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Wprowadzenie

Warunki kryzysu §wiatowego zmuszaja zwykle do tego, aby przedsie-
biorcy podejmowali odpowiednie dziatania umozliwiajace wyjscie z kryzysu,
orientujac si¢ na mozliwo$ci zmian, ktore pozwola tworzy¢ wartos$¢ dla akcjo-
nariuszy w dtugim okresie. Niektorzy przedsigbiorcy potrafig korzystac ze
zmian, zwigkszajac kompetencje, ktore podnosza wartos¢ ich zasobow. Istotne
jest zwigkszenie wartosci dla akcjonariuszy (wlascicieli) spotki zaréwno
dotychczasowych, jak i nowych. Warto$¢ tworzy si¢ z rdéznego rodzaju
aktywow, istotna jest wigc kwestia, czy efektywnie zarzadza si¢ aktywami
(zasobami) juz istniejacymi i przysztymi. W rozwazaniach uwzglednia si¢
zazwyczaj przedsigbiorcze mate firmy oraz duze przedsigbiorstwa — korpora-
cje i probuje sig ocenic, ktore sa bardziej innowacyjne.

Celem referatu jest omdwienie istotnych probleméw wzrostu przedsie-
biorstwa, a przede wszystkim uwzglednienie naktadow na dziatalno$¢ inno-
wacyjna, ktore sa niezbedne do realizacji przedsigwzig¢. Naktady na dziatal-
no$¢ innowacyjna mozna rozwazaé wedtug rodzajow dziatalno$ci innowacyj-
nej i zrodet finansowania.
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Referat jest poswigcony problematyce wzrostu przedsigbiorstwa i podej-
mowania decyzji o zrodtach finansowania w przedsigbiorstwach przemysto-
wych, w ktorych wprowadzono nowe lub istotnie ulepszone produkty i/lub
procesy. Rozwaza sig, jak dyskontowa¢ korzys$ci z innowacji, aby zarzad mogt
wykorzystac¢ szansg¢ wzrostu przedsigbiorstwa. Wybor struktury finansowa-
nia analizuje si¢ w powiazaniu z naktadami na dzialalno$¢ innowacyjna, co
prezentuje si¢ na przyktadzie przedsigbiorstw przemystowych z uwzglednie-
niem danych historycznych z lat 2005-2009.

Istnieje poglad, ze przedsigbiorcy matych firm szybciej angazuja si¢
w zmiany, a zatem sg bardziej innowacyjni w prowadzonej dziatalnosci.
Przedsigbiorstwa wigkszych rozmiarow uznawane sa za zbyt powolne w dzia-
faniach innowacyjnych. Inwestorzy moga mie¢ wptyw rowniez na zmiang
uprzednich pogladoéw, co moze wynikaé z dostepnosci srodkow pienigznych
i zrédet finansowania.

Inwestorzy oczekuja wysokiej stopy zwrotu, wigc poszukuja
przedsigbiorcow 1 zarzadoéw przedsigbiorstw, ktorym dostarczaja kapitat,
angazujac si¢ w przedsiewzigcia. W rozwazaniach zwraca si¢ uwage na
sytuacj¢ kryzysowa, w ktorej zagrozona jest egzystencja przedsigbiorstwa
i realizacja zobowiazan wobec wierzycieli!. Przedsigbiorcy i zarzady
przedsigbiorstw podejmuja rézne decyzje strategiczne, wprowadzaja nowe
modele dziatania, ktdre sa niezbedne do realizacji inwestycji w innowacje, co
determinuje efektywnos$¢ i wzrost przedsigbiorstwa.

1. Obszary decyzyjne w kreowaniu wartoSci przedsigbiorstwa
Decyzje strategiczne podejmowane w przedsigbiorstwach polegaja na

wyborze zaréwno sektorow, w ktorych zamierza dziata¢ organizacja, jak
i sposobu finansowania podejmowanych przedsigwzigc.

' Zob. G. Lukasik, Pozyskiwanie kapitalu przez przedsiebiorstwa w sytuacjach
kryzysowych, w: Harmonizacja rynkow finansowych i finansow przedsiebiorstwa
w skali narodowej i europejskiej, red. A. Bogus, M. Wypych, Difin, Warszawa 2007,
s. 399-407.
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W procesie tworzenia warto$ci wyodrebnia sig trzy obszary decyzyjne?:
— prowadzenie rentownej dziatalnosSci operacyjnej, ktéra stanowi
o efektywnym wykorzystaniu zasoboéw i1 pozwala budowa¢ przewa-
gi konkurencyjne?;
— zarzadzanie procesem inwestycyjnym, w tym wybor, realizacja
1 nadzorowanie projektow oraz nowych przedsigwzigé, co stanowi
realizacje strategii przedsigbiorstwa i okresla jego przysztosc;
— podejmowanie decyzji o sposobie finansowania, a wigc rozwazanie we-
wnetrznych 1 zewngtrznych zroédet pozyskania kapitatu i jego kosztu.
Niektore przedsigbiorstwa skupiaja si¢ wylacznie na pierwszym obsza-
rze, zapominajac o dziataniach rozwojowych, a takze niewiele czasu poswigcaja
zagadnieniom zwigzanym ze sposobem ich finansowania, co ujete razem determi-
nuje sytuacj¢ finansowa przedsigbiorstwa. Nalezy rowniez zauwazy¢, ze ,,poszu-
kiwanie przez przedsigbiorstwa zrodet tworzenia wartos$ci dodanej* wymaga cia-
glego dostosowania dziatalno$ci przedsigbiorstwa, wielkos$ci i struktury posia-
danych aktywow oraz pozyskanego kapitatu do zmieniajacych si¢ warunkow’.
Podstawg strategii sa przemyslenia dotyczace obecnych i potencjalnych
aktywow (zasobow), a zatem nastepujace kwestie:
— jak efektywnie wykorzystac potencjat posiadanych zasobow,
— jak inwestowa¢ w przyszle aktywa, kontynuowa¢ wzrost i rozwoj,
— jak finansowac¢ realizowane przedsigwzigcia, aby stopa zwrotu prze-
wyzszala koszt kapitatu.
Dynamika procesu wzrostu moze by¢ oparta na rozwoju organizacji,
moze zatem odzwierciedla¢ zmiany w obrebie przedsigbiorstwa lub stanowic

2 B. Pomykalska, P. Pomykalski, 4Analiza finansowa przedsiebiorstwa, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 20.

3 Szerzej: S. Kasiewicz, Budowanie wartosci firmy w zarzqdzaniu operacyjnym, SGH,
Warszawa 2005, s. 23 i nast.

4 Warto$¢ dodana jest czesto utozsamiana z produkcja dodana, ale nie sa to pojecia toz-
same. Produkcja dodana stanowi warto$¢ sprzedazy ogotem, pomniejszona o koszty mate-
rialne produkcji, robot w toku i ustug, z wylaczeniem amortyzacji. W odroznieniu od war-
tosci dodanej produkcja dodana nie obejmuje zysku zatrzymanego, wyptaconych dywi-
dend i amortyzacji (zob.: K. Marecki, Rachunkowos¢ menedzerska w gospodarce finansowej
przedsiebiorstwa, Difin, Warszawa 2001, s 138.

5 Zob.: A. Duliniec, Wspolczesne tendencje w zarzqdzaniu finansami przedsiebiorstw,
w: Wspolczesne finanse. Stan i perspektywy rozwoju finansow przedsiebiorstw i ubezpieczen,
red. B. Kotosowska, Wydawnictwo Naukowe Uniwersytetu Mikotaja Kopernika w Toruniu,
Torun 2008, s. 17.
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konieczne nastgpstwo zmian wynikajacych z interakcji z jego otoczeniem
lub zmian wystepujacych w danej branzy. Zrédta dynamiki moga wynikaé
z wykorzystania mozliwosci, ktore polega na zauwazeniu szansy (nowego
pomystu na biznes), znalezieniu aktywow (zasobow) i zarzadzaniu innowacja®.

