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Streszczenie

Celem badania byta identyfikacja rodzajow elastycznosci istotnych dla zarzgdéw duzych
spotek niefinansowych, notowanych na warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w latach 2018-2022 oraz ustalenie wptywu zmian zwigzanego z wybuchem pandemii koro-
nawirusa na postrzeganie elastycznosci. Badanie polegato na analizie stéw kluczowych zwig-
zanych z odmiang stowa ,,elastycznos$¢” w 87 rocznych sprawozdan z dziatalnosci lub rapor-
tach zintegrowanych spoétek. Rodzajem elastycznosci wskazywanej w okresie badania przez
najwiekszg grupe podmiotéw byta elastycznos¢ pracy, rozumiana w szerokim kontekscie
ksztattowania warunkow zatrudnienia, rekrutacji oraz pozadanych kompetencji pracowni-
kow. Duze znaczenie miata takze elastycznos¢ operacyjna, gtdwnie z zakresie proceséw pro-
dukcji oraz logistyki i dystrybucji. Zidentyfikowano takze elastyczno$¢ strategiczng odno-
szgcg sie do swobodnego wyboru realizowanych inwestycji oraz ksztattowania oferowanych
grup produktowych. Badane spotki ksztattowaty takze elastycznos¢ finansowa, zwigzang
z redukcja zadtuzenia oraz wykorzystywaniem zréznicowanych zrédet finansowania dziatal-
nosci.

Stowa kluczowe

elastycznosc¢ zarzadcza, GPW, zarzadzanie ryzykiem

Wstep

Wspolczesne przedsigbiorstwa dziatajg w zmieniajacych si¢ warunkach gospo-
darczych. Zmiany te oddziatujg na wielko$¢ i stabilnos¢ osigganych przez spotki
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wynikoéw finansowych. Rosnace znaczenie w praktyce zarzadzania ma szeroko ro-
zumiana elastyczno$¢, czyli zdolnos¢ dostosowywania si¢ do zmian w otoczeniu.
W literaturze ekonomicznej wskazywane sg rdzne rodzaje elastycznosci, ktore po-
magaja firmom dostosowywac si¢ badz czerpa¢ korzysci ze zmian zachodzacych
W otoczeniu. Wérdd rodzajow elastycznosci wymieni¢ mozna elastycznos¢ strate-
giczna, operacyjna, organizacyjng czy finansowa.

Celem niniejszego artykulu jest okreslenie jakie rodzaje elastycznosci sg iden-
tyfikowane przez zarzady najwigkszych spotek gietdowych w kontekscie ksztatto-
wania warto$ci rynkowej przedsigbiorstwa. Praca prezentuje wyniki analizy rocz-
nych sprawozdan zarzadow polskich spotek niefinansowych z indeksu WIG 20 w la-
tach 2018-2022.

Unikalno$¢ badania polega na wykorzystaniu obligatoryjnie tworzonych spra-
wozdan, poprzez ktére zarzady spotek akcyjnych komunikuja inwestorom kontekst
strategiczny przedstawionych w sprawozdaniu finansowym stanu majatkowego oraz
wynikow spotki. Wzmiankujac w tych sprawozdaniach posiadanie lub ksztattowanie
réznego rodzaju elastycznosci zarzady przekazujg informacje ich zdaniem istotng
dla postrzegania i wyceny firmy przez inwestoréw. Kolejnym walorem badania jest
ocena czy nieoczekiwana zmiana w otoczeniu, jakg byta pandemia koronawirusa
wptyneta na sposob raportowania elastycznosci przez zarzady duzych firm gietdo-

wych.
1. Przeglad literatury

Warunki funkcjonowania przedsigbiorstw poczatku lat 20-tych XXI wieku, cha-
rakteryzuje si¢ duza dynamika zmian w otoczeniu. W wielu sektorach obserwuje si¢
skracanie cykli produkcyjnych, coraz szybsze zmiany preferencji klientow oraz za-
ostrzenie konkurencji. Aby przetrwa¢ w turbulentnym otoczeniu przedsi¢biorstwa
muszg posiada¢ zdolnosci do przystosowania si¢. Zdolnos$¢ te¢ utozsamia si¢ z ela-
stycznoscig. Zdaniem niektorych badaczy [Lau, 1996, s. 12; Asim i in., 2023, s. 35]
elastycznos¢ stata si¢ najwazniejszym czynnikiem do uzyskania przewagi konkuren-
cyjnej.

Elastyczno$¢ mozna zdefiniowa¢ jako zdolno$¢ do wykonania czego$ inaczej
niz pierwotnie zaktadano. Takie ogolne rozumienie elastycznosci stanowi punkt
wyjscia do definiowania jej najszerszego uj¢cia w kontekscie dziatalno$ci przedsie-
biorstw tj. elastycznos$ci strategicznej [Roberts i Stockport, 2009, s. 28].

Termin elastyczno$ci strategicznej nie posiada w literaturze jednej wspoélnej de-
finicji, bowiem jest pojgciem wielowymiarowym i poszczegdlni autorzy skupiaja si¢
na roznych aspektach zarzadzania strategicznego zwigzanego z tworzeniem strategii
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firmy, jej wyborem lub sposobem wprowadzania jej modyfikacji. Mozna przyjac, ze
elastycznosc¢ strategiczna jest to zdolno$¢ organizacji do skutecznego zarzadzania
swoimi zasobami w sposob zaréwno proaktywny, jak i reaktywny, aby dostosowy-
wac si¢ do dynamicznie zmieniajacego si¢ otoczenia. W literaturze podkreslane sa
cechy elastycznosci strategicznej zwigzane z jej dlugoterminowym horyzontem cza-
sowym, koncentracjg na dtugofalowym utrzymaniu pozycji rynkowej i przewagi
konkurencyjnej, powiazaniem z poziomem zarzadzania wyzszego szczebla i szero-
kimi implikacjami dla celow calej organizacji [Brozovic, 2018, s. 15]. Elastyczno$é¢
strategiczna zaktada mozliwo$¢ dziatania zarowno proaktywnego tj. zdolnosci do
antycypowania lub inicjowania zmian w otoczeniu i przygotowaniu si¢ na nie z wy-
przedzeniem, jak i podejscia reaktywnego tj. zdolnosci szybkiego adaptowania si¢
do zmian otoczenia, zar6wno w odniesieniu do wykorzystania szans, jak 1 ograni-
czania negatywnych skutkow zagrozen [Grewal i Tansuhaj, 2001, s.72; Grzes$-Bu-
ktaho i in., 2023].

Tak rozumiana elastycznos¢ strategiczna przeklada si¢ na szereg elastycznosci
czastkowych, wyodrgbnianych na wiele sposobow z uwzglednieniem réznych kry-
teriow. Elastycznosci te moga odnosi¢ si¢ do elementow sktadowych organizacji
(elastyczno$¢ grupy, przedsigbiorstwa, zaktadu, wydziatu itd.), do funkcji organicz-
nych i zarzadczych przedsiebiorstwa (elastycznosci funkcjonalne) czy kryteriow
zintegrowanych. Wyodrebnianie elastyczno$ci czastkowych wiaze si¢ z trudno$cia
polegajaca na uchwyceniu wzajemnych relacji i zaleznosci pomigdzy elastyczno-
$ciami czgstkowymi [Osbert-Pociecha i in., 2008, s. 60-62]. Jest to o tyle istotne, ze
korzy$¢ uzyskiwana przez przedsiebiorstwo nie jest prosta suma korzysci zwigzana
z elastyczno$ciami czastkowymi, lecz pojawia si¢ efekt synergiczny zwigzany wia-
$nie z wzajemnych relacji pomiedzy nimi.

