
 

 

 

 

  

UNIWERSYTET EKONOMICZNY WE WROCŁAWIU 

WYDZIAŁ EKONOMII I FINANSÓW WE WROCŁAWIU 

 

 

 

 

 

Jadwiga Bożena Machnik 

 

 

 

 

Koncepcja cyklu życia na przykładzie firm  

teleinformatycznych w Polsce 

 

 

 

 

 

 

Rozprawa doktorska napisana pod kierunkiem naukowym  

promotorów  

dr hab. Katarzyny Prędkiewicz, prof. UEW 

dr hab. Marka Pauki, prof. UEW  

 

 

 

 

 

 

 

Wrocław 2025



   

 

2 

 

SPIS TREŚCI 

Spis treści ............................................................................................................. 2 

Wstęp .................................................................................................................... 3 

ROZDZIAŁ 1. Koncepcja cyklu życia przedsiębiorstwa w świetle 

rozważań teoretycznych .................................................................................... 11 

1.1 Ewolucja i znaczenie koncepcji cyklu życia organizacji ........................ 11 

1.2 Identyfikacja i ewolucja faz cyklu życia przedsiębiorstwa w ujęciu 

pozafinansowym – przegląd literatury .................................................... 17 

1.3 Analiza tematyczna i czynnikowa koncepcji cyklu życia przedsiębiorstw

 34 

ROZDZIAŁ 2. Badania nad cyklem życia firm w finansach.................. 46 

2.1 Koncepcje cyklu życia w finansach ........................................................ 46 

2.2 Cykl życia a polityka finansowania ........................................................ 50 

2.3 Cykl życia a polityka dywidendy ............................................................ 61 

2.4 Cykl życia a polityka inwestycyjna ........................................................ 70 

ROZDZIAŁ 3. Istota, znaczenie i uwarunkowania rozwoju 

przedsiębiorstw sektora ICT w Polsce ............................................................ 80 

3.1 Sektor wysokich technologii i jego rola w gospodarce .......................... 80 

3.2 Analiza cyklu życia przedsiębiorstw wysokich technologii ................... 92 

3.3 Czynniki rozwoju przedsiębiorstw sektora wysokich technologii ....... 101 

ROZDZIAŁ 4. Analiza i ocena relacji między wybranymi koncepcjami 

cyklu życia przedsiębiorstw należących do sektora ICT w Polsce ............. 111 

4.1 Metodyka badania ................................................................................. 111 

4.2 Charakterystyka badania pilotażowego ................................................ 117 

4.3 Charakterystyka próby badawczej ........................................................ 129 

4.4 Empiryczna weryfikacja hipotez badawczych ...................................... 143 

4.5 Propozycja zintegrowanego modelu cyklu życia przedsiębiorstw ICT 151 

Zakończenie ..................................................................................................... 216 

Bibliografia ...................................................................................................... 223 

Spis źródeł elektronicznych ............................................................................ 234 

Spis tabel .......................................................................................................... 236 

Spis rysunków .................................................................................................. 239 

Spis załączników .............................................................................................. 241 

Załączniki ......................................................................................................... 242 

 



   

 

3 

 

WSTĘP 

 

Rozwój organizacji stanowi przedmiot zainteresowania naukowców i praktyków od 

ponad siedemdziesięciu lat. W tym czasie powstało wiele teorii i modeli próbujących uchwycić 

sekwencyjność zmian, jakie zachodzą w przedsiębiorstwach w trakcie ich życia. Teoria cyklu 

życia przedsiębiorstwa oferuje ramy teoretyczno-praktyczne pozwalające zrozumieć procesy 

ewolucji, stabilizacji, a niekiedy także regresu przedsiębiorstw. Wskazuje także na kryzysy, 

przez które firmy mogą przechodzić w trakcie swojego funkcjonowania. Choć teoria ta 

pierwotnie była rozwijana głównie w kontekście zarządzania (np. Greiner, 1972; Adizes, 1979), 

z czasem zaczęła obejmować także obszary finansowe (np. Dickinson, 2011).  

Pierwszymi badaczami, którzy wprowadzili etapy do koncepcji cyklu życia, byli m.in. 

Lippitt i Schmidt (1967). Początkowo proste i scentralizowane struktury, w ramach których 

działały przedsiębiorstwa, stawały się niewystarczające do zarządzania coraz bardziej 

złożonymi zadaniami. Prowadziło to do tworzenia bardziej zdecentralizowanych operacji i 

struktur, w których uprawnienia do codziennego zarządzania przekazywano niższym 

szczeblom kierownictwa. Od końca lat 60. nastąpił znaczący rozwój nowych koncepcji cyklu 

życia. W rezultacie definicje, a co za tym idzie również podejścia do pomiaru różnych faz 

rozwoju organizacji ewoluowały. Dotychczasowe modele charakteryzuje znaczna 

heterogeniczność. Różnią się one liczbą faz, kryteriami klasyfikacji, zastosowanymi 

wskaźnikami oraz podejściem metodycznym. Zasadniczo modele te posługują się następującą 

nomenklaturą faz rozwoju: narodziny, wzrost, dojrzałość i schyłek lub odrodzenie, choć nie są 

to jedyne ujęcia.  

Do około 2000 roku naukowcy wykorzystywali koncepcje cyklu życia w ramach badań 

nad m.in. procesem tworzenia strategii, wyzwaniami środowiskowymi, znaczeniem 

formalizacji w rozwoju organizacji czy rozwojem kadry kierowniczej w firmach (m.in. Gupta, 

Chin, 1993; Kroeger, 1974; Walsh, Dewar, 1987). Co więcej, od 2000 roku zauważono 

wdrażanie koncepcji cyklu życia nie tylko do badań nad aspektami pozafinansowymi 

prowadzenia firmy (np. Al-Hadi i in., 2019; Baker, Kapoor, 2015; Hasan i in., 2015; La Rocca 

i in., 2011). Nastąpił wzrost liczby analiz dotyczących zagadnień rachunkowo-finansowych 

w odniesieniu do faz rozwoju organizacji, co stanowiło pewien przełom w badaniu 

analizowanego zagadnienia naukowego. Należy zauważyć również, że jednostki z różnych 

sektorów odgrywają na przestrzeni czasu bardziej znaczącą rolę w rozwoju gospodarczym. Do 

lat 90. XX wieku istotną rolę pełnił przemysł wydobywczy i stalowy, czyniąc firmy działające 



   

 

4 

 

w tych branżach kluczowymi jednostkami dla gospodarki. Dziś globalna sieć komunikacyjna 

stała się największą przestrzenią dla rozwoju przedsiębiorstw. Poziom dostępności do 

informacji i usług elektronicznych odgrywa istotną rolę w gospodarce. Stopień cyfryzacji 

danego kraju determinuje jego konkurencyjność. Wszystkie te procesy charakteryzują się dużą 

dynamiką. Wiele modeli cyklu życia zostało opracowanych w czasach, gdy gospodarka 

światowa charakteryzowała się zupełnie innymi priorytetami niż obecnie (od przemysłu 

ciężkiego do wysoko zaawansowanego technologicznie). Tym samym warunki, w ramach 

których określano przynależność przedsiębiorstwa do poszczególnych etapów rozwoju, 

dotyczyły innej rzeczywistości gospodarczej. 

Współczesna gospodarka, zdominowana przez sektory wysokiej technologii 

i charakteryzujące się intensywnym rozwojem, takie jak ICT (Information and 

Communications Technology: technologie informacyjne i komunikacyjne) czy e-commerce, 

stawia nowe wyzwania przed teorią cyklu życia. Wymusza to weryfikację dotychczasowych 

modeli oraz opracowanie podejść bardziej adekwatnych do warunków współczesnych rynków. 

W kontekście tym szczególnego znaczenia nabiera trafna identyfikacja faz życia organizacji. 

Jak pokazują badania, niezrozumienie położenia przez firmy i w efekcie błędna identyfikacja 

etapu rozwoju może prowadzić do szeregu negatywnych skutków, w tym chaosu 

organizacyjnego, nieefektywnej alokacji zasobów, obniżenia efektywności operacyjnej czy 

nawet do upadłości (Flamholtz, Hua, 2002; Scott, Bruce, 1987). Przykładem tego może być 

sytuacja, w której firma szybko się rozwija, zwiększa swoją sprzedaż, zatrudnia wielu nowych 

pracowników, czy też otwiera się na nowe rynki zbytu, ale jej struktura organizacyjna, systemy 

kontroli, procedury, czy styl zarządzania nie nadążają za tempem rozwoju. W każdej fazie cyklu 

życia przedsiębiorstwo stoi bowiem przed specyficznymi wyzwaniami strategicznymi, 

organizacyjnymi i finansowymi, wymagającymi odmiennych rozwiązań i narzędzi 

zarządczych. Przykładowo, w fazie początkowej kluczowe są elastyczność i centralizacja 

decyzji, natomiast w fazie wzrostu niezbędna staje się decentralizacja oraz formalizacja 

procesów (Kazanjian, Drazin, 1990). Podejmowanie decyzji w firmie bez właściwej 

identyfikacji i zrozumienia jej bieżącej sytuacji, a także bez analizy struktury, procesów 

i procedur, może prowadzić do licznych ograniczeń zarówno w aktualnym, jak i przyszłym 

funkcjonowaniu organizacji. Istnieją konkretne przykłady firm, które zdecydowały się na 

określone działania, mimo że nie były do nich odpowiednio przygotowane organizacyjnie. To 

natomiast pociągnęło za sobą negatywne konsekwencje. Takim przykładem jest firma 

WeWork. Podmiot ten, decydując się na IPO w 2019 roku, podjął wyzwanie przekraczające 

jego ówczesne możliwości organizacyjne. Firma zachowywała się na zewnątrz jak podmiot 
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w dojrzałej fazie rozwoju (m.in. finansowanie publiczne, dynamiczna ekspansja na rynki 

zagraniczne), lecz w istocie wewnątrz przypominała bardziej firmę znajdującą się we wczesnej 

fazie rozwoju, charakteryzując się słabym mechanizmem kontroli, zależnością od 

kontrowersyjnego założyciela (problemy z ładem korporacyjnym) czy też niską dyscypliną 

finansową. Decyzja o debiucie na giełdzie uwypukliła wiele problemów w firmie (Forex Club, 

2024). W tym przypadku można wskazać, że dynamiczna ekspansja rynkowa, uzależniona od 

sprzyjających warunków makroekonomicznych czy też planowane IPO wymagały 

zdecydowanie wyższych umiejętności organizacyjnych.  

Autorka, dostrzegając, jak istotną rolę odgrywa trafna identyfikacja fazy rozwoju 

przedsiębiorstwa, skierowała swoje zainteresowania na sposób konstruowania 

dotychczasowych modeli cyklu życia. W toku analizy wyodrębniono główne koncepcje, które 

zaklasyfikowano jako modele o charakterze zarządczym lub finansowo-księgowym. Wynikało 

to z charakteru zmiennych wykorzystywanych do konstrukcji tych koncepcji. Wskazać można 

również badaczy, którzy podejmowali próbę tworzenia modeli zintegrowanych, obejmujących 

wspomniane zmienne finansowe, jednak w ograniczonym zakresie.  

Powyższe przesłanki wskazują zatem jednoznacznie na konieczność ponownej refleksji 

nad dotychczasowym dorobkiem teorii cyklu życia organizacji w sposób bardziej 

interdyscyplinarny, uwzględniających szerszy zestaw wskaźników diagnostycznych. Brak 

takich opracowań naukowych autorka zidentyfikowała jako lukę badawczą. W odpowiedzi na 

przedstawione wyzwania, w obrębie niniejszej rozprawy w pierwszej kolejności podjęto 

działania mające na celu uporządkowanie wiedzy na temat cyklu życia organizacji poprzez 

połączenie perspektyw finansowej i zarządczej. Zidentyfikowano i skategoryzowano istniejące 

modele cyklu życia opisujące rozwój organizacji, a następnie wybrano model Dickinson (2011) 

oparty na zmiennych finansowych oraz model Greinera (1972) oparty na czynnikach z obszaru 

zarządzania i przeprowadzono dalsze badania z wykorzystaniem tych dwóch modeli. 

Szczególny nacisk położono na poszukiwanie możliwości konstrukcji podejścia hybrydowego, 

które łączyłoby dane zarządcze i finansowe. Zastosowano w tym celu systematyczny przegląd 

literatury (Systematic Literature Review, SLR), który został oparty na procedurze 5D (Secundo 

i in., 2020). W toku analizy wykorzystano dane pochodzące z bazy Scopus, obejmujące ponad 

400 recenzowanych publikacji z lat 1973-2022. Przegląd literatury dokonany w ramach 

niniejszej pracy ujawnił trzy kluczowe luki badawcze (LB): 

1. LB1: Brak systematycznego podejścia do wykorzystania zmiennych finansowych 

w modelach zarządczych cyklu życia. 
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2. LB2: Brak weryfikacji zbieżności wyników pomiędzy modelami finansowymi i 

pozafinansowymi. 

3. LB3: Brak modeli cyklu życia opracowanych dla firm sektora teleinformatycznego 

(ICT). 

W konsekwencji sformułowano główny cel pracy (CG), tj. opracowanie 

wielowymiarowego modelu cyklu życia do pomiaru faz rozwoju firm ICT, uwzględniającego 

aspekty finansowe i pozafinansowe. W kontekście realizacji głównego celu badawczego, 

sformułowano również następujące cele szczegółowe (CS): 

1. CS1: Identyfikacja modeli służących do pomiaru faz rozwoju przedsiębiorstw na 

gruncie dyscyplin ekonomia i finanse oraz nauk o zarządzaniu. 

2. CS2: Identyfikacja i uporządkowanie zmiennych wykorzystywanych do konstrukcji 

modeli cyklu życia firm. 

3. CS3: Weryfikacja zbieżności wniosków uzyskanych z wykorzystania wybranego 

modelu finansowego i modelu pozafinansowego w analizie cyklu życia firmy. 

4. CS4: Weryfikacja związku pomiędzy zmiennymi wykorzystywanymi w modelach 

finansowym i pozafinansowym w analizie cyklu życia firm. 

W pracy sformułowano także następujące pytania badawcze (PB): 

1. PB1: Jakie zmienne finansowe oraz pozafinansowe są charakterystyczne dla 

poszczególnych faz rozwoju firm? 

2. PB2: Czy wyniki pomiarów faz rozwoju organizacyjnego pomiędzy modelami 

finansowymi i pozafinansowymi są zbieżne ze sobą? 

3. PB3: Czy możliwa jest identyfikacja faz rozwoju firm ICT z wykorzystaniem 

zmiennych finansowych i pozafinansowych w obrębie jednego modelu? 

Postawiono także następujące hipotezy badawcze (H): 

1. H1: Wyniki pomiaru faz rozwoju organizacyjnego, na podstawie modeli 

finansowego i pozafinansowego, są zbieżne ze sobą. 

2. H2: Możliwa jest identyfikacja zestawów zmiennych finansowych oraz 

pozafinansowych, charakteryzujących poszczególne etapy rozwoju firm ICT. 

Cele CS1 oraz CS2 prowadzą do sformułowania pytania badawczego PB1, które 

następnie znajduje odzwierciedlenie w hipotezie H1. Z kolei cel szczegółowy CS3 stanowi 

podstawę dla pytania badawczego PB2, przy czym pytanie to również wspiera proces 

formułowania hipotezy H1. Zatem hipoteza H1 została oparta na wynikach odnoszących się do 
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dwóch pytań badawczych: PB1 oraz PB2, a tym samym do trzech celów szczegółowych (CS1, 

CS2, CS3). Natomiast cel szczegółowy CS4 prowadzi do pytania badawczego PB3, które 

pozostaje w bezpośrednim związku z hipotezą H2. 

Struktura pracy obejmuje cztery rozdziały, poprzedzone wstępem i zakończone 

podsumowaniem. Na końcu zamieszczono spis literatury, a także spisy tabel, rysunków, 

wykresów oraz wykorzystanych stron internetowych, a na końcu pracy umieszczono 

załączniki. 

W pierwszym rozdziale zostały omówione podstawy teoretyczne koncepcji cyklu życia 

organizacji – począwszy od teorii zasobowej Penrose, poprzez Resource-Based View (RBV), 

aż po Dynamic Capabilities View (DCV). Wskazano również prace z lat 70. i 80. XX wieku, w 

których autorzy identyfikowali określone konfiguracje zmiennych opisujących kolejne etapy 

rozwoju organizacji. W rozdziale zaprezentowano dorobek autorów, którzy pierwsi podjęli 

badania dotyczące charakterystyki etapów rozwoju przedsiębiorstw, proponując własne modele 

rozwoju. Następnie (rozdział 1.2) przedstawiono wnioski z analizy literatury w obszarze nauk 

o zarządzaniu dotyczące charakterystyki wybranych modeli cyklu życia organizacji, w ramach 

trzech głównych ram czasowych. Analiza ta posłużyła do identyfikacji zmiennych 

pozafinansowych, które mogą być wykorzystane do pomiaru faz rozwoju organizacji. 

W podrozdziale 1.3 zamieszczono dodatkowo analizę bibliometryczną, która rozwija 

i uzupełnia wnioski wynikające z podrozdziału 1.2. Istotnym efektem analizy przeprowadzonej 

w ramach tego rozdziału było zebranie i usystematyzowanie wiedzy, dotyczącej koncepcji 

cyklu życia w naukach o zarządzaniu, ze szczególnym uwzględnieniem ich różnorodności pod 

względem liczby wyróżnianych faz, stosowanego nazewnictwa dla etapów oraz sposobów ich 

identyfikacji. Ponadto uporządkowano główne trendy badawcze podejmowane w ramach 

analizowanego zagadnienia oraz przedstawiono, jak ewoluowały one na przestrzeni czasu. 

W drugim rozdziale skoncentrowano się na analizie cyklu życia przedsiębiorstw 

z perspektywy finansowej. W pierwszej części dokonano przeglądu koncepcji, w których do 

identyfikacji faz rozwoju wykorzystywano zmienne o charakterze finansowo-rachunkowym. 

Następnie zestawiono ustalenia dotyczące kształtowania polityki finansowania, inwestycyjnej 

oraz dywidendy na poszczególnych etapach funkcjonowania firm. W obszarze inwestycji 

i dywidend wyniki badań z różnych krajów prowadzą do dość zbieżnych wniosków: 

przedsiębiorstwa w początkowej fazie rozwoju zwykle nie wypłacają dywidend, a z kolei 

w fazie wzrostu i dojrzałości jest najbardziej prawdopodobne, że firma zdecyduje się na 

podzielenie się z właścicielami zyskiem, natomiast skłonność do ich dystrybucji spada 
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w okresie wstrząsów i schyłku. Działalność inwestycyjna odgrywa największą rolę 

w początkowych fazach rozwoju. Inaczej wygląda kwestia struktury finansowania – tu brak jest 

jednoznacznych ustaleń. Część badań wskazuje, że firmy na starcie preferują kapitał własny 

i dopiero z czasem zwiększają udział długu, inni autorzy prezentują natomiast wnioski 

odwrotne. Te obserwacje skonfrontowano z teoriami struktury kapitału. Ostatecznie głównym 

efektem tego rozdziału była identyfikacja finansowych miar cyklu życia organizacji oraz 

pokazanie, w jaki sposób przedsiębiorstwa kształtują strategie finansowe, obejmujące 

pozyskiwanie kapitału, inwestowanie w majątek i podział zysku, na kolejnych etapach rozwoju.  

W trzecim rozdziale skupiono się na istocie, znaczeniu oraz uwarunkowaniach rozwoju 

przedsiębiorstw sektora ICT w Polsce. W pierwszym podrozdziale scharakteryzowano sektor 

wysokich technologii. Omówiono wybrane teorie ekonomiczne, które wyjaśniają rolę 

innowacji technologicznych i sektora ICT w procesach rozwoju gospodarczego. Liczne badania 

potwierdzają istotną rolę firm ICT w rozwoju współczesnych gospodarek na świecie, a także 

dodatnią korelację pomiędzy wdrażaniem ICT a wzrostem gospodarczym w przypadku różnych 

państw na świecie. W podrozdziale 3.2 omówiono analizę cykli życia organizacji dynamicznie 

rozwijających się, obejmujących również podmioty teleinformatyczne. Przeprowadzone 

badania ujawniły brak w ostatnim dziesięcioleciu modeli cyklu życia organizacji opracowanych 

z myślą o tego typu podmiotach, mimo ich odmienności oraz istotnej roli we współczesnej 

gospodarce, zwłaszcza w kontekście transformacji cyfrowej. Autorka zidentyfikowała jednak 

koncepcje z lat 80. i 90. XX wieku, które poruszały problematykę pomiaru faz rozwoju firm 

technologicznych lub znajdowały zastosowanie w analizie funkcjonowania przedsiębiorstw, 

lecz nie uwzględniały specyfiki branży ICT. Natomiast podrozdział 3.3 poświęcono omówieniu 

czynników rozwoju przedsiębiorstw o dynamicznym wzroście, do których zgodnie z wynikami 

analizy słów kluczowych można zaliczyć także firmy sektora ICT. 

Z kolei rozdział czwarty jest rozdziałem empirycznym. W pierwszym podrozdziale 

omówiono przebieg postępowania badawczego, na które złożyło się przeprowadzenie 

przeglądu literatury, wykonanie badania pilotażowego oraz przeprowadzenie badania 

głównego. Wyniki przeglądu dotychczasowego dorobku zostały omówione w ramach 

rozdziałów od pierwszego do trzeciego. Z kolei badanie pilotażowe i badanie główne stanowiły 

istotę rozdziału czwartego. Wskazano również na związki pomiędzy celem głównym, celami 

szczegółowym oraz zadaniami, hipotezami i metodami badawczymi. Drugi podrozdział 

poświęcono charakterystyce badania pilotażowego. Jego celem było sprawdzenie, czy 

identyfikacja etapu rozwoju firm według modeli odnoszących się do dwóch wymiarów 

finansowego (model Dickinson) oraz opisywanego w naukach o zarządzaniu (model Greinera) 
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daje spójne wyniki. Po pierwsze, ustalono, na jakim etapie rozwoju znajdowały się analizowane 

przedsiębiorstwa na koniec 2021 roku. Po drugie, porównano uzyskane wyniki dla obu modeli, 

aby określić, czy wskazywane fazy pokrywają się, czy też różnią. Dane do badania pozyskano 

zarówno ze sprawozdań finansowych, jak i z indywidualnych wywiadów pogłębionych 

przeprowadzonych z kierownikami badanych firm. Podrozdział 4.3 przedstawia 

charakterystykę badanej próby, obejmując opis jej doboru, przebieg badania ankietowego oraz 

profil przedsiębiorstw z sektora ICT, które zostały przeanalizowane w ramach rozprawy 

doktorskiej. W części tej zaprezentowano również statystyki opisowe oraz wstępnie 

scharakteryzowano politykę finansowania, dywidendową i inwestycyjną badanych firm. 

Podrozdział 4.4 poświęcono empirycznej weryfikacji postawionych hipotez badawczych, 

natomiast w podrozdziale 4.5 zaprezentowano zintegrowany, autorski model cyklu życia 

przedsiębiorstw ICT w Polsce, który stanowi podsumowanie wszystkich analiz i ustaleń 

zaprezentowanych w obrębie rozprawy. W tej części omówiono zestaw zmiennych 

finansowych i pozafinansowych wykorzystanych do budowy modelu oraz zastosowane metody 

redukcji zmiennych. Na tej podstawie, przy użyciu uporządkowanej regresji logistycznej, 

opracowano model wyjaśniający przynależność firm do określonych etapów rozwoju. 

Następnie wyodrębniono zmienne istotne statystycznie i ponownie przypisano 

przedsiębiorstwa do faz rozwoju. Kolejnym krokiem było porównanie faz rozwoju 

przypisanych analizowanym firmom na podstawie wielowymiarowego modelu cyklu życia 

z wynikami uzyskanymi przy zastosowaniu modelu Dickinson (2011), opartego na analizie 

znaków sald netto przepływów pieniężnych z działalności operacyjnej, inwestycyjnej 

i finansowej. Sprawdzono, czy przypisania są zbieżne, czy też faza ustalona w modelu 

autorskim jest wyższa bądź niższa niż w modelu Dickinson. Przeprowadzona analiza pozwoliła 

wskazać obszary, w których indywidualne decyzje podejmowane w firmach różnicują badane 

podmioty. Wyniki te stanowiły podstawę do formułowania rekomendacji zarówno w zakresie 

działań finansowych, jak i organizacyjnych wspierających dalszy rozwój przedsiębiorstw bądź 

pełniących funkcję prewencyjną, ograniczającą czynniki hamujące wzrost. 

Rozprawę doktorską kończą wnioski zawierające podsumowanie w zakresie realizacji 

głównego celu badania, celów szczegółowych, weryfikacji hipotez badawczych oraz działań 

podjętych, aby odpowiedzieć na pytania badawcze. Ponadto wskazano ograniczenia 

przeprowadzonego badania, podsumowano implikacje teoretyczne oraz praktyczne, a także 

przyszłe kierunki badań.  

Zaprezentowana rozprawa doktorska zawiera analizę teoretyczno-empiryczną. 

Rozdziały pierwszy, drugi i trzeci są rozdziałami w głównej mierze rozdziałami teoretycznymi, 
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w obrębie których wykorzystano systematyczny przegląd literatury oraz krytyczny przegląd 

literatury do uporządkowania stanu wiedzy, zdefiniowania luk badawczych, określenia celu 

badania głównego, pilotażowego oraz pytań i hipotez badawczych, a także do zidentyfikowania 

koncepcji i zmiennych wykorzystywanych do pomiary faz rozwoju organizacji. Z kolei rozdział 

czwarty jest rozdziałem empirycznym, w obrębie, którego posłużono się szeregiem metod, 

w tym analizą danych zastanych, analizą finansową, metodą ankietową, metodami 

statystycznymi i ekonometrycznymi.  

Poza szerokim kręgiem naukowców praca stanowić może ciekawe podsumowanie 

wyników badań dla praktyków gospodarczych, w szczególności menedżerów przedsiębiorstw 

sektora ICT, przedstawicieli instytucji publicznych odpowiedzialnych za kształtowanie polityki 

wsparcia innowacyjnych firm oraz instytucji finansowych, które projektują instrumenty 

finansowania przedsiębiorczości. Wyniki badań własnych autorki z pewnością zaciekawią 

osoby odpowiedzialne za zarządzanie organizacjami, w tym finansami, nie tylko w branży ICT. 
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ROZDZIAŁ 1. Koncepcja cyklu życia 

przedsiębiorstwa w świetle rozważań teoretycznych 

1.1 Ewolucja i znaczenie koncepcji cyklu życia organizacji 

Organizacje, zarówno te rozwijające się i budujące dopiero swoją pozycję na rynku, jak 

również te o ugruntowanej pozycji, funkcjonują w niezwykle złożonych środowiskach, które 

wpływają na ich strukturę organizacyjną i decyzje finansowe. Zrozumienie wzajemnych relacji 

pomiędzy tymi aspektami ma kluczowe znaczenie dla m.in. kadry zarządzającej, pozostałych 

pracowników, dla podmiotów udostępniających źródła finansowania czy też dla kontrahentów. 

Naukowcy już od kilku dekad dążą do zidentyfikowania wzorców, które opisują, w jaki sposób 

organizacje ewoluują, reagują i radzą sobie z wewnętrznymi i zewnętrznymi problemami oraz 

jak wykorzystują dostępne zasoby (ludzkie, materialne oraz niematerialne). Funkcjonowanie 

organizacji wiąże się z jej nieustannym „uczeniem się” w zakresie m.in. wdrażania inicjatyw 

strategicznych, poszukiwania rozwiązań problemów związanych z poszczególnymi etapami 

rozwoju, inicjowania zmian w dążeniu do uzyskania przewag konkurencyjnych, czy też 

zmniejszania niepewności związanej z decyzjami dotyczącymi alokacji zasobów (Kazanjian, 

1988). Adizes (1979, 2015) definiuje inicjowanie zmian jako wytrącenie firmy z równowagi i 

wprowadzenie pewnego rodzaju „zakłóceń” w jej funkcjonowaniu. Zdolność ta przekłada się 

na odpowiednie zarządzanie zasobami ludzkimi, materialnymi oraz niematerialnymi w firmie. 

Zatem właściwe wykorzystanie wewnętrznych zasobów i kompetencji umożliwia organizacji 

adaptację w zmiennym otoczeniu. Natomiast skuteczne zarządzanie tym potencjałem jest 

kluczowe dla jej dalszego rozwoju i zachowania konkurencyjności. Przełomowa praca Edith 

Penrose, The Theory of the Growth of the Firm (Kor i in., 2016), prekursorki podejścia 

zasobowego do badań nad wzrostem organizacji, prezentuje założenia, w ramach których firmy 

są unikalnymi zestawami zasobów produkcyjnych, a ich wzrost jest wynikiem tego, w jaki 

sposób zasoby te są łączone i wykorzystywane do tworzenia towarów i usług. Penrose 

podkreśliła rolę wewnętrznego środowiska firmy jako miejsca do uczenia się i rozwoju 

zasobów, niezbędnych do ekspansji firmy. Badaczka zidentyfikowała również wewnętrzne 

ograniczenia wzrostu, takie jak niewykorzystane zasoby, wewnętrzne zdolności menedżerskie 

i brak specjalistycznej wiedzy (Kor i in., 2016). Pomimo znaczącego wkładu naukowego, teoria 
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Penrose została skrytykowana m.in. za skupienie się głównie na firmach przemysłowych 

(Burvill i in., 2018). Nie można jednak podważyć tego, jak wielki wpływ wywarła ta praca na 

dalsze badania w zakresie alokacji zasobów w organizacjach. Z kolei na początku lat 90. 

ubiegłego wieku została rozwinięta koncepcja firmy opartej na zasobach (Resource-Based 

View, RBV), bazująca na pracy Penrose. Wśród prekursorów, rozwijających główne założenia 

tej koncepcji, wskazać można Wernerfelta (1984) oraz Barney’a (1991). RBV odnosi się do 

tego, jak unikalne zasoby wewnętrzne będące w dyspozycji przedsiębiorstwa mogą przyczynić 

się do wypracowania trwałej przewagi konkurencyjnej. Kluczowe znaczenie mają tu takie 

cechy zasobów, jak ich wartość, która przyczynia się do wykorzystania szans rynkowych lub 

neutralizowania zagrożeń, rzadkość tzn. posiadanie określonego zasobu przez niewielu 

konkurentów, czy też niemożność łatwego powielenia zasobu przez inne podmioty (Davidsson 

i in., 2006). Rozwinięciem założeń RBV jest perspektywa dynamicznych zdolności (Dynamic 

Capabilities View, DCV), w której podkreśla się rolę zdolności w dostosowywaniu i 

rekonfiguracji zasobów w odpowiedzi na zmieniające się otoczenie (Teece i in., 1997). Ngigi i 

Kilika (2019) wskazują, że dynamiczne zdolności powstają lub rozwijają się dzięki świadomym 

działaniom firmy, a nie jedynie dzięki posiadanym zasobom. Koncepcje RBV oraz DCV 

spotkały się jednak z krytyką. Priem i Butler (2001), w przypadku koncepcji opartej na 

zasobach, wskazują na brak cech pełnoprawnej teorii naukowej oraz na przyjęcie trudnych do 

empirycznego przetestowania założeń. Dodatkowo, RBV nie wyjaśnia w sposób 

wystarczający, jak konkretne zasoby przyczyniają się do powstania przewagi konkurencyjnej, 

pozostawiając ten mechanizm w tzw. „czarnej skrzynce”. Problemem pozostaje również zbyt 

szeroka definicja zasobów, według której niemal każdy element organizacji może zostać 

uznany za zasób strategiczny, co znacząco utrudnia praktyczne zastosowanie teorii. DCV jest 

także krytykowane za brak jasno zdefiniowanej struktury oraz zbyt ogólne założenia (Gremme, 

Wohlgemuth, 2017). Pozostają one jednak cenną podstawą dla zrozumienia, w jaki sposób 

firmy mogą podtrzymywać swoje znaczenie i konkurencyjność w czasie, poprzez elastyczność 

i strategiczną rekonfigurację zasobów. 

W podejściu zasobowym do rozwoju organizacji ważne jest, w jaki sposób kształtowana 

jest dostępność i rozmieszczenie zasobów w przypadku firm rozwijających się oraz tych na 

późniejszych etapach rozwoju (dojrzałość, upadek). Na przestrzeni ostatnich dekad badacze 

podjęli próbę opisania rozwoju firm przez pryzmat pewnych konfiguracji zmiennych, 

charakteryzujących poszczególne etapy rozwoju organizacji. Meyer i in. (1993) wskazali na 

istnienie konfiguracji wielowymiarowych cech organizacji, stanowiących zestawy różnych, ale 

wzajemnie powiązanych atrybutów organizacyjnych, które wspólnie tworzą pewną całość. 
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Wskazali na zbiory cech, opisujących przedsiębiorstwo, takich jak struktura, strategia, 

technologia, kultura organizacyjna czy zachowania pracowników, które często współwystępują 

i wzajemnie się wzmacniają. W podejściu tym postrzega się organizację jako złożony, 

zintegrowany system (Meyer i in., 1993). Ponadto dostrzeżono, że młode organizacje 

napotykają specyficzne trudności związane z brakiem ugruntowanych struktur i procedur. We 

wczesnych fazach rozwoju proces uczenia się ról i funkcji przez członków organizacji może 

wiązać się z nieefektywnością, napięciami i zwiększonym ryzykiem błędów. Istotnym 

wyzwaniem jest również budowanie relacji z otoczeniem. Brak zaufania ze strony klientów, 

partnerów czy instytucji może być istotną barierą dla rozwoju. Dodatkowo, młode firmy często 

nie dysponują wystarczającą wiedzą o możliwościach strategicznych ani zasobami 

niezbędnymi do ich realizacji (Stinchcombe, 2000). W literaturze wskazuje się, że przetrwanie 

młodych firm zależy w dużej mierze od ich początkowych zasobów, tych materialnych, jak i 

niematerialnych, oraz od ich zdolności do szybkiego uczenia się i adaptacji, a także 

dopasowania zasobów i kompetencji do specyfiki konkurencyjnego otoczenia (Thornhill, Amit, 

2003). Z kolei starsze przedsiębiorstwa borykają się z inną kategorią problemów. Ich siłą są 

doświadczenie, rutyny organizacyjne oraz zgromadzone aktywa, które pozwalają lepiej radzić 

sobie z nieprzewidywalnością. Jednakże, te same czynniki mogą prowadzić do oporu wobec 

zmian, które z kolei mogą przekładać się na brak odpowiedniego dostosowania się do 

ewoluującego środowiska (Hannan, Freeman, 1977). W sytuacji dynamicznego otoczenia, brak 

zdolności do aktualizacji strategii i rekonfiguracji zasobów może prowadzić do utraty przewagi 

konkurencyjnej (Thornhill, Amit, 2003). Zarówno dla młodych, jak i dojrzałych organizacji 

kluczowe znaczenie ma więc zdolność do utrzymania zgodności pomiędzy wewnętrznymi 

zasobami i kompetencjami a zewnętrznymi wymaganiami rynkowymi. W przypadku 

młodszych firm chodzi przede wszystkim o przezwyciężenie deficytów zasobowych i rozwój 

zdolności adaptacyjnych, natomiast dla starszych o elastyczność strategiczną i gotowość do 

modyfikacji ustalonych struktur w odpowiedzi na zmiany otoczenia.  

Rozwinięciem teorii zasobowej jest koncepcja cyklu życia organizacji, w ramach której 

przeprowadza się analizę wpływu, zużycia i rekonfiguracji zasobów na różnych etapach życia 

firmy. Koncepcja ta wykorzystuje etapową charakterystykę życia analizowanych podmiotów i 

czerpie z biodeterminizmu, wskazując, że tak jak wszystkie organizmy żywe mają swoje 

określone fazy rozwoju, tak również przedsiębiorstwa można opisać poprzez pewne zestawy 

zmiennych, charakterystyczne dla poszczególnych etapów funkcjonowania firmy (Orkisz, 

2018). 
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Tradycyjne modele cyklu życia organizacji wskazywały, że firmy konsekwentnie 

przechodzą przez wszystkie fazy rozwoju, od narodzin do upadku (Greiner, 1997; Quinn, 

Cameron, 1983) (por. Rysunek 1).  

 

Rysunek 1. Cykl życia organizacji w ujęciu liniowym – przykład poglądowy 

Źródło: Opracowanie własne. 

Jednym z pierwszych badaczy, którzy zaproponowali wzorce rozwoju organizacji w 

tym zastosowanie koncepcji etapów w cyklu życia, był Alfred Chandler. W swoich pracach 

Strategy and Structure z 1962 roku, The Visible Hand z 1977 roku oraz Scale and Scope z 1990 

roku omówił zmieniające się strategie i struktury firm wraz ze zmianami etapów (Wilson, 

Toms, 2012). Wraz z rozwojem firm, proste i scentralizowane struktury, w ramach których 

funkcjonują, stają się nieodpowiednie do zarządzania coraz to bardziej złożonymi działaniami. 

Prowadzi to do stworzenia bardziej zdecentralizowanych operacji i struktur, w których władza 

w zakresie codziennych działań jest przekazywana na niższe szczeble zarządzania. W miarę 

rozwoju, firmy często przechodzą na strukturę dywizjonalną, aby lepiej zarządzać szeregiem 

produktów i usług (Wilson, Toms, 2012). Od końca lat 60. XX wieku odnotowano znaczny 

przyrost nowych koncepcji cyklu życia. W związku z tym ewoluowały definicje i co za tym 

idzie, podejście do sposobu pomiaru poszczególnych faz rozwoju organizacji. Można wyróżnić 

wieloetapowe modele cyklu życia. Koncepcie trzyetapowe zostały zaproponowane przez takich 

badaczy jak Lippitt i Schmidt (1967), Downs (1967, za: Quinn, Cameron, 1983), czy też Scott 

(1979, za: Quinn, Cameron, 1983). Czteroetapowe modelu cyklu życia opracowali m.in. 

Chandler (1962, za: Wang, 2005), Steinmetz (1969), Lyden (1975, za: Quinn, Cameron, 1983), 

Quinn i Cameron (1983) oraz Dodge i Robbins (1992, za: Jirásek, Bilek, 2018). Z kolei 

pięcioetapowe koncepcje przedstawili np. Greiner (1972), Gaibraith (1982), Churchill i Lewis 

(1983) czy też Miller i Friesen (1984). Zidentyfikowano także siedmioetapową koncepcję 

zaproponowaną przez Flamholtz (1995), ośmioetapową, której autorem jest Torbert (1974), 
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oraz dziesięcioetapową opracowaną przez Adizes (1979). Z reguły modele te wykorzystują 

następujące nazewnictwo faz rozwoju: narodziny, wzrost, dojrzałość oraz upadek lub 

odrodzenie. 

Dopiero z czasem badania nad cyklem życia firm wykazały, że firmy rozwijają się w 

sposób nieliniowy (Miller, Friesen, 1984; Phelps i in. 2007). Może to wynikać między innymi 

z faktu, że zasoby i zdolności organizacyjne dostępne dla firmy ewoluują oraz mogą zmieniać 

się w czasie. W efekcie determinuje to osiąganie przez firmy różnych etapów rozwoju, a co za 

tym idzie, przejście przez cykl życia niekoniecznie musi być liniowe (por. Rysunek 2). Tego 

rodzaju podejście znajduje uzasadnienie w „dynamicznej teorii opartej na zasobach” (opisanej 

powyżej) (Helfat, Peteraf, 2003). Podmioty mogą odradzać się, każdy z etapów, począwszy od 

pierwszego do schyłkowego może trwać stosunkowo krótko lub długo, a ostatnia faza życia 

wcale nie musi oznaczać „śmierci” dla przedsiębiorstwa (np. Adizes, 1979; Jirásek, Bilek, 

2018). Oczywiście, ostatni etap może być rozumiany dosłownie, jako koniec dla firmy 

oznaczający upadek lub też jej likwidację. Jednak, oprócz tego może zapaść decyzja np. o 

restrukturyzacji, fuzji czy też przejęciu firmy, a to może oznaczać dla niej „nowy początek”.   

 

 

Rysunek 2. Cykl życia organizacji w ujęciu nieliniowym – przykład poglądowy 

Źródło: Opracowanie własne. 

Ponadto, dotychczasowe koncepcje cyklu życia organizacji wykorzystywały zależności 

pomiędzy różnymi cechami do identyfikacji faz rozwoju. Quinn i Cameron (1983) 

scharakteryzowali fazy rozwoju przez pryzmat wydajności, struktury, formalizacji, 

centralizacji, przywództwa oraz kultury. Scott i Bruce (1987) uwzględnili m.in. etap rozwoju 

branży, kluczowe wyzwania, strukturę organizacyjną, formalizację systemu kontroli oraz styl 
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zarządzania najwyższego szczebla. Natomiast Kazanjian (1988) analizował np. dominujące 

wyzwania w zarządzaniu, formę strukturalną, formalizację i centralizację. Częścią wspólną 

koncepcji powstałych w latach 80. XX wieku jest analiza zagadnień dotyczących formalizacji, 

centralizacji oraz priorytetów i stylu zarządzania najwyższego kierownictwa. Natomiast od lat 

90. XX wieku badacze rozwijali dotychczasowe wnioski o kwestie związane z np. wpływem 

etapu cyklu życia organizacji, w ramach którego rada nadzorcza jest tworzona, na jej skład 

(Lynall i in., 2003) czy też zaczęto przykładać większą wagę do operacjonalizacji i empirycznej 

weryfikacji modeli cyklu życia przedsiębiorstw (np. Lester i in., 2003).  

Z czasem ewoluowały także sposoby dokonywania pomiaru faz rozwoju organizacji. 

Jedną z podstawowych miar, na podstawie której przypisuje się organizację do etapu rozwoju, 

jest wiek firmy rozumiany jako liczba lat od założenia. Greiner (1972) pośrednio wykorzystując 

wiek firmy, skupił się docelowo na podziale faz rozwoju przez pryzmat ewolucji i kryzysów w 

organizacji. DeAngelo i in. (2006) zaproponowali wykorzystanie jednowymiarowego 

wskaźnika zysk zatrzymany/aktywa netto (RE/TE) lub zysk zatrzymany/aktywa ogółem 

(RE/TA) do rozróżnienia faz cyklu życia. Z czasem, biorąc pod uwagę, że na cykl życia firmy 

wpływa wiele różnych czynników, kolejne badania dotyczyły bardziej złożonej kombinacji 

zmiennych, takich jak np. wiek, wskaźnik aktywa/sprzedaży, nakłady inwestycyjne i wypłata 

dywidendy (np. Anthony, Ramesh, 1992; Black, 1998; Faff i in., 2016). W 2011 roku Dickinson 

(2011)1 zaproponowała model, który wykorzystuje dynamikę przepływów pieniężnych. W 

modelu tym operuje się ośmioma wzorcowymi fazami rozwoju, cechującymi się odmiennymi 

znakami sald przepływów pieniężnych z działalności operacyjnej, finansowej i inwestycyjnej 

(wskazujących na przewagę wpływów (+) lub wydatków (-) w danej fazie). 

Analiza przedstawionych koncepcji cyklu życia, a w szczególności miar 

wykorzystywanych do identyfikacji poszczególnych etapów cyklu prowadzi do wniosku, że 

koncepcje cyklu życia organizacji rozwijają się w ramach dwóch ścieżek: zarządzania oraz 

finansów. Podział ten jest pochodną zmiennych wykorzystywanych do tworzenia konkretnych 

modeli. Można wskazać na koncepcje zaproponowane przez Greinera (1972), Adizesa (1979) 

lub Lestera i in. (2003) w ramach zarządzania. Z drugiej strony, można wyróżnić Bergera i 

Udella (1998) lub Dickinson (2011) w przypadku koncepcji finansowych i księgowych. Zatem 

określone procesy lub zjawiska związane z funkcjonowaniem firmy, a scharakteryzowane przez 

określone zmienne i ich wartości, tworzą zestawy danych, na podstawie których badacze 

dokonują oceny i w efekcie zaklasyfikowania firmy do określonego etapu rozwoju. W 

 
1 Model Dickinson (2011) zostanie omówiony w rozdziale 2. 
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dotychczas omówionych koncepcjach cyklu życia organizacji, do pomiaru faz rozwoju 

wykorzystywano zestawy zmiennych związanych stricte z danymi finansowo-księgowymi lub 

zarządczymi (pozafinansowymi). Tylko w kilku pracach (np. Hanks i in., 1994 oraz Flamholtz, 

1995) dostrzec można początki integracji zmiennych księgowych z danymi wykorzystywanymi 

w zarządzaniu. Należy jednak zaznaczyć, że dane finansowo-księgowe stosowane w tych 

analizach mają ograniczony zakres i koncentrują się głównie na przychodach ze sprzedaży. 

Dotychczas nie odnotowano szeroko zakrojonych badań, w których w sposób wieloaspektowy 

analizowano by integrację podejść finansowych i pozafinansowych, z uwzględnieniem 

szerszego zestawu zmiennych oraz możliwych kombinacji wzorców charakterystycznych dla 

poszczególnych faz rozwoju organizacji. Dostrzeżenie tej luki oraz odpowiednie jej 

przeanalizowanie jest kluczowe w kontekście rozwoju badań w zakresie pomiaru etapów 

funkcjonowania organizacji. Już w ubiegłych dziesięcioleciach naukowcy wskazywali, że 

połączenie czynników finansowych oraz pozafinansowych prowadzi do bardziej efektywnego 

zarządzania wynikami organizacji (Beaver i in., 2005; Purves i in., 2015). 

W związku ze specyfiką zaprojektowanego badania, w pierwszej kolejności 

zaprezentowano wnioski z przeprowadzonej analizy literaturowej dotyczącej cyklu życia 

organizacji w obszarze nauk o zarządzaniu, gdyż to w jego ramach powstały pierwsze 

koncepcje wspomnianej teorii. Ponadto, analiza ta stanowiła podstawę do identyfikacji 

zmiennych pozafinansowych służących do pomiaru faz rozwoju organizacji. Zatem jest to 

niezbędny krok na drodze do realizacji celu badania. W kolejnym podrozdziale (1.3) 

przedstawiono analizę bibliometryczną, która rozszerza i uzupełnia wnioski wyciągnięte w 

ramach podrozdziału 1.2 Natomiast w rozdziale 2 został omówiony cykl życia przedsiębiorstwa 

z perspektywy finansów oraz rachunkowości. 

1.2 Identyfikacja i ewolucja faz cyklu życia przedsiębiorstwa w 

ujęciu pozafinansowym – przegląd literatury 

Jak wykazano w poprzednim rozdziale, zarządzanie zasobami organizacji ma kluczowe 

znaczenie dla jej rozwoju, przetrwania i osiągania przewag konkurencyjnych. Wnioski z 

przeglądu literatury potwierdzają, że rozwój organizacji związany jest z pewnymi zmianami w 

konfiguracjach zasobów, w ramach określonych momentów życia organizacji. Dążąc do 

głębszego zrozumienia tego złożonego zagadnienia, przeprowadzono systematyczny przegląd 

literatury (SLR). Eksploracja ta miała na celu uporządkowania wyników dotychczasowych 

badań w zakresie cyklu życia organizacji. Wybrano procedurę 5D SLR (Secundo i in., 2020). 
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Ponadto, wykorzystano analizę bibliometryczną, przeprowadzoną przy użyciu pakietu R 

"Bibliometrix". Jest to rozwiązanie zaproponowane przez Arię i Cuccurullo (2017). 