2.  Wzrost i rozwdj przedsi¢biorstwa

Zdolnos$¢ dynamiczna osiagania z sukcesem wzrostu i rozwoju
przedsiebiorstwa’ uwarunkowana jest wieloma czynnikami i ich szczegolna
konfiguracja wykorzystywana w procesie zarzadzania, sa to: a) innowacje
i technologia, b) jako$¢ zarzadzania, ¢) jako$¢ produktow i ustug, d) wartosé¢
inwestycji dtugoterminowych, e) kondycja finansowa, f) dostgpnosc¢ zasobow,
g) odpowiedzialno$¢ spoteczna, h) wiedza i talent menedzeréw. Czynniki
te okreslaja skuteczno$¢ w realizacji celu organizacji i istotno$¢ zmian
w produktywnosci zasobow (aktywow), co stanowi o mozliwosci zwigkszania
przychodow ze sprzedazy, redukowania kosztow i podwyzszania rentownosci.
Moga stanowi¢ o ekspansji zorientowanej na nowe produkty i rynki poprzez
inwestycje lub lepsze (innowacyjne) wykorzystanie juz posiadanych aktywow
(zasobow), poszerzenie dostgpu do nowych aktywdéw w sieci lub poprzez
fuzje 1 przejecia. Sukces wymaga wybordow strategicznych zwiazanych
z inwestowaniem w aktywa, ktore sa zrodlem wartos$ci.

Priorytetem w dokonywaniu wyborow i podejmowaniu decyzji strate-
gicznych powinna by¢ produktywnos¢ zasobow. Gdy podejmuje si¢ decyzje,
mozna powodowac poprawe produktywnosci na trzy sposoby: a) zwigksza-
jac obroty szybciej niz zatrudnienie, b) zachowujac obroty na dotychczaso-
wym poziomie przy mniejszej liczbie pracownikow, c) lepiej wykorzystujac
swoje urzadzenia produkcyjne i wprowadzajac usprawnienia organizacyjne®.

6

A. Sigismund Huff, S.W. Floyd, H.D. Sherman, S. Terjesen, Zarzqdzanie strategiczne.
Podejscie zasobowe, przektad M. Jania, Wolters Kluwer business, Warszawa 2011, s. 122.

7 Niebezpieczenstwo wylacznego uwzglednienia aspektu ekonomicznego i spotecznego

dostrzega T. Levitt, podkreslajac, ze biznes powinien skupi¢ si¢ na sukcesie w pierwszej ko-
lejnosci. Zob.: T. Levitt, ,,The Dangers of Social Responsibility”, Harvard Business Review,
September/October 1958.

8

Szerzej: A. Stabryla, Produktywnos¢ kapitatu ludzkiego jako warunek efektywno-
Sci organizacji, w: Sukces organizacji, rola kapitatu ludzkiego, Prace i Materialy Wydziatu
Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego, Sopot 2007, s. 83—94.
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W zarzadzaniu podkresla sig, ze wzrost stanowi kategorig iloSciowa’.
Natomiast rozwoj jest przede wszystkim zjawiskiem jako$ciowym, polega-
jacym na wprowadzaniu innowacji produktowych, procesowych, struktu-
ralnych oraz innowacji w dziedzinie organizacji i zarzadzania. Rozwoj jest
rozumiany jako: ,,a) poprawa (jakosciowa) czego$ lub b) spowodowanie wzro-
stu™?, i w tym drugim znaczeniu pojecia uzywane sa zamiennie lub jedno-
czes$nie. Rozwoj mozna rozumie¢ bardzo ogolnie jako ,,proces zachodzacych
w czasie zmian”!'. Mozna wiec przyjac, ze rozwoj wynika ze zmian o cha-
rakterze jako$ciowym w aktywach (zasobach) i pasywach (sposobie finanso-
wania). Nalezy zauwazy¢, ze ,,sposobem rozwoju nazywamy wybor zrodia
pozyskania zasobdw”'?, w ktorym podkresla si¢ skupienie uwagi na dostgpie
do zasobow w zakresie globalnym, a nie na wtasnosci tych zasobdw. Wzrost
moze by¢ wtedy rozwazany jako rezultat procesu rozwoju przedsigbiorstwa.

Ogodlne kierunki wzrostu sa identyfikowane poprzez:

— wazrost przychodu netto ze sprzedazy — ta miara jest stosowana najczg-
$ciej, poniewaz informuje, ze przedsigbiorstwo zdobylo pozycje na rynku;

— wazrost zysku lub marzy (stopy) zysku — informuje o uzyskanej prze-
wadze konkurencyjnej w branzy;

— wazrost aktywow — przedsigbiorstwo inwestuje w aktywa, ktore po-
zwola osiagnaé wzrost wezesniej wymienionych wielkosci;

— polityke finansowa — wzrost wskaznika dtug/kapitat wlasny zwigk-
sza dzwigni¢ finansowa, co moze mie¢ wptyw na poprawe rentow-
nosci przedsigbiorstwa, ale zwigksza rowniez ryzyko finansowe.

W przedsigbiorstwie, stosujac kryterium uzytkowania, aktywa (zasoby)

mozna podzieli¢ na dwie grupy:

— aktywa (zasoby) powstate w wyniku przesztych zdarzen (aktywa za-
angazowane w dzialalno$ci operacyjnej przedsigbiorstwa), ktore spo-
woduja w przysztosci wptyw do jednostki korzysci ekonomicznych;

— aktywa nieuzytkowane (inwestycje lub aktywa wzrostowe) przez
jednostke, lecz nabyte w celu osiagnigcia korzysci ekonomicznych.

% Z. PierScionek, Strategie rozwoju firmy, PWN, Warszawa 1998, s. 11.

0" Dictionary of English, New Edition, Longman Group UK Ltd., s. 197.

" Zob.: J. Machaczka, Zarzqdzanie rozwojem organizacji. Czynniki, modele, strategia,
diagnoza, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa—Krakow 1988, s. 14.

12 M. Romanowska, Planowanie strategiczne w przedsi¢biorstwie, PWE, Warszawa
2009, s. 153.
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Zarzad inwestuje w aktywa (zasoby), oczekujac, ze stana si¢ zrodlem
przepltywow pienigznych. Stad w finansach przedsigbiorstwa pojeciem aktywa
wzrostowe okresla si¢ inwestycje w aktywa rzeczowe oraz warto$ci niemate-
rialne i prawne, a takze operacje w aktywa finansowe. Aby dokona¢ identyfi-
kacji i wyboru aktywow (zasobow) o charakterze rozwojowym, nalezy ustali¢
kryteria podejmowania decyzji dotyczacych ksztaltowania potencjatu orga-
nizacji. Rozpoznanie tej oceny mozna pozostawi¢ rynkowi, poniewaz ceny
akcji moga odzwierciedlac¢ rzeczywistos¢ funkcjonowania przedsigbiorstwa,
mimo ze proces przeprowadzania tego rodzaju analiz na gieldzie jest peten
wad. Pozytywna oceng rynku otrzymuje spotka wzrostowa, poniewaz cele sa
skutecznie realizowane, a aktywa (zasoby) wykorzystywane produktywnie.
Oznacza to, ze zarzad spolki utrzymuje odpowiednia komunikacjg z rynkiem.

3. Perspektywy iich rodzaje

Wzrost organizacji ma wiele aspektow'. Perspektywa powinna umoz-
liwi¢ wlasciwa oceng podejmowanych dzialan. Nalezy zarzadzaé procesem
wzrostu 1 rozwoju kazdego podejmowanego przedsigwzigcia z wielu réznych
perspektyw. Perspektywa jest metafora, ktora odnosi si¢ do trojwymiarowego
wyodrgbnienia miejsca zajmowanego w przestrzeni gospodarczej. W bada-
niach organizacji i zarzadzania podkresla si¢ komunikowanie sig, warto$ci
oraz oczekiwania lub historyczno$¢ (moze by¢ oparta na sprawozdaniu finan-
sowym). Swiadomosé¢ wieloéci oraz wzglednosci perspektyw ma wplyw na
sposob prowadzonych badan i interpretacji wynikow.

Chociaz przedsigbiorstwo wzrasta jako spojna catosé¢, to sam proces
wzrostu i rozwoju kazdego podejmowanego przedsigwzigcia nalezy rozwa-
za¢ z roznych perspektyw!*. Szczegolnie wazne sa takie perspektywy, jak:
strategiczna, finansowa, strukturalna, organizacyjna oraz fuzje i przejgcia®®.

