Praktyczna teoria

Maciej Srebro

Cele gléwnych interesariuszy

w spolce z udziatem Skarbu

Panstwa

Cel przedsiebiorstwa to jeden z
gléwnych obszaréw refleksji prowa-
dzonych przez teoretykéw zarzadza-
nia. Pytanie o cel przedsiebiorstwa jest
kluczowym problemem badawczym na
gruncie teorii przedsi¢biorstwa'’. Jeden
z najbardziej wspélczesnie popularnych
teoretykéw zarzadzania P. Drucker
wrecz konstatuje, ze niemozliwe jest
okreslenie natury przedsiebiorstwa (bi-
znesu) bez zdefiniowania jego celu.

Akurat dla niego celem kazdego
przedsiebiorstwa jest klient, poniewaz: 7o
on zapewnia mu egzystencje. 1o on stwarza
zatrudnienie.(...) [ trzeba klientowi dostar-
¢gy¢ to, co spoleczeristwo powierzyto przed-
sigbiorstwu z zasobow wytwarzajgcych bo-
gactwo®. Nie chodzi w tym momencie o
oceng trafnosci takiego ujecia. Ale pozo-
stajac przy tej definicji celu firmy nalezy
zauwazy¢, ze w mySleniu strategicznym
o przedsigbiorstwie przyjeto pewne kate-
gorie opisu celu, ktore w powszechnym
ujeciu sprowadzajg si¢ do okreslenia jego
misji, wizji i strategii.

Misja, wizja, strategia to pojecia, ktére
powszechnie wystepuja w materiatach re-
klamowych i na stronach internetowych
firm, stanowiac w ich rozumieniu wspét-
czesna wizytéwke dobrze zarzadzanego
przedsicbiorstwa, $wiadomego swojego
celu i dziatajacego w oparciu o powszech-
nie akceptowane zasady tadu korporacyj-
nego. Czgsto jednak zapisy te sa ,martwe”,
gdyz maja niewiele wspdlnego z codzienng
praktyka zarzadzania, co wigcej, bardzo

czgsto stoja z nig w sprzecznosci. Istnieje
tez problem definicyjny. Misja, w klasycz-
nym rozumieniu odnoszaca si¢ do sfery
wartosci, ktére stanowia o sensie istnienia
firmy, mylona jest z wizja, ktéra razem ze
strategig dotyczy planu dzialania spétki i
jego aktywnoséci zewngtrznej. Mozna w
skrécie stwierdzi¢, ze misja formutuje cel
organizacji w ujeciu intrategicznym, czyli
wewngtrznym, opisujacym kulture firmy,
a wizja i strategia w ujeciu strategicznym,
czyli zewnetrznym, okreslajacym plan
dzialania przedsi¢biorstwa na rynku.

Bez wzgledu na problemy w rozumie-
niu i stosowaniu poje¢ misji, wizji i strate-
gii, s one uzywane do opisu celu przed-
sicbiorstwa. Problem jednak pojawia si¢
w momencie, kiedy jeden z interesariuszy
przedsi¢biorstwa, czy jak chce Drucker
klient, jest nie tylko tymze klientem i
gléwnym odbiorcg jego towaréw i ustug,
ale takze jego wlascicielem; co wigcej, do-
datkowo decyduje o prawnych ramach
jego funkcjonowania, i jeszcze czasami
jest gwarantem jego dominujacej pozycji
rynkowej. Tak jest bardzo cz¢sto w przy-
padku spétki z udziatem Skarbu Paristwa.

Gléwni interesariusze

Pojecie interesariusza zostalo pierwszy
raz uzyte przez Stanford Research Insti-
tute (o$rodek wynalazczo-naukowy przy
Uniwersytecie Stanford USA) w 1963 r.,
ale do teorii zarzadzania zostalo wprowa-
dzone przez R.E. Freemana, tworce teorii
interesariusza (stakeholder theory)®. Inte-
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resariuszami sa wlasciciele — udzialowcy
lub akcjonariusze, zarzadzajacy, pracow-
nicy, klienci; interesariuszami moga by¢
réwniez organizacje pracodawcéw lub
pracobiorcéw, regulatorzy rynkowi czy
przedstawiciele wladzy panstwowej lub
spofecznosci lokalnej, a wigc wszyscy ci,
ktérzy w jakikolwiek sposéb moga wply-
waé na przedsigbiorstwo lub pozostajg
pod wptywem jego dziatalnosci.

