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Wynagrodzenie zmienne jako instrument
motywacyjny zarzadzajacych spotkami
z udziatem Skarbu Panstwa

Variable remuneration as a motivational instrument for managers
in companies with State Treasury shareholding

Streszczenie

W artykule przedstawiono znaczenie zmiany legislacyjnej
22016 r. wprowadzajacej dodatkowy mechanizm wynagra-
dzania menedzeréw spdtek z udzialem Skarbu Panstwa.
Wynagrodzenie zmienne nalezy uznal za wartoSciowy
i potrzebny instrument motywujacy kadre zarzadzajaca.
Wazna intencja autorOw tej ustawy jest powigzanie wyna-
grodzen osob zarzadzajacych spotkami z udzialem Skarbu
Pafistwa z faktycznym rozwojem i zwigkszaniem wartoSci
zarzadzanych podmiotow. Warto zaznaczyC, ze przyje-
ty mechanizm stuzy zniwelowaniu zagrozen wykazanych
w teorii agencji, opisujacej roznice zachodzace migdzy
interesem spoiki a interesem menedzera. Konsekwencje
takich sprzecznych interesow wydaja si¢ dos¢ oczywiste,
czemu przyjete regulacje maja zapobiec. Obowiazuja-
cy model nie oznacza pelnego zabezpieczenia interesow
spotek, wymaga bowiem precyzyjnego opracowania celow
zarzadczych przez nadzor wiascicielski i organy nadzoru,
ktorych dzialalno$¢ powinna wigzacé si¢ z profesjonalnym
wykorzystaniem pelnej wiedzy na temat biezacej dziatal-
nosci spotki.
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Wstep

Zmiany przepisow okreslajacych zasady nadzoru wia-
Scicielskiego oraz zasady wynagradzania menedzerow
spotek z udziatem Skarbu Pafistwa wprowadzono pra-
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Abstract

The article presents the significance of the legislative
change of 2016 introducing an additional mechanism for
remunerating managers of companies with State Treas-
ury shareholding. Variable remuneration should be con-
sidered a valuable and necessary instrument motivating
management staff. An important intention of the authors
of this act is to link the remuneration of persons manag-
ing companies with State Treasury shareholding with the
actual development and increase in the value of the man-
aged entities. It is worth noting that the adopted mecha-
nism serves to eliminate the threats indicated in the agency
theory, describing the differences between the interests of
the company and the interests of the manager. The conse-
quences of such conflicting interests seem quite obvious,
which the adopted regulations are intended to prevent.
The current model does not mean full protection of the in-
terests of companies, as it requires precise development of
management goals by corporate supervision and supervi-
sory bodies, whose activities should be associated with the
professional use of full knowledge of the current activities
of the company.

Keywords
variable remuneration; State Treasury companies;
agency theory

wie 9 lat temu. Warto przypomnieé, ze objely one dosé
szeroko swoim zakresem obowigzywania spotki z udzia-
fem Skarbu Pafistwa. Podkre§lano przy tym koniec
okresu zapoczatkowanego przez proces komercjalizacji
i prywatyzacji przedsi¢biorstw pafistwowych, po ktorym
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powinien nastapi€ okres zabiegania o podnoszenie war-
toSci spotek oraz ich rozwdj. Gtownym zamystem usta-
wodawcy stalo si¢ dbanie o interes gtéwnego wlaScicie-
la, jakim jest Skarb Pafistwa. Stad pewnym wyzwaniem
stawianym zaréwno podmiotom sprawujacym nadzor
wtaScicielski nad tymi spotkami, jak i ich organom nad-
zorczym oraz zarzadzajacym, jest osigganie dobrych
wynikow finansowych przy jednoczesnym spelnianiu
kryterium interesu publicznego. Pomimo uplywu cza-
su od wprowadzenia tych zmian, trzeba podkresli¢ ich
warto§¢ w kontekscie znanej od lat 70. teorii agencji.
Wynagrodzenie zmienne nalezy przedstawi¢ jako po-
tencjalnie (przy spelnieniu odpowiednich warunkéw)
skuteczny instrument motywujacy osoby zarzadzajace
spolkami do osiagania pozadanych przez nadzor wia-
Scicielski wynikow.

Wynagrodzenie zmienne w przepisach
uchwalonych w 2016 r.

