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ROLA NADZORU KORPORACYJNEGO W SYTUACJI
LIKWIDACJI LUB ZAGROZENIA LIKWIDACJA
PRZEDSIEBIORSTWA

Grzegorz Wojtkowiak'

1. Wstep

Literatura, codzienna prasa, Internet i inne media sa ogromna baza wiedzy
i informacji z zakresu sprawnego zarzadzania przedsigbiorstwami. Jednoczesnie
warunki gospodarowania na wolnym rynku, mimo posiadania najlepszej wiedzy,
nie gwarantuja osiagania sukcesu i powoduja, ze czg¢§¢ podmiotdw, zamiast
rozwazac kolejne inwestycje, musi walczy¢ o swoje przetrwanie lub rozwazaé
likwidacje.

Zagrozenie likwidacja zwiazane jest sytuacja ekonomiczna danego
przedsigbiorstwa, nie musi to by¢ jednak niewyptacalno$¢. Zagrozenie upadtoscia
(awigce sytuacja, w ktorej podmiot trwale zaprzestaje ptacenia swoich zobowiazan
lub jego majatek nie starcza na pokrycie zobowiazan) jest tylko jedna z przyczyn
pozniejszej likwidacji przedsigbiorstwa. Niektore podmioty moga albo wypehic
swoje role gospodarcze (przewiduje to wowczas umowa spotki?), nie speniaé
oczekiwan wiascicieli czy tez utraci¢ zrodla osiagania dochodu i, mimo
niespelniania przestanek ogloszenia upadtosci, znajduja si¢ w sytuacji zagrozenia
likwidacja’. Podobnie sami wtasciciele moga podja¢ decyzje o likwidacji danego
przedsigbiorstwa inaczej alokujac swoje zasoby, rozwijajac inna konkurencyjna
dziatalno$¢ czy tez dazac do zakonczenia wspotpracy z dotychczasowymi
wspolnikami*.

Tak jak rézne sa przyczyny zakonczenia dziatalno$ci, tak rozne sa

! * Uniwersytet Ekonomiczny w Poznaniu.

2 J. Otola, Likwidacja spétki z o.0., Dom Wydawniczy ,,Ostoja”, Krakow 2001, s. 37-38.

3 W artykule celowo pominigto sytuacje zwiazane z przyczynami ogloszenia upadtosci
wynikajacymi z decyzji sadu, upadtosci lub $mierci wspdlnika.

4 Por. A. Piecko-Mazurek, Likwidacja spotek kapitatowych, Diffin, Warszawa 2000, s. 16-26.
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procedury zwiazane z likwidacja przedsigbiorstwa i zadania stawiane przed
przedsigbiorcami. W sytuacji ogloszenia upadlo$cia moze to by¢ likwidacja
prowadzona przez syndyka lub uklad zawarty z wierzycielami przewidujacy
likwidacje przedsigbiorstwa. Do likwidacji moze doj$¢ tez decyzja wiascicieli
czy sadu. Proces ten odbywa si¢ wowczas zgodnie z odpowiednimi przepisami
dotyczacymi dziatalnosci gospodarczej osob fizycznych, spotek osobowych i
kapitatowych.

Przedmiotem artykutu jest sytuacja, w ktorej dochodzi do bezposredniego
zagrozenia kontynuacji dzialalno$ci przedsigbiorstwa lub sytuacja wszczgcia
procesu likwidacji. W szczegolnos$ci podjeto temat roli jaka w tej sytuacji
odgrywaja organy nadzoru korporacyjnego.

Praceg oparto na badaniach autora nad problemem zarzadzania procesem
upadtosci przedsigbiorstw prowadzonych metoda studium przypadku oraz badan
pilotazowych zmierzajacych do poznania zachowan przedsigbiorstw w sytuacjach
trwalego kryzysu ich dziatalnosci. W trakcie badan pilotazowych wykorzystano
metode wywiadu ustrukturyzowanego, prowadzonego w wybranych firmach
zajmujacych si¢ doradztwem gospodarczym oraz kancelariach prawnych
specjalizujacych sig¢ w obstudze podmiotéw gospodarczych.