Patrzac kompleksowo na wymieniane w literaturze wymiary i typy elastyczno-
$ci, uwzgledniajac biezace dziatanie przedsigbiorstwa mozna powiedziec o elastycz-
nosci operacyjnej. Mozna jg zdefiniowa¢ jako wynik systemu mieszanego (elastycz-
nos$¢ zintegrowana), na ktory sktadaja sie elastycznos$¢ zasobow na poziomie pod-
stawowym (praca, surowce, produkt), elastyczno$¢ procesow na poziomie firmy
(produkcyjny, operacyjne) oraz elastycznos¢ logistyki i tancucha dostaw. Elastycz-
no$¢ operacyjna integruje wymiary elastycznosci, kluczowe dla biezacej realizacji
celow biznesowych. Wymiary te obejmuja elastyczno$¢ zasobow, zarbwno wejscio-
wych, jak surowce (zdolno$¢ do uzywania réznych materiatow i surowcow w pro-
cesie produkcyjnym), maszyny (zdolno$¢ przystosowywania linii technologicznych
do roznych procesow produkcyjnych), pracownikow (zdolno$¢ pracownikow do
wykonywania r6znych zadan i adaptacji do zmieniajacych si¢ warunkow pracy), jak
1 zasobow wyjsciowych, czyli produktow (dostosowanie rodzaju, cech produktow
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do potrzeb klientow oraz wielkosci produkcji do zmieniajacego si¢ popytu). Kolej-
nym uwzglgdnianym wymiarem jest elastyczno$¢ procesOw zwigzana z umiejgtno-
$cig ich szybkiej zmiany w celu dostosowania do potrzeb rynkowych. Wymienione
wymiary elastycznos$ci majg charakter wewngtrzny, uzalezniony od decyzji i pod-
dany kontroli przedsigbiorstwa. Biorac pod uwage sprawnos¢ dziatalnosci operacyj-
nej przedsigbiorstwa wymiary te uzupelnia proces logistyczny, ktory funkcjonuje na
styku systemow wewnetrznych przedsigbiorstwa z otoczeniem [Yu i in., 2015,
s. 192; Sanchez i Pérez, 2005, s. 684].

Wigkszos¢ podejmowanych przez przedsigbiorstwo dziatan zaréwno o charak-
terze dlugoterminowym (inwestycyjnym), jak i krotkoterminowym (ptynnos$cio-
wym) wymaga zapewnienia zrodet finansowania. Takze mozliwo$ci modyfikacji
dotychczasowych planéw w celu dostosowania si¢ do otoczenia moga wymagac na-
ktadow kapitalowych. Sktadowa elastycznosci przedsiebiorstwa jest takze elastycz-
no$¢ finansowa. Moze by¢ ona definiowana jako zdolno$¢ przedsigbiorstwa do sfi-
nansowania adekwatnej czasowo reakcji na zmiang poprzez zapewnienie efektyw-
nych ekonomicznie sposobdw finansowania lub zmiany struktury finansowania jego
przysztej dziatalnosci [Gryko, 2018, s. 18].

Elastycznos¢ finansowa taczy si¢ z wynikajacym ze zmian sytuacji gospodarcze;j
i rynkowej ryzykiem otoczenia oraz ryzykiem zdarzen losowych, nawet tych mato
prawdopodobnych ale o potencjalnie znaczacym wplywie na sytuacje przedsigbior-
stwa. W ramach zarzadzania finansami tworzony jest kapitat na pokrycie tego ry-
zyka. Moze on mie¢ charakter bilansowy, co wigze si¢ z posiadaniem rezerwy $rod-
kow pienigznych, jak i pozabilansowy, zwigzany z zapewnieniem dostepu do zrodet
finansowania [Duliniec, 2011, s. 151-152]. W odniesieniu do tych dwdch sposobdéw
zapewnienia elastycznos$ci finansowej, mozna wyrdzni¢ elastycznos¢ gotdwkowa
(posiadanie srodkoéw) oraz elastyczno$¢ rezerwy zadtuzenia (posiadanie mozliwosci
pozyskania dtugu).

Elastycznos¢ finansowa jest jedng z elastycznosci funkcjonalnych, zwigzanych
z zarzadzaniem finansami przedsigbiorstwa. W odniesieniu do spotek publicznych
wplyw na ksztaltowanie elastyczno$ci maja dodatkowo zasady tadu korporacyjnego,
na ktory sktada si¢ rodzaj, struktura i cele akcjonariuszy oraz raportowanie powig-
zane z transparentno$cig zarzadzania [Bancel, 2012, s. 62].

2. Metodyka badan
Celem badania byta identyfikacja rodzajow elastycznosci istotnych dla zarza-

dow spotek notowanych na warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych w la-
tach 2018-2022. Z uwagi na fakt, iz w okresie objetym badaniem nastgpita pandemia
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koronawirusa sformutowano dodatkowe pytanie — czy i w jakim zakresie pandemia
Covid — 19 wplyneta na postrzeganie elastycznosci przez zarzady duzych spotek
gietldowych. Pandemia byta nieoczekiwanym zdarzeniem zewngtrznym o znacza-
cym wplywie na funkcjonowanie wickszosci przedsigbiorstw w Polsce i na $wiecie.
Biorac pod uwage fakt, ze elastyczno$¢ powinna w takiej sytuacji zapewni¢ firmie
wieksze mozliwos$ci przystosowania si¢ do nieoczekiwanej sytuacji, a nawet wyko-
rzystania jej na swoja korzys¢, mozna oczekiwac zwigkszenia zakresu i skali odnie-
sien do elastycznos$ci w raportach rocznych.

Podmiotem badania byly najwigksze spotki niefinansowe, ktorych akcje byty
uwzgledniane w latach 2018-2022 w indeksie spotek gieldowych 0 najwickszej ka-
pitalizacji — WI1G20. Z uwagi na specyfik¢ dziatalno$ci i raportowania, w probie
nie uwzgledniono podmiotow finansowych, takich jak banki, zaktady ubezpieczen.
W badaniu uwzgledniono wszystkie podmioty niefinansowe, ktore w analizowanym
okresie przynajmniej w jednym roku byly uwzgledniane w indeksie WIG20 (wg.
stanu po grudniowej rewizji indeksu, w kazdym roku). Ostatecznie bioragc pod uwage
zmiany w strukturze indeksu WIG20 tacznie w badaniu uwzgledniono raporty
roczne 18 podmiotdéw. Za rok 2022 nie uwzgledniono trzech spotek (Lotos S.A.,
Energa S.A., PGNIG S.A.) z uwagi na przeksztatcenia wlasno$ciowe (polgczenie
z PKN Orlen S.A.). Lacznie analizie poddano 87 raportow rocznych.

Badanie objeto analize tresci rocznych sprawozdan z dziatalnosci, raportow zin-
tegrowanych spotek oraz komentarzy do ich sprawozdan finansowych. Metoda ba-
dania polegata na poszukiwaniu stowa kluczowego (elastycznos¢) w réznych od-
mianach oraz analizy tresci i kontekstu ich uzycia w celu kategoryzacji rodzaju ela-
stycznosci.

