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Streszczenie

CEL NAUKOWY: Artykut omawia zagadnienie spdtek z udzialem Skarbu
Panstwa. Funkcjonowanie tych spétek wymaga racjonalnego uzasadnienia,
zwiazanego z potaczeniem dziatalnosci gospodarczej i realizacji interesu pu-
blicznego. Ta wspdtzaleznos¢ stanowi powazne wyzwanie dla organéw tych
spotek. Istotnym instrumentem jest tu nadzér wiascicielski (corporate governance)
sprawowany przez kompetentne organy panstwa.

PROBLEM I METODY BADAWCZE: Powaznym wyzwaniem jest opty-
malizacja wynikéw finansowych przy jednoznacznym spetnianiu kryterium
interesu publicznego jako istotnym wyrdzniku polityki wiascicielskiej panistwa.
Pojawia sie przy tym problem jednolitego rozumienia interesu publicznego, co
w warunkach demokracji wydaje sie do$¢ oczywiste. W artykule przedstawio-
no analize pojeciowa i teoretyczna pojecia spétki z udziatem Skarbu Paristwa.
W badaniu wykorzystano analize aktéw normatywnych, rekomendacji wyspe-
gjalizowanych organizacji oraz literatury przedmiotu.

PROCES WYWODU: W artykule przedstawiono podstawe prawng funk-
cgjonowania omawianych spétek, z uwzglednieniem reformy zapoczatkowanej
w 2016 r. Wskazano tez najwazniejsze problemy wystepujace w dziatalnosci nie
tylko polskich spdtek z udziatem Skarbu Paristwa, ktore nalezy w znacznej mie-
rze postrzegacjako wyzwania. W nastepnej kolejnosci rozwinigto najwazniejsza
kwestig podnoszona wobec omawianych spétek, jaka jest ich nizsza efektywnosc,
z uwzglednieniem wybranych teorii ekonomicznych.

WYNIKIANALIZY NAUKOWE]: Sposobem na przezwycigzenie zasygna-
lizowanych problemoéw jest ujecie ich w szerszej perspektywie prowadzacej do
problemu arbitralnosci. Jest to zagrozenie wystepujace przede wszystkim po
stronie politycznej. Decyzje polityczne dotyczace kwestii merytorycznych oraz
kadrowych wobec omawianych spétek opieraja sie czesto na woli politycznej
nieopartej na solidnych analizach. Ma to niewatpliwie negatywny wplyw na
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dziatalnos¢ spétek z udziatem Skarbu Panstwa, zwtaszcza przy kazdorazowej
zmianie wladzy.

WNIOSKI, INNOWACJE, REKOMENDAC]JE: Reforma rozpoczeta
w 2016 roku byta krokiem w kierunku uporzadkowania omawianego obszaru
i podkreslenia celu realizacji interesu publicznego. Obowiazujace przepisy praw-
ne wymagaja faktycznego czynnika, jakim jest wymag racjonalnosci podejmo-
wanych decyzji nadzorczych. Czesto sg to decyzje polityczne, ktére wymagaja
rozumnego dziatania, pozbawionego ryzyka arbitralnosci.

SLOWA KLUCZOWE:
spotka z udziatem Skarbu Panistwa, interes publiczny, nadzor
wlascicielski, racjonalnos¢

Abstract

COMPANIES WITH STATE TREASURY
PARTICIPATION -LEGAL AND FACTUAL
CHALLENGES

RESEARCH OBJECTIVE: The article discusses the issue of companies
with State Treasury participation. The functioning of these companies requires
rational justification related to the combination of economic activity and the
implementation of the public interest.

THE RESEARCH PROBLEM AND METHODS: A serious challenge is
to optimize financial results while unequivocally achieving the public interest
criterion as a significant distinguishing feature of the State’s ownership policy.
This raises the problem of a uniform understanding of the public interest. The
article presents a conceptual and theoretical analysis of the concept of a company
with State Treasury participation.

THE PROCESS OF ARGUMENTATION: The article presents the legal
basis for the functioning of the companies in question, taking into account the
reform initiated in 2016. It also indicates the most important problems occurring
in the activities of not only Polish companies with State Treasury sharehold-
ing, which should be largely perceived as challenges. Next, the most important
issue raised in relation to the companies in question, their lower efficiency, is
developed, taking into account selected economic theories.

RESEARCH RESULTS: The way to overcome the problems indicated is to
consider them in a broader perspective leading to the problem of arbitrariness.
This is a threat that occurs primarily on the political side. Political decisions
regarding substantive and personnel issues for the companies in question are
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often based on political will not based on solid analyses. This undoubtedly has
a negative impact on the activities of companies with State Treasury participa-
tion, especially with each change of government.