2. Zagrozenie likwidacja

Zainteresowanie kondycja dziatalno$ci prowadzonej przez przedsigbiorstwo
jest podstawowym obowiazkiem organéw nadzorczych reprezentujacych interesy
wiascicieli. Wynika on zaréwno z oczekiwan mocodawcow wyrazonych np. w
statucie czy regulaminie rady nadzorczej, jak i uregulowan prawnych. Sytuacja, w
ktérej dochodzi do zagrozenia kontynuacji dziatalno$ci przedsigbiorstwa, sprawia,
ze zadania te staja sig jeszcze wazniejsze, szczegolnie ze wzgledu na decyzje, ktdre
musza podjac¢ wiasciciele.

Przepisy prawa wymuszaja podjecie odpowiednich decyzji w sytuacji, w
ktorej przedsiebiorstwo (spotka kapitalowa) wykaze strate przewyzszajaca sume
kapitalow zapasowego irezerwowych oraz potowe kapitatu zaktadowego (dla spotek
z ograniczona odpowiedzialno$cia, a jedna trzecia dla spotek akcyjnych). Zarzad
jest wowczas zobowiazany niezwlocznie zwota¢ zgromadzenie wspdlnikow lub
akcjonariuszy w celu powzigcia uchwaty dotyczacej dalszego istnienia spotki’. W
takiej sytuacji walne zgromadzenie (wsp6lnikéw lub akcjonariuszy) musi dokonac
oceny mozliwosci dalszego funkcjonowania spotki. Gdy bilans sporzadzany jest
tylko na koniec roku, wowczas do organow nadzoru (lub wspdlnikow spotki z 0.0.)
bedzie nalezata weryfikacja dziatalnosci w trakcie roku i ewentualna inicjatywa
sporzadzenia bilansu w celu wymuszenia zastosowania powyzszych regulacji®.

5 Art. 2331297 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r., Kodeks spotek handlowych.
¢ J. Szwaja, A. Szumanski, A. Szajkowski, S. Sottysinski, Kodeks spotek handlowych, tom
2, C.H.Beck, Warszawa 2003, s. 778.
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W sytuacjizagrozenia kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej najwazniejszym
jest moment, w ktorym zostana podj¢te dzialania zaradcze. Ugruntowana juz wiedza
z zakresu prognozowania upadtosci czy modeli wczesnego ostrzegania daje dobre
narzedzia zapewniajace odpowiednio wczesna informacje; sa one skierowane
migdzy innymi do wiascicieli, organéw nadzorujacych, osob zarzadzajacych’ — oni
powinni z tych narzg¢dzi korzystac.

Dorazne dziatania naprawcze podejmuje zarzad, lecz zmiany fundamentalne
musza by¢ podejmowane w porozumieniu z wiascicielami lub z ich inicjatywy;
wymaga to pozyskania wlasciwej informacji. W badaniach pilotazowych
wyrdzniono trzy charakterystyczne sytuacje®:

e Zarzady spotek zbyt optymistycznie oceniaja sytuacje¢ przekazujac biedne
informacje organom nadzorujacym;

e Rada nadzorcza lub walne zgromadzenie nakazuja przeprowadzenie dziatan
naprawczych angazujac si¢ w ewentualny proces restrukturyzacji lub dazac do
likwidacji, czgsto rowniez zmieniajac kadrg zarzadzajaca;

e Zarzadwspolpracujezradanadzorczalubwlascicielamiwceluprzeprowadzenia
fundamentalnych zmian w przedsigbiorstwie.

