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Wprowadzenie

Intensywny rozwdj rynkéw kapitalowych na $wiecie odstania potrzebe
poznawania, ksztaltowania i wykorzystywania wielkiego bogactwa instru-
mentarium oraz mechanizméw stuzacych podejmowaniu decyzji inwe-
stycyjnych. Rozwojowi gietd papieréw wartosciowych, wzrostowi ich roli
i znaczenia w mozliwo$ciach inwestowania kapitalu towarzysza emocje,
rozterki i nadzieje inwestoréow gietdowych. Emocje zwigzane sg ze zmien-
nosciag kurséw gieldowych papieréw wartosciowych; rozterki pojawiaja
sie w zwigzku z wyborem waloréw, wielkoscig transakcji, czasem trwa-
nia inwestycji, miejscem ich zakupu i sprzedazy oraz wyborem emiten-
ta; natomiast nadzieje facz si¢ z dochodowoscig i efektywnoscia dziatan
inwestycyjnych. Wybor wysoce rentownej inwestycji w papiery warto-
$ciowe uwarunkowany jest przeprowadzeniem wielu ztozonych i wielo-
aspektowych badan przedsigbiorstw oraz ich otoczenia rynkowego. Jedna
z metod i zarazem instrumentem badan, ktére maja pomoc inwestorowi
w podjeciu decyzji inwestycyjnych, jest analiza fundamentalna.

Analiza fundamentalna to instrument poszukiwania wewnetrznej
wartosci akcji. Polega na badaniu szeregu czynnikéw, warunkow i zja-
wisk, ktdre w istotny sposdb moga wptywac na przyszle dochody i dywi-
dendy spolek, dajac wyraz oczekiwanej stopie zwrotu dla inwestora przy
okreslonym poziomie ryzyka inwestycyjnego. Inwestorzy, rozwazajac
oplacalno$¢ inwestycji w akcje konkretnej spétki, nie moga ograniczy¢
sie jedynie do badania jej sytuacji ekonomiczno-finansowej. Powinni
skupi¢ si¢ na kompleksowej analizie danego podmiotu gospodarczego
w ujeciu mikro-, mezo- i makroekonomicznym.

Przeprowadzenie analizy fundamentalnej sklada si¢ z kilku etapow:
analizy makroekonomicznej, sektorowej, sytuacyjnej, finansowej oraz
wyceny akcji danej spotki. Trzy pierwsze etapy analizy fundamentalnej
(tj. analiza makrootoczenia, sektorowa i sytuacyjna) — zwiazane w glow-
nej mierze z analizg strategiczng przedsigbiorstwa — mozna uznac za so-
lidne podstawy jej skutecznego przeprowadzenia. Dostarczaja bowiem
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odpowiedzi na pytanie: w jakich warunkach dziala i bedzie funkcjono-
walo przedsiebiorstwo, jakie przyjeto strategie oraz jakie $ciezki rozwoju
bedzie mogto realizowa¢ w przysziosci? Ta czg¢$¢ analizy fundamentalnej
jest niezmiernie wazna dla inwestora, gdyz dostarcza informacji o poten-
cjalnych mozliwos$ciach i ograniczeniach rozwoju, atrakcyjnosci na rynku
oraz warunkach i sposobach wypracowania przysztych wynikéw finanso-
wych spolki. Zmiany tych parametréw prowadza niewatpliwie do zmiany
kursu gieldowego akgji spéiki. Nalezy zatem podkresli¢ istnienie silnego
zwigzku miedzy przeprowadzaniem analizy strategicznej a dzialaniami
wienczacymi analize fundamentalna, tj. analizg ekonomiczno-finansowa
i wyceng warto$ci przedsigbiorstwa. Zwigzek ten dotyczy prognozowania
zaréwno okreslonych kwestii finansowych, jak i przyjmowanych charak-
terystyk odzwierciedlajacych poziom ryzyka dywersyfikowalnego oraz
niedywersyfikowalnego.

Podstawowym celem ksigzki jest wskazanie na wielos$¢, ztozonosc i roz-
norodnos¢ zjawisk zachodzacych w toku zarzadzania przedsiebiorstwem,
a tym samym - na konieczno$¢ wykorzystania szeregu metod, technik
i narzedzi analizy strategicznej stuzacych prawidtowej ocenie jednostki
i jej otoczenia, z drugiej strony za$ kompleksowe, a zarazem syntetyczne
ujecie najwazniejszych problemoéw, dylematow i sposobéw wyboru inwe-
stycji kapitatowej z wykorzystaniem analizy fundamentalnej. Inwestorzy
gieldowi, majac do dyspozycji wiele réznorodnych informacji ptynacych
z przedsiebiorstwa i rynku, zmuszeni sg do wnikliwej ich analizy nie tyl-
ko pod katem spelniania okreslonych oczekiwan w zakresie stop zwrotu,
lecz przede wszystkim strategicznych celéw organizacji, optymalnej stra-
tegii inwestycyjnej itp.

Publikacja sklada si¢ z pieciu rozdziatéw, dotyczacych merytorycz-
no-metodycznych probleméw przeprowadzania analizy fundamentalne;j
przedsiebiorstw, ze szczegdlnym zwrdceniem uwagi na wykorzystanie
analizy strategicznej.

Rozdzial pierwszy, noszacy tytul Podstawowe problemy i zaloZenia
analizy fundamentalnej, zostal po$wigcony kluczowym kwestiom zwig-
zanym z inwestowaniem na rynkach kapitalowych. Oméwiono tu za-
gadnienia odnoszace si¢ do istoty, zakresu i celu analizy fundamentalne;j
w kontekscie analizy techniczne;j.

Rozdziat drugi, Fundamenty dzialania przedsigbiorstwa, ma charakter
wprowadzenia w tematyke istoty jego funkcjonowania. W tej czesci pracy
zostala ujeta obszerna tematyka zwigzana z pojeciem i celami dziatania
jednostki gospodarczej, ze szczegdlnym uwzglednieniem uwarunkowan
decyzji finansowych na tle zréznicowanych celéw interesariuszy. W do-
minujacym nurcie rozwazan znalazly si¢ rowniez formy organizacyj-
no-prawne przedsiebiorstw, istota zarzadzania finansowego oraz — tak
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wazne z punktu widzenia inwestora gieldowego - zrodla finansowania
dziatalno$ci i rozwoju przedsiebiorstwa.

Rozdzial trzeci, dotyczacy analizy makrootoczenia przedsiebiorstwa,
stanowi probe syntetycznego przedstawienia zasadniczych metod i na-
rzedzi wykorzystywanych w procesie analizy zewnetrznych uwarun-
kowan dzialania podmiotu gospodarczego w okreslonym srodowisku
gospodarczym. Zaprezentowane w tej czesci pracy scenariuszowe oraz
bezscenariuszowe metody analizy strategicznej dostarczaja kluczowych
informacji o zewnetrznych warunkach i mozliwosciach funkcjonowania
oraz rozwoju przedsiebiorstw, a tym samym stuza inwestorom gieldo-
wym w procesie podejmowania decyzji inwestycyjnych.

W rozdziale czwartym, zatytulowanym Analiza sektorowa, skupiono
sie na identyfikacji, analizie i ocenie determinant implikujacych calo-
ksztalt zréznicowanych celow oraz ztozonych strategii przedsiebior-
stwa, w tym w szczegolnosci strategii budowania i utrzymywania pozy-
cji i przewagi konkurencyjnej na rynku. Z bardzo rozleglej, a zarazem
zlozonej dziedziny teorii i praktyki analizy otoczenia konkurencyjne-
go przedsigbiorstw wydobyto najistotniejsze infomacje oraz ukazano
mozliwoéci implementacji najwazniejszych metod, technik i narzedzi
badawczych wykorzystywanych w procesie przeprowadzania analizy
fundamentalne;j.

Rozdzial pigty poswiecony zostal sposobom sytuacyjnej analizy przed-
siebiorstwa i mozliwosci jego funkcjonowania na rynku. W tej czesci
pracy zaprezentowano wybrane metody oceny potencjalu strategicznego
podmiotu gospodarczego, z uwzglednieniem odpowiednio dobranych,
konkurencyjnych zasobéw i umiejetnosci, jak réwniez zdolnosci przed-
siebiorstwa do ich innowacyjnego i efektywnego wykorzystania w celu
wzmocnienia pozycji strategicznej na tle sektora lub branzy.

Rozdzialy opracowania wzbogacono pytaniami otwartymi i testo-
wymi oraz zadaniami niezbednymi do opanowania materialu, a takze
usystematyzowania informacji zaprezentowanych w poszczegdlnych
czgsciach pracy.

Niniejszy podrecznik adresowany jest zaréwno do szerokiego kregu
mlodziezy akademickiej kierunkéw ekonomicznych i zarzadzania, kadry
kierowniczej przedsiebiorstw, jak i poczatkujacych inwestoréw gietdo-
wych, pragnacych zdoby¢ i wykorzysta¢ fundamentalng wiedze o istocie,
etapach, sposobach i mozliwo$ciach wyboru efektywnych inwestycji ka-
pitalowych w akcje spolek gieldowych. Ujete w publikacji zagadnienia,
réznorodne metody, techniki i narzedzia badawcze to wybrane problemy
merytoryczno-metodyczne analizy fundamentalnej, gtéwnie poswiecone
analizie strategicznej przedsiebiorstwa. Autorzy podjeli probe oméwienia
najwazniejszych i najczesciej wykorzystywanych w praktyce gospodarczej
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sposobow przeprowadzania analizy strategicznej, jednocze$nie zdajac so-
bie sprawe, iz prezentowane opracowanie nalezy traktowac jako pewnego
rodzaju kompendium podstawowej, wstepnej wiedzy z zakresu analizy
fundamentalne;.

Autorzy ksiazki serdecznie dziekujg Panu Profesorowi Janowi Durajo-
wi — wieloletniemu Kierownikowi Katedry Analizy i Strategii Przedsie-
biorstwa Uniwersytetu Lodzkiego - za cenne uwagi i inspiracje naukowe
dostarczane w trakcie powstawania niniejszej publikacji. Ponadto dzie-
kuja Szanownemu Recenzentowi — Panu Profesorowi Pawtowi Kosiniowi
z Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach - za konstruktywne su-
gestie i komentarze, ktdre nadaly pracy pelniejszy, bardziej zrozumialy
charakter. Oddzielne podzigkowania skladamy naszym Najblizszym.

Aleksandra Pieloch-Babiarz
Artur Sajndg
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| ZALOZENIA ANALIZY
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Istota i cele analizy fundamentalnej

W podejmowaniu decyzji inwestycyjnych niezbedna jest umiejetnos¢ do-
konywania trafnej oceny zjawisk i proceséw zachodzacych na rynku inwe-
stycyjnym. Najprostsze rozwigzania dotycza instrumentéw finansowych
nieobarczonych znacznym ryzykiem, gdyz stosunkowo atwo podja¢ de-
cyzje w sprawie lokat bankowych czy obligacji. Jednak inwestor nie moze
oczekiwa¢, Ze instrumenty o niskim ryzyku przyniosa znaczne zyski, szcze-
golnie w krotkim okresie. Wyzsze zyski moga przynies¢ natomiast inwe-
stycje na rynku akgji, instrumentéw pochodnych, walut czy surowcow, ale
dynamiczne zmiany cen tych instrumentéw zwykle wigzg si¢ ze znacznym
ryzykiem, na ktére inwestor powinien by¢ przygotowany. Ta zmienno$¢ wy-
maga od inwestoréw koniecznosci analizy sytuacji na rynku inwestycyjnym.

Mimo istnienia grupy inwestoréw, ktdrzy zarabiaja na rynku papie-
réw warto$ciowych wylacznie na podstawie przewidywan, intuicji itp.,
w wigkszosci przypadkéw mamy do czynienia ze stosowaniem rozbudo-
wanych narzedzi wspierajacych podejmowanie decyzji inwestycyjnych.
Wiele z nich koncentruje si¢ na analizie sytuacji historycznych (ex post),
cze$¢ za$ dotyczy analizy ex ante, ktora polega na prognozowaniu zjawisk
w przyszlosci. Bez wzgledu na rodzaj prowadzonej analizy, niezbedne
staje si¢ ciggle $ledzenie sytuacji oraz przewidywanie, w ktérym kierun-
ku bedzie podazal rynek. Transakcje na rynkach finansowych przebie-
gaja w otoczeniu wielu informacji majacych bezposredni badz posredni
wplyw na wyceng instrumentéw finansowych.

Wspolczesny rynek kapitalowy, ktory staje sie coraz bardziej dyna-
miczny, umozliwia inwestorom wykorzystanie takich strategii, ktore
w efektywny sposob pozwola na przewidywanie przysztych zmian cen
rynkowych. Ze stosowaniem odpowiednich strategii na rynku akcji wig-
ze sie nieodlgcznie pojecie efektywnosci rynku (ang. market efficiency).
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Ogolnie rzecz biorac, rynek uznaje sie za efektywny, gdy cata dostepna
informacja o instrumencie finansowym jest natychmiast odzwierciedla-
na wjego cenie'. Inaczej mowiac, rynek kapitalowy jest efektywny w sen-
sie informacyjnym, jezeli zapewnia szybki transfer informacji do wszyst-
kich uczestnikéw rynku tak, ze informacja ta jest w pelni i bezzwlocznie
uwzgledniana w wycenie papieréw wartosciowych, w zwiazku z czym
ceny instrumentéw finansowych zawsze odzwierciedlajg ich rzeczywistg
warto$¢?. Zaklada si¢ zatem, ze informacja o instrumencie finansowym
dociera jednoczesnie do wszystkich inwestoréw, ktorzy natychmiast po-
dejmuja decyzje inwestycyjne. Jesli rynek jest w pelni efektywny, to po-
jawienie si¢ informacji spowoduje jej natychmiastowe odzwierciedlenie
w cenie, a tym samym zaden inwestor nie osiggnie przewagi nad innymi
inwestorami.

Hipoteza rynku efektywnego zostala zapoczatkowana w literaturze
przez E. E Fame i zwiazana byla ze spelnieniem zalozenia dotyczacego
zerowych kosztéw pozyskania informacji i kosztéw transakcyjnych’.
Drugie podejscie do definicji rynku efektywnego opiera si¢ na rachunku
marginalnym i zaklada, iz ceny odzwierciedlajg informacje do momen-
tu, gdy krancowe korzysci plynace z jej wykorzystania nie przekraczaja
krancowych kosztow*.

Wedlug Famy istniejg trzy wersje hipotezy efektywnosci rynku, za-
kiadajace rozne typy informacji, ktére majg znajdowac¢ odzwierciedlenie
w cenach papieréw wartosciowych®:

o staba efektywnos¢ rynku,
o $rednia efektywnos¢ rynku,
« mocna efektywno$¢ rynku.

Slaba efektywnos¢ rynku (ang. weak form efficiency) — dotyczy sytu-
acji, gdy za informacje o akcji uwaza si¢ ceny akeji w przesztosci. Jesli za-
tem rynek jest stabo efektywny, to informacje o cenach akcji w przeszlto-
$ci s3 natychmiast odzwierciedlane w biezacej cenie akcji. W praktyce
oznacza to, ze analiza ksztaltowania si¢ cen akeji w przesztosci i wypraco-
wanie pewnych strategii obrotu nie daje ponadprzecigtnych efektow, gdyz
te informacje s3 juz odzwierciedlone w cenie.

Srednia efektywno$¢ rynku (ang. semi-strong form efficiency) - do-
tyczy sytuacji, gdy za informacje o akcji uwaza si¢ wszystkie publicznie

1 K. Jajuga, T. Jajuga, Inwestycje: instrumenty finansowe, ryzyko finansowe, inzynie-
ria finansowa, WN PWN, Warszawa 2005, s. 87.

2 W.F. Sharpe, Investments, Prentice Hall International, London 1995, s. 105-107.

3 E.F.Fama, Efficient Capital Markets: A Review of Theory and Empirical Work, ,,Jour-
nal of Finance” 1970, no. 25, s. 383-417.

4 E.F.Fama, Efficient Capital Markets: Il, ,Journal of Finance” 1991, no. 46, s. 1575-1617.

E. F. Fama, Efficient Capital Markets: A Review of Theory..., s. 383-417.

(6]
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dostepne informacje o tej akeji (a zatem m.in. ceny akcji w przesztosci).
Jesli zatem rynek jest srednio efektywny, to wszystkie publicznie dostep-
ne informacje o akcji sa natychmiast odzwierciedlane w biezacej cenie
akcji. W praktyce oznacza to, ze szczegdtowa analiza cen akcji oraz anali-
za spolek emitujacych akcje nie daje ponadprzecietnych efektow, gdyz te
informacje s3 juz odzwierciedlone w cenie.

Mocna efektywnos¢ rynku (ang. strong form efficiency) — dotyczy sy-
tuacji, gdy za informacje o akcji uwaza si¢ wszystkie dostepne informacje
o akgji (w tym publicznie dostgpne takie informacje). Jesli zatem rynek
jest mocno efektywny, to wszystkie dostepne informacje o akcji s3 na-
tychmiast odzwierciedlane w biezacej cenie akcji. W praktyce oznacza
to, ze korzystanie z ,wewnetrznych’, niedostepnych publicznie informacji
dotyczacych spolek nie daje ponadprzecietnych dochodéw, gdyz te infor-
magje s3 juz odzwierciedlone w cenie®.

Na podstawie badan weryfikujacych hipotezy efektywnosci rynku
w sensie informacyjnym oraz wnioskéw z nich wyplywajacych nie moz-
na owych zalozen jednoznacznie zaakceptowac badz odrzucic.

Hipoteza o mocnej efektywnosci rynku nie wydaje si¢ prawdziwym ani
wlasciwym opisem rzeczywistosci, gdyz istnieje szereg prywatnych i po-
ufnych informacji, ktére nie moga by¢ uwzglednione w cenie. Podkreslaja
to m.in. J. Jaffe’, 1. Friend, F. Brown, E. Herman i D. Vickers?, B. Cornell
i R. Roll’ oraz polscy autorzy - J. Czekaj, M. Wo$ i J. Zarnowski'°.

Mniej oczywiste wnioski ptyng z badania $redniej efektywnosci rynku.
Z jednej strony przedstawiane sg argumenty przemawiajace przeciwko
tej hipotezie, z drugiej zas§ — praktyczne analizy wskazuja, Ze publiczne
informacje sg szybko transferowane i uwzgledniane w cenie. Powyz-
sze rezultaty analiz zaprezentowane zostaly w pracach m.in.: A. Krausa
iH. Stolla, J. Patella i M. Wolfsona'?, E. F. Famy i K. Frencha®, E. F. Famy,

6 K.Jajuga, T. Jajuga, op. cit., s. 87-88.

7 J. Jaffe, Special Information and Insider Trading, ,Journal of Business” 1974,
no. 47.

8 |.Friend, F. Brown, E. Herman, D. Vickers, A Study of Mutual Funds, US Government
Printing Office, Washington 1962.

9 B.Cornell,R.Roll, Strategies for Pairwise Competitions in Market and Organizations,
»Bell Journal of Economics” 1981, no. 12 (1).

10 J. Czekaj, M. Wo$, J. Zarnowski, Efektywnosc¢ gietdowego rynku akcji w Polsce,
PWN, Warszawa 2001.

11 A.Kraus, H. Stoll, Price Impacts of Block Trading on the NYSE, ,,Journal of Finance”
1972, no. 27 (3).

12 J. Patell, M. Wolfson, The Intraday Speed of Adjustment of Stock Prices to Earnings
and Dividend Announcements, ,Journal of Financial Economics” 1984, no. 13 (2).

13 E. F. Fama, K. R. French, Permanent and Temporary Components of Stock Prices,
»Journal of Political Economy” 1988, no. 96 (2).
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K. R. Frencha, M. Jensena i R. Rolla', G. W. Kestera'®, R. Balla'é, jak row-
niez J. Czekaja, M. Wosia i J. Zarnowskiego!” oraz A. Szyszki'.

Podobnie, réznorakie i wielostronne analizy statystyczne i ekonome-
tryczne nie dostarczyly jednoznacznych argumentdw, na podstawie ktérych
mozna odrzuci¢ stabg forme efektywnosci rynku kapitatowego. Potwierdza-
ja to badania prowadzone zaréwno na zagranicznych rynkach (L. Bache-
lier', P. Samuelson®), jak i na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warsza-
wie (J. Czekaj, M. Wos§ i J. Zarnowski?!, K. Jajuga® oraz A. Szyszka®).

Z powyzszych rozwazan wynika, iz okreslona forma rynku moze wy-
wiera¢ wplyw na stosowanie konkretnych metod analizy, stuzacych po-
dejmowaniu okreslonych decyzji inwestycyjnych. Wéréd metod analizy
zjawisk i procesow zachodzacych na rynku papieréw wartosciowych
mozna wymieni¢: analize fundamentalna, analize techniczng oraz analize
portfelowa, ktdre stuza réznym celom.

W analizie portfelowej stosowane s3 metody ilosciowe w celu budowa-
nia takiego portfela papieréw wartosciowych, dzigki ktéremu - przy da-
nym poziomie ryzyka — bedzie mozna osiaggna¢ maksymalng stope zysku.
Z kolei zwolennicy analizy technicznej wskazujg, ze tylko zdarzenia giet-
dowe informujg o zmianach gospodarczych. Natomiast zwolennicy analizy
fundamentalnej s3 zgodni, iz sytuacja na rynku nie ma zwiagzku wylacznie
z gielda, lecz relacja ta wynika takze z ogélnej sytuacji gospodarczej spotki
i jej otoczenia®. W literaturze pojawia si¢ nawet przekonanie, iz ceny do-
kfadnie odzwierciedlaja fundamentalne informacje o instrumencie finan-
sowym?®, a ponadto wskazuja na ich rzeczywistg warto$c¢*.

14 E.F. Fama, K. R. French, M. Jensen, R. Roll, The Adjustment of Stock Prices to New
Information, ,International Economic Review” 1969, no. 10 (1).

15 G. W. Kester, Market Timing with Small Versus Large-Firm Stocks: Potential Gains
and Required Predictive Ability, ,Financial Analysts Journal” 1990, no. 46.

16 R. Ball, Anomalies in Relationships Between Securities’ Yields and Yield-Surrogates,
»Journal of Financial Economics” 1978, no. 6 (2-3).

17 J. Czekaj, M. Wo$, J. Zarnowski, op. cit.

18 A. Szyszka, Efektywnosc gietdy papieréw wartosciowych w Warszawie na tle rynkéw
dojrzatych, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, Poznan 2003.

19 L. Bachelier, Theorie de la Speculation, Gauthier-Villars, Paris, [za:] P. Cootner, The
Random Character of Stock Market Prices, MIT Press, Cambridge MA 1964.

20 P. Samuelson, Proof that Properly Anticipated Prices Fluctuate Random1y, ,Indu-
strial Management Review” 1965, no. 6.

21 J. Czekaj, M. Wo$, J. Zarnowski, op. cit.

22 K. Jajuga, Metody ekonometryczne i statystyczne w analizie rynku kapitatowego,
Wydawnictwo AE, Wroctaw 2000.

23 A. Szyszka, op. cit.

24 E. Ostrowska, Rynek kapitatowy. Funkcjonowanie i metody oceny, PWE, Warszawa
2007, s. 117.

25 E.Fama, Efficient Capital Markets: Il,s. 1575-1617.

26 W.F. Sharpe, op. cit., s. 105-107.



Istota i cele analizy fundamentalnej

Analiza fundamentalna (ang. fundamental analysis) polega na ocenie
ekonomiczno-finansowej danej spolki akcyjnej i jej otoczenia gospodar-
czo-spolecznego w aspekcie okreslenia przysztego ksztaltowania si¢ cen jej
akeji w dtuzszym horyzoncie czasu. Ocena ta dotyczy kondycji ekonomicz-
no-finansowej spoiki, jej pozycji na rynku oraz mozliwosci rozwoju®.

Inwestor, stosujgc analize fundamentalng, interesuje si¢ z jednej stro-
ny sytuacja ekonomiczno-finansowa emitenta papieru wartosciowego,
z drugiej za$ otoczeniem, w ktérym on funkcjonuje. Poprzez zbadanie
kondycji przedsigbiorstwa, jego mocnych i stabych stron oraz perspektyw
rozwoju, inwestor moze znalez¢ odpowiedz na pytanie, czy warto w taka
firme inwestowaé. Kompleksowemu zbadaniu sytuacji ekonomiczno-
-finansowej podmiotu powinna towarzyszy¢ analiza otoczenia wewnetrz-
nego i zewnetrznego®.

Generalnym celem analizy fundamentalnej jest ustalenie podstaw
diugookresowego powodzenia spéiki. Jej zadaniem staje si¢ badanie fun-
damentéw dzialania przedsiebiorstwa dla potrzeb oceny atrakcyjnosci
inwestycyjnej jednostki. Solidnos¢ i wiarygodnos¢ fundamentow ocenia-
ne sg z punktu widzenia ceny akcji oraz gwarancji trwalego i efektyw-
nego rozwoju na rynku. Pozytywna ocena spotki w tym zakresie wigze
sie ze wzrostem jej warto$ci oraz wzrostem zainteresowania obecnych
i potencjalnych inwestoréw. Niewatpliwie ceny akeji spotek o solidnych
fundamentach moga wzrasta¢ szybciej, anizeli walory przedsiebiorstw
stabszych ekonomicznie.

Istnieje rowniez poglad, ze podstawowym celem analizy fundamen-
talnej jest monitorowanie i klasyfikowanie aktywéw finansowych pod
wzgledem ich jako$ci inwestycyjnej (jako szacunkowej oceny ryzyka)
oraz oczekiwanej stopy zwrotu®. Ponadto warto zwrdci¢ uwage na zasto-
sowanie analizy fundamentalnej poza obrotem publicznym, w szczegdl-
nosci jej uzytecznos¢ w ramach corporate governance oraz w decyzjach
menedzerskich. Sposoby prezentacji i oceny poszczegdlnych zagadnien
mieszczacych si¢ w ramach analizy fundamentalnej moga bowiem stu-
zy¢ podejmowaniu lepszych, bardziej efektywnych decyzji w zarzadzaniu
przedsiebiorstwem.

Analiza fundamentalna prowadzi do poszukiwania gospodarczych
uwarunkowan popytu i podazy, ktére sa przyczyng wyceny rynkowej
spotki. Przy podejsciu fundamentalnym szacuje si¢ warto$¢ wewnetrzna
akcji (czasami okreslang rzeczywistg wartoscig akeji), ktéra konfrontuje

27 E.Ostrowska, op. cit., s. 117.

28 M. Immig, Poradnik inwestora, Wydawnictwo i Drukarnia ANTEX, Sobotka 2006,
S. 53-54.

29 J. C.Ritchie, Analiza fundamentalna, Wig-Press, Warszawa 1997, s. 31.

17



18

Rozdziat I. Podstawowe problemy i zatozenia analizy fundamentalnej

sie z wyceng rynkowa™. Analiz¢ fundamentalng niejednokrotnie definiu-
je si¢ zatem jako proces poszukiwania warto$ci wewnetrznej, polegajacy
na badaniu wszystkich czynnikéw, ktére w istotny sposéb moga wptywac
na przyszte dochody i dywidendy spotek®.

Bardziej obszerna — czesto takze bardziej przydatna - staje sie nie tyle
analiza relacji warto$ci wewnetrznej akcji do jej wartosci rynkowej, lecz
powiazanie wynikow analizy fundamentalnej z rezultatami analizy
technicznej (zob. rys. 1). Majac do dyspozycji te dwie metody prognozo-
wania przysztych ruchéw cenowych, inwestorzy sg w stanie nie tylko ana-
lizowa¢ w ujeciu dtugoterminowym wskazniki fundamentalne i wyceny
(wyznaczane na podstawie sprawozdan finansowych generowanych przez
spolki), lecz takze dawac krotkookresowe sygnaty dotyczace kupna akji,
jej sprzedazy badz braku dziatania. Zasadno$¢ jednoczesnego stosowania
wspomnianych metod wynika réwniez z faktu, iz spélki starajg si¢ prezen-
towac jak najlepsze wyniki finansowe, bedace przedmiotem analizy fun-
damentalnej, za$ inwestor powinien bra¢ pod uwage nie tylko wielkosci
ksiegowe, lecz takze sytuacje rynkows, ktorg obejmuje analiza techniczna.

Analiza techniczna jest badaniem zachowan rynku w zakresie cen
i wolumenu, gtéwnie przy uzyciu wykresow, ktérych celem jest przewi-
dywanie przyszlych trendéw cenowych. W szerszym ujeciu analiza tech-
niczna to metoda studiowania wykreséw przedstawiajacych zmiany kur-
su akcji i wolumenu akcji w czasie. Na podstawie tych dwoch wielkosci
buduje sie wskazniki gietdowe generujace okreslone sygnaty®.

Chcac poréwnaé analize fundamentalng z analizg techniczng, warto
zwrdci¢ uwage na kilka réznic:

o analiza fundamentalna bada przyczyny zmian cen danego walo-
ru i stara si¢ wyjasni¢, dlaczego rynek zachowuje si¢ w okreslony
sposdb, zas analiza techniczna pomija jakakolwiek przyczynowosé¢
(wystarczajaca jest znajomos¢ skutkow okreslonych dziatan),

o analize techniczng charakteryzuje podejscie empiryczne (szereg
metod statystycznych i ekonometrycznych), zas podejscie analizy
fundamentalnej mozna okresli¢ jako racjonalne,

o w centrum analizy fundamentalnej znajduje si¢ kategoria warto-
$ci, ktora przesadza o atrakcyjnosci inwestycji w akcje, natomiast
analiza techniczna zaklada, ze liczba potencjalnych czynnikéw ma-
jacych wplyw na wahania kurséw gietdowych jest nieograniczona

30 J. Kwit, Analiza fundamentalna i techniczna spotki publicznej, [w:] M. Panfil, A. Sza-
blewski (red.), Dylematy wyceny przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Poltext, Warsza-
wa 2013, s. 112.

31 M. Czekata, Rynek kapitatowy. Analiza fundamentalna i techniczna, Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej we Wroctawiu, Wroctaw 1998, s. 92-93.

32 E. Ostrowska, op. cit., s. 133.
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i niemozliwa do kontrolowania, ze wzgledu na bardzo liczny, nie-
ograniczony i zmieniajacy si¢ zestaw czynnikéw fundamentalnych,
behawioralnych oraz irracjonalnych,

o analiza techniczna ogranicza si¢ wylacznie do waloréw, na ktore
istnieje wolny i plynny rynek, natomiast analizie fundamentalne;j
mozna podda¢ papiery wartosciowe zaréwno bedace w publicznym
obrocie, jak i istniejace w transakcjach pozagietdowych™.

Stosujac analize techniczng, ktéra ma charakter krotkookresowy, wy-
chodzi sie¢ z zalozenia, ze o cenie akcji decyduje popyt i podaz, a inwe-
stor z reguly nie jest zainteresowany tym, czy spotka, ktdrej akcje kupuje,
jest dobra czy zta. Analiza techniczna jest strategiag typowo spekulacyjna,
zorientowang na krétkoterminowe inwestowanie oraz czeste zawieranie
transakcji kupna i sprzedazy akcji.

Niewatpliwg zaletg analizy technicznej jest mozliwos¢ zastosowania jej
do dowolnego rodzaju transakcji i wymiaru czasu, co ulatwia obserwacje
zalezno$ci miedzy poszczegélnymi rynkami: walutowym, towarowym, ka-
pitalowym czy pieni¢znym, ktore sg ze soba powiazane i od siebie zalezne*.

Z drugiej strony jednak, ze wzgledu na swoiste ,,oderwanie” analizy
technicznej od podstaw funkcjonowania i rozwoju przedsiebiorstw, nie
jest ona uznawana za preferowana metode oceny atrakcyjnosci inwestycji
W papiery wartosciowe™.

Zakres analizy fundamentalnej

Analiza fundamentalna opiera si¢ na badaniach prowadzonych w trzech
obszarach: makro-, mezo- i mikroekonomicznym. Tréjpoziomowy zakres
analizy fundamentalnej umozliwia odpowiedz na trzy kluczowe pytania:

o czy stan rynku uzasadnia lokowanie kapitalu w akcje?

« wjaka branze nalezy inwestowac?

o ktdre spotki charakteryzuja sie najlepszymi perspektywami rozwoju?*

33 U. Malinowska, Analiza fundamentalna przedsiebiorstwa, [w:] M. Panfil, A. Sza-
blewski (red.), Wycena wartosci przedsiebiorstw. Od teorii do praktyki, Wydawnic-
two Poltext, Warszawa 2011, s. 108-109.

34 Por. J. Kwit, op. cit., s. 135in.; J. J. Murphy, Analiza techniczna rynkéw finansowych,
WIG-Press, Warszawa 1999, s. 1-20.

35 K. Jajuga i T. Jajuga wprost stwierdzaja, ze skuteczno$¢ analizy technicznej na
gietdach akcji jest na pewno duzo mniejsza niz na gietdach towarowych czy walu-
towych. Por. K. Jajuga, T. Jajuga, op. cit., s. 87-88.

36 Por. U. Malinowska, op. cit., s. 109.
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Konieczno$¢ rozpatrywania powyzszych kwestii wynika z uwzgled-
nienia w analizie fundamentalnej caloksztalttu zjawisk, proceséw i insty-
tucji, ksztaltujacych stosunki wymiany, mozliwosci sprzedazy, zakresy
dzialania oraz perspektywy dzialania przedsigbiorstwa.

Wspomniane wyzej czynniki moga mie¢ zaréwno charakter endo-
geniczny (wewnetrzny), jak i egzogeniczny (zewnetrzny). Uwarun-
kowaniami wewnetrznymi sg réznego rodzaju zasoby przedsi¢biorstwa
(rzeczowe, finansowe, ludzkie, organizacyjne, informacyjne), ktére maja
okreslone znaczenie dla tworzenia wartosci przedsiebiorstwa. Nie bez
znaczenia sg rowniez czynniki egzogeniczne.

Zwolennicy analizy fundamentalnej przy ocenie czynnikéw determi-
nujacych atrakcyjno$¢ danej spoltki skupiajg sie m.in. na:

« badaniu okresowych oraz rocznych bilanséw spotki,

« analizowaniu prognoz przysztych zyskéw spéiki,

« analizie zyskow wypracowanych w danym okresie oraz poniesio-
nych strat,

« badaniu strategii rozwoju wybranej przez spétki itd.”

Proces wyboru rodzaju inwestycji zawiera rowniez oceng:

« ogolnej kondycji gospodarczej kraju,

o realizowanej przez rzad i bank centralny polityki monetarnej,

o branzy, w ktorej dziata spotka,

« mocnych i stabych stron, szans i zagrozen, jakie stoja przed dana

spotka.

Bioragc pod uwage wymienione czynniki, w inwestycjach dlugoter-
minowych mozna wskaza¢ kilka waznych zakreséw oceny atrakcyjnosci
spoiki, ktore uznaje sie za kluczowe etapy analizy fundamentalnej. Na-
leza do nich:

« rozpoznanie makrootoczenia i wybor sektora,

o wybor spoiki,

» wycena akcji i budowa prognozy jej przyszlej ceny gietdowej,

o okreslenie czasu podjecia decyzji inwestycyjnych na podstawie wy-

nikéw analizy fundamentalnej w celu minimalizacji ryzyka?.

Analiza fundamentalna jest niewatpliwie procesem zlozonym. Majac
na uwadze réznorodne koncepcje przeprowadzenia analizy fundamen-
talnej, nalezy podkresli¢, ze w literaturze przedmiotu najczesciej spo-
tyka sie podejscie proceduralne, obejmujace pig¢ kluczowych etapow.
Wiszystkie etapy analizy fundamentalnej s3 wzajemnie ze soba powigza-
ne. Dany szczebel warunkuje mozliwos¢ przejscia do nastepnego etapu
(zob. rys. 2).

37 M.Immig, op. cit., s. 53-54.
38 E. Ostrowska, op. cit.,s. 118-119.
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Analiza makrootoczenia > — — — — — — — — —>

L Analiza sektorowa >— — — — — — — — >
L Analiza sytuacyjna >— — — — — — >

L Analiza finansowa - — — >

[—> Wycena akgji - = >

Analiza fundamentalna

Rysunek 2. Etapy analizy fundamentalne;j

Zrédto: opracowanie wtasne.

W analizie makroekonomicznej przeprowadza si¢ ogdlng oceng
atrakcyjnodci inwestowania na rynku akcji. Do najwazniejszych zadan
analizy makrootoczenia nalezy ustalenie poziomu atrakcyjnosci gospo-
darczej, czyli przede wszystkim fazy cyklu koniunkturalnego oraz jego
wplywu na tempo wzrostu okreslonej branzy*. Przy tym nie rozpatruje
sie zadnej konkretnej spotki. Atrakcyjnos¢ inwestowania w akcje zalezy
przede wszystkim od sytuacji spoleczno-politycznej, od ogdlnej sytuacji
ekonomicznej, od tego, jaka bedzie polityka ekonomiczna panstwa. Do-
tyczy to w szczegolnosci np. polityki banku centralnego w zakresie ksztal-
towania stopy procentowej, kurséw walut, polityki podatkowej badz bud-
zetowej rzadu, przewidywanej podazy pieniagdza na rynku itp.* Analiza
makroekonomiczna pomaga inwestorom odpowiedzie¢ na pytanie, czy
dany moment jest odpowiedni dla inwestycji w akcje na tym konkretnym
rynku. Staba gospodarka nie wrézy przedsiebiorstwom dobrych wyni-
kow finansowych i wyselekcjonowanie odpowiedniej spotki moze okazac
sie trudne. Dodatkowo, sytuacja ekonomiczna przeklada sie bezposred-
nio na nastroje inwestoréw, ktérzy w okresach spowolnienia dysponuja
srodkami zdecydowanie bardziej wstrzemiezliwie®'.

39 J. Kwit, op. cit., s. 112.

40 K.Jajuga, T. Jajuga, op. cit., s. 85-87.

41 M. Kachniewski, B. Majewski, P. Wasilewski, Rynek kapitatowy i gietda papieréw
wartosciowych, Fundacja Edukacji i Rynku Kapitatowego, Fundacja Promocji
i Akredytacji Kierunkéw Ekonomicznych, Warszawa 2008, s. 146.
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Nastepnym etapem jest analiza sektorowa. Dokonuje si¢ w niej
oceny atrakcyjnosci inwestowania w spotki nalezace do danej galezi
gospodarki. Przede wszystkim ocenia si¢ przewidywana optacalnos¢
inwestowania w danej galezi, a ponadto, na ile inwestowanie w danej
galezi jest ryzykowne®’. Analiza sektorowa pozwala na wybdr branzy
charakteryzujacej si¢ interesujagcymi perspektywami wzrostu i akcepto-
walnym poziomem ryzyka. Ocena specyfiki danego sektora pozwala in-
westorom rozpoznaé potencjalne zagrozenia (np. prawdopodobienstwo
wejscia nowych graczy, ograniczen sprzedazy, spadku popytu), szanse
(np. przetom technologiczny, sprzyjajaca moda, przewidywany wzrost
popytu) i faze rozwoju danego rynku (np. intensywny wzrost versus faza
schylkowa). Potrzebne jest takze odniesienie sektora do calej gospodar-
ki narodowej*.

W dalszym etapie analizy fundamentalnej przechodzi si¢ do analizy
konkretnych spoétek z wybranej gatezi. Przede wszystkim dokonuje si¢
tzw. analizy sytuacyjnej spolki. Jej gtéwnym celem jest ocena spotki
na tle calej galezi*’. Na tym etapie prowadzona jest analiza konkuren-
cyjnosci firmy, jej pozycji rynkowej, jakosci zarzadzania, zakresu i efek-
tywnosci prowadzonych dzialan marketingowych, nowoczesnosci po-
siadanych technologii, fabryk i maszyn, wyszkolenia personelu, zalozen
strategii itp. Dzigki temu inwestor zaznajamia si¢ z mocnymi i stabymi
stronami organizacji oraz strategii przedsiebiorstwa. Dobrze poznawszy
szerszy kontekst otoczenia makroekonomicznego i konkurencyjnego
firmy, inwestor bedzie mdgt we wlasciwy sposob spojrzeé na jej wyniki
finansowe®.

Kolejny etap analizy fundamentalnej stanowi analiza finansowa,
ktéra zwykle jest w duzym stopniu skwantyfikowana. Analize finanso-
wa prowadzi si¢ przede wszystkim na podstawie danych z prospektow
emisyjnych, raportéw okresowych spolki (bilansu, rachunku zyskow
i strat, rachunku przeplywéw pienieznych). Najczesciej wykorzysty-
wang technikg, ktéra umozliwia kompleksowe spojrzenie na finanse
spolki, jest analiza wskaznikowa (ang. ratio analysis). Wskazniki, za
pomocy ktérych przeprowadza si¢ te analize, pozwalaja ocenic sytu-
acje finansowa spodtki. Oblicza si¢ je na podstawie danych rynkowych
(np. gieldowych) dotyczacych firmy oraz danych ksiegowych pocho-
dzacych ze sprawozdan finansowych. W zasadzie mozna mowic o ist-
nieniu pewnej jednolitej konwencji, jesli chodzi o zestaw wskaznikow

42 K. Jajuga, T. Jajuga, op. cit., s. 85-87.
43 M. Kachniewski, B. Majewski, P. Wasilewski, op. cit., s. 146.
44 K. Jajuga, T. Jajuga, op. cit., s. 85-87.
45 M. Kachniewski, B. Majewski, P. Wasilewski, op. cit., s. 146.
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stosowanych w analizie finansowej. Najczesciej stosuje si¢ podzial tych
wskaznikéw na pie¢ nastepujacych grup:

1) wskazniki plynnosci (ang. liquidity ratios) - charakteryzujg zdol-
no$¢ przedsigbiorstwa do pokrywania krétkoterminowych zobo-
wigzan i pokazuja, w jakim stopniu firma jest w stanie zapewnic
finansowanie biezacej dzialalnosci,

2) wskazniki aktywnosci (ang. activity ratios) — okreslaja operacyj-
ng efektywnos$¢ przedsigbiorstwa,

3) wskazniki zadluzenia (ang. debt ratios) — pokazuja dtugotermi-
nowe zobowigzania firmy i zdolnosé¢ do obstugi zadluzenia,

4) wskazniki zyskownos$ci (ang. profitability ratios) — okreslaja po-
ziom zyskow, ktore przedsigbiorstwo generuje w odniesieniu do
poniesionych naktadow,

5) wskazniki wartosci rynkowej (ang. market value ratios) — stuza po-
réwnaniu wynikow finansowych spétki z wycena gietldowa jej akeji®.

Ostatnim etapem analizy fundamentalnej, okreslanym mianem oceny
koncowej*, jest wycena akgcji (ang. valuation). Dotyczy ona omawianego
juz okreslenia wartosci wewnetrznej akeji i odniesienia jej do ceny giet-
dowej akeji. Na pierwszy ,rzut oka” proces ten wyglada na dos¢ prosty,
jednak ze wzgledu na wielo$¢ metod wyceny spotki (metody majatkowe,
dochodowe, mieszane, pordwnawcze — rynkowe) i ich niedoskonatosci
etap ten staje si¢ dos¢ skomplikowany.

3. Problemy

Po zapoznaniu si¢ z materialem tej czesci omdéw najwazniejsze kwestie
zawarte w poszczegolnych punktach.
1. Podaj definicje efektywnego rynku.
Okres] roznice miedzy stabg, Srednig i mocng efektywnoscig rynku.
Podaj definicje analizy fundamentalne;.
Wskaz gtéwne cele analizy fundamentalne;j.
Przedstaw zalozenia analizy technicznej.
Poréwnaj analize fundamentalng z analizg techniczng.
Omow istote analizy makrootoczenia przedsigbiorstwa.
Scharakteryzuj podstawowe zalozenia analizy sektorowe;.
Wskaz wiodace cele analizy sytuacyjnej przedsiebiorstwa.
. Wymien podstawowe wskazniki stosowane w analizie finansowe;.

SO RN U R W

—_

46 Ibidem, s. 146.
47 J. Kwit, op. cit., s. 119.
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4. Pytania testowe

Po zapoznaniu si¢ z materiatem tej czesci okresl prawdziwo$¢ ponizszych
stwierdzen.

1.

10.

11.

12.

13.

14.

15.

Rynek uznaje si¢ za nieefektywny, gdy cala dostepna informacja
o instrumencie finansowym jest natychmiast odzwierciedlana
W jego cenie.

Wisrod metod analizy zjawisk na rynku papieréw wartosciowych
mozna wymieni¢: analiz¢ fundamentalna, analize techniczng oraz
analize portfelowa.

W analizie technicznej stosowane sg metody ilosciowe w celu
okreslenia zyskownego portfela papieréw wartosciowych.

Za czynniki fundamentalne mozna uznac¢ te, ktére decyduja o sy-
tuacji ekonomiczno-finansowej spotki oraz o mozliwosciach jej
rozwoju.

Analiza fundamentalna pozwala na ocene atrakcyjnosci lokowa-
nia kapitalu w akcje konkretnej spotki.

Analiza fundamentalna stanowi krétkookresowa ocene kondycji
ekonomiczno-finansowej spétki oraz jej pozycji na rynku.
Gléwnym zadaniem analizy fundamentalnej staje si¢ okreslenie
solidnosci fundamentéw w ocenie atrakcyjnosci spoiki jako pod-
miotu krotkookresowej inwestycji kapitatu.

Analiza fundamentalna to proces poszukiwania rynkowej warto-
$ci akgji.

Wartos¢ wewnetrzna akeji to cena, ktéra jest porownywana z jej
wartoscig rynkowq na gieldzie w momencie jej kupna lub sprze-
dazy.

Analiza techniczna to metoda studiowania wykreséw przedsta-
wiajgcych zmiany kursu akcji i wolumenu akcji w czasie.

W analizie makrootoczenia nie rozpatruje si¢ zadnej konkretnej
spotki.

Analiza sektorowa ocenia atrakcyjno$¢ inwestowania w akcje
w zaleznosci od ogdlnej sytuacji ekonomicznej w gospodarce.
Gléwnym celem analizy sytuacyjnej jest ocena spotki na tle calej
galezi.

Najczesciej wykorzystywang technikg analizy sytuacyjnej spotki
jest analiza wskaznikowa.

Wycena akcji jest bezposrednio zwigzana z metodami wyceny
spotki.
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ROZDZIAL 1|
FUNDAMENTY DZIALANIA
PRZEDSIEBIORSTWA

Pojecie przedsiebiorstwa i cele jego dziatania

Zdefiniowanie przedsiebiorstwa nie jest proste. Sam termin ,przedsie-
biorstwo” pochodzi od wyrazéw: ,,przedsiebrac¢” (podejmowac, robi¢ cos,
stawiac sobie za cel) i ,,przedsiewziecie” (akcja, dziatalnos¢)'. Wystepuja-
ce w literaturze przedmiotu definicje ujmuja rézne cechy konstytuujace
te jednostke oraz jej cele i warunki dziatania. We wszystkich okresleniach
mozna znalez¢ wskazanie, iz przedsiebiorstwo podejmuje i prowadzi
dzialalnos¢ gospodarcza.

Dzialalnos¢ gospodarcza to zarobkowa dziatalnos$¢ wytwdrcza, budow-
lana, handlowa, ustugowa oraz poszukiwanie, rozpoznawanie i eksploata-
cja zasobow naturalnych wykonywana w sposéb zorganizowany i ciagty”.

Zgodnie z literg prawa, do okreslenia przedsigbiorstwa mozna zasto-
sowac podejscie procesowe, traktujace t¢ jednostke gospodarczg zaréwno
podmiotowo (rola przedsigbiorcy), jak i przedmiotowo (narzedzie i spo-
sob realizacji celéw przedsigbiorcy).

Przedsiebiorca moze by¢ osoba fizyczna, osoba prawna i jednostka
organizacyjna, prowadzaca we wlasnym imieniu dzialalnos$¢ gospodarcza
lub zawodowa®. Podmiot ten zawodowo, we wlasnym imieniu i na wlasne
ryzyko, podejmuje i wykonuje dziatalno$¢ gospodarcza. Ryzykuje zatem
utrate kapitalu, ale z perspektywa osiagniecia okreslonych korzysci®.

[

E. Michalski, Zarzgdzanie przedsiebiorstwem, WN PWN, Warszawa 2013, s. 22.

2 Ustawa z dnia 2 listopada 2004 r. o swobodzie gospodarczej, Dz. U. 2004, nr 173,
poz. 1807 z pézn. zm., art. 2.

3 Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny [K.c.], Dz. U. 1964, nr 16, poz. 16,
zp6zn. zm., art. 43,

4 R. Borowiecki, Analiza i diagnostyka w zarzqdzaniu procesem zmian w przedsie-

biorstwie, [w:] R. Borowiecki, A. Jaki (red.), Wspdtczesne problemy analizy ekono-

micznej, Uniwersytet Ekonomiczny w Krakowie, Krakéw 2010, s. 18-20.



28 Rozdziat Il. Fundamenty dziatania przedsiebiorstwa

Przedsigbiorstwo z kolei oznacza zespot skladnikéw materialnych
i niematerialnych przeznaczonych do realizacji okreslonych zadan go-
spodarczych i obejmuje:

1) oznaczenie indywidualizujace przedsi¢biorstwo lub jego wyod-
rebnione czesci (nazwa przedsiebiorstwa),

2) wiasnos¢ nieruchomosci lub ruchomosci, w tym urzadzen, mate-
rialéw, towaréw i wyrobow, a takze inne prawa rzeczowe do nie-
ruchomosci lub ruchomosci,

3) prawa wynikajace z uméw najmu i dzierzawy nieruchomosci lub
ruchomosci oraz prawa do korzystania z nieruchomosci lub ru-
chomosci wynikajace z innych stosunkéw prawnych,

4) wierzytelno$ci, prawa z papieréw wartosciowych i $rodki pieni¢zne,

5) koncesje, licencje i zezwolenia,

6) patenty i inne prawa wlasnosci przemystowej,

7) majatkowe prawa autorskie i majatkowe prawa pokrewne,

8) tajemnice przedsigbiorstwa,

9) ksiegi i dokumenty zwigzane z prowadzeniem dzialalnosci gospo-
darczej’.

W mysl powyzszych rozwazan za kluczowe mozna uznaé okreslenie
przedsigbiorstwa jako wyodrebnionej prawnie, organizacyjnie i ekonomicz-
nie jednostki prowadzacej dziatalnos¢ gospodarcza. Nalezy je traktowac
jako zorganizowang i organizujacg cato$¢ wszystkich czynnikéw produkeji
oraz kapitalu dla efektywnego i trwalego realizowania okreslonych zadan
i celow na wlasny rachunek, wlasne ryzyko i wtasng odpowiedzialno$¢®.

W praktyce gospodarczej uzywa sie do$¢ czgsto terminu ,,organiza-
cja’, majac na mysli przedsigbiorstwo, cho¢ okreslenia te nie sg tozsame’.
Podobnie, pojecia przedsigbiorstwa nie nalezy utozsamiac z okresleniem
»firma”®. Podmiot prowadzacy dzialalno$¢ gospodarcza dla odréznienia
od innych lub dla zaakcentowania wlasnej tozsamosci uzywa nazwy firmy,
pod ktérg dziala i za ktorej rezultat odpowiada. Takim wyréznikiem jest
nazwa firmy. W przypadku oséb fizycznych lub stanowigcych wlasnosé

5 K.c.,art.55%

J. Duraj, Podstawy ekonomiki przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2004, s. 18.

7 ,Organizacja” jest pojeciem nadrzednym w stosunku do ,,przedsiebiorstwa”. W sze-
rokim ujeciu oznacza ,grupe ludzi, majacych wspolny cel lub zbidr celéw, plan,
program i zadania” - por. R. L. Daft, V. A. Armstrong, Organization Theory & Design,
Nelson Education, Toronto 2012, s. 11. W mysl tej definicji organizacja beda rowniez
np. instytucje publiczne, ktére nie prowadza dziatalnosci gospodarczej. Na potrzeby
niniejszego opracowania terminy te beda jednak stosowane zamiennie.

8 Potocznie pojecie firmy jest utozsamiane z pojeciem przedsiebiorstwa, mimo ze
nie stanowig tych samych kategorii prawnych. W opracowaniu beda jednak stoso-
wane zamiennie.

[¢)]
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prywatna w nazwie firmy moze by¢ eksponowane nazwisko oraz pierwsza
litera imienia zatozyciela lub wlasciciela firmy, np. E. Wedel lub H. Cegiel-
ski. W nazwie firmy mozna wskazywac réwniez na forme organizacyj-
no-prawna, np. spotka cywilna (s.c.), spétka akcyjna (S.A.). Firma osoby
fizycznej jest jej imie i nazwisko, zas firmg osoby prawnej jest jej nazwa’.

Jednym z podstawowych wyzwan teorii i praktyki zarzadzania przed-
siebiorstwami staje si¢ proba klasyfikacji tej kategorii podmiotéw. Klasy-
fikacje przedsiebiorstw oparte s na:

a) kryteriach jakosciowych, ktore sa niemierzalne, jednakze maja
charakter pierwotny i wiaza si¢ ze szczeg6lnymi wilasciwosciami
tych jednostek (np. samodzielno$¢ prawna i ekonomiczna, domi-
nacja osoby i osobowosci przedsigbiorcy, specyficzny typ gospo-
darki finansowej, struktura organizacyjna, system doboru i moty-
wowania personelu, elastyczno$¢ dziatania i mozliwo$¢ szybkiej
reakcji na zmiany, sie¢ kontaktéw z kontrahentami itp.),

b) kryteriach iloéciowych, ktdre s3 mierzalne i wyrazajg najczesciej
rozmiary organizacji, naklady na dziatalnos$¢ lub efekty prowa-
dzonej dziatalnosci.

Do najczesciej wykorzystywanych kryteriow ilosciowych zalicza sie:
liczbe zatrudnionych oséb, rézne wielkosci finansowe (poziom obrotéw,
przychoddéw, wyniku finansowego firmy, wartos¢ aktywow, wartos¢ srod-
kow trwatych, kapitalu obcego itp.,), wartosci rynkowe (udzial w rynku,
liczbe odbiorcow, wielkos¢ sprzedazy itp.).

W praktyce przedsigbiorstwa klasyfikowane sg najczesciej ze wzgledu na:

a) forme wlasnosci (spotki prawa handlowego, spotki cywilne, spot-
dzielnie, przedsigbiorstwa panstwowe, zagraniczne, transgranicz-
ne itd.),

b) rodzaj dzialalno$ci gospodarczej (przedsi¢biorstwa przemysto-
we, handlowe, turystyczne, rolnicze itd.),

¢) wielkos¢ przedsiebiorstwa (mikro, mate, srednie i duze) oraz

d) charakter niezaleznoséci kapitalowej (niezalezne, partnerskie
i zwigzane).

Majac na uwadze klasyfikacje przedsigbiorcow wedlug wielkosci, nale-
zy wskaza¢ na zalecenie Komisji Europejskiej z 2003 r. dotyczace definicji
przedsigbiorstw mikro, malych i srednich'’, ktére znalazlo réwniez swe od-
zwierciedlenie w ustawie o swobodzie gospodarczej z 2004 r."' (zob. tab. 1).

9 K.c.,art. 43"

10 Zalecenie Komisji Europejskiej 2003/361/WE z dnia 6 maja 2003 r. dotyczqgce definicji
przedsiebiorstw mikro, matych i Srednich (notyfikowane jako dokument nr C(2003)
1422), Dz. Urz. UE L 124 7 20.05.2003 r. (zastapita ona rekomendacje Komisji Euro-
pejskiej 96/280/WE z dnia 3 kwietnia 1996 r.).

11 Ustawa z dnia 2 listopada 2004 r. o swobodzie gospodarczej...
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Tabela 1. Przedsiebiorstwa wedtug wielkosci

Wielkos$¢
przedsie-

Zatrudnienie
(Srednioroczne
w jednym z anali-

Roczne obroty netto ze sprze-
dazy towaréw, wyrobow
i ustug oraz operacji finanso-

Suma aktywoéw bilansu
(na koniec jednego z anali-

pracownikow

biorstwa | zowanych dwdch | wych (wjednym z analizowa- zowanych dwoch lat)
lat) nych dwoch lat)
. mniej niz 10 nieprzekraczajacy nieprzekraczajacy

Mikro ) , e . e
pracownikow rownowartosci 2 mln euro réwnowartosci 2 mln euro
mniej niz 50 nieprzekraczajacy nieprzekraczajacy

Mate ny ) e . e
pracownikow réwnowartosci 10 mln euro réwnowartosci 10 mln euro

’ . mniej niz 250 nieprzekraczajacy nieprzekraczajacy

Srednie L . e . e
pracownikow réownowartosci 50 mln euro réwnowartosci 43 mln euro

Duze wiecej niz 250 powyzej 50 mln euro powyzej 43 mln euro

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Zalecenie Komisji Europejskiej 2003/361/WE z dnia

6 maja 2003 r. dotyczgce definicji przedsiebiorstw mikro, matych i srednich (notyfikowane jako
dokument nr C(2003) 1422), Dz. Urz. UE L 124 7 20.05.2003, zatacznik nr 1, art. 2 oraz ustawa

z dnia 2 listopada 2004 r. o swobodzie gospodarczej, Dz. U. 2004 r., nr 173, poz. 1807 z p6zn. zm.

Istotna z punktu widzenia kategoryzacji przedsigbiorstw, wskazana
przez Komisje Europejska, staje si¢ ilosciowa ocena powiazan kapitalowych
i wlascicielskich podmiotu. Na podstawie tej charakterystyki wyodrebnia
sie przedsigbiorstwa niezalezne (samodzielne), partnerskie oraz zwiazane.
W przypadku okreslonych powigzan kapitatlowych nalezy uwzgledni¢ je
przy precyzowaniu poziomu zatrudnienia i wielkosci finansowych, ktére
klasyfikujg przedsigbiorstwa wedle wielkosci. Przykladowo, za niezalezne
(samodzielne) przedsigbiorstwo nalezy uzna¢ ten podmiot, ktéry posiada
ponizej 25% kapitatu lub gloséw (w zaleznosci, ktora z tych wielkosci jest
wigksza) w jednym lub kilku innych przedsigbiorstwach, a/lub inne przed-
siebiorstwa posiadaja ponizej 25% kapitatu lub gloséw (w zaleznosci, ktéra
z tych wielkosci jest wigksza) w tym przedsiebiorstwie'” (zob. tab. 2).

Kwestie zwiazkow i zalezno$ci miedzy podmiotami gospodarczymi od-
nosza si¢ do kategorii zfozonej struktury kapitalowej. Ztozona struktura
kapitalowa to forma organizacji pojedynczych pod wzgledem prawnym
jednostek gospodarczych (na ogét spotek kapitalowych), u podstaw kto-
rych leza wewnetrzne powiazania (szczegdlnie kapitalowe), umozliwiajace
jednostce dominujgcej oddzialywanie (wplywanie) i kontrole lub wspot-
kontrole dotyczaca jednostek zaleznych, prowadzace do osiagania wspdl-
nych celéw gospodarczych®.

12 Por. Zalecenie Komisji Europejskiej 2003/361/WE..., art. 3.

13 D. Koztowska-Maké$, Charakterystyka modeli wspdtdziatania podmiotéw gospo-
darczych w ramach ztozonych struktur kapitatowych, ,,Zeszyty Naukowe Politech-
niki Slaskiej. Organizacja i Zarzadzanie” 2013, nr 64, s. 170.
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Tabela 2. Charakter powiazan miedzy przedsiebiorstwami (wedle Komisji Europejskiej)

Rodzaj przed-
siebiorstwa

Wielko$¢ kapitatu
lub gtoséw w innym
przedsiebiorstwie

Wptyw na okreslanie poziomu zatrudnienia
i wielkosci finansowych

Niezalezne dane ustalane wytacznie na podstawie sprawozdan
(samodzielne)

oo
ponizej 25% finansowych przedsiebiorstwa

Partnerskie od 25 do 50%

dane przedsiebiorstwa uwzgledniajace dodatkowo
dane przedsiebiorstwa partnerskiego -
proporcjonalnie do udziatu w kapitale lub gtosach
(w zaleznosci, ktora z tych wielkosci jest wieksza)

Zwigzane powyzej 50%

dane przedsiebiorstwa uwzgledniajgce dodatkowo
100% danych przedsiebiorstwa zwigzanego

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Zalecenie Komisji Europejskiej 2003/361/WE

z dnia 6 maja 2003 r. dotyczqce definicji przedsiebiorstw mikro, matych i Srednich (notyfikowane

jako dokument nr C(2003) 1422), Dz. Urz. UE L 124 7 20.05.2003, zatacznik nr 1, art. 3.

