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Streszczenie

Celem artykutu jest zbadanie zakresu stosowania przez banki gietdowe dobrych praktyk
nadzoru korporacyjnego dla spotek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie
(GPW). Badanie przeprowadzono na grupie bankéw notowanych na GPW w ramach sektorowego
indeksu WIG-BANKI w latach 2005-2015. W empirycznej czgsci artykutu przeanalizowano o$wiadczenia
dotyczace stosowania praktyk nadzoru korporacyjnego GPW, publikowane na stronach internetowych
bankow.

Summary

The aim of this paper is to examine the scope of the application of the principles of best corporate
governance practices by banks listed on the Warsaw Stock Exchange (WSE). The study was conducted
on a group of commercial banks listed on the WSE under the WIG-BANKI sub-sector index in the
years 2005-2015. In the empirical part of this paper declarations on the application of the principles
of best corporate governance practices published on the banks’ websites was analysed.

Whprowadzenie

W ostatnich kilkunastu latach obserwuje si¢ wzrost zainteresowania nadzorem
korporacyjnym (corporate governance) w bankach. Szczegélnym impulsem w tym zakresie
stajg si¢ kryzysy finansowe, zarowno kryzys azjatycki w latach 1997-1998, jak tez ostatni
kryzys finansowy w latach 2007-2009. Powszechnie uznaje si¢, ze efektywne mechanizmy
nadzoru korporacyjnego stanowig niezbedny warunek zaufania, ktore jest fundamentem
bezpieczenstwa bankéw, a co za tym idzie — stabilnosci calego systemu finansowego. Wyrazem
tego uznania jest m.in. tworzenie przez regulatorow, nadzorcoOw oraz podmioty organizujgce
rynek kapitatowy zasad dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego.

Kodeksy dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego sa statym elementem wspodtczesnego
rynku kapitalowego. W przypadku bankéw stanowia one, obok regulacji nadzorczych
I samoregulacji, dodatkowy element ksztattujacy efektywny nadzor korporacyjny.

Celem artykutu jest zbadanie zakresu stosowania przez banki gietdowe zasad dobrych
praktyk nadzoru korporacyjnego dla spdtek notowanych na Gieldzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie (GPW). Badanie powinno da¢ odpowiedz na pytanie zarowno o liczbe, jak tez
charakter nieprzestrzeganych przez banki zasad. W empirycznej czesci artykutu przeanalizowano
dokumenty bankow, dotyczace praktyk nadzoru korporacyjnego w latach 2005-2015.
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1. Geneza i istota kodekséw dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego

Pod pojeciem ,.kodeks nadzoru korporacyjnego” czy ,.kodeks dobrych praktyk w nadzorze
korporacyjnym’ nalezy rozumie¢ formalnie niewigzacy (niemajacy charakteru aktu prawnego)
zbior zasad (wytycznych), standardow lub dobrych praktyk dotyczacych réznych aspektow
nadzoru korporacyjnego (Oplustil, 2010). Kodeksy te dostarczaja spotkom dobrowolnych narzgdzi,
ktérych stosowanie ma na celu eliminacj¢ stabosci danego systemu nadzoru korporacyjnego
(Kotadkiewicz, 2014). Idea kodeksow dobrych praktyk bazuje na zasadzie ,,stosuj lub wyjasnij”
(comply or explain), co oznacza, ze spotki nie maja obowigzku stosowania zasad zawartych
w kodeksach, lecz musza o§wiadczy¢, ktore z wybranych zasad nie sg przez nie stosowane oraz
poda¢ tego przyczyng. Kontroli organow nadzorujacych spétki podlega jedynie obowigzek
publikowania powyzszych o§wiadczen.

Kodeksy dobrych praktyk peinig réznorodne funkcje w systemie nadzoru korporacyjnego,
a przede wszystkim (Oplustil, 2010):

— wzmacniajg ochron¢ inwestoréw na rynku kapitatowym — poprzez formutowanie
oraz wdrazanie wysokich standardéw nadzoru, wykraczajacych ponad przepisy
ustawowe dotyczace spotek kapitatowych;

— stymulujg miedzynarodowa konkurencje rynkéw kapitatowych — poprzez promowanie
stosowania dobrych praktyk korporacyjnych, a tym samym zachecanie do aktywnosci
na danym rynku potencjalnych inwestorow i emitentow;

— informujg zagranicznych inwestoréw o obowigzujacych w danym panstwie regulacjach
z zakresu spotek kapitatowych i akceptowanych standardach korporacyjnych;

— stanowig punkt odniesienia (benchmark) dla biezacej lub okresowej oceny przestrzegania
przez spotki zasad nadzoru korporacyjnego — poprzez publikacje rankingdw stosowania
przez spoiki zasad nadzoru korporacyjnego;

— wspomagaja wprowadzanie nowych przepisow prawnych lub instytucji — poprzez
mozliwo$¢ dobrowolnego ,,wyprébowania” konkretnych rozwigzan przed
wprowadzeniem obowigzku ich stosowania przez wszystkie spoiki.

