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1. WPROWADZENIE

Holding nie moze prawidtowo funkcjonowaé bez przekonujacej i klarownej
strategii. Strategia holdingu powinna by¢ skierowana na te sposobnosci oddzia-
tywania sp6tki dominujacej na spotki—corki, ktorych podstawg jest glgboka,
wnikliwa wiedza o mozliwosciach osiggania celu w spoétkach i wizja wykorzy-
stania tych mozliwosci'. Za jej stworzenie odpowiada oérodek zarzadzajacy,
czyli zarzad spotki dominujacej i wydzialy pelnigce funkcje sztabowe’. Role
oérodka zarzadzajacego holdingu w zakresie kreowania i wdrazania strategii
przedstawiajg H. Jagoda i B. Haus. Polega ona na nastg¢pujacych dziataniach®;

— okreslenie kultury organizacji — a wigc systemu i hierarchii wartosci obo-
wigzujacego we wszystkich spotkach holdingu, stosunkéw z otoczeniem, stylu
kierowania oraz polityki — linii postgpowania spétek zgodnej z filozofig organi-
zacji,

— zdefiniowanie obszaru interesOw strategicznych — okreslenie przedmiotu
dziatania i celu holdingu (a wigc zakresu produkcji i ustug oraz obstugiwanych
rynkéw),

— planowanie strategiczne obejmujace:

e sformutowanie celow finansowych, dotyczacych np.: rentownosci kapita-
tu, stopnia zadtuzenia i polityki dywidendy;

e okreslenie zasad efektywnosci, priorytetow i kryteriéw alokacji ograni-
czonych zasobow,

— wdrazanie, kontrola i ewentualna modyfikacja celow strategicznych.

* Dr, adiunkt w Katedrze Ekonomii Przemystu i Rynku Kapitatowego, Uniwersytet L.6dzki.

'M. Goold, A. Campbell, M. Alexander, Corporate Level Strategy. Creating
Value in the Multibusiness Company, John Wiley & Sons, New York 1994, s. 77-90.

2B.Nogalski,R. Ronkowski, Holding w gospodarce krajowej — praktyczny poradnik
tworzenia, ODDK, Gdansk 2000, s. 172.

3H.Jagoda, B. Haus, HOLDING. Organizacja i funkcjonowanie, PWE, Warszawa 1995,
8. 137.
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Liste t¢ poszerza Z. Kreft, dodajac do wymienionych zadan®;

— zdefiniowanie misji holdingu,

— okreslenie dzialan, jakie powinny by¢ koniecznie podjete w sytuacjach
ekstremalnych, wymagajacych redefinicji strategii holdingu.

Problematyka roli rad nadzorczych jest od dawna tematem interesujacym
inwestoréw spétek i opinig¢ publiczng: ,,[...] prawidlowe realizowanie nadzoru
wymaga [...] stworzenia mechanizmu oceny rady i wkiadu poszczeg6lnych jej
czlonkéw w osiagnigcia firmy [...]"". Dyskutowana jest rola i kompetencje rad
nadzorczych dotyczace m. in. formulowania strategii spotek®. Owocem prac
wielu gremiéow sa tzw. kodeksy dobrych praktyk. Zauwazono jednak, ze
oddziatlywanie opracowanych kodeks6w nie jest tak skuteczne, jak dziatania
inwestoréw instytucjonalnych, dazacych do efektywnego wykorzystywania
swoich mozliwosci oddzialywania, tj. wlasciwego oceniania rad i pdzniejszego
transponowania ocen na rzeczywisty wpltyw.

Rada nadzorcza zajmuje w strukturze zarzadzania polskich spétek pozycie
po$rednig pomigdzy zgromadzeniem akcjonariuszy (wsp6élnikéw) a zarzadem
spolki, pelnige role reprezentanta intereséw akcjonariuszy (wspélnikéw) i na-
dzorujac realizacj¢ ich celéw przez zarzad. Rada nadzorcza nie ma prawa wy-
dawania zarzadowi wiazacych polecen dotyczacych prowadzenia spraw spotki.
Moze jednak ogranicza¢ swobodg decyzji zarzadu w zakresie zdefiniowanym
przez statut lub umowe spétki. Moze to dotyczy¢ wymaganej zgody rady przed
dokonaniem przez zarzad oznaczonych czynnosci. W przypadku braku tej zgody
zarzad moze zwréci¢ si¢ w tej sprawie do zgromadzenia wspdlnikéw lub
akcjonariuszy, co istotnie pogarsza pozycje rady, ktérej kazda decyzja odmowna
moze by¢ zakwestionowana.

W holdingu rada nadzorcza spétki zaleznej umozliwia skuteczna , transmi-
sj¢” zadan stawianych przez spétkg-matke, a nastgpnie egzekwuje wykonanie
tych zadan. Jest to mozliwe dzigki sposobowi ksztaltowania jej sktadu. Spétka
dominujgca — jako udzialowiec lub akcjonariusz wigkszosciowy — powoluje
swoich przedstawicieli w sktad tego organu w liczbie na og6t proporcjonalnej do
sity swoich glosow.

Obligatoryjny (minimalny) zakres nadzoru i kontroli realizowanych przez
rad¢ nadzorcza obejmuje oceng sprawozdan finansowych w aspekcie ich
zgodnosci z dokumentami i stanem faktycznym, sporzadzanie pisemnego
sprawozdania rocznego z wynikow tej oceny i skiadanie go zgromadzeniu
wspOlnikéw oraz oceng¢ wnioskéw dotyczacych podzialu zysku albo pokrycia

' Z. K r e ft, Holding. Grupa kapitatowa, PWE, Warszawa 2004, s. 65.

*A.Cadbury, What are the trends in corporate governance? How will they impact your
company?, ,,Long Range Planning” 1999, Vol. 32, No. 1.