Pojecie interesariusza przydatne jest w
zarzadzaniu strategicznym, gdzie cheac
wyznaczy¢ strategi¢ dziatania firmy spo-
rzadza si¢ mape intereséw lub analizuje
si¢ scenariusze zachowarn interesariuszy,
ktére moga by¢ uzyte w budowaniu cato-
$ciowego modelu dzialania spétki. Warto
zwrdci¢ uwage na réznic¢ migdzy inte-
resariuszem (stakeholder), a wladcicielem
(shareholder). To poszerzone ujecie zakre-
su oddziatywania na i przez spétke zwia-
zane z pojeciem interesariusza, szczegél—
nie istotne jest w opisie specyfiki spétki
z udzialem Skarbu Paristwa, gdzie Skarb
Paristwa petni rézne role niekoniecznie
zwigzane z pozycja wlasciciela.

Skarb Panfstwa jako interesariusz jest
wigc czesto w spélce z wlasnym wigk-
szo$ciowym udzialem zaréwno kluczo-
wym klientem, nadzorca regulacyjnym
lub wrecz gwarantem jej funkcjonowania
poprzez kreowanie monopolistycznej po-
zycji rynkowej lub ekskluzywnej sytuacji
finansowej poprzez np. poreczenia kredy-
towe. W zwiazku z tym o Skarbie Pan-
stwa jako wigkszo$ciowym udziatlowcu
spotki z wlasnym udziatem mozemy po-
wiedzie¢, ze jest on jednym z jej gléwnych
interesariuszy. Minister Skarbu Parstwa
reprezentuje  Skarb Parstwa, delegujac
swoich przedstawicieli do rad nadzor-
czych spotek; s oni w zwigzku z tym de
Jacto reprezentantami jego intereséw.

Rady nadzorcze (na og6t) lub czasami
walne zgromadzenia (czyli jednoosobowo
Minister Skarbu Paristwa) wybierajg za-
rzady spolek. Zarzady nalezaloby zakla-
syfikowa¢ jako odr¢bna kategorie intere-

sariuszy. Dlaczego? — nalezatoby zapytad
— przeciez z punktu widzenia legityma-
¢ji powotania sa one tylko poziom nizej
od rad nadzorczych i mozna byloby je
spokojnie uzna¢ za element Skarbu Pan-
stwa. Otdz nie jest to taka prosta sprawa.
Abstrahujac od regulacji kodeksu spétek
(czg$ciowo dotyczacej réwniez cztonkéw
rad nadzorczych), wyznaczajacych inng
role i pozycje whasciciela (udziatowca lub
akcjonariusza) i zarzadu spétki”, nalezy
zwréci¢ uwage na odrebny uktad celéw i
intereséw zarzadu, inny niz uktad celéw i
intereséw Skarbu Parstwa. Bede te kwe-
sti¢ analizowal dalej, warto jednak dla
zobrazowania problemu poréwnaé cele
wiasciciela i zarzadzajacego np. w takich
obszarach jak polityka personalna, ptaco-
wa czy dywidendowa w firmie — wida¢ od
razu, ze w tych obszarach cele whasciciela i
zarzadzajacego moga si¢ znaczaco réznic.

W kazdym przedsigbiorstwie istotnym
interesariuszem sg pracownicy firmy. Nie
inaczej jest w spélce z udziatem Skarbu
Panistwa. Jednak w kategorii pracowni-
cy warto wyodrebnié specyficzng grupe
interesariuszy, jaka s3 organizacje praco-
biorcéw, czyli zwiazki zawodowe. Mimo,
ze zgodnie z ustawg o zwigzkach zawo-
dowych moga by¢ one tworzone w kaz-
dej firmie (przy spetnieniu okreslonych
warunkéw), bez wzgledu na jej strukture
wladcicielska”, to jednak rola jaka petnia
w spotkach z udzialem Skarbu Paristwa
powoduje, ze staja si¢ jednym z jej gléw-
nych interesariuszy. Ich pozycja jest dodat-
kowo wzmocniona zbiorowymi ukfadami
pracy i roéznego rodzaju porozumieniami
socjalnymi i placowymi, tworzacymi ze
zwigzkéw zawodowych partneréw nie tyl-
ko zarzadu, ale réwniez wiasciciela, czyli
bezposrednio Skarbu Paristwa.