Tworzenie kodeksow dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego zostato zapoczatkowane

w latach 90. XX wieku w Wielkiej Brytanii. Po licznych skandalach finansowych w brytyjskich
koncernach, m.in.: BCCI, Polly Peck czy Robert Maxwell Group, powolana zostata komisja
zlozona z przedstawicieli r6znych uczestnikow rynku oraz specjalistow, ktorej przewodniczacym
byt A. Cadbury. Wynikiem prac komisji byt opublikowany w 1992 roku tzw. raport Cadbury’ego
pt. The Report on the Financial Aspects of Corporate Governance, w ktorym sformutowano
szereg zalecen dla praktyki 6wczesnego nadzoru korporacyjnego w spotkach (m.in. podziat
odpowiedzialno$ci w grupie dyrektorow wykonawczych spétek, koniecznos¢ powolywania
komisji rewizyjnych w radach dyrektorow czy obowiazek publikowania o§wiadczen o zakresie
stosowania zalecen sformutowanych w raporcie).

Raport Cadbury’ego byt kompleksowym dokumentem regulujgcym kwestie dwczesnego
nadzoru korporacyjnego, jednak w niedlugim czasie zostat uzupehiony o inne dokumenty,
dotyczace bardziej szczegdtowych kwestii. W 1995 roku powstat raport przygotowany przez
zespot specjalistow kierowany przez R. Greenbury’ego, a poswiecony wynagrodzeniom
menedzeréw — Directors’ Remuneration. W 1998 roku powstat raport R. Hampla pt. Final Report,
ktory byt oceng funkcjonowania zalecen sformutowanych w dwoch wezesniejszych raportach.
Owczesna dyskusje dotyczaca nadzoru korporacyjnego w Wielkiej Brytanii zakonczyto
opublikowanie w 1998 roku dokumentu pt. The Combine Code, ktory stanowi obecnie czg$¢

26



STUDIA EKONOMICZNE
Gospodarka ¢ Spoleczenstwo ¢ Srodowisko Nr 1/2017 (1)

warunkdow, jakie musi spehni¢ spotka ubiegajaca si¢ o dopuszczenie do publicznego obrotu na
londynskiej gietdzie papierow wartosciowych (London Stock Exchange).

W kolejnych latach w Wielkiej Brytanii powstaty jeszcze trzy znaczace dokumenty
1 inicjatywy w zakresie kodekséw dobrych praktyk w nadzorze korporacyjnym. W 2001 roku
P. Myners stworzyt Myners Report, w ktoérym znalazt si¢ postulat zwiekszenia roli tzw. dyrektorow
niewykonawczych (non-executives directors), wchodzacych w skiad rady dyrektorow w brytyjskich
spotkach. W 2003 roku pojawity si¢ dwa kolejne dokumenty, z ktorych pierwszy nawigzywat
do raportu z 2001 roku w kwestii dyrektorow niewykonawczych, przy czym koncentrowat si¢
na wskazaniu warunkow efektywnosci ich pracy. Byt to dokument przygotowany przez brytyjski
Departament Handlu i Przemyshu (Department of Trade and Industry) pt. Review of the Role
and Effectiveness of Non-executive Directors. Drugi dokument, autorstwa Rady ds. Sprawodawczosci
Finansowej (Financial Reporting Council), pt. Audit Committees — Combined Code Guidance
dotyczyt zagadnien przejrzystosci systemow rachunkowosci i niezalezno$ci audytu finansowego
w spoikach.

W niedlugim czasie po ukazaniu si¢ raportu Cadbury’ego w USA podjeto takze prace
nad stworzeniem ram dla nadzoru korporacyjnego w amerykanskich spotkach. W ramach
inicjatywy tzw. ,,okraglego stolu gospodarczego™ (The Business Roundtable) oraz amerykanskiego
Stowarzyszenia Inwestorow Instytucjonalnych (Council of Institutional Investors) zostaty
opracowane rekomendacje 1 zalecenia dla nadzoru korporacyjnego w amerykanskich korporacjach,
odpowiednio: w 1997 roku Statement of Corporate Governance i w 1998 roku Corporate
Governance Policies. Czes¢ amerykanskich korporacji, takich jak koncern motoryzacyjny
Genral Motors czy fundusz emerytalny CalPERS, takze opracowaly wiasne kodeksy dobrych
praktyk korporacyjnych’.

