Spis tresci

B HITTOWR s e o TS i e sommsmtesmenmsssenssss s

VYKAZ SKEOEOW .....oooimniiiiitiinnciicrccnmenrnnencesesetnessass s esssnssssssssssssssssssnssnsssasns

Vykaz literatury

Vykaz orzecznictwa

ozdziat 1. Spétka Skarbu Panstwa wobec postulatu efektywnosci .............
S L. UWAGE WSLEPNE w.ouuiviiverieieeiincrineiscesenies e cseensassssssssssssensersisasssessanes
§ 2. Ingerencja panstwa W gospodarke ..........c.cereonearernrenien.
L Instrumenty ingerencji panstwa w gospodarke .........ccccoeervennae.
II. Aksjologiczne uwarunkowania ingerencji pafistwa
W OSPOAATKE ..iiiinniiiiiiricceecrcerenciseirscseees s es s ssrs s srens
1. Ekonomiczne uwarunkowania ingerencji panistwa
W BOSPOUATKE ..cveiirctccicircirer e aesraes
$ 3. Efektywno$¢ panstwa w roli przedsiebiorcy ......coooeeionivionsrcnncnnne,
L. Pojecie przedsi¢biorstwa publiczZnego .......coocovevvevcrnrnrvsesrreinnn
IL. Pojecie efektywnosci ekonomicznej ..o.cevececneccvnssionsriinrionnenans
III. Nizsza efektywno$¢ przedsiebiorstwa publicznego w $wietle
JEBO CELOW .ottt ab st res
IV. Nizsza efektywnosé przedsu;bxorstwa publlcznego w swietle
teorii ekonomicznych ...
1. Nurt nowej ekonomii instytucjonalne;j .
A. Teoria praw wlasno$ci
B. Teoria agendji ........ ..
C. Teoria wyboru pubhcznego ..................................
D. Koncepcja migkkich ograniczen budzetowych ..
2. Krytyka przedstawionych teorii ....cocccrrcrrerreirnrnnn.
§ 4. Spotka Skarbu Panistwa jako przedsigbiorstwo publiczne ...
L Pojecie spotki Skarbu Panstwa ........cooccocevecnecrvcinnnne.
II. Zrédha nizszej efektywnosci spotki Skarbu Panfstwa ..............
§ 5. WIHOSKI covuoveiiiisiictcnircee i enssesscivne s sresesesessss st ssss s b sasessens
ozdzial I1. Strategie prawne ograniczania ryzyka nizszej efektywnosci
spolek SKarbu Panstwa ... s sens
5 L. LA WSEEPIE o pmersmmeromsm s s s s SR G

11
13
13
15

18

19
19
21
24
29
32
33
35
35
36
36

39
39

VI



Spis tresci

§ 2. Instrumenty panstwa stuzace zwigkszeniu efektywnosci

przedsigbiorstw publicZnych ...
L. Strategia Regulacji ..oviiiimeiimeesininnioiiiensienses s
II. Strategia PrywatyZacji ..o
§ 3. Realizacja strategii prywatyzacji w PolSce ..o.imnnnrinicnscrnscinincnens
I. Zarys procesu prywatyZacyjnego ..cocecmcmminmesisssmiinimissinsnisses

II. Znaczenie prywatyzacji przez rynek gieldowy dla polskiego
PrOCESU PIYWALYZACYJNICEO .vvrevrsinesisissasssssssssssssssasssssesssrssensssesses

§ 4. Bariery prywatyZacCyjne ..ot
L. Uwagi 0g0Ine s sy s o

II. Bariera administracyjna ...

L. Bariera fINanSOWa ....cc.vcccnriniimnnsinsenssssensisssessssssssssesssasssssncs

1V. Bariera polityCZna ...cocveieeieeininsisininsissisisssiserscensiscassinssssonis

