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Raporty, badania, dobre praktyki

Maciej Srebro

Spéiki

pod specjalnym nadzorem

Spétka kapitalowa z udzialem Skar-
bu Pasistwa jest trwalym elementem na
mapie polskiej gospodarki.

Wedtug danych na 30 czerwca 2011 r.,
Minister Skarbu Paristwa (MSP) wykonu-
je prawa z akeji i udziatéw w 887 spétkach
SP'. Sposréd tych spotek, ze wzgledu na
aktywno$¢ Skarbu Paristwa (SP) istotne sa
tylko te, w ktérych ma on pozycje wias-
no$ciows dajaca wplyw na podejmowanie
decyzji zarzadczych.

Zgodnie z polskim kodeksem spétek,
ktéry w tym zakresie stosuje rozwigzania
europejskie, akcjonariusz lub udziatowiec
ma wplyw na podejmowanie decyzji za-
rzadezych, jesli jego udzial w kapitale za-
ktadowym przekracza 25 proc. Wedlug
analiz MSP takich spétek jest 493%, wsréd
nich 306 jednoosobowych spétek SP, 89
spotek z udziatem wigkszosciowym (ponad
50 proc. udziatu w kapitale zaktadowym)
oraz 98 spétek z udzialem mniejszoscio-
wym (miedzy 25 proc. a 50 proc. udziatu
w kapitale zaktadowym)®.

Aktywno$¢ gospodarcza Skarbu Pari-
stwa pojawia si¢ réwniez w formule przed-
sicbiorstwa panstwowego, ktére jednak
staje si¢ instytucja zanikajaca, poddawang
stalym procesom komercjalizacji lub li-
kwidacji. Obecnie pod nadzorem Ministra
SP i innych ministréw wiasciwych (m.in.
Ministra Infrastruktury czy Ministra
Sprawiedliwosci), istnieje i prowadzi dzia-
talnos¢ gospodarcza 28 przedsigbiorstw
pafstwowych'V.

Warto doda¢, ze powyzsze dane doty-
cza podmiotéw gospodarczych z bezpo-

$rednim udziatem SP jako akcjonariusza
lub udzialowca. Istnieje réwniez spora
grupa spélek, gdzie Skarb Paristwa jest
istotnym udzialowcem lub akcjonariu-
szem poprzez zalezng spotke z udziatem
wigkszosciowym. Dzieje si¢ tak czgsto w
grupach kapitatowych tworzonych wokét
spolek z wigkszosciowym udzialem SP, w
branzach uznanych za strategiczne (pali-
wowa, energetyczna, transportowa, itp.).
Mozna w zwiazku z tym uznad, ze liczba
spétek bedacych pod bezposrednim lub
posrednim  wplywem Skarbu Paristwa
przekracza szacunki MSP.

Bezposredni nadzér whascicielski nad
spétkami z udzialem SP sprawuje Mini-
ster Skarbu Padstwa, lub w niektérych
przypadkach inni ministrowie stanowiacy
organ zatozycielski (m.in. Minister Infra-
struktury, Minister Obrony Narodowej,
itp.)°.

Zasady nadzoru wlascicielskiego regu-
luje szereg aktéw prawnych dotyczacych
funkcjonowania samego MSP?, podziatu
zadan w ministerstwie'” czy funkcjonowa-
nia réznego rodzaju struktur ministerstwa,
zwiazanych z wykonywaniem jego zadan
w terenie (delegatury lub reprezentanci
MSP przed organami sadowymi, albo w
trakcie postgpowan re- lub prywatyza-
cyjnych (Prokuratoria Generalna Skarbu
Padstwa)'?. Podstawowym dokumentem
dotyczacym realizacji nadzoru wiasciciel-
skiego sa Zasady nadzoru wiascicielskiego
nad spétkami z wudziatem Skarbu Pari-

21)
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ganéw nadzorujacych i wykonawczych w

spotkach z udzialem SP i rol¢ odgrywana

w nich przez przedstawicieli MSP, monito-

rowanie spétek i wspétprace z audytorami

i innymi jednostkami kontrolujacymi, a

takze zasady nadzorowania spélek zalei-

nych i monitorowanie ich zobowiazar.