Przeprowadzenie analizy bibliometrycznej wynika z faktu, że w nauce odnotowuje się znaczący 

przyrost liczby artykułów naukowych. Tu przydatną metodą okazuje się mapowanie nauki jako 

dodatkowe wsparcie do metody systematycznego przeglądu literatury. Metoda ta 

ukierunkowana jest na rzetelną analizę danych pozyskanych z różnych źródeł literatury. 

W celu przeprowadzenia SLR, wybrano bazę Scopus do ekstrakcji odpowiednich 

danych. Wybór ten został podyktowany kilkoma aspektami. Jest wiele bibliograficznych baz 

danych, jednakże nie wszystkie zawierają informacje wymagane do przeprowadzenia analizy 

bibliometrycznej. W związku z tym ograniczono wybór do baz danych Scopus i Web of Science 

(WoS), ponieważ dane importowane z tych baz są obsługiwane przez prawie wszystkie 

narzędzia programowe i biblioteki (Moral-Muñoz i in., 2020). Analiza literatury pokazuje 

również, że Scopus i WoS należą do centralnych wyspecjalizowanych baz danych i są jednymi 

z najbardziej wiarygodnych źródeł danych bibliograficznych (Pranckutė, 2021). Jednak, 

zawężając wybór do jednej bazy, zgodnie z przyjętą metodyką przeprowadzenia przeglądu 

bibliometrycznego, ostatecznie zdecydowano się na wybór bazy Scopus, ponieważ prezentuje 

ona bogatszy zakres, zarówno publikacji, jak i cytowań, w głównych dyscyplinach i typach 

dokumentów (Pranckutė, 2021). 

Przeszukanie bazy Scopus wymagało użycia odpowiednich słów kluczowych. 

Ostateczny kształt ciągu słów został poprzedzony przeprowadzeniem pilotażowego przeglądu 

literatury, Dzięki temu zidentyfikowano wiele synonimów dotyczących głównych tematów, tj. 

„cykl życia” oraz „organizacja”, wykorzystywanych przez naukowców na całym świecie. W 

następnym etapie analizy wzięto pod uwagę odpowiednie kryteria włączenia. Wybrano 

artykuły, rozdziały książek i recenzje na końcowych etapach publikacji w obszarach 

tematycznych biznesu, zarządzania, rachunkowości i ekonomii, ekonometrii i finansów. 

Ponadto analiza dokumentów pochodzących z tego przeszukiwania dotyczyła publikacji 

anglojęzycznych – wyniknęło to z dostępnych kryteriów wyboru. W związku z tym z 914 

artykułów przed wdrożeniem kryteriów włączenia i wykluczenia, uzyskano początkową bazę 

danych zawierającą 552 artykuły. Efekt podjętych działań został zaprezentowany poniżej: 

 

TITLE-ABS-KEY (("firm* life cycle"  OR  "corporat* life cycle"  OR  "enterpris* life cycle"  

OR  "organisation* life cycle"  OR  "compan* life cycle"  OR  "firm* life-cycle"  OR  

"corporat* life-cycle"  OR  "enterpris* life-cycle"  OR  "organisation* life-cycle"  OR  
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"compan* life-cycle"  OR  "life cycle theory of the firm*"  OR  "life cycle theory of the 

corporat*"  OR  "life cycle theory of the enterpris*"  OR  "life cycle theory of the 

organisation*"  OR  "life cycle theory of the compan*"  OR  "life-cycle theory of the firm*"  

OR  "life-cycle theory of the corporat*"  OR  "life-cycle theory of the enterpris*"  OR  "life-

cycle theory of the organisation*"  OR  "life-cycle theory of the compan*"  OR  "life cycle 

model of the firm*"  OR  "life cycle model of the corporat*"  OR  "life cycle model of the 

enterpris*"  OR  "life cycle model of the organisation*"  OR  "life cycle model of the 

compan*"  OR  "life-cycle model of the firm*"  OR  "life-cycle model of the corporat*"  OR  

"life-cycle model of the enterpris*"  OR  "life-cycle model of the organisation*"  OR  "life-

cycle model of the compan*")) AND  ( LIMIT-TO ( DOCTYPE ,  "ar" )  OR  LIMIT-TO ( 

DOCTYPE ,  "ch" )  OR  LIMIT-TO ( DOCTYPE ,  "re" ) )  AND  ( LIMIT-TO ( SUBJAREA ,  

"BUSI" )  OR  LIMIT-TO ( SUBJAREA ,  "ECON" ) )  AND  ( LIMIT-TO ( LANGUAGE ,  

"English" ) ) 

Następnie przeanalizowano tytuły artykułów, streszczenia i sekcje podsumowujące z 

początkowej bazy danych 552 artykułów. Odrzucono artykuły dotyczące cyklu życia 

podmiotów sektora publicznego, banków czy hoteli. W efekcie uzyskano bazę danych 

składającą się z 445 recenzowanych publikacji. Na jej podstawie przeprowadzono analizę 

bibliometryczną oraz pełnotekstową. Publikacje polskojęzyczne zostały poddane odrębnej 

analizie, opartej na wyszukiwaniu w bazie Google Scholar oraz tradycyjnym przeglądzie 

literatury. Opracowane wnioski zostały włączone do dyskusji w poszczególnych rozdziałach. 

Analiza literatury w zakresie cyklu życia organizacji w naukach o zarządzaniu ujawniła 

mnogość koncepcji powstałych na przestrzeni kilku dziesięcioleci, a w konsekwencji 

różnorodność w zakresie nazewnictwa oraz liczebności faz rozwoju, a także sposobu 

definiowania i ich pomiaru. Tabela 1 prezentuje podsumowanie powstałych koncepcji w 

naukach o zarządzaniu, począwszy od lat 60. XX wieku, aż do pierwszej dekady XXI wieku. 

Dostrzeżono, że w latach 1960-1990 prezentowano głównie wyniki dotyczące nowych 

koncepcji do określenia faz rozwoju organizacji, natomiast po 1990 roku pojawiło się bardzo 

wiele interesujących badań, które czerpały z dotychczas powstałych modeli, rozwijając je o 

analizę dodatkowych wątków związanych z funkcjonowaniem organizacji.  
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Tabela 1. Koncepcje cyklu życia organizacji w naukach o zarządzaniu 

Autor/rzy koncepcji  

cyklu życia organizacji 
Rok 

Liczba 

faz  

rozwoju 

Fazy rozwoju organizacji 

Lippitt i Schmidt 1967 3 I. Narodziny, II. Młodość, III. Dojrzałość 

Downs 1967 3 I. Walka o autonomię, II. Szybki wzrost, III. Spowolnienie 

Steinmetz 1969 4 
I. Bezpośredni nadzór, II. Nadzorujący przełożony, III. 

Pośrednia kontrola, IV. Podział na działy/dywizje 

Filley i House 1969 3 

I. Pojedynczy właściciel/założyciel promujący pojedynczy 

produkt/innowację, II. Zwiększona sprzedaż, udział w rynku, 

liczba pracowników, III. Spowolnienie wzrostu, formalizacja 

procesów i wyznaczanie celów 

Scott 1971 3 

I. Niewielka lub brak formalnej struktury, pojedynczy 

produkt oraz osobista kontrola, II. Funkcjonalna 

specjalizacja, ogólne kryteria i zasady przyznawania nagród, 

III. Wiele linii produktowych, zróżnicowane rynki 

produktowe oraz orientacja na badania i rozwój, wzrost i 

adaptację 

Greiner 1972 5 

I. Przedsiębiorczość i kreatywność, II. Rozwój poprzez 

kierowanie, III. Rozwój poprzez delegowanie, IV. Wzrostu 

poprzez koordynację, V. Wzrostu poprzez współpracę 

Torbert 1974 8 

I. Wyobraźnia, II. Inwestycje, III. Determinacja, IV. 

Eksperymenty, V. Predefiniowana produktywność, VI. 

swobodnie wybrana struktura, VII. Wspólnota założycielska, 

VIII. Dyscypliny wyzwalające 

Lyden 1975 4 

I. Dostosowanie się i wygenerowanie niszy w środowisku 

zewnętrznym, II. Pozyskiwanie zasobów i rozwój procedur 

przepływu pracy, III. Osiąganie celów i wydajną produkcję, 

IV. Utrzymanie wzorca i instytucjonalizację struktury 

Katz i Kahn 1978 3 
I. Etap systemu prymitywnego, II. Etap stabilnej organizacji, 

III. Etap wspierający rozwój 

Adizes 1979 10 

I. Zaloty, II. Organizacja niemowlęca, III. Etap go-go, IV. 

Organizacja młodzieńcza, V. Organizacja podstawowa, VI. 

Organizacja dojrzała, VII. Arystokracja, VIII. Wczesna 

biurokracja, IX. Biurokracja, X. Śmierć 

Kimberly 1979 4 

I. Pozyskiwanie zasobów, tworzenie idei, II. Pozyskiwanie 

odpowiedniego wsparcia, pozyskiwanie pracowników, III. 

Kształtowanie tożsamości, silne zaangażowanie, IV. 

Sformalizowana struktura, przyjęcie zasad, stabilizacja 

relacji zewnętrznych 

Gaibraith 1982 5 

I. Prototyp sprawdzający zasadę działania, II. Modelarnia, 

III. Rozpoczęcie produkcji seryjnej, IV. Naturalny wzrost, V. 

Manewry strategiczne 

Churchill i Lewis 1983 5 
I. Powstanie/istnienie, II. Przetrwanie, III. Rentowność i 

stabilizacja/wzrost, IV. Gwałtowny wzrost, V. Dojrzałość 

Quinn i Cameron 1983 4 
I. Etap przedsiębiorczości, II. Etap kolektywności, III. Etap 

formalizacji i kontroli, IV. Etap opracowania struktury 
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Mintzberg 1984 4 I. Powstawanie, II. Rozwój, III. Dojrzałość, IV. Upadek 

Miller i Friesen 1984 5 
I. Narodziny, II. Wzrost, III. Dojrzałość, IV. Odrodzenie, V. 

Upadek 

Smith, Mitchell i  

Summer 
1985 3 I. Początek, II. Wysoki wzrost, III. Dojrzałość 

Gray i Ariss 1985 3 
I. Narodziny i wczesny wzrost, II. Dojrzałość, III. Spadek lub 

ponowny rozwój 

Scott and Bruce 1987 5 
I. Powstanie, II. Przetrwanie, III. Wzrost, IV. Ekspansja, V. 

Dojrzałość 

Kazanjian  

Drazin i Kazanjian  

1988 

1990 
4 

I. Koncepcja i rozwój, II. Komercjalizacja, III. Wzrost, IV. 

Stabilność 

Hasenfeld i Schmid 1989 6 

I. Formacja/przedsiębiorczość, II. Rozwój/zbiorowość, III. 

Dojrzewanie/formalizacja, IV. Rozwój struktury, V. Upadek, 

VI. Śmierć 

Dodge i Robbins 1992 4 
I. Formacja, II. Wczesny wzrost, III. Późny wzrost, IV. 

Stabilność 

Hanks i Chandler 1994 4 

I. Młode i małe firmy, wskazujące na start-upy, II. Nieco 

starsze niż 1 i rozwijające się, III. Młodsze niż w 2 fazie, ale 

większe i sugerujące późną ekspansję lub wczesną 

dojrzałość, IV. Większe firmy, dojrzewające, 

dywersyfikujące się, V i VI: Firmy nie pasujące do 

tradycyjnych modeli cyklu życia, zwykle są to stare i małe 

firmy 

Flamholtz 1995 7 

I. Nowe przedsięwzięcie, II. Ekspansja, III. Profesjonalizacja, 

IV. Konsolidacja, V. Dywersyfikacja, VI. Integracja, VII. 

Upadek 

Beverland i Lockshin 2001 4 
I. Faza przed narodzinami, II. Faza startu, III. Ekspansja, IV. 

Wzrost 

Lester, Parnell i  

Carraher 
2003 5 

I. Istnienie, II. Przetrwanie, III. Sukces, IV. Odrodzenie, V. 

Upadek 

Phelps, Adams i  

Bessant 
2007 2 

dwa wymiary rozwoju firm (zdolność absorpcyjna i 

rozwiązania punktów krytycznych) 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie przeprowadzonego przeglądu literatury: Tam, Gray (2016); 

Hasenfeld, Schmid (1989); Beverland, Lockshin (2001). 

Teoria cyklu życia organizacji została wprowadzona w latach 60-tych dwudziestego 

wieku. Biorąc pod uwagę mnogość powstałych koncepcji, zdecydowano o przeanalizowaniu 

ich w ramach trzech głównych ram czasowych. Charakterystyki tych modeli zostały 

przedstawione poniżej. 

Lata 60. i 70. XX wieku 

Jedną z pierwszych koncepcji cyklu życia organizacji zaproponowali Lippitt i Schmidt 

(1967). Odnieśli się do trzech etapów rozwoju: narodziny, młodość i dojrzałość. W swoich 

badaniach argumentowali, że upadek firmy wiąże się głównie z nieefektywnym sposobem 

zarządzania albo zmianami w popycie rynkowym i otoczeniu gospodarczym firmy. Wyrazili 

zdanie, że to sposób radzenia sobie z przewidywalnymi kryzysami w organizacji może bardziej 
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przyczynić się do określenia etapu rozwoju, niż np. liczba pracowników w firmie. W związku 

z tym, przeanalizowali funkcjonowanie organizacji w sektorze prywatnym przez pryzmat 

sześciu kluczowych kryzysów rozwojowych. Następnie wskazali wzorce reagowania na nie. W 

ramach fazy narodzin mowa o kryzysach związanych z stworzeniem systemu i osiągnięciem 

progu przetrwania. Faza druga dotyczy kryzysu stabilności oraz zyskania reputacji. Natomiast 

faza trzecia, dojrzałość, wiąże się z osiągnięciem unikalności i reagowaniem na zróżnicowane 

potrzeby społeczne i organizacji.  

Lata 60. XX wieku to także moment powstania jednej z pierwszych koncepcji cyklu 

życia dedykowanej małym i średnim przedsiębiorstwom (MŚP). Praca autorstwa Steinmetza 

(1969) koncentruje się na trzech krytycznych fazach rozwoju tych jednostek, wskazując 

określone wyzwania i potrzeby strategiczne na każdym etapie. Steinmetz argumentuje, że 

rozwiązanie problemów związanych z określonym etapem zapewnia rozwój firmie i w pewien 

sposób zapobiega bankructwu. Pierwszy etap dotyczy podstawowych wyzwań takich jak 

zarzadzanie ograniczonymi zasobami, wejście na rynek, rozwój bazy klientów czy też proces 

uczenia się bycia menadżerem przez właściciela (zmiana myślenia). Drugi etap wiąże się z 

takimi wyzwaniami jak wzrost kosztów ogólnych firmy, niekorzystne działania podwładnych, 

charakteryzujące się m.in. brakiem odpowiedzialności za realizowane projekty, czy też 

toczeniem walk między pracownikami w celu wzmocnienia swojej indywidualnej pozycji w 

firmie. Ponadto można wskazać na problemy produkcyjne czy też te związane z zarobkami 

właściciela MŚP, który w pewnym momencie może pobierać z przedsiębiorstwa więcej niż jest 

ono zdolne zarabiać. Natomiast trzeci etap wiąże się z potencjalnym odejściem przeszkolonych 

pracowników czy też kierowników oddziałów, którzy zdecydują się na założenie własnej 

działalności. To po części dotyczy drugiego problemu związanego z małymi firmami, które 

zdobywają rynek, i kwestią konkurencyjności. Ponadto można wyróżnić także konflikty 

pomiędzy pracownikami, czy też problem związany z odpowiednią dywersyfikacją produktów 

lub usług. Należy także zwrócić uwagę na fakt, że choć model odnosi się do małych firm, to 

organizacja, która dociera do trzeciego etapu, przestaje być typową „małą” firmą. W wyniku 

przejścia przez wcześniejsze fazy, przedsiębiorstwo ulega stopniowej transformacji i rośnie pod 

względem struktury, doświadczenia i zdolności operacyjnych, co oznacza, że na tym etapie ma 

już zupełnie inny potencjał niż na początku.  

Z biegiem lat zainteresowanie cyklicznością i fazowością funkcjonowania i rozwoju 

organizacji nabierało tempa. Lata 70. XX wieku zaowocowały powstaniem jednych z 

najpopularniejszych koncepcji cyklu życia organizacji. Mowa m.in. o badaniach 

przeprowadzonych przez Greinera (1972), Torberta (1974), Lydena (1975) czy też Adizesa 
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(1979). Greiner (1997), kontynuując wątek kryzysów na drodze rozwoju organizacji, rozwija 

to zagadnienie, argumentując, że organizacje ewoluują przez pięć różnych faz, z których każda 

charakteryzuje się okresem ewolucji, po którym następuje rewolucyjny kryzys. Wymaga on 

poważnej transformacji organizacyjnej. Model Greinera wywodzi się z analizy studiów 

przypadków organizacyjnych i doświadczenia akademickiego. Autor koncentruje się na tym, 

jak organizacje muszą się dostosowywać i przekształcać, aby sprostać nowym wyzwaniom, aby 

w efekcie kontynuować rozwój. Organizacje rozpoczynają od fazy kreatywności, napędzanej 

przez założycieli, skupionych na wytwarzaniu i sprzedaży produktów/usług. Faza ta 

charakteryzuje się nieformalną komunikacją, intensywnym zaangażowaniem w rozwój 

produktu oraz znacznym osobistym wysiłkiem założycieli i pierwszych pracowników. W miarę 

rozwoju organizacji nieformalny styl zarządzania, który sprawdzał się w fazie rozruchu, staje 

się niewystarczający. Organizacje zmagają się z kryzysem przywództwa, gdy pojawia się 

potrzeba ustrukturyzowanego zarządzania. Sprostanie wyzwaniom w ramach tego i kolejnych 

kryzysów oznacza dla organizacji przejście do kolejnych faz rozwoju.  

Tabela 2 prezentuje cechy charakterystyczne poszczególnych faz rozwoju w obrębie 

omawianej koncepcji cyklu życia, z uwzględnieniem kryzysów, które mogą dotykać firmy w 

trakcie przejść do kolejnych etapów funkcjonowania.  
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Tabela 2. Cechy charakterystyczne poszczególnych faz rozwoju firm, dla określonych kategorii oraz kryzysy towarzyszące etapom rozwoju 

Kategoria 

funkcjonowania 

firmy 

Faza 1 Faza 2 Faza 3 Faza 4 Faza 5 

Zarządzanie 

Zrób i sprzedaj 

Założyciele firmy skupiają się 

na rozwoju produktu; są 

pochłonięci wytwarzaniem i 

sprzedażą nowego produktu 

Efektywność operacji 

Kluczowi przełożeni biorą na 

siebie większość 

odpowiedzialności za 

wyznaczanie kierunków 

rozwoju, podczas gdy 

przełożeni niższego szczebla 

są traktowani bardziej jako 

specjaliści funkcjonalni niż 

jako autonomiczni, decyzyjni 

menedżerowie 

Ekspansja rynku 

Konsolidacja organizacji 

Następuje częściowy powrót 

do centralizacji. Chodzi o 

optymalizację wykorzystania 

zasobów w całej organizacji 

oraz koordynację działań 

poszczególnych jednostek 

funkcjonujących w firmie, by 

pomimo autonomii 

realizowały strategiczne cele 

firmy 

Rozwiązywanie problemów i 

innowacje 

Faza 5 ewolucji opiera się na 

bardziej elastycznym i 

behawioralnym podejściu do 

zarządzania. Nacisk kładziony 

jest na szybkie rozwiązywanie 

problemów poprzez działania 

zespołowe 

Struktura 

organizacji 
Nieformalna 

Scentralizowana i 

funkcjonalna 

 Zostaje wprowadzona, aby 

oddzielić od siebie różne 

obszary działalności, takie jak 

np. produkcja, marketing, 

finanse czy kadry. Dzięki temu 

zadania stają się bardziej 

wyspecjalizowane, a 

poszczególnymi działami 

kierują eksperci w swoich 

dziedzinach, co prowadzi do 

powstania hierarchii 

Zdecentralizowana 

Formalne kompetencje i 

odpowiedzialność decyzyjna 

przekazywane są możliwie 

najniżej w strukturze 

organizacyjnej; menagerowie 

niższego szczebla mają więcej 

możliwości podejmowania 

decyzji 

Personel liniowy i grupy 

produktowe 

W tej fazie jednostki są 

łączone w grupy według 

klucza produktowego 

Macierzowa struktura 

zarządzania  

Tworzone są zespoły 

projektowe powoływane do 

realizacji określonych zadań. 

Pracownicy pozostają 

członkami swoich działów, ale 

równocześnie uczestniczą w 

pracach projektowych 
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Styl najwyższego 

kierownictwa 

Indywidualizm i 

przedsiębiorczość 

Założyciele niechętnie 

podejmują działania związane 

z zarządzaniem 

Dyrektywa 

Określenie wytycznych, 

zaleceń postępowania 

Delegowanie 

Kierownicy poszczególnych 

jednostek funkcjonujących w 

firmie otrzymują swobodę 

podejmowania decyzji, co 

ułatwia szybsze odpowiadanie 

na potrzeby klientów, 

rozwijanie nowych produktów 

oraz bardziej sprawne 

zdobywanie rynków 

Organ nadzorczy 

W wyniku decentralizacji, 

menadżerowie najwyższego 

szczebla czują, że tracą 

kontrolę nad zróżnicowanymi 

operacjami w firmie. W 

związku z tym znajdują nowe 

rozwiązania w postaci 

zastosowania technik 

koordynacji firmy. 

Kierownictwo przyjmuje 

odpowiedzialność za 

inicjowanie i administrowanie 

tymi nowymi 

technikami/systemami. 

Rozwój poprzez koordynacje 

doprowadza po czasie do 

niezliczonej ilości procedur, 

dokumentacji, procesów i 

paraliżu biurokratycznego 

zmniejszającego elastyczność. 

Partycypacja 

Pracownicy biorą na siebie 

część zarządzania 

przedsiębiorstwem i mają 

udział w podejmowaniu 

decyzji. Kadra kierownicza 

oddaje pracownikom część 

kontroli nad ich pracą 

Systemy kontroli 

Wyniki rynkowe 

Kontrola działań pochodzi z 

natychmiastowej informacji 

zwrotnej z rynku; 

kierownictwo działa w miarę 

tego jak reagują klienci 

Standardy i centra kosztów 

W budżecie firmy zostają 

wydzielane centra kosztowe 

(miejsca powstawania 

kosztów) 

Centra raportowania i 

zysków 

W związku z decentralizacją 

władzy w przedsiębiorstwie, 

zostają wyodrębnione ośrodki 

odpowiedzialności. Ośrodek 

odpowiedzialności to segment 

podmiotu gospodarczego, 

którego kierownik odpowiada 

za wykonanie przyjętych 

zadań rzeczowych i 

finansowych (np. ośrodek 

odpowiedzialności za koszty, 

za wynik finansowy, za 

inwestycje.) 

Plany i Centra Inwestycyjne 

Wzajemne wyznaczanie 

celów 

Została podjęta decyzja w 

firmie o wyznaczanie celów 

firmy w ramach działań 

zespołowych (w których 

uczestniczą eksperci z centrali 

oraz pozostali pracownicy) 
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Nagrody dla 

kadry 

zarządzającej 

Własność 

Długie godziny pracy 

wynagradzane są skromnymi 

pensjami i obietnicą korzyści 

właścicielskich 

Podwyżki wynagrodzeń i 

dodatki za zasługi 
Premia indywidualna Udział w zyskach 

Premia zespołowa 

Nagrody są ukierunkowane 

bardziej na wyniki zespołu niż 

na indywidualne osiągnięcia 

Kryzysy 

Rozwój firmy wymaga 

formalizacji zarządzania i 

efektywności produkcji. 

 

Pojawia się konieczność 

pozyskania kapitału i 

wdrożenia nowych procedur 

księgowych. 

 

Założyciele są przeciążeni 

obowiązkami zarządczymi i 

niechętnie oddają kontrolę. 

 

Nasilają się konflikty 

przywódcze, prowadząc do 

kryzysu przywództwa. 

 

Kluczowym wyzwaniem jest 

wprowadzenie silnego 

menedżera akceptowanego 

przez założycieli. 

Scentralizowane techniki 

zarządzania stają się 

niewystarczające w większych 

i bardziej złożonych 

organizacjach. 

 

Pracownicy niższego szczebla 

czują się ograniczeni i rozdarci 

między procedurami a 

potrzebą inicjatywy. 

 

Kryzys autonomii prowadzi do 

drugiej rewolucji tzn. żądania 

większego delegowania zadań. 

 

Kadra kierownicza niechętnie 

oddaje odpowiedzialność, a 

menedżerowie niższego 

szczebla nie są przygotowani 

do samodzielnych decyzji. 

 

Firmy często trwają w 

nieefektywnej centralizacji, co 

skutkuje frustracją i odejściem 

pracowników. 

Menedżerowie najwyższego 

szczebla zaczynają odczuwać 

utratę kontroli nad 

zróżnicowanymi operacjami w 

oddziałach. 

 

Niezależni menedżerowie 

prowadzą własne projekty bez 

koordynacji z resztą 

organizacji. 

 

Rozpoczyna się trzecia 

rewolucja tj. próba odzyskania 

kontroli przez centralne 

kierownictwo. 

 

Próby powrotu do 

scentralizowanego zarządzania 

zazwyczaj zawodzą z powodu 

skali działalności. 

 

Firmy, które skutecznie 

kontynuują rozwój, wdrażają 

specjalne techniki koordynacji. 

Nadmiar systemów i 

programów prowadzi do 

spadku ich użyteczności. 

 

Pojawia się kryzys 

biurokratyczny tzn. procedury 

dominują nad realnym 

rozwiązywaniem problemów. 

 

Innowacyjność w organizacji 

zostaje zahamowana. 

 

Organizacja staje się zbyt duża 

i złożona, by skutecznie 

zarządzać nią przez formalne i 

sztywne struktury. 

Faza 5 prowadzi do 

„psychologicznego nasycenia” 

tzn. emocjonalnego i 

fizycznego wypalenia 

pracowników. 

 

Przyczyną są intensywna praca 

zespołowa i ciągła presja na 

innowacje. 

 

Potencjalnym rozwiązaniem 

może być stworzenie nowych 

struktur umożliwiających 

odpoczynek i refleksję. 

 

Pracownicy mogliby 

przechodzić między 

strukturami w zależności od 

poziomu energii i potrzeb 

rozwojowych. 

 

Kwestia kariery może 

ewoluować tj. nie zawsze musi 

oznaczać awans; rotacja 

pozioma może przynosić 

korzyści. 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie Greiner (1972). 
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Oprócz identyfikacji kryzysów istotnych w kontekście poszczególnych etapów rozwoju 

firm, można wyróżnić także koncepcje, które podkreślają znaczenie zarządzania i przywództwa 

w zakresie identyfikacji faz rozwoju organizacji. Należą do nich np. modele Adizesa (1979, 

2015) i Torberta (1974). Adizes (1972, 2015), wyróżniając 10 faz rozwoju firmy (zaloty, 

organizacja niemowlęca, etap go-go, organizacja młodzieńcza, organizacja podstawowa, 

organizacja dojrzała, arystokracja, wczesna biurokracja, biurokracja, śmierć), podkreśla 

znaczenie zdolności kierownictwa do skutecznego radzenia sobie z typowymi problemami, 

które pojawiają się na każdym etapie, aby zapewnić efektywny rozwój organizacji. Każda faza 

wiąże się z określonymi wyzwaniami począwszy od braku ustrukturyzowanych procesów, 

poleganiu na założycielu przy podejmowaniu decyzji i początkowej niepewności finansowej, 

przez konflikty między założycielami a nowymi menedżerami na temat kierunku i stylu 

zarządzania organizacją, aż po opór przed zmianami oraz niezdolność do innowacji, politykę 

wewnętrzną i ostateczny upadek, jeśli nie nastąpią znaczące zmiany. Natomiast 

dziewięcioetapowa koncepcja Torberta (1974) ma swoje podstawy w poziomie świadomości, 

rozwoju osobistym oraz zdolnościach przywódczych przedsiębiorców, którzy kierują firmą. W 

odniesieniu do teorii rozwoju indywidualnego Eriksona z 1959 roku, model przechodzi od 

nieformalnych struktur organizacyjnych, marzeń oraz fantazji o przyszłości firmy, przez 

„analizę ważności i wiarygodności różnych osobistych i instytucjonalnych zobowiązań” oraz 

świadomie wybraną strukturę organizacyjną i aktywne uczestniczenie w niej. Podobnie jak 

Torbert (1974), również Lyden (1974) czerpie z innych dyscyplin naukowych do 

scharakteryzowania działań organizacyjnych. Tym razem autor koncepcji odniósł się do jednej 

z teorii socjologicznych, tj. do analizy formalnej i funkcjonalnej Parsonsa. Lyden adaptuje 

cztery problemy systemowe Parsonsa: osiągnięcie celu, adaptację, pozyskiwanie zasobów i 

utrzymanie wzorca, aby zrozumieć, w jaki sposób działają i ewoluują organizacje publiczne. 

Zatem, można wyraźnie dostrzec, że powstające koncepcje cyklu życia organizacji, kładły 

nacisk na poznanie, funkcjonowanie i rozwój człowieka jako jednostki w złożonym otoczeniu, 

odnajdując w tym analogię do funkcjonowania organizacji. To znacząco przejawia się w 

liniowym podejściu do przejścia firmy przez określoną liczbę etapów, począwszy od jej 

„narodzin” aż do „śmierci”.  
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Lata 80. XX wieku 

Autorzy koncepcji, które powstały w latach 80. XX wieku, są zgodni co do tego, że 

identyfikacja konkretnych wyzwań na poszczególnych etapach rozwoju oraz ich pokonanie ma 

kluczowe znaczenie dla rozwoju firmy i pomyślnego przejścia do kolejnych etapów 

funkcjonowania. Ponadto, panowało powszechne przekonanie, że styl zarządzania i 

ukierunkowanie organizacyjne muszą ewoluować wraz z rozwojem firm i to, co było skuteczne 

na jednym etapie rozwoju, może okazać się niewystarczające dla kolejnych faz funkcjonowania 

organizacji. Można wyróżnić autorów koncepcji, którzy podobnie jak badacze w poprzednim 

dziesięcioleciu wyraźnie wskazywali na kryzysy lub krytyczne punkty przejściowe, 

wymagające znacznych przekształceń organizacyjnych, aby skutecznie kierować firmą. Do 

takich naukowców należeli m.in. Scott i Bruce (1987), którzy koncentrując się na 

funkcjonowaniu małych firm, przedstawili pięcioetapowy model rozwoju tych podmiotów. W 

pierwszym etapie głównym celem jest m.in. opracowanie rentownego produktu lub usługi oraz 

zabezpieczenie początkowej bazy klientów. Kolejne etapy to wyzwania związane z 

zapewnieniem przetrwania firmy na konkurencyjnym rynku poprzez osiągniecie stabilnego 

źródła przychodów, dopracowanie modelu biznesowego, odpowiednie zarządzanie organizacją 

związane z ekspansją rynkową, rozwój i utrzymanie kompetentnego zespołu pracowników, czy 

też utrzymanie zdolności firmy do adaptacji i reagowania na zmiany rynkowe w końcowym 

etapie. Autorzy zwracają uwagę, że w fazie dojrzałości firma nadal może się rozwijać, nie będąc 

już małą firmą. Możliwości jest wiele. Podmiot będący w tej fazie rozwoju może pozostać na 

tym etapie, ograniczyć swoją działalność lub rozwijać się dalej, stając się dużą korporacją 

(możliwe wejście na giełdę lub przejęcie). Oprócz Scotta i Bruce’a, także Churchill i Lewis 

(1983) poświęcili swoje badania rozwojowi małych firm. Ich model skoncentrowany jest na 

zmianach, których doświadcza mała firma w miarę jej ewolucji. Podkreślają znaczenie stylu 

zarządzania, struktury organizacyjnej czy też zaangażowania właścicieli na drodze rozwoju 

firmy. Określone etapy rozwoju: istnienie, przetrwanie, sukces, start, dojrzałość zasobów 

odzwierciedlają wyzwania, takie jak pozyskanie wystarczającej liczby klientów w fazie 

pierwszej, odpowiednie zarządzanie relacją między przychodami i kosztami w celu osiągnięcia 

i utrzymania rentownej działalności w drugim etapie, obsługa coraz to bardziej złożonej 

organizacji w ramach fazy trzeciej i czwartej oraz dostosowanie się do rynku jako dojrzały 

podmiot, radzący sobie z presją konkurencji (faza piąta). Autorzy tej koncepcji opracowali ją 

głównie w oparciu o teoretyczne podstawy i własne obserwacje. Ponadto, w ramach tej 

koncepcji można dostrzec pojawienie się pewnych wątków finansowych, uwypuklonych w 
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ramach drugiej fazy rozwoju. Chodzi mianowicie o relację między kosztami a przychodami. 

Autorzy zwracają uwagę na istotne problemy, z którymi w ramach tego etapu firma musi się 

zmierzyć: czy przedsiębiorstwo jest stanie osiągnąć próg rentowności, czy posiada 

wystarczające środki finansowe na pokrycie kosztów naprawy lub wymiany w obrębie 

posiadanych aktywów trwałych, lub też czy przedsiębiorstwo jest w stanie wygenerować 

przepływy pieniężne na takim poziomie, aby utrzymać się na rynku? Są to jednak rozważania 

o charakterze teoretycznym, które autorzy przedstawiają w kontekście omawianej koncepcji. 

Nie towarzyszy im jednak analiza ilościowa w ramach publikacji, w której przedstawiają model 

cyklu życia. 

W tym okresie powstała też jedna z popularniejszych koncepcji cyklu życia organizacji, 

która została przetestowana empirycznie. Mowa o modelu stworzonym przez Millera i Friesena 

(1984). Wykorzystali 54 zmienne związane z „sytuacją organizacyjną (kontekstem), strukturą, 

stylem podejmowania decyzji i strategią” do opisania etapów cyklu życia firmy. Pierwsza faza 

(narodzin) dotyczy małych i młodych firm, które koncentrują się na tworzeniu nowego 

produktu lub wypełnieniu niszy na rynku poprzez innowacje i podejmowanie ryzyka. Struktura 

jest nieformalna, scentralizowana wokół założyciela, a podejmowanie decyzji jest intuicyjne. 

Kolejna faza tj. wzrostu, dotyczy organizacji, które doświadczają szybkiego rozwoju i 

rozszerzają ofertę produktową, formalizując operacje za pomocą struktur funkcjonalnych. 

Nacisk kładziony jest na innowacje oraz ekspansję rynkową. W fazie dojrzałości firmy 

koncentrują się na wydajności i utrzymaniu pozycji rynkowej. W ramach strategii firmy 

skupiają się bardziej na poprawie wydajności i rentowności operacji niż na innowacjach. W 

fazie ożywienia firmy definiują się w pewien sposób na nowo poprzez wejście na nowe rynki, 

pojawia się więcej innowacji w zakresie produktów i usług. Wdrażana jest struktura 

dywizjonalna. Natomiast ostatnia faza tj. schyłkowa, dotyczy organizacji, które koncentrują się 

na oszczędzaniu zasobów, cięciu kosztów i unikaniu ryzyka. Struktura staje się sztywna, a 

innowacyjność ulega stagnacji – firmy koncentrują się raczej na przetrwaniu niż na rozwoju. 

Należy także zwrócić uwagę na opracowania, które zapoczątkowały analizy w zakresie 

powstania i rozwoju podmiotów istotnych z perspektywy funkcjonowania gospodarek 

światowych w XXI wieku. Gaibraith (1982), Kazanjian (1988) oraz Kazanjian i Drazin (1990) 

byli szczególnie skoncentrowani na firmach innowacyjnych, które charakteryzują się inną 

dynamiką rozwoju, niż podmioty należące do sektorów tradycyjnych. Gaibraith (1982) 

przedstawił ustrukturyzowane podejście do rozwoju przedsięwzięć wysokich technologii (high-

technology ventures). W pięcioetapowym modelu analizowane są krytyczne progi rozwojowe 

w życiu firmy. Pierwsza faza wiąże się opracowaniem pomysłu na biznes. Styl zarządzania ma 
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raczej charakter eksperymentalny, napędzany wizją i wiedzą techniczną założyciela lub 

wynalazcy. Kolejne etapy to m.in. udoskonalenie prototypu i wprowadzenie produktu/usługi 

na rynek, odpowiednie zarządzanie łańcuchem dostaw i rozwój podstawowych systemów 

zarządzania klientami, skalowanie produkcji. Następnie strategiczna koncentracja na rozwoju 

rynkowym i pozyskaniu klientów, czy też długoterminowe planowanie, stabilizacja w 

określonych niszach rynkowych oraz dostosowanie się do zmian warunków rynkowych i 

postępu technologicznego w ostatnim etapie. W przeciwieństwie do koncepcyjnego modelu 

Gaibraitha, Kazanjian i Drazin (1990) oparli swój model na badaniu 105 firm 

technologicznych. Czteroetapowa koncepcja zaproponowana przez tych badaczy odnosi się 

głównie do wyzwań i strategii, które są istotne dla firm technologicznych w trakcie ich 

funkcjonowania. Pierwszy etap dotyczy przejścia od konceptualizacji do działającego produktu 

lub technologii nadającej się do wprowadzenia na rynek. Na strukturę organizacyjną składa się 

mały zespół założycieli i kluczowy personel techniczny. W przypadku kolejnych etapów, 

badania wspomnianych autorów potwierdziły wzrost specjalizacji produkcyjnej dla firm z 

drugiego etapu oraz wzrost specjalizacji marketingowej dla firm z trzeciego etapu. Natomiast 

specjalizacja technologiczna pozostaje na stosunkowo wysokim poziomie na wszystkich 

etapach rozwoju. Ponadto autorzy koncepcji zakładają spadek wskaźnika wzrostu mierzonego 

jako stosunek oczekiwanej sprzedaży w bieżącym roku do rzeczywistej sprzedaży w roku 

poprzednim w ramach fazy czwartej.  

Analizując dotychczasowe modele cyklu życia organizacji, można dostrzec pewne 

podobieństwa na poziomie ich ogólnej charakterystyki. Przykładowo, większość koncepcji 

zakłada istnienie sekwencyjnych etapów rozwoju, przez które organizacja musi przejść, aby 

osiągnąć trwały sukces. Wspólnym mianownikiem wielu modeli, takich jak te autorstwa Scotta 

i Bruce’a (1987), Churchilla i Lewisa (1983), Gaibraitha (1982), a także Millera i Friesena 

(1984), jest przekonanie, że rozwój organizacji wiąże się z koniecznością pokonywania 

określonych wyzwań oraz dostosowywania stylu zarządzania, struktury i strategii do 

zmieniających się warunków. Jednak przyglądając się im dokładniej, widoczne są pewne 

różnice pomiędzy nimi, począwszy od zróżnicowanej liczby faz rozwoju organizacji, aż po 

konkretne cechy charakteryzujące te poszczególne etapy. Większość dotychczasowych 

koncepcji cyklu życia miała przede wszystkim charakter teoretyczny. Co prawda istnieją 

również modele oparte na podejściu zarządczym, które uwzględniają wybrane charakterystyki 

finansowo-księgowe, jednak są one dość ograniczone i skupiają się głównie na analizie 

przychodów i kosztów. Niewiele badań przeprowadzonych do końca lat 80. odnosiło się do 

empirycznej weryfikacji teoretycznych modeli. W tym zakresie należy odnieść się do prac m.in. 
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Kazanjiana i Drazina (1990) czy też Millera i Friesena (1984). Pozostałe koncepcje dotyczą w 

głównej mierze badań a priori (Hanks i in., 1994). 

Lata 90. XX wieku i pierwsza dekada XXI wieku 

Naprzeciw ograniczeniom związanym m.in. z brakiem skonkretyzowanych parametrów 

opisujących poszczególne etapy rozwoju, czy też ze zbyt szerokim podejściem do kategorii 

pomiarowych faz rozwoju organizacji, wychodzą metody taksonomiczne. Dają one wsparcie 

m.in. w identyfikacji określonych wzorców lub w ustalaniu wielowymiarowych relacji między 

cechami. Tego typu metody znalazły zastosowanie w pracach Smitha, Mitchella i Summera 

(1985) oraz Hanks i in. (1994), którzy odnieśli się do tego, że etapy cyklu życia organizacji są 

możliwe do zdefiniowania i zoperacjonalizowania dzięki unikalnym konfiguracjom kontekstu 

oraz strategii organizacji (Hanks i in., 1994). Wykorzystując analizę skupień, zdefiniowali 

sześć odrębnych konfiguracji (klastrów) oraz przeanalizowali uporządkowanie tych skupień. 

W wynikach przedstawiono sekwencję czterech etapów rozwoju, tj. skupienia A, B, C i D. W 

obrębie tych zbiorów dostrzeżono m.in. zmianę struktury organizacyjnej od prostej (A), przez 

funkcjonalną (B, C), aż do dywizjonalnej (D). Wskazano również na wzrost rocznych 

przychodów oraz wielkości organizacji od skupienia A do D. Omawiane badanie odgrywa 

kluczową rolę w rozwoju koncepcji cyklu życia organizacji. Wskazuje ono, że empiryczna 

identyfikacja zestawów cech charakterystycznych dla poszczególnych faz rozwoju stanowi 

podstawę do dalszych analiz funkcjonowania podmiotów gospodarczych. Jednocześnie 

podkreśla znaczenie taksonomii jako narzędzia wspomagającego badanie i porządkowanie 

cykli życia organizacji. Ponadto pozostawiono do dalszych rozważań zagadnienia związane z 

odpowiednim doborem zmiennych do tworzenia skupień, które wskazywałyby na określone 

fazy rozwoju. Hanks i in. (1994) wykorzystali osiem zmiennych opisujących kontekst i 

strukturę organizacji do identyfikacji faz rozwoju (również wykorzystali klastrowanie): wiek 

organizacji, wielkość organizacji, miarę stopy wzrostu, zróżnicowanie pionowe (tj. całkowita 

liczba poziomów hierarchii w organizacji), formę strukturalną, stopień formalizacji, 

specjalizacji i centralizacji. Dodatkowo wykorzystano zmienne, które miały na celu wspomóc 

interpretację otrzymanych wyników w ramach klastrowania, tj. całkowita sprzedaż, wzrost 

sprzedaży, całkowite zatrudnienie i miara wzrostu pracowników. Ponadto, autorzy w ramach 

dalszych kierunków badań sugerują, że warto zweryfikować, czy identyfikacja konfiguracji 

zmiennych pozwalających na przypisanie przedsiębiorstwa do konkretnego etapu rozwoju 

może być osiągnięta przy wykorzystaniu mniejszej liczby zmiennych. Proponują również 
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sprawdzenie czy uwzględnienie dodatkowych zmiennych mogłoby poprawić jakość 

klastrowania i umożliwić precyzyjniejsze rozróżnianie faz rozwoju organizacji. W związku z 

tym dalsze prace nad doskonaleniem narzędzi służących pomiarowi etapów rozwoju wydają 

się w pełni uzasadnione z perspektywy zarówno badań naukowych, jak i praktyki zarządzania. 

Kolejne lata przyniosły nowe koncepcje, które także odnosiły się do wniosków z 

przeprowadzonych badań empirycznych (np. Flamholtz, 1995; Flamholtz, Hua, 2002; Lester, 

Parnell, 2008). Flamholtz (1995) przedstawił strategiczne kryteria rozwoju organizacyjnego, w 

których znalazł się m.in. siedmioetapowy model cyklu życia. Koncepcja ta dotyczyła 

„elementów składowych udanej organizacji” takich jak wybrane rynki, produkty oraz usługi, 

zasoby wspierające wzrost, systemy: operacyjny, zarządzania i kultury (pierwsze dwa 

komponenty dotyczą branży, w której działa firma, natomiast pozostałe odnoszą się do 

„infrastruktury organizacyjnej”). Według autora tej koncepcji, odpowiednia kombinacja tych 

sześciu elementów jest istotna w budowaniu organizacji oraz zapewnieniu wzrostu. Brak 

odpowiedniego dopasowania przyczynia się do powstania tzw. „organizacyjnych bólów 

wzrostowych”. Wskazują one na potrzebę zmiany, aby zapewnić dalsze działanie organizacji. 

„Bóle wzrostowe” stanowią informację o tym, że organizacja nie dokonała jeszcze pomyślnego 

przejścia (zdefiniowanego w kategoriach posiadania odpowiedniego projektu organizacyjnego) 

do obecnego etapu rozwoju (zdefiniowanego według osiąganych przychodów) (Flamholtz, 

1995). Analiza ta została rozszerzona o badania empiryczne przeprowadzone w 2002 roku 

przez Flamholtza i Hua na amerykańskich firmach produkcyjnych. Przeanalizowano 

hipotetyczny związek między wspomnianymi „bólami wzrostowymi organizacji”2 a wynikami 

finansowymi firm. Rezultaty tego badania dostarczają empirycznych dowodów 

potwierdzających koncepcję, że „bóle wzrostowe” wpływają na wyniki finansowe i że istnieją 

progowe poziomy wspomnianych bólów, które są niekorzystne dla przyszłych wyników 

finansowych. Analiza wykazała istotny statystycznie związek między „organizacyjnymi 

bólami wzrostowymi” a wynikami finansowymi, mierzonymi jako EBIT. Ponadto wyniki 

sugerują, że istnieje krytyczny poziom „bólu wzrostowego”, po przekroczeniu, którego 

kondycja finansowa organizacji jest zagrożona (Flamholtz, Hua, 2002).  

W latach 90. XX wieku i w pierwszej dekadzie XXI wieku nastąpił istotny rozwój 

koncepcji cyklu życia organizacji, zwłaszcza w kierunku zwiększenia ich operacjonalizacji oraz 

empirycznej weryfikowalności. Coraz częściej sięgano po metody taksonomiczne, które 

 
2 Autor wyróżnia dziesięć klasycznych symptomów „organizacyjnych bólów wzrostowych” takich jak np. 

„Ludzie nie rozumieją, dokąd zmierza firma”, „Jest zbyt mało dobrych menedżerów”, czy też „Kiedy powstają 

plany, jest bardzo mało działań następczych i zadania nie są wykonywane”. 
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umożliwiały identyfikację układów zmiennych opisujących poszczególne etapy rozwoju 

organizacji oraz badanie relacji między nimi. Przykładem takiego podejścia jest praca Hanksa 

i in (1994). Choć zmienne finansowe również były włączane do analiz, ich zastosowanie miało 

nadal charakter ograniczony, co potwierdza tylko zasadność kontynuowania badań nad 

rozwijaniem modeli integrujących pełniejszy wymiar finansowo-księgowy z konfiguracyjnym 

podejściem do cyklu życia organizacji. 

1.3 Analiza tematyczna i czynnikowa koncepcji cyklu życia 

przedsiębiorstw 

Uzupełnienie analizy pełnotekstowej publikacji uzyskanych w ramach 

przeprowadzonego przeglądu literatury, stanowiła weryfikacja danych bibliometrycznych. 

Mając do czynienia z zagadnieniem eksplorowanym od lat 60. XX wieku na wielu różnych 

płaszczyznach badawczych, dostrzeżono konieczność uporządkowania dotychczasowych 

kierunków badań i wniosków poprzez uzupełnienie je o ocenę wyników działalności naukowej 

badaczy w ramach eksplorowanego zagadnienia naukowego. Zważywszy na cel badania, jakim 

jest konstrukcja wielowymiarowego modelu cyklu życia do pomiaru faz rozwoju firm ICT, 

uwzględniającego aspekty finansowe i pozafinansowe, taka analiza przyczyniła się do 

identyfikacji miar i modeli do pomiaru faz rozwoju firm na gruncie dyscyplin ekonomia i 

finanse oraz nauki o zarządzaniu oraz identyfikacji i uporządkowania zmiennych 

wykorzystywanych do konstrukcji modeli cyklu życia firm.  