Grupa kapitalowa stanowi zwigzek co najmniej dwoch podmiotow
prawno-gospodarczych, z ktérych jeden (podmiot dominujacy, nadrzed-
ny, kontrolujacy) nabywa udzialy w innej jednostce gospodarczej (pod-
miocie zaleznym, podporzadkowanym, kontrolowanym)'. Stosunek
podporzadkowania i dominacji pomigdzy jednostka dominujaca a jed-
nostkami zaleznymi powstaje przede wszystkim na podstawie umowy
nabycia akcji/udzialéw zawartej miedzy tymi spétkami.

W polskim prawie gospodarczym, w zakresie regulacji dotyczacych
spolek handlowych istnieja szczegolne normy odnosnie do funkcjono-
wania spotki dominujacej i powigzanej (podporzadkowanej).

Spotka dominujaca (potocznie nazywana ,,spotka matky”) oznacza
spotke, ktora:

a)

b)

dysponuje bezposrednio lub posrednio wiekszoscig gloséw na
zgromadzeniu wspolnikéw albo na walnym zgromadzeniu, tak-
ze jako zastawnik albo uzytkownik, badz w zarzadzie innej spo6l-

ki kapitalowej (spolki zaleznej), takze na podstawie porozumien

z innymi osobami, lub
jest uprawniona do powolywania lub odwotywania wiekszosci
czlonkoéw zarzadu innej spotki kapitalowej (spolki zaleznej) albo
spoldzielni (spoldzielni zaleznej), takze na podstawie porozumien
z innymi osobami, lub

14 B. Nogalski, W. Golnau, J. Wasniewski, Grupa kapitatowa jako forma gospodarcza,
»Przeglad Organizacji” 1999, nr 2, s. 13.
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c) jest uprawniona do powolywania lub odwolywania wigkszosci
czlonkéw rady nadzorczej innej spotki kapitatowej (spotki zalez-
nej) albo spdldzielni (spdtdzielni zaleznej), takze na podstawie
porozumien z innymi osobami, lub

d) czlonkowie jej zarzadu stanowig wiecej niz potowe czlonkow za-
rzadu innej spolki kapitalowej (spotki zaleznej) albo spoétdzielni
(spoldzielni zaleznej), lub

e) dysponuje bezposrednio lub posrednio wigkszoscig glosow
w spolce osobowej zaleznej albo na walnym zgromadzeniu spoét-
dzielni zaleznej, takze na podstawie porozumien z innymi osoba-
mi, lub

) wywiera decydujacy wplyw na dzialalnos¢ spotki kapitatowe;j
zaleznej albo spétdzielni zaleznej, w szczegdlnosci na podstawie
umow o zarzadzanie lub przekazywanie zysku (art. 7 K.s.h.)®.

Spotka powiazana (potocznie nazywana ,spotka corky’) oznacza
spolke kapitalowa, w ktdrej inna spotka handlowa albo spétdzielnia dys-
ponuje bezposrednio lub posrednio co najmniej 20% gloséw na zgroma-
dzeniu wspélnikéw albo na walnym zgromadzeniu, takze jako zastawnik
lub uzytkownik, albo na podstawie porozumien z innymi osobami, lub
ktéra posiada bezposrednio co najmniej 20% udziatéw albo akcji w innej
spolce kapitalowej's.

W roli spétek podrzednych (powigzanych) w stosunku do jednostki
dominujacej wystepuja spotki zalezne i stowarzyszone, a ich nazwa uza-
lezniona jest od wielkosci udzialu spétki dominujacej w kapitale akeyj-
nym (zakladowym) spétki podporzadkowanej, co wigze si¢ bezposrednio
z liczbg gloséw posiadanych przez spétke dominujaca w stosunku do cat-
kowitej liczby gloséw w organach spétki podporzadkowanej. Posiadanie
przez jednostke dominujaca w spétce podporzadkowanej pakietu ponad
50% akcji/udzialow, dajacego wigkszos¢ catkowitej liczby glosow, stwa-
rza uktad dominacji i zalezno$ci w stosunkach miedzy tymi jednostkami.
Natomiast posiadanie pakietu 20-50% akcji/udzialéw i takiego samego
pakietu gloséw umozliwia wywieranie przez spétke dominujacg znacza-
cego wplywu na spotke stowarzyszona®.

W obszernej literaturze przedmiotu wystepuje wiele réznych ujec celu
przedsiebiorstwa. Wymienia si¢ cele gtowne i posrednie, strategiczne
i operacyjne, mowi sie tez o ,zbiorze” badz ,wigzce celow”.

15 Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spétek handlowych [K.s.h.], Dz. U. 2000 .,

nr 94, poz. 1037,z p6ézn. zm., art. 4, § 1 pkt 4.

16 K.s.h, art.4,§1 pkt5.

17 J. Toborek-Mazur, Holding w aspekcie prawnym, bilansowym i podatkowym, Oficy-
na Ekonomiczna, Krakow 2005, s. 21-22.
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Cel, wedlug encyklopedii Brockhausa, oznacza ,stan, ktory zostat
stworzony przez indywidualny, wolny wyboér i decyzje. Urzeczywistnia
sie on poprzez dzialanie, a planowanie i realizacja sa dla niego elementa-
mi przewodnimi. Wszelkie zamierzone dzialanie jest okreslone przez cele
i uzasadnione przez motywy, ktore kazdemu celowi nadaja warto$¢™®.

W naukach o organizacji i zarzagdzaniu mozna odnalez¢ okreslenia celu
jako przysztego pozadanego stanu czegos, jakiej$ rzeczy (przedmiotu), dla
ktorego osiggniecia (zaistnienia) dany podmiot gotéw jest podja¢ dziata-
nie". Inaczej méwiac, cel organizacji stanowi kierunek dzialania, pozada-
ny przyszly stan rzeczy, doktadnie to, co podmiot stara si¢ osiagnac®.

Cele w dziatalnosci organizacji spetniaja wazne funkcje, m.in.:

a) stanowig wskazowke i nadaja jednolity kierunek dzialaniom ludzi
pracujacych w organizacji,

b) praktyka ustalania celow jest integralng czgscia planowania,

c) cele sa zrodtem motywacji dla pracownikdw,

d) strumienie celéow i planéw przedsiebiorstwa wyplywaja bezpo-
$rednio z jego wizji i misji*.

Stowo wizja pochodzi od tacinskiego videre, czyli ,widzie¢”. Najbar-
dziej neutralnym okresleniem wizji jest wiec przyjecie zalozenia, ze to
koncepcja przyszlosci przedsigbiorstwa, najbardziej fundamentalna aspi-
racja, ktéra — aby by¢ skuteczna - powinna by¢ wspdélna zaréwno dla kie-
rownictwa, jak i pozostatych uczestnikdw organizacji. Inaczej moéwiac,
wizja jest obrazem przyszlosci, ktdra uczestnicy organizacji chca wykre-
owac*. Wizje mozna okresli¢ takze jako krotkie, zwiezte i inspirujace
przedstawienie tego, czym organizacja chce si¢ sta¢ i co zamierza osig-
gnac¢®. Mozna to wyrazi¢ w formie trzech pytan: ,,Skad przychodzimy?”,
»Czym jeste$my?”, ,,Dokad zmierzamy?”*,

Misja przedsigbiorstwa stanowi precyzyjne wyrazenie diugookre-
sowych zamierzen i aspiracji organizacji, jest wiec przyblizeniem wizji
na uzytek strategii. Cele strategiczne s3 wyzwaniem, ,wysoko ustawiong

18 P. Maas, Zarzgdzanie przez cele, Verlag Dashofer, Warszawa 2011, s. 3.

19 L. Krzyzanowski, Podstawy nauk o organizacji i zarzqdzaniu, WN PWN, Warszawa
1994, s. 177.

20 M. Struzycki (red.), Zarzgdzanie przedsiebiorstwem, Difin, Warszawa 2002, s. 108;
J.A.F. Stoner, R. E. Freeman, D. R. Gilbert jr, Kierowanie, PWE, Warszawa 1999, s. 609.

21 R. W. Griffin, Podstawy zarzgdzania organizacjami, WN PWN, Warszawa 2009,
s.200-201.

22 K. Obtoj, Strategia organizacji. W poszukiwaniu trwatej przewagi konkurencyjnej,
PWE, Warszawa 2001, s. 234-235.

23 G. R. Jones, J. M. George, C. W. Hill, N. Langton, Contemporary Management, To-
ronto 2002, s. 191.

24 R. Krupski, Elastyczne ujecie strategii przedsiebiorstwa, ,Wspo6tczesne Zarzadza-
nie” 2007, nr 2, s. 15.
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poprzeczky” i sposobem pomiaru realizacji misji strategicznej®. Misje
przedsigbiorstwa mozna réwniez okresli¢ jako swego rodzaju postannic-
two, powdd jego istnienia i role, jaka ma odgrywa¢ w otoczeniu. Misja
odpowiada na pytanie, dlaczego istnieje dane przedsiebiorstwo i jakie ma
podstawowe cele, a takze komu stuzy jego dzialalnosc¢*.
Misja firmy nabiera strategicznego znaczenia, gdy spelnia trzy wymogi:
1) wyznacza kierunek i dotyczy przysziosci,
2) wyraza marzenia i wyzwania, ktore stajg si¢ udzialem pracownikéw,
3) proces jej realizacji jest wiarygodny?’.
W literaturze przedmiotu wystepuje bardzo wiele zréznicowanych
wskazan na cele przedsigbiorstwa. Do najczestszych naleza:
« maksymalizacja zysku,
« maksymalizacja warto$ci rynkowej przedsigbiorstwa,
o wzrost rozmiarow przedsiebiorstwa,
« maksymalizacja sprzedazy (udzialu w rynku),
« maksymalizacja zysku ekonomicznego,
o zachowanie rentownos$ci,
« zmniejszenie kosztow,
« rozwoj przedsiebiorstwa,
« zwigkszenie innowacyjnosci,
o przetrwanie przedsigbiorstwa,
« zapobiezenie problemom finansowym i upadlosci,
o bezpieczenstwo istnienia (finansowe),
« zachowanie wyplacalnosci,
« utrzymanie pltynnosci finansowe;j?.
Pojawiajg sie tez inne cele, np.:
« maksymalizacja wielorakiej funkcji preferenciji,
« maksymalizacja zyciowego dochodu menedzerdw,
o preferencje wydatkow,
« realizacja wzrastajacych poziomow aspiracji”.
Ponadto cele przedsiebiorstw s formulowane, analizowane i opisywa-
ne w ramach réznych teorii ekonomii oraz teorii przedsiebiorstwa®. Jedne

25 K. Obtoj, op. cit., s. 235.

26 E. Michalski, op. cit., s. 17-18.

27 K. Obtoj, op. cit., s. 235.

28 K. Stepien, Rentownos¢ a wyptacalnos¢ przedsiebiorstwa, Difin, Warszawa 2008,
s. 18-19.

29 A.Noga, Teorie przedsiebiorstw, PWE, Warszawa 2009, s. 114.

30 W literaturze przedmiotu pojawiaja sie rozmaite teorie przedsiebiorstw: kon-
sumpcyjna (H. Demsetz), neoklasyczna (L. Walras, A. Cournot, A. Marshall), kosz-
téw transakcji (R. Coase), przedsiebiorcza (F. Knight), innowacyjna (J. Schumpe-
ter), innowacyjna (J. Schmookler), agencyjna (M. Jensen, B. Meckling), Kenetha
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cele wigzg sie z alokacja i wzrostem, inne kreacjg i rozwojem, a jeszcze inne
z rewitalizacja zasobow czy preferencjami i warto$ciami. Sposéb sformu-
fowania celu przedsigbiorstwa ukazuje pewna ,filozofi¢” przedsigbiorstwa,
preferowang strategie dzialan - od zdecydowanie defensywnej (przetrwa-
nie), poprzez neutralng (stabilizacja), po ofensywna (maksymalizacja)*'.

W gospodarce kapitalistycznej przez dlugi czas dominowato przeko-
nanie, ze celem przedsigbiorstwa jest maksymalizacja zysku. Pézniej po-
jawili sie zwolennicy pogladu, w mysl ktorego celem tym jest przetrwanie
i rozwoj. Inni z kolei twierdzili, iz rzeczywisty cel przedsiebiorstwa lezy
w obszarze realizacji celow spotecznych®. W latach dziewigédziesigtych
ubiegtego stulecia powszechnie przyjeto sie, iz celem dzialalnosci gospo-
darczej kazdego czlowieka jest maksymalizacja bogactwa, za$ celem dzia-
tania podmiotu gospodarczego - maksymalizacja wartosci podmiotu,
dzieki ktorej nastepuje maksymalizacja bogactwa wiascicieli®.

W literaturze przedmiotu z zakresu finanséw przedsi¢biorstw upo-
wszechnito si¢ przekonanie, iz celem wszelkich decyzji podejmowanych
w przedsiebiorstwie jest maksymalizacja jego wartosci rynkowej, kto-
rej wzrost prowadzi do zwiekszenia stanu posiadania jego wlascicieli*.
W szczegolnosci uwage kieruje sie w strone spdtek akcyjnych, a tym sa-
mym - maksymalizacji wartosci dla akcjonariuszy®, jednak niezaleznie

Arrowa, organizacji dziatan podobnych i komplementarnych (G. Richardson),
kognitywna (H. Simon), informacyjna (M. Aoki, I. Nonaka, H. Takeuchi), koope-
racyjna (J. Nash), dominacji (F. Perroux), konwencyjna (T. Schelling), zasobéw
i kompetencji (E. Penrose), ewolucyjna (R. Nelson, S. Winter), finansowa (M. Mil-
ler, F. Modigliani), inwestycyjna (A. Chandler), opcji realnych (L. Trigeorgis), praw
wtasnosci (A. Alchian, H. Demsetz), fordowsko-marksowska (K. Marks, M. Aglietta),
menedzerskie (R. Marris, W. Baumol, P. Drucker), behawioralna (J. Cyert, J. March),
ekologiczna (T. Hannan, J. Freeman), kosztéw transakcji specyficznymi aktywami
(0. Williamson), niekompletnych kontraktow (O. Hart), kapitatu intelektualnego
(G. Hamel). Por. A. Noga, op. cit., s. 121-207.

31 V. Jog, C. Suszynski, Zarzgdzanie finansami przedsiebiorstwa, Centrum Informacji
Menadzera, Warszawa 2000, s. 8.

32 J.Gajdka, E. Walinska, Zarzgdzanie finansowe: teoria i praktyka, Fundacja Rozwoju
Rachunkowosci w Polsce, Warszawa 2000, s. 20.

33 J. Capstaff, Finance, Strathclyde Graduate Business School, University of Strath-
clyde, Glasgow 1989, s. 1.10.

34 W. Debski, Teoretyczne i praktyczne aspekty zarzgdzania finansami przedsiebior-
stwa, WN PWN, Warszawa 2013, s. 14; J. Czekaj, Z. Dresler, Zarzgdzanie finansa-
mi przedsiebiorstw. Podstawy teorii, WN PWN, Warszawa 2013, s. 14; S. A. Ross,
R. W. Westerfield, B. D. Jordan, Finanse przedsiebiorstw, Dom Wydawniczy ABC,
Warszawa 1999, s. 27.

35 W. Skoczylas, System oceny na potrzeby zarzgdzania wartosciq przedsiebiorstwa dla
akcjonariuszy, [w:] J. Monka, D. Sottys (red.), Wyznaczniki rozwoju przedsiebiorstwa
- wartos¢, koszty, ptynnos¢, ,Prace Naukowe Akademii Ekonomicznej im. Oskara
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od formy organizacyjno-prawnej podstawowym celem przedsi¢biorstwa
winno by¢ dazenie do uzyskania jak najwyzszej wartosci kapitatu wlasci-
cielskiego.

Skupienie uwagi na korzysciach dla akcjonariuszy wynika z faktu, iz
gtéwnym celem i oczekiwaniem tej grupy interesariuszy jest wzrost bo-
gactwa. Na bogactwo akcjonariuszy (zamoznos¢ akcjonariuszy) sklada
sie biezaca warto$¢ rynkowa kapitalu wlasnego, ktéra moze by¢ zro-
dfem zyskéw kapitatowych przy sprzedazy akeji na rynku wtérnym oraz
wszystkie wyplaty przedsigbiorstwa na rzecz akcjonariuszy w postaci dy-
widend lub np. wyplat z tytutu wykupu przez przedsigbiorstwo wlasnych
akcji bedacych w obrocie. Pojecie ,,bogactwo akcjonariuszy” nie dotyczy
tylko konkretnego, indywidualnego posiadacza akcji przedsiebiorstwa
czy danej grupy wlascicieli, lecz wszystkich aktualnych i potencjalnych
akcjonariuszy”. Ponadto, jesli przedsiebiorstwo chce osiagna¢ diugo-
trwala przewage konkurencyjng, musi bra¢ pod uwage ich oczekiwania
oraz zaufanie do prowadzonej strategii®®.

Mozna wymieni¢ kilka powodoéw, uzasadniajacych koniecznos¢ upo-
wszechniania idei maksymalizacji wartosci dla akcjonariuszy:

« dynamiczny rozwdj rynkéw kapitalowych i ekspansja wlasnosci
prywatnej,

« proces globalizacji i poglebiajaca si¢ otwartos¢ gospodarek, libera-
lizacja rynkéw - w tym finansowych - oraz ich szybka integracja,

« znaczace i szybsze zmiany spowodowane rewolucja w technolo-
giach informatycznych, ktére skutkuja szybkim przemieszczaniem
sie kapitatu,

« przedsiebiorstwom, ktére nie kreuja wartoéci dla akcjonariuszy,
trudniej jest zdobywac¢ kapital, co ujemnie rzutuje na potencjat ich
wzrostu i rozwoju®.

Dbanie o interesy akcjonariuszy oraz skupianie si¢ na maksymalizacji
ich korzysci stajg si¢ obecnie gtéwnym celem i kryterium podejmowa-
nia, realizacji i oceny decyzji strategicznych. Taki kierunek zarzadzania
powinien wystepowaé w szczegolnosci w przypadku spoétek akcyjnych
notowanych na gietdzie, w ktérych wiodaca role zajmuje punkt widzenia

Langego we Wroctawiu” 2001, nr 909, Wroctaw 2001, s. 144; H. Kauffmann, Werto-
rientierte Controlling bei Daimler-Chrysler, ,Controlling” 2005, nr 10, s. 608.

36 W. Debski, op. cit., s. 14.

37 A. Duliniec, Struktura i koszt kapitatu w przedsiebiorstwie, PWE, Warszawa 2001,
s. 145.

38 Por. C. Schloter, Vertauen als Grundlage von Stakeholder-beziehungen, ,Zeitschrift
Fihrung und Organisation” 2004, nr 4, s. 202-206.

39 C. Suszynski (red.), Przedsiebiorstwo. Wartos¢. Zarzgdzanie, PWE, Warszawa 2007,
s. 95-97.
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akcjonariuszy oraz ich oczekiwania zwrotu z zainwestowanego kapitatu.
Dzieje si¢ tak dlatego, iz wszelkie decyzje podejmowane w spotkach giet-
dowych znajduja swéj wyraz w notowaniach spétki na gieldzie, zas gietda
»dyskontuje” wszystkie warunki i efekty dziatania przedsi¢biorstwa.

Uwarunkowania decyzji finansowych na tle
celow interesariuszy przedsiebiorstwa

Wielo$¢ i niejednorodno$é¢ celéw przedsigbiorstwa wynika z réznorod-
nych potrzeb i oczekiwan grup interesariuszy (zob. rys. 1), wsréd kto-

rych mozna wymieni¢ m.in.:
a) wladcicieli (akcjonariuszy, udziatowcow),
b) kierownictwo firmy,
¢) pozyczkodawcow,
d) otoczenie spoteczne,
e) pracownikow,
f) dostawcow,
g) odbiorcow™.

Akcjonariusze — Kredytodawcy
Zarzad — Dostawcy
Pracownicy PRZEDSIEBIORSTWO Spotecznosé lokalna
Klienci — Opinia publiczna
Konkurenci — Panstwo

Rysunek 1. Przedsiebiorstwo na tle interesariuszy

40 A. Rutkowski, Zarzgdzanie finansami, PWE, Warszawa 2007, s. 18.

Zrédto: opracowanie wtasne.



38 Rozdziat Il. Fundamenty dziatania przedsiebiorstwa
W literaturze finansowej podkresla sig, ze przedsiebiorstwo ma wiele
celow wlasciwych dla réznych grup intereséw. Kazda z tych grup ma inne
oczekiwania (zob. rys. 2).
Wtasciciele
A
maksymalizacja zatrudnienie
majatku wtasciciela kierownictwa
4
pozyczki wydatki ]
. > . . > Otoczenie
Pozyczkodawcy | Kierownictwo |_
< < - spoteczne
sptata wymagania
0 otoczenia
wycena firmy informacje
y
Rynek
finansowy

Rysunek 2. Oczekiwania otoczenia przedsiebiorstwa

Zrédto: A. Damodaran, Corporate Finance, Theory and Practice,
John Wiley & Sons, New York 1997, s. 14.

Wriasciciele firmy oczekujg satysfakcjonujacej stopy zwrotu z wytozo-
nego przez nich kapitalu. W zaleznosci od swoich indywidualnych pre-
ferencji, oczekiwania te realizujg w dtugim badz krotkim okresie. Swoje
dochody osiagaja poprzez otrzymywanie korzysci dywidendowych i ko-
rzy$ci kapitalowych (zob. tab. 3).

Kierownictwo jest angazowane przez wilascicieli dla zarzadzania
przedsigbiorstwem, czgsto na podstawie kontraktéw menedzerskich.
Zgodnos¢ intereséw kierownictwa firmy z interesami wlascicieli probuje
sie zapewni¢ za pomocg systemoéw motywacyjnych. Kierownictwu firmy
oferuje si¢ udzialy w tytutach wlasnosci lub mozliwos¢ zakupu akeji po
atrakcyjnych cenach (tzw. opcje menedzerskie).

Pozyczkodawcy (wierzyciele) domagaja sie satysfakcjonujacej stopy
zwrotu z zaangazowanych (pozyczonych) kapitatow. Daza réwniez do
minimalizacji ryzyka swojej inwestycji pozyczkowej, ograniczaja ryzyko
kredytowe. Poziom ryzyka wyznacza koszt kredytu.



Tabela 3. Specyfikacja interesariuszy przedsiebiorstwa i ich motywow

Interesariusze

Cele, potrzeby, oczekiwania interesariuszy

Wtasciciele
(akcjonariusze)

Zwrot z zainwestowanego kapitatu

Przyrost wartosci akcji

Wyptata wysokich dywidend

Wzrost wartosci przedsiebiorstwa

Marka oraz prestiz firmy na konkurencyjnym rynku

Kierownictwo
(w tym zarzad)

Zyskownos¢ przedsiebiorstwa/wzrost wartosci rynkowej
Wysokie dochody/status zawodowy i spoteczny
Osobiste sukcesy zawodowe/spetnienie zawodowe
Zabezpieczenie przysztosci
Wizerunek/renoma/marka/prestiz/pewnosé/wtadza
Zadowolenie konsumenta/zadowolenie inwestorow

Kapitatodawcy
(wierzyciele)

Terminowy zwrot pozyczonych kapitatow

Wysoka wartos$¢ gwarancyjna aktywow

Wynagrodzenie w postaci odsetek za powierzanie przedsiebiorstwu kapita-
tu i ponoszenie ryzyka

Atrakcyjna inwestycja

Pracownicy

Wysokie wynagrodzenia i $wiadczenia/stabilnos¢ zawodowa/wzrost kwali-
fikacji

Jako$¢ zycia/zapewnienie egzystencji/utrzymanie/samorealizacja

Osobiste sukcesy zawodowe

Dobra jakosc¢ i atmosfera pracy/dobre relacje z innymi pracownikami i kie-
rownictwem

Klienci

Zaspokojenie potrzeb (dobre produkty i ustugi w korzystnych cenach)
Standard obstugi: dostepnosc/terminowosc/fachowosé/wygoda/szybkosé/
doradztwo itp.

Jakos$¢ i niezawodnos¢ zakupionego produktu lub ustugi/marka

Wizerunek i prestiz dla konsumenta

Rada
nadzorcza

Prestiz/tantiemy
Dbatos$¢ o dobro spétki i spetnienie jej statutowych celow
Przetrwanie i rozwoj spotki

Instytucje
nadzorcze

Zapewnienie bezpieczenstwa funkcjonowania przedsiebiorstwa
Spetnienie przez przedsiebiorstwo norm prawnych

Organizacje
konsumenckie

Ochrona klientow
Zapewnienie bezpieczenstwa klientéw (bezpieczne produkty i ustugi)
Uczciwe traktowanie klientdw przez spotke

Dostawcy
i partnerzy
strategiczni

Przyrost wartosci firmy/niezaleznos$¢
Przetrwanie i rozwoj

Dtuga, uczciwa, korzystna wspoétpraca
Wrtasny stabilny rozwéj

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: W. Skoczylas (red.), Determinanty i modele
wartosci przedsiebiorstw, PWE, Warszawa 2007, s. 32; C. Suszynski (red.), Przedsiebiorstwo.
Wartos¢. Zarzgdzanie, PWE, Warszawa 2007, s. 99; M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci
instytucji finansowych, Difin, Warszawa 2007, s. 241; J. Gajdka, E. Walinska, Zarzgdzanie
finansowe: teoria i praktyka, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce, Warszawa 2000, s. 14;
M. Wypych (red.), Finanse przedsiebiorstwa z elementami zarzqdzania i analizy, Wydawnictwo

Absolwent, £6dz 1998, s. 117.
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Otoczenie spoleczne wymaga osiagniecia celéw z zakresu infrastruk-
tury, ochrony $rodowiska, zapewnienia utrzymania badz wzrostu zatrud-
nienia. W krétkim okresie czasu realizacja tych przedsiewzig¢ oznacza
dla firmy dodatkowe koszty, ktére zmniejszaja jej efektywnos¢, dochody
wlascicieli czy mozliwosci innych przedsiewziec¢, natomiast w dluzszym
okresie przedsiewziecia te mogg okazac si¢ bardzo korzystne.

Pracownicy oczekuja z reguty wysokich plac i stabilnosci zatrudnie-
nia, a ich nadmierne roszczenia wzgledem przedsi¢biorstwa moga powo-
dowac wzrost kosztéw, wzrost ryzyka kredytowego oraz obnizenie stopy
zwrotu dla wlascicieli.

Dostawcy oczekuja satysfakcjonujacych cen na swoje produkty, tak
aby zapewni¢ zadang przez siebie stope zwrotu. Zbyt wysokie ceny pro-
wadza do wzrostu kosztow i obnizenia rentownosci firmy, za§ w kranco-
wych warunkach mogg prowadzi¢ do strat, a nawet zaprzestania dzialal-
nosci i likwidacji przedsigbiorstwa.

Odbiorcy oczekuja realizacji zakupéw po niskich cenach przy satys-
fakcjonujacym poziomie jakosci wyroboéw i obstugi zakupu. Oczekiwa-
nia firmy-sprzedawcy sa w tym zakresie diametralnie rozne. Dbajac wy-
tacznie o zaspokajanie potrzeb odbiorcéw co do obnizania cen wyrobow,
przedsigbiorstwo ogranicza uzyskiwane wielkosci przychodéw ze sprze-
dazy, wplywow pienig¢znych i rentowno$c¢*.

Czesto potrzeby oraz oczekiwania poszczegolnych grup interesariuszy
sa bardzo zréznicowane i maja charakter wlasnych, prywatnych korzysci.

Kierownictwo przedsigbiorstwa podejmuje rézne dziatania zmierzaja-
ce do realizacji celow przedsiebiorstwa, a mianowicie:

1) analizuje wyniki finansowe oraz sytuacje w jej otoczeniu (wyniki
analiz stanowig podstawe przy podejmowaniu decyzji),

2) planuje rozklad przeptywéw pienieznych w czasie, a takze wpltywy
i wydatki, aby zapewni¢ utrzymanie ptynnosci finansowej,

3) podejmuje dzialania majace na celu redukeje ryzyka prowadzonej
dziatalnosci,

4) okresla zapotrzebowanie na $rodki finansowe niezbedne do reali-
zacji zatozonych przedsigwzi¢¢ inwestycyjnych,

5) planuje optymalng strukture finansowania, stuzaca minimalizacji
kosztéw kapitalu i maksymalizacji wartosci firmy,

6) dokonuje alokacji srodkéw miedzy najbardziej efektywne przed-
siewziecia inwestycyjne,

7) projektuje zyski oraz przygotowuje propozycje ich podzialu na cze¢$¢
dywidendowa i czes¢ pozostawiong w firmie dla celow reinwestycji,

8) kontroluje realizacje¢ zadan podjetych w firmie*.

41 Ibidem,s. 19-20.
42 Ibidem,s. 16-17.
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WYKORZYSTANIE DECYZJE POZYSKANIE
MAJATKU FINANSOWE KAPITALU

Dtugoterminowe

A
Y

INWESTOWANIE FINANSOWANIE

Krotkoterminowe

ROZWOJ
PRZEDSIEBIORSTWA

Podziat zysku Polityka dywidendy

Y
BIEZACA DZIALALNOSC |_

OPERACYJNA
A A
Ksztattowanie Ksztattowanie
struktury struktury
majatku kapitatu
Aktywa Pasywa

Ksztattowanie relacji miedzy struktura
majatku a struktura kapitatu

Rysunek 3. Podstawowe obszary decyzji finansowych

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: M. Wypych (red.), Finanse przedsiebiorstwa
z elementami zarzqdzania i analizy, Wydawnictwo Absolwent, £6dz 1998, s. 20.

Podejmowane decyzje mieszczg si¢ w trzech zasadniczych obszarach,
tj. pozyskanie kapitaléw (finansowanie), wykorzystanie posiadanego
majatku (inwestowanie) oraz polityka dywidendowa, i znajduja swe od-
zwierciedlenie w ksztaltowaniu odpowiedniej struktury kapitatlowo-ma-
jatkowej (zob. rys. 3). Efektem podejmowanych dzialann ma by¢ osigganie
celow firmy, a jednoczesnie brak zwigkszenia ryzyka prowadzonej dzia-
talnosci powyzej zalozonego poziomu.
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Rozdziat Il. Fundamenty dziatania przedsiebiorstwa
Formy organizacyjno-prawne przedsiebiorstw

Forma organizacyjno-prawna prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
to rodzaj sposobu postepowania, ktéry determinuje zaréwno mozliwosci
osiggania indywidualnych celéw przedsiebiorcy (np. prawo do udziatu
w zysku przedsigbiorstwa, prawo do zarzadzania przedsigbiorstwem), jak
i celéw publicznych czy spolecznych, wyrazajacych si¢ w potrzebie kon-
troli nad przedsigbiorca po to, by zapewni¢ innym uczestnikom zycia go-
spodarczego ochrone¢ przed nierzetelnoscig w zwigzku z prowadzeniem
dzialalnosci gospodarczej®.

Biorac pod uwage obowiazujace przepisy prawa, mozna wyrdznic¢ na-
stepujace formy organizacyjno-prawne prowadzenia dzialalnosci gospo-
darczej:

a) przedsigbiorstwo jednoosobowego wtasciciela,
b) spoltka cywilna,
¢) handlowe spoétki osobowe, w tym:
o spoétka jawna,
o spolka komandytowa,
o spotka partnerska,
« spodtka komandytowo-akeyjna,
d) spotki kapitalowe, w tym:
« spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
o spotka akcyjna,
e) spoldzielnia,
f) fundacja,
g) stowarzyszenie,
h) przedsiebiorstwo panstwowe,

Przedsi¢biorca dzialajacy jednoosobowo jest wilascicielem swo-
jego przedsigbiorstwa i calym swoim majgtkiem odpowiada za jego
zobowigzania. Ma prawo samodzielnie decydowac o sprawach przed-
siebiorstwa, zarzadza¢ nim i go reprezentowa¢. Oznacza to, ze moze
on swobodnie dysponowa¢ majatkiem, np. zbywac go, wynajmowac,
obcigza¢, nabywac inne skladniki majatkowe, a takze moze zatrudnia¢
pracownikéw i osoby zarzadzajace, np. dyrektora czy kierownika. Fir-
ma (nazwa) przedsi¢biorstwa jednoosobowego musi zawiera¢ nazwisko
i imie wlasciciela®.

43 A. Helin, A. Bernaziuk, R. Kowalski, Kapitaty wtasne w swietle prawa handlowego,
bilansowego i podatkowego w réznych formach dziatalnosci gospodarczej, Difin,
Warszawa 2006, s. 17-18.

44 |bidem,s. 70.
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Przedsigbiorstwo jednoosobowej wtasnosci jako podmiot dziatalno-
$ci gospodarczej nie ma jednak osobowosci prawnej, co jest powaznym
mankamentem. Kwestia ta nabiera szczeg6lnego znaczenia w chwili ko-
niecznosci pokrycia przez przedsigbiorce wierzytelnosci nawet z prywat-
nego majatku, niezaleznie od tego, czy byt on uzywany do prowadzenia
dzialalnosci gospodarczej i czy powstal w jej wyniku®.

Rodzaje przedsiebiorstw

stowarzyszenie

przedsiebiorstwo fundacja
jednoosobowego o
wtasciciela spotki spotdzielnia
spotki prawa spotki prawa
cywilnego handlowego

(UCIITS) - spotki sp(){ki

spotka osobowe kapitatowe

cywilna

(s.c) /\
spétka spétka z ograniczona
spotka akcyjna odpowiedzialnoscia
jawna (S.A) (sp.zo.0.lub
(sp.j.) spotka z0.0.)
spotka spoétka
komandytowa .
komandytowo-akcyjna
(sp.k.)
) (S.K.A)
spotka
partnerska

(sp.p. lub po nazwie
spotki: i partner”
badz ,,i partnerzy”)

Rysunek 4. Formy organizacyjno-prawne przedsiebiorstw w polskim ustawodawstwie

Zrédto: opracowanie wtasne.

45 J. Gajdka, E. Walinska, op. cit., s. 31.
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Rozdziat Il. Fundamenty dziatania przedsiebiorstwa

Spétka cywilna® nie jest samodzielnym podmiotem prawa, lecz jedy-
nie umowy (zobowigzaniem) wspdlnikéw, bedacych przedsigbiorcami.
Podmiotowos¢ gospodarcza zostala przyznana tylko wspdlnikom. Umo-
wa spolki cywilnej musi by¢ zawarta przez co najmniej dwie osoby, ktore
podpisujac umowe, zobowiazuja sie dazy¢ do osiggniecia wspdlnego celu
gospodarczego. Wspoélnikami takiej spotki moga by¢ zaréwno osoby fi-
zyczne, jak i prawne.

Majatek wniesiony do spétki cywilnej przez wspdlnikéw i zgromadzo-
ny przez nich w trakcie prowadzenia dzialalnosci gospodarczej stanowi
faczny majatek wspolnikow, odrebny od ich majatkéw osobistych. W cza-
sie trwania spolki jest on niepodzielny i niezbywalny. Spétki cywilne nie
posiadaja osobowosci prawnej ani tez nie s3 ufomnymi osobami praw-
nymi. Wspdlnik spétki cywilnej nie moze rozporzadza¢ udziatem we
wspdlnym majatku wspolnikéow ani udzialem w poszczegolnych sktad-
nikach tego majatku, ponadto w czasie trwania spo6tki nie moze domaga¢
sie podziatu wspdlnego majatku wspolnikéw. Wierzyciel wspolnika nie
moze zada¢ zaspokojenia z jego udzialu we wspdlnym majatku wspdl-
nikéw ani z udzialu w poszczegolnych skfadnikach tego majatku, za$ za
zobowigzania spo6tki wspolnicy odpowiedzialni sg solidarnie.

Wktad do spétki cywilnej moze mie¢ postac:

a) pienig¢zna,

b) praw majatkowych, np. prawo do siedziby, prawo autorskie, pro-
jekt wynalazczy,

c) $wiadczenia ustug, np. $wiadczenie wlasnej pracy na rzecz spotki.

Kazdy wspélnik spotki cywilnej jest uprawniony i zobowigzany do
prowadzenia spraw spo6lki. Ma prawo do réwnego udzialu w zyskach
i w tym samym stosunku uczestniczy w stratach, bez wzgledu na rodzaj
i warto$¢ wkladu. Spotka cywilna moze by¢ zawigzana na czas oznaczony
lub na czas nieoznaczony. Ulega rozwiazaniu za zgoda wszystkich wspdl-
nikéw. Jesli mimo istnienia przewidzianych w umowie powoddw rozwia-
zania spotki trwa ona nadal za zgodg wszystkich wspdlnikéw, uwaza sig
ja za przedluzona na czas nieoznaczony.

Spotka komandytowa* jest spotka osobowa majaca na celu prowa-
dzenie przedsi¢biorstwa pod wlasng firma, w ktérej wobec wierzycieli za
zobowigzania spdtki co najmniej jeden wspdlnik odpowiada bez ograni-
czenia (komplementariusz), zas odpowiedzialno$¢ co najmniej jednego
wspdlnika (komandytariusza) jest ograniczona.

Do zawarcia umowy spétki komandytowej niezbedna jest zgoda co
najmniej dwoch oséb — przysztych wspolnikéw. Wspolnikéw moze by¢

46 Zasady funkcjonowania spotek cywilnych reguluja przepisy art. 860-875 K.c.
47 Zasady funkcjonowania spétek komandytowych reguluja przepisy art. 102-124 K.s.h.
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wiecej, jednak w kazdym przypadku wéréd nich musi znajdowac si¢ co
najmniej jedna osoba, ktéra za zobowigzania spétki bedzie odpowiadaé
w sposob nieograniczony (komplementariusz) oraz przynajmniej jeden
przyszty wspdlnik, ktérego odpowiedzialnos¢ za zobowigzania spétki jest
ograniczona do wysokosci sumy komandytowej (komandytariusz). Ist-
nienie dwdch odrebnych kategorii wspdlnikéw to cecha konstytutywna
spolki komandytowej, wyrdzniajaca ja od innych spotek i stanowigca ele-
ment definicji tej spotki.

Zgodnie z prawem polskim wspdlnikami w spoélce komandytowej
moga by¢ osoby fizyczne, osoby prawne (np. spoiki z o.0., spotki akeyj-
ne, stowarzyszenia, fundacje, gminy, osoby zagraniczne) oraz jednostki
organizacyjne nieposiadajace osobowosci prawnej (jak spotki jawne i ko-
mandytowe). Wspolnikiem nie moze by¢ natomiast spotka cywilna, a je-
dynie wspdlnicy tej spotki*.

Firma spétki komandytowej powinna zawiera¢ nazwisko jednego lub
kilku komplementariuszy oraz dodatkowe oznaczenie ,,spotka komandy-
towa”. W firmie sp6tki nie moze znalez¢ sie nazwisko komandytariusza.
Umowa sp6tki komandytowej powinna by¢ w catosci zawarta w formie
aktu notarialnego.

Z kolei spolka jawna® jest spotka osobowa, ktéra prowadzi przed-
siebiorstwo pod wlasng firma i nie jest inng spotka handlowa. Kazdy ze
wspolnikéw odpowiada za zobowigzania spoiki bez ograniczenia catym
swoim majatkiem, solidarnie z pozostalymi wspdlnikami oraz ze spétka.
Wierzyciel spotki jawnej moze prowadzi¢ egzekucje z majatku osobistego
wspdlnika tylko wtedy, gdy egzekucja z majatku spotki okaze si¢ bezsku-
teczna (subsydiarna odpowiedzialno$¢ wspolnika).

Procedura powstania spétki jawnej jest zblizona do procedury po-
wstania spotki komandytowej. Do zawarcia umowy spoétki jawnej ko-
nieczna jest zgoda co najmniej dwoch oséb — przyszlych wspdlnikéw
(moze by¢ ich oczywiscie wiecej), ktorzy za zobowigzania spétki beda
odpowiada¢ bez ograniczenia calym swoim majatkiem solidarnie wraz
ze spolka.

Umowa spoétki jawnej powinna by¢ zawarta na pismie. Niezachowa-
nie tej formy powoduje niewazno$¢ umowy. Firma (nazwa) spotki jawne;j
powinna zawiera¢ nazwiska lub firmy wszystkich wspdlnikéw lub nazwi-
sko lub firme jednego lub kilku wspdlnikow oraz dodatkowe oznaczenie
»spotka jawna”. W obrocie gospodarczym uzywa si¢ skrétu ,,sp.j.”

48 Por. A. Kidyba, Status prawny komandytariusza, Warszawa 1998, s. 41.

49 Zasady funkcjonowania spétek jawnych reguluja przepisy art. 22-85 K.s.h.

50 J. Brol, Kodeks spotek handlowych. Podstawowe zmiany zasad tworzenia i dziata-
nia spétek handlowych, ,Rachunkowos$¢” 2000, nr 11, s. 618.

45
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Spolka partnerska® to spotka osobowa, utworzona przez wspol-
nikéw (partneréw) w celu wykonywania wolnego zawodu w spolce
prowadzacej przedsiebiorstwo pod wlasng firma. Jezeli nie wskazano
inaczej, spotka partnerska moze zosta¢ utworzona w celu wykonywa-
nia wiecej niz jednego wolnego zawodu. Wspoélnikami tej spotki moga
by¢ wylacznie osoby fizyczne. Jednak w spodlce partnerskiej nie kazda
osoba fizyczna posiadajaca zdolnos¢ do czynnosci prawnych moze zo-
sta¢ wspodlnikiem, gdyz ustawa $cidle precyzuje, ze wspdlnikami (part-
nerami) spotki partnerskiej moga by¢ wylacznie osoby reprezentujace
wolny zawod wskazany w ustawie, tzn. adwokat, aptekarz, architekt,
inzynier budownictwa, biegly rewident, broker ubezpieczeniowy, do-
radca podatkowy, makler papieréw warto$ciowych, doradca inwesty-
cyjny, ksiegowy, lekarz, lekarz dentysta, lekarz weterynarii, notariusz,
pielegniarka, potozna, radca prawny, rzecznik patentowy, rzeczoznawca
majatkowy oraz ttumacz przysiegly.

Spotka partnerska moze zosta¢ powolana w celu wykonywania wig-
cej niz jednego zawodu. Taka regulacja spotki partnerskiej niewatpliwie
przyczynila si¢ do powstawania spotek swiadczacych zréznicowang game
ustug™.

Firma spolki partnerskiej musi zawiera¢ nazwisko co najmniej jed-
nego partnera, dodatkowe oznaczenie ,,i partner” lub i partnerzy” albo
»spolka partnerska” oraz okreslenie wolnego zawodu wykonywanego
w spolce. Umowa spoiki i jej pdzniejsze zmiany powinny zosta¢ sporza-
dzone na pismie pod rygorem niewaznosci.

Spolka komandytowo-akcyjna® powolywana jest w celu prowadzenia
przedsigbiorstwa pod wiasng firma, w ktorej wobec wierzycieli za zobo-
wiazania sp6lki co najmniej jeden wspdlnik odpowiada bez ograniczenia
(komplementariusz), a co najmniej jeden wspolnik jest akcjonariuszem.
Do spdiki tej — w zakresie stosunku prawnego komplementariuszy mie-
dzy soba, wobec wszystkich akcjonariuszy oraz wobec osob trzecich,
a takze wkiadoéw tych wspdlnikéw do spotki, z wylaczeniem wkltadéw na
kapital zakladowy - stosuje si¢ przepisy dotyczace spotki komandytowe;.
Z kolei we wszystkich pozostatych sprawach do tej spétki maja zasto-
sowanie odpowiednio przepisy dotyczace spdtki akcyjnej, a w szczegdl-
nosci przepisy dotyczace kapitalu zaktadowego, wkltadow akcjonariuszy,
akcji, rady nadzorczej i walnego zgromadzenia.

51 Zasady funkcjonowania spétek partnerskich reguluja przepisy art. 86-101 K.s.h.

52 A.Klank, Spétka partnerska w polskim kodeksie spétek handlowych i prawie amery-
kanskim, ,,Prawo Spotek” 2001, styczen, s. 25.

53 Zasady funkcjonowania spotek komandytowo-akcyjnych regulujg przepisy
art. 125-150 K.s.h.
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Warto podkresli¢, iz ze wzgledu na zmiang¢ przepisow podatkowych
od 1 stycznia 2014 r. przychody z udzialu w spélce komandytowo-ak-
cyjnej u kazdego wspolnika okresla sie proporcjonalnie do jego prawa
w udziale w zysku. W przypadku braku odmiennego zastrzezenia przyj-
muje si¢, ze prawa do udzialu w zyskach spolki sg rowne dla wszystkich
wspolnikow™. Z kolei wedtug K.s.h. komplementariusz oraz akcjonariusz
uczestnicza w zysku spotki proporcjonalnie do ich wkladéw wniesionych
do spolki, chyba ze statut stanowi inaczej*. Dochodem wspoélnika bedzie
wiec wniesiony przez niego kapital, obliczany jako utamek od zyskoéw ca-
tej spotki. Zyskiem akcjonariusza natomiast, co do zasady, bedzie dywi-
denda wyptacana mu raz w roku, po podjeciu przez walne zgromadzenie
spotki uchwaly o podziale zyskow za dany rok obrotowy.

Zalozycielami spotki komandytowo-akcyjnej sa osoby podpisuja-
ce statut. Statut powinien by¢ sporzadzony w formie aktu notarialnego
i podpisany przynajmniej przez wszystkich komplementariuszy.

Firma spo6tki komandytowo-akcyjnej powinna zawiera¢ nazwiska jed-
nego lub kilku komplementariuszy oraz dodatkowe oznaczenie ,,spot-
ka komandytowo-akcyjna”. Jesli komplementariuszem w tej spolce jest
osoba prawna, firma spotki powinna zawiera¢ peine brzmienie firmy
tej osoby prawnej z dodatkowym oznaczeniem ,,spotka komandytowo-
-akcyjna”. Nie przeszkadza to zamiesci¢ nazwisko komplementariusza,
ktory jest osobg fizyczng. W firmie spotki nie moze by¢ zamieszczone
nazwisko lub nazwa akcjonariusza - w przeciwnym razie akcjonariusz
odpowiada wobec 0s6b trzecich tak jak komplementariusz.

W spoélce komandytowej, jawnej i partnerskiej (jezeli umowa spotki
nie zawiera regulacji tej kwestii) przyjmuje si¢, ze wklady wspolnikow
(partneréw) sa réwne, a tym samym majg oni prawo do réwnego udzialu
w zyskach oraz uczestnicza w stratach w tym samym stosunku bez wzgle-
du na rodzaj i warto$¢ wkladu. Z kolei w przypadku spétki komandy-
towo-akcyjnej komplementariusze i akcjonariusze uczestnicza w zysku
proporcjonalnie do ich wktadéw wniesionych do spétki, pod warunkiem,
ze statut spotki nie przewiduje innego podziatu.

Kazdy wspdlnik spétki jawnej i partnerskiej ma prawo reprezentowac
spotke samodzielnie, o ile w umowie spétki nie ma innych postanowien.
Z kolei do reprezentacji spotki komandytowej oraz komandytowo-akcyj-
nej uprawnieni s3 komplementariusze. Komandytariusz nie uczestniczy
w biezacym prowadzeniu spraw spo6tki. Akcjonariusz spétki komandyto-
wo-akcyjnej moze reprezentowac spétke jedynie jako pelnomocnik.

54 Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb fizycznych,
Dz. U. 1991, nr 80, poz. 350 z pézn. zm., art. 8 ust. 1.
55 K.s.h,, art. 147.
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Zakonczenie istnienia handlowej spétki osobowej moze by¢ nastep-
stwem kilku przyczyn, skutkujacych rozwigzaniem umowy (statutu)
spotki. W sytuacji, kiedy zajdzie jedna badz kilka przyczyn rozwigzania
spoiki, nalezy przeprowadzi¢ jej likwidacje, chyba ze wspoélnicy uzgod-
nili inny sposdb zakonczenia dziatalnosci spotki. Samo ustanie istnienia
spolki nastepuje na skutek jej wykreslenia z rejestru przedsigbiorcow.

Spotka z ograniczona odpowiedzialnos$cig® to spotka kapitalowa,
posiadajaca osobowos¢ prawng i majatek odrebny od majatkéw wspdlni-
kow (ktory nie jest ich wspolng wlasnoscia). Spétka z o.0. moze by¢ utwo-
rzona przez jedng albo wigcej oséb w kazdym prawnie dopuszczalnym
celu, a wigc nie tylko w celu gospodarczym.

Zaden z whascicieli sp. z 0.0. nie odpowiada za zobowigzania sp6tki
swoim osobistym majatkiem, a jego ryzyko bycia wspolnikiem w spélce
ogranicza si¢ do ewentualnej utraty wniesionych wkladéw na kapitat za-
kladowy i udzialu w zgromadzonym przez spétke majatku. Do powsta-
nia spoltki i jej zarejestrowania konieczne jest wniesienie calego kapitatu.
Spotka tworzy obligatoryjnie kapitat podstawowy (zaktadowy), ktory sta-
nowi okreslong w umowie spétki kwote, bedaca sumg wartosci nominal-
nej wszystkich udzialéw, umieszczong w pasywach bilansu. Minimalna
wysokos¢ kapitatu zakladowego wynosi 5000 zt*”. Wedle projektu zmian
w K.s.h., ktére miaty wejs¢ w zycie w 2016 r., tworzenie kapitatu zakta-
dowego przez spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig nie bedzie obo-
wiazkowe, z kolei gdy wspolnicy si¢ na to zdecydujg, minimalny kapitat
potrzebny do zalozenia takiej spdtki bedzie wynosit 1 zI. Zmniejszenie
wysokosci niezbednego kapitalu zaktadowego do tej symbolicznej kwoty
ma stuzy¢ zwigkszeniu popularnoéci prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej w tej wlasnie formie.

Na majatek spotki z ograniczong odpowiedzialnoscia skladajg sie go-
towka i/lub aport wniesione do spotki tytulem wkiadu oraz aktywa na-
byte przez nig w trakcie prowadzenia dzialalno$ci. Umowa spo6tki moze
zobowigzywa¢ wspdlnikéw do wnoszenia doptat w granicach ustalonych
warto$ciowo w stosunku do udzialu. W sytuacji ich niewykorzystania
moga zosta¢ zwrocone wspdlnikom.

Umowa spolki z 0.0. musi mie¢ forme aktu notarialnego, a wniosek
o wpis do rejestru przedsigbiorcow sklada zarzad spétki. Z chwilg doko-
nania wpisu do rejestru przedsiebiorcow spdotka nabywa osobowos¢ praw-
ng. Wspdlnicy majg réwne prawa i obowiazki w spolce. Kazdy wspolnik

56 Zasady funkcjonowania spétek z ograniczona odpowiedzialnoscia reguluja prze-
pisy art. 151-300 K.s.h.

57 P.Wrze$niewski, Nowelizacja Kodeksu spétek handlowych, ,,Rachunkowo$¢” 2009,
nr2,s.19.
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ma prawo do udziatu w zysku, jaki spotka wygenerowata w ciaggu roku
obrotowego i przeznaczyta na wyplaty zgodnie z uchwalg zgromadzenia
wspolnikéw. Umowa spétki moze upowaznia¢ zarzad do wyplaty wspol-
nikom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy;, jesli spotka posiada
srodki wystarczajace na wyplate.

Organami zarzadzania spotki z o.0. s3 zgromadzenie wspolnikéw i za-
rzad. Poprzez zapis umowny mozna ustanowic¢ organ kontrolny w postaci
rady nadzorczej lub komisji rewizyjnej, albo obydwa te organy. Z kolei
w spotkach z o.0., w ktérych kapital zakladowy przewyzsza 500 000 zi,
a wspolnikow jest wiecej niz 25, powolanie rady nadzorczej lub komisji
rewizyjnej jest obligatoryjne. Spotka z 0.0. ulega rozwiazaniu po przepro-
wadzeniu likwidacji, z chwilg wykreslenia z rejestru.

Spétka akcyjna®® to forma gromadzenia i wykorzystywania kapitatu
w celu podejmowania przedsigwzig¢ gospodarczych znacznych rozmia-
réw, wobec czego jest najbardziej rygorystycznie regulowanym przez
prawo rodzajem przedsigbiorcy®. Spolke akcyjna moze zawigzac jedna
lub wigcej 0s6b w kazdym prawnie dopuszczalnym celu, a wiec nie tyl-
ko gospodarczym; tg jedng osoba nie moze by¢ jednak jednoosobowa
spolka z o.0. Spotka akcyjna posiada osobowos¢ prawna, ktora nabywa
z momentem wpisu do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego przez sad
rejestrowy wlasciwy ze wzgledu na siedzibe spotki. Umowa spotki jest
statut, ktory podpisuja wszyscy zalozyciele. Statut ma forme aktu nota-
rialnego.

Kapital zaktadowy spotki akcyjnej pelni funkcje analogiczne do kapi-
talu zaktadowego spoéiki z 0.0., a jego wysokos¢ musi by¢ okreslona w sta-
tucie i nie moze by¢ nizsza niz 100 000 zl. Kapital ten dzieli si¢ na akgje,
ktorych warto$¢ nominalna jest réwna i nie moze by¢ nizsza niz 1 grosz.
Moze on by¢ pokrywany zaréwno wkladami pienieznymi, jak i niepie-
nieznymi. Akcje moga by¢ imienne lub na okaziciela, a takze uprzywile-
jowane badz nieuprzywilejowane. Uprzywilejowanie akcji moze dotyczy¢
w szczegllnosci: prawa glosu, prawa do dywidendy lub podzialu majatku
w przypadku likwidacji spotki. Majatek spotki akceyjnej stanowi wszelkie
mienie wniesione jako wktad lub nabyte przez spdtke w czasie jej istnienia.

Wspolnikami spotki akcyjnej sa akcjonariusze, ktorzy sa zobowiaza-
ni jedynie do §wiadczen okreslonych w statucie. Nie odpowiadaja oni za
zobowigzania spoiki, stad tez ich majatek osobisty w przypadku roszczen
wierzycieli pozostaje nienaruszony. Kazdy akcjonariusz ma prawo do
udzialu w zysku. Podzial zysku nastepuje po zatwierdzeniu sprawozdania

58 Zasady funkcjonowania spétek akcyjnych reguluja przepisy art. 301-490 K.s.h.
59 A. Powatowski, S. Koroluk, Podejmowanie dziatalnosci gospodarczej w Swietle requ-
lacji prawnych, Oficyna Wydawnicza BRANTA, Bydgoszcz-Gdansk 2005, s. 55-56.
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finansowego za rok obrotowy przez walne zgromadzenie akcjonariuszy.
Kwota wyplacana akcjonariuszom z tytutu podzialu zysku nosi nazwe
dywidendy.

Najwyzszym organem wiladzy w spélce akcyjnej (organem stanowia-
cym) jest walne zgromadzenie akcjonariuszy. Moze by¢ ono zwyczajne
lub nadzwyczajne. Z kolei organem zarzadzajacym jest zarzad, ktdry pro-
wadzi sprawy spolki i jg reprezentuje. Zarzad moze by¢ jednoosobowy
lub wieloosobowy. Organ sprawujacy nadzér nad calg dziatalnoscia spot-
ki to rada nadzorcza, ktora sklada si¢ co najmniej z trzech, a w spétkach
publicznych co najmniej z pigciu cztonkéw, powotywanych i odwotywa-
nych przez walne zgromadzenie.

Spotka akcyjna moze by¢ rozwigzana z przyczyn przewidzianych
w statucie, na podstawie uchwaly walnego zgromadzenia o rozwigzaniu
spotki albo o przeniesieniu jej siedziby za granice, w wyniku ogloszenia
upadlosci spotki oraz z innych przyczyn przewidzianych prawem.

Spoldzielnia® to dobrowolne zrzeszenie nieograniczonej liczby osob,
o zmiennym skladzie osobowym i zmiennym funduszu udzialowym,
ktore w interesie swoich cztonkéw prowadzi wspdlna dziatalnosé gospo-
darcza. Prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej jest cechg wyrdzniajaca
spotdzielnie na tle innych organizacji o charakterze zrzeszeniowym. Przy
tym prowadzenie dzialalnosci gospodarczej przez spdtdzielnie nie jest
réwnoznaczne z prowadzeniem przedsiebiorstwa zarobkowego. Moze
ona podejmowac dzialalno$¢ spotecznag i oswiatowo-kulturalng na rzecz
swoich czlonkow i ich otoczenia. Dlatego tez — w przeciwienstwie do
spotek kapitalowych - spétdzielni¢ nalezy traktowac jako forme zrzesze-
nia osob, a nie kapitatu.

Czlonek spoldzielni jest uprawniony do korzystania ze $wiadczen
spoldzielni w zakresie okreslonym w statucie. Zobowigzany jest do wnie-
sienia wpisowego oraz zadeklarowanych udzialéw stosownie do posta-
nowien statutu. W zwiazku z tym, ze spotdzielnia posiada osobowos¢
prawna, czlonkowie nie odpowiadajg swoim majatkiem osobistym za jej
zobowigzania®.

Fundacja® moze by¢ ustanowiona dla realizacji zgodnych z podsta-
wowymi interesami Rzeczypospolitej Polskiej celéw spotecznie lub go-
spodarczo uzytecznych, w szczegdlnosci, takich jak: ochrona zdrowia,
rozwdj gospodarki i nauki, oswiata i wychowanie, kultura i sztuka, opieka

60 Zasady funkcjonowania spétdzielni reguluja przepisy ustawy z dnia 16 wrzesnia
1982 r. Prawo spétdzielcze, Dz. U. 2003, nr 188, poz. 1848 z pézn. zm.

61 A.Powatowski, S. Koroluk, op. cit., s. 63-65.

62 Zasady funkcjonowania fundacji reguluja przepisy ustawy z dnia 6 kwietnia 1984 .
o fundacjach, Dz. U. 1984 r., nr 21, poz. 97 z pézn. zm.
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i pomoc spoteczna, ochrona srodowiska oraz opieka nad zabytkami. Fun-
dacje moga ustanowi¢ osoby fizyczne, niezaleznie od ich obywatelstwa
i miejsca zamieszkania, badz osoby prawne majace siedziby w Polsce lub
za granica.

Stowarzyszenie® jest dobrowolnym, samorzadnym, trwalym zrzesze-
niem o celach niezarobkowych. Samodzielnie okresla swoje cele, progra-
my dzialania i struktury organizacyjne oraz uchwala akty wewnetrzne
dotyczace jego dzialalnosci. Stowarzyszenie opiera swoja dzialalnos¢ na
pracy spolecznej cztonkdéw, a do prowadzenia swych spraw moze zatrud-
nia¢ pracownikéw. Prawo tworzenia stowarzyszen przystuguje obywate-
lom polskim majacym pelna zdolnos$¢ do czynnosci prawnych i niepo-
zbawionym praw publicznych.

Przedsiebiorstwo panstwowe® z punktu widzenia przepiséw ustawy
jest samodzielnym, samorzagdnym i samofinansujacym si¢ przedsiebior-
ca posiadajacym osobowos¢ prawng. Moze by¢ tworzone przez naczel-
ne oraz centralne organy administracji panstwowej lub Narodowy Bank
Polski i inne banki panstwowe (organy zalozycielskie). W uzasadnionych
przypadkach przedsigbiorstwa panstwowe sg takze tworzone przez inne
organy.

Przedsigbiorstwo panstwowe to klasyczna forma prowadzenia dzia-
talnosci gospodarczej przez panstwo. Jednak w miare postepu proceséw
prywatyzacji w gospodarce ta forma prawna prowadzenia dzialalnosci
gospodarczej zmienila swoja role i znaczenie.