N. Adams, Préby reformowania brytyjskiego systemu nadzoru wlascicielskiego, [w:]
Nadzor wlascicielski w spétkach prawa handlowego, S. Rudolf (red.), Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 1999, s. 242-246.
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strat. Ponadto w spotkach akcyjnych do obligatoryjnego zakresu zadan rady
nalezy zawieszanie z waznych powodéw czionkéw zarzadu i delegowanie
czlonkéw rady do czasowego wykonywania czynnosci czlonkéw zarzadu.
Zakres uprawniefi rady nadzorczej moze by¢ znacznie rozszerzony na mocy
przepisow dyspozytywnych. Wowczas musi by¢ zdefiniowany w statucie
i obejmowaé moze m. in. zadania w zakresie kreowania i wdrazania strategii,
a mianowicie’:

— opiniowanie i zatwierdzanie:

e projektow misji i strategii sp6tki, planéw dhigookresowych i biznespla-
noéw oraz ich zmian,

e projektéw zmian w strukturze majatkowej i finansowej holdingu (prze-
ksztalcefi wlasnosciowych zwigzanych z fuzjami i podzialem sp6iki, tworzenia
holdingéw, konsorcjéw, alianséw i innych form wspélpracy, tworzenia
i likwidacji oddziatéw, filii, zaktadéw i stalych przedstawicielstw, inwestycji
kapitatowych, zbycia, zastawienia, oddania w uzytkowanie przedsigbiorstwa
spotki oraz zbycia jej nieruchomoscei fabrycznych, zmian w wysokosci kapitatow
zaktadowych, alokacji nowych udziatéw, emisji i alokacji akcji, emisji obligacji,
wnioskow kredytowych i pozyczkowych i in.),

— inspirowanie strategicznych projektéw rozwojowych i wspoéldzialanie
przy ich opracowywaniu przez zarzad,

— projektowanie tych strategicznych decyzji walnego zgromadzenia akcjo-
nariuszy lub zgromadzenia wspdlnikéw, ktére nie sa projektowane przez zarzad,

— monitorowanie realizacji decyzji strategicznych.

Przeglad zadan, jakie moze wykonywa¢ rada, prowadzi do wniosku, Ze rada
nadzorcza peli¢ moze aktywng rolg w tworzeniu planéw strategicznych, opra-
cowujgc wlasne projekty lub inspirujac ich powstanie. Moze réwniez monitoro-
waé realizacje przyjetych strategii. Czy rady nadzorcze w polskich spétkach
wykorzystujg te mozliwosci?

W ocenie zarzadow polskich spétek udzial organéw nadzoru w programo-
waniu rozwoju polega najczeéciej na konsultowaniu przez rady programow
przygotowanych wczesniej przez zarzady (74% przypadkéw) badz na przyjmo-
waniu przez rady takich programéw do akceptujacej wiadomosci (64%). Dosy¢
czesta jest sytuacja (26% przypadkéw), gdy rada nie bierze udzialu w przygoto-
waniu programu rozwojowego. Rzadziej rady inicjuja przygotowanie progra-
méw rozwojowych (19%) i czynnie uczestnicza w ich przygotowaniu (15%),
czesciej opiniujg plany inwestycyjne (64%) niz je zatwierdzaja (43%). Oddzia-
lywanie rady ma najczesciej (68% przypadkow) charakter opiniodawczy,

T, Kulesza, Projektowanie nadzoru wiascicielskiego na etapie tworzenia, przejecia,
podzialu, inkorporacji i fuzji spolek kapitalowych, [w:] Efektywnos¢ nadzoru wiascicielskiego
w spélkach kapitatowych, S. Rudolf (red.), Wydawnictwo Uniwersytetu Lédzkiego, £6dz 2000,
8. 203-204.
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znacznie rzadziej — wykonawczy (przecigtnie w 6% przypadkéw) lub zatwier-
dzajacy (przecigtnie w 26%). Oznacza to, ze rady same siebie postrzegajq przede
wszystkim jako organ opiniodawczy, a za swoja najwazniejsza role uwazaja
sprawowanie nadzoru kadrowego (opiniowanie i udzielenie absolutorium za-
rzadowi)®. Udzial w procesie formulowania strategii sp6tki i planowania
inwestycji traktowany jest jako stosunkowo mato istotny ($rednia ocena —
odpowiednio 3,77 i 2,94 w skali 1-5)’.

Powstaje wigc pytanie, czy formulowana w literaturze przedmiotu teza o bier-
nosci rad nadzorczych polskich spélek w zakresie kreowania i wdrazania
strategii znajduje potwierdzenie w ugrupowaniach spétek, tj. holdingach?

2. STRATEGIE I ICH KREOWANIE W POLSKICH HOLDINGACH

Badania trzech polskich holdingéw, przeprowadzone metodq wywiadu kie-
rowanego z prezesami lub cztonkami zarzadéw spétek dominujacych, umozliwi-
ly ustosunkowanie si¢ do tej tezy. Przeprowadzono je w latach 2001-2002 w:
megaspolce gieldowej, chemicznym holdingu pracowniczym i tekstylnym
holdingu pracowniczym. Pozyskane ta droga informacje zostaly poszerzone
poprzez studia nad dokumentami regulujacymi i opisujacymi dziatanie organéw
spotki dominujacej i spélek zaleznych (m. in. statutami, regulaminami walnych
zgromadzen, rad nadzorczych i zarzadéw, biezacymi informacjami na temat
istotnych dziatan podejmowanych przez spétki) w 2001 i 2007 r.

2.1. Przypadek A — megaspo6lka gicldowa

Megaspolka gieldowa jest jedng z najwigkszych korporacji przemystu naf-
towego w Europie Srodkowo-Wschodniej. Zajmuje si¢ przerobem ropy naftowe;j
w siedmiu rafineriach w Polsce, Czechach i na Litwie oraz dystrybucja paliw
poprzez najwigksza w Europie Srodkowej sie¢ stacji paliw zlokalizowanych
w Polsce, Niemczech, Czechach i na Litwie. Jej udziat w krajowym rynku
detalicznym paliw w 2005 r. wynosit ok. 27%. W 2000 r. holding zatrudniat
14 687 os6b, a w 2007 r. — 19 976 0s6b.

W 2000 r. misja holdingu A wyrazala dazenie do uzyskania najlepszego
wyniku sposréd grupy poréwnywalnych przedsigbiorstw naftowych. o] poO-
przez budowanie i utrzymanie przewagi konkurencyjnej i strukturalnej oraz

¥S.Rudolf,T.Janus z,D.Stos, P. Urban ek, Efektywny nadzor korporacyjny. Teo-
ria i praktyka, PWE, Warszawa 2002, s. 78-80.

*J. Jezak, Udzial rad nadzorczych w procesach podejmowania decyzji strategicznych
w spolkach, [w:] Zarzqdzanie rozwojem organizacji, S. Lachiewicz (red.), »Monografie Politech-
niki Lodzkiej” 2007, t. 1, s. 101.
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—

osiggniecie najwyzszych standardow dziatalnosci operacyjnej. W 2007 r. misja
holdingu zawiera bardziej ambitne zamierzenia — koncern dazy do uzyskania
pozycji regionalnego lidera [...]” poprzez oferowanie najwyzszej jakosci
produktéw i ustug.