W ramach analizy bibliometrycznej badaniu poddano 445 prac, które zostały 

opublikowane w latach 1973-2022. Większość dokumentów stanowią artykuły (400). Pozostałe 

to rozdziały w książkach (21) oraz recenzje na końcowych etapach publikacji (24). 

Analizowane prace zostały opublikowane łącznie w 290 źródłach (takich jak czasopisma, 

książki itd.). Przeprowadzony przegląd literatury ujawnił wzmożone zainteresowanie cyklem 

życia organizacji w badaniach od roku 1999. Rysunek 3 prezentuje trend dla ostatnich ponad 

40 lat. Co więcej, wstępna analiza bibliometryczna wskazała, że tylko 86 prac (ok 19%) zostało 

napisanych przez pojedynczego autora. Podkreśla to znaczną rolę zespołów badawczych, 

składających się co najmniej z dwóch badaczy.  
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Rysunek 3. Liczba publikacji w latach 1973-2022 

Źródło: Opracowanie własne przy użyciu pakietu Bibliometrix. 

 

Tabela 3 wskazuje na najczęściej cytowane źródła lokalne (z bibliografii)3. Trzy 

pierwsze czasopisma przejęły około 42% cytowań. Najcześciej cytowanym czasopismem jest 

Jorunal of Financial Economics, natomiast kolejne są czasopisma z obszaru nauk o zrządzaniu 

(Strategic Management Journal czy też Academy of Management Journal). Analiza ta 

potwierdza interdyscyplinarne podejście do badań nad koncepcją cyklu życia organizacji. 

Tabela 3. Najczęściej cytowane źródła lokalne 

Czasopisma 
Liczba  

cytowań 

% 

wszystkich 

cytowań 

Journal of Financial Economics 643 15% 

Strategic Management Journal 610 14% 

Academy of Management Journal 577 13% 

Academy of Management Review 477 11% 

Management Science 373 9% 

Journal of Accounting And Economics 352 8% 

Administrative Science Quarterly 338 8% 

The Accounting Review 337 8% 

Journal of Finance 324 8% 

Journal of Business Venturing 283 7% 

Źródło: Opracowanie własne przy użyciu pakietu Bibliometrix. 

 

 
3 Wskazane w tabeli 3 „cytowane źródło” należy rozumieć jako źródło, na które powołuje się jeden lub więcej 

dokumentów. 
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Rysunek 4 rozszerza powyższe wnioski o częstotliwość, z jaką naukowcy publikowali 

artykuły, w obrębie analizowanego zagadnienia naukowego – ograniczono się do 

przedstawienia tych autorów, którzy byli najbardziej aktywni w tym zakresie. Znajdziemy tam 

informację o liczbie prac w skali roku oraz o całkowitej liczbie cytowań (legenda zamieszona 

na wykresie).  

 

Rysunek 4. Prace autorskie na przestrzeni czasu 

Źródło: Opracowanie własne przy użyciu pakietu Bibliometrix. 

 

Cennych informacji dostarczają także dane w zakresie autorów analizowanych 

dokumentów (por. Tabela 4). Przedstawiają one częstotliwość publikowania przez badaczy w 

ramach wyekstrahowanej bazy danych. Ponad 90% autorów napisało jedną publikację. Z kolei 

niecałe 7% to odsetek autorów, którzy opublikowali co najmniej dwa artykuły w tym obszarze 

badawczym.  

Tabela 4. Liczba prac autorskich przypadających na autora/ów - prawo Lotki4 

Napisane dokumenty Liczba autorów Udział autorów 

1 904 92,30% 

2 52 5,30% 

3 16 1,60% 

4 3 0,30% 

5 1 0,10% 

6 1 0,10% 

11 1 0,10% 

12 1 0,10% 

 
4 Biblioshiny. Focus on Domain. 4 Levels of analysis,  https://bibliometrix.org/biblioshiny/biblioshiny2.html 

(dostęp: 18.07.2024): „Prawo Lotki opisuje częstotliwość publikacji przez autorów w danej dziedzinie; wraz ze 

wzrostem liczby publikowanych artykułów autorzy tworzący wiele publikacji stają się coraz rzadsi” 
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Źródło: Opracowanie własne przy użyciu pakietu Bibliometrix. 

Informacji dotyczących tematów, analizowanych w relacji z koncepcją cyklu życia 

organizacji, dostarczyła przeprowadzona m.in. weryfikacja słów kluczowych, które były 

najczęściej wykorzystywane przez autorów analizowanych publikacji (por. Rysunek 5). 

 

Rysunek 5. Najczęstsze słowa kluczowe nadane przez autorów 

Źródło: Opracowanie własne przy użyciu pakietu Bibliometrix. 

Na uwagę zasługuje fakt, że oprócz podstawowych słów kluczowych, tworzących trzon 

klucza przeszukującego literaturę (czyli „life cycle”, „life cycle stages” itd.), pojawiają się 

słowa, które wskazują na tematy poruszane w ramach wykorzystania teorii cyklu życia 

organizacji. Mowa o np. innowacjach, małych i średnich przedsiębiorstwach, podejmowaniu 

decyzji, wpływie środowiskowym czy też inwestycjach. Na kolejnych wykresach 

przedstawiono, jak te i inne tematy ewoluowały w czasie, poszerzając wiedzę o problemach, z 

którymi zmagały się przedsiębiorstwa wyraźniej w obrębie zdefiniowanych ram czasowych. 

Rysunek 6. przedstawia analizę trendów tematycznych, która bazuje na informacjach 

zawartych w abstraktach publikacji znajdujących się w bazie danych, a dotyczących tematu 

cyklu życia organizacji. 
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Rysunek 6. Trendy tematyczne na podstawie abstraktów 

Źródło: Opracowanie własne przy użyciu pakietu Bibliometrix.
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Po pierwsze, można zauważyć pewną ewolucję tematów poruszanych w ramach 

koncepcji cyklu życia organizacji. Od lat osiemdziesiątych XX wieku głównym przedmiotem 

zainteresowania były tematy związane z zarządzaniem, takie jak efektywność organizacyjna 

(Flamholtz, 1995), strategia marketingowa (Sharma, 2004), nagrody motywacyjne (Chen, 

Hsieh, 2005) czy zasoby ludzkie (Rutherford i in., 2004). W latach 2000-cznych wzrosło 

zainteresowanie finansowymi aspektami rozwoju organizacji, takimi jak przepływy pieniężne 

(Dickinson, 2011), czy też struktura kapitału w firmie (La Rocca i in., 2011). Natomiast od 

2021 r. wzrosła liczba publikacji dotyczących trudności finansowych (Akbar i in., 2022) i 

zarządzania zyskami (Khuong i in., 2022) w kontekście faz rozwoju organizacji. Obecnie coraz 

większe znaczenie ma również wpływ etapu cyklu życia firmy na wzrost działalności 

innowacyjnej (Shahzad i in., 2022). 

 Rysunek 7 przedstawia grupy tematyczne, w które łączą się zagadnienia poruszane w 

badaniach o cyklu życia organizacji. Do przeanalizowania tych zagadnień wykorzystano 

algorytmy klastrowania w celu zidentyfikowania określonych skupisk słów. Słowa kluczowe 

znajdują się każdorazowo blisko środka danego klastra, gdy zyskały one wysoki stopień 

pokrycia badaniami w ostatnich latach. Natomiast te słowa, które znajdują się na krawędzi lub 

bliżej krawędzi klastra wskazują na mniejszą popularność w badaniach (Aria, Cuccurullo, 

2017). 
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Rysunek 7. Analiza czynnikowa zagadnień poruszanych w badaniach o cyklu życia organizacji 

Źródło: opracowanie własne przy użyciu pakietu Bibliometrix.
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Pierwszy klaster (czerwony) wskazał słowa kluczowe, które są najczęściej używane w 

artykułach o wspólnej tematyce badawczej. Najbardziej popularne obszary badań w tym 

klastrze, które znalazły się najbliżej centrum, to: bezpośrednie inwestycje zagraniczne, 

własność firmy, finanse, ramy organizacyjne, strategia korporacyjna, cykl życia firmy i inne. 

Natomiast słowa kluczowe wskazujące na węższy zakres badań to te odnoszące się m.in. do 

przemysłu wysokiej technologii, planowania dotyczącego zasobów przedsiębiorstwa, ekonomii 

środowiska czy inwestycji i wyników firmy. Analizując zagadnienia finansowe, można 

wskazać m.in. na kwestię wyboru właściwej struktury finansowania (Acedo-Ramirez i in., 

2017; Chhillar, Lellapalli, 2022; Lefebvre, 2021; Mandala i in., 2019) czy też weryfikację 

możliwości inwestycyjnych na poszczególnych etapach rozwoju (np. Saravia, 2013). Ponadto, 

naukowcy interesowali się przepływem środków pieniężnych w firmie, co ma odzwierciedlenie 

w pracach m.in. Dickinson (2011), Alzoubi (2019), Ur Rehman i in. (2021), Lin i in. (2022) 

czy też Décamps i Villeneuve (2022). Zarządzanie zyskami również stanowiło obszar 

zainteresowań badaczy w kontekście teorii cyklu życia organizacji (Décamps, Villeneuve, 

2022; Hastuti i in. 2017; Khuong i in., 2022). Przeprowadzono badania, w których stwierdzono 

między innymi, że różnice we wzroście i stabilności firm na różnych etapach ich cyklu życia 

zachęcają menedżerów do odmiennego zarządzania raportowanymi zyskami, aby osiągnąć 

swoje cele (Jaggi i in., 2022). Na decyzje menedżerskie dotyczące sprawozdawczości 

finansowej duży wpływ mają etapy cyklu życia firmy. Oprócz zagadnień finansowych, 

omawiany klaster uwypukla tematy dotyczące ekspansji rynkowej (np. Contractor i in., 2020), 

analizy strategii korporacyjnej (Auzair, Langfield-Smith, 2005; Kreiser i in., 2006) czy też 

własności firmy (Bansal, Thenmozhi, 2020; Di Toma, 2009; Sobirin, Rosid, 2017). Coraz 

więcej uwagi naukowcy poświęcają firmom, z rozróżnieniem na firmy rodzinne i nierodzinne. 

Takie zjawisko obserwowane jest również w kontekście teorii cyklu życia organizacji (Acedo-

Ramirez i in., 2017; Chiang i in., 2022; Hillen, Lavarda, 2020; Xie i in., 2022). 

Natomiast, w drugim klasterze (niebieskim), można dostrzec, że skupia on w swoim 

obrębie słowa kluczowe dotyczące głównie społeczno-środowiskowych aspektów działalności 

firmy. Te słowa kluczowe są ulokowane głownie na obrzeżach klastra, ponadto jest to skupisko 

ze znacznie mniejszą liczebnością słów niż omawiany wcześniej klaster czerwony. Może to 

wskazywać na rozwijające się dopiero zagadnienia naukowe, z wykorzystaniem koncepcji 

cyklu życia. Słowa kluczowe wyodrębnione w ramach tego skupienia to np. wpływ na 

środowisko czy też zrównoważony rozwój. Przykładowo, Ciemleja i Lace (2011) podjęli się 

analizy zrównoważonych wyników małych i średnich przedsiębiorstw w kontekście cyklu 
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życia przedsiębiorstwa. Autorzy przeanalizowali czynniki wpływające na osiągane wyniki, aby 

zaproponować koncepcję pomiaru wyników zachęcającą do zrównoważonego rozwoju MŚP5.  

Uzupełnieniem powyżej przedstawionego przeglądu literatury są poniższe wnioski z 

badań, które czerpią z pierwotnych koncepcji cyklu życia organizacji. Autorzy tych prac 

rozwijają wątki tematyczne, które zostały wskazane m.in. w ramach omówionych analiz 

tematycznej i czynnikowej. Ich prezentacja jest próbą uporządkowania koncepcji cyklu życia, 

ale także zagadnień poruszanych w ich obrębie. Jak wspomniano w podrozdziale 1.2, można 

wyróżnić okres wzmożonych prac nad nowymi teoriami rozwoju organizacji w ujęciu fazowym 

(od lat 50. do ok. 90. XX wieku). Natomiast początek lat 90. XX wieku to okres intensywnego 

wykorzystania wniosków z powstałych koncepcji cyklu życia organizacji do dalszego 

zgłębiania i rozwijania nowych zagadnień w ramach nauki o zarządzaniu.  

W rozprawie skupiono się na wybranych badaniach dotyczących m.in. stylów oraz 

zmian przywództwa czy też sukcesji kadry kierowniczej na poszczególnych etapach 

funkcjonowania organizacji. Lundberg (1986) dowodzi, że sukcesja kadry kierowniczej ma 

istotny wpływ na cykl życia organizacji, a różne rodzaje przywództwa ewoluują wraz z każdym 

etapem. Autor także nie odwołuje się do jednej koncepcji cyklu życia, a korzysta z 

dotychczasowego dorobku z w tym obszarze. Lundberg stwierdził, że na wczesnych etapach 

rozwoju potrzeba wizjonerskich liderów, którzy potrafią jasno określić misję organizacji oraz 

zaangażować się w odważne decyzje strategiczne. Sukcesja na tym etapie wiąże się z 

poszukiwaniem liderów, którzy będą w stanie kontynuować „dziedzictwo” założycieli, są 

dynamiczni oraz potrafią dostosować się do szybkich zmian i wyzwań. Kolejny etap wymaga 

liderów, którzy posiadają silne umiejętności operacyjne i zdolności do wspierania integracji 

między rozwijającymi się działami. Strategia sukcesji na tym etapie powinna objąć rozwijanie 

liderów w organizacji, którzy rozumieją podejmowane w jej obrębie operacje i działania, a 

także potrafią utrzymać dynamikę wzrostu. Ostatnie etapy dotyczą sytuacji, w których 

organizacja boryka się m.in. z nasyceniem rynku czy też zwiększoną konkurencją. Wówczas 

istotni są liderzy, którzy zdolni sią do wdrażania innowacyjnych strategii m.in. w celu 

eksploracji nowych rynków. Strategia sukcesji w tym zakresie powinna dotyczyć identyfikacji 

liderów, którzy potrafią nie tylko utrzymać stabilność firmy, ale także są wystarczająco 

wizjonerscy, aby przewodzić zmianom. Może to dotyczyć sprowadzenia liderów spoza 

 
5 Analizując ten klaster, można dostrzec pewną analogię do aktualnych problemów związanych z wpływem 

działalności gospodarczej na środowisko i społeczeństwo. Chodzi mianowicie o to, aby decyzje podejmowane w 

kontekście zarządzania przedsiębiorstwami nie pozostawały bez związku z weryfikacją lub analizą wpływu tych 

decyzji na otaczające środowisko. Zagadnienia te zostały szerzej omówione np. przez ekonomistkę Kate Raworth, 

w ramach koncepcji ekonomii obwarzanka (Raworth, 2017). 
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organizacji lub rozwoju wewnętrznych liderów, którzy rozumieją potrzebę transformacji 

(Lundberg, 1986).  

Oprócz zagadnień dotyczących sfer kierowniczych w badaniach poruszano zagadnienia, 

równie istotne w kontekście funkcjonowania organizacji, tj. problemy zarządzania zasobami 

ludzkimi (Rutherford i in., 2003), stosowanie odpowiednich systemów wynagrodzeń (Chen, 

Hsieh, 2005), czy też znaczenie określonych interesariuszy na poszczególnych etapach rozwoju 

(Jawahar, Mclaughlin, 2001). W kontekście zasobów ludzkich (Rutherford i in., 2003), badacze 

stwierdzają, że każdy etap rozwoju organizacji w ramach MŚP stwarza unikalne wyzwania, 

które wymagają dopasowania strategii HR (human resource). Autorzy zastosowali 

czteroetapowy model cyklu życia oparty na dynamice wzrostu. W miarę szybkiego rozwoju 

firmy pojawiają się trudności w komunikacji i zarządzaniu personelem, co utrudnia 

bezpośrednie szkolenie pracowników. Dlatego przedsiębiorstwa te muszą wprowadzać 

formalne systemy rozwoju, co bywa wymagającym procesem. Jednak firmy o wysokim tempie 

wzrostu mają najmniej problemów z utrzymaniem pracowników, prawdopodobnie dlatego, że 

ich dynamiczne środowisko przyciąga pracowników, ceniących sobie wyzwania i emocje im 

towarzyszące bardziej niż wyższe wynagrodzenie. Umiarkowanie rozwijające się firmy 

zgłaszają największe problemy z zatrzymywaniem pracowników. Pracownicy gotowi 

zaakceptować niższe wynagrodzenie w warunkach wysokiego wzrostu mogą uznać, że 

umiarkowany wzrost nie jest wystarczająco stymulujący, co prowadzi do niezadowolenia. 

Pozostawia to właścicieli/menedżerów z rosnącym obciążeniem pracą i ograniczonymi 

zasobami. Firmy o powolnym wzroście doświadczają najmniej problemów związanych ze 

szkoleniami i rekrutacją. Ich stabilne środowisko pozwala właścicielom na stopniowy rozwój 

pracowników bez konieczności stosowania formalnych procedur. Ponadto, ich powolny wzrost 

zmniejsza potrzebę zatrudniania nowych pracowników, minimalizując tym samym wyzwania 

rekrutacyjne. Firmy nie odnotowujące wzrostu zgłaszają największe problemy związane z 

zatrudnianiem nowych pracowników, co wydaje się sprzeczne z intuicją, ponieważ brak 

wzrostu sugeruje mniejsze zapotrzebowanie na nowy personel. Jednak firmy te często mają 

trudności z przyciągnięciem solidnej bazy efektywnych pracowników ze względu na ich słabe 

wyniki (Rutherford i in., 2003).  

Inni autorzy skupiali się także na problemach związanych z szeroko pojętym 

wynagrodzeniem na poszczególnych etapach rozwoju. Balkin i Montemayor (2000) 

zaproponowali, że poszczególne etapy cyklu życia organizacji wpływają na zastosowanie 

wynagrodzeń zespołowych, które są zgodne z ewoluującymi potrzebami organizacji, gdy ta 

przechodzi przez różne etapy rozwoju. W badaniu zastosowano cztery etapy cyklu, odnosząc 



   

 

44 

 

się między innymi do pracy Quinna i Camerona (1983): etap początkowy/start-up, etap 

wzrostu, etap dojrzałości oraz etap spadku. Pierwszy etap koncentruje się na indywidualnym 

wkładzie z ograniczonym wykorzystaniem wynagrodzenia zespołowego ze względu na 

ograniczone zasoby. Autorzy postulują, że organizacje w tej fazie będą mniej skłonne do 

wynagrodzeń zespołowych niż na pozostałych etapach rozwoju. Kolejne etapy to coraz częstsze 

stosowanie wynagrodzeń zespołowych ze względu na pojawiającą się integrację w 

rozwijających się jednostkach operacyjnych, czy też w celu utrzymania innowacyjności i 

wydajności operacyjnej. Natomiast ostatnia faza rozwoju, która wiąże się m.in. z potencjalnym 

ryzykiem upadku organizacji, a w efekcie zmniejszoną bazą zasobów, będzie charakteryzować 

się mniejszą skłonnością do stosowania wynagrodzeń zespołowych, także w wyniku 

potencjalnych zwolnień i/lub redukcji zatrudnienia (Balkin, Montemayor, 2000). Natomiast 

Chen i Hsieh (2005) podjęły się analizy dostosowania nagród motywacyjnych do cyklu życia 

organizacji z perspektywy przewagi konkurencyjnej. Pierwsza faza, tj. rozpoczęcie, będzie 

dotyczyć sytuacji, w której organizacja będzie nagradzać osoby o wyjątkowych kompetencjach. 

Takie podejście ma zachęcić pracowników do rozwijania kapitału ludzkiego i jego efektywnego 

wykorzystania. Promuje również elastyczność w planowaniu pracy, ponieważ pracownicy stają 

się bardziej wykwalifikowani, poszerzając swoje umiejętności i wysiłki. Wynagrodzenie oparte 

na kapitale ludzkim może przyciągać i rekrutować wybitnych pracowników, wspierając 

tworząc przewagę konkurencyjną. Kolejny etap wiąże się ze wzrostem wielkości i złożoności 

operacji w obrębie organizacji. Strategia wynagradzania oparta na wynikach w ramach tego 

etapu wiąże wynagrodzenie zarówno z wynikami indywidualnymi, jak i zespołowymi, co czyni 

ją wysoce motywującą metodą zwiększania produktywności. System wynagradzania oparty na 

wynikach zespołowych sprawdza się zwłaszcza w sytuacjach, gdy praca ma charakter 

współzależny, a określenie indywidualnego wkładu poszczególnych pracowników jest 

utrudnione. Kryteria nagród opartych na wynikach obejmują indywidualną produktywność, 

wzrost, zysk i wysiłek. Motywuje to pracowników do osiągania lepszych wyników i rozwijania 

swojego potencjału. W ramach ostatniej fazy, organizacja jest ukierunkowana na rozwój w 

określonym segmencie i staje się znana ze swojej oferty w tej niszy. Aby to skutecznie wdrożyć, 

stosuje się strategię wynagradzania za stanowisko. Doświadczeni pracownicy, którzy dobrze 

znają organizację, mogą stanowić o jej przyszłości. Strategia ta motywuje pracowników do 

przyjmowania większej odpowiedzialności za podejmowane działania i pełnioną rolę w 

organizacji. Nagrody są powiązane z wynikami pracy. Podejście to zwiększa kompetencje 

techniczne w ramach wyspecjalizowanych ról (Chen, Hsieh, 2005). 
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Podsumowując, koncepcje cyklu życia wykorzystywane w dotychczasowych badaniach 

rozwijały się w obrębie dwóch ścieżek: finansów (np. Berger i Udell, 1998, Dickinson, 2011) 

oraz zarządzania (np. Adizes, 1979; Greiner, 1997; Lester i in., 2003). Podział ten związany 

jest ze zmiennymi, które zostały wykorzystane do budowy określonych modeli.  W przeglądzie 

zauważono jednak działania podejmowane przez badaczy w celu integracji zmiennych 

finansowo-księgowych z danymi zarządczymi. Można je odnaleźć w pracach np. Churchilla i 

Lewisa (1983), Hanksa i in. (1994) oraz Flamholtza (1995) i (2002). Jednak miary te są 

stosunkowo ograniczone, koncentrując się głównie na relacjach między przychodami a 

kosztami lub wzroście przychodów ze sprzedaży, co może być niewłaściwe w przypadku firm, 

np. z szybko rozwijających się sektorów technologicznych. W związku z tym, że wybór 

zmiennych, służących identyfikacji etapu rozwoju firmy, powinien być zgodny z zaleceniami 

literatury ekonomicznej, zarządczej i rachunkowej (Yan, Zhao, 2010), a także uwzględniać 

bieżące wyzwania społeczno-środowiskowe, konieczne są dalsze badania w celu opracowania 

odpowiednich zestawień zmiennych zarządczych, finansowych, społecznych i 

środowiskowych do oceny etapów rozwoju organizacji. Dodatkowo, badania wykazują, że 

połączenie czynników finansowych i pozafinansowych sprzyja skuteczniejszemu zarządzaniu 

wynikami organizacji (np. Beaver i in., 2005; Purves i in., 2015). 

Przeprowadzenie analizy bibliometrycznej zdecydowanie wzmocniło otrzymane wyniki 

badania pełnotekstowego, ujawniając wzrost zainteresowania wykorzystania danych 

finansowych w procesie identyfikacji poszczególnych etapów cyklu życia organizacji na 

przestrzeni ostatnich kilku dekad. W literaturze przedmiotu dostrzegalna jest asymetria w 

zakresie eksploracji zagadnień związanych z teorią cyklu życia organizacji w naukach o 

zarządzaniu w porównaniu do badań uwzględniających perspektywę finansową. Podczas gdy 

pierwsze badania nad cyklem życia organizacji pojawiły się już w latach 50. XX wieku, 

intensywny rozwój badań nad finansowo-rachunkowymi aspektami tej teorii nastąpił dopiero 

po 2000 roku. Choć wcześniejsze prace uwzględniały pewne odniesienia do tych zagadnień, to 

dopiero w ostatnich dekadach obserwuje się wyraźny wzrost zainteresowania finansowym 

wymiarem cyklu życia organizacji. W świetle tych obserwacji postawiony cel pracy związany 

z analizą związku pomiędzy zmiennymi finansowymi a pozafinansowymi do oceny rozwoju 

przedsiębiorstwa wydaje się być jak najbardziej uzasadniony. W związku z tym, w ramach 

rozdziału 2. zaprezentowano wyniki przeprowadzonej analizy literaturowej z obszaru finansów, 

co stanowiło podstawę do zidentyfikowania istotnych czynników do oceny faz rozwoju 

przedsiębiorstw, będących niezbędną częścią całego procesu badawczego, który został 

zaprojektowany na potrzeby realizacji celu niniejszej pracy.  
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ROZDZIAŁ 2. Badania nad cyklem życia firm w 

finansach 

Istotną rolę w realizacji celów podmiotów funkcjonujących na rynku pełni strategia 

finansowa. Dotyczy ona pewnych sposób postępowania przy podejmowaniu decyzji o źródłach 

i sposobach finansowania działalności. W ramach podstawowych obszarów strategii 

finansowej możemy wyróżnić następujące elementy (Kołosowska i in., 2019): 

• pozyskiwania kapitałów (struktura kapitału, polityka zadłużenia), 

• inwestowania w majątek (strategia zarządzania majątkiem), 

• redystrybucji zysku (podział zysku, polityka dywidendy). 

Biorąc pod uwagę ewolucję zagadnień poruszanych w ramach koncepcji cyklu życia 

organizacji (podrozdział 1.3), kolejne fragmenty rozdziału drugiego zawierają koncepcje cyklu 

życia, które powstałych na gruncie finansów i były wykorzystywane w przeanalizowanych 

badaniach w ramach przeglądu literatury oraz omówienie obszarów związanych z strategią 

finansową oraz jej znaczenia w procesach decyzyjnych dotyczących funkcjonowania i rozwoju 

przedsiębiorstw.  

2.1 Koncepcje cyklu życia w finansach  

W literaturze można wyodrębnić różne podejścia do klasyfikowania faz rozwoju firm, 

bazujące na: wskaźnikach finansowych memoriałowych, przepływach pieniężnych, strukturze 

kapitału oraz czynnikach takich jak wiek organizacji. Do najważniejszych opracowań w tym 

zakresie należą prace Blacka (1998), Anthony’ego i Ramesha (1992) oraz Dickinson (2011). 

Sposób pomiaru faz rozwoju firm zaproponowany przez Anthony’ego i Ramesha (1992) 

był jedną z pierwszych prób wykorzystania koncepcji cyklu życia przedsiębiorstwa do 

wyjaśniania wyników rynkowych. W odróżnieniu od późniejszych ujęć opartych na 

faktycznych przepływach pieniężnych, omawiana metoda klasyfikacji poszczególnych etapów 

rozwoju (od wzrostu, przez dojrzałość, po schyłek) opierała się na czterech podstawowych 

charakterystykach ekonomicznych: tempie wzrostu sprzedaży, wypłacie dywidendy, wielkości 

nakładów inwestycyjnych oraz wieku firmy. Wykorzystano przy tym grupowanie 

przedsiębiorstw na podstawie podobnych wskaźników, co umożliwiło przypisanie ich do 



   

 

47 

 

odpowiednich faz cyklu życia. Badania Anthony’ego i Ramesha (1992) wykazały między 

innymi monotoniczny spadek znaczenia wzrostu sprzedaży oraz inwestycji kapitałowych w 

miarę przechodzenia do późniejszych etapów rozwoju (por. Tabela 5). Ze względu na fakt, że 

analiza dotyczyła okresu sprzed wprowadzenia obowiązkowego sprawozdania z przepływów 

pieniężnych, autorzy musieli bazować wyłącznie na wskaźnikach finansowych o charakterze 

memoriałowym, co stanowiło pewne ograniczenie. Mimo tego model Anthony’ego i Ramesha 

stał się punktem wyjścia dla dalszych badań nad rolą cyklu życia w wyjaśnianiu wartości 

rynkowej przedsiębiorstw oraz znaczenia różnych aspektów rachunkowości.  

Tabela 5. Charakterystyki faz rozwoju firm 

 Deskryptory cyklu życia 

Faza cyklu życia Wypłata dywidendy Wzrost sprzedaży Nakłady inwestycyjne Wiek firmy 

Wzrost  niski wysoki wysoki młody 

Dojrzałość średni średni średni dojrzały 

Stagnacja wysoki niski niski stary 

Źródło: Anthony i Ramesh (1992). 

Z kolei Black (1998) koncentruje się na znaczeniu informacyjnym kluczowych 

zmiennych finansowych (zysków oraz trzech rodzajów przepływów pieniężnych) w zależności 

od etapu rozwoju firmy. Badanie wskazuje, że w fazie dojrzałej szczególnie istotny dla wyceny 

rynkowej okazuje się zysk netto, a także przepływy z działalności operacyjnej (CFO), które są 

dodatnio skorelowane z wartością przedsiębiorstwa. Natomiast w fazach wcześniejszych, 

zwłaszcza podczas intensywnego wzrostu, to przepływy pieniężne mają większe znaczenie 

informacyjne niż same zyski. Black zauważa również, że przedsiębiorstwa mogą „odnawiać 

się” poprzez inwestycje w nowe technologie czy linie produkcyjne, co pozwala im wrócić do 

faz wzrostu lub dojrzałości i tym samym unikać potencjalnych trudności finansowych na 

dłuższą metę. Ponadto wskazuje również, że niskie wypłaty dywidend mogą sygnalizować 

pogarszającą się sytuację finansową oraz konieczność zachowania gotówki w firmie na inne 

cele (Black, 1998). 

Miara cyklu życia firm opracowana przez DeAngelo i in. (2006) opiera się na 

połączeniu kapitału wypracowanego i wniesionego. Autorzy koncepcji wyróżnili dwie główne 

fazy rozwoju firmy, które odnoszą się do struktury kapitału: fazę wzrostu (capital infusion 

stage) i fazę dojrzałości (maturity stage). Zaproponowali dwie miary odzwierciedlające etap 

cyklu życia firmy: 

1. RE/TE (Retained Earnings to Total Equity; stosunek zysków zatrzymanych do kapitału 

własnego): firmy z wysokim wskaźnikiem RE/TE są uważane za dojrzałe; są dobrymi 
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kandydatami do wypłaty dywidendy. Firmy z niskim wskaźnikiem RE/TE są 

prawdopodobnie na wcześniejszym etapie wzrostu i w większym stopniu polegają na 

kapitale zewnętrznym. 

2. RE/TA (Retained Earnings to Total Assets; stosunek zysków zatrzymanych do aktywów 

ogółem): wysoki RE/TA wskazuje na dojrzałą firmę z większą wewnętrzną zdolnością 

finansowania, podczas gdy niski RE/TA sugeruje młodszą firmę potrzebującą 

zewnętrznego finansowania. 

Badania DeAngelo i in. (2006) opierają się na teorii cyklu życia dywidend, która 

zakłada, że młodsze firmy z dużymi możliwościami inwestycyjnymi i ograniczonymi zasobami 

wewnętrznymi są bardziej skłonne do zatrzymywania zysków w celu reinwestycji. Z kolei 

dojrzałe firmy, mające mniej możliwości rozwoju i większe skumulowane zyski, częściej 

wypłacają dywidendy. 

Natomiast Saravia (2013) podjął się opracowania wskaźnika do identyfikacji dojrzałych 

firm z problemami wynikającymi z kosztów agencyjnych wolnych przepływów pieniężnych. 

Młode firmy zazwyczaj generują zbyt małe przepływy pieniężne w porównaniu do swoich 

optymalnych potrzeb inwestycyjnych, co czyni je zależnymi od zewnętrznego finansowania. Z 

kolei dojrzałe firmy mają przepływy pieniężne większe niż potrzeby inwestycyjne, co pozwala 

im na finansowanie inwestycji oraz wypłatę dywidend (można uznać takie firmy za niezależne 

finansowo). Autor zwraca uwagę, że finansowanie dłużne nie podlega problemowi wolnych 

przepływów pieniężnych. Natomiast tylko posiadacze kapitału własnego ponoszą straty z 

powodu polityki maksymalizacji wzrostu poprzez przeinwestowanie. Zatem, w przypadku tych 

rozważań istotne jest, aby określić firmy, które są niezależne finansowo od swoich 

udziałowców. W celu określenia poziomu autonomii finansowej firm, badacz zaproponował 

wskaźnik A-index, który mierzy, ile razy w ciągu ostatnich 7 lat firma miała przepływy 

pieniężne większe niż inwestycje finansowane kapitałem własnym oraz zatrzymanymi zyskami 

(CF > ΔE + CF – Dividends). Wskaźnik ten przyjmuje wartości od 0 do 7, gdzie wyższe 

wartości wskazują na większą autonomię (czyli firmy dojrzałe). Okres 7-10 lat jest 

rekomendowany do analizy, aby uwzględnić cykliczne wahania gospodarcze. Badacz wskazał, 

że A-index w pewien sposób eliminuje problem błędnej klasyfikacji firm na młode lub dojrzałe 

na podstawie wieku, gdyż różne firmy dojrzewają w różnym tempie.  

Oprócz powyższych miar wykorzystywanych do pomiaru faz rozwoju organizacji, 

należy zwrócić uwagę na koncepcję zaproponowaną przez Victorię Dickinson (2011). 

Opracowała metodę klasyfikowania firm do poszczególnych faz cyklu życia na podstawie 

wzorców przepływów pieniężnych, czerpiąc z teorii ekonomicznych. Jej podejście 
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wykorzystuje operacyjne, inwestycyjne i finansowe przepływy pieniężne jako kluczowe 

wskaźniki etapu rozwoju firmy, czerpiąc inspirację z prac takich badaczy jak np. Jovanovic 

(1982), Spence (1977, 1981), Wernerfelt (1984), czy Myers (1984). 

Zgodnie z modelem Dickinson, firmy w fazie wprowadzenia cechują się ujemnymi 

przepływami operacyjnymi, co wynika z początkowych trudności związanych z brakiem 

stałych przychodów i wysokimi kosztami początkowymi. Jednocześnie ich przepływy 

inwestycyjne są również ujemne, ponieważ wymagają znacznych nakładów na rozwój 

technologii i infrastruktury. W tym czasie finansowanie zewnętrzne jest konieczne, co skutkuje 

dodatnimi przepływami finansowymi. Na etapie wzrostu przedsiębiorstwa zaczynają osiągać 

dodatnie przepływy operacyjne, gdyż ich produkty lub usługi zdobywają uznanie na rynku. 

Niemniej jednak nadal intensywnie inwestują, co sprawia, że ich przepływy inwestycyjne 

pozostają ujemne. W tym okresie firmy mogą nadal korzystać z finansowania zewnętrznego, 

co skutkuje dodatnimi przepływami finansowymi. Przedsiębiorstwa dojrzałe osiągają 

maksymalną efektywność operacyjną, co skutkuje dodatnimi przepływami operacyjnymi. Ich 

potrzeby inwestycyjne maleją, a nakłady koncentrują się na utrzymaniu działalności, co 

prowadzi do stabilnych lub nieznacznie ujemnych przepływów inwestycyjnych. Jednocześnie 

zaczynają spłacać zadłużenie i wypłacać dywidendy, co skutkuje ujemnymi przepływami 

finansowymi. Etap schyłkowy (shake-out) charakteryzuje się niestabilnością – przepływy 

operacyjne mogą być dodatnie lub ujemne, w zależności od tego, jak firma dostosowuje się do 

zmian rynkowych. Przepływy inwestycyjne stają się dodatnie, ponieważ firmy ograniczają 

inwestycje lub wyprzedają aktywa, aby zwiększyć płynność. W tym czasie przepływy 

finansowe mogą być zarówno dodatnie (gdy firmy próbują pozyskać kapitał na 

restrukturyzację), jak i ujemne (gdy redukują zadłużenie). W fazie spadku (decline) 

przedsiębiorstwa zmniejszają także nakłady inwestycyjne lub sprzedają aktywa, co może 

prowadzić do dodatnich przepływów inwestycyjnych. Przepływy finansowe zależą od sytuacji 

– mogą być ujemne, jeśli firma spłaca zobowiązania lub dodatnie, jeśli zmuszona jest do 

poszukiwania zewnętrznego finansowania w celu przetrwania (Dickinson, 2011).  

Model ostatecznie opiera się na analizie trzech rodzajów przepływów pieniężnych: 

operacyjnych, inwestycyjnych i finansowych, które w zależności od znaku (pozytywny lub 

negatywny) pozwalają zaklasyfikować firmę do jednej z pięciu faz rozwoju: wprowadzenie, 

wzrost, dojrzałość, wstrząs oraz schyłek (por. Tabela 6). 

Tabela 6. Charakterystyka etapów rozwoju firmy według modelu Dickinson 

Przewidywany 

znak 

1  2  3  4  4  4  5  5  

Wprowadzenie Wzrost Dojrzałość Wstrząs Wstrząs Wstrząs Upadek Upadek 
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Przepływy 

pieniężne z 

działalności 

operacyjnej 

-  +  +  -  +  +  -  -  

Przepływy 

pieniężne z 

działalności 

inwestycyjnej 

-  -  -  -  +  +  +  +  

Przepływy 

pieniężne z 

działalności 

finansowej 

+  +  -  -  +  -  +  -  

Źródło: Dickinson, 2011. 

 

2.2 Cykl życia a polityka finansowania 

Określenie właściwej struktury finansowania jest niezbędne w związku z realizacją 

celów każdego przedsiębiorstwa. Do tej pory kwestie te były szczegółowo analizowane przez 

naukowców na całym świecie. Wyniki tych badań stanowiły fundament dla tworzenia teorii 

struktury kapitału. W literaturze wyróżnia się wiele koncepcji w zakresie struktury 

finansowania, które powstały na przestrzeni ostatnich kilku dziesięcioleci. Można wskazać pięć 

przełomowych etapów w tworzeniu ram teoretycznych (za Brusovem i Filatovem, 2023): 

1. koncepcje powstałe przed 1958 rokiem, 

2. ilościowa teoria Modiglianiego i Millera (1958-1963), 

3. próby modyfikacji założeń teorii Modiglianiego i Millera (od 1964), 

4. teoria Brusova-Filatova-Orekhova (BFO) (2008-2019), 

5. adaptacja dwóch teorii struktury kapitału (Brusova-Filatova-Orekhova oraz Modigliani-

Millera) do zidentyfikowanych praktyk finansowych przedsiębiorstwa (2019 do chwili 

obecnej). 

Zważywszy na cel przeglądu literatury, jakim była eksploracja i uporządkowanie 

dotychczasowej wiedzy w zakresie cyklu życia organizacji i tematów podejmowanych w jej 

obrębie, w pierwszej kolejności wskazano i omówiono teorie struktury kapitału 

wykorzystywane w literaturze poświęconej zależnościom między fazami rozwoju 

przedsiębiorstw a decyzjami finansowymi. W dalszej części podrozdziału zaprezentowano 

natomiast wyniki wybranych badań empirycznych, które analizują te zależności. 

Twierdzenie Modiglianiego-Millera (MM) w 1958 roku stanowiło pierwszy znaczący 

krok w zakresie formowania teorii struktury kapitału. Teza w modelu MM odnosi się do tego, 

że w warunkach doskonałego rynku kapitałowego wartość firmy jest niezależna od jej struktury 
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kapitałowej (Modigliani, Miller, 1958). Ramy teoretyczne MM stały się punktem wyjścia dla 

dalszych badań, w obrębie których na przestrzeni lat wprowadzano kolejne modyfikacje i 

rozwinięcia tej koncepcji (Błach, 2009). Sami Modigliani i Miller w późniejszym artykule 

(1963) wprowadzili poprawkę do pierwotnej teorii, uwzględniając wpływ podatku 

dochodowego od osób prawnych. Na podstawie tego rozwinięcia powstała teoria kompromisu 

(trade-off theory), zaproponowana przez Krausa i Litzenbergera (1973). Przedstawia ona 

przedsiębiorstwo jako podmiot dążący do osiągnięcia optymalnej struktury kapitału, 

równoważąc korzyści wynikające z wykorzystania długu z kosztami niewypłacalności i 

ryzykiem bankructwa. Wysoki poziom zadłużenia przynosi korzyści w postaci zmniejszenia 

obciążeń podatkowych, ponieważ odsetki od długu mogą być zaliczane do kosztów uzyskania 

przychodu. Z drugiej strony, zbyt duży poziom zadłużenia zwiększa ryzyko problemów 

finansowych, co może prowadzić do wyższego ryzyka bankructwa. Teoria kompromisu 

sugeruje, że przedsiębiorstwa dążą do ustalenia optymalnego poziomu długu, który 

maksymalizuje ich wartość poprzez minimalizowanie kosztów finansowych i ryzyka 

związanego z zadłużeniem. Dojrzałe firmy, które mają stabilne przepływy pieniężne, częściej 

korzystają z zadłużenia, aby zoptymalizować strukturę kapitału, natomiast młodsze firmy mogą 

unikać zbyt wysokiego zadłużenia z obawy przed potencjalnymi trudnościami finansowymi 

(Fama, French, 2002; Kraus, Litzenberger, 1973; Zhang, Xu, 2021). 

Kolejną istotną teorią struktury kapitału, także w kontekście badań cyklu życia 

organizacji, jest teoria agencji (agency theory). Została rozwinięta przez Jensena i Mecklinga 

(1976), i odnosi się do konfliktu interesów pomiędzy właścicielami przedsiębiorstw (zwanymi 

pryncypałami), a menedżerami (zwanymi agentami). W kontekście struktury kapitału, teoria 

agencji wskazuje, że menedżerowie mogą podejmować działania, które nie są zgodne z 

interesami właścicieli. Koszty agencji wynikają z konieczności monitorowania działań 

menedżerów oraz z podejmowania przez nich decyzji, które mogą być korzystne dla nich 

samych, a niekoniecznie dla właścicieli. Jednym z mechanizmów kontrolowania agentów, jaki 

wynika z tej teorii, jest użycie długu w strukturze kapitału. Wysoki poziom zadłużenia 

ogranicza dostęp menedżerów do wolnych przepływów pieniężnych, co zmusza ich do 

efektywniejszego zarządzania zasobami przedsiębiorstwa. W teorii agencji podkreśla się zatem, 

że struktura kapitału może być narzędziem w rękach właścicieli do minimalizowania 

konfliktów agencji (Czerwonka, Jaworski, 2017; Mbanyele, 2020). 

Niedługo później, bo w 1977 roku, Stephen Ross przedstawił teorię sygnalizacji (Ross, 

1977). Skoncentrował się w niej na asymetrii informacji, która istnieje między zarządem firmy 

a inwestorami zewnętrznymi. Teoria ta sugeruje, że firmy mogą wykorzystywać decyzje 
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finansowe, w szczególności wybory dotyczące struktury kapitałowej, do sygnalizowania 

podmiotom na rynku przyszłych perspektyw firmy. Menadżerowie, którzy posiadają poufne 

informacje, mogą wpływać na postrzeganie wartości firmy przez inwestorów, podejmując 

określone działania, takie jak emisja długu lub kapitału, które służą jako "sygnały" dla rynku. 

Zgodnie z teorią sygnalizacji, firmy z korzystnymi przyszłymi przepływami pieniężnymi i 

pozytywnymi perspektywami mają tendencję do preferowania finansowania za pomocą długu, 

a nie kapitału własnego. Wynika to z faktu, że finansowanie dłużne jest interpretowane przez 

rynek jako sygnał, że kierownictwo jest przekonane o zdolności firmy do generowania 

wystarczających przyszłych przepływów pieniężnych do obsługi tego zadłużenia. 

Wiarygodność sygnału wynika z faktu, że emisja długu nakłada na firmę większą dyscyplinę 

finansową (Czerwonka, Jaworski, 2017; Ross, 1977). 

Oprócz powyższych koncepcji, odnoszących się do kształtowania struktury kapitału w 

firmie, można wyróżnić jeszcze teorię hierarchii źródeł finansowania (pecking order theory) 

oraz teorię wyczucia rynku (market timing theory). Teoria hierarchii (Myers, 1984; Myers, 

Majluf, 1984) sugeruje, że firmy ustalają priorytety w zakresie źródeł finansowania, dążąc do 

minimalizacji kosztów związanych z asymetrią informacji. Zatem firmy preferują finansowanie 

wewnętrzne (zyski zatrzymane) nad finansowaniem zewnętrznym. Gdy fundusze wewnętrzne 

są niewystarczające, firmy najpierw wybierają dług, a dopiero w ostateczności emisje akcji 

(oczekiwana przez inwestorów premia za ryzyko będzie wyższa w przypadku zakupu akcji niż 

udzielenia pożyczki) (Jakubczyk, Lewandowska, 2014; Kurczewska, 2010). Natomiast teoria 

wyczucia rynku zaproponowana przez Bakera i Wurglera (2002) i odnosi się do tego, że firmy 

kształtują swoją strukturę kapitałową w oparciu o warunki rynkowe. W szczególności poprzez 

emisję akcji, gdy ceny akcji są wysokie i odkup akcji lub emisję długu, gdy ceny akcji są niskie. 

Zachowanie to wynika z przekonania, że nieefektywność rynku stwarza firmom możliwość 

"wyczucia momentu" emisji akcji lub długu, aby skorzystać z korzystnych cen (Jagodzińska-

Komar, Grzywacz, 2024; Jahanzeb i in., 2013). 

Natomiast teoria Brusova-Filatova-Orekhova (BFO) (Brusov, Filatova, 2023) 

kwestionuje istnienie optymalnej struktury kapitału, wykazując, że wzrost zadłużenia nie 

prowadzi do wzrostu średniego ważonego kosztu kapitału (WACC), lecz nadal go obniża. W 

przeciwieństwie do teorii kompromisu, BFO odrzuca koncepcję punktu równowagi między 

korzyściami wynikającymi z tarczy podatkowej a kosztami bankructwa. Kluczową różnicą jest 

także uwzględnienie skończonego czasu trwania przedsiębiorstw, co zmienia sposób analizy 

kosztu kapitału. Teoria ta sugeruje, że struktura kapitału powinna być elastyczna i dostosowana 
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do zmieniających się warunków rynkowych, a wcześniejsze modele mogły nadmiernie 

upraszczać rzeczywistość (Brusov, Filatova, 2023). 

Odnosząc się zatem do zagadnień związanych ze strukturą finansowania firm, poniżej 

przedstawiono najważniejsze wnioski z badań, które dotyczą m.in. preferowanego źródła 

finansowania na poszczególnych etapach rozwoju przedsiębiorstw czy też kosztu kapitału.  