CONCLUSIONS, INNOVATIONS, AND RECOMMENDATIONS:
The reform initiated in 2016 was a step towards organizing the discussed area
and emphasizing the goal of realizing the public interest. The applicable legal
regulations require a real factor, which is the requirement of rationality of the
supervisory decisions taken.

KEYWORDS:
State Treasury-owned company, Public interest, Ownership
supervision, Rationality

WSTEP

Funkcjonowanie spotek z udzialem Skarbu Panstwa jest zagad-
nieniem interesujacym zaréwno praktykow, jak i teoretykow (i to
przynajmniej z kilku dyscyplin naukowych). Wiaza si¢ z tym py-
tania o cele dziatalnosci tych spdtek, o modele zarzadzania nimi,
a przy tym o pewna odmiennos¢ od niepublicznych podmiotéw,
z ktérymi przeciez rywalizuja w warunkach gospodarki rynkowej.
Specyficzny charakter tych spolek wynika z jednej strony z wymo-
gow stawianych wszystkim podmiotom prowadzacym dziatalnos¢
gospodarcza, dla ktorych kluczowe jest osigganie zysku, natomiast
z drugiej strony istotny w ich funkcjonowaniu jest interes publiczny
jako znaczacy czynnik dla szczegdlnego wlasciciela, jakim jest Skarb
Panstwa. Powaznym wyzwaniem staje si¢ zatem prowadzenie sku-
tecznej polityki wlascicielskiej przez podmioty reprezentujace Skarb
Panstwa oraz zarzadzanie spotkami nalezacymi do Skarbu Panistwa
przez ich organy. Polaczenie tej dos¢ szczegolnie ukierunkowanej
dziatalnosci oraz szczegdlnego wlasciciela wiaze si¢ z problemami,
na ogot zwigzanymi z oceng efektywnosci tych spotek, wskazywa-
nymi w literaturze naukowej, ale tez w praktyce. Poza problemem
wynikajacym z koniecznosci potaczenia osiaggania i maksymalizacji
zysku z realizacjq interesu publicznego (co zdaje si¢ powaznym wy-
zwaniem) mozna wskazac¢ zalezno$¢ dziatalnosci spotek z udziatem
Skarbu Panstwa od decyzji politycznych, takze noszacych znamie
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arbitralnosci (konsekwencja tzw. woli politycznej). Ponadto jako pro-
blematyczne wskazuje si¢ specyficzny (uwarunkowany politycznie)
dobdr kadr i wystepowanie ryzyka zanizania kryteriéw tego doboru.
I wreszcie wypada wymieni¢ zjawisko dos¢ naturalne, jakim jest
zalezno$¢ tych spotek od zmian politycznych, wystepujacych cy-
klicznie co kilka lat. Zmiany te moga mie¢ wptyw na weryfikowanie
i korekty celow wyznaczanych spdétkom, a takze na zmiany kadrowe
w organach nadzorujacych i zarzadzajacych spétkami, a niekiedy
nawet na zmiany kadrowe w ministerstwach obstugujacych nadzor
wilascicielski. I wreszcie waznym wyzwaniem, stawianym wszystkim
spotkom z udzialem Skarbu Panstwa, wydaje sie skuteczne korzy-
stanie z nich przy realizacji polityki panstwa.

Do przeanalizowania tego zagadnienia powinny postuzy¢ za-
rowno przepisy zawarte w aktach normatywnych, poczawszy od
regulacji zawartych w Konstytugji, jak i literatura przedmiotu, ale
takze informacje na temat praktyki nadzorowania i funkcjonowania
omawianych podmiotéw. Do tych ostatnich nalezy zaliczy¢ doku-
menty stuzace prowadzeniu polityki wiascicielskiej oraz réznego
rodzaju raporty i sprawozdania podsumowujace t¢ polityke oraz
oceniajace funkcjonowanie omawianych spotek, wérod ktorych nie
mozna pomingc¢ takze rekomendacji OECD.

