenia mene-
dzeréw powinny by¢ poddawane pod gtosowanie akcjonariuszy).”

60 Motyw 10 zalecenia 2009/385.
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Jednakze zalecenie nie przesadza, czy stanowisko akcjonariuszy ma mie¢ charakter
wigzacy czy doradczy.®’ Niemniej jednak panstwa czlonkowskie moga postanowic,
ze takie glosowanie zostanie zorganizowane wylacznie na wniosek akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej 25% ogolnej liczby gltoséw akcjonariuszy obecnych
lub reprezentowanych na walnym zgromadzeniu. Zgodnie z pkt. 4.2 ak. 2 zalece-
nia 2004/913 to postanowienie nie wyklucza prawa akcjonariuszy do przedtozenia
uchwaty zgodnie z przepisami krajowymi. Jednakze sam fakt, ze akcjonariusze maja
prawo glosu w sprawie polityki wynagrodzen nie oznacza, w opinii Komisji, wspie-
rania gtosowania akcjonariuszy w sprawie polityki wynagrodzen.®

Z powyzszej prezentacji unijnych zalecen dotyczacych wynagrodzen cztonkow
organdw spotek akcyjnych moze wynikac szereg trudnosci, w ich stosowaniu, dla
spotek notowanych na GPW. Przede wszystkim unijne zalecenia adresowane sg za-
rowno do cztonkdéw organu monistycznego, jak i organdw w systemie dualistycz-
nym, co naktada na polskie spotki akcyjne, w ktorych przewaza obligatoryjny zarzad
i rada nadzorcza,% koniecznos¢ samodzielnej interpretacji i ,,adaptacji” niektorych
rozwigzan prawnych do tych organéw. Ponadto, szczegdtowe uregulowanie polityki
wynagrodzen wobec braku precyzyjnego okreslenia takiego obowigzku w rekomen-
dacjach Dobrych Praktyk® budzi powazne watpliwosci co do realnego stworzenia
przez spotki publiczne mechanizmow polityki wynagrodzen. Co wigcej, niektore
rozwigzania prawne przewidziane w analizowanych zaleceniach powoduja watpli-
wosci, co do ich zgodnosci z przepisami k.s.h.

Do kwestii wynagrodzen odnosi si¢ posrednio pkt III. 6 ,,Dobre Praktyki stoso-
wane przez cztonkow rad nadzorczych”, w ktorym okreslono, ze co najmniej dwoch
cztonkéw rady nadzorczej ,,powinno spetniac kryteria niezaleznosci od spoiki i pod-
miotow pozostajacych w istotnym powigzaniu ze spotka”. W Dobrych Praktykach
nie doprecyzowano pojecia ,,niezaleznos¢”, dlatego w tym zakresie nalezy stosowac
wytyczne zawarte w zaleceniu 2005/162. W pkt. 13.1 zalecenia 2005/162 okre$lono,
ze ,,dyrektora nalezy uzna¢ za niezaleznego, tylko kiedy nie ma powiazan gospodar-
czych, rodzinnych lub innych ze spétka, z jej akcjonariuszem majacym pakiet kon-
trolny lub kierownictwem, ktore skutkujg sprzecznoscia interesow mogacg wptynaé

61 Pkt 4.2 ak. 1 zalecenia 2004/913.

62 Por. Sprawozdanie.

63 Jedynie w polskiej spotce akcyjnej zatozonej jako europejska spétka akcyjna akcjonariusze majg mozliwo$¢ wy-
boru miedzy systemem monistycznym a systemem dualistycznym struktury organizacyjnej spotki.