Wynagrodzenie zmienne wprowadzono wraz z uchwa-
leniem ustawy z 9 czerwca 2016 1. o zasadach ksztaltowa-
nia wynagrodzen os6b kierujacych niektorymi spétkami,
Dz.U. poz. 1202 (dalej jako ustawa) z my$la o spdtkach
z udzialem Skarbu Panstwa, gtéwnie w celu unowo-
cze$nienia przepisow ustawy kominowej (czyli ustawy
z 3 marca 2000 r. o wynagradzaniu osob kierujacych nie-
ktérymi podmiotami prawnymi, Dz.U. Nr 26, poz. 306 ze
zm.), ktdrej instrumenty motywujace menadzeréw tych
spotek byty dos¢ statyczne i nie przystajace do warun-
kow rynkowych. Trzeba tez zaznaczyé, ze obowiazujaca
wezeSniej ustawa kominowa nie obejmowala zakresem
swojej regulacji wszystkich spdtek z udzialem Skarbu
Pafistwa, przyzwalajac de facto na swobode w ustalaniu
wynagrodzen menedzerdw spolek, ktore bezposrednio
nie nalezaly do Skarbu Panstwa. Ponadto obowigzuja-
ca od kilkunastu lat ustawa kominowa okreslafa progi
wynagrodzenia cztonkdéw zarzadoéw spodtek z udziatem
Skarbu Pafistwa w oderwaniu od wynikéw firm. Przewi-
dywata jedynie mozliwo$¢ przyznania uznaniowej nagro-
dy rocznej cztonkowi zarzadu w wysokosci do trzykrotno-
Sci jego wynagrodzenia miesi¢cznego, na umotywowany
wniosek organu nadzorczego. Ustawie tej zarzucano, co
trzeba przypomnie¢, pewna fikcyjno$¢ ograniczen za-
robkow cztonkdw zarzaddw spdlek z udzialem Skarbu
Pafistwa, ktore byly skutecznie omijane (Money.pl 2016;
Bankier.pl 2016). Ograniczenia te nie odnosily si¢ bo-
wiem do osob, ktore zawieraly kontrakty menedzerskie
jako prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza i posiadaly
ubezpieczenie OC w zwiazku z prowadzong dziatalno-
§cia zarzadzania (art. 3 ust. 2 ustawy z 3 marca 2000 r.
o wynagradzaniu osob kierujacych niektérymi podmio-
tami prawnymi). Nie byto takze ograniczen wobec 0s6b
zarzadzajacych spdtkami, w ktérych udziat Skarbu Pan-
stwa nie przekraczal 50%, co w przypadku tzw. spotek
corek i spotek wnuczek nalezacych do spotek z udziatem
Skarbu Panistwa bylo do$¢ czgstym zjawiskiem. Zmiany
wprowadzone w nowej ustawie regulujacej wynagrodze-
nia menedzeréw ogotu spdtek z udziatem Skarbu Pan-
stwa, a takze spotek komunalnych i ich zwigzkéw, mialy

na celu uporzadkowanie tego obszaru wprowadzeniem
jednolitych zasad, odnoszacych si¢ do wigkszej liczby
spolek poprzez nalozenie wymogéw na polityke po-
szczegOlnych spodlek oraz calych grup spdtek.

Ustawa okreSlita bardzo szeroki zakres podmiotowy
swojego obowigzywania wskazujac, ze ma zastosowanie
do podmiotéw reprezentujacych Skarb Pafistwa oraz
do innych podmiotéw uprawnionych do wykonywania
praw udzialowych, ktorymi sa: jednostki samorzadu te-
rytorialnego oraz ich zwiazki, pafistwowe osoby prawne
i komunalne osoby prawne. Jednocze$nie ustawa zobo-
wigzata podmioty uprawnione do wykonywania praw
udzialowych w spétkach (minister wiasciwy do spraw
Skarbu Pafistwa oraz pozostale podmioty) do uchwa-
lenia w spotkach zasad wynagradzania okreSlonych
w ustawie w terminie pozwalajacym na sprawne zastoso-
wanie ustawowej regulacji (art. 21 ustawy). Warto odno-
towac tez, ze precyzyjnie wskazana przez ustawodawce
umowa o $wiadczenie ustug zarzadzania jako forma za-
wierania umowy z cztonkiem zarzadu sp6iki (art. 5 ust. 1
pkt 1 ustawy) stanowi dodatkowy instrument ujednoli-
cenia podstawy zatrudnienia tej kategorii osdb. Przed
wejSciem w zycie omawianej ustawy mozliwy byt wybor
podstawy zatrudnienia zarzadzajacych pomiedzy sto-
sunkiem pracy a cywilnoprawng umowa o $wiadczenie
ustug zarzadzania. Zmiana wprowadzona w omawia-
nej ustawie usankcjonowata ,,nowy model zatrudnienia
czlonkow zarzadu w spotkach kapitatowych o charakte-
rze publicznym oparty na przymusie ich angazowania na
podstawie cywilnoprawnej umowy o $wiadczenie ustug
zarzadzania” (Duraj, 2022, s. 233-234). W ramach tego
modelu ,,cztonek zarzadu musi by¢ powigzany ze spotka
kontraktem cywilnoprawnym i nie moze petnic tej funk-
cji jedynie w oparciu o stosunek organizacyjny, ktory
powstaje z chwilg powotania go w sktad zarzadu spotki”
(Duraj, 2022, s. 235). Tak przyj¢te rozwigzanie nie spo-
tkato si¢ ze znaczaca krytyka, choé trzeba odnotowad
pewne watpliwosci dotyczace odejScia od diugiej tradycji
zapoczatkowanej przez Kodeks handlowy z 1934 1., we-
diug ktérego odwolanie cztonka zarzadu mogto nasta-
pi¢ w kazdej chwili, jednak nie pozbawialo go roszczen
z umowy o prace lub innego stosunku prawnego, ktory
dotyczyt petnienia funkcji cztonka zarzadu. Watpliwosci
te dotycza przede wszystkim pewnego oslabienia sytu-
acji prawnej zarzadzajacych w sytuacji wylaczno$ci umo-
wy cywilnoprawnej, ktéra nie gwarantuje zarzadzajace-
mu takich uprawnien, gdyby posiadat status pracownika
(Florek, 2018, s. 80-81). Jednak decyzja ustawodawcy
wydaje si¢ racjonalna i optymalna zwazywszy na specyfi-
ke funkcji cztonka zarzadu, majacego spora autonomi¢
i niezalezno§¢ przy prowadzeniu spraw spotki, a przy
tym realizujacego wyznaczone mu cele zarzadcze, kto-
rych ,,nieosiggniecie skutkuje surowa odpowiedzialno-
Scia, wlgcznie z mozliwoScig natychmiastowego odwota-
nia ze stanowiska” (Duraj, 2022, s. 235).