I. Konstytucyjno-prawne podstawy funkcjonowania spétek z udzia-
fem Skarbu Panstwa okreslone zostaty w art. 146 ust. 4 pkt. 4iart. 218
Konstytucji RP. Pierwszy z przepisow ustala kompetencje ochrony
interesdw Skarbu Panistwa, przekazujac ja Radzie Ministréow (,W za-
kresie i na zasadach okreslonych w Konstytugji i ustawach Rada Mini-
strow w szczegolnosci: (...) 4) chroni interesy Skarbu Panistwa”). Dru-
gi przepis ustanawia obowiazek ustawowej regulacji Skarbu Paristwa
oraz sposobu zarzadzania majatkiem Skarbu Panstwa (,,Organizacje
Skarbu Panstwa oraz sposob zarzadzania majatkiem Skarbu Pan-
stwa okresla ustawa”). Nie ulega watpliwosci, ze przez zarzadzanie
tym majatkiem uznaje si¢ ogot czynnosci prawnych i faktycznych,
zmierzajacych do ,,zachowania praw majatkowych Skarbu Panistwa
w stanie niepogorszonym” oraz czynnosci zmierzajacych ,,do roz-
porzadzania nimi, a takze czynnosci upowazniajace, powiernicze”.
Ponadto zarzadzanie majatkiem zawiera ,, czynnosci ochrony praw-
nej i czynnosci kontrolne, czynnos$ci sprawozdawcze oraz stuzace
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zwigkszaniu transparentnosci procesow zarzadczych” (Bosek, 2016,
s. 1513). A zatem w sposob wyrazny Konstytucja powierza Radzie
Ministréw kompetencje w zakresie ochrony interesoéw Skarbu Pan-
stwa, czyli podmiotu prawa i stosunkdw cywilnoprawnych w ramach
sfery dominium (dotyczacej dziatan , wtascicielskich” Panstwa w od-
roznieniu od jego ,wtadczej” sfery imperium), przy jednoczesnym
zaliczeniu tego obszaru do materii objetej wylacznoscia ustawowa
(Dudek, 2016, s. 750-751).

Konstytucyjnego obowigzku okreslenia organizacji Skarbu Pan-
stwa w formie ustawy nie wykonano w jednym akcie, ale w kilku
ustawach. Poczatkowo w ustawie o dziatach administracji rzadowe;j,
uchwalonej po wejsciu w zycie nowej Konstytucji z 1997 r. i obowia-
zujacej od 1 stycznia 1999 r. (Ustawa z dnia 4 wrzesnia 1997 r. o dzia-
fach administracji rzadowej, Dz. U. Nr 141 poz. 943), art. 25 okreslat
funkcjonowanie dziatu Skarb Panistwa, obecnie obszar ten okreslony
jest nazwa aktywa panstwowe (art. 9b), co jest wynikiem reformy
zasad zarzadzania tym obszarem zapoczatkowanej przez uchwalenie
w grudniu 2016 r. ustawy o zasadach zarzadzania mieniem pan-
stwowym (Ustawa z dnia 16 grudnia 2016 r. o zasadach zarzadzania
mieniem panstwowym, Dz. U. poz. 2259) i ustawy wprowadzajacej
te ustawe (Ustawa z dnia 16 grudnia 2016 r. Przepisy wprowadza-
jace ustawe o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym, Dz.
U. poz. 2260). Reforma ta wprowadzita szereg zmian w ustawach.
Pojecie aktywow panstwowych zostalo wprowadzone nowelizacja
ustawy o dziatach w 2020 r. (Ustawa z 23 stycznia 2020 r. 0 zmianie
ustawy o dziatach administracji rzadowej oraz niektoérych ustaw,
Dz. U. poz. 284), jednak juz od poczatku 2017 r. (wejscie w Zycie tej
reformy) utracita moc ustawa o zasadach wykonywania uprawnien
przystugujacych Skarbowi Panstwa (Ustawa z dnia 8 sierpnia 1996 1.
o zasadach wykonywania uprawnien przystugujacych Skarbowi Pan-
stwa, t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 154 ze zm.). Reforma obszaru wykony-
wania uprawnien wlascicielskich Skarbu Panstwa miata by¢, zdaniem
projektodawcow, nastepnym krokiem po okresie transformacji, na
ktorego potrzeby odpowiadaty wspomniana wyzej ustawa o zasa-
dach wykonywania uprawnien przystugujacych Skarbowi Panstwa
oraz ustawa o komercjalizacji i prywatyzacji (Ustawa z dnia 30 sierp-
nia 1996 r. o komercjalizagji i prywatyzacji, t.j. Dz. U. 22002 r. Nr 171
poz. 1397 ze zm.), ktore z czasem okazaty sie¢ niewystarczajace do
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rzeczywistosci gospodarczej, chocby poprzez pozostawienie poza
realnym wptywem regulagji sporej liczby spdtek o istotnym znacze-
niu dla Panstwa, w ktérych Skarb Panstwa byl mniejszosciowym
udzialowcem. Innymi stowy panistwo, dziatajac w sferze dominium
z pozycji zarzadzajacego wtasciciela, powinno przej$¢ na pozycje
aktywna, polegajaca na efektywnym gospodarowaniu posiadanym
mieniem i zwigekszaniu jego wartosci przy ograniczeniu zbywa-
nia jego poszczegdlnych czesci (Uzasadnienie do projektu ustawy
o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym z projektami aktow
wykonawczych, druk nr 1053, 24 listopada 2016 r., s. 1). Waznym
elementem reformy byto okreslenie dla wszystkich podmiotow wy-
konujacych uprawnienia wiascicielskie (stationes fisci) wspolnych
zasad zarzadzania mieniem panstwowym, przy podkresleniu zna-
czenia realizacji zadan publicznych, ktérym to mienie stuzy. Ponadto
rezygnujac z pojecia prywatyzacji bezposredniej, zdecydowano sie
na zmiane modelu zbywania akcji i udzialéw Skarbu Panstwa.