64 Ze wzgledu na transparentno$c¢ regut dotyczacych stosowania badz nie przez spotki rekomendacji dotyczacych
wynagrodzenia cztonkéw organéw spotki nalezy negatywnie oceni¢ odrzucenie, w Preambule Dobrych Praktyk,
reguly ,przestrzegaj lub wyjasnij’, na rzecz niejasnego wskazania, ze rekomendacje zawarte w czesci | Dobrych
Praktyk ,wyrazaja tendencje w zakresie wtasciwego sposobu uktadania relacji wewnetrznych i relacji spétek giet-
dowych z ich otoczeniem i z tego wzglgdu podobnie jak zasady objete czesciami Il, Il i IV sg przedmiotem
corocznych sprawozdan dotyczacych postepowania w zakresie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego, spo-
rzadzanych przez spotki gietfdowe”.

65 Zob. ponizsze uwagi dotyczace relacji prawnej pomiedzy pkt 1 lit. h) Zatgcznika Il zalecenia 2005/162 a art.
386 § 1 k.s.h. Ponadto, przyktadowo w polskich regulacjach nie wprowadzono ograniczen w przyznawaniu opcji
na akcje, co postuluje unijny prawodawca, szerzej A. Opalski, Europejskie prawo spotek..., op. cit., s. 354.
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na jego osad”.*® Dodatkowo w motywie sibddmym zalecenia 2005/162 podkreslono,
ze ,,niezaleznos$¢ nalezy rozumiec jako brak istotnej sprzecznosci interesow; w tym
konteks$cie nalezy zwrdci¢ szczegdlng uwage na zagrozenia, jakie moga wynikaé
z faktu, ze przedstawiciel w radzie dyrektoréw ma $ciste powigzania z konkurencja
spotki”.

W zataczniku II do zalecenia 2005/162 wymieniono kryteria, jakim odpowiada
,Profil niezaleznego dyrektora niewykonawczego lub dyrektora bedacego czton-
kiem rady nadzorczej”. Przy czym to wyliczenie nie jest wyczerpujace®” i w kazdym
z panstw cztonkowskich mozna je doprecyzowac badz rozszerzy¢ lub zawezié. Do-
bre Praktyki rozszerzajg jedynie zakres pkt 1 lit. b) Zatacznika II zalecenia 2005/162,
zgodnie z ktorym przestanke niezaleznosci spetnia osoba, ktora ,,nie jest pracow-
nikiem spotki lub spotki stowarzyszonej; nie byta w takiej sytuacji w ciggu ostat-
nich trzech lat, z wyjatkiem sytuacji, kiedy dyrektor niewykonawczy lub bedacy
cztonkiem rady nadzorczej nie nalezy do kadry kierowniczej wysokiego szczebla
lub zostat wybrany do rady (nadzorczej) w kontekscie systemu przedstawicielstwa
pracowniczego uznanego prawem i przewidujacego odpowiednia ochrong przed nie-
shusznym zwolnieniem i innymi formami niesprawiedliwego traktowania”. Na pod-
stawie pkt III. 6 zdanie 3 i 4 Dobrych Praktyk ,,niezaleznie od postanowien pkt b)
wyzej wymienionego Zatacznika osoba bedaca pracownikiem spotki, podmiotu za-
leznego lub podmiotu stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za spetniajgca kryteria
niezaleznosci, o ktorych mowa w tym Zataczniku. Ponadto, za powiazanie z akcjona-
riuszem wykluczajgce przymiot niezalezno$ci cztonka rady nadzorczej w rozumie-
niu niniejszej zasady rozumie si¢ rzeczywiste i istotne powigzanie z akcjonariuszem
majacym prawo do wykonywania 5% 1 wigcej ogodlnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu”. Natomiast do pozostatych kryteriow niezalezno$ci nie odnosza sie,
co ze wzgledu na ich nieprecyzyjne ujecie w Zataczniku II zalecenia 2005/162 moze
budzi¢ kontrowersje. Przyktadowo powstaje watpliwos¢ odnosnie stosowania pkt 1
lit. h) Zatacznika II do zalecenia 2005/162. Przewiduje on, ze wymog ,,niezalezno-
$ci” spelnia osoba, ktora ,,nie petnita funkcji w radzie (nadzorczej) jako dyrektor nie-
wykonawczy lub dyrektor bedacy cztonkiem rady nadzorczej dtuzej niz przez trzy
kadencje (lub dtuzej niz 12 lat, kiedy prawo krajowe przewiduje bardzo krotki wy-
miar normalnych kadencji)”. Przepis art. 386 § 1 k.s.h. okresla jedynie maksymalng
dhugos¢ kadencji cztonka rady nadzorczej, ktora ,,nie moze by¢ dtuzsza niz pigc lat”.
W tym zakresie spotki maja autonomie i oczywiscie moga powotywac cztonkow
rady nadzorczej na okres krotszy niz pigc lat. Czy w takiej sytuacji nalezy uznac, ze