Przedsigbiorstwa panstwowe przybierajg postac przedsiebiorstw dzia-
tajacych na zasadach ogolnych lub tez tzw. przedsigbiorstw uzytecznosci
publicznej, powotanych w celu biezacego i nieprzerwanego zaspokaja-
nia potrzeb ludnosci, np. dostarczania energii elektrycznej, cieplnej czy
gazowej. Przedsigbiorstwa uzytecznosci publicznej nie muszg przynosic
zysku, a ponadto w sytuacji ponoszenia strat ich dzialalno$¢ moze by¢
wspierana roznego rodzaju dotacjami®.

W ramach czfonkostwa w Unii Europejskiej wymienia si¢ réwniez pa-
neuropejskie formy przedsigbiorstw, w tym:

o spotke europejska,
o europejskie zgrupowanie intereséw gospodarczych,
o spoldzielnie europejska.

63 Zasady funkcjonowania stowarzyszen reguluja przepisy ustawy z dnia 7 kwietnia
1989 r. Prawo o stowarzyszeniach, Dz. U. 1989 r., nr 20, poz. 104 z pdzn. zm.

64 Zasady funkcjonowania przedsiebiorstw panstwowych sa okreslone w prze-
pisach ustawy z dnia 25 wrze$nia 1981 r. o przedsiebiorstwach panstwowych,
Dz.U.2002r.,nr 112, poz. 981 z p6zn. zm.

65 A. Powatowski, S. Koroluk, op. cit., s. 54-55.
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Ponadto, od kilku lat trwajg prace legislacyjne nad wprowadzeniem
trzech kolejnych form paneuropejskich, tj.:

« europejskiej spotki prywatnej,

« europejskiej spotki wzajemnej,

o stowarzyszenia europejskiego.

Biorgc pod uwage doswiadczenia praktyki gospodarczej, do najwaz-
niejszych wzgledow wplywajacych na wybor formy prawnej prowadzenia
przysztego przedsigbiorstwa mozemy zaliczy¢:

o liczbe oséb zaangazowanych w prowadzenie dziatalnosci gospodar-
czej, a takze forme prawng tych podmiotow,

o preferowany przez uczestnikdw przedsiewzigcia zakres odpowie-
dzialnosci za zobowigzania powstale w zwigzku z tym przedsie-
wzieciem, a takze charakter wigzi ich faczacych (skala wzajemnego
zaufania),

« warto$¢ kapitatu, rodzaj i warto$¢ innych srodkéw niezbednych na
etapie podejmowania dziatalnosci,

o zakres i dziedzine (branze) dziatalnosci,

o zakres i strukture obcigzen podatkowych,

« rodzaj sprawozdawczo$ci finansowej,

« zakres i formy partycypowania w zyskach (ewentualnie w stratach)
z przedsiewziecia gospodarczego,

o charakter wpltywu wiascicieli na biezaca dzialalnos¢ przedsigbior-
stwa,

o inne czynniki®.

Ten wykaz czynnikéw ksztattujacych wybor formy organizacyjno-
-prawnej przedsiebiorstw nie stanowi zamknietego katalogu. Z punktu
widzenia przyszlej dziatalnosci gospodarczej moga by¢ wazne réwniez
kwalifikacje, umiejetnosci, doswiadczenie, indywidualne cechy poten-
cjalnych wlascicieli, ktore sg istotne (warto$ciowe) dla powodzenia nowe-
go przedsiebiorstwa. Nie bez znaczenia jest i to, czy przedsigbiorcy beda
realizowali cele przy pomocy wilasnej pracy lub najblizszych cztonkow
rodziny, czy tez pojawi si¢ koniecznos¢ zatrudnienia pracownikéw. Do
pozostatych czynnikéw mozemy zaliczy¢ rodzaj wymaganych obowiaz-
kow ewidencyjnych, sprawozdawczych i organizacyjnych, cel inwestycji
oraz zakres ujawnienia faktu uczestnictwa wspdlnika w przedsiewzieciu
(wynikajacy z zasad dotyczacych firmy przedsigbiorstwa i zakresu ujaw-
nianych w réznych formach danych dotyczacych wspdlnikéw).

66 A.Helin, A. Bernaziuk, R. Kowalski, op. cit., s. 287-292; B. Piasecki (red.), Ekonomi-
ka i zarzgdzanie matq firmg, WN PWN, Warszawa-+6dz 2001, s. 148-150.



Zrédta finansowania przedsiebiorstw

4. Zrédta finansowania przedsiebiorstw

Pojecie finansowania wigze si¢ z angazowaniem kapitatu przez przed-
siebiorce dla osiagniecia okreslonych korzysci. Dawniej rozumiano pod
tym pojeciem jedynie zdobywanie kapitalu, obecnie za$ termin ten odno-
si si¢ tez do finansowania poszczegélnych przedsiewzig¢. Finansowanie
przedsigbiorstwa jest, co prawda, utozsamiane ze zdobyciem kapitatu,
ale pojecie to jest znacznie szersze, co wynika z tego, iz przy finansowaniu
przyjmuje si¢ ré6zne punktu odniesienia:

a) strukture kapitalu przedsigbiorstwa,

b) gwarancje prawne,

c) pojecie kapitatu,

d) okres angazowania kapitatu,

e) przeksztalcenia w strukturze kapitatu®.

Mozna zatem mowic¢ o finansowaniu przedsigbiorstwa w ujeciu wez-
szym (wylacznie pozyskiwanie kapitalu) i szerszym (podejmowanie
wszelkich przedsiewzie¢ prowadzacych do otrzymania kapitatu dlugo-
i krotkoterminowego)®.

Najczesciej spotykana klasyfikacja finansowania uwzglednia takie kry-
teria, jak: dostep do kapitatu, zrédto jego pochodzenia oraz czas wyko-
rzystania. Ze wzgledu na:

a) dostep do kapitalu - nalezy wyrdzni¢: finansowanie wewnetrz-
ne (samofinansowanie), czyli wykorzystywanie kapitalu zgroma-
dzonego lub wypracowanego przez dane przedsiebiorstwo oraz
finansowanie zewnetrzne — wykorzystywanie kapitalu zgroma-
dzonego lub wypracowanego przez inne przedsiebiorstwa,

b) zrédlo pochodzenia kapitalu (a takze status prawny kapitato-
dawcy wzgledem przedsigbiorstwa) — mozna wyodrebni¢: finan-
sowanie wlasne (poprzez kapital wlasny) i finansowanie obce
(poprzez kapital obcy),

c) czas wykorzystania kapitalu — wyrdzni¢ nalezy: finansowanie
dlugoterminowe (wykorzystywanie kapitalu o terminie wyma-
galnosci powyzej jednego roku) i finansowanie krotkotermino-
we (wykorzystywanie kapitalu o terminie wymagalnosci do jed-
nego roku)®.

67 G. Gotawska-Witkowska, A. Rzeczycka, H. Zalewski, Zarzgdzanie finansami przed-
siebiorstwa, Oficyna Wydawnicza BRANTA, Bydgoszcz 2006, s. 17.

68 J.Ickiewicz, Strategia finansowania przedsiebiorstwa, Poltext, Warszawa 1996, s. 8.

69 Por. W. Debski, op. cit., s. 383-391; A. Duliniec, Finansowanie przedsiebiorstwa,
PWE, Warszawa 2011, s. 34-37; J. Szczepanski, L. Szyszko (red.), Finanse przed-
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Biorac pod uwage wymienione rodzaje finansowania, mozna stworzy¢
pewien uklad klasyfikacyjny finansowania, w ktérym miedzy poszczegol-
nymi klasyfikacjami zachodzg $ciste powigzania, a nawet uktady te nakfa-
daja sie na siebie (zob. tab. 4).

Tabela 4. Uktad klasyfikacyjny finansowania przedsiebiorstwa

Finansowanie wewnetrzne Finansowanie
(samofinansowanie) zewnetrzne
Finansowanie Finansowanie
wtasne obce
Finansowanie Finansowanie
dtugoterminowe krétkoterminowe

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: A. Duliniec, Finansowanie przedsiebiorstwa, PWE,
Warszawa 2011, s. 34-37; J. Szczepanski, L. Szyszko (red.), Finanse przedsiebiorstwa, PWE,
Warszawa 2007, s. 64-66; M. Wypych (red.), Finanse przedsiebiorstwa z elementami zarzgdzania
i analizy, Wydawnictwo Absolwent, £6dz 1998, s. 54.

Na potrzeby analizy fundamentalnej w sposob szczegdlny nalezy skon-
centrowac si¢ na wyborze zZrodel finansowania, czyli rozwigza¢ dylemat,
czy majatek przedsigbiorstwa finansowac kapitalem wiasnym czy obcym.

Kapital wlasny przedsi¢biorstwa tworzy ono zgodnie z prawem
(np. Kodeks spoétek handlowych, statut, umowa wspolnikéw). Stanowi
on réwnowartos$¢ srodkow gospodarczych wniesionych na stale do jed-
nostki gospodarczej przez jej wlascicieli (zalozycieli) oraz wygospodaro-
wanych przez sama jednostke w toku jej dzialalnosci, z zatrzymanej na
wlasne potrzeby, czesci zysku.

Kapital obcy obejmuje zobowiazania i rezerwy na zobowigzania, ktd-
re stanowig zadluzenie wobec kontrahentéw. Stanowi on réwnowartosé
tej czesci srodkow, jaka zostata wniesiona czasowo do majatku jednostki
gospodarczej przez osoby fizyczne lub prawne. Kapital obcy mozna po-
dzieli¢ na dlugoterminowy (z obowigzkiem uregulowania dluzszym niz
rok) i krotkoterminowy (termin splaty badz wykupu do roku) oraz na
oprocentowany i nieoprocentowany (brak koniecznosci zaplaty odsetek
od kapitatu).

Finansowanie wlasne dziatalnosci przedsigbiorstwa przy udziale ka-
pitalu wlasnego jest postrzegane jako ,bufor bezpieczenstwa’, gdyz nie

siebiorstwa, PWE, Warszawa 2007, s. 64-69; M. Wypych (red.), Finanse przedsie-
biorstwa z elementami zarzgdzania i analizy, Wydawnictwo Absolwent, £6dz 1998,
S. 51-54.
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generuje ryzyka zwigzanego ze splata raty dtugu wraz z odsetkami od za-
ciagnietego dtugu. Niewielki udzial kapitatu wlasnego w kapitale catko-
witym moze by¢ odebrany jako obawa przed niewyptacalnoscig przedsie-
biorstwa. Wielkos¢ zrodel wlasnych w finansowaniu majatku jest zwykle
niewystarczajaca, a poza tym brak zobowigzan dlugoterminowych po-
woduje, ze korzystanie wytacznie z kapitalu wlasnego moze stac si¢ bar-
dziej ryzykowne i bardziej kosztowne”. Mozliwo$¢ ta nabiera wigkszego
prawdopodobienstwa w przypadku ujemnej wartosci kapitalu wlasnego.

Tabela 5. Porownanie kapitatu wtasnego i obcego

Kapitat wtasny

Kapitat obcy

Brak koniecznosci sptaty

Konieczno$c¢ sptaty

Nieobowigzkowa wyptata dywidend

Obligatoryjnos¢ sptaty odsetek

Dywidenda nie wptywa na podstawe opodat-
kowania

Odsetki odejmowane sg od podstawy opo-
datkowania

Nie wptywa na mozliwos¢ pogorszenia sytu-
acji finansowej

Stwarza mozliwosci pogorszenia stanu finan-
sowego spotki

Brak ,,zamiany” na opcje

Mozliwos$¢ ,,zamiany” na opcje

Swoboda w korzystaniu

Mozliwo$¢ wprowadzenia ograniczen

Wyzsze koszty emisji

Tanszy koszt nabycia

Bardziej skomplikowana procedura emisyjna

Stosunkowo prosta procedura ubiegania sie
o kredyt

Zapewnia wieksza elastycznos¢ w dziataniu

Mniejsza w przysztosci mozliwosc¢ elastyczne-
go dziatania

Mniejsze zyski przy mniejszym ryzyku

Wieksze zyski przy zwiekszonym ryzyku

Nie ma wptywu na kredytowanie dostaw

Mozliwy ujemny wptyw na kredytowanie do-
staw

Zrédto: A. Duliniec, Finansowanie przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2011, s. 88; W. Debski,
Teoretyczne | praktyczne aspekty zarzgdzania finansami przedsiebiorstwa, WN PWN, Warszawa
2013, s. 383-391; J. Szczepanski, L. Szyszko (red.), Finanse przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa
2007, s. 67-69; W. Skoczylas (red.), Determinanty i modele wartosci przedsiebiorstw,

PWE, Warszawa 2007, s. 147.

Korzystanie z obcych zrodet niesie wiele potencjalnych korzysci (zob.
tab. 5). Dotyczg one zaréwno efektow tarczy podatkowej, jak i mozliwosci
ich konwersji na kapital obcy. Niebagatelna role pelnig one w ksztattowa-

70 M. Marcinkowska, Ocena dziatalnosci instytucji finansowych, Difin, Warszawa 2007,

S.283-284.
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niu §redniowazonego kosztu kapitatu przedsi¢biorstwa. Jego minimaliza-
cjajest bowiem tozsama z osigganiem przez przedsigbiorstwo optymalnej
struktury kapitalu, ktorej ksztaltowanie wydaje si¢ ograniczone. Wyboér
odpowiedniej struktury kapitatu wynika z przyjetych celéow zarzadzania
przedsiebiorstwem.

Waznym elementem analizy fundamentalnej jest zatem analiza struk-
tury kapitalu przedsiebiorstwa, czyli proporcja miedzy kapitatem obcym
i kapitatem wlasnym. W literaturze przedmiotu mozna wymieni¢ rézne
poglady na temat struktury kapitalu, w tym m.in. M. Jerzemowskiej”’,
A. Duliniec’?, W. Skoczylas”, M. Stradomskiego™, L. Szyszko”, V. Joga’
czy tez A. N. Duraj”’. Teorie optymalnej struktury kapitatu wskazuja, iz
zmiany udzialu kapitalu wlasnego i obcego w strukturze finansowania
przedsigbiorstwa sg réownoznaczne ze zmianami jego wartoséci rynkowe;j,
przy czym zaleznos¢ ta ma charakter odwrotnie proporcjonalny.

Mozna moéwic¢ o nastepujacych podstawowych czynnikach ksztaltu-
jacych strukture kapitaltu:

« dostepnos¢ kapitatu,

« rentownos¢ osiggana przez spotke,
o struktura aktywow,

o koszt uzycia kapitalu,

« ryzyko finansowe,

« wplyw systemu podatkowego,

o polityka wtascicielska’.

Inni autorzy do tego rodzaju czynnikéw zaliczaja ponadto: finanso-
wa elastyczno$¢ lub zdolnos¢ do pozyskiwania kapitatu, konserwatyzm
lub agresywno$¢ kierownictwa (stosunek menedzeréw do ryzyka), wa-
runki na rynku kapitalowym, opinie pozyczkobiorcéw oraz charakter
sprzedazy”®. Wsréd dodatkowych determinant udzialu kapitatu obcego
w finansowaniu przedsigbiorstwa mozna znalez¢ ponadto takie zmienne,
jak: wielko$¢ firmy, prawdopodobienstwo bankructwa, wartos¢ likwida-

71 M. Jerzemowska, Analiza ekonomiczna w przedsiebiorstwie, PWE, Warszawa 2004,
s. 155.

72 A.Duliniec, Struktura i koszt...,s. 105-141.

73 W. Skoczylas (red.), Determinanty i modele wartosci przedsiebiorstw, PWE, Warsza-
wa 2007, s. 147.

74 M. Stradomski, Zarzgdzanie strukturg zadtuzenia przedsiebiorstwa, PWE, Warsza-
wa 2004, s. 23.

75 J.Szczepanski, L. Szyszko (red.), op. cit., s. 332-333.

76 V. Jog, C. Suszynski, op. cit., s. 150-151.

77 A. N. Duraj, Teoria i praktyka polityki wyptaty dywidendy w publiczny spétkach ak-
cyjnych, ,Ekonomia” 2001, nr 4, s. 146.

78 J. Ostaszewski, T. Cicirko, Finanse spotki akcyjnej, Difin, Warszawa 2005, s. 135.

79 M. Marcinkowska, op. cit., s. 283-284.
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cyjna, zmiennos¢ wielkosci zyskéw, dodatkowy cash flow, wspoélczynnik
pokrycia odsetek, prawdopodobienstwo przejecia firmy lub brak mozli-
wosci zabezpieczenia si¢ przed przejeciem, reputacja menedzeréw, rodzaj
wytwarzanych produktéw, elastycznos$¢ popytu na produkty firmy itp.*

Jednakze wskazane powyzej cechy kapitaléw obcych na tle kapitalow
wlasnych sprawiaja, iz przedsigbiorstwa czesto preferujg zadluzenie, be-
dace istotnym zrédtem finansowania, z nastepujacych wzgledow®":

a) brak dostatecznych zasobéw kapitatéw wiasnych,

b) latwiejsza mozliwo$¢ pozyskania kapitaléw obcych,

¢) nizszy koszt pozyskania kapitaléw obcych,

d) zmniejszenie podstawy opodatkowania podatkiem dochodowym
o odsetki od kapitatu obcego,

e) wzrost rentownosci kapitalu wlasnego przez efektywne korzysta-
nie z kapitatéw obcych.

W ksztaltowaniu struktury kapitalu warto zwréci¢ uwage na proble-
matyke kosztu kapitatu obcego oraz dzwigni finansowej, ktére w znacz-
nej mierze determinuja wykorzystanie kapitalu obcego w finansowaniu
przedsiebiorstwa.

W literaturze zjawisko dzwigni finansowej jest réznie definiowane i in-
terpretowane. Dzwignie finansowa w opracowaniach anglojezycznych
okresla si¢ mianem financial leverage, co znaczy ,,dzwignigcie finansowe”
lub tez financial leverage effect — co mozna przettumaczy¢ jako ,efekt dzwi-
gniecia (podwazania) finansowego” W literaturze niemieckiej, podobnie
jak w polskich opracowaniach, do wyjasnienia wspierania finansowego
stosuje si¢ zazwyczaj pojecie ,,dzwigni finansowej” (Finanzhebel). Dzwignia
okreslana jest rowniez mianem ,,przektadni kapitalowej”*2. Mimo ze istota
wspierania finansowego jest taka sama, to autorzy przytaczaja rozne defi-
nicje dzwigni finansowej. W gruncie rzeczy najczesciej jest ona opisywana
jako efekt wspierania finansowego, polegajacy na zwiekszaniu zadluzenia
przedsigbiorstwa w celu podwyzszania rentownosci kapitatu wlasnego, co
z kolei wplywa dodatnio lub ujemnie na dochody dla akcjonariuszy®.

80 Wiele sposrdd przytoczonych czynnikéw wyprowadza sie z réznych grup modeli
teoretycznych. Por. J. Jamka, Nowoczesna teoria struktury kapitatow przedsiebior-
stwa: twierdzenie Modiglianiego i Millera, ,Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicz-
nej w Krakowie” 1999, nr 532, s. 100.

81 W. Gabrusewicz, Podstawy analizy finansowej, PWE, Warszawa 2005, s. 108.

82 T. Wasniewski, Ocena oddziatywania ,dzwigni finansowej” na rentownos¢ kapitatu
wtasnego, ,Rachunkowos¢” 1992, nr 3, s. 63.

83 A. Duliniec, Struktura i koszt..., s. 58; J. Czekaj, Z. Dresler, op. cit., s. 228; W. Bien,
Zarzgdzanie finansami przedsiebiorstwa, Difin, Warszawa 2008, s. 186; S. A. Ross,
R.W. Westerfield, B. D. Jordan, op. cit., s. 536; M. Sierpinska, T. Jachna, Ocena przed-
siebiorstwa wedtug standarddéw swiatowych, WN PWN, Warszawa 2004, s. 205.
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Niedostatek kapitalu wlasnego wystepuje szczegoélnie wéréd przed-
siebiorstw realizujacych strategie dynamicznego rozwoju oraz jednostek
stabych - o matych mozliwosciach powigkszania kapitatéw wiasnych
z wypracowanego zysku®. W takiej sytuacji wazna jest struktura kapita-
tu, rozpatrywana ze wzgledu na zrédla finansowania przedsiebiorstwa.
Z tego punktu widzenia wyrdzniamy zrddla:

a) wewnetrzne, polegajace na przeksztalceniach kapitalowych (zysk
zatrzymany, fundusze celowe, rezerwy) i majatkowych (biezace
wplywy, fundusz amortyzacyjny, sprzedaz zbednego majatku,
przyspieszona rotacja majatku obrotowego),

b) zewnetrzne, a wérod nich wlasne (kapital podstawowy, kapitat
zapasowy, emisja akcji, pomoc publiczna) i obce (kredyty ban-
kowe i pozyczki, emisja papierow dluznych, leasing, faktoring,
franchising, forfaiting, venture capital, sekurytyzacja, kredyt ku-
piecki)®.

Wisrod wlasnych zrédet wewnetrznych finansowania przedsigbiorstwa
najwazniejsza role pelni zysk zatrzymany i amortyzacja.

Zysk zatrzymany w szerokim znaczeniu oznacza te czes¢ wyniku fi-
nansowego, ktéra nie zostala przeznaczona na dywidendy, tantiemy,
nagrody oraz inne wyplaty z zysku, lecz pozostata w przedsigbiorstwie.
W ekonomice przedsigbiorstw zysk zatrzymany utozsamia si¢ ze zwigk-
szaniem wartosci ksiegowej kapitatu wlasnego, gdyz srodki pochodzace
z niepodzielonego zysku powigkszaja pozycje bilansowe kapitalu zapa-
sowego i/lub zyskéw nierozdzielonych z lat ubiegtych, ktére stanowia
skltadniki kapitalu wlasnego przedsigbiorstwa.

Amortyzacja stanowi pienieznie wyrazone zmniejszanie si¢ warto$ci
majatku trwalego. Roczna kwota amortyzacji oznacza roczny ubytek ma-
jatku trwalego wskutek:

a) zuzycia technicznego (fizyczne niszczenie),

b) zuzycia ekonomicznego (przestarzalo$¢ techniczna)®.

Rozmiary tego zrédla finansowania zalezg przede wszystkim od wiel-
kosci majatku trwalego przedsiebiorstwa i przyjetych metod amortyza-
cji. Co istotne, koszt amortyzacji zwraca si¢ w przychodach ze sprzedazy
i nie stanowi wydatku pieni¢znego.

Zewnetrzne, a jednoczesnie wlasne zrodto finansowania przedsiebior-
stwa stanowi emisja akcji, w ramach ktorej spotka pozyskuje dodatkowy
kapital na rozwdj dzialalnosci.

84 W. Gabrusewicz, op. cit., s. 106.

85 W. Debski, op. cit., s. 386.

86 D. Krzeminska, Finanse przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Banko-
wej, Poznan 2000, s. 41-42.
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Akcja - to papier wartosciowy laczacy w sobie prawa o charakte-
rze majatkowym i niemajatkowym, wynikajace z uczestnictwa akcjo-
nariusza w spolce akcyjnej. Akcja obejmuje ogdt praw i obowiazkéow
akcjonariusza w spolce lub czes$¢ kapitatu akcyjnego. Wlasnos¢ akgji
uprawnia akcjonariusza do¥:

a) udzialu i gtosowaniu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy,

b) udzialu w zysku wypracowanym przez spotke (dywidenda),

c) zakupu nowej emisji akcji (tzw. prawo poboru),

d) udzialu w majatku spoétki przy jej likwidacji.

Z emisjg akeji wiaza sie takie kluczowe terminy, jak:

» warto$¢ nominalna akcji — ustalona przez walne zgromadzenie

akcjonariuszy wartos$¢ jednostki podziatu kapitatu akcyjnego,

« cena emisyjna - to cena, po jakiej akcje sa oferowane podczas ich

emisji; jest ona nizsza od warto$ci nominalnej,

« cena transakcyjna - to cena, po jakiej akcje s3 zbywane w poje-

dynczej transakeji w obrocie wtérnym,

 cena rynkowa - to przecietna cena transakcyjna.

Gléwne rodzaje akgji to:

1) akcje imienne i na okaziciela (osoba uprawniona),

2) akcje zwykte (standardowe prawa) i uprzywilejowane (uprzywi-
lejowanie zaréwno co do glosu, jak i praw majatkowych),

3) akcje w postaci fizycznej i zdematerializowane,

4) akcje gotéwkowe (akcje optacone w formie pienieznej) i akcje
aportowe (pokryte wkladem niepieni¢znym),

5) akcje glosowe (towarzyszy im prawo glosu) i akcje nieme (uprzy-
wilejowanie wylacznie w zakresie dywidendy bez zadnych ogra-
niczen, ale bez prawa glosu).

Innymi rodzajami akgji sa:

a) akcje zlote (wlasciciele na ogét maja prawo weta lub decydujace-
go glosu na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy),

b) akcje groszowe (renomowanych, dobrze znanych firm, zapew-
niajace stabilny kurs, majace duzg ptynnos¢ - akcje tzw. blue
chips),

c) akcje gratisowe (wydawane przez spotke w przypadku podjecia
uchwaly o podwyzszeniu kapitatu zakladowego pokrywanego
z funduszu zapasowego albo rezerwowego),

d) akcje objete wspotwlasnoscia (przedmiot wspotwlasnosci),

e) akcje winkulowane (zasyndykowane) — objete umownym ogra-
niczeniem w ich zbyciu.

87 L. Szyszko (red.), Finanse przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2000, s. 96.

59



60

Rozdziat Il. Fundamenty dziatania przedsiebiorstwa

Korzystaniu z obcych zrédel finansowania zewnetrznego towarzyszy

problem wyboru réznych rodzajéw kapitalu obcego. W gre wchodza m.in.:
o kredyt bankowy,
o pozyczki,
o leasing itd.

Kredyt bankowy jest jednym w wazniejszych instrumentéw finanso-
wania wszelkiego rodzaju przedsiewzigc i przedsigbiorstw.

Kredyt bankowy - to stosunek ekonomiczny wynikajacy z umowy
zawartej miedzy bankiem a kredytobiorca. W prawie bankowym stwier-
dzono, ze przez umowe kredytu bank zobowiazuje sie odda¢ do dyspozy-
cji na czas oznaczony w umowie kwote srodkow pienigznych z przezna-
czeniem na ustalony cel, a kredytobiorca zobowiazuje si¢ do korzystania
z niej na warunkach okreslonych w umowie, zwrotu kwoty wykorzysta-
nego kredytu wraz z odsetkami w oznaczonych terminach splaty oraz za-
platy prowizji od udzielonego kredytu®.

Banki udzielaja kredytu na podstawie umowy, ktéra bez wzgledu na
kwote powinna by¢ zawarta na pismie. Bank uzaleznia przyznanie kre-
dytu od zdolnosci kredytowej kredytobiorcy. Zdolno$¢ te ocenia si¢ na
podstawie dokumentéw oraz informacji dostarczonych przez klienta.
Kredytobiorcag moze by¢ osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka
organizacyjna niemajaca osobowosci prawnej, o ile posiada zdolnos¢
prawna, takze wtedy, gdy nie ma zdolnosci kredytowej, ale np. ustanowi
szczegdlny sposob zapewnienia splaty kredytu®.

Umowa pozyczki to instytucja prawa cywilnego, uregulowana w prze-
pisach Kodeksu cywilnego®. W umowie pozyczki pozyczkodawca zobo-
wigzuje sie przenie$¢ na wlasnos¢ pozyczkobiorcy okreslong sume pie-
niedzy albo ilo$¢ rzeczy oznaczonych co do gatunku. Pozyczkobiorca
zobowiazuje si¢ natomiast do zwrotu tej samej sumy pieniedzy albo tej
samej liczby rzeczy tego samego rodzaju i tej samej jakosci. Pozyczka
moze by¢ udzielana w formie pieni¢znej lub rzeczowej. Kredyty banko-
we moga natomiast wystepowac jedynie w formie pieni¢znej. Pozycz-
kodawcg niekoniecznie musi by¢ bank. Moze nim by¢ osoba fizyczna,
osoba prawna, a takze jednostka organizacyjna nieposiadajaca osobo-
wosci prawnej, ktorej ustawa przyznaje zdolnos¢ prawng. Bez wzgledu
na przedmiot pozyczki mozna jej udziela¢ odplatnie lub nieodplatnie.
W praktyce od pozyczek pienieznych zwykle pobiera sie prowizje i od-

88 Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe, Dz. U. 1997 r., nr 140, poz. 939
z p6zn. zm., art. 69.

89 M. Gmytrasiewicz (red.), Encyklopedia rachunkowosci, Wydawnictwo LexisNexis,
Warszawa 2005, s. 431.

90 K.c.,art. 720.
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setki, a przychod z tego tytulu podlega opodatkowaniu podatkiem do-
chodowym. O ile w przypadku kredytu bank ma prawo do kontroli wy-
korzystania kredytu przez caly okres jego trwania, to w odniesieniu do
pozyczki nie ma takiego warunku. Ponadto umowa kredytu bankowego
musi by¢ (pod rygorem niewaznosci) zawarta na pismie. Wymaganie to

nie dotyczy pozyczki (zob. tab. 6).
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Tabela 6. Poréwnanie kredytu i pozyczki

Kredyt

Pozyczka

Uregulowany w przepisach Prawa
bankowego

Uregulowana w przepisach Kodeksu
cywilnego

Udzielany wytacznie przez banki Udzielana przez dowolny podmiot zajmujacy

sie dziatalnoscia kredytowo-finansowa

Wystepuje jedynie w formie pienieznej Wystepuje w formie pienieznej lub rzeczowej

Umowa musi by¢ zawsze zawierana na
pismie

Umowa nie musi by¢ zawierana na pismie

Udzielany odptatnie Udzielana odptatnie lub nieodptatnie

Przeznaczony na konkretny cel Nie musi miec sprecyzowanego celu

Musi by¢ wykorzystany zgodnie ze
wskazanym celem

Brak kontroli wykorzystania pozyczki

Zroédto: opracowanie wtasne.

Wirdd rodzajoéw kredytéw mozna wyrdznic:

o krétkoterminowe (do 1 roku), srednioterminowe (do 1 roku do 5 lat)
i dlugoterminowe (powyzej 5 lat),

» obrotowe (finansowanie dzialalno$ci biezacej) oraz inwestycyjne
(finansowanie przedsiewzie¢ rozwojowych),

o w rachunku biezacym (kredyt otwarty i kasowy) oraz w rachunku
kredytowym (kredyt docelowy, sezonowy, linia kredytowa — kredyt
odnawialny, rewolwingowy),

» w walucie krajowej i walucie wymienialnej,

» wekslowe, lombardowe, hipoteczne (rodzaj zabezpieczenia),

o kupieckie (odroczenie platnosci).

Do$¢ czesto wykorzystywang forma finansowania staje si¢ kredyt ku-
piecki, nazywany takze handlowym. Kredyt kupiecki oznacza odroczenie
platnosci, wigzace sie z wyrazeniem zgody na udzielenie pozyczkobiorcy
kredytu, ktorego okres moze ksztaltowac sie od kilku do kilkunastu dni.
Kredyt kupiecki moze mie¢ charakter limitu (linii kredytowej), do ktére-
go przedsiebiorstwo moze si¢ zadluzac.
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Leasing uznawany jest za alternatywne, w stosunku do kredytéw ban-
kowych, zrédlo finansowania podmiotéw gospodarczych. Leasing to
rodzaj umowy uzyczenia, oddania do uzytkowania przez jedng strone
(leasingodawce, finansujacego) drugiej stronie (leasingobiorcy, korzysta-
jacemu) okreslonego dobra materialnego na uzgodniony czas, w zamian
za ustalong w umowie oplate (raty leasingowe).

Definicja cywilnoprawna okresla, ze przez umowe leasingu finansu-
jacy zobowiazuje si¢ naby¢ rzecz od oznaczonego zbywcy na warunkach
okreslonych w tej umowie i odda¢ te rzecz korzystajagcemu do uzywania
albo uzywania i pobierania pozytkéw przez czas oznaczony, zas korzy-
stajacy zobowiazuje sie zaplaci¢ finansujacemu w uzgodnionych ratach
wynagrodzenie pieniezne, rowne co najmniej cenie lub wynagrodzeniu
z tytutu nabycia rzeczy przez finansujacego®.

Przedmiotem leasingu sg zwykte dobra o wysokiej wartosci i trwato-
$ci, a wiec:

o $rodki transportu,

 maszyny i urzadzenia produkcyjne,

o zorganizowane czesci przedsiebiorstw,

« nieruchomosci (budynki, hale produkcyjne) itp.

Wiroéd rodzajow leasingu mozna wymienic¢®™:

a) leasing bezposredni (leasingodawca jest jednoczesnie producen-
tem przedmiotu leasingu) lub posredni (wystepuje wyspecjalizo-
wana firma leasingowa),

b) leasing krétkoterminowy (do 3 lat), srednioterminowy (3-10 lat)
lub diugoterminowy (powyzej 10 lat),

c) leasing ruchomy (maszyny, sprzet, srodki transportu) lub nieru-
chomosci (magazyny, budowle),

d) leasing czysty (koszty napraw, remontdw i ubezpieczen obcigzaja
leasingodawce) lub pelny (koszty pokrywa leasingodawca),

e) leasing operacyjny lub finansowy.

W polskich warunkach zawierane s3 z reguly dwa rodzaje umow le-
asingu, roznigce si¢ sposobem rozliczania. Ze wzgledu na charakter
prawno-podatkowy transakcji nalezy podzieli¢ je na umowy leasingu®:

« operacyjnego (biezacego, eksploatacyjnego),

« finansowego (kapitalowego, inwestycyjnego),

ktore roznig si¢ kilkoma aspektami (zob. tab. 7).

91 Por. K.c., art. 709 A. Martowski, M. Ko$midra (red.), Przewodnik po leasingu w Pol-
sce, Fundacja Rozwoju Rachunkowosci w Polsce, Warszawa 2004, s. 40.

92 M. Wypych (red.), op. cit., s. 84-86.

93 M. Okreglicka, Leasing - aspekty prawne, organizacyjne i ekonomiczne, Difin, War-
szawa 2004, s. 26.
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Tabela 7. Poréwnanie leasingu operacyjnego i finansowego

Leasing operacyjny

Leasing finansowy

e umowa zawarta na czas krétszy niz
normatywny okres amortyzacji aktywa

e umowa zawarta na okres zgodny
z normatywnym czasem amortyzacji
aktywa

e okresowa optata leasingowa jest
w catosci kosztem uzyskania przychoddéw
korzystajacego i przynosi efekt tarczy
podatkowej

o tylko cze$¢ odsetkowa optaty leasingowej
jest kosztem uzyskania przychodu

e zwrot przedmiotu leasingu jego
wtascicielowi (leasingodawcy) po okresie
umowy lub mozliwo$¢ wykupu przedmiotu
leasingu (opcja wykupu) lub tez
wydtuzenia umowy na nowych warunkach

e przejecie na wtasno$¢ przedmiotu leasingu
po okresie umowy

e korzystajacy ma mozliwosc
wypowiedzenia umowy przed terminem
jej wygasniecia

e w zasadzie umowa nie moze by¢
wypowiedziana przed terminem

Zrédto: opracowanie wtasne.

Kredyt bankowy oraz leasing stanowia obecnie dwa dominujace zré-
dfa finansowania inwestycji ze srodkéw obcych i s najczesciej wykorzy-
stywane przez przedsigbiorcow w Polsce oraz na $§wiecie. Majg one pewne
cechy wspolne, ale rowniez wiele istotnych réznic, ktore nalezy wzia¢ pod
uwage przy wyborze zrodta finansowania (zob. tab. 8).

Obligacja to instrument finansowy (papier warto$ciowy), w ktérym
jedna strona, zwana emitentem obligacji, stwierdza, ze jest dltuznikiem
drugiej strony, zwanej obligatariuszem (jest to wlasciciel obligacji) i zo-
bowigzuje si¢ wobec niego do wykupu obligacji po okreslonej cenie
w okreslonym czasie®*. Emisja obligacji jest niejako forma zaciggnigcia
kredytu, gdzie kredytodawca jest obligatariusz (wlasciciel obligacji), za$

kredytobiorcg jest emitent obligacji®.

Przy emisji obligacji warto zwréci¢ uwage na kilka kluczowych cech
tego rodzaju papieru wartosciowego. Naleza do nich:

a) termin wykupu - termin, po uptywie ktérego emitent zobowiaza-

ny jest dokona¢ wykupu, tzn. zwrdci¢ zaciagniety kredyt wlasci-

cielowi obligacji,

b) warto$¢ (cena) nominalna — wartos¢, ktorg emitent zwraca w dniu

wykupu,

94 Ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach, Dz. U. 1995 r., nr 83, poz. 420

zpdzn. zm., art. 4.

95 Por. W. Bien, op. cit., s. 161; M. Wypych (red.), op. cit., s. 78.




Tabela 8. Roznice pomiedzy leasingiem a kredytem bankowym

Wyszczegol- Leasing Kredyt bankowy
nienie
Przedmiotem umowy sa rzeczy ru- Stawia sie do dyspozycji okre$lona
Przedmiot chome i nieruchomosci, wartosci kwote pieniezna
umow niematerialne i prawne, nigdy za$
wartosci pieniezne
Jest umowa nazwana Kredyt nalezy do umoéw nienazwa-
Umowa nych w polskim prawie cyW|ln)fm,
ale jego zasady okresla szczeg6towo
prawo bankowe
Formalnoéci Firmy leasmgo.we charélfteryZUJe pro- Ztozona procedura przyznania kre-
sta procedura i szybko$¢ pozyskania | dytu
Zdolnos¢ Niska Wysoka
kredytowa
Dany przedmiot leasingu zaczyna Moze wystapic¢ duza czasowa rozbiez-
»ha siebie zarabia¢” od chwili jego no$¢ pomiedzy zainwestowaniem
Efekty . . s .
. " pozyskania srodkéw finansowych a efektami,
inwestycji . . Iy .
ktore bedzie przynosic zrealizowana
inwestycja
Optaty moga zostad roztozone na Okres sptaty kredytu jest zazwyczaj
okres zblizony do okresu gospodar- krétszy
Optaty . . . L.
czej (ekonomicznej) uzywalnosci
dobra
Czynsze leasingowe sa sptacane z bie- | Jako koszty uzyskania przychodow
zacych dochodéw przedsiebiorstwa traktowane sg tylko odsetki od spta-
jeszcze przed opodatkowaniem, co conego kredytu oraz odpisy amor-
w ostatecznym rozliczeniu zmniejsza | tyzacyjne od $rodka trwatego, nato-
podstawe opodatkowania (korzysci miast kapitat kredytowy jest sptacany
Tarcza . g
podatkowe). Ponadto mamy tutaj z zysku po opodatkowaniu - co po-
podatkowa L L . e
do czynienia ze znacznie wieksza woduje znaczne obnizenie zysku
ostona podatkowa, gdyz w praktyce
niemal 100% wartosci srodka trwa-
tego wlicza sie do kosztéw uzyskania
przychodéw
Leasing operacyjny nie wywotuje Wywotuje skutki bilansowe
. skutkow bilansowych (nie wystepuje
Skutki S : .
. w nim jako zobowiazanie), przez co
bilansowe . L . .
nie zmniejsza zdolnosci kredytowe;j
korzystajacego
Szybszy dostep do nowoczesnej tech- | Pozyskanie nowego sprzetu wiaze sie
Technologia | nologii z uprzednim zgromadzeniem czesci
kapitatu na zakup srodka
Zapewnia uzywanie $rodka trwatego, | Kredytobiorca staje sie wtascicielem
jednakze bez prawa wtasnosci, co zakupionego $rodka trwatego, zatem
Wtasnosc zmniejsza niekiedy prestiz przedsie- | ma wiekszg swobode w dysponowa-
biorstwa i pozbawia je pewnej satys- | niu nim
fakcji zwigzanej z posiadaniem rzeczy

Zrédto: M. Okreglicka, Leasing - aspekty prawne, organizacyjne i ekonomiczne, Difin, Warszawa

2004, s. 42-43.




Zrédta finansowania przedsiebiorstw

) cena emisyjna — cena, po ktdrej obligacja jest sprzedawana w mo-
mencie emisji pierwszemu wiascicielowi,

d) oprocentowanie — okresla wielko$¢ odsetek od zaciagnietego kre-
dytu; wyrazone jest w procentach wartosci nominalnej; zwykle
odsetki ptacone sg regularnie, np. co rok, co pdt roku, co kwartat.

Wyrdznia sie wiele rodzajow obligacji, w tym m.in.:

1) obligacje skarbowe, przedsi¢biorstw, komunalne (rodzaj emitenta),

2) obligacje o stalym oprocentowaniu, o zmiennym oprocentowa-
niu, zerokuponowe (formula wyptaty kuponu - odsetek),

3) hipoteczne (emisja listow zastawnych),

4) niezabezpieczone (bez zastawu majatkowego),

5) podporzadkowane (roszczenia w stosunku do obligatariuszy sa
wyplacane dopiero po wyplaceniu tych wyzszego rzedu),

6) zamienne (mozna je zamieni¢ na akcje firmy),

7) emitowane z warrantem (czyli z odrebnym papierem wartoscio-
wym na rynku),

8) dochodowe (daja dochod tylko wtedy, gdy emitent wypracowuje
dochod),

9) z opcja sprzedazy (mozliwos¢ zwrotu lub zamiany na pienigdze
w dowolnym momencie)

10) indeksowane (zawigzane z inflacja),

11) $mieciowe (emitujg je firmy, ktére nie maja innego wyjscia
- w przypadku niepowodzenia wszyscy traca).

Kroétkoterminowe papiery dluzne, nazywane papierami komercyjny-
mi (ang. commercial papers), bonami diuznymi, skryptami dtuznymi, sa
wystawiane na okaziciela. Swiadczg o udzieleniu pozyczki w okre$lonej
wysokosci, na dany czas®. Papiery dluzne emituje si¢ na rynku kapita-
fowym wedlug cen nominalnych pomniejszonych o okreslone dyskonto.
Wykup papieru dluznego nie przekracza zwykle jednego roku. Przykta-
dami papieréw diuznych emitowanych przez przedsigbiorstwa moga by¢:
bony komercyjne, handlowe, inwestycyjne, weksle inwestycyjno-komer-
cyjne, komercyjne weksle inwestycyjno-terminowe (KWIT)".

Natomiast faktoring to forma krétkoterminowego finansowania
przedsiebiorstwa, polegajacego na sprzedazy naleznosci faktoringowych
faktorowi, bedacemu posrednikiem w rozliczeniach z tytulu sprzedazy
towarow i ustug miedzy sprzedawcg a odbiorcg. Funkcje faktora moze
pelni¢ bank lub inna wyspecjalizowana instytucja, np. przedsigbiorstwo
faktoringowe lub towarzystwo ubezpieczeniowe®.

96 Por. D. Krzeminska, op. cit., s. 58-19; J. Ostaszewski, T. Cicirko, op. cit., s. 107.
97 L. Szyszko (red.), op. cit., s. 91.
98 D. Krzeminska, op. cit., s. 59.
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Wymieni¢ mozna nastepujace klasyfikacje faktoringu:

a) ze wzgledu na etap dzialalnosci przedsigbiorstwa — faktoring wie-
rzytelnosci, zobowiazan oraz restrukturyzacji,

b) umiejscowienie ryzyka — niepelny, pelny, mieszany,

¢) moment zaplaty — przyspieszony, zaliczkowy, wymagalno$ciowy;,

d) zawiadomienie dtuznika - jawny, pétjawny, tajny,

e) zasieg terytorialny — krajowy, miedzynarodowy;,

f) sposéb komunikacji - tradycyjny, e-faktoring,

g) wplyw na strukture kapitalu faktoranta — bez wzrostu zadluzenia (wie-
rzytelnosci biezacych), zwiekszajacy zadluzenie (wierzytelnosci przy-
sztych, zobowigzaniowy), bez i z zadluzeniem (restrukturyzacyjny).

Franchising lub franczyza (ang. franchise) to umowa, na mocy ktorej
jedna ze stron (franchisingodawca) udziela drugiej stronie (franchisingo-
biorcy), w zamian za wynagrodzenie pieniezne, prawa do wykorzystania
znaku towarowego, nazw handlowych, praw autorskich, know-how lub pa-
tentow w celach sprzedazy zindywidualizowanych typéw dobr i ustug™.

Forfaiting zas$ jest dlugoterminowym obcym zrédlem finansowania
nalezno$ci dlugoterminowych. Forfaiting (franc. forfaitage, niem. Forfai-
tierung) to forma operacji rozliczeniowej, polegajaca na skupie nalezno-
$ci terminowych w postaci weksli. W Polsce najcze$ciej wykorzystuje go
sie przy operacjach zagranicznych jako forme bezgotowkowej zaplaty
w rozliczeniach zagranicznych. Przedmiotem forfaitingu moga by¢ wie-
rzytelnosci wekslowe, wynikajace z umoéw dostawy i sprzedazy lub o wy-
konanie ustug, objete akredytywami lub na tle umoéw leasingu'®.

W finansowaniu dzialalnosci przedsigbiorstwa mozna wykorzystywa¢
takze finansowanie hybrydowe, czyli kombinacje¢ réznych form finanso-
wania, opartg przede wszystkim na:

o laczeniu finansowania diuznego z finansowaniem wlasnym ze-
wnetrznym, np. obligacje zamienne na akcje,

» wykorzystywaniu derywatéw, czyli instrumentéw zbudowanych na
podstawie cech konstrukcyjnych okreslonego aktywu bazowego,
ktérego warto$¢ rynkowa determinuje warto$¢ derywatu.

Przykladami derywatéw moga by¢'*":

a) opcje (kupna - call i sprzedazy - put),

b) kontrakty terminowe (forward i futures),

¢) transakcje wymiany (swaps),

d) terminowe kontrakty procentowe,

e) derywaty od derywatdéw.

99 J. Ostaszewski, T. Cicirko, op. cit., s. 104.
100 Por. D. Krzeminska, op. cit., s. 53; M. Wypych (red.), op. cit., s. 87.
101 J.Ostaszewski, T. Cicirko, op. cit., s. 110-111; D. N. Chorofas, Financial models and
simulation, McMillan Press, London 1995.
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5. Rola i znaczenie finansow w przedsiebiorstwie

W encyklopedycznym ujeciu nauki o finansach traktuje si¢ finanse
przedsiebiorstwa jako element ogdtu zjawisk ekonomicznych zwigza-
nych z gromadzeniem i podzialem zasobéw pienieznych, jako element
pieni¢znego mechanizmu wymiany i podzialu wartosci rzeczowych
i ustug'®. Finanse wystepuja wiec w sferze wymiany i podziatu, a ich
szczegdlng cecha jest pieniezny charakter.

Mozna tez méwic o finansach zawezonych do zjawisk zachodzacych
wewnatrz przedsiebiorstwa badz w szerszym wymiarze, zwigzanych
z calg gospodarkg (rynkiem kapitalowym, systemem bankowym) czy na-
wet w wymiarze migedzynarodowym (mi¢dzynarodowa wymiana gospo-
darcza, migdzynarodowe rynki finansowe itd.)!%.

Finanse przedsiebiorstw moga by¢ definiowane w kontekscie makro-
lub mikroekonomicznym. Zgodnie z pierwszym ujeciem finanse firmy sa
postrzegane jako cze$¢ procesow skladajacych si¢ na finanse spoteczen-
stwa, a realizowanych przez sektor przedsiebiorstw (udzial w produkcie
krajowym brutto). Mikroekonomiczne ujecie finanséw przedsigbiorstwa
pozwala podkresli¢:

1) mikroekonomiczny punkt widzenia — punkt widzenia wlasciciela,
zarzadzajacego, menedzera,

2) ograniczenie zakresu badan do wyodrebnionej sfery dziatalnosci
(tzn. oddzielenie tej dziatalnosci od gospodarstwa domowego),

3) identyfikacje zjawisk finansowych w przedsigbiorstwie i jego oto-
czeniu,

4) badanie wplywu regulacji prawnych na postawy przedsi¢biorcow,

5) tres¢, metody i sposoby oceny gospodarki finansowej przedsie-
biorstwa'™.

Z mikroekonomicznego punktu widzenia nalezy podkresli¢, ze na po-
jecie finanséw przedsiebiorstw skiadaja si¢ zjawiska i procesy finansowe
zachodzace w firmie. Finanse przedsigbiorstw mozna rozpatrywaé w roz-
nych aspektach:

a) funkcjonalnym - jako proces gromadzenia (pozyskiwania) pie-
nigdza oraz jego wykorzystywania,

b) podmiotowym - z punktu widzenia podmiotowej i organizacyj-
nej struktury zarzadzania procesami gromadzenia i wydatkowa-
nia pieniadza,

102 J. Szczepanski, L. Szyszko (red.), op. cit., s. 17-18.
103 J. Czekaj, Z. Dresler, op. cit., s. 13.
104 G. Gotawska-Witkowska, A. Rzeczycka, H. Zalewski, op. cit., s. 15.
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¢) przedmiotowym - jako zjawiska finansowe w réznych wyodreb-
nionych sferach dziatalno$ci przedsiebiorstwa'®.

Zakres przedmiotowy teorii finanséw przedsiebiorstwa mozna z kolei
podzieli¢ na trzy czesci'™:

1) problematyke celu przedsigbiorstwa (polityka finansowa przed-
siebiorstwa),

2) problematyke optymalizacji wielkosci i struktury funduszy finan-
sujacych dzialalnos¢ przedsigbiorstw (strategia finansowa przed-
siebiorstw),

3) problematyke optymalizacji wielkosci i struktury sktadnikéw ma-
jatkowych w roznych sferach dziatalnosci przedsigbiorstwa (go-
spodarka finansowa przedsigbiorstw).

Polityke finansowa da si¢ okresli¢ jako wykorzystywanie proceséw
tworzenia, gromadzenia i dzielenia funduszy pienieznych przedsiebior-
stwa do osiggania okreslonych celéw'”. Tym samym polityka finansowa
odnosi si¢ do gospodarowania funduszami wlasnymi i obcymi w celu
zapewnienia przedsi¢biorstwu srodkéw pienigznych do jego dzialalnosci
na najkorzystniejszych warunkach.

Strategia finansowa stanowi jedna ze strategii funkcjonalnych
w przedsiebiorstwie'®, ktorej podstawowym celem jest okreslanie przy-
sztych mozliwosci, precyzowanie perspektyw i konkretyzowanie warian-
tow w kontekscie wyznaczonych finansowych celéw dzialania'®. Inaczej
mozna ja zdefiniowac¢ jako pewien model podejmowania decyzji w za-
kresie pozyskiwania srodkéw pienieznych i ich lokowania w skfadniki
aktywoéw, w sposdb umozliwiajacy osigganie zalozonych celéw finanso-
wych. Bazujac na powyzszym, warto odrdézni¢ pojecie ,,strategii finanso-

wej” od ,,strategii finansowania™'°.

105 J.Czekaj, Z. Dresler, op. cit., s. 13.

106 Z. Fedorowicz, Uwagi o przedmiotowym zakresie teorii finanséw przedsiebiorstw,
[w:] J. Ickiewicz (red.), Problemy finanséw w teorii i praktyce, Wydawnictwo SGH,
Warszawa 2004, s. 73.

107 G. Gotawska-Witkowska, A. Rzeczycka, H. Zalewski, op. cit., s. 24.

108 Strategie funkcjonalne dotycza poszczegdlnych funkcji przedsiebiorstwa. Por.
T. Gotebiowski, Zarzgdzanie strategiczne. Planowanie i kontrola, Difin, Warsza-
wa 2001, s. 18; R. Krupski (red.), Zarzqgdzanie strategiczne. Koncepcje, metody,
Wydawnictwo AE im. O. Langego we Wroctawiu, Wroctaw 1999, s. 213; K. Obtdj,
op. cit., s. 426.

109 R. Krupski (red.), op. cit., s. 284.

110 W literaturze przedmiotu strategie finansowania odnosza sie w gtéwnej mierze
do zrodet finansowania majatku trwatego i obrotowego badz wytacznie do finan-
sowania srodkéw obrotowych. Z tego wzgledu wyro6znia sie strategie: zachowaw-
cza, umiarkowana i dynamiczna oraz przecietna, agresywna i konserwatywna.
Por. M. Sierpinska, D. Wedzki, Zarzgdzanie ptynnosciq finansowqg w przedsiebior-
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Strategia finansowania okresla bowiem docelowg strukture kapitalu
oraz rodzaje instrumentow, ktére beda wykorzystywane do pozyskiwania
kapitatu'''. Ponadto, szeroko pojeta strategie finansowania mozna okre-
8li¢ jako szereg decyzji podejmowanych nie tylko w celu pozyskiwania
kapitatu, lecz takze dla jego wlasciwej alokacji w przedsiebiorstwie oraz
okreslenia optymalnej struktury kapitalu, zapewniajacej maksymalizacje
efektywnosci ekonomicznej i wartosci jednostki.

Gospodarka finansowa okregla si¢ dzialalno$¢ polegajaca na tworze-
niu, gromadzeniu i dzieleniu funduszy pieni¢znych''*. Polega ona zatem
na zebraniu kapitaléw wilasnych i obcych niezbednych do prowadzenia
dzialalnosci oraz ich uzupetnianiu w miare rozwoju przedsiebiorstwa.

Z kolei system finansowy jest pojeciem szerszym od finanséw, gdyz
obejmuje wszystkie formy dzialania w obrebie zjawisk pieni¢znych,
w szczegolnosci zwigzane z przygotowywaniem réznego rodzaju operacji
pienieznych, z faktyczng realizacjg tych operacji, a wreszcie z ewidencja
i analizg przebiegu operacji pienieznych oraz prognozowaniem i plano-
waniem'".

W obszarze oméwionego zakresu finanséw przedsigbiorstw niewatpli-
wie nalezy uwypukli¢ proces podejmowania szeregu decyzji, ktére stano-
wig istote zarzadzania finansami firmy.

W szerokim ujeciu ,,zarzadzi¢” oznacza wydac¢ komus polecenie wy-
konania jakiego$ zadania, za ktére zarzadca (najczesciej kierownik,
zwany tez menedzerem lub decydentem) ponosi odpowiedzialnos¢'.
Zarzadzanie kojarzone jest wiec z procesem ustalania zadan, celéw i po-
wodowania, aby byly one realizowane.

Zarzadzanie to zestaw dzialan (obejmujacy planowanie i podejmowa-
nie decyzji, organizowanie, przewodzenie, tj. kierowanie ludzmi i kon-
trolowanie) skierowanych na zasoby organizacji (ludzkie, finansowe,
rzeczowe i informacyjne), wykonywanych z zamiarem osiggniecia celow
organizacji w sposob sprawny i skuteczny'>. Majac na uwadze powyzsza
definicje, nalezy wyodrebni¢ funkcje, jakie zarzadzanie winno spefniac.

W literaturze przedmiotu z lat 50. ubieglego stulecia mozna odnalez¢
wyszczegolnienie pigciu funkcji zarzadzania, s to: planowanie, organi-
zowanie, obsadzanie stanowisk pracy, kierowanie, motywowanie i kon-

stwie, WN PWN, Warszawa 2008, s. 103; Z. Fedorowicz, Finanse przedsiebiorstwa,
Poltext, Warszawa 1993, s. 155.

111 A. Duliniec, Finansowanie...,s. 130.

112 G. Gotawska-Witkowska, A. Rzeczycka, H. Zalewski, op. cit., s. 24.

113 M. Wypych (red.), op. cit., s. 12.

114 E. Michalski, op. cit., s. 13.

115 R.W. Griffin, op. cit., s. 38.
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trolowanie''®. Obecnie powszechnie uksztaltowany poglad sprowadza te
funkcje do czterech gtéwnych: planowanie, organizowanie, przewodze-
nie i kontrolowanie (zob. rys. 5). Kluczows istotg zarzadzania pozostaje

jednak podejmowanie decyzji dla osiagniecia celéw organizacji''’.

Planowanie Kontrolowanie

|:> Organizowanie |:> Przewodzenie |:>
Okreslenie Cele

celow zrealizowane

Fons Crmmmmm Feedback [

Rysunek 5. Funkcje zarzadzania przedsiebiorstwem

Zrédto: opracowanie wtasne.

Zarzadzanie finansami to ztozony proces réwnoleglych dziatan po-
legajacych na okresleniu zadan, ktére zapewniaja danemu podmiotowi
gospodarczemu maksymalizacje ekonomicznych korzysci oraz zrédet
pozyskiwania §rodkéw na sfinansowanie ich realizacji''®. Na poziomie
przedsiebiorstwa jest to proces decyzyjny podporzadkowany realizacji
celu gtéwnego, opierajacy si¢ na wykorzystaniu réznego rodzaju instru-
mentéw, technik, kryteriéw i regul do sterowania przebiegiem procesow
i zjawisk zwigzanych z gromadzeniem i racjonalnym wydatkowaniem
zasobow pienigznych postawionych do dyspozycji przedsiebiorstwa'®.
Udcidlajac, zarzadzanie finansami polega na doborze optymalnej wiel-
kosci i struktury funduszy oraz lokowaniu ich w przedsigwzieciach ko-
rzystnych z punktu widzenia celu przedsiebiorstwa'?. Istota zarzadzania
finansami przedsiebiorstwa sprowadza si¢ zatem do realizacji jego glow-
nego celu przy akceptowalnym poziomie ryzyka.

Majac na uwadze powyzsze rozwazania, mozna sprecyzowac, iz finan-
se przedsigbiorstwa stanowig opis i analiz¢ mechanizmu finansowego
przedsiebiorstwa, zarzadzanie za$ to sfera decyzji podejmowanych, re-

116 S. P. Robbins, Organizational Behavior Concepts - Controversies Applications,
Prentice Hall, Englewood 1996, s. 5.

117 R. L. Spiro, G. A. Rich, W. J. Stanton, Management of Sales Force, McGraw-Hill,
Boston 2008, s. 4; R. W. Griffin, op. cit., s. 38.

118 W. Debski, op. cit., s. 16.

119 M. Wypych (red.), op. cit., s. 13.

120 Z.Fedorowicz, Uwagi o przedmiotowym zakresie...,s. 73.
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alizowanych i kontrolowanych przy uzyciu odpowiednich, sformalizowa-
nych narzedzi.

Proces zarzadzania finansami przedsigbiorstwa obejmuje dwie zasad-
nicze sfery i sprowadza si¢ do podejmowania dwdch grup decyzji:

a)

decyzji inwestycyjnych, w wyniku ktérych ksztaltowana jest
wielko$¢ oraz struktura rzeczowych i finansowych aktywoéw nie-
zbednych do prowadzenia i rozwoju dzialalnosci gospodarczej;
rezultatem takich decyzji sg inwestycje rzeczowe oraz inwestycje
finansowe (aktywa finansowe),

b) decyzji finansowych dotyczacych pozyskiwania zrédet sfinanso-

wania aktywow rzeczowych i finansowych, stricte ich rozmiaréw,
rodzajow, struktury itd.'*!

Mozna méwi¢ réwniez o pewnym nastgpstwie czasowym podejmo-
wania decyzji inwestycyjnych i finansowych. Proces zarzadzania finansa-
mi - jako proces decyzyjny — powinien rozpoczyna¢ sie od rozpoznania
potrzeb w zakresie zmian poziomu i struktury aktywéw (decyzje inwe-
stycyjne), ktére nastepnie nalezy skonfrontowa¢ z mozliwosciami i wa-
runkami ich sfinansowania (decyzje finansowe)'?.

Zarzadzanie finansami przedsiebiorstwa obejmuje:

1)

2)

3)

dzialalnos$¢ operacyjna — w ramach ktorej odbywa si¢ realiza-
cja procesu produkcyjnego i towarzysza jej strumienie finansowe
(wyplaty, wydatki, naklady), znajdujace ostateczne odzwierciedle-
nie w kosztach dziatalnosci operacyjnej,

dzialalnos¢ inwestycyjng - oznaczajaca permanentny proces po-
dejmowany nie tylko w celu utworzenia przedsigbiorstwa i uru-
chomienia procesu produkcyjnego, lecz takze w celu utrzymania
i powiekszania rzeczowych sktadnikéw majatku oraz poprawy
ich parametréw jakosciowych. Inwestycje w szerokim znaczeniu
obejmujg ponadto lokaty przedsigbiorstwa w majatek finansowy
(zakup i sprzedaz srodkow trwalych, nabywanie i sprzedaz udzia-
tow, akcji i innych papieréw wartosciowych o charakterze lokat
itd.),

dzialalnos¢ finansowa, ktora jest procesem ciaglym i zwigzanym
z inwestowaniem, tj. gromadzenie (pozyskiwanie) kapitalu, a wiec
zrédel finansowania majatku przedsiebiorstwa, rozliczanie osia-
gnietych zyskow oraz zacigganie i splata kredytow i pozyczek'®,
odzwierciedlajacych obieg strumieni pienieznych w przedsigbior-
stwie (zob. rys. 6).