W wyniku tej reformy zapoczatkowanej w 2016 r. wprowadzono
ustawowe pojecie spotki realizujacej misje publiczng — w tym gronie
znalazly sie m.in. publiczne radio i telewizja, spotki zarzadzajace lot-
niskami publicznymi, wybrani operatorzy okreslani przez przepisy
prawa energetycznego, spotki zarzadzajace specjalnymi strefami
ekonomicznymi, zarzadca infrastruktury kolejowej, spotki zarzadza-
jace portami morskimi, drogowe spoiki specjalnego przeznaczenia
oraz Polski Fundusz Rozwoju S.A., Agencja Rozwoju Przemystu S.A.
i Polska Agencja Inwestycji i Handlu S.A. (art. 2 pkt 8, Ustawa z dnia
16 grudnia 2026 r. o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym,
tj. Dz. U. 22024 r. poz. 125 ze zm.). Ponadto wprowadzono do prze-
pisow definicje odrebnej od spotek panstwowej osoby prawnej, co
do ktorej wystepowaly wczesniej watpliwosci interpretacyjne przy
wyktadni art. 1a ustawy o zasadach wykonywania uprawnien przy-
stugujacych Skarbowi Panfistwa w zwiazku z art. 44! § 1 Kodeksu
cywilnego (Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny, t.j.
Dz. U. 22024 r. poz. 1061 ze zm.).

W reformie odstapiono od pomystu ustanowienia szczegdlnego
rezimu dla spotek z udziatem Skarbu Panstwa na rzecz funkcjono-
wania ich na zasadach ogoélnych, w mysl wytycznych OECD doty-
czacych nadzoru korporacyjnego w przedsiebiorstwach publicznych,
wedtug ktérych panstwo wobec kontrolowanych przez siebie spotek
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powinno postepowac tak jak kazdy udziatowiec czy akcjonariusz
(OECD, 2015, s. 40). Dlatego zamyst ustawodawcy mial na celu zbli-
zenie modelu wykonywania uprawnien wtascicielskich w stosunku
do spdtek z udziatem Skarbu Panistwa do zasad rynkowych,

gdzie zaréwno nadzér wtascicielski, jak i sposob kreowania stosun-
kéw wewnetrznych ma nastepowac na zasadach korporacyjnych,
z uwzglednieniem faktycznej kontroli operacyjnej Skarbu Paristwa
nad dana spotka, adekwatna do uprawnien wiascicielskich (uzasad-
nienie do projektu ustawy o zasadach zarzadzania mieniem panstwo-
wym z projektami aktow wykonawczych, druk nr 1053, 24.11.2016r.,
s. 6).

Utworzono Rade do spraw spoétek z udziatem Skarbu Panstwa
i panstwowych oséb prawnych, ktéra bedac ciatem doradczym, za-
pewnia Prezesowi Rady Ministrow kompleksowe i profesjonalne
wsparcie w zakresie koordynacji nadzoru wiascicielskiego. Najbar-
dziej wyrazista kompetencja Rady stato si¢ opiniowanie kandydatéw
do organow nadzorczych spdtek z udziatem Skarbu Panstwa oraz
panstwowych osoéb prawnych — wymagania wobec tych kandydatéow
okreslita ustawa o zasadach zarzadzania mieniem panstwowym.
Ustawa ta okreslita rowniez wymagania wobec cztonkéw organéw
zarzadzajacych. Zasady te wprowadzono nie tylko do spotek nale-
zacych bezposrednio do Skarbu Panstwa, ale takze do wszystkich
grup kapitatowych, w ktorych spétka z udziatem Skarbu Panstwa
lub panstwowej osoby prawnej jest spotka dominujaca.