Wedlug Zasad nadzoru wlascicielskie-
go..., do gtéwnych celéw nadzoru wiasci-
cielskiego nalezy zaliczy¢:

* wzrost efektywnosci dziatania, skutecz-
nosci zarzadzania i wartosci spétek z
udzialem SP,

* przygotowanie podmiotéw do procesu
przeksztatcen i prywatyzacji, w dazeniu
do osiagnigcia docelowego modelu sek-
tora paristwowego w gospodarce,

* zapewnienie transparentnosci dziatalno-
$ci spétek z udziatem SP.

Osiagnigcie wymienionych celéw po-
winno by¢ zrealizowane poprzez:

* stosowanie rozszerzonych w stosunku
do obowigzujacych przepiséw prawa,
form i procedur nadzoru wlascicielskie-
go Ministra SP,

* dobér whasciwie przygotowanych czton-
kéw rad nadzorczych dla zapewnienia
prawidlowego funkcjonowania nadzoru
wiascicielskiego,

* doskonalenie kryteriéw doboru kadry
zarzadzajacej spétkami z udzialem SP,

* opracowanie i wdrozenie nowych stan-
dardéw oraz mechanizméw monitoro-
wania i oceny dziatalnosci ekonomicz-
nej i finansowej spétek z udziatem SP,
umozliwiajacych

* szybkie reagowanie na negatywne zjawi-
ska?".

Powyzsze cele i metody funkcjonowa-
nia nadzoru wiascicielskiego wymagaja
odpowiednich narzedzi, instrumentéw
prawnych i wykonawczych zwiazanych
z regulacjami dotyczacymi m.in. takich
kwestii, jak ujednolicenie dokumentacji
sprawozdawczej spélek z udziatem SP'®,
wprowadzenie wlasnych i migdzynarodo-

wych wytycznych zwigzanych z zasadami

przestrzegania fadu korporacyjnego®”, czy
chociazby uregulowaniami dotyczacymi
dziatalnosci lobbingowe;j".

Podstawowym instrumentem prakeyki
nadzoru MSP nad spétkami SP jest rada
nadzorcza danej spétki. Udziat przedsta-
wicieli Skarbu Paristwa w radach nadzor-
czych spétek z udzialem SP jest przedmio-
tem odrebnych regulacji ustawowych'®'?,
podobnie zreszta jak inne kwestie zwigzane
z procedura powotywania czlonkéw zarza-
du'?, czy chociazby okre$laniem wysoko-
§ci ich wynagradzania™. MSP opracowato
réwniez caly zestaw pozycji ksiazkowych,
ktére zaleca przestudiowad przed przysta-
pieniem do egzaminu dla kandydatéw do
rad nadzorczych??.

To bogate oprzyrzadowanie formalno-
-prawne i obserwacja dotychczasowej prak-
tyki dziatania MSP, daja wystarczajaca
podstawe do sformulowania pozytywnej
oceny mozliwosci skutecznego dziatania
Ministra SP jako wtasciciela dziatajacego
w imieniu Skarbu Paristwa. Powstaje jed-
nak problem celu tego nadzoru, ktérego
nie wyczerpuja ogélne sformulowania
przytoczonych wyzej zasad nadzoru wias-
cicielskiego. Bo co to znaczy ,docelowy
model sektora panistwowego w gospodar-
ce”, czy wzrost ,efektywnosdci dziatania™
Aby cho¢ trochg zrozumie¢ znaczenie tych
poj¢¢, konieczna jest blizsza obserwacja
prakeyki nadzoru whascicielskiego.