121 J.Czekaj, Z. Dresler, op. cit., s. 14.
122 Ibidem,s. 15.
123 M. Wypych (red.), op. cit., s. 15-16.
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KAPITALY
Krotkoterminowe
WEASNE OBCE
Dtugoterminowe
Obrotowy
CZYNNIKI PRODUKCJI MAJATEK
Trwaty

Dziatalno$¢ operacyjna

Wynik operacyjny

Inwestycje rzeczowe

Dziatalnos¢ inwestycyjna

Inwestycje finansowe

Przychody finansowe

Dziatalnosc¢ finansowa

Koszty finansowe

Straty i zyski

nadzwyczajne

Zysk brutto

(do opodatkowania)
Podatek dochodowy

Zysk netto

Dywidendy
A Nagrody
Zysk zatrzymany

Rysunek 6. Obieg strumieni pienieznych w przedsiebiorstwie

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: M. Wypych (red.), Finanse przedsiebiorstwa
zelementami zarzqdzania i analizy, Wydawnictwo Absolwent, £6dz 1998, s. 14.



Rola i znaczenie finanséw w przedsiebiorstwie

W praktyce zarzadzania finansami przedsi¢biorstwa podejmuje si¢
réznorakie decyzje mieszczace si¢ w poszczegélnych obszarach dzialal-
nosci. Nalezg do nich m.in.:

1) w obszarze dzialalnoéci operacyjnej:

« ustalanie programu sprzedazy, produkcji oraz zakupéw mate-
rialéw i towardw,

« zaplanowanie poziomu rentownosci sprzedazy,

« ustalanie sposobu splaty zobowiazan operacyjnych (wobec do-
stawcow),

« ustalanie zasad kredytowania odbiorcow,

o okreslenie przejsciowych nadwyzek srodkéw pienigznych, kto-
re s3 inwestowane w sposob krotkoterminowy;

2) w obszarze dzialalnosci inwestycyjnej:

o decyzje o inwestycjach w zakresie zakupdw rzeczowego majat-
ku trwatego,

o decyzje o inwestycjach w zakresie zakupow finansowego majat-
ku trwalego,

o decyzje o krotkookresowych inwestycjach w papiery wartoscio-
we przeznaczone do obrotu;

3) w obszarze dzialalnosci finansowej:

o decyzje o pozyskiwaniu dodatkowych kapitalow wlasnych
w drodze emisji akcji, udziatéw lub doptat do kapitatu,

o decyzje o zaciggnieciu kredytow, pozyczek, zobowigzan,

o decyzje o podziale zysku na dywidendy oraz na czes¢ zainwe-
stowang w firmie.

Wisréd podstawowych funkcji zarzadzania finansami przedsiebior-
stwa mozna zatem wymienic¢'*:

o ksztaltowanie poziomu i struktury majatku stosownie do wy-
mogdw dziatalnosci operacyjnej oraz kryteriow efektywnoscio-
wych,

o okreslanie kierunkéw i form inwestowania oraz ocena i wybor pro-
jektoéw inwestycyjnych przewidzianych do realizacji,

o optymalizacja struktury kapitalowej z uwzglednieniem kosztu po-
zyskania kapitalow i alternatywnych zrodet finansowania,

o szacowanie i ocena przychodow oraz zwigzanego z ich uzyskiwa-
niem ryzyka w dziatalnosci przedsigbiorstwa,

o biezaca analiza sytuacji majatkowej i finansowej przedsigbiorstwa,
umozliwiajaca oceng zgodnosci przebiegu dziatalnosci operacyjnej,
inwestycyjnej i finansowej z zalozeniami, stanowigca punkt wyjscia
dla podejmowania decyzji rozwojowych,

124 Ibidem,s. 19-20.
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« analiza pozycji rynkowej przedsiebiorstwa i ocena wplywu uwa-
runkowan zewnetrznych na decyzje inwestycyjne i finansowe,
« formulowanie wnioskéw dla polityki podziatu zysku z uwzglednie-
niem celéw strategicznych.
Nalezy podkresli¢, iz zarzadzanie finansami firmy jest kluczowa kwe-
stig w procesie zarzgdzania nig w dazeniu do realizacji celu gtéwnego.
Trzeba jednak przy tym zwrdci¢ uwage na:

a)

b)

c)

d)

zmieniajaca sie w czasie warto$¢ pienigdza, ktéra wymaga, aby
potencjalny inwestor rozwazyl, ile warte beda w przyszlosci jego
$rodki wydatkowane obecnie,

wielko$¢, strukture oraz rozklad w czasie zrédet przychoddw,
tzn. na ile decyzje o inwestycjach i wydatkach z nimi zwigzanych
zmienig strukture strumieni pieni¢znych w firmie,

ryzyko i zyskownos¢, ktore okresla, na ile decyzje inwestycyjne
podjete w przedsiebiorstwie sg trafne i moga oznacza¢ wzrost jego
rentownosci,

ryzyko i stope zwrotu dla wiasciciela, tzn. czy zainwestowane
$rodki przyniosg oczekiwang stope zwrotu w pordwnaniu z alter-
natywnymi inwestycjami'®.

Mozna zatem stwierdzi¢, iz zarzadzanie finansami obejmuje wszystkie
decyzje wplywajace na sytuacje finansowa, a takimi sa w wiekszosci decy-
zje z zakresu biezacego i strategicznego zarzadzania przedsigbiorstwem.
Przed menedzerem finansowym staje wiec zadanie oszacowania skutkow
podjecia danej decyzji lub poszczegoélnych jej wariantéw w kontekscie re-
alizacji celow przedsigbiorstwa'.

6. Problemy

Po zapoznaniu si¢ z materialem tej czgsci omow najwazniejsze kwestie
zawarte w poszczegdlnych punktach.

1.

AR

Zdefiniuj pojecia przedsiebiorstwa i przedsiebiorcy.

Okresl roznice migdzy firma a przedsigbiorstwem.

Podaj kryteria podzialu przedsigbiorcow wedlug wielkosci.
Scharakteryzuj cele dzialania przedsi¢biorstw.

Przedstaw grupy interesariuszy przedsi¢biorstwa oraz ich gtéwne
cele i oczekiwania.

125 W. Debski, op. cit., s. 15-16.
126 R. Machata, Zarzgdzanie finansami i wycena firmy, Oficyna Wydawnicza Unimex,
Wroctaw 2011, s. 20-21.



10.
11.
12.
13.

14.
15.

Pytania testowe

Scharakteryzuj rézne formy organizacyjno-prawne przedsie-
biorstw.

Omoéw uktfady klasyfikacyjne finansowania przedsigbiorstwa.
Przedstaw zalety i wady kapitalu wlasnego i obcego jako Zrédet
finansowania przedsigbiorstwa.

Zdefiniuj akcje oraz wskaz ich gtéwne rodzaje.

Poréwnaj pozyczke z kredytem bankowym.

Poréwnaj obligacj¢ z kredytem bankowym.

Por6éwnaj leasing operacyjny z leasingiem finansowym.

Wskaz réznice miedzy systemem finansowym, gospodarka finan-
sowa, strategia finansowg i polityka finansowsg.

Scharakteryzuj ogdlnie decyzje finansowe przedsigbiorstwa.
Przedstaw zakres zarzgdzania finansami przedsiebiorstwa.

7. Pytania testowe

Po zapoznaniu si¢ z materialem tej cze$ci okresl prawdziwos¢ ponizszych
stwierdzen.

1.

10.
11.

12.

Przedsigbiorca to wylacznie osoba fizyczna, prowadzaca we wila-
snym imieniu dziatalno$¢ zawodowa.

Podzial przedsigbiorcéw wedlug wielkosci (mikro, male, srednie,
duze) obejmuje kryterium rocznego zysku netto.

Spolki cywilne majg osobowos¢ prawna.

Spolka partnerska jest tworzona przez wspolnikow (partneréw)
w celu wykonywania wolnego zawodu.

Spotka komandytowo-akcyjna nalezy do grupy spodtek kapita-
fowych.

Stowarzyszenie moze by¢ prowadzone w celach zarobkowych.
Finansowanie wewnetrzne stanowi wezsze ujecie niz finansowa-
nie wlasne.

Korzystaniu z kapitalu wlasnego, w przeciwienstwie do kapitalu
obcego, towarzyszy mniej skomplikowana procedura emisyjna.
Emisja akeji jest wlasnym wewnetrznym zrédlem finansowania
dziatalno$ci gospodarczej spoiki.

Wisrod rodzajow akeji wyrdznia sie akeje zlotowe.

Zgodnie z prawem bankowym jedynymi podmiotami majacymi
prawo udzielania kredytéw sg banki.

Cena emisyjna to cena, po ktorej obligacja jest sprzedawana w ob-
rocie wtérnym.
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13. Przedmiotem leasingu moze by¢ zorganizowana cze$¢ przedsie-
biorstwa.

14. System finansowy obejmuje wylacznie organizacje¢ rachunkowo-
$ci i zasady bilansowania.

15. Gospodarka finansowa okreslana jest jako zebranie kapitalow
niezbednych do prowadzenia dziatalnosci oraz ich uzupelnianie
w miare rozwoju przedsigbiorstwa.



ROZDZIAL Il
ANALIZA MAKROOTOCZENIA
PRZEDSIEBIORSTWA

Sktadniki makrootoczenia przedsiebiorstwa

Analiza makrootoczenia - bedaca pierwszym etapem analizy fundamen-
talnej — dotyczy badania réznorodnych czynnikéw otoczenia zewnetrz-
nego dalszego, ktdre moga sprzyjaé, zagrazac badz ogranicza¢ funkcjono-
wanie i rozwdj przedsigbiorstwa.

Otoczeniem przedsiebiorstwa (ang. business environment) nazywa-
my system silnie z nim powiazany, skladajacy si¢ z okreslonych elemen-
tow i ich wzajemnych relacji, ktéry istotnie wptywa na przedsigbiorstwo
(tzn. warunkuje jego mozliwo$ci wzrostu, rozwoju i zwiekszania konku-
rencyjnosci) oraz na ktory ono takze moze oddzialywac, tj. ksztaltowaé
warunki, w jakich to przedsiebiorstwo funkcjonuje’. Otoczenie przed-
siebiorstwa stanowi catoksztalt zjawisk, proceséw i instytucji ksztattuja-
cych jego stosunki wymienne, mozliwosci sprzedazy, zakresy dziatania
i perspektywy rozwojowe. Cechg charakterystyczna relacji miedzy przed-
siebiorstwem a jego otoczeniem jest brak symetrii tych zaleznosci, co
oznacza, ze otoczenie moze funkcjonowac bez danego przedsigbiorstwa,
jednak zadne przedsiebiorstwo nie jest w stanie zaistnie¢ i funkcjonowac
bez swojego otoczenia. Otoczenie zapewnia przedsiebiorstwu mozliwo$¢
trwania, rozwoju i regularnego wzrostu, umozliwia specjalizacje oraz
kompleksowe metody koordynacji dzialania, jak réwniez zmusza przed-
siebiorstwo do stworzenia mniej sformalizowanych, bardziej elastycz-
nych struktur zaréwno w odniesieniu do podzialu pracy, jak i mechani-
zmow koordynacji’.

1 Por.:V. Lednicky, Zarzgdzanie strategiczne, Gorno$laska Wyzsza Szkota Handlowa
im. Wojciecha Korfantego, Katowice 2007, s. 63.

2 Szerzej: Strategor, Zarzqdzanie firmq. Strategie. Struktury. Decyzje. Tozsamos¢,
PWE, Warszawa 1996, s. 294.
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Istnieje wiele klasyfikacji otoczenia. Jedna z nich jest podziat ze wzgle-
du na jego stabilno$¢. R. A. Webber wyrédznia w tym przypadku trzy ro-
dzaje otoczenia’, tj. stale, zmienne i burzliwe*. Z kolei ]. D. Thompson
proponuje podzial ze wzgledu na stopien zmiennosci i jednorodnosci
otoczenia, wymieniajgc otoczenie wzglednie stabilne i wzglednie dyna-
miczne oraz otoczenie wzglednie proste i wzglednie zlozone®. Natomiast
w przypadku, gdy za kryterium przyjmiemy podzial administracyjny
i geograficzny, dadza si¢ wyrdzni¢: otoczenie lokalne, krajowe, ugrupo-
wania integracyjnego i otoczenie $wiatowe®.

Innym sposobem klasyfikacji sa nastepujace rodzaje otoczenia:

» zewnetrzne (ang. external environment) — obejmujace wszystkie
zewnetrzne jednostki, procesy, sytuacje oraz warunki, ktore wply-
waja i moga ksztattowac dalsze mozliwosci rozwoju, a takze kierun-
ki dzialania przedsiebiorstwa,

« wewnetrzne (ang. internal environment) — ktérymi sg wszystkie
wewnetrzne zasoby, procesy i sposoby realizacji celéw przez przed-
siebiorstwo. Jego zasadniczymi elementami sa pochodzace z oto-
czenia zasoby’, na ktdre skladajg si¢ zasoby ludzkie (obejmujace
zarzad i pracownikéw), rzeczowe, kapitalowe oraz informacyjne®.
Waznag role w tym otoczeniu odgrywa réwniez kultura organizacyj-
na, czyli system wzoréw myslenia i dziatania, utrwalonych w $rodo-
wisku spolecznym organizacji i majacych znaczenie dla realizacji jej
formalnych cel6w’. Nie bez znaczenia jest tutaj rowniez tozsamos¢
organizacji, bedgca ugruntowanym wizerunkiem, dobrze spozycjo-
nowang marka oraz goodwill.

3 R.A. Webber, Zasady zarzgdzania organizacjami, PWE, Warszawa 1984, s. 391-
394.

4 Burzliwo$¢ otoczenia uwaza sie za jedna z najbardziej charakterystycznych cech
warunkujacych gospodarke konica XX i poczatku XXI w. - por.: S. Sudot, Przed-
siebiorstwo. Podstawy nauki o przedsiebiorstwie. Teoria i praktyka zarzqdzania,
TNOIK, Torur 1999, s. 56.

5 Por.: R. W. Griffin, Podstawy zarzgdzania organizacjami, WN PWN, Warszawa 2009,
s.119-120.

6 Por.:S.tobejko, Z. Pierscionek (red.), Zarzqgdzanie strategiczne w praktyce polskich
przedsiebiorstw, Oficyna Wydawnicza SGH, Warszawa 2011, s. 212-219; V. Lednic-
ky, op. cit., s. 63.

7 A. K. Kozminski, W. Piotrkowski, Zarzgdzanie. Teoria i praktyka, WN PWN, Warsza-
wa 1999, s. 74.

8 B. Gajdzik, B. Jama, Analiza strategiczna w procesie zarzqdzania przedsiebior-
stwem, Wydawnictwo Politechniki Slaskiej, Gliwice 2010, s. 66-67 i 82; J. Altkorn
(red.), Podstawy marketingu, Instytut Marketingu, Krakéw 1997, s. 88.

9 Cz. Sikorski, Kultura organizacyjna, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2002, s. 4.
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Sktadniki makrootoczenia przedsiebiorstwa

W ramach otoczenia zewnetrznego nalezy wyr6znic':

 otoczenie ogolne (ang. general environment), zwane réwniez oto-
czeniem dalszym lub makrootoczeniem - obejmujace niezbyt wy-
raznie okreslone wymiary i sity, wéréd ktérych dziata przedsigbior-
stwo i ktére moga wywiera¢ wplyw na jego dalsze dziatania, a takze
warunkowac¢ jego funkcjonowanie. W warunkach globalizacji oto-
czenie ogdlne nazywane bywa tez otoczeniem globalnym, a ta jego
cze$¢é, z ktorg dana organizacja wchodzi w réznego typu interakeje,
okreslana jest mianem otoczenia bezpo$redniego',

 otoczenie regionalne (mezootoczenie) — na ktére skladaja sie sity,
procesy i zjawiska dzialajace jedynie na wybranym obszarze geo-
graficznym, w wybranej strefie klimatycznej, kraju, regionie itd.
Sa to zatem pewne naturalne czynniki wptywajace na funkcjono-
wanie przedsiebiorstwa. Wérod nich wskaza¢ nalezy rowniez na
srodowisko naturalne (a w szczegdlnosci: klimat, wystepowanie
surowcOw naturalnych, roslinnos¢, jakos¢ i rodzaj gleby, dostep-
nos$¢ wody i innych zasobow, czysto$¢ powietrza itp.). Otoczenie
regionalne moze by¢ uwazane za element otoczenia zewnetrznego
ogolnego'?,

« otoczenie celowe (blizsze, mikrootoczenie, zadaniowe, konkuren-
cyjne, branzowe") — specyficzne (inne) dla kazdego przedsigbior-
stwa. Naleza do niego r6zne grupy interesu - czyli tzw. interesariu-
sze (ang. stakeholders) — ktore w réznoraki sposob wywieraja wpltyw
na przedsiebiorstwo w celu realizacji swoich plandw i zamierzen.
Otoczenie to obejmuje m.in.: konkurentdw, klientéw, dostawcow,
wlascicieli, instytucje finansowe, interesariuszy zewnetrznych (stra-
tegicznych sojusznikéw, banki, grupy ekologiczne, wladze), regu-
latorow (jednostki mogace kontrolowaé, regulowa¢, lub w inny
sposob oddziatywac na polityke i polityke organizacji), spotecznosé¢
lokalng'. Wplyw interesariuszy na przedsiebiorstwo ma zwykle
bezposredni charakter. Cechg charakterystyczng tego otoczenia jest
wystepowanie w nim tzw. sprze¢Zenia zwrotnego, ktore oznacza, ze
nie tylko otoczenie moze wplywa¢ na przedsiebiorstwo, lecz takze

Por. J. Altkorn (red.), op. cit., s. 52-53.

L. J. Krzyzanowski, O podstawach kierowania organizacjami inaczej, WN PWN,
Warszawa 1999, s. 42.

Otoczenie regionalne mozna takze rozumiec¢ jako te cze$¢ mikrootoczenia, ktéra
odnosi sie do trenddw w sektorach i na poszczegélnych rynkach - por.: J. Hamill,
D. Campbell, T. Purdie, Globalizacja. Strategia i zarzgdzanie, Wydawnictwo Fel-
berg SJA, Warszawa 2001, s. 58.

V. Lednicky, op. cit., s. 63.

Szerzej: R.W. Griffin, op. cit., s. 114.
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przedsiebiorstwo jest w stanie oddzialywa¢, zmienia¢ i ksztaltowa¢
swoje otoczenie w celu realizacji wlasnych planéw oraz osiggniecia
okreslonych korzysci.

Makrootoczenie ]
1
\ .

Mezoootoczenie ]

Otoczenie wewnetrzne

Otoczenie zewnetrzne

Kierunek wptywu

Rysunek 1. Rodzaje otoczenia przedsiebiorstwa i mozliwosci ich wzajemnego oddziatywania

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: R. W. Griffin, Podstawy zarzgdzania organizacjami,
WN PWN, Warszawa 2013, s. 74-100.

Jak podkresla Z. Pierscionek, otoczenie nalezy rozumie¢ nie tylko jako sys-
tem istotnie wplywajacy na przedsiebiorstwo, ale réwniez pozostajacy pod
wplywem tego przedsigbiorstwa® (zob. rys. 1). Elementy otoczenia przed-
sigbiorstwa mozna podzieli¢ na dwie grupy zmiennych: zaleznych i nieza-
leznych od przedsigbiorstwa. Do zmiennych niezaleznych naleza czynniki
pochodzace z makro- i mezootoczenia, natomiast do zmiennych zaleznych
zalicza si¢ wszystkie te czynniki, ktore przedsiebiorstwo moze ksztaltowac.
Sa to m.in. potrzeby i postawy konsumentéw wobec firmy i jej produktéw,
struktura kadrowa, wielko$¢ zasobow finansowych i rzeczowych.

Makrootoczenie jest niezwykle zlozonym i wielowymiarowym ukfa-
dem elementéw, w ktorym dziala przedsigbiorstwo. Mozna wyrdznic
w nim sze$¢ wymiaréw, zwanych réwniez subotoczeniami badz sferami
otoczenia. Nalezg do nich':

15 Z. Pierscionek, Strategie rozwoju firmy, WN PWN, Warszawa 1998, s. 130.

16 Ch. W. Hill, G. R. Jones, Strategic Management Theory. An Integrated Approach,
Houghton Mifflin Co., Boston 1989, s. 81-85; B. Olszewska (red.), Zarzqgdzanie stra-
tegiczne. Przedsiebiorstwo na progu XXI wieku, Wydawnictwo Uniwersytetu Eko-
nomicznego we Wroctawiu, Wroctaw 2008, s. 64-65; M. Romanowska, Planowanie
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« subotoczenie ekonomiczne - rozumiane jako ogdlna kondycja
systemu gospodarczego, w ktoérym funkcjonuje przedsiebiorstwo;
najwazniejszymi wskaznikami branymi pod uwage podczas analizy
tego rodzaju otoczenia s3: stopa wzrostu PKB, stopa procentowa,
wahania kurséw walut, stopa inflacji, stopa zatrudnienia i bezro-
bocia, zmiany cykliczne, poziom rozwoju rynkéw inwestycyjnych
i kapitalowych; ponadto otoczenie to ksztaltuja: system finansowo-
-bankowy, podatkowy, gospodarczy itd.,

« subotoczenie techniczno-technologiczne - odnoszace sie do do-
stepnych metod i technik pozwalajacych przeksztalci¢ posiadane
przez przedsigbiorstwo zasoby w produkty lub ustugi; do otocze-
nia tego zaliczamy takze: pozom innowacyjno$ci, nowe surowce,
produkty, maszyny, procesy technologiczne, nowe rozwigzania
techniczne wraz z dostgpem do nich oraz ich ceng, postep tech-
niczny, patenty, licencje, wynalazki, badania R&D, jako$¢ zaplecza
naukowo-badawczego, tempo zmian w procesach produkcyjnych,
technologie ekologiczne, systemy informacji i komunikacji, infra-
strukture transportows, technologie produkcyjne i projektowe,
nowe produkty, poziom kadry inzynierskiej oraz mozliwos¢ i chec¢
wspolpracy przedsigbiorstw z osrodkami naukowymi,

« subotoczenie socjokulturowe - obejmuje obyczaje, zwyczaje, na-
wyki konsumentdéw, systemy ich przekonan i wartosci’, sposéb
ich zycia, style spedzania wolnego czasu, wyznawang religie, nor-
my etyczne, wartosci spoteczne, jak réwniez ochrone srodowiska,
ekologie, standardy pracy i postawy wobec pracy, etyke dzialalnosci
gospodarczej oraz ochrone zdrowia,

« subotoczenie demograficzne - ksztaltowane jest przez strukture
spoteczng i etniczng, strukture wieku spoteczenstwa, strukture plci
i wyksztalcenia, rozlokowania geograficznego ludnosci (wie$/mia-
sto), ruchy migracyjne i emigracyjne,

« subotoczenie polityczno-prawne - system polityczny wraz z jego
stabilnoscig, regulacje dzialalnosci gospodarczej i ogdlne stosunki
pomiedzy gospodarka a panstwem, liczba i jako$¢ przepiséw, norm
i regulacji prawnych, dostosowanie przepiséw do potrzeb organi-
zacji, stabilno$¢ prawa, wystepowanie subsydiéw rzadowych oraz
poziom protekcjonizmu handlowego,

strategiczne w przedsiebiorstwie, PWE, Warszawa 2004, s. 47-49; G. Gierszewska,
Zarzqdzanie strategiczne, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Przedsiebiorczosci i Za-
rzadzania, Warszawa 2000, s. 41-49; J. Rokita, Zarzgdzanie strategiczne. Tworzenie
i utrzymywanie przewagi konkurencyjnej, PWE, Warszawa 2005, s. 73-77.

17 Ph. Kotler, Marketing, Dom Wydawniczy Rebis, Poznan 2005, s. 155.
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« subotoczenie miedzynarodowe — ksztaltowane jest przez przyna-
leznos¢ do blokéw handlowych i organizacji migdzynarodowych,
stosunki polityczne z innymi panstwami, wystepowanie konfliktow
zbrojnych i mozliwo$¢ konkurowania na arenie migdzynarodowe;.

Kazde przedsiebiorstwo prébuje czynnie oddzialywa¢ na otoczenie,
zmieniac je, ksztattowac i dostosowywac do wlasnych potrzeb. Jednak nie
wszystkie wymiary otoczenia moga podlega¢ ingerencji przedsiebiorstwa.
W takim przypadku méwimy o braku sprzezenia zwrotnego miedzy oto-
czeniem a przedsiebiorstwem, za§ wspomniane otoczenie nazywamy oto-
czeniem niesterowalnym, czyli obszarem otoczenia zewnetrznego dalsze-
go, w ktorym wystepuja zjawiska oddzialujace na przedsiebiorstwo, a na
ktore organizacja nie ma wplywu, np. zmiany partii rzagdzacych czy koalicji
sprawujacych wladze, regulacje prawne, zmiany klimatyczne czy demo-
graficzne. Otoczenie to utozsamia si¢ zwykle z makrootoczeniem. Z kolei
w przypadku, gdy przedsigbiorstwo moze wywiera¢ wplyw na poszczegol-
ne elementy otoczenia, srodowisko — w ktérym prowadzi ono swoja dzia-
talnos¢ gospodarcza — nazywamy otoczeniem sterowalnym'®. Naleza do
niego gloéwnie elementy otoczenia konkurencyjnego. Podobienstwa i roz-
nice migdzy tymi dwoma rodzajami otoczenia przedstawiono w tab. 1.

Kazde otoczenie organizacji zmienia si¢ w okreslonym czasie. Wsr6d
rodzajow tendencji zmian w otoczeniu przedsigbiorstw wyrdzniamy:

« wzrost innowacyjnosci - wazne zdarzenia zachodzace w otocze-
niu przedsiebiorstw coraz bardziej odbiegaja od ich poprzednich
doswiadczen (tj. od tego, z czym przedsigbiorstwa zetknety sie
w przeszlosci); tym samym rozwdj przedsiebiorstwa nie ma charak-
teru linearnego,

o turbulentnos$¢ - wzrost intensywnosci zmian w otoczeniu,

« rosnacy zlozonos¢ otoczenia — pojawiajg sie nowe elementy oto-
czenia przedsiebiorstwa, ma miejsce duza dynamika zmian dotych-
czasowych elementéw otoczenia i powigzan miedzy nimi.

Mozemy wyrdzni¢ pie¢ typéw zachowan organizacji wzgledem oto-
czenia':

1) ignorujace - przedsigbiorstwo nie $ledzi otoczenia, nie analizuje

zmian w nim zachodzacych, nie respektuje jego oddzialywania,
prowadzi dzialalnos$¢ niezaleznie od stanu otoczenia,

18 A. Lozano, S. Sysko-Romanczuk, Bariery rozwoju w cyklu zycia matych i Srednich
firm - teoria a praktyka, [w:] J. Stankiewicz (red.), Nowoczesne zarzgdzanie przed-
siebiorstwem, Redakcja Wydawnictw Matematyczno-Ekonomicznych, Zielona
Gbra 2002, s. 175; Z. Pierscionek, op. cit., s. 11; R. Beckhard, Organization Develop-
ment: Strategies and Models, Addison-Wesley, Reading MA 1969, s. 9.

19 R. Krupski (red.), Zarzgdzanie strategiczne. Koncepcje, metody, Wydawnictwo AE
im. 0. Langego we Wroctawiu, Wroctaw 1999, s. 24.
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Tabela 1. Cechy sterowanego i niesterowalnego otoczenia przedsiebiorstwa

S Otoczenie Otoczenie
Wyszczegblnienie .
niesterowalne sterowalne

Dwustronnos¢ oddziatywania (sprzezenie zwrotne) X 4
Wielokierunkowe, niesp6jne, zmienne w czasie
i natezeniu oddziatywanie otoczenia na v X
przedsiebiorstwo
Wptyw danego rodzaju otoczenia na inne rodzaje v .
otoczenia zewnetrznego
Wptyw danej warstwy otoczenia na inne warstwy v "
tego rodzaju otoczenia
Dtugookresowe skutki wptywu otoczenia na v »
przedsiebiorstwo
Krétkookresowe skutki wptywu otoczenia na « v
przedsiebiorstwo
Szybko identyfikowalne skutki dziatania otoczenia, , v
szybkie efekty i reakcje przedsiebiorstwa

Oznaczenia: x - nie, v'- tak.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Z. Pierscionek, Strategie rozwoju firmy,
WN PWN, Warszawa 1996, s. 11; R. Beckhard, Organization Development: Strategies

and Models, Addison-Wesley, Reading MA 1969, s. 9.

2)

3)

4)

5)

adaptacyjne - przedsi¢biorstwo podejmuje proby dzialan dosto-
sowawczych, minimalizujacych negatywne skutki wplywu oto-
czenia oraz maksymalizujacych skutki pozytywne,

reaktywne - przedsigbiorstwo szybko i sprawnie odpowiada na
sygnaly plynace z otoczenia i podejmuje odpowiednie dziatania
dostosowawcze,

antycypacyjne — przedsiebiorstwo stara si¢ przewidzie¢ zmiany
w otoczeniu i antycypuje jego potencjalne oddzialywanie w ten
sposob, ze z gory usiluje zapobiec skutkom negatywnym oraz
przygotowac si¢ na maksymalne wykorzystanie oczekiwanych
skutkéw pozytywnych,

kreatywne - przedsiebiorstwo usiluje oddziatywac na otoczenie
przez kreowanie zmian, wywolujac w nim zdarzenia sprzyjajace
lub przeciwdzialajac zdarzeniom niekorzystnym.
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Rozdziat lll. Analiza makrootoczenia przedsiebiorstwa

Metody analizy makrootoczenia
przedsiebiorstwa

Analiza makrootoczenia przedsiebiorstwa ma na celu zidentyfikowa-
nie zbioru szans i zagrozen, ktore generuje dalsze otoczenie organizacji.
W teorii i praktyce zarzadzania przedsiebiorstwem wystepuja dwie za-
sadnicze koncepcje analiz makrootoczenia:

a) koncepcje bezscenariuszowe, nazywane takze koncepcjami wielo-
rakich mozliwosci, ktére opieraja si¢ na jednej wersji strategii roz-
woju, a ich sukces zalezy od stopnia trafnosci identyfikacji szans
i zagrozen plynacych z otoczenia,

b) koncepcje scenariuszowe, polegajace na formulowaniu réznych
wersji scenariuszy, ktére opisuja sytuacje przedsigbiorstwa i stan
jego otoczenia®.

Koncepcje bezscenariuszowe

Wirdéd koncepcji bezscenariuszowych wyr6zni¢ mozna m.in.: metode
PEST, diament M. E. Portera, analize partneréw strategicznych, meto-
de prognozowania gospodarczego, analize luki strategicznej oraz metode
QUEST.

Metoda PEST jest narzedziem analizy makrootoczenia przedsigbior-
stwa skupiajacym si¢ na tzw. generalnej segmentacji otoczenia®, czyli
wylacznie tych obszaréw, ktére w znaczacy sposdéb moga wplywaé na
funkcjonowanie przedsigbiorstwa. Najczesciej wsrod wymienianych ob-
szarow analizy makrootoczenia pojawiaja sie:

a) otoczenie polityczne (P),

b) otoczenie ekonomiczne (E),

c) otoczenie socjokulturowe (S),

d) otoczenie technologiczne (T),
stad nazwa tej metody (PEST).

Sukces metody PEST zalezy zatem w gtéwniej mierze od poprawnego
ustalenia czynnikéw otoczenia (zob. tab. 2).

20 G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza strategiczna przedsiebiorstwa, PWE,
Warszawa 2003, s. 49.

21 K. Obtoj, Strategia organizacji. W poszukiwaniu trwatej przewagi konkurencyjnej,
PWE, Warszawa 2001, s. 109.
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Tabela 2. Lista kontrolna czynnikéw otoczenia zawartych w metodzie PEST

Otoczenie polityczne (P)

Otoczenie ekonomiczne (E)

decyzje partii politycznych i sojusze
dotyczace blokad w handlu na poziomie
lokalnym, narodowym i europejskim
ustawodawstwo, np. podatkowe lub
prawa pracy

relacje miedzy rzadem a organizacja
(mozliwosci oddziatywania

i ksztattowania elementéw strategicznych
przedsiebiorstwa)

panstwowa wtasno$¢ przemystu oraz
stosunek do monopoli i konkurencji

PKB i PKB na jednego mieszkanca
inflacja, bezrobocie

wydatki konsumentéw i dochody netto
stopa procentowa

kursy walut

inwestycje rzadowe, kapitat prywatny,
inwestycje zagraniczne

koniunktura

koszty energii, transportu itp.

Otoczenie socjokulturowe (S)

Otoczenie technologiczne (T)

wartosci

styl zycia

nastawienie do pracy i czasu wolnego
ochrona $rodowiska

edukacja i opieka zdrowotna
demografia

podziat dochodu

rzadowa i unijna polityka inwestycyjna
zidentyfikowane nowe inicjatywy
badawcze

nowe patenty i produkty

szybkosc¢ i gotowos¢ do zmian

i adaptowania nowej technologii
poziom naktadéw na B+R ponoszonych
przez konkurencje

rozwdj w teoretycznie niepowiazanych
gateziach przemystu

Zrédto: R. Lynch, Corporate Strategy, Prentice Hall, Upper Saddle River 2000, s. 110.

Metoda PEST rozszerzana jest niekiedy takze o obszar ekologiczny

i regulacji prawnych (PESTER) oraz migdzynarodowy i demograficzny*.
Ogodlnie rzecz ujmujac, obejmuje ona trzy gtéwne etapy badania:

1) wyrdznienie istotnych czynnikéw dotyczacych poszczegdlnych

segmentc')w makrootoczenia,

2) ustalanie wplywu kazdego z czynnikéw na funkcjonowanie
przedsigbiorstwa (ktére czynniki oddzialujg na przedsiebiorstwo,
ktdére majg znaczenie obecnie, a ktére beda wazne w przyszlosci),

3) okreslenie relacji miedzy przedsigbiorstwem a otoczeniem (ana-
liza skutkéw oddzialywania poszczegolnych czynnikéw na funk-

cjonowanie przedsigbiorstwa)®.

Diament M. E. Portera wykorzystuje rowniez podzial makrootocze-

nia na segmenty. Podstawg tej metody jest opracowana przez M. E. Por-
tera koncepcja konkurencyjnosci narodow, ktora stanowi, ze funkcjono-
wanie organizacji jest skutkiem oddziatywania ogélnych cech panstwa,

22 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 40.
23 M. Lisinski, Metody planowania strategicznego, PWE, Warszawa 2004, s. 72-74.
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tworzacych pewien kontekst dla powstawania i konkurowania firm oraz
uzyskiwania i tracenia przez nie przewagi konkurencyjnej**. Koncepcja
konkurencyjnosci narodéw za punkt wyjscia przyjmuje panstwa narodo-
we, ktore powstaja po to, by podnosi¢ standard zycia swoich obywateli,
do czego niezbedny jest wzrost konkurencyjnosci gospodarki narodowej,
a tym samym przedsiebiorstw funkcjonujacych w jej ramach.

Warunki czynnikéw

produkgji
A
Strategia, struktura = Warunki popytu
i rywalizacja firm - -~ kraju
Y
Sektory pokrewne
i wspomagajace

Rysunek 2. Diament M. E. Portera (wyznaczniki przewagi narodowej)

Zrédto: M. E. Porter, R. Lynch, The Competitive Advantage of Nations, The Free Press,
New York 1990, s. 72.

Najistotniejszymi elementami diamentu Portera, czyli cechami sprzy-
jajacymi tworzeniu sie przewagi konkurencyjnej, s3 m.in. (zob. rys. 2):
1) warunki czynnikéw produkgeji, w tym:
a) zasoby podstawowe (zasoby naturalne, kapital ludzki - wy-
ksztalcenie i kwalifikacje, infrastruktura),
b) zasoby rozwojowe (zasoby technologiczne, umiejetnosci i wiedza),
c) zasoby powszechne (ogdlnie dostepne: infrastruktura, kapitat
obcy, stan zatrudnienia),
d) zasoby specjalistyczne (zatrudnienie oséb o specyficznych
kwalifikacjach);
2) warunki popytu kraju:
a) jakos¢ popytu krajowego — struktura i rodzaj potrzeb konsu-
mentow,
b) tempo wzrostu popytu wewnetrznego — w szczegolnosci
w sektorach, ktére wymagaja duzych naktadéw na B+R,
¢) mechanizmy przekazywania kultury danego kraju na rynki
zagraniczne;

24 M. E. Porter, R. Lynch, The Competitive Advantage of Nations, The Free Press, New
York 1990, s. 71.
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3) sektory pokrewne i wspomagajace:
a) posiadanie dostawcéw funkcjonujacych na rynku miedzyna-

rodowym - uniezaleznienie si¢ firmy lub sektora oraz wspar-
cie konkurencyjne,

b) silna wewnetrzna krajowa konkurencja - przedsiebiorstwo

kooperujace z firmami krajowymi, ktore jednoczes$nie kon-
kuruje na rynku miedzynarodowym,

c) koncentracja przestrzenna i wzajemne zwigzki zachodzace

miedzy przedsigbiorstwami - przy duzej konkurencji krajo-
wej przedsiebiorstwa pozytywnie oddzialuja na pozostate ele-
menty diamentu;

4) strategia, struktura i rywalizacja firm:
a) sposoby powstawania sektoréw i przedsiebiorstw — podstawy

zorganizowania i prowadzenia,

b) stopien dazenia sektoréw do osiggania dlugoterminowych ce-

16w i korzysci z konkurowania,

¢) instrumenty finansowe, prawne i spoteczne, np. polityka an-

tymonopolowa,

d) skala rywalizacji wewnetrznej i jej wplyw na osiagniecie prze-

wagi migedzynarodowej.

Wspomniane wyznaczniki tworza pewien system wykreowany przez
panstwo, ktory przesadza o sukcesie lub porazce konkurencyjne;j.

Dopetlnienie teorii M. E. Portera stanowig dwie zmienne: przypadek
(wypadki nagte, niepodlegajace kontroli przedsigbiorstw i pozostajace
poza oddzialywaniem panstwa) i rzad, ktéry moze zmienia¢ wszystkie
elementy ,,diamentu”

W diamencie M. E. Portera wyrdznia si¢ nastepujace etapy badan:

1) analiza celu badania - ustalenie zakresu badania:

2)

3)

cel podstawowy: na ile polityka panstwa dotyczaca interesujg-
cego nas segmentu makrootoczenia ksztaltuje przewage konku-
rencyjna organizacji czy sektora, ktére w nim funkcjonujg?

cel szczegétowy: ustalenie i ocena zalozen oraz priorytetéw po-
lityki panstwa w stosunku do sektora, w ktérym funkcjonuje
organizacja,

analiza czynnikow otoczenia panstwa - identyfikacja czynnikow
i opisanie relacji, jakie zachodza miedzy nimi (wykorzystanie wy-
znacznikéw przewagi panstwowej),

ocena czynnikéw oraz okreslenie ich wplywu na obecng i przy-
szla pozycje strategiczng organizacji (zrealizowanie celu szcze-
golowego)®.

25 M. Lisinski, op. cit., s. 78-79.
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Analiza partneréw strategicznych - znana réwniez jako macierz
stakeholders badz analiza kibicow - to metoda, ktéra traktuje przedsie-
biorstwo jako swego rodzaju partnera innych podmiotéw. Strategiczni
kibice to grupy, instytucje i organizacje, ktére spetniaja dwa warunki:

1) maja swoja ,stawke” w dzialaniu firmy, jej decyzjach i ich efek-
tach,
2) s3 w stanie wywrze¢ efektywna presje na organizacje®.

W analizie kibicw istotne staje si¢ rozréznienie na otoczenie blizsze
i dalsze”. W tym pierwszym znajduja sie typowi kibice: dostawcy, konku-
renci, odbiorcy, lokalna spoleczno$¢ itp. Tych drugich zas trudno czasem
zdefiniowa¢, ponadto sygnaly plynace z otoczenia dalszego (np. ekolo-
gow, organizacji konsumenckich itp.) trzeba wpierw wlasciwie zinterpre-
towa¢, aby podja¢ odpowiednie decyzje strategiczne.

Istota omawianej metody jest zidentyfikowanie i analiza partneréw
przedsigbiorstwa pod katem réznych ich cech strategicznych, m.in.:

« zalezno$¢ obustronna miedzy partnerem a przedsiebiorstwem,

o przedsiebiorstwo moze by¢ uzaleznione od partnera, ktory tworzy
podstawe jego istnienia,

« moralne i prawne uzaleznienie partnera od przedsiebiorstwa,

o sila zaleznosci jest zmienna,

« relacje maja charakter kontraktowy - dazenie do réwnowagi,

« relacje opieraja si¢ na uzasadnionych prawem zadaniach i oczeki-
waniach?.

Za etapy postepowania badawczego mozna przyjac:

1) ustalenie partneréw przedsiebiorstwa,

2) okreslenie relacji miedzy partnerami a przedsigbiorstwem,

3) oceng wplywu partneréw na przedsiebiorstwo i ustalenie kierun-
kow dalszych dziatan®.

W pierwszym etapie analizy nalezy skupi¢ si¢ na wyborze partneréw,
z wykorzystaniem odpowiedzi na nastepujgce pytania:

a) »kto ucierpi, jesli przedsigbiorstwo poniesie porazke?” lub
b) ,kogo zaboli, gdy przedsiebiorstwo odniesie sukces?”

W dalszej kolejnosci nalezy ustali¢ hierarchig ich waznosci, np. za po-

mocg mapy wpltywow, tzw. mapy kibicow (zob. rys. 3).

26 K. Obtoj, op. cit., s. 111.

27 Ibidem,s. 112.

28 Por. T. Kafel, Metodologiczne aspekty analizy makrootoczenia organizacji, ,Zeszyty
Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie” 2000, nr 554.

29 M. Lisinski, op. cit., s. 80-82.
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Rysunek 3. Przyktadowa mapa kibicow polskiej firmy z branzy kosmetycznej

Zrédto: K. Obtdj, Strategia organizacji: w poszukiwaniu trwatej przewagi konkurencyjnej,
PWE, Warszawa 2001, s. 113.
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Rysunek 4. Macierz: sita wptywu/poziom zainteresowania partneréw przedsiebiorstwa

Zrédto: G. Johnson, K. Scholes, Exploring Corporate Strategy. Text and Cases, Prentice Hall,
London 1999, s. 216.

Innym sposobem hierarchizacji partnerdw jest stworzenie macierzy
G. Johnsona i K. Scholesa, ktéra jest macierza sity wplywu/poziomu za-
interesowania partnerow (zob. rys. 4). Macierz ta zawiera cztery mozliwe
pola/strategie:

1) wysoka sita wptywu i duze zainteresowanie — utrzymywac relacje
Z partnerami,

2) wysoka sita wpltywu i maty poziom zainteresowania — podtrzymy-
wac satysfakgje,

3) niska sita wptywu i niskie zainteresowanie — minimum wysitku,

4) niska sita wplywu i duze zainteresowanie — informowac.

Zbadanie relacji migdzy partnerami a przedsi¢biorstwem polega na:

a) okresleniu oczekiwan partneréw i przedsiebiorstwa,

b) ustaleniu celéw partnerow,

c) identyfikacji tresci interakcji i sposobow ich przebiegania.

Do tego celu mozna wykorzysta¢ macierz relacji miedzy strategiczny-
mi partnerami organizacji (zob. tab. 3) oraz analize¢ profili kluczowych
strategicznych partneréw organizacji (zob. tab. 4).

Metody prognozowania gospodarczego znajduja zastosowanie
w analizie makrootoczenia dla projekcji réznego rodzaju zmiennych eko-
nomicznych, spolecznych, demograficznych itd.
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Tabela 3. Macierz relacji miedzy strategicznymi partnerami organizacji

x Kibic 1 Kibic 2 Kibic 3 Kibic 4 Kibic 5 Kibic 6 Wptyw
Kibic 1 X 2 4 1 0 2 99
Kibic 2 -2 X -2 2 4 5 7
Kibic 3 -3 3 x 3 2 5 10
Kibic 4 5 5 4 X 5 0 19
Kibic 5 7 -4 2 6 X 7 18
Kibic 6 2 1 -5 0 2 X 0
Wptyw 9 7 2 12 13 19 x

Oznaczenia: znak dodatni (wptyw), znak ujemny (zaleznosc).

Zrédto: K. Obtoj, Strategia organizacji: w poszukiwaniu trwatej przewagi konkurencyjnej,
PWE, Warszawa 2001, s. 118.

Tabela 4. Profile kluczowych strategicznych partneréw organizacji

c i opisu laci Ocena w punktach
zynniki opisujace relacje
y pistia ! 1 2 3 4 5
1. Zgodnos$¢ celéw miedzy organizatorem a partnerami ‘\
2. Umiejetnos¢ wykorzystania medidw \.\
3. Umiejetno$¢ wykorzystania naciskéw politycznych < ‘\ >.
/
4. Umiejetno$¢ wykorzystania rozwigzan prawnych §>‘
5. Umiejetnosc¢ tworzenia grup intereséw & >
6...
partner A partner B partner C
o—o *r— >

Zrédto: M. Lisinski, Metody planowania strategicznego, PWE, Warszawa 2004, s. 87.

Prognozowanie jest procesem opracowywania zalozen lub przesta-
nek dotyczacych przyszlosci, ktére moga by¢ wykorzystywane przez
menedzeréw w planowaniu i podejmowaniu decyzji*. Polega na prze-

30 R.W. Griffin, op. cit., s. 297.
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widywaniu przysziosci w sposéb racjonalny z wykorzystaniem metod
naukowych®. W prognozowaniu gospodarczym najczgsciej korzysta si¢
z odpowiednich modeli ekonometrycznych. Nalezy podkresli¢, ze kazda
prognoza jest pewnego rodzaju sadem, ktoéry powinien charakteryzowac
sie nastepujacymi cechami:

a) sformulowany z wykorzystaniem dorobku nauki,

b) odnoszacy si¢ do okreslonej przysziosci,

c) weryfikowany empirycznie,

d) niepewny, ale akceptowalny*.

Mimo wystepowania réznych kryteriow i ukladéw klasyfikacyjnych
prognoz (zob. tab. 5), mozna wyrdznic sze$¢ nastepujacych etapdéw pro-
gnozowania gospodarczego:

1) zdefiniowanie problemu (zadania) prognostycznego, w tym m.in.
okreslenie:

« celu prognozy,

« obiektu prognozy (organizacja, otoczenie lub jego sktadnik),

« zjawiska prognozy (ekonomicznego, technologicznego itp.),

« zmiennych prognostycznych,

» wymagan co do dopuszczalnosci, tj. stopnia zaufania do tego,
by prognoza mogta by¢ wykorzystana zgodnie z celem,

« horyzontu, tzn. najdalszego momentu lub okresu, w ktérym
prognoza jest dopuszczalna;

2) zebranie danych statystycznych, ich wstepna analiza oraz podanie
przestanek prognostycznych (poznanie realiéw prognozowanego
zjawiska, sformutowanie hipotez o czynnikach, ktore je ksztaltuja
oraz zebranie rzetelnych, kompletnych, aktualnych i poréwnywal-
nych informacji potrzebnych do prognozy),

3) wybdr metody prognozowania (zob. rys. 5),

4) postawienie (wyznaczenie) prognozy,

5) ocena dopuszczalnosci prognozy (czy prognoza odpowiada zada-
niu prognostycznemu),

6) weryfikacja prognozy (okreslenie poprawnosci i uzytecznosci
prognozy)*>.

31 A. Zelias, B. Pawetek, S. Wanat, Prognozowanie ekonomiczne, WN PWN, Warszawa
2003, s. 12.

32 M. Cieslak (red.), Prognozowanie gospodarcze. Metody i zastosowania, WN PWN,
Warszawa 1999, s. 17.

33 E.Nowak (red.), Prognozowanie gospodarcze. Metody, modele, zastosowania, przy-
ktady, Agencja Wydawnicza Placet, Warszawa 1998, s. 15; A. Zelias, B. Pawetek,
S. Wanat, op. cit., s. 57-60.
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Tabela 5. Klasyfikacja prognoz

Kryterium podziatu

Rodzaje prognoz

Horyzont czasowy

krotkookresowe
Sredniookresowe
dtugookresowe

Funkcja prognozy

operacyjne
strategiczne

Charakter prognozowanych zjawisk

ilosciowe (punktowe, przedziatowe)
jakosciowe

Cel prognozy

badawcze
ostrzegawcze
normatywne

Stopien szczegdtowosci

ogoblne
szczegbtowe

Zasieg terytorialny

Swiatowe
miedzynarodowe
krajowe
regionalne

Zasieg przedmiotowy

makroekonomiczne
mikroekonomiczne

Wptyw prognozy na jej spetnienie

samorealizujace sie
samounicestwiajgce sie

Wptyw decydenta na zmienng prognozowana

zmiennych niesterowanych
zmiennych sterowanych

Charakter badanego zjawiska

proste
ztozone

Mozliwos¢ sprawdzenia

dajace sie w petni zweryfikowac
niedajace sie w petni weryfikowac

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: M. Papiernik-Wojdera, D. Pasiriska,
Wykorzystanie prognoz w tworzeniu i ocenie projektéw gospodarczych, [w:] J. Duraj (red.), Metody
oceny projektow gospodarczych, Wydawnictwo Uniwersytetu £6dzkiego, £6dz 2006, s. 56.

Przyktadem waznej i bardzo czesto wykorzystywanej prognozy ma-
krootoczenia gospodarczego o zasiegu $wiatowym moze by¢ progno-
za wzrostu gospodarczego, opracowywana przez Bank Swiatowy (zob.

tab. 6).



94 Rozdziat lll. Analiza makrootoczenia przedsiebiorstwa

Tabela 6. Prognoza dynamiki PKB w wybranych krajach [w %; r/r]

Kraje 2016 2017 2018
USA 2,7 2,4 2,2
Japonia 1,3 0,9 1,3
Wielka Brytania 2,4 2,2 2,1
Chiny 6,7 6,5 6,5
Rosja -0,7 1,3 15
Polska 3,7 3,9 3,9
Strefa euro 2,7 2,4 2,2
Kraje rozwijajace sie 4,8 5,3 5,3
Kraje rozwiniete 2,1 2,1 2,1
Swiat 2,9 3,1 31

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Global Economics Prospects, The World Bank, vol. 4,
January 2016, s. 4.

Metody prognostyczne
Metody ilosciowe Metody jako$ciowe
(matematyczne) (niematematyczne)
/ \ '
Metody oparte Metody oparte Metody ankietowe
na modelach na modelach
deterministycznych ekonometrycznych Metody intuicyjne
4/\ Metody ekspertyz
Jednowymiarowe Wielowymiarowe ]
modele modele Metoda delficka
ekonometryczne ekonometryczne K
¢ i Metoda refleksji
Klasyczne modele trendu Modele proste Metody analogowe
Adaptacyjne modele trendu Modele rekurencyjne Metody kolejnych
Modele przyczynowo-opisowe Modele o réwnaniach przyblizen
Modele autoregresyjne wspétzaleznych

Rysunek 5. Rodzaje metod prognostycznych

Zrédto: A. Zelias, Teoria prognozy, PWE, Warszawa 1997, s. 25; R.W. Griffin, Podstawy
zarzgdzania organizacjami, WN PWN, Warszawa 2009, s. 299-320.
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Analiza luki strategicznej to metoda, ktéra bada dostosowanie istnie-
jacej strategii i sposobow dziatania przedsiebiorstwa do wymogdw otocze-
nia oraz prognozowanych zmian otoczenia w przysziosci. Ogélnie pojecie
»luki” oznacza swego rodzaju niedostatek, niedobdr, brak. Mozna mie¢ do
czynienia z luka rozwojows, planowania lub wyniku, celéw, operatywna,
informacyjng czy tez lukg zasobow. W analizie strategicznej, stricte analizie
makrootoczenia, wystepuje zjawisko luki strategicznej, ktora oznacza réz-
nice migdzy ksztaltowaniem si¢ trendu procesu zewnetrznego i wewnetrz-
nego przedsigbiorstwa. Trendem procesu wewnetrznego jest ksztattowanie
sie okreslonej funkcji dzialalnosci przedsiebiorstwa, za$ trendem procesu
zewnetrznego jest zapotrzebowanie, jakie wystepuje w otoczeniu firmy.

Na tym tle wyrdznia sie trzy rodzaje luki strategicznej:

a) luke zgodnosci - kierunki trendéw sa zblizone lub identyczne,

b) luke nadmiaru - trend procesu zewnetrznego rosnie wolniej niz
przedsiebiorstwa,

¢) luke niedoboru - trend procesu otoczenia rosnie szybciej niz
przedsiebiorstwa (zob. rys. 6)*.

2 A 3
é’ 3 Trend procesu
S : przedsiebiorstwa
o 3
o |
£ s
[ 3 _--" Trend procesu
1 -7 otoczenia
T
Lukazgodnosci | Lukanadmiaru |  Luka niedoboru
Czas

Rysunek 6. Przyktad luki strategicznej

Zrédto: opracowanie wtasne.

Luke strategiczng mozna okresli¢ takze jako rdéznice miedzy norma
(wielko$cig zadang) a prognozg (przysztym zamierzeniem, przedsiewzie-
ciem). Analiza luki strategicznej powinna zatem umozliwi¢ odpowiedz
na nastgpujace pytanie: jak bedzie si¢ zmienia¢ i jaki stan w okreslonym
momencie w przyszlosci osiggnie istotny dla przedsiebiorstwa proces
W jego otoczeniu oraz jak na tym tle bedzie wyglada¢ okreslona dzia-

34 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 52.
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talno$¢ przedsigbiorstwa odpowiadajaca temu procesowi? Te przyszle
zamierzenia i przedsiewzigcia moga stanowi¢ réznego rodzaju wielkosci
ekonomiczne, techniczne itp.

Procedura analizy luki strategicznej sklada sie z trzech etapow:

1) okreslenie przedmiotu badania (zjawisko lub struktura) oraz ze-
branie informacji o stanie obecnym (informacje dotyczace pro-
cesOw opisujacych zjawisko, a dotyczacych otoczenia i wnetrza
przedsigbiorstwa),

2) wykreslenie trendéw rozwojowych proceséw opisujacych przed-
miot badania i dokonanie ich interpretacji (wykreslenie trendéw
opisujacych otoczenie i wnetrze organizacji, a nastepnie zidentyfi-
kowanie luki strategicznej i jej analiza),

3) ustalenie dzialan zmierzajacych do eliminacji zidentyfikowanych
bledow i wskazanie kierunkéw doskonalenia proceséw budowy
strategii organizacji.

W literaturze wystepuje rowniez podzial luki strategicznej na statycz-
ng oraz dynamiczng®. Model dynamicznej luki strategicznej zaktada dy-
namiczne zmiany otoczenia, do ktérych przedsigbiorstwo zmuszone jest
sie dostosowa¢. W tym modelu zaklada sig, ze:

o czas adaptacyjnej reakcji na zmiange w otoczeniu jest dluzszy od

Czasu samej zmiany,

o adaptacja odbywa si¢ wedlug sprzezenia nadazanego (ang. feed

forward),

« zmiany zachodzg wedlug pewnej logiki, mozna wigc je prognozowac,

o przedsigbiorstwo moze tak przeformulowaé swoje cele i zmieni¢

swoje zasoby, aby dostosowac si¢ do zmian w otoczeniu®.

Przedsigbiorstwo w swej strategii dostosowania si¢ do dynamicznych
zmian w otoczeniu wybiera ,,droge na skroty” - tzw. ,droga psa mysliw-
skiego gonigcego zajaca” (zob. rys. 7). Owa strategia zaklada nie tylko
ciagle zmiany polozenia pozadanego celu, lecz takze zakresu luki i ukie-
runkowuje si¢ na dzialania zwigzane z jej likwidacja.

Metoda QUEST (ang. Quick Environmental Scanning Technique) pole-
ga na odwotaniu si¢ do opinii ekspertow i jest adaptacja metody delfickiej.
Metoda delficka zostala opracowana oraz zastosowana przez G. Gordona
i O. Helmera w 1963 r. i koncentruje si¢ na formutowaniu dlugookreso-
wych prognoz na podstawie opinii niezaleznych ekspertéw (stad czesto
nazywana jest metoda ekspercka). Etapy postepowania w metodzie del-
fickiej prezentuje rys. 8.

35 M. Moszkowicz, Luki strategiczne - statyczna i dynamiczna, ,Przeglad Organizacji”
1999, nr9,s. 20-23.
36 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 56.
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Rysunek 7. Model dynamicznej luki strategicznej

Zrédto: M. Moszkowicz, Luki strategiczne - statyczna i dynamiczna, ,Przeglad Organizacji”
1999, nr9,s. 22.

Zdefiniowanie problemu

!

Wybor grupy ekspertéw na podstawie wymagan badawczych

!

Przygotowanie i rozestanie ankiety

Y

Analiza odpowiedzi z ankiety —l

TAK

Czy zgoda zostata
osiagnigta?

A

Przedstawienie wynikow

NIE

Przygotowanie i rozestanie kolejnej ankiety <

y

Analiza odpowiedzi z ankiety

Rysunek 8. Etapy postepowania w metodzie delfickiej

Zrédto: M. Cieslak (red.), Prognozowanie gospodarcze. Metody i zastosowania, WN PWN,
Warszawa 1999, s. 177.
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Istota metody QUEST jest proces oceny przysztosci przedsiebiorstwa
przez jego menedzeréw, kierownikéw (grupa ekspertéw) w kontekscie
okreslenia kluczowych czynnikéw otoczenia majacych wplyw na strate-
gie firmy. Metode QUEST (podobnie jak metode delficka) charakteryzuje
kilka waznych cech, wsréd ktérych nalezy wymienic:

« kompetentnos$¢ (badanie i analiza opiera si¢ na kompletnych opi-
niach ekspertéw z danej dziedziny),

o reprezentatywno$¢ (Swiadomy dobor uczestnikéw badania),

« forma pisemna (wyrazanie opinii w formie ankiet, kwestionariuszy
itp.),

» powtarzalnos¢ (weryfikacja ekspertyz poprzez wielokrotne zbiera-
nie opinii od tej samej grupy ekspertow na potrzeby tego samego
badania).

Etapami postepowania badawczego w metodzie QUEST sa*:

1)

2)

3)

4)

przygotowanie badania — obejmuje ustalenie ekspertéw, przy-

gotowanie informacji o zjawiskach wystepujacych w otoczeniu

przedsigbiorstwa oraz przygotowanie warunkéw organizacyjnych
przeprowadzenia badania,

identyfikowanie opinii ekspertow - czyli nieformalne dyskusje

w formie burzy mézgéw, ktore moga dotyczyc:

o okreslenia dzialalnosci przedsiebiorstwa,

« ustalenia wskaznikdw opisujacych jego funkcjonowanie,

» wyznaczenia zdarzen krytycznych, ktére beda mialy istotne
znaczenie dla funkcjonowania przedsiebiorstwa w danym ho-
ryzoncie czasu,

o przeprowadzenia analizy wspoéldzialania, tj. analizie zostana
poddane zaleznosci migdzy zdarzeniami, tzw. macierz wspol-
dziatania (zob. tab. 7),

o formulowania pomysiéw i ich zapisywania w celu ich dalszej
analizy,

formulowanie scenariuszy, czyli przygotowanie raportu,

w ktérym pierwsza cze$¢ obejmuje glowne problemy przed-

sigbiorstwa i ich implikacje, za§ druga scenariusze wraz z ich

wariantami,

identyfikacja opcji strategicznych, tzn. ustalenie zalozen, ich kon-

kretyzacja i sformulowanie opcji ze wskazaniem tych, ktore beda

przedmiotem dalszych prac badawczo-projektowych.