13" H. Mintzberg wysunal postulat, aby stworzy¢ wielostronne podejscie do rozumienia
pojecia wzrostu i zmiany organizacyjnej. The Structuring of Organizations, Englewood Cliffs,
NIJ: Prentice Hall 1979.

4 B. Pomykalska, Zarzqdzanie procesem wzrostu przedsiebiorstwa. Perspektywa finan-
sowa, Zeszyty Naukowe nr 1069, Politechnika £.6dzka, £.6dz 2010, s. 81-84.

'S Ph.A. Wickham, Strategic Entrepreneurship. A decision — Making Approach to New
Venture Creation and Management, Pitman Publishing, London 1998, s. 224.
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Perspektywa strategiczna stanowi o realizacji wizji i misji, dla ktorej
chcemy zbudowac strategi¢ przedsigbiorstwa's. Perspektywa dotyczy dal-
szego rozwoju formutowanego w strategii i ustalenia mozliwosci, ktore okre-
$laja obecnos$¢ na rynku, aby tworzy¢ przewagi konkurencyjne i pozycje na
rynku. Nalezy ustanowi¢ relacje z otoczeniem, jakie sg istotne w ksztattowa-
niu portfela dziatalnoséci'. Istotne jest uzaleznienie strategii od otoczenia, co
przy zachowaniu cigglosci prowadzi do strategii eksploatacji albo uznania
zmian i przedsigbiorczego dziatania w strategii eksploracji'®. Rozwaza sig,
jakie zasoby (aktywa) juz istniejace oraz przyszte wykorzystac i jak to zrobic,
aby efektywnie zarzadzac¢ przedsigbiorstwem.

Perspektywa finansowa rozwazanego procesu wzrostu uwzglednia to, co
si¢ daje przewidzie¢ w przysziosci przedsigbiorstwa. W finansach teoria per-
spektywy zamiast funkcji uzytecznosci zajmuje si¢ funkcjg wartosci, przy
czym wartos¢ zostala zdefiniowana jako odchylenie od punktu odniesienia.
Teoria perspektywy (Prospect Theory) oparta jest na mozliwych do zaobser-
wowania argumentach o istnieniu odchylenia od racjonalno$ci w podejmowa-
nych decyzjach'®. Moze stuzy¢ temu ocena skutecznosci w realizacji podsta-
wowego celu finansowego, jakim jest maksymalizacja wartosci dla akcjona-
riuszy w dlugim okresie z uwzglgdnieniem narazenia na ryzyko. Uwzglednia
sig¢ mierniki jego realizacji, a generalnie polityki (zasady), ktore stanowia kry-
teria do podejmowania decyzji zarowno operacyjnych, jak i strategicznych
(decyzji inwestycyjnych i finansowych). Dalszy etapowy wzrost moze by¢
okreslony poprzez realizowane cele, miary i dziatania. Decyzje inwestycyjne
oparte sa na wybiegajacych w przyszto$¢ oczekiwaniach. Oczekiwana docho-
dowo$¢ z inwestycji powinna by¢ wyzsza od kosztu kapitatu. Perspektywa
finansowa w ocenie kreowania warto$ci moze by¢ zréznicowana, jesli
uwzgledni si¢ perspektywe zarzadzajacych lub perspektywe inwestorow.
W perspektywie inwestorow mozna uwzglednic trzy aspekty, takie jak: stopa
zwrotu, ryzyko i premia za ryzyko. W perspektywie zarzadzajacych mozna

16 Zob.: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza strategiczna przedsigbiorstwa, PWE,
Warszawa 2003, s. 32 1 nast.

7" M. Romanowska, Planowanie strategiczne...,s. 21.

8 A.A. Caldart, J.E. Ricart, Corporate strategy: An agent-based approach, ,,European
Management Review” 2007, No. 4, s. 107-120.

1 D. Kahneman, A. Tversky, Prospect Theory: An Analysis of Decision under Risk,
,,Econometrica” 1979, Vol. 47, s. 263-292.
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uwzgledni¢ trzy aspekty, takie jak: warto$¢, ryzyko i koszt kapitatu. Aktywa
(zasoby) powinny kreowaé wartos¢ przedsigbiorstwa. W miare jak wzrasta
ryzyko, moze rowniez wzrasta¢ koszt kapitatu. W ocenie perspektywy finan-
sowej mozna wykorzysta¢ wielkos$ci implikowane modelem zréwnowazonego
wzrostu jako punkt odniesienia. Istotna jest dynamika wynikajaca z formu-
lowanej oraz realizowanej strategii, mozna ja wyjasni¢ jako iloczyn wskazni-
kow mierzacych dynamike wzrostu przedsigbiorstwa.

Osiagnigcie wzrostu rentowno$ci uwarunkowane jest czynnikami, ktore
ksztattuja stope zwrotu z kapitalu wtasnego. Wskaznik zysku zatrzymanego
informuje o finansowaniu wewngtrznym oraz wprowadza do rozwazan poli-
tyki takie zmienne, jak dywidendy i zadtuzenia.

Perspektywa strukturalna odnosi si¢ do zmian, ktérych glowny kieru-
nek polega na ewolucji struktur (modeli) organizacyjnych — od struktur typu
mechanistycznego do struktur typu organicznego®. Wystgpuje decentralizacja
uprawnien decyzyjnych, co sprzyja osiaganiu konkurencyjnosci, pozycji na
rynku (zwigkszenie udziatu w rynku, zwigkszenie udziatu w branzy, korzy-
$ci z udziatu w sieci, wykorzystania sytemu logistyki?!), a takze odnosi si¢ do
tych zmian, za pomoca ktorych biznes organizuje swoje systemy wewngtrzne
oraz wspomaga efektywne relacje ze zmiennym otoczeniem.

Perspektywa organizacji odnosi si¢ do zmian, ktére zachodza w pro-
cesach, kulturze i podejsciu do organizacji, w miarg jak wzrasta i rozwija
sig¢ przedsigbiorstwo. Oparta jest na kooperacji specjalistoéw z r6znych dys-
cyplin?. Decyzje podejmowane przez osoby zatrudnione w tej organizacji
oraz dziatania, ktore podejmuja w zwiazku z posiadanymi aktywami, rzadza
si¢ szerszymi wymiarami organizacji, takimi jak kultura, wyznawane warto-
$ci i poglady®. Dotyczy to rowniez tych zmian, ktére musza nastapi¢ w roli

20 J. Lichtarski, Nowoczesne zarzqdzanie jako czynnik konkurencyjnosci przedsiebiorstwa,
w: W poszukiwaniu strategicznych przewag konkurencyjnych, red. J.L. Czarnota, M. Moszkowicz,
Wydzial Zarzadzania Politechniki Czg¢stochowskiej, Czgstochowa 2003, s. 120—124.

21 Istota systemu logistycznego jest zgodno$¢ z zadaniami okreslanymi dla catego
przedsigbiorstwa, aby zapewni¢ peilna integracje systemowa. Zob.: M. Nowicka-Skowron,
Efektywnosé systemow logistycznych, PWE, Warszawa 2000, s. 28-33.

22 Z. Mikotajczyk, Metody i techniki organizacji i zarzqdzania w zarzqdzaniu proceso-
wym (na tle XX-wiecznej literatury przedmiotu), w: Podejscie procesowe w zarzqdzaniu, SGH,
Warszawa 2004, s. 227-233.

B R. Rutka, Organizacja przedsiebiorstw. Przedmiot projektowania, Wydawnictwo
Uniwersytetu Gdanskiego, Gdansk 1996, s. 99—-104.
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i stylu lidera przedsigbiorstwa, kiedy biznes wzrasta, a zatem przechodzi od
bycia ,,maltym” do bycia ,,duzym” przedsigbiorstwem. Szybki rozwdj organi-
zacji, a przede wszystkim intensyfikacja konkurencji powoduje, ze organiza-
cje staja wobec coraz silniejszych napie¢ miedzy eksploatowaniem istnieja-
cych kompetencji i eksplorowaniem nowych?*,

Kolejna istotna perspektywa zwiazana z rozwojem to wzrost poprzez
fuzje i przejecia. Wzrost ten realizowany jest poprzez przedsigwzigcia oparte
na integracji z innym przedsigbiorstwem (sojusze, sieci), przejeciu i potacze-
niu jednostki organizacyjnej (w jedna cato$¢ lub nabycie wyodrgbnionej czgsci
przedsigbiorstwa)®.