Pierwsza z sytuacji wystgpowala w duzych podmiotach, w ktorych struktura
wlascicielska jest rozdrobniona. W badanych przypadkach dochodzito zwykle
do szybkiej likwidacji Iub upadtos$ci przedsigbiorstwa, a w opinii wihascicieli
kryzysowa sytuacja pojawiala si¢ niespodziewanie.

Angazowanie wiascicieli w dziatalno$¢ naturalnie zwiazane jest ze spotkami
mniejszymi, ale rowniez duzymi podmiotami z jednorodna struktura wtascicielska
lub dominujacym wlascicielem. Sytuacja zagrozenia byta zwykle wcze$niej
identyfikowana, a wiasciciele i organy nadzorujace chetnie korzystaty z opinii
zewngtrznych ekspertow.

Wspdlpraca migdzy kadra zarzadzajaca a wiascicielami nie jest szczegdlnie
zwigzana z danym typem przedsigbiorstw, w badanych przyktadach wskazac¢
jednak nalezy powiazanie zarzadu w postaci posiadania udzialow lub akcji
przedsigbiorstwa lub powiazanie poprzez pracg w innych podmiotach nalezacych
do dominujacego wilasciciela.

Gdy wilasciciele spotki rozpoznali sytuacje zagrozenia likwidacja rada
nadzorcza lub, odpowiednio wedtug uprawnien, walne zgromadzenie podejmowaty
szereg czynnosci, ktore (mimo, ze nie wystgpowaly w kazdym z badanych
przypadkéw) mozna utozy¢ w schemat dziatania:

o weryfikacja sytuacji ekonomicznej przedsigbiorstwa (przeprowadzenie audytu

7 M. Zaleska, Identyfikacja ryzyka upadlosci przedsiebiorstwa i banku, Systemy wczesnego
ostrzegania, Difin, Warszawa 2002, s. 12.

8 Autor nie przeprowadzil jeszcze badan pozwalajacych na wskazanie statystyk

wystgpowania okreslonych zachowan, zatem roéwniez ponizsza charakterystyka powinna by¢
traktowana jedynie jako przyczynek do dalszych badan.
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wewngtrznego, audytu dokonywanego przez rade nadzorcza lub audytu
zewnetrznego),

e ocena dzialan zarzadu i podjecie decyzji o ewentualnej zmianie kadry
zarzadzajacej,

e decyzja o przyszlosci przedsigbiorstwa:

o dziatlania naprawcze w ramach istniejacych mozliwosci
(restrukturyzacja poszczegolnych obszaréw dziatalnosci),

o pozyskanie inwestora  strategicznego lub  zwigkszenie
zaangazowaniafinansowegowtascicieli(np. poprzezpodwyzszenie
kapitatu lub pozyczki),

o decyzja o sprzedazy przedsigbiorstwa lub jego dobrze
funkcjonujacej czegscei,

o przeprowadzenie likwidacji lub ztozenie wniosku o ogloszenie
upadtosci.

Role organow nadzoru zwiazane z sytuacja zagrozenia likwidacja
przedsigbiorstwa mozna zatem scharakteryzowacé jako:
e pozyskanie informacji o zagrozeniu,
e ocena ekonomiczna sytuacji,
e rekomendowanie wilascicielom (walnemu zgromadzeniu) decyzji o
fundamentalnych zmianach lub likwidacji.

Przedmiotemtego artykutu jest proces zwiazany z likwidacja przedsigbiorstw,
scharakteryzowano zatem jedynie te decyzje wilascicieli (wyrazane w decyzjach
walnego zgromadzenia lub rady nadzorczej), ktore konczyly sie likwidacja
przedsigbiorstw. Jednoczesnie zachowania organéw nadzoru korporacyjnego w
sytuacjach kryzysu zostaly juz wczesniej opisane przez innych autoréw, np. J.
Jezaka, ktory zaznaczyt m.in. problemy stabosci i samodzielnos$ci rady nadzorczej
czy rownego traktowania akcjonariuszy (co jest réwniez istotne w podejmowaniu
decyzji o likwidacji)’. Na uwage zastuguja tez spostrzezenia A. Zelek, ktora
przedstawita hipotetyczny przyklad pozycjonowania grup interesu dla procesu
naprawczego. Rada nadzorcza zostata scharakteryzowana jako sita nieznacznie
hamujaca, ktorej postawa jest pewna 1 niezmienna, natomiast akcjonariusze jako
sita wspierajaca, ktorej rola moze jednak ulec zmianie'’.