W zasadzie ten tréjkat gtéwnych in-
teresariuszy w spélce z udzialem Skarbu
Panstwa (gtéwny akcjonariusz — udzia-
towiec, zarzad, zwiazek zawodowy), wy-
pelnia prawie cala mape¢ wewngtrznego
ukladu celéw i intereséw spotki. Warto
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jednak do tego opisu doda¢ jeszcze jedna
strong, ktéra w pewnych okolicznosciach
staje si¢ gléwnym interesariuszem spot-
ki. Jest to mniejszosciowy udzialowiec.
Szczegélnie istotny jest jego wplyw jako
inwestora finansowego, legitymizujacego
tad korporacyjny w firmie i wplywaja-
cego na jej rynkowa wiarygodnos¢. Jego
rola ro$nie wraz z pojawianiem si¢ planéw
prywatyzacyjnych, oraz przy okazji podej-
mowania decyzji inwestycyjnych lub roz-
liczeniowych (zamknigcie roku, dywiden-
da), gdyz wtedy wlasnie jego glos moze
istotnie wplywa¢ na proces budowania
warto$ci firmy. Pogladowa mape gléw-
nych interesariuszy w spélce z udzialem
Skarbu Paristwa przedstawia rysunek 1.

Konflikt celéw i interesé6w

Konflikt celéw i intereséw miedzy
gléwnymi interesariuszami wpisany jest
w funkcjonowanie kazdego przedsigbior-
stwa. Ta do$¢ ogélna i stanowcza teza
broni si¢ nie tylko poprzez obserwacj¢
prakeyki zarzadzania, ale ma swoje uza-
sadnienie w szeregu teorii zarzadzania,
wsréd ktérych kluczows jest teoria agen-
¢ji. Rozwingta si¢ ona na bazie obserwacji
zachowan menedzeréw w firmach, ana-
lizy ryzyka podejmowanych przez nich
decyzji i kosztéw transakcyjnych z tym
zwigzanych oraz ich roli jako swoistych
»agentéw” whasciciela — akcjonariusza®.

Obserwacja rozchodzenia si¢ intereséw
zarzadzajacego i akcjonariusza byta szcze-
gdlnie istotna w dobie postgpujacego roz-

proszenia akcjonariatu, kiedy kontrola ze
strony wlasciciela stawala si¢ coraz stabsza,
a praktycznie zanikata w momencie wy-
stgpowania coraz cze¢stszych przypadkéw
wykupu menedzerskiego  (management
buyour — MBO). Nie do$¢, ze menedzero-
wie stawali si¢ wickszosciowymi akcjona-
riuszami spotek, to dodatkowo lewarowali
si¢ dlugiem obciazajacym majatek tychze
spotek. Chociaz dzisiaj teoria agencji stu-
zy gléwnie jako baza teoretyczna rozwa-
zan dotyczacych nadzoru korporacyjnego
(corporate governance)”, to nie tylko ona
okresla podbudowe teoretyczna konfliktu
celéw i intereséw miedzy interesariusza-
mi. Podobne watki wystepuja chociazby
w rozbudowanej teorii grup interesu”,
czy w réznych odmianach teorii instytu-
cjonalnych'”, wskazujacych na wzajemne
oddziatywanie wewnetrzne i zewnetrzne
réznych instytucji majacych wplyw na
podejmowanie decyzji zarzadczych.
Rozbieznosci w celach i interesach
mozna zaobserwowaé w  codziennej
praktyce zarzadzania. Wyobrazmy so-
bie spétke z udziatem Skarbu Panstwa,
ktéra wymaga istotnej restrukturyzacji,
szczegblnie poprzez optymalizacje za-
trudnienia. Nietrudno wyobrazi¢ sobie
taka sytuacje, gdyz z prakeyki zarzadza-
nia wiadomo, iz jest to jeden z najistot-
niejszych probleméw strategicznych tego
typu spélek. Odpowiedzialny zarzad,
ktory chee si¢ wykaza¢ umiejgtnosciami
menedzerskimi i dodatnim wynikiem
finansowym,

przygotowuje  program

Rysunek 1 Mapa interesariuszy w spélce z udzialem Skarbu Paristwa

Zrédto: opracowanie wiasne.