W odniesieniu do os6b bedacych cztonkami organéw
zarzadzajacych ustawa wprowadzita dwa sktadniki wyna-
grodzenia, ktére powinny zosta¢ uchwalone przez spoiki
w ramach uchwaly w sprawie zasad ksztaltowania wyna-
grodzen. Cz¢$¢ stata powinna by¢ ustalana z uwzglednie-
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niem skali dziatalnoSci spdtki, w szczeg6lnoSci wartosci
jej aktywdw, osiaganych przychod6w i wielkosci zatrud-
nienia (art. 4 ust. 2 ustawy). Od tych parametréw ustawa
uzaleznia tez wynagrodzenia czlonkdw organu nadzor-
czego (art. 10 ust. 1 ustawy). Natomiast cz¢$¢ zmienna
wynagrodzenia cztonka organu zarzadzajacego, wpro-
wadzona przez ustawe¢ jako novum, bedaca wynagro-
dzeniem uzupetniajagcym za zamknigty rok obrotowy
spolki, zostala uzalezniona od poziomu realizacji celow
zarzadczych. Wynagrodzenie to nie powinno przekro-
czy¢ 50% wynagrodzenia podstawowego (granica ta jest
podniesiona do 100% w przypadku spoéiek publicznych
i spotek z najwyzszymi parametrami wskazanymi w usta-
wie) w poprzednim roku obrotowym (art. 4 ust. 5 usta-
wy). W ustawie wskazano, ze celami zarzadczymi moze
by¢ wzrost zysku netto, poziom produkcji lub sprzedazy,
warto$¢ przychodow, zmniejszenie strat, obnizenie kosz-
tow, realizacja strategii lub planu restrukturyzacji, osia-
gniecie albo zmiana okreSlonych wskaZnikow, realizacja
inwestycji, osiagniecie okre§lonej pozycji rynkowej spot-
ki czy tez realizacja prowadzonej polityki kadrowej wraz
z wzrostem zaangazowania pracownikow (art. 4 ust. 6
ustawy). Cze$¢ zmienna wynagrodzenia menedzera zo-
stala uzalezniona od poziomu realizacji wybranych na
poczatku roku obrotowego celow zarzadczych, ktorych
kryteria powinny by¢, co warto zaakcentowac, obiektyw-
ne i mierzalne. Ustawa zatem podkreSla pewien wymog
racjonalnosci przy okre§laniu kryteriow realizacji celow
zarzadczych, co stanowi¢ ma zabezpieczenie przed ar-
bitralnoscig organdéw oceniajacych osoby zarzadzaja-
ce spotkami. Wynagrodzenie zmienne rozumiane jest
jako uzupetnienie obliczane wediug z gory ustalonych
wyraznych kryteriow zwigzanych z dbaniem o rozwoj
i kondycje spotki, ktérych nie mozna odczytywaé jako
premii uznaniowej, zaleznej od subiektywnej oceny de-
cydentéw. A zatem realizacja wyznaczonych przez organ
nadzorczy spotki konkretnych celéw musi prowadzi¢ do
wyplaty menedzerowi dodatkowego wynagrodzenia,
a jakiekolwiek uznaniowe elementy w rodzaju wymaga-
nej dodatkowo ,,pozytywnej opinii” lub ,,zgody na wy-
plate wynagrodzenia zmiennego” jest niedopuszczalne,
poniewaz nie bedzie zgodne z obowiagzujaca ustawa.
OczywiScie, powaznym wyzwaniem dla kazdego organu
nadzorczego spdiki staje si¢ ustalenie osobom sprawu-
jacym funkcje w zarzadach takich celéw zarzadczych,
ktére beda odzwierciedlaé rzeczywisty rozwdj spotki
lub realizacj¢ odpowiednich dziatan naprawczych. Wy-
znaczanie prorozwojowych celéw (ustawa przewiduje
wymieniony wyzej wachlarz mozliwosci do adekwatnego
wykorzystania przez organ nadzorczy spotki), ktdre sa
odpowiednie i optymalne w danej spotce zalezy w znacz-
nej mierze od jako$ci sprawowanego nadzoru wlasciciel-
skiego. Pelna informacja na temat dziatalnosci spotki
moze by¢ pozyskana i analizowana przez osoby spetnia-
jace wymdg profesjonalizmu, co wydaje si¢ jasnym kry-
terium wyznaczanym osobom zasiadajacym w organach
nadzorczych spoltek.