Praktyka nadzoru wlascicielskiego
Moéwiac o praktyce czgsto mamy na
mysli biezace realizowanie wyznaczonych
zadai. W przypadku nadzoru wiasciciel-
skiego $wiadomie uzytem sformutowania
praktyka, chociaz w kontekscie celéw nad-
zoru whascicielskiego i zarzadzania naleza-
toby raczej méwi¢ o strategii nadzoru czy
zarzadu. Jest oczywiste, ze kazdy podmiot
gospodarczy ma do zrealizowania okreslo-
na strategi¢ funkcjonowania na rynku, a
kazdy wtasciciel przedsigbiorstwa oczeku-
je, ze ta strategia bedzie odpowiadata jego
celom strategicznym jako wiasciciela, czyli
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gléwnego pozytywnego interesariusza.
W przypadku wlasciciela jakim jest Skarb
Panistwa, oficjalna strategia wyznaczana
jest przez dwa gléwne cele: prywatyzacje
rozumiang jako $rodek odpolitycznienia
gospodarki i zrédlo dodatkowych przy-
chodéw do budzetu pafistwa oraz optyma-
lizowanie rozwoju tych spéfek i sektoréw,
ktére prywatyzacji nie podlegaja.

Problem polega na tym, ze zaréwno
kwestia ,,odpolitycznienia”, jak i rozwoju
spotek i sektordw strategicznych” nie-
podlegajacych prywatyzacji, jest dzisiaj
nicokreslona. Refleksja nad paradygmatem
odpolitycznienia gospodarki, wpltywem
prywatyzacji na jako$¢ zarzadzania, kryte-
riami istotnymi w zdefiniowaniu sektoréw
strategicznych dla intereséw panstwa, czy
zaleznoéci migdzy biezacymi wplywami
budzetowymi z prywatyzacji i ditugoter-
minowymi korzy$ciami dywidendowymi,
to tematy na odrgbne rozwazania. Mozna
jednak z duzym prawdopodobieristwem
stwierdzi¢, ze strategia nadzoru wiasciciel-
skiego jest w tych i wielu innych obszarach
niejasna, a czasami nawet wewnetrznie
sprzeczna - stad wilasnie bardziej trafne
wydaje si¢ uzycie okreslenia praktyka nad-
zoru whascicielskiego, wskazujacego bar-
dziej na przyczynkowe i biezace, a nie calo-
$ciowe i strategiczne realizowanie jej celéw.

Spétki z udziatem SP oraz przedsig-
biorstwa paristwowe sa przedmiotem sta-
lego procesu prywatyzacji prowadzonego
przez MSP. Proces ten opiera si¢ o formal-
ne ramy przyjmowanych przez rzad RP
uchwal dotyczacych kierunkéw prywaty-
zacji. Ostatnia uchwala definiuje zatoze-
nia i kierunki prywatyzacji na lata 2008-
20117, a lista prywatyzowanych spétek i
przedsigbiorstw” jest na biezaco aktuali-
zowana. Z planéw wynika, ze do prywa-
tyzadji jest wyznaczonych 740 podmiotéw
gospodarczych nadzorowanych przez Mi-
nistra SP, wliczajac w to spétki z kilku-
procentowym lub szczatkowym udziatem
SP (tzw. ,resztéwki”), spétki z udzialem
mniejszo$ciowym, wickszo$ciowym, jed-

noosobowe spétki SP i przedsigbiorstwa
panstwowe. Ponadto do prywatyzacji zgto-
szone zostaly 2 spotki podlegajgce Ministro-
wi Gospodarki, 16 podmiotéw podlegajacych
Ministrowi Obrony Narodowej i 3 zgloszone
praez Ministra Infrastruktury. Poza listq po-
zostaje 25 podmiotéw nie przeznaczonych do
prywatyzacji. Prywatyzacji nie bedzie podle-
gaé réwniez 19 spotek z grupy medidw pub-
licznych. Odrebny wykaz stanowiq 23 pod-
mioty, w stosunku do ktdrych przewiduje si¢
mozliwosé przesunigcia prywatyzacji w cza-
sie oraz 4 spothki, ktdre zostang postawione w
stan likwidacji po zakoriczeniu dziatan, dla
ktdrych zostaly powotane. Pozostate spotki
objete sq procesami wniesienia przedsigbior-
stwa do spdtki i konsolidacji”.