66 G. Ferrarini, N. Moloney, M.C. Ungureanu, Executive Remuneration in Crisis: A Critical Assessment of Reforms in
Europe, Journal of Corporate Law Studies 2010, s. 22.

67 Zgodnie z pkt. 1 zatgcznika Il do zalecenia 2005/162 ,wyczerpujgce wyliczenie wszystkich zagrozen dla niezalez-
nosci dyrektoréw nie jest mozliwe; stosunki lub okolicznos$ci przesgdzajgce o tym moga rézni¢ sig¢ w poszczegol-
nych panstwach cztonkowskich i spétkach; zasady (...) w tym zakresie mogg ewoluowa¢ z czasem. (...) W tym
kontekscie na szczeblu krajowym nalezy przyja¢ szereg kryteriéw do stosowania przez rade (nadzorczg). Kryte-
ria te (...) wymagajg dostosowania do uwarunkowan krajowych (...)".
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polskie prawo przewiduje ,.bardzo krotki wymiar normalnych kadencji”? Powstaje
rOwniez pytanie, czy w przypadku, gdy cztonek rady nadzorczej zostanie powotany
na cztery kadencje, ktorych taczna dlugo$¢ wyniesie ponad 12 lat to straci automa-
tycznie przymiot ,,niezalezno$¢” w rozumieniu zalecenia 2005/162, nawet gdy spet-
nia inne kryteria? Ponadto, jak nalezy kwalifikowa¢ sytuacje, w ktorej cztonek rady
nadzorczej zostanie powotany na cztery kadencje, ktorych taczna dtugos¢ nie prze-
kroczy 12 lat? I wreszcie watpliwo$ci powstaja odnosnie okolicznosci, czy te kaden-
cje wskazane w pkt 1 lit. h) Zatacznika II zalecenia 2005/162 powinny nastgpowac
po sobie i czy przyktadowo roczna przerwa spowoduje, ze kolejne powotanie do pet-
nienia funkcji cztonka rady nadzorczej bedzie traktowane jako ,,nowe” na potrzeby
interpretacji tej wytycznej? Pozostawienie wytacznie spétkom odpowiedzi na te py-
tania moze prowadzi¢ do niezrealizowania celu zalecenia 2005/162.