W zakresie preferowanych źródeł finansowania w poszczególnych etapach rozwoju 

firm dostrzeżono dwa główne nurty dotyczące prezentowanych wyników. Po pierwsze, część 

autorów dowodzi, że firmy w początkowych fazach funkcjonowania skupiają się na 

wykorzystaniu kapitałów własnych, zwiększając udział zadłużenia odpowiednio w kolejnych 

etapach rozwoju. Dowodów w tym zakresie dostarcza m.in. Yazdanfar (2012), który 

przeanalizował szwedzkie mikroprzedsiębiorstwa z różnych branż. Jego badanie potwierdziło, 

że na wczesnych etapach firmy priorytetowo traktują wewnętrzne źródła finansowania, takie 

jak kapitał własny i zyski zatrzymane. Na tym etapie zadłużenie krótkoterminowe stanowi 

drugie kluczowe źródło finansowania. W miarę dojrzewania firm wzrasta zależność od 

zadłużenia długoterminowego, a spada wykorzystanie zadłużenia krótkoterminowego. Wyniki 

te potwierdzają zarówno teorię kosztów agencyjnych, jak i teorię hierarchii źródeł 

finansowania, pokazując, że struktury kapitałowe zmieniają się wraz z przejściami firm w ich 

organizacyjnych etapach cyklu życia. Także Duda (2016) dostarcza dowodów 

potwierdzających teorie hierarchii źródeł finansowania w polskich mikro-, małych i średnich 

przedsiębiorstwach (MMSP). Wyniki badania pokazują, że mikroprzedsiębiorstwa ze względu 

na brak historii kredytowej, zabezpieczeń i krótki czas funkcjonowania na rynku mają 

ograniczony dostęp do kredytów bankowych (w największym stopniu polegają na kapitałach 

własnych, a w razie potrzeby korzystają z kredytu w rachunku bieżącym). W całej grupie 

MMSP podstawowym źródłem finansowania pozostaje kapitał własny, a dopiero w dalszej 

kolejności wykorzystywane są kredyty bankowe i leasing. Badaczka zauważa również, że 

rosnąca wielkość firmy zwiększa jej możliwości w zakresie pozyskiwania kapitału obcego, co 

oznacza, że średnie firmy mają szerszy dostęp do finansowania obcego niż mikro i małe. Także 

Lefebvre (2021) wskazuje, że prawdopodobieństwo bycia firmą o zerowym zadłużeniu (zero-

debt firms, ZDF) jest najwyższe na wczesnych etapach, kiedy firmy borykają się z dużą 

nieprzejrzystością informacji i ograniczonym dostępem do finansowania dłużnego. Starsze 

firmy również mają tendencję do przyjmowania struktury zerowego zadłużenia, napędzanej 

chęcią utrzymania elastyczności finansowej i zmniejszenia zależności od zewnętrznych źródeł 

finansowania. Badanie zostało przeprowadzone na nienotowanych na giełdzie małych i 

średnich spółkach we Francji. Interesujących wniosków dostarcza także badanie 
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przeprowadzone przez Ur Rehman i in. (2016). Przeanalizowali, w jaki sposób chińskie firmy 

dostosowują swoją politykę dźwigni finansowej na różnych etapach cyklu życia. Wykorzystali 

medianę wartości sprzedaży, wskaźnika wypłaty dywidendy i wieku, aby zaklasyfikować firmy 

do trzech etapów rozwoju. Wyniki wskazują na niski-wysoki-niski wzorzec dźwigni 

finansowej, z najwyższymi poziomami obserwowanymi na etapie dojrzałości. Badanie wspiera 

teorię kompromisu struktury kapitału, wskazując, że firmy zwiększają swoją dźwignię 

finansową w miarę wzrostu, ale zmniejszają ją na etapie spadku. Także w przypadku firm 

technologicznych dostrzeżono, że podmioty te w mniejszym stopniu finansują się długiem w 

porównaniu z firmami z innych branż, szczególnie na wczesnych etapach rozwoju (m.in. ze 

względu na wyższą asymetrię informacji). W miarę dojrzewania firmy te zaczynają 

wykorzystywać dług w większym stopniu, chociaż zależność od długu pozostaje niższa niż w 

przypadku firm nietechnologicznych na wszystkich etapach (Castro i in., 2015). Także 

Siedlecki (2012) wskazuje na zależność między cyklem życia przedsiębiorstw a 

kształtowaniem się ich struktury kapitału. Przeanalizował polskie spółki notowane na Giełdzie 

Papierów Wartościowych w Warszawie oraz na rynku NewConnect, z wyłączeniem banków. 

Jako podstawę klasyfikacji przedsiębiorstw do poszczególnych faz cyklu życia przyjęto 

wielkość przychodów (firmy zaklasyfikowano do trzech faz rozwoju). Wyniki wskazały, że 

struktura kapitału ewoluuje wraz z rozwojem firmy: od niższego udziału długu w początkowej 

fazie, przez istotny wzrost w fazie środkowej, aż po najwyższy poziom zadłużenia w ostatniej 

fazie. Autor tłumaczy to lepszym dostępem do finansowania zewnętrznego oraz bardziej 

profesjonalnym zarządzaniem w dojrzałych spółkach. 

Jak wspomniano powyżej, zidentyfikowano także badania, które wskazują na to, że 

firmy w początkowych fazach posiłkują się głównie kapitałem obcym, zwiększając udział 

kapitału własnego dopiero będąc w fazie dojrzałości. La Rocca i in. (2011) badali włoskie MŚP. 

Zwrócili uwagę na fakt, że asymetria informacji determinuje hierarchię decyzji związaną z 

strukturą kapitału w firmie. Młode przedsiębiorstwa, ze względu na ograniczone zasoby 

wewnętrzne oraz niedostateczne zyski, są w dużym stopniu uzależnione od finansowania 

zewnętrznego dostarczanego przez banki. Brak rozwiniętego rynku kapitału wysokiego ryzyka, 

szczególnie w krajach takich jak Włochy, gdzie system finansowy opiera się głównie na 

bankach, potęguje rolę zadłużenia jako podstawowego źródła kapitału w początkowych fazach 

działalności firm. Choć koszt długu jest wysoki, pełni on kluczową funkcję w zapewnieniu 

płynności na wczesnym etapie rozwoju. W przypadku dojrzałych przedsiębiorstw następuje 

optymalizacja struktury kapitałowej poprzez zastępowanie długu kapitałem własnym. W 

dojrzałej fazie życia przedsiębiorstwa, teoria hierarchii źródeł finansowania znajduje silniejsze 
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potwierdzenie, ponieważ rosnąca rentowność ogranicza potrzebę sięgania po dług. Wyniki 

badań potwierdzają również, że asymetria informacji i brak „cierpliwego” kapitału własnego 

pozostają kluczowymi barierami w finansowaniu sektora MŚP, zwłaszcza na wczesnym etapie 

cyklu życia firmy (La Rocca i in., 2011). Mandala i in. (2019), wykorzystując dane indyjskich 

spółek produkcyjnych notowanych na Bombajskiej Giełdzie Papierów Wartościowych, 

dostarczają podobnych wniosków. Z wiekiem firmy zmniejszają swoją zależność od długu, a 

ich struktura kapitałowa ewoluuje w kierunku finansowania opartego w większym stopniu na 

kapitale własnym (młodsze firmy wykorzystują więcej finansowania dłużnego). Z kolei Acedo-

Ramirez i in. (2017) rozszerzają powyższe wnioski o analizę źródeł finansowania wśród 

hiszpańskich firm rodzinnych i nierodzinnych. Badania empiryczne wskazują, że struktura 

kapitałowa firm rodzinnych różni się od tej charakterystycznej dla firm nierodzinnych, przede 

wszystkim poprzez wyższy poziom zadłużenia. Stopień zadłużenia firm rodzinnych nie jest 

jednak jednolity i zależy od ich wielkości oraz etapu cyklu życia. Młodsze firmy rodzinne 

wykazują wyższe wskaźniki zadłużenia niż starsze, co można tłumaczyć ograniczonymi 

zasobami własnymi na wczesnym etapie rozwoju. W małych firmach rodzinnych, gdzie 

własność jest zwykle skoncentrowana w obrębie dwupokoleniowej rodziny, poziom asymetrii 

informacji i kosztów agencji jest niższy, co sprzyja efektywnemu zarządzaniu i ułatwia relacje 

z kredytodawcami. Z kolei w dużych firmach rodzinnych, zwłaszcza w miarę rozproszenia 

interesów między członkami rodziny, wzrasta ryzyko wewnętrznych konfliktów, co może 

nasilać problemy z asymetrią informacji i zwiększać koszty agencji. Różnice te są dodatkowo 

kształtowane przez uwarunkowania instytucjonalne. W krajach zorientowanych na banki, 

takich jak Hiszpania, firmy (w tym rodzinne) częściej korzystają z finansowania bankowego 

niż z rynków kapitałowych. Niski poziom asymetrii informacji między firmami a instytucjami 

kredytowymi wynika z trwałych relacji oraz faktu, że banki często pełnią również rolę 

udziałowców. Jednocześnie skoncentrowana struktura własności w firmach hiszpańskich 

ogranicza rozdział między własnością a zarządzaniem, co redukuje koszty agencji, w 

przeciwieństwie do firm z krajów anglosaskich, gdzie struktury własności są bardziej 

rozproszone (Acedo-Ramirez i in., 2017). Natomiast Zhanga i Xua (2021) przeanalizowali 

związek między cyklem życia firmy a strukturą zapadalności zadłużenia w Chinach. 

Wykorzystano do tego dane pochodzące z chińskich spółek giełdowych, w obrębie różnych 

branż. Stwierdzono, że firmy na etapie wzrostu mają wyższy wskaźnik zadłużenia 

długoterminowego, podczas gdy firmy na etapie wprowadzania i upadku w większym stopniu 
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polegają na zadłużeniu krótkoterminowym. W analizie badacze odnieśli się do NNCE6 (new 

normal of China’s economy). Dostrzegli, że wejście w nową „normalność” gospodarczą 

wpłynęło m.in. na firmy z branż wschodzących, szybko rozwijających się, które na etapie 

wzrostu częściej korzystają z długoterminowych kredytów bankowych.   

Uzupełnienie powyższych wniosków stanowi wątek związany z zweryfikowaniem 

zależności pomiędzy kosztem kapitału własnego a poszczególnymi etapami rozwoju. Wyniki 

dostarczone przez Hasana i in. (2015) wskazały na wyższe koszty na etapach wprowadzania i 

spadku oraz niższe na etapach wzrostu i dojrzałości (zastosowanie miary zaproponowanej przez 

Dickinson do określenia faz rozwoju). Wnioski te są zgodne z teorią cyklu życia, która sugeruje, 

że profil ryzyka, strategie finansowe i koszty kapitału ewoluują wraz z postępami firm na 

różnych etapach. Badacze stwierdzają, że firmy powinny osiągnąć i utrzymać etap dojrzałości, 

jako główny etap funkcjonowania, ze względu na korzyści wynikające z niższego kosztu 

kapitału własnego. Ponadto dowodzą, że koszt kapitału własnego spada wraz ze wzrostem 

udziału zysków zatrzymanych w aktywach ogółem. Novaes i Almeida (2020) potwierdzają te 

ustalenia, dodatkową włączając do analizy weryfikację związku między etapami cyklu życia a 

dobrowolnymi praktykami ujawniania informacji w brazylijskich spółkach publicznych oraz 

ich wpływ na koszt kapitału własnego. Wyniki wskazują, że firmy na etapie wprowadzania i 

upadku mają tendencję do ponoszenia wyższych kosztów kapitału własnego ze względu na 

zwiększoną niepewność i ryzyko. Z kolei w przypadku firm dojrzałych i znajdujących się na 

etapie wzrostu zaobserwowano niższy koszt kapitału własnego ze względu na większą 

przejrzystość i zmniejszoną asymetrię informacji dzięki dobrowolnym ujawnieniom (w 

zakresie m.in. informacji społecznych i środowiskowych).  

Podsumowując powyższe wnioski, można dostrzec, że nie ma jednego uniwersalnego 

podejścia do wyjaśnienia kształtu struktury finansowania firm na odpowiednich etapach 

rozwoju. Część badaczy dowiodła, że firmy na początku swojego życia wolą finansować się 

kapitałem własnym, zwiększając odpowiednio zadłużenie w miarę rozwoju i dojrzewania. 

Castro i in., (2015) wskazali, że firmy technologiczne częściej korzystają właśnie z kapitału 

własnego niż obcego. Oczywiście, firmy te zadłużają się w trakcie swojego funkcjonowania, 

 
6 "(…) W ramach tej nowej normalności gospodarka przechodzi od wysokiego do średniowysokiego tempa 

wzrostu, od modelu wzrostu, który kładzie nacisk na skalę i tempo, do modelu, który kładzie nacisk na jakość i 

wydajność, od struktury gospodarczej, w której wzrost gospodarczy był napędzany głównie przez przyrost i 

zwiększone moce przemysłowe, do takiej, w której istniejące moce są dostosowywane, a przyrost jest jak najlepiej 

wykorzystywany, oraz od napędzania przez czynniki produkcji, takie jak zasoby i tania siła robocza, do napędzania 

przez innowacje (…)"; źródło: Xi Jinping. (2016). What Is the New Normal in China's Economic Development?, 

The Governance of China, https://subsites.chinadaily.com.cn/npc/2021-12/24/c_693839.htm (dostęp: 

03.03.2025). 
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ale i tak wykorzystują dług w mniejszym stopniu niż ma to miejsce w przypadku firm 

nietechnologicznych. Interesująca pozostaje także kwestia, która forma finansowania obcego: 

długo czy też krótkoterminowa, dominuje na poszczególnych etapach funkcjonowania. Tabela 

7 przedstawia podsumowanie rozważań w zakresie finansowania na poszczególnych etapach 

cyklu życia, z uwzględnieniem wybranych teorii struktury kapitału. 
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Tabela 7. Teorie struktury kapitału vs cykl życia organizacji 

Teoria struktury kapitału Założenia teorii struktury kapitału Związek z cyklem życia firmy 

Teoria kompromisu (Trade-Off Theory) 

Firmy dążą do optymalnej struktury kapitału, 

równoważąc korzyści podatkowe z tytułu 

odsetek od długu z kosztami finansowania 

(niewypłacalność, bankructwo). Młodsze firmy 

mogą unikać zbyt wysokiego zadłużenia z 

obawy przed potencjalnymi trudnościami 

finansowymi. Natomiast dojrzałe firmy, które 

mają stabilne przepływy pieniężne, mogą 

częściej korzystać z zadłużenia, aby 

zoptymalizować strukturę kapitału. 

Ur Rehman i in. (2016): firmy zwiększają swoją dźwignię finansową w miarę wzrostu, 

ale zmniejszają ją na etapie spadku. 

Castro i in. (2015): w przypadku firm technologicznych także dostrzeżono, że w miarę 

dojrzewania firmy te zaczynają wykorzystywać dług w większym stopniu, chociaż 

zależność od długu pozostaje niższa niż w przypadku firm nietechnologicznych na 

wszystkich etapach. 

Berger i in. (1998): małe firmy często opierają finansowanie na środkach pochodzących 

od założycieli, zespołu, rodziny i znajomych, w przeciwieństwie do dużych 

przedsiębiorstw. 

Zhang, Xu (2021):  w fazach wprowadzenia oraz recesji struktura zapadalności długu 

jest stosunkowo krótka, natomiast przedsiębiorstwa znajdujące się w fazie wzrostu 

charakteryzują się wysokim udziałem długu długoterminowego. 

Lefebvre (2021): firmy częściej nie korzystają z długu zarówno na początku 

działalności, jak i na etapie starzenia się. Początkujące firmy unikają zadłużenia z 

powodu braku reputacji i przejrzystości, natomiast starsze świadomie rezygnują z 

długu, by zachować elastyczność finansową i uniezależnić się od banków. 

Teoria agencji / kosztów agencji 

(Agency Theory) 

Teoria agencji zakłada istnienie konfliktów 

interesów między właścicielami a 

menedżerami w firmie. Te konflikty generują 

koszty monitoringu i nadzoru (koszty agencji), 

a kontrolowanie menadżerów (agentów) może 

odbywać się poprzez wykorzystanie długu w 

strukturze finansowania. Także kontrola 

rodzinna może być wykorzystywana jako 

narzędzie monitorujące. 

Acedo-Ramirez i in. (2017): w młodych firmach, zwłaszcza rodzinnych, właściciel 

często pełni także funkcję zarządczą, co minimalizuje koszty agencji. Wraz z wiekiem 

firmy i wzrostem skali działania, rośnie liczba interesariuszy i potencjalnych 

konfliktów, co zwiększa znaczenie kosztów agencji w decyzjach finansowych. 

Berger i in. (1998): małe firmy często są prowadzone bezpośrednio przez właścicieli, co 

ogranicza występowanie konfliktów agencyjnych. Niemniej jednak, właścicielskie 

zarządzanie może wpływać na decyzje dotyczące struktury kapitałowej, uwzględniając 

m.in. osobistą skłonność do ryzyka czy preferencję właściciela do pozyskiwania długu 

zamiast zewnętrznego kapitału własnego, w celu zachowania pełnej kontroli nad firmą. 

Mbanyele (2020): przedsiębiorstwa rodzinne oraz te kontrolowane przez niewielu 

dominujących właścicieli skłaniają się ku niższemu poziomowi zadłużenia, natomiast 

starsze firmy częściej sięgają po finansowanie dłużne. 
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Teoria sygnalizacji (Signaling Theory) 

Firmy przekazują sygnały dotyczące "jakości" 

(np. poprzez wybór źródła finansowania), by 

zredukować asymetrię informacji – np. decyzja 

o zadłużeniu może sygnalizować o przyszłych, 

korzystnych perspektywach firmy względem 

inwestorów.  

Islam i in. (2018): zwłaszcza młode firmy będą dążyć do udowodnienia swojej 

"jakości", w związku z tym, że są mało znane rynkowi. Otrzymanie grantu czy też 

dotacji przez te podmioty może stanowić zatem pozytywny sygnał dla rynku. 

Chhillar, Lellapalli (2022): struktura kapitałowa mierzona relacją długu do aktywów 

ogółem nie odgrywa istotnej roli w sygnalizowaniu problemów finansowych firm. W 

indyjskim modelu ładu korporacyjnego, opartym na finansowaniu bankowym, 

przedsiębiorstwa mające trudności finansowe napotykają ograniczenia w zwiększaniu 

zadłużenia, co może tłumaczyć brak silnego związku między poziomem długu a 

sygnalizowaniem ryzyka upadłości. Ponadto analiza cyklu życia firm nie potwierdza, by 

konkretna faza rozwoju znacząco wpływała na prawdopodobieństwo wystąpienia 

trudności finansowych. 

Grossman, Hart (1982): dług pełni funkcję narzędzia nadzoru i dyscypliny, zwiększając 

potrzebę rzetelnych informacji księgowych oraz sygnalizując sytuację finansową 

przedsiębiorstwa. 

Teoria hierarchii źródeł 

finansowania/porządku dziobania 

(Pecking Order Theory) 

Firmy preferują finansowanie w określonej 

kolejności: środki własne, dług, emisja 

kapitału. Powodem są koszty związane z 

asymetrią informacji - im wyższa asymetria, 

tym większy koszt pozyskania kapitału 

zewnętrznego. Młode firmy generują 

niewielkie przepływy pieniężne, więc są silnie 

uzależnione od długu. Wraz z rozwojem, 

wzrostem rentowności i stabilizacją 

działalności, firmy są w stanie finansować się 

coraz częściej ze środków wewnętrznych. 

La Rocca i in. (2011): asymetria informacji determinuje hierarchię decyzji związaną z 

strukturą kapitału w firmie. Młode przedsiębiorstwa, ze względu na ograniczone zasoby 

wewnętrzne oraz niedostateczne zyski, są w dużym stopniu uzależnione od 

finansowania zewnętrznego dostarczanego przez banki. Można tłumaczyć to 

funkcjonowaniem firm w systemach finansowych opierających się głównie na bankach. 

Yazdanfar (2012): istotność wewnętrznych źródeł finansowania na początkowych 

etapach życia (kapitał własny i zyski zatrzymane). Na tym etapie zadłużenie 

krótkoterminowe stanowi drugie kluczowe źródło finansowania. W miarę dojrzewania 

firm wzrasta zależność od zadłużenia długoterminowego, a spada wykorzystanie 

zadłużenia krótkoterminowe. 

Yazdanfar, Öhman (2016): MŚP zazwyczaj stosują hierarchię finansowania tj. w 

pierwszej kolejności sięgając po kapitał wewnętrzny, a dopiero później po zewnętrzne 

źródła. Badanie wskazuje, że struktura zadłużenia różni się w zależności od wieku 

firmy: młodsze MŚP częściej korzystają z długu krótkoterminowego, natomiast starsze 

MŚP mają wyższy udział długu długoterminowego. 
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Teoria wyczucia rynkowego (Market 

Timing Theory) 

Menedżerowie próbują dostosować strukturę 

kapitału do warunków rynkowych: emisja 

akcji, gdy ceny akcji są wysokie, a dług, gdy 

ceny akcji niskie. 

Schultz (2003): firmy emitują akcje głównie wtedy, gdy ceny są wysokie, dlatego, że 

warunki rynkowe są sprzyjające. Powstaje pozorne wrażenie trafnego wyczucia rynku 

DeAngelo i in. (2010): market timing ma wpływ tylko krótkoterminowy. W długim 

okresie firmy wracają do swojej docelowej struktury kapitału, opartej na fundamentach. 

Seifert, Gonenc (2012): błędna wycena akcji wpływa na decyzje menedżerów dotyczące 

emisji i wykupu akcji. Część z nich stara się wyczuć odpowiedni moment, emitując 

akcje po okresach wysokich zwrotów, ale zanim nastąpi ich spadek oraz skupując akcje 

po słabych wynikach, lecz przed spodziewanym wzrostem cen. Zaobserwowano 

również, że młodsze firmy częściej emitują akcje i rzadziej je wykupują, co wspiera 

hipotezę cyklu życia. 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie przeprowadzonego przeglądu literatury.
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2.3 Cykl życia a polityka dywidendy 

Polityka dywidendowa w firmach jest obszarem, której poświęca się wiele uwagi w 

literaturze przedmiotu. Przedsiębiorstwa zmagają się z różnymi podejściami do dystrybucji 

zysków na rzecz akcjonariuszy. Podstawowym wyzwaniem jest zrównoważenie wewnętrznych 

potrzeb firmy w zakresie reinwestycji z oczekiwaniami akcjonariuszy w zakresie zwrotów. W 

przeszłości dywidendy były postrzegane jako podstawowy mechanizm wynagradzania 

akcjonariuszy, szczególnie w XIX i na początku XX wieku. Rola dywidend zaczęła się jednak 

zmieniać w połowie XX wieku wraz z pojawieniem się alternatywnych teorii, w szczególności 

tych, które kwestionowały znaczenie dywidend w określaniu wartości spółki (Baker, 2009).  

Autorami jednej z najbardziej wpływowych teorii byli Miller i Modigliani, którzy w 

1961 roku sformułowali teorię nieistotności dywidendy (Dividend Irrelevance Theory). Głosi 

ona, że w idealnych warunkach rynkowych, gdzie nie ma m.in. podatków, kosztów 

transakcyjnych, polityka dywidendowa jest nieistotna dla wyceny firmy. Teoria ta zakłada, że 

wartość firmy jest określana wyłącznie przez jej decyzje inwestycyjne, a nie sposób dystrybucji 

zysków. Ponadto, autorzy przyjęli, że inwestorzy są obojętni wobec wyboru między 

dywidendami a zyskami kapitałowym. Co więcej, twórcy teorii przyjęli brak asymetrii 

informacji między zarządem firmy a zewnętrznymi inwestorami – ci ostatni mają pełną wiedzę 

na temat przyszłych przepływów pieniężnych i zysków przedsiębiorstwa (Baker, 2009; 

Pieloch-Babiarz, 2016). Wnioski z tej pracy wpłynęły niewątpliwie na rozwinięcie debaty, 

prowadząc do rozwoju różnych teorii dywidend dotyczących opodatkowania, konfliktów 

agencyjnych, asymetrii informacji i czynników behawioralnych. 

Teoria nieistotności dywidendy zakłada m.in. brak podatków. Natomiast ten aspekt 

stanowi podstawę rozważań dla kolejnej koncepcji wypłat dywidendy. Z perspektywy teorii 

preferencji podatkowych, inwestorzy uznają zatrzymywanie zysków za bardziej korzystne 

rozwiązanie niż wypłatę dywidend, gdyż te ostatnie są zazwyczaj wyżej opodatkowane. W 

związku z tym przedsiębiorstwa, które dążą do wzrostu wartości swoich akcji, powinny 

prowadzić politykę ograniczonych wypłat dywidend. Pettit w 1977 roku zauważył, że kwestie 

podatkowe mają znaczący wpływ na decyzje dotyczące polityki dywidendowej. W 

gospodarkach o zróżnicowanym opodatkowaniu dywidend i zysków kapitałowych, inwestorzy 

mogą preferować jedną z nich. Inwestorzy w wyższych przedziałach podatkowych zazwyczaj 

preferują zyski kapitałowe ze względu na ogólnie niższą stawkę podatkową, podczas gdy 

inwestorzy w niższych przedziałach podatkowych lub podmioty zwolnione z podatku mogą 



   

 

62 

 

preferować dywidendy. Tworzy to efekt klienteli (Clientele Effects), w którym firmy mogą 

przyciągać określone typy inwestorów w oparciu o swoją politykę dywidendową (Baker, 2009). 

U podstaw kolejnej koncepcji związanej z dystrybucją dywidendy leży założenie, że 

polityka inwestycyjna, finansowa i dywidendowa firmy powinny być ze sobą powiązane, nawet 

w krótkim okresie. Polityka dywidendy rezydualnej opiera się na założeniu, że dywidendy 

powinny być wypłacane dopiero po sfinansowaniu wszystkich rentownych możliwości 

inwestycyjnych. W tym modelu firma najpierw finansuje projekty o dodatniej wartości bieżącej 

netto (NPV), a następnie wypłaca akcjonariuszom pozostałe zyski w formie dywidendy. 

Podejście to sugeruje, że optymalna dywidenda zależy od potrzeb inwestycyjnych firmy i 

preferencji dotyczących struktury kapitału. Firmy stosujące tę politykę często wykazują 

wahania w wypłatach dywidend, ponieważ dywidendy zależą od cyklu inwestycyjnego firmy 

(Baker, 2009).  

Kolejne teoretyczne rozważania w zakresie wypłaty dywidendy odnoszą się do założeń 

przyjętych przez Millera i Modiglianiego w teorię nieistotności dywidendy. Chodzi o 

zagadnienia związane z kosztami agencyjnymi i asymetrią informacji. Hipoteza wolnych 

przepływów pieniężnych, zaproponowana przez Jensena w 1986 roku, odnosi się do konfliktu 

między akcjonariuszami a menedżerami w zakresie alokacji nadwyżek pieniężnych. Teoria 

agencji sugeruje, że gdy firmy generują wolne przepływy pieniężne (przepływy pieniężne 

przekraczające to, co jest potrzebne do sfinansowania projektów o dodatniej NPV) 

menedżerowie mogą być zachęcani do inwestowania w projekty, które przynoszą im korzyści, 

ale w pewien sposób „marnują” wartość dla akcjonariuszy. Aby złagodzić ten problem, firmy 

mogą dystrybuować wolne przepływy pieniężne do akcjonariuszy w formie dywidend. 

Zmniejsza to ilość środków pieniężnych kontrolowanych przez menedżerów, ograniczając ich 

zdolność do angażowania się w nieefektywne inwestycje. Natomiast teoria sygnalizacji, 

opracowana przez Bhattacharyę w 1979 roku, a następnie rozwijana przez innych badaczy, 

opiera się na koncepcji asymetrii informacji między menedżerami a inwestorami. Ponieważ 

menedżerowie mają zazwyczaj lepszą wiedzę na temat przyszłych perspektyw firmy niż 

inwestorzy zewnętrzni, polityka dywidend może służyć jako sygnał dla rynku. Firmy, które 

zwiększają wypłaty dywidendy, wysyłają pozytywny sygnał o swoich przyszłych przepływach 

pieniężnych i rentowności (ponieważ menedżerowie nie zobowiązaliby się do wyższych 

wypłat, chyba że byliby pewni ich utrzymania). I odwrotnie – ograniczenia w dystrybucji 

dywidend mogą sygnalizować potencjalne trudności finansowe lub spadek rentowności (Baker, 

2009). 
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W badaniach poruszany jest również wątek odnoszący się do teorii cyklu życia firmy 

dotyczącej dywidend (firm life cycle theory of dividends), która sugeruje, że polityka 

dywidendowa firmy ewoluuje wraz z jej dojrzewaniem. Na wczesnym etapie cyklu życia firma 

przedkłada reinwestycje nad wypłaty, ze względu na wiele zyskownych możliwości 

inwestycyjnych i ograniczenia kapitałowe. Wraz z rozwojem i ugruntowaniem pozycji firmy, 

jej możliwości wzrostu maleją, co prowadzi do generowania większej ilości gotówki w 

stosunku do potrzeb inwestycyjnych. Na tym dojrzałym etapie firmy są bardziej skłonne do 

wypłacania wyższych dywidend (Baker, 2009; DeAngelo i in., 2006). 

Decyzje firm w zakresie dystrybucji dywidend można również próbować wyjaśnić w 

ramach behawioralnych finansów przedsiębiorstw. Baker i Wurgler w 2004 roku, rozwinęli 

teorię cateringową, która zakłada, że firmy dostosowują swoją politykę dywidendową w 

odpowiedzi na popyt inwestorów. Menedżerowie dostosowują się do nastrojów rynkowych, 

wypłacając dywidendy, gdy zainteresowanie inwestorów akcjami firm wypłacających 

dywidendy jest wysokie. Teoria ta podkreśla rolę nastrojów inwestorów i warunków 

rynkowych w kształtowaniu polityki dywidendowej, sugerując, że menedżerowie znajdują się 

także pod wpływem krótkoterminowych preferencji inwestorów (Baker, 2009). 

Przedstawione koncepcje stanowią podstawę do zrozumienia polityki dywidendowej 

firm. Kolejna część analizy natomiast koncentruje się na wynikach badań empirycznych, które 

pozwalają zweryfikować ich zastosowanie w praktyce. 

Baker i Kapoor (2015) przeanalizowali praktyki w zakresie polityki dywidendowej 

wśród spółek notowanych na indyjskiej Giełdzie Papierów Wartościowych (NSE). Badanie 

dostarcza analizę porównawczą między firmami indyjskimi a firmami w gospodarkach 

rozwiniętych, takich jak USA i Kanada, a także Indonezja (rynek wschodzący o podobnej 

charakterystyce do Indii). Kwestionariusz ankiety posłużył jako główne narzędzie do 

zgromadzenia danych. Badanie dotyczy czynników, które determinują decyzje o wypłacie 

dywidend na rynkach wschodzących i jak tego, jakie czynniki są zbieżne lub rozbieżne z tymi 

w innych gospodarkach. Autorzy podkreślają, że najważniejszymi determinantami polityki 

dywidend są stabilność zysków, bieżące zyski i historyczne wzorce dywidend. Badacze 

wskazują również, że według respondentów, polityka dywidendowa wpływa na wartość firmy. 

Menedżerowie wskazali, że utrzymanie nieprzerwanej historii dywidend było kluczowe dla 

zasygnalizowania stabilności finansowej i dojrzałości. W szczególności, autorzy zwracają 

uwagę na teorię cyklu życia przedsiębiorstwa w odniesieniu do dywidend, w której firmy na 

dojrzałym etapie traktują dywidendy priorytetowo jako sposób sygnalizowania stabilności na 

rynku. Badania dostarczają także dowodów na wsparcie teorii cyklu życia firmy w kontekście 
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dywidend (Baker, Kapoor, 2015). To oznacza, że w fazie wzrostu firmy mają tendencję do 

zatrzymywania zysków w celu reinwestycji, ale w miarę dojrzewania i zmniejszania się 

możliwości wzrostu, dywidendy zyskują na znaczeniu (wypłata dywidend, gdy oczekuje się, 

że tempo wzrostu i rentowność firmy spadną w przyszłości (DeAngelo i in., 2006). 

Przeprowadzone badanie dostarcza także dowodów wspierających teorię sygnalizacji oraz 

cateringową. Natomiast najmniej dowodów przemawia za teorią agencji. Nyere i Wesson 

(2019) także podjęli temat czynników wpływających na wypłatę dywidend, ale skupili się 

przede wszystkim na firmach przemysłowych notowanych na Giełdzie Papierów 

Wartościowych w Johannesburgu (JSE). Badanie obejmuje 15 lat (1999-2014), w tym okres 

globalnego kryzysu finansowego z 2008 roku oraz liczne zmiany regulacyjne w Republice 

Południowej Afryki. Wyniki wskazują, że pomimo globalnego spadku wypłat dywidend, 

południowoafrykańskie firmy zwiększyły wypłaty dywidend w badanym okresie. Istotne 

czynniki wpływające na wypłaty dywidend obejmują wielkość spółki, rentowność, wzrost 

sprzedaży i wolne przepływy pieniężne. Badanie potwierdza hipotezę cyklu życia, wykazując, 

że większe, bardziej rentowne firmy w fazie dojrzałości częściej wypłacają dywidendy. 

Tymczasem firmy w fazie szybkiego wzrostu mają tendencję do zatrzymywania zysków. 

Sierpińska (1999, za: Sierpińska-Sawicz, 2015) również wskazuje, że polityka wypłat 

dywidend kształtuje się odmiennie w zależności od fazy cyklu życia przedsiębiorstwa. W 

początkowych fazach (start, ekspansja) firmy całość zysków przeznaczają na rozwój, w 

związku z czym nie wypłacają dywidend. W okresie szybkiego wzrostu przedsiębiorstwa 

zaczynają wypłacać niskie dywidendy gotówkowe (5-15% zysku netto), a także dywidendy w 

formie akcji. W fazie stabilnego wzrostu stopa dywidend wzrasta do poziomu 25-40% zysku 

netto. Natomiast na etapie dojrzałości udział dywidend osiąga najwyższe wartości wynoszące 

średnio 40-60% zysków, przy czym w niektórych przypadkach na dywidendy przeznaczana 

jest całość zysku. Badaczka zauważa, że wraz z przechodzeniem do etapu dojrzałości 

zwiększają się zarówno możliwości korzystania z kapitału obcego, jak i korzyści z 

realizowanych inwestycji, co sprzyja zwiększaniu poziomu wypłat dywidend. Baker i in. 

(2018) natomiast przeanalizowali praktyki w zakresie polityki dywidendowej dla firm 

notowanych na Borsa Istanbul. Turcja, będąca rynkiem wschodzącym, charakteryzuje się 

niestabilnością polityczną i gospodarczą. W badaniu przeprowadzono ankietę wśród tureckich 

menedżerów, aby uzyskać wgląd w czynniki wpływające na politykę dywidend. Wyniki 

pokazują, że tureccy menedżerowie podkreślają znaczenie m.in. teorii sygnalizacji, cateringu i 

dojrzałości (cyklu życia firmy) w kształtowaniu decyzji dotyczących dywidend. Firmy są 

szczególnie zainteresowane utrzymaniem stabilnych wypłat dywidend w celu 



   

 

65 

 

zasygnalizowania dobrej kondycji finansowej i utrzymania zaufania inwestorów. Firmy na 

bardziej zaawansowanych etapach cyklu życia mają tendencję do wypłacania wyższych 

dywidend, zgodnie z teorią cyklu życia przedsiębiorstw. Ponadto, badanie wskazało, że 

respondenci uważają, że polityka dywidend wpływa na wartość firmy, a zmiany w 

dywidendach wpływają na ceny akcji, a tym samym na bogactwo akcjonariuszy. Także 

Bhattacharya i in. (2020) wskazali, że firmy na etapie dojrzałości mają najwyższą skłonność do 

wypłaty dywidendy, w przeciwieństwie do tych będących w fazie wprowadzania i wzrostu. 

Przeprowadzone badanie wykazało również, że przejścia między etapami cyklu życia znacząco 

wpływają na politykę dywidend. Przykładowo, gdy firma przechodzi z fazy wzrostu do fazy 

dojrzałości, jej prawdopodobieństwo wypłaty dywidendy znacznie wzrasta. I odwrotnie, gdy 

firma przechodzi z fazy dojrzałości z powrotem do fazy wzrostu, jej skłonność do wypłaty 

dywidendy spada. Natomiast Azmi i Bertuah (2020) skoncentrowali się na spółkach 

produkcyjnych notowanych na indonezyjskiej giełdzie papierów wartościowych w latach 2014-

2018. Wyniki badań wykazały, że firmy znajdujące się w fazie wzrostu oraz dojrzałości 

osiągają dodatnie przepływy pieniężne z działalności operacyjnej, co umożliwia im wypłacanie 

dywidend. Poprzez dystrybucję zysków, spółki sygnalizują swoją rentowność oraz dobrą 

kondycję finansową. Odmienną strategię przyjmują natomiast przedsiębiorstwa znajdujące się 

w początkowej fazie rozwoju, które z reguły nie wypłacają dywidend. Zatem, wyniki te są 

spójne z dotychczasowymi ustaleniami. Ponadto autorzy wskazali, że zadłużenie firmy ma 

również znaczący wpływ na politykę dywidendową, tj. spółki, które mają wysoki wskaźnik 

kapitału obcego, zwykle nie wypłacają dywidend. 

We wspomnianych wnioskach pojawia się wątek dotyczący sygnalizacyjnej funkcji, 

którą mogą pełnić dywidendy. Meza i in. (2020) sprawdzili, w jaki sposób zmiany dywidend 

sygnalizują przyszłe zyski i czy ten efekt sygnalizacyjny różni się na różnych etapach cyklu 

życia. Analiza wykazała, że sygnalizacyjna rola dywidend jest najbardziej wyraźna na 

wczesnych etapach cyklu życia firmy (wprowadzenie i wzrost), kiedy asymetria informacji jest 

wysoka, a menedżerowie wykorzystują zmiany dywidend do sygnalizowania przyszłej 

rentowności. Jednak w przypadku dojrzałych firm związek między zmianami dywidend a 

przyszłymi zyskami jest słabszy, ponieważ inwestorzy posiadają już więcej informacji o 

wynikach firmy. Badanie potwierdza, że zmiany w polityce dywidend są wykorzystywane jako 

sygnał, ale skuteczność tego sygnału maleje wraz z postępem firm w ich cyklu życia. 

Interesujących wniosków dostarcza także badanie Yu i Webb (2017). Przenalizowano w nim 

zawartość informacyjną ogłoszeń o rozpoczęciu wypłaty dywidendy przez firmy 

technologiczne. Autorki starały się zrozumieć, która z teorii: teorii sygnalizacji dywidend czy 
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teorii cyklu życia przedsiębiorstwa, lepiej wyjaśnia zachowanie firm technologicznych 

inicjujących dywidendy. Podstawowym zagadnieniem w badaniach dotyczących informacyjnej 

roli ogłoszeń o rozpoczęciu wypłaty dywidendy jest ustalenie, jakie konkretnie informacje są 

w ten sposób przekazywane. Zgodnie z teorią sygnalizacji, ogłoszenie ma na celu przekazanie 

informacji o poprawie perspektyw wzrostu i rentowności firmy. Natomiast zgodnie z teorią 

cyklu życia, wraz z dojrzewaniem przedsiębiorstwa, spadają możliwości inwestycyjne i rośnie 

prawdopodobieństwo wypłaty dywidend. Badania pokazują, że teoria cyklu życia firmy oferuje 

lepsze wyjaśnienie niż teoria sygnalizacji. Firmy technologiczne inicjujące dywidendy są 

bardziej wydajne i rentowne oraz mają większą płynność krótkoterminową, niższe obciążenie 

długiem i mniej możliwości inwestycyjnych. W badaniu nie znaleziono dowodów 

potwierdzających hipotezę sygnalizacji. 

W analizowanej literaturze dostrzeżono również badania, które poza oceną relacji 

między polityką dywidendową a cyklem życia firmy uwzględniały także aspekty takie jak 

społeczna odpowiedzialność biznesu czy wycena przedsiębiorstwa. Trihermanto i Nainggolan 

(2020) podjęli się weryfikacji związku między społeczną odpowiedzialnością biznesu (CSR), 

etapami cyklu życia firmy i polityką dywidendową wśród indonezyjskich firm. Autorzy 

postawili dwie hipotezy. Po pierwsze, inwestycje w CSR rosną wraz z przechodzeniem firm w 

fazę dojrzałości. Dojrzałe firmy z dużym doświadczeniem i umiejętnościami zarządczymi są 

bardziej skłonne do strategicznego inwestowania w działania CSR niż młodsze firmy. 

Natomiast druga hipoteza odnosi się do tego, że firmy o większym zaangażowaniu w CSR 

wypłacają wyższe dywidendy. Wyniki wskazują, że wydatki na CSR znacząco rosną, gdy firmy 

wchodzą w fazę dojrzałości, a firmy te mają również tendencję do wypłacania wyższych 

dywidend. Dodatkowo, istnieje wyższe prawdopodobieństwo, że przedsiębiorstwa, angażujące 

się w ekonomiczne, społeczne i środowiskowe działania CSR, wypłacają dywidendy. Wyniki 

te potwierdzają hipotezę, że CSR i polityka dywidend są ze sobą powiązane, szczególnie w 

dojrzałych firmach, które priorytetowo traktują zrównoważony rozwój obok zysków dla 

akcjonariuszy. Model cyklu życia został scharakteryzowany w tym badaniu przez następujące 

zmienne: RE/TE (retained earnings scaled by total equity), RE/TA (retained earnings scaled 

by total asset), ROA, „opóźnione” ROA (one year lagged ROA w przypadku tego badania tj. 

wykorzystanie ROA z poprzedniego roku), wielkość i wzrost firmy. Natomiast Hauser i 

Thornton (2017) zbadali związek między polityką dywidend a wyceną przedsiębiorstw na 

różnych etapach cyklu życia. Opiera się on na wcześniejszych pracach, które sugerują, że 

polityka dywidend jest istotna dla wartości firmy, szczególnie gdy firmy przechodzą przez 

różne etapy rozwoju. W badaniu opracowano empiryczny model logitowy, określany jako 
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„model cyklu życia”, służący do przewidywania prawdopodobieństwa wypłaty dywidendy 

przez firmę. Zaproponowany model oparto na logitowej estymacji prawdopodobieństwa 

wypłaty dywidendy. Zmienną zależną w modelu była zmienna binarna, przyjmująca wartość 1 

w przypadku wypłaty dywidendy w danym roku i 0 w przypadku niewypłacania dywidendy. 

W modelu uwzględniono zmienne wykorzystywane we wcześniejszych badaniach jako 

mierniki dojrzałości przedsiębiorstwa, takie jak logarytm naturalny wieku firmy, stosunek 

zysków zatrzymanych do kapitału własnego (RE/TE) oraz odchylenie standardowe 

miesięcznych stóp zwrotu. Niska korelacja pomiędzy tymi zmiennymi potwierdziła, że 

odzwierciedlają one różne aspekty dojrzałości firm. Badacze założyli, że przedsiębiorstwa 

zgodne z zaproponowanym modelem cyklu życia skutecznie równoważą koszty zatrzymania i 

dystrybucji zysków. Firmy, których polityka dywidendowa jest niespójna z przewidywaniami 

modelu, klasyfikowane są jako „wartości odstające”. Wyceny firm dokonywano przy użyciu 

wskaźnika wartości rynkowej do księgowej (M/B). Wyniki wskazują, że związek między 

polityką dywidendową a wyceną przedsiębiorstw, mierzoną wskaźnikiem M/B, jest powiązany 

z poziomem dojrzałości firm. Podmioty stosujące politykę dywidendową zgodną z założeniami 

modelu cyklu życia osiągały wyższe wyceny niż firmy od niego odstające. Przedsiębiorstwa 

wypłacające dywidendy, lecz niespełniające kryteriów dojrzałości umożliwiających regularne 

wypłaty, charakteryzowały się niższymi wycenami niż firmy wypłacające dywidendy zgodnie 

z przewidywaniami modelu (Hauser, Thornton, 2017). 

Na bazie przytoczonych wniosków można wskazać, że kluczowymi determinantami 

polityki dywidend są m.in. stabilność i bieżący poziom zysków, historyczne wzorce wypłat, 

rentowność, wzrost sprzedaży oraz wolne przepływy pieniężne. W przeciwieństwie do 

różnorodnych ustaleń dotyczących struktury kapitału na różnych etapach życia 

przedsiębiorstw, badacze są zgodni co do tego, że to właśnie dojrzałe firmy wykazują 

najwyższą skłonność do wypłaty dywidendy. Ponadto szczególnie zależy im na utrzymaniu 

stabilności tych wypłat, aby sygnalizować dobrą kondycję finansową i wzmacniać zaufanie 

inwestorów. Firmy będące na bardziej zaawansowanych etapach cyklu życia, mają tendencję 

do wypłacania wyższych dywidend, co jest zgodne z teorią cyklu życia firm w zakresie 

dywidend. Tabela 8 przedstawia podsumowanie przeanalizowanych badań dotyczących 

polityki dywidendy oraz związanych z nią motywacji. 
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Tabela 8. Skłonność do wypłaty dywidendy vs motywacja 

Etapy rozwoju Skłonność do wypłat dywidendy Motywacja polityki dywidendy 

Wczesny etap 

Azmi, Bertuah (2020): firmy w początkowej 

fazie rozwoju zwykle nie wypłacają dywidend, 

koncentrując się na finansowaniu przyszłego 

wzrostu, projektów inwestycyjnych 

Baker, Kapoor (2015): w fazie wzrostu firmy 

mają tendencję do zatrzymywania zysków w 

celu reinwestycji 

Nyere, Wesson (2019): firmy w fazie 

szybkiego wzrostu mają tendencję do 

zatrzymywania zysków 

Bhattacharya i in. (2020): firmy w fazie 

wprowadzania i wzrostu mają mniejszą 

skłonność do wypłaty dywidendy, niż firmy 

dojrzałe. Skłonność do wypłaty rośnie od etapu 

wprowadzenia do etapu dojrzałości 

Baker, Kapoor (2015): utrzymanie nieprzerwanej historii dywidend kluczowe dla 

zasygnalizowania stabilności finansowej i dojrzałości, zwłaszcza na dojrzałym etapie 

rozwoju. Przeprowadzone badanie wspiera teorię sygnalizacji oraz cateringową. 

Natomiast najmniej dowodów przemawia za teorią agencji.  

 

Baker i in. (2018): badanie wspiera teorię sygnalizacji, cateringową i dojrzałości (cyklu 

życia firmy) w kształtowaniu decyzji dotyczących dywidend; utrzymanie  stabilnych 

wypłat dywidend w celu zasygnalizowania dobrej kondycji finansowej i utrzymania 

zaufania inwestorów. 

 

Azmi, Bertuah (2020): poprzez dystrybucję zysków, spółki sygnalizują swoją 

rentowność oraz dobrą kondycję finansową. 

 

Meza i in. (2020): sygnalizacyjna rola dywidend jest najbardziej wyraźna na wczesnych 

etapach cyklu życia firmy (wprowadzenie i wzrost), kiedy asymetria informacji jest 

wysoka, a menedżerowie wykorzystują zmiany dywidend do sygnalizowania przyszłej 

rentowności; badanie potwierdza, że zmiany w polityce dywidend są wykorzystywane 

jako sygnał, ale skuteczność tego sygnału maleje wraz z postępem firm w ich cyklu 

życia. 

 

Yu, Webb (2017):  teoria cyklu życia firmy oferuje lepsze wyjaśnienie niż teoria 

sygnalizacji w zakresie wypłaty dywidendy; nie znaleziono dowodów potwierdzających 

hipotezę sygnalizacji. 

 

 

Grullon i in. (2002): w fazie dojrzałości firma generuje znaczne nadwyżki gotówkowe, 

ponieważ jej potrzeby inwestycyjne maleją. Aby ograniczyć ryzyko nieefektywnego 

alokowania kapitału i kosztów agencji, menedżerowie mogą zdecydować się na wypłatę 

wyższych dywidend; zapowiedź wzrostu dywidendy może wskazywać na spadek 

Etap wzrostu 

Azmi, Bertuah (2020): firmy w fazie wzrostu 

oraz dojrzałości osiągają dodatnie przepływy 

pieniężne z działalności operacyjnej, co 

umożliwia im wypłacanie dywidend 
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Dojrzałość 

Baker, Kapoor (2015): w miarę dojrzewania i 

zmniejszania się możliwości wzrostu, 

dywidendy zyskują na znaczeniu 

Nyere, Wesson (2019): większe, bardziej 

rentowne firmy w fazie dojrzałości częściej 

wypłacają dywidendy 

Baker i in. (2018): firmy na bardziej 

zaawansowanych etapach cyklu życia mają 

tendencję do wypłacania wyższych dywidend 

Bhattacharya i in. (2020): firmy na etapie 

dojrzałości mają najwyższą skłonność do 

wypłaty dywidendy 

Grullon i in. (2002): wypłata dywidendy jest 

oznaką dojrzałości firmy 

systematycznego ryzyka firmy oraz niższe oczekiwania co do przyszłej rentowności. 