1. Legitymacja konstytucyjna funkcjonowania spotek Skarbu

PafiStWi, ssussmmmsmsmmmumimramess s sve s o ceesssos

2. Motywy aksjologiczne ...

3. Akceptacja SPOLeCZNG ....ooevervrivenninnriisnssin e

S 5 WWITLOSKL «rvvenespmoosonms msensenss 5404580503 400 A RSO TR S SRy Ve

Rozdzial 111. Spétka Skarbu Panstwa na rynku kapitalowym ........ccocencees
§ 1. UWAGl WSIEPIIE ettt st rasnes
§ 2. Rynek kapitatowy jako instrument przetamania barier

PIYWAtYZaCyJNYCh .ottt
1. Pojecie rynku kapitalowego ...,
I1. Istota Malej PrywatyZacji .cocvccmiimnsiminiinsisnsinsisessississssssssesenes
§ 3. Instrumenty zwigkszenia akceptacji spolecznej prywatyzacji ............
§ 4. Instrumenty zachowania kontroli Skarbu Pafistwa .......cccoceeee.
. Wickszosciowy udzial w kapitale zaktadowym .
II. Akcje uprzywilejowane ......evinonnisnscrseinnns
II1. Mechanizm Kontroli Korporacyjnej ..o
1. Charakterystyka prawna ..o
2. Mechanizm Kontroli Korporacyjnej w $wietle zasady
réwnego traktowania akcjonariuszy oraz zasady
ProOpOrcjonalnosCi .o
3. Mechanizm Kontroli Korporacyjnej w $wietle
problematyki ztotej akcji oo
A. Pojecie ztotej akcji Skarbu Panstwa .........ccoeneenecriecenn:
B. Zlota akcja a swobody rynku wewnetrznego UE .........
§ 5. Zrodha instytucji prawa rynku Kapitalowego .....ceeonnniensciseniinens
1. Pojecie instytucji prawa rynku kapitafowego ...c..ccouevninrcennces

VIII

40
40
43
45
45

50
51
51
51
52
54

54
61
65
70

73
73

73
73
75
79
81
81
81
82
82



Spis tresci

II. Prawo tWarde .........veioensssssesesessssses
1. Prawo migkkie ....ocooiriicieininiececiccrecnecrencnns

1. Rodzaje zrodet prawa miekkiego .....ovueeriecieeieinicieei,

2. Normatywnos$¢ prawa migkkiego ...coiviviiivueninnn.

3. Przestrzeganie prawa miekkiego ......ccourvuvmncicinincncnnnns

§ 6. WIHOSKL coveeviiiericererrerierisinsesansne e seesce e s ses s sessessassassssnesannsas

Rozdzial IV. Wplyw struktury wlascicielskiej spotki Skarbu Panstwa

T8 JEJ CECKEYWINOSE ...vovononsnnsesmn it stisssiosiissomsissmass s o s e As S A PHARES

§ 1. Uwagi wstgpne ..........
§ 2. Pojecie interesu spolki . .

L. Problemy definicyjne ....orincncrcrncrneinesiiseesensnecsennns

II. Istota spotki kapitalowej ..,

ITI. Problem amtonomil .veuissammsmes sy

IV: Problem interesariuszy: . swsasmsmmmrasmnwss
§ 3. Interes spolki Skarbu Paistwa ...
I. Charakter Skarbu Panstwa jako osoby prawnej ...........

II. Determinanty interesu Skarbu Paristwa jako wspolnika spotki
KapitaloWe) ..o s

L. Konkretyzacja interesu publicznego .......covvvervineienns

L. Uwagl ogoIne: ... immmmmampnsasmmmms

2. Interes publiczny a interes spotki Skarbu Panistwa

§ 4. Redefinicja interesu spotki Skarbu Panstwa wskutek Malej

PEYWALYZACT covvivvireireimirninimimin st ssbessesssssssssisssasons
L. Determinanty redefinicji .occcvioimneceenececnsnsnaeisnisennns
[1. Granice treéci interesu Skarbu Panstwa w $wietle Malej

PIyWatyZacjl ccvvviveieeieceenseniinnicnisrenssissnsssissis s ssesseisessnnes

III. Wplyw redefinicji interesu sp6tki Skarbu Panstwa na jej

efektywnosé
4§55, WIGSKT pivvsesisvmammimmssosmsiissresmvssssmisesssomieisivworsesss sisssen

Rozdzial V. Wplyw zasady powszechnego i réownego dost¢pu do

informacji na efektywnosc spotki Skarbu Panstwa ...