Sprawozdanie z dziatalno$ci spotki jest obligatoryjnie sporzadzane przez spotki
kapitatowe, zgodnie z art. 49 Ustawy o rachunkowosci. Jego autorem jest zarzad
przedsigbiorstwa, za$ celem uzupehienie sprawozdan finansowych o oceng uzyski-
wanych efektow, wskazanie zagrozen i czynnikow ryzyka. Raport ten nalezy do
sprawozdawczo$ci niefinansowej i stanowi komentarz zarzadu do uzyskanych wy-
nikow finansowych. W przeciwienstwie do sprawozdan finansowych, takich jak bi-
lans, rachunek wynikow czy rachunek przeplywow pienieznych koncentrujacych si¢
na przesztych operacjach gospodarczych sprawozdanie z dziatalnosci koncentruje
si¢ na terazniejszo$ci i przyszto$ci spotki. Kierowane jest do interesariuszy zorien-
towanych na warto$¢ przedsi¢biorstwa [ Walinska, 2015, s. 160].

Sprawozdanie to nie ma standardu dotyczacego struktury, jedynie wynikajace
z dyspozycji Ustawy o rachunkowosci zalecenie, aby obejmowato istotne informa-
cje o stanie majatkowym i finansowym jednostki oraz wymienione enumeratywnie
informacje, ktore w szczegdlnosci powinny si¢ znalez¢é w tym raporcie. Nawigzan

28 Academy of Management — 8(4)/2024



Jozefa Gryko

do elastycznos$ci spodziewano si¢ w kontekscie informacji o: przewidywanym roz-
woju jednostki, aktualnej i przewidywanej sytuacji finansowej oraz stosowanych
rozwigzaniach (instrumentach finansowych) wigzanych z zarzadzaniem ryzykiem
zmiany cen, kredytowym, zaktocen przeptywow srodkow pienigznych oraz utraty
ptynnosci finansowe;j.

Wstepna kwerenda danych pochodzacych z raportéw pozwolita na wyciagnigcie
wnioskow, ze zgodnie z oczekiwaniem, elastyczno$¢ jest raportowana w sprawoz-
daniach z dziatalno$ci spotek i wystepuje w wielu wspomnianych w literaturze ty-
pach, zaleznych od kontekstu oraz branzy, w ktorej dziata przedsigbiorstwo. Osta-
tecznie zdecydowano si¢ na wyodrebnienie czterech typow elastycznosci: strategicz-
nej, operacyjnej, finansowej oraz odrebnie ze wzgledu na specyfike i czgstos¢ rapor-
towania elastycznosci pracy. Kazda wzmianka o elastycznosci w sprawozdaniu
rocznym spotki byla przyporzadkowywana do jednego typu elastycznosci.

Na potrzeby badania elastyczno$¢ strategiczna zostala powigzana z kontekstem
zdolnosci firmy do zmiany kierunku strategicznego w przysztosci w odpowiedzi na
zmiany na rynku lub inne czynniki zewnetrzne. Polega ona na umiejetnosci szyb-
kiego identyfikowania i reagowania na nowe szanse lub zagrozenia oraz deklarowa-
nej zdolnosci modyfikacji pierwotnych plandéw spotki dotyczacych przysziego spo-
sobu dziatania lub wskazywania, ze elastyczno$¢ dotyczy modyfikacji kierunkow
dziatania w reakcji na zidentyfikowane zmiany w otoczeniu.

Elastyczno$¢ operacyjna z kolei byta identyfikowana jako istniejaca cecha sys-
temu, stuzaca realizacji biezgcej dziatalnosci operacyjnej i zwigzana ze zdolno$cia
do rekonfiguracji systemow operacyjnych. System operacyjny byl rozumiany sze-
roko i zgodnie z hierarchicznym modelem elastycznosci Koste i Malhorta [Osbert-
Pociecha i in.,2008, s. 62] odnosit si¢ do elastycznosci zasobow W postaci maszyn
i urzadzen, materiatow oraz przebiegu procesow i operacji w przedsiebiorstwie (m.
in. produkcyjnych, logistycznych i informacyjnych).

Innym, wyodrebnionym ze wzgledu na swoja specyfike, rodzajem elastycznos$ci
jest elastycznos¢ pracy, ktorg mozna wskazac jako element elastyczno$ci operacyj-
nej. Elastyczno$¢ ta jest rozumiana jako mozliwosci, jakie organizacje zapewniaja
pracownikom, aby mogli wybiera¢, kiedy i jak pracujg. Ujecie tejze elastycznosci
jako odrebnego rodzaju w badaniu wynikato po pierwsze z jej znaczenia oraz spe-
cyficznego charakteru. W okresie objetym badaniem, w zwigzku z pandemig koro-
nawirusa, pracodawcy musieli wdrozy¢ rozwigzania ograniczajace kontakt migdzy-
ludzki, tj. prace zdalng. Przeglad badan [Grzes-Buktaho i in., 2022; Chudzinski i in.,
2020] wskazywat na podejmowanie przez przedsigbiorstwa dziatan zmierzajacych
do utrzymania zatrudnienia w czasie pandemii, wystepujaca w tym okresie zmiang
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sposobu $wiadczenia pracy oraz pozytywne postrzeganie tej zmiany przez pracow-
nikow. Za wylaczeniem tego rodzaju elastycznosci do odrgbnej analizy przemawia
rowniez fakt, ze zatrudnieni pracownicy sg zasobem wyjatkowym, bowiem okresla-
jac warunki 1 sposob $wiadczenia pracy firma ksztaltuje kapitat relacyjny zaréwno
Z samym pracownikiem, jak i z otoczeniem, budujac wizerunek swojej spoteczne;j
odpowiedzialnosci.

Ostatnim wyodrebnionym rodzajem elastyczno$ci byla elastyczno$¢ finansowa,
rozumiana jako zdolnos$¢ do pozyskania po adekwatnym koszcie zrodet finasowania
dziatalno$ci zarowno operacyjnej, jak i inwestycyjnej przedsi¢biorstwa. Wickszos¢
dziatan podejmowanych przez przedsi¢biorstwo, aby dostosowac si¢ do dynamicz-
nego otoczenia wymaga zrodel finansowania. Istota tej elastycznosci jest zapewnie-
nia sobie kapitatu pozwalajacego na sfinansowanie zmian i utrzymanie ptynnosci
finansowej w okresie turbulencji oraz kontrola kosztow finansowych wynikajacych
z warunkow finansowania. Badania firm francuskich wskazywaty na zwiagzek tej
elastycznosci z utrzymaniem warto$ci przedsigbiorstwa w sytuacji kryzysu [Bancel
i Mittoo, 2011, s. 214].

3. Wyniki badan

Badania raportéw rocznych duzych spotek gietdowych wskazuja, ze zarzady
spotek majg Swiadomos$¢ znaczenia réznych rodzajow elastyczno$ci dla interpretacji
wynikéow finansowych oraz oceny sytuacji przez inwestorow zewnetrznych.
Rodzaje elastycznosci stwierdzone w raportach spotek w badanych latach 2018-
2022 przedstawiono w tab. 1.