37 M. Lisinski, op. cit., s. 98-104.
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Tabela 7. Macierz wspétdziatania

) o Zmiana prawdopodobienstwa wystgpienia
Zdarzenia Prawdopodobienstwo innych zdarzen
krytyczne zdarzenia krytycznego
A B C D n

Zdarzenie A 0,8 X
Zdarzenie B 0,7 X
Zdarzenie C 0,7 X
Zdarzenie D 0,6 X
Zdarzenie ... x
N x

Zrédto: B. Naunus, QUEST - Quick Environmental Scanning Technique, ,,Long Range
Planning” 1982, nr 2, s. 43.

2.2. Koncepcje scenariuszowe

Koncepcje scenariuszowe polegaja na analizie makrootoczenia w drodze
przygotowania roznych wersji scenariuszy opisujacych przyszle stany
i procesy w $rodowisku, w ktérym dziala przedsiebiorstwo®. Gléwnym
celem tej analizy jest okreslenie roznych strategii dzialania firmy w zalez-
nosci od zmian, ktére zachodza w jej otoczeniu. Metody scenariuszowe
pozwalaja przedsigbiorstwu radzi¢ sobie z niepewnosciag i gwaltownie
zmieniajacym sie otoczeniem®, gdyz — w przeciwienstwie do prognoz -
nie stuza one prognozowaniu przysztych zdarzen, lecz maja pobudzi¢ za-
rzad przedsiebiorstwa do myslenia wariantowego i bycia przygotowanym
do zarzadzania firma réwniez w przypadku, gdy sytuacja rynkowa zna-
czaco odbiega¢ bedzie od tej przewidywanej*. Przygotowywane w tym
celu scenariusze s3 konceptualnym opisem przysztych zdarzen opartym
na zwigzkach przyczynowo-skutkowych*!, ktéry w sposéb kompleksowy

38 N. Lake, Planowanie strategiczne w firmie, Wydawnictwo Helion, Warszawa 2005,
s. 87-91; M. Moszkowicz (red.), op. cit., s. 233-234.

39 Ph. Sadler, Strategic Management, Kogan Page, London 2003, s. 44.

40 T. Kramer, Podstawy marketingu, PWE, Warszawa 2000, s. 200.

41 C. Mesjasz, Przewidywanie we wspdtczesnym zarzgdzaniu strategicznym, ,,Organi-
zacja i Kierowanie” 2008, nr 3, s. 15.
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przedstawia przyszte zachowanie si¢ systemu®. Ponadto, jak zauwa-
za G. Coyle, scenariusze powinny nie tylko przedstawia¢ pewien stan
koncowy, ale przede wszystkim opisywac droge do przysziosci* (zob.
rys. 9). Jak podkresla R. Krupski, scenariusz powinien by¢ rozumiany
jako szereg obrazow oczekiwanych w przyszlej sytuacji otoczenia (tzw.
alternatywne przysztosci). Obrazy te powinny wskazywac na proces
tworzenia si¢ hipotetycznej sytuacji oraz na mozliwo$¢ jej ksztaltowa-
nia i wptywu*.

Metody scenariuszowe s3 jednym z narzedzi zarzadzania strategiczne-
go®. Stuzg one do prognozowania przyszlosci w warunkach turbulent-
nego otoczenia. Zmiennos¢ otoczenia powoduje, ze na podstawie kon-
cepcji scenariuszowych nie otrzymamy jednej, ostatecznej wersji obrazu
przyszlosci. Nalezy wskaza¢, ze istotng cecha metod scenariuszowych
jest uwzglednienie wariantowosci zdarzen, zachowan i strategii dzialania
przedsigbiorstwa®.

Przysztos¢

Sciezki do przysztosci

Obrazy przysztosci

Scenariusze

Rysunek 9. Istota scenariusza i jego wariantowo$¢ (tzw. lejek scenariuszy)

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: D. Hahn, B. Taylor, Strategische
Unternehmensfiihrung, Physica-Verlag, Heidelberg 1999, s. 521; R. Krupski (red.), Zarzgdzanie
strategiczne. Koncepcje - metody, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej im. Oskara Langego
we Wroctawiu, Wroctaw 2007, s. 117.

42 K.Zimniewicz, Wspdtczesne koncepcje i metody zarzqdzania, PWE, Warszawa 1999,
S. 126.

43 G. Coyle, Practical Strategy, Prentice Hall - Pearson Education, Harlow 2004, s. 57.

44 R. Krupski (red.), op. cit., s. 116.

45 Szerzej: A. Stabryta, Zarzgdzanie strategiczne w teorii i praktyce firmy, WN PWN,
Warszawa 2000, s. 144-151.

46 Z. Drazek, B. Niemczynowicz, Zarzqdzanie strategiczne przedsiebiorstwem, PWE,
Warszawa 2003, s. 113.
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Metody scenariuszowe stuza do antycypowania przyszloéci na podsta-
wie zmian nieciaglych?’. Za zmiang nieciagla uwaza si¢ przeskok miedzy
przeszlodcia a terazniejszoscia oraz terazniejszoscia a przyszloscig. Wy-
stepowanie zmian charakteryzujacych sie brakiem cigglosci powoduje
koniecznos¢ uwzglednienia wielowymiarowych i wielowariantowych
mozliwych przysztych standéw otoczenia. Kazdy czynnik wplywajacy na
przedsigbiorstwo moze bowiem zmienia¢ si¢ w taki sposob, ze oddziatuje
on na firme¢ pozytywnie lub negatywnie. Metody scenariuszowe zostaly
zastosowane po raz pierwszy przez General Electric oraz Shell i byty od-
powiedzig na kolejne kryzysy gospodarcze (m.in. kryzys energetyczny)*.

W literaturze przedmiotu mozna znalez¢ wiele klasyfikacji i rodzajow
scenariuszy. Sg to scenariusze budowane nie tylko na poziomie przedsie-
biorstwa, lecz takze branzy, regionu, kraju czy nawet globu®. Inny po-
dzial scenariuszy prezentuje K. van der Heijden, wymieniajac indukcyj-
ne, dedukcyjne oraz tworzone metodg przyrostowa™. Z kolei A. Klasik
klasyfikuje scenariusze jako deskryptywne i normatywne oraz eksplo-
racyjne i antycypacyjne’’. Natomiast G. Ringland rozrdznia scenariusze
zewnetrzne, wewnetrzne i mieszane®.

W polskiej literaturze przedmiotu najczedciej przedstawiany jest
podzial metod scenariuszowych opracowanych przez G. Gierszewska
i M. Romanowska™. Autorki te wyrdzniajg cztery zasadnicze metody an-
tycypowania zdarzen w oparciu o koncepcje scenariuszowe. Sg to: scena-
riusze mozliwych zdarzen, scenariusze symulacyjne, scenariusze standw
otoczenia oraz scenariusze proceséw w otoczeniu.

Scenariusze mozliwych zdarzen to metoda oparta na logice intuicyj-
nej i doswiadczeniu ekspertow. Jej celem jest stworzenie réznych warian-
tow mozliwych zdarzen w przyszlosci oraz zaplanowanie odpowiedniej
reakcji na zmiany otoczenia. Metoda ta pozwala réwniez oceni¢ stopien

47 B. Gajdzik, B. Jama, op. cit., s. 89.

48 Por.: W. R. Hus, E. J. Honton, Scenario Planning - What Style Should You Use?, Long
Range Planning, 1987, nr 4.

49 1. Penc-Pietrzak, Planowanie strategiczne w nowoczesnej firmie, Oficyna Wolters
Kluwer business, Warszawa 2010, s. 81-84.

50 Szerzej: K. Van der Heijden, Planowanie scenariuszowe w zarzqdzaniu strategicz-
nym, Dom Wydawniczy ABC, Krakdw 2000, s. 206-227.

51 Szerzej: A. Klasik (red.), Planowanie strategiczne, PWE, Warszawa 1993, s. 91-94;
C.Ducot, G. J. Lubben, A Typology for Scenarios, ,,Futures” 1980, no. 1 [za:] J. Sottys,
J. Lendzion, Scenariusze przysztosci w planowaniu regiondéw i obszaréw lokalnych,
www.imp.gda.pl/Sci-Tech-Found/Publikacje/Cetscen.doc [dostep: 8.08.2012].

52 Szerzej: G. Ringland, Scenarios in Business, John Wiley & Sons, Chichester 2002,
s. 159-160.

53 Por.: I. Penc-Pietrzak, op. cit., s. 23.

54 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 65.
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ryzyka dzialalnosci i umozliwia wybér odpowiednich celéw strategicz-
nych®. Metoda scenariuszowa mozliwych zdarzen obejmuje dziatania
ukladajace si¢ w sekwencje szesciu etapdw?® (zob. rys. 10).

ETAP 1.

Ustalenie zakresu analizy: wyznaczenie decyzji o charakterze
dtugookresowym, dotyczacych: alokacji kapitatu, likwidowania
mato rentownych dziatan, inwestycji, strategii rynkowych

ETAP 2.

Ustalenie czynnikéw najbardziej wptywajgcych na wyniki decyzji
strategicznych: sa to: wielkos$¢ rynku, warunki prawno-ekonomicz-
ne, dostep do kapitatu zewnetrznego, ksztattowanie sie poziomu
cen w gospodarce, dostepnos¢ zasobdéw ludzkich iinnych

ETAP 3.

Okreslenie sit zewnetrznych: nalezg do nich sity spoteczne,
polityczne, ekonomiczne, technologiczne, demograficzne,
miedzynarodowe

p
ETAP 4.

Okreslenie logiki scenariuszy: opis wariantéw rozwoju
otoczenia i przedsiebiorstwa, kazdy scenariusz zawiera
okreslenie szans i zagrozen w otoczeniu

ETAP 5.

Analiza skutkéw wystgpienia okreslonych scenariuszy w przysztosci:
skutki te rozpatrywane sg w wielu przekrojach, tj. dla firmy jako
catosci, dla jej poszczegblnych elementdw, z punktu widzenia
strategii dziatania, w uktadzie funkcjonalnym itp.

~N

ETAP 6.

Analiza skutkéw poszczegdlnych decyzji podjetych przez zarzad
przedsiebiorstwa w odpowiedzi na poszczegdlne scenariusze
mozliwych zdarzen

N

Rysunek 10. Podziat czynnosci na etapy w scenariuszu mozliwych zdarzen

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 70-72.

55 Ibidem,s.70-72.
56 K.Janasz,W. Janasz, K. Koziot, K. Szopik, Zarzgdzanie strategiczne. Koncepcje, me-
tody, strategie, Difin, Warszawa 2008, s. 158.
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W metodzie tej szczegdlnie wazny jest etap szosty. Analiza skutkéw
decyzji podjetych przez zarzad - bedacych reakeja na zmiany w otocze-
niu - to zasadnicza przestanka oceny scenariusza i powinna by¢ uwzgled-
niona przy formulowaniu strategii dziatania. Ulatwieniem w procesie
rozwigzywania probleméw moze by¢ znalezienie odpowiedzi na naste-
pujace pytania®:

o czy informacje na temat przyszlych zdarzen moga by¢ podstawa
przyjecia danej strategii dziatania przedsigbiorstwa?

o jakie szanse dla przedsiebiorstwa wynikaja ze skonstruowanych
scenariuszy, czy i jak zostaly uwzglednione w procesie budowania
strategii?

o jakie zagrozenia dla przedsigbiorstwa wynikajg z przyjetych scena-
riuszy i jak przedsiebiorstwo planuje im przeciwdziatac¢?

o w jakich przypadkach nalezy zaplanowa¢ alternatywne strategie
dziatania?

« jaki stopien elastycznosci scenariuszy nalezy przyjac?

« na jakie czynniki nalezy zwréci¢ szczegdlng uwage i ciagle je mo-
nitorowac?

Drugga scenariuszowa metoda badania otoczenia zewnetrznego dalsze-
go s3 scenariusze symulacyjne. S3 one wykorzystywane do oceny war-
tosci poszczegolnych opcji strategicznych i maja za zadanie — w procesie
planowania strategicznego — pomoc kierownictwu przedsigbiorstwa wy-
bra¢ jedna z wielu alternatywnych strategii. Ocena opcji strategicznych
ma zwykle charakter jako$ciowy, nie uwzglednia wszystkich czynnikow,
ktore beda mie¢ wplyw na spotke w przysziosci oraz prawdopodobien-
stwa ich wystapienia, jak réwniez prognoz ich skutkow.

Zadaniem scenariuszy symulacyjnych jest ocena opcji strategicznych
przez formulowanie uzyskanych wskutek symulacji wariantéw scenariu-
szy*®. Procedura realizacji scenariuszy symulacyjnych przebiega w eta-
pach przedstawionych w tab. 8.

Scenariusze stanéw otoczenia to metoda opracowana przez
K. Chmielewskiego w 1982 r.** Od tego czasu byla ona wielokrotnie zmie-
niana i udoskonalana. Scenariusze te maja charakter jakosciowy, a wynik
oceny zalezy od doswiadczenia, wiedzy oraz subiektywnych odczu¢ ana-
lityka. W metodzie tej ocenie poddaje si¢ zaréwno zjawiska mierzalne,
jak i niemierzalne.

57 M. Lisinski, op. cit., s. 7T1-72.
58 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 108.
59 Ibidem,s. 108.
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Tabela 8. Etapy budowy scenariusza symulacyjnego

Etap pierwszy

Zdefiniowanie probleméw i opracowanie listy czynnikéw otoczenia, ktére
istotnie wptywaja na funkcjonowanie przedsiebiorstwa.

Przypisanie poszczegdlnym czynnikom jednostek miary, zakresu czasowego
i obszaru wystepowania.

Okreslenie czynnikéw, tendencji, wydarzen i cech stuzacych opisaniu

Etap drugi gtownego problemu oraz mozliwych wynikéw ich oddziatywania
(deskryptory).
Etap trzeci Ustalenie prawdopodobienstwa wystapienia kazdego z deskryptoréw.

Etap czwarty

Opracowanie macierzy wzajemnych zaleznosci.
Testowanie modelu.

Przygotowanie scenariuszy w oparciu o przetestowane modele.

Etap piaty Opracowanie czesci opisowej do poszczegdlnych scenariuszy.
Etap szost Przeprowadzenie analizy podatnosci, dajacej mozliwosc stworzenia nowych
P y wariantéw scenariuszy opartych na tzw. przypadkach krytycznych.
Sformutowanie strategii dziatania przedsiebiorstwa.
Etap siodmy | Ocena skutkéw danych wyborow.

Wybor optymalnej strategii (by zwiekszy¢ szanse i zmniejszyc ryzyko).

Zrédto: B. Gajdzik, B. Jama, Analiza strategiczna w procesie zarzgdzania przedsiebiorstwem,
Wydawnictwo Politechniki Slaskiej, Gliwice 2010, s. 90.

Celem analizy jest uzyskanie réznych potencjalnych wariantéw sta-
néw otoczenia® zaprezentowanych w czterech scenariuszach, tj. w scena-
riuszu optymistycznym, pesymistycznym, niespodziankowym oraz naj-
bardziej prawdopodobnym. Procedura tworzenia scenariuszy stanéw
otoczenia przebiega w czterech nastepujacych etapach®:

1) identyfikacja otoczenia przedsigbiorstwa,

2) diagnoza tendencji w otoczeniu,

3) formulowanie scenariuszy stanéw otoczenia,
4) graficzna prezentacja wynikéw i ich ocena.

W pierwszym etapie budowania scenariuszy nalezy podzieli¢ otocze-
nie na szes¢ sfer (tj. sfer¢ ekonomiczng, technologiczna, socjokulturows,
prawno-polityczng, demograficzng oraz migedzynarodows), a nastepnie
dla kazdej stery wybra¢ po kilkanascie czynnikéw, ktére moga miec bar-
dzo duzy wplyw na przyszle mozliwosci funkcjonowania i rozwoju firmy.
Przydatna w tym przypadku wydaje si¢ metoda PEST lub wybér czynni-
kéw z tab. 9.

60 Z.Drazek, B. Niemczynowicz, op. cit., s. 112-124.
61 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 108-109.
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Tabela 9. Przyktadowe czynniki poddawane analizie w metodzie scenariuszy stanéw otoczenia

Sfera ekonomiczna

Sfera technologiczna

wielko$¢ PKB

stopa inflacji

stopa bezrobocia

cykliczne zmiany gospodarki

poziom rozwoju gospodarczego
poziom i dystrybucja dochodéw
poziom kosztéw pracy, transportu,
materiatéw, energii

oprocentowanie kredytéw
restrykcyjnosc¢ polityki monetarnej
wahania kurséw walut
restrykcyjnos$¢ systemu podatkowego
poziom rozwoju rynkow kapitatowych
zakres cen urzedowych

ochronna polityka celna

pojawianie sie substytucyjnych
technologii

technologie ekologiczne

tempo zmian w procesach produkcyjnych

e rozwoj technologii informacyjnej

i systemow telekomunikacji

e infrastruktura transportowa
e poziom kadry inzynierskiej

wspotpraca z osrodkami naukowo-
badawczymi

skracanie cyklu zycia technologii
jakosc¢ zaplecza naukowo-badawczego

Sfera prawno-polityczna

Sfera spoteczna

liberalizacja przepisow podatkowych
zaostrzenie prawa antykorupcyjnego
regulacje celne

ochrona praw konsumenta

organizacja systemu finansowo-
bankowego

regulacja umoéw

regulacja zatrudnienia

regulacja zwiazkéw zawodowych

prawo antymonopolowe

liczba wydanych licencji

wielko$¢ zaméwien publicznych

kontrola rzadowa kapitatu zagranicznego
udziat sektora publicznego

zakres regulacji UE

system polityczny w kraju i jego stabilnos¢
dostepnos¢ subsydiéw rzadowych
poziom protekcjonizmu handlowego

normy religijne i etyczne, postawy
spoteczne

e tradycja, kultura, zwyczaje
e wzorce zachowania

standardy pracy i zachowania wobec
pracy

poziom wyszkolenia pracownikéw
ochrona zdrowia

etyka dziatalnosci gospodarczej
otwarto$¢ na nowe produkty i technologie
ilos¢ wolnego czasu

Sfera demograficzna

Stera miedzynarodowa

przyrost naturalny

rozlokowanie geograficzne ludnosci
struktura wieku

struktura ptci

struktura etniczna

ruchy migracyjne

ruchy emigracyjne

struktura wyksztatcenia

przynalezno$¢ do blokow handlowych

e przynalezno$¢ do organizacji

miedzynarodowych

e stosunki kraju z innymi panstwami
e wzrost integracji z UE

zmniejszenie konkurencyjnosci krajéw
rozwijajacych sie

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 77-78; D. Faulkner, C. Bowman,

Strategie konkurencji, Warszawa 1996, s. 77.
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Drugi etap budowania scenariusza stanéw otoczenia polega na ocenie
czynnikoéw, ktére wybrano w pierwszym etapie. Badanie rozpoczyna si¢
od okreslenia potencjalnego trendu zmian poszczegdlnych czynnikow.
Trendem tym moze by¢ wzrost, stagnacja lub regres czynnika w przyszlo-
$ci. Nastepnym krokiem jest wyznaczenie kierunku i sity wplywu danego
czynnika na przedsigbiorstwo. Przyjmuje si¢ tu skale ocen w uktadzie®:

a) znaczeniowym (sila oddzialywania pozytywnego lub negatywnego),
b) punktowym (od -5 do 5) (zob. rys. 11).

Sita negatywnego oddziatywania Sita pozytywnego oddziatywania

Y

-5 -4 -3 -2 -1 1 2 3 4 5

bardzo duza $rednia mata bardzo | bardzo mata $rednia duza  bardzo
duza mata mata duza

Rysunek 11. Skala oceny potencjalnej negatywnej i pozytywnej sity wptywu czynnika
na przedsiebiorstwo

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: K. Janasz, W. Janasz, K. Koziot, K. Szopik,
Zarzgdzanie strategiczne. Koncepcje, metody, strategie, Difin, Warszawa 2008, s. 159.

Kolejnym wymiarem oceny jest okreslenie prawdopodobienstwa wy-
stapienia danego zjawiska w przysztosci. Prawdopodobienstwo to okresla
sie w skali od 0 do 1. Suma prawdopodobienstwa dla kazdego czynnika
jest stata i wynosi 1.

Trzeci etap polega na sformulowaniu stanéw otoczenia. W tym celu
przygotowuje si¢ cztery rodzaje scenariuszy®:

1) optymistyczny — ujmowane s3 w nim zjawiska, ktérych trendy
maja najwiekszy pozytywny wplyw na przedsiebiorstwo,

2) pesymistyczny - budowany na podstawie trendéw, ktére maja
najwiegkszy negatywny wplyw na firme,

3) najbardziej prawdopodobny - opracowany na podstawie trenddw,
ktére odznaczajg si¢ najwyzszym prawdopodobienistwem wysta-
pienia w przysztosci (niezaleznie od sily i kierunku wptywu),

62 K.Janasz, W. Janasz, K. Koziot, K. Szopik, op. cit., s. 159.
63 Z.Drazek, B. Niemczynowicz, op. cit., s. 114,
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4) niespodziankowy — zawiera zjawiska, ktorych trendy - niezalez-
nie od sily ich oddzialywania — maja najmniejsze prawdopodo-
bienstwa wystapienia.

Przykladowe scenariusze standw otoczenia zostaly przedstawione
w tab. 10.

Tabela 10. Scenariusze standéw otoczenia przedsiebiorstwa X

Scenariusz
Sfer Sita Prawdopo. | Scenariusz | Scenariusz najbardziej
Y |Trend waop optymisty- | pesymisty- | Prawdopo-
makrootoczenia wptywu | dobienstwo dobn
czny czny y
+ _
1 2 3 4 5 6 7 8
Sfera I:
ekonomiczna
czynnik A 0 5 0,7
N 2 0,2 5 -4 5
v -4 0,1
czynnik B 0 1 0,4
> 4 0,3 4 -2 1
v -2 0,3
czynnik C ~ 3 0,2
> 1 0,1 3 -4 -4
v -4 0,7
Srednia 4,00 -3,33 3,00 | -4,00
Stera ll:
technologiczna
czynnik D r 4 0,5
> 2 0,2 4 -5 4
v -5 0,3
czynnik E r -4 0,1
N -2 0,2 3 -4 3
¢ 3 0,7
czynnik F 0 -4 0,6
N -1 0,3 3 -4 3
¢ 3 0,1
Srednia 3,33 -4,33 333 | 0,00
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Tab. 10 cd.
1 3 4 5 6 7 8
Stera lll:
prawno-
-polityczna
czynnik G -3 0,8
1 0,1 5 -3 -3
5 0,1
czynnik H 4 0,5
2 0,3 4 -4 -4
-4 0,2
czynnik | -3 0,2
1 0,3 4 -3 4
4 0,5
Srednia 4,33 -3,33 4,00 | -3,50
Stera IV:
socjokulturowa
czynnik J 5 0,4
-1 0,3 5 -4 5
-4 0,2
czynnik K 3 0,5
-3 0,2 3 -5 3
-5 0,3
czynnik L 4 0,6
1 0,3 4 -5 4
-5 0,1
Srednia 4,00 -4,66 4,66 | 0,00
Stera V:
demograficzna
czynnik M 4 0,2
1 0,5 4 -3 1
-3 0,3
czynnik N 4 0,2
-2 0,3 4 -5 -5
-5 0,5
czynnik O 5 0,5
-1 0,4 5 -5 5
-5 0,1
Srednia 4,33 -4,33 3,00 | -5,00
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1 2 3 4 5 6 7 8
Sfera VI: mie-
dzynarodowa
czynnik P ~ 5 0,3
> -2 0,4 5 -5 -2
N2 -5 0,3
czynnik R ~ 4 0,5
> -2 0,3 4 -5 4
¥ -5 0,2
czynnik S » 5 0,6
> 2 0,3 5 -3 5
¥ -3 0,1
Srednia 4,66 -4,33 4,50 | -2,00

Zrodto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 108 i n.

Czwarty etap analizy stanéw otoczenia to graficzna prezentacja wyni-
kow i ocena uzyskanych rezultatéw, majaca na celu zaplanowanie przy-
sztych dziatan strategicznych przedsi¢biorstwa. Etap ten przeprowadza
sie w dwoch zasadniczych krokach:

1)

2)

wyliczenie S$redniej sily wplywu poszczegdlnych czynnikéw
w kolejnych sferach otoczenia i w réznych wariantach scenariu-
szy (zob. tab. 10) oraz naniesienie uzyskanych wynikéw na jeden
wspOlny wykres (zob. rys. 12),

ocena ukladu scenariuszowego w celu wyprowadzenia wnioskow
dotyczacych potencjalnego ksztaltowania si¢ otoczenia zewnetrz-
nego dalszego i mozliwosci formulowania strategii organizacji
oraz ograniczen stosowania tej strategii.

Ocena standéw otoczenia przeprowadzana jest na pie¢ sposobow.
Whioskowanie odbywa si¢ przez®:

1)

analize burzliwosci otoczenia i stopnia uzaleznienia przedsi¢bior-
stwa od zmian w nim zachodzacych. Oceng t¢ przeprowadza sie
na podstawie poréwnania rozpigtos$ci miedzy scenariuszem opty-
mistycznym a scenariuszem pesymistycznym w poszczegolnych
sferach. Im wieksza jest ta rozpigto$¢ tym silniejsze jest uzalez-
nienie organizacji od otoczenia, a sfer¢ nazywa si¢ burzliwa. Sfe-
rze burzliwej nalezy pos$wigci¢ szczegdlnie duzo uwagi w procesie
formulowania strategii przedsi¢biorstwa;

64 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 109, |. Penc-Pietrzak, op. cit., s. 87.
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Scenariusz Scenariusz
pesymistyczny optymistyczny

: \

Sfera VI

SferaV

Sfera IV
Sfera llI
Sfera ll
Sferal

-5 -4 -3 -2 -1 0 1 2 3 4 5

Sita i kierunek wptywu trendéw w otoczeniu na badane przedsiebiorstwo

Rysunek 12. Graficzna prezentacja scenariuszy stanéw otoczenia

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: L. Koztowski, G. Skarzynski, Zarzgdzanie
strategiczne w przedsiebiorstwie. Definicje, metody, techniki, PFPK, Warszawa 1991, s. 48.

2) analize rozpigtosci scenariusza najbardziej prawdopodobnego
w kolejnych sferach otoczenia. Im wieksza ta rozpieto$¢, tym
bardziej niejednorodne i stabiej ustrukturalizowane bedzie oto-
czenie. Na sferze otoczenia — ktoéra charakteryzuje sie duza roz-
pietoscig scenariusza — nalezy skupic¢ szczegdlng uwage i dokonaé

poglebionych, dodatkowych analiz;

3) znalezienie tych sfer otoczenia, w ktérych dominujg szanse oraz
tych, w ktorych przewazajg zagrozenia. Przeprowadzenie tej ana-
lizy pozwala na takie sformulowanie strategii dziatania przedsie-
biorstwa, by mogto ono wykorzysta¢ szanse i neutralizowa¢ za-

grozenia plynace z otoczenia, w ktérym dziata;

4) badanie wiodacych proceséw w otoczeniu, ktére wyodrebnia sie
ze scenariusza najbardziej prawdopodobnego. Procesy wiodace to
te, ktére maja duze prawdopodobienstwo wystapienia oraz silny
wplyw na firme¢. Wplyw ten moze by¢ zaréwno pozytywny, jak
i negatywny. Po zidentyfikowaniu tych proceséw nalezy je przeana-
lizowa¢ pod wzgledem ich skutkow dla organizacji. Sformulowana

strategia powinna koncentrowac sie na procesach wiodacych;
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5) oszacowanie potencjalnej sily zjawisk mogacych niespodzie-
wanie wplyna¢ na realizacje strategii przedsiebiorstwa, tworzac
scenariusz niespodziankowy. W tym scenariuszu wyodrebnia
si¢ trendy, ktére odznaczaja si¢ malym prawdopodobienstwem
wystapienia, ale silnym pozytywnym lub negatywnym wply-
wem na przedsigbiorstwo. Analiza scenariusza niespodzian-
kowego jest przyczynkiem do tworzenia systemdéw wczesnego
ostrzegania.

Ostatni sposdb analizy otoczenia z wykorzystaniem scenariuszy sta-
nowi metoda scenariuszy procesdw w otoczeniu, opracowana przez
L. Kozlowskiego i G. Skarzynskiego®. Jest ona rozwinieciem i uszcze-
golowieniem metody scenariuszy stanéw otoczenia. Scenariusze stanéw
otoczenia dostarczajg ogélnych informacji o ksztaltowaniu si¢ otoczenia
w przysztosci, szansach i zagrozeniach z nich ptynacych, jak réwniez po-
zwalaja antycypowac stany niespodziankowe. Z kolei scenariusze proce-
séw w otoczeniu koncentrujg sie tylko na najistotniejszych procesach,
tj. tych o potencjalnie duzej sile wplywu na przedsiebiorstwo. Procedura
tworzenia scenariuszy procesow w otoczeniu przebiega w czterech eta-
pach, zaprezentowanych w tab. 11.

Nalezy podkresli¢, iz analiza proceséw w otoczeniu jest szczegol-
nie przydatna w przypadku, gdy sektor lub przedsigbiorstwo znajdu-
je sie w sytuacji kryzysowej. Metoda ta skupia si¢ bowiem jedynie na
najwazniejszych procesach, ich wplywie na przedsiebiorstwo oraz ich
wzajemnych powigzaniach. Mocna strong tej analizy jest mozliwo$¢é
budowania systemdéw wczesnego ostrzegania przedsigebiorstwa przed
zmianami o charakterze niecigglym, majacymi miejsce w otoczeniu
organizacji.

Wykorzystujac metody scenariuszowe w pierwszym etapie analizy
fundamentalnej, jakim jest analiza otoczenia zewnetrznego dalszego,
nalezy pamietac, iz scenariusze sg bardzo waznym narzedziem dla ana-
lityka. Stuzg mu one przede wszystkim do zbadania szans funkcjonowa-
nia, rozwoju i wzrostu konkurencyjnosci wybranego przedsigbiorstwa
na rynku, a takze do ustalenia zagrozen plynacych z otoczenia®. Jed-
nak wypada podkresli¢, iz scenariusze nie s3 wolne od wad. Zasadnicze
wady i ograniczenia plynace z budowy scenariuszy przedstawiono na
rys. 13.

65 L. Koztowski, G. Skarzynski, Zarzgdzanie strategiczne w przedsiebiorstwie. Defini-
cje, metody, techniki, PFPK, Warszawa 1991, s. 48.

66 Szerzej o zaletach metod scenariuszowych: I. Penc-Pietrzak, op. cit., s. 89;
A. Schriefer, Trends in Scenario Planning: What’s Hot and What’s Not, ,Strategy
& Leadership” 1999, July-August-September, s. 6.
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Tabela 11. Etapy tworzenia scenariuszy proceséw w otoczeniu
Numer Nazwa .
. . Charakterystyka etapu badania
etapu | poszczeg6lnych etapow
Procesy te nazywa sie sitami napedowymi w sektorze. Ich
zidentyfikowanie zwieksza wiedze i dostarcza informacji
dotyczacych potencjalnego ryzyka i nieciggtosci
- 3 procesow.
Okreslenie procesow: s .
Za procesy kluczowe uznaje sie zjawiska charakteryzujace
Etap 1 | a) kluczowych ] . ; - L s .
. T sie duzg potencjalna sita wptywu i jednocze$nie duzym
b) zmian nieciagtych U S L
prawdopodobienstwem wystgpienia w przysztosci.
Z kolei za zmiany nieciggte uwaza sie te procesy,
ktére maja duza potencjalng site wptywu oraz mate
prawdopodobienstwo wystgpienia.
Analiza czynnikéw ksztattujacych dany proces jest
Okreglenie czynnikéw, etapem z{'ozc.mym i sl'<o’mpl|kowanym. Pc')le’ga. ona
. g . na znalezieniu czynnikdw o charakterze ilosciowym
ktore ksztattujg kazdy . . g 3
Etap 2 - (np. wielko$¢ popytu, wysokosé dochoddw, stopa
z wymienionych AT .
) bezrobocia) i jakosciowym (np. zmiany mody
proceséw . o .
i przyzwyczajen, nowe trendy spoteczne, ekologiczny
tryb zycia, zdrowa zywnos¢).
Rozpatruje sie tutaj zmiany w natezeniu poszczegdlnych
. N zjawisk, identyfikuje minimalne i maksymalne wartosci
Tworzenie wariantow ; L . - . .
Etap 3 . procesow, ocenia ich wielkosci graniczne, okresla
proceséw . o . . -
tendencje zmian i ich trwatos¢, ocenia potencjalne
skutki i prawdopodobienstwa ich wystgpienia.
Wybiera sie te procesy, ktére maja decydujacy wptyw na
funkcjonowanie przedsiebiorstwa. Ich powigzania moga
miec charakter hierarchiczny lub réwnorzedny. Analiza
ta ma gtéwnie charakter jako$ciowy i sprowadza sie do:
— wskazania spodziewanych skutkéw sformutowanych
Identyfikacja powigzan wczesniej scenariuszy procesow oraz zwiazkdéw, jakie
kluczowych proceséw miedzy nimi zachodza,
Etap 4 . . . . . R
wystepujacych — ustalenia tych obszaréw funkcjonowania organizacji,
w otoczeniu dla ktérych owe skutki bedg miaty najistotniejsze

znaczenie,

— okreslenia kierunkéw dziatan i przedsiewziec¢
dostosowawczych organizacji, ustalenia ich kosztéw
oraz mozliwosci wykonania z rbwnoczesnym
wskazaniem przedsiewziec¢ priorytetowych.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 87-89.
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Analiza fundamentalna — Wady scenariuszy i ograniczenia ich stosowania
Etap I: — wysokie koszty budowy scenariusza
Analiza makrootoczenia — wymagane doswiadczenie oséb stosujacych
scenariusz, a nawet pomoc specjalistow
zewnetrznych
— niezbedna rozlegta wiedza z zakresu
Metoda: funkcjonowania rynkéw i przedsiebiorstw, jak
Metody scenariuszowe — réwniez talent, inwencja, intuicja oraz wyobraznia
— mozliwo$¢ btednego antycypowania przysztosci

- zaden ze scenariuszy nie pasuje do rzeczywiscie
powstatej sytuacji

— zastosowanie tej metody gtéwnie w duzych
przedsiebiorstwach

Rysunek 13. Wady i ograniczenia budowy scenariusza w procesie analizy fundamentalnej

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: H. Bieniok (red.), Podstawy zarzgdzania
przedsiebiorstwem, Akademia Ekonomiczna w Katowicach, Katowice 1999, s. 14-15.

3. Problemy

Po zapoznaniu si¢ z materiatem tej czg$ci, oméw najwazniejsze kwestie
zawarte w poszczegolnych punktach.

1.

N U

o

10.

Omow istote otoczenia przedsigbiorstwa i scharakteryzuj jego ele-
menty.

Wymien pig¢ typoéw zachowania przedsiebiorstwa wzgledem oto-
czenia.

Wyjasnij, czym rdznig si¢ koncepcje scenariuszowe od koncepcji
bezscenariuszowych analizy otoczenia zewnetrznego dalszego.
Omow elementy listy kontrolnej metody PEST.

Wyjasnij istote macierzy stakeholders.

Wymien rodzaje metod prognostycznych.

Wyjasénij réznice migdzy poszczegdlnymi rodzajami luki strate-
gicznej.

Omow istote metody QUEST.

Wymien rodzaje metod scenariuszowych.

Omow piec sposobdw oceny stanu otoczenia przedsiebiorstwa.



114

Rozdziat lll. Analiza makrootoczenia przedsiebiorstwa

4. Pytania testowe

Po zapoznaniu si¢ z materiatem tej czesci okresl prawdziwos¢ ponizszych
stwierdzen.

1.

10.

11.

12.

13.

Otoczenie ogolne obejmuje niezbyt wyraznie okreslone wymiary
i sily, wérod ktorych dziata przedsiebiorstwo i ktére moga wywie-
ra¢ wplyw na jego dalsze dzialania.

Subotoczenie socjokulturowe ksztaltowane jest przez strukture
spoteczng, etniczna, strukture wieku spoleczenstwa, strukture
plci i wyksztalcenia.

Reaktywne zachowanie organizacji wzgledem otoczenia polega
na tym, ze przedsiebiorstwo podejmuje proby dzialan dostoso-
wawczych, minimalizujacych negatywne skutki wpltywu otocze-
nia i maksymalizujacych skutki pozytywne.

Metody QUEST, PEST oraz pieciu sit M. E. Portera to metody bez-
scenariuszowe.

Metoda PEST jest narzedziem analizy makrootoczenia przedsie-
biorstwa skupiajacym sie na tzw. generalnej segmentacji otocze-
nia.

Metoda PEST to badanie czynnikéw otoczenia politycznego, eko-
nomicznego, socjalnego oraz technicznego.

Najistotniejszymi cechami sprzyjajacymi tworzeniu si¢ przewa-
gi konkurencyjnej wedlug diamentu M. E. Portera s3: warunki
czynnikéw produkeji, warunki popytu kraju, sektory pokrewne
i wspomagajace oraz strategia, struktura i rywalizacja firm.

Istota analizy partneréw strategicznych jest zidentyfikowanie
i analiza partneréw przedsigbiorstwa pod katem ich réznych cech
strategicznych.

. Wedlug macierzy stakeholders strategia utrzymywania relacji

z kluczowymi partnerami ma miejsce w przypadku niskiej sily
wplywu i duzego zainteresowania.

Luke strategiczna mozna okresli¢ jako réznice miedzy norma
(wielkoScia zadang) a prognoza (przysztymi zamierzeniami,
przedsiewzigciami).

Metoda QUEST polega na odwotaniu si¢ do opinii ekspertéw
ijest adaptacjg znanej w literaturze metody delfickiej.

Do metod scenariuszowych zaliczymy: scenariusze mozliwych
zdarzen, scenariusze symulacyjne oraz scenariusze PEST.

Celem scenariuszy mozliwych zdarzen jest stworzenie réznych
wariantow zdarzen, ktore moga nastapi¢ w przysztosci i zaplano-
wanie odpowiedniej reakcji na zmiany otoczenia.
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14. Optymistyczny scenariusz stanéw otoczenia jest tworzony na
podstawie trendéw tych czynnikéw poszczegdlnych sfer otocze-
nia, ktére majg najwiekszy pozytywny wptyw na przedsigbiorstwo.

15. Scenariusze proceséw w otoczeniu koncentruja si¢ na tylko na
najistotniejszych procesach, tj. tych o potencjalnie duzej sile wpty-
wu na przedsiebiorstwo.

5. Zadania do samodzielnego rozwiqzania

Po zapoznaniu si¢ z materialem tej czg$ci wykonaj ponizsze zadanie.

Zadanie

Uzupelnij scenariusz stanéw otoczenia dla przedsi¢biorstwa XYZ S.A.,
jezeli wiadomo, iz prowadzi ono swa dzialalnos¢ w branzy zajmujacej si¢
produkcja nowoczesnych telewizoréw. Swoja produkcje opiera ono na
wykorzystaniu innowacyjnych rozwiazan technologicznych. Jest to spot-
ka znana, z dlugoletnig tradycja na rynku. Jej produkty sa tatwo rozpo-
znawalne i cieszgce si¢ duzg popularnoscia ze wzgledu na wysoka jakos¢.
Spotka nabywa komponenty na rynku wschodnim, a sprzedaje wyroby
gotowe na rynku polskim i w krajach zachodnich. Jest ona notowana na
GPW w Warszawie.
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Scenariusz naj-

Sita P:jamﬁo: Sc.ena— Sc'ena— bardziej praw-
Czynniki w otoczeniu Trend wptywy | Podopien- | riusz. rusz 1 dopodobny
<5 +5> stwo optymi- | pesymi- - -
’ (0-1) styczny | styczny | Sita sita
”+” )7_”
Sfera ekonomiczna
1. Stopa inflacji wzrost
stabilizacja
regres
2. Restrykcyjnos¢ systemu wzrost
fiskalnego stabilizacja
regres
3. Restrykcyjnosc polityki wzrost
monetarnej stabilizacja
regres
4. Rozwdj rynku wzrost
kapitatowego stabilizacja
regres
5. Ochronna polityka wzrost
celna stabilizacja
regres
6.Inne (jakie?) ......... wzrost
stabilizacja
regres
Srednia sita wptywu
Sfera technologiczna
1. Innowacyjne wzrost
technologie stabilizacja
ekologiczne regres
2. Skracanie cykli zycia wzrost
technologii stabilizacja
regres
3. Infrastruktura drogowa wzrost
stabilizacja
regres
4. Dostepnosc wzrost
nowych rozwigzan stabilizacja
technologicznych regres
5. Wspotpraca wzrost
z o$rodkami naukowo- stabilizacja
badawczymi regres
6.Inne (jakie?) ......... wzrost
stabilizacja
regres

Srednia sita wptywu
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Scenariusz naj-

Sita P':V\g,ior; Src'ena— S'Sena— bardziej praw-
Czynniki w otoczeniu Trend wptywy | PodoPen- usz. usz. dopodobny
<5 45> stwo optymi- | pesymi- <ita <ita
’ (0-1) styczny | styczny o °
Sfera demograficzna
1. Starzenie sie wzrost
spoteczenstwa stabilizacja
regres
2. Liczba kobiet wzrost
w spoteczenstwie stabilizacja
regres
3. Wyksztatcenie wzrost
spoteczenstwa stabilizacja
regres
4. Liczba mieszkancéw wzrost
miast stabilizacja
regres
5.Inne (jakie?) ............ wzrost
stabilizacja
regres
Srednia sita wptywu
Sfera prawno-polityczna
1. Stabilnos¢ systemu wzrost
politycznego stabilizacja
regres
2. Zakres regulacji UE wzrost
stabilizacja
regres
3. Stabilno$¢ legislacyjna wzrost
w zakresie zaktadania stabilizacja
i prowadzenia firmy regres
4. Mozliwos¢ pozyskania wzrost
dotacji stabilizacja
regres
5.Inne (jakie?) ............ wzrost
stabilizacja
regres

Srednia sita wptywu
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Scenariusz naj-

Srednia sita wptywu

Sita P:jamﬁo: Sc.ena— Sc'ena— bardziej praw-
Czynniki w otoczeniu Trend wptywy | Podopien- | riusz. rusz 1 dopodobny
<5 +5> stwo optymi- | pesymi- <ita <ita
’ (0-1) styczny | styczny o N
Sfera miedzynarodowa
1. Przynaleznos¢ do wzrost
organizacji handlowych stabilizacja
regres
2. Przynaleznos$¢ do UE wzrost
stabilizacja
regres
3. Napiete stosunki wzrost
z Rosja stabilizacja
regres
4. Konkurencja krajow wzrost
rozwijajacych sie stabilizacja
regres
5.1nne (jakie?) ............ wzrost
stabilizacja
regres




ROZDZIAL IV
ANALIZA SEKTOROWA

Cele i zakres analizy otoczenia
konkurencyjnego przedsiebiorstwa

Kolejnym etapem analizy fundamentalnej jest analiza sektorowa', na-
zywana rowniez analizg otoczenia konkurencyjnego (zwanego tez oto-
czeniem zadaniowym, celowym lub blizszym). Zasadniczym celem
tej analizy jest zbadanie atrakcyjnosci sektora (m.in. jego rentownosci,
mozliwosci rozwojowych oraz perspektyw osiggniecia przewagi konku-
rencyjnej i okreslonej pozycji konkurencyjnej w sektorze itp.) z punktu
widzenia przedsigbiorstwa prowadzacego w nim dziatalnos¢ gospodar-
cz3, a takze potencjalnego inwestora. Ponadto w zakres celow tej analizy
zalicza sie:
a) okreslenie rynkowych szans i zagrozen dla przedsigbiorstwa,
b) zbadanie mozliwosci rozwoju i wzrostu przedsiebiorstwa w sek-
torze,
c) ksztaltowanie przyszlego portfela dzialalnosci przedsiebiorstwa
w taki sposob, ktdry prowadzi do zmniejszenia ryzyka dziatalno-
$ci i zwigksza efekt synergii,
d) znalezienie nowych sektoréw, w ktérych w przysztosci przed-
siebiorstwo mogtoby dziata¢, wraz z okresleniem barier wejscia
i wyjscia z sektora.
Podstawa przeprowadzenia analizy sektorowej jest poznanie istoty
konkurencji i zrozumienie powigzan pomiedzy poszczegélnymi elemen-
tami otoczenia konkurencyjnego.

1 U. Malinowska, Analiza fundamentalna przedsiebiorstwa, [w:] M. Panfil, A. Sza-
blewski (red.), Wycena wartosci przedsiebiorstw. Od teorii do praktyki, Wydawnic-
two Poltext, Warszawa 2011, s. 110-116; M. Krzywda, Akcje i analiza fundamental-
na w praktyce, Wydawnictwo Ztote Mysli, Gliwice 2010, s. 75-77.
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Konkurencje w sensie ekonomicznym nalezy rozumie¢ jako wspol-
zawodnictwo miedzy przedsigbiorstwami, ktdrego zasadniczy cel sta-
nowi osiaggnigcie przez nie jak najwiekszych korzysci zwigzanych ze
sprzedaza wytworzonych produktéw lub $wiadczonych ustug®. Kon-
kurencja to zatem rywalizacja o fundusze nabywcze kupujacych przez
przedstawienie oferty sprzedazy w taki sposéb, aby byla ona jak naj-
bardziej atrakcyjna dla nabywcy?, tj. aby klient otrzymal jak najlepsza
relacje miedzy korzysciami wynikajacymi z dokonania zakupu a zwia-
zanymi z nim kosztami* (zob. rys. 1). Rywalizacja ta nie dotyczy jedy-
nie rynkow zbytu i klientow (oséb fizycznych, gospodarstw domowych
i innych podmiotéw gospodarczych na rynku®), lecz obejmuje takze
zrédla zaopatrzenia w $rodki produkcji, kapital pracowniczy®, srodki
finansowe, jak réwniez informacje rynkowa.

Customers
(Klienci)

Postrzegane korzysci Postrzegane korzysci
i postrzegane koszty i postrzegane koszty
Company < o Competitors
Przedsiebiorstwo - Konkurenci
( ¢ ) Korzysci z tytutu ( ! I

konkurenciji

Rysunek 1. Tréjkat konkurencji - formuta ,3C”

Zrédto: R. Lynch, Corporate strategy, Prentice Hall, Harlow 2000, s. 236.

Konkurowanie przedsigbiorstw na rynku odbywa sie w tzw. otocze-
niu konkurencyjnym. Przez otoczenie konkurencyjne nalezy rozumiec¢
wszystkie te podmioty rynkowe, ktére nawigzuja z przedsiebiorstwem
powigzania o charakterze transakcyjnym, konkurencyjnym’ badz ko-

2 W. M. Grudzewski, I. K. Hejduk, Zarzgdzanie technologiami, Difin, Warszawa 2008,
S. 285.

3 A.Nowacka, R. Nowacki, Podstawy marketingu, Difin, Warszawa 2004, s. 32.

4 P.Blaik, Logistyka, PWE, Warszawa 2001, s. 360-361.

5 R. Borowiecki, B. Siuta-Tokarska, Problemy funkcjonowania i rozwoju matych
i Srednich przedsiebiorstw w Polsce, Difin, Warszawa 2008, s. 57.

6 |. Penc-Pietrzak, Planowanie strategiczne w nowoczesnej firmie, Oficyna Wolters
Kluwer business, Warszawa 2010, s. 143.

7 Ibidem,s. 142.
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operencyjnym®. Do podmiotéw tych nalezg m.in.: konkurenci (obecni
i potencjalni), konsumenci, dostawcy, odbiorcy, kooperanci, wasciciele,
wierzyciele, pracownicy, zwiagzki zawodowe, spolecznos$¢ lokalna, zarzad
przedsiebiorstwa itp.’

Mozliwos¢ oddzialywania przedsiebiorstwa na otoczenie konkuren-
cyjne jest bardzo zréznicowana i zalezy od jego pozycji konkurencyjnej
oraz przewagi konkurencyjnej osiagnietej w danym zakresie dzialania.

Pozycja konkurencyjna nazywamy udzial przedsigbiorstwa w rynku,
na ktérym prowadzi ono swoja dzialalno$¢ gospodarcza'. Zwigkszenie
udzialu w rynku - a wigc umocnienie swojej pozycji konkurencyjnej —
mozliwe jest przez wyeliminowanie lub ograniczenie konkurencyjnych
podmiotéw'!. Wypracowanie okreslonej pozycji rynkowej warunkowa-
ne jest mozliwoscig oddzialywania przedsigbiorstwa na otoczenie i jego
ksztaltowania. Jezeli przedsiebiorstwo osiagnie pozycje:

a) lidera rynkowego (ang. market leader) — oznacza to, iz posiada
najwigkszy udzial w rynku, ma bardzo duza sile przetargowa
i duze mozliwoéci ksztaltowania otoczenia,

b) pretendenta rynkowego (ang. market challenger) - jest drugim
pod wzgledem udzialu w rynku przedsiebiorstwem, a jego wptyw
na otoczenie jest duzy,

¢) nasladowcy rynkowego (ang. market follower) — oznacza to, iz jest
jednym z wielu przedsiebiorstw na rynku (zwykle matych badz
srednich) i nie jest w stanie zagrozi¢ pozycji lidera, a zatem jego
mozliwos$ci ksztaltowania otoczenia sg niewielkie.

Wypracowanie okreslonej pozycji konkurencyjnej wigze sie $cisle
z osiggnieciem przewagi konkurencyjnej'?, czyli zaréwno nadrzedne;j

8 Szerzej: J. Cygler, Kooperencja przedsiebiorstw. Czynniki sektorowe i korporacyjne,
SGH, Warszawa 2009; A. S. Huff, S. W. Floyd, H. D. Sherman, S. Terjesen, Zarzqdza-
nie strategiczne. Podejscie zasobowe, Oficyna Wolters Kluwer business, Warszawa
2011, s. 178-181; B. Nogalski, J. Wasniewski, S. Kalicki, Spojrzenie na kooperencje
w strukturze aliansu strategicznego, [w:] R. Borowiecki, T. Rojek (red.), Wspdtpraca
miedzyorganizacyjna w dziatalnosci przedsiebiorstw. Klastry - alianse - sieci, Fun-
dacja Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2012, s. 25-38.

9 Por.: R. W. Griffin, Podstawy zarzgdzania organizacjami, WN PWN, Warszawa 2009,
S. 74-86.

10 K. Obtdj, Strategia organizacji. W poszukiwaniu trwatej przewagi konkurencyjnej,
PWE, Warszawa 2001, s. 409-426; J. Taggart, International Cometitiveness and
Single Currency, ,Business Strategy Review” 2003, no. 10 (2), s. 25-35.

11 E. Skawinska (red.), Konkurencyjnos¢ przedsiebiorstw, WN PWN, Warszawa-Po-
znan 2002, s. 72.

12 Szerzej: M. J. Stankiewicz, Konkurencyjnos¢ przedsiebiorstwa. Budowanie konku-
rencyjnosci przedsiebiorstwa w warunkach globalizacji, TNOiK Dom Organizatora,
Torun 2005, s. 165-172; E. Urbanowska-Sojkin, P. Banaszyk, H. Witczak, Zarzgdza-
nie strategiczne przedsiebiorstwem, PWE, Warszawa 2004, s. 275-293.
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pozycji przedsigbiorstwa wobec duzej liczby konkurentéw, jak i zdolno-
$ci do osiggania systematycznie lepszych wynikéw od konkurencji na da-
nym rynku®. Przewaga konkurencyjna pozwala na zaoferowanie kliento-
wi produktéw (wyrobdéw i ustug) odpowiadajacych jego oczekiwaniom,
ktdre sa lepsze niz produkty konkurencji. Osigganie, a nastepnie wzmoc-
nienie tej przewagi oznacza zwigkszenie stopnia niezaleznosci dzialania
od konkurentdw oraz rozszerzenie zakresu swobody operowania instru-
mentami w taki sposob, ktory umozliwi przedsiebiorstwu zwiekszanie
efektow dzialania na rynku't.
Wyrdzniamy cztery podstawowe rodzaje przewagi konkurencyjne;j':

1) przewaga jako$ciowa, ktdrg osigga si¢ przez nadanie produkto-
wi, opakowaniu, dystrybucji i warunkom oferowania produktéw
odmiennej jakosci niz konkurenci oraz dostosowanie jej do prefe-
rencji nabywcodw; w ten sposob przedsigbiorstwo osiaga duza site
przetargowa wobec nabywcy i moze ksztaltowac swoje otoczenie;

2) przewaga cenowa, ktéra wymaga ksztaltowania cen na nizszym
poziomie niz ceny produktéw substytucyjnych, za$ innych instru-
mentéw zainteresowania nabywcéw (np. promotion-mix, PR) na
wyzszym poziomie niz konkurenci;

3) przewaga kosztowa, ktora polega na generowaniu nizszych niz
konkurencja kosztow wytwarzanych wyrobow lub $wiadczonych
ustug; nizsze koszty zwiazane s3 m.in. z nowoczesna technologia
produkcji, ekonomika skali, zakupem tanszych materialéw, stoso-
waniem okreslonych kanaléw dystrybucji i sposobdw transpor-
tu. Ten rodzaj przewagi konkurencyjnej daje wigksza swobode
ksztaltowania cen w przedsigbiorstwie;

4) przewaga informacyjna polegajaca na prowadzeniu szeroko za-
krojonej kampanii informacyjnej o spélce, oferowanych przez nig
wyrobach oraz sposobach dystrybucji, jak rowniez ksztaltowaniu
preferencji nabywcow i zaspokajaniu ich potrzeb.

Analiza sektorowa - dostarczajac doglebnych informacji o sektorze,
w ktérym dziata przedsiebiorstwo — utatwia zarzadowi formulowanie od-

13 Szerzej: M. Moszkowicz, Luki strategiczne - statyczna i dynamiczna, ,,Przeglad Or-
ganizacji” 1999, nr 9, s. 107-111; A. S. Huff, S. W. Floyd, H. D. Sherman, S. Terjesen,
op. cit., s. 47, J. Rokita, Zarzgdzanie strategiczne. Tworzenie i utrzymywanie prze-
wagi konkurencyjnej, PWE, Warszawa 2005, s. 57-73.

14 Mechanizmy stuzace wzmocnieniu przewagi konkurencyjnej przedstawiono w:
M. E. Porter, Competitive Strategy: Techniques for Analyzing Industries and Compe-
titors, Free Press, New York 1998, s. 254.

15 Por.: M. J. Stankiewicz (red.), Budowanie potencjatu konkurencyjnosci przedsiebior-
stwa, TNOiK Dom Organizatora, Torun 1999, s. 52; M. K. Nowakowski, M. L. Rze-
mieniak, Kryzys i przetrwanie w marketingu, Difin, Warszawa 2003, s. 27.
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powiedniej strategii uzyskiwania przewagi konkurencyjnej's. Strategia
przedsigbiorstwa nazywamy zespot skoordynowanych, dostosowanych
do sytuacji przedsiebiorstwa i jego otoczenia sposobdw osiagania celow'”.
Do podstawowych strategii uzyskiwania przewagi konkurencyjnej zali-
czymy'®:

o strategie lidera kosztowego (ang. cost leadership strategy),

o strategie zroznicowania (ang. differentiation strategy),

o strategie koncentracji (ang. focus strategy).

Strategia przywdédztwa kosztowego polega na zdobyciu pozycji kon-
kurencyjnej w sektorze przez systematyczng redukcje kosztéw ponoszo-
nych przez przedsigbiorstwo. Zasadniczym celem tej strategii jest obni-
zenie kosztu wytwarzania ponizej kosztoéw wytwarzania konkurentow,
przy jednoczesnym zachowaniu jako$ci oferowanych wyrobdéw. Strategia
ta sprawdza sie najlepiej na rynku, na ktérym dominujgcym kryterium
dokonywania wyboru jest cena, a produkty s3 homogeniczne, tj. zaspo-
kajaja te same potrzeby nabywcéw. Zrédlami przewagi konkurencyjnej
s3 tutaj m.in. stosowana technologia, preferencyjny dostep do materialéw
i surowcow czy ekonomika skali’. Przedsiebiorstwa stosujgce te strategie
majg zwykle duzy udzial w rynku, a zatem charakteryzuje je duza sita
przetargowa i mozliwo$¢ tatwego wplywu na otoczenie konkurencyjne.

Mniejsze mozliwosci ksztaltowania otoczenia zewnetrznego blizszego
maja przedsigbiorstwa, ktdre wybraly strategie zréznicowania (dyferen-
cjacji)®. Wiaze si¢ ona z mniejszym udzialem przedsi¢biorstwa w rynku,
zrezygnowaniem z masowej sprzedazy, specjalizacjg i ponoszeniem wyz-
szych kosztow produkeji. Strategia ta polega na dostarczeniu nabywcy
produktu (wyrobu lub ustugi), ktéry wyrdznia si¢ na tle produktéw kon-
kurencyjnych pod wzgledem: jakosci, wzoru, koloru, wygladu, marki,
technologii produkcji, sieci dystrybucji, obstugi posprzedazowej, trwa-
tosci, liczby punktéw napraw, serwisu, dostepnosci czesci zamiennych
itp.”! Celem tej strategii jest oferowanie produktu, ktéry trudno bedzie

16 Szerzej: M. E. Porter, Competitive Strategy..., s. 397; Z. Pierscionek, Zarzqgdzanie
strategiczne w przedsiebiorstwie, WN PWN, Warszawa 2012, s. 204-216.

17 Z. Pierscionek, Strategie rozwoju firmy, WN PWN, Warszawa 1998.

18 |. Penc-Pietrzak, op. cit., s. 212-232; M. Smolarek, Planowanie strategiczne w matej
firmie, Oficyna Wydawnicza Humanitas, Sosnowiec 2009, s. 83-87; M. E. Porter,
Competitive Strategy...; A. S. Huff, S. W. Floyd, H. D. Sherman, S. Terjesen, op. cit.,
s. 170-178; Z. Drazek, B. Niemczynowicz, Zarzgdzanie strategiczne przedsiebior-
stwem, PWE, Warszawa 2003, s. 55-69.

19 Por.: Z. Drazek, B. Niemczynowicz, op. cit., s. 57-64.

20 B. Olszewska (red.), Zarzgdzanie strategiczne. Przedsiebiorstwo na progu XXI wie-
ku, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wroctaw 2008,
s. 169-100.

21 Por.: Z. Drazek, B. Niemczynowicz, op. cit., s. 64-68.
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imitowa¢. Przedsigbiorstwo musi zatem systematycznie wprowadza¢ in-
nowacje, korzysta¢ z ochrony patentowej, bada¢ otoczenie i szuka¢ inno-
wacyjnych rozwigzan, innych niz konkurencyjne.

Najmniejszg sile przetargowa - a co si¢ z tym wiaze, najmniejsza
mozliwo$¢ bezposredniego wpltywu na otoczenie konkurencyjne — maja
przedsiebiorstwa, ktore wybraly strategie koncentracji*>. Polega ona na
skupieniu si¢ przedsigbiorstwa na grupie odbiorcéw, produkcie lub ryn-
ku, gdyz zadaniem tej strategii jest umozliwienie przedsigbiorstwu lepsze-
go zaspokajania potrzeb swoich klientéw. Nalezy doda¢, iz na mozliwos¢
oddziatlywania przedsiebiorstwa na otoczenie konkurencyjne wyptywa
takze forma konkurencji rynkowej* i struktura rynku. Do klasycznych
struktur rynkowych naleza: a) konkurencja doskonata, b) konkurencja
monopolistyczna, c) oligopol oraz d) monopol.

Podane formy konkurencji rynkowej zostaly ujete w nieprzypadkowe;j
kolejnosci. Wypada zauwazy¢, iz wraz z przejsciem do kolejnej formy
konkurencji rynkowej stopniowo wzrastajg m.in. zyskowno$¢ rynku oraz
bariery wejscia i wyjscia. Podstawowe cechy struktur rynkowych przed-
stawiono w tab. 1.

Kazde przedsiebiorstwo prébuje osiagnaé okreslong pozycje konkuren-
cyjna i zbudowac swoja przewage konkurencyjna w sektorze. Sektor nalezy
rozumie¢ jako czg$¢ gospodarki grupujaca przedsigbiorstwa wytwarzaja-
ce wyroby lub $wiadczace ustugi o zblizonym przeznaczeniu, korzystajace
z tych samych Zrdédel zaopatrzenia i zaspokajajace podobne potrzeby tych
samych grup nabywcdw na tym samym obszarze geograficznym?*.