S 1. UWagi WSEEPIIE ..crrieireirieniteniisisseisansssasses s sesssssasnessasaas
§ 2. Zasada powszechnego i réwnego dost¢pu inwestoréw do

INFOTMACHT wevvrirceeircr s

L. Zjawisko asymetrii informacyjnej .....cocoooveeeeneneiis

II. Niwelowanie asymetrii informacyjnej .......cccocuvinenn.

§ 3. Obowigzki informacyjne .....ccorevnvnsinnninissnens

L Uwagi 080INe ..o

II. Rodzaje i tre§¢ obowiazkéw informacyjnych ...,

1. Obowiazek prospektowy .....c.viiiinivnrinirecanes
2. Obowiazek upublicznienia raportéw okresowych

104
105
105
108
112
122

125
125
126
126
128
130
134
139
139

140
142
142
144

146
146

150

155
156

159
159

160
160
161
167
167
168
168
171

IX



Spis tresci

Obowiazek upublicznienia informacji poufnej ......coveriennne
Obowigzek upublicznienia raportéw biezacych ...,
Obowiazki informacyjne wynikajace z Dobrych Praktyk ...
Obowiazki informacyjne wynikajace z regulacji spotki
publiczrie] 'w KSH. s
III. Sankcje za naruszenie obowiazkéw informacyjnych .
Ly TIwaph @BOLHE: s sismssmmmssmomsssrmssan s sassssss osrisssssnes
Sankcje cywilne
Sankcje administracyjne ...,
Sankeje Karne sosasusmmrsmsmmsmemansasoaissor
. Sankeje mIERKIE™ .. stz s
§4. Wplyw obowigzkow informacyjnych i sankcji za ich naruszenie
na efektywnosé spolek Skarbu Panstwa ....cc.cceeeicsinssiiinnianiennns
I. Uwagi ogolne ......oovvivmvrimnrecriniennas
II. Funkcja informacyjna ....
III. Funkcja 0rganizacyjna ...
IV. Funkcja MOLYWACYIINL . st oo
§ 5. Whioskl sucummsmmmemesamsmmmmuns s am s sva
Rozdzial V1. Wplyw organizacji pracy organéw spolki i zasady
odpowiedzialnosci ich cztonkéw na efektywnos¢ spolki Skarbu
PATISEWEL ...noesronnonssnsnansssssnsedd 0o B S R S P R TS
R R O e T 1) (L L m—
$ 2. Rada nadzorcza jako kluczowe ogniwo lfadu korporacyjnego spotki
GIEIAOWE] oottt bbb s s
§ 3. Niezalezni cztonkowie rady nadzorczej .
L. Regulacja s
Tl FunRED s saramsmmsmmors a it osmarsas
L. Wplyw na efektywnos¢ spétek Skarbu Panstwa ....ocivvrvrerinns
§ 4. Komitety rady nadzZorczej ..oeiiiiiiiininiisisisssisissssiseisecsssiens
L. Regulacja i funkcje oo
II. Rodzaje komitetoéw rady nadzorczej ....uvcorrirensiciisnierenns
1. Komitet audYtU . sssssssonses
2. Komitet nominacji ......
3. Komitet wynagrodze ........oeeicsisiieeinnene
[II. Wplyw na efektywnoéc spolek Skarbu Panstwa .......
§ 5. Obowigzek tworzenia systeméw i funkcji wewngtrznych ..................
I Regulacja i funkeje ...cveceinreniinniieiseeesie e sssneens
II. Wplyw na efektywno$¢ spolek Skarbu Padstwa .o,
§ 6. Reprezentacja zarzadu i rady nadzorczej na walnym zgromadzeniu
I. Regulagja i fUnKE® oo s mrsonsssorssesass
1. Wplyw na efektywnos¢ spotek Skarbu Panstwa