Zdecydowanie najwicksze znaczenie dla amerykanskich korporacji ma ustawa Public
Company Accounting Reform and Investor Protection Act (w skrdcie nazywana Sarbanes-
-Oxley Act lub Sarbox lub SOX), ktora dotyczy przede wszystkim spotek publicznych, ale
takze przedsigbiorstw prywatnych i organizacji non profit. Uchwalenie ustawy miato miejsce
w 2002 roku, a zatem niedtugo po ujawnieniu skandali finansowych w amerykanskich
korporacjach i bankructwie firmy Enron. Wejscie w zycie ustawy byto koniecznoscig z uwagi
na znacznie nadszarpnieta opinig, nie tylko samych korporacji, ale takze catego systemu
kontroli, analitykéw 1 audytorow. Ustawa formutuje i zaostrza wymagania wzgledem osob
oraz instytucji odpowiedzialnych w spotkach za przejrzysto$¢ systemow rachunkowosci,
wiarygodno$¢ publikowanych informacji 1 raportdw oraz za caty system nadzoru korporacji.
Szczegodlny rodzaj wymogdw dotyczyt firm audytorskich w celu zwigkszenia ich niezaleznosci.
Na mocy ustawy powotano m.in. Rad¢ Nadzoru Firm Audytorskich (Public Company Accounting
Oversight Board). Wzmocniono takze role tzw. dyrektorow zewngtrznych, pelnigcych
funkcje kontrolne w radach dyrektorow spotek (Dobija, Kotadkiewicz, 2011).

Kodeksy nadzoru korporacyjnego byly takze tworzone w krajach europejskich poza
Wielka Brytanig. W 1995 roku we Francji powstat dokument pt. The Boards of Directors of
Listed Companies in France, przygotowany przez francuskie stowarzyszenia przedsigbiorcow
(Conseil National du Patronat Francais oraz Association Francaise des Enterprises Privees).
W 1997 roku w Holandii powstato tzw. ,,czterdziesci rekomendacji” (forty recommendations),

1 W 1995 roku koncern General Motors opublikowat dokument pt. GM Board Guidelines on Significant Corporate
Governance Issue, a w 1998 roku fundusz emerytalny CalPERS opublikowat dokument pt. Global Principles of Accountable
Corporate Governance.
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czyli dokument pt. Corporate Governance in the Netherlands — Forty Recommendations,
autorstwa Komitetu ds. Nadzoru Korporacyjnego (Committee on Corporate Governance).
W 1998 roku w Belgii weszty w zycie dwa niezalezne raporty: pierwszy z nich powstat
z inicjatywy gietdy papieréw wartosciowych (Brussels Stock Exchange, obecnie Euronext
Brussels), a drugi z inicjatywy federacji belgijskich spotek (Federation of Belgian Companies).
W 1998 roku takze w Niemczech weszty w zycie ustawy dotyczace przejrzystosci i kontroli
dziatalnosci spotek. W tym samym roku Niemieckie Stowarzyszenie Czolowych Akcjonariuszy
(Deutsche Schutzvereinigung fiir Wertpapierbesitz e.V.) opracowato dokument pt. DSW
Guidelines, okreslajacy wytyczne dla ochrony prywatnych udzialowcow. Podobnie na potudniu
Europy — réwniez zaczeto przyjmowa¢ dokumenty tworzace ramy dla nadzoru korporacyjnego.
W 1998 roku we Wioszech, w ramach pracy tzw. Komisji Draghiego, przyjeto praktyki nadzoru
korporacyjnego dla wioskich spotek publicznych pt. Testo Unico della Finanza. W tym samym
roku Narodowa Komisja Rynku Papierow Wartosciowych (Comision Nacional del Mercado
de Valores) w Hiszpanii opublikowata kodeks dobrych praktyk dla tamtejszych spdtek publicznych
pt. Report on good corporate governance (Olivencia Report).