3. Likwidacja

Bez wzgledu na dziatania wlascicieli, organow nadzoru, kadry zarzadzajacej
czy samych pracownikéw, nie kazdy kryzys w przedsigbiorstwie udaje si¢

® J. Jezak, Rola i funkcje rady nadzorczej w przeciwdzialaniu sytuacjom kryzysowym w

przedsiebiorstwie. [w:] S. Rudolf[red.], Ekonomiczne i spoteczne problemy nadzoru korporacyjnego,
Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £odz 2004, s. 307.

10" A. Zelek, Zarzqdzanie kryzysem w przedsiebiorstwie — perspektywa strategiczna, Instytut
Organizacji i Zarzadzania w Przemysle ,,Orgmasz”, Warszawa 2003, s. 208.
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zazegna¢. Dochodzi wowczas do likwidacji przedsigbiorstwa lub jego upadtosci.
Proces likwidacji moze zosta¢ wszczety decyzja wiascicieli, ktoérzy z innych
powodow cheg zakonczy¢ dziatalno$¢ swojego przedsigbiorstwa; moze tez zostac
rozpoczety decyzja sadu.

Likwidacja zwiazana z upadloscia przedsigbiorstwa podporzadkowana
jest zasadom ustawy prawo upadtosciowe i naprawcze. W takim przypadku
role nadzoru przejmuja inne podmioty: sad, sedzia komisarz, nadzorca sadowy,
rada czy zgromadzenie wierzycieli''. Wynika to z faktu, iz dalsze istnienie czy
likwidacja przedsigbiorstwa nie sa podporzadkowane interesom wlascicieli, a
wierzycieli. W zbadanych przedsigbiorstwach, ktore ztozyty wniosek o ogtoszenie
upadtosci lub byly w sytuacji zagrozenia likwidacja nie byto sytuacji, w ktérej to
rada nadzorcza lub walne zgromadzenie wskazaly konieczno$¢ ztozenia wniosku
o0 ogloszenie upadtosci. Organy te raczej rozpatrywaty ryzyko upadtosci, w jedne;
ze spotek wspdlnicy zdecydowali o likwidacji przedsigbiorstwa z uwzglednieniem
doptaty wspolnikow umozliwiajacej zaspokojenie roszczen wierzycieli. Motywem
ich dziatania byla ochrona dobrego imienia jako prowadzacych réwniez inna
dziatalno$¢ gospodarcza.

Organy wykonywania wladzy wlascicielskiej maja wazne zadania w zwyklej
procedurze likwidacji. Proces likwidacji rozpoczyna si¢ z dniem powzigcia
przez wspolnikéw lub akcjonariuszy uchwaty o likwidacji'? (lub ziszczenia sig
zastrzezonych w umowie spotki warunkéw). Po tym dniu rada nadzorcza, komisja
rewizyjna i zgromadzenie wspolnikow dziataja zgodnie z wczes$niejszymi
zasadami, ich zadania zwiazane powinny by¢ z celem likwidacyjnym spoiki.

W szczegblnosci walne zgromadzenie powotuje i odwotuje likwidatoréw (a
w przypadku braku innej decyzji, likwidatorem jest zarzad), ktorym powierzone
sa czynnosci zwiazane z likwidacja dziatalnosci i majatku spotki. W trakcie
trwania likwidacji walne zgromadzenie podejmuje uchwaty (wigkszoscia glosow)
zwiazane z pracg likwidatorow, ktorym ci musza si¢ podporzadkowac.