Wymienione typy perspektyw nie sg od siebie niezalezne. Aby tworzy¢
warunki do wzrostu przedsigbiorstwa, powinny taczy¢ si¢ w pewna catosc.
Istotne znaczenie maja kompetencje zarzadzajacych. Najistotniejsze jest to, aby
menedzerowie potrafili podejmowac decyzje strategiczne tak, aby powigkszali
istniejace i tworzyli nowe przewagi konkurencyjne. Wybor okreslonej $ciezki
(trajektorii) wzrostu jest uzalezniony od przyjetej strategii przedsigbiorstwa.
»Strategie formutuje sig po to, by osiagnaé cele?”. ,,Wazna determinanta stra-
tegii jest petnienie przez niag wzorca dziatania organizacji?””. Natomiast poli-
tyki (zasady) stanowia o dysponowaniu zasobami®. Sa wigc jedynie roznymi
obszarami zainteresowania tego samego procesu podejmowania decyzji.

Mozna zatem stwierdzi¢, ze cho¢ wzrost jest oparty na podejmowanych
przedsigwzigciach, to nie oznacza, ze warto$¢ kazdego biznesu musi wzra-
sta¢. Dla przedsigbiorcy i zarzadu wzrost stanowi nagrod¢ za rozpoznanie wia-
$ciwych mozliwo$ci w otoczeniu oraz zrozumienie rowniez tego, ze nalezy

2 M. Bratnicki, Zarys kontekstualnej teorii przedsiebiorczo$ci organizacyjnej,
,»Organizacja i Kierowanie” 2008, nr 2 (132), s. 7-19.

2 Szerzej: B. Pomykalska, Fuzje i przejecia, w: Analiza finansowa przedsiebiorstwa,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2007, s. 303-326; Fuzje i przejecia przedsiebiorstw,
red. W. Frackowiak, PWE, Warszawa 1998.

% H. Zalewski, Polityka i strategia w zarzqdzaniu finansami firmy, O$rodek Doradztwa
i Doskonalenia Kadr, Gdansk 1999, s. 13.

21 Szerzej: A. Stabrylta, Zarzqdzanie strategiczne. W teorii i praktyce firmy, Wydawnictwo
Naukowe PWN, Warszawa—Krakow 2000, s. 41.

8 J. Rozanski, Inwestycje rzeczowe w procesach rozwojowych przedsigbiorstw,
Wydawnictwo Uniwersytetu Lodzkiego, £.6dz 1998, s. 5.



210 Bozyna Pomykalska

zarzadza¢ przedsigwzigciem, aby by¢ efektywniejszym niz konkurencja, co
warunkuje uzyskanie nadwyzkowej stopy zwrotu®.

W technikach kontroli przywiazuje si¢ wigksze znaczenie do badania
i oceny wynikow, czyli ,,wyj$¢”, natomiast w ujgciach kontroli strategicz-
nej wazne sa przede wszystkim ,,wej$cia”, a wigc to, co si¢ stanie lub nie
w zaleznosci od wystapienia warunkow podlegajacych naszemu wplywowi.
Stanie si¢ tak jedynie wtedy, gdy zarzadza si¢ nim w odpowiedni sposob, aby
wyzwoli¢ potencjat wzrostu.

Wzrost to proces dynamiczny, ktéry moze wyrazi¢ oczekiwana stopa
wzrostu.

4. Potencjal wzrostu i rozwoju przedsi¢biorstwa

Nalezy podkresli¢, ze potencjat przedsigbiorstwa ,,wynika z jego zasobow
(aktywow), ich struktury, cech 1 wlasciwosci jakosciowych oraz umiejetnosci

tworzenia optymalnych kombinacji zasobow™!

. Dla rozwoju przedsigbior-
stwa szczegodlne znaczenie ma potencjat strategiczny i potencjat operacyjny,
poniewaz:

— potencjat strategiczny jest istotny ze wzgledu na budowanie trwa-
fej przewagi konkurencyjnej i pozycji konkurencyjnej na rynku.
,Potencjal ten okresla zdolno$¢ do osiagania sukcesu w przyszto-
$ci2. Kluczem do sukcesu staja si¢ aktywa niematerialne decyduja-
ce o tworzeniu zasobow strategicznych. W kryzysie natomiast stra-
tegiczne sa fundamenty — aktywa materialne i struktura finansowa-
nia lub potencjat zdolny do jej korygowania;

— potencjal operacyjny okresla sposéb wykorzystania zasoboéw
znajdujacych si¢ w biezacej eksploatacji. Potencjat ten stanowi

¥ Nadwyzkowa” stopa zwrotu powinna by¢ wyzsza od $rednio wazonego kosztu kapita-

u, co oznacza, ze spotka tworzy warto$¢. Tempo wzrostu jest wyzsze, im wyzsza jest nadwyz-
kowa stopa zwrotu.

30 B.R. Kuc, Zarzqdzanie doskonate, Oskar-Master of Biznes, Warszawa 1999, s. 26.
31 Zob.: H. Towarnicka, Potencjal i dziatalnos¢ gospodarcza przedsiebiorstwa. Kapital

przedsiebiorstwa i jego zmiany, w: Podstawy nauki o przedsiebiorstwie, red. J. Lichtarski,
wyd. 7, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu, Wroctaw 2007, s. 162—-169.

32 Tamze, s. 162.
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0 osigganej rentownosci z aktywow. Oznacza to, ze istotny jest
iloczyn zwrotu ze sprzedazy i obrotu aktywow w skali roku.

Niektore z zasoboéw sg zasobami strategicznymi, inne graja rolg wytacz-
nie zasobow operacyjnych, poniewaz w przedsigbiorstwie sg zaangazowane
do roku.

Potencjat®® wzrostu przedsigbiorstwa moze tkwi¢ w réznych zasobach
(aktywach). Aktywa wzrostowe stanowia o kreowaniu warto$ci. Stad istotne
sa przede wszystkim inwestycje i zasoby (aktywa juz istniejace), ktore przed-
sigbiorstwo wykorzystuje w swojej dziatalno$ci®*.

W rozwazaniach o potencjale wzrostu przedsigbiorstwa szczegolnie pod-
kresla sie:

— potencjat inwestycyjny, ktory jest okreslony kwota zysku netto (zysk
po splacie odsetek i opodatkowaniu), powigkszona o amortyzacje,
pomniejszona o wyptacone dywidendy i powigkszona o dodatkowe
zadluzenie;

— potencjat finansowy, ktory jest okreslony kwota zysku zatrzymane-
go i moze by¢ powigkszony o dodatkowe zadtuzenie. Oznacza to, ze
potencjat finansowy jest zdeterminowany wyptacanymi dywidenda-
mi i dostgpnoscia zrodel finansowania.

Potencjat inwestycyjny i potencjat finansowy warunkuja potencjat stra-
tegiczny. Po wykorzystaniu bezinwestycyjnych mozliwo$ci rozwoju przed-
sigbiorstwa szczegolnego znaczenia nabiera potencjat inwestycyjny. Potencjat
finansowy przedsigbiorstwa tkwi przede wszystkim w zysku zatrzymanym
i moze by¢ odpowiednio powigkszony o dodatkowe zadtuzenie. Bezpieczne
zwigkszanie zadluzenia jest rozwazane z wykorzystaniem modelu zréwnowa-
zonego wzrostu. Potencjal inwestycyjny i finansowy moze by¢ ksztattowany
w odpowiednich politykach.

Potencjat wzrostu i rozwoju przedsigbiorstwa jest wigc zdeterminowany
modelem dziatania (biznesu) i strategia przedsigbiorstwa. Mozna wybra¢ model

33 Potencjat okresla si¢ jako ,,zasob mozliwo$ci, mocy, zdolnosci wytworczej tkwiacej w czyms,
sprawnos$¢, wydajnosé, mozliwosc (...)". Sfownik jezyka polskiego, PWN, Warszawa 1982, s. 854.