MSP opracowalo szereg programéw
sektorowych dla poszczegdlnych branz go-
spodarki (np. program dla elektroenerge-
tyki, strategia dla przemystu chemicznego
do 2010 r.), przy czym zawieraja one gléw-
nie plany prywatyzacyjne i restrukturyza-
cyjne. Programy te nie wyznaczaja strategii
rozwojowych dla poszczegélnych spétek,
ktére traktowane sa tutaj jako przedmiot
w procesie przeksztalcen calej branzy go-
spodarki. Podobnie traktowane sa spétki
w programach przygotowywanych przez
Ministerstwo Gospodarki — odnoszg si¢
one do ogdlnych zalozerr rozwoju da-
nej branzy, a jezeli dotycza konkretnego
przedsigbiorstwa, to gléwnie zwiazane s z
programami wsparcia opartymi na rézne-
go rodzaju ulgach i preferencjach.

MSP realizuje swoje zadania wyzna-
czone przez przepisy definiujace jego
role w strukturze organdéw administragji
publicznej, rozumiejac ja tak jak opisano
powyzej. Strategie rozwojowe poszczegdl-
nych spélek przygotowywane sg przez ka-
dr¢ menedzerska, ktdra na ogét zmienia si¢
wraz ze zmiang wladzy politycznej, gdyz
jej wybér opiera si¢ posrednio na legityma-
qji politycznej (minister § rada nadzorcza
D zarzad spotki SP). Zarzad spétki jest w
zwiazku z tym zobowiazany do realizacji
wyznaczonej ogdlnej strategii dotycza-

19
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cej danego sektora gospodarki, natomiast
oprécz tego powinien przygotowaé Sred-
nioterminowsq strategic rozwoju i kilkulet-
ni biznesplan dla samej sp6tki.

Zauwazmy, ze zaréwno struktura jak
i elementy praktyki nadzoru wlasciciel-
skiego nad spétkami z udzialem SP, sa
do$¢ rozbudowane. Mozna stwierdzié, ze
ten model nadzoru poprzez lata funkgcjo-
nowania wytworzyt swoja wlasna, solidng
podstawe formalno-prawna, oraz rozbu-
dowang i uargumentowang warstwe¢ me-
rytoryczng w postaci programéw prywa-
tyzacyjnych i rozwojowych. Jedli jest tak
dobrze, to dlaczego jest tak zle? O tym,
ze jest Zle przekonujg pojawiajace si¢ po-
wszechnie glosy krytykujace jako$¢ zarza-
dzania w spétkach z udzialem SP, odbiega-
jace od merytorycznych kryteriéw doboru
kadry zarzadzajacej, czy kwestionujace po-
szczegOlne strategie prywatyzacyjne. Te
glosy powoduja powstawanie, w ostatnim
czasie, nowych koncepgji nadzoru wiasci-
cielskiego, ktore zasadniczo zmieniaja usy-
tuowanie MSP lub wrecz zaktadajg jego li-
kwidacj¢. Co ciekawe, wigkszo$¢ twércédw
tych koncepcji, wtasnie w zmianie struktu-
ry nadzoru widzi rozwiazanie probleméw
zarzadzania spotkami SP, zaktadajac, ze
doprowadzi to do odpolitycznienia i pro-
fesjonalizacji zarzadzania.

Koncepcje zmian struktury nadzoru
whascicielskiego

Calo$¢  dotychczasowych wywoddéw
dotyczyta gtéwnie struktury nadzoru wias-
cicielskiego realizowanego przez MSP. Nie
nalezy jednak zapomina¢ ze wiele spétek,
istotnych z punktu widzenia jakosci za-
rzadzania i strategii prywatyzacji, podlega
nadzorowi wlascicielskiemu innych mini-
sterstw. Paradoks polega na tym, ze bardzo
czgsto te whasnie spétki krytykowane sa z
powodu nieudolnego czy ,upolitycznione-
go” zarzadzania. Modelowym wrecz przy-
ktadem jest Ministerstwo Infrastrukeury,
nadzorujace takie spétki jak Polskie Koleje
Paristwowe S.A. czy Poczte Polska S.A.

Powyzszy czynnik wptywa na okresle-
nie pierwszej cechy wspdlnej pojawiaja-
cych si¢ koncepcji zmiany struktury nad-
zoru wiascicielskiego, ktéra jest stworzenie
nadzoru obejmujacego wszystkie spétki z
udzialem SP. Wymaga to oczywiscie dale-
ko idacych zmian prawnych i fakeycznych,
realizowanych przy zatozeniu, ze MSP jest
najlepiej przygotowane do prowadzenia
nadzoru wlascicielskiego, i na bazie jego
zasobéw nalezy budowaé jego nowg ja-
kos¢.