Organizacja pracobiorcéw
zwiazek zawodowy

Zarzad

Skarb Padstwa — wlasciciel
(udziatowiec, akcjonariusz)
wigkszo$ciowy

Inwestor finansowy —
whasciciel (udziatowiec,
akcjonariusz) mniejszo$ciowy

33



34

KWARTALNIK NAUK O PRZEDSIEBIORSTWIE — 2012/ 2

zmniejszenia zatrudnienia stosujac przy
tym benchmark rynkowy udziatu kosz-
téw wynagrodzed na rynku, w spétkach
o podobnym profilu dziatalnosci. Mimo,
ze prezentuje ten program zwiazkom za-
wodowym tlumaczac konieczno$é jego
przeprowadzenia mozliwo$cia upadlosci
spotki nie znajduje zrozumienia. Trudno
si¢ zreszta dziwi¢, gdyz z natury rzeczy
zwiazki zawodowe nie sa zainteresowa-
ne redukcjami personelu w firmie, a juz
szczegdlnie mocno protestujg przeciwko
zwalnianiu pracownikéw nalezacych do
ich zwiazku. Powstaje grozba strajku.
Wigkszosciowy wiasciciel (Skarb Pan-
stwa, Minister Skarbu Pandstwa, czlon-
kowie rady nadzorczej) staje przed dyle-
matem: spokdj spoleczny czy niepokoje
strajkowe w spéice? Niestety, najczgsciej
wybiera spokdj, gdyz wie, ze skutki pozy-
tywnego rozwigzania restrukturyzacyjne-
go sa odlegle w czasie, a biezace skutki po-
lityczne dla niego samego i ugrupowania
ktére reprezentuje, moga by¢ negatywne.
Inny przyktad: decyzja o wyplacie
dywidendy. Spétka z udzialem Skarbu
Paristwa wypracowata pozytywny wynik
finansowy, ktéry w postaci dywidendy
moze zosta¢ podzielony i w odpowiedniej
proporcji przypisany udzialowcom — ak-
cjonariuszom. Z drugiej strony zarzad
firmy wie, ze dla rozwoju przedsi¢bior-
stwa konieczne sg inwestycje, wymagajace
kredytu inwestycyjnego zabezpieczonego
pozytywnym przeptywem finansowym,
ktérego istotnym elementem powinien by¢
wypracowany zysk. Udzialowiec — akejo-
nariusz wigkszo$ciowy czyli Skarb Paristwa
jest za wyplata dywidendy; to oczywiste ze
wzgledu na potrzeby budzetu padstwa. Za
wyplata dywidendy jest réwniez finanso-
wy udzialowiec — akcjonariusz mniejszos-
ciowy. Co wigcej, traktuje on spétke, w
ktérej jest udzialowcem — akcjonariuszem
jak typowy fundusz dywidendowy; ponie-
waz nie jest wigkszosciowym inwestorem
strategicznym, zalezy mu bardziej na bieza-
cych zyskach niz na strategicznym sukcesie

spotki w dtuzszej perspektywie. Przeciwko
wyplacie dywidendy s3 zwiazki zawodowe,
widzac w niej zagrozenie dla rozwoju spét-
ki, paradoksalnie stajac si¢ w tej kwestii so-
jusznikiem zarzadu.

Powyzsze przyktady uswiadamiaja
nam realno$¢ konfliktu celéw i intereséw
gléwnych interesariuszy spétki z udzia-
tem Skarbu Panstwa, i ich wptywu na
praktyke zarzadzania. Wiasciwie kazda
istotna decyzja w spélce jest co najmniej
potencjalnym obszarem rozbieznych ce-
16w interesariuszy. Co wigcej, zauwazy¢
mozna pewng réwnowaznos¢ racji — trud-
no jednoznacznie stwierdzi¢ czyj cel i
interes jest bardziej ,stuszny”. Niewyklu-
czone, ze kazdy z nich wymaga glebszej
analizy, przy czym kazda analiza musi
zakonczy¢ si¢ konkluzja bedaca podsta-
wa do podjecia decyzji; dodajmy, decyzji
majacej racjonalne uzasadnienie. Uzgad-
nianie rozbieznych intereséw i celéw musi
mie¢ pewien wspdlny mianownik, pewng
wspdlna przestrzen dyskusji, poza ktora
proces ten bedzie pozbawiony sensu.