W uzasadnieniu do rzadowego projektu ustawy, ktory
wplynat do Sejmu w maju 2016 r. wskazano na potrze-
be wprowadzenia elastycznego mechanizmu ustalania
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wynagrodzeni menedzerow spotek z udzialem publicz-
nych podmiotéw oraz na zblizenie tego mechanizmu do
zasad obowigzujacych na rynku. Dotychczasowa usta-
wa kominowa z 2000 r. normowata w zbyt archaiczny
i nieefektywny sposob te sfere, stanowiac ,bariere na
drodze do profesjonalizacji kadr menedzerskich i nad-
zoru w spotkach” (zob. uzasadnienie do projektu ustawy
o zasadach ksztaltowania wynagrodzen osob kierujacych
niektorymi spotkami z projektem aktu wykonawcze-
go, druk nr 514, 10 maja 2016 r., s. 2). Wnioskodawcy
w uzasadnieniu do tego projektu wskazywali, ze wraz
z uporzadkowaniem regulacji odnoszacych si¢ do wy-
nagrodzefn menadzerdw wybranych spdtek i mozliwoscig
lepszego wynagradzania menedzerdw lepiej prosperuja-
cych spotek, nowa ustawa ma wprowadzi¢ system premio-
wania skutecznych menedzer6w, poprzez powigzanie ich
zarobkdw z wynikami spotki oraz osiggnigtymi celami. Ta
kompleksowa zmiana miafa otworzy¢ mozliwo$¢ popra-
wy efektywnosSci zarzadzania spdtkami, poprawy ich wy-
nikéw, a w konsekwencji takze stac si¢ pozytywnym bodz-
cem dla sytuacji pracownikow (uzasadnienie, do projektu
ustawy o zasadach ksztaltowania wynagrodzen osob kie-
rujacych niektoérymi spotkami z projektem aktu wyko-
nawczego, druk nr 514, 10 maja 2016 r., s. 2). Mechanizm
wymuszajacy ustalenie wynagrodzenia osob zarzadzaja-
cych ,,w sposob adekwatny do biezacej sytuacji spdiki, jej
wielkoSci oraz skali prowadzonej dziatalnoSci”, a ponadto
wprowadzajacy ,,mozliwosci premiowania menedzeréw
aktywnych, skutecznie budujacych warto$¢ spoiki”, na
co zwracali uwage autorzy projektu (uzasadnienie, s. 4),
zdecydowanie wskazuje cel ustawodawcy ukierunkowany
na dzialalno$¢ prorozwojowa i konieczno$¢ podnoszenia
wartoSci spotek z udziatem Skarbu Pafistwa.