Pomijajac szczegdtowa analize innych kryteriow niezaleznosci®® nalezy uznac,
ze w przypadku spotek notowanych na GPW wobec braku odpowiedniej kom-
pleksowej regulacji w Dobrych Praktykach, to same spotki beda decydowaly, ja-
kie kryteria niezalezno$ci cztonka organu spotki nalezy przyjac.® Nalezy wskazac,
ze zgodnie z pkt 13.2 zdanie 3 zalecenia 2005/162 to rozstrzygnigcie, tzn. spetnie-
nie jakich wymogoéw przesadza o posiadaniu cechy niezalezno$ci, zasadniczo lezy
w gestii rady nadzorczej.”® Taka regulacja moze powodowac¢ pewne watpliwo$ci, po-
niewaz to cztonkowie rady bgda sami decydowac, jakie kryteria niezaleznosci, wy-
mienione w zalaczniku II do zalecenia 2005/162, spetniaja. Powyzsze rozwigzanie
moze by¢ potencjalnym zrodiem konfliktu interesow. Z jednej strony kryteria nie-
zalezno$ci mogg by¢ interpretowane liberalnie. Przyktadowo zgodnie z pkt. 1 lit. e)
Zakacznika II zalecenia 2005/162 jedno zatozen ,,niezaleznos$ci” brzmi: ,,0soba nie
utrzymuje obecnie ani nie utrzymywata w ciggu ostatniego roku znaczacych stosun-
kow handlowych ze spotka lub spotka stowarzyszong”. Spétka ma autonomi¢ w in-
terpretacji zakresu sformutowania ,,znaczace stosunki handlowe”.”! Z drugiej strony
moga by¢ one interpretowane nadmiernie rygorystycznie uniemozliwiajac udziat
osobom, ktére bylyby pozadane w sktadzie rady nadzorczej ze wzgledu na interes
danej spotki z powodu swojej wiedzy i do§wiadczenia jako niespelniajace w ocenie

68 Zob. szerzej K. Oplustil, Niezalezni cztonkowie rady nadzorczej (administrujgcej) jako instrument wzmocnienia
fadu korporacyjnego w spétkach publicznych, (w:) M. Cejmer, J. Napierata, T. Séjka (red.), Europejskie prawo
spotek, Corporate governance, t. I, Krakéw 2006, s. 380 i n.

69 Przy czym zwtaszcza w systemie dualistycznym spetnienie wybranych kryteriow moze nieprowadzi¢ do osiggnig-
cia celéw zatozonych unijnymi regulacjami.

70 Rada nadzorcza moze nawet stwierdzi¢, ze mimo spetnienia przez dyrektora wszystkich okreslonych na szcze-
blu krajowym kryteriéw oceny niezaleznosci, danej osoby nie mozna uznac¢ za niezalezng w $wietle szczegélnych
okolicznosci dotyczacych jej lub spotki; i odwrotnie (pkt 13.2 zdanie 3 zalecenia 2005/162).

71 Przyktadowo por. § 3 ust. 3 pkt 3 i 4 Regulaminu Rady Nadzorczej KGHM Polska Miedz S.A.: Co najmniej dwdch
czlonkéw Rady Nadzorczej powinno by¢ cztonkami niezaleznymi, spetniajgc nastgpujace kryteria: nie jest wspdl-
nikiem lub akcjonariuszem dysponujgcym 5% lub wigkszg liczbg gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki lub
Zgromadzeniu Wspdlnikéw albo Walnym Zgromadzeniu podmiotu powigzanego i nie jest cztonkiem rady nadzor-
czej lub zarzadu lub pracownikiem podmiotu dysponujgcego 5% lub wigkszg liczbg gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Spétki lub Zgromadzeniu Wspolnikéw albo Walnym Zgromadzeniu podmiotu powigzanego; http://www.
kghm.pl/_files/File/2012/Rada%20Nadzorcza/RN%20nowy%20regulamihn.pdf
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rady jednego z kryteriow niezalezno$ci.”> W tej sytuacji mozna bytoby rozwazy¢,
czy takie kryteria, wobec braku stosownych rekomendacji w Dobrych Praktykach,
zawrze¢ w statucie spotki lub jednym z jej regulamindéw wewnetrznych.”

Ponadto, wobec niesprecyzowanych jednoznacznie kryteriow w systemie du-
alistycznym mozna watpi¢ w pelng efektywno$¢ takiego $rodka, jakim jest ,,nie-
zalezno$¢” cztonka rady nadzorczej.”* Nalezy wskazaé, ze instytucja niezaleznych
cztonkéw organu spotki wywodzaca si¢ z systemu anglosaskiego jest uzasadniona
w systemie monistycznym, natomiast budzi ona pewne watpliwosci w systemie du-
alistycznym.” Co wigcej, postugiwanie si¢ kryterium niezalezno$ci w uregulowa-
nym przepisami k.s.h. systemie dualistycznym moze prowadzi¢ do wniosku, ze
w ramach rady nadzorczej istnieja dwie kategorie jej cztonkow, tj. zalezni i niezalez-
ni.”® W $wietle przepisow k.s.h. takie twierdzenie jest nieuprawnione.