Obecnie duza cze$¢ krajow okresla wlasne zasady nadzoru korporacyjnego, stanowigce
element regulacji krajowego rynku kapitatlowego w postaci zapisoéw regulaminu gietdowego
(np. w USA) Iub osobnych dokumentéw (np. w Polsce 1 wigkszosci panstw cztonkowskich
UE). Kodeksy dobrych praktyk korporacyjnych majg takze charakter ponadnarodowy.
Przyktadem zbioru dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego o zasi¢gu miedzynarodowym
sg zasady opracowane przez grup¢ G20 oraz Organisation for Economic Co-operation and
Development (OECD) pt. Principles of Corporate Governance G20/OECD?. Innym przykladem
miedzynarodowych zalecen dotyczacych nadzoru korporacyjnego sa zasady opracowane
w 2014 roku przez International Corporate Governance Network pt. Global Governance
Principles. W 2011 roku sformutowano takze zasady nadzoru korporacyjnego dla krajow
Unii Europejskiej w ramach dokumentu pt. Unijne ramy tadu korporacyjnego. Z punktu widzenia
nadzoru korporacyjnego w bankach duze znaczenie maja zasady opracowane przez Bazylejski
Komitet ds. Nadzoru Bankowego (Basel Committee on Banking Supervision) pt. Corporate
governance principles for banks® i —w przypadku Polski — dokument Komisji Nadzoru Finansowego
(KNF) z 2014 roku pt. Zasady tadu korporacyjnego dla instytucji nadzorowanych.

2. Rozwaj dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego spétek notowanych na GPW

Pierwsze zasady nadzoru korporacyjnego skierowane do spotek notowanych na
GPW zostaly opracowane w 2002 roku w dokumencie o nazwie Dobre praktyki w spotkach
publicznych 2002, ktory zawierat pig¢ zasad i 48 rekomendacji dotyczacych funkcjonowania
walnego zgromadzenia akcjonariuszy (WZA), rady nadzorczej, zarzadu oraz relacji z instytucjami
zewngtrznymi. Na przestrzeni kilkunastu lat dokument ten byt wielokrotnie aktualizowany
(w latach: 2005, 2007, 2010, 2011, 2013, 2015, 2016), a jego ostatnia wersja opublikowana
zostata w 2016 roku. Dokument pt. Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016, zdaniem
jego autorow, ,jako zbidr zasad tadu korporacyjnego oraz regut postgpowania majacych
wplyw na ksztaltowanie relacji spotek gietdowych z ich otoczeniem rynkowym, jest waznym
elementem budowania pozycji konkurencyjnej tych spotek 1 w istotny sposob przyczynia si¢
do umacniania atrakcyjnosci polskiego rynku kapitatowego” (GWP, 2016).

? Ostatnia wersja dokumentu zostata opublikowana w 2015 roku.
¥ Ostatnia wersja dokumentu pochodzi z 2015 roku.
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Struktura ostatniej wersji Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW zostala zmieniona
w poréwnaniu do wersji wezedniejszych’ i obejmuje sze§é rozdziatow:

1) Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami.

2) Zarzad i Rada Nadzorcza.

3) Systemy i funkcje wewngtrzne.

4) Walne zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami.

5) Konflikt interesow i transakcje z podmiotami powigzanymi.

6) Wynagrodzenia.

Kazdy rozdziat rozpoczyna si¢ od ogdlnego wskazania celu, jaki powinna osiggna¢ spotka,
stosujac si¢ do rekomendacji oraz zalecen zawartych w rozdziale. Nast¢pnie przedstawione
sg rekomendacje (spotki publikuja oswiadczenia dotyczace wytacznie ich stosowania) 1 —
w dalszej czesci rozdziatu — szczegdtowe zalecenia.

Realizacja zasad oparta jest na regule ,,stosuj lub wyjasnij”. Podkresla si¢ przy tym, ze
przyczyny 1 okoliczno$ci niestosowania konkretnej zasady powinny by¢ na tyle wyczerpujace,
aby stanowi¢ realne Zrodto informacji oraz pozwoli¢ na dokonanie oceny przez inwestorow
stosunku spotki do przestrzegania zasad dobrych praktyk korporacyjnych.