Do najwazniejszych uchwat naleza te dotyczace zatwierdzania sprawozdan
finansowych'*. Walne zgromadzenie zatwierdza bilans otwarcia sporzadzony przez
likwidatorow, a takze sprawozdania na koniec kazdego roku obrotowego trwania
likwidacji. Celem sporzadzenia bilansu otwarcia jest ustalenie stanu intereséw
spotki, ewentualna ocena mozliwosci przeprowadzenia likwidacji i oszacowanie
wartos$ci majatku przypadajacego wspdlnikom lub akcjonariuszom do zwrotu.

Na dzien poprzedzajacy podziat majatku pozostalego do podziatu miedzy

1 J. Czarnota, Sprawowanie nadzoru nad przedsiebiorstwem w upadiosci. [w:] S. Rudof
[red.], Strategiczne obszary nadzoru korporacyjnego zewngtrznego i wewngtrznego, Wydawnictwo
Uniwersytetu L.odzkiego, £.6dz 2004, s. 311.

12 Art. 274 1 461 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych.

13 Art. 276 1 463 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych.

14 Art. 281, 288, 467 1 476 ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spotek handlowych.
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wspolnikow walne zgromadzenie zatwierdza sprawozdanie finansowe, zwane
sprawozdaniem likwidacyjnym. Przedstawia ono sytuacj¢ przedsigbiorstwa
po przeprowadzeniu czynnos$ci likwidacyjnych oraz pozostaly do podziatu
majatek. W tym momencie walne zgromadzenie ocenia czynno$ci likwidatora:
moze negatywnie oceni¢ jego pracg wysuwajac ewentualne roszczenia lub
przyja¢ sprawozdanie zezwalajac jednocze$nie na podjecie kolejnych krokow
zmierzajacych dorozwiazaniaspotki. W tym szczegolnym przypadku ustawodawca
przewidziat sytuacje, w ktorej walne zgromadzenie nie odbywa si¢ z powodu
braku kworum, zezwalajac likwidatorom na dalsze dziatania bez zatwierdzenia
sprawozdania. Odzwierciedla to czgsta sytuacje, w ktorej majatek likwidowanej
spotki jest znikomy i wspdlnicy nie interesuja si¢ przebiegiem postgpowania
likwidacyjnego.

W trakcie procesu likwidacji rada nadzorcza nadal petni swoje funkcje'.
Jezeli statut spotki zastrzega, ze na pewne czynno$ci wykonywane przez zarzad
musi on uzyska¢ zgodg rady nadzorczej, wowczas taka zgode musi uzyskac
likwidator. Ponadto rada nadzorcza wykonuje biezace czynnosci kontrolne w
taki sposob, jak czynita to w trakcie zwyklej dziatalnosci spoitki, ze szczegdlnym
uwzglednieniem przebiegu procesu likwidacji, a takze np. ustala wynagrodzenie
likwidatorow (jesli nie uczynito tego walne zgromadzenie). Ma te same obowiazki
zwiazane z badaniem sprawozdan finansowych, w tym sprawozdania otwarcia
czy zamknigcia procesu likwidacji's.

Organy spoitki, przestaja funkcjonowa¢ z dniem wykreslenie Spotki z
rejestru.

W trakcie badan i analiz ustalono najwazniejsze momenty procesu
likwidacji, w ktorych biora udziat organy wtadzy witascicielskiej:

e podjecie uchwaly o wszczeciu procesu likwidacji,
e powolanie likwidatoréw lub pozostawienie do petnienia tej funkcji zarzadu,
e zatwierdzanie sprawozdan finansowych: otwarcia i likwidacyjnego.