Analizujac zagadnienie wynagrodzenia cztonkow organow spoiki akcyjnej na-
lezy tez zwroci¢ uwage na pkt I11. 8 Dobrych Praktyk, w ktorym odestano w zakresie
zadan i funkcjonowania komitetow dziatajacych w radzie nadzorczej do stosowania
zalecenia 2005/162. W spolce akcyjnej, a doktadnie w ramach organu, jakim jest
rada nadzorcza powinny funkcjonowaé¢ komitety,”” tj. komitet audytu, komitet ds.
wynagrodzen oraz komitet ds. nominacji.”® W zakresie polityki wynagrodzen zalece-
nia Komisji przewidujg utworzenie komitetu (komisji) ds. wynagrodzen.” Zgodnie
z pkt. 6.1 zdanie 2 zalecenia 2005/162 rolg komisji ds. wynagrodzen jest usprawnie-
nie prac rady nadzorczej przez zapewnienie, aby decyzje byty podejmowane po nale-
Zytym rozpatrzeniu sprawy oraz pomoc w organizowaniu prac dla zapewnienia, aby
decyzje podejmowane przez rade byty wolne od istotnych sprzecznosci intereséw.*

72 A. Opalski, Niezalezni cztonkowie rady nadzorczej, PPH 2005, nr 6, s. 13.

73 Z analizy dokumentow spétek notowanych na WIG 20 wynika, ze takie definicje zawarte sg przewaznie w statu-
cie spotki lub regulaminie jej rady nadzorczej. Przyktadowo definicja pojecia ,niezalezno$¢” zostata zawarta w §
14 pkt 5 Statutu Banku Polska Kasa Opieki Spétka Akcyjna, http://www.pekao.com.pl/binsource/f/78/11/bin_P1K-
04fd1458d168d40007811,BINFILE,PL,1,40,0/Tekst_jednolity_Statutu_Banku_18.06.2013.pdf

74 Na brak zaleznosci miedzy obecnoscig niezaleznych cztonkéw rady a wielko$cig wynagrodzen wyptaconych
cztonkom zarzadu zwraca uwage A. Stomka-Gotebiowska (Rola komitetu wynagrodzen w bankach w Polsce, zif.
wzr.pl/pim/2013_2_6_21.pdf, s. 306). Na podstawie przeprowadzonych badan A. Stomka-Gotgbiowska dowiodta,
ze na wysoko$¢ wynagrodzenia cztonkéw zarzadu nie wptywa liczba niezaleznych cztonkéw rady nadzorcze;j.
Z badan A. Stomki-Gotgbiowskiej wynika réwniez, ze jedynie obecnos$¢ niezaleznego cztonka rady na stanowisku
przewodniczgcego komitetu wigze sie ze zmniejszeniem wynagrodzenia kadry zarzadzajace;j.

75 G. Ferrarini, N. Moloney, M.C. Ungureanu, Executive Remuneration in Crisis..., op. cit., s. 23.

76 Na takie zagrozenie wskazuje K. Oplustli, Instrumenty nadzoru..., op. cit., s. 433-434.

77 Tworzenie komitetéw z zasady nie ma na celu wylgczenia rozwazanych spraw z kompetencji samej rady nadzor-
czej, ktéra zachowuje petng odpowiedzialno$¢ za decyzje podejmowane w jej sferze kompetenciji (pkt 6.1 zdanie
3 zalecenia 2005/162).

78 W doktrynie trafnie przyjmuje sig, ze komitety zostaty umieszczone w strukturze wewnetrznej rady nadzorczej,
tak m.in. M. Michalski, Spétka akcyjna, pod red. A. Kidyby, Warszawa 2010, s. 50.