Trudno zatem uznac krytyke reformy wskazujaca na decentrali-
zacje nadzoru wlascicielskiego nad omawianymi spotkami jako na jej
gléwny cel (Krzywdzinski, 2022). Uprawnienia nadzorcze nad tymi
spotkami przekazano wigkszej liczbie ministrow, a Prezesowi Rady
Ministréw przyznano funkcje koordynujaca, jednak zwazywszy na
liczbe kilkuset podmiotéw wydaje sig, ze bardziej istotne s zasady
nadzoru i kryteria im towarzyszace (m.in. wymagania wobec kadry
nadzorujacej i zarzadczej, Rada ds. spolek) niz liczba podmiotéw
petniacych role statio fisci. Perspektywa osiagania celéw zatozonych
przez panstwo, z uwzglednieniem realizacji interesu publicznego
powiazanej z prowadzeniem poszczegolnych polityk publicznych,
wydaje si¢ wymagajaca i zdecydowanie wykracza poza maksyma-
lizacje zysku przez niepubliczne grupy kapitalowe. Skarb Panistwa
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jest wyposazony w osobowos¢ prawna i przystuguja mu okreslone
prawa majatkowe,

by panistwo mogto w sposob bardziej skuteczny i efektywny (takze
przy wykorzystaniu instrumentéw prawa cywilnego) realizowac
swoje zadania, ktore sa zadaniami publicznymi, wykonywanymi
w imie dobra wspdlnego i dla realizacji intereséw ponadjednostko-
wych. Osobowo$¢ prawna oraz prawa majatkowe Skarbu Panstwa
nie moga by¢ natomiast wykorzystywane jedynie dla zaspokajania
interesdw majatkowych (zarobkowych) Skarbu Panstwa (Szydlo,
2004, s. 56).

Z drugiej strony jednak, co nalezy przyznac, sprawowanie nad-
zoru wlascicielskiego przez jednego ministra wspieranego przez wy-
specjalizowane kadry podleglego mu urzedu daje wieksza gwarancje
na prowadzenie spdjnej i konsekwentnej polityki w omawianym
obszarze. Rozproszenie nadzoru wlascicielskiego moze zwiekszy¢
ryzyko braku konsekwencji w prowadzeniu okreslonej polityki pu-
blicznej (kilka odrebnych instytucji nadzorujacych nie zapewni ta-
kiej spdjnosci, co jedno ministerstwo podlegle jednemu ministrowi)
i prowadzi¢ moze do zjawiska , odrebnych ksiestw” w panstwie,
odbudowy tzw. Polski resortowej, czemu m.in. zapobiega¢ miata
reforma ustrojowa po 1997 r. Kazdy kolejny Prezes Rady Ministrow
powinien by¢ swiadomy tych zagrozen. Trzeba natomiast zaznaczy¢,
ze spotki z udzialem Skarbu Panstwa to obszar obejmujacy kilkaset
podmiotéw, co uniemozliwia raczej skupienie nadzoru wiasciciel-
skiego przez jeden podmiot.

Na zdefiniowanie pojecia spdtek z udziatem Skarbu Panstwa po-
zwalaja obowiazujace akty normatywne. Sg to przedsiebiorstwa, kto-
rych akcje lub udzialy naleza w catosci albo w czesci do Skarbu Pan-
stwa lub innych jednostek sektora publicznego. Przede wszystkim
do grupy tej naleza spodtki z przynajmniej 50-procentowym udziatem
(zuwzglednieniem udziatéw lub akcji) Skarbu Panistwa. W nastepnej
kolejnosci mozna wskazac spotki z mniejszosciowym (ponizej 50
proc. udziatow lub akcji) udziatem Skarbu Panistwa, co wcale nie
musi przekladac si¢ na mniejszy wptyw nadzorczy panstwowego
wlasciciela. I wreszcie trzeba wskazac bardzo liczng grupe spotek,
ktore posrednio naleza do Skarbu Panstwa, bedac czesciowo lub
w calosci zalezne wlasnosciowo od spotek Skarbu Panstwa, jako tzw.



Spéitki z udzialem Skarbu Panstwa — wyzwania prawne i faktyczne

spolki-corki czy spotki-wnuczki. W sumie tych kilka grup spotek,
nazywanych spétkami Skarbu Panistwa, cho¢ réznigcych sie¢ formalng
przynaleznoscig do Skarbu Panstwa, z bezposrednim i posrednim
udzialem Skarbu Panstwa powyzej 10 proc., na koniec 2021 r. liczyto
669 spolek z zatrudnieniem w sumie ponad 0,5 mIn pracownikéow
(MAP, 2023, s. 4). W literaturze naukowej wystepuje pojecie przedsie-
biorstwa publicznego jako ogdlne pojecie obejmujace rézne formy or-
ganizacyjno-prawne podmiotdw stuzacych dziatalnosci gospodarczej
panstwa. Niezaleznie od tego, czy dany podmiot przyjmuje forme
publicznoprawnag, czy tez prywatnoprawna, istotna cechg przed-
sigbiorstwa publicznego jest kontrola panstwa i decydujacy wpltyw
na dziatalnos¢ takiego przedsigbiorstwa (Weber-Elzanowska, 2017,
s. 14).