W 2000 r. misja stanowila podstawe ustalenia celéw holdingu A:

— utrzymanie statusu producenta i dystrybutora dominujacego na krajowym
1 zagranicznym, hurtowym i detalicznym rynku paliw,

— zdobycie pozycji osrodka dominujacego w przysztym mig¢dzynarodowym
konsorcjum naftowym w Europie Srodkowe;.

Okreslone w ten sposéb misja i cele umozliwity sformutowanie strategii
rozwojowej holdingu obowigzujacej w 2000 r. Jej gtéwne elementy to:

—udziat w dalszej prywatyzacji i integracji polskiego sektora naftowego,

— alianse kapitalowe i strategiczne prowadzace do uzyskania dostepu do
216z ropy naftowe;,

— wzrost poziomu tgcznej marzy detalicznej,

— wprowadzenie marki na wszystkich stacjach wlasnych w sieci sprzedazy
detaliczne;j,

— znaczne zwigkszenie mocy produkcyjnych kompleksu petrochemicznego,

— kontynuowanie programu redukcji kosztéw we wszystkich obszarach
dzialalnosci,

— wprowadzenie centralnego zarzadzania zapasami obowigzkowymi oraz
obnizenie o 50% kosztéw magazynowania.

Nowa misja koncernu stala si¢ podstawg sformulowania celéw i strategii
budowy warto$ci holdingu na lata 2005-2009. Jej gléwne elementy to: kontynu-
acja dziatan proefektywnosciowych, wzmocnienie dziatalnosci podstawowej na
rynkach, macierzystych oraz aktywne poszukiwanie mozliwo$ci na nowych
rynkach, w tym w obszarze fuzji i przej¢é. Kluczowe cele finansowe to osiagnig-
cie w 2009 r.: EBITDA na poziomie 10 mld zt, ROACE na poziomie 18,5% oraz
utrzymanie dzwigni finansowej w granicach 30-40%.

Strategia organizacyjno-wiascicielska, w oparciu o ktorg ksztaltowana jest
docelowa struktura grupy, przewiduje pozostawienie w jej ramach jedynie
spolek prowadzacych podstawowgq dziatalno$¢ produkcyjng i spotek wspomaga-
jacych dziatalnos¢ podstawowaq. Dla pozostatych spétek, petnigeych rolg uzupet-
niajaca, rozpoczeto poszukiwanie inwestoréw branzowych. W odniesieniu do
spbtek zaleznych, powstatych w wyniku restrukturyzacji, a funkcjonujacych w dzie-
dzinie obstugi, spdtka dominujaca ma zamierzenia polegajace na ich stopniowe;j
sprzedazy jako aktywéw niestrategicznych. Inne inwestycje — gtownie w se-
ktorze telekomunikacyjnym — traktowane sg jako $rednioterminowe inwestycje
finansowe, stanowiace przyszte zrédio finansowania dziatalnosci.

W tab. 1 przedstawiono sktad holdingu A w latach 2000 i 2006.
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Tabela |
Sktad holdingu A w latach 2000 i 2006
Rodzaj spotek\liczba spotek 2000 2006

Zalezne 67 44
Wspotzalezne - &
Stowarzyszone 9

z udzialem mniejszosciowym 48 26
Razem 124 76

Zr6dto: dane megaspotki gietldowej publikowane w latach 2000 i 2007.

Realizacja procesu restrukturyzacji holdingu polegajacej na wycofywaniu
zaangazowania kapitalowego z obszaréw niezwigzanych bezposrednio z pod-
stawowg dzialalnodcia grupy przyniosta skutek w postaci zmniejszenia liczby
spotek zaleznych, stowarzyszonych i z udzialem mniejszo$ciowym. Przewiduje
si¢, ze procesy dezinwestycji bedg kontynuowane w nastepnych latach. Obecnie
zadaniem grupy kapitalowej jest wspieranie podstawowej dzialalnosci holdingu
poprzez zaplecze dystrybucyjno-logistyczne.

Jakie byly statutowe uprawnienia rady nadzorczej spétki dominujace;
w procesie kreowania i realizacji w strategii holdingu A? Jaki wplyw na proces
kreowania strategii spotek zaleznych mialy ich rady? Zadania rady nadzorczej
spotki-matki holdingu A w 2000 i 2007 r. w tym zakresie przedstawiono w tab. 2.

Tabela 2

Zadania rady nadzorczej spotki dominujacej w 2000 i 2007 r. w zakresie planowania
strategicznego i wdrazania strategii holdingu A

Zadania rad?/ nadzorczej. spotki d9nn|nu1qcej 2000 2007
w zakresie planowania strategicznego
Zatwierdzanie planow strategicznych tak tak
Wyrazanie zgody na

Realizacj¢ zadania inwestycyjnego i zacigganie| tak |tak — jezeli wydatki lub obcigzenia

zobowigzaf z tego tytulu, jezeli zwigzane przekraczajg 1/5

z nim wydatki lub obciazenia przekraczaja

1/2 kapitatu akcyjnego spotki
Utworzenie zaktadu za granicg tak tak
Zbycie lub obcigzenie $rodkéw trwatych o| tak |tak — zbycie lub obcigzenie na

wartosci ksi¢ggowej netto przekraczajacej 1/20 podstawie jednej lub kilku po-

warto$ci aktywow wigzanych czynno$ci prawnych
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Tabela 2 (cd.)

Zadania rady nadzorczej spotki dominujacej
w zakresie planowania strategicznego

2000

2007

Zbycie lub obciazenie akcji lub udziatéw w wy-
branych spétkach o najwigkszym znaczeniu
oraz w spolce, ktora zostanie utworzona dla
prowadzenia dziatalnogei transportowej paliw
pltynnych z wykorzystaniem rurociggéw

tak

tak — zbycie lub obcigzenie w ja-
kikolwiek sposéb

Zaciagnig¢cie innego zobowigzania, ktérego
wartos$¢ przekracza 1/5 kapitatu akcyjnego

tak

tak — zbycie lub obcigzenie na
podstawie jednej lub kilku Powiq-
zanych czynnosci prawnych