Pierwsza cze$¢ zasad koncentruje si¢ na polityce informacyjnej oraz komunikacji
z inwestorami. Zalecenia w ramach tej czgsci w catosci dotycza zakresu informacji (nie
wymaganych prawem), ktore powinny si¢ znaleZ¢ na stronach internetowych spotek. Informacje
te mozna uj3a¢ w nastepujace grupy:

— 1informacje na temat akcjonariuszy (posiadajagcych co najmniej 5% ogoélnej liczby

glosow na WZA);

— informacje na temat cztonk6éw organdéw spotki — obejmujace zyciorysy zawodowe,
stosowanie polityki roznorodnosci, a takze informacje na temat spetniania lub nie
kryteriow niezaleznosci (w przypadku cztonkoéw rad nadzorczych) oraz schemat podziatu
odpowiedzialno$ci (w przypadku cztonkow zarzadow);

— informacje dotyczace WZA — obejmujace materialy przekazywane WZA (raporty,
oceny, sprawozdania), informacje na temat planowanej transmisji obrad WZA,
a takze informacje o przerwach i powodach oglaszania przerw w obradach WZA;

— informacje finansowe — obejmujace zestawienie wybranych danych finansowych
z ostatnich 5 lat, prognozy finansowe.

W odniesieniu do rad nadzorczych spétek postuluje si¢ udziat w ich sktadzie co najmnie;
dwoch czionkoéw spehniajacych kryteria niezaleznosci, potwierdzone pisemnym o$wiadczeniem.
W zakresie kryteriow niezalezno$ci wskazuje si¢ Zatacznik 11 do Zalecenia Komisji Europejskiej
z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych cztonkami
rady nadzorczej spotek gieldowych i komisji rady (nadzorczej) (Dz.Urz. UE L 52 z 25.02.2005 r.),
zgodnie z ktorym niezalezno$¢ czlonka rady nadzorczej rozumiana jest jako brak wszelkich
powiazan o charakterze zawodowym, kapitatowym lub rodzinnym z dyrektorem wykonawczym
lub zarzadzajacym spotka badz spotka stowarzyszona. Postuluje si¢ takze tworzenie komitetow
stalych w ramach rad nadzorczych. W tym zakresie odsyta si¢ do Zatgcznika I wskazanego
wczesniej Zalecenia Komisji Europejskiej, ktore rekomenduje utworzenie komitetow ds.
nominacji, wynagrodzen i rewizyjnych (audytu).

* Dobre praktyki GPW z 2013 roku skladaty sie z czterech rozdzialow (1. Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk
spotek gietdowych; 2. Dobre praktyki realizowane przez zarzady spotek gietdowych; 3. Dobre praktyki stosowane przez
cztonkéw rad nadzorczych; 4. Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy).
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W odniesieniu do zarzadow spotek rekomenduje si¢ z kolei wprowadzenie jednoznacznego
1 przejrzystego podziatu odpowiedzialnosci cztonkéw zarzadu za poszczeg6dlne obszary
dziatalnos$ci spoiki.

Kolejnym zagadnieniem sg systemy 1 funkcje wewnetrzne. W tym przypadku wskazuje
si¢ na konieczno$¢ wdrozenia 1 utrzymania systemow kontroli wewngtrznej, zarzadzania ryzykiem,
compliance oraz funkcji audytu wewnetrznego, wskazujgc przy tym na odpowiedzialno$é
zarzadu w tym zakresie. Zadaniem rady nadzorczej jest z kolei monitorowanie dziatan zarzadu.

Duzo miejsca zasady GPW poswigcajg rekomendacjom dotyczacym WZA. Gloéwnym
celem jest umozliwienie wykonania prawa glosu jak najwigkszej liczbie akcjonariuszy. Jezeli
jest to uzasadnione strukturg akcjonariatu, rekomenduje si¢ umozliwienie przeprowadzania
transmisji obrad WZA w czasie rzeczywistym. Postuluje si¢ takze udziat cztonkoéw zarzadu
i rady nadzorczej w obradach WZA w sktadzie umozliwiajagcym udzielanie merytorycznych
odwiedzi na pytania akcjonariuszy.

Kolejnym obszarem rekomendacji sg konflikty intereséw i transakcje z podmiotami
powigzanymi. W tym zakresie wskazuje si¢ koniecznos¢ unikania aktywnosci zawodowe;]
lub pozazawodowej cztonkoéw zarzadu i rady nadzorczej, ktéra moglaby powodowac konflikt
interesow lub wptywa¢ negatywnie na ich reputacje. W przypadku transakcji z podmiotami
powigzanymi postuluje si¢, aby zawarcie istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajagcym
co najmniej 5% ogolnej liczby glosow w spdice lub podmiotem powigzanym uzaleznione
byto od zgody rady nadzorcze;.