nA s W

o0

173
180
181

184
186
186
187
195
198
200

201
201
201
202
206
210

213
213

214
216
216
219
222
225
225
227
227
229
231
232
235
235
236
237
237
238



Spis tresci

§ 7. Odpowiedzialnoé¢ menedzeréw za szkodg wyrzadzona spélce ........
L. Podwyzszony standard nalezytej starannoéci menedzerow

spotki, gieldowe] cemanssamsmnsmeamsnmmsn s

11. Wplyw na efektywnos¢ spétek Skarbu Panstwa ......ovivneencen.

§ 8. WIHHOSKI ettt s st ssssnecs

Lozdzial VII. Wplyw uczestnikow rynku kapitalowego na efektywnosé
spolek: Skarbu Pafistwa coussssmmmsnsmmusnnsme s
§ 1. ‘Uwagi WSEPNE s s osssssssoossios
§ 2. Uczestnicy rynku kapitalowego ...

L. Pojecie uczestnika rynku kapitatowego .........
II. Typologia uczestnikéw rynku kapitatowego .
§ 3. Instytucjonalni uczestnicy rynku kapitalowego .....
I. Komisja Nadzoru FInansowego ...
1. Charakterystyka ......coovinirvrererrrinrieennnns
2. Funkgje . semsnnensn s e FEERRR SRR
3. Wplyw na efektywnos¢ spolek Skarbu Panstwa .........c.cce.u..
II. Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. ..occeirnieece.
1. Charakterystyka ..o
2. PURKCIE ..vormmansonsmnssssnnsssssaiinsiisisisiaisisissississiinsmmssssosans
3. Wplyw na efektywnosc spotek Skarbu Panstwa ...
[1I. Gielda Papieréw Wartoéciowych S.A. ...cccccveernrennn.
1. Charakterystyka ... ssississ s
2. FUDKGE ittt s ssissseians
A. Funkcja reglamentacyjna ...
B. Funkcja wyceny ...
C. Funkcja Wymiany ...,
3. Wplyw na efektywnosé spélek Skarbu Panstwa ...
§ 4. Profesjonalni uczestnicy rynku kapitalowego .......cccoouveninnns
I Firmy InWeStYCYIIE cuuerssmsmsssisvssssinsrossassssassssansaressassssssassosissss
1. Charakterystyka s
2. FUDKGIE o esesses s sians
3. Wplyw na efektywnos¢ spétek Skarbu Panstwa ........c........
L e o) o T ——
L *CharallerSti suusimaimmamsmimsmssa o
2. FUDKCE it
3. Wplyw na efektywno$¢ spétek Skarbu Paristwa ...
1il. Podmioty pelnigce funkcje doradcze v
1. Charakterystyka i funkcje
2. Wplyw na efektywnos¢ spélek Skarbu Panstwa ...............
IV, ADALEYCY wvvrieiceiirnisrinssiississsrs st ess s sss s bes b ess st ssssnssnssses
1, Charakterystyka cossassmmsasmmmmmasaasmmises

239

239
243
245

249
249
249
249
250
253
253
253
256
258
262
262
263
266
269
269
271
271
273
275
277
282
282
282
284
286
294
294
296
298
302
302
303
306
306

XI



Spis tresci

2.
3.

BIITIRETE 1reuosnsessssssssssanse isd 0008000 RS oo e S L NSRS
Wplyw na efektywnoéé spolek Skarbu Panstwa .....coovveeeee.

§ 5. Problem dysfunkcjonalnosci uczestnikow rynku gieldowego ............

§ 6. Wnioski

Zakonczenie .......

Indeks rzeczowy

XII

308
309
311
313
317

329