Realizowanie zagranicznych inwestycji
kapitalowych na kwot¢ przekraczajacq 1/20
kapitatu akcyjnego

tak

tak — inwestycji kapitalowych lub
rzeczowych

Wykonywanie prawa glosu na walnych
zgromadzeniach spélek zaleznych, w ktérych
wartos¢ posiadanych akcji lub udziatéw
stanowi wigcej niz 1/5 kapitalu akcyjnego
spotki dominujacej, w sprawach dotyczacych:
potaczenia z inng spoOlky, przeksztalcenia
spotki, zbycia lub wydzierzawienia przed-
sigbiorstwa spotki lub ustanowienia na nim
prawa uzytkowania, zmiany umowy lub
statutu, rozwigzania spotki

tak

tak — wykonywanie prawa glosu na
walnych zgromadzeniach i zgroma-
dzeniach wspolnikéw spotek zalez-
nych oraz innych spélek, w kto-
rych warto$¢ posiadanych akcji lub
udzialéw ustalona wedlug cen na-
bycia lub objecia stanowi wigcej
niz 1/5 kapitalu akcyjnego spolki
dominujacej

Tworzenie lub przystgpowanie do spolek prawa
handlowego, w ktérych zaangazowanie juz
osiagneto (lub osiagnie w wyniku plano-
wanych czynnodci) 1/10 kapitatu akcyjnego
spolki dominujacej

tak

tak — tworzenie lub przystgpowanie
do spélek prawa handlowego oraz
wnoszenie wkladéw na pokrycie
udzialow lub akcji w tych spél-
kach i zbywanie udzialéw lub ak-
cji jezeli zaangazowanie, ktére ma
osiggngé Spolka przekracza 1/10
kapitalu zakladowego Spélki""

Wyrazanie zgody — na wniosek zarzadu — na

tego lub udzialu w nieruchomogdci, ktérych
warto$¢ wedlug ceny nabycia netto prze-

kracza 1/40 kapitatu zaktadowego spotki

Zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego| nie tak
lub udzialu w nieruchomosci, ktorych
warto$¢ ksiggowa netto nie przekracza 1/10
kapitalu zaktadowego spotki

Nabycie nieruchomodci, uzytkowania wieczys-| nie tak

* oprocz czynnodcei dokonywanych w ramach zwyktego zarzadu lub takich, na dokonanie

ktorych wymagana jest zgoda WZA.

** z wyjatkiem nabywania akcji w publicznym obrocie papierami warto§ciowymi lub w dro-
dze zamiany wierzytelnosci na podstawie ustawy o restrukturyzacji przedsi¢biorstw i bankow.

Zrédto: jak do tab. 1.
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W 2000 r. zakres zadan rady nadzorczej przekraczal ustawowe minimum,
pozostawiajac zarzadowi swobode dzialania w zakresie planowania rocznego
(rada jedynie opiniowala roczne plany techniczno-ekonomiczne) i strategicznego
(rada zatwierdzata plany strategiczne). W 2007 r. kompetencje te nie zostaty
w sposob zasadniczy zmienione, nastapilo raczej doprecyzowanie okolicznoéci
1 sposobow stosowania przepiséw statutu.

Strategiczne planowanie rozwojowe spétek zaleznych nie jest przedmiotem
nadzoru wiascicielskiego w holdingu A. Spétki sa niezalezne w tym zakresie.
W badanej, w 2000 r., spolce zaleznej plan strategiczny ustalany byt przez
zarzad na 3 lata, a opiniowany przez rad¢ nadzorcza. Konsekwencja takiego
rozwigzania bylto przydzielanie $rodkéw na rozwdj spétek—cérek przez centrale
z przyjeciem przez nig kryterium zgodno$ci z wlasnymi planami strategicznymi.
Odbywato si¢ to w dwéch typowych sytuacjach:

— gdy tworzona byla spotka zalezna — powstawal wowczas business-plan,
ktéry (po zaopiniowaniu przez niezalezne firmy konsultingowe lub wyspecjali-
zowane jednostki organizacyjne spotki-matki) stanowil podstawe (po zaakcep-
towaniu przez zarzad centrali) do przekazania $rodkéw,

— gdy potrzeby rozwojowe spotek przewyzszaty kompetencje ich organéw
(ustalane jako pewna czg$¢ kapitatu spétki), co wymagato ich przedstawienia
w formie business-planéw, opiniowanych przez rade nadzorcza spoiki (lub
walne zgromadzenie akcjonariuszy — WZA), a nastepnie analizowanych i opi-
niowanych przez niezalezne firmy lub wyspecjalizowane jednostki organizacyj-
ne centrali holdingu. Kryterium oceny planéw stanowita stopa zwrotu i ryzyko
zwigzane z ich realizacja. Opinie te i ewentualne rekomendacje byly przedsta-
wiane na posiedzeniach zarzadu holdingu. Akceptacja projektu skutkowata
oddaniem glosu zatwierdzajacego plan na WZA sp6tki-corki. W przypadku gdy
spotka zalezna planowala inwestycje kapitalowe, zgoda zarzadu -centrali
wymagana byla zawsze.

W swietle rozméw przeprowadzonych z przedstawicielem zarzadu jednej ze
spotek zaleznych mozna stwierdzié, ze powyzsze procedury nie znajdowaty
zastosowania w przypadku wszystkich spotek. Badana spétka zalezna nie
otrzymywata z centrali $rodkéw na rozwéj. Zrédet finansowania projektéw
rozwojowych poszukiwano w kredytach bankowych.

W 2007 r. w jednej z badanych spétek o najwigkszym znaczeniu radzie
nadzorczej przyznana zostala znacznie wieksza samodzielno$é w zakresie
podejmowania decyzji o znaczeniu strategicznym dla jej rozwoju. Strategiczne
plany rozwojowe juz nie s opiniowane, lecz zatwierdzane przez rade. Ponadto
ma ona uprawnienia do udzielania zgody na:

— zbywanie i nabywanie nieruchomosci o wartosci wigkszej niz 5% kapitatu
zakladowego spoiki,

~ zbywanie i nabywanie tytuléw uczestnictwa w innych podmiotach —
w kazdym przypadku,
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— podjecie decyzji co do zrodet finansowania spolki,

— zwiekszenie zobowigzan spolki, jezeli kwota nowych zobowigzan prze-
kroczy 20% kapitatu zaktadowego spoiki,

— utworzenie zakladu za granicgq i realizacj¢ zagranicznych inwestycji
o wartosci przekraczajacej 10% kapitatu zakladowego,

— wykonywanie prawa gltosu w innych spétkach o duzym znaczeniu w spra-
wach strategicznych dla tych spotek, tj. gdy chodzi o podwyzszenie lub obnize-
nie kapitatu zakladowego, o rozwiazanie, likwidacjg¢, podziat lub przeksztalcenie
tych spétek, zbycie i wydzierzawienie ich przedsigbiorstw lub o zmiang przed-
miotu dzialalno$ci.