Najczesciej w raportach spotek mozna byto odnalez¢ informacje o elastycznos$ci
zatrudnienia. W analizowanym okresie byla ona wspomniana w 16 z 18 analizowa-
nych podmiotow (89%). Liczne podmioty (np. Asseco, CCC, Energa. Mercator,
Orange, Tauron) zapewniajg mozliwos$¢ §wiadczenia pracy w modelu hybrydowym,
przewidujacym taczenie pracy stacjonarnej (w biurze) z pracg zdalng (w domu —
home office), co jest odpowiedzig na potrzebe wigkszej elastycznosci w podejsciu
do sposobu oraz miejsca realizacji zadan i obowiazkow stuzbowych. Laczenie pracy
stacjonarnej z praca zdalng w zaleznosci od uwarunkowan i potrzeb w adekwatnych
do sytuacji proporcjach pozwala uzyskac korzystny bilans, zapewniajac pracowni-
kom komfort psychiczny. Spotki deklarujg wspieranie inicjatyw pozwalajacych na
zachowanie réwnowagi pomig¢dzy aktywno$cig zawodowg a zyciem rodzinnym.
Aby pogodzi¢ obowigzki zawodowe i rodzicielskie, umozliwia si¢ zastosowanie
indywidualnego rozktadu czasu pracy, elastycznych godzin pracy, a takze pracy
zdalnej. Nadmieni¢ nalezy, ze w cze$ci podmiotow rozwigzania takie funkcjonuja
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przez caly okres badania, na ogo6t jednak raporty przedstawiajg je od roku 2020, przy
czym czesto podkresla sig, ze jest to element reakcji na kryzys Covid-19. Identyfi-
kowana w badaniu elastyczno$¢ pracy nie odnosi si¢ wytacznie do miejsca realizacji
obowigzkow stuzbowych. Elastyczno$¢ zatrudnienia zwigzana jest z rodzajem
umowy oraz zlecaniem pracy zadaniowej. LPP S.A. w raporcie za rok 2022 wska-
zalo, ze stosuje elastyczne formy bezposredniego zatrudnienia, takie jak umowy cy-
wilnoprawne, B2B oraz kontrakty menedzerskie, dzieki ktorym Kryteria czasu pracy
nie maja zastosowania, a wynagrodzenie zwigzane jest w wykonaniem okreslonych
zadan, nie za$ od faktycznie przepracowanego zakresu godzin.

Tab. 1. Rodzaje elastycznosci raportowane przez spoétki z indeksu WIG 20 w latach 2018-2022

Lp. Spotka Rodzaje elastycznosci
strategiczna operacyjna zatrudnienia finansowa
1| AssEcopoL v v
2 cce v v v v
3 | CDPROJEKT v v
4 | CYFRPLSAT v v v v
5 | DINOPL v v v v
6 | ENERGA v v v
7| EUROCASH v v
8 ISW v v v
9 | kery v v v
10 | KGHM v v v
11 | L0T0s v v v
12 LPP v v v
13 | MERCATOR B B v v
14 | ORANGEPL v v v v
15 PGE v v v
16 | pGNIG v v v
17 | pPKNORLEN v v v
18 | TAURONPE v v v
b.d. —brak danych
Zrédto: opracowanie wtasne.
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Przedsigbiorstwa utozsamiajg elastyczno$¢ pracy takze z mozliwosciami ksztal-
towania kompetencji pracownikow oraz procesami rekrutacji i redukcji zatrudnie-
nia. Problem kompetencji pracownikow zwigzany jest nie tylko ze zmianami technik
wytwarzania czy obstugi grup klientow, lecz takze z dziataniami podejmowanymi
na rzecz eliminacji luki pokoleniowej i kompetencyjnej (KGHM). Elastyczno$¢ wig-
zana jest z zapewnieniem pracownikom biezacych szkolen powigzanych z monito-
rowaniem zmieniajagcego si¢ otoczenia zewnetrznego firmy oraz ze zmianami
w oczekiwaniu dotychczasowych kwalifikacji pracownikow (Lotos). Jako element
elastycznosdci wymieniane jest prowadzenie rozwoju pracownikéw z wykorzysta-
niem e-learningu (CCC, PGNIG, Tauron). Zaletg tej formy edukacji jest elastycz-
no$¢ w zakresie realizacji oraz dostosowanie do indywidualnego tempa przyswaja-
nia wiedzy przez pracownika. Z perspektywy finansowej formuta szkolen e-learnin-
gowych znacznie obniza koszty szkolen, przy jednoczesnym umozliwieniu ich od-
bycia przez wigcksza liczbe pracownikdéw. Dostep w dogodnym czasie do réznorod-
nych tematycznie szkolen pozwala menadzerom elastycznie planowac¢ kiedy, gdzie
1 w jaki sposob przyswajaja wiedze.

W raportach niektorych spotek wskazane zostalo ryzyko zwiazane z brakiem
pracownikoéw, w tym specjalistow o odpowiednich kompetencjach. Odpowiedzia na
to ryzyko oprocz szkolen jest prowadzenie dziatan zwickszajacych zaangazowanie
i lojalno$¢ pracownikdéw poprzez: spotkania i wymiane informacji (PGE, Dino) po-
wigzanie ich wynagrodzen z wynikami przedsi¢gbiorstwa (Polsat), odpowiedzialnosé
za efekty pracy (Lotos), programy dla mtodych rodzicow i kobiet wracajacych do
pracy po urodzeniu dziecka (Tauron), program rekrutacji wewngtrznych (Dino).

Elastycznos$¢ operacyjna zostata wymieniona w raportach 78% badanych spo-
tek. Elastyczno$¢ operacyjna przyjmuje rozmaite formy w zaleznosci od rodzaju
prowadzonej dziatalno$ci. W analizowanej probie spotek wiele reprezentuje branze
energetyczno- paliwowa, stad tematy zwiazane ze specyfikg tej wtasnie branzy zde-
terminowaly wskazania elastyczno$ci w dziatalno$ci operacyjnej firm. Wiele spotek
wskazuje, ze kwestia zapewnienia elastycznos$ci poszczegolnych procesow opera-
cyjnych byta jednym z czynnikéw branych pod uwage przy realizacji inwestycji.

W raportach analizowanego okresu wskaza¢ mozna na watek zapewnienia ela-
stycznosci procesu produkcji w zakresie dywersyfikacji zrodet i rodzajow wykorzy-
stywanych surowcow oraz w zakresie dostosowania oferty produktowej z uwzgled-
nieniem oczekiwan klientoéw 1 wysoko$ci marzy zysku. Inwestycje w park maszy-
nowy prowadzity do zapewnienia elastycznosci wykorzystywanych surowcow tj.
mozliwosci ich zmiany w reakcji na ich zmieniajace si¢ ceny i dostepnos¢, gtownie
na rynku paliwowym. Dotyczyto to mozliwosci komponowania i zmiany ,,wsadu”
produkcyjnego w grupie Energa, pozwalajgce na zastapienie wytworczych jednostek
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weglowych na rzecz rozwigzania gazowego, ktore pozwala na uwzglednianie energii
ze zrodet odnawialnych, zapewniajac optymalizacj¢ kosztow poprzez dobor zrodet
surowcOw oraz ewentualne przystosowanie do rozwigzan w zakresie ochrony $ro-
dowiska w przysztosci. Podobnie funkcjonowanie rafinerii w grupie Lotos pozwa-
lato na elastyczng zmiang jej konfiguracji, aby mozliwy byt dobor réznych gatunkdéw
ropy naftowej w zalezno$ci od pozadanej ilosci poszczegolnych grup (frakcji) wy-
robow gotowych dostosowanej do aktualnej struktury popytu i mozliwosci ekspor-
towych spolki. Do takich dziatan grupy Lotos nalezato miedzy innymi ograniczenie
w 2020 roku produkcji paliwa lotniczego w zwiazku z drastycznym zatamaniem po-
pytu na ten produkt, a takze wzrost sprzedazy asfaltow (w tym wykorzystujac kie-
runki eksportowe), ktore w tym czasie charakteryzowatly si¢ nadzwyczajnie wyso-
kimi marzami rynkowymi. Dziatania te pozwolity utrzyma¢ wykorzystanie niemal
petnych mocy produkcyjnych gdanskiej rafinerii, podczas gdy wigkszo$¢ zaktadow
w Europie byta zmuszona w tym okresie znaczgco ograniczac¢ swoj przerob.