W ostatniej czesci zasady GPW odnoszg si¢ do wynagrodzen cztonkéw organow spotki
oraz kluczowych menedzerow. Pierwszg rekomendacija jest konstruowanie programow
motywacyjnych w taki sposob, aby uwzgledniaty rzeczywista, dlugoterminowg sytuacje finansowg
1 wzrost warto$ci dla akcjonariuszy, a takze stabilno$¢ funkcjonowania spdtki. Zapewnienie
realizacji tego celu umozliwia kolejna rekomendacja, zgodnie z ktdrg czas migdzy przyznaniem
wynagrodzenia w formie opcji lub innych instrumentéw powigzanych z wartoscig akcji spotki
a mozliwos$cig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata. Szczegbtowe informacije
na temat polityki wynagrodzen w spotce powinny by¢ przedstawione w publicznym raporcie.

3. Charakterystyka badania

Badanie obejmowato banki notowane na GPW w ramach sektorowego indeksu gietdowego
WIG-BANKI w latach 2005-2015 i polegato na analizie dokumentow dotyczacych nadzoru
korporacyjnego w bankach. W sumie obje¢to nim 15 podmiotow, przy czym w niektorych
przypadkach, glownie ze wzgledu na zmiany w strukturze wiasnosciowej bankéw, okres badania
byt krotszy niz 11 lat. Wybdr grupy bankéw notowanych na GPW podyktowany byt faktem,
ze jako spdtki publiczne podlegaja szczegdinym obowigzkom w zakresie publikowania informacii
na temat ich praktyk korporacyjnych. Pelng liste badanych bankéw wraz z uzywanym skrotem
I okresem badania prezentuje tabela 1.
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Tabela 1
Banki objete badaniem
Lp. Nazwa banku Skrot Badanie w latach
1. | Alior Bank ALIOR 2013-2015
2. | Bank BPH BPH 2005-2015
3. | Bank Gospodarki Zywnoéciowej BGZ 2011-2014
4. | Bank Handlowy w Warszawie HANDLOWY 2005-2015
5. | Bank Millennium MILLENIUM 2005-2015
6. | Bank Ochrony Srodowiska BOS 2005-2015
7. | Bank Polska Kasa Opieki PEKAO 2005-2015
8. | Bank Zachodni WBK BZWBK 2005-2015
9. | BNP Paribas Bank Polska BNP 2011-2014
10. | Fortis Bank Polska FORTIS 2005-2010
11. | Getin Holding GETIN 2005-2015
12. | Getin Noble Bank NOBLE 2008-2015
13. | ING Bank Slaski INGBSK 2005-2015
14. | mBank MBANK 2005-2015
15. | Powszechna Kasa Oszczgdno$ci Bank Polski PKOBP 2005-2015

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Dane dotyczace liczby oraz charakteru niestosowanych przez banki zasad nadzoru
korporacyjnego pochodzity z oswiadczen publikowanych na ich stronach internetowych. *.acznie
przeanalizowano ponad 120 o$wiadczen dotyczacych nadzoru korporacyjnego w badanych
bankach w okresie od 2005 do 2015 roku, co pozwolito uchwyci¢ kierunek zmian, zardwno w ilosci,
jak i rodzaju nieprzestrzeganych przez banki zasad korporacyjnych.

4. Realizacja zasad nadzoru korporacyjnego przez banki

W tabeli 2 zestawiono najcze$ciej nieprzestrzegane przez banki zasady nadzoru
korporacyjnego GPW.

W poczatkowym okresie analizy, gtownie w roku 2007, najwieksza liczba niestosowanych
przez banki zasad dotyczyla struktury oraz organizacji pracy rad nadzorczych. Zasada nr 20
z dokumentu GPW z 2004 roku, dotyczaca rekomendacji udzialu co najmniej dwoch niezaleznych
cztonkow rad nadzorczych, byta najczesciej niestosowang przez banki zasadg od 2005 do
2007 roku. Odpowiednio 4 (36%), 5 (45%) i 6 (54%) bankow nie stosowato tej zasady, €O
uzasadniaty w r6zny sposob. Przyktadowo, w przypadku BOS Banku stwierdzono, ze zasada
ta nie opowiada aktualnym celom oraz potrzebom banku 1 wprowadzalaby nadmiermny rygoryzm,
nie odpowiadajacy oczekiwaniom gléwnego akcjonariusza (www.bosbank.pl, dostep: 16.09.2017).
W przypadku Getin Holding uznano, ze zgodnie z og6lng zasada rzadéw wigkszosci 1 ochrony
praw mniejszosci kapitalowej akcjonariusz, ktory wniost wigkszy kapitat, ponosi tez wieksze
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ryzyko gospodarcze, w zwigzku z czym daje mu to m.in. prawo do wskazywania kandydatow
do rady nadzorczej (www.getin.pl, dostep: 16.09.2017).