79 Z raportu Deloitte ,Wspotczesna rada nadzorcza 2012” wynika, ze 1/3 badanych spétek ustanowita komitet wyna-
grodzen lub nominacji i wynagrodzen; www.gpw.pl/biblioteka-gpw-pobierz?gpwl_id=848&gpwlf_id=93.

80 Trafnie wskazuje A. Malarewicz, ze cztonkowie komitetu lub komisji dziatajgcej w ramach rady nadzorczej nie
moga ,podja¢ uchwaty w zastgpstwie rady, te bowiem podejmuje rada jako organ spéiki, a nie jej poszczegdini
cztonkowie” (A. Malarewicz, Spétka akcyjna, (w:) T. Mréz, M. Stec (red.), Prawo gospodarcze prywatne, War-
szawa 2012, s. 347.
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Na marginesie nalezy wskaza¢, ze zasady tadu korporacyjnego odnoszace si¢
do spotek notowanych na NewConnect przewiduja jeszcze wezszy zakres regulacji
odnoszacych si¢ do wynagrodzen cztonkéw organéw spoétek. Na podstawie pkt. 9.1
Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na NewConnect®! emitent przekazuje w ra-
porcie rocznym: informacj¢ na temat tacznej wysokosci wynagrodzen wszystkich
czlonkéw zarzadu i rady nadzorcze;j.®

5. Analiza problematyki wynagrodzen cztonkéw spoétek akeyjnych ukazuje dwo-
isto$¢ tego zagadnienia. Z jednej strony w przepisach k.s.h. trafnie sformulowano
w sposoOb fragmentaryczny t¢ materi¢ pozostawiajgc szerokg autonomig regulacyjng
spotce w jej statucie badz regulaminach jej organow. Niewatpliwie w wolnorynko-
wej gospodarce spétka akcyjna i akcjonariusze powinni mie¢ mozliwos¢ dowol-
nego i indywidualnego okreslania elementéw sktadowych i wysoko$ci wynagrodzen
czlonkéw jej organdow. Zasada autonomii spotki w zakresie ustalania wynagrodzen
czlonkéw jej organdéw jest rowniez uznawana na poziomie unijnym. Z motywu 3
zlecenia 2009/385 wynika, ze ,,jakkolwiek forma, struktura i poziom wynagrodzen
dyrektorow w dalszym ciggu pozostaje zasadniczo w kompetencji spotki, jej akcjo-
nariuszy, a w stosownych przypadkach rowniez przedstawicieli pracownikow, zda-
niem Komisji zachodzi konieczno$¢ wprowadzenia dodatkowych regut dotyczacych
struktury wynagrodzen dyrektorow przyjetej przez dang spotke w ramach polityki
wynagrodzen oraz procedury ustalania wynagrodzen i nadzoru nad tg procedura”.

Z drugiej strony brak szczegdtowych wytycznych w zakresie wynagrodzen
czlonkow organdw spotek akcyjnych moze prowadzi¢ do naduzy¢.* Z przedstawio-
nych powyzej uwag wynika, ze w zwigzku z fragmentarycznymi regulacjami k.s.h.
i co do zasady odestaniem w wielu kwestiach przez rekomendacje Dobrych Praktyk
do unijnych zalecen istnieje swoista luka dotyczaca instytucjonalnych zabezpieczen
oraz wigzacych wytycznych co do ksztattu tresci decyzji dotyczacych wynagrodzen
cztonkow organow spotek. Dlatego w obecnym stanie prawnym decyzje dotyczace
wynagrodzenia czlonkoéw zarzadu i rady nadzorczej spotki akcyjnej powinny by¢
oceniane przede wszystkim w $wietle zasady stuszno$ci, a zwtaszcza klauzuli do-
brych obyczajow, ktora wyznacza granice autonomii woli stron i swobody umow.3
W ten sposob moga by¢ niwelowane ewentualne nieprawidtowosci czy naduzycia.®
Wtasnie dobre obyczaje znaczaco wplywaja na transparentnosc i uczciwosé decyzji
dotyczacych wynagrodzen cztonkéw organdw spoétek akcyjnych.