Elastycznos¢ dotyczyta takze szeroko rozumianych procesow logistyki i dystry-
bucji w spotkach réznych branz. Elastycznos¢ w zakresie pozyskania i transportu
surowcow oraz dystrybucji produktow byta realizowana albo poprzez inwestycje we
wlasne §rodki i zintegrowane systemy zarzadzania, albo poprzez ksztattowanie kon-
traktow umownych z przewoznikami. Grupa sieci hadnlu spozywczego Dino rapor-
towata posiadanie na wlasnos$¢ 363 naczep, zwickszajac elastycznos¢ w zarzadzaniu
dystrybucja produktéw. Podobnie Orlen elastyczno$¢ proceséw logistycznych wia-
zat z posiadaniem wtasnej floty oraz centralizacja proceséw logistycznych w skali
catej grupy kapitalowej. Inwestycji w rozwdj i poprawe elastycznosci wlasnej sieci
przesytowej i dystrybucyjnej dokonata takze grupa Energa. Z kolei spotka PGNIG
informowala o zapewnieniu sobie elastyczno$ci zakupow i sprzedazy LNG poprzez
wyczarterowanie od norweskiego armatora dwoch zbiornikowcow. Inne podejsécie
do zapewnienia elastyczno$ci prezentowata dzialajagca w branzy handlu obuwiem
spotka CCC, ktora informowalta, ze elastyczno$é zapewnia jej dywersyfikacja prze-
woznikow i wykorzystanie roznych tras transportowych (morskich, kolejowych
i drogowych) pozwalajaca na ograniczenie ryzyka zaktocen w sieci dystrybucji, rzu-
tujaca na zachowanie wydajnosci i rytmicznosci produkcji i sprzedazy. Analogicznie
poprzez rozwigzania umowne, sktadajace si¢ na model wspoétpracy z firmami prze-
wozowymi elastyczno$¢ w obstudze zaopatrzenia swoich klientow (hipermarketowe
stacje paliwowe) osiagata grupa Lotos.

Elastycznos¢ operacyjna, w sposob typowy dla swojej branzy medialno — komu-
nikacyjnej zapewniata sobie grupa Cyfrowy Polsat. Jej inwestycje zwigzane byly
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z rozwijaniem systemow IT obejmujacych system zarzadzania relacjami z klien-
tami, system obstugi sprzedazy, zroznicowanie kanatow sprzedazy i komunikacji
oraz szybkie uruchamianie nowych produktow i ustug.

Nalezy podkresli¢, iz 72% badanych spotek informowato w sprawozdaniach
z dziatalno$ci o aspektach zwigzanych z elastyczno$cig strategiczna. Z raportow
spotek wylania si¢ rozumienie elastycznosci strategicznej, gtownie jako zdolnosci
do reagowania na zmiany w otoczeniu, w tym wyzwania rynkowe, zmiany makroe-
konomiczne oraz regulacyjne. Dominuje podejscie reaktywne, spotki koncentrujg
si¢ na utrzymaniu dlugookresowej zdolnosci do monitorowania zmian w otoczeniu
oraz adekwatnego reagowania na nie. W odniesieniach do elastycznosci strategicz-
nej badanych spotek nie wystepuje podejscie proaktywne inicjowania lub prognozo-
wanie dlugofalowych zmian i planowanie dziatah wyprzedzajacych.

W analizowanych raportach wskazane zostaty rozmaite sposoby zwickszania
elastycznosci strategicznej — wachlarz dziatan jest szeroki, zalezny od specyfiki pro-
wadzone] dziatalnosci oraz przedstawiony w zaleznosci od spotki na zréznicowa-
nym poziomie szczegotowosci. Niektore z badanych spotek prezentowaty w rapor-
tach sformalizowang strategie. Inne odnosity si¢ do decyzji strategicznych w mniej
kompleksowy sposob, na poziomie wybranych strategii czastkowych. Badania spra-
wozdan wskazuja, ze w opinii zarzadow elastyczno$¢ moze by¢ waznym filarem
strategii (np. KGHM, Dino, PGE) Iub charakterystyka konkretnej decyzji z obszaru
strategii.

Wsréd watkow zwigzanych z elastycznoS$cig strategiczng spotki nawigzywaty do
strategii rozwoju dziatalnos$ci, wskazujac na konieczno$¢ uwzglednienia elastyczno-
$ci portfela aktywow oraz elastycznosci realizacji przysztych inwestycji. PGE zgla-
szat elastyczne podejscie do planow rozwoju nowych mocy wytworczych, kazdora-
zowo majac na celu podjecie najkorzystniejszej decyzji pod wzgledem ekonomicz-
nym oraz technicznym, z uwzglednieniem specyfiki danej lokalizacji i uwarunko-
wan technologicznych poszczegélnych aktywdéw. Tauron aktualizujac strategie
w roku 2019 uwzglednit w niej uelastycznienie portfela aktywow, za§ w 2022 zawart
W raporcie stwierdzenie, ze ,,ze wzgledu na bardzo wysoka zmienno$¢ warunkow
makroekonomicznych i dostgpnosci surowcoOw energetycznych realizacja strategii
wymaga¢ bedzie duzej elastyczno$ci w realizacji projektéw inwestycyjnych”. Po-
dobnie Orlen zaktadat ,elastyczne reagowanie i dostosowanie poziomu naktadow
inwestycyjnych do zmian zachodzacych na rynku cen weglowodorow”.

Elastycznos¢ wigzana byta takze ze strategia rozwoju produktu lub oferty.
Spotki podkreslaly konieczno$¢ utrzymania elastyczno$ci w dostosowaniu swojej
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oferty produktowej do przysztych wymagan odbiorcow. Prezentujac zatozenia stra-
tegii rozwoju swojej oferty wskazywaty na elastyczno$¢ oferty dla klienta lub ela-
styczno$¢ obstugi klientéw jako na kluczowy element tej strategii (Kegty, Polsat).

Badane przedsigbiorstwa wigzaly elastyczno$¢ ze strategia zarzadzania ryzy-
kiem. O ile w odniesieniu do biezacych dziatan operacyjnych i identyfikowanych
rodzajow ryzyka elastyczne podej$cie jest sposobem redukcji ryzyka, o tyle w kon-
tekscie strategicznym spotki zwracaty uwage na konieczno$¢ rozwoju narzedzi i sys-
temow monitorowania ryzyka (glownie zmian cen i dostepnosci surowcow), aby za-
chowac elastyczno$¢ operacyjng (np. Lotos). Spotki identyfikowaty takze brak lub
ograniczenie elastycznosci jako rodzaj ryzyka. W raporcie za rok 2021 zarzad spotki
CCC poinformowat o czynniku ryzyka w postaci braku ,,elastycznosci modelu biz-
nesowego”. Z kolei Energa w tym samym roku zwracata uwage, ze ryzyko nieocze-
kiwanej zmiennoS$ci cen i ptynnos$ci energii elektrycznej moze prowadzi¢ do proble-
moéw z realizacjg celow strategicznych i zmniejszenia elastycznos$ci dziatania na
poszczegolnych rynkach.