Analiza sektorowa zajmuje si¢ badaniem otoczenia konkurencyjnego
przedsigbiorstwa oraz oceng atrakcyjnosci sektora, w ktérym to przedsie-
biorstwo prowadzi dzialalno$¢ lub do ktérego dopiero zamierza wejs¢>.
Analiza ta dostarcza istotnych informacji na temat szans i zagrozen
zwigzanych z wiekiem i dynamika sektora, zachowaniem sie dostawcow
i klientéw, a przede wszystkim odnosnie do zachowan obecnych kon-
kurentéw oraz mozliwosci pojawienia si¢ nowych uczestnikéw rynku.

22 Ibidem,s. 68.

23 T.Wojciechowski klasyfikuje formy konkurencji rynkowej jako konkurencje aktyw-
naibierna, agresywna i defensywna oraz wymierzong w konkurentéw i skierowa-
na na potrzeby nabywcéw. Z kolei K. Obto6j wyréznia konkurencje bezposrednia,
substytucyjna i potencjalna. Szerzej: T. Wojciechowski, Marketingowo-logistyczne
zarzgdzanie przedsiebiorstwem, Difin, Warszawa 2007, s. 56; K. Obtéj, W szranki
z konkurencjq, ,Businessman Magazine” 1992, nr 2, s. 43.

24 L. Zabinski, Analiza strategiczna przedsiebiorstwa na potrzeby wyboru strategii roz-
woju, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Katowicach, Katowice 2000, s. 30.

25 Por.: N. Lake, Planowanie strategiczne w firmie, Wydawnictwo Helion, Warszawa
2005, s. 57-59.
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Tabela 1. Charakterystyka podstawowych struktur rynkowych

Wyszczegdl-
nienie

Konkurencja
doskonata

Konkurencja
monopolis-
tyczna

Oligopol

Monopol

Liczba konku-

nieograniczona

wielu konkuren-

kilku konkuren-

jeden producent

rentéw tow tow
Bariery wejscia niewielkie kilka wiele wejscie ograni-
na rynek czone
Oferowany pro- | iednorodn zréznicowany, zréznicowany nieliczne, a na-
yp jednorocny, wystepuja sub- | lub niezréznico- | wet brak substy-
dukt niezréznicowany .
stytuty wany tutow
f;naizmosc doskonata niedoskonata niedoskonata doskonata
Wptyw produ- . . .
centa na cene brak wptywu Sredni znaczacy bardzo duzy
Trwatos¢ prze-
wagi konkuren- | brak przejsciowa dtugoterminowa | bezwzgledna
cyjnej
Potencjat zysku | bardzo niski paru wygranych | kilku wygranych | jeden wygrany
. reklama, nazwa, P . . .
Konkurencja . . zroznicowanie public relations,
) zadna znak firmowy, .
niecenowa . . produktu goodwill
image firmy
przemyst tyto- ustugi komunal-
Przyktady ryn- . handel deta- . -
L0 , rolnictwo . niowy, samo- ne, telekomuni-
kéw i produktéw liczny -
chodowy kacyjne

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: M. K. Nowakowski, M. L. Rzemieniak, Kryzys

i przetrwanie w marketingu, Difin, Warszawa 2003, s. 27; A. S. Huff, S. W. Floyd, H. D. Sherman,
S. Terjesen, Zarzgdzanie strategiczne. Podejscie zasobowe, Oficyna Wolters Kluwer business,
Warszawa 2011, s. 152; K. Janasz, W. Janasz, K. Koziot, K. Szopik, Zarzgdzanie strategiczne.

Koncepcje, metody, strategie, Difin, Warszawa 2008, s. 171.

Analiza sektorowa pozwala oceni¢ réwniez ryzyko zwiazane z wchodze-
niem do sektora, prowadzeniem tam dzialalnosci oraz jego opuszcze-
niem. Za jej zasadniczy cel nalezy uzna¢ identyfikacje, badanie i ocene
wszystkich czynnikéw, co do ktérych zaktada si¢, ze mogg mie¢ wplyw
na catoksztalt celow i strategii przedsiebiorstwa®. Szczegétowymi celami
analizy sektorowej sa*”:

26 V. Lednicky, Zarzgdzanie strategiczne, Gérnoslaska Wyzsza Szkota Handlowa
im. Wojciecha Korfantego, Katowice 2007, s. 64.
27 G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza strategiczna przedsiebiorstwa, PWE,
Warszawa 2009, s. 82; |. Penc-Pietrzak, op. cit., s. 143; J. Filipczuk, Analiza stra-
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« okreslenie atrakcyjno$ci badanego sektora dla przedsigbiorstw, kto-
re juz w nim dzialajg oraz dla nowo wchodzacych inwestoréw,

« wyznaczenie perspektyw rozwojowych poszczegdlnych sektoréw,

« wskazanie szans i zagrozen oraz mozliwosci rozwoju przedsigbior-
stwa dzialajacego w danym sektorze,

o przedstawienie tych sektorow, ktorych faczenie da efekt synergiczny,

« pokazanie sposobow ksztaltowania przyszlego portfela dzialalnosci
przedsiebiorstwa, aby zmniejsza¢ ryzyko i zwigksza¢ efekty strategii,

o okreslenie nowych, atrakcyjnych dla danego przedsiebiorstwa sek-
torow, ktére moglyby w przyszloéci stanowic¢ pole dzialania przed-
siebiorstwa,

« zbadanie kosztow, jakie nalezy ponies¢ w momencie wejscia do no-
wych sektordw,

« eliminacja zrédel niegospodarnosci,

« poprawa konkurencyjnosci przedsigbiorstw.

Jednym z celéw analizy sektorowej jest ocena atrakcyjnosci inwesty-
cji w zaleznosci od sektora gospodarki, do ktdrego nalezg poszczegélne
spotki. Im wyzszy potencjal i szanse rozwoju danej galezi gospodarki,
tym wigksze zainteresowanie inwestycja. Dokonujac analizy sektorowej
nalezy uwzgledni¢ przede wszystkim:

« etap cyklu zycia, w jakim znajduje si¢ obecnie dany sektor?,
« pozycje sektora w stosunku do cyklu gospodarczego,
o warunki makrootoczenia,

o czynniki jako$ciowe, np. nowe technologie, ochrona rynku przed

konkurencja.

Informacje te pokazuja, jakie sa mozliwosci inwestycyjne w danej
branzy, jakie s zdolnosci rozwoju danej galezi na tle calej gospodarki,
a takze jakie mozliwosci daja inne czynniki jakosciowe oraz jak moga
wplywa¢ na tempo rozwoju.

Z kolei Z. Pierscionek przedstawia analize sektorowa w szerszym zna-
czeniu. Twierdzi, ze analiza ta syntetyzuje najwazniejsze skfadniki oto-
czenia, a przede wszystkim otoczenie rynkowe, konkurencyjne, prawne,
ekonomiczne, jak réwniez spoleczne i polityczne. Ponadto, w obszar ana-
lizy sektorowej wlacza tez agregatowa ocene zasobdéw przedsigbiorstw,
ktdre naleza do danego sektora®. Jest to ujecie niezmiernie szerokie. Naj-
czesciej spotykany w literaturze przedmiotu zakres analizy sektorowej

tegiczna przedsiebiorstwa, Wyzsza Szkota Zarzadzania i Marketingu, Sochaczew
2008, s. 36-38; B. Olszewska (red.), op. cit., s. 80.

28 Szerzej: Strategor, Zarzgdzanie firmq. Strategie. Struktury. Decyzje. Tozsamosc,
PWE, Warszawa 1996, s. 52.

29 Z.Pierscionek, Strategie..., s. 8.
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obejmuje studium ogétu uwarunkowan, w ktérych funkcjonujg przed-
siebiorstwa, badanie trendéw rozwojowych, analize instrumentéw praw-
nych wytyczajacych prowadzenie dziatalnodci, a takze rekomendacje
stuzace wzrostowi konkurencyjnosci. Celem tych analiz jest identyfikacja
czynnikow oraz zrozumienie trendéw, ktére w perspektywie $rednio-
okresowej maja istotne znaczenie dla przedsiebiorstw, lecz ich identyfi-
kacja oraz oszacowanie realnego wptywu nie sg jednoznaczne. Analiza
sektorowa powinna dostarczy¢ odpowiedzi na nastepujace pytania:
« jak obecnie wyglada otoczenie przedsigbiorstw danego sektora i jak
bedzie si¢ ono ksztaltowac w przyszlosci?
« jakie wyzwania i zagrozenia stoja przed danym sektorem?
« co warunkuje dzisiejszg i przyszta konkurencyjnos¢ sektora?
o czy istnieja ograniczenia rozwoju sektora, a jesli tak, to w jakich ob-
szarach i jak mozna minimalizowa¢ ich negatywny wptyw?
Analiza sektorowa ma na celu dostarczenie obiektywnych informacji
o obecnym stanie danego sektora oraz wskazanie trendéw zachodzacych
w otoczeniu przedsiebiorstw, stuzacych ich indywidualnym wyborom
strategicznym.

Metody analizy sektorowej przedsiebiorstwa

Jedna z najczesciej wykorzystywanych w praktyce gospodarczej metod
analizy sektorowej przedsigbiorstwa jest analiza pigciu sil rynkowych
(konkurencji) M. E. Portera®. Pozwala ona na lepsze poznanie i zrozu-
mienie branzy, w ktdrej przedsigbiorstwo prowadzi dziatalnos¢ lub bran-
zy, w ktorej dopiero planuje rozpoczecie nowej dzialalnosci. Ponadto,
analiza ta moze stuzy¢ takze spotkom, ktére zamierzaja wejs¢ na nowe
rynki, przejac¢ przedsigbiorstwo z danego sektora lub zdywersyfikowaé
swoja dzialalnos¢. Analiza pigciu sit rynkowych Portera stanowi nie-
odzowny element kazdego biznes planu, a ocena otoczenia konkuren-
cyjnego ma za zadanie wyznaczy¢ mozliwosci rozwojowe, inwestycyjne
i konkurencyjne spotki w sektorze. Analiza ta pozwala réwniez na zro-
zumienie sil, jakie ksztaltuja sytuacje rynkowa w danej branzy i umozli-
wia przedsigbiorstwu wypracowanie strategii, ktére pozwolag mu uzyskac
przewage konkurencyjng oraz sukcesywnie zwigksza¢ osiggane zyski ze
sprzedazy®'.

30 M. E. Porter, Competitive Strategy...,s. 22.
31 Por.: C. Bowman, Strategy in Practice, Prentice Hall, Harlow 1998, s. 84.
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Analiza pieciu sil rynkowych Portera polega na zbadaniu sektora,
w ktérym dziala przedsigbiorstwo, okresleniu jego atrakcyjnosci, a tym
samym mozliwo$ci konkurencyjnych spétki na rynku w nastepujacych

wymiarach®*:

o sita rywalizacji konkurencyjnej na rynku/w sektorze (dotychczaso-

wi konkurenci),

« zagrozenia ze strony nowych wej$¢ na rynek (potencjalni konku-

rencji),

« zagrozenia ze strony substytutow (pojawienie si¢ substytutow),

o sila przetargowa dostawcow,

« sila przetargowa nabywcow (zob. rys. 2).

Im wigksze jest natezenie kazdej z wymienionych sif, tym mniejsze sa
mozliwosci rozwojowe sektora i staje si¢ on mniej atrakcyjny, z powodu
m.in. walki cenowej w sektorze, utraty czesci klientow i pracownikow czy tez
ostabienia wizerunku przedsigbiorstwa. Duza presja ze strony dostawcow
oraz nabywcow, nasilajaca sig rywalizacja miedzy dotychczasowymi konku-
rentami, mozliwos$¢ pojawienia si¢ nowych konkurentéw i nowych produk-
tow substytucyjnych oznacza, Ze otoczenie konkurencyjne stato si¢ bardziej

nieprzyjazne, a w konsekwencji przeci¢tna zyskowno$¢ sektora maleje.

..........................................................................................

Grozba pojawienia sie
nowych konkurentéw

dostawcoéw

Sita przetargowa

Rywalizacja

w sektorze

Sita przetargowa
nabywcéw

Grozba pojawienia sie
substytutéw

SEKTOR

Rysunek 2. Pie¢ sit rynkowych M. E. Portera

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: M. E. Porter, Competitive Strategy: Techniques
for Analyzing Industries and Competitors, Free Press, New York 1998, s. 22.

32 Z.Pierscionek, Zarzgdzanie strategiczne...,s. 119-121.
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Pierwsza wskazang przez M. E. Portera sila rynkowq jest natezenie ry-
walizacji konkurencyjnej w sektorze®. Analizujac te sile, sektor bada si¢
pod katem takich cech, jak: liczba konkurentéw, struktura ich udziatéw
w rynku oraz strategie konkurencyjne, jakie stosuja. Rywalizacja konku-
rencyjna w sektorze wzrasta w przypadku wystepowania przynajmniej
kilku z nastepujacych czynnikow?:

1)

2)

3)

4)

5)

duza liczba przedsigbiorstw konkurencyjnych - na rynkach,
ktore podzielone sa pomigdzy duzg liczbe mniejszych konkuren-
tow o niewielkich udziatach rynkowych wystepuje z reguly znacz-
nie intensywniejsza rywalizacja niz na tych zdominowanych przez
kilka wigkszych przedsiebiorstw o relatywnie wyzszych udziatach;
niski wzrost rynku (niski przyrost popytu rynkowego) - na ro-
snacym rynku przedsiebiorstwa odnotowuja zwykle systematycz-
ny naptyw nowych klientéw oraz same wzrastaja razem z rynkiem.
W przypadku, gdy wzrost rynku jest niewielki, przedsigbiorstwa,
aby przetrwac, musza pozyskac klientéw swoich konkurentow, jak
réwniez walczy¢ o utrzymanie swoich dotychczasowych nabyw-
cow. Rywalizacja konkurencyjna nasila sie szczegoélnie w sytuacji,
gdy sektor zaczyna si¢ kurczy¢, a koszty wyjscia z tego rynku sg
wcigz wyzsze niz koszty rywalizacji konkurencyjnej;

wysokie bariery wyjscia — jezeli koszty opuszczenia sektora sa
bardzo wysokie, spotki preferuja utrzymywanie sie na rynku (na-
wet w przypadku generowania wysokich kosztéw operacyjnych),
niz wyj$cie z niego. Taki rynek bedzie charakteryzowal si¢ wysoka
konkurencja i bardzo niskimi marzami na produkcie;

niskie koszty zmiany dostawcy przez klienta — im latwiej jest
przedsiebiorstwu zmieni¢ dostawce, tym chetniej poszukuje si¢
posrednika, ktéry zaoferuje mu lepsze warunki oferty handlowej.
Na rynku charakteryzujacym si¢ niskimi kosztami zmiany kon-
trahenta dostawcy oferuja réznego rodzaju rabaty, upusty i skon-
ta, probujac pozyska¢ klientéw konkurencji. W przypadku, gdy
klient musi ponies¢ wysokie koszty zwigzane ze zmiang dostawcy
(np. przeprowadzi¢ dodatkowe szkolenia pracownikéw, przesta-
wi¢ linie produkcyjna, naby¢ nowy sprzet itp.), jego sklonnos¢ do
zmiany dostawcy jest znacznie nizsza;

strategiczny charakter rynku — wigze si¢ on z potencjalnymi stra-
tegicznymi mozliwosciami, jakie daje przedsiebiorstwu obecnos¢
na danym rynku, tj. np. wejSciem na rynek docelowy, pozyskaniem
nowych klientéw itp. Przykladem takiego rynku moze by¢ rynek

33 Por.: N. Lake, op. cit., s. 49-55.
34 Por.: B. Olszewska (red.), op. cit., s. 82-88.
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nierentowny, na ktérym przedsigbiorstwo bedzie pozostawa¢ tylko
po to, by mie¢ mozliwo$¢ wejécia na inny rynek, czy tez rynek nowy
o szybkim wzroscie, na ktérym przedsiebiorstwo planuje zrealizo-
wac duze korzysci w przysztosci. Rynek o strategicznym charakterze
bedzie przyciagal wiele przedsigbiorstw nawet w przypadku, gdy
poczatkowo beda one ponosi¢ wysokie koszty dziatalnosci;

6) niski poziom zrdéznicowania produktow - jesli wszystkie firmy
oferujg produkt, ktéry z punktu widzenia klienta niczym si¢ nie
rézni, rywalizacja jest z reguly bardziej nasilona, niz w sytuacji ist-
nienia na rynku fatwo rozpoznawalnych marek, do ktérych klienci
sie przywiazuja i ktore rzadziej zmieniaja;

7) wysokie koszty stale — zmuszaja one przedsiebiorstwa do utrzy-
mywania wysokiej produkeji i sprzedazy. Wszystkie przedsigbior-
stwa w sektorze muszg intensywnie rywalizowac, aby regularnie
uplynnia¢ na rynku swoje produkty.

Najprostsza miarg natezenia rywalizacji wewnatrz sektora jest stopa
rywalizacji (RC), wyrazona nastepujacym wzorem™:

(QF;- QE)
QF,

RC=

gdzie:

RC - stopa rywalizacji przedsiebiorstwa,

QF, - ilo$¢ lub warto$¢ produkcji i-tego wyrobu sprzedawanego przez wszystkie
przedsiebiorstwa,

QE - ilos¢ lub warto$¢ produkcji i-tego wyrobu sprzedawanego przez dane przedsie-
biorstwo.

Innymi wskaznikami stuzacymi badaniu koncentracji w sektorze sa
m.in.: stopa koncentracji sektora, wskaznik dyskretny koncentracji, in-
deks monopolu Lernera, wspolczynnik entropii, wskaznik Herfindahla-
-Hirschmana, indeks Rothschilda oraz wskaznik Rosenblutha.

Najprostsza miarg koncentracji rynkowej jest stopa koncentracji sek-
tora (S), ktorg wyznacza sig, korzystajac z nastepujacej formuty*:

gdzie:

S, - udziat produkgji i-tego przedsiebiorstwa w produkcji ogétem,
g, - wielko$¢ produkcji i-tego przedsiebiorstwa,

Q - wielkosc¢ produkcji ogdtem w sektorze.

35 J. Duraj, Analiza ekonomiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 1993, s. 131.

36 Ibidem,s. 131.
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Wskaznik ten umozliwia uszeregowanie przedsiebiorstw sektora od
najwiekszego do najmniejszego. W przypadku dodania wskaznikéow S
kilku najwigkszych przedsigbiorstw analityk uzyskuje poglad o stopniu
koncentracji sektora.

Wskaznik dyskretny koncentracji mierzy udziat rynkowy pewnej licz-
by najwiekszych przedsiebiorstw w danym sektorze. Oblicza sie go zwykle
dla 4, 8, 15 lub 20 przedsigbiorstw, jednak liczba przedsigbiorstw branych
pod uwage moze tez by¢ dowolna®”. Wada tego wskaznika jest to, iz nie
pokazuje on sity rynkowej kazdego z przedsiebiorstw, ktérych udziaty byly
brane pod uwage przy obliczaniu wskaznika®. Wskaznik dyskretny kon-
centracji (C ) oblicza si¢, korzystajac z nastepujacej formuty™:

Cm :,z Si

i=1

gdzie:
s, - udziat przedsiebiorstwa i-tego w rynku.

Wskaznik dyskretny koncentracji wyznacza si¢ zwykle dla czterech
najwiekszych podmiotéw w sektorze, tworzac tzw. wskaznik koncentra-
cji czterech przedsigbiorstw (C,). Wskaznik ten pokazuje $redni udziat
w rynku czterech najwiekszych przedsiebiorstw dzialajacych w wybra-
nym sektorze gospodarczym. Oblicza si¢ go przy zastosowaniu nastepu-
jacej formuty*:

gdzie:

S, - sprzedaz produktéw i ustug przez cztery najwieksze przedsiebiorstwa na danym
rynku (gdziei=1, 2, 3, 4),

S,, —sprzedaz produktow i ustug przez wszystkie przedsigbiorstwa dziatajace na da-
nym rynku.

37 B.Olszewska (red.), op. cit., s. 83.

38 Raport na temat konkurencji na krajowym rynku produkcji i dystrybucji nagran mu-
zycznych, Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, Departament Analiz Rynku,
Warszawa 2007, s. 18.

39 M. Krasnodebska-Tomkiel, Odpowiedz prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Kon-
sumentow - z upowaznienia prezesa Rady Ministréow - na interpelacje nr 13798
w sprawie poziomu konkurencyjnosci sektora bankowego w Polsce, Urzad Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw, Warszawa, 26 lutego 2013 r.; E. Waldman, E. Jensen,
Industrial Organization - Theory and Practice, Addison Wesley Longman, New York
1998, s. 95.

40 Por.: J. Duraj, Podstawy ekonomiki przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2004, s. 273-274.
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Indeks monopolu Lernera (LI) to kolejna miara wykorzystywana
w analizie struktury rynku. Opisuje on stopien sily rynkowej przed-
siebiorstwa w danym sektorze. Indeks ten wyraza si¢ nastepujacym
wzorem*!:

(P-MC)
L=
P
gdzie:
P - jednostkowa cena sprzedazy,
MC - koszt krancowy.

W sytuacji, gdy na rynku istnialaby konkurencja doskonata, cena P
zrownalaby sie z kosztem krancowym MC, a indeks Lernera LI wyniost-
by 0. Na takim rynku cena sprzedazy réwna jest kosztowi krancowemu,
za$ przedsigbiorstwa w konkurencji doskonalej nie majg zadnej sity rynko-
wej. Dodatnie wartosci indeksu Lernera wskazujg na istnienie pewnej sity
rynkowej. Im wieksza jego wartos¢, tym wieksza sita rynkowa przedsie-
biorstwa. Innymi stowy, kazdy wzrost wielkosci indeksu Lernera oznacza
przeksztalcanie si¢ rynku konkurencyjnego w rynek monopolistyczny.

Kolejnym miernikiem koncentracji w sektorze jest wskaznik entropii
(ENT). Miara ta byta pierwotnie wykorzystywana w fizyce i teorii infor-
magcji, a dopiero w drugiej polowie XX w. zaczeto jej uzywac do okre-
$lenia rozproszenia dzialalnosci gospodarczej*. Nalezy jednak wyraznie
zaznaczyd¢, ze znacznie bardziej popularnym w naukach ekonomicznych
zastosowaniem wskaznika entropii jest jego wykorzystanie w analizie
stopnia dywersyfikacji obszaréw aktywnosci przedsigbiorstw®. Metode
kalkulacji wskaznika entropii prezentuje rOwnanie*:

41 A.Lerner, The Concept of Monopoly and the Measurement of Monopoly Power, ,, The
Review of Economic Studies” 1934, no. 1 (3), s. 157-175; K. G. Elzinga, D. E. Mills,
The Lerner Index of Monopoly Power: Origins and Uses, ,The American Economic
Review” 2011, no. 101 (3), s. 558-565.

42 K. Jackowicz, O. Kowalewski, Koncentracja dziatalnosci sektora bankowego w Pol-
sce w latach 1994-2000, ,Materiaty i Studia”, Narodowy Bank Polski, Departament
Analiz i Badan, Warszawa 2002, s. 17-18.

43 A. P. Jacquemin, C. H. Berry, Entropy Measure of Diversification and Corporate
Growth, ,Journal of Indurstrial Economics” 1979, no. 27 (4), s. 359-369; W. Acar,
K. Sankaran, The Myth of the Unique Decomposability: Specializing the Herfindahl
and Entropy Measures?, ,Strategic Management Journal” 1999, no. 20, s. 969-975.

44 G. Karasiewicz, Marketingowe strategie internacjonalizacji polskich przedsie-
biorstw. Podejscie holistyczne, Oficyna a Wolters Kluwer business, Warszawa 2013,
s. 190; J. A. Bikker, K. Haaf, Measures of Competition and Concentration in the Ban-
king Industry: A Review of the Literature, Economic & Financial Modelling, Euro-
pean Economics & Financial Centre, London 2002, s. 15.
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ENT=Y sxlIn (1)
=1 ' S,

i

gdzie:
s, - udziat przedsiebiorstwa i-tego w rynku.

Wskaznik entropii osigga warto$¢ minimalng réwna zero w przypad-
ku, gdy cala warto$¢ cechy mozemy przypisa¢ jednemu podmiotowi,
maksymalng za$ na poziomie In(n), gdy rozktad cechy jest rownomierny,
a wiec kazdy z podmiotéw ma udzial réwny 1/n. Wyzsze wartosci wskaz-
nika entropii oznaczaja wiekszy stopien rozproszenia cechy, a wigc nizsza
koncentracje. Niepewno$¢ utrzymania klienta przez przedsigbiorstwo
jest tym wieksza, im mniejszy jest stopien koncentracji sektora®.

Wskaznik Herfindahla-Hirschmana (HHI) to kolejna miara koncen-
tracji rynku. Okresla on szacunkowy poziom zageszczenia w danej bran-
zy oraz poziom konkurencji na danym rynku. Definiuje si¢ go jako sume
kwadratow udzialéw w sprzedazy wszystkich przedsiebiorstw dzialaja-
cych na rynku. Warto$¢ tego wskaznika moze znajdowac si¢ w zakresie
od 1/n (gdzie n to liczba przedsiebiorstw na danym rynku) dla konku-
rencji doskonalej do 1 w przypadku monopolu. Spadek indeksu Herfin-
dahla-Hirschmana implikuje spadek sily producentéw i wzrost konku-
rencyjnosci na rynku. Wskaznik ten wyraza si¢ nastepujacym wzorem*:

n
HHI= ) s2
i=1

gdzie:
s, - udziat przedsiebiorstwa i-tego w rynku.

Metoda HHI opiera si¢ na spostrzezeniu, ze w wyniku podniesienia
do potegi drugiej udzialu w rynku monopolisty (100%) - pomijajac
jednostki — otrzymamy liczbe 10 000. W przypadku duopolu i czterech
producentéw o réwnych udzialach w rynku HHI wyniesie 2500. Wynik
czterokrotnie nizszy od wyniku monopolu oznacza, iz na rynku prowa-
dzi dziatalnos¢ czterech przedsiebiorcéw. Sytuacja bliska konkurencji do-
skonatej (np. 200 przedsiebiorstw z udziatem 0,5% kazdy) daje w wyniku
liczbe 50. Tak wiec im wigksza liczba przedsiebiorstw z rownym udziatem
na rynku, tym nizsza warto$¢ indeksu HHI.

45 B. Olszewska (red.), op. cit., s. 84.

46 D. Begg, S. Fisher, R. Dornbusch, Mikroekonomia, PWE, Warszawa 2003, s. 557;
B. Czarny, R. Rapacki, Podstawy ekonomii, WN PWN, Warszawa 2002; S. Martin,
Advanced Industrial Economics, Blackwell Publishers Ltd, Oxford 2002, s. 336;
A. O. Hirschman, The Paternity of an Index, ,,American Economic Review” 1967,
nr54 (5),s. 761.
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Wskaznik Rosenblutha (okreslany rowniez mianem wskaznika Halla-
-Tidemana, HTI) jest odwrotno$cia przemnozonego przez 2 pola figu-
ry (pole P na rys. 3) ponad krzywa koncentracji*. Przez pojecie krzywej
koncentracji rozumie si¢ krzywa wyznaczong przez punkty o odcietej
réwnej numerowi danego podmiotu w uporzadkowaniu malejacym oraz
rzednej na poziomie sumy udzialu danego podmiotu i udzialu wszyst-
kich podmiotéw o nizszych od niego rangach, a wigc podmiotéw z wyz-
szymi udziatami w tacznej wartosci cechy. Powstaje ona przez polaczenie
punktéw o nastepujacych wspotrzednych*:

(n, ':ils/.)

gdzie:
s,— udziat przedsigbiorstwa i-tego w rynku,
n - numer danego przedsiebiorstwa wedtug malejacego udziatu w tacznej wartosci

cechy (i=1,2,3,...,n).

Wskaznik Rosenblutha mozna zapisa¢, postugujac si¢ nastepujaca for-
mula®:
1 1
HTI= -
2P 2 Z' Lis-1

gdzie:
P - pole figury ponad krzywa koncentracji,
s, - udziat przedsiebiorstwa i-tego w rynku.

Opisywany wskaznik moze przyjmowac wartosci z przedziatu od 1/n
do 1. W przypadku takiego samego udzialu przedsigbiorstw w rynku
wszystkie punkty krzywej koncentracji leza na przekatnej 0A. Wskaz-
nik Rosenblutha przyjmuje wéwczas wartos$¢ 1/n. W sytuacji odwrotnej,
tj. gdy na rynku wystepuje tylko jedno przedsiebiorstwo, krzywa koncen-
tracji wychodzi z punktu 0, zmierza do punktu (1, 1), a nastepnie prze-
biega plasko do punktu (1, A). Wskaznik Rosenblutha osigga wowczas
maksymalng warto$¢ rowna 1 i oznacza rynek monopolisty.

47 Szerzej: G. Rosenbluth, Measures of Concentration, National Bureau Committee
for Economic Research, Princeton 1955, s. 57-99.

48 K. Jackowicz, O. Kowalewski, op. cit., s. 6.

49 Por.: M. Hall, N. Tideman, Measures of Concentration, ,American Statistical Asso-
ciation Journal” 1967, no. 62, s. 162-168.
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Skumulowane
udziaty w tacznej

wartoéci cechy

>

>

0 1 2 3 n Numer przedsiebiorstwa

Rysunek 3. Krzywa koncentracji

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: K. Jackowicz, O. Kowalewski, Koncentracja
dziatalnosci sektora bankowego w Polsce w latach 1994-2000, ,Materiaty i Studia”,
Narodowy Bank Polski, Departament Analiz i Badan, Warszawa 2002, s. 7.

Indeks Rothschilda (RI) jest miarg wrazliwosci ceny grupy produktow
jako calo$ci na zmiane popytu pojedynczego przedsigbiorstwa wywotang
zmiang ceny sprzedazy. Indeks ten przyjmuje nastepujaca postac>:

r]tm
ROTH= ———
N
gdzie:
n,,~ elastycznos¢ cenowa popytu dla catego rynku®',
n, - elastycznos¢ cenowa popytu na produkt przedsiebiorstwa.

Indeks Rothschilda przybiera warto$¢ z przedziatu <0, 1>. Jezeli RI jest
réwne 1, to rynek, na ktérym dziala analizowane przedsigbiorstwo, jest
rynkiem monopolistycznym. Im wartos¢ indeksu RI znajduje sie blizej
zera, tym konkurencja na rynku jest wigksza.

50 J.Duraj, Podstawy ekonomiki...,s. 274.

51 lIstote i miary cenowej elastycznosci popytu przedstawiono m.in. w: R. Milewski
(red.), Podstawy ekonomii, WN PWN, Warszawa 2001, s. 113-130; H. R. Varian,
Mikroekonomia, WN PWN, Warszawa 2001, s. 292.
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Analiza udzialéw poszczegdlnych konkurentéw w rynku dostarcza in-
formacji o stopniu koncentracji sektora. Jezeli informacje te dotycza kil-
kuletniego okresu badawczego, mozna okresli¢ dynamike sektora, zmia-
ny struktury konkurencji i jej stabilnos¢, jak réwniez liczbe konkurentow
wchodzacych do sektora i liczbe przedsigbiorstw opuszczajacych sektor.
Ponadto, poznanie udzialéw w rynku pozwala tez potencjalnym inwe-
storom podja¢ decyzje¢ o tym, czy wej$¢ do sektora czy nie. Informacja
o monopolistycznej lub oligopolistycznej strukturze sektora bedzie sta-
nowita swoistego rodzaju bariere wejscia do sektora i zniecheci nowych
konkurentéw do prowadzenia dzialalno$ci na tym rynku.

Druga sifg badana podczas analizy rynku przy pomocy pigciu sit ryn-
kowych Portera jest grozba pojawienia si¢ nowych konkurentéw™. Za-
lezy to przede wszystkim od wysokosci barier wejscia i wyjscia z rynku,
atrakcyjnoéci sektora oraz jego wieku. Im fatwiej jest nowym konkuren-
tom wejs¢ na dany rynek, tym jest ich wiecej i tym bardziej wrasta rywa-
lizacja miedzy nimi. Podczas przeprowadzania analizy szczegolng uwage
poswigca si¢ barierom wejscia do sektora, ktére mozna zdefiniowac jako
koszty i ryzyko wejscia, rozpoczecia i kontynuacji dzialalno$ci w danym
sektorze. Im bariery te s3 wyzsze, tym mniejsze jest ryzyko nowych wejs¢.
Do barier wejscia na rynek zaliczymy**:

o kapitalochtonnos¢ - im wyzsze wymagania kapitatlowe danego biz-
nesu, tym mniejsze jest zagrozenie ze strony nowych podmiotow,

o ekonomike skali - jezeli na danym rynku przedsigbiorstwa uzysku-
ja znaczne korzysci skali, ryzyko nowych wejs¢ jest niskie,

 wysoki poziom technologiczny i wysoka jakos¢ wyrobow juz ofe-
rowanych, know-how — niektoére branze wymagaja specjalistycznej
wiedzy, ktérg firmy obecne na rynku uzyskiwaly przez wiele lat,

o bariery prawne - normy sanitarne, jako$ciowe, energetyczne, licen-
Cje, patenty, atesty, bariery celne,

o koszty subaddytywne - jezeli jedna firma jest w stanie dostarczy¢
na rynek taka wielkos¢ produkcji, aby zaspokoi¢ popyt rynkowy
(monopol naturalny) i wytwarza¢ dany produkt taniej niz kilka
przedsigbiorstw konkurencyjnych, wtedy wejscie na taki rynek nie
jest atrakcyjne,

« zapotrzebowanie na wysoce wykwalifikowana kadre,

o zréznicowanie produktéw posrod konkurentéw — im jest ono wieksze,
tym bariery wejscia dla nowych podmiotéw beda wyzsze niz w przy-
padku sytuacji, gdy wszyscy producenci oferuja podobne produkty,

52 Z.Drazek, B. Niemczynowicz, op. cit., s. 125-128.

53 Por.:N. Lake, op. cit., s. 59-60; J. Supernat, Zarzgdzanie strategiczne. Pojecia i kon-
cepcje, Kolonia Ltd, Wroctaw 1998, s. 20.
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o brak dostepu do kanaléw dystrybucji i koszty zmiany dostawcy —
im tatwiej klientowi zmienia¢ dostawce, tym wieksza szansa, ze na
rynku bedg pojawia¢ sie nowe firmy probujace odebra¢ klientow
dotychczasowym spotkom.

Przedsigbiorstwo zniechecaja do wejscia na dany rynek nie tylko wy-
sokie bariery wejscia, lecz takze wysokie koszty dziatania na nowym ryn-
ku oraz koszty wyjscia z sektora (tzw. bariery wyjscia)**. Do barier wyj-
$cia z sektora zaliczymy m.in.>

« posiadanie wyspecjalizowanych zasobdéw, w szczegélnosci maja-
cych niska wartos¢ likwidacyjng lub generujacych wysokie koszty
przeniesienia,

« stale koszty wyjscia, tj. uklady zbiorowe z pracownikami, koszty
utrzymania produkcji, koszty zapewnienia czesci zamiennych,

o wspolprace z innymi podmiotami rynkowymi, istotng dla kreowa-
nia wizerunku i prestizu przedsiebiorstwa,

o przeszkody emocjonalne,

« regulacje rzadowe majace na celu utrzymanie miejsc pracy.

Istnienie barier wejscia i wyjscia z sektora umozliwia wyodrebnienie
czterech rodzajéw rynku, réznigcych si¢ stopniem mobilnosci i inten-
sywnosci konkurencji oraz przecigtna rentownoscia rynku® (zob. tab. 2).

Tabela 2. Rodzaje rynkéw ze wzgledu na uktad barier wejscia i wyjscia

Wyszczegol- Bariery wyjscia
nienie niskie wysokie
»Pchli targ” .,,Pu{apka na mys’z,y

w S A a) ograniczona rentowno$¢

< | a) wysoka mobilno$¢ przedsiebiorstw . . "
@ ) ; . ;. b) grozba zaostrzenia konkurencji
S = | b) niska przecietna rentownosc "
b c) niskie state dochody W recesyi
g c) niskie ryzykowne dochody
E,‘ »,Kopalnia ztota” ,Ztota klatka”
© -2 | a) wysokie state dochody a) niska mobilnos¢ przedsiebiorstw
@ 9>,‘ b) unikanie ryzyka strat zwigzanych b) trudnosci z wycofaniem kapitatu

2 z wycofaniem sie w przypadku zrynku

dekoniunktury c) wysokie ryzykowne dochody

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: R. Niestr6j, Zarzgdzanie marketingiem,
WN PWN, Warszawa-Krakéw 1998, s. 62; M. E. Porter, Competitive Strategy: Techniques
for Analyzing Industries and Competitors, Free Press, New York 1998, s. 39.

54 S. M. Oster, Modern Competitive Analysis, Oxford University Press, Oxford 1999, s. 80.

55 M. E. Porter, Competitive Strategy...,s. 25-38; J. Supernat, op. cit., s. 21.

56 Szerzej: R. Niestrdj, Zarzgdzanie marketingiem, WN PWN, Warszawa-Krakéw 1998,
S. 61-62.
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W badaniu barier wejscia i wyjscia przydatna jest analiza ekonomicz-
na, ktéra pozwala precyzyjnie sformulowaé ograniczenia wejscia na ry-
nek. Ograniczenia wejscia przez wielko$¢ produkcji mozna opisa¢ naste-
pujacym réwnaniem?®:

qb = qc B qm

gdzie:

q, - limitowana wielkos¢ produkgji przedsigbiorstwa,

q. - wielkos¢ produkgji konkurencyjnej (wielko$¢ produkcji, przy ktorej cena réwna
jest krancowemu kosztowi wszystkich przedsiebiorstw),

g, - minimalna optymalna skala produkgji.

Natomiast ograniczenia wej$cia przez cene wyrazi¢ mozna w postaci
nastepujacego wzoru’*:
_ 1
)
gdzie:

p, - cena ograniczajaca wejscie na rynek,

p, - cena konkurencyjna,

r.-wielkos¢rynku (r.=q,.:q,),

n - wspotczynnik cenowej elastycznosci popytu.

Kolejng sila poddawang analizie jest grozba pojawienia si¢ substy-
tutow™. Cena i jako$¢ danego produktu na rynku sg ograniczone przez
poziom cen i jakos$ci ich substytutoéw®. Pojawienie si¢ produktéw substy-
tucyjnych zalezy takze od:

« atrakcyjnosci sektora (rentownosci sektora, wzrostu rynku, obecnej
wielkosci sektora, przyszlej wielkosci sektora, dynamiki sprzedazy
w poszczegolnych latach, obecnej i przewidywanej rentownosci
sektora),

o barier wejscia — im sg stabsze, tym grozba ze strony substytutow jest
wieksza,

« polityki cenowej konkurentéw,

« wieku sektora,

« innowacyjnosci sektora (w szczegdlnosci grozba pojawienia sig
substytutow dotyczy sektora IT, gdzie np. telefony komérkowe —

57 J.Duraj, Analiza ekonomiczna...,s. 163-171.

58 Ibidem.

59 B. Olszewska (red.), op. cit., s. 91-93.

60 Szerzej: M. E. Porter, R. Lynch, The Competitive Advantage of Nations, Free Press,
New York 1990, s. 333-383.
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stuzace kiedys jedynie do dzwonienia - staly si¢ substytutami prze-
nosnych komputeréw, odtwarzacza MP3, radia itd.).
Czwartg silg rynkowa wskazang przez M. Portera jest sila oddzialy-
wania dostawcow. Rosnie ona wraz ze wzrostem czynnikéw przedsta-
wionych na rys. 4.

Stopien koncentracji sektora dostawcy (rynek dostawcy)

Uzaleznienie jakosci produktu finalnego od jakosci materiatow
dostawcy

Niepowtarzalno$¢ wyrobu oferowanego przez dostawce

tatwosc i koszt zmiany dostawcy

Integracja pionowa - mozliwo$¢ podjecia przez dostawce produkcji
wyrobu finalnego (nowy konkurent)

Sita przetargowa dostawcéw

Ostro$¢ walki konkurencyjnej w sektorze dostawcow

Rysunek 4. Czynniki ksztattujace site przetargowa dostawcéw w sektorze

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska,
Analiza strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009.

Ostatnim skladnikiem analizy rynku metoda pieciu sil konkurencji
Portera jest sila przetargowa odbiorcow®. Duza sila przetargowa na-
bywcéw oznacza, iz s3 oni w stanie wywiera¢ wplyw na poziom cen na
rynku. Ma ona miejsce w przypadku, gdy:

» nabywcow jest niewielu (rynek nabywcy) lub s3 zorganizowani

w grupy dokonujace razem zakupow,

o produkty oferowane przez konkurentéw nie réznig si¢ miedzy soba
(odbiorcy moga zmieni¢ dostawce),

« nabywcy integruja sie pionowo w tyl (samemu tworzac firme do-
starczajaca dane dobro) lub przejmujac jednego z dostawcéw na
rynku,

o koszty zmiany dostawcy nie s3 wysokie.

61 B. Olszewska (red.), op. cit., s. 90-91.
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Cechg charakterystyczng analizy pieciu sit rynkowych Portera jest to, 12
a) powinna by¢ rozszerzona o analize alianséw strategicznych, mo-
gacych by¢ silnymi barierami wejscia na rynek® (dostep do tan-
szych materialéw, lepszych kanaléw dystrybucji, specyficznych
rynkow zbytu itp.),

b) nalezy ja wykorzystywa¢ do badania rynku homogenicznych lub
podobnych produktéw (spétka prowadzaca zréznicowang dzia-
talno$¢ powinna tworzy¢ odrebng analize¢ dla kazdego rynku, na
ktérym dziata),

c) jest to analiza wstepna, ktéra powinna by¢ pogtebiana o kolejne,

d) dobrze sprawdza si¢ na rynkach stabilnych, za$ gorzej na rynkach
dynamicznych i w turbulentnym otoczeniu.

Wyniki uzyskane z przeprowadzania analizy pieciu sit rynkowych Por-
tera mozna przedstawi¢ w postaci schematu zaprezentowanego na rys. 5.

Grozba pojawienia sie nowych konkurentéw:
a) mata/s$rednia/duza
b) potencjalni konkurenci

Sita oddziatywania Konkurenci: Sita oddziatywania
dostawcow: i) RO nabywcow:

a) mata/$rednia/duza 2) i a) mata/$rednia/duza
b) dostawcy ) b) nabywcy

Grozba pojawienia sie substytutéw:
a) mata/$rednia/duza
b) potencjalne substytuty

Rysunek 5. Model konkurencji rynkowej Portera — wyniki badan

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009.

Uzupelnieniem i rozwinigciem metody pieciu sit rynkowych Porte-
ra jest punktowa ocena atrakcyjnosci sektora®, zwana réwniez oceng

62 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit.

63 Szerzej: W. Janasz (red.), Zarys strategii rozwoju przemystu, Difin, Warszawa 2006,
s. 170-180.

64 Szerzej: B. Gajdzik, B. Jama, Analiza strategiczna w procesie zarzgdzania przedsie-
biorstwem, Wydawnictwo Politechniki Slaskiej, Gliwice 2010, s. 98-103; M. Moszko-
wicz, op. cit., s. 237; Z. Drazek, B. Niemczynowicz, op. cit., s. 132-137; L. Niezurawski,
G. Owczarczyk-Szpakowska, Zarzgdzanie strategiczne przedsiebiorstwem, Wyzsza
Szkota Humanistyczno-Ekonomiczna we Wtoctawku, Wtoctawek 2005, s. 80-82.
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warto$ci sektora, a wynikajace z niej wnioski majg charakter nie tylko
poznawczy, lecz takze ewaluacyjny.

Pod pojeciem atrakcyjnosci sektora rozumie sig site przyciaggania danej
dziedziny gospodarki, jej efektywnos¢, rentownos¢. Atrakcyjnos$¢ sektora
jest zatem pewng charakterystyka ztozong z cech®:

o rynkowych (tj. wielko$ci rynku, jego wzrostu, agresywnosci konku-
rencji, udziatu lideréw i nasladowcéw w rynku, globalizacji),

« finansowych (tj. stopy rentownosci sprzedazy, stopy zwrotu z inwe-
stycji, tempa wzrostu cen, potrzeb kapitatowych),

« techniczno-organizacyjnych (tj. postepu technologicznego, pozio-
mu jakos$ci wyrobow, innowacyjnosci, organizacji systemu dostaw,
efektywnosci kooperacji gospodarczej).

Punktowa metoda atrakcyjnosci sektora opiera si¢ na zatozeniu, ze
mozna skonstruowac liste czynnikéw, ktore beda réznicowac atrakeyj-
no$¢ poszczegdlnych sektorow. Niestety, wybrane kryteria maja niejed-
nakowe znaczenie dla oceny sektora, dlatego nalezy wprowadzi¢ oceny
wazone, aby uzyska¢ poprawne wnioski z analizy sektorowej. Porow-
nywanie sektorow ma bowiem sens jedynie w przypadku, gdy do oceny
wszystkich sektoréw zastosujemy te same kryteria i wagi.

Punktowg ocen¢ atrakcyjnosci sektora przeprowadzany w nastepuja-
cych etapach®:

1) wybranie czynnikéw (kryteriéw) réznicujacych sektory (zwykle
kilkanascie),

2) przyznanie wag poszczeg6lnym kryteriom (lgczna suma wag wy-
nosi 1, aspektem preferencyjnym jest poziom dominacji danego
kryterium w ocenie zdolno$ci rozwojowej sektora),

3) ocena sektoréw (np. w skali 1-10 z punktu widzenia kazdego kry-
terium),

4) wyznaczenie wartosci wazonej i jej sumy dla wybranego sektora,

5) wysnucie wnioskdw z analizy (zob. tab. 3).

Maksymalna warto$¢ dla sektora to w tym przypadku 10 punktow.
W omawianym przykladzie wartos¢ dla sektora wynosi 3,9. W taki sam
sposob nalezy oceni¢ pozostate sektory, ktére chcemy podda¢ analizie.
Po przeprowadzeniu takiej oceny otrzymamy liste rankingowa sektoréw
- od najbardziej do najmniej atrakcyjnych. Najbardziej atrakcyjny bedzie
ten sektor, dla ktérego otrzymamy najwyzsza srednig wazona.

65 A. Stabryta, Zarzgdzanie strategiczne w teorii i praktyce firmy, WN PWN, Warszawa
2000, s. 155-158.
66 Por.: |. Penc-Pietrzak, op. cit., s. 65-67.
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Tabela 3. Arkusz oceny atrakcyjnosci sektora - ocena punktowa

. S Waga Ocena | Warto$¢

Kryteria atrakcyjnosci sektora <0, 1> <1,10> | wazona
Wielko$¢ rynku i przewidywany wzrost 0,15 5 0,75
Sezonowos¢ i cyklicznosé 0,10 8 0,80
Wzgledy technologiczne 0,10 1 0,10
Intensywnos¢ konkurencji 0,25 4 1,00
Pojawiajace sie szanse i zagrozenia 0,15 1 0,15
Wymagania kapitatowe 0,05 2 0,10
Rentownos¢ 0,10 3 0,30
Czynniki spoteczne, polityczne, systemowe i Srodowiskowe 0,10 7 0,70
Razem 1,00 X 3,90

Zrédto: A. A. Thompson, A. J. Strickland, Starategic Management. Concept and Cases,
R. D. Irwin, Homewood IL, Boston 1996, s. 225.

Metodami podobnymi w swej budowie do punktowej oceny atrakcyj-
nosci sektora s3 punktowa ocena czynnikéw zewnetrznych oraz ocena
profilu konkurencyjnego.

Punktowa ocena czynnikéw zewnetrznych to koncepcja sformuto-
wana przez E. R. Davida®. Ma ona charakter calosciowy i obejmuje swym
zasiegiem badanie czynnikéw otoczenia dalszego oraz konkurencyjnego.
Czynniki te dzielimy na dwie zasadnicze grupy: szanse i zagrozenia. Me-
toda ta wykorzystywana jest w celu formulowania prognoz rozwoju sek-
tora, definiowania celéw firmy oraz opracowywania planéw strategicz-
nych. Przeprowadza si¢ ja w pigciu etapach zaprezentowanych na rys. 6.

Szczegblnie waznym pod wzgledem analitycznym etapem oceny
punktowej czynnikéw zewnetrznych jest poprawne zinterpretowanie
otrzymanych wynikéw. Jezeli syntetyczny wskaznik oceny punktowej jest
bliski 1, to przedsiebiorstwo nie wykorzystuje szans i nie unika zagrozen.
Oznacza to, ze spotka nie posiada strategii rozwoju lub jest zle zarzadza-
na, a strategia niedobrze realizowana. Jezeli wskaznik jest nizszy niz 2,5,
to spolka powinna zmieni¢ strategie dziatania, za§ gdy przekracza 2,5,
to wybrana strategia powinna by¢ kontynuowana. Natomiast wskaznik
bliski 4 oznacza, ze przedsiebiorstwo bardzo dobrze wykorzystuje szanse
plynace z otoczenia i odpowiednio unika zagrozen. W etapie piatym na-
lezy nie tylko zinterpretowa¢ uzyskany wynik, lecz takze wskazac te czyn-
niki, ktore uzyskaly najnizsze oceny. Beda to te szanse i zagrozenia, ktére
wywoluja niedostateczne reakcje ze strony przedsiebiorstwa. Przedmio-
tem analizy moze by¢ réowniez badanie relacji miedzy wybranymi czyn-
nikami (efekt synergii).

67 M. Lisinski, op. cit., s. 130-132.
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Okreslenie od 10 do 20 czynnikow bedacych
szansami i zagrozeniami dla przedsiebiorstwa
oraz jego sektora

Przypisanie kazdemu czynnikowi wagi
z przedziatu od 0 do 1 (im wyzsza warto$¢,
tym wiekszy wptyw danego czynnika)

Ustalenie roztagcznej oceny czynnikéw przy
wykorzystaniu skali ocen od 1 do 4. Ocena 1 oznacza,
ze czynnik wywota stabg reakcje firmy, a4,
ze reakcja bedzie najsilniejsza

Ustalenie oceny wazonej bedacej iloczynem
wagi kazdego czynnika i jego oceny

Wyznaczenie wskaznika syntetycznego oceny firmy
- warto$¢ od 0 do 4. Gdy wskaznik wynosi 4,
firma efektywnie wykorzystuje szanse i zmniejsza
wptywy z zagrozen

Rysunek 6. Etapy przeprowadzania punktowej oceny czynnikow zewnetrznych

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: M. LisiAski, Metody planowania strategicznego,
PWE, Warszawa 2004, s. 130-132.

Wyniki analizy przedstawia si¢ w postaci tabelarycznej. Przykladowy
sposob nadawania ocen i prezentacji wynikéw punktowej oceny czynni-
kow zewnetrznych ujeto w tab. 4.
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Tabela 4. Arkusz ocen w metodzie punktowej oceny czynnikdéw zewnetrznych

Kryteria oceny Wagi Ocena Ocena
kryteriéw kryteriéw wazona
Szanse:
1. Obstuga matych grup klientow 0,15 1 0,15
2. Rosnacy popyt na rynku wewnetrznym 0,05 3 0,15
3. Wzrost eksportu na rynki krajow europejskich 0,05 1 0,05
4. Mozliwos¢ integracji poziomej 0,15 4 0,60
5. Ograniczona rywalizacja w sektorze 0,10 3 0,30
Zagrozenia:
1. Wzrost sprzedazy substytutow 0,10 2 0,20
2. Podatnos$¢ na wahania koniunktury 0,05 3 0,15
3. Recesja gospodarcza 0,05 2 0,10
4. Duze bezrobocie 0,10 2 0,20
5. Niekorzystne zmiany demograficzne 0,20 1 0,20
Ogotem 1,00 x 2,10

Zrédto: M. Lisinski, Metody planowania strategicznego, PWE, Warszawa 2004, s. 132.

Tabela 5. Przyktadowy arkusz oceny profilu konkurencyjnego

Konkurenci w sektorze
. Konkurent X KonkurentY Konkurent Z
Kluczowe czynniki sukcesu | Waga
ocena | %" locena| €M@ | ocena | O<N@
wazona wazona wazona
1. Koszt jednostkowy produktu | 0,20 1 0,20 4 0,80 4 0,80
2. Kanaty dystrybucji 0,10 4 0,40 4 0,40 2 0,20
3. Jakos¢ wyrobu gotowego 0,10 3 0,30 4 0,40 3 1,20
4, Udziat w rynku 0,05 2 0,10 3 0,15 4 0,20
5. Marka produktu 0,05 1 0,05 3 0,15 1 0,05
6. Wykorzystywane technologie | 0,20 4 0,08 3 0,60 2 0,40
7. Rentownos¢ sprzedazy 0,10 3 0,30 2 0,20 2 0,20
8. Efektywnos$c pracy 0,10 2 0,20 2 0,20 3 0,30
9. Produktywnos$¢ 0,05 1 0,10 1 0,05 3 0,15
10. Sposob zarzadzania 0,05 3 0,30 1 0,05 4 0,20
Ogotem 1,00 x 2,03 x 3,00 x 3,70

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: M. Lisinski, Metody planowania strategicznego,
PWE, Warszawa 2004, s. 132-146.

W celu znalezienia gléwnych konkurentéw organizacji w sektorze
mozna postuzy¢ sie drugg metoda zaproponowang przez F. R. Davida,
tzw. oceng profilu konkurencyjnego®. W tej metodzie znajduje sie moc-

68 M. Lisinski, op. cit., s. 132-146.
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ne i sfabe strony konkurentéw w stosunku do pozycji strategicznej bada-
nego przedsiebiorstwa (zob. tab. 5).

Procedura stosowania oceny profilu konkurencyjnego jest w swej bu-
dowie zbiezna z procedurg wykorzystywana do punktowej oceny czynni-
kow zewnetrznych. Sklada si¢ ona z wymienionych ponizej etapow.

Etap 1. Okreslenie kluczowych czynnikéw sukcesu sektora:

a) ustalenie gtéwnych konkurentéw w sektorze,

b) sformutowanie kluczowych czynnikéw sukcesu (od 10 do 20 we-
wnetrznych i zewnetrznych czynnikéw decydujacych o rozwoju
organizacji).

Etap 2. Ustalenie wag dla poszczegdlnych czynnikéw (wspélczynni-
ki waznosci wyrazaja wplyw, jaki dany czynnik ma na zdobycie przewagi
konkurencyjnej oraz naleza do przedziatu od 0,0 do 1,0. Im wyzsza wartos§¢
wagi, tym bardziej istotne znaczenie dla organizacji; ich suma wynosi 1,0).

Etap 3. Ustalenie ocen (skala ocen jest czteropunktowa: od 1 do 4.
Oceny 11 2 sg przewidziane dla stabych stron przedsi¢biorstwa, a 314 -
mocnych stron. Ocena 1 to istotna staba strona, 2 to mniej istotna staba
strona, 3 drugorzedna zaleta, a 4 to podstawowa mocna strona).

Etap 4. Okreslenie oceny wazonej (wymnozenie wagi kazdego czynni-
ka z ustalong oceng).

Etap 5. Ustalenie syntetycznych wskaznikdw ocen organizacji i ich
analiza:

a) interpretacja wyniku (warto$ci przybiorg posta¢ z przedziatu
<0,0-4,0>. W przypadku, gdy wskaznik jest mniejszy niz 2,5, or-
ganizacja jest staba wewnetrznie, a gdy wyzszy niz 2,5, to wskazuje
na mocng pozycje wewnetrzng firmy),

b) ustalenie listy rankingowej firm i wskazanie réznic w profilach
konkurencyjnych przedsiebiorstw (przewage konkurencyjna
mozna analizowa¢ w wymiarze syntetycznym - pod wzgledem
wszystkich kluczowych czynnikéw sukcesu - oraz analitycznym
- w przekroju poszczegdlnych czynnikéw),

c) znalezienie mocnych i stabych stron przedsigbiorstwa i jego konku-
rentéw oraz formulowanie misji i celéw strategicznych organizacji.

Relatywnie prosta metoda badania sektora to analiza grzebieniowa.
Umozliwia ona zidentyfikowanie jedynie niewielkiej czgs$ci otoczenia
konkurencyjnego. Analiza ta, opierajac si¢ na podejsciu marketingowym,
koncentruje si¢ na ocenie wartosci produktu dla klienta. Jej zaleta jest
obiektywizm wynikéw, czego gwarantem jest zewnetrzna firma consul-
tingowa przeprowadzajaca badanie. Wyniki analizy grzebieniowej maja
dostarczy¢ informacji na temat oczekiwan klientéw co do produktu oraz
umozliwi¢ formulowanie dalszych strategii dzialania przedsiebiorstwa.
Badanie przeprowadza si¢ w trzech nastepujacych etapach.
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Etap 1. Ustalenie klientéw sektora i zbadanie ich opinii o okreslonym
produkcie®:

a) identyfikacja sektora i okreslenie wielko$ci badanego rynku,

b) wybdr produktu (np. takiego, na ktéry obserwuje sie spadek po-
pytu czy pojawienie si¢ substytutow, lub tez znajdujacy si¢ w okre-
$lonej fazie cyklu zycia),

) przygotowanie wywiadu przez firme zewnetrzng (ustalenie terminu,
czasu i miejsca badania; wskazanie cech produktu, ktére beda przed-
miotem oceny przez klienta i skali oceny; najczesciej obowiazujg na-
stepujace kryteria: 5 — doskonala, 4 — bardzo dobra, 3 - poprawna,
2 - slaba, 1 - nie do przyjecia, 0 — dany czynnik nie jest spetniany),

d) okreslenie wartosci produktu, czyli dokonanie indywidualnie
przez kazdego klienta oceny produktu pod katem zaspokajania
jego potrzeb,

e) ustalenie $redniej warto$ci ocen punktowych kazdej cechy i spo-
rzadzenie wykresu grzebieniowego.

Etap 2. Okreslenie opinii o wartosci produktu wybranego przedsie-
biorstwa (ocena dokonywana jest w identyczny sposdb jak w etapie 1,
badane sg te same czynniki i wykorzystywana ta sama skala ocen; nastep-
nie dla kazdej cechy wyliczana jest §rednia arytmetyczna, a wyniki bada-
nia nanosi si¢ na stworzony w etapie 1 wykres; dostarcza on informacji
o tym, jak rdéznig si¢ cechy naszego produktu w stosunku do produktu,
ktdry chcieliby otrzymac klienci).

Etap 3. Badanie opinii o warto$ci produktu oferowanego przez kon-
kurentéw (ocena przebiega podobnie jak w etapie 1 i 2, z tg rdznica, ze
badanie to ma charakter cato$ciowy, czyli klienci oceniajg wszystkich
konkurentéw firmy Iacznie, a nie wszystkie spétki z osobna - zob. tab. 6;
wyniki analizy nanosi si¢ na wczesniej stworzony wykres — zob. rys. 7).

Tabela 6. Przyktadowy arkusz oceny w analizie grzebieniowej

. Badane .

Kryteria zakupu wyrobu A Sektor przedsiebiorstwo Konkurenci
1. Cena 5,9 41 59
2. Jakos¢ 57 59 3,8
3. Dystrybucja 3,9 3,9 3,0
4. Obstuga 3,7 4,0 3,5
5. Technologia 3,7 3,5 3,3
6. Opakowanie 1,2 1,5 1,4

Zrédto: opracowanie wtasne.

69 M. Lisinski, op. cit., s.122-126.
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—O— sektor —— badane przedsiebiorstwo ——— konkurenci

Rysunek 7. Wykres grzebieniowy dla wyrobu A

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: M. Lisinski, Metody planowania strategicznego,
PWE, Warszawa 2004, s. 123-125.

Kolejna metoda wykorzystywang w analizie otoczenia konkurencyj-
nego jest mapa grup strategicznych. Problematyka grup strategicznych
zajeli sie niezaleznie w latach 70. XX w. M. S. Hunt oraz H. H. Newman,
a nastepnie M. E. Porter z R. E. Cavesem”. W tradycyjnym ujeciu konku-
rencja rynkowa polega na rywalizacji przedsiebiorstwa z kazdym innym
przedsigbiorstwem dzialajacym w danym sektorze. Natomiast w meto-
dzie opartej na analizie grup strategicznych zaktada si¢ inaczej — konku-
rencja toczy si¢ w danej grupie strategiczne;j”'.