81 Obecnie obowigzujg one w brzmieniu nadanym Uchwatg nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 .

82 Zgodnie z § 5 ust. 6.3 zatgcznika nr 3 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu, raport roczny powinien
dodatkowo zawiera¢ informacje na temat stosowania przez emitenta zasad fadu korporacyjnego, o ktérych mowa
w ,Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na NewConnect”.

83 W pismiennictwie podkresla sie role instytucjonalnych zabezpieczen i odpowiednich procedur oraz stworzenie
wytycznych co do ksztattu wynagrodzen, A. Opalski, Europejskie prawo spotek..., op. cit., s. 343.

84 Por. art. 353" k.c.

85 Por. przywotywane postanowienie SAw Lublinie z 26.6.2012 r., | Acz 609/12.
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Jak juz przedstawiono zakres pojecia ,,dobre obyczaje” na gruncie prawa han-
dlowego jest roznorodnie interpretowany. Wydaje si¢, ze waskie rozumienie tego
terminu ograniczajace si¢ do uczciwosci kupieckiej w relacjach z innymi uczest-
nikami obrotu gospodarczego niepotrzebnie go zawegza. Pojecie ,,dobre obyczaje”
nalezy odnosi¢ takze do stosunkéw wewnetrznych w spétce, w tym przyzwoitosci
i uczciwos$ci w relacjach pomiedzy akcjonariuszami.

W przypadku spotek akcyjnych notowanych na GPW powinny by¢ stosowane
dobre obyczaje dotyczace wynagrodzen czltonkéw organdéw zawarte w Dobrych
Praktykach. Jednakze to zagadnienie zostalo w Dobrych Praktykach uregulowane
nieprecyzyjnie i w duzej mierze poprzez odestania do unijnych uregulowan zawar-
tych gtéwnie w zaleceniach 2004/913 i 2009/385. Podstawowymi celami tych za-
lecen sg zapewnienie: przejrzystosci praktyk w sferze wynagrodzen oraz kontroli
akcjonariuszy nad polityka wynagrodzen, a takze efektywnego i niezaleznego nad-
zoru sprawowanego przez organy niewykonawcze (tj. w systemie dualistycznym:
rade nadzorczg) poprzez udzielenie komitetowi ds. wynagrodzen co najmniej glosu
doradczego. Stosowanie przez spotki notowane na GPW szczegdtowych unijnych
rekomendacji moze powodowac szereg problemow. Wynikaja one m.in. z ogodl-
nych sformutowan zawartych w analizowanych zaleceniach, w ktorych starano sig
uwzgledni¢ calg palete regulacji obowigzujacych w poszczegélnych panstwach
cztonkowskich, co ze swej istoty spowodowato ogolnikowos¢ poszczegolnych wy-
tycznych badz ich alternatywny charakter. Dodatkowa trudnos$¢ w stosowaniu wska-
zanych unijnych zalecen powoduje okolicznos$¢, ze odnosza si¢ one zaréwno do
monistycznego, jak i dualistycznego systemu organizacji spotki akcyjnej. Co wigcej
wydaje si¢, ze podstawa rozwigzan prawnych przyjetych w oméwionych unijnych
aktach prawnych jest system monistyczny, w ktorym wiele uprawnien przystuguje
akcjonariuszom, a ktore w systemie dualistycznym zwykle naleza do rady nadzor-
czej.? Ze wzgledu na odmienne w tym zakresie rozwigzania w przypadku systemu
dualistycznego i monistycznego pewne trudnosci moze spowodowac samodzielna
interpretacja przez spotki wytycznych ptynacych z tych zalecen.