Oznacza to zwigkszenie samodzielno$ci rady nadzorczej spéiki zaleznej
w stosunku do roku 2000 — przyznanie jej kompetencji wykonawczych (poprzez
prawo do wyrazania zgody lub jej odmowe) w strategicznych decyzjach spoiki.

2.2. Przypadek B — chemiczna sp6lka pracownicza

Holding B — chemiczna spélka pracownicza — byt w 2000 r. najwigkszym
w Polsce i jest nadal liczacym si¢ producentem samochodowych plynéw
hamulcowych, hydraulicznych i chtodniczych. Poziom zatrudnienia jest stabilny,
liczba zatrudnionych w holdingu wynosita ok. 240 os6b w 2000 i 2007 r. Sklad
holdingu jest réwniez stabilny — w latach 2000 i 2005 obejmowal spoike
dominujaca, 2 spotki zalezne (udzialy w jednej z nich naleza do kapitalu
holenderskiego) i 4 spétki stowarzyszone. Wielkos¢ holdingu w latach 2000
i 2005 charakteryzujg odpowiednio nastgpujace wielkosci ekonomiczne:

— przychody ze sprzedazy: 39,9 i 77,7 mln zi,

— zysk netto: 755 1 2643 tys. zl,

— suma bilansowa: 37 1 49,3 min zt.

Holding B charakteryzuje postgpujacy proces koncentracji wlasnosci i wila-
dzy w rekach prezesa zarzadu spo6tki-—matki.

Cel jednej ze spdtek zaleznych zostal sformulowany jako dazenie do
poprawy i utrzymania najwyzszej jakosci oferowanych produktow i atrak-
cyjnych cen na nie. Cele spotek zaleznych powstatych w wyniku restrukturyzacji
to utrzymanie zatrudnienia.

Strategia konkurencyjna, obowigzujaca w catym holdingu, polega na umac-
nianiu pozycji rynkowej poprzez wspélpracg z klientami, dostawcami
1 kooperantami.

Strategia organizacyjno-wlascicielska holdingu przewiduje pozostawienie
dotycheczas funkcjonujacych spotek w ramach istniejacej struktury i rozszerzenie
jej poprzez przejecie innych spdlek o tym samym lub zblizonym profilu.
Strategia ta przyniosta owoce w postaci pozbycia si¢ jednej ze spotek zaleznych
(z 40-procentowym udziatem w 2000 r.) i wprowadzenia do struktury grupy
innej spoltki, ktéra w 2005 r. stanowita 100-procentowa wlasnos¢ spotki—matki.



56 Anna Lucifiska

Zakres zadan rady nadzorczej spoitki dominujacej w niewielkim stopniu
przekracza ustawowe minimum. Wsréd zapisoéw ksztaltujacych kompetencje
rady nie znalazly si¢ takie, ktére umozliwilyby inspirowanie strategicznych
projektéw rozwojowych, projektowanie, weryfikacj¢ i monitorowanie decyzji
strategicznych czy tez weryfikacje strategicznych, samodzielnych decyzji
zarzadu w zakresie zarzadzania spotka. Wéréd kompetencji rady nadzorczej
znalazto si¢ ,,opiniowanie spraw przedktadanych przez Zarzad do rozpatrzenia”.
Nalezy przyjaé, ze kazdorazowe rozpatrywanie spraw zwigzanych z ,[...]
planami i strategia rozwoju, polityka placowa i kadrowa, sprzedazy, naleznosci
i zobowigzan [...]” (na co powoluje si¢ rada np. w swoim sprawozdaniu rocznym
za 2000 r.) — zalezy od inicjatywy prezesa zarzadu. W 2004 r. rada w swoim
sprawozdaniu stwierdzila, ze nadal ,,[...] w zainteresowaniu Rady Nadzorczej
w szczegllnosci pozostawaly sprawy planéw i strategii rozwoju, polityki pta-
cowej i1 kadrowej, sprzedazy, naleznosci i zobowigzan [...]” Opinia ta — w ze-
stawieniu z brakiem stosownych kompetencji w statucie — powinna jednak byé¢
uznana za gotostowna.

Sytuacja spélek zaleznych w zakresie samodzielnego planowania rozwojo-
wego w 2005 r. nie zmienila si¢. Spolki realizujg strategie rozwojowe
w oparciu o trzyletnie plany rozwojowe, ktére sq sporzadzane przez zarzad
spotki—-matki. Spotki zalezne nie uczestnicza w procesie planowania. Jezeli zgta-
szaja one wlasne pomysty rozwojowe lub wystepuje konflikt migdzy propozy-
cjami inwestycyjnymi, wowczas centrala petni rolg arbitra, kierujac si¢ kryte-
rium efektywnosci projektéw, przyjmujac okres zwrotu jako jej miare. Zrédtem
zasilenia finansowego, niezbednego dla zrealizowania tych projektow, jest row-
niez centrala. Odmiennie sytuacja wyglada w przypadku planowania rozwoju
spotek z udzialem kapitatu zagranicznego. Tutaj partnerzy zagraniczni oprocz
kapitatu i know-how dostarczaja wlasne plany rozwojowe i operacyjne.

2.3. Przypadek C — tekstylna spolka pracownicza

Przypadek ten zostal przedstawiony nieco szerzej, gdyz jego historia jest
dramatyczna. Przedmiot dzialalno$ci holdingu C w 2000 r. obejmowat przede
wszystkim produkcj¢ odziezy, handel oraz obrdt i wynajem nieruchomosei. Do
zakresu dziatalno$ci w 2005 r. nalezaly: wynajem nieruchomosci, serwisowanie
odziezy stuzbowej oraz kompletacja i sprzedaz odziezy stuzbowej i umunduro-
wania. Holding obejmuje spolke dominujacg i dwie spétki zalezne. Podstawowa
dzialalnos¢ spotki dominujacej polega na sprawowaniu nadzoru nad funkcjono-
waniem zgrupowanych spoélek oraz na operowaniu na rynku nieruchomosci,
obejmujacym nadzér i wynajem powierzchni uzytkowej w posiadanych budyn-
kach podmiotom obcym i spétkom zaleznym. Dziatalnoé¢ produkceyjna, ustugo-
wa i handlowa lezy w gestii spolek zaleznych. Poziom zatrudnienia w holdingu



Ewolucja roli rad nadzorczych w kreowaniu strategii. .. 57

ulega znacznym wahaniom, a liczba zatrudnionych wynosita 585 oséb w 2000
i 266 oséb w 2004 r. (w tym odpowiednio w spOlce-matce: 14 i 23 osoby).
Wielko$¢ holdingu w 2000 r. charakteryzuja nastgpujace wielkosci ekonomiczne:

— przychody ze sprzedazy: 35,4 min zi,

— strata; 1,2 min zl,

— suma bilansowa: 37 min zl.