Ponadto, mimo tej prognozy rynek często reaguje pozytywnie, ponieważ wyższa 

dywidenda ogranicza wolne przepływy pieniężne, a tym samym redukuje koszty agencji 

związane z ich nieefektywnym wykorzystaniem. 

Spadek lub schyłek 

Bhattacharya i in. (2020): skłonność do 

wypłaty dywidendy spada na etapach 

wstrząsów i upadku 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie przeglądu literatury.
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2.4 Cykl życia a polityka inwestycyjna 

Zgodnie z koncepcjami cyklu życia firmy (m.in. Churchill i in., 1983; Kazanjian, 1988), 

wiek przedsiębiorstwa znacząco wpływa na decyzje strategiczne, w tym na priorytety w 

zakresie rozwoju i inwestycji. W dotychczasowych koncepcjach cyklu życia organizacji 

powstałych na przestrzeni dziesięcioleci, autorzy odnosili się także do kwestii związany z 

podejmowanymi inwestycjami. Scott i Bruce (1987) omawiają główne inwestycje w ramach 

poszczególnych faz rozwoju, wskazując na urządzenia i wyposażenie w ramach początkowej 

fazy, później kapitał obrotowy, następnie nadal kapitał obrotowy oraz rozbudowa zakładu, 

kolejno nowe jednostki operacyjne a w fazie końcowej utrzymanie zakładu oraz pozycji 

rynkowej. Co prawda, model ten został stworzony dla małych i średnich przedsiębiorstw. 

Jednakże autorzy badania wskazali, że wykorzystali do jego stworzenia ustalenia wynikające z 

prac poprzednich badaczy, w tym także tych którzy stworzyli koncepcje cyklu życia możliwe 

do zastosowania dla firm różnej wielkości. Z kolei Flamholtz i Hua (2002) zwracają uwagę, że 

jednym z kluczowych wyzwań, które są związane z dynamicznym wzrostem firmy, jest 

odpowiednie przygotowanie infrastrukturalne. Ich zdaniem organizacje, które nie zainwestują 

z wyprzedzeniem w rozwój niezbędnej infrastruktury, narażają się na poważne trudności w 

trakcie gwałtownego wzrostu. Co istotne, nadrabianie tych zaległości w późniejszym czasie 

bywa niezwykle trudne. Natomiast Torbert (1974) wskazał fazy rozwoju organizacji w ramach 

dziewięcioetapowego modelu (jakościowe charakterystyki). Jako drugą fazę rozwoju wyróżnił 

Investments. W jej obrębie kluczowe znaczenie ma podjęcie wyraźnego zobowiązania wobec 

przedsięwzięcia przez jego inicjatorów. Instytucje „macierzyste” angażują się finansowo, 

strukturalnie, aby zapewnić odpowiednie warunki dla rozwoju organizacji. Na tym etapie 

kształtują się relacje pomiędzy potencjalnymi liderami, członkami, klientami oraz doradcami. 

Styl przywództwa zaczyna być wypracowywany. To faza intensywnego budowania 

fundamentów zaufania i odpowiedzialności. Z kolei Dickinson (2011) wskazuje, że na 

pierwszych etapach rozwoju, przedsiębiorstwa decydują się na znaczne inwestycje, aby 

zniechęcić konkurencję do wejścia na rynek. Z kolei dojrzałe firmy zmniejszają inwestycje, w 

celu utrzymania kapitału (obsługa istniejącego zadłużenia, jak i przekazywaniu nadwyżek 

kapitału do akcjonariuszy; dojrzałe przedsiębiorstwa ponadto zazwyczaj decydują się na emisję 

długoterminowych instrumentów dłużnych). Z kolei ostatnia faza charakteryzowana jest przez 

pryzmat sprzedaży aktywów w celu obsługi zadłużenia. 
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W ramach zidentyfikowanej literatury w zakresie działalności inwestycyjnej, naukowcy 

analizowali najczęściej nakłady na badania i rozwój (B+R) oraz nakłady inwestycyjne (capital 

expenditures). Szczególną uwagę poświęca się nakładom na badania i rozwój, które w 

odróżnieniu od wydatków kapitałowych, wiążą się z większą niepewnością dotyczącą 

przyszłych korzyści. Ponadto działalność R+R stanowi bardziej ryzykowną opcję rozwoju 

firmy (Kothari i in., 2002). Z kolei decyzje, niepowodzenia czy też sukcesy w obrębie tego 

obszaru są wyraźniej oceniane przez inwestorów (Chan i in., 2015). Właśnie te aspekty czynią 

je istotnym obszarem badań, szczególnie w kontekście kształtowania wyników finansowych, 

efektywności alokacji zasobów czy też pozyskiwania kapitału. Ponadto, nakłady na B+R są 

kluczowym wskaźnikiem aktywności innowacyjnej przedsiębiorstw (Zhu, Huang, 2012), co 

dodatkowo uzasadnia ich częste wykorzystanie w badaniach nad inwestycjami. 

Wöhrl i in. (2009) rozwinęli zagadnienie związane z decyzjami inwestycyjnymi 

podejmowanymi przez firmy będące w różnym wieku. Przeanalizowali interakcję między 

intensywnością prac badawczo-rozwojowych (B+R) a wiekiem firmy w rozwijających się 

firmach technologicznych w Niemczech. W badaniu szczegółowo przeanalizowano wpływ 

wieku firmy na jej strategię technologiczną oraz wyniki finansowe. Wnioski wskazują na 

ujemną korelację intensywności prac badawczo-rozwojowych i wzrostu sprzedaży z wiekiem 

firmy oraz dodatniej korelacji wieku z rentownością sprzedaży dla firm rozwijających się w 

oparciu o technologię w analizowanej próbie. Oznacza to, że młodsze firmy mogą inwestować 

w B+R z myślą o szybkim wzroście sprzedaży i udziału w rynku. Natomiast w późniejszych 

fazach, inwestycje te mogą pełnić rolę narzędzia zwiększającego zyskowność, poprzez 

obniżenie kosztów w wyniku usprawnienia procesów lub poprawy jakości i różnicowania 

produktów. 

Analizując wpływ wydatków B+R na wyniki firm, warto wspomnieć także o badaniu 

Chana i in. (2015), którzy zwrócili uwagę na wpływ znacznych redukcji wydatków na badania 

i rozwój na długoterminowe wyniki firm. Naukowcy przeanalizowali dwa potencjalne motywy 

redukcji wydatków B+R. Pierwszy z nich to efekt uboczny (spillover) związany z badaniami i 

rozwojem. W świetle tej koncepcji, działalność B+R prowadzona przez jedną firmę może 

pozytywnie wpływać na produktywność innych podmiotów w branży. Natomiast zarządzający 

przedsiębiorstwami mogą decydować się na ograniczenie wydatków na B+R, licząc na korzyści 

płynące z efektu zewnętrznego. Redukcja nakładów miałaby tymczasowo poprawić wyniki 

finansowe firmy poprzez ograniczenie kosztów. Jednakże dane empiryczne zaprezentowane 

przez autorów nie potwierdzają tych założeń. Firmy osiągały słabe wyniki jeszcze przed 

ograniczeniem wydatków na B+R, a ich sytuacja nie poprawiała się po tej decyzji. Co więcej, 
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przedsiębiorstwa o niższym poziomie inwestycji w B+R nie uzyskiwały lepszych wyników niż 

te, które utrzymywały wysoką intensywność badań i rozwoju. Z kolei drugi motyw redukcji 

tego typu wydatków związany jest z cyklem życia firmy. Z czasem, w miarę nasycania rynku 

produktami oferowanymi przez firmę, następuje przejście z fazy wysokiego wzrostu do fazy 

niższego wzrostu. Na tym etapie dostępność projektów o dodatniej wartości bieżącej netto 

(NPV) znacząco się zmniejsza. Ponadto firmy napotykają malejące możliwości inwestycyjne 

oraz mogą zmagać się z problem przeinwestowania, czyli kontynuowania inwestycji, które 

wcześniej były rentowne, ale w nowych warunkach generują straty. W badanej próbie autorzy 

zaobserwowali spadek wzrostu aktywów i sprzedaży już na rok przed redukcją wydatków na 

B+R, a także obniżenie prognoz zysków przez analityków finansowych. W warunkach 

spowolnienia wzrostu firmy nie dostosowują poziomu nakładów na B+R do zmieniającej się 

sytuacji, co skutkuje ich nadmiernym poziomem. W połączeniu z zaobserwowanymi spadkami 

przed redukcją wydatków na badania i rozwój, może to wskazywać na przeinwestowanie w 

działalność badawczo-rozwojową. Zgodnie z hipotezą cyklu życia, firmy mogą reagować na 

ten problem poprzez zmniejszenie nakładów na badania i rozwój w celu ochrony wartości 

przedsiębiorstwa. Po takiej zmianie strategii inwestycyjnej autorzy badania zaobserwowali 

wzrost stabilności przepływów pieniężnych, mniejszą zmienność rentowności oraz spadek 

kosztu kapitału. Taka reakcja wpisuje się w przewidywania literatury, zgodnie z którymi 

ograniczenie inwestycji w bardziej ryzykowne opcje wzrostu, takie jak działalność B+R, 

zmniejsza wrażliwość firmy na niepewność, a tym samym obniża koszt finansowania. Efekt 

ten był szczególnie widoczny w firmach dojrzałych i tych, które cechował niski lub malejący 

potencjał wzrostu. Firmy te ze względu na ograniczoną liczbę opłacalnych projektów 

inwestycyjnych były bardziej narażone na przeinwestowanie, a redukcja B+R przynosiła im 

wyraźną poprawę wyników. Zatem wyniki badania potwierdzają istotność cyklu życia w 

kształtowaniu polityki inwestycyjnej przedsiębiorstw w odniesieniu do działalności badawczo-

rozwojowej (Chan i in., 2015). 

Także Ahmed i Jinan (2011), bazując także na próbie australijskich spółek giełdowych, 

podjęli się analizy związku między wydatkami na badania i rozwój a wynikami firmy, 

koncentrując się na tym, jak na tę relację wpływa etap cyklu życia firmy. Naukowcy podzielili 

analizowane podmioty na trzy etapy cyklu życia: wzrost, dojrzałość i stagnację. Wybrali także 

cztery zmienne, na podstawie których identyfikowali fazy cyklu życia: wskaźnik wypłaty 

dywidendy, wzrost sprzedaży, nakłady inwestycyjne i wiek firmy. Autorów badania 

interesowało głównie, czy raportowane wydatki na badania i rozwój przez firmy na różnych 

etapach cyklu życia wpływają na decyzje inwestycyjne inwestorów. Literatura wskazuje, że 
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inwestycje w innowacje oraz aktywa trwałe są szczególnie wysoko oceniane przez inwestorów 

we wczesnych etapach cyklu życia przedsiębiorstwa. Na tym etapie firma skupia się na 

intensywnym wzroście przychodów i zdobywaniu udziału w rynku, a działania inwestycyjne 

spotykają się z silniejszą reakcją rynku. W miarę dojrzewania organizacji tempo wzrostu spada, 

a nowe projekty inwestycyjne coraz częściej cechują się niższą opłacalnością. Inwestycje w 

badania i rozwój są postrzegane jako czynnik budujący wartość firmy, jednak ich wpływ jest 

uzależniony od etapu rozwoju przedsiębiorstwa. Gdy B+R są aktywowane, menedżerowie 

sygnalizują przekonanie o przyszłych korzyściach z tych projektów, co zwykle jest pozytywnie 

odbierane przez rynek. Inwestorzy oczekują, że firmy we wczesnej fazie cyklu życia będą 

innowacyjne i skuteczniej wykorzystają potencjał B+R do dalszego wzrostu. Brak realizacji 

tych oczekiwań odbierany jest natomiast jako sygnał, że przyszłe zyski z inwestycji są mało 

prawdopodobne, co prowadzi do negatywnej reakcji rynkowej. Badania wskazują, że rynek 

reaguje silniej na negatywne informacje płynące od firm znajdujących się w fazie stagnacji lub 

dojrzałości. W tych fazach przedsiębiorstwo postrzegane jest jako mające ograniczone 

możliwości rozwoju, dlatego brak skutecznych działań innowacyjnych (np. nieudane 

inwestycje w B+R) wywołuje silniejszy spadek zaufania inwestorów. Autorzy badania 

przewidują, że nieoczekiwane ujęcie B+R jako kosztów będzie istotnie negatywnie powiązane 

z reakcją rynku, przy czym zależność ta będzie inna, w zależności od etapu cyklu życia firmy. 

Analiza wykazała negatywny związek pomiędzy nieoczekiwanymi zmianami w poziomie 

wydatków na B+R a skumulowanymi ponadprzeciętnymi stopami zwrotu (CAR). Efekt ten był 

wyraźniejszy wśród firm znajdujących się w stagnacyjnej fazie cyklu życia. Wyniki sugerują, 

że rynek bardziej surowo ocenia niepowodzenia inwestycyjne firm dojrzałych niż tych 

znajdujących się w fazie wzrostu, interpretując je jako ograniczoną zdolność do generowania 

przyszłych korzyści z działalności badawczo-rozwojowej (Ahmed i in., 2011). 

Interesujących informacji dostarcza również badanie przeprowadzone przez Damaka i 

in. (2022), które dotyczy tego, w jaki sposób bogactwo społeczno-emocjonalne (socio-

emotional wealth; SEW7) wpływa na decyzje inwestycyjne w badania i rozwój w firmach 

rodzinnych, ze szczególnym uwzględnieniem roli etapu cyklu życia firmy. Zmienna wiek 

stanowiła podstawę do określenia faz rozwoju obadanych organizacji. Naukowcy oparli się na 

dwóch spośród pięciu wymiarów modelu FIBER8: „kontroli i wpływie rodziny” oraz 

 
7 SEW jest kluczowym układem odniesienia wykorzystywanym do podejmowania głównych wyborów 

strategicznych i decyzji biznesowych w firmach rodzinnych (Damak i in., 2022).  
8 Skala FIBER obejmuje pięć wymiarów: kontrolę i wpływ rodziny na przedsiębiorstwo (Family control and 

influence; F), identyfikację członków rodziny z firmą (Identification of family members with the firm; I), silne 

 



   

 

74 

 

„tożsamości rodzinnej”. Celem badania było zrozumienie, w jaki sposób te dwa aspekty mogą 

sprzyjać lub hamować inwestycje w badania i rozwój w określonych warunkach. Wyniki 

wskazują, że przedsiębiorstwa rodzinne, w których dominującym wymiarem SEW jest kontrola 

i wpływ rodziny, rzadziej angażują się w badania i rozwój niż firmy, które nie są zarządzane 

przez rodzinę. W kontekście drugiego wymiaru tj. tożsamość rodziny, rezultaty były mniej 

jednoznaczne. Analiza nie wykazała statystycznie istotnego wpływu tego czynnika na decyzje 

związane z badaniami i rozwojem. Co więcej, badania empiryczne wykazały, że wpływ 

wymiaru kontroli i wpływu rodziny na inwestycje w badania i rozwój jest bardziej widoczny w 

początkowych etapach cyklu życia firmy. Z kolei w przypadku wymiaru tożsamości rodzinnej, 

początkowo obserwowano negatywny, ale statystycznie nieistotny wpływ na wczesnych 

etapach rozwoju firmy. Jednak wraz z rozwojem przedsiębiorstwa (starsze firmy – trzeci klaster 

w omawianym badaniu) wpływ ten staje się statystycznie istotny (również negatywny wpływ). 

Można to tłumaczyć tym, że wraz z przechodzeniem firmy rodzinnej do kolejnych etapów cyklu 

życia, dochodzi do istotnych zmian w strukturze właścicielskiej i zarządczej. Zaangażowanie 

coraz większej liczby członków rodziny z różnych pokoleń może prowadzić między innymi 

wzrostu ryzyka konfliktów wewnętrznych dotyczących m.in. sukcesji, kontroli nad firmą czy 

strategii zarządzania. W wyniku tego osłabieniu ulegają więzi rodzinne, a poczucie 

identyfikacji z firmą traci na sile. Członkowie rodziny coraz częściej dystansują się od 

emocjonalnych celów związanych z prowadzeniem firmy, koncentrując się na realizacji celów 

stricte ekonomicznych. Zatem w miarę starzenia się organizacji rodzinnej, znaczenie 

poszczególnych wymiarów SEW stopniowo maleje i staje się coraz mniej użyteczne jako 

wyjaśnienie decyzji i zachowań podejmowanych przez firmę rodzinną (Damak i in., 2022). 

Także Shahzad i in. (2022) przeanalizowali decyzje inwestycyjne firm przez pryzmat 

alokacji zasobów na innowacje wejściowe9 i wyjściowe10 w warunkach różnych ograniczeń 

finansowych, takich jak płynność aktywów, ryzyko idiosynkratyczne i zmienność przepływów 

pieniężnych. Głównym celem ich badania było zweryfikowanie, w jaki sposób różne etapy 

cyklu życia firmy wpływają na decyzje dotyczące innowacji na rynkach wschodzących. Do 

określenia faz rozwoju organizacji wybrano model Dickinson (2011). W badaniu wykorzystano 

 
więzi społeczne (Binding social ties; B), emocjonalne przywiązanie członków rodziny (Emotional attachment of 

family members; E) oraz odnawianie więzi rodziny z firmą poprzez sukcesję dynastyczną (Renewal of family 

bonds to the firm through dynastic succession; R) (Damak i in., 2022). 
9 Mierzone jako: R&D Exp/Sale (wydatki na badania i rozwój/sprzedaż) oraz R&D Exp/Asset (wydatki na 

badania i rozwój/aktywa). 
10 Mierzone jako: Ln Patent (logarytm liczby patentów) oraz Patent/R&D Inv (liczba patentów/inwestycje 

badania i rozwój). 

O innowacjach wejściowych i wyjściowych więcej także w pracy m.in. Pandit i in. (2011). 
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dane firm z rynków wschodzących, tj. z Chin i Indii, które charakteryzują się szybko 

zmieniającymi się środowiskami biznesowymi. Badanie wykazało, że firmy mają tendencję do 

intensywnego inwestowania w innowacje wejściowe na etapie wprowadzania, wzrostu i 

spadku. I odwrotnie, mniejsze inwestycje w innowacje wejściowe obserwuje się na etapie 

dojrzałości, kiedy firmy bardziej unikają ryzyka i koncentrują się na utrzymaniu działalności, 

a nie na wprowadzaniu nowych innowacji. Jeśli chodzi o innowacje wyjściowe, firmy na etapie 

wprowadzania i schyłku wykazują ujemny związek z płynnością aktywów, podczas gdy firmy 

na etapie wzrostu i dojrzałości wykazują związek dodatni. Ta prawidłowość sugeruje, że cykl 

życia firmy znacząco wpływa na sposób dokonywania inwestycji w innowacje, szczególnie w 

warunkach ograniczeń finansowych. Badanie pokazuje również, że zarówno ryzyko 

idiosynkratyczne11, jak i ryzyko związane z przepływami pieniężnymi12 skłaniają firmy do 

większych inwestycji w innowacje wejściowe na etapie wprowadzania, wzrostu i spadku, 

odzwierciedlając ich potrzebę radzenia sobie z niepewnością rynkową. 

Natomiast Bin Khidmat i in. (2019) rozwinęli analizę o znaczenie badań i rozwoju 

(R+D) oraz wolnych przepływów pieniężnych (FCF), koncentrując się na tym, jak zmienne te 

wpływają na wycenę firm na różnych etapach cyklu życia firmy (czyli czy przyczyniają się do 

wzrostu wartości rynkowej firm w konkurencyjnym środowisku). Badane firmy zostały 

zaklasyfikowane do trzech etapów cyklu życia na podstawie wybranych wskaźników: poziomu 

wypłat dywidendy, tempa wzrostu sprzedaży, nakładów inwestycyjnych zależnych od 

całkowitej wartości firmy oraz wieku przedsiębiorstwa. Pierwszy etap obejmuje firmy 

wzrostowe, które cechują się wysokimi wartościami wymienionych wskaźników, a także 

stosunkowo młodym wiekiem. Druga kategoria to firmy dojrzałe, charakteryzujące się 

umiarkowanym poziomem wypłat dywidend, wzrostem sprzedaży oraz nakładów 

inwestycyjnych. Trzeci etap to firmy znajdujące się w fazie stagnacji, które wykazują niski 

poziom wypłat dywidendy, niewielki wzrost sprzedaży oraz niski poziom inwestycji, a ich wiek 

jest wyższy niż w przypadku pozostałych grup. Badanie wykazało, że zarówno wydatki na 

badania i rozwój, jak i wolne przepływy pieniężne mają pozytywny i znaczący wpływ na 

wartość firmy, szczególnie na dojrzałym etapie cyklu życia. W badaniu wykorzystano próbę 

chińskich spółek, których akcje są typu A-shares, w latach 2008-2016, koncentrując się na 

firmach z różnych branż.  

 
11 Oszacowane na podstawie modelu CAPM. 
12 Wskaźnik ryzyka przepływów pieniężnych obliczono jako odchylenie standardowe przepływów pieniężnych z 

działalności operacyjnej, przeskalowane względem sumy aktywów, z trzech poprzednich lat. 
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Przegląd literatury dostarczył również interesujących wniosków na temat decyzji 

inwestycyjnych firm w obszarze CSR, czyli alokacji kapitału na inicjatywy wspierające 

społeczną odpowiedzialność biznesu. Kwestia ta została poruszona przez Withisuphakorn i 

Jiraporn (2016), którzy analizowali, w jaki sposób cykl życia firmy wpływa na tego typu 

wydatki. Badanie wykazało, że dojrzałość firmy jest pozytywnie skorelowana z 

zaangażowaniem w CSR, co sugeruje, że starsze firmy mają tendencję do większego 

inwestowania w inicjatywy społecznie odpowiedzialne. Takie zachowanie przypisuje się 

firmom bardziej ugruntowanym na rynku, o większej dostępności zasobów, co pozwala im 

skupić się na długoterminowym zarządzaniu reputacją i relacjach z interesariuszami. Z badania 

wynika, że wiek firmy znacząco wpływa na politykę CSR, a dojrzałe firmy wykorzystują CSR 

jako strategiczne narzędzie do poprawy wizerunku firmy. Także Zhao i Xiao (2019) 

przeanalizowali jak etap cyklu życia firmy wpływa na relację między zaangażowaniem w 

społeczną odpowiedzialność biznesu a ograniczeniami finansowym. Wnioski wskazują na 

przyczynianie się CSR do łagodzenia tych ograniczeń. Przedsiębiorstwa osiągające lepsze 

wyniki w zakresie odpowiedzialności społecznej mogą negocjować korzystniejsze warunki 

finansowe, takie jak niższe oprocentowanie kredytów czy dłuższe okresy spłaty zobowiązań. 

Mimo tych pozytywnych aspektów istnieje jednak również odmienna perspektywa, wskazująca 

na potencjalnie negatywne konsekwencje zaangażowania w CSR. Intensywna działalność w 

tym obszarze może osłabiać konkurencyjność firmy, ponieważ wiąże się z dodatkowymi 

kosztami, które ograniczają dostępne zasoby finansowe. W efekcie wydatki na działania 

związane z CSR mogą zmniejszać środki przeznaczone na inne kluczowe inwestycje 

przedsiębiorstwa. Nadmierne zaangażowanie w CSR może obniżać wartość firmy, a 

inwestorzy, dostrzegając ryzyko związane z tego rodzaju działalnością, mogą żądać wyższej 

premii za ryzyko, co skutkuje wzrostem kosztu kapitału własnego (Zhao, Xiao, 2019).  

Podsumowując, przegląd literatury wskazuje, że cykl życia firmy istotnie wpływa na jej 

decyzje strategiczne, w tym politykę inwestycyjną, badawczo-rozwojową oraz zaangażowanie 

w CSR. Młodsze przedsiębiorstwa koncentrują się na dynamicznym wzroście i innowacjach, 

podczas gdy starsze firmy skłaniają się ku optymalizacji kosztów i zwiększaniu rentowności. 

Wydatki na badania i rozwój maleją wraz z wiekiem firmy, a ich wpływ przesuwa się z 

napędzania wzrostu sprzedaży na poprawę rentowności. Firmy w dojrzałej fazie cyklu życia są 

również bardziej skłonne do podejmowania decyzji inwestycyjnych o charakterze CSR, 

wykorzystując je jako narzędzie budowania reputacji i relacji z interesariuszami. Jednocześnie 

literatura podkreśla, że nadmierne inwestowanie w CSR może prowadzić do ograniczenia 

zasobów finansowych i wzrostu kosztu kapitału. Ponadto, wyniki badań Damaka i in. (2022) 
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sugerują, że przedsiębiorstwa rodzinne, w których kluczową rolę odgrywa kontrola i wpływ 

rodziny, wykazują mniejsze zaangażowanie w działalność badawczo-rozwojową w porównaniu 

do firm nienależących do tego typu struktur. Tabela 9 przedstawia syntetyczne ujęcie wyników 

badań analizujących decyzje inwestycyjne przedsiębiorstw w poszczególnych fazach ich cyklu 

życia. 

Podsumowując, przegląd literatury przedstawiony w rozdziale drugim pozwolił 

zidentyfikować kluczowe obszary finansowe, które ewoluują wraz z etapami cyklu życia 

przedsiębiorstw. Analiza modeli cyklu życia oraz wyników badań empirycznych wykazała, że 

w poszczególnych fazach rozwoju zmieniają się źródła finansowania, struktura kapitału, 

podejście do redystrybucji zysków, a także charakter przepływów pieniężnych. Z tego względu 

w dalszej części pracy do analizy wykorzystano wskaźniki rentowności, struktury 

finansowania, obsługi długu, sprawności działania oraz płynności, które odzwierciedlają 

kluczowe aspekty kondycji finansowej przedsiębiorstw. 
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Tabela 9. Badania dotyczące decyzji inwestycyjnych w trakcie życia firmy 

Autorzy Wczesny etap Etap wzrostu Dojrzałość 
Ekspansja 

Wstrząs 
Spadek lub schyłek 

Scott, Bruce (1987)  

wskazali na główne 

inwestycje na poszczególnych 

etapach rozwoju 

urządzenia i wyposażenie  kapitał obrotowy 
kapitał obrotowy oraz 

rozbudowa zakładu 
nowe jednostki operacyjne  

utrzymanie zakładu oraz 

pozycji rynkowej 

Flamholtz, Hua (2002) 
organizacje, które nie zainwestują z wyprzedzeniem w rozwój niezbędnej infrastruktury, narażają się na poważne trudności w trakcie gwałtownego 

wzrostu 

Dickinson (2011) 

znaczne inwestycje, aby 

zniechęcić konkurencję do 

wejścia na rynek 

znaczne inwestycje, aby 

zniechęcić konkurencję do 

wejścia na rynek 

mniejsze inwestycje 

względem poprzednich faz; 

środki przeznaczone m.in. na 

utrzymanie kapitału 

luka w teorii 
sprzedaż aktywów w celu 

obsługi zadłużenia 

ujemny znak salda 

przepływów pieniężnych z 

działalności inwestycyjnej 

ujemny znak salda 

przepływów pieniężnych z 

działalności inwestycyjnej 

ujemny znak salda 

przepływów pieniężnych z 

działalności inwestycyjnej 

ujemny/dodatni znak salda 

przepływów pieniężnych z 

działalności inwestycyjnej 

dodatni znak salda 

przepływów pieniężnych z 

działalności inwestycyjnej 

Wöhrl i in. (2009) 

młodsze firmy mogą inwestować w B+R z myślą o szybkim wzroście sprzedaży i udziału w rynku 

w późniejszych fazach, inwestycje w B+R mogą pełnić rolę narzędzia zwiększającego zyskowność, poprzez obniżenie kosztów w wyniku usprawnienia 

procesów lub poprawy jakości i różnicowania produktów 

Chan i in. (2015) 

przeinwestowanie w działalność badawczo-rozwojową: firmy mogą reagować na ten problem poprzez zmniejszenie nakładów na badania i rozwój w celu 

ochrony wartości przedsiębiorstwa. Po takiej zmianie strategii inwestycyjnej autorzy badania zaobserwowali wzrost stabilności przepływów pieniężnych, 

mniejszą zmienność rentowności oraz spadek kosztu kapitału 

ograniczenie inwestycji w bardziej ryzykowne opcje wzrostu, takie jak działalność B+R, zmniejsza wrażliwość firmy na niepewność, a tym samym obniża 

koszt finansowania. Efekt ten jest szczególnie widoczny w firmach dojrzałych i tych, które cechował niski lub malejący potencjał wzrostu 

Ahmed, Jinan (2011) 

wyróżnili trzy fazy rozwoju: 

wzrost, dojrzałość i stagnację 

gdy B+R są aktywowane, menedżerowie sygnalizują przekonanie o przyszłych korzyściach z tych projektów, co zwykle jest pozytywnie odbierane przez 

rynek  
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oczekiwania inwestorów: firmy we wczesnej fazie cyklu życia będą innowacyjne i skuteczniej wykorzystają potencjał B+R do dalszego wzrostu. Brak 

realizacji tych oczekiwań odbierany jest natomiast jako sygnał, że przyszłe zyski z inwestycji są mało prawdopodobne, co prowadzi do negatywnej reakcji 

rynkowe - jednak rynek silniej reaguje na to w fazie dojrzałości i stagnacji 

nieoczekiwane ujęcie B+R jako kosztów jest powiązane z negatywną reakcją rynku, przy czym najwyraźniej widoczne jest to w kontekście firm 

znajdujących się w stagnacyjnej fazie rozwoju; zatem rynek bardziej surowo ocenia niepowodzenia inwestycyjne firm dojrzałych niż tych znajdujących 

się w fazie wzrostu 

Graham, Leary (2011) 
przedsiębiorstwa korzystające z długu o dłuższym terminie zapadalności (podmioty bardziej dojrzałe) to zwykle podmioty cechujące się ograniczonym 

potencjałem wzrostu, niższą intensywnością inwestycji w badania i rozwój oraz bardziej stabilnymi wynikami finansowymi 

Ahmed, Jinan (2011) 

wyróżnili trzy fazy rozwoju: 

wzrost, dojrzałość i stagnację 

inwestycje w innowacje oraz aktywa trwałe w fazie wzrostu są 

szczególnie wysoko oceniane przez inwestorów we 

wczesnych etapach cyklu życia przedsiębiorstwa. Na tym 

etapie firma skupia się na intensywnym wzroście przychodów 

i zdobywaniu udziału w rynku 

w miarę dojrzewania organizacji tempo wzrostu spada, a nowe projekty inwestycyjne 

coraz częściej cechują się niższą opłacalnością; 

w fazie dojrzałości i stagnacji firma postrzegana jest jako podmiot mający ograniczone 

możliwości rozwoju, dlatego brak skutecznych działań innowacyjnych (np. nieudane 

inwestycje w B+R) wywołuje silniejszy spadek zaufania inwestorów 

rynek bardziej surowo ocenia niepowodzenia inwestycyjne firm dojrzałych niż tych znajdujących się w fazie wzrostu 

Bin Khidmat i in. (2019) 

w badaniu wyróżniono trzy 

etapy rozwoju 

I etap: wysokie wartości nakładów inwestycyjnych 
II etap: umiarkowany wzrost 

nakładów inwestycyjnych 
III etap: niskie nakłady inwestycyjne 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie przeglądu literatury. 
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ROZDZIAŁ 3. Istota, znaczenie i uwarunkowania 

rozwoju przedsiębiorstw sektora ICT w Polsce 

3.1 Sektor wysokich technologii i jego rola w gospodarce 

Profil działalności firm należących do sektora analizowanego w ramach niniejszej 

rozprawy doktorskiej jest opisywany w literaturze za pomocą różnych definicji. W "Słowniku 

pojęć stosowanych w statystyce publicznej" Główny Urząd Statystyczny (GUS) definiuje 

sektor ICT jako "branżę gospodarki obejmującą przedsiębiorstwa, których głównym rodzajem 

działalności jest produkcja dóbr i usług pozwalających na elektroniczne rejestrowanie, 

przetwarzanie, transmitowanie, odtwarzanie lub wyświetlanie informacji" (GUS, 2009). 

Natomiast w raporcie opisującym perspektywy rozwoju polskiej branży ICT do roku 2025 na 

zlecenie Ministerstwa Rozwoju można znaleźć definicję i klasyfikację firm ICT, które podążają 

za wytycznymi przedstawionymi przez Organizację Współpracy Gospodarczej i Rozwoju: 

„sektor ICT stanowią usługi i produkcja dóbr, pełniące funkcję przetwarzania informacji i 

przekazywania jej drogą elektroniczną, a także odtwarzania i wyświetlania lub wykorzystujące 

elektroniczne przetwarzanie w celu wykrywania, mierzenia i rejestrowania zjawisk fizycznych, 

bądź kontrolowania procesów fizycznych” (PARP, 2017). Autorzy wspomnianego raportu 

dokonali zestawienia kodów na podstawie NACE Rev. 213 oraz Polskiej Klasyfikacji 

Działalności z 2007 (GOFIN), przedstawiając ramy dla profilu działalności firm w ramach 

analizowanego sektora (por. Tabela 10). 

Tabela 10. Charakterystyka sektora ICT 

Kod NACE 

Rev. 2/Kod 

PKD 

Opis według NACE Rev. 2 Opis według PKD z 2007 

261 
Manufacture of electronic components and 

boards 
Produkcja elementów elektronicznych 

262 
Manufacture of computers and peripheral 

equipment 

Produkcja komputerów i urządzeń 

peryferyjnych 

263 Manufacture of communication equipment Produkcja sprzętu telekomunikacyjnego 

 
13 European Commission. (2008). NACE Rev. 2: Statistical classification of economic activities in the European 

Community. Luxembourg: Office for Official Publications of the European Communities. ISBN 978-92-79-04741-

1. 
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264 Manufacture of consumer electronics 
Produkcja elektronicznego sprzętu 

powszechnego użytku 

268 Manufacture of magnetic and optical media 
Produkcja magnetycznych i optycznych 

nośników informacji 

4651 
Wholesale of computers, computer peripheral 

equipment and software 

Sprzedaż hurtowa komputerów, urządzeń 

peryferyjnych i oprogramowania 

4652 
Wholesale of electronic and 

telecommunications equipment and parts 

Sprzedaż hurtowa sprzętu elektronicznego i 

telekomunikacyjnego oraz części do niego 

5820 Software publishing 
Działalność wydawnicza w zakresie 

oprogramowania 

6110 Wired telecommunications activities 
Działalność w zakresie telekomunikacji 

bezprzewodowej 

6120 Wireless telecommunications activities 

Działalność w zakresie telekomunikacji 

bezprzewodowej (z wyłączeniem 

telekomunikacji satelitarnej) 

6130 Satellite telecommunications activities 
Działalność w zakresie telekomunikacji 

satelitarnej 

6190 Other telecommunications activities 
Działalność w zakresie pozostałej 

telekomunikacji 

6201 Computer programming activities Działalność związana z oprogramowaniem 

6202 Computer consultancy activities 
Działalność związana z doradztwem w zakresie 

informatyki 

6203 Computer facilities management activities 
Działalność związana z zarządzaniem 

urządzeniami informatycznymi 

6209 
Other information technology and computer 

service activities 

Pozostała działalność usługowa w zakresie 

technologii informatycznych i komputerowych 

6311 Data processing, hosting, and related activities 
Przetwarzanie danych, zarządzanie stronami 

internetowymi (hosting) i podobna działalność 

6312 Web portals Działalność portali internetowych 

9511 Repair of computers and peripheral equipment 
Naprawa i konserwacja komputerów i urządzeń 

peryferyjnych 

9512 Repair of communication equipment 
Naprawa i konserwacja sprzętu 

telekomunikacyjnego 

Źródło: Polska Agencja Rozwoju Przedsiębiorczości (PARP). (2017). Perspektywy rozwoju polskiej branży ICT 

do roku 2025. Warszawa: Polska Agencja Rozwoju Przedsiębiorczości. ISBN: 978-83-7633-327-4. 

Odnosząc się do przeglądu definicji sektora ICT, jego zakresu funkcjonowania oraz 

profilu działalności, a także analizując raporty branżowe14 i literaturę naukową, 

zidentyfikowano charakterystyczne słowa kluczowe opisujących analizowany sektor. Wybrane 

terminy wskazują na zróżnicowaną strukturę i dynamiczny charakter firm ICT. Ponadto 

 
14np. OECD. (2024). OECD Digital Economy Outlook 2024 (Volume 2): Strengthening Connectivity, Innovation 

and Trust. ISBN 978-92-64-59635-1, 

Huawei Technologies Co., Ltd. (2020). Global Connectivity Index 2020: Shaping the New Normal with 

Intelligent Connectivity. 

https://www.huawei.com/minisite/gci/assets/files/gci_2020_whitepaper_en.pdf?v=20201217v2. 
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podkreślają ich innowacyjny potencjał, technologiczne zaawansowanie oraz interdyscyplinarny 

charakter, który wyraża się w przenikaniu różnych obszarów wiedzy i działań biznesowych w 

obrębie funkcjonowania tychże przedsiębiorstw (por. Rysunek 8).  

 

Rysunek 8. Terminy charakteryzujące firmy ICT 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie przeprowadzonego przeglądu literatury. 

To właśnie podmioty z sektora ICT, rozwijające technologie informacyjno-

komunikacyjne, stanowią fundament transformacji cyfrowej (Daiko i in., 2017). Ich działalność 

nie tylko umożliwia wdrażanie nowoczesnych rozwiązań technologicznych, ale także stanowi 

podstawę funkcjonowania i rozwoju gospodarki cyfrowej. Opiera się ona na niematerialnym 

przepływie informacji oraz zaawansowanej integracji danych. Dotyczy towarów i usług, 

których powstanie, funkcjonowanie i dystrybucja opierają się w pełni na technologiach 

cyfrowych. Coraz większy poziom automatyzacji oraz elastyczność procesów, możliwe dzięki 

rozwiązaniom ICT, wpływają na modele biznesowe (np. pośrednictwo oparte na aplikacji np. 

Allegro, OLX, Uber; freemium i subskrypcje cyfrowe np. Netflix, Canva; modele oparte na 

danych np. Google Ads), organizację pracy (np. praca zdalna i hybrydowa z wykorzystaniem 

takich narzędzi jak Zoom, Microsoft Teams; platformy do zarządzania projektami np. Trello; 

automatyzacja procesów biznesowych np. SAP) oraz funkcje państwa (cyfryzacja kontaktów 

obywatela z urzędami np. mObywatel, Profil Zaufany; systemy monitorowania i zarządzania 

kryzysowego np. RSO, ALERT RCB). Tym samym transformacja cyfrowa, w której kluczową 

rolę odgrywają podmioty sektora ICT, przekształca podstawowe mechanizmy działania 

współczesnej gospodarki zarówno na poziomie mikroekonomicznym (konsumenci, 

gospodarstwa domowe, przedsiębiorstwa), jak i makroekonomicznym (instytucje, państwo, 

rynek pracy) (Nowakowski, 2021). Ponadto rozwój sztucznej inteligencji (AI) stanowi obecnie 

jeden z najważniejszych czynników napędzających transformację cyfrową. Wprowadzenie 
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rozwiązań AI przyczynia się do jeszcze większej automatyzacji i elastyczności procesów, 

wspierając efektywność operacyjną przedsiębiorstw oraz sposobów komunikacji i interakcji z 

klientami15 (PARP, 2025). AI jest technologią rozwijaną w ramach sektora ICT, która korzysta 

z infrastruktury ICT (np. chmura obliczeniowa, szybkie łącza, Big Data). W efekcie, Integracja 

AI i ICT to fundament transformacji cyfrowej16 (Trade.gov, 2024; Gov, 2025). W raporcie State 

of the Digital Decade 2025 zostały zamieszczone informacje na temat postępu transformacji 

cyfrowej UE w kierunku realizacji celów programu polityki Cyfrowa Dekada (European 

Commission, 2025). Raport z 2025 roku pokazuje, że choć państwa UE osiągnęły pewne 

postępy w realizacji celów cyfrowych, nadal borykają się z licznymi wyzwaniami. Wciąż 

daleko im do spełnienia założeń związanych z kluczowymi technologiami, takimi jak sztuczna 

inteligencja, półprzewodniki, sieci 5G czy rozwój kompetencji cyfrowych oraz wsparcie dla 

grup wrażliwych. Dokument akcentuje potrzebę intensyfikacji inwestycji publicznych i 

prywatnych, aby wzmocnić potencjał technologiczny Unii Europejskiej, zwłaszcza w obszarze 

infrastruktury oraz umiejętności cyfrowych (European Commission, 2025a). W załączniku do 

raportu wskazano, że Polska dysponuje rozwiniętą infrastrukturą szerokopasmową, lecz wciąż 

utrzymuje się niski poziom podstawowych kompetencji cyfrowych, zwłaszcza wśród osób 

starszych i słabiej wykształconych, co oddala kraj od realizacji celu na 2030 rok. Brakuje 

również specjalistów ICT, co hamuje cyfryzację firm i wdrażanie nowych technologii. Mimo 

to odnotowano wyraźne postępy w cyfryzacji usług publicznych, m.in. w zakresie e-tożsamości 

i e-zdrowia. Nadal jednak potrzebne są działania na rzecz walki z dezinformacją oraz 

wzmocnienia kompetencji obywateli w bezpiecznym korzystaniu z internetu. Wskazuje się 

także na wdrażanie inicjatyw proekologicznych w naszym kraju, np. Smart Cities. Jednak 

Polska wciąż mierzy się z rosnącym zużyciem energii w sektorze cyfrowym i niskim poziomem 

recyklingu sprzętu ICT. W związku z wskazanymi wyzwaniami, Komisja Europejska 

przedstawiła kilka rekomendacji dla Polski, dotyczących realizacji celów w ramach programu 

Cyfrowa Dekada. Po pierwsze, podkreśla potrzebę podniesienia atrakcyjności kierunków 

 
15 Więcej informacji w PARP. (2025). Badanie GenAI Proficiency – wpływ generatywnej sztucznej inteligencji 

na sektor ICT w Polsce, https://www.parp.gov.pl/component/content/article/88360:badanie-genai-proficiency-

wplyw-generatywnej-sztucznej-inteligencji-na-sektor-ict-w-polsce (dostęp: 30.05.2025) 
16 Więcej informacji na:  

Trade.gov. (2024). Sektor ICT w Polsce i na świecie, https://www.trade.gov.pl/aktualnosci/sektor-ict-w-polsce-i-

na-swiecie (dostęp: 30.05.2025); 

Gov. (2025). Postępy i wyzwania cyfrowej transformacji w UE - raport Komisji Europejskiej, 

https://www.gov.pl/web/cyfryzacja/postepy-i-wyzwania-cyfrowej-transformacji-w-ue--raport-komisji-

europejskiej (dostęp: 30.05.2025). 

Z kolei w raporcie Buzzcenter. (2025). Power of AI: edycja III (https://buzzcenter.pl/) znajduje się więcej 

informacji na temat stanu transformacji cyfrowej w polskich przedsiębiorstwach, z uwzględnieniem wdrożeń AI, 

czy też potencjalnych zagrożeń płynących z pomijania nowych technologii. 
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STEM (Science, Technology, Engineering, Mathematics) w edukacji, zwłaszcza wśród 

dziewcząt i kobiet, by zwiększyć ich udział w sektorze ICT. Równocześnie rekomenduje 

intensyfikację wsparcia dla osób o ograniczonych umiejętnościach cyfrowych w tym seniorów, 

mieszkańców terenów wiejskich oraz osób z niepełnosprawnościami. Po drugie, zwraca się 

uwagę na potrzebę zwiększenia liczby specjalistów w branży ICT. Proponuje się tu zarówno 

rozbudowę oferty szkoleniowej i programów związanych z przekwalifikowaniem, jak i 

wprowadzenie mechanizmów motywacyjnych pozwalających przyciągnąć i utrzymać 

specjalistów, także tych pochodzących spoza kraju. Istotne znaczenie przypisuje się również 

dalszemu promowaniu karier w środowisku cyfrowym wśród kobiet. Trzecią rekomendacją jest 

z kolei wzmocnienie procesu cyfryzacji sektora MŚP. W tym kontekście ważne jest dotarcie z 

pomocą do firm o niskim poziomie zaawansowania technologicznego oraz podnoszenie 

świadomości przedsiębiorców na temat korzyści płynących z digitalizacji (European 

Commission, 2025b). Dlatego aktywną rolę we wdrażaniu tych działań powinny odgrywać nie 

tylko instytucje publiczne, ale również przedsiębiorstwa sektora ICT, które dysponują 

technologicznym potencjałem i know-how. Co więcej, zmiany zachodzące w wyniku 

transformacji cyfrowej można lepiej zrozumieć, odwołując się do wybranych teorii 

ekonomicznych, które wyjaśniają rolę innowacji technologicznych i sektora ICT w procesach 

rozwoju gospodarczego. 

W klasycznej teorii wzrostu gospodarczego, rozwijanej m.in. przez Adama Smitha i 

Davida Ricardo, kluczowym czynnikiem napędzającym wzrost gospodarczy była akumulacja 

kapitału, wspierana przez wzrost liczby ludności i reinwestowanie zysków. Postęp techniczny 

rozumiany jako podział pracy i zmiany metod produkcji był obecny w ich analizach, jednak nie 

stanowił odrębnie rozwiniętego elementu teorii. Szczególnie Smith podkreślał znaczenie 

rozszerzania podziału pracy. W rezultacie klasyczna teoria zakładała, że proces wzrostu z 

czasem napotyka bariery i prowadzi do stanu stagnacji (Harris, 2007). 

Kolejne analizy przyczyniły się do rozwoju neoklasycznej teorii wzrostu 

gospodarczego, zapoczątkowanej m.in. przez Roberta Solowa. Wskazano, że technologiczne 

zmiany stanowią główną siłę napędową wzrostu gospodarczego. Na podstawie badań 

empirycznych uznano, że to właśnie postęp technologiczny jest najistotniejszym czynnikiem 

stojącym za długofalową dynamiką gospodarczą. W modelu Solowa przyjmuje się, że wzrost 

gospodarczy opiera się na trzech głównych czynnikach: pracy, kapitale fizycznym i technologii, 

która traktowana jest jako czynnik zewnętrzny (egzogeniczny). Zarówno praca, jak i kapitał 

podlegają prawu malejących przychodów, co oznacza, że samo ich zwiększanie nie prowadzi 

do trwałego wzrostu wydajności. Bez postępu technologicznego gospodarka zbliża się do tzw. 
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stanu ustalonego, w którym kolejne inwestycje jedynie utrzymują dotychczasowy poziom 

produkcji, nie przyczyniając się do jej wzrostu. To właśnie technologia okazuje się czynnikiem 

decydującym o zdolności gospodarki do dalszego rozwoju. Pomimo braku wyjaśnienia 

mechanizmów stojących za powstawaniem zmian technologicznych, ustalenia neoklasycznej 

teorii wzrostu gospodarczego przyczyniły się do uznania wiedzy i innowacji za fundamenty 

wzrostu gospodarczego. Co więcej, stanowisko neoklasyków miało wpływ na politykę 

gospodarczą wielu państw, które od lat 60. XX wieku zaczęły inwestować w badania i rozwój, 

aby wspierać rozwój technologiczny (Sredojević i in., 2016). 