3 Niektore zasoby zuzywa si¢ powtarzalnie jak materiaty. Natomiast niektore stanowia
potencjat, jak kapitat, wyposazenie w urzadzenia i maszyny, zasoby pracy i warto$ci niema-
terialne i prawne oraz wewngtrznie generowany goodwill. Por.: A.A. Jaruga, Koszty i efekty,
w: A.A Jaruga, W.A. Nowak, A. Szychta, Rachunkowos¢ zarzqdcza. Koncepcje i zastosowania,
Absolwent, £6dz 1999, s. 171 75-123.
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dziatania (biznesu) zgodny z modelem zréwnowazonego rozwoju. Nastgpnie
formutuje si¢ strategig, ktora moze by¢ oszacowana z wykorzystaniem
modelu Du Ponta i modelu zréwnowazonego wzrostu, co pozwala sprawowac
kontrolg nad jej realizacja. Jesli zarzad podejmuje nowe przedsigwzigcia, to
wykorzystujac model zréwnowazonego wzrostu w oszacowaniu strategii,
moze okresli¢ warunki bezpiecznego finansowania.

Oznacza to, ze wzrost nalezy rozwaza¢ jako proces, w ktorym
wykorzystuje si¢ wiedzg i informacje o efektywno$ci wykorzystania zasobow
juz istniejacych i przysztych aktywow (inwestycji)* oraz pozyskaniu srodkow
finansowych.

Wzrost i rozwo6j przedsigbiorstwa moga by¢ realizowane poprzez prze-
lomowe zmiany, co szczegdlnie wazne jest w czasie sytuacji kryzysowe;.
Oznaka wychodzenia z niej sa wprowadzane innowacje*®. Istotne sg innowa-
cje, ktore wspomagaja pozycje konkurencyjna na rynku i ksztattuja przewage
konkurencyjna w branzy, a przede wszystkim generuja nowe nisze na rynku.
Generalnie ostra konkurencja powoduje niszczenie marzy zysku, a zatem
wspotpraca w sieci i innowacje sa zorientowane na odbudowanie marzy zysku
lub poszukanie rentownych nisz na rynku.

Przedsigbiorcy z matego biznesu moga wspotpracowac z duzymi przed-
sigbiorstwami w regionie lub stanowi¢ unikatowa jednostke w warunkach
lokalnych. Dlatego tez potencjal wzrostu moze nie ulec ograniczaniu, jesli
rozwazaé go bedziemy z uwzglednieniem innowacyjnych mozliwo$ci w $ro-
dowisku lokalnym. Ponadto potencjat wzrostu moze by¢ odpowiednio roz-
wijany w sieci celowo dobranej wspotpracy zorientowanej na wykorzystanie
funduszy unijnych.

35 Aktywa trwale sa bezterminowo powierzone kontroli przedsigbiorstwa. Aktywa obroto-
we sa w dyspozycji przedsigbiorstwa do jednego roku. Zobowiazania sa to wynikajace z prze-
szlych zdarzen, obecne, o wiarygodnie okreslonej warto$ci, zobowiazania do zaptaty, ktore spo-
woduja wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych aktywow jednostki. Gtéwne elementy
sprawozdania finansowego obejmuja: aktywa i zobowiazania, przychody i koszty, kapitat wtasny,
dochody i zyski, wydatki i straty. Zob.: MSR 1. Prezentacja sprawozdan finansowych, pkt 17.

3 W warunkach sytuacji kryzysowej istotny jest problem mozliwosci i braku mozliwo-
$Sci organizacji jako catosci. Oczekiwanym rozwigzaniem sg innowacje, ktore nazwano prze-
tomowymi albo podtrzymujacymi, poniewaz czynig one produkt lub ustugg bardziej cenna dla
gtéwnych klientow. Szerzej: C.M. Christensen, M. Overdorf, Jak zwiekszy¢ mozliwosci inno-
wacyjne w dojrzalej firmie?, s. 130, w: Zarzqdzanie innowacjq, Harvard Business Review on
Innovation, praca zbiorowa, Helion, Gliwice 2006, s. 117-141.
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Mate i $rednie przedsigbiorstwa (MSP)*” mozna roznie klasyfikowaé, okre-
$lajac ich potencjat na danym rynku i ich rentowno$¢. Jednak tylko niektore
z nich ksztattuja swoj potencjat wzrostu i rozwoju, sa przedsigbiorcze w kreowa-
niu swojej pozycji na rynku i potrafia realizowac okreslone cele. Szczegdlnie
wazna staje si¢ umiejetnosc realizacji celow w Srodowisku lokalnym. Polityka
inwestycyjna i finansowa pozwala ksztaltowac przysztos¢ i dostarcza narzedzi
do podejmowania strategicznych decyzji inwestycyjnych i finansowych.

W poczatkowym okresie wzrostu o mozliwosciach przedsigbiorstwa
czesto decyduja posiadane zasoby, takie jak: ludzie i ich wiedza, technolo-
gie, wyposazenie, dostgp do zrédet finansowania oraz relacje z dostawcami
i odbiorcami. W przedsigbiorstwach dojrzatych (duzych) znaczenia nabieraja
procesy (budzetowanie, rozwoj produktu i produkcji) i zarzadzanie nimi.

W przedsigbiorstwach duzych szczegodlnie istotne jest kreowanie wartosci
i podtrzymanie wzrostu, a zatem nabiera znaczenia minimalna wysoko$¢ marzy
oraz minimalna wielkos$¢ rynku. Menedzerowie duzych przedsigbiorstw musza
dotozy¢ staran, by pozna¢ symptomy zmian i mozliwosci kreowania warto$ci.

Potencjal wzrostu i rozwoju jest ciagle aktualnym tematem ze wzgledu
na zmieniajace si¢ uwarunkowania globalne. Makrogospodarcze uwarunko-
wania moga sktania¢ do powigkszania zakresu dziatania, podtrzymywania
wzrostu, ale stopien tych zmian jest r6zny, zalezy od branzy. Aktualnie iden-
tyfikacja wzrostu zalezy wyraznie od sektora, branzy, poniewaz uksztatto-
wato si¢ nowe srodowisko konkurencyjne jako nastgpstwo kryzysu finanso-
wego. Trudnosci w uzyskaniu finansowania moga wymaga¢ zmiany sposobu

37 Klasyfikacja przedsigbiorstw zgodna z unijna definicja:

Kategoria przedsigbiorstwa |Liczba zatrudnionych Roczny obrot Suma aktywoéw bilansu
0sob (mln euro) (mln euro)
Mikroprzedsigbiorstwo <10 <2 <2
Mate przedsigbiorstwo <50 <10 <10
Srednie przedsigbiorstwo <250 <50 <43

Klasyfikacja do poszczegdlnych kategorii przedsigbiorstw: mikro, mate, $rednie, zalezy od
ich wielkosci. Przedsiebiorstwo nalezace do sektora MSP musi spetia¢ tacznie warunki, ktore
dotycza: liczby zatrudnionych 0sob, rocznego obrotu badz sumy aktywow (warunek wymienny).
Jednak odpowiednio za przedsigbiorstwo mikro, mate lub $rednie nie uwaza si¢ przedsigbiorstwa,
w ktorym inni przedsigbiorcy, Skarb Panstwa oraz jednostki samorzadu terytorialnego posiadaja:
25% 1 wigcej wktadow, udziatow lub akcji; prawa do ponad 25% i wigcej udziatu w zysku; 25%
1 wigcej gloséw w zgromadzeniu wspolnikow, walnym zgromadzeniu akcjonariuszy albo walnym
zgromadzeniu spotdzielni. Wyrazone w euro wielkosci przelicza si¢ na zlote wg Sredniego kursu
NBP ogtaszanego w ostatnim dniu roku obrotowego wybranego do okreslenia statusu przedsig-
biorcy. Srednioroczne zatrudnienie okresla si¢ w przeliczeniu na pelny etat.
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zarzadzania. W sytuacji kryzysowej zaostrzone przez banki warunki kredy-
towania powoduja, ze matle i srednie przedsigbiorstwa sa zawsze na pozycji
przegranej w stosunku do pozycji lidera w branzy. Mimo ze zwykle fundu-
sze venture capital dostrzegaja wigkszy potencjat wzrostu wartosci i rozwoju
w matym przedsigbiorstwie niz w duzym.

Nalezy wigc podkresli¢, ze ksztattowanie potencjatu wzrostu to jednak nie
jest to samo, co osiaganie jakiegokolwiek wzrostu. Ksztattowanie potencjatu
wzrostu musi by¢ oparte na analizach, ktore pozwola okresli¢ scenariusz wzrostu
specyficzny dla kazdego przedsigbiorstwa. Istotne jest to, aby ksztattowac poten-
cjal wzrostu z odpowiednimi parametrami zyskownosci (rentownosci), ktore
pozwola uzyskac sukces w danym srodowisku i ustanowi¢ pozycje¢ na rynku.

Obecnie nie ma znaczenia, czy bedzie si¢ zdobywac¢ pozycj¢ na nowym
rynku, czy umacniac raczej na dotychczasowym, poniewaz znaczace jest zrobie-
nie czegos$ nowego w ujgciu globalnym™*. Podobnie nabiera znaczenia uwzglgdnie-
nie perspektywy finansowej w rozwazaniach dotyczacych problematyki wzrostu.
Ocena kondycji finansowej, pozycji konkurencyjnej (np. zdobycie pozycji w regio-
nie, branzy) i osiagane wyniki na tle porownan globalnych majg coraz wigksze
znaczenie, jesli chcemy uczestniczy¢ w pozyskaniu srodkow finansowych.

5. Schemat procesu wzrostu przedsi¢biorstwa oparty na wiedzy

W teorii przedsigbiorstwa wzrost przedstawiono jako kumulujacy sig
proces, w ktorym zarzad organizuje pozyskanie wiedzy i kompetencji*. Wzrost
przedsigbiorstwa jest zdeterminowany warunkami rynkéw, ktére wspoma-
gaja osiagane rezultaty procesu wzrostu, a przede wszystkim jest okreslony
w strategii przedsigbiorstwa stanowiacej o wykorzystaniu zasobow (aktywow)

% Aby skorzysta¢ ze wsparcia finansowego dziatalno$ci innowacyjnej, przedsigbiorca
(mikro, maty lub §redni) musi przygotowac projekt wdrozenia nowej technologii. Na potrzeby
kredytu technologicznego oznacza nabycie technologii w postaci prawa wtasnosci lub ustugi
badawczo-rozwojowej, ktora umozliwia wytwarzanie nowych lub znaczaco ulepszonych towa-
réw, procesOw lub ustug, nie jest stosowana na swiecie dtuzej niz pig¢ lat. Sktadajac wniosek
o udzielenie kredytu, przedsigbiorca bedzie musiat dotaczy¢ opinig sporzadzona przez jednost-
k¢ naukowa, centrum badawczo-rozwojowe lub stowarzyszenie naukowo-techniczne, stwier-
dzajaca, ze wdrazana technologia spetnia ten warunek.

% E. Penrose, The Theory of the Growth of the Firm, 3rd edn, Oxford University Press,
Oxford 1995.
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w przedsigbiorstwie oraz narzedzi pozwalajacych na oszacowanie i kontrolg
efektywnos$ci zarzadzania procesem wzrostu. Mozna przyjaé, ze funkcje taka
spetnia rowniez model Du Ponta i model zrownowazonego wzrostu.

Proces wzrostu przedsigbiorstwa jest procesem dynamicznym, w ktorym
wiedza 1 wprowadzane strategiczne zmiany sa oparte na wykorzystaniu
systemowego podejscia do organizacji. Zalozenie takie mozna uczynié
w kontekscie rozwazan teoretycznych*, co jednak w modelach analitycznych
i w praktycznym wykorzystaniu narzedzi jest trudne do zastosowania, poniewaz
strategia zorientowana wylacznie na wykorzystanie dorobku nauki w danym
podejsciu oznacza, ze uwzglednia si¢ mozliwosci poznawcze tylko tego podejscia.

Formutowane strategie (biznesu, inwestycyjna, finansowania, konku-
rencji...) integruja dziatania wzrostowej organizacji, prowadza do realizacji
korzys$ci ekonomicznych z przewagi konkurencyjnej w branzowym otocze-
niu oraz przyczyniaja si¢ do osiagnigcia pozycji konkurencyjnej na rynku.

Specyfika pomystéw na biznes, sekcji i branz przemystu oraz handlu
i ustug powoduje, ze uogdlnienie procesu wzrostu staje si¢ czasami
trudne. Niestety, przypadkow moze by¢ tak wiele, ze nalezy analizowac
poszczegodlne branze, grupy przedsigbiorstw, a czasami nawet indywidualne
przedsigbiorstwa, starajac si¢ znalez¢ odpowiedni zestaw narzedzi i procedur
wykorzystywanych w podejmowaniu decyzji o wzro$cie. Stworzenie
idealnego zestawu pasujacego do kazdego przedsigbiorstwa nie jest mozliwe,
rozne przedsigbiorstwa moga mie¢ rézne problemy oraz rézne mozliwos$ci ich
rozwiazywania, a zatem begda potrzebowaly réznych narzedzi i procedur do
uzyskania odpowiadajacych im informacji.

Wzrost 1 rozwdj przedsigbiorstwa sa ksztaltowane w nastgpstwie wyboru
strategii, a przede wszystkim uwzglednia si¢ wptyw zmian w technologii i inno-
wacji, rynku oraz §rodowiska konkurencji. Kazde przedsigbiorstwo powinno
tworzy¢ warunki odpowiednie do wzrostu i rozwoju, aby utrzymac si¢ na rynku.

4 W odniesieniu do problemu decyzji strategicznych jest rozwazana perspektywa
mechanistyczna i perspektywa organiczna. Odpowiadaja im metafory stanowiace wzorzec myslenia
o organizacji jako ,,maszynie” i organizacji jako ,,organizmie”. W mechanistycznym podejsciu
strategia formutowana na wzorcach stanowi plan dziatania. Wazna idea podejscia organicznego
jest interdyscyplinarno$¢ oraz integratywno$¢ myslenia strategicznego w sensie kumulowania
wiedzy i sygnatow ptynacych z otoczenia. Zob.: J. Jezak, Mechanistyczna i organiczna perspektywa
patrzenia na strategie przedsiebiorstwa — ujecie ewolucyjne, w: Rozwoyj teorii i praktyki zarzqdzania
strategicznego. DoSwiadczenia krajowe i miedzynarodowe, red. J. Jezak, t. 1, Amerykanskie
Centrum Zarzadzania (PAM Center) przy Uniwersytecie L.odzkim , £6dz 2003, s. 49-69.
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Formulowany w strategicznym mysleniu proces wzrostu stanowi o efek-
tywnosci dziatan operacyjnych. Poniewaz proces transformacji okresla si¢ za
pomoca ustalonych dzwigni (technologicznej, operacyjnej i finansowej), ktore
wyznaczaja stopien wzrostu rentownosci przedsigbiorstwa. Rozwoj mozna
rozumie¢ bardzo ogdlnie, jako ,,proces zachodzacych w czasie zmian”*.
Kompetencje pracownikow i jako$¢ aktywow wynikajaca z dopasowania do
strategii ostatecznie decyduja o stopniu wykorzystania wiedzy, co w niewielkim
zakresie wyraza sig jako warto$ci niematerialne i prawne w bilansie ksiggowym.

Nalezy zgodzi¢ si¢ pogladem — prezentowanym przez S. Sysko-
Romanczuk — ze rozwdj przedsigbiorstwa jest kategoria dualna. ,,Warunkuja
go z jednej strony czynniki wewngtrzne — mozliwosci wzrostu i sprawno-
$ci zarzadzania, a drugiej strony czynniki zewngtrzne — wspdlpraca miedzy
przedsigbiorstwami i innymi podmiotami otoczenia oraz sprawno$¢ infra-
struktury instytucjonalnej stymulujacej rozwoj firm™2.

W podejmowanych zmianach w przedsigbiorstwie jest wykorzystywana
wiedza jawna oraz wiedza ukryta®. Oznacza to, ze istnieja przestanki do
tego, aby zainwestowany kapital w pozornie podobne aktywa generowat prze-
pltywy pienigzne, ktore dyskontuje si¢ stopa odzwierciedlajaca r6zne towarzy-
szace ryzyko. Czgsto warto$¢ firmy mozna okresli¢ dopiero w transakcji fuzji
i przejec. Stad przyjmuje sig, ze rozwoj przedsigbiorstwa mozna oszacowac
w kategoriach jakosciowych.

Natomiast wzrost staje si¢ wymierny ilosciowo. Formutuje sig strate-
gie wzrostu (np. w ujgciu Ansoffa, BCG, McKinseya czy Hofera i in.*#), ale
zapomina si¢ o szacowaniu korzysci ekonomicznych, do ktérych powinny
prowadzi¢ wybrane dzialania. Cz¢sto modele te i ich zatozenia ksztattuja

41 Zob.: J. Machaczka, Zarzqdzanie rozwojem organizacji..., s. 14.

4 Zob.: S. Sysko-Romanczuk, Rozwdj przedsiebiorstwa jako rezultat jego wzrostu
i sprawnosci procesow zarzqdzania, Uniwersytet Szczecinski, Szczecin 2005, s. 10.

4 Zagadnieniem wykorzystania wiedzy w przedsigbiorstwie zajmuje si¢ wielu auto-
roéw, znane sa prace: A. Kowalczyk, B. Nogalski, Zarzqdzanie wiedzq. Koncepcja i narzedzia,
Difin Warszawa 2007; Z. Malara, Przedsiebiorstwo w globalnej gospodarce. Wyzwania wspot-
czesnosci, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2006; W.M. Grudzewski, [.K. Hejduk,
Zarzqdzanie technologiami. Zaawansowane technologie i wyzwanie ich komercjalizacji, Difin,
Warszawa 2008; J. Rokita, Dynamika zarzqdzania organizacjami, Prace Naukowe Akademii
Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2009.

4 Szerzej: .M. Rybicki, Wielowymiarowy model analizy portfelowej jako narzedzia for-

mutowania strategii rynkowej przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Uniwersytetu Gdanskiego,
Gdansk 2000, s. 14 i nast.
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zachowania przedsigbiorstwa. Nawet ustalajac wysoka (gwiazdy lub dojne
krowy) rentownos$¢ czy niska (znaki zapytania lub kule u nogi) rentownos¢,
nie szacuje si¢ towarzyszacego ryzyka. Poniewaz sukces szacuje si¢ w kon-
tek$cie udziatu w rynku lub pozycji na rynku, myslenie o rynku determinuje
podejmowane decyzje, a nie rozwaza si¢ sukcesu osiagnigtego z uwzglednie-
niem stopnia realizacji celu przedsigbiorstwa i mozliwych antycypacyjnych
zachowan przedsigbiorstwa na rynku. Oznacza to, ze ciagle zbyt powierz-
chownie kontroluje si¢ efektywno$¢ zarzadzania.

( Informacja i dane nabywane W
7z zewnatrz: branzy, rynku kapitalowego

irynku globalnego J

Realizacja celu:
ROE, VCIL...

Potencjat strategiczny,
Strategia wzrostu i Zarzadzanie innowacjami inwestycyjny, finansowy

rozwoju przedsigbiorstwa i doskonalo$¢ operacyjna

Przewaga
konkurencyjna
Pozycja konkurencyjna

Polityki
wykorzystania

zasobow

( - R Dziatanie
Analiza strategiczna, b
Wty wigi s X 8 przedsiebiorstwa
analiza finansowa,

analiza ekonomiczna

Rysunek 1. Zarzadzanie procesem wzrostu przedsigbiorstwa

Zrodto: opracowanie wiasne.

Schemat procesu wzrostu przedsigbiorstwa oparty na wiedzy i informaciji
uwzglednia strategi¢ oraz narzg¢dzia wspomagajace ten proces. Schemat powi-
nien pomoc w strategicznym mysleniu o przysztosci lub identyfikowaniu korzy-
$ci ekonomicznych. Wzrost moze by¢ napedzany przez rozne zrodta zmian,
moze nastgpowac pod wpltywem zmian w technologii (w tym technologii infor-
macji), innowacjach, a takze wprowadzany zmianami preferencji lub dochodéw
konsumentdéw oraz zmianami konkurencji w branzy i na rynku oraz wynikac ze
wspolpracy jednostek organizacyjnych w sieci lub innych powiazan.
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W doradczych dyskusjach z dyrektorami przedsigbiorstw mozna okre-
sli¢, jak ich przedsigbiorstwa wypadaja na tle konkurentow, i dzigki tej wiedzy
czgsto formutuje si¢ model, ktory pozwala okresli¢, czy spetnia sig oczekiwa-
nia inwestorow, czy spotka poinformuje o zaskakujacym zysku lub rentow-
nos$ci. Prowadzi si¢ analiz¢ porownawcza ich aktywow z aktywami konku-
rencji, poprawiajac stopniowo wykorzystanie wiedzy — poprzez lepsze zarza-
dzanie procesem wzrostu przedsigbiorstwa. Dlatego od pewnego czasu w roz-
wazaniach nad zrédtami przewagi konkurencyjnej wiodaca pozycje zajmuje
wiedza. Przekonanie to podkresla si¢ w twierdzeniu, ze wykorzystanie wiedzy
warunkuje sukces przedsigbiorstwa. Zarzadzanie wiedza jest dziedzing sto-
sunkowo mtoda, ale rozwijajaca si¢ niezwykle dynamicznie. Mozna zauwa-
zy¢€, ze wiedza nie jest niczym nowym dla nauki, to jednak podkresla si¢ zdo-
bywanie wiedzy, dzigki ktorej mozna dziata¢ w praktyce. ,,Wiedza, ktora nie
znajduje zastosowania w praktyce, jest w istocie bezuzyteczna™.

Strategia pozwala na tworzenie oraz wykorzystanie materialnego i nie-
materialnego kapitatu intelektualnego, innowacji, informacji i danych oraz
mozliwo$ci wynikajacych z ich gromadzenia, przetwarzania i przesylania.
Wzrost i rozwoj przedsigbiorstwa sg zwiazane z podejmowaniem decyzji inwe-
stycyjnych o charakterze rzeczowym i finansowym oraz w wartos$ci niema-
terialne i prawne. Istota sprowadza si¢ do ksztattowania potencjatu wzrostu.

Ciagle powstajace nowe sieci powiazan, integrujace przedsigbiorstwa,
uczelnie, o$rodki badawcze, firmy doradcze i inne organizacje zajmujace sig¢
tworzeniem, edukacja i zastosowaniem wiedzy $wiadcza o rosnacym zapo-
trzebowaniu na tego rodzaju rozwiazania. Wiedza jest tutaj nie tylko istotnym
czynnikiem rozwoju i wzrostu, ale stanowi o tworzeniu ptaszczyzny wspot-
pracy integrujacej rozne osrodki tworzenia i wykorzystania wiedzy w regio-
nie i gospodarce globalnej.

Przedsigbiorstwo wykorzystujace wiedz¢ w swoim modelu biznesowym
musi okresli¢:

a) w jakim zakresie powinna to by¢ jego bazowa wiedza o przedsigbior-
stwie, jego modelu dziatania (biznesu), jego zasobach, technologii,
produkgcji, dystrybucji, klientach, kooperantach, dostawcach i kon-
kurentach;

4 A. Kowalczyk, B. Nogalski, Zarzqdzanie wiedzq..., s. 51.
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b) w jakim zakresie nabywana jest z zewnatrz organizacji wiedza, kto-
ra jest istotna w poznaniu i ocenie pozycji konkurencyjnej przedsie-
biorstwa w otoczeniu, a zatem:

— wykorzystuje si¢ informacje z rynku kapitatowego, ktory wyce-
nia przysztos¢ spoétki i determinuje warto$¢ dla akcjonariuszy
w dtugim okresie;

— wykorzystuje si¢ informacje z rynku globalnego, ktoéry powo-
duje, ze przedsigbiorstwo moze realizowaé¢ odpowiednia ren-
towno$¢ z zaangazowanego kapitatu, a zatem nabiera znacze-
nia kwestia tworzenia wartos$ci dla klienta i realizacja wymagan
w zakresie jakoS$ci;

— wykorzystuje si¢ informacje z branzy, ktoéra determinuje rentow-
no$¢ oraz wspomaga antycypacyjne dziatania przedsigbiorstwa.

Oznacza to, ze wiedza traktowana jest jako wiodacy czynnik wzrostu

i rozwoju przedsigbiorstwa, a takze stanowi podstawe opracowania modelu
dziatania przedsigbiorstwa, ktory wyraza sil¢ napgdowa sukcesu przedsig-
biorstwa.

6. Analiza nakladéw na dzialalno$¢ innowacyjng w przemysle

Istotne jest wyjasnienie ogdlnych elementéw procesu innowacyjnego
oraz pewnych zmian, ktére zachodza w zarzadzaniu innowacjami, aby odpo-
wiednio je wykorzysta¢ w polityce finansowej (w podejmowaniu decyzji stra-
tegicznych). Mozna rozwaza¢ dziatalno$¢ innowacyjna wedtug:

— klas wielkosci sektorow,

— klas wielkos$ci przedsigbiorstw,

— zrddet finansowania.

Rozroznienie to pozwala rozwazy¢ naklady na dziatalno$¢ innowacyjna
w zakresie innowacji produktowych i procesowych w przedsigbiorstwach
przemystowych wedtug zrodet finansowania, sektoréw wtasnos$ci oraz klas
wielkosci (tabela 1).
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Tabela 1

Przedsigbiorstwa innowacyjne w przemysle wedtug klas wielkosci sektorow wiasnosci

Przedsigbiorstwa, ktore wprowadzily nowe lub
istotnie ulepszone produkty i/lub procesy,
w % ogotu przedsigbiorstw

Wyszczegolnienie Razem 50-249 Powyzej 249

2004— | 2005— | 2004— | 2005— | 2004— | 2005-
2006 | 2007 | 2006 | 2007 | 2006 | 2007

Ogolem 25 36,7 374 31,3 65,5 59,2
Sektor publiczny 50,7 441 41,5 36,3 74,1 63,7
Sektor prywatny, 41,7 36,0 37,0 30,9 64,0 58,5
w tym wlasno$¢ zagraniczna 50,6 42,0 432 33,0 67,0 60,8

Przetworstwo przemystowe 06 369 376 316 65.5 594

(PKD 15-37)
Sektor publiczny 58,5 55,9 479 48,6 81,5 70,4
Sektor prywatny 41,7 36,0 371 30,9 64,0 58,5

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS-u.

W latach 20042006, a takze 2005-2007 wystapita tendencja zmniejszo-
nej reaktywnosci przedsigbiorstw we wprowadzaniu nowych lub istotnie ulep-
szonych produktéw i/lub procesow w % ogotu przedsigbiorstw. Nalezy zauwa-
zy¢, ze sektor publiczny wykazuje wigksza aktywno$¢ niz sektor prywatny
we wprowadzaniu nowych lub istotnie ulepszonych produktow i/lub proce-
sow. Szczegolnie duze przedsigbiorstwa publiczne sa bardziej aktywne we
wprowadzaniu nowych lub istotnie ulepszonych produktow lub/i procesow.

Przedsigbiorstwo aktywne innowacyjnie to takie, ktére w badanym trzy-
letnim okresie (2004—2006 i/lub 2005-2007) wykazuje, ze wprowadzilo przy-
najmniej jedna innowacj¢ (nowy lub istotnie ulepszony produkt i/lub proces)
lub realizowato w tym okresie przynajmniej jeden projekt innowacyjny.

Nalezy podkresli¢, ze przedsigbiorstwa duze (zatrudniajace powyzej
249 pracownikéw) charakteryzuja sie wigksza aktywno$cia we wprowadza-
niu nowych lub istotnie ulepszonych produktéw lub/i procesow.
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Naktady na dziatalno§¢ innowacyjna mozna rozwazac¢ ze wzgledu na
zrodia finansowania. Wyr6zni¢ mozna nastgpujace zrodta finansowania dzia-

falno$ci innowacyjnej:

wzrostu okoto 4%.

srodki wlasne,
kredyty bankowe,
srodki otrzymane z budzetu,

srodki pozyskane z zagranicy (bezzwrotne),

srodki pochodzace z funduszy kapitatu ryzyka (VC).
Naktady na dziatalno$¢ innowacyjna w przedsigbiorstwach przemysto-
wych w latach 1999-2007 wzrosty o 32,61%, co daje Srednioroczne tempo

Tabela 2

Naktady na dziatalno$¢ innowacyjna w przedsigbiorstwach przemystowych wedhug

zrodet finansowania (mln zt)

W tym:
Srodki
Rok | Ogélem srodki kredyty srodki pozyskane srodki
wlasne bankowe pozyska.ne y/ funfluszy pozysl.(ane
Z zagranicy kapitalu z budzetu
ryzyka
1 2 3 7 5 6 7
2005 14329,1 10953,0 1899,4 140,6 - 2492
2006 | 16031,0 12878,5 2119,6 253,5 2,2 2571
2007 | 19804,6 14794.8 2808,3 218,8 7.9 2231
2008 | 23686,1 17029,7 4889,3 376,8 37,6 2842
2009 | 214055 14929,3 5433,1 568,7 0,2 172,8

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie danych GUS-u.

W latach 2005-2008 wystapita tendencja wzrostowa w naktadach na
dziatalno$¢ innowacyjna w przedsigbiorstwach przemystowych wedtug zrodet
finansowania (tabela 2). W roku 2009 wystapit spadek naktadéw na dziatal-
no$¢ innowacyjna w przedsigbiorstwach przemystowych wedtug zrodet finan-
sowania, ktory dotyczy gtdownie zmniejszenia dwoch zrodet finansowania:

srodkéw wiasnych i srodkéw pozyskanych z budzetu.
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W strukturze wielko$ci wyrézniono firmy zatrudniajace 10—49 pra-
cownikdéw, ktore w 2008 roku poniosty wydatki na dziatalno$¢ innowacyjna
(tabela 3). W strukturze wedtug klas wielko$ci dominuja przedsigbiorstwa
liczace od 50 do 249 pracujacych, ktorych udziat w 2006 roku wynosit w prze-
mysle 81,7% — naktady na dziatalno$¢ innowacyjna w tej grupie przedsie-
biorstw miaty tendencj¢ spadkowa w latach 2006-2008, co nalezy zgtebic
w dalszych badaniach. W strukturze naktadéw dominuja przedsigbiorstwa
zatrudniajace powyzej 249 pracownikow, ktorych naktady na dziatalnos¢
innowacyjna wykazuja tendencj¢ wzrostowa w latach 2006—2008%.

Podsumowanie

W opracowaniu rozwazano problematyke wzrostu przedsigbiorstwa
i podejmowania decyzji o strukturze nakladéw na dzialalnos¢ innowacyjna
w przedsigbiorstwach przemystowych — innowacyjnych, ktore wprowadzity
nowe lub istotnie ulepszone produkty i/lub procesy oraz uwzgledniono zrodta
finansowania. Wybor struktury finansowania analizuje si¢ w powiazaniu
z naktadami na dziatalno$¢ innowacyjna, co prezentowano si¢ na przykta-
dzie przedsigbiorstw przemystowych z uwzglednieniem danych historycznych
z lat 2005-20009.

W s$wietle badan kontrowersyjny okazat si¢ poglad, ze przedsigbiorcy
matych firm szybciej angazuja si¢ w zmiany. Wykazuja bowiem najnizsze
naktady na dziatalno$¢ innowacyjng ze wszystkich innych klas wielkosci
przedsigbiorstw. Natomiast przedsigbiorstwa wigkszych rozmiarow, zwykle
uznawane za zbyt powolne w dziataniach innowacyjnych, dysponuja wigksza
kwota srodkow wiasnych, ktéore moga przeznaczy¢ na dziatalno$¢ innowa-
cyjna. Inwestorzy i kapitat inwestycyjny ksztattuja wigc istotne warunki,
ktore zmieniaja poglady, co wynika z dostgpu do kapitatu i mozliwosci wyko-
rzystania szansy.

Inwestorzy oczekuja wysokiej stopy zwrotu, a zatem poszukuja przed-
sigbiorcow i zarzadow przedsigbiorstw, ktorym dostarczajg kapitatu, angazu-
jac si¢ w przedsigwzigcia.

4 Przedsigbiorstwa liczace powyzej 249 pracujacych stanowily 10,5% firm w przemy$le
w 2006 .
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Summary

The paper focuses on business growth, expenditures on innovation and sources
of financing. The aim is to discuss the impact of innovation on business growth in the
light of financing structure. Based on aggregated data from Polish companies in the
years 2005-2009, size of companies and access to financing are key determinants of
innovation related expenditures.