Spotke dominujgcg charakteryzowaty w latach 2000 i 2004 odpowiednio:

— przychody ze sprzedazy: 1,5 i 3,8 min zi,

— wynik finansowy netto: 0,2 i —0,68 min zt,

— suma bilansowa: 5,51 1,6 mln z}.

Historia holdingu C jest niezwykle burzliwa. Spétka dominujaca powstala
w wyniku prywatyzacji przedsigbiorstwa panstwowego, ktére w toku swojego
istnienia zyskalo dobra marke i pozycje na rynku luksusowej odziezy damskiej
dzieki wzornictwu i wysokiej jakosci wyrobéw. W poczatkowym okresie
swojego funkcjonowania spétka dywersyfikowala obszary dziatania, nabywajac
udzialy lub tworzac nowe spoitki zalezne. W 1992 r. sp6ika byta akcjonariuszem
lub udzialowcem w 9 spdtkach o zréznicowanych profilach dziatalnosci,
obejmujacych: produkcje odziezy, mebli, sprzedaz i serwis samochodéw, pro-
wadzenie szkoly modelek, dzialalno$¢ konsultingowa, poligraficzng i handlowa.
W sktad grupy wchodzita m. in. spétka powolana jako przedsigbiorstwo przero-
bowe, pracujace na rzecz spotki-matki i klientéw zagranicznych, wéréd ktérych
znajdowal si¢ jej strategiczny udzialowiec — niemiecka firma odziezowa. Zrea-
lizowano plany rozwojowe tej spotki zaktadajace zakup budynkéw biurowo-
-produkeyjnych, co zapewnito spélce podstawy bezpiecznego bytu.

W 1995 r. dokonano oceny spolek zaleznych, zmieniono zarzady w tych,
ktore rokowaly nadzieje na poprawe swojej sytuacji, a wyzbyto si¢ udziatéw
w tych spotkach, w ktérych stwierdzono brak mozliwosci rozwoju i wplywu na
zmiang 6wczesnego stanu rzeczy. Podjeto decyzje dotyczace wykupu udziatow-
cOw w jednej ze spotek zaleznych (poza partnerem niemieckim), ktérg potrak-
towano jako perspektywicznego, jedynego w holdingu producenta odziezy.
Okreslono profil dziatalnosci spotki dominujacej jako centrali holdingu, sprawu-
jacej nadzér nad dzialalno$cia spotek—corek, prowadzacej dziatalno§é produk-
cyjng i handlowa w zakresie ustug przerobowych na eksport, uzyskujacej
wplywy ze sprzedazy znaku towarowego, z wynajmu powierzchni i sprzedazy
nieruchomosci. -

Od 1998 r. holding odczuwa skutki pogorszenia sytuacji na rynku odziezy.
Nastapit spadek cen na mundury i ubiory stuzbowe oraz zaméwien ze strony ich
odbiorcow. W zakresie luksusowej odziezy damskiej stwierdzono pogorszenie
koniunktury (zmniejszyl si¢ udziat zakupéw odziezy w budzetach domowych),
wzrost konkurencji, spowodowany pojawieniem si¢ na rynku nowych, gtéwnie
niemieckich firm, pogorszenie wiarygodnosci platniczej hurtownikéw i odbior-
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cow detalicznych (co skutkowato ograniczeniem dostaw), spadek sprzedazy
w salonach firmowych i przesunigcie transakcji ze sklepdw detalicznych
w kierunku super- i hipermarketéw. Nastapilo pogorszenie efektywnosci
eksportu przerobowego, spowodowane aprecjacja zlotego przy inflacyjnym
wzroscie kosztéw. Wysokie koszty ogélnozaktadowe, brak elastycznych struktur
organizacyjnych, zaniedbania w dziedzinie polityki marketingowej i mozliwos¢
rozliczenia straty podatkowej lezaly u podstaw przeprowadzonego polaczenia
dwoch spolek zaleznych. Polaczenie firm podyktowane bylo coraz trudniejszymi
warunkami dzialania na rynku odziezowym, doprowadzilo do koncentracji
rynkéw zbytu i pozwolilo splaszczy¢ efekt sezonowosci — spoéilka zalezna,
dzialajac na rynku odziezy mundurowej i stuzbowej, zapewniata efektywnosé
produkcyjng w miesigcach IV-X, a spotka dominujaca, dzialajaca na rynku
detalicznym, dawata stabilno$¢ produkcyjng w skali roku.

W tak ksztaltujacej si¢ sytuacji realizowano program umozliwiajacy prze-
trwanie — utrzymanie przychodéw z wynajmu powierzchni na stalym poziomie,
restrukturyzacj¢ majatku, racjonalizacj¢ zapaséw, obnizenie kosztow ogdlnoza-
kltadowych w wyniku dziatan oszczednosciowych i zmiany formy prowadzenia
salonéw oraz zmiang struktury produkcji i sprzedazy poprzez ograniczenie
wyrobéw luksusowych na rzecz zwigkszenia produkcji wyrobdw tanich.

Cel strategiczny holdingu zostal sformulowany bardzo ogélnie jako jej
wzrost. Srodkiem stuzacym do osiagniecia tego celu byta rozpoczeta w 1999 r.
restrukturyzacja, ktéra byla mozliwa dzigki realizowaniu aktywnej polityki
personalnej, majacej na celu stworzenie proefektywnosciowej kultury
organizacyjnej. Uznano, ze dla dostosowania do rewolucyjnych zmian
organizacyjnych i nowo zdefiniowanych funkcji zarzadzania niezbedna jest
elastycznos$¢ pracownikéw. Zwolniono personel o najwezszych kompetencijach,
pozostawiono pracownikobw o szerokich umiejgtnosciach i postawie
umozliwiajacej wykonywanie szerokiego zakresu obowigzkéw. W  zreali-
zowaniu tego przedsigwzigcia pomogly okoliczno$ci zewnetrzne: kurczacy sie
rynek pracy i spadek wymagan placowych.