Z rozwazan zawartych w niniejszym opracowaniu wynika, ze w przepisach
k.s.h. nie zostaly okres$lone szczegotowe reguty dotyczace polityki spotki w zakresie
wynagrodzen cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej. Przepisy te nie przesadzajg row-
niez, kto jest uprawniony do okreslania wynagrodzenia cztonkdéw organdéw spotki
akcyjnej. Natomiast Dobre Praktyki maja ograniczony zakres podmiotowy, a po-
nadto rekomendacje dotyczace wynagrodzen cztonkow rad nadzorczych sg, oglednie
mowiac, nieprecyzyjne.’” Wobec powyzszego wydaje sig, ze ze wzgledu na transpa-
rentnos$¢ 1 bezpieczenstwo obrotu (w tym ochrong akcjonariuszy mniejszosciowych)

86 M. Cejmer, Zalecenia Komisji w sprawie wynagrodzen dyrektoréw..., op. cit., s. 466.

87 Ta ,nieprecyzyjnos$¢” odnosi sie do m.in. merytorycznych rozwigzan, systemu odestan do unijnych zalecen, jak
i sposobu okreslenia skutkéw prawnych poprzez m.in. niejasne stosowanie wobec czgsci | Dobrych Praktyk za-
sady ,przestrzegaj lub wyjasnij”.
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mozna byloby rozwazy¢ przyjecie, zgodnie z zasadg stusznosci, jednolitego bezpo-
sredniego odwotania do dobrych obyczajow w przepisach k.s.h. dotyczacych wyna-
grodzen cztonkow organow spotki akcyjnej. Proponowana tres¢ art. 378 § 1 k.s.h.
poszerzona bytaby o zdanie drugie: ,,Wynagrodzenie cztonkow zarzadu powinno
by¢ okreslone zgodnie z dobrymi obyczajami”. Natomiast w odniesieniu do wyna-
grodzenia rady nadzorczej art. 392 § 1 zd. 2 k.s.h. przewidywatby: ,,Wynagrodzenie
okresla, zgodnie z dobrymi obyczajami, statut lub uchwata walnego zgromadzenia”.
Wydaje sie¢, ze powyzsze regulacje wplynelyby znaczaco na transparentnosc i uczci-
wos¢ w stosowaniu korporacyjnych regut dotyczacych tak wrazliwej materii, jaka sa
wynagrodzenia cztonkow organow spolek akcyjnych.
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THE INFLUENCE OF THE PRINCIPLE OF EQUITY ON THE FORMATION
OF THE RULES DEFINING THE REMUNERATION OF MEMBERS
OF GOVERNING BODIES IN JOINT-STOCK COMPANIES
(SELECTED PROBLEMS)

The system of remuneration can be a cause of serious conflicts between managers
and stockholders, this including minority stockholders who have a lesser influence
on the appointment of a company’s governing bodies. Analysis of the provisions
of the Act of 15 September 2000, the Commercial Companies Code governing the
remuneration of members of the management board and supervisory board, showed
that within its scope legal controls are fragmentary, giving the company broad
autonomy. Yet this autonomy is not of absolute nature and the company is obliged
to comply with the principles of law, this including the principle of equity.

In this article, the author analyses in detail one of the basic instruments for
introducing the principle of equity which is the clause of good practice. The
Commercial Companies Code does not specify how the term “good practice” should
be understood. Therefore the author discusses opinions presented in jurisdiction
as well as the stance of the doctrine; she also proposes her concept in this respect.
In this article, a detailed analysis of the good practice applied in the case of joint-
stock companies is made, predominantly those regulated in the Good Practice of
Companies Listed on WSE. The analysis also concerned its conformity with the
European Union law in scope of remuneration policy.

Keywords: good practice, Good Practice of Companies Listed on WSE, joint-

stock company, remuneration of members of governing bodies in joint-stock
companies, management board, supervisory board, principle of equity
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