Kolejnym elementem wspélnym in-
nych koncepcji nadzoru wtascicielskiego
jest przyjete zalozenie, ze nadzor dotyczy
tylko podmiotéw trwale bedacych spot-
kami z udziatem SP. Tworcy tych koncep-
qji zakladaja, ze Skarb Paristwa zachowa
funkcje whadcicielska i zarzadcza, czyli
jak nalezy domniemywa¢ taka, ktéra nie
ogranicza kompetencji Skarbu Paristwa
jako wtasciciela - interesariusza ze stro-
ny innego wiasciciela. To z kolei zaklada
przyjecie jasnych kryteriow definiowania
obszaréw i sektoréw dziatalnosci gospo-
darczej, istotnych (strategicznych) z punk-
tu widzenia intereséw Skarbu Paristwa.
Préba wyodrebnienia takich podmiotéw
gospodarczych miata juz miejsce”, ale nie
definiowata pojecia , istotnosci dla porzad-
ku lub bezpieczeristwa publicznego”, a jej
realizacja okazata si¢ niekonsekwentna.

Najbardziej

zmiany struktury nadzoru wiascicielskie-

zaawansowang  préba
go byta propozycja Rady Gospodarczej
przy Prezesie Rady Ministréw RP, kt6ra w
dokumencie Narodowy Program Nadzoru
Whascicielskiego — nowy tad korporacyjny w
spotkach Skarbu Paristwa, zaproponowala
powolanie nowej instytucji — Komitetu
Nominacyjnego, decydujacego samodziel-
nie o ksztattowaniu rad nadzorczych , klu-
czowych” spélek z udziatem SP.
Koncepcja ta zostala zaakceptowana
przez Rade Ministréw? i przyjeta for-
mg¢ propozycji ustawy, ktéra po przejsciu
pierwszego czytania zostala odestana do

dodatkowych  konsultacji ~ spotecznych,
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Tablica 1 Zestawienie proponowanych zmian struktury nadzoru wlascicielskiego

Kompetencje

Ministerstwo
Skarbu Panstwa

Komitet Nominacyjny

Fundusz Majatku
Panstwowego

Wyznaczanie cztonkéw
rad nadzorczych

Tak, chyba, ze
powoluje walne
zgromadzenie;
wtedy MSP ma
kompetencje WZ

Tak, w spotkach o
kluczowym znaczeniu
dla intereséw parnstwa

Tak, w spétkach o
kluczowym znaczeniu dla
intereséw panstwa

Wyznaczanie cztonkéw
zarzadu

Powotuje rada
nadzorcza

Powotuje rada nadzorcza
Wwyznaczona przez

Powoluje rada nadzorcza
wyznaczona przez rade

wyznaczona przez  Komitet Nominacyjny Funduszu Majatku
MSP Paristwowego
Okreslanie strategii MSP MSP MSP
prywatyzacji
Okreslanie strategii MSP MSP z rada nadzorcza Fundusz Majatku
rozwoju Paristwowego
Petny czy czesciowy Z wylaczeniem Petny w spétkach o Petny w spétkach o

nadzér wlascicielski

tych spétek

kluczowym znaczeniu

kluczowym znaczeniu dla

z udziatem

SP, w ktérych
zatozycielem
jest minister
infrastrukeury,
gospodarki lub

inny.

dla intereséw panstwa

intereséw panstwa

Zrédto: opracowanie wihasne.

i wygasta wraz z uptywem kadencji Sejmu.
Nalezy zaznaczy¢, ze propozycja ta nie
zmierzata wprost do likwidacji MSP, ale
czynita z niego instytucj¢ wykonawcza w
stosunku do decyzji nominacyjnych czton-
kéw rad nadzorczych spétek SP.