Od 1999 r. zintensyfikowano procesy restrukturyzacji spétki dominujace;
1 spotek zaleznych. Ich celem bylo:

— uniezaleznienie sp6tki dominujgcej od przychodéw ze spélek zaleznych
poprzez skoncentrowanie dzialalnosci na komercyjnym wynajmie powierzchni
uzytkowych,

— przeksztalcenie jednej spdélki zaleznej z firmy produkujgcej odziez
w operatora rynkowego,

— zbudowanie w oparciu o drugg spéltke przedsigbiorstwa produkujgcego
odziez o najwyzszych parametrach jako$ciowych, konkurencyjnych cenach
przerobu i elastycznoéci terminowe;j.

W spoélce zaleznej wprowadzono nowy system zarzqdzama i kontroli, za-
trudniono nowe kadry i zredukowano zatrudnienie na stanowiskach pozaproduk-
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cyjnych. Realizowane procesy restrukturyzacyjne zaczg¢ly przynosi¢ efekty
w postaci wzrostu konkurencyjnosci cenowej w ramach przetargdw na odziez
specjalng oraz poprawy wynikéw ekonomiczno-finansowych. Réwnocze$nie
rozpoczeto prace modernizacyjne w budynkach przeznaczonych na wynajem
oraz zakupiono nowe linie produkcyjne dla pierwszej spotki—corki. Zrodiem
finansowania przedsigwzigé rozwojowych w tej spdlce byly srodki wiasne
i pozyczka od udzialowca niemieckiego.

Jednak realizowane przedsigwzigcia nie przyniosty zamierzonego skutku:
spadek przychodéw ze sprzedazy, wysoki poziom niesciggalnych naleznosci
i wysoki poziom zobowiazan spowodowaly pogorszenie plynnosci i ren-
townosci. Wzrost przychodéw ze sprzedazy i zmniejszenie straty bilansowe;j
bylo mozliwe jedynie dzigki sprzedazy nieruchomosci. Stwierdzono, ze moga
wystapi¢ przestanki zagrozenia kontynuacji dzialalnosci spotki i w 2005 r.
ztozono wniosek o upadtosé, co wigzalo si¢ z koniecznoscia przejgcia zobowia-
zan spolki zaleznej i utworzenia rezerw na przyszie zobowigzania.

Do najwazniejszych przedsigwzigé spotki dominujacej w zakresie ksztatto-
wania portfela i budowania kapitalowych podstaw funkcjonowania holdingu
nalezalo: podwyzszenie kapitatu akcyjnego spoétki—matki, sptacenie zobowigzan
wobec Skarbu Panstwa, wykupienie od Skarbu Panstwa majatku trwalego,
wykupienie pakietow akcji lub udzialéw w spétkach o zréznicowanym profilu
dzialalno$ci, a nastgpnie pozbycie si¢ tych, z ktérymi nie nalezalo wigzaé
nadziei na rozwdéj, wzmocnienie podstaw funkcjonowania pozostawionych
spotek zaleznych poprzez uporzadkowanie ich struktury kapitalowej, podwyz-
szenie kapitalu i majatku.

Od 2004 r. spolki zalezne realizujg cel polegajacy na specjalizacji w kom-
pleksowej obstudze instytucji w zakresie ubiorow stuzbowych, tj. wspdlne
z klientem diagnozowanie i ocena potrzeb, projektowanie ubioréw i galanterii,
kompleksowe dostawy odziezy, wyroboéw dziewiarskich, nakry¢ gtowy, galante-
rii i obuwia (w tym — na podstawie pomiaréw pracownikéw klienta), okresowa
konserwacja i naprawy odziezy. Realizacja tej strategii w 2004 r. obejmowata
dostawy odziezy dla duzych klientéw instytucjonalnych: PLL. LOT, WARS,
Poczta Polska, Sanepid, PKP Przewozy Regionalne w Szczecinie i in. W 2005 r.
kontynuowano ja efektywnie, realizujac dostawy réwniez dla TVP SA, NBP,
firmy Philips Morris, sieci perfumerii Douglas, Strazy Miejskiej w Lodzi i in.
Z realizacja strategii obstugi instytucji w zakresie ubioréw shuzbowych
i umundurowania wigzg si¢ jednak zagrozenia zwigzane z wahaniami poziomu
sprzedazy, co wynika z cyklicznosci dostaw dla klientow strategicznych.
Utrzymanie wysokiej dynamiki przychodéw ze sprzedazy jest uwarunkowane
pozyskiwaniem nowych klientéw.

Rada nadzorcza spétki-matki sprawuje nadzoér nad dzialalnoscia spoiki,
kontroluje przedsigwzigcia zarzadu, jest organem doradczym i opiniujacym
propozycje zarzadu dotyczace kierunkéw rozwoju spétki. Rada ocenia wspol-
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prace z zarzadem, upowaznia zarzad do zlecenia badania sprawozdan finan-
sowych, akceptuje projekty zmiany umowy spéiki i jej statutu oraz zamiany
akcji imiennych na akcje na okaziciela, zatwierdza projekty zbycia akcji
imiennych i wskazuje ich nabywcéw, opiniuje programy inwestycyjne i projekty
zbycia udzialow w spotkach (np. projekt zbycia udzialéw w nierentownych
spotkach zaleznych). Na jej posiedzeniach dokonuje si¢ analizy i oceny
wynikow sp6tki, omawia i zatwierdza tryb postgpowania przy realizacji duzych
przedsigwzigé organizacyjno-prawnych, zaakceptowanych wczeéniej przez
WZA (np. zmiana organizacyjno-prawna spotki w 1992 r., podwyzszenie
kapitatu akcyjnego w 1994 r. i sposéb realizacji tego przedsiewzigcia: liczba,
rodzaj i uprzywilejowanie emitowanych akcji, sposéb ich przydzielania), oraz
ocenia stopien ich zaawansowania. W 2005 r. funkcjonuje zapis statutu, ktory
umozliwia radzie nadzorczej pelnienie aktywniejszej roli w zakresie zbycia
i nabycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udzialu w nie-
ruchomosci, a wige podstawowej dziatalnosci operacyjnej spotki-matki — daje
Jej prawo wyrazania zgody (lub odmowy) na podjecie tych dziatan.