Teoria agencji i konflikt agencji

Wynagrodzenie zmienne wydaje si¢ waznym instru-
mentem mitygujacym problemy znanej w tematyce
nadzoru korporacyjnego teorii agencji. Teoria ta przed-
stawia wspOlczesne przedsigbiorstwo jako organizacjg
regulowang wewnatrz kontraktami mi¢dzy poszczegdl-
nymi uczestnikami, okreslajgcymi wzajemne uprawnie-
nia i obowiazki (Aluchna, 2011, s. 56-57; Jensen, Mec-
kling, 1976, s. 307-308). W tej organizacji zaangazowane
osoby (wlasciciele, wiaSciciele-menedzerowie, mene-
dzerowie) moga mie¢ rozne interesy indywidualne, ale
takze nierowny czy opdzniony dostep do istotnych infor-
macji (np. menedzer wzgledem wlasciciela lub wtasci-
ciel pelniacy jednocze$nie funkcje menedzera wzgledem
wspoOlwlasciciela). Analiza wystepujacych w przedsig-
biorstwie relacji migdzy wilaScicielami (pryncypalami)
a menedzerami (agentami), ktore ukazujg rozne intere-
sy, prowadzi do wnioskéw okres§lanych mianem konflik-
tu agencji, bedacego zagrozeniem interesow pryncypata
(Weber-Elzanowska, 2017, s. 24-25). Konflikt ten wyda-
je si¢ nieunikniony z uwagi na zalozenie, co podkresla
si¢ w teorii agencji, ze w naturze czlowieka wystepuje
dazenie do maksymalizacji wlasnej uzytecznosci, czyli
powickszania swojego dobrobytu, przy jak najmniej-
szym wlasnym zaangazowaniu (Urbanek, 2005, s. 49;
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Weber-Elzanowska, 2017, s. 25). Takie podejscie, choé¢
racjonalne ekonomicznie z punktu widzenia menedzera,
staje si¢ problemem dla realizacji interesu wtasciciela,
ktéremu nie moga stuzy¢é zachowania oportunistyczne
osoby zarzadzajacej przedsigbiorstwem. Te problema-
tyczne zachowania wynikajg przede wszystkim z natury
ludzkiej oraz z warunkow dziatania w okre$lonym czasie
(Aluchna, 2011, s. 57).

W literaturze charakteryzujacej teori¢ agencji wska-
zuje si¢, ze zachowania oportunistyczne menedzer6w
moga sprowadzaé si¢ do ukrywania dziatan (hidden
action), ukrywania informacji (hidden information)
i ukrywania zamierzen (hidden intention). W zrozu-
mieniu Zrddel konfliktu agencji migedzy witascicielem
a menedzerem, wyrdzni¢ nalezy trzy problemy odzwier-
ciedlajace naturalng rozbiezno$¢: (1) problem podjecia
dziatania (choice of effort), (2) problem réznego nara-
zenia na ryzyko (differential risk exposure), (3) problem
roznych horyzontéw dzialania (differential horizons).
W pierwszym przypadku menadzer w sposob naturalny
ogranicza swoje zaangazowanie (wkladajac w zarzadza-
nie jak najmniej wysitku), jednak zwigkszajac je, czego
jest $wiadomy, przyczynia si¢ do zwickszenia wartosci
przedsigbiorstwa. Istotg opisanego problemu jest ocena
menedzera co do oplacalno$ci podejmowania poszcze-
gOlnych dziatan zarzadczych. W drugim przypadku wia-
Sciciel/udziatowiec moze poprzez dywersyfikacje swoich
inwestycji mitygowaé ryzyko zwigzane z prowadzeniem
dziatalnodci gospodarczej. Natomiast menedzer, skon-
centrowany na zarzadzanym przez siebie przedsi¢bior-
stwie, angazuje w nim cato$¢ swoich zasobow, co w kon-
sekwencji przekfada si¢ na inng reakcje wobec dziataf
o podwyzszonym ryzyku. W trzecim przypadku podkre-
§lona jest réznica horyzontéw dziatania miedzy mene-
dzerem (zaktadany okres jego pracy) a wtascicielem/
udzialowcem (zalozenia co do zyskow przedsigbiorstwa
moga by¢ czasowo nieograniczone). Prowadzi to do
wniosku do$¢ oczywistego, ze menedzerowie bardziej
koncentruja si¢ na zyskach przedsi¢biorstwa w blizszej
perspektywie czasowej, przy jednoczesnej tendencji do
nie przywigzywania wickszej wagi do zwickszania war-
tosci przedsigbiorstwa w dalszej perspektywie (Aluchna,
2011, s. 57-59; Oplustil, 2010, s. 20-24).

Swiadomosé powyzszych probleméw, ktére moga wy-
stapi¢ przy zarzadzaniu przedsigbiorstwem, prowadzi
do potrzeby optymalnego konstruowania kontraktow
zawieranych z menedzerami. Przy ustalaniu tresci tych
kontraktéw zawsze uwzglednia si¢ tzw. koszty agencji
(agency costs), ktore s3 przedmiotem analizy w oma-
wianej teorii (Jensen, Meckling, 1976, s. 308-310) i za-
wieraja koszty budowy kontraktow, koszty transakcyjne,
koszty moralnego ryzyka, a takze koszty monitorowania
dziatafi zarzadzajacego (Aluchna, 2011, s. 59). Kontrak-
ty uwzgledniajace powyzsze koszty i zarysowane przez
teori¢ agencji problemy powinny zawiera¢ takie mecha-
nizmy motywujace menedzera, by w efekcie zminimali-
zowac ryzyko zwigzane z tzw. konfliktem agencji. A za-
tem celem w relacji ksztaltowanej migdzy wtascicielem/
udzialowcem a menedzerem jest Sciste powigzanie dzia-
tan zarzadzajacego z interesem wiascicieli (Aluchna,