II. Spotki nalezace do Skarbu Panstwa nie maja specjalnej formy
prawnej i funkcjonujgq na podstawie Kodeksu spétek handlowych
jako spotki akcyjne lub spétki z ograniczong odpowiedzialnoscia
(Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych, t,j.
Dz. U. z 2024 r. poz. 18 ze zm.). Jako podmioty prowadzace dzia-
falno$¢ gospodarcza powinny osiagac cele w postaci zysku lub
korzysci ekonomicznych, innymi stowy powinny by¢ efektywne
ekonomicznie. Co prawda Kodeks spotek handlowych dopuszcza
mozliwos¢ funkcjonowania spotki, ktorej cel jest niegospodarczy,
np. polegajacy na dziatalnosci kulturalnej, spotecznej, religijnej czy
naukowej lub charytatywnej (Pabis, 2020, s. 1446). Jednak w praktyce
jest to niemozliwe z uwagi na potrzebe wpisania spotki do rejestru
przedsiebiorcow KRS i posiadanie odpowiedniego numeru klasyfi-
kacji PKD, ktdry trzeba poda¢ we wniosku rejestrowym. Tymczasem
Polska Klasyfikacja Dziatalnosci jest dostosowana do dziatalnosci
gospodarczej (Jara, 2020, s. 512). Poza tym konstytucyjny wymog
dbatosci o ochrong interesow Skarbu Panstwa i potrzeba zachowania
praw majatkowych Skarbu Panstwa w stanie niepogorszonym, na
co wskazano wczesniej, wskazuje na wymog stawiania przed tymi
spotkami takze celéw ekonomicznych. Potwierdzaja to zreszta kolej-
ne dokumenty rzadowe okreslajace zasady nadzoru wiascicielskiego
wydawane w celu realizacji tego nadzoru (MSP, 2013, s. 3; MAP,
2022, s. 3). Wskazuja one na dtugoterminowy wzrost wartosci majat-
ku narodowego polegajacy na zwigekszaniu (optymalizacji) wartosci
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tych spotek. Trzeba przyzna¢, ze omawiane spotki, ktore prowadza
dziatalnos¢ gospodarcza i rywalizuja z innymi podmiotami w wa-
runkach rynkowych na poszczegdlnych obszarach tej dziatalnosci,
podlegaja ocenie pod katem kryterium efektywnosci, jak inne spoétki.
Przy okazji tej rywalizacji warto zmierzy¢ sie¢ z zarzutem faworyzo-
wania spétek z udziatem Skarbu Panistwa. Dos¢ prosta odpowiedzia
na to wydaje si¢ wyrok Trybunatu Konstytucyjnego z 7 maja 2001 r.,
w ktorego uzasadnieniu wyraznie stwierdzono, ze

z art. 20 Konstytucji wynika, iz prowadzenie przez panstwo i jego
agendy dzialalno$ci gospodarczej powinno mie¢ charakter wyjatku.
Dziatalnos¢ taka powinna by¢ uzasadniona realizacjg innych warto-
$ci konstytucyjnych, w szczegoélnosci powinna stuzy¢ zapewnieniu
spotecznego charakteru gospodarki narodowej i zréwnowazonemu
rozwojowi (por. art. 5). Dziatalno$¢ gospodarcza panstwa nie moze
przy tym narusza¢ fundamentalnej dla gospodarki rynkowej zasady
swobodnej konkurengji, co 1aczy sie z zakazem preferengji dla pod-
miotow panstwowych i dyskryminacji podmiotow niepanstwowych
(...) (TK, 2001, s. 13).

Jesli zatem omawiane spotki nie powinny by¢ faworyzowane, ale
powinny sprosta¢ wymaganiom rynku, a jednoczesnie za sprawa
wlasciciela — Skarbu Panstwa uczestnicza w realizacji celéw przez
niego wskazanych, to czy mozliwa jest ich efektywnos¢? Warto przy-
pomniec¢ gléwne argumenty przemawiajace za ta krytyka, bo stano-
wig one powazne wyzwania dla spétek z udzialem Skarbu Panstwa.