Dalej idaca koncepcja jest stosunko-
wo nowy pomyst stworzenia Funduszu
Majatku Paristwowego®. Propozycja ta,
opracowana przez Instytut Badaii nad
Gospodarka Rynkowg i firm¢ doradztwa
strategicznego  McKinsey&Co., zaklada
stworzenie czego$ na ksztalt funduszu in-
westycyjnego, w ktérego sktad wchodzi-
tyby akeje spétek o kluczowym znaczeniu
dla intereséw pafistwa, i ktérym zarza-
dzaliby profesjonalisci powolywani przez
Rad¢ Funduszu Majatku Paristwowego,
mianowang przez Prezesa RM. Zauwaz-
my, ze w gruncie rzeczy koncepcja ta (cho-
ciaz znamy tylko jej ogélne zalozenia), nie-
wiele rézni si¢ od poprzedniej propozyciji
sformutowanej przez Rad¢ Gospodarcza.

Najbardziej istotny nadal pozosta-
je tryb mianowania czlonkéw organéw
zarzadzajacych spéfek, i ta propozycja

réwniez dotyczy tylko przedsi¢biorstw
o istotnym lub kluczowym znaczeniu dla
intereséw paristwa. Jak mozna si¢ domysli¢
istotna réznicy jest tutaj rola MSP, ktdre
przestaje mie¢ jakikolwiek wptyw na Fun-
dusz Majatku Panstwowego, stajacy si¢
odrebng instytucja na rynku kapitatowym
(tablica 1).

Model struktury
nadzoru wlascicielskiego

Analizujac koncepcje zmiany struktu-
ry nadzoru whascicielskiego nie sposéb nie
odnies$¢ wrazenia, ze wszystkie ktada gtéw-
ny nacisk na kwesti¢ wyboru oséb do or-
ganéw nadzorczych i decyzyjnych spétek,
oraz zakladaja konieczno$¢ wyodrebnienia
spotek z udziatem SP o kluczowym znacze-
niu dla jego intereséw. Argumentacja jest
zwykle podobna: chodzi o wdrozenie ,pro-
fesjonalnego” zarzadzania, wprowadzenie
finansowych kryteriéw odpowiedzialnosci
menedzerskiej, ,odpolitycznienie” spétek
i usprawnienie nadzoru wlascicielskiego.
Dodatkowo przyjmuje si¢, ze uprzednio
zostaly zdefiniowane spétki o kluczowym

21



22

KWARTALNIK NAUK O PRZEDSIEBIORSTWIE — 2011 / 4

znaczeniu dla intereséw paristwa, ktorymi
whasnie powinni zarzadza¢ profesjonalni
menedzerowie.

Trzeba przyznaé, ze w kwestii definiowa-
nia pojecia kluczowe znaczenie dla intereséw
parstwa  panuje wyjatkowe pomieszanie.
W obszarze tym funkcjonuje wiele poje¢ i
instytucji majacych swoje odzwierciedlenie
ustawowe. Niektére z nich przez caly okres
funkcjonowania pozostaly martwe, jak in-
stytucja ,,ztotej akgji” czy ,zlotego weta™?
dajaca MSP mozliwos¢ wetowania niektd-
rych uchwal, a nawet czynnosci w spétkach.
Kompetencja ta mogla by¢ zrealizowana
wtedy, gdy przedmiotem uchwaty lub in-
nej czynnosci prawnej zarzadu byt sktadnik
mienia spétki, podstawowy z punktu wi-
dzenia prowadzonej przez nig dziatalnosci,
a uchwata lub inna czynno$¢ prawna miata
istotne znaczenie dla porzadku publicznego
lub bezpieczeristwa publicznego, i istnialo
uzasadnione podejrzenie, ze czynnos¢ taka
narusza porzadek publiczny lub bezpieczen-
stwo publiczne. Instytucja ,ztotej akeji” do-
tyczy oczywiscie spotek strategicznych”, przy
czym znowu stajemy przed nierozwigzanym
problemem zdefiniowania tego pojecia.