Ostatnim rodzajem badanej elastycznosci byta elastycznos¢ finansowa. W okre-
sie objetym badaniem nawiazato do niej w swoich raportach 13 z analizowanych
spotek. Wigkszo$¢ badanych podmiotow zaweza rozumienie elastycznosci finanso-
wej do elastyczno$ci finansowania, rozumianej jako zapewnienie dostepu do finan-
sowania kapitatu z wielu zrodet o zréoznicowanym charakterze, utozsamiane z ko-
rzystaniem z ustug kilku instytucji finansujacych (najczesciej bankoéw) oraz roznych
warunkow finansowania (czas zapadalnosci, mozliwo$¢ zaciggania lub redukcji ka-
pitatu, warunki oprocentowania). Korzystanie z rozmaitych zrodet finansowania jest
w opinii zarzagdow badanych spotek realizacjg celu zarzadzania, jakim jest utrzyma-
nie rownowagi pomiedzy ciggloscia a elastycznos$cig finansowania (Asseco, Kety,
Dino, Energa, LPP). W raportach przedstawiany zostat katalog zrodet finansowania
— spoiki zglaszaly korzystanie z kredytéw w rachunku biezacym, kredytow dtugo-
terminowych, pozyczek, finansowanie zintegrowane (parasolowe), emisje obligacji,
euroobligacje, umowy leasingu czy faktoring odwrotny.

Zagadnienie elastycznosci finansowej czg$¢ spolek laczyla z koniecznos$cia
utrzymania ptynnosci finansowej, monitorujac ryzyko braku funduszy za pomoca
okresowego planowania ptynnos$ci, uwzgledniajacego terminy wymagalnos$ci/zapa-
dalnosci aktywow i zobowigzan oraz prognozowane przeptywy pieni¢zne z dziatal-
no$ci operacyjnej. Orange zarzadzat ryzykiem plynnosci poprzez utrzymywanie
otwartych i niewykorzystanych linii kredytowych, tworzacych rezerwg ptynnosci
oraz zabezpieczajacych wyptacalno$¢ i elastycznos¢ finansowg. W zblizony sposob
przedstawiata zagadnienie spotka CCC S.A., ktora od roku 2020 w ramach realizo-
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wanej strategii okreslata jako cel gtdéwny w strategicznym obszarze stabilnosci fi-
nansowej, zapewnienie bezpieczenstwa i elastycznosci mozliwosci reagowania na
sytuacje na rynku.

Elastycznos¢ finansowa byta wigzana z kontrolg poziomu zadluzenia przedsig-
biorstwa oraz unikaniem nadmiernego udziatu dtugu w strukturze finansowania.
Zwiazek poziomu zadluzenia z elastycznoscia w aspekcie planowania dziatan lub
reagowania na ogélne lub konkretne, niekorzystne warunki gospodarcze, wystepu-
jace w branzy, akcentowany byt w sprawozdaniach Grupy Polsat. Na korzysci
z utrzymania niskiej dzwigni finansowej, pozwalajace na elastycznos¢ w doborze
lokalnych i zagranicznych partneréw finansujacych oraz na efektywno$¢ kosztowa
zwracano uwagg takze w sprawozdaniach grupy EUROCASH.

Interesujaca polityke w zakresie ksztaltowania zrodet finansowania prowadzita
Grupa Tauron S.A. Deklarowanym celem tej polityki bylo zapewnienie elastycznego
doboru zrdédet finansowania, wykorzystanie sprzyjajacych pozyskiwaniu kapitatu
warunkow rynkowych oraz zmniejszenie ryzyka konieczno$ci zaciagnigcia nowych
zobowigzan na niekorzystnych warunkach finansowych. Realizacja tak okre§lonego
celu polegata na pozyskiwaniu finansowania dla Grupy Tauron z odpowiednim wy-
przedzeniem w stosunku do planowanej daty jego wykorzystania (poczatkowo, od
2018 bylo to wyprzedzenie 24 miesigcy, w 2022 skrocone do 12 miesigcy). Pozy-
skiwanie zrodet na realizacje oddalonych w czasie wydatkow wigzato si¢ z podpisy-
waniem z instytucjami finansowymi programéw gwarantowanego finansowania,
badZz z budowaniem elastycznosci gotowkowej, czyli gromadzeniem $rodkow pie-
nigznych na rachunku przedsiebiorstwa.

Wspomnie¢ nalezy, ze sporadycznie, zwlaszcza w nastgpstwie pandemii Covid
— 19, przedsigbiorstwa wspominaty o zmianach struktury organizacyjnej grupy ka-
pitatowej, w taki sposob aby byta bardziej elastyczna w dostosowywaniu si¢ do wa-
runkow rynkowych. Nadanie cechy elastycznos$ci strukturze organizacyjnej pod-
miotu wigze si¢ z wyodrebniong w literaturze elastycznoscig struktury organizacyj-
nej [Flaszewska i Zakrzewska -Bielawska, 2013, s. 61]. Wzmianki o tym rodzaju
elastycznosci znalazty si¢ w sprawozdaniach spotek Tauron oraz CCC za rok 2021,
jednak zakres informacji byt na tyle skapy, ze nie wyodrgbniono tego rodzaju ela-
stycznosci w raporcie z badania.

Obok identyfikacji rodzajow elastycznosci celem artykulu bylo ustalenie jak
zmieniat si¢ zakres raportowania elastyczno$ci w badanym okresie, ze szczegbélnym
uwzglednieniem okresu epidemii koronawirusa. Liczba rodzajow elastycznosci zi-
dentyfikowanych w sprawozdaniach badanych podmiotow przedstawiona zostata
w tabeli 2.
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Tab. 2. Liczba raportowanych rodzajow elastycznosci przez spétki z indeksu WIG 20 w latach 2018-
2022

Lp. Spotka Rok

2018 2019 2020 2021 2022
1| AssecopoL : 1 1 1 2
2 | ccc 0 3 3 3 3
3 | CDPROJEKT 1 1 2 2 2
4 | CYFRPLSAT 3 3 4 4 4
> | DINOPL 3 4 4 4 4
6 | ENERGA 2 2 3 3 b.d.
7| EUROCASH 2 2 2 2 2
8 | jsw 2 2 2 2 3
9 | kery 3 2 2 2 2
10 | kGHM 2 2 3 3 3
11 | Lo10s 3 3 3 3 b.d.
12 | 1pp 2 2 2 3 3
13 | MERCATOR 2 3 3 3 4
14 | ORANGEPL 3 3 3 3 3
15 | pae 3 2 2 2 3
16 | peNIG 2 2 2 3 b.d.
17 | PKNORLEN 2 2 2 3 0
18 | TAURONPE : 3 3 B 3

b.d. — brak danych

Zrédto: opracowanie wtasne.

Analizujgc ujmowanie elastyczno$ci w latach 2018-2022, nalezy stwierdzi¢ ze
zagadnienie roznych aspektow elastycznosci byto istotne w praktyce zarzadow du-
zych spotek gietdowych. Analizujgc wskaznik Sredniej ilosci typow elastyczno$ci na
spotke jest on rosngcy w catym badanym okresie. O ile w roku 2018 zidentyfiko-
wano przeci¢tnie 2,17 rodzajow elastycznosci na raport, to w roku 2021 i 2022 bylo
to 2,72. Zgodnie z przypuszczeniem czg$¢ spotek dopiero od roku 2020, po wpro-
wadzeniu w szerokim zakresie wymuszonej przez epidemi¢ pracy zdalnej zawarla
w swoich raportach odniesienia do elastyczno$ci w obszarze zatrudnienia.