Jak podkresla A.-M. Weber-Elzanowska, omawiajaca przyczyny
mniejszej efektywnosci przedsigbiorstw publicznych, doktryny eko-
nomiczne podkreslajace znaczenie ingerencji wlascicielskiej panstwa
w gospodarke wskazuja na cele, ktore nie wiazg sie z osiaganiem
mozliwie najwigkszego zysku. Przyktadem jest zapewnienie przez
panstwo bezpieczenstwa dostaw energii. Przyklad ten ukazuje, ze
panstwo nie jest typowym podmiotem gospodarujacym, nastawio-
nym na maksymalizacje zysku (Weber-Elzanowska, 2017, s. 18). Dos¢
zrozumiata wydaje si¢ argumentacja na rzecz celéw o charakterze
strategicznym, ktore dopiero w wigkszej perspektywie czasowej
moga by¢ pozytywne ekonomicznie. Nie jest to poglad odosobnio-
ny we wspodlczesnym panstwie, ktore cechuje aktywnos¢ w wielu
obszarach gospodarczych, a pojecie interwencjonizmu wcale nie
musi by¢ oceniane pejoratywnie, zwlaszcza wobec wyzwan kryzysu
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energetycznego, zapewnienia bezpieczenstwa militarnego czy tez
zagwarantowania bezpieczenstwa zywnosciowego (Powroét inter-
wencjonizmu, 2022, s. 29-32). Jednak trzeba przy tym zauwazy¢,
ze wszystkie te wyzwania znajduja odpowiedZ w postaci deklaracji
realizacji interesu publicznego, ktéry moze by¢ roznie interpreto-
wany, a w przypadku zmieniajacych sie rzadow w panstwie demo-
kratycznym staje si¢ problemem. Pojecie interesu publicznego jest
niedookreslone, a jego

tres¢ wyznacza obowiazujace prawo, warto$ci przez nie realizowane,
wola polityczna i zespdt odniesien pozaprawnych. Tak zakreslone
znaczenie interesu publicznego jest wewnetrznie ztoZone, dynamicz-
ne i podlegajace nieustannej redefinicji (Szafranski, 2008, s. 141).

A zatem bardzo mocny argument na rzecz funkcjonowania spot-
ek Skarbu Panistwa w postaci realizacji interesu publicznego moze
by¢ tez argumentem krytycznym, gdy wskaze si¢ problem zmiany
rozumienia interesu publicznego przez kolejne rzady.

Wsréd powoddw nizszej efektywnosci przedsiebiorstw publicz-
nych wskazuje sie rozne teorie ekonomiczne przemawiajace na rzecz
prywatnego przedsigbiorcy, jako naturalnego sprzymierzenca poda-
zania za zyskiem. Jest to ujecie teoretyczne, jednak zasadna wydaje
si¢ znajomos¢ tych argumentow przez sprawujacych nadzér nad
spotkami z udziatem Skarbu Panistwa w celu zmniejszenia sygnalizo-
wanych ryzyk. I tak wedtug teorii praw wtasnosci to formy wtasnosci
determinuja zachowanie podmiotéw gospodarczych, generuja rézne
pobudki ekonomiczne, czego konsekwencja sa rdzne rezultaty. To
nie przedsigbiorstwa podejmuja decyzje, ale poszczegdlne jednostki
ludzkie.

W ujeciu teorii praw wlasnosci owe jednostki daza do maksymalizacji
wilasnych korzysci w granicach okreslanych przez ramy stosunkow
wlasnosciowych (Weber-Elzanowska, 2017, s. 21).

Wriasno$¢ publiczna rézni sie zatem istotnie od wtasnosci prywatnej.

Zindywidualizowany obywatel nie odczuwa bezposrednio korzysci
plynacych z dobrego zarzadzania przedsiebiorstwem przez menedze-
réw, ani tez strat wynikajacych ze zlego zarzadu (Weber-Elzanowska,
2017, s. 23).
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Natomiast wedtug teorii agencji

miedzy wilascicielami spolki (pryncypatami) a menedzerami (agen-
tami) powstaje nieunikniony konflikt agency stanowiacy zrédto za-
grozenia interesow pryncypatow (Weber-Elzanowska, 2017, s. 25).