Z kolei endogeniczne teorie wzrostu gospodarczego wskazywały na postęp 

technologiczny jako czynnik endogeniczny (wewnętrzny), w przeciwieństwie do neoklasyków. 

Endogeniczna teoria wzrostu stanowi próbę wyjaśnienia długookresowego rozwoju 

gospodarczego, szczególnie w kontekście krajów wysoko rozwiniętych. Jej podstawową cechą 

jest odejście od założenia o malejących przychodach z czynników produkcji, co oznacza, że 

wzrost produkcji per capita może być kontynuowany bez naturalnych ograniczeń 

charakterystycznych dla teorii neoklasycznej. Kluczową rolę w tym podejściu odgrywa wiedza 

i postęp technologiczny, które traktowane są jako wewnętrzne efekty decyzji ekonomicznych 

podejmowanych przez przedsiębiorstwa. W ramach endogenicznej teorii wyróżnia się kilka 

głównych grup modeli. Jedną z nich są modele oparte na efektach zewnętrznych (externalities) 

np. model Romera z 1986 roku, gdzie wiedza powstaje jako uboczny efekt inwestycji firm w 

kapitał fizyczny i rozprzestrzenia się dzięki tzw. efektowi spillover, przynosząc korzyści 

również innym podmiotom. Z kolei kolejną grupę stanowią modele oparte na działalności 

badawczo-rozwojowej (R&D) np. model Romera z 1990 roku czy też, Grossmana i Helpmana 

z 1991 roku, w których wzrost napędzany jest celowymi inwestycjami firm w nowe 

technologie. Szczególnie istotny jest w tej teorii mechanizm rozprzestrzeniania się wiedzy 

(spillover effect). Nowa wiedza, generowana przez jedną firmę, wpływa na wzrost 

produktywności także w innych przedsiębiorstwach, nawet jeśli nie mają one bezpośredniego 

udziału w jej wytwarzaniu. W modelach opartych na działalności badawczo-rozwojowej 

wiedza nie jest całkowicie publiczna. Firmy mogą ją częściowo chronić, np. wykorzystując 

patenty. Dzięki temu zyskują motywację do inwestowania w innowacje. Jednakże część tej 

wiedzy nadal się rozpowszechnia (np. za pośrednictwem pracowników, czy też poprzez 

obserwację konkurencji), co pozwala innym podmiotom na rynku korzystać z cudzych 

osiągnięć, przyczyniając się tym samym do dalszego rozwoju technologicznego i 

długookresowego wzrostu gospodarczego. Endogeniczne podejście wskazuje również na fakt, 
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że bez odpowiednich warunków instytucjonalnych mechanizmy wzrostu nie są w pełni 

efektywne (Sredojević i in., 2016). 

Współczesne teorie wzrostu gospodarczego coraz częściej wskazują, że kluczowym 

czynnikiem determinującym tempo i trwałość wzrostu jest przede wszystkim wiedza oraz 

zdolność jej wykorzystania. Koncepcja gospodarki opartej na wiedzy (knowledge-based 

economy; KBE) to taki model rozwoju, w którym wiedza staje się kluczowym zasobem 

produkcyjnym, obok tradycyjnych czynników jak praca czy kapitał. W odróżnieniu od 

wąskiego ujęcia gospodarki opartej na wiedzy, które koncentruje się wyłącznie na sektorach 

wysokich technologii, szersze podejście obejmuje całą gospodarkę i podkreśla znaczenie 

edukacji, innowacyjności oraz efektywnego wykorzystania informacji. KBE opiera się na 

czterech fundamentach: kapitale ludzkim, systemie innowacji współpracującym z nauką, 

nowoczesnych technologiach komunikacyjnych oraz stabilnym otoczeniu instytucjonalno-

prawnym, które sprzyja rozwojowi tych obszarów (Skrodzka, 2015). 

O istotnej roli postępu technologicznego i firm ICT świadczą nie tylko założenia 

teoretyczne, ale i konkretne dane empiryczne. Tabela 11 przedstawia charakterystykę sektora 

ICT przez pryzmat wybranych danych. W niemal wszystkich krajach należących do Unii 

Europejskiej odnotowano wzrost liczby firm z sektora teleinformatycznego w analizowanym 

okresie (wyjątek stanowią Włochy, Luksemburg, Węgry). Zaprezentowano także udział sektora 

ICT w wartości dodanej brutto, będącej przybliżeniem produktu krajowego brutto (PKB). Choć 

Eurostat opublikował najnowsze dane za 2022 rok, uwzględniono również dane za rok 2021, 

ponieważ posłużyły one do obliczenia zmian rok do roku dla wskazanej zmiennej17. Z kolei 

udział pracowników sektora ICT w całkowitym zatrudnieniu w krajach UE18 nieznacznie 

wzrósł w większości państw. Najwyższe wartości odnotowano w Irlandii (6,23%) i Estonii 

(5,98%), natomiast najniższe w Grecji (1,80%) oraz Włoszech (2,68%). W Polsce wskaźnik ten 

wzrósł z 2,88% do 3,18%. Dane wskazują na rosnącą, choć wciąż zróżnicowaną rolę sektora 

ICT na europejskim rynku pracy. Natomiast udział wydatków przedsiębiorstw na działalność 

B+R w sektorze ICT w całkowitych nakładach na B+R różnił się znacznie pomiędzy państwami 

 
17 Metodyka kalkulacji procentowego udziału sektora ICT w wartości dodanej brutto znajduje się w Eurostat. 

(2025b). Reference metadata - ICT sector (isoc_se), 

https://ec.europa.eu/eurostat/cache/metadata/en/isoc_se_esms.htm (dostęp: 15.07.2025). 
18 Metodyka kalkulacji udział pracowników sektora ICT w całkowitym zatrudnieniu znajduje się w Eurostat. 

(2025b). Reference metadata - ICT sector (isoc_se), 

https://ec.europa.eu/eurostat/cache/metadata/en/isoc_se_esms.htm (dostęp: 15.07.2025). 
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UE19. Najwyższe wartości w 2021 roku odnotowano na Cyprze (66,74%), w Estonii (49,2%) i 

Irlandii (42,98%). W Polsce udział ten wyniósł 32,33% w 2022 roku. W wielu krajach 

widoczny jest spadek udziału sektora ICT w całościowych nakładach na badania i rozwój w 

analizowanych latach. Podsumowanie stanowi ostatnia kolumna podzielona na cztery części, 

w obrębie których można dostrzec, że sektor ICT w wielu państwach członkowskich UE 

wykazuje istotny potencjał wzrostowy, co podkreśla jego znaczenie w kształtowaniu 

współczesnych gospodarek. Wysoka zmiana rok do roku w zakresie liczby firm w krajach 

takich jak Cypr (29,35%), Estonia (18,48%) czy Polska (17,65%) świadczy o rosnącym 

zainteresowaniu działalnością technologiczną oraz rozwoju tego segmentu rynku. Jednocześnie 

w krajach takich jak Litwa, Łotwa czy Malta obserwuje się nie tylko wzrost liczby firm, ale 

również wyraźne zwiększenie udziału sektora ICT w wartości dodanej brutto i zatrudnieniu. 

Taka dynamika wskazuje także na zwiększające się zapotrzebowanie na specjalistów oraz 

kompetencje cyfrowe. Jednocześnie może sprzyjać przyciąganiu nowych projektów 

inwestycyjnych, w tym zagranicznych, a także wspierać rozwój eksportu usług i produktów 

krajowych, co przekłada się na umacnianie pozycji poszczególnych państw na arenie 

międzynarodowej. Z kolei ujemna dynamika wartości dodanej czy wydatków B+R w 

niektórych państwach (np. Dania, Francja, Słowenia) może sugerować ograniczenia w 

wykorzystaniu pełnego potencjału sektora ICT. Ponadto firmy w obrębie tych państw mogą 

napotykać bariery, takie jak brak odpowiednio wykwalifikowanych pracowników, nadmierne 

obciążenie regulacyjne lub niestabilność otoczenia gospodarczego, co zniechęca do 

inwestowania w zaawansowane technologie. Czynniki związane z otoczeniem 

instytucjonalnym i regulacyjnym zostały również wskazane w przywoływanych teoriach 

wzrostu gospodarczego jako istotne elementy wspierające rozwój technologii. 

 

  

 
19 Metodyka kalkulacji Udział wydatków przedsiębiorstw na działalność B+R w sektorze ICT do całkowitych 

wydatków na B+R według działalności gospodarczej znajduje się w Eurostat. (2025b). Reference metadata - ICT 

sector (isoc_se), https://ec.europa.eu/eurostat/cache/metadata/en/isoc_se_esms.htm (dostęp: 15.07.2025). 
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Tabela 11. Charakterystyka sektora ICT z poziomu państw należących do Unii Europejskiej 

Państwa 

należące do  

Unii 

Europejskiej 

Liczba firm ICT 

zarejestrowanych w obrębie 

państw należących do Unii 

Europejskiej 

Udział sektora ICT 

w wartości dodanej 

brutto [w pkt. %] 

Udział 

pracowników 

sektora ICT w 

całkowitym 

zatrudnieniu [w 

pkt. %] 

Udział wydatków 

przedsiębiorstw na 

działalność B+R w 

sektorze ICT do 

całkowitych 

wydatków na B+R 

według działalności 

gospodarczej [w 

pkt. %] 

Zmiana rok do roku (2022 do 2021)  

2021 2022 2023 2021 2022 2021 2022 2021 2022 liczba firm 
wartość dodana  

brutto 
pracownicy wydatki B+R 

Belgia 44 228 48 537 48 902 4,25 4,08 3,07 3,16 16,91 NA 9,74% -4,00% 2,93% NA 

Bułgaria 15 692 16 663 17 632 7,43 7,42 3,48 3,75 38,4 35,22 6,19% -0,13% 7,76% -8,28% 

Czechy 58 956 62 771 64 633 4,92 4,93 3,55 3,71 26,37 26,91 6,47% 0,20% 4,51% 2,05% 

Dania 19 441 20 518 20 655 4,23 3,81 3,71 3,76 NA NA 5,54% -9,93% 1,35% NA 

Niemcy 129 086 130 517 135 875 4,99 4,77 3,24 3,39 11,47 NA 1,11% -4,41% 4,63% NA 

Estonia 10 546 12 495 13 515 5,77 5,97 5,48 5,98 49,2 47,95 18,48% 3,47% 9,12% -2,54% 

Irlandia 18 533 19 331 19 368 NA 34,78 5,99 6,23 42,98 NA 4,31% NA 4,01% NA 

Grecja 20 482 23 549 25 802 3,39 3,04 1,67 1,8 24,05 25,34 14,97% -10,32% 7,78% 5,36% 

Hiszpania 74 853 77 973 80 135 NA NA NA NA 16,86 17,81 4,17% NA NA 5,63% 

Francja 168 908 197 965 209 343 4,33 4,36 3,14 3,28 17,06 16,79 17,20% 0,69% 4,46% -1,58% 

Chorwacja 13 108 14 238 15 036 5,31 5,32 3,38 3,62 34,27 26,67 8,62% 0,19% 7,10% -22,18% 

Włochy 112 702 116 710 115 302 NA 3,21 NA 2,68 15,75 15,38 3,56% NA NA -2,35% 

Cypr 2 893 3 742 4 183 NA NA NA NA 66,74 NA 29,35% NA NA NA 

Łotwa 7 457 7 956 8 049 6,36 6,45 4,43 4,64 37,6 44,07 6,69% 1,42% 4,74% 17,21% 

Litwa 11 867 13 330 14 741 4,18 4,59 3,45 3,78 25,27 24,57 12,33% 9,81% 9,57% -2,77% 

Luksemburg 3 206 3 258 2 976 NA NA NA NA NA NA 1,62% NA NA NA 

Węgry 58 194 59 593 48 832 5,76 5,48 3,89 3,97 13,39 15,12 2,40% -4,86% 2,06% 12,92% 

file:///C:/Users/jadzi/Desktop/tab_rozdział_3.2.xlsx%23RANGE!C34
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Malta 2 284 2 499 2 598 9,89 10,14 4,41 4,68 38,19 47,89 9,41% 2,53% 6,12% 25,40% 

Holandia 113 469 122 007 126 459 5,18 5,31 3,69 3,73 NA NA 7,52% 2,51% 1,08% NA 

Austria 29 437 29 923 30 234 3,87 3,83 3,06 3,14 16,41 NA 1,65% -1,03% 2,61% NA 

Polska 164 595 193 652 217 458 3,94 4,03 2,88 3,18 NA 32,33 17,65% 2,28% 10,42% NA 

Portugalia 24 594 29 315 33 907 4,47 NA 2,98 NA 23,49 23,51 19,20% NA NA 0,09% 

Rumunia 51 094 58 187 61 115 4,45 4,44 3,05 3,26 26,62 23,86 13,88% -0,22% 6,89% -10,37% 

Słowenia 11 056 11 822 12 302 4,45 4,3 3,11 3,2 9,78 9,33 6,93% -3,37% 2,89% -4,60% 

Słowacja 29 344 32 437 34 081 4,62 4,47 3,52 3,65 27,58 26,9 10,54% -3,25% 3,69% -2,47% 

Finlandia 20 270 20 986 21 552 NA 5,81 NA 4,1 NA 36,68 3,53% NA NA NA 

Szwecja 65 120 62 351 65 438 NA 6,24 5 4,39 28,7 NA -4,25% NA -12,20% NA 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych pochodzących z Eurostatu20.

 
20 Eurostat. (2025a). Database, https://ec.europa.eu/eurostat/data/database (dostęp: 15.07.2025). 
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Także badania empiryczne wskazują na istotną rolę firm ICT w rozwoju współczesnych 

gospodarek na świecie. Badacze Wang i in. (2024) podkreślają kluczową rolę sektora ICT jako 

filaru rozwoju gospodarczego i technologicznego. Dążąc do utrzymania konkurencyjnej 

pozycji, przedsiębiorstwa ICT systematycznie zwiększają nakłady na B+R. Analiza 

porównawcza strategii innowacyjnych dużych przedsiębiorstw ICT z Chin, USA i Europy 

ujawniła istotne różnice w podejściu do badań i rozwoju oraz zarządzania własnością 

intelektualną. Firmy amerykańskie i europejskie charakteryzują się większą dojrzałością w 

planowaniu strategicznym, wcześniejszym zaangażowaniem w rozwój technologii 

przełomowych oraz skuteczniejszą kontrolą jakości innowacji. Utrzymują również stabilne 

strategie inwestycji B+R mimo zmian w otoczeniu zewnętrznym. Z kolei przedsiębiorstwa 

chińskie, choć bardziej wrażliwe na czynniki zewnętrzne, wyróżniają się dużą dynamiką, 

szybkim nadrabianiem zaległości technologicznych i wysokim poziomem aktywności 

patentowej. Także Alfoul i in. (2024) w swojej pracy odnoszą się do wniosków z licznych badań 

w zakresie kluczowej roli jaką odgrywa ICT w postępie gospodarczym na świecie. Wskazali, 

że badania nad wpływem technologii informacyjno-komunikacyjnych na wzrost gospodarczy 

ulegały istotnym przemianom na przestrzeni ostatnich dekad. Już pod koniec XX wieku 

pojawiły się analizy wskazujące na znaczne zwiększenie roli ICT w gospodarce (niż miało to 

miejsce w poprzednich dziesięcioleciach), zwłaszcza w kontekście gospodarki USA. Tendencja 

ta była widoczna również w państwach G7, w których odnotowano pozytywną korelację 

między ICT a wzrostem produktywności (Alfoul i in., 2024). Podobne wnioski otrzymano także 

w kontekście Polski. W latach 1995-2000 ICT odpowiadało za 8,9% wzrostu PKB oraz 12,7% 

wzrostu produktywności pracy. Badacze wskazali, że miało to związek z przyśpieszeniem 

inwestycji w ICT w Polsce latach 1993–2001. Impuls do zwiększonych inwestycji w sektorze 

ICT w drugiej połowie lat 90. wynikał zarówno z spadku cen produktów i usług 

technologicznych jak i z rosnącego zapotrzebowania na rozwiązania cyfrowe, które nasilało się 

w warunkach dynamicznego wzrostu gospodarczego oraz konieczności uzupełnienia 

wcześniejszych niedoborów infrastrukturalnych (Piatkowski, 2003).  Koutroumpis (2009) 

potwierdził pozytywny związek pomiędzy inwestycjami w infrastrukturę telekomunikacyjną 

(konkretnie szerokopasmową) a wzrostem gospodarczym. Analiza objęła 22 kraje OECD i dane 

z lat 2002-2007. Także Vu (2011) potwierdził, że wykorzystanie ICT miało silny i pozytywny 

wpływ na wzrost gospodarczy w latach 1996-2005, dla 102 przeanalizowanych państw z całego 

świata. ICT przyczyniało się do wzrostu poprzez wspieranie innowacji, poprawę alokacji 

zasobów oraz obniżenie kosztów produkcji. Największy wpływ miało wykorzystanie internetu, 
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następnie telefonii komórkowej i komputerów. Z kolei nieco odmiennych wniosków 

dostarczyło analiza przeprowadzona przez Awada i Albaitiego (2024). Badanie oparte na 

danych z 42 krajów afrykańskich z lat 2000-2019 wykazało, że wzrost dochodu per capita 

wpływa na rozwój usług ICT, ale nie odwrotnie. Oznacza to, że mimo dynamicznego rozwoju 

infrastruktury cyfrowej, nie przełożyła się ona bezpośrednio na wzrost gospodarczy w regionie. 

Przyczyną może być ograniczona zdolność krajów w regionie Afryki Subsaharyjskiej do 

efektywnego wykorzystania tych technologii. To z kolei może wynikać z braku odpowiednich 

regulacji, silnych instytucji i wykwalifikowanego personelu. Aby móc w pełni wykorzystać 

potencjał ICT dla poprawy jakości życia i ograniczenia ubóstwa, konieczne są inwestycje w 

kapitał ludzki i fizyczny, tworzenie miejsc pracy, wspieranie przedsiębiorczości, innowacji oraz 

rozwój infrastruktury (np. budowa dróg, portów). Badacze wskazują, że tylko w ten sposób 

możliwe będzie zwiększenie popytu na usługi ICT, który w dalszej kolejności pobudzi wzrost.  

Odnosząc powyższe rozważania do istoty niniejszej rozprawy doktorskiej, należy 

podkreślić, że większość modeli cyklu życia omawianych w analizowanych publikacjach 

została opracowana w okresie, gdy kluczową rolę w gospodarce pełniły inne typy 

przedsiębiorstw: od firm przemysłowych po zaawansowane technologicznie. Tym samym 

warunki, dla których określano przynależność przedsiębiorstwa do poszczególnych etapów 

rozwoju, również odnosiły się do innej rzeczywistości gospodarczej niż obecna. Co więcej, 

modele stworzone w odmiennych warunkach gospodarczych, są nadal wykorzystywane do 

badania firm, których rozwój i działalność stanowi aktualnie priorytet dla rozwoju 

gospodarczego. Można wskazać na implementacje takich modeli cyklu życia jak m.in. Adizesa 

(1979), Churchilla i Lewisa (1983), Kazanjiana (1984), Millera i Friesena (1984), Scotta i 

Bruce’a (1987) czy Dickinson (2011). Istnieje zatem potrzeba aktualizacji badań nad miarami 

faz cyklu życia przedsiębiorstw reprezentujących dynamicznie rozwijające się sektory takie jak 

np. ICT. Uwzględniając potencjał, znaczenie oraz możliwości, jakie jednostki sektora 

teleinformatycznego wnoszą do współczesnego rozwoju gospodarczego, przeprowadzono 

badania, które odpowiadają zarówno na potrzebę aktualizacji i weryfikacji dotychczasowego 

stanu wiedzy, a także narzędzi wspierających zarządzanie w branży o strategicznym znaczeniu 

dla gospodarki – zarówno w Polsce, jak i na świecie. Biorąc to pod uwagę, podrozdziały 3.2 

oraz 3.3 został przygotowane w oparciu o współwystępowanie wyróżnionych słów 

kluczowych. W podrozdziale 3.2 przedstawiono analizę cykli życia organizacji, nie tylko w 

kontekście firm ICT, ale szerzej – przedsiębiorstw technologicznych i dynamicznych, 

mogących obejmować także firmy teleinformatyczne. W toku badań dostrzeżono brak 

koncepcji cyklu życia organizacji, które byłyby dedykowane podmiotom, pełniących ogromną 
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rolę w aktualnej rzeczywistości gospodarczej i które powstałyby chociaż w ostatnim 

dziesięcioleciu. W ramach przeprowadzonego przeglądu literatury dostrzeżono jednak modele, 

które w latach 80. i 90. XX wieku podejmowały wątek pomiaru faz rozwoju firm 

technologicznych, czy też które były wykorzystywane do analizy funkcjonowania takich 

jednostek. Z kolei w podrozdziale 3.3 zaprezentowano czynniki rozwoju firm dynamicznych, 

innowacyjnych i technologicznych, do których – jak wynika z analizy słów kluczowych – 

można zaliczyć również firmy sektora ICT. 

3.2 Analiza cyklu życia przedsiębiorstw wysokich technologii 

Firmy technologiczne stanowią kategorię podmiotów gospodarczych, których 

funkcjonowanie wyróżnia się na tle tradycyjnych przedsiębiorstw. Ich rozwój cechuje się 

zazwyczaj wysoką dynamiką oraz znaczną zmiennością, co znajduje odzwierciedlenie m.in. w 

nietypowym przebiegu cykli życia organizacyjnego. Już na wczesnym etapie działalności wiele 

z nich doświadcza gwałtownego wzrostu, który wiąże się z koniecznością częstych 

przekształceń strukturalnych i adaptacyjnych (Kazanjian, Drazin, 1990). Kluczowym zasobem 

w tego typu firmach jest wiedza, natomiast podstawą ich przewagi konkurencyjnej jest zdolność 

do tworzenia i wdrażania zaawansowanych technologii. Co więcej, istotną rolę w ich rozwoju 

odgrywają zewnętrzne źródła finansowania, takie jak udostępniane przez fundusze venture 

capital czy też w formie pozyskiwanych grantów badawczych (Lewrick, Raeside, 2010; Wöhrl 

i in., 2009). 

Z uwagi na pewne charakterystyczne uwarunkowania, firmy technologiczne wymagają 

odrębnego przeanalizowania, zarówno w kontekście zarządzania, jak i w ramach badań nad ich 

cyklem życia. W literaturze wskazuje się cechy typowe dla firm technologicznych takie jak 

wczesna i intensywna faza rozwoju, zaangażowanie inwestorów kapitału wysokiego ryzyka we 

wczesnych fazach rozwoju, struktura organizacyjna i niski poziom formalizacji, elastyczność i 

niejednoznaczność przechodzenia przez fazy rozwoju, zorientowanie na skalowalność i 

globalny zasięg, czy też innowacyjność jako kluczowa kompetencja organizacyjna. Poniżej 

scharakteryzowano te cechy. 

Wczesna i intensywna faza rozwoju w przypadku firm technologicznych związana jest 

z bardzo dynamiczną fazą startu, często jeszcze przed formalnym powstaniem 

przedsiębiorstwa. Ten etap może wiązać się z brakiem ustalonych struktur oraz formalnych 

procedur funkcjonowania takiego przedsięwzięcia. Większość działań skupia się na aspektach 

technicznych, związanych z stworzeniem prototypu produktu lub usługi i pozyskaniu 
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zainteresowania inwestorów. Za większość podejmowanych działań odpowiadają sami 

założyciele. W firmach technologicznych to faza wyjątkowo dynamiczna, wiążąca się z wysoką 

intensywnością prac badawczo-rozwojowych (Fisher i in., 2016; Granlund, Taipaleenmäki, 

2005; Kazanjian, 1988; Kazanjian, Drazin, 1990). Ponadto, na etapie koncepcyjnym 

przedsięwzięcia technologiczne mogą funkcjonować w środowisku akademickim lub są 

powiązane z instytucjami badawczymi. Finansowanie w tym okresie opiera się zazwyczaj na 

środkach z budżetów badawczych uczelni lub grantach publicznych (Fiher i in., 2016). 

Firmy technologiczne na wczesnych etapach rozwoju silnie polegają na inwestorach 

kapitału wysokiego ryzyka, którzy odgrywają kluczową rolę w ich finansowaniu i wzroście. 

Mowa o takich podmiotach jak anioły biznesu, fundusze venture capital czy inwestorzy typu 

seed. Tego rodzaju kapitał własny pozwala im finansować kosztowną działalność badawczo-

rozwojową i sprawne wejście na rynek. Wkład inwestorów wpływa nie tylko na strukturę 

właścicielską, lecz także kształtuje sposób zarządzania, dążąc do przyśpieszenia 

przedsiębiorstwa (Castro i in., 2015; Fisher i in., 2016; Granlund, Taipaleenmäki, 2005; 

Kazanjian, 1988). 

Ponadto, w przypadku struktury organizacyjnej, we wczesnych etapach rozwoju firmy 

technologiczne funkcjonują w warunkach minimalnej formalizacji i wysokiej elastyczności 

organizacyjnej – brak sztywnych struktur, procedur i podziału funkcjonalnego. Zespoły operują 

w sposób nieformalny, często pracując blisko siebie. Struktura organizacyjna oparta jest 

głównie na inicjatywie założycieli oraz zadaniowym podejściu do rozwiązywania problemów 

technologicznych i biznesowych. Te cechy kontrastują z późniejszymi fazami, w których 

pojawia się biurokratyzacja, czy też struktura jest bardziej sformalizowana (Engelen i in., 2010; 

Granlund, Taipaleenmäki, 2005; Kazanjian, 1988; Kazanjian, Drazin, 1990). 

Ponadto, podmioty te charakteryzuje elastyczność i niejednoznaczność przechodzenia 

przez etapy rozwoju. W dotychczasowych badaniach wskazano, że etapy firm 

technologicznych nie tworzą ściśle odrębnych pakietów cech organizacyjnych. Mają one raczej 

charakter płynny, a problemy przed którymi stoi przedsiębiorstwo, mogą się nakładać 

pomiędzy sąsiednimi fazami. W efekcie granice między kolejnymi etapami rozwoju są rozmyte 

(Kazanjian, 1988). Granlund i Taipaleenmäki (2005) zidentyfikowali także zjawisko tzw. 

niejednoznaczności cyklu życia, która pojawia się szczególnie wtedy, gdy firma próbuje 

ominąć klasyczne etapy wzrostu np. przechodząc bezpośrednio od małej, początkującej 

organizacji do działania na globalnych rynkach. Takie przyspieszone ścieżki wzrostu są często 

odpowiedzią na zmienność otoczenia technologicznego. W badanych przypadkach wiele firm 
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operowało na niedojrzałych rynkach, a ich technologie znajdowały się na różnych poziomach 

rozwoju rynkowego, co potęgowało złożoność ich ścieżki rozwojowej. 

Ponadto, wśród firm opartych na technologiach, powszechne jest przyjmowanie 

strategii umożliwiających szybką skalowalność oraz globalną ekspansję już od 

najwcześniejszych etapów działalności. Jest to przykład podejścia born-global, typowego dla 

wielu start-upów technologicznych (Tanev, 2012). Dodatkowo, zauważono, że analizowane 

firmy często działają równolegle na wielu rynkach, a oferowane przez nie technologie znajdują 

się na różnych etapach rozwoju rynku technologicznego (Granlund, Taipaleenmäki, 2005). W 

konsekwencji, takie podejście wskazywałoby m.in. na konieczność projektowania modeli 

biznesowych w firmach technologicznych z myślą o natychmiastowej zdolności do działania 

na rynkach międzynarodowych, bez konieczności przechodzenia przez długotrwałe, 

sekwencyjne fazy wzrostu. 

Z kolei innowacyjność stanowi kluczową kompetencję organizacyjną. Innowacyjność 

odgrywa centralną rolę w rozwoju firm technologicznych, jednak jej charakter i intensywność 

ulegają istotnym zmianom na kolejnych etapach życia organizacji. W początkowej fazie 

działalności firmy koncentrują się głównie na innowacjach radykalnych, które są niezbędne do 

wypracowania przewagi rynkowej i pozyskania klientów. Z czasem, wraz ze wzrostem 

złożoności organizacyjnej i dojrzewaniem rynków, innowacje mają coraz częściej charakter 

inkrementalny tzn. służą doskonaleniu istniejących produktów i procesów. Taka zmiana 

charakteru innowacyjności wymaga od organizacji innych kompetencji zarządczych oraz 

struktur wspierających wiedzę i sieci współpracy (Lewrick, Raeside, 2010). Ponadto, inne 

badania wskazują, że wraz z wiekiem firmy rośnie znaczenie innowacji procesowych i 

zróżnicowania produktów, podczas gdy pierwsze fazy rozwoju opierają się na szybkiej 

komercjalizacji pojedynczej technologii (Wöhrl i in., 2009).  

W analizowanych badaniach wykorzystywano różnorodne metody i narzędzia do 

identyfikacji faz rozwoju omawianych firm technologicznych. Można wyróżnić miary takie jak 

np. wiek (Joos, Zhdanov, 2008). Vaisman i in. (2022) przyjęli, że organizację można 

zakwalifikować do określonej fazy na podstawie kombinacji wieku (liczba lat od założenia) 

oraz zmiennych finansowych takich jak np. aktywa trwałe, aktywa netto, należności, 

krótkoterminowe inwestycje finansowe, zobowiązania długoterminowe czy też przychody. 

Także w podejściach klasyfikacyjnych Anthoniego i Ramesha (1992) oraz Blacka (1998), które 

były wykorzystywane w przypadku firm high-tech, istotne jest ujęcie konfiguracyjne, czyli 

analizowanie zestawów zmiennych np. ROA, tempo wzrostu sprzedaży, poziom dźwigni 

finansowej i przypisywanie ich do wzorców odpowiadających określonym fazom życia 
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organizacji. Chen i in. (2010) odnosząc się do koncepcji wspomnianych autorów, 

skoncentrowali się na identyfikacji wskaźników finansowych, które dostarczają najbardziej 

istotnych informacji dla inwestorów oceniających wartość i wyniki firm z sektora wysokich 

technologii. Analiza uwzględniała zróżnicowanie tych miar w zależności od etapu cyklu życia 

przedsiębiorstwa. Badacze wykazali, że w fazie wzrostu szczególne znaczenie mają nakłady na 

badania i rozwój oraz skorygowany dochód nieoperacyjny (ANOI, adjusted non-operating 

income). Z kolei w fazie dojrzałości istotniejszą rolę zaczyna odgrywać dochód operacyjny, 

przy względnie stabilnej wartości przepływów pieniężnych z działalności operacyjnej we 

wszystkich etapach cyklu życia. W fazie schyłkowej większe znaczenie mogą mieć przepływy 

pieniężne związane z finansowaniem i inwestycjami, choć nie są one ważniejsze niż w fazie 

dojrzałości. Także wyszczególniona i scharakteryzowana w poprzednim rozdziale miara oparta 

na przepływach pieniężnych, zaproponowana przez Dickinson (2011), znalazła zastosowanie 

w analizach dotyczących przedsiębiorstw z sektora wysokich technologii (np. Castro i in., 2015; 

Li i in., 2022). Oprócz wskazanych do tej pory miar i koncepcji, do identyfikacji etapów cyklu 

życia tych organizacji wykorzystywano również metodę samooceny, w której menedżerowie 

przypisywali swoje firmy do określonych faz rozwoju na podstawie subiektywnej oceny (np. 

Chow, Gong, 2010; Engelen i in., 2010). 

Inną interesującą propozycję weryfikacji faz rozwoju firm technologicznych, stanowi 

model Victor i Boynton z 1998, zastosowany przez Granlunda i Taipaleenmäkiego (2005) do 

analizy systemów kontroli zarządczej w kontekście firm nowej gospodarki (NEFs – new 

economy firms21). Autorzy zwracają uwagę, że klasyczne modele cyklu życia organizacji 

opierają się na założeniu jednokierunkowego rozwoju przedsiębiorstwa, który zaczyna się od 

narodzin i kończy wraz z jego upadkiem. Modele te zakładają występowanie wyraźnych i 

następujących po sobie etapów rozwoju, uzależnionych głównie od wieku oraz wielkości firmy. 

Takie podejście, zdaniem autorów, okazuje się niewystarczające w odniesieniu do firm nowej 

gospodarki (NEFs), których rozwój może nie przebiegać zgodnie z ustaloną sekwencją. 

Tradycyjne modele nie uwzględniają również zróżnicowania środowiskowego i 

organizacyjnego występującego pomiędzy różnymi typami przedsiębiorstw, przez co nie są 

adekwatne do analizy dynamicznych i nieliniowych ścieżek rozwoju NEFs. W związku z tym 

badacze wybrali model zaproponowany przez Victora i Boyntona do scharakteryzowania faz 

 
21 Autorzy badania definiują NEF jako firmy zorientowane na szybki wzrost, działające w sektorach ICT i 

biotechnologii. Cechują się wysoką intensywnością B+R, dużym udziałem wiedzy oraz często finansowane 

kapitałem wysokiego ryzyka, zwłaszcza na wczesnym etapie rozwoju. Definicja nie odnosi się do wieku ani 

wielkości firmy - chodzi o podmioty, wyróżniające się wspomnianymi cechami. 
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rozwoju analizowanych firm, funkcjonujących w dynamicznym, nowoczesnym otoczeniu 

technologicznym. Model ten charakteryzuje organizację przez pryzmat czterech wzajemnie 

powiązanych obszarów: struktury organizacyjnej, przepływu procesów, wykorzystania 

technologii informacyjnych oraz sposobu tworzenia wartości dla klienta. Każda faza rozwoju 

w tym ujęciu reprezentuje charakterystyczną konfigurację tych czterech elementów. Koncepcja 

ta przedstawia możliwe formy organizacyjne, które mogą występować w toku ewolucji 

przedsiębiorstwa.  

Model ten wyróżnia pięć faz. Pierwszą z nich jest faza craft work, typowa dla wczesnych 

etapów rozwoju organizacji. W tym stadium dominuje struktura luźna, nieformalna, oparta na 

bezpośrednich relacjach i niewielkiej liczbie procedur. Procesy mają charakter indywidualny, 

tworzone są na bieżąco i realizowane samodzielnie przez wyspecjalizowane osoby lub małe 

zespoły, w dużym stopniu opierając się na ich wiedzy i doświadczeniu. Technologie 

informacyjne są często dopasowywane do konkretnych potrzeb użytkowników, a wartość 

dostarczana klientowi wynika z unikalności, nowości i indywidualizacji rozwiązań (Victor, 

Boynton, 1998, za: Granlund, Taipaleenmäki, 2005). 

W miarę rozwoju organizacja może wejść w fazę mass production, w której struktura 

ulega formalizacji, a procesy stają się standaryzowane i seryjne. Pojawia się hierarchiczna 

organizacja pracy, a głównym celem staje się efektywność kosztowa. Technologie 

informacyjne są wykorzystywane do automatyzacji procesów, natomiast klienci postrzegają 

wartość produktów głównie przez pryzmat ceny (Victor, Boynton, 1998, za: Granlund, 

Taipaleenmäki, 2005). 

Kolejnym etapem rozwoju jest faza process enhancement, w której organizacja zaczyna 

przechodzić od funkcjonalnego podziału do pracy zespołowej. Procesy przestają być jedynie 

powtarzalne – nabierają charakteru transformacyjnego, co wiąże się z intensyfikacją 

współpracy między działami. W tej fazie technologia informacyjna wspiera już nie tylko 

sprawność operacyjną, lecz także poprawę jakości usług i szybsze reagowanie na potrzeby 

klientów, co staje się głównym źródłem wartości (Victor, Boynton, 1998, za: Granlund, 

Taipaleenmäki, 2005). 

W fazie mass customization organizacja funkcjonuje jako zintegrowana i elastyczna 

sieć, zdolna do dostosowywania się do złożonych wymagań klientów. Struktura jest odnawialna 

i oparta na zespołach, a procesy mają charakter modułowy, umożliwiający ich konfigurację 

według potrzeb odbiorców. Systemy informacyjne wspierają dynamiczną wymianę informacji 

i efektywność operacyjną, a wartość dla klienta wynika z możliwości uzyskania produktów 
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dopasowanych do indywidualnych preferencji przy zachowaniu dostępności i konkurencyjnych 

kosztów (Victor, Boynton, 1998, za: Granlund, Taipaleenmäki, 2005). 

W fazie co-configuration organizacja funkcjonuje jako złożony, adaptacyjny system. 

Klient jest aktywnie włączony w proces tworzenia wartości, a produkt lub usługa staje się 

elementem spójnego systemu, który łączy go z firmą. Wartość dostarczana klientowi opiera się 

na tzw. customer intelligence, a same rozwiązania są dynamiczne: mogą być ulepszane, 

modyfikowane, a nawet redefiniowane w odpowiedzi na zmieniające się potrzeby użytkownika 

końcowego (Victor, Boynton, 1998, za: Granlund, Taipaleenmäki, 2005). 

Autorzy przeanalizowali firmy z perspektywy określonych cech organizacyjnych, 

strategicznych oraz finansowych i przyporządkowali je do trzech klastrów. Wykazano, że firmy 

nowej gospodarki (NEFs) często przejawiały cechy charakterystyczne dla więcej niż jednej 

fazy jednocześnie, co autorzy określili jako niejednoznaczność cyklu życia (life cycle 

ambiguity). Zjawisko to objawiało się m.in. równoległym występowaniem konfiguracji 

organizacyjnych typowych zarówno dla początkowych, jak i bardziej zaawansowanych etapów 

rozwoju. Pierwsza grupa (klaster) obejmuje bardziej zaawansowane przedsiębiorstwa, które 

funkcjonują równocześnie na kilku etapach rozwoju: od działań typowych dla fazy początkowej 

po bardziej dojrzałe procesy. Zaobserwowano ponadto wykorzystanie takich źródeł 

finansowania jak spin-off czy też finansowanie publiczne. To z kolei wskazuje na wspomnianą 

niejednoznaczność ich pozycji w cyklu życia. Drugi klaster to firmy znajdujące się w fazie 

przejściowej. Ich działalność operacyjna mieści się pomiędzy fazą pierwszą a trzecią według 

modelu Victor i Boyton. Z kolei trzeci klaster obejmuje najmłodsze NEFy znajdujące się na 

etapie zalążkowym i start-upowym, które dopiero rozwijają swoją działalność, głównie w 

oparciu o rozwiązania prototypowe i wstępne inicjatywy produkcyjne. Zaobserwowane 

rozmycie faz rozwoju można powiązać nie tylko z cechami wewnętrznymi firm, ale również z 

charakterem otoczenia rynkowego. Wiele z analizowanych NEFów działa w dynamicznych 

sektorach technologicznych, często na wczesnym etapie rozwoju rynku, co dodatkowo utrudnia 

jednoznaczne określenie ich pozycji w klasycznym ujęciu cyklu życia (Granlund, 

Taipaleenmäki, 2005). 

W toku analizy literatury wyodrębniono również kilka koncepcji do określenia fazowej 

ścieżki rozwoju, opartych na wykorzystaniu próby badawczej składającej się z firm 

technologicznych. Kazanjian (1988) zaproponował czterofazowy model cyklu życia 

organizacji, opracowany na podstawie badań przeprowadzonych wśród firm technologicznych. 

Model w pierwszym kroku został oparty na badaniu jakościowym, przeprowadzonym na dwóch 

przedsiębiorstwach z branży wysokich technologii. Dane empiryczne zebrano na podstawie 
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ponad 60 wywiadów z założycielami, menedżerami i pracownikami firm, a także poprzez 

analizę dokumentów wewnętrznych, takich jak plany biznesowe, schematy organizacyjne czy 

notatki operacyjne. Na podstawie zebranego materiału Kazanjian wyróżnił cztery kolejne fazy 

rozwoju organizacji, które scharakteryzował poprzez zestawy dominujących problemów 

strategicznych i operacyjnych, z jakimi mierzyły się badane przedsiębiorstwa na różnych 

etapach funkcjonowania.  

Faza koncepcji i rozwoju to najwcześniejszy etap funkcjonowania przedsiębiorstwa 

technologicznego. Firma zazwyczaj nie prowadzi jeszcze regularnej działalności rynkowej, a 

główny nacisk kładzie na opracowanie technologii lub prototypu produktu. Działania są w 

dużej mierze nieformalne i realizowane przez samych założycieli bądź niewielki zespół 

techniczny. Struktura organizacyjna praktycznie nie istnieje. Dominujące problemy dotyczą 

opracowania i przetestowania produktu, zabezpieczenia finansowania oraz ustalenia kierunku 

dalszego rozwoju. Działania mają charakter próbny i eksperymentalny, często bez 

sformalizowanej strategii (Kazanjian, 1988). 

W kolejnej fazie, komercjalizacji, organizacja wkracza na rynek lub przygotowuje się 

do komercyjnego wdrożenia swojego produktu. Struktura organizacyjna zaczyna się rozwijać: 

pojawiają się piony związane z produkcją, marketingiem czy sprzedażą. Działania stają się 

bardziej skoordynowane, choć struktury pozostają jeszcze ograniczone rozmiarem i zakresem 

kompetencji. Firma zaczyna generować pierwsze przychody, ale nadal boryka się z 

wyzwaniami operacyjnymi. Kluczowe problemy dotyczą uruchomienia produkcji, 

wprowadzenia produktu na rynek, stworzenia sieci sprzedaży i obsługi klienta oraz zdobycia 

pierwszych klientów (Kazanjian, 1988). 

Etap wzrostu tj. trzeci, został scharakteryzowany przez pryzmat szybkiego wzrostu 

sprzedaży, zatrudnienia i złożoności organizacyjnej. Organizacja zaczyna działać na większą 

skalę i musi dostosować swoją strukturę do rosnących potrzeb operacyjnych. Następuje 

rozbudowa działów funkcjonalnych, wzmacniane są mechanizmy koordynacji i kontroli, a 

procesy zaczynają być formalizowane. Firma dąży do zwiększenia efektywności operacyjnej i 

optymalizacji kosztów. W centrum uwagi znajdują się kwestie związane z wydajnością 

produkcji, rozwojem sieci dystrybucji, zapewnieniem odpowiednich przepływów finansowych 

oraz wdrożeniem systemów zarządzania. Wzrost organizacyjny wymaga również zatrudnienia 

wykwalifikowanej kadry zarządzającej (Kazanjian, 1988). 

Natomiast faza czwarta (stabilizacji) wiąże się z osiągnięciem przez organizację 

względnej równowagi w rozwoju. Wzrost firmy stabilizuje się i dostosowuje do tempa wzrostu 

całego rynku. Firma funkcjonuje jako ugruntowany podmiot, posiadający rozwinięte struktury 
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organizacyjne oraz dojrzałe procesy zarządcze. Firma koncentruje się m.in. na zarządzaniu 

portfelem produktów (często obejmującym drugą lub trzecią generację rozwiązań) oraz 

doskonaleniu istniejących procesów. Dominujące problemy dotyczą rentowności, 

raportowania, integracji działań i utrzymania pozycji rynkowej (Kazanjian, 1988). 

Natomiast, w drugiej części tego badania Kazanjian (1988) przeprowadził badanie 

ilościowe na próbie 105 firm z sektora wysokich technologii, które powstały po 1970 roku. 

Dane zebrano w drodze kwestionariusza skierowanego do prezesów firm (CEO). Każdy z 

respondentów miał za zadanie przyporządkować swoją firmę do jednej z czterech faz rozwoju 

na podstawie opisów przygotowanych przez autora oraz ocenić 18 problemów organizacyjnych 

pod względem ich znaczenia na siedmiopunktowej skali. Wyniki ilościowej części badania 

potwierdziły, że model faz wzrostu organizacji technologicznych, oparty na dominujących 

problemach, może być skutecznie zastosowany do klasyfikacji rzeczywistych przedsiębiorstw. 

Analiza odpowiedzi 105 prezesów firm technologicznych wykazała, że rozkład ocen 

problemów odpowiadał oczekiwanym wzorcom dla poszczególnych faz. Potwierdza to 

założenie, że to nie wiek ani wielkość firmy, lecz specyfika problemów zarządczych najlepiej 

odzwierciedla etap rozwoju, w którym znajduje się organizacja (Kazanjian, 1988). 

Powyższe badanie przeprowadzone przez Kazanjiana w 1988 zostało rozszerzone przez 

Kazanjiana i Drazina w 1990 roku. Badacze dokonali empirycznej weryfikacji zależności 

pomiędzy etapem rozwoju organizacyjnego a strukturą i procesami wewnętrznymi 

przedsiębiorstw technologicznych. Punkt wyjścia stanowiła koncepcja modelu faz wzrostu 

sformułowana wcześniej przez Kazanjiana (1988), w którym kluczowym kryterium 

przechodzenia przez kolejne etapy były dominujące problemy zarządcze. Celem autorów było 

sprawdzenie czy dostosowanie struktury organizacyjnej do aktualnej fazy rozwoju wpływa na 

efektywność wzrostu nowo powstałych firm technologicznych. Badanie przeprowadzono na 

próbie 105 przedsiębiorstw z branż komputerów, elektroniki i urządzeń peryferyjnych, 

założonych po 1970 roku.  Do zbierania danych wykorzystano ankietę skierowaną do CEO 

każdej z firm (Kazanjian i Drazin, 1990). 

Respondenci zostali poproszeni o samodzielne przyporządkowanie swojej firmy do 

jednej z czterech faz wzrostu, na podstawie opisów przygotowanych przez autorów badania. 

Dodatkowo, każda firma oceniała 19 wybranych problemów organizacyjnych na 

siedmiopunktowej skali Likerta, wskazując ich aktualną istotność. Problemy te odzwierciedlały 

typowe wyzwania charakterystyczne dla poszczególnych etapów rozwoju. Na tej podstawie 

przeprowadzono analizę dyskryminacyjną weryfikującą czy rzeczywisty profil problemów w 

firmach odpowiada ich deklarowanej fazie. Wyniki analizy wykazały trafność klasyfikacji na 
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poziomie 72% oraz istotność statystyczną modelu. W kolejnej części badania skoncentrowano 

się na pomiarze cech strukturalnych organizacji, które, zgodnie z hipotezą, powinny 

różnicować się w zależności od fazy wzrostu oraz wpływać na efektywność organizacyjną. 

Mierzono następujące zmienne: centralizacja decyzji, formalizacja decyzji, specjalizacja 

funkcjonalna oraz wskaźnik wzrostu. Badanie wykazało, że wraz z przechodzeniem do 

kolejnych faz rozwoju stopniowo zmniejszała się centralizacja decyzji, rosła formalizacja 

procesów oraz nasilała się specjalizacja funkcjonalna. Zaobserwowano także, że dopasowanie 

struktury organizacyjnej do fazy wzrostu sprzyjało wyższemu wskaźnikowi wzrostu sprzedaży. 

Jedynie formalizacja procesów decyzyjnych nie wykazała istotnej statystycznie zależności z 

fazą rozwoju. W odniesieniu do specjalizacji technologicznej, autorzy zauważyli, że była ona 

wysoka we wszystkich fazach, co może wynikać z technologicznego charakteru całej próby 

badawczej (Kazanjian i Drazin, 1990). 