Strategie rozwojowe powstaja w spolce dominujacej. Decyzje strategiczne
dotyczace spotek, np.: ksztaltowanie struktury kapitalu, zakup nieruchomosci
itp., podejmuje zarzad centrali. P6Zniej sq one analizowane i opiniowane na
spotkaniach rad nadzorczych spotek—corek, a nastepnie zatwierdzane przez ich
WZA. Inicjowanie czy tez wyrazanie zgody na realizacj¢ przedsiewzigé o zna-
czeniu strategicznym dla spotek zaleznych nie naleza do kompetencji ich rad
nadzorczych. :

POSUMOWANIE

Przedstawione strategie trzech holdingéw i rola rad nadzorczych ich spotek
dominujacych i wybranych spolek zaleznych pozwalaja zauwazyé, ze formuto-
wanie celow i strategii rozwojowych badanych holdingéw znajduje si¢ w gestii
zarzadow spolek-matek, ktore zawsze formutuja cele i strategie rozwojowe
holding6w, natomiast rola rad nadzorczych jest zréznicowana.

W wielkim holdingu, prowadzacym dziatalno$é o znaczeniu strategicznym
w skali ogélnopanstwowej i w ktérym Skarb Panstwa jest znaczacym wlascicie-
lem, rada nadzorcza nie ksztaltuje aktywnie strategii, lecz moze na niaq wpltywaé
poprzez swoje uprawnienia do wstrzymania inwestycji ryzykownych lub
0 znacznej wartosci albo wyrazenia skutecznego sprzeciwu wobec zamierzen
zmiany struktury holdingu w zakresie spotek o najwigkszym znaczeniu, ochra-
niajac w ten sposéb interesy panstwowe w wybranych obszarach, Sytuacja
w tym zakresie nie ulegla zmianie w badanym okresie. Spotki zalezne same
ksztaltuja swojq strategi¢ rozwojowa. W spélce zaleznej badanej w 2000 r. rola
rady nadzorczej ograniczata si¢ do opiniowania planu strategicznego ustalonego



Ewolucja roli rad nadzorczych w kreowaniu strategii. .. 61

przez zarzad centrali, Rzeczywista weryfikacja planéw odbywa si¢ na poziomie
centrali holdingu, ktéry przydziela $rodki na ich realizacj¢. W 2007 r. rada
nadzorcza w jednej z badanych spotek o najwigkszym znaczeniu jest bardziej
aktywna w zakresie kreowania i wdrazania strategii — zatwierdzajac strategiczne
plany rozwojowe i wyrazajac zgode na niektoére dziatania. Ewolucja jej roli
polega na nieznacznym zwigkszeniu samodzielnosci i aktywnosci w zakresie
strategii rozwojowej.

W dwéch badanych holdingach, powstatych w wyniku prywatyzacji przed-
siebiorstw panstwowych drogg leasingu pracowniczego i prowadzacych dziatal-
no$¢ na nieporéwnanie mniejsza skalg, sytuacja jest znacznie prostsza. Charakte-
ryzuje je postepujacy proces koncentracji wlasnosci i wladzy w rekach prezesow
zarzadéw spotek-matek. W holdingach tych spotki zalezne realizujgq plany
rozwojowe sporzadzane przez zarzad spotki dominujacej. Spotki zalezne nie
uczestnicza w procesie planowania, a ich strategie rozwojowe powstajg rowniez
w spblce dominujacej. Decyzje strategiczne dotyczace spotek podejmuje zarzad
centrali. P6zniej sq one analizowane i opiniowane na spotkaniach rad nadzor-
czych spotek—corek, a nastepnie zatwierdzane przez ich WZA. Zrédiem zasile-
nia finansowego, niezb¢dnego dla zrealizowania planéw rozwojowych, jest
centrala. Zakresy zadan rady nadzorczej spétki-matki w niewielkim stopniu
przekraczajq ustawowe minimum, nie inspiruja, nie projektuja, nie weryfikujg
ani nie monitoruja decyzji strategicznych decyzji zarzadu.

W jednym z holdingéw rada spétki-matki jest organem doradczym i opiniu-
jacym propozycje rozwojowe zarzadu. Jest ona w zasadzie ubezwlasnowolniona
w zakresie planowania strategicznego i jej rola jest tak malo kreatywna, ze
prezes zarzadu (i jednoczesnie najwigkszy akcjonariusz) przewiduje zmiang
formy sp6tki — z akcyjnej na spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig — co
umozliwitoby pozbycie si¢ rady nadzorczej jako organu zbednego. W drugim —
rada nadzorcza jest nieco bardziej aktywna w zakresie decyzji strategicznych:
akceptuje projekty zmiany umowy spotki i jej statutu, zatwierdza niektére
projekty zmian w obszarze kapitatu zaktadowego, opiniuje programy inwesty-
cyjne, zatwierdza tryb postgpowania przy realizacji duzych przedsigwzigc.
Zmiana roli rady nadzorczej w badanym okresie polega na petnieniu aktywniej-
szej roli w zakresie podstawowej dzialalno$ci operacyjnej spotki-matki — daje
jej prawo wyrazania zgody (lub odmowy) na podjecie niektorych dziatan.

Inicjowanie czy tez wyrazanie zgody na realizacj¢ przedsigwzigé o znacze-
niu strategicznym dla spdlek zaleznych nie naleza do kompetencji ich rad
nadzorczych. Wszystkie dzialania, ktérych celem bylo nadazanie za mozliwo-
$ciami i wyzwaniami rynku oraz utrzymanie spolek przy zyciu sg projektowane
i akceptowane bez udziatu ich rad nadzorczych.

Podsumowujac mozna stwierdzié, ze w badanych holdingach rola rad nad-
zorczych w kreowaniu i wdrazaniu strategii uleglta pewnym modyfikacjom —
niektére z nich juz nie tylko opiniujg, ale rowniez zatwierdzaja projekty sformu-
lowane przez o$rodki zarzadzajace holdingéw.
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Anna Lucinska

THE ROLE OF THE BOARD OF DIRECTORS IN THE STRATEGY CREATING
PROCESS IN POLISH MULTIBUSINESS COMPANIES
—~THE EVOLUTION IN 2000-2007

The paper covers the problem of the competences of the Board of Directors in parent compa-
ny and in the business units. It indicates the legal framework for the Board to inspire, to analyze, to
give expertise and to approve the strategic decisions of the company.

The research findings in three Polish multibusiness companies lead to the conclusion that the
role of the Board of Directors in creating the strategy, although still quite passive, contains some
active issues. Although the role in inspiring and supervising the strategic decisions is not executed
in the manner that is allowed by the legal system, the small activity can be noticed in some of
above mentioned companies. The Boards not only formulate the opinion of these decisions but —
some of them — approve strategic plans created in the parent company.