2011, s. 59). Teoria agencji, ktora bardziej odnosi si¢ do
amerykanskiej problematyki nadzoru korporacyjnego,
akcentujac role wtlasciciela czy interesu akcjonariuszy,
w odrdznieniu od europejskiej perspektywy, w ktorej
organy spoOlek reprezentujg interes spodtek, zgodnie
z prawem i kulturg governance (Lis & Sterniczuk, 2005,
s. 45), wydaje si¢ pomimo to interesujaca do zestawie-
nia argumentéw potrzebnych do sformalizowanego
motywowania menedzerdw i mitygowania ryzyk wyzej
przedstawionych. Do najwazniejszych czynnikoéw wpty-
wajacych na t¢ pozytywng motywacje nalezy mozliwosé
otrzymania przez menedzera akcji czy udziatow w spot-
ce, co naturalnie prowadzi do grona wspoiwtascicieli
i niweluje konflikt agencji (Rudolf, Janusz, Stos, Urba-
nek, 2002, s. 134, 139). Drugim instrumentem motywu-
jacym jest, poza odpowiednim (z uwzglednieniem war-
tosci rynkowej) wynagrodzeniem stalym, wynagrodzenie
zmienne, ktore powinno by¢ wynikiem osiagni¢cia przez
menedzera odpowiednio wyznaczonych i zrdznicowa-
nych celéw, tzw. KPI — Key Performance Indicator.
Model ten zaktada motywacje menedzeréw do dziatania
na rzecz zwigkszania warto$ci spotki lub osiggania poza-
danego zysku operacyjnego (Oplustil, 2010, s. 45, 417).

Wynagrodzenie zmienne — instrument
motywacji przy profesjonalnym nadzorze

Polski ustawodawca w odpowiedzi na ryzyka zwigza-
ne z teorig agencji nie zdecydowal si¢ na wynagradzanie
dobrych zarzadzajacych przekazaniem udziatow lub ak-
cji. Ten instrument wigzalby najbardziej skutecznie in-
teresy menedzerow i zarzadzane przez nich spotki (Ru-
dolf, Janusz, Stos, Urbanek, 2002, s. 165). Pomini¢cie
tego mechanizmu jest zrozumiale w kontekscie zmian
ustawowych w 2016 r., dotyczacych nadzoru wtasciciel-
skiego. Towarzyszyty im deklaracje eksponujace dbalosé
o zachowanie majatku Skarbu Pafistwa i powigkszanie
jego wartoSci, akcentowane przy uchwaleniu ustawy
z 16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzadzania mieniem
panstwowym, tekst jedn. Dz.U. z 2024 r., poz. 125 ze zm.
(uzasadnienie projektu ustawy o zasadach zarzadzania
mieniem panstwowym z projektami aktéw wykonaw-
czych, druk nr 1053, 24 listopada 2016 r., s. 1). Ustawie
tej przySwiecalo zalozenie, ze po okresie transforma-
cji ustrojowej, podczas ktdrej obowigzywaly regulacje
prawne wspierajace proces komercjalizacji i prywaty-
zacji, ,panstwo dziatajac w sferze dominium powinno
gtowny akcent potozy¢ na efektywne gospodarowanie
posiadanym mieniem w celu budowania jego trwafej
wartoSci, a takze na jego zabezpieczenie przed mozliwy-
mi naduzyciami, tak aby mogto ono stuzy¢ réwniez przy-
sztym pokoleniom” (uzasadnienie projektu ustawy o za-
sadach zarzadzania mieniem pafstwowym z projektami
aktéw wykonawczych, druk nr 1053, 24 listopada 2016 1.,
s. 1). Ustawodawca otworzyl natomiast mozliwo$¢ na-
gradzania osOb zarzadzajacych, realizujacych wyzna-
czone wezesniej cele, wynagrodzeniem zmiennym jako
instrumentem motywujacym, wskazywanym rowniez
przy tematyce niwelowania ryzyk wobec problemoéw opi-
sywanych przy teorii agencji. Wskazujac jednak na fakt
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zamrozenia podstawy wynagrodzen stalych tych osdb,
ktora od kilku lat poprzez ustawy budzetowe utrzyma-
no na poziomie IV kwartatu 2016 r. (przecigtne Srednie
wynagrodzenie w sektorze przedsigbiorstw bez wyptat
nagrod z zysku wyniosto wtedy 4403,78 zt), trzeba przy-
znaé, ze wynagrodzenie zmienne stanowi powazng mo-
tywacje przy jednoczesnym stopniowym, z kazdym kolej-
nym rokiem, ograniczaniu wynagrodzenia zasadniczego.
Przy tym ograniczeniu dochodzi zatem do realnego
zmniejszania wynagrodzefi menedzeréw (w IV kwarta-
le 2024 r. przecietne Srednie wynagrodzenie w sektorze
przedsi¢biorstw bez wyplat nagréd z zysku wyniosto
8548,85 zt). Jest to wynik $wiadomej decyzji ustawodaw-
cy, ktéry po wprowadzeniu regulacji majacych na celu
motywacj¢ menedzeréw spotek z udziatem Skarbu Pan-
stwa, w nastepnej kolejnosci zdaje si¢ stopniowo te moty-
wacje ogranicza. Ta praktyczna niekonsekwencja moze
kolidowa¢ z zapewnieniami towarzyszacymi uchwa-
leniu ustawy, wedtug ktorych nalezy zabiega¢ o profesjo-
nalnych menedzeréw bedacych ,,mozliwie najlepszymi
specjalistami dostgpnymi na rynku”, w czym pomoc po-
winny wynagrodzenia odpowiadajace ich kwalifikacjom
(uzasadnienie do projektu ustawy o zasadach ksztalto-
wania wynagrodzen osob kierujacych niektorymi spol-
kami z projektem aktu wykonawczego, druk nr 514,
10 maja 2016 r., s. 2). Pozostaje to jednak w gestii tzw.
woli politycznej rzadzacych, do ktorych nalezy m.in. de-
cydowanie o tresci kolejnych corocznych ustaw budze-
towych i okolobudzetowych (por. art. 1 ustawy z 21 li-
stopada 2024 r. o szczegdlnych rozwiagzaniach stuzacych
realizacji ustawy budzetowej na rok 2025, Dz.U. poz.
1925), w ktorych powyzsze ograniczenia moga wystapic.