Do szczego6lnej roli rady nadzorczej nalezy tutaj opinia w sprawie samej
uchwaty o wszczeciu procesu likwidacji (o czym wspomniano juz wcze$niej).
W trakcie wywiadow przedstawiciele spotek zwracali uwage na rolg zwigzana
z nadzorowaniem dziatalnosci likwidatora i czgste konflikty migdzy nim a rada
nadzorcza, zwigzane z oczekiwaniami co do kwot uzyskiwanych ze sprzedazy
majatku. Sama rada nie ma uprawnien do powotywania i odwotywania
likwidatorow (co w pewien sposob ogranicza jej rolg¢ w poréwnaniu z normalnym
funkcjonowaniem spotki'’), jej rekomendacja moze jednak zawazy¢ na

15 Por. R. Czerniawski, Kodeks spotek handlowych. Przepisy o spolce akcyjnej. Komentarz,
Dom Wydawniczy ABC, Warszawa 2004.

16 J. Otola, op. cit. s. 70.

17 Por. S. Rudolf, Plaszczyzny oddzialywania nadzoru wlascicielskiego na efektywnoscé spolek,
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decyzjach walnego zgromadzenia, w szczegolnosci w zakresie zatwierdzania
sprawozdania koncowego (likwidacyjnego). Charakterystycznym momentem
zwiazanym z nadzorem nad procesem likwidacji jest ocena stanu ekonomicznego
przedsigbiorstwa w dniu otwarcia likwidacji, ktora w trakcie analizy przez radg
nadzorcza i w trakcie zatwierdzania przez walne zgromadzenie, wywotywata wiele
sporow (rowniez migdzy wiascicielami) i wymagata dodatkowych wyjasnien
udzielanych przez likwidatora i rad¢ nadzorcza. Na podstawie badan pilotazowych
mozna przyjaé, ze zaangazowanie i rola rady nadzorczej zalezata w podobny
sposob od struktury wilasnosci i wzajemnych relacji jak w funkcjonujacych
przedsigbiorstwach's.

Osobna uwage nalezy poswigci¢ gtownym zmiennym, ktore zwigzane sa
z podejmowaniem decyzji o likwidacji (podobnie jak w realizowaniu strategii
wyjscia'?). Naleza do nich:
e moment podjecia decyzji o likwidacji,
e warto$¢ pozostawionego do podziatu miedzy wiascicieli majatku,
e czas postgpowania.

Moment wszczgcia procesu likwidacyjnego moze zawazy¢ na wielko$ci
majatku i wysokosci zobowiazan do sptacenia np. poprzez skrocenie okresu
osiggania strat czy powstania dodatkowych zobowiazan. Przy zlej sytuacji
finansowe;j jest tez kluczowe dla uchronienia podmiotu przez upadtoscia®.

Decyzja o likwidacji, jesli nie wynika ze zlego stanu finansow
przedsigbiorstwa, jest zwykle podyktowana brakiem mozliwosci uzyskiwania
dodatnich wynikéow finansowych w przysztosci; w takiej sytuacji naturalnym
dazeniem jest korzystna sprzedaz sktadnikow majatku, a nieraz zorganizowanych
czedci przedsigbiorstwa w celu uzyskania maksymalnego zwrotu majatku
(nierzadko przekraczajacego znacznie wklady wspolnikow). Postgpowanie
likwidacyjne i zwigzane z nim czynno$ci sa takze kosztowne. To przemawia za
skroceniem czasu zamykania spraw spotki, zaspokajania wierzycieli i sprzedazy
majatku. Z pewnoscig likwidacja nie powinna by¢ dokonywana w zbyt szybkim
tempie w drodze np. sprzedazy wszystkich sktadnikow majatku spotki bez
wzgledu na rachunek ekonomiczny?!. Z drugiej strony przeciagajacy si¢ proces

[w:] S. Rudolf, Efektywno$¢ nadzoru korporacyjnego w spotkach kapitatowych, Wydawnictwo
Uniwersytetu Lodzkiego, £6dz 2000, s. 92-95.