W zakresie elastycznoS$ci strategicznej 1 operacyjnej odnotowaé mozna uswia-
domienie sobie znaczenia elastycznosci w kontekscie gwaltownych zmian w otocze-
niu, wywotanych najpierw pandemia, a p6zniej wojng w Ukrainie. Zauwazy¢ nalezy,
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ze zawarto$¢ raportow rodzajow elastycznosci firmy zmienia si¢ w czasie. W nie-
wielu przypadkach mozna zauwazy¢ swoistg inercje tj. pojawiajace si¢ w raportach
tej samej spotki w roznych latach te same sformutowania i odniesienia do elastycz-
nosci. W wigkszosci przypadkow spotki wspominaja o elastycznos$ci w kontekscie
konkretnego roku i jego wynikdéw. O ile w roku 2020 wigcej byto odwotan do ela-
stycznos$ci operacyjnej, bowiem pandemia wymusita wykorzystanie potencjatu ela-
stycznosci juz posiadanej, cechujacej procesy istniejace w przedsiebiorstwie, o tyle
w raportach z lat kolejnych mozna znalez¢ wigcej wzmianek o elastyczno$ci strate-
gicznej, co moze wskazywac na probe implementacji tej cechy przedsiebiorstwa,
jako pozadanej z punktu widzenia jego dlugofalowego trwania i rozwoju.

Odniesienia do zagadnien elastycznos$ci finansowania cechowaty si¢ stabilno-
$cig w okresie badania. Nieliczne sa przypadki zmian odwotan do elastycznosci fi-
nansowej w badanym okresie. Wickszos¢ spotek omawiata to zagadnienie w taki
sam sposob w kolejnych latach, co najwyzej poszerzajac katalog wykorzystywanych
instrumentow finansowania.

4. Dyskusja wynikéw

Badanie miato gléwnie charakter eksploracyjny, odnoszacy si¢ do postrzegania
elastycznosci przez zarzady spotek gietdowych w dobie dynamicznych zmian w oto-
czeniu. Wyniki badan zasadniczo potwierdzaja, ze takze w odniesieniu do najwigk-
szych spotek gietdowych ro$nie znaczenie elastycznosci w zarzadzaniu firma oraz
jest ona postrzegana przez firmy wielowymiarowo. Stanowi to uzupelnienie wnio-
skow innych badaczy, ktorzy zaobserwowali rosnagce znaczeniu elastycznosci w fir-
mach o innej wielko$ci (sektor matych i $rednich) i branzach [Grzes-Buktaho, 2022;
Buraczynska, 2022; Gorynia i Kuczewska, 2023].

Wykorzystany material zrodlowy w postaci sprawozdan z dzialalnosci sprawit,
ze badanie zjawiska miato charakter posredni tj. diagnoza stanu faktycznego oraz
identyfikacja rozumienia elastycznosci i jej kontekstu przez zarzady duzych spotek
gietdowych, odbyla si¢ bez informowania badanego podmiotu, Ze jest poddany ba-
daniu. Zidentyfikowane zostaty typy elastycznosci, ktore w opinii zarzadéw moga
mie¢ istotne znaczenie dla oceny firmy przez inwestorow zewngtrznych oraz prze-
lozy¢ si¢ na rynkowsa wyceng akcji spotki. Podejscie takie pozwala badanym na swo-
bodne ksztattowanie kontekstu i rozumienia elastycznosci i moze przyczynié si¢ do
uzupelnienia, ewentualnie rozwinigcia definiowania poj¢¢ w literaturze. W tym
aspekcie moze ujawni¢ ewolucje praktyki, nowe zaleznosci przypisywane rozumie-
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niu elastycznosci zarzadczej przez praktykow. Stanowi to asumpt do rozwijania ba-
dan na gruncie nauk o zarzgdzaniu wtasnie o nowy kontekst postrzegania elastycz-
nosci przez praktykow.

Zastosowana metoda wigze si¢ z ograniczeniami, jakimi jest niemozno$¢ zbada-
nia samego procesu podejmowania decyzji, motywow i kryteriow podejmowania
decyzji przez menedzerow. Postawy ksztaltujace strategie, hierarchia celow maja
znaczenie dla dziatan przedsigbiorstwa [Lichtarski i in., 2023], ktory to wplyw jest
nieuchwytny w niniejszym badaniu.

W badaniu zidentyfikowane zostaja gtownie te rodzaje elastycznosci, ktorym
autorzy sprawozdania z dziatalnosci przypisuja duze znaczenie w ksztaltowaniu wy-
niku finansowego i ocenie wartosci spotki przez inwestorow. W praktyce 0znacza
to, ze w przedsiebiorstwie moga istnie¢ inne typy elastycznosci, ktore z réznych
wzgledow zostaly pominiete w raporcie. Z drugiej stropy identyfikacja typoéw ela-
stycznosci uznawanych za istotne w kontekscie relacji inwestorskich stanowi przy-
czynek do dalszych badan w zakresie znaczenia tych typow elastycznosci w zarza-
dzaniu warto$cig przedsigbiorstwa.

Podsumowanie

Przeprowadzone badanie empiryczne wykazalo rosnace znaczenie elastycznosci
w zarzadzaniu duzymi spotkami gietdowymi w konteks$cie rosnacej niepewnosci
i zmienno$ci otoczenia. Ksztaltowanie elastycznosci jest wazne dla firm, niezaleznie
od rodzaju branzy, w ktorej dziata przedsiebiorstwo, cho¢ typ elastycznos$ci i sposob
jej implementacji jest dostosowany do specyfiki branzy.

Najczesciej identyfikowang przez zarzady firm elastycznoscia jest elastyczno$¢
pracy. Elastyczno$¢ zasobu pracy rozumiana jest bardzo szeroko. Obejmuje formeg
$wiadczenia pracy, rodzaj umowy, ale takze ksztattowanie u pracownikow pozada-
nych z punktu widzenia firmy kompetencji oraz mozliwosci ksztattowania poziomu
zatrudnienia poprzez wewnetrzng rekrutacje lub programy dobrowolnych odejsé
w przypadku przerostu zatrudnienia. Mozna stwierdzi¢, ze w odniesieniu do zasobu
pracy mozna mowi¢ wrecz o elastycznosci ksztattowania kapitatu intelektualnego
przedsigbiorstwa.

Duze znaczenie miala takze elastyczno$¢ operacyjna, obejmujaca przede
wszystkim procesy: obstugi logistycznej i dystrybucyjnej oraz produkcyjny w za-
kresie elastyczno$ci wykorzystywanych surowcow i biezacego ksztattowania ofero-
wanych grup produktowych.

Mniejsze znaczenie dla spotek gietdowych ma elastyczno$¢ strategiczna, wska-
zywana jako samoistny cel strategiczny oraz w kontekscie elastycznego planowania
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przysztych inwestycji oraz wyboru i rozwoju przysztych grup produktowych. Ela-
stycznosc¢ strategiczna byta takze wigzana ze strategia czastkowq zarzadzania ryzy-
kiem. Powigzanie z ryzykiem byto dwukierunkowe — z jednej strony utrzymanie ela-
stycznosci wskazywane byto jako sposob na redukcje ryzyka, z drugiej strony jako
samoistny rodzaj ryzyka mozliwej utraty elastycznos$ci z powodu uwarunkowan we-
wnetrznych (np. brak odpowiedniego monitorowania otoczenia), jak i zewnetrznych
(zmiennos¢ cen 1 warunkow rynkowych).