Istotnego wkładu w analizę zagadnienia cyklu życia firm technologicznych dostarcza 

również praca Hanksa i in. (1994). Badacze rozpoczęli swoje badanie od krytycznego przeglądu 

istniejących modeli cyklu życia organizacji. Wskazali, że wiele z nich opierało się na kryteriach 

klasyfikacyjnych, takich jak wiek organizacji, liczba pracowników czy poziom sprzedaży, które 

nie zawsze oddają rzeczywisty etap rozwoju przedsiębiorstwa. Naukowcy zauważyli, że takie 

podejście prowadzi do nieprecyzyjnych definicji faz, które mogą być niejednoznaczne i trudne 

do praktycznego zastosowania w analizie organizacyjnej. W odpowiedzi na te ograniczenia 

zaproponowano konfiguracyjne podejście do cyklu życia, zakładające, że każda faza rozwoju 

organizacyjnego powinna być opisywana jako spójna konfiguracja zmiennych strukturalnych i 

kontekstowych, takich jak np. formalizacja, centralizacja czy specjalizacja. Zamiast 

przypisywać firmom fazy na podstawie jednego wskaźnika, badacze zastosowali analizę 

skupień, aby empirycznie wyodrębnić grupy organizacji o podobnym profilu cech. Dzięki temu 

uzyskali cztery wyraźnie zróżnicowane konfiguracje faz wzrostu, które oparte są na strukturze 

i zachowaniach organizacyjnych (Hanks i in., 1994). 

Hanks i in. (1994) wskazali, że organizacje w fazie pierwszej są młode, małe i cechuje 

je minimalny poziom formalizacji oraz niewielka specjalizacja funkcjonalna. Działają głównie 

na bazie pomysłu technologicznego. Produkty są zwykle jeszcze w fazie dopracowywania, a 

firma intensywnie koncentruje się na badaniach, rozwoju i testowaniu prototypów. Struktura 

własności skupiona jest zazwyczaj w rękach założycieli (Hanks i in., 1994). 

W drugiej fazie firmy nadal są młode, ale dynamicznie się rozwijają. Rozpoczynają 

proces formalizacji działań i funkcjonalnego różnicowania, pojawiają się wyraźniejsze 

struktury zarządzania i funkcje operacyjne (aczkolwiek, decyzje są nadal scentralizowane, 
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jednak mniej niż miało to miejsce w fazie pierwszej). Strategia firmy zaczyna obejmować 

ekspansję rynkową (Hanks i in., 1994). 

Organizacje w fazie trzeciej funkcjonują już w obrębie zdefiniowanych działów 

funkcjonalnych i na wyższym poziomie formalizacji procesów zarządzania. Mamy do 

czynienia z decentralizacją podejmowanych działań, a rola kadry menedżerskiej rośnie. 

Organizacje nadal rosną, choć wolniej niż we wcześniejszej fazie, a ich rozwój wiąże się z 

rosnącym stopniem profesjonalizacji, szczególnie w obszarze produkcji (Hanks i in., 1994). 

Natomiast w fazie czwartej firmy są już dojrzałe i wysoko sformalizowane. Cechuje je 

niski poziom centralizacji, a niektóre z nich przyjmują strukturę dywizjonalną. Występuje 

bardzo wysoka specjalizacja funkcjonalna (średnio ponad 15 wyspecjalizowanych obszarów), 

obejmująca m.in. zasoby ludzkie, reklamę, badania rynku i kontrolę zapasów. Organizacje te 

osiągają znaczące przychody i dynamicznie zwiększają zatrudnienie oraz sprzedaż. 

Konfiguracja ta odpowiada fazie między dojrzałością a dywersyfikacją (Hanks i in., 1994). 

Analiza wybranych modeli cyklu życia organizacji technologicznych wskazuje, że 

rozwój tych podmiotów odbiega od schematów charakterystycznych dla organizacji 

tradycyjnych. Modele zaproponowane przez np. Kazanjiana (1988), Kazanjiana i Drazina 

(1990), Victora i Boyntona w 1998 roku (za: Granlund, Taipaleenmäki, 2005) oraz Hanksa i 

Chandlera (1994) podkreślają, że kluczowym kryterium identyfikacji faz nie powinien być 

wiek czy wielkość organizacji, lecz konfiguracja dominujących problemów, cech 

strukturalnych i kontekstu działania. Przedstawione modele dostarczają nie tylko ram 

teoretycznych do analizy cykli życia organizacji technologicznych, ale stanowią również 

fundament do dalszej dyskusji na temat czynników, które kształtują i warunkują ich rozwój w 

zmiennym otoczeniu rynkowym i technologicznym. 

3.3 Czynniki rozwoju przedsiębiorstw sektora wysokich 

technologii 

W ostatnich dekadach badania nad firmami technologicznymi, obejmującymi m.in. 

sektor ICT, biotechnologii oraz szeroko rozumiane branże high-tech, stały się istotnym 

obszarem zainteresowania w dyscyplinach ekonomii i finansów oraz nauk o zarządzaniu. 

Zagadnienia związane z ich rozwojem, przetrwaniem i transformacją w warunkach złożonego 

i dynamicznego otoczenia rynkowego są przedmiotem licznych analiz teoretycznych i 

empirycznych. Analizowane podmioty charakteryzują się m.in. dużym udziałem nakładów na 

działalność badawczo-rozwojową oraz skłonnością do działania w warunkach wysokiego 
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ryzyka i niepewności (Wöhrl i in., 2009). Wraz z rozwojem przechodzą one przez dynamiczne 

fazy wzrostu, które wymagają nie tylko zmiany struktury organizacyjnej, ale przede wszystkim 

nowych kompetencji zarządczych, zdolnych do integrowania innowacji z celami 

strategicznymi. Zdolność do utrzymania innowacyjności różnicuje się bowiem na kolejnych 

etapach cyklu życia (np. Lewrick, Raeside, 2010). Wiele wątków badawczych opiera się na 

perspektywie cyklu życia organizacji, gdzie wskazuje się, że firmy technologiczne w fazie 

początkowej koncentrują się na kreatywności, elastyczności i szybkim wprowadzaniu 

produktów na rynek, natomiast wraz z dojrzewaniem potrzebują formalizacji, kontroli i struktur 

zarządczych (np. Granlund, Taipaleenmäki, 2005; Kazanjian, 1988; Koberg i in., 1996; 

Lewrick, Raeside, 2010). Zatem, w oparciu o analizę literatury dotyczącej firm 

technologicznych, przegląd badań empirycznych oraz perspektywę cyklu życia przedsiębiorstw 

(podrozdział 3.2), a także z uwzględnieniem aktualnych uwarunkowań gospodarczych i 

strategicznych priorytetów rozwojowych (podrozdział 3.1), możliwe jest wskazanie zestawu 

czynników endogenicznych (takie jak np. kompetencje zarządcze założycieli, orientacja 

przedsiębiorcza czy też zarządzanie wiedzą i ludźmi), egzogenicznych (takich jak 

instytucjonalne wsparcie otoczenia biznesowego) czy też tych o charakterze mieszanym (np. 

finansowanie działalności, relacje międzyorganizacyjne i mechanizmy współpracy), które w 

istotny sposób mogą wpływać na rozwój firm działających w sektorze technologicznym. 

Poniżej zaprezentowano ich syntetyczne ujęcie. 

 

1. Kompetencje zarządcze założycieli 

W literaturze poświęconej rozwojowi firm technologicznych podkreśla się kluczowe 

znaczenie kompetencji zespołu założycielskiego na różnych etapach cyklu życia organizacji. 

Kazanjian (1988) zwraca uwagę, że we wczesnej fazie rozwoju analizowanych firm (w 

pierwszej części przeprowadzonego badania) istotna była wiedza techniczna założyciela oraz 

bliska współpraca zespołu złożonego z inżynierów zdolnych do projektowania i rozwijania 

produktów opartych na zaawansowanej wiedzy technologicznej (Kazanjian, 1988).  

Meyer i Dean (1990) podkreślają, że w fazie koncepcyjnej sukces firmy zależy przede 

wszystkim od specjalistycznej wiedzy technicznej założyciela, natomiast w kolejnych fazach 

wzrostu i stabilizacji niezbędne stają się umiejętności menedżerskie i psychologiczne. Jeśli 

założyciel nie rozwija tych kompetencji, może dojść do tzw. „scenariusza ograniczeń 

kierowniczych”, w którym niemożność delegowania obowiązków i zarządzania złożoną 

strukturą prowadzi do stagnacji lub konieczności jego zastąpienia.  
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Z kolei Pereira i in. (2021), analizując dane empiryczne z firm ICT w Brazylii, 

zauważyli interesującą zależność: większe szanse na sukces miały firmy założone przez osoby 

z mniejszym doświadczeniem liczonym w latach, ale posiadające wcześniejsze doświadczenia 

przedsiębiorcze, tj. prowadzenie innych firm. Sugeruje to, że istotniejsze jest praktyczne 

doświadczenie, niż wieloletnia kariera w branży. Potwierdzono także, że firmy zakładane przez 

więcej niż jednego założyciela cechowały się większym sukcesem. 

 

2. Instytucjonalne wsparcie otoczenia biznesowego 

Podmioty takie jak inkubatory, akceleratory, parki technologiczne czy uniwersytety 

odgrywają istotną rolę w kształtowaniu warunków rozwoju firm technologicznych, zwłaszcza 

na wczesnych etapach cyklu życia przedsiębiorstwa. Z badań prowadzonych w Brazylii 

wynika, że wsparcie takich instytucji koncentruje się głównie w początkowej fazie rozwoju 

firm (S1), a jego intensywność znacząco spada w kolejnych fazach (S2 i S3). Autorzy 

zauważają, że brak trwałego i silnego systemowego wsparcia może być jedną z przyczyn 

ograniczonej skalowalności brazylijskich firm ICT. Wskazują także na potrzebę tworzenia 

silnych klastrów innowacji, które mogłyby zapewnić odpowiednie zasoby i środowisko do 

rozwoju innowacyjnych przedsięwzięć (Pereira i in., 2021). 

Z kolei w kontekście europejskim, badania Piccalugi (1992) wskazują, że uniwersytety 

mogą odgrywać istotną rolę jako źródło transferu wiedzy do działalności gospodarczej poprzez 

akademickie spin-offy. Przedsiębiorcy wywodzący się z uczelni niejednokrotnie korzystają z 

jej zaplecza laboratoryjnego, projektów badawczych oraz dostępu do międzynarodowych sieci 

naukowych. Jak zauważa Piccaluga (1992), takie zasoby mogą stanowić istotne wsparcie w 

fazie tworzenia i rozwoju firmy, zwłaszcza w kontekście oceny potencjału komercyjnego 

prowadzonych badań. Istotność uniwersyteckich spin-offów w generowaniu innowacji, 

rozwoju nauki i transferu technologii podkreślają także badania Montiel i in. (2024) oraz Davey 

i in. (2025). 

 

3. Orientacja przedsiębiorcza 

Orientacja przedsiębiorcza (Entrepreneurial Orientation, EO) odnosi się do zestawu 

procesów, praktyk i stylów podejmowania decyzji, które umożliwiają przedsiębiorstwu 

inicjowanie nowych przedsięwzięć i eksplorację szans rynkowych. W przeciwieństwie do 

samego aktu przedsiębiorczości, który oznacza wejście na rynek, EO opisuje sposób, w jaki to 
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wejście jest realizowane (Lumpkin, Dess, 1996). W klasycznym ujęciu EO składa się z pięciu 

kluczowych wymiarów: innowacyjności, skłonności do podejmowania ryzyka, proaktywności, 

autonomii oraz agresywności konkurencyjnej. Wymiary te mogą występować w różnych 

konfiguracjach, natomiast ich siła i znaczenie zależą od kontekstu organizacyjnego oraz 

warunków zewnętrznych (Lumpkin, Dess, 1996). 

W ramach przeglądu literatury zidentyfikowano badania pokazujące, że cechy takie jak 

innowacyjność, proaktywność i gotowość do podejmowania ryzyka sprzyjają wzrostowi 

zdolności organizacyjnych. Przykładowo, badania południowokoreańskich małych i średnich 

firm wykazały, że orientacja przedsiębiorcza przyczynia się do rozwoju kluczowych 

kompetencji takich jak marketing, działalność B+R oraz zdolności operacyjne. To z kolei 

wzmacnia zdolności dynamiczne organizacji i poprawia jej wyniki w obszarze działalności 

technologicznej (Yi i in., 2018). Podobne wnioski płyną z analiz chińskich firm high-tech, gdzie 

wykazano, że orientacja przedsiębiorcza, wspierana przez organizacyjne uczenie się, zwiększa 

innowacyjność i elastyczność strategiczną przedsiębiorstw. Efekty te są szczególnie widoczne 

w fazie startu i wzrostu, natomiast w fazie dojrzałości ulegają osłabieniu (Su, 2013). 

 

4. Relacje międzyorganizacyjne i mechanizmy współpracy 

Współpraca międzyorganizacyjna odgrywa istotną rolę w rozwoju firm 

technologicznych, szczególnie na wczesnych etapach ich cyklu życia. Jak pokazują 

Hilmerssona i Hilmerssona (2021), innowacyjne małe przedsiębiorstwa coraz częściej angażują 

się w różne formy współpracy międzyfirmowej. Autorzy wskazują, że rozwijanie potencjału 

innowacyjnego we wczesnych fazach życia takich organizacji sprzyja budowaniu przewagi 

konkurencyjnej.  

W dynamicznym, intensywnie opartym na wiedzy środowisku technologicznym, firmy 

high-tech mogą angażować się w alianse badawczo-rozwojowe, ponieważ złożoność i 

nieprzewidywalność projektów ogranicza skuteczność formalnych kontraktów, a dostęp do 

zasobów zewnętrznych staje się kluczowy. Skuteczność takich porozumień zależy nie tylko od 

formalnych zapisów, ale także od jakości relacji między partnerami. Zaufanie pełni istotną rolę 

w ograniczaniu nielojalnych zachowań (Aalbers, 2010). W badaniu przez Aalbersa (2010) 

firmy zostały podzielone na dwie grupy: start-upy i organizacje dojrzałe, zgodnie z ich pozycją 

w cyklu życia. Autor wskazuje, że zaufanie w relacjach sojuszniczych rozwija się wraz z 

czasem trwania współpracy i może pełnić funkcję kluczowego mechanizmu koordynacyjnego, 

ograniczając potrzebę intensywnego nadzoru nad wymianą wiedzy między partnerami, a tym 
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samym obniżając koszty monitorowania (czyli koszty związane z kontrolą, egzekwowaniem 

ustaleń i zabezpieczaniem się przed oportunistycznym zachowaniem partnera). To 

wskazywałoby na to, że firmy dojrzałe, które miały już okazję wypracować stabilne relacje z 

partnerami, częściej korzystają z mechanizmów współpracy opartych na zaufaniu. Z kolei start-

upy, ze względu na brak długotrwałych doświadczeń relacyjnych, częściej mogą opierać się na 

formalnych kontraktach i zabezpieczeniach, co pozwala im ograniczyć ryzyko i ustabilizować 

warunki współpracy na wczesnym etapie rozwoju. 

 

5. Zarządzanie wiedzą i ludźmi 

Strategiczne zarządzanie zasobami ludzkimi (HRM) stanowi istotny czynnik 

wspierający rozwój firm technologicznych, zwłaszcza w kontekście dynamicznie 

zmieniającego się otoczenia i intensywnej konkurencji. Kluczowe znaczenie przypisuje się tutaj 

modelowi AMO (Ability, Motivation, Opportunity), zgodnie z którym dobrze zaprojektowane 

praktyki HRM wpływają na wyniki firmy poprzez rozwój kompetencji, motywacji oraz 

możliwości działania pracowników (Li i in., 2022). Badanie Li i in. (2022) wykazało, że 

systemy HRM oparte na modelu AMO oddziałują na wyniki organizacyjne za pośrednictwem 

kapitału emocjonalnego i intelektualnego. Co istotne, efektywność poszczególnych 

komponentów modelu AMO zmienia się w zależności od etapu cyklu życia organizacji: w fazie 

startu znaczenie mają wszystkie trzy elementy, w fazie rozwoju dominują ability i opportunity, 

natomiast w fazie dojrzałości efektywność wykazuje już tylko komponent ability. Z kolei Chow 

i Gong (2010), analizując firmy z sektora technologicznego w Chinach, zidentyfikowali dwa 

typy systemów HRM: knowledge-based (KBHR) oraz commitment-based (CBHR). KBHR, 

ukierunkowany na rozwój kompetencji i dzielenie się wiedzą, wykazał pozytywny wpływ na 

zdolność innowacyjną i wyniki organizacyjne. CBHR, koncentrujący się na budowaniu 

lojalności pracowników poprzez stabilność zatrudnienia, wartości organizacyjne i 

sprawiedliwe traktowanie, okazał się mniej skuteczny. Autorzy nie potwierdzili, by same 

wskaźniki retencji (uznawane za efekt CBHR) przekładały się bezpośrednio na wyniki 

organizacyjne. Jednocześnie wskazali, że strategiczne znaczenie HRM, szczególnie KBHR, 

ujawnia się wyraźnie w fazie wzrostu cyklu życia organizacji, kiedy firmy intensyfikują rozwój 

wiedzy i zasobów niematerialnych. 

Natomiast Pereira i in. (2021) podkreślili, że sposób doboru pracowników ma istotne 

znaczenie dla sukcesu organizacyjnego, a jego skuteczność zależy od etapu rozwoju firmy. W 

szczególności wykazano, że firmy znajdujące się na wcześniejszych etapach cyklu życia 
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częściej rekrutują osoby o wysokim potencjale do uczenia się, co przekłada się na większe 

szanse sukcesu. Z kolei bardziej dojrzałe firmy koncentrują się na pozyskiwaniu kandydatów 

posiadających konkretne, specjalistyczne umiejętności. Tymczasem, jak pokazuje analiza 

empiryczna, taki model rekrutacji wiąże się z wyższym ryzykiem dla organizacji, gdyż nie 

zapewnia elastyczności potrzebnej do adaptacji w dynamicznym i szybko zmieniającym się 

środowisku ICT. Autorzy zauważają także, że „posiadanie pracowników o określonych 

umiejętnościach nie jest najlepszym modelem dla sektora ICT” ponieważ branża ta 

charakteryzuje się wysoką zmiennością i szybkim tempem innowacji, co wymaga elastyczności 

i zdolności do szybkiego uczenia się od zatrudnionych osób. 

 

6. Strategia oparta o innowacje22 

Strategia oparta o innowacje odgrywa istotną rolę w rozwoju firm technologicznych, 

jednak jej skuteczność i intensywność zmieniają się w zależności od etapu życia organizacji. 

W miarę dojrzewania przedsiębiorstwa zmieniają się nie tylko warunki rynkowe, ale także 

wewnętrzne potrzeby w zakresie zarządzania wiedzą, struktur organizacyjnych i podejścia do 

wdrażania innowacji.  

Badania przeprowadzone przez Vaisman i in. (2022) wykazały, że największe nasilenie 

działań innowacyjnych występuje dopiero w fazie dojrzałości, gdy firmy osiągają stabilność 

operacyjną i finansową. Co jednak istotne, nawet w tej fazie tylko około 1/3 badanych 

podmiotów wykazywała znaczącą aktywność innowacyjną. Autorzy tłumaczą ten stan rzeczy 

szeregiem barier systemowych, które ograniczają rozwój innowacyjny małych firm w Rosji; są 

to m.in. niewielki popyt na innowacje ze strony otoczenia instytucjonalnego, stereotypowe 

postrzeganie małych przedsiębiorstw jako mniej wartościowych partnerów oraz niedobór 

wysoko wykwalifikowanej kadry. Jednocześnie wskazano, że tradycyjne miary aktywności 

innowacyjnej, takie jak nakłady na B+R, mogą być niewystarczające. Lepszym wskaźnikiem 

w przypadku małych firm technologicznych okazały się inwestycje w aktywa niematerialne, 

które lepiej oddają charakter strategii innowacyjnych w tego typu podmiotach. 

Natomiast wyniki badania przeprowadzonego przez Lewricka i Raeside’a (2010) 

wykazały, że firmy znajdujące się na wczesnym etapie rozwoju charakteryzują się większą 

skłonnością do wdrażania innowacji radykalnych. Opierają się przy tym na nieformalnych 

sieciach społecznych. Ich zdolności innowacyjne są silnie powiązane z intensywnym 

 
22 Rozumiana jest tutaj jako ogół działań i podejść przedsiębiorstwa dotyczących tworzenia, wdrażania i 

wykorzystania innowacji.  



   

 

107 

 

korzystaniem z nieformalnych relacji i elastycznych mechanizmów uczenia się. W miarę 

dojrzewania organizacji styl innowacyjny ulega zmianie. W firmach bardziej dojrzałych 

dominuje podejście, które polega na stopniowym udoskonalaniu istniejących produktów i 

procesów. Jednocześnie wzrasta rola formalnych struktur i sieci międzyorganizacyjnych, a 

także rozwijane są bardziej zaawansowane mechanizmy zarządzania wiedzą. 

Z kolei badacze Kim i in. (2016) skupili się na modelu otwartej innowacji w firmach 

ICT, uwzględniając przepływ wiedzy oraz wyniki firm w zależności od strategii innowacyjnej. 

Wyróżniono dwa typy strategii innowacyjnych: eksplorację i eksploatację23 na poziomie 

firmowym i branżowym, oraz dwa typy wyników: „wydajność” innowacyjną (mierzona 

wskaźnikiem cites per patent tj. „średnia częstotliwość cytowania patentów danego podmiotu 

przez kolejne zarejestrowane patenty”) i finansową (mierzona jako średnia sprzedaż w dwóch 

kolejnych latach po wdrożeniu strategii). Analiza wskazuje, że oba typy wyników mogą różnić 

się w zależności od charakterystyki strategii otwartej innowacji uwzględniającej przepływ 

wiedzy w sektorze produkcji ICT. Dla wyników finansowych, opartych na komercjalizacji, 

pozytywne znaczenie ma jednoczesne stosowanie strategii eksploracyjnej i eksploatacyjnej 

zarówno na poziomie firmy, jak i branży. Oznacza to potrzebę odpowiedniego poziomu 

otwartości w granicach firmy i branży. Czasami jednak większe zyski można osiągnąć poprzez 

akumulację wiedzy technologicznej w ramach własnego sektora. Choć absorpcja wiedzy z 

zewnątrz może być korzystna, to przekroczenie pewnego poziomu może prowadzić do spadku 

efektywności. W odniesieniu do wyników innowacyjnych, pozytywny wpływ wykazuje 

jedynie strategia eksploracyjna na poziomie branżowym. W przeciwieństwie do wyników 

finansowych, wyniki innowacyjne nie są powiązane ze strategią firmową, lecz tylko z 

branżową. Oznacza to, że różnorodność źródeł wiedzy z różnych branż sprzyja rozwojowi 

technologicznemu i wysokiej jakości innowacjom (Kim i in., 2016). 

 

7. Finansowanie działalności 

Także finansowanie działalności podmiotów technologicznych odgrywa kluczową rolę 

w ich rozwoju i może różnić się w zależności od etapu cyklu życia. We wczesnych fazach 

rozwoju kluczowe znaczenie mają źródła kapitału wysokiego ryzyka, takie jak fundusze 

venture capital (VC) czy granty rządowe. Badania Islam i in. (2018) wykazały, że otrzymanie 

 
23 „Eksploracja dotyczy poszukiwań, różnorodności, podejmowania ryzyka, eksperymentowania i odkrywania w 

celu poprawy możliwości firmy, natomiast eksploatacja ma na celu udoskonalenie, produkcję, wdrożenie i 

realizację w celu wykorzystania aktualnej bazy wiedzy firmy” (Kim i in., 2016). 
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prestiżowego grantu badawczego (np. z agencji rządowych) może pełnić funkcję sygnału 

jakości startupu i znacząco zwiększać szanse na pozyskanie kolejnych rund finansowania od 

VC. Z kolei IPO odgrywa podwójną rolę: zapewnia dostęp do kapitału, ale jednocześnie 

wystawia firmę na większe ryzyko sporów patentowych, co może wpływać na wybory 

strategiczne w zakresie innowacji. Po debiucie giełdowym firmy często intensyfikują działania 

patentowe, traktując je jako sposób obrony przed potencjalnymi pozwami oraz narzędzie 

sygnalizujące ich zdolność innowacyjną wobec rynku (Forti i in., 2021). Dla spółek 

wspieranych przez VC istotny jest nie tylko udostępniony kapitał, ale również pomoc w 

zarządzaniu podmiotem. Jak wskazują badania Gomez-Mejia i in. (1990), fundusze VC 

angażują się aktywnie w decyzje strategiczne spółek high-tech, uczestnicząc m.in. w rekrutacji 

kluczowych menedżerów, planowaniu marketingu i alokacji zasobów na badania i rozwój. 

Także badania przeprowadzone przez Castro i in. (2010), które wykazały, że firmy high-tech 

wykazują wyraźne zmiany w źródłach kapitału w miarę przechodzenia przez kolejne fazy 

rozwoju: od inwestorów prywatnych, przez fundusze VC, aż po finansowanie dłużne lub 

publiczne. Decyzje dotyczące struktury kapitałowej są silnie powiązane z takimi czynnikami 

jak: wiek, wzrost, rentowność i poziom ryzyka firmy.  

Z kolei Verma i Kumar (2021), bazując na studium przypadków kilku firm 

technologicznych, sprawdzili m.in. jakie decyzje finansowe podejmują inwestorzy VC na 

różnych etapach cyklu życia firm, które zostały zmierzone według metodyki zaproponowanej 

przez Adizesa. W fazie Go-Go, będącej trzecią z dziesięciu faz rozwoju organizacji, firmy 

zazwyczaj przyciągają niewielu inwestorów VC. Wynika to m.in. z nieefektywnej struktury 

zarządzania, braku wyraźnego podziału ról i odpowiedzialności, scentralizowanego 

podejmowania decyzji oraz słabej komunikacji wewnętrznej. Takie cechy obniżają 

atrakcyjność inwestycyjną tych podmiotów. Natomiast badacze dostrzegli, że w fazie 

dojrzewania (tj. czwartej fazie rozwoju) sytuacja znacząco się zmienia: firma, która osiągnęła 

ten etap, przyciąga znacznie większą liczbę inwestorów VC. Etap ten wiąże się z szerszymi 

możliwościami dalszego rozwoju działalności, następują zmiana w zasadach działania 

organizacji. Ponadto wskazano, że kapitał wysokiego ryzyka ma ogromne znaczenie w fazie 

dojrzałości i ożywienia przedsiębiorstw. Dla porównania, kolejna przeanalizowana firma, 

znajdująca się w późnym etapie fazy niemowlęcej (druga faza rozwoju) pozyskała kapitał od 

jednego inwestora VC. 

Wyniki badania Sharma’y i Parwaniego (2024) na fintechach indyjskich wnoszą cenny 

wkład w zrozumienie, jak struktura finansowa wpływa na efektywność tych firm. Analiza 

potwierdza, że różne formy zadłużenia wywierają odmienny wpływ na rentowność. Pozytywna 
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zależność między dźwignią finansową a ROA (wyniki finansowe są mierzone tym 

wskaźnikiem) wspiera teorię kompromisu. W przypadku firm fintech wykorzystanie długu, 

zwłaszcza krótkoterminowego i średnioterminowego, pozwala finansować działalność bez 

nadmiernego ryzyka. Zaobserwowano dodatni wpływ wskaźnika zadłużenia kapitału własnego 

na ROA. Badacze wskazali, że większa dyscyplina finansowa w firmach fintech sprzyja 

lepszym wynikom, gdy finansowanie własne jest rozsądnie wspierane przez dług. 

Zaobserwowano także, że długoterminowe zadłużenie wykazuje negatywny wpływ na 

rentowność, a to może być związane z faktem, że taka forma finansowania wiąże się z 

wysokimi kosztami obsługi oraz ogranicza pewną elastyczność działania. Natomiast firmy z 

sektora fintech cechują się dużą dynamiką technologiczną i regulacyjną. Ponadto, brak 

istotnego wpływu zadłużenia krótkoterminowego na ROA sugeruje jego neutralny charakter 

tzn. traktowane jest raczej jako narzędzie zarządzania kapitałem obrotowym. Dodatkowo, 

wielkość i wiek firmy korelują pozytywnie z rentownością, co podkreśla znaczenie 

doświadczenia i skali działania (Sharma, Parwani, 2024). 

 

8. Rozwój rynku technologicznego 

Wśród czynników zewnętrznych charakterystycznych dla firm technologicznych można 

wskazać również rozwój rynku, na którym działają takie podmioty. Charakteryzuje się on 

odmienną strukturą popytu, czy też poziomem akceptacji innowacji na poszczególnych 

etapach, co bezpośrednio może wpływać na strategie i organizację działalności firm 

technologicznych. Granlund i Taipaleenmäki (2005), podążając za ustaleniami Moore i in. z 

1998 roku wskazali pięcioetapowy model rozwoju rynku zaawansowanych technologii. 

Pierwszym etap to tzw. wczesny rynek. To okres dużego entuzjazmu, gdy klienci (innowatorzy 

i wizjonerzy) chcą jako pierwsi wdrożyć nowe, przełomowe rozwiązania. Faza ta opiera się 

zwykle na dużych kontraktach i stanowi punkt wyjścia dla komercjalizacji innowacji. 

Następnie pojawia się faza przepaści, czyli moment, w którym zainteresowanie w ramach 

poprzedniej fazy słabnie, a rynek główny nie jest jeszcze gotowy na technologię, uznawaną za 

niedojrzałą. To okres braku naturalnego odbiorcy, który może zagrozić dalszemu rozwojowi 

produktu. Kolejnym etapem jest tzw. aleja kręgli (czyli moment adopcji niszowej, zanim 

technologia będzie jeszcze powszechna na rynku), w ramach której popyt napędzany jest 

konkretnymi potrzebami klientów, a dostawcy skupiają się na opracowywaniu kompleksowych 

rozwiązań dopasowanych do specyficznych wymagań danego segmentu rynku. Jeżeli etap ten 

przebiegnie pomyślnie, firma wchodzi w fazę trąby powietrznej. Jest to okres gwałtownego, 
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masowego przyjęcia technologii przez rynek. To moment szybkiego wzrostu i dużej dynamiki, 

gdy ostrożni wcześniej klienci decydują się na wdrożenie rozwiązania. Po tej fazie następuje 

tzw. etap głównej ulicy, czyli okres stabilizacji i dalszego rozwoju rynku wtórnego, w którym 

technologia zostaje w pełni wdrożona, a firmy skupiają się na maksymalnym wykorzystaniu jej 

potencjału. Ostatnim etapem cyklu jest pełna asymilacja, w której technologia staje się 

standardem rynkowym. Choć produkt niekoniecznie traci całkowicie na znaczeniu, może 

zostać szybko wyparty przez kolejną falę innowacji, co stanowi typową cechę rynków 

zaawansowanych technologii. Na tym etapie technologia zaczyna przyciągać również tych 

odbiorców, którzy wcześniej odnosili się do niej sceptycznie (Granlund, Taipaleenmäki, 2005). 

Analiza czynników rozwoju firm technologicznych wskazuje na ich powiązanie z 

etapem cyklu życia organizacji, specyfiką sektora high-tech oraz otoczeniem instytucjonalnym. 

Wskazano, że szczególne znaczenie dla wzrostu mają kompetencje zarządcze założycieli i 

najwyższego kierownictwa, zasoby ludzkie oraz umiejętne zarządzanie wiedzą i relacjami 

międzyorganizacyjnymi. Kluczową rolę odgrywa również zaufanie jako element ograniczający 

koszty transakcyjne i zwiększający efektywność sojuszy badawczo-rozwojowych, zwłaszcza w 

przypadku firm dojrzałych. Z kolei dla start-upów istotna okazuje się zdolność do 

wykorzystywania nieformalnych sieci społecznych oraz elastycznych form uczenia się. Nie bez 

znaczenia pozostaje rola otoczenia instytucjonalnego, w tym uniwersytetów, inkubatorów czy 

funduszy VC, które mogą wspierać rozwój kompetencyjny, innowacyjny i finansowy młodych 

firm technologicznych. Jednak, jak pokazują niektóre badania, wiele zależy od zdolności firmy 

do samodzielnego rozwijania kluczowych zasobów i elastycznego dostosowywania się do 

zmiennych warunków. W rezultacie, rozwój firm technologicznych stanowi złożony, 

wielowymiarowy proces. 
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ROZDZIAŁ 4. Analiza i ocena relacji między 

wybranymi koncepcjami cyklu życia przedsiębiorstw 

należących do sektora ICT w Polsce 

4.1 Metodyka badania 

Na podstawie przeprowadzonego przeglądu literatury zidentyfikowano następujące luki 

badawcze: 

1. brak systematycznego podejścia do wykorzystania zmiennych finansowych w modelach 

zarządczych cyklu życia,  

2. brak weryfikacji zbieżności wyników pomiędzy modelami finansowymi i 

pozafinansowymi,  

3. brak modeli cyklu życia opracowanych dla firm sektora teleinformatycznego (ICT). 

W związku z rozpoznaniem niedostatecznie zbadanych obszarów w obrębie teorii cyklu 

życia organizacji postanowiono przeprowadzić badanie, którego głównym celem jest 

opracowanie wielowymiarowego modelu cyklu życia do pomiaru faz rozwoju firm ICT, 

uwzględniającego aspekty finansowe i pozafinansowe.  

Tabela 12 prezentuje cele szczegółowe, pytania badawcze oraz hipotezy badawcze.  

Tabela 12. Cele szczegółowe, pytania i hipotezy badawcze 

Cele szczegółowe 

CS1: Identyfikacja modeli służących do pomiaru faz rozwoju przedsiębiorstw na gruncie dyscyplin ekonomia i 

finanse oraz nauk o zarządzaniu. 

CS2: Identyfikacja i uporządkowanie zmiennych wykorzystywanych do konstrukcji modeli cyklu życia firm. 

CS3: Weryfikacja zbieżności wniosków uzyskanych z wykorzystania wybranego modelu finansowego i modelu 

pozafinansowego w analizie cyklu życia firmy. 

CS4: Weryfikacja związku pomiędzy zmiennymi wykorzystywanymi w modelach finansowym i 

pozafinansowym w analizie cyklu życia firm. 

Pytania badawcze 

PB1: Jakie zmienne finansowe oraz pozafinansowe są charakterystyczne dla poszczególnych faz rozwoju firm? 

PB2: Czy wyniki pomiarów faz rozwoju organizacyjnego pomiędzy modelami finansowymi i pozafinansowymi 

są zbieżne ze sobą? 
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PB3: Czy możliwa jest identyfikacja faz rozwoju firm ICT z wykorzystaniem zmiennych finansowych i 

pozafinansowych w obrębie jednego modelu? 

Hipotezy badawcze 

H1: Wyniki pomiaru faz rozwoju organizacyjnego, na podstawie modeli finansowego i pozafinansowego, są 

zbieżne ze sobą. 

H2: Możliwa jest identyfikacja zestawów zmiennych finansowych oraz pozafinansowych, charakteryzujących 

poszczególne etapy rozwoju firm ICT. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Rysunek 9 natomiast prezentuje powiązania pomiędzy wskazanymi celem głównym, 

celami szczegółowymi, zadaniami badawczymi, hipotezami badawczymi postawionymi w 

obrębie niniejszej rozprawy doktorskiej oraz wykorzystanymi metodami. Tabela 13 z kolei 

podsumowuje zadania badawcze oraz metody badawcze. 

 

Rysunek 9. Powiązania pomiędzy celem głównym, celami szczegółowymi oraz zadaniami, hipotezami i 

metodami badawczymi 

Źródło: Opracowanie własne. 
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W pracy skupiono się na szerszym spojrzeniu na identyfikację faz rozwoju organizacji: 

nie tylko przez pryzmat jednej dyscypliny, czyli przez zestaw zmiennych finansowych oraz 

pozafinansowych. Rozwój przedsiębiorstwa związany jest z szeregiem różnych procesów i 

zjawisk, w tym m.in. finansowymi, zarządczymi, społecznymi. Obecnie stosowane modele 

cyklu życia organizacji powinny być również dostosowane do współcześnie funkcjonujących 

przedsiębiorstw, takich jak firmy ICT, które są kluczowe nie tylko dla polskiej gospodarki. 

Dlatego też zadecydowano o przeprowadzeniu badania, którego celem jest m.in. zbadanie 

zależności pomiędzy zmiennymi finansowymi i pozafinansowymi w celu określenia etapu 

rozwoju firm ICT. Koncepcje wybrane do badania to model Dickinson (wykorzystujący 

zmienne finansowo-księgowe) oraz model Greinera (wykorzystujący zmienne zarządcze). 

Wskazane teorie zostały wybrane do badania, między innymi dlatego, że każda z nich opiera 

się na pięcioetapowej charakterystyce cyklu życia firmy. Model Dickinson odnosi się do 

analizy rachunku przepływów pieniężnych, który stanowi cenne źródło informacji o sytuacji 

finansowej spółki, poziomie płynności i potencjale firmy. Ponadto model Greinera nie został 

jeszcze w pełni empirycznie zweryfikowany, a wskaźniki finansowe nie zostały w nim 

uwzględnione. Co więcej, wspomniane koncepcje znalazły szerokie uznanie oraz stanowią 

punkt odniesienia dla badaczy zajmujących się rozwojem organizacji na przestrzeni lat.  

W związku z realizacją celu głównego pracy, opracowano postępowanie badawcze, na 

które złożyło się przeprowadzenie analizy literatury, wykonanie badania pilotażowego oraz 

przeprowadzenie badania głównego. Do realizacji każdego z tych działań dobrano odpowiednie 

metody, techniki oraz narzędzia badawcze. Pierwsze zadanie dotyczyło przeglądu literatury, 

który był wieloetapowym procesem i wymagał uporządkowania stanu wiedzy w zakresie teorii 

cyklu życia, która jest bardzo szeroko analizowana w ramach różnych dyscyplin. Ponadto, 

wyodrębnienie wykorzystywanych do tej pory koncepcji do pomiaru rozwoju organizacji w 

ramach ekonomii i finansów oraz nauk o zarzadzaniu, uzupełnione o analizę zmiennych 

wykorzystywanych w tym obszarze było możliwe dzięki zastosowaniu procedury 

systematycznego przeglądu literatury oraz krytycznego przeglądu zgromadzonych publikacji. 

Sam ten proces trwał około jednego roku (10.2020-12.2021) i wnioski zostały doprecyzowane 

w miarę rozwoju realizowanych badań. W kolejnym etapie podjętych działań, przeprowadzono 

badanie pilotażowe mające na celu rozpoznanie czy wyniki dotyczące pomiaru faz rozwoju 

organizacji są spójne w zakresie wykorzystania dwóch różnych koncepcji (finansowej i 

pozafinansowej), jednak bazujących na tej samej liczbie faz rozwoju. Proces ten wymagał 

wdrożenia odpowiednich metod, rozpoczynając od analizy danych zastanych tzn. analizy 

sprawozdań finansowych oraz metodyki przyjętej przez Greinera do zdefiniowania 
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odpowiednich faz rozwoju – na tej właśnie podstawie został stworzony kwestionariusz 

wywiadu do przeprowadzenia indywidualnych wywiadów pogłębionych z kierownikami firm 

ICT w Polsce. Ten proces badawczy trwał ponad rok i uwzględniał także opracowanie 

otrzymanych wyników w formie publikacji naukowej (12.2021-12.2022). Z kolei badanie 

główne było najbardziej wymagającą i złożoną częścią zaprojektowanego badania (01.2023-

06.2025). Wymagało ono implementacji rozbudowanej procedury, dostosowanej do trzech 

głównych zadań badawczych w jego obrębie. Pierwsze z nich dotyczyło weryfikacji modeli 

Greinera i Dickinson na większej próbie badawczej. Wiązało się to z zebrania danych 

finansowych i pozafinansowych, przeanalizowania tych informacji oraz ustalenia na ich 

podstawie faz rozwoju badanych firm. Głównym narzędziem do zebrania wymaganych danych 

był kwestionariusz ankiety, który został przygotowany specjalnie na potrzeby tego zadania 

badawczego. Zestaw składał się z ponad 30 pytań, które dotyczyły finansowych i 

pozafinansowych obszarów funkcjonowania firmy. To dzięki tej metodzie możliwa była 

weryfikacja modelu Greinera na większej próbie badawczej i w efekcie ustalenie, na jakich 

etapach rozwoju znajdują się analizowane przedsiębiorstwa, w obrębie określonych 

zarządczych obszarów działania. Ponadto w zakresie danych finansowych wykorzystano 

analizę danych zastanych oraz analizę ekonomiczną dotyczącą wybranych wskaźników 

finansowych oraz rachunków przepływów pieniężnych. To na podstawie informacji o znakach 

sald przepływów pieniężnych z działalności operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej 

przyporządkowano analizowane firmy do odpowiednich faz rozwoju. Na tym etapie procesu 

badawczego wspomniane wskaźniki finansowe oraz pozostałe informacje zebrane w ramach 

badania ankietowego (nie będące danymi do weryfikacji modelu Greinera) zostały 

przeanalizowane, zredukowane, jednak ich wykorzystanie miało miejsce dopiero na dalszym 

etapie podjętych prac. Zebrane informacje finansowo-księgowe oraz pozafinansowe zostały 

wyrażone w postaci 70 zmiennych jakościowych (dane pozafinansowe wynikające z modelu 

Greinera oraz zmienne finansowe i pozafinansowe z badania ankietowego) oraz 19 zmiennych 

ciągłych (wskaźniki finansowe). Mając na względzie fakt zebrania tak obszernego materiału do 

rozpoznania ścieżki rozwoju analizowanych firm, oraz to, że w analizowanej próbie badawczej 

znalazło się 101 podmiotów z sektora ICT, podjęto decyzję o redukcji zebranych danych 

(zmiennych) w obrębie określonych obszarów, których dotyczyły i które w efekcie mierzyły. 

Proces ten był czasochłonny oraz wymagał dostosowania odpowiednich narzędzi do redukcji 

odpowiednich typów danych. Wykorzystano zatem metody statystyczne, w tym statystykę 

opisową, technikę PCA (Principal Component Analysis) dla danych ilościowych oraz technikę 

MCA (Multiple Correspondence Analysis) dla danych jakościowych. W efekcie, kolejne 
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zadanie badawcze tj. „weryfikacja związku pomiędzy zmiennymi wykorzystywanymi w 

modelach finansowym i pozafinansowym w analizie cyklu życia firm” stanowiło początek 

bezpośredniego poszukiwania i analizy związków pomiędzy zmiennymi finansowymi oraz 

pozafinansowymi do identyfikacji faz rozwoju przedsiębiorstw. W tym przypadku, bazując 

stricte na wynikach otrzymanych z weryfikacji modeli Greinera i Dickinson sprawdzono, czy 

istnieją zależności pomiędzy wyborami respondentów w zakresie aspektów zarządczych oraz 

aktualną sytuacją w firmie w zakresie działalności finansowej, operacyjnej i inwestycyjnej 

(która została podsumowana analizą znaków przepływów pieniężnych). Wykorzystano do tego 

metodę statystyczną, którą był test Fishera. Zwieńczeniem podjętych działań była realizacja 

ostatniego już zadania badawczego wyznaczonego w obrębie badania głównego. Związane 

było ono z budową modelu integrującego podejścia finansowe i pozafinansowe do identyfikacji 

faz rozwoju firm ICT, a także przeanalizowaniem otrzymanych wyników. W tym celu 

zastosowano metodę ekonometryczną i konkretny rodzaj regresji: uporządkowaną regresję 

logistyczną (ordinal logistic regression). W końcowym etapie, otrzymane wyniki zostały 

przeanalizowane dzięki wykorzystaniu metod statystycznych, w tym statystyki opisowej, testu 

Fishera oraz testu U Manna-Whitneya. Tabela 13 podsumowuje wszystkie zadania badawcze 

w obrębie opracowanego postępowania badawczego wraz z metodami badawczymi, które 

zostały wykorzystane do ich realizacji. Z kolei każde z tych metod, technik i narzędzi zostały 

szerzej opisane w ramach poszczególnych fragmentów pracy doktorskiej, poruszających 

poszczególne etapy całego procesu badawczego. 
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Tabela 13. Zadania badawcze w obrębie postępowania badawczego 

ETAP 1: ANALIZA LITERATURY 

Zadanie badawcze Metoda badawcza 

ZB1: Przegląd literatury naukowej  

ZB1.1: Uporządkowanie stanu wiedzy 

ZB1.2: Zdefiniowanie luk badawczych 

ZB1.3: Określenie celu badania głównego, 

pilotażowego oraz pytań i hipotez badawczych 

ZB1.4: Zidentyfikowanie koncepcji i zmiennych 

wykorzystywanych do pomiary faz rozwoju 

organizacji 

M1: Systematyczny przegląd literatur 

M2: Krytyczny przegląd literatury 

ETAP 2: BADANIE PILOTAŻOWE 

Zadanie badawcze Metoda badawcza 

ZB2: Weryfikacja modeli Dickinson i Greinera 

ZB2.1: Zebranie danych finansowo-księgowych i 

pozafinansowych 

ZB2.2: Analiza danych finansowo-księgowych i 

pozafinanowych 

ZB2.3: Identyfikacja faz rozwoju 

Dane finansowe:  

M3: Analiza danych zastanych 

M4: Analiza ekonomiczna (finansowa) 

 

Dane pozafinansowe:  

M5: Wywiad   

ETAP 3: BADANIE GŁÓWNE 

Zadanie badawcze Metoda badawcza 

ZB3: Weryfikacja modeli Dickinson i Greinera 

ZB3.1: Zebranie danych finansowo-księgowych i 

pozafinansowych 

ZB3.2: Analiza danych finansowo-księgowych i 

pozafinanowych 

ZB3.3: Identyfikacja faz rozwoju 

Dane finansowe:  

M3: Analiza danych zastanych 

M4: Analiza ekonomiczna (finansowa) 

M6: Ankieta 

M7: Metoda statystyczna (statystyka opisowa, 

technika PCA) 

 

Dane pozafinansowe:  

M6: Ankieta  

M7: Metoda statystyczna (statystyka opisowa, 

technika MCA) 

ZB4: Weryfikacja związku pomiędzy zmiennymi 

wykorzystywanymi w modelach finansowym i 

pozafinansowym w analizie cyklu życia firm  

M7: Metoda statystyczna (test Fishera) 

ZB5: Budowa modelu: integracja podejścia 

finansowego i pozafinansowego do weryfikacji 

rozwoju firm ICT 

M7: Metoda statystyczna (statystyka opisowa, 

test Fishera, test U Manna-Whitneya) 

M8: Metoda ekonometryczna (uporządkowana 

regresja logistyczna) 

Źródło: Opracowanie własne. 
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4.2 Charakterystyka badania pilotażowego 

Celem badania pilotażowego24 było sprawdzenie czy identyfikacja etapu rozwoju firm 

według modeli odnoszących się do dwóch konkretnych wymiarów, tj. finansowego (w modelu 

Dickinson) oraz wymiaru opisywanego w ramach nauk o zarządzaniu (model Greinera) są 

spójne. Istotne było, po pierwsze, sprawdzenie, na jakim etapie rozwoju znajdują się aktualnie 

badane firmy (czyli koniec 2021 roku). W ramach badań skoncentrowano się na rozwinięciu 

zagadnienia wielowymiarowego pomiaru faz rozwoju organizacji w danym, aktualnym 

momencie. Po drugie, dokonano zestawienia otrzymanych wskazań poszczególnych faz w 

obrębie dwóch wymienionych wyżej modeli, aby sprawdzić, czy wyniki są spójne, czy też 

rozbieżne.  

W pierwszej kolejności przygotowano bazę danych firm ICT. Wykorzystano do tego 

katalog klastrów w Polsce (PARP, 2012) oraz strony internetowe poświęcone tym klastrom i 

podmiotom należącym do nich. Następnie wykluczono z bazy te firmy, które nie udostępniły 

bilansów oraz rachunków zysków i strat za badany okres. Dodatkowo wyeliminowano 

podmioty, które rozpoczęły działalność w 2020 r. lub później. W badaniu dążono do 

uwzględnienia firm w różnym wieku i zapewnienia dostępu do sprawozdań finansowych. Z tak 

powstałej bazy kontaktowano się z losowo wybranymi potencjalnymi respondentami, którymi 

były osoby zajmujące najwyższe stanowiska kierownicze. Kluczowe w badaniu pilotażowym 

było, aby dotrzeć do tych osób, gdyż to w oparciu o ich odpowiedzi następowała weryfikacja 

modelu Greinera (1972).  