Wydaje si¢, ze konieczne jest w zwiaz-
ku z tym przyjecie pewnych aksjoma-
tycznych zatozeni, ktore musza by¢ spel-
nione w przypadku kazdej decyzji, tzn.
zadna decyzja nie moze ich naruszaé, a
prowadzenie uzgodnied powinno mieé
na wzgledzie koniecznos¢ ich spetnienia.
Inaczej méwiac, zalozenia te powinny
stworzy¢ baz¢ do zaistnienia modus viven-
di migdzy gléwnym interesariuszami w
spélce z udzialem Skarbu Padstwa.

Poszukiwanie modus vivendi
Sformutowanie modus vivendi jest by¢
moze zbyt mocne jako okreslenie bazy do
wypracowywania strategicznych decyzji
w spélce. Jest to wszak pojecie z jezyka
dyplomacji wojennej i oznacza stan ulo-
zenia stosunkéw pomiedzy stronami (na
przyktad padstwami) na podstawie tym-
czasowego kompromisu, z pominigciem
najbardziej rozbieznych i zapalnych kwe-
stii, zaktadajac ich pézniejsze uregulowa-
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nie¥. Adekwatno$¢ tego sformulowania
wzmacnia jednak fake, ze sa takie sytuacje
i decyzje w praktyce zarzadzania spétka,
ktére nie majg jednoznacznie obiektyw-
nego ,stusznego” rozwiazania i musza by¢
wynikiem kompromisu. Ten kompromis
jednak powinien by¢ oparty na zaloze-
niach, ktére sprébuje nizej okreslic.
Podstawowym z nich powinno by¢ ist-
nienie spétki. Jednym stowem wypraco-
wywanie wspélnego celu miedzy intere-
sariuszami lub kompromisu decyzyjnego
w praktyce zarzadzania, nie moze naru-
szaé podstawowej wartosci i jednoczesnie
gléwnego zatozenia, jakim jest byt same;j
spotki. Oczywiscie nie méwie tu o sytua-
cjach dotyczacych przeksztalcen, fuzji czy
nawet kontrolowanych upadtosci, kedre sa
forma przetrwania bytu danego przedsic-
biorstwa i nie naruszaja jego istoty, czyli
trwania takiej czy innej organizacji go-
spodarczej, powstalej dla zrealizowania
okreslonego celu biznesowego. Wszyscy
interesariusze danego bytu gospodarczego
uznajg zatem, ze wartoécia sama w sobie
jest jego istnienie, dlatego tez decyzja be-
daca wynikiem uzgodnienia celéw i inte-
resdw w poszczegblnym obszarze decyzyj-
nym, nigdy nie powinna dopuszczaé ani
implikowa¢ jego likwidacji lub upadtosci.
Odnoszac to do wezesniejszego przy-
kfadu z praktyki zarzadzania: nie mozna
rezygnowa¢ z przeprowadzenia progra-
mu restrukturyzacji spétki w zakresie
optymalizacji zatrudnienia, jesli brak
jego przeprowadzenia (co jesteSmy w
stanie okresli¢ z duzym stopniem praw-
dopodobienistwa), moze doprowadzi¢ do
upadtosci danego przedsi¢biorstwa. Za-
lozeniem nie mniej waznym, a kto wie
czy nie wazniejszym, jest realizacja celu
okreslonego przez panstwo. Nie jest moja
intencja prowadzenie w tym miejscu roz-
wazani na temat przewagi tego zalozenia
w konfrontacji z istnieniem spéitki. Sa to
zreszta zatozenia pochodzace z odr¢bnych
kategorii: czym innym jest sam byt da-
nego podmiotu, czym innym proces czy

dzialanie zmierzajace do realizacji okre-
$lonego celu. Niewiele jest rowniez sytu-
agji, kiedy moze dojs¢ do konfliktu tych
dwéch  odmiennie skategoryzowanych
zatozer. Oznacza to tylko, ze jesli dla re-
alizacji celu okreslonego przez panstwo
nalezy zlikwidowa¢ dane przedsigwzigcie
gospodarcze, to jest to czynno$¢ dopusz-
czalna, gdyz cel pafstwa jest istotniejszy
ontologicznie od istnienia lub nie danego
podmiotu gospodarczego.