Niektore spotki w catym okresie objetym badaniem zglaszaty budowanie ela-
stycznos$ci finansowej, zwigzanej przede wszystkim z kontrolg poziomu zadtuzenia
oraz zapewnieniem sobie zréznicowanych zrodet finansowania zaréwno krotkoter-
minowych (utrzymanie ptynnosci), jak i dlugoterminowych (realizacja zamierzen
inwestycyjnych).

Z naukowego punktu widzenia, wyniki badan stanowig przyczynek do poglebie-
nia badan w zakresie uwarunkowan procesu decyzyjnego w spotkach gietdowych
w ksztattowaniu elastycznosci organizacji. Obiecujacym kierunkiem dalszych badan
jest takze poszukiwanie wyjasnienia, dlaczego te typy elastycznosci zostaty wska-
zane w raportach spotek, w kontekscie spodziewanego wptywu zidentyfikowanych
rodzajow elastycznosci na warto$¢ przedsiebiorstwa.

ORCID iD

Jozefa Gryko: https://orcid.org/0000-0002-0796-7447

Literatura

1. Asim M., Nasim S., Naz Z. (2023), Impact of Enterprise Flexibility on Firm’s Compet-
itiveness: An Empirical Study of Select Pharmaceutical Firms in India. JGBC, 18, pp.
35-42.

2. Bancel F. (2012), Focus on...financial flexibility, Bankers, Markets And Investors, 121,
pp. 60-65.

3. Bancel F., Mittoo U.R. (2011), Financial flexibility and the impact of the global finan-
cial crisis: Evidence from France, International Journal of Managerial Finance, 7(2), pp.
179-216.

4. Brozovic D. (2018), Strategic Flexibility: A Review of the Literature, International Jour-
nal of Management Reviews, 20, pp. 3-31.

40 Academy of Management — 8(4)/2024



Jozefa Gryko

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

Buraczynska B. (2022), Elastycznos¢ w funkcjonowaniu przedsiebiorstw handlowych
w sektorze e-commerce. Zarzqdzanie elastycznosciq przedsigbiorstw internetowych,
Wydawnictwo Politechniki Lubelskiej, Lublin.

Chojnacka E., Jadanowska E. (2020), Uzytecznos¢ i korzysci ujawniania informacji nie-
finansowych — wyniki badania ankietowego przeprowadzonego wsréd spétek notowa-
nych na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, Zeszyty Teoretyczne Rachun-
kowosci, 106(162), pp. 45-66.

Chudzinski P., Cyfert S., Dyduch W., Zastempowski M. (2020), Projekt Sur(vir)val:
czynniki przetrwania przedsiebiorstw w warunkach koronakryzysu, E-mentor, 5(87),
S. 34-44.

Duliniec A. (2011), Finansowanie przedsigbiorstwa. Strategie i instrumenty., Wydaw-
nictwo PWE, Warszawa.

Flaszewska S., Zakrzewska-Bielawska A. (2013), Elastycznosé struktury organizacyjnej
przedsigbiorstw opartych na wiedzy, Zeszyty Naukowe Wyzszej Szkoly Bankowej
w Poznaniu, 49(4), ss. 59-70.

Gorynia M., Kuczewska J. (2023) Zmiany wywotane pandemiq COVID-19 w sektorze
MSP i ich wplyw na realizacje proceséw biznesowych, Polskie Wydawnictwo Ekono-
miczne, Warszawa.

Grewal R., Tansuhaj P. (2001), Building Organizational Capabilities for Managing Eco-
nomic Crisis: The Role of Market Orientation and Strategic Flexibility, Journal of Mar-
keting, 65(April), pp. 67-80.

Gryko J., (2018), Ksztaftowanie elastycznosci finansowej przedsiebiorstwa. Perspek-
tywa innowacyjnosci przemystowych spélek publicznych, Wydawnictwo Uniwersytetu
Ekonomicznego w Poznaniu, Poznan.

Grzes-Buktaho J., Buchelt B.I., Szydto J. (2023), Elastycznos¢ w obszarze zasobow
przedsiebiorstwa. perspektywa menedzeréw, International Journal of New Economics
and Social Sciences, 24, Article 8.

Grze$-Buktaho J. (2022), Elastycznosé jako atrybut wspétczesnej organizacji, Oficyna
Wydawnicza Politechniki Biatostockiej, Biatystok.

Grzes-Buktaho J., Baranowska P., Perkowski L., Zyzato W. (2022), Elastycznosé pracy
w dobie pandemii Covid-19, Akademia Zarzadzania, 6(3), s. 219-239

Lau, R.S.M. (1996), Strategic Flexibility: A New Reality for World-Class Manufactur-
ing, Advanced Management Journal, 61(5), pp. 11-15.

Lichtarski J., Kaleta A., Witek-Crabb A, Rojek-Nowosielska M., Ignacy J. (2023), Po-
stawy strategow wobec dylematu efektywnosé vs elastycznos¢ w warunkach niepewno-
Sci., Studia i Prace Kolegium Zarzadzania i Finanséw, UE Wroctaw 194, s. 143-160.
Osbert-Pociecha G., Moroz M., Lichtarski J.M. (2008), Elastycznos¢ przedsigbiorstwa
Jjako konfiguracja elastycznosci czgstkowych, Gospodarka Narodowa 4, s. 59-84.

Akademia Zarzadzania — 8(4)/2024 41



Elastycznos¢ w zarzgdzaniu przedsiebiorstwem ...

19. Roberts N., Stockport G.J. (2009), Defining Strategic Flexibility, Global Journal of Flex-
ible Systems Management, 10, pp. 27-32.

20. Sanchez A.M., Pérez M. (2005), Supply chain flexibility and firm performance: A con-
ceptual model and empirical study in the automotive industry, International Journal of
Operations & Production Management, 25(7), pp. 681-700.

21. Ustawa z dnia z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jedn. Dz. U. z Dz.U.
2023 poz. 120, z p6zn. zm.).

22. Walinska E. (2015), Zintegrowany raport - poczqtek korica sprawozdania finansowego?,
Zeszyty Teoretyczne Rachunkowosci, 82(138), s. 151-161.

23. Yu K., Cadeaux J., Luo B.N. (2015), Operational flexibility: Review and meta-analysis,
International Journal of Production Economics, 169, pp. 190-202.

Flexibility in business management in the reports of large
public companies in Poland from 2018 to 2022

Abstract

The aim of the study was to identify the types of flexibility significant for the management
boards of large non-financial companies listed on the Warsaw Stock Exchange in the years
2018-2022 and to determine the impact of changes related to the outbreak of the corona-
virus pandemic on the perception of flexibility. The study involved analyzing keywords re-
lated to the variations of the word "flexibility" in 87 annual reports of companies. The type
of flexibility indicated during the study period by the largest group of firms was labor flexi-
bility, understood in a broad context of shaping employment conditions, recruitment and
desired employee competencies. Operational flexibility, primarily in the areas of production
processes, logistics and distribution, was also of significant importance. Strategic flexibility
was identified as well, referring to the free choice of future investments undertaken and
the shaping of offered product groups. The studied companies also developed financial flex-
ibility, related to debt reduction and using diverse sources of financing.
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