W celu zebrania odpowiednich danych jakościowych do przetestowania modelu 

zarządczego wybrano technikę indywidualnego wywiadu pogłębionego (individual in-depth 

interview, IDI). W ramach tej techniki badacz prowadzi rozmowę z pojedynczą osobą. Stwarza 

to przestrzeń do swobodnej wymiany informacji, opartej na zaufaniu. Jest to niezwykle 

przydatne w sytuacji, w której naukowcom zależy na pozyskaniu szerokiego zakresu danych, 

zwłaszcza w przypadku pogłębienia wiedzy w ramach analizowanego zagadnienia badawczego 

(np. Flick, 2010). W związku z tym autorka stworzyła oryginalny scenariusz wywiadu bazując 

na kryteriach wskazanych w artykule Greinera (1972). Złożyło się na to kilka czynności. 

Wspomniany artykuł składa się głównie z charakterystyk poszczególnych faz rozwoju 

organizacji, w obrębie których Greiner analizuje i opisuje określone obszary funkcjonowania 

firm, jak np. struktura organizacyjna, styl najwyższego kierownictwa czy też system nagród. 

 
24 Pełen opis badania pilotażowego znajduje się w Prędkiewicz i Machnik (2025). 
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Dzięki temu można wskazać kryteria podziału informacji według faz rozwoju. Ponadto Greiner 

(1972) opisuje kryzysy, które mogą pojawić się w obrębie poszczególnych faz. Tak 

zaprezentowany materiał został przeanalizowany i uporządkowany według kryterium „obszar 

funkcjonowania przedsiębiorstwa”. Natomiast w obrębie określonych obszarów zebrano 

informacje charakteryzujące firmy przypisane do poszczególnych faz rozwoju. Pierwotnie 

wyodrębniono następujące zakresy: struktura organizacji, styl najwyższego kierownictwa, 

zarządzanie, system kontroli, nagrody dla kadry zarządzającej, klienci, pracownicy i produkty. 

Następnie zebrane informacje przeredagowano, tworząc pytania, które zostały skierowane do 

menadżerów w ramach analizowanych obszarów funkcjonowania przedsiębiorstw. Odnosząc 

się do klasyfikacji Greinera (1972) określono, której fazy bądź faz dotyczy określone pytanie. 

Było to kluczowe na etapie interpretacji odpowiedzi otrzymanych od respondentów i 

przypisania firm do faz rozwoju. Scenariusz wywiadu uzupełniono dodatkowymi pytaniami w 

obrębie wskazanych obszarów, jak również tymi, które dotyczyły aspektów finansowych. 

Tabela 14 prezentuje przykłady dotyczące analizy i obróbki materiału do budowy scenariusza 

wywiadu pogłębionego. Tabela 2 z kolei przedstawia charakterystykę wszystkich faz rozwoju 

według Greinera, wraz z informacjami na temat kryzysów towarzyszącym przejściom 

pomiędzy fazami. 

Tabela 14. Analiza materiału do scenariusza wywiadu pogłębionego 

Charakterystyka faz rozwoju według Greinera (1972) 

Faza rozwoju firmy Cechy firmy 
Obszar według Greinera 

(1972) 

I 

Założyciele firmy skupiają się na rozwoju 

produktu; są pochłonięci wytwarzaniem i 

sprzedażą nowego produktu 

zarządzanie 

Założyciele niechętnie podejmują działania 

związane z zarządzaniem 
styl najwyższego kierownictwa 

Komunikacja między pracownikami jest częsta i 

nieformalna 
struktura organizacji  

Długie godziny pracy wynagradzane są 

skromnymi pensjami i obietnicą korzyści 

właścicielskich 

nagrody 

Kontrola działań pochodzi z natychmiastowej 

informacji zwrotnej z rynku; kierownictwo 

działa w miarę tego jak reagują klienci 

system kontroli 

II 

Kluczowi przełożeni biorą na siebie większość 

odpowiedzialności za wyznaczanie kierunków 

rozwoju, podczas gdy przełożeni niższego 

szczebla są traktowani bardziej jako specjaliści 

funkcjonalni niż jako autonomiczni, decyzyjni 

menedżerowie 

zarządzanie, 

styl najwyższego kierownictwa 

Wprowadza się funkcjonalną strukturę 

organizacyjną, aby oddzielić działalność 

produkcyjną od marketingowej, a przydziały 

pracy/zadania stają się bardziej 

wyspecjalizowane 

struktura organizacji  
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Przyjęte zostają zachęty/motywacje, budżety nagrody 

Przyjęte zostają standardy pracy system kontroli 

Po analizie i obróbce materiału z artykułu Greinera (1972) 

Obszar według  

Greinera (1972) 
Pytanie 

Której fazy dotyczy to 

pytanie? 

struktura organizacji  Jak wygląda struktura organizacyjna firmy? 

faza 1: Nieformalna  

faza 2: Scentralizowana i 

funkcjonalna  

faza 3: Zdecentralizowana 

faza 4: Personel liniowy i grupy 

produktowe  

faza 5: Macierzowa struktura 

zarządzania  

styl najwyższego 

kierownictwa 

Czy w firmie zostały wdrożone określone 

standardy opisane czy to przez instrukcje 

stanowiskowe czy procedury, określające 

jednoznaczne sposoby wykonywania danych 

czynności (procesów)? 

cecha ta wiąże się z 2 fazą, 

zatem jeżeli tak, to możemy 

sądzić, że firma znajduje się w 

fazach od 2 do 5 

system kontroli 
Czy z budżecie firmy zostają wydzielane centra 

kosztowe? 

cecha ta wiąże się z 2 fazą, 

zatem jeżeli tak, to możemy 

sądzić, że firma znajduje się w 

fazach od 2 do 5 

Dodatkowe pytania 

zagadnienia finansowe 

Z jakich źródeł finansowania korzysta firma: 

rodzina, przyjaciele, venture  

capital, finansowanie dłużne… 

Greiner nie uwzględnił tych 

aspektów w swoim modelu  

W jaki sposób ujmowane są wydatki na B+R? 

Czy w firmie jest wyodrębniona 

jednostka/dyrektor finansowy/pion 

controllingowy czy może księgowa, analityk 

finansowy? 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie Greinera (1972). 

 Autorka kontaktowała się z potencjalnymi respondentami e-mailowo lub 

telefonicznie. Wywiady zostały ostatecznie przeprowadzone z podmiotami, które pozytywnie 

odpowiedziały na zaproszenie do udziału w badaniu. Przed każdym badaniem uczestnicy byli 

informowani o celu projektu, a także byli proszeni, aby odpowiadać na pytania w kontekście 

tego, jak aktualnie wygląda sytuacja w firmie. Wywiady zostały przeprowadzone z 

wykorzystaniem aplikacji MS Teams w okresie pomiędzy grudniem 2021 a marcem 2022 z 

ośmioma menadżerami, którzy na tamten moment pełnili funkcje kierownicze w badanych 

firmach ICT. Wywiady trwały od 20 do 90 minut. Dwa kwestionariusze odpowiedzi zostały 

ostatecznie odrzucone ze względu na jakość danych. W efekcie ostateczna analiza została 

przeprowadzona bazując na sześciu wywiadach, co zdaniem autorki było wystarczające do 

realizacji celu badania pilotażowego.  

W kolejnym etapie zebrane dane zostały opracowane, w taki sposób, że zewnętrzna 

firma zapewniła wykonanie transkrypcji nagranych wywiadów. Wypowiedzi menedżerów, 

odnoszące się do określonych pytań w ramach wspomnianych obszarów, zostały opatrzone 
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wstępnymi kodami opisowymi, odnoszącymi się do celu badania. Pierwotna konstrukcja 

kwestionariusza wywiadu zakładała podział na osiem obszarów pozafinansowych, związanych 

z modelem Greinera oraz jeden obszar dotyczący zagadnień finansowych. W trakcie 

przeprowadzonej analizy podjęto jednak decyzję o zaklasyfikowaniu pytań i uzyskanych 

odpowiedzi do pięciu obszarów: struktura organizacji, styl zarządzania, zarządzanie, system 

kontroli, zarządzanie i nagrody dla pracowników. Następnie dokonano przyporządkowania 

odpowiedzi udzielonych przez respondentów do poszczególnych faz rozwoju, mając za punkt 

odniesienia charakterystykę poszczególnych etapów rozwoju według Greinera (1972). 

Zagadnienia finansowe nie zostały uwzględnione na tym etapie w dalszej analizie. Stanowiły 

one dodatkowy aspekt prowadzonego badania i nie były związane z głównym zadaniem 

badawczym, jakim była weryfikacja faz rozwoju firm z perspektywy pozafinansowej. Wyniki 

zostały zebrane w formie tabel, odnosząc się do poszczególnych obszarów funkcjonowania 

analizowanych firm. Im intensywniejszy kolor w tabeli, tym większa liczba udzielonych 

odpowiedzi wskazuje na określoną fazę rozwoju. Procedura przypisywania badanych firm do 

określonych faz rozwoju została wyjaśniona poniżej. W kolejnej części zaprezentowano wyniki 

tej analizy. 

Respondenci byli proszeni, aby udzielać odpowiedzi na zadane pytania w kontekście 

tego, jak aktualnie kształtuje się sytuacja w firmie. Autorce zależało na tym, aby pozyskać jak 

najwięcej informacji dotyczących określonych obszarów funkcjonowania analizowanych 

podmiotów. Miało to na celu określenie bieżącej fazy rozwoju badanych firm. Scenariusz 

wywiadu został tak skonstruowany, aby poszczególne pytania dotyczyły określonych 

zmiennych związanych z modelem Greinera (1972). Jednak analiza poszczególnych zmiennych 

i udzielonych na nie odpowiedzi nie zawsze umożliwiała jednoznaczne przypisanie firmy do 

konkretnego etapu rozwoju (zostało to wykazane poniżej). Były pewne pytania, które to 

umożliwiały, np. w kontekście systemu nagród czy też struktury organizacyjnej. Na przykład 

wystąpienie poszczególnych form nagradzania (bądź też ich brak) pozwalało na przypisanie 

firmy do określonego etapu rozwoju. Jednak pojawiło się sporo zagadnień, które nie 

wykazywały takiej jednoznaczności i dotyczy to obszarów zarządzanie, styl najwyższego 

kierownictwa oraz system kontroli. Rysunek 10 przedstawia wątki, w ramach których wystąpiła 

trudność z zaklasyfikowaniem firmy do jednej fazy rozwoju. Biorąc pod uwagę obszar analizy 

“zarządzanie” można dostrzec, że np. faza trzecia charakteryzuje się ekspansją rynkową. Jednak 

idąc dalej: jeżeli firma podejmuje decyzję, aby otworzyć się na ekspansję krajową i/lub 

zagraniczną i rozszerza swoją działalność, to raczej nie jest to tylko domena tylko trzeciej fazy 

i może to także wiązać się z fazami czwartą i piątą, w ramach, których wejście na nowe rynki 
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może ewoluować. Greiner (1972) wskazuje, że w ramach fazy trzeciej pojawia się ekspansja 

rynkowa, jednak w wyniku braku dalszego doprecyzowania jak ten aspekt kształtuje się dalej 

autorka przyjęła, że może on wskazywać na fazy od trzeciej włącznie do piątej. Dostrzeżono, 

że pojawia się pewien problem na poziomie pomiaru poszczególnych faz poprzez 

zaprezentowanie w ramach modelu zarządczego zmiennych, których „wartość” nie ewoluuje 

systematycznie z każdym etapem. Są pewne zmienne, które „nagle” pojawiają się jako cechy 

charakterystyczne określonych obszarów, ale dopiero np. w ramach trzeciej lub czwartej fazy 

– natomiast nie obserwuje się tego, jak kształtują się wartości tych zmiennych od pierwszej do 

piątej fazy. Na przykład wspomniana ekspansja rynkowa pojawia się tylko w ramach trzeciej 

fazy, natomiast nie jest jasne, czy np. najpierw w ramach drugiej fazy firma decyduje się na 

krajową ekspansję, w ramach trzeciej na ekspansję zagraniczną itd. Można jednak wyróżnić 

zmienne, których „wartość” ewoluuje na przestrzeni określonych faz i dzięki temu możliwe jest 

z nieco większą pewnością przypisanie określonych etapów rozwoju analizowanym obszarom 

funkcjonowania firmy. Natomiast w obszarach takich jak zarządzanie, styl najwyższego 

kierownictwa oraz system kontroli brak jest pewnej ciągłości informacyjnej co do określonych 

zmiennych i tego jak one kształtują się na poszczególnych fazach rozwoju (jaka jest ich 

„wartość”). Także w zakresie stylu najwyższego kierownictwa Greiner (1972) wskazuje pewne 

zmienne charakterystyczne dla określonych faz np. określenie wytycznych i zaleceń 

postępowania dla fazy drugiej. Jednak tu znowu pojawia się pytanie: czy ta cecha może być 

wiązana tylko z fazą drugą rozwoju? Autorka zdaje sobie sprawę, że prawdopodobnie chodzi o 

moment, w którym w firmie zostały określone różne wytyczne, jednak również Greiner (1972) 

wskazuje, że kolejne etapy tzn. od drugiej do piątej fazy wiążą się z tym, że organizacja rozrasta 

się, inicjowane są zróżnicowane operacje, firmy zaczynają borykać się z nadmierną 

biurokratyzacją, pojawiają się coraz to nowsze formalne procedury dotyczące postępowania 

itd. A zatem nie sposób wiązać określania wytycznych i zaleceń postępowania tylko z jedną 

faza rozwoju, ponieważ działania firm w obrębie tego zagadnienia także znacznie ewoluują na 

przestrzeni określonych faz rozwoju. Podobnie jest w przypadku menadżerów niższego 

szczebla, którzy otrzymują swobodę podejmowania decyzji. W modelu zarządczym zostało to 

wykazane w obrębie fazy trzeciej. Jednak tutaj ponownie poddano rozważaniom, czy ta cecha 

dotyczy tylko tej trzeciej fazy. Wydaje się, że to także jest przykład zmiennej, której nie 

powinno się wiązać tylko z jedną fazą rozwoju i to także pośrednio wyniki z charakterystyk 

przedstawionych przez Greinera w ramach faz od trzeciej do piątej. Zatem gdy respondent 

wskazywał w rozmowie, że odpowiednie jednostki mu podlegające są także decyzyjnymi 

osobami, nie tylko funkcjonalnymi specjalistami, wówczas taka firma była klasyfikowana do 
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faz od trzeciej do piątej. W ten sposób przeanalizowano wszystkie odpowiedzi respondentów i 

zliczono jak często dana odpowiedź wskazywała na określoną fazę bądź fazy rozwoju w 

obrębie określonych obszarów. Im więcej odpowiedzi było związanych z określonym etapem 

bądź etapami, wówczas określoną firmę w danym obszarze identyfikowano z tą fazą bądź 

fazami rozwoju. Tabela 15 przedstawia legendę do omówionych poniżej obszarów 

funkcjonowania wynikających z modelu Greinera.  

Tabela 15. Liczba odpowiedzi odpowiadających danej fazie rozwoju 

Liczba odpowiedzi Zarządzanie 
Struktura 

organizacyjna 

Styl 

najwyższego 

kierownictwa 

System 

kontroli 
Nagrody 

4           

3           

2           

1           

Źródło: Opracowanie własne. 
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Rysunek 10. Aspekty zarządcze vs faza rozwoju firmy 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie Greinera (1972).
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W obrębie obszaru zarządzania, analiza dotyczyła zagadnień związanych z 

obowiązkami głównych kierowników (por. Tabela 16). Pojawiły się pytania dotyczące tego, 

czy kierownictwo ma jakieś konkretne plany dotyczące ekspansji rynkowej: krajowej i/lub 

zagranicznej, gdzie na początku działalności firma świadczyła swoje usługi, a na jakim 

obszarze geograficznym aktualnie firma świadczy usługi lub też, czy firma zatrudnia kadrę 

menadżerską wyższego i niższego szczebla. Interpretacja kwestii dotyczących zadań 

wykonywanych przez głównych kierowników w obrębie tego obszaru pozostawała w pewnym 

związku z tym, czego dotyczy pierwsza faza rozwoju w obrębie obszaru stylu najwyższego 

kierownictwa. Mianowicie pierwsza faza odnosi się do tego, że założyciele firmy skupiają się 

na rozwoju produktu, są pochłonięci wytwarzaniem i sprzedażą nowego produktu (obszar: 

zarządzanie) oraz niechętnie podejmują działania związane z zarządzaniem (obszar: styl 

najwyższego kierownictwa). Ponadto druga faza w obrębie obszaru zarządzania dotyczy tego, 

że kluczowi przełożeni biorą na siebie większość odpowiedzialności za wyznaczanie 

kierunków rozwoju, podczas gdy przełożeni niższego szczebla są traktowani bardziej jako 

specjaliści funkcjonalni niż jako autonomiczni, decyzyjni menedżerowie. Zatem, jeżeli 

respondent wskazywał, że angażuje się w procesy zarządcze, ale w firmie wyróżnia się 

specjalistów, czy też menadżerów niższego szczebla, którzy są jednostkami samodzielnymi, 

mają pewną sprawczość, to wówczas taka firma była identyfikowana z fazami od 3 do 5. 

Tabela 16. Analiza faz rozwoju firm w obrębie kategorii "zarządzanie" 

Kategoria Firma Faza 1 Faza 2 Faza 3 Faza 4 Faza 5 

Zarządzanie 

A           

B           

C           

D           

E           

F           

Uwaga: Im intensywniejszy kolor, tym większa liczba odpowiedzi wskazuje na określoną fazę rozwoju firmy. 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z indywidualnych wywiadów pogłębionych. 

Kolejny obszar, który został poddany analizie to struktura organizacyjna (por. Tabela 

17). Respondenci opisywali podział uprawnień oraz odpowiedzialności w firmie. 

Charakteryzowali relacje między pracownikami, czy też podział obowiązków. Zgodnie z 

metodyką przyjętą przez Greinera (1972), pierwsza faza dotyczy nieformalnych relacji w 

organizacji. Kolejna faza wiąże się z wprowadzeniem funkcjonalnej struktury, a podział pracy 

staje się skonkretyzowany. Zostaje wprowadzona hierarchia. W trzeciej fazie firmy 

przekształcają się w zdecentralizowaną konstrukcję, w której istotnym aspektem jest 

delegowaniem zadań – menadżerowie niższego szczebla mają więcej możliwości w zakresie 
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podejmowania decyzji. W kolejnej fazie, zdecentralizowany układ zostaje uzupełniony o grupy 

produktowe. Natomiast w ramach piątej fazy powołuje się zespoły projektowe, którymi 

członkami są pracownicy firmy (macierzowa struktura).  

Tabela 17. Analiza faz rozwoju firm w obrębie kategorii "struktura organizacyjna" 

Kategoria Firma Faza 1 Faza 2 Faza 3 Faza 4 Faza 5 

Struktura organizacyjna 

A           

B           

C           

D           

E           

F           

Uwaga: Kolor w komórkach oznacza przypisanie firmy do faz/fazy rozwoju. Im intensywniejszy kolor, tym 

bardziej prawdopodobna faza rozwoju. 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z indywidualnych wywiadów pogłębionych. 

Analiza zagadnień dotyczących stylu najwyższego kierownictwa (por. Tabela 18) 

pozostaje w pewnym związku z interpretacją danych w ramach obszaru zarządzanie. W tym 

przypadku skupiono się na analizie podejścia najwyższego kierownictwa do pracowników im 

podlegającym. Zatem, jeżeli w firmie zostały wdrożone określone standardy opisane czy to 

przez instrukcje stanowiskowe, czy procedury, określające jednoznaczne sposoby 

wykonywania określonych zadań, to firma była przypisywana do faz od 2 do 5. Jeżeli 

kierownicy nie angażowali się zbytnio w procesy zarządcze, a skupiali się głównie na 

wytwarzaniu produktów i/lub świadczeniu usług, to wskazywało to na pierwszą fazę rozwoju 

analizowanej jednostki. Natomiast, jeżeli respondenci wskazywali, że podwładni otrzymują 

swobodę podejmowania decyzji, są w pewien sposób niezależni, to wówczas taka firma była 

klasyfikowana do faz od 3 do 5. 

Tabela 18. Analiza faz rozwoju firm w obrębie kategorii "styl najwyższego kierownictwa" 

Kategoria Firma Faza 1 Faza 2 Faza 3 Faza 4 Faza 5 

Styl najwyższego  

kierownictwa 

A           

B           

C           

D           

E           

F          

Uwaga: Kolor w komórkach oznacza przypisanie firmy do faz/fazy rozwoju. Im intensywniejszy kolor, tym 

bardziej prawdopodobna faza rozwoju. 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z indywidualnych wywiadów pogłębionych. 

W ramach obszaru system kontroli (por. Tabela 19), przeanalizowano głównie 

występowanie ośrodków odpowiedzialności. Jeżeli w budżecie firmy zostały wydzielone centra 
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kosztowe, to takie jednostki były przypisywane do faz od 2 do 5. Ponadto, jeżeli został 

wdrożony system kontrolowania prac podwładnych, to wówczas firma była klasyfikowana do 

etapów od 3 do 5. Jeżeli firma natychmiast odpowiada na potrzeby klientów, to wówczas 

świadczy to o pierwszej fazie rozwoju. Natomiast, jeżeli jest to dłuższy, sformalizowany 

proces, to wówczas etapy od 2 do 5. 

Tabela 19. Analiza faz rozwoju firm w obrębie kategorii "system kontroli" 

Kategoria Firma Faza 1 Faza 2 Faza 3 Faza 4 Faza 5 

System kontroli 

A           

B           

C           

D           

E           

F           

Uwaga: Kolor w komórkach oznacza przypisanie firmy do faz/fazy rozwoju. Im intensywniejszy kolor, tym 

bardziej prawdopodobna faza rozwoju. 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z indywidualnych wywiadów pogłębionych. 

Z kolei w obrębie zagadnienia dotyczącego systemu nagród (por. Tabela 20), 

przypisanie do faz rozwoju odbywało się według następującego wzorca: pierwsza faza dotyczy 

sytuacji, w której wynagrodzenia są skromne, ale w przyszłości pracownicy mają obietnice 

korzyści właścicielskich. Kolejna faza związana jest z podwyżkami wynagrodzeń oraz 

dodatkami za zasługi. Trzecia faza to decyzja o wprowadzeniu premii indywidualnej. Czwarta 

faza to możliwość uzyskania udziałów w firmie. Natomiast ostatnia związana jest z nagrodami 

zespołowymi – odejście od premii indywidualnej.  

Tabela 20. Analiza faz rozwoju firm w obrębie kategorii "nagrody" 

Kategoria Firma Faza 1 Faza 2 Faza 3 Faza 4 Faza 5 

Nagrody 

A           

B           

C           

D           

E           

F           

Uwaga: Kolor w komórkach oznacza przypisanie firmy do faz/fazy rozwoju. Im intensywniejszy kolor, tym 

bardziej prawdopodobna faza rozwoju. 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z indywidualnych wywiadów pogłębionych. 

Oprócz modelu Greinera (1972), wykorzystano także model finansowo-rachunkowy 

Dickinson (2011) do identyfikacji faz rozwoju organizacji. Wykorzystanie tej koncepcji 

wiązało się z pobraniem danych finansowych z bazy EMIS do samodzielnego przygotowania 

uproszczonych rachunków przepływów pieniężnych (RPP), w tym oszacowania sald środków 
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pieniężnych z działalności operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej, gdyż nie wszystkie 

analizowane firmy udostępniały RPP oraz danych dotyczących poszczególnych sald RPP. 

Zatem w celu ujednolicenia danych wykorzystanych do badania, wybrano metodę pośrednią do 

przygotowania rachunków przepływów. Tabela 21 przedstawia wyniki dla tej analizy. 

Tabela 21. Etap rozwoju firmy według modelu Dickinson 

Firma  

Przewidywany znak 

Faza rozwoju Przepływy pieniężne z 

działalności 

operacyjnej 

Przepływy pieniężne z 

działalności 

inwestycyjnej 

Przepływy pieniężne z 

działalności 

finansowej 

A  +  +  - 4  

B  -  -  +  1  

C  -  +  +  5  

D  +  +  +  4  

E  -  +  +  5  

F  -  +  +  5  

Źródło: Opracowanie własne na postawie Dickinson (2011). 

Ponadto, na zakończenie każdego wywiadu, respondenci zostali poproszeni, aby 

samodzielnie ocenili, na jakim etapie rozwoju, według ich najlepszej wiedzy znajduje się firma 

na moment przeprowadzania rozmowy. W tym celu badanym została prezentowana tabela 

zawierająca charakterystykę poszczególnych faz rozwoju według Greinera (1972) – por. Tabela 

2. Tabela 22 natomiast przedstawia dane zwierające informacje o fazach rozwoju firm z 

perspektywy ich menadżerów, w porównaniu do wyników otrzymanych według Dickinson 

(2011). 

Tabela 22. Obecna faza cyklu życia firmy: model Dickinson a ocena zarządzających firmami 

Firma Model Dickinson 
Ocena własna kadry zarządzającej  

(w oparciu o model Greinera) 
Rok założenia  

A  4  5  1995 

B  1  2  2015 

C  5  3  2012 

D  4  2  2000 

E  5  4  2015 

F  5  2  2019 

Źródło: Opracowanie własne. 

W większości przypadków można dostrzec, że analizowane firmy znalazły się na 

późniejszych fazach rozwoju według modelu Dickinson, wobec tego co wskazali respondenci. 

Znaki przepływów pieniężnych z działalności operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej 

wskazywały głównie na fazy 4 i 5. Są one z kolei związane z dodatnimi przepływami z 

działalności inwestycyjnej i finansowej oraz ujemnym saldem przepływów na działalności 
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operacyjnej w fazie 4. Charakterystyka ta jest bardzo zbliżona do fazy 1, która różni się 

ujemnym saldem na działalności inwestycyjnej i operacyjnej. Zatem wskazywałoby to na 

powiązanie analizowanych firm z krańcowymi fazami według Dickinson, względem faz 

głównie 2 (wzrost dzięki właściwemu przywództwu) i 3 (wzrost dzięki zastosowaniu 

zdecentralizowanej struktury) według Greinera. Zatem uzupełniając to jeszcze o sposób analizy 

wyników otrzymanych w ramach przeprowadzonych wywiadów, można wskazać, że firma 

podejmując decyzje na poziomie zarządczym (pozafinansowym), podejmuje je w charakterze 

długoterminowym – np. podjęcie decyzji o ekspansji rynkowej raczej będzie procesem 

długoterminowym, któremu towarzyszyć będzie podejmowanie kolejnych decyzji w ramach 

innych obszarów, w różnych horyzontach czasu, nie związanych stricte z jedną określoną fazą. 

Ponadto wprowadzenie określonych systemów kontroli czy formalnej struktury organizacyjnej 

prawdopodobnie nie doprowadzi do wycofania się firmy z wcześniej podjętych decyzji, lecz 

raczej do ich przekształcenia i udoskonalenia. Zatem widoczny jest tutaj wspomniany 

długoterminowy charakter decyzji zarządczych. Z kolei w przypadku aspektów finansowych 

zauważalna jest większa dynamika oraz pewna terminowość podejmowanych decyzji. Można 

to dostrzec np. w sprawozdaniach finansowych. Odzwierciedlają one m.in. stan majątku oraz 

źródła finansowania aktywów w ujęciu krótko i długoterminowym, co bezpośrednio wynika z 

decyzji podejmowanych w tych obszarach. Przejawia się to także m.in. w analizie przepływów 

pieniężnych w firmie. Działania prowadzone w obszarze działalności operacyjnej, 

inwestycyjnej i finansowej, skutkują określonymi znakami sald tych przepływów, które są 

charakterystyczne dla poszczególnych etapów funkcjonowania przedsiębiorstwa – wyróżniamy 

aż osiem możliwych kombinacji będących wynikiem określonych długo i krótkoterminowych 

wyborów w firmach, które determinują przepływ środków pieniężnych. Zatem można dostrzec 

w tym przypadku większą dynamikę i terminowość w zakresie podejmowanych decyzji o 

charakterze finansowym. Jak już zostało wspomniane, z perspektywy finansowej analizowane 

podmioty znajdują się w fazie 4 lub 5 co świadczyłoby o pewnej trudnej sytuacji finansowej w 

obrębie tych jednostek. Konfrontując to z wynikami modelu zarządczego (wcześniejsze fazy), 

decyzje finansowe mogą wyprzedzać pewną gotowość organizacyjną firmy. Przykładem może 

być zaciągnięcie kredytu czy emisja obligacji w sytuacji, gdy przedsiębiorstwo nie dysponuje 

jeszcze odpowiednimi strukturami i procesami, aby takie decyzje właściwie zaplanować, 

obsłużyć, nadzorować i kontrolować ich skutki25. To zatem dowodzi, jak ważna jest integracja 

 
25 Przykłady firm, które podjęły określone decyzje finansowe, nie będąc na nie gotowe organizacyjnie: WeWork 

i decyzja o IPO, Zortrax i emisja obligacji. 
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i analizowanie ścieżki rozwoju firm przez pryzmat zarówno aspektów finansowych jak i 

pozafinansowych. 

Przeprowadzenie badania pilotażowego dostarczyło bardzo cenne wnioski w zakresie 

przygotowania narzędzia do zebrania danych w zakresie analizy faz rozwoju firm na większej 

próbie badawczej. Co więcej, ujawniło pewne trudności związane z charakterystyką etapu 

rozwoju według modelu zarządczego. W przypadku modelu Dickinson (2011) nie pojawiły się 

podobne wątpliwości dotyczące przypisania firmy do określonej fazy rozwoju. Ta koncepcja 

bazuje na identyfikacji zestawów znaków przepływów pieniężnych, które umożliwiają 

jednoznaczne przypisanie firm do faz rozwoju.  

Aby opracować wielowymiarowy model cyklu życia do pomiaru faz rozwoju firm ICT, 

uwzględniający aspekty finansowe i pozafinansowe, dostrzeżono różne możliwości związane z 

pozyskaniem danych jakościowych do badaniach głównego. Jedną z możliwości była 

modyfikacja scenariusza wywiadu, aby przeprowadzić indywidualne wywiady pogłębione na 

większej próbie badawczej, umożliwiające wnioskowanie statystyczne. Ze względu na 

ograniczenia czasowe przewidziane dla przygotowania pracy doktorskiej w szkole doktorskiej 

(procedura wymagałaby bezpośredniego udziału autorki w wywiadach, kodowania i analizy 

danych na bazie wywiadów) zrezygnowano z tej opcji. Kolejną możliwością było zebranie 

danych przy wykorzystaniu kwestionariusza ankiety. Zdecydowano się na tę opcję. Budowa 

tego narzędzia została omówiona w kolejnych podrozdziałach. 

4.3 Charakterystyka próby badawczej 

Opis doboru próby badawczej 

Badania główne przeprowadzono dla firm należących do sektora ICT w Polsce. Dane o 

firmach pozyskano z dwóch baz danych: Orbis i EMIS. Informacje zawarte w bazie Orbis 

posłużyły do wytypowania podmiotów, spełniających wymogi, z którymi następnie 

skontaktowano się, aby przeprowadzić badanie ankietowe. Natomiast baza EMIS stanowiła 

źródło informacji w zakresie sprawozdań finansowych dla ostatecznych podmiotów, które 

wzięły udział w badaniu. 

W celu przygotowania odpowiedniej bazy danych firm do badania ankietowego, w 

pierwszym kroku zostały zdefiniowane wymogi włączenia i wyłączenia jednostek do bazy. W 

przypadku kryteriów inkluzji wyróżniono: 

1. Status jednostki: aktywna;  
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2. Region: Polska;  

3. Typ jednostki: korporacyjny;  

4. Wybór jednostek w ramach 6 wybranych kodów klasyfikujących spółkę do sektora 

ICT: 6201 - Computer programming activities, 6202 - Computer consultancy 

activities, 6203 - Computer facilities management activities, 6209 - Other 

information technology and computer service activities, 6311 - Data processing, 

hosting and related activities, 6312 - Web portals;  

5. Klasyfikacja jednostek według poszczególnych lat (pięć przedziałów), w których 

powstały wybrane jednostki: 1900-2005, 2006-2011, 2012-2014, 2015-2017 oraz 

2018-2021. 

Tabela 23 zawiera informacje o wstępnej selekcji firm ICT, dla poszczególnych grup 

zdefiniowanych przez pryzmat rozpoczęcia działalności (stan na 24.11.2022). Wynika to z 

dynamiki rozwoju analizowanych podmiotów i chęci przyjrzenia się kształtowaniu się 

określonych zjawisk powiązanych z rozwojem organizacji. W związku z tym, istotne było 

uwzględnienie i wyszczególnienie w badanej próbie zarówno firm, które stosunkowo krótko 

funkcjonują na rynku, jak również tych działających kilkanaście i/lub kilkadziesiąt lat.   

Tabela 23. Wstępna selekcja firm ICT 

Krok wyszukiwania Wynik etapu Wynik wyszukiwania 

1. Status Firmy aktywne 306,137,074 306,137,074 

2. Region 

świata/Kraj/Region w kraju 

Polska 2,999,356 2,249,032 

3. Typ jednostki Firma 4,725 2,190,165 

4. NACE Rev. 2 (tylko 

kody podstawowe) 

6201 - Działalność 

związana z 

oprogramowaniem, 

6202 - Działalność 

związana z doradztwem w 

zakresie informatyki,  

6203 - Działalność 

związana z zarządzaniem 

urządzeniami 

informatycznymi,  

6209 - Pozostała działalność 

usługowa w zakresie 

technologii 

informatycznych i 

komputerowych,  

6311 - Przetwarzanie 

danych, zarządzanie 

stronami internetowymi 

(hosting) i podobna 

działalność,  

4,632,301 84,624 
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6312 - Działalność portali 

internetowych 

Rok założenia od 1900 do 2005 102,802,412 7,070 

Rok założenia od 2006 do 2011 60,615,182 14,448 

Rok założenia od 2012 do 2014 38,970,671 19,501 

Rok założenia od 2015 do 2017 51,828,256 26,309 

Rok założenia od 2018 do 2021 61,408,639 14,825 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie bazy danych Orbis. 

W kolejnym kroku zastosowano odpowiednie kryteria ekskluzji. W związku z tym 

zostały wyodrębnione firmy, które należało wykluczyć z bazy otrzymanej w wyniku jej 

pierwotnego przeszukania, w oparciu o kryteria inkluzji. Zatem: 

1. z bazy firm zostały wykluczone firmy, według poniższego kryterium: 

Spółki zależne z zagranicznymi udziałowcami: Ultimate Owner lub udziałowiec 

posiadający łącznie 50,01% zlokalizowany gdziekolwiek (w tym w nieznanych 

krajach); Nie może mieć innych udziałowców zlokalizowanych w kraju 

pochodzenia; Def. UO: min. ścieżka 50,01%, znany lub nieznany udziałowiec 

2. z bazy firm zostały wykluczone także te firmy, które w nazwie posiadały słowo 

"oddzial/ł" 

3. z bazy firm zostały wykluczone te firmy, dla których w ramach maksymalnie 5 

ostatnich lat: 

a) Aktywa ogółem = 0 lub N/A oraz 

b) Suma funduszy własnych i zobowiązań podmiotu = 0 lub N/A oraz 

c) Przychody z działalności operacyjnej w EUR w ostatnim dostępnym roku = 

N/A lub wartość była poniżej 0 oraz 

d) Środki trwałe w EUR Ostatnio dostępne. Rok, Wartości niematerialne i prawne 

w EUR Ostatnio dostępne. Rok, Rzeczowe aktywa trwałe w EUR Ostatnio 
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dostępne. Rok, Aktywa obrotowe w EUR Ostatnio dostępne. Rok, Środki 

własne w EUR Ostatnio dostępne. Rok, Pożyczki w EUR Ostatnio dostępne. 

Yr, Kapitał th EUR Ostatnio dost. Rok, Zobowiązania długoterminowe w EUR 

Ostatnio dostępne. Rok, Zobowiązania krótkoterminowe w EUR Ostatnio 

dostępne. Yr = Nc/A. 

Ponadto, w ramach każdego podokresu, wszystkie firmy zostały podzielone na cztery 

grupy według przychodów, które uzyskały w ostatnim dostępnym roku. Podsumowując zatem 

wszystkie zaimplementowane kryteria, łącznie 1514 firm z sektora ICT zakwalifikowano do 

badania głównego. Poniżej zaprezentowano podział firm w ramach określonych horyzontów 

czasowych: 

1. 1900-2005: 355 firm 

2. 2006-2011: 435 firm 

3. 2012-2014: 301 firm 

4. 2015-2017: 346 firm 

5. 2018-2021: 77 firm. 

Następnie, w grudniu 2022 roku zostało przeprowadzone badanie ankietowe26 w celu 

pozyskania danych finansowych i pozafinansowych o funkcjonowaniu badanych podmiotów.  

Dla populacji liczącej 1514 przedsiębiorstw sektora ICT, minimalna liczebność próby przy 

poziomie ufności 95% i maksymalnym błędzie oszacowania ok. 10% wynosi 91 podmiotów. 

Ostatecznie w badaniu uwzględniono odpowiedzi 101 firm, co przy poziomie ufności 95% 

odpowiada błędowi oszacowania na poziomie 9,4%. Oznacza to, że uzyskane wyniki mieszczą 

się w przyjętym założeniu i mogą stanowić podstawę dalszych analiz27. 

Charakterystyka badania ankietowego 

Ankieta skierowana była do osób z zarządu, kadry kierowniczej najwyższego szczebla, 

osób decyzyjnych w firmach ICT. Kwestionariusz ankiety został zbudowany w odniesieniu do 

wniosków pochodzących z badania pilotażowego i składał się łącznie z 33 pytań. Pierwsze 

sześć pytań (tj. od 1 do 6) stanowiło pytania metryczkowe. Tabela 24 prezentuje pytania, które 

dotyczyły wstępnej charakterystyki badanych firm, a także nazwy zmiennych wynikających z 

tych danych oraz sposób ich kodowania do dalszej analizy. 

 
26 Badanie ankietowe zostało przeprowadzone przez firmę zewnętrzną w ramach grantu zrealizowanego w 

jednostce macierzystej.  
27 Wzór na minimalną liczebność próby zaczerpnięto z: Jabłońska i Sobieraj (2013). 
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Tabela 24. Pytania metryczkowe wykorzystane w badaniu 

Lp. Pytanie Zmienna Charakterystyka zmiennej Kodowanie 

1. 

Proszę wskazać, ile aktualnie 

stałych pracowników oraz 

pracowników 

samozatrudnionych 

współpracuje z firmą? 

STAFF 

liczba stałych pracowników 

oraz pracowników 

samozatrudnionych 

współpracujących z firmą 

przedział  

liczbowy: 

a) 1-10  

b) 11-50 

c) 51-250   

d) > 250  

2. 
Proszę podać liczbę  

właścicieli. 
OWNERS liczba właścicieli w firmie 

liczby  

całkowite  

dodatnie; przedział 

liczbowy: 

a) 1 

b) 2 

c) 3-5 

d) > 5 

3. 

Proszę wskazać jednostki, które 

posiadają udziały w  

firmie. 

P_NATURAL_PERSON 
osoba/osoby fizyczne 

posiadające udziały w firmie 

0: nie, 1: tak 

P_BUSINESS_ANGEL 
anioł biznesu posiadający 

udziały w firmie 

P_VENTURE_CAPITAL 
fundusz venture capital 

posiadający udziały w firmie 

P_PRIVATE_EQUITY 
fundusz private equity 

posiadający udziały w firmie 

P_OTHER_COMPANY 

inne 

przedsiębiorstwo/spółka 

posiadające udziały w firmie 

4. 

Czy właściciel/właściciele 

firmy wchodzą w skład  

zarządu/stanowią top 

management firmy? 

OWNER_IN_BOARD 

właściciel/właściciele firmy 

w składzie zarządu/top 

managementu firmy 

0: nie, 1: tak 

5. 
Czy firma ma charakter 

rodzinny? 
FAMILY 

charakter rodzinny firmy vs 

nierodzinny  
0: nie, 1: tak 

6. 
Czy firma chodzi w skład grupy 

kapitałowej? 
CAPITAL_GROUP 

przynależność do grupy 

kapitałowej 
0: nie, 1: tak 

Źródło: Opracowanie własne. 

Kolejne pięć pytań (tj. od 7 do 11) dotyczyło charakterystyki firm z perspektywy 

modelu zarządczego tzn. modelu Greinera (1972). Biorąc pod uwagę wnioski z badania 

pilotażowego, podjęto decyzję o konstrukcji tych pytań w następujący sposób. Po pierwsze, 

zaproponowano pytania, które obejmowały odpowiednio charakterystyki struktury 

organizacyjnej, stylu najwyższego kierownictwa, zarządzania organizacją, kontroli w 

organizacji oraz wynagrodzeń. Natomiast w obrębie każdego pytania zostało 

zaprezentowanych pięć odpowiedzi, a każda odpowiedź stanowiła charakterystykę firmy 

wskazując na etapy od 1 do 5, w obrębie wymienionych obszarów. Respondenci zostali 

poproszeni o to, aby w ramach każdego pytania wybrać jedną odpowiedź, która stanowiłaby 

opis sytuacji najlepiej charakteryzującej firmę na moment, w którym udzielali odpowiedzi – 
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czyli koniec 2022 roku. Dane te miały postać zmiennych kategorialnych, które na potrzeby 

dalszych analiz zostały zakodowane w układzie zero-jedynkowym. Załącznik 1 prezentuje 

postawione pytania, zmienne charakteryzujące analizowane obszary zarządcze, 

charakterystykę poszczególnych zmiennych oraz fazę rozwoju organizacji, na którą wskazuje 

wybrana zmienna. Odpowiedzi otrzymane w ramach tej sekcji pytań stanowiły bezpośrednią 

podstawę do weryfikacji modelu Greinera oraz do budowy wielowymiarowego modelu do 

identyfikacji rozwoju badanych firm, który został zaprezentowany w ramach podrozdziału 4.5. 

Pozostałe pytania (tj. od 12 do 33) dotyczyły zagadnień finansowych i 

pozafinansowych, niewynikających bezpośrednio z modeli Greinera i Dickinson – stanowiły 

natomiast rozwinięcie wątków tematycznych z nich wynikających. Załącznik 2 prezentuje te 

pytania, wraz z informacją na temat kodowania, grupowania i przetworzenia tych zmiennych.  

Łącznie z 1514 firm z sektora ICT zakwalifikowanych do bazy danych na potrzeby 

badania głównego, 101 respondentów wzięło udział w badaniu ankietowym. Jak wspomniano 

wyżej, do weryfikacji modelu Greinera posłużyły dane pozyskane w ramach badania 

ankietowego. Z kolei do weryfikacji modelu finansowego niezbędne były znaki sald netto z 

przepływów z działalności operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej. Nie wszystkie analizowane 

firmy udostępniały te informacje. Zatem w celu ujednolicenia danych wykorzystanych do 

badania, wybrano metodę pośrednią do przygotowania rachunków przepływów pieniężnych. 

W związku z tym pobrano bilanse oraz rachunki zysków i strat dla firm, które wzięły udział w 

ankiecie, i na ich podstawie oszacowano informacje na temat wartości sald netto 

poszczególnych typów przepływów pieniężnych w firmach, wykorzystując do tego metodę 

pośrednią. Następnie, bazując na znakach przepływów, analizowane firmy zostały przypisane 

do określonej fazy rozwoju według metodyki Dickinson (2011).  

 

Charakterystyka próby badawczej – statystyki opisowe 

Rysunek 11 przedstawia liczbę zrealizowanych ankiet w ramach określonych grup 

przychodów i okresów, w których poszczególne podmioty rozpoczęły działalność. Największą 

zwrotność ankiet odnotowano wśród firm, które rozpoczęły działalność w okresie od 2006 do 

2011 oraz od 2015 do 2017. Natomiast, najniższa zwrotność została zaobserwowana dla firm, 

które rozpoczęły działalność w latach 2018-2021.  
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Rysunek 11. Liczba zrealizowanych ankiet w ramach określonych grup przychodów i okresów 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z ankiety. 
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Rysunek 12 z kolei prezentuje profil działalności badanych firm. Najwięcej firm, bo aż 

ok. 67% prowadzi działalność związaną z oprogramowaniem (główny profil).   

 

Rysunek 12. Liczba firm przypisanych do wybranych kodów NACE Rev. 2 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z ankiety. 

Rysunek 13 z kolei przedstawia liczbę pracowników w obrębie firm, które rozpoczęły 

działalność w określonych horyzontach czasu. Wśród wszystkich grup wiekowych przeważają 

te, które zatrudniają od 11 do 50 pracowników. Wyjątek stanowią firmy, które rozpoczęły swoją 

działalność w latach 2015-2017. Wśród tej grupy można odnotować największą liczbę firm 

zatrudniających do 10 pracowników (stałych oraz współpracowników samozatrudnionych). 
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Rysunek 13. Liczba firm w zależności od okresu rozpoczęcia działalności i zatrudnionych pracowników w 

2022 roku 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z ankiety. 

Tabela 25 przedstawia informacje na temat podstawowych charakterystyk finansowych 

analizowanych obserwacji. Dane dotyczą 2022 roku (sposób kalkulacji określonych zmiennych 

– por. Tabela 29). W przypadku przychodów, wartości są bardzo zróżnicowane. Rozkład jest 

prawostronnie skośny. To wskazywałoby na obecność w próbie firm o bardzo wysokich 

przychodach. Podobna sytuacja występuje w przypadku płynności bieżącej, gdzie średnia 

wynosi 6,23, podczas gdy mediana to jedynie 2,02. Z kolei średnie wartości rentowności ROS, 

ROA, marża EBITDA i ROIC są bliskie zera lub ujemne. Mediany tych wskaźników są 

dodatnie, ale niskie, co sugeruje, że co najmniej połowa firm osiąga stosunkowo niski poziom 

tych wskaźników. Wskaźniki struktury finansowania wskazują na zróżnicowaną strukturę 

finansowania. Przykładowo wskaźnik zadłużenia osiąga średnią wartość na poziomie 64% i 

medianę wynoszącą 43%, natomiast wskaźnik struktury kapitału osiąga przeciętnie 70% (przy 

medianie równej 51%). Spośród badanych wskaźników największe zróżnicowanie dotyczy 

wskaźnika zadłużenia do EBITDA (odchylenie standardowe to 51,63), z wartościami skrajnymi 

od -450 do 150. Ogólnie badane firmy wykazują dużą heterogeniczność pod względem 
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rentowności, zadłużenia i płynności. Statystyki wskazują na istnienie firm z bardzo skrajnymi 

wartościami.  

Tabela 25. Charakterystyka próby badawczej na podstawie zmiennych finansowych 

Zmienna finansowa Średnia Mediana Odch.stand. Min Max q1 q3 

Przychody (w tyś. zł.) 8769,15 3652,80 15361,45 0,00 113782,74 789,58 8928,28 

ROS -1,47 0,04 14,24 -143,00 0,56 0,00 0,16 

ROA 0,04 0,08 0,57 -5,07 0,65 -0,02 0,23 

Marża EBITDA -1,36 0,08 14,12 -141,74 0,73 0,00 0,21 

ROIC 0,15 0,14 1,04 -5,88 5,40 0,00 0,35 

Wskaźnik zadłużenia 0,64 0,43 0,90 0,00 6,27 0,20 0,61 

Wskaźnik struktury 

kapitału 
0,