Tabela 2
Najczesciej nieprzestrzegane przez banki zasady dobrych praktyk spotek notowanych na GPW
w latach 2005-2015

Rok Zasadalzasady Liczba bankow nieprzestrzegajacych
zasady/zasad

20 4
2005 28 3
24; 43 2
20 5
2006 28 3
24; 43 2
20 6
2007 28 4
24; 43 2
111.6; 1\V.8 3
2008 1.1; 1.8; 111.7; 111.8 2
11.3; 11.6; 111.1; 111.2; 111.5; 111.9 1
111.6; 1\V.8 3
2009 1.1; 1.8; 111.7; 111.8 2
11.1; 11.3; 111.2; 111.9 1
1.1; 111.6 3
2010 1.5; 1.9 2
11.1; 11.3; 111.2; 111.8; 111.9 1
1.1, 1.5 4
2011 1.9 3
1.6 2
V.10 11
2012 1.1, 1.5 4
1.9; 1.12 3
IV.10 12
2013 1.1, 1.5 4
1.9; 1.12 3
IV.10 12
2014 1.12 3)
1.1 4
V.10 10
2015 1.12 4
1.5;1.9; 1.1 2

Zrodho: opracowanie wlasne na podstawie o§wiadczen bankow.

Inne czgsto niestosowane przez banki zasady dobrych praktyk dotyczyty powotywania
1 sktadu komitetéw audytu oraz wynagrodzen w radzie nadzorczej (zasada 28), a takze
przekazywania do publicznej wiadomosci informacji na temat osobistych, faktycznych
oraz organizacyjnych powigzan cztonkéw rady nadzorczej z okreslonym akcjonariuszem
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(zasada 24). Zasady nr 24 1 28 s powigzane z zasadg 20, zatem ich niestosowanie byto wynikiem
nie stosowania zasady nr 20. Nalezy takze wskaza¢, ze w okresie obowigzywania kolejnych
wersji dobrych praktyk GPW stosowanie przez banki zasad dotyczacych struktury oraz
funkcjonowania rad nadzorczych uleglo znaczacej poprawie.

Od roku 2008 zaczgly obowigzywac zaktualizowane zasady dobrych praktyk spotek
notowanych na GPW. Od tego roku czesto niestosowang zasada byta zasada IV.3, ktéra
rekomendowata zmian¢ podmiotu badajagcego sprawozdanie finansowe przynajmniej raz
na 7 lat obrotowych. Niestosowanie tej zasady czesto wynikato z funkcjonowania w ramach
wigkszych grup kapitatowych. Przyktadowo, w przypadku Banku Handlowego wyjasniono,
ze stosowanie tej zasady nie jest mozliwe ze wzgledu na fakt, Ze bank jest objety skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym grupy kapitatlowe;j, ktora stosuje odrebne zasady wspotpracy
z podmiotami badajgcymi sprawozdania finansowe (www.citibank.pl, dostep: 16.09.2017).

Stosunkowo czesto niestosowang zasadg byta zasada 1.1, dotyczaca rekomendacji
prowadzenia przejrzystej 1 efektywnej polityki informacyjnej, co w szczegdlnosci odnosi
si¢ do transmisji obrad walnego zgromadzenia akcjonariuszy z wykorzystaniem sieci Internet
oraz rejestrowania przebiegu jego obrad i udostgpniania nagrania na stronie internetowe;.
W pozniejszych wersjach dobrych praktyk GPW (z 2010 1 2012 roku) wymog ten zostat
sformutowany w zasadzie IV.10, ktora byta najczesciej niestosowang przez banki zasada.
W przypadku Banku Millenium przedstawiono opini¢, Ze stosowanie tej zasady (transmisji
obrad WZA w czasie rzeczywistym) stanowi zagrozenie natury technicznej oraz prawnej dla
prawidlowego oraz sprawnego prowadzenia obrad WZA (www.bankmillennium.pl, dostep:
16.09.2017). Podobnie w przypadku banku PKO BP wskazuje si¢ na ryzyko natury prawnej
I organizacyjno-technicznej, ktoére moze zagrozi¢ prawidtowemu przebiegowi WZA
(www.pkobp.pl, dostep: 16.09.2017). Getin Noble Bank wskazuje ponadto na niewspotmiernos¢
kosztow takiego rozwigzania do potencjalnych korzysci (www.noblebank.pl, dostgp: 16.09.2017).
Z zasadg IV.10 zwigzana jest takze zasada 1.12 oraz w czesci zasada I1.1, ktore réwniez byty
czgsto pomijane przez banki. Zasada I.12 rekomenduje zapewnienie akcjonariuszom mozliwosci
wykonania glosu poza miejscem odbywania WZA. Zasada 1.1 zaleca z kolei publikowanie na
stronie internetowej bankow (poza informacjami wymaganymi prawem) m.in. zapisu przebiegu
WZA w formie audio lub wideo.