Warunkiem sine qua non ustalania celéw zarzadczych
(KPI), a w dalszej konsekwencji dobrego wykorzystania
dla dobra spofek instrumentu wynagrodzen zmiennych,
jest profesjonalny nadzor wiascicielski i petna wiedza
na temat aktualnej kondycji spotki. Rowniez organy
nadzorcze spotki powinny charakteryzowaé si¢ profe-
sjonalizmem, a takze kompetencjami wymaganymi do
uzyskania odpowiednich informacji na temat spoiki,
czego efektem powinna by¢ rzetelna ocena organu za-
rzadzajacego. Profesjonalizm powinien zatem okreslaé
sposob funkcjonowania i kadre urzeddéw wykonujacych
funkcje wiadcicielskie (obecnie przede wszystkim Mi-
nisterstwo Aktywow Panstwowych) oraz spotek domi-
nujacych w grupach kapitalowych nalezacych do Skar-
bu Pafistwa. W naste¢pnej kolejnosci nalezy podkreslic
odpowiedni dobor os6b pelnigcych funkcje w organach
nadzorczych. W literaturze przedmiotu podkreSla si¢
znaczenie niezaleznych czlonkéw rad nadzorczych
jako wzmocnienie fachowosci organéw, w sktad kto-
rych wchodza, przy jednoczesnym braku zaleznosci od
wigkszo$ciowych udziatowcow i ,,silnych” menedzeréw
(Weber-Elzanowska, 2017, s. 216-225; Oplustil, 2020,
s. 432-447). Przyjecie podziatu cztonkdéw rad nadzor-
czych na zaleznych (np. od spotki dominujacej czy od
ministra) oraz niezaleznych ki6citoby si¢ z obowiazuja-
cymi przepisami Kodeksu spotek handlowych (osoby te
powinny kierowac si¢ interesem spoiki), jednak szereg
pozadanych cech wynikajacych z tego postulatu (bez-
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stronnoS$¢, obiektywizm, przymioty osobiste) wigze si¢
ze ,,zdolnoScig danej osoby do niezaleznego osadu spraw
spotki” (Oplustil, 2020, s. 434). Mozna zatem stwierdzic,
ze wymogi stawiane czlonkom rad nadzorczych, poza
wymogami formalnymi okre§lonymi przez przepisy
prawne, powinny uwzgledniac takze ich pozostate kom-
petencje. W stron¢ takiego modelu zamierza podazaé
Ministerstwo Aktywdow Pafstwowych, ktore pracuje od
ponad roku nad Kodeksem Dobrych Praktyk Nadzoru
Wiascicielskiego (MAP, 2024), wskazujacym m.in. po-
trzebe ksztaltowania skfadu rady nadzorczej ,,w spo-
sOb zapewniajacy merytoryczny i biezacy nadzor nad
spotka” (KDPNW, 2024, pkt 2.2.2) oraz okreSlajacym
kryteria oceny pracy rady nadzorczej (KDPNW, 2024,
pkt 1.5.3 oraz zalacznik nr 2). Uwagi i komentarze zgto-
szone w ramach konsultacji publicznych nad proponowa-
nym dokumentem (Uwagi do KDPNW, 2024) wskazuja
na pozytywne zainteresowanie nim i potrzeb¢ podnosze-
nia poziomu w realizacji nadzoru wilascicielskiego wo-
bec spdtek z udzialem Skarbu Pafistwa. Bardzo dobrym
przyktadem ukazujacym rzeczowe zaangazowanie tych
konsultacji jest nastepujace stwierdzenie (odnoszace si¢
do wspomnianego wyzej pkt 1.5.3): ,,Ocena czlonkéw
rady nadzorczej powinna uwzglednia¢, w jakim stop-
niu dany czlonek zrealizowal zaktadane cele zwigzane
z jego kompetencjami i doS§wiadczeniem, dla ktérych
zostal zrekrutowany. W szczegolnosci nalezy ocenic, czy
czlonek rady wnidst oczekiwang warto$¢ do funkcjono-
wania rady, a jego wktad przyczynit si¢ do osiagnigcia
celow strategicznych spdtki.” (Uwagi do KDPNW, 2024,
poz. 37 pkt 1). Z pewnoscig wysokie kryteria stawiane
osobom sprawujacym funkcje zwigzane z nadzorem
wiadcicielskim, a do tego odpowiednie wymagania do-
tyczace sprawowania tego nadzoru, powinny podnie$¢
poziom tego obszaru, bardzo waznego dla dziafalno-
Sci spotek z udzialem Skarbu Pafistwa, ktory wyznacza
istotne ramy organom zarzadzajacym tymi spdtkami.
Tylko wtedy mozna sprawowaé nadzor w oparciu o pel-
na wiedz¢ o spdlce, a w konsekwencji dokonywac trafng
oceng¢ zarzadzajacych nig menedzerdw.