Inng préba znalezienia kryterium
Hstrategiczno$ci” lub , kluczowosci” byto
wprowadzenie instytucji infrastrukcury
krytycznej, poprzez zmiang ustawy o za-
rzadzaniu kryzysowym'”. Zmiana ta de-
finiowala infrastrukture krytyczna jako:
systemy oraz wehodzqce w ich sktad powig-
zane ze sobq funkcjonalnie obiekty, w tym
obickty budowlane, urzqdzenia, instalacje,
ustugi kluczowe dla bezpieczenstwa par-
stwa i jego obywateli, oraz stuzqce zapew-
nieniu sprawnego funkcjonowania organdw
administracji publicznej, a takze instytucji
i przedsigbiorcow (...), w takich obszarach
Jak: zaopatrzenie w energig, surowce energe-
tyczne i paliwa, tgcznoss, sieci teleinforma-
tyczne, finanse, zaopatrzenie w Zywnost, w
wodg, ochrona zdrowia, transport, ratowni-
ctwo, produkcja, skladowanie, przechowy-
wanie i stosowanie substancji chemicznych i
promieniotwdrczych (...)").

Paradoks polega na tym, ze instytucja
infrastruktury krytycznej wprowadzona
zostata jako element implementacji dyrek-
tywy unijnej”, i miata niewiele wspélnego
z refleksja na temat kryterium definiowa-
nia spétek kluczowych dla intereséw pan-
stwa. Mozna stwierdzi¢, ze dyskusja na
temat infrastruktury krytycznej moze by¢
pomocna w zdefiniowaniu tych kryteriéw,
jednakze nie zastapi solidnej refleksji na
temat konkretnych przedsigbiorstw i ob-
szaréw ich dzialania, ktére przy przyjeciu
réznych kryteriéw powinny by¢ uznane za
wazne dla intereséw paristwa.

Wydaje sig, ze ta poglebiona dyskusja jest
jeszcze przed nami, przy czym jej przepro-
wadzenie jest niezwykle istotne. Przyjecie
jasnych kryteriéw strategicznych interesow
SP nie tylko bedzie waznym wyznaczni-
kiem dla prowadzenia procesu prywatyzagji,
ale przede wszystkim stanie si¢ podstawa do
zdefiniowania tej czgéci polityki gospodar-
czej panistwa, ktéra jest zwigzana z udziatem
SP w spétce kapitatowej. Ten obszar polityki
gospodarczej czgsto kojarzy si¢ tylko z go-
spodarka nakazowo-rozdzielcza i modelem
realnego socjalizmu, ale jest to skojarzenie
nieuzasadnione. Nike, takze tworcy réz-
nych koncepcji nadzoru wiascicielskiego,
nie kwestionuja konieczno$ci pozostawienia
pewnych branz i spétek z wigkszosciowym
udzialem SP. Réwniez dzisiejsza sytuacja
makroekonomiczna powoduje, ze udzial SP
w gospodarce rosnie. Czgsto okazuje si¢, ze
w sytuagji kryzysowej to pafistwo pozostaje
jedynym gwarantem finansowym istnienia
spotki z jego udziatem, a dodatkowo w wielu
obszarach interes panistwa okresla strategic
rozwoju poszczegblnych sektoréw gospo-
darki, i przedsi¢biorstw dziatajacych na ich
obszarze. Przyktady funkcjonowania niekté-
rych firm zagranicznych w branzy zwigzanej
z wydobyciem i przetwérstwem ropy nafto-
wej (Statoil), czy wydobyciem i przesylem
gazu (Gazprom), sa az nadto wymowne.

Podsumowujac nalezy stwierdzi¢, ze
podstawowym zalozeniem do konstrukgji
modelu struktury nadzoru whascicielskiego
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powinno by¢ wyodrebnienie branz i spotek
strategicznych. Najwazniejsze przy tym jest
nie tyle wyodr¢bnienie, co juz czgsciowo
ma miejsce, ale przede wszystkim wskaza-
nie kryteriéw, wedtug ktérych pewne bran-
ze i sp6tki moga by¢ uznane za strategiczne
dla intereséw panstwa. Tylko jasne, obiek-

tywne i powszechnie uznane kryteria moga
przekonujaco okresli¢ granice prywatyzacji
i zbudowac realne zalozenia polityki gospo-
darczej paristwa w tym obszarze. Dopiero
kolejnym krokiem powinna by¢ zmiana i
usprawnienie systemu doboru menedzeréw

do spétek z udziatem SP.
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