Banki, ktore nie stasowaly najwigkszej liczby zasad dobrych praktyk nadzoru korporacyjnego
GPW to: GETIN, NOBLE, BNP oraz BOS. Wszystkie zasady nadzoru korporacyjnego
stosowne byty za$ przez banki: BPH i BZWBK. Banki z najwigkszg liczbg nieprzestrzeganych
zasad nadzoru korporacyjnego w poszczegodlnych latach zaprezentowano w tabeli 3.
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Tabela 3
Banki o najwigkszej liczbie nieprzestrzeganych zasad dobrych praktyk spotek notowanych na GPW
w latach 2005-2015
Rok Bank Liczba zasad nieprzestrzeganych
PKOBP 6
2005 GETIN
BOS
PKOBP
2006 GETIN
BOS
GETIN
2007 NOBLE
PKOBP
GETIN
2008 NOBLE
PKOBP
GETIN
2009 NOBLE
HANDLOWY
GETIN
2010 NOBLE
BOS
GETIN
2011 NOBLE
BNP
GETIN
2012 NOBLE
BNP
GETIN
2013 NOBLE
BNP
GETIN
2014 NOBLE
BNP
GETIN
2015 NOBLE

HANDLOWY

Zrodho: opracowanie wlasne na podstawie o§wiadczen bankow.

A OO INWARCIIWAROIW AN RO OIIOIINOTIO(N|OT

Podsumowanie

Przeprowadzone badanie pozwala sformowa¢ zasadniczy wniosek, ze duza liczba bankéw
nie przestrzegata zasad nadzoru korporacyjnego GPW w wielu istotnych obszarach. Szczeg6lnie
niepokojace jest ignorowanie przez banki zasad dotyczacych funkcjonowania rady nadzorcze;,
bedacej fundamentalnym mechanizmem nadzoru korporacyjnego, ktorej rola jest zapewnienie
realizacji przez bank oczekiwan wszystkich jego interesariuszy. Jest to wyjatkowo istotne
w przypadku bankow dziatajacych w Polsce, poniewaz prawie wszystkie z nich posiadaja
wiasciciela wigkszosciowego. Najczescie) ignorowane zasady nadzoru, zwigzane z funkcjonowaniem
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rady nadzorczej, dotyczyly przede wszystkim sktadu rady, w szczegdlnosci udziatu cztonkow
niezaleznych, a takze funkcjonowania komitetow (audytu 1 wynagrodzen) w ramach rady oraz
ujawniania informacji na temat rzeczywistych powigzan cztonkéw rady z akcjonariuszem
wiekszosciowym. Inne, masowo wrecz nierealizowane przez banki zasady dotyczyly zapewnienia
udzialu akcjonariuszom w WZA za posrednictwem $rodkéw komunikacji elektroniczne;.
Trudno jest przyja¢ argumenty bankéw dotyczace kosztownosci takiego rozwigzania, bowiem
w porownaniu z innymi kosztami prawdopodobnie stanowityby one znikomy ich utamek.
Podobnie trudno zaakceptowac argumenty dotyczace istnienia ewentualnych zagrozen dla
prawidtowego przebiegu WZA, ktore przy rozwoju wspotczesnej technologii z pewnoscig
mozna wyeliminowac.

Problemem w analizowaniu stosowania przez banki zasad nadzoru korporacyjnego
sg ich czgste zmiany oraz fakt, ze banki podlegaja kilku tego typu zbiorom regulacji (zasady:
GPW, BCBS, KNF). Przyszte kierunki badan w obszarze funkcjonowania kodeksow dobrych
praktyk nadzoru korporacyjnego moga dotyczy¢ takich kwestii jak identyfikacja rzeczywistych
motywOw przestrzegania (nieprzestrzegania) poszczeg6lnych zasad, a takze zwigzku stopnia
realizacji zasad z miarami rentownosci’ czy bezpieczenstwa bankow.
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