Innymi stowy, zawsze wystepuje rozbieznosc¢ intereséw miedzy nimi.
Racjonalne ekonomicznie zachowanie menedzera majace na celu
osigganie maksymalnej korzysci z kontraktu nie zawsze bedzie lezato
w interesie wlasciciela. I wreszcie trzecia, ktérg warto w tym miej-
scu przytoczy¢, teoria wyboru publicznego odnosi si¢ do sposobu
podejmowania decyzji przez rzadzacych. Kluczowym problemem,
jak wskazuja badacze, jest wtracanie si¢ politykow w funkcjono-
wanie przedsigbiorstw panstwowych w celu ukierunkowania na
konkretne cele polityczne, a nie ekonomiczne (Weber-Elzanowska,
2017, s. 29). Bardzo powaznym, podnoszonym publicznie, zarzutem
wobec spotek z udziatem Skarbu Panstwa jest uprawianie kapitali-
zmu politycznego (Baltowski, 2015), ktory nie tylko polega na czer-
paniu korzysci przez panstwo jako uprzywilejowanego wiasciciela,
ale takze na osigganiu krétkowzrocznych celéw politycznych oraz
osiaganiu korzysci osobistych poprzez obsadzanie organow spdtek
wedtug kryteridw partyjno-towarzyskich.

III. Wskazane wyzej problemy, z ktérymi musza zmierzy¢ si¢ spot-
ki z udziatem Skarbu Panstwa, co nalezy czesto do argumentacji
krytycznej, nalezy odczytywac jako wyzwania stojace wobec tych
spotek i wobec podmiotdw petnigcych nadzor wiascicielski nad nimi.
Z pewnoscia reforma zapoczatkowana w 2016 r. byta aktywna proba
odpowiedzi na te wyzwania. Podkreslono w niej publiczny wymiar
dziatalnosci spotek, ktore dziatajac na podstawie przepisoéw prawa
handlowego, nie r6zniac sie w tej formie od spdtek prywatnych, maja
w swej dziatalnosci perspektywe interesu publicznego, wytyczana
przez nadzorujace je podmioty. Reforma ta doprecyzowata kryteria,
ktore powinny spetniac¢ osoby sprawujace funkcje w organach nad-
zorczych i zarzadczych spotek z udziatem Skarbu Panstwa, a takze
ustanowita Rade do spraw spoétek, ktora dokonuje weryfikacji os6b
kandydujacych do organow nadzorczych spétek. Te przyktadowo
wybrane rozwiagzania ukazuja pewien trend w strone racjonalizowa-
nia decyzji dotyczacych omawianych spoétek. Oczywiscie wskazane
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rozwigzania moga w réznym stopniu odpowiadac na potrzebe ra-
cjonalnego zarzadzania tym obszarem Skarbu Panstwa. Natomiast
nalezy podkresli¢, Ze ustawodawca wyposazyt sprawujacych nadzor
wlascicielski w pewne instrumenty, ktére moga sprosta¢ wyzwa-
niom sygnalizowanym powyzej. Wydaje sie, ze kluczowe staje sig
podejmowanie i rozumienie decyzji politycznych wyrazajacych wole
polityczna. Decyzje te powinny by¢ nie tylko powodowane wola,
ale przede wszystkim powinny by¢ racjonalne, a wigc odpowiednio
przeanalizowane i uzasadnione. W taki sposob moga by¢ okreslane
mianem rozumnych. Nie stanowi problemu zmiana jakiej$ decyzji,
merytorycznej czy personalnej, jednak wymaga ona powaznego uza-
sadnienia. Wydaje sig, ze problematyka wyrazania woli politycznej
jest najpowazniejszym problemem i zarazem wyzwaniem dla kolej-
nych decydentéw politycznych, czego konsekwencja sa krytyczne
uwagi wysuwane pod adresem spotek z udziatem Skarbu Panstwa.
Pozytywna odpowiedzig na to staje si¢ postulat zracjonalizowania
tych decyzji, ktore nie powinny by¢ arbitralne. Dopiero wtedy, przy
zracjonalizowaniu decyzji wtascicielskich i uwolnieniu ich od do-
raznego arbitralizmu, mozna zmierzy¢ si¢ z gtéwnymi zarzutami
dotyczacymi nizszej efektywnosci omawianych spoétek. Biorac pod
uwage fakt, Ze podstawowymi czynnikami obnizajacymi efektyw-
nos¢ spotki Skarbu Panstwa wedtug badan ekonomicznych sa:

1) stabos¢ wykonywania funkgji wtascicielskich przez Skarb Panistwa,
2) brak transparentnosci funkcjonowania spétki Skarbu Panistwa oraz
3) dziatania oportunistyczne menedzeréw podejmujacych decyzje
w interesie wlasnym (Weber-Elzanowska, 2017, s. 36),

potrzebnym rozwigzaniem staje si¢ uporzadkowany i profesjonalny
nadzor wlascicielski oraz dobdr kadr nadzorczych i zarzadczych
oparty na kryterium kompetencyjnym. To rozwigzanie wiagze sie
z rozumnym (racjonalnym) kazdorazowym wyborem, ktéry powi-
nien charakteryzowac sie rozwazeniem najlepszych rozwiazan i ich
solidnym uzasadnieniem.
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