18 Por. Z. Staniek, Ekonomia instytucjonalna a sektor przedsiebiorstw, [w:] E. Maczynska
[red.], Bankructwa przedsigbiorstw, wybrane aspekty instytucjonalne, SGH w Warszawie, Warszawa
2008, s. 76.

9 1. Deenitchin, P. Pikul, Entrepreneurship. how to design growth and exit strategy, MBA
Poznan-Atlanta: Akademia Ekonomiczna, Poznan 2006, s. 17-18.

2 S. Nahotko, Zarzqdzanie przedsigbiorstwem w warunkach zagrozenia upadiosciq,
podejscie finansowe, Wydawnictwo AJG, Bydgoszcz 2003, s. 151.

21 R. Czerniawski, op cit.
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likwidacji jest niekorzystny dla wtascicieli: rodzi nowe koszty, a takze wydtuza
czas uzyskania przez nich zwrotu kapitalu i ewentualnych zyskéw.

4. Zakonczenie

Zakres przeprowadzonych badan nie pozwala na wskazywanie
szczegotowych wnioskow, np. w postaci korelacji migdzy efektami postgpowania
likwidacyjnego a poszczegolnymi dziataniami w ramach nadzoru wlascicielskiego.
Jest jednak wystarczajacy do wskazania pewnych hipotez i wnioskoéw o wigkszym
stopniu ogolnosci.

Likwidacjaprzedsigbiorstwa,zwyklepostrzeganajakoporazkajegoistnienia,
nickoniecznie musi by¢ zwiazana ze zla sytuacja ekonomiczna. Moze wynikaé z
dobrze przeprowadzonej analizy sytuacji finansowej i rynkowej przedsigbiorstwa.
Odpowiednio szybko podjeta decyzja o likwidacji, wynikajaca np. z rekomendacji
rady nadzorczej, moze uchroni¢ przedsigbiorstwo przed upadtoscia i pozwoli¢ na
zwrot czesci lub cato$ci wktadow, a nawet wykreowanie dodatkowych zyskow.
Realizacja strategii wyjscia zamiast podejmowania ryzyka przysztych strat czy
konieczno$ci dalszego zaangazowania kapitalowego wymaga jednak uzyskania
odpowiednich informacji i dobrej kontroli dzialalnos$ci przedsigbiorstwa.

Podobnie sama likwidacja nie jest momentem, a procesem, w ktérym nadal
funkcjonuja organy nadzoru wiascicielskiego. W trakcie procesu likwidacyjnego
nadal nalezy kontrolowac¢ i ocenia¢ dziatalnos¢ likwidatora (jak weze$niej zarzadu)
i podejmowac decyzje zwiazane np. ze sprzedaza majatku.

Refleksja autora po przeprowadzeniu badan pilotazowych zwiazanych
z przebiegiem procesu likwidacji jest czesto mate zainteresowanie samych
wlascicieli (udzialowcoéw czy akcjonariuszy) przebiegiem procesu likwidacji.
Nadzieja jest zatem, ze artykut zacheci praktykéw do wigkszego zainteresowania
problematyka, a badaczy do dalszych analiz nie tylko na gruncie prawnym.
Wartosciowym kierunkiem studiow bytaby np. ocena efektywnosci pracy nadzoru
korporacyjnego w procesie likwidacji®.
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Inne:

Kodeks spotek handlowych.
Streszczenie

Artykut podejmuje problematyke zwiazang z sytuacja zagrozenia i samym
procesem likwidacji przedsigbiorstwa. W szczeg6lnos$ci przedstawia rolg nadzoru
korporacyjnego w podjeciu decyzji o likwidacji i w trakcie calego procesu.

The role of corporate governance during liquidation
or threat of liquidation of company
Summary

The article brings up a subject of the threat of liquidation of companies
and the liquidation process itself. In particular, it shows the role of corporate
governance in taking decisions of liquidation and during the liquidation process.