Grupa strategiczng nazywamy zespot rywalizujacych ze sobg przed-
siebiorstw, ktore stosuja takie same lub bardzo podobne strategie dzia-
tania”. Oferuja one podobne pod wzgledem jakos$ciowym i cenowym
produkty lub §wiadcza podobne ustugi, zapewniaja taki sam serwis i po-
moc posprzedazows, korzystaja z podobnych technologii wytwarzania,
wykorzystuja podobne kanaly dystrybucji, prowadza podobne kampanie
marketingowe itp.

70 B. Gajdzik, B. Jama, op. cit., s. 99.

71 G.Gierszewska, op. cit., s. 58-63; M. Moszkowicz, op. cit., s. 237; A. Stabryta, op. cit.,
s. 158-160; W. M. Grudzewski, I. K. Hejduk, Zarzgdzanie technologiami, s. 62-64;
Z. Drazek, B. Niemczynowicz, op. cit., s. 128-132; M. Lisinski, op. cit., s. 151-167.

72 K. Obtdj, Strategia organizacji..., s. 265-266, A. S. Huff, S. W. Floyd, H. D. Sherman,
S. Terjesen, op. cit., 161-162.
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Grupa strategiczna to takze zbidr przedsigbiorstw danej branzy, kto-
re realizuja podobng strategie konkurencyjna”. Ta podobna strategia
dziatania moze by¢ wyznaczana na podstawie réznych wymiaréw stra-
tegicznych, czyli kryteriéw wspolnych dla danej branzy, aczkolwiek
wystepujacych w réznych przedsigbiorstwach w innej formie. Kry-
teriami roznicujacymi spotki w sektorze moga by¢ np.: specjalizacja,
wybor kanatéw dystrybucji, jako$¢ oferowanego produktu, stosowane
technologie, sita marki, integracja pozioma, poziom kosztéw, polityka
cenowa, zréznicowanie asortymentu, wielkos¢ obstugiwanego rynku
(zob. rys. 8).

Grupy strategiczne wedtug
wymiaréw:

1 - kanaty dystrybucji

2 - polityka cenowa

3 - jako$¢ produktéw

4 - wielkos$¢ obstugiwanego rynku
5 - stosowane technologie

I

|

I

|

Gr.3 |
I

|

I

I

6 - sita marki |
I

|

I

I

|

I

I

|

Gr. 2

@ Gr. 4

7 - poziom kosztow

Gr.7
Gr. 6

SEKTOR XYZ

Rysunek 8. Grupy strategiczne w sektorze XYZ wedtug wybranych wymiaréw strategicznych

Zrédto: opracowanie wtasne.

W zaleznosci od sektora przedsiebiorstwo moze mie¢ wigksze lub
mniejsze bariery mobilnosci, czyli zdolnos¢ do przechodzenia z jednej
grupy strategicznej do drugiej. Wysokie bariery mobilnosci oznaczajg
trudnosci ze zmiang grupy strategicznej i stabilng strukture konkurencji.
Znajomos¢ tych barier ma zasadnicze znaczenie dla prognozowania roz-
woju sektora i zmian konkurencyjnych.

73 M. Coulter, Strategic Management in Action, Pearson Prentice Hall, New Jersey
2005, s. 185.
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Tabela 7. Tabela pomocnicza do przeprowadzania analizy grup strategicznych

Lp. | Przedsiebiorstwo Udziat Kryterium 1 Kryteriulr)w 2 | Kryterium 3 Kryterium.4
w rynku (%) Cena Jakos¢ Rynek Technologia

1 A 30 niska niska lokalny najstarsza

2 B 25 niska niska lokalny najstarsza

3 C 15 $rednia $rednia krajowy stara

4 D 10 wysoka $rednia krajowy stara

5 E 8 wysoka $rednia Swiatowy nowa

6 F 5 wysoka $rednia krajowy nowa

7 G 5 wysoka wysoka Swiatowy nowa

8 H 2 wysoka wysoka krajowy stara

Zrédto: opracowanie wtasne.

Mapa grup strategicznych to analiza pozwalajaca na zbadanie rozkla-
du konkurencyjnosci w sektorze na podstawie par kryteriéw (tzw. wy-
miaréw strategicznych). Przeprowadza sie ja w nastepujacych etapach’:

1) wyszczegolnienie konkurentéw w sektorze i okreslenie ich udzia-
tu w rynku,

2) okreslenie kryteriow najbardziej réznicujacych strategie przedsie-
biorstw w sektorze,

3) ustalenie skali oceny dla kryteriow i przyznanie rang przedsie-
biorstwom,

4) naniesienie na wykres punktéw oznaczajacych lokalizacje przed-
siebiorstwa w przestrzeni strategicznej,

5) wykreslenie kot udziatowych,

6) wysnucie wnioskow z przeprowadzonego badania (zob. tab. 7irys. 9).

Dla wszystkich par wyznaczonych kryteriéw oceny nalezy utworzy¢ mapy
grup strategicznych, a nastepnie nalozy¢ te mapy na siebie w celu znalezienia
najgrozniejszych konkurentéw w sektorze. Beda nimi te przedsigbiorstwa,
ktére na kazdej mapie beda nalezaly do tej samej grupy strategiczne;.

Aby analiza byta dokfadniejsza, trzeba réwniez wykresli¢ obszar ko-
rzy$ci konkurencyjnych, czyli pole na wykresie, w ktérym zastosowana
kombinacja strategii jest najbardziej efektywna (przynosi przedsiebior-
stwom najwigksze korzysci). Mozna tez wykresli¢ linie oznaczajace barie-
re mobilnosci, ktéra wyznacza przedsigbiorstwa znajdujace sie blisko tej
najefektywniejszej kombinacji strategii oraz te, ktére musza zmodyfiko-
wac swoje strategie, jesli chcg zwigkszac swoja konkurencyjnoscé.

74 Por.: A. Zakrzewska-Bielawska, Koncepcje i metody zarzqdzania strategicznego
oraz nadzoru korporacyjnego, Wydawnictwo C.H. Beck, Warszawa 2010, s. 173-
177; 1. Penc-Pietrzak, op. cit., s. 62-65.




150 Rozdziat IV. Analiza sektorowa
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Rysunek 9. Mapa grup strategicznych dla wybranych dwéch kryteriow: cena i jako$¢

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009.

Ostatnim etapem analizy grup strategicznych jest znalezienie odpo-
wiedzi na nastepujace pytania:

o czy dana grupa lezy w obszarze korzysci strategicznych (czyli ob-
szarze dajacym uprzywilejowang pozycje na rynku)?

o czy udzial grupy na rynku jest duzy?

o jaka jest atrakcyjnos¢ poszczegolnych grup (gdzie s lepsze warun-
ki rozwoju przedsigbiorstwa)?

o czy istniejg bariery wejscia, ktére chronia grupe?

e czy inne grupy moga jej zagrozic?

o wjakim kierunku daza poszczegélne grupy i jak bedzie wygladata
mapa za kilka lat?

« w ktorej grupie znajduje si¢ analizowane przedsigbiorstwo?

« jakie korzysci i zagrozenia niesie ze soba przynaleznos¢ badanego
przedsiebiorstwa do danej grupy strategiczne;j?

« jakie sg bariery mobilnosci?

« czy w sektorze istnieja nisze rynkowe, ktore nie sg w strefie zainte-
resowan zadnej grupy strategicznej?
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Kolejng metoda wykorzystywang w analizie sektorowej jest tzw.
krzywa doswiadczen (krzywa uczenia si¢)””. Metoda ta zostata rozpo-
wszechniona przez Boston Consulting Group, ktére wykorzystywalo ja
do badania pozycji konkurencyjnej swoich klientéw’s. Opiera si¢ ona
na zalozeniu, ze koszt jednostkowy produktu zmniejsza si¢ o okreslony
procent przy kazdym podwojeniu dotychczasowej produkcji. Zjawisko to
nazwano efektem doswiadczen, bedacego wynikiem?”:

1) ekonomiki skali (roztozenia kosztéw o charakterze ogélnym
(kosztow statych) na wigkszg liczbe wyrobow) oraz zwigkszenia
sie sity oddzialywania przedsiebiorstwa na swoich kontrahentéow
w przypadku wzrostu potencjatu i wielkosci firmy,

2) efektu specjalizacji, uczenia sie, zwiekszenia wydajnosci pracy
(nizsze koszty robocizny na jednostke produkeji),

3) postepu technicznego i organizacyjnego procesu produkeji,

4) jakosci wykonania (lepsze wykorzystanie potencjalu wytwor-
czego),

5) wprowadzanych innowacji oraz substytucji kapitatu i pracy (za-
stepowanie relatywnie drogiej ludzkiej pracy maszynami).

Krzywa doswiadczen konstruowana jest jako funkcja jednostkowych
kosztéw przedsigbiorstw sektora od wielkosci skumulowanej produkcji
sektora. Jej ksztalt otrzymujemy, nanoszac na wykres punkty, w ktérych
krzyzuje si¢ jednostkowy koszt wytwarzania wyrobu danego przedsie-
biorstwa (wyrazany w cenach stalych) z jego faczng produkcja. Laczac
poszczegdlne punkty (przedstawiajace pozycje producentéw na rynku),
otrzymujemy krzywa doswiadczen (zob. rys. 10).

Krzywa doswiadczen mozna réwniez zaprezentowaé w postaci loga-
rytmicznej jako prosta, ktérej kat nachylenia do osi odcigtych informuje
o sile efektu doswiadczen (zob. rys. 11).

Przedsigbiorstwo A wytwarza najwiekszy wolumen produkgji, zatem
moze realizowaé najwyzsza marze (zajmuje uprzywilejowang pozycje).
Przedsigbiorstwo B charakteryzuje si¢ nizszym wolumenem produkgji,
ponosi zatem relatywnie wyzsze koszty i realizuje nizsza marze. Z kolei
przedsiebiorstwo C przynosi straty, gdyz niewielka liczba wytwarzanych
produktow sprawia, ze koszt jednostkowy wyrobu jest wysoki.

75 A. Stabryta, op. cit., s. 160-163; M. Moszkowicz, op. cit., s. 239; J. Supernat, op. cit.,
s. 74-75; W. M. Grudzewski, |. K. Hejduk, Zarzgdzanie technologiami, s. 174-180;
M. LisiAski, op. cit., s. 126-130; H. J. Vollmuth, Controlling. Instrumenty od A do Z,
Placet, Warszawa 1995, s. 229-232; B. Henderson, The Experience Curve Reviewed:
V. Price Stability, Perspectives. The Boston Consulting Group, New Jersey 1974,
s. 2-3.

76 Z.Pierscionek, Strategie rozwoju..., s. 128-130.

77 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit.
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Rysunek 10. Krzywa doswiadczen 10-, 20- i 30-procentowych oraz ich wptyw
na jednostkowy koszt wyrobu

Zrédto: A. A. Thompson, A. J. Strickland, Strategic Management Concept and Cases,
R. D. Irwin, Homewood IL, Boston 1987, s. 63.
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Rysunek 11. Doswiadczenia rynkowe a pozycja konkurencyjna firmy

Zrédto: Strategor, Zarzgdzanie firmq. Strategie. Struktury. Decyzje. Tozsamos¢,
PWE, Warszawa 2001, s. 82.
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Krzywa doswiadczen jest wazng metoda wykorzystywang w planowa-
niu strategicznym. Stuzy ona do:

1) okreslenia strategii kosztowej,

2) poréwnania strategii kosztowej wszystkich przedsiebiorstw sektora,

3) informowania potencjalnych konkurentéw o barierach wejscia do
sektora (niski/wysoki poziom kosztéw wytwarzania w sektorze,
kapital na start itp.),

4) budowania strategii zachowania si¢ wobec konkurentéw (z kim
nawiazac alianse strategiczne, kogo przejac).

Metoda ta nie moze by¢ jednak wykorzystywana na kazdym rynku.
Nie powinna by¢ ona stosowana, gdy:

1) efekt doswiadczen nie ma miejsca w danej dziedzinie gospodarki
(wyroby luksusowe),

2) efekt doswiadczen jest eliminowany przez producentéw substytu-
tow (przez wykorzystanie nowoczesnych technologii),

3) nowi konkurenci (wchodzacy do sektora) korzystaja z doswiad-
czen poprzednikéw i nie ponosza proporcjonalnych naktadéw.

Nalezy pamigta¢, iz sukcesywne minimalizowanie kosztu jednostkowego
i ciagle konkurowanie jedynie ceng produktu moze doprowadzi¢ do spad-
ku rentownodci sektora i poniesienia strat u wszystkich uczestnikéw rynku.
Zwiekszenie skali produkcji moze nastapi¢ nie tylko dzigki obnizeniu kosztu
jednostkowego, lecz takze w drodze zwigkszenia wydajnosci pracy, zatrud-
niania wyksztalconego personelu, dzialan marketingowych itp.

Kolejna prosta metoda badania otoczenia konkurencyjnego to eko-
nomiczny profil sektora”. Celem przeprowadzania analizy jest stwo-
rzenie skréconej charakterystyki sektora wedlug cech przedstawionych
w tab. 8.

Podkresli¢ nalezy, iz ta metoda nie jest wolna od wad. Ma ona bowiem
charakter jakosciowy, zatem poréwnywanie atrakcyjnosci roznych sektoréw
moze by¢ trudne badz nawet niemozliwe. Cechami, na ktére nalezy zwrd-
ci¢ szczegdlng uwage w tej analizie, sa: ekonomika skali, efekty doswiadczen,
wykorzystanie mocy produkcyjnych, rentownos¢ sektora. Koncentracja na
tych cechach ufatwi wybdr najlepszego sektora nowym inwestorom.

Omowione metody analizy sektorowej mozna uzupelni¢ o tzw. kon-
cepcje gron (ang. clusters)”, ktore sg wazne dla stymulacji wspdtpracy

78 B. Olszewska (red.), op. cit., s. 99-100. Szerzej: W. M. Grudzewski, I. K. Hejduk,
Zarzgdzanie strategiczne, Oficyna Wydawnicza Politechniki Warszawskiej, Warsza-
wa 2002, s. 156-162.

79 Z. Pierscionek, Zarzgdzanie strategiczne..., s. 414-418; J. S. Engel, Global Clu-
sters of Innovation: Entrepreneurial Engines of Economic Growth Around the World,
Edward Elgar Publishing, Cheltencham 2014, s. 432.
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Tabela 8. Budowa profilu ekonomicznego sektora

Badana cecha sektora Charakterystyka badanej cechy

Mierzony w jednostkach naturalnych (ilo$ciowo) oraz rocznych

Rozmiar rynku (sektora) przychodach ze sprzedazy (wartosciowo)

Lokalny, regionalny, krajowy, europejski, miedzynarodowy,

Zakres konkurowania
globalny

Stopa wzrostu sektora Mierzona jako procent wzrostu (spadku) rocznej sprzedazy

w sektorze
Faza cyklu zycia sektora Faza rozruchu, wzrostu, dojrzatosci, schytku
Liczba konkurentéw i ich Okreslenie stopnia koncentracji sektora z wykorzystaniem
udziat w rynku np. wskaznika Herfindahla-Hirschmana (HHI)

Mierzona ilo$ciowo, z podziatem na nabywcéw indywidual-

Liczba nabywcow nych i instytucjonalnych

Poziom i mozliwos¢ Integracja w przdd i w tyt

integracji pionowej

Bariery wejscia i wyjscia Ich wysokos$¢ i rodzaj w danym sektorze

z sektora

Tempo zmian technologii Czestotliwo$¢ wprowadzania nowych technologii, dtugos¢
i komercjalizacji produktéw | i fazy cyklu komercjalizacji

Stopien dyferencjacji Wysoki, $Sredni lub niewielki stopien zréznicowania
produktow konkurencji

Wystepowanie efektu skali | Znaczacy, $redni lub niewielki efekt ekonomiki skali
Wystepowanie efektu Znaczace, $rednie lub niewielkie tempo obnizania sie kosztu
uczenia sie jednostkowego w miare podwajania produkcji w sektorze
Zaleznos$¢ pomiedzy Duza, Srednia lub niska zalezno$¢ miedzy tymi cechami

wysokoscig kosztu produk-
cji a stopniem wykorzysta-
nia mocy produkcyjnych

Wymagania kapitatowe Wysokie, Srednie lub niskie naktady inwestycyjne

Mierzona dla catego sektora wraz z podziatem na lideréw ryn-

Rentownos¢ sektora S .
kowych i nasladowcow

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009.

organizacji gospodarczych, przyspieszenia proceséw innowacyjnych
i poprawy pozycji konkurencyjnej ich uczestnikow. Metoda ta zostala za-
proponowana przez M. E. Portera. Grono to znajdujaca si¢ w geograficz-
nym sgsiedztwie grupa przedsi¢biorstw i powiazanych z nimi instytucji,
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polaczona podobienstwami i wzajemnie si¢ uzupelniajaca. Geograficzny
zasieg grona moze obejmowa¢ miasto, wojewddztwo, kraj, a nawet grupe
krajow®.

M. E. Porter wskazuje, ze

grona [...] to geograficzna koncentracja konkurencyjnych firm w powiaza-
nych sektorach, zwigzanych ze soba gospodarczo, dzielacych te same umiejet-
nosci, technologie i infrastrukture. W klastrze wielkie i mate przedsigbiorstwa
osiagaja znacznie wiecej, niz gdyby mialy pracowac same, dzigki sieci zwigza-
nych przedsiebiorstw, dostawcow, ustug, instytucji akademickich oraz produ-
centdw skoncentrowanych na tym samym obszarze. Koncentracja wspomaga
tworzenie nowych przedsiebiorstw, produktéw oraz nowych miejsc pracy dla
wysoko wykwalifikowanych, dobrze optacanych pracownikéw. Klastry stano-
wig o sile kazdej gospodarki narodowej, regionalnej, stanowej, a nawet wiel-
komiejskiej, gtownie w krajach gospodarczo rozwinietych®.

Cechg charakterystyczng klastrow jest terytorialne, a nie sektorowe,
ograniczenie ich funkcjonowania. Jak zauwaza J. Cygler, rdznig si¢ one
wielko$cig i zakresem funkcjonowania, a ich granice sg ptynne®’. Grono
identyfikuje si¢ w czterech krokach (zob. tab. 9).

Charakterystyczng cecha gron przemyslowych jest to, ze jednostki
w nich skupione s3 dla siebie konkurentami, a z drugiej strony — wspot-
pracuja ze sobg w tych obszarach, gdzie mozliwe jest wyzwolenie efek-
tow synergicznych wspolnych dzialan (np. prowadzenie wspélnych prac
badawczo-rozwojowych, dyfuzja know-how, rotacja kadr w ramach kla-
stra, zwiekszenie produktywnosci w ramach klastra poprzez skupienie
zasobow, otwarto$¢ na innowacje i zdolnos¢ ich absorpcji, przyciaganie
nowych zasobéw i przedsiebiorstw). Konkurencja miedzy elementami
grona nie wyklucza wzajemnych korzystnych interakcji i przyczynia si¢
do rozwoju grona oraz jego uczestnikow. Taki rodzaj wspotpracy okresla
sie mianem koopetycji* (ang. co-opetition od stéw cooperation i compe-
tition). Przykladowe obszary podejmowania wspotpracy w ramach kla-
strow przedstawiono na rys. 12.

80 M. E. Porter, Porter o konkurencji, PWE, Warszawa 2001, s. 246; M. Olczyk, Konku-
rencyjnos¢, CeDeWu, Warszawa 2008, s. 32.

81 M. E. Porter, Competitive Strategy...

82 J.Cygler, Alianse strategiczne, Difin, Warszawa 2002, s. 185-186.

83 D. Jelonek, Koopetycja. Identyfikacja zrédet korzysci dla przedsiebiorstw, [w:]
R. Borowiecki, T. Rojek (red.), Wspdtpraca miedzyorganizacyjna w dziatalnosci
przedsiebiorstw. Klastry - alianse - sieci, Fundacja Uniwersytetu Ekonomicznego
w Krakowie, Krakow 2012, s. 39-54.
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Tabela 9. Etapy identyfikacji grona

Etap Dziatania
Etap 1 Badanie powigzan kooperacyjnych najbardziej znaczacego przedsiebiorstwa
P lub grupy przedsigbiorstw z innymi jednostkami w sektorze.
Zalezienie zrédta pochodzenia ich wyspecjalizowanych umiejetnosci,
Etap 2 informacji, kapitatu i infrastruktury (w ten sposéb do grona dotaczaja
P uczelnie, instytucje finansowe i ubezpieczeniowe, instytuty naukowe,
fundacje itp.).
Analiza powiazan politycznych uczestnikow grona ze sferami rzadowymi
Etap 3 i parlamentarnymi (za ich posrednictwem odbywa sie lobbing na rzecz
uczestnikow grona).
Etap 4 Badanie powigzan, zaleznosci i kontaktéw z innymi gronami.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 138.

-1

Wspdlne prace R&D
|

Wspélna oferta i ofertowanie
|

Zakup wiedzy i technologii
|

Zakup maszyn i urzadzen
|

Ustugi doradcze dla cztonkéw klastra

4

Ustugi szkoleniowe dla cztonkéw klastra

4

Marketingowa promocja cztonkéw klastra

0 5 10 15 20 25

Rysunek 12. Przyktadowe obszary podejmowania wspélnych dziatan w ramach klastra [w %]

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Rozwdj klastréw w Polsce. Raport z badar,
Szczecin 2008, s. 58.

Wirdéd podstawowych atrybutow klastra nalezy wskaza¢ wspoélzaleznosé
branz, orientacje eksportowa, koncentracje oraz szybki wzrost*. W sie¢ po-
wigzan klastra poza przedsiebiorstwami wlaczone sg réwniez takie instytucje
i organizacje, jak: osrodki naukowe, jednostki badawczo-rozwojowe, a takze
organizacje prywatne, pozarzagdowe, rzadowe. Klastry s3 zatem zalezne od

84 M. Gorynia, B. Jankowska, Klastry a miedzynarodowa konkurencyjnos¢ i interna-
¢jonalizacja przedsiebiorstwa, Difin, Warszawa 2008, s. 35.
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srodowisk biznesu, w ktdrych sg zlokalizowane®. Przyktad takiego klastra to
Battycki Klaster Ekoenergetyczny, majacy na celu utatwienie i skoordynowa-
nie realizacji Regionalnych Strategii Energetyki (RSE) oraz absorpcji Fundu-
szy Strukturalnych w makroregionie obejmujacym wojewddztwo pomorskie
i wojewddztwo warminsko-mazurskie (zob. rys. 13).

Samorzgd

Gmina Gniewino
Gmina Gotdap
Gmina Gérowo Itaweckie
Gmina Kisielice
Gmina Miejska Koscierzyna
Gmina Stupsk
Miasto Elblag
Miasto i Gmina Orneta
Pomorski Urzad Marszatkowski
Powiat Kwidzynski
Powiat Lidzbark Warminski
Powiat Nowomiejski
(NM Lubawskie)
Urzad Marszatkowski Wojewddztwa
Warminsko-Mazurskiego
Urzad Miejski w Kepicach

Organy

Rada Programowa
Zarzad
Jednostka koordynujaca (IME PAN)

Dziatalnos¢ wedtug PKD

Produkcja maszyn i urzadzen
Wytwarzanie i zaopatrywanie
w energie elektryczna, gaz, pare
wodna, goracg wode i powietrze
do uktadéw klimatyzacyjnych
Badania naukowe i prace
rozwojowe
Administracja publiczna
Uprawy rolne, chow i hodowla
zwierzat

Instytucje

Battycka Agencja Poszanowania
Energii S.A.

Fundacja Naukowo-Techniczna
,Gdansk”

Fundacja Poszanowania Energii
Fundacja Rozwoju Michelin
Kwidzynski Park Przemystowo-
Technologiczny Sp. z 0.0.
tebskie Towarzystwo Oswiatowe
Miasteckie Towarzystwo
Gospodarcze
Polskie Stowarzyszenie Biogazu
Pomorska Specjalna Strefa
Ekonomiczna
Pomorskie Stowarzyszenie Gmin
Wiejskich
Regionalna Izba Gospodarcza
Pomorza
Warminsko-Mazurski Osrodek
Doradztwa Rolniczego
Warminsko Mazurska Agencja
Energetyczna Sp. zo.o0.

Cele klastra

Zmniejszenie udziatu paliw
kopalnych
Stymulowanie rozwoju nowych
technologii w obszarze
zielonej energii
Wspieranie podejmowania
produkcji urzadzen
dla bioenergetyki
Popularyzowanie i wspieranie
technologii energooszczednych
Rozwéj Swiadomosci ekologicznej

Nauka

Akademia Marynarki Wojennej
Akademia Morska
Centrum Hewelianum
Gdanska Wyzsza Szkota
Administracji
Instytut Elektrotechniki Oddziat
w Gdansku
Instytut Energetyki Oddziat
w Gdansku
Instytut Maszyn Przeptywowych
im. Roberta Szewalskiego PAN
Instytut Morski w Gdansku
Koto Naukowe Studentéw Fizyki
Politechniki Gdanskiej
Politechnika Gdanska
Politechnika Koszalifiska
Uniwersytet Warminsko-Mazurski
Wyzsza Hanzeatycka Szkota
Zarzadzania
Wyzsza Szkota Spoteczno-
-Ekonomiczna

Zaplecze techniczne

CZT ,,Pomorze”, CZT ,RIMAMI”,
Sieci Naukowe ,,EKO-ENERGIA”,
Centrum Badan Energii
Odnawialnej przy Uniwersytecie
Warminsko-Mazurskim oraz
administracja IMP PAN

Wybrane firmy

ALAND Sp. z0.0.
Barton Sp. z 0.0.
CADOR CONSULTING Sp. z 0.0.
Decor Trends Sp. z 0.0.
ENERGA S.A.

Gorski Energia Sp. z 0.0.
JAMIR S.A.

Mate Elektrownie Wodne
Neptun EKO
Orneta Energia Sp. zo.o0.
Polski Rejestr Statkow S.A.
RUDOPORT S.A. w Gdyni
Sun Energy Sp.zo.0.
Towarzystwo Ziemskie Sp. z 0.0.
ZRE Gdansk Sp. z 0.0.
inne

Rysunek 13. Battycki Klaster Ekoenergetyczny

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: http://www.imp.gda.pl/bkee [dostep: 8.08.2012].

85 G. Gierszewska, B. Wawrzyniak, Globalizacja. Wyzwania dla zarzgdzania strate-
gicznego, Poltex, Warszawa 2001, s. 148-149.
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Do najbardziej znanych na swiecie klastréw — oprocz Silicon Valley
w Stanach Zjednoczonych® - naleza La Plastics Vallée we Francji*’, Tele-
com City w Szwecji* oraz klaster win w Kalifornii®. Przyklady polskich
klastrow przedstawiono w tab. 9.

Tabela 10. Przyktady wybranych polskich klastrow

Nazwa klastra Obszar dziatania Dziatalnos$¢
Dolina Lotnicza ptd.-wsch. Polska branza lotnicza
AVIA SPLot ptd.-wsch. Polska branza lotnicza
Tarnowski Klaster - . . .

Tarnéw i okolice branza chemiczna

Przemystowy
Pomorski Klaster ICT woj. pomorskie informatyka
INTERIZON )-P y
Wlel.kOPOISkI Klaster woj. wielkopolskie Informatyka, media
Teleinformatyczny
Podkarpacki Klaster woj. podkarpackie informatyka
Informatyczny
Polski Klaster Morski Pomorze Zachodnie branza portowa, stoczniowa
Mazowiecki Klaster Druku woj. mazowieckie oligrafia i reklama
i Reklamy ,Kolorowa Kotlina” J- polig
Klaster Bioenergia dla Regionu | woj. tédzkie odnawialne zrédta energii
Klaster Mazurskie Okna woj. warmifnsko-mazurskie | stolarka okienna
Klaster Mleczarski woj. warminsko-mazurskie | branza mleczarska
Lubelski Cebularz woj. lubelskie branza spozywcza

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: http://www.rsi.org.pl/index.php/pl/Klastry-w-
Polsce-63.html, http://www.klasterit.pl/baza-wiedzy/publikacje-na-temat-klastrow/klastry-w-
polsce [dostep: 8.08.2012].

86 D. Latusek-Jurczak, Dolina Krzemowa i inne regiony rozwijajgce przemysty wyso-
kich technologii, [w:] R. Borowiecki, T. Rojek (red.), Kooperencja przedsiebiorstw
w gospodarce rynkowej. Konkurencja - kooperacja - rozwdj, Fundacja Uniwersyte-
tu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2013, s. 117-125.

87 http://klastryregionu.warmia.mazury.pl/strefa_przedsiebiorcy/wyswietl/147/
przyklady_klastrow.html [dostep: 8.08.2012].

88 http://klaster.ittp.com.pl/pl/przyklady-klastrow.html [dostep: 8.08.2012].

89 M. E. Porter, Porter o konkurencji, s. 251.



Pytania testowe

3. Problemy

Po zapoznaniu si¢ z materiatem tej cze¢$ci, omow najwazniejsze kwestie
zawarte w poszczegolnych punktach.

1.

N

¥ XN

10.

Omow przedmiot, zakres i cele analizy sektorowej.

2. Wymien i scharakteryzuj pozycje konkurencyjne przedsiebiorstw.
3.
4. Zdefiniuj pojecie bariery wejscia na rynek. Wymien gtéwne ba-

Omow metode pigciu sit konkurencji Portera.

riery wejscia.

Wskaz podobienstwa i réznice pomiedzy punktowg oceng atrak-
cyjnosci sektora a punktowg oceng czynnikéw zewnetrznych.
Omoéw procedure oceny profilu konkurencyjnego.

Opisz etapy przeprowadzania analizy grzebieniowej.

Wskaz, jakie informacje uzyskujemy z mapy grup strategicznych.
Omoéw czynniki poddawane badaniu w analizie profilu ekono-
micznego sektora.

Wymien elementy grona.

4. Pytania testowe

Po zapoznaniu si¢ z materialem tej czesci okresl prawdziwos¢ ponizszych
stwierdzen.

1.

Otoczenie konkurencyjne przedsiebiorstwa to podmioty, ktdre
nawiazuja z nim powigzania biznesowe o charakterze konkuren-
cyjnym badz kooperacyjnym.

Przewaga konkurencyjng nazywamy udzial przedsiebiorstwa na
rynku, na ktérym prowadzi ono swojg dzialalnos¢ gospodarcza.
Przewaga cenowa polega na ksztaltowaniu cen na nizszym poziomie
niz ceny produktéw substytucyjnych, a innych instrumentéw zainte-
resowania nabywcow — na wyzszym poziomie niz konkurenci.
Strategia dywersyfikacji nazywana jest takze strategia doskonalej
konkurencji.

Monopol naturalny oznacza dominacj¢ na rynku przedsiebior-
stwa Skarbu Panstwa.

Analiza pigciu sit Portera polega na badaniu sektora, grozby poja-
wienia si¢ potencjalnych konkurentéw, sily przetargowej nabyw-
cow i dostawcOw oraz strategii konkurentow.

Ekonomika skali jest jedng z barier wejscia na konkurencyjny rynek.
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8. Wysokie koszty stale zmuszaja przedsiebiorstwa do utrzymywania
duzej produkcji i wysokiej sprzedazy.

9. Metoda zwana punktowa oceng czynnikéw zewnetrznych dzieli
te czynniki na trzy grupy: szanse, zagrozenia oraz predyspozycje.

10. Analiza grzebieniowa koncentruje si¢ na ocenie wartosci produk-
tu dla klienta.

11. Grupg strategiczng nazywamy grupe przedsiebiorstw wspotpracu-
jacych ze soba w celu stworzenia wspoélnej strategii konkurencyjne;j.

12. Mapa grup strategicznych jest analiza pozwalajaca na zbadanie
rozkladu konkurencyjnosci w sektorze na podstawie wybranych
par kryteriow.

13. Krzywa doswiadczen opiera si¢ na zalozeniu, ze koszt jednostko-
wy produktu zwigksza si¢ o okreslony procent przy kazdym po-
dwojeniu dotychczasowej produkc;ji.

14. Krzywa uczenia si¢ konstruowana jest jako funkcja jednostko-
wych kosztow.

15. Klaster to znajdujgca si¢ w geograficznym sasiedztwie grupa
przedsiebiorstw oraz powigzanych z nimi instytucji, potaczona
podobienstwami i wzajemnie si¢ uzupetniajaca.

5. Zadania do samodzielnego rozwigzania

Po zapoznaniu si¢ z materialem tej cz¢$ci wykonaj ponizsze zadania.

Zadanie 1

Zet Sp. z 0.0. to przedsiebiorstwo przemyslowe prowadzace dziatalnos¢
w sektorze pieciu przedsiebiorstw wytwarzajacych produkt A. Przed-
siebiorstwa te dzialaja na rynku lokalnym (w wojewddztwie 16dzkim).
Wzrost rynku i wzrost sprzedazy analizowanego przedsigbiorstwa wynosi
5% rocznie. Wielkos§¢ produkcji przedsigbiorstwa Zet w ostatnim roku to
200 000 szt. produktu A, za$ wielkos¢ produkeji ogotem tego sektora to
4 000 000 szt. Udzialty w rynku pozostalych czterech przedsigbiorstw sa
réwne. Sektor ten jest sektorem dojrzalym. Aby rozpocza¢ produkeje wy-
robu A, nalezy spelni¢ podstawowe normy sanitarne i jakosciowe. Wszyst-
kie przedsigbiorstwa prowadzace dziatalnos¢ w tym sektorze wykorzystuja
najnowsze technologie i oferuja produkty wysokiej jakosci. Istnieja dwaj
dostawcy surowcow wykorzystywanych do produkeji wyrobu A. Popyt
na surowiec sprzedawany przez dostawcow jest wigkszy od jego podazy.
Wszyscy producenci wyrobu A planujg wprowadzi¢ wspolng polityke wo-
bec swoich odbiorcéw. Znajdz pig¢ sit rynkowych Portera w tym sektorze.



Zadania do samodzielnego rozwigzania

Zadanie 2

Sporzadz mape grup strategicznych i znajdz najgrozniejszych konkuren-
tow przedsigbiorstwa A, jezeli dane dotyczace konkurentéw dziatajacych
na danym rynku oraz informacje o wybranych strategiach konkurencji

wraz z odpowiednimi rangami zawarto w ponizszych tabelach.

Konkurenci na rynku

Udziat w rynku [w %]

A 25

B 10

C 20

D 10

E 5

F 15

G 5

H 10

RAZEM 100
Strategie rynkowe A|B|C|D|E|F|G]|H
1. Strategia cenowo-kosztowa 1|32 |5|4|2)|4]4
2. Strategia zr6znicowania asortymentu | 3 | 2 114123 |54
3. Strategia koncentracji na rynku 1 (3|1|5|3|3]3]3

Zadanie 3

Stworz ekonomiczny profil sektora operatoréw sieci komérkowych na

rynku polskim uzupelniajac tabele.

Wyszczegblnienie

Charakterystyka

. Rozmiar rynku

. Zakres konkurowania

. Stopa wzrostu sektora

. Liczba konkurentéw i ich udziaty w rynku

. Liczba i rodzaj klientéw

. Mozliwo$¢ integracji pionowej

. Bariery wejscia i wyjscia z rynku

. Tempo zmian technologii

Ol (N || W[IN|=

. Stopien zréznicowania produktéw i ustug

10. Efekt skali

11. Wymagania kapitatowe

12. Rentownos¢ sektora

161



162 Rozdziat IV. Analiza sektorowa

Zadanie 4

Dane dotyczace sprzedazy przedsigbiorstw dziatajacych w sektorze X
przedstawiono w ponizszej tabeli.

Sprzedaz na rynku X
[w tys. zt]

A 254 148
1147997
3548 247

998 458
4578123
1547895

Przedsiebiorstwo

m|m| O 0O ||

Oblicz:
1) calkowite przychody ze sprzedazy w sektorze,
2) udzial poszczegolnych przedsiebiorstw w rynku,
3) stopien koncentracji sektora, wykorzystujac nastepujace miary
koncentracji:
o wskaznik dyskretny koncentracji,
« wskaznik entropii,
o wskaznik Herfindahla-Hirschmana,
« wskaznik Rosenblutha.
Zinterpretuj otrzymane wyniki.



ROZDZIALV
ANALIZA SYTUACYJNA
PRZEDSIEBIORSTWA

Cele i zakres analizy potencjatu
konkurencyjnego przedsiebiorstwa

Analiza sytuacyjna to kolejny, po analizie sektorowej, etap analizy funda-
mentalnej. Ma ona charakter generalnej oceny firmy i jej funkcjonowania
na rynku. Analiza ta przyjmuje czgsto postaé oceny potencjatu strategicz-
nego przedsigbiorstwa badz jego pozycji strategicznej na tle sektora lub
branzy. Analiza sytuacyjna powinna zatem obejmowac wszystkie glow-
ne rodzaje dzialalno$ci wewnetrznej przedsiebiorstwa, ktére moga mie¢
wplyw na jego pozycje na rynku.

Analiza makrootoczenia przedsigbiorstwa oraz analiza sektorowa sku-
piaja si¢ gléwnie na podejsciu klasycznym do budowania przedsigbior-
stwa, w ktérym zrddla przewagi konkurencyjnej tkwia przede wszystkim
w umiejetnosci dostosowania si¢ przedsiebiorstwa do zréznicowanych
uwarunkowan zewnetrznych. Jednak o sukcesie przedsi¢biorstwa decyduje
- zgodnie z podejsciem zasobowym - jego potencjal strategiczny w po-
staci odpowiednio dobranych i konkurencyjnych zasobéw oraz zdolnosci
przedsigbiorstwa do ich innowacyjnego i efektywnego wykorzystania'.

W podejsciu zasobowym do analizy sytuacyjnej przedsiebiorstwa naj-
wigksza popularnos¢ zdobyly:

1) koncepcja kluczowych umiejetnosci (ang. core competencies)
G. Hamela i C. K. Prahalada?,

2) koncepcja kluczowych zdolnosci (ang. core capabilities) G. Stalka,
P. EvansaiL. E. Shulmana?,

1 G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza strategiczna przedsiebiorstwa, PWE,
Warszawa 2009, s. 162.

2 G.Hamel, C. K. Prahalad, The Core Competence of the Corporation, ,Harward Busi-
ness Review” 1990, May-June.

3 G. Stalk, P. Evans, L. E. Shulman, Competing on Capabilities: The New Rules od Cor-
porate Strategy, ,Harward Business Review” 1992, March-April.
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3) koncepcja wyrdzniajacych umiejetnosci (ang. distinctive compe-
tencies) Ch. W. Hilla i G. R. Jonesa*.

Zasoby przedsigbiorstwa obejmuja bardzo szeroki zakres zaréwno
srodkéw materialnych (nieruchomosci, zaplecze techniczne, surowce,
materialy, technologie, patenty itp.), jak i niematerialnych (struktura or-
ganizacyjna, wiedza i umiejetnosci pracownikow, kultura organizacyjna,
marka, reputacja przedsiebiorstwa itp.). Te réznorodne srodki, bedace
w dyspozycji przedsigbiorstwa, moga by¢ zrédlem rynkowych sukcesow
badz porazek.

Nalezy podkresli¢, ze sukces na rynku osiagaja te przedsigbiorstwa,
ktére wykorzystuja szereg umiejetnosci i zdolnosci w walce konkuren-
cyjnej. Tym samym analiza sytuacyjna przedsiebiorstwa powinna obej-
mowac wielokryterialng ocene jego zasobéw we wszystkich mozliwych
dzialaniach i na tej podstawie okresla¢ mocne oraz stabe strony danej
organizacji. Analiza sytuacyjna zajmuje si¢ zatem badaniem przedsie-
biorstwa pod wzgledem ,,sily” i perspektyw rynkowych na tle calego
sektora. Zalicza si¢ ja z reguly do metod niefinansowych, poniewaz
analizie poddawane sg te aspekty dzialalno$ci przedsiebiorstwa, ktdre
zwykle nie maja bezposrednio odzwierciedlenia w sprawozdaniach fi-
nansowych.

Zakres analizy sytuacyjnej jest bardzo szeroki. Analiza ta skupia sie na
zasobach wewnetrznych, ktdre mieszcza si¢ w dziatalnosci ekonomicz-
no-finansowej, organizacyjnej, personalnej, marketingowej, technicznej,
logistycznej czy produkcyjnej. W analizie sytuacyjnej przedsiebiorstwa
bierze pod uwage takze takie aspekty, jak zarzadzanie procesami infor-
macyjnymi, systemami jako$ci oraz nakladami na badania i rozwd;j.

W literaturze przedmiotu mozna spotka¢ dwa podejscia do strategicz-
nej analizy zasobow i umiejetnosci przedsigbiorstwa:

1) systematyczna i kompleksowa ocena zasobow przedsiebiorstwa
we wszystkich jego funkcjach,

2) ocena kluczowych czynnikéw sukcesu na podstawie zasobow
i umiejetnosci przedsigbiorstwa o charakterze strategicznym?.

Pierwsze podejscie zaktada poddawanie ocenie wszystkich zasobow
i umiejetnosci przedsiebiorstwa, co bedzie podstawa do okreslenia zro-
det przewagi konkurencyjnej, tzn. silnych i stabych stron przedsigbior-
stwa. Drugie podejscie odrzuca koniecznos¢ analizy wszystkich zasobow
i umiejetnosci, za$ nakazuje skupic si¢ wylacznie na tych, ktore maja stra-
tegiczne znaczenie w danej branzy i na danym rynku. Tym samym chodzi

4 Ch. W. Hill, G. R. Jones, Strategic Management Theory. An Integrated Approach,
Houghton Mifflin Co., Boston 1989.
5 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 162.
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o budowanie przewagi konkurencyjnej na podstawie analizy wylacznie
kluczowych czynnikéw sukcesu, czyli tych, ktére sg Zrédtem wartoéci do-
danej przedsigbiorstwa (zob. rys. 1).

Klasyfikacja Hierarchia
zasobow zasobow
»| Utrzymanie przewagi > -/
konkurencyjnej /
Zasoby
organizacji

Y

Tworzenie wartosci tancuch wartosci

- jak, gdzie?

Y

System wartosci

Rysunek 1. Sposoby analizy zasobow przedsiebiorstwa

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: R. Lynch, Corporate Strategy, Prentice Hall,
Upper Saddle River 2000, s. 247.

Warto wskaza¢ takze na kategori¢ zasobu strategicznego i swego ro-
dzaju ,testu na warto$¢ zasobu”. Celem owego testu jest weryfikacja, czy
dany zaséb (np. skladnik kapitatu) to zasob strategiczny przedsiebior-
stwa. Wykorzystuje si¢ w tym celu stynny model VRIO®, wedle ktérego
najwazniejsze staja si¢ te zasoby, ktore sa: cenne, rzadkie, trudne do imi-
tacji i dobrze zorganizowane. W literaturze przedmiotu te cztery podsta-
wowe cechy strategiczne zasoboéw uzupelniane sg czesto o dwie kolejne,
takie jak: elastyczno$¢ i niezawlaszczalnos¢ (zob. tab. 1).

Bez wzgledu na wybor podejscia, ocena poszczegolnych zakresoéw
analizy sytuacyjnej przedsigbiorstwa ukazuje jego potencjat strategiczny
i jest podstawa kreowania przewagi strategicznej. Analiza wszystkich za-
sobow, umiejetnosci oraz zdolnosci organizacji pozwala na zidentyfiko-
wanie mocnych i stabych stron przedsigbiorstwa w przekroju podstawo-
wych dzialalnosci i celéw funkcjonowania na rynku.

6 VRIO - skrot pochodzacy od okreslen: Value (wartosc), Rareness (rzadkosc), Imi-
tability (imitowalnosc¢), Optimal Exploitation (optymalne wykorzystanie) - por.
J. B. Barney, D. N. Clark, Resource-based Theory. Creating and Sustaining Compe-
titive Advantage, Oxford University Press, New York 2007, s. 57-74.
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Tabela 1. Cechy zasobo6w strategicznych

Cechy zasobéw Charakterystyka

Pozwalaja na sprawne dziatanie i adaptacje do otoczenia
Cenne oraz umozliwiaja wytwarzanie produktéw niepowtarzalnych,
przynoszacych unikatowa wartos$c uzytkowa dla klienta

Nie sg powszechnie dostepne na rynku i ograniczona jest ich

Rzadkie substytucja

Trudne do skopiowania przez konkurentéw, a tym samym

Trudne do imitacji - s . L
zapewniajace trwato$¢ przewagi konkurencyjnej

Organizacja jest zdolna do efektywnego wykorzystania swych
zasobow poprzez formalne struktury, systemy kontroli czy polityki
funkcjonalne

Dobrze
zorganizowane

Mozna dostosowac je do nowych sytuacji, przez co jest wieksze

Elastyczne prawdopodobienstwo zapewnienia trwatej przewagi konkurencyjnej

Generowane przez nie zyski nie mogg zostac przechwycone

Niezawtaszczalne -
(zawtaszczone) przez innych

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: A. S. Huff, S. W. Floyd, H. D. Herman, S. Terjesen,
Zarzqdzanie strategiczne. Podejscie zasobowe, Oficyna a Wolters Kluwer business, Warszawa
2011, s. 50-51; E. Urbanowska-Sojkin, P. Banaszyk, H. Witczak, Zarzgdzanie strategiczne
przedsiebiorstwem, PWE, Warszawa 2004, s. 178; J. Rokita, Zarzgdzanie strategiczne. Tworzenie
i utrzymywanie przewagi konkurencyjnej, PWE, Warszawa 2005, s. 149-154.

2. Metody analizy sytuacyjnej
przedsiebiorstwa

Analiza sytuacyjna ze strategicznego punktu widzenia jest podporzadko-
wana analizie zasobéw oraz analizie konkurentéw. Zaréwno analiza zaso-
bow, jak i konkurentéw moze by¢ dokonywana na dwa sposoby:
1) badanie zasobdw i wskazanie tych, ktore pozwalaja przedsigbior-
stwu konkurowac lub utrzymac przewage konkurencyjna,
2) tworzenie warto$ci dodanej i utrzymywanie przewagi konkuren-
cyjne;j.
Skutkiem przeprowadzenia tych dziatan jest zderzenie zdolnosci kon-
kurencyjnej przedsiebiorstwa ze zdolnosciami konkurentow.
Wisrod metod analizy sytuacyjnej przedsigbiorstwa mozna wyréznic:
a) analize cyklu zycia produktu i technologii,
b) analize kluczowych czynnikéw sukcesu,
¢) metode taficucha wartosci M. E. Portera,
d) punktowg ocene czynnikéw wewnetrznych,
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e) bilans strategiczny przedsigbiorstwa,
f) analize SWOT,
g) metody portfelowe’.

Analiza cyklu Zycia produktu i technologii to metoda, ktéra po-
zwala na zbadanie tylko fragmentu organizacji, czyli daje o niej jedynie
cze$ciowq wiedze. Sam cykl zycia produktu nie jest prawdziwg strategia,
natomiast stwarza przydatny schemat, ktéry menedzerowie moga wyko-
rzystywa¢ przy budowie strategii przedsiebiorstwa®.

Ogodlnie cykl zycia rozumiany jest jako czas, jaki uplywa od momentu
zaprojektowania i wprowadzenia w Zycie okreslonego systemu do mo-
mentu zakonczenia jego rozwoju i funkcjonowania’.

Wirod faz cyklu rozwoju systemow spotecznych mozna wymienic:

1) powstanie i rozwdj,
2) stabilizacja i dynamiczna réwnowaga,
3) upadek i rozwigzanie.
Na gruncie nauki organizacji i zarzadzania pierwsze proby stworzenia
koncepcji cyklu zycia wigzg si¢ z badaniami operacyjnymi prowadzony-
mi w czasie II wojny $wiatowej, a takze ze studiami J. A. Schumpetera
i G. Mickwitza'®. Jednakze metode cyklu zZycia do analizy przedsiebiorstwa
po raz pierwszy zastosowala firma Boston Consulting Group w 1950 r.
W analizie sytuacyjnej przedsigbiorstwa mozna odnies¢ sie do cyklu
zycia organizacji, ktory sklada sie z nastepujacych faz.
I. Faza przedsiebiorczosci:
1) innowacyjnos¢,
2) utworzenie niszy w otoczeniu,
3) kreatywnosc.

II. Faza kolektywnosci:
1) wysoka spdjnosc,
2) zaangazowanie.

IT1. Faza formalizacji i sterowania:
1) stabilnos¢,
2) instytucjonalizacja.

IV. Faza przeksztalcenia struktury:
1) rozszerzenie zakresu dzialalno$ci,
2) decentralizacja'’.

7 A Stabryta, Zarzgdzanie strategiczne w teorii i praktyce firmy, WN PWN, Warszawa
2000, s. 163-195; G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 164-246.

8 R.W. Griffin, Podstawy zarzgdzania organizacjami, WN PWN, Warszawa 2009, s. 253.

9 A. Stabryta, op. cit., s. 175.

10 B.T.Houlden (red.), Z praktyki badan operacyjnych, PWE, Warszawa 1964.

11 R.E.Quinn, K.Cameron, Organizational Life Cycles and Shifting Criteria of Effective-
ness. Some Preliminary Evidence, ,Management Science” 1983, no. 1.
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Rysunek 2. Rynkowy cykl zycia produktu

Zrédto: opracowanie wtasne.

Cykl zycia produktu obrazuje ogdlnie zjawisko stopniowego nabywa-
nia oraz utraty zdolno$ci produktu do zaspokajania potrzeb konsumenta,
a takze proces podnoszenia kosztéw zwigzanych z innowacjami produk-
towymi, ich opracowaniem, wprowadzeniem na rynek i podtrzymywa-
niem ich obecnosci na rynku'? (zob. rys. 2).

Generalnie kazdy produkt ma wtasng krzywa cyklu zycia rynkowe-
go, ktora odzwierciedla jego poszczegdlne fazy. Mimo réznic w ksztal-
cie krzywej poszczegolnych produktow da sie wyrdznic¢ cztery typowe
fazy:

I. Wprowadzenie produktu na rynek (koszty jednostkowe wyzsze
od ceny).

II. Wzrost sprzedazy produktu (jednostkowe koszty maleja, za$ ceny
ksztaltujg sie na wysokim poziomie).

III. Dojrzalo$¢ i nasycenie rynku (faza stabilnych zyskéw jednostko-
wych).

IV. Spadek sprzedazy produktu i schodzenie z rynku (faza zatamy-
wania sie cen i spadku zysku catkowitego).

Cykl zycia technologii jest analogiczny w stosowaniu jak cykl Zycia
produktu, odmienna za$ jest jego interpretacja. Cykl zycia technologii to
narzedzie badania zdolnosci konkurencyjnej przedsigbiorstwa w zakre-
sie nowatorstwa technologii oraz mistrzostwa jego stosowania. Ogdlnie
rzecz biorac, analiza cyklu zycia ukierunkowana jest na:

12 L. Garbarski (red.), Marketing. Koncepcja skutecznych dziatar, PWE, Warszawa
2011, s.202.
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a) oceng rentownosci oraz nowoczesnosci produktu lub technologii
we wszystkich fazach zycia,

b) sterowanie produkcja,

¢) ksztaltowanie polityki cenowej,

d) oszacowanie ryzyka operacyjnego,

e) programowanie zmian w jako$ci wyrobdw i technologii,

f) programowanie inwestycji,

g) planowanie dziatalno$ci operacyjne;j*.

W analizie sytuacyjnej przedsiebiorstwa analiza cyklu zycia produktu
i technologii powinna przebiega¢ wedlug trzech gléwnych etapow:

1) ustalenie celu i przedmiotu badania oraz okreslenie kryteriow
oceny (cel bedzie wynikal z wczesniej przedstawionych przesta-
nek, a przedmiotem badania bedzie albo produkt, albo technolo-
gia; kryteriami oceny dla produktu moga by¢ np. udzial w rynku,
udziat produktu w sprzedazy, zysk ze sprzedazy produktu, nato-
miast dla technologii np. naktady na technologie, efektywnosc¢ jej
zastosowania, zdolnos¢ do tworzenia réznorodnych produktéw),

2) przygotowanie informacji opisujacych cykl zycia (zebranie, upo-
rzagdkowanie i zestawienie informacji opisujacych okres od mo-
mentu zaprojektowania produktu do chwili zakonczenia jego
funkcjonowania),

3) analiza i ocena krzywej cyklu zycia (wykreslenie krzywej cyklu
zycia, ktdrej ocena bedzie stanowi¢ podstawe opracowania strate-
gii marketingowej dla produktu i wyznaczenia decyzji zwiazanych
z planowaniem produkgji, zas dla technologii bedzie stuzy¢ zapro-
jektowaniu cyklu inwestycyjnego w celu posiadania kluczowych
technologii).

Analiza kluczowych czynnikow sukcesu koncentruje si¢ na czyn-
nikach warunkujacych powodzenie organizacji, czyli na tzw. kluczo-
wych czynnikach sukcesu. Ogdlnie kluczowe czynniki sukcesu to zaso-
by, umiejetnosci i zdolnosci. Przykladami takich czynnikéw moga by¢:
udzial w rynku, wielko$¢ sprzedazy i jej dynamika, zakres asortymento-
wy, zasoby finansowe, ludzkie czy organizacyjne.

Metoda analizy kluczowych czynnikéw sukcesu wskazuje na mocne
i stabe strony przedsiebiorstwa, ktére determinujg jego mozliwosci rozwo-
jowe. Odnosi sie ona do zasady Pareto ,,80-20", ktéra mowi, iz zaledwie 20%
zdarzen decyduje o 80% efektéw i odwrotnie — pozostate 80% zdarzen przy-
czynia si¢ do 20% efektow'. Tym samym zbedna staje sie ocena wszystkich

13 A. Stabryta, op. cit., s. 176.
14 K. Obtdj, Strategia organizacji. W poszukiwaniu trwatej przewagi konkurencyjnej,
PWE, Warszawa 2001, s. 21.
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czynnikéw, a jedynie 20% - dokfadnie tych, ktére odpowiadaja w 80% za
sukces przedsigbiorstwa. Stopient opanowania przez organizacj¢ czynnikow
kluczowych ma decydujacy wplyw na jej przewage konkurencyjna.

Tok postepowania badawczego wedle tej metody zakltada wpierw
okreslenie kluczowych czynnikéw organizacji, a nastgpnie ocene tych
kluczowych czynnikéw i wyznaczenie ich rzeczywistej warto$ci.

Okresleniu kluczowych czynnikéw organizacji moga postuzy¢ dwa
sposoby postepowania:

1) zidentyfikowanie wszystkich zasobéw organizacji oraz sporzadze-
nie na ich podstawie listy mocnych i stabych stron, a takze podda-
nie dalszym badaniom czynnikéw kluczowych wyodrebnionych
z wczesniej sporzadzonej listy,

2) skoncentrowanie si¢ na czynnikach kluczowych i poddawanie ich
kolejnym zabiegom analitycznym.

Problematyczne staje sie jednak stworzenie kompletnej i dostosowane;j
do specyfiki przedsigbiorstwa listy kluczowych czynnikéw ze wzgledu na
ich obszerny zakres oraz szczegélowos$¢, np. produkeja, technologia, dys-
trybucja, marketing, umiejetnosci wspdétdziatania, umiejetnosci organi-
zacyjne, konkurencyjno$¢ operacyjna i systemowa, obstuga posprzedazo-
wa, marketing, dystrybucja, zarzadzanie ludzmi, technologia, produkcja
itd. Lista tych czynnikéw bedzie zaleze¢ od charakterystyki danego sek-
tora. Na takiej liScie powinno jednak znalez¢ si¢ szes¢ grup czynnikow:

1) pozycja rynkowa,

2) pozycja kosztowa,

3) marka i zachowanie rynkowe,

4) kompetencje technologiczne i opanowanie technologii,

5) rentowno$¢ i sita finansowa,

6) poziom organizacji i zarzadzania'.

Mimo wszystko, nadal pozostaje problemem uszczegétowienie przed-
stawionych grup czynnikéw (zestawienie w postaci dendrogramu czy
klasyfikatora).

Ocena kluczowych czynnikéw i wyznaczenie ich rzeczywistej warto$ci
sprowadza si¢ do trojetapowej analizy, ktora obejmuje:

a) ustalenie wag dla poszczegoélnych czynnikow (okreslenie relatyw-
nej waznosci poszczegolnych czynnikéw — suma wag wynosi 1,0),

b) dokonanie rozlgcznej oceny czynnikéw (okreslenie poziomdw
intensywnosci czynnikéw wedlug skali),

c) wyznaczenie rzeczywistej wartosci czynnikéw (iloczyn wagi
i oceny).

15 Strategor, Zarzgdzanie firmgq. Strategie. Struktury. Decyzje. Tozsamos¢, PWE, War-
szawa 2001, s. 69.
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Przy ustalaniu wag wazna kwestig jest okreslenie celu oceny, gdyz jego
ustalenie ma istotny wplyw na przydzielenie wag czynnikom kluczowym.
Celami badania mogg by¢ np.:

a) cel diagnostyczny - ocenia si¢ kluczowe czynniki sukcesu, rela-
cje miedzy nimi, organizacje¢ z punktu widzenia lidera, rozwdj czy
stagnacje organizacji, wyniki finansowe i pozycje¢ konkurencyjna
przedsiebiorstwa,

b) projektowanie zmian - ocenia sie, jakie czynniki powinny ulec
zmianie, by poprawi¢ pozycje konkurencyjng przedsiebiorstwa
i jakie dzialania powinny zosta¢ podjete.

W szczegdlnosci w odniesieniu do celu diagnostycznego mozna za-
stosowac:

1) wykresy profilowe pozwalajace na oceng¢ ksztaltowania si¢ waz-
nych cech w réznych przekrojach i poréwnaniach (zob. rys. 3),

2) trajektorie pozycji konkurencyjnej, przedstawiajace dynamiczny
opis poszczegolnych strategicznych jednostek biznesu (zob. rys. 4).
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R I
1. ROl “_ -
2. Udziat w rynku \"\
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8. Jakoé¢ pracy \f7'
9. Kreatywno$¢ pracownikéw /
10. Wydajnos¢ pracy / . .
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12. Poziom technologiczny \T N
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Rysunek 3. Profile mocnych i stabych stron przedsiebiorstwa

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: A. Stabryta, Zarzgdzanie strategiczne w teorii
i praktyce firmy, WN PWN, Warszawa 2005, s. 164.
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Rysunek 4. Trajektorie strategiczne przedsiebiorstwa

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Strategor, Zarzgdzanie firmg. Strategie. Struktury.
Decyzje. Tozsamos¢, PWE, Warszawa 2001, s. 136.

Przy ustalaniu listy kluczowych czynnikéw sukcesu nalezy wzig¢ pod
uwage rowniez takie kwestie, jak:

a) uwzglednienie punktu odniesienia (punktem odniesienia moze
by¢ lider czy inni konkurenci w sektorze lub idealny profil czynni-
kow kluczowych, ktory pozwala na stworzenie listy rankingowe;j
- benchmarking),

b) ustalenie perspektywy czasowej oceny (w przypadku celu diagno-
stycznego perspektywa czasowa nie ma znaczenia w przeciwien-
stwie do celu projektowania strategii),

c) wybdr realizatora oceny (np. zespol mieszany - eksperci z we-
wnatrz i z zewnatrz organizacji).

Dokonujac rozlacznej oceny czynnikéw, okresla sie poziomy inten-
sywnosci czynnikéw kluczowych wedtug skali. Przykladowo, skala war-
tosci punktowych moze przewidywac:

o poziom wyrdzniajacy sie: 5 punktow,

« poziom wysokiej przydatnosci: 4 punkty,

o poziom dobry: 3 punkty,

o poziom $redni: 2,5 punktu,

 poziom zadawalajacy: 2 punkty,

 poziom slaby: 1 punkt,

o poziom krytyczny: 0 punktow'.

Wyznaczenie rzeczywistej wartoéci czynnikéw odbywa si¢ na podsta-
wie §redniej wazonej (iloczyn wagi i oceny).