Podsumowanie

Wynagrodzenie zmienne, wprowadzone przez pol-
skiego ustawodawce w 2016 r., wydaje si¢ pozytywna
odpowiedzig na wyzwania zwigzane z efektywnym za-
rzadzaniem spotkami z udzialem Skarbu Pafistwa. Me-
nedzerowie tych spotek powinni realizowac cele, ktore
odzwierciedlaja rozwdj 1 wzrost wartosci zarzadzanych
podmiotéw. Poza zwyklym wynagrodzeniem sg potrzeb-
ne instrumenty motywujace zarzadzajacych spdtkami,
ktoére stanowig zabezpieczenie przed pasywng postawa.
Nie wystarcza bowiem sankcja w postaci mozliwosci od-
wolania cztonka zarzadu, ktdry nie realizuje pozadanych
celow, ale takze potrzebne sg pozytywne bodzZce. Gtow-
ne problemy ilustrujace pasywng postawe menedzerow
trafnie wskazuje teoria agencji. Przyczyny zarysowane-
go wyzej konfliktu agencji leza w konflikcie intereséw
migdzy zarzadzajacymi a ich mocodawcami, ktory moze
zosta zniwelowany poprzez pozytywne instrumenty

52 PRACA | ZABEZPIECZENIE SPOLECZNE/LABOUR AND SOCIAL SECURITY JOURNAL ISSN 0032-6186



t. LXVI, nr 11/2025 DOI 10.33226/0032-6186.2025.11.7

motywacyjne, do ktorych zalicza si¢ wynagrodzenie
zmienne. Jednak skuteczno$¢ tego instrumentu zalezy
od odpowiedniej, adekwatnej w konteksScie warunkow
rynkowych, stawki wynagrodzenia, a ponadto od dobrze
sprawowanego nadzoru wlascicielskiego. Ten ostat-
ni warunek, ktory wigze si¢ z odpowiednim doborem
kadr w radach nadzorczych i jednostkach organizacyj-
nych wykonujacych czynnoSci nadzorcze, jest niezbedny
przy profesjonalnym nadzorze wtascicielskim opartym
na pelnej i aktualnej wiedzy na temat nadzorowanych

spotek. Obowigzujace w tym obszarze przepisy prawne
stanowig podstawe dla ksztattowania dobrych praktyk
i jednoczesnego podnoszenia poziomu w zarzadza-
niu i nadzorowaniu omawianych spotek. Zapowiadany
przez Ministerstwo Aktywow Pafistwowych Kodeks Do-
brych Praktyk Nadzoru Wtascicielskiego powinien by¢
pozytywna odpowiedzig na t¢ potrzebg jako narzedzie
pomocne w realizacji glownych zatozen wskazanej wyzej
ustawy oraz obowigzujacych zasad zarzadzania mieniem
panstwowym.
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