Wazne jest w tym momencie podkre-
$lenie istotnosci kategorii celu okreslone-
go przez panstwo, ktdrego elementem jest
dziatalnos¢ konkretnego podmiotu gospo-
darczego. Ten cel powinien by¢ okreslony,
tzn. powinien zosta¢ jasno wyrazony przez
upowaznionego przedstawiciela paristwa,
jako wigkszosciowego wiasciciela w spél-
ce z udzialem Skarbu Padstwa (Minister
Skarbu Padstwa, rada nadzorcza) i wszy-
scy interesariusze powinni go by¢ $wiado-
mi. W kolejnym przytoczonym uprzednio
przyktadzie mozna to jasno zilustrowaé.
Jesli celem Skarbu Panstwa, wyrazonym
przez wigkszosciowego wiasciciela, jest
korzystanie z zyskéw wypracowywanych
przez spotki z udziatem Skarbu Paristwa w
danej branzy, to wyplata dywidendy jest
absolutnie uzasadniona. Je$li natomiast
Skarb Paristwa przyjat okreslong polityke i
program dla danej spétki lub grupy spétek
i wyptata dywidendy moglaby uniemozli-
wi¢ jego realizacjg, to jej wyplata nie po-
winna mie¢ miejsca.

Oczywiscie powyzsze dwa zalozenia
moga mie¢ swoje uszczegdtawiajace impli-
kacje, ktére odnosi¢ si¢ beda do konkret-
nych sytuacji wystgpujacych w prakeyce
zarzadzania. Wazne jest jednak, aby proces
uzgadniania kompromisu lub podejmowa-
nia decyzji bez jego osiagniccia, odbywat
si¢ w oparciu i z wykorzystaniem racjonal-
nych argumentéw. Racjonalne argumenty
mozna nawet nazwaé trzecim zalozeniem,
stanowiacym baz¢ modus vivendi rozbiez-
nych celéw interesariuszy w spélce z udzia-
tem Skarbu Paristwa.
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Co to znaczy racjonalne argumenty? Ich
warstwa merytoryczng powinna by¢ wiedza
z dziedziny ekonomii, zarzadzania i prawa
dotyczaca wszystkich elementéw funkcjo-
nowania przedsigbiorstwa. To okreslenie na
pierwszy rzut oka wydaje si¢ zbyt ogdlne i
nieadekwatne do budowania argumentacji
w takich obszarach, jak polityka gospodar-
cza, branzowa, strategiczne cele gospodar-
cze pafistwa w spdlce, etc. Pozornie tak jest,
ale jesli wrécimy do przyktadéw mozna
zauwazy¢, ze wypracowanie racjonalnej ar-
gumentacji bazujacej na wiedzy dotyczacej
funkcjonowania przedsigbiorstwa nie jest
niemozliwe.

Mozina z duzg dozg pewnosci stwier-
dzi¢ na przyktad, jakie skutki finansowe
przyniesie brak podjecia okreslonej decy-
zji, jakie bedzie ona miata dalsze impli-
kacje, i jakie jest prawdopodobieristwo
wywolania innych niebezposrednich
nastgpstw. Podobnie nie powinno spra-
wia¢ wigkszych probleméw przeprowa-
dzenie racjonalnego procesu myslowego,
poréwnujacego nastgpstwa i ich wpltyw
na sytuacje w spotce dwéch alternatyw-
nych scenariuszy dziatan. Wydaje sig, ze
problem nie polega w zwiazku z tym na
niemoznosci wykorzystania wiedzy doty-

Bibliografia:

czacej funkcjonowania przedsigbiorstwa,
ale raczej na braku wyraznie zdefiniowa-
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