Ponadto, w ocenie kluczowych czynnikéw sukcesu przedsigbiorstwa
istotne staje si¢ dokonanie analizy powigzan miedzy tymi czynnikami

16 A. Stabryta, op. cit., s. 163.
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- za pomocg techniki analizy par, tablicy krzyzowej, grafu zaleznosci
przyczynowo-skutkowych, mapy intensywnosci kluczowych czynni-
kow. Trzeba jednak poczyni¢ wazne zalozenie, ze wszystkie czynniki
maja taki sam stopien intensywnosci niezaleznie od sektora oraz rdz-
nig sie¢ miedzy soba stopniem zaleznosci od innych. Mozna zatem wy-
roznic:

o czynniki reaktywne, czyli silnie zalezne od innych,

« czynniki aktywne, czyli stabo zalezne od innych.

Koncowy etap analizy kluczowych czynnikéw sukcesu polega na usta-
leniu mocnych i stabych stron przedsigbiorstwa na skali ocen (suma ocen
wazonych i zakwalifikowanie czynnikéw do mocnych i stabych stron,
przykltadowo wedlug skali: 4-5 to mocne strony, a 0-1 to slabe strony)
oraz ich interpretacji.

Metoda lanicucha wartosci zostala spopularyzowana przez M. E. Por-
tera w polowie lat 80., a wywodzi si¢ z klasycznej metody racjonaliza-
cji systemoéw technicznych i organizacyjnych oraz analizy przedsiewzie¢
rynkowych, ktdre traktowane sg w kategoriach sekwencji dziatan.

Pojecie tanicucha wartosci oznacza cigg powigzanych ze sobg (szerego-
wo lub réwnolegle) faz procesu zarzadzania oraz proceséw wykonawczych,
odniesionych do okreslonego sektora dzialalnosci przedsi¢biorstwa'’.
Lancuch wartosci stanowi zatem sekwencje funkcji przedsiebiorstwa,
majacego réznego rodzaju relacje wewnetrzne. Przedmiotem analizy fan-
cucha warto$ci powinny by¢ te funkeje i zachodzace procesy, ktdre do-
tycza szans i zagrozen przedsiebiorstwa, czyli sa zrodtem sukcesow badz
porazek.

Z kolei warto$¢ odnoszona jest do poszczegdlnych ogniw tancucha
i wyraza pewien wynik koncowy. Rozumiana jest jako ilos¢ srodkow pie-
nieznych, jaka nabywca jest gotow zaplaci¢ za to, co dostarcza mu do-
stawca, zas mierzy sie ja jako calkowity przychéd przedsigbiorstwa, czyli
iloczyn ceny oraz ilosci produktu. Wartos¢ jest skutkiem kosztu zwig-
zanego z wytworzeniem produktu i jego funkcjonalnoscia, a badanie
przedsigbiorstwa powinno odbywac sie przez pryzmat réznych przedsie-
wzig¢, ktore ono podejmuje.

Wyrdznia sie¢ dwa rodzaje fancuchéw wartosci:

a) wewnetrzny, stanowiacy powigzanie z dostawcami (wstecz) oraz
dystrybutorami i nabywcami (w przod),

b) zewnetrzny - tworzony przez samg organizacje (procesy podsta-
wowe i pomocnicze) — zob. rys. 5.

17 Ibidem,s. 165.
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Dostawcy Przedsiebiorstwo Dystrybutorzy Nabywcy

Rysunek 5. System taricucha wartosci

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Strategor, Zarzgdzanie firmq. Strategie. Struktury.
Decyzje. Tozsamos¢, PWE, Warszawa 2001, s. 67.

W analizie tanicucha wartosci mozna wyrézni¢ dwa sposoby poste-
powania:

1) ocena wypelniania kazdej z funkcji podstawowych i pomocni-
czych przedsiebiorstwa i sformutowanie na tej podstawie moc-
nych i stabych stron,

2) analiza przedsigbiorstwa w pieciu obszarach (badanie wykorzy-
stania zasobow przedsiebiorstwa, analiza kosztéw dziatalnosci,
analiza funkcjonalnosci organizacji, kontrola zasobdw, analiza fi-
nansowa przedsiebiorstwa).

Przykladowy fancuch wartoéci prezentuje rys. 6.
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Rysunek 6. Ogélny model tancucha wartosci Portera

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 158.
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Badanie wykorzystania zasobéw organizacji polega na identyfikacji
w calym zbiorze zasobow takich ich czgsci, ktore nie tworza wartosci. Ma
ono na celu obnizenie kosztéw, poprawe funkcjonalnosci, czyli wzrost
wartosci. Sprowadza si¢ do wskazania tych kompetencji, ktére przez ob-
nizke kosztéw i podniesienie wartosci beda stanowié¢ zrodlo przewagi
konkurencyjnej. W toku tego postepowania mozna wymieni¢:

a) identyfikacje warto$ci czynnosci, czyli tych, ktére tworza war-
tos¢ (sprawdzenie, czy wykonanie czynnosci doprowadzi do
takiego przetworzenia produktu, by zaakceptowal go klient),
nastepnie ustalenie kosztu, wartosci dodanej oraz czynnosci
kluczowych (czynnosci wyrdzniajace si¢ na tle innych, ktore
w sposOb szczegllny przyczyniaja si¢ do tworzenia przewagi
konkurencyjnej),

b) ustalenie czynnikéw determinujacych koszt i wartos¢ czynnosci
kluczowych (dla czynnosci ustala si¢ czynniki, ktére umozliwia-
ja przedsigbiorstwu utrzymanie pozycji konkurencyjnej - tzw.
kluczowe czynniki sukcesu, generujace koszty lub tworzace war-
tos¢),

c) okreslenie powigzan miedzy czynnosciami (powigzania z innymi
elementami systemu tancuchéw wartosci — fancuch zewnetrzny,
powigzania miedzy podstawowymi rodzajami dziatalnosci, po-
wigzania miedzy funkcjami podstawowymi a pomocniczymi).

Analiza kosztéw dziatalnosci ma za zadanie oszacowanie wplywu naj-
wazniejszych czynnikow, ktore wyznaczajg koszty funkcjonowania. Pro-
cedura badawcza zaklada:

o okreslenie ekonomiki skali — obnizka kosztéw przy produkeji ma-

sowej,

« ustalenie kosztéw dostawy — wazny w organizacjach funkcjonuja-
cych jako posrednicy,

« analize projektowania produktéw i proceséow produkcyjnych - ta-
kie projektowanie produktu, ktére minimalizowaloby koszty pono-
szone w trakcie realizacji procesu produkcyjnego,

« analiz¢ doswiadczenia — powinna skupiac si¢ na czynnosciach two-
rzacych warto$¢'.

Z kolei analiza funkcjonalnosci organizacji okresla stopien, w jakim
produkty, posiadajace pewne cechy, odpowiadajg potrzebom konsumen-
tow. Analiza ta sklada sie¢ z:

a) identyfikacji wymagan, czyli ustalenia zalet produktu, oczekiwan
co do serwisu posprzedazowego oraz postrzeganej elastycznosci
ceny dla finalnego odbiorcy,

18 M. Lisinski, Metody planowania strategicznego, PWE, Warszawa 2004, s. 193-194.

175



176 Rozdziat V. Analiza sytuacyjna przedsiebiorstwa

b) ustalenia zdolnosci przedsigbiorstwa, czyli cech z punktu widze-
nia organizacji - w jakim stopniu odpowiadajg one wymaganiom
klientow,

c) okreslenia poziomu funkcjonalnosci przedsiebiorstwa — poréw-
nania oczekiwan klientéw ze zdolno$ciami przedsi¢biorstwa do
ich zaspokojenia.

Kontrola zasob6w ma za zadanie dokonanie oceny, na ile one wspiera-
ja lub utrudniaja budowanie przewagi konkurencyjnej. Polega na:

« ustaleniu zasobow tworzacych wartos¢ oraz identyfikacji ich rodza-

ju i miejsca w systemie tancuchéw wartosci,

« ustaleniu rodzaju kontroli zasobdw.

Analiza finansowa przedsigbiorstwa wymaga nastepujacego toku po-
stepowania:

a) przyjecie czynnosci tworzacych warto$¢ jako podstawy przepro-
wadzania analizy finansowej,

b) ustalenie kluczowych wskaznikéw analizy finansowej, gdzie kry-
terium podzialu stanowig grupy partneréw organizacji:

« analiza finansowa z punktu widzenia wtascicieli (stosunek ceny
do zysku i wielko$¢ dywidendy),

» analiza finansowa z punktu widzenia instytucji kredytujacych
(analiza struktury kapitatu, wskaznik dzwigni finansowej),

« analiza finansowa z punktu widzenia dostawcéw i pracownikéow
(analiza plynnosci finansowej — zobowigzania wobec dostaw-
cow i pracownikow),

« analiza finansowa z punktu widzenia menedzeréw organizacji,

« zebranie informacji, ustalenie wartosci wskaznikéw oraz wy-
prowadzenie wnioskow.

Ogodlnie rzecz ujmujac, analiza fancucha wartosci przedsigbiorstwa
pozwala na zidentyfikowanie obszaréw jego funkcjonowania, ktére kreu-
ja przewage konkurencyjng i tym samym wynik finansowy. Z kolei audyt
zasobow ma duzy wplyw na merytoryczne i metodologiczne rozstrzy-
gniecia tej analizy oraz pozwala zrozumie¢ istote tworzenia wartosci
i fancucha wartosci.

Punktowa ocena czynnikow wewnetrznych opracowana przez
E R. Davida nalezy do relatywnie prostych metod badania wewnetrznych
czynnikow przedsigbiorstwa oraz relacji zachodzacych miedzy nimi®.
Procedura badawcza zaklada pig¢ etapow:

19 Por. M. Lisinski, T. Kafel, Metoda taricucha wartosci M. Portera, [w:] Z. Martyniak
(red.), Nowe metody organizacjii zarzqdzania, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekono-
micznego w Krakowie, Krakow 1998, s. 102.

20 F.R.David, Strategic Management, Prentice Hall, Upper Saddle River 2001, s. 153.
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1) okreslenie kluczowych wewnetrznych czynnikéw przedsiebior-
stwa (wskazanie od 10 do 20 czynnikéw sktadajacych sie na moc-
ne i stabe strony organizacji),

2) ustalenie wag dla poszczegdlnych czynnikéw (przypisanie rela-
tywnej waznosci czynnikow niezaleznie od tego, czy jest to staba
czy mocna strona),

3) ustalenie ocen (przyznawanie punktéw oceny od 1 do 4, okresla-
jac przy tym, czy czynnik jest istotng czy nieistotng staba lub moc-
ng strong: 1i2 - stabe strony, 3 i 4 - mocne strony),

4) okreslenie oceny wazonej (iloczyn wagi i oceny),

5) ustalenie syntetycznego wskaznika oceny organizacji (suma ocen
wazonych - skala od 1 do 4 - analiza najmocniejszych i najstab-
szych stron).

Rezultaty wszystkich dzialan ujeto w tab. 2.

Tabela 2. Arkusz ocen w metodzie oceny czynnikdw wewnetrznych przedsiebiorstwa

Kryteria oceny Wagi kryteriéw Ocena Ocena wazona

Dobra opinia u klientow 0,05 4 0,20
Rozwéj wtasnych technologii 0,10 4 0,40
Planowanie strategiczne 0,05 3 0,15

2 | Doswiadczona kadra kierownicza 0,15 4 0,60
% Wystarczajace $rodki finansowe 0,05 3 0,15
% Brak silnej presji konkurencji 0,05 3 0,15
= | Ptynnos¢ finansowa 0,05 3 0,15
Znaczaca pozycja rynkowa 0,05 4 0,20
Zdolnos¢ produkcyjna 0,05 3 0,15
Przewaga kosztowa 0,05 3 0,15
Staby wizerunek organizacji 0,05 1 0,05

g Btedy we wdrazaniu strategii 0,05 2 0,10
z Niedostateczna sie¢ dystrybucji 0,05 2 0,10
;‘; Staby poziom marketingu 0,10 1 0,10
Zamortyzowane $rodki produkcji 0,10 1 0,10
Ogotem 1,00 X 2,75

Zrédto: M. Lisinski, Metody planowania strategicznego, PWE, Warszawa 2004, s. 170.

Okreslenie ogolnego wskaznika dla przedsiebiorstwa nie zamyka pro-
cesu stosowania tej metody analizy sytuacyjnej. Konieczna staje si¢ bo-
wiem ocena, ktdre czynniki s3 mocnymi stronami organizacji i przyczy-
niaja sie do wewnetrznej przewagi przedsigbiorstwa nad konkurentami.
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Bilans strategiczny przedsi¢biorstwa (tzw. bilans potencjalu strate-
gicznego) stanowi systematyczng oraz wyczerpujacg analize i ocene zaso-
béw czy tez umiejetnosci przedsiebiorstwa w celu identyfikacji jego moc-
nych i stabych stron. Badaniu podlegaja wszystkie podsystemy i funkcje
organizacji. Identyfikowane sg kluczowe zasoby i umiejetnosci organi-
zacji oraz najwazniejsze mocne i stabe strony. Przykladowo, L. W. Rue
i P. G. Holland wymienili 43 czynniki niezbedne do utrzymania pozycji
przedsigbiorstwa na rynku w obszarach marketingu, produkeji, finanséw,
zasobow ludzkich oraz technologii*'.

W metodzie bilansu potencjalu strategicznego mozna wyréznic trzy
kluczowe etapy:

a) ustalenie zasobow przedsigbiorstwa,
b) ocena zasobdw,
c) ustalenie mocnych i stabych stron przedsigbiorstwa®.

Pierwszym etapem jest ustalenie zasobow przedsigbiorstwa. Przyjecie
okreslonego zbioru zasobéw pozwoli na wyznaczenie sil i stabosci orga-
nizacji. Zasoby moga by¢ wyodrebnione wedlug kryterium:

o funkcjonalnego: finanse, rachunkowos¢, marketing lub

« mieszanego, tj. z wykorzystaniem ukfadu zaréwno funkcjonalne-
go, jak i rodzajowego: zasoby finansowe, rzeczowe, ludzkie, organi-
zacyjne i technologiczne opisywane przez wskazanie konkretnych
jednostek miar w przekroju funkgji, takich jak: badania i rozwdj,
produkcja, marketing, gospodarka finansowa, zarzadzanie.

Mozliwe jest takze dokonanie analizy w 12 obszarach strategicznych,
do ktérych zaliczamy:

1) ogdlne relacje z otoczeniem,

2) technike, technologie i organizacje produkeji,
3) strategie rozwoju produktu,

4) strategie dystrybucji, promocji i reklamy,

5) strategie cen,

6) planowanie,

7) gospodarke czynnikiem ludzkim,

8) gospodarke majatkiem trwatym,

9) gospodarke materialows,

10) endogeniczne wyznaczniki procesu zarzadzania,
11) wyniki, koszty i finanse®.

21 L. W. Rue, P. G. Holland, Strategic Management. Concepts and Experiences,
McGraw-Hill Inc., New York 1986, s. 430-432.

22 M. Lisinski, op. cit., s. 171.

23 H. Bieniok, M. Ingram, J. Marek, Kompleksowa metoda diagnozowania systemu
zarzgdzania przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Katowi-
cach, Katowice 1999, s. 38.
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W wyniku dzialan dokonanych na tym etapie tworzy sie tablice krzy-
zowg - arkusz badania (zob. tab. 3). Mozliwe jest takze zastosowanie
metody, w ktorej bierze si¢ pod uwage przychody ogétem (stan bazowy
i dodatkowy zaséb uzyskany w danym okresie) oraz rozchody ogdétem
(wielkos¢ wykorzystanego zasobu, zredukowanego zasobu i stan kon-

cowy).
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Tabela 3. Skrécony arkusz badania potencjatu strategicznego przedsiebiorstwa

Rodzaje zasobow

Funkcje dziatalnosci
rzeczowe | finansowe ludzkie informacyjne

czas

Marketing

Sprzedaz

Dystrybucja

Produkcja

Logistyka

Badanie i rozwoj

Finanse

Zarzadzanie personelem

Kontrola zarzadzania

Zrédto: opracowanie wtasne.

Drugi etap procesu badawczego to ocena zasobow, czyli ocena funkeji
w przekroju zasobow. Polega ona na zidentyfikowaniu stopnia intensyw-
nosci i przypisaniu w ramach funkcji zasobom okreslonych wartosci we-
diug skali. Skala moze by¢ 4- lub 5-punktowa (zob. tab. 4). Warunkiem
skutecznej oceny jest przyjecie ukladu odniesienia, czyli np. idealnego
obrazu przedsigbiorstwa. W koncepcji bioracej pod uwage tylko wymiar
finansowy tworzy sie okreslonego rodzaju bilans.

Trzeci etap badania stanowi ocena wszystkich funkcji i zasobow, co
jest podstawg okreslenia mocnych i stabych stron przedsiebiorstwa. Oce-
na ta moze mie¢ charakter zaréwno ilosciowy, jak i jakosciowy (badanie
wewnetrznych struktur zasobow, relacje miedzy nimi czy poréwnanie
z zasobami konkurentéw). W tej analizie mozna réowniez postuzy¢ sie
oceng poréwnawczg zachowan pozytywnych oraz inercji i zachowan ne-
gatywnych (zob. tab. 5).
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Tabela 4. Mocne i stabe strony przedsiebiorstwa

Ocena
Funkcje dziatalnosci
staba Srednia silna kluczowa
Marketing — | _--*
Sprzedaz o :,::-

Dystrybucja < “Ice

Produkcja z

Logistyka _ce
==

Badanie i rozwoj T \?

Finanse .::/—

Zarzadzanie personelem =

Kontrola zarzadzania t T -e

e—e przedsiebiorstwo e ---e konkurencja

Zrédto: opracowanie wtasne.

Tabela 5. Determinanty zachowania sie organizacji

Wyszczegbélnienie

|. ZACHOWANIA POZYTYWNE

1. Obszar relacji zewnetrznych
e intensywne wykorzystanie szans
e skuteczna eliminacja zagrozen
2. Obszar wewnetrzny
e intensywne wykorzystanie mocnych stron
e redukcja mankamentow

II. INERCJA | ZACHOWANIA NEGATYWNE

1. Obszar relacji zewnetrznych
e zaprzepaszczenie szans, zaniechanie dziatania
e sytuacja wysokiego ryzyka, ponoszenie strat, niemoznos$¢ przezwyciezenia trudnosci
zewnetrznych
2. Obszar wewnetrzny
e niewykorzystanie mocnych stron
e utrzymywanie mankamentow, wad, niesprawnosci (lub ich generowanie)

II. OGOLNA OCENA ZACHOWANIA SIE SYSTEMU

Zrédto: A. Stabryta, Zarzgdzanie strategiczne w teorii i praktyce firmy, WN PWN, Warszawa 2000,
s.193.
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Metoda SWOT nabiera szczegdlnego znaczenia w analizie sytuacyjnej
przedsigbiorstwa. Stuzy ona nie tylko do analizy otoczenia przedsiebiorstwa,
lecz przede wszystkim jego sytuacji wewnetrznej*. Nazwa SWOT pochodzi
od angielskich stow Strengths (mocne strony organizacji), Weaknesses (stabe
strony organizacji), Opportunities (szanse w otoczeniu), Threats (zagroze-
nia w otoczeniu). Analiza SWOT zaklada zatem podzial czynnikéw maja-
cych wplyw na pozycje konkurencyjng przedsiebiorstwa na:

zewnetrzne w stosunku do przedsigbiorstwa oraz majace charakter

uwarunkowan wewnetrznych,

wywierajace negatywny lub pozytywny wptyw na przedsigbiorstwo.

Biorac pod uwage te dwa podzialy, mozna wyrézni¢ cztery kategorie
czynnikow (zob. tab. 6).

Tabela 6. Czynniki okreslajgce pozycje konkurencyjng przedsiebiorstwa w analizie SWOT

Zewnetrzne pozytywne Zewnetrzne negatywne
(szanse) (zagrozenia)

Wewnetrzne pozytywne Wewnetrzne negatywne
(mocne strony) (stabe strony)

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wedlug R. W. Griffina mocne strony to umiejetnosci i zdolnosci
umozliwiajace organizacji tworzenie oraz wdrazanie strategii*. Mocnymi
stronami przedsiebiorstwa moga by¢ przyktadowo:

24 M.

wyrdzniajace umiejetnosci,
zasoby finansowe,

kwalifikacje,

dobra opinia, renoma,

bycie uznanym liderem w jakiej$ dziedzinie,
dobre strategie funkcjonalne,
efekty skali,

odizolowanie od konkurentéw,
prawa wilasnosci do technologii,
przewaga kosztowa,

przewaga konkurencyjna,
innowacyjnos¢,

wyrdzniajace zarzadzanie,

Lisinski, op. cit., s. 224.

25 R.W. Griffin, op. cit., s. 249.



182 Rozdziat V. Analiza sytuacyjna przedsiebiorstwa

o duza zdolnos¢ produkeyjna,
« sprawna technologia®.

Analogicznie, stabymi stronami przedsiebiorstwa moga by¢ braki do-
tyczace pewnych umiejetnosci lub zdolnosci, ktore nie pozwalaja firmie
dokona¢ wyboru i wdraza¢ strategii wspierajacych jej misje?’. Istnieja dwa
sposoby radzenia sobie ze stabymi stronami: ich zmiana lub dopasowanie
misji tak, by slabe strony przestaty nimi by¢. Mocne i stabe strony organi-
zacji mozna zidentyfikowac na podstawie analizy kluczowych czynnikow

sukcesu. Przykltadowy ich zestaw prezentuje tab. 7.

Tabela 7. Przyktadowe czynniki poddawane analizie SWOT

POTENCJALNE SZANSE

POTENCJALNE ZAGROZENIA

Obstuga nowych grup klientow

Wejscie na nowe rynki lub segmenty
Rozszerzenie linii produktéw
Dywersyfikacja produktéw

Integracja pionowa (,,ku przodowi” lub

»do tytu”)

Utatwienie wejscia na nowe rynki
zagraniczne

Unormowanie relacji miedzy konkurentami

e Szybszy wzrost rynku

o Wejscie konkurentéw zagranicznych

Wzrost sprzedazy produktow
substytucyjnych

e Wolniejszy wzrost rynku

Niekorzystne lub wrogie zmiany
w wymianie zagranicznej

e Kosztowne wymagania i regulacje prawne
e Zmieniajace sie potrzeby i gusty klientow

Niekorzystne zmiany demograficzne

POTENCJALNE MOCNE STRONY

POTENCJALNE SEABE STRONY

Kluczowe umiejetnosci

Wystarczajace srodki finansowe

Dobra opinia u klientow

Uznanie za lidera rynkowego

Dobrze opracowane strategie funkcjonalne
Zastosowanie zasady ekonomii skali
Zabezpieczenie przed silng konkurencja
Rozwdj wtasnych technologii

Przewaga kosztowa

Lepsza kampania reklamowa

Zdolnosci innowacyjne w sferze
wytwarzania

Wyprobowana kadra kierownicza
Korzystna krzywa doswiadczen

Lepsza zdolno$¢ produkeyjna
Przywédztwo technologiczne

Brak precyzyjnej dyrektywy strategicznej
Przestarzate urzadzenia

Niska rentownos$¢

Brak uzdolnionej kadry kierowniczej
Niewykorzystanie kluczowych zdolnosci
Wadliwy program wdrozeniowy
Ztozonos¢ problemoéw operacyjnych
Staby postep w sferze B+R

Zbyt waska linia produktow

Staby wizerunek firmy

Niedostateczna sie¢ dystrybucji
Niezdolno$¢ do finansowania zmian
strategicznych

Wyzsze koszty jednostkowe niz

u konkurencji

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: A. Stabryta, Zarzgdzanie strategiczne w teorii
i praktyce firmy, WN PWN, Warszawa 2000, s. 191-192.

26 Z.Pierscionek, Strategie rozwoju firmy, WN PWN, Warszawa 1998.

27 R.W. Griffin, op. cit., s. 252.
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Przedsigbiorstwo powinno starac si¢ wykorzystaé szanse, przy zwro-
ceniu uwagi na mocne strony, a takze neutralizowa¢ zagrozenia i unika¢
stabych stron (lub usuwac je).

Analiza TOWS/SWOT ,,z zewnatrz do wewnatrz” i ,,od wewngtrz na
zewnatrz” pozwala wypracowaé nastepujace warianty strategii:

o strategia agresywna (SO) - wykorzystywanie okazji przy uzyciu
mocnych stron firmy, np. wejscie na nowy rynek (dzigki duzemu
udziatowi na obecnym),

o strategia konkurencyjna (WO) - wykorzystywanie okazji wyste-
pujacych w otoczeniu poprzez zwalczanie stabych stron (lub unika-
nie ich), np. wejscie w alians strategiczny,

« strategia konserwatywna (ST) - wykorzystywanie mocnych stron
organizacji do walki z zagrozeniami wystepujacymi w otoczeniu,
np. koncentracja na okreslonym segmencie rynku,

o strategia defensywna (WT) - unikanie zagrozen oraz likwidowa-
nie stabych stron organizacji, np. poprzez redukcje kosztow?.

Wymienione cztery strategie H. Weihrich nazywa odpowiednio: ma-
Xi-maxi, mini-maxi, maxi-mini oraz mini-mini (zob. tab. 8)*.

Tabela 8. Rodzaje strategii w analizie SWOT

SO WO
Strategia maxi-maxi Strategia mini-maxi
ST WT
Strategia maxi-mini Strategia mini-mini

Oznaczenia: O - szanse, T - zagrozenia, S - mocne strony organizacji,
W - stabe strony organizacji.

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: H. Weihrich, The TOWS Matrix. A Tool
for Situational Analysis, ,Long Range Planning” 1982, nr 2.

W analizie SWOT mozna wyrdznic trzy gléwne etapy:
1) analiza szans i zagrozen przedsigbiorstwa,
2) analiza mocnych i stabych stron przedsigbiorstwa,
3) okreslenie pozycji strategicznej przedsigbiorstwa oraz wybdr
okreslonej strategii.

28 Ibidem.

29 K. Obtoj, Strategia sukcesu firmy, PWE, Warszawa 2000, s. 182.

30 H. Weihrich, The TOWS Matrix. A Tool for Situational Analysis, ,Long Range Plan-
ning” 1982, no. 2.
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W pierwszym etapie nalezy dokonac:

« ustalenia sektorow (np. poprzez analize pieciu sit Portera),

« analizy makrootoczenia (np. metoda PEST, QUEST, scenariuszowa),

« analizy otoczenia konkurencyjnego (np. za pomoca punktowej oce-
ny czynnikéw zewnetrznych, oceny profilu konkurencyjnego sekto-
ra, oceny atrakcyjnosci sektora lub mapy grup strategicznych), czego
efektem powinno by¢ zidentyfikowanie szans i zagrozen makrooto-
czenia oraz okreslenie atrakcyjnosci najwazniejszych sektorow.

W drugim etapie ma miejsce analiza mocnych i stabych stron przed-
siebiorstwa, ktorg przeprowadza si¢ na podstawie ustalenia potencjalu
strategicznego organizacji, np. przy pomocy punktowej oceny czynnikow
wewnetrznych, bilansu strategicznego, analizy kluczowych czynnikéw
sukcesu czy tez fancucha wartoséci Portera.

W ostatnim etapie analizy SWOT nastepuje okreslenie pozycji stra-
tegicznej przedsigbiorstwa i wybdr strategii, np. przy pomocy budowy
macierzy, na podstawie ktérej wybiera si¢ strategie konkurencyjna naj-
bardziej adekwatng do sytuacji otoczenia i potencjalu strategicznego
przedsiebiorstwa.

Metody analizy portfelowej (tzw. metody pozycjonowania macie-
rzowego) pozwalaja na prosta i skuteczng ocene konkurencyjnosci po-
szczegdlnych produktéw/ustug®. Umozliwiaja oceng¢ konkurencyjnosci
przedsigbiorstwa, tzn. pozwalaja poréwna¢ produkty, rynki, zaopatrze-
nie, technologie itp. Metody te stanowig zbiér narzedzi umozliwiajacych
dokonanie oceny réznych mozliwosci dzialania oraz okreslenie przysztej
pozycji przedsiebiorstwa.

Analiza portfelowa opisuje pozycje réznych obszaréw dzialalnosci za
pomoca rdéznych strategicznie waznych zmiennych, takich jak: tempo
wzrostu rynku, stadium ewolucji obszaru dzialalnosci, udzial w rynku
czy atrakcyjnos$¢ branzy.

Punktem wyjscia analizy jest zalozenie, Ze firme¢ mozemy potraktowaé
jako zbior jednostek biznesu lub produktéw na réznych rynkach. Oce-
niamy atrakcyjnos¢ tych produktéw, ich konkurencyjnos¢, mozliwosci
wzrostu sprzedazy oraz zdolno$¢ do generowania zyskéw. Dla kazdego
produktu/rynku mozna zatem stworzy¢ inng koncepcje dziatania i roz-
woju®?. Zalozeniem metod portfelowych jest zatem ocena atrakcyjnosci
wielu zmiennych i wybor kluczowych czynnikéw sukcesu przy zastoso-
waniu zasady ,,z zewnatrz do wewnatrz organizacji”.

Metody portfelowe przedstawiaja w sposob graficzny, w przestrzeni
dwuwymiarowej (macierzy decyzyjnej), przewidywane rezultaty wza-

31 K. Obtoj, Strategia organizadji..., s. 272.
32 Ibidem.
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jemnego oddzialywania na siebie czynnikéw kontrolowanych i niekon-
trolowanych przez firme.

W metodach portfelowych obrazuje si¢ wigc dwa rodzaje zmiennych:

 zwigzane z otoczeniem przedsiebiorstwa,
e zwigzane z procesami wewnatrz organizacji.

Czynniki wewnetrzne (kontrolowane przez firme) sg z reguly prezen-
towane na osi odcigtych, za$ czynniki niekontrolowane (zewnetrzne) —
na osi rzednych. Relacje miedzy tymi czynnikami w ukfadzie wspdtrzed-
nych tworza tzw. macierz strategiczng (ang. strategic matrix).

Macierz strategiczna (decyzyjna) to siatka umozliwiajaca ocen¢ pozy-
cji réznych dziedzin dziatalnos$ci przedsigbiorstwa wedtug dwdch zmien-
nych, np. atrakcyjno$¢ branzy i pozycja przedsigbiorstwa w branzy (zob.
rys. 7).
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Pozycja przedsiebiorstwa

Rysunek 7. Przyktad macierzy decyzyjnej przedsiebiorstwa

Zroédto: opracowanie wtasne.

Metoda portfelowa polega na agregatowej ocenie roznych obszaréow
dzialalnosci w ramach jednej firmy wedle nastepujacego schematu:
« analiza otoczenia i wnetrza organizacji,
 budowa portfela (macierzy strategicznej, decyzyjnej),
« diagnozowanie istniejacego portfela,
» budowa portfela docelowego.
Wybor konkretnych krokéw w analizie portfelowej zalezy od pozycji
rynkowej przedsiebiorstwa.
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Wisréd metod portfelowych mozna wymienic:

a) macierz wzrostu udzialu w rynku (Boston Consulting Group - BCG),

b) macierz sity konkurencji i atrakcyjnosci branzy (General Electric/
McKinseya),

¢) macierz oceny rynku (A. D. Littlea - ADL),

d) macierz atrakcyjnosci rynkowej (Shella),

e) macierz cyklu zycia produktu (C. W. Hofera),

f) macierz Pfeiffera,

g) macierz szans i zagrozen,

h) macierz optacalnosci biznesu (Marakon Associates),

i) macierz portfela technologicznego.

Do najbardziej znanych i praktycznie stosowanych metod portfelo-
wych naleza: macierz BCG, GE oraz ADL (zob. tab. 9i 10 oraz rys. 9).

Macierz BCG (Boston Consulting Group) jest najstarsza (1969 r.),
najprostsza i wcigz bardzo uzyteczng metoda analizy portfelowej. Zosta-
fa ona skonstruowana na podstawie dwoch zmiennych: stopy wzrostu
rynku oraz wzglednego udzialu w rynku badanego produktu lub grupy
produktow. Konstrukcja macierzy BCG opiera si¢ na obserwacji cyklu
zycia produktow i badaniu efektu skali, z ktérych wynika, ze produkty
we wezesnych fazach Zycia nie generuja wysokich zyskow, poniewaz wy-
magaja duzych nakladéw finansowych, a wysoka rentownos¢ jest silnie
powiazana z duzym udziatem produktu w rynku®.

Do zbudowania macierzy potrzebne jest zgromadzenie informacji do-
tyczacych:

a) udziatu kazdego z produktéw w przychodach ze sprzedazy dane-
go przedsiebiorstwa,

b) przebiegu cyklu zycia kazdego z produktéw i dynamiki sprzedazy,

c) przeptywow finansowych generowanych przez kazdy produkt,

d) udzialu w rynku kazdego produktu w stosunku do najwigkszego
producenta (najblizszego konkurenta)*.

Macierz BCG Kklasyfikuje poszczegdlne strategiczne jednostki opera-
cyjne wedlug stopy wzrostu ich udzialu w rynku (wysokiej lub niskiej)
oraz wzglednego udzialu w rynku (wysokiego lub niskiego)®>. Opierajac
sie na zalozeniu, ze zdolnos$¢ produktu/grupy produktéw do generowa-
nia zyskow dla przedsiebiorstwa zalezy od tempa wzrostu danego rynku
oraz udzialu danego produktu w rynku, mozna wyodrebni¢ cztery obra-
zowe kategorie produktow: ,dojne krowy”, ,,gwiazdy”, ,znaki zapytania”
oraz ,,psy” (zob. tab. 9).

33 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 204.
34 |bidem,s. 204.
35 R.W. Griffin, op. cit., s. 244.
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Tabela 9. Kategorie strategicznych produktéw i ustug (wedtug BCG)

Relatywny udziat w rynku

duzy

maty

Tempo wzrostu rynku

Gwiazdy
(wysoka rentownosc,
duze potrzeby finansowe)

charakteryzuja sie wysokim udziatem
w rynku i znaczng dynamika
sprzedazy

e s3 raczej konkurencyjne i rozwojowe

Znaki zapytania (dylematy)
(niska rentownosc,
duze potrzeby finansowe)

charakteryzuja sie wysoka dynamika
sprzedazy, ale niskim udziatem

w rynku

z reguty produkty te maja potencjat,

finansowa i finansuja produkty
znajdujace sie w innych fazach
rozwoju

wraz z uptywem czasu zaczynaja
traci¢ swoje udziaty w rynku i albo
zwiekszymy naktady na utrzymanie
produktu na rynku, albo staja sie one
»kulami u nogi”

E zapewniaja przedsiebiorstwu znaczne ale wymagaja znacznych naktadéw
© przychody, ale w zwigzku z tym, finansowych
Ze wymagaja jeszcze znacznych sg uznawane za rynkowo trudne,
naktadéw finansowych, niekoniecznie gdyz przedsiebiorstwo, majac u siebie
generuja nadwyzke finansowa produkty z tego obszaru, stoi przed
sg finansowane przede wszystkim dylematem, jaka strategie ich rozwoju
przez ,dojne krowy”, w ktére przyjac
z uptywem czasu same powinny sie przy doinwestowaniu maja szanse
przeksztatcic¢ staé sie ,gwiazdami”
Dojne krowy Psy (kule u nogi)
(wysoka rentownosc, (niska rentownosc,
mate potrzeby finansowe) mate potrzeby finansowe)
charakteryzuja sie niska stopa wzrostu charakteryzuja sie niskim tempem
sprzedazy, ale znacznym ich udziatem wzrostu sprzedazy i tak samo niskim
e maja ustabilizowana i mocng pozycje udziatem w rynku
e naleza z reguty do liderow maja bardzo staba pozycje
° kosztowych, konkurencyjna i nie sa rozwojowe
Té; najczesciej generuja nadwyzke znajduja sie w fazie schytku

moga jeszcze generowac niewielka
nadwyzke finansowa lub przynosié
straty

powinny by¢ wycofywane

z asortymentu produkcji, a Srodki,

z ktorych sa finansowane, powinny
by¢ przeznaczone nainne cele, np. na
finansowanie ,,gwiazd” lub ,znakéw
zapytania”

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: K. Obtéj, Strategia organizacji. W poszukiwaniu

trwatej przewagi konkurencyjnej, PWE, Warszawa 2001, s. 273-277; G. Gierszewska,
M. Romanowska, Analiza strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 204-212;

Strategor, Zarzqdzanie firmq. Strategie. Struktury. Decyzje. Tozsamos¢, PWE Warszawa 2001,

s. 126; P. Jastrzebski, Macierz BCG jako narzedzie planowania strategicznego przedsiebiorstwa,
Polska Agencja Rozwoju Przedsiebiorczosci, Warszawa 2011.



188

Rozdziat V. Analiza sytuacyjna przedsiebiorstwa

Zasadniczg zaleta analizy BCG jest jej prostota. Jednak prawdziwe,
sensowne zastosowanie tej metody wymaga precyzyjnych definicji, do-
ktadnego szacunku pozycji produktow lub ustug firmy, tempa wzrostu
rynku oraz braku powigzan miedzy wielkosciami sprzedazy poszczegdl-
nych produktéw a ich rynkami*. Trudnosci metodologiczne w postugi-
waniu si¢ macierzg BCG wigzg si¢ tez z oszacowaniem, jakie tempo wzro-
stu rynku mozna uznac za duze, a jakie za mate itd.

Koncepcja macierzy GE (General Electric) powstala w poczat-
kach lat 70. w firmie General Electric Co. we wspoélpracy z firma do-
radcza McKinsey and Co. Okreslana jest rowniez macierza McKinseya,
atrakcyjnosci produktu czy atrakcyjnosci rynku (ang. Business-Indu-
stry Attractiveness Matrix)”’. W metodzie tej wykorzystano koncepcje
strategicznych jednostek organizacyjnych (ang. Strategic Business Unit
- SBU), zwanych tez strategicznymi jednostkami biznesu (S]B), ktore
s3 wyodrebnionymi czed$ciami organizacji, majacymi zidentyfikowa-
nych konkurentéw i dostawcow, dzialaja na innych rynkach i maja wia-
sne strategie konkurencji. Strategiczne jednostki biznesu mogg, ale nie
muszg, korespondowaé z formalng strukturg organizacyjng; moga by¢
jedynie podstawg do analiz strategicznych i planowania strategii przed-
siebiorstwa’®.

Metoda GE opiera si¢ na zalozeniu, ze dwa czynniki muszg by¢
rozpatrywane systemowo przy podejmowaniu decyzji o budowie stra-
tegii. Pierwszy z tych czynnikéw to atrakcyjnos$¢ otoczenia, w jakim
dziala strategiczna jednostka biznesu. Drugi czynnik za$ to sila sa-
mej jednostki, a wiec zdolno$¢ do osiggania konkurencyjnej przewagi
w danej branzy. Analizujac jednoczesnie te dwa elementy, mozna do-
kona¢ perspektywicznej diagnozy sytuacji oraz podja¢ decyzje rozwo-
jowe®. Na bazie tych zmiennych powstata dziewieciopolowa macierz,
taczaca analize otoczenia z analizg sit i stabosci przedsigbiorstwa (zob.
tab. 10).

Inaczej ujmujac, na podstawie sily SJB oraz atrakcyjnosci branzy ana-
liza GE sugeruje trzy ogolne kierunki w budowaniu strategii rynkowo-
-produktowych:

1) strategie wzrostu, rozwoju czy ekspansji,

2) strategie podtrzymywania i dofinansowywania,

3) strategie powolnego lub szybkiego wycofania si¢ z rynku (zob.
rys. 8).

36 K. Obtoj, Strategia organizacji..., s. 274.

37 G. Gierszewska, M. Romanowska, op. cit., s. 221.
38 Ibidem,s.222.

39 K. Obtoj, Strategia organizadji..., s. 277.
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Tabela 10. Przyktad macierzy GE

Atrakcyjnosc sektora (branzy)

duza

Srednia mata

Sita SJB

Selektywny wzrost: ocena | Selektywna analiza opcji:

0 znaczacej przewadze
strategicznej

< | Inwestowanie i wzrost: mozliwo$ci cementacji utrzymanie niezbednego,
'_§ poszukiwanie sposobu rynku, proba inwestowa- | minimalnego poziomu
dominacji na rynku nia w najbardziej obiecu- | inwestycji, maksymaliza-
jace segmenty cja przeptywow
2 Se{ektany Wzrlos.t:.lden- . .. | Maksymalizacja zysku:
o | tyfikacja stabosci firmy, Selektywna analiza opdji: - . .
2 . e minimalne inwestycje,
3 | wykorzystanie mocnych specjalizacja, selektywne . S
=< . . : . . ograniczenie linii produk-
5 | stron, poszukiwanie przy- | inwestycje, segmentacja o L
8 , tow i przygotowanie sie
€ | wodztwa w wybranych rynku .
= do rezygnacji z rynku
segmentach
Selektywna analiza opcji:
specjalizacja w niszach Maksymalizacja zysku:
T‘g rynkowych, analiza préba specjalizacji i/lub Zgrane w czasie ,zniwa”
€ | mozliwosci wykupu firm przygotowanie sie do i rezygnacja z rynku

rezygnacji z rynku

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: K. Obtdj, Strategia organizacji. W poszukiwaniu
trwatej przewagi konkurencyjnej, PWE, Warszawa 2001, s. 278.

©
5
g % A A B
S £ A - strategia wzrostu, rozwoju
29 © czy ekspansji
—Ye} = . .
g 4 s A B C B - sFrategla podtr;ymywanla
3 < g i dofinansowywania
gn E C - strategia schodzenia badz
r g wycofania z rynku
©
A B C C
e
silna Srednia staba

Pozycja konkurencyjna
przedsiebiorstwa (SJB)

Rysunek 8. Strategie w macierzy GE

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 226; K. Obtoj, Strategia organizacji.
W poszukiwaniu trwatej przewagi konkurencyjnej, PWE, Warszawa 2001, s. 278-279.
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Konstrukcja omawianej macierzy wymaga okreslenia zestawu kryte-
riéw oceny atrakcyjnosci branzy oraz zestawu kryteriéw oceny pozycji
konkurencyjnej badanego przedsigbiorstwa. Do tego celu mozna wyko-
rzysta¢ np. metod¢ punktowej oceny atrakcyjnosci sektora, metode pie-
ciu sit Portera czy analize SWOT.

Macierz Arthura D. Little’a powstala w firmie doradczej A. D. Little
Inc. wlatach 70. ubieglego stulecia. Stanowi ona niejako rozwiniecie ma-
cierzy GE. Zamiast atrakcyjnosci otoczenia s3 w niej brane pod uwage
tazy cyklu zycia sektora, stanowigce jedng z podstawowych determinant
konkurencji i strategii przedsi¢biorstwa, a ponadto jedne z najbardziej
istotnych cech jego otoczenia.

Branze we wczesnym okresie zycia cechuje bardzo szybki wzrost, szyb-
ko rosngca liczba konkurentéw, zmiennos$¢ udziatéw w rynku, duze tem-
po wszelkiego typu innowacji, a ogétem duza i trudna do oszacowania
zmienno$¢. Natomiast branze w schytkowym okresie cechuje spadek lub
stabilizacja popytu, oligopolistyczna struktura kilku konkurentéw o sta-
bilnych udziatach w rynku, mata zmiennos¢ i innowacyjnosc*.

Macierz ADL jest skonstruowana na podstawie dwoch zmiennych:
stopnia konkurencyjnosci produktu lub pozycji konkurencyjnej przed-
siebiorstwa oraz stopnia dojrzalosci sektora (branzy, rynku) zgodnie z fa-
zami cyklu Zycia (zob. rys. 9).
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Rysunek 9. Przyktad macierzy ADL

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: G. Gierszewska, M. Romanowska, Analiza
strategiczna przedsiebiorstwa, PWE, Warszawa 2009, s. 229.

40 Ibidem, s. 280.



Problemy

Na podstawie macierzy ADL mozna wskaza¢ cztery gléwne kierunki
dzialania:

1) naturalny rozwoj,
2) selektywny rozwdj,
3) restrukturyzacje,
4) rezygnacje.

Naturalny rozwoéj, inwestowanie i poszukiwanie dominacji sg logiczne
wtedy, gdy branza jest atrakcyjna lub strategiczna jednostka biznesu ma
wyrazng przewage na rynku. Rozwdj selektywny oznacza za$ szybkie bu-
dowanie niszy rynkowej, gdy pozycja firmy jest staba. Restrukturyzacja
to proba ratowania sytuacji stabej firmy przez zmniejszanie liczby pro-
duktoéw i redukcje kosztow. Rezygnacja natomiast wigze si¢ z niemozno-
$cig poprawy bardzo slabej pozycji firmy, bez wzgledu na faze cyklu zycia
jej branzy*'.

Idea budowy pozostalych macierzy jest analogiczna, tzn. na jednej
wspolrzednej odklada si¢ pozycje konkurencyjng jednostki strategicznej
w sektorze, w ktorym dziala (czynniki zewnetrzne), a na drugiej - sto-
pien atrakcyjnosci dla rozwoju przedsiebiorstwa w tym sektorze (czyn-
niki wewnetrzne).

Niewatpliwg zalete metod portfelowych stanowi syntetyczny rezul-
tat analizy strategicznej oraz wskazanie wiodacych zewnetrznych i we-
wnetrznych wplywoéw na strategie przedsigbiorstwa. Ponadto, graficzne
metody prezentacji daja jasny obraz sytuacji przedsigbiorstwa oraz moga
skutkowa¢ poglebieniem analiz i uswiadomieniem wielu niezauwaza-
nych do tej pory zaleznosci.

Problemy

Po zapoznaniu si¢ z materialem tej cze¢$ci, omow najwazniejsze kwestie
zawarte w poszczegolnych punktach.
1. Przedstaw istote analizy sytuacyjnej przedsi¢biorstwa.
2. Wskaz gléwne metody analizy sytuacyjnej przedsiebiorstwa.
3. Przedstaw szczegdlowe fazy cyklu zycia organizacji, produktu
i technologii.
4. Zdefiniuj pojecie kluczowych czynnikéw sukcesu przedsigbior-
stwa oraz podaj przyklady.
5. Scharakteryzuj ogolny model tancucha wartosci.

41 Ibidem,s.280-281.
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6.

7.

0

Omoéw procedure badawcza w punktowej ocenie czynnikéow we-
wnetrznych.

Scharakteryzuj kluczowe etapy sporzadzania bilansu strategiczne-
go przedsigbiorstwa.

Podaj przyktadowe czynniki poddawane analizie SWOT.
Przedstaw istote metod portfelowych.

. Zaprezentuj przyklady najczesciej stosowanych metod portfe-

lowych.

4. Pytania testowe

Po zapoznaniu si¢ z materiatem tej czesci okresl prawdziwos¢ ponizszych
stwierdzen.

1.

10.

Analiza sytuacyjna przedsigbiorstwa przyjmuje czesto postaé oce-
ny jego potencjalu strategicznego badz jego pozycji strategiczne;j
na tle sektora czy branzy.

W podejsciu zasobowym do analizy sytuacyjnej przedsigbiorstwa
najwigkszg popularno$¢ zdobyty koncepcje kluczowych umiejet-
nosci, postaw i zdolnosci.

Analiza sytuacyjna przedsi¢biorstwa powinna obejmowac wielo-
kryterialng ocene jego zasobdw we wszystkich mozliwych dziata-
niach.

Faza przedsiebiorczosci w cyklu Zycia organizacji obejmuje m.in.
kreatywnos¢.

Cykl zycia produktu obrazuje zjawisko stopniowego nabywania
zdolnos$ci produktu do zaspokajania potrzeb konsumenta przy
zalozeniu braku jego utraty.

Trajektorie pozycji konkurencyjnej to ksztaltowanie si¢ waznych
cech w réznych przekrojach i poréwnaniach.

Przy ustalaniu listy kluczowych czynnikéw sukcesu nalezy wzig¢
pod uwage ustalenie perspektywy czasowej oceny.

Lancuch wartosci to cigg powigzanych ze sobg faz procesu zarza-
dzania i proceséw wykonawczych, odniesionych do okreslonego
sektora dzialalnosci przedsigbiorstwa.

Strategia finansowa nalezy do podstawowych funkeji w taiicuchu
warto$ci.

Punktowa ocena czynnikéw wewnetrznych stanowi metode bada-
nia wewnetrznych czynnikéw przedsigbiorstwa i relacji zachodza-
cych miedzy nimi.



11.

12.

13.

14.

15.

Zadania do samodzielnego rozwigzania

Wynikiem dokonanych dzialan w drugim etapie bilansu stra-
tegicznego przedsigbiorstwa jest stworzenie tablicy krzyzowej
(arkusza badania).

Analiza SWOT to m.in. analiza szans i zagrozen istniejacych we-
wnatrz przedsiebiorstwa.

Analiza TOWS oznacza kierunek ,z zewnatrz do wewngtrz’
przedsiebiorstwa.

Metody analizy portfelowej naleza do metod pozycjonowania ma-
cierzowego.

Wsrod metod portfelowych mozna wymieni¢ macierz portfela
technicznego.

5. Zadania do samodzielnego rozwiqzania

Po zapoznaniu si¢ z materiatem tej czesci wykonaj ponizsze zadania.

Zadanie 1

Stosujac macierz BCG, dokonaj analizy portfela produkeji przedsigbior-
stwa X wytwarzajacego cztery wyroby (tj. A, B, C oraz D). Podejmij decy-
zj¢, jak ma wyglada¢ przyszly portfel produkeji, jezeli dane o produkcie
A, B i C przedstawiono w ponizszej tabeli, a o produkcie D wiadomo,
iz jego sprzedaz w badanym roku wyniosta 200 000 szt., za$ w roku po-
przednim 195 000 szt. Udzial wyrobu D w sprzedazy calkowitej najwigk-
szego konkurenta przedsigbiorstwa X wyniost 30%. Wiadomo réwniez,
ze wysokie tempo wzrostu badanego rynku to takie, ktoére przekracza
5,5%, a relatywny duzy udzial w rynku przekracza 1.
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Udziat wyrobu
Tempo wzrostu w sprzedazy catkowitej Relatywny udziat
Produkt sprzedazy produktu P azy ) ywny
przedsiebiorstwa X w rynku
[w %]
[w %]

A 5 30 0,7

B 10 20 1,2

C 8 40 0,4

D

Sproébuj okresli¢, w ktorej fazie cyklu zycia produktu znajduje si¢ pro-
dukt A, B, C oraz D.
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Zadanie 2

Przedsigbiorstwo Beta S.A. wytwarza produkty, ktore sprzedaje na trzech
rynkach X, Y i Z. Stosujac macierz McKinseya, ocen biezaca pozycje kon-
kurencyjng tego przedsiebiorstwa oraz zaproponuj nowy docelowy portfel
jego dziatalnosci, jezeli dane dotyczace tych rynkéw przedstawiono w tabeli.

Wielkosc Udziat spotki | Atrakcyjnos¢ | Pozycja konkurencyjna
Rynek rynku w obrotach rynku przedsiebiorstwa na
[w mln zt] rynku [w %] [w %] rynku [w %]
X 120 000 20 30 50
Y 140 000 35 40 45
z 90 000 15 70 80
Zadanie 3

Spotka Alfa S.A. specjalizuje si¢ w produkeji wysokiej klasy sprzetu
AGD. Badanie makrootoczenia tego przedsigbiorstwa oraz analiza sek-
tora, w ktérym ono dziala, dostarczyty informacji o szansach i zagroze-
niach plynacych z uwarunkowan rynkowych. Kazdej cesze z otoczenia
zewnetrznego, majacej wptyw na funkcjonowanie spotki, nadano odpo-

wiednig range.

Szanse Ocena Zagrozenia Ocena
1. Czynnik A 10 1. Czynnik G 9
2.Czynnik B 7 2. Czynnik H 8
3.Czynnik C 6 3. Czynnik | 6
4.Czynnik D 6 4. Czynnik J 4
5.Czynnik E 4 5. Czynnik K 1
6. Czynnik F 2 6. Czynnik L 1

RAZEM 35 RAZEM 29

Nastepnie, na podstawie badania kluczowych czynnikéw sukcesu,
okreslono mocne i stabe strony tej spétki. Czynnikom tym réwniez nada-
no odpowiednig range.

Mocne strony Ocena Stabe strony Ocena

1. Czynnik M 10 1.Czynnik T 9
2. Czynnik N 8 2.Czynnik U 7
3. Czynnik O 7 3. Czynnik W 5
4, Czynnik P 7 4, Czynnik X 2
5. Czynnik R 5 5.Czynnik Y 1
6. Czynnik S 3 6. Czynnik Z 1

RAZEM 40 RAZEM 25




Zadania do samodzielnego rozwigzania

Przeprowadz analize SWOT tego przedsiebiorstwa, tj.:
1) wyznacz pozycje strategiczng tej spotki w zaleznosci od otoczenia
i wlasnych zasobdw,
2) okresl, jaka strategie dziatania prowadzi ta spotka,
3) oblicz atrakcyjnos¢ rynkows, pozycje rynkowa oraz prawdopodo-
bienstwo sukcesu strategicznego.
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Zakonczenie

Na rynkach finansowych inwestorzy podejmuja decyzje inwestycyjne na
podstawie wielu informacji majacych posredni badz bezposredni wptyw
na wycene danej spotki. Doswiadczonego inwestora nie dziwi sytuacja, ze
okreslone wyniki finansowe danej firmy czesto odbiegaja od wczesniej-
szych prognoz, a ponadto moga btyskawicznie przetozy¢ sie na jej noto-
wania na rynku. W tym kontekscie ogromnego znaczenia nabiera rzetelne
przeprowadzenie analizy fundamentalnej, skupiajacej sie na systematycz-
nej ocenie szeregu informacji o charakterze zewnetrznym i wewnetrz-
nym. Majac na uwadze wieloetapowos$¢ analizy fundamentalnej (analiza
makroekonomiczna, sektorowa, sytuacyjna, finansowa i wycena spotki),
nalezy podkresli¢, ze ma ona szeroki zakres przedmiotowy i czasowy, po-
nadto opiera si¢ na badaniach prowadzonych w trzech obszarach: makro-,
mezo- i mikroekonomicznym. Podczas gdy analiza techniczna odwoluje
sie gtéwnie do analizy wykresow, przeprowadzenie analizy fundamentalne;j
wiaze si¢ z wykorzystaniem wielu miernikéw ilosciowych i jakosciowych,
w ujeciu krotko- i dlugoterminowym, stosowanych gltéwnie w technikach
oraz narzedziach analizy strategicznej. Inwestor, rozwazajacy lokowanie
srodkéow w akeje danej spotki, nie moze ograniczac si¢ wylacznie do mi-
kroekonomicznej analizy standingu finansowego danego emitenta, wrecz
przeciwnie — winien uwzglednia¢ makrootoczenie oraz otoczenie konku-
rencyjne. O ile przedsiebiorstwo nie ma wigkszego wptywu na ksztalto-
wanie makroekonomicznych warunkéw swego dzialtania i rozwoju, o tyle
analiza branzowa pozwala na zbadanie sit konkurencyjnych oraz umozli-
wia wskazanie zaleznych od przedsiebiorstwa determinant efektywnosci
jego dzialania i atrakcyjnosci konkurencyjnej. W sktad otoczenia przed-
siebiorstwa wchodza bowiem podmioty, z ktérymi ma ono réznorodne
powigzania kooperencyjne, kooperacyjne lub konkurencyjne.

Bez watpienia waznym etapem analizy fundamentalnej jest ogdlna
ocena atrakcyjnosci inwestowania na rynku akcji, czym zajmuje si¢ ana-
liza makroekonomiczna. Jej warto$¢ dodana wynika z oddzialywania
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na sytuacje gieldowa szerokiego spektrum czynnikéw, mieszczacych sig
w obszarze sytuacji spoleczno-polityczno-ekonomicznej oraz polity-
ki danego panstwa w tych zakresach. Nie ulega watpliwosci, iz polityka
banku centralnego, podatkowa czy budzetowa determinuja nastroje oraz
motywy decyzji inwestoréw. Rezultaty przeprowadzonej analizy makro-
ekonomicznej mogg zatem postuzy¢ jako podstawa podejmowania de-
cyzji inwestycyjnych w okresach koniunktury badz spowolnienia gospo-
darczego.

Za znaczacy filar analizy fundamentalnej nalezy uzna¢ takze analize
sektorowy, stuzaca ocenie atrakcyjnosci inwestowania w spdtke nalezaca
do danej galezi gospodarki. Kluczowe znaczenie analizy sektorowej wy-
nika z mozliwosci oceny zaréwno specyfiki danej galezi (jej tempa i per-
spektyw rozwoju, fazy cyklu zycia, cyklicznosci badz sezonowosci), jak
i jej wplywu na sytuacje rynkowa. Aspekt ten wiaze si¢ z oceng ryzyka
inwestycyjnego w danej galezi, ktére mozna réwniez odnie$¢ do gospo-
darki jako catosci.

Przeprowadzenie analizy makrootoczenia i otoczenia konkurencyj-
nego stanowi fundament analizy konkretnego przedsi¢biorstwa, prze-
prowadzanej pod katem finansowych i pozafinansowych aspektow jego
dzialalnosci oraz rozwoju. Metody, techniki i narzedzia analizy funda-
mentalnej pozwalaja nie tylko na weryfikacje sytuacji ekonomiczno-fi-
nansowej danej spoiki, lecz takze umozliwiaja ocen¢ mocnych i stabych
stron organizacji, jak tez jej strategii dzialania. Analiza sytuacyjna przed-
siebiorstwa sprowadza si¢ bowiem do oceny konkurencyjnosci firmy, jej
pozycji rynkowej, jako$ci zarzadzania, zakresu i efektywnosci prowadzo-
nych dzialan itp. oraz zalozen strategii organizacji.

Analiza fundamentalna ma zaréwno zalety, jak i wady. Zwolennicy
stosowania analizy fundamentalnej przy wyborze najbardziej atrakcyj-
nych inwestycji zwracajg uwage w gtéwnej mierze na mozliwos¢ nie tyle
wskazania spétek ,,dobrych”, co odpowiedniego ich wyselekcjonowania
dzieki uzytecznym informacjom, plynacym takze z otoczenia przedsie-
biorstwa. Podkresla si¢ przy tym wage oceny ogolnej kondycji gospo-
darczej kraju, analizy branzy, w ktdrej dziata spétka, mocnych i stabych
stron, szans i zagrozen, jakie stoja przed danym przedsigbiorstwem. Ana-
liza fundamentalna pomaga zatem wychwycic¢ te spotki, ktore sa gorzej
postrzegane przez rynek, jednak stanowig doskonale okazje inwestycyjne
i maja wieksze perspektywy rozwoju niz si¢ powszechnie wydaje.

Przeciwnicy wykorzystywania analizy fundamentalnej zwracaja z ko-
lei uwage na wystepujace w zyciu gospodarczym fluktuacje (ekspansje
i recesje), jak rowniez spekulacje gietdowe, ktérych skutki sa odczu-
walne przez inwestorow. Ceny rynkowe akcji danej spotki odbiegaja
wowczas od wartosci fundamentalnej (wewnetrznej) akcji. Rozbiezno-
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$ci te moga wynikac z faktu, iz elementami wplywajacymi na cen¢ ryn-
kowg akeji danej spolki sg nie tylko czynniki fundamentalne, lecz takze
czynniki gietdowe (czesto emocjonalne), bedace przedmiotem gtéwnie
analizy technicznej. Nie nalezy zatem podwazac istotnosci zagadnien
opisywanych przez analiz¢ techniczng i fundamentalng — wrecz prze-
ciwnie, powinno si¢ 1gczy¢ rézne techniki i wykorzysta¢ najmocniejsze
strony kazdej z nich. Najwazniejsze bowiem w inwestowaniu jest nie
tyle poprawne okreslenie warto$ci przedsigbiorstwa, co zaplacenie sto-
sownej lub korzystnej ceny.
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Odpowiedzi do pytan
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Nr | n n v \
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1 F F P P P
2 P F F F F
3 F F F P P
4 P P F F P
5 P F P F F
6 F F F F F
7 P P P P P
8 F F P P P
9 P F F F F
10 P F P P P
11 P P P F F
12 F F F P F
13 P P P F P
14 F F P P P
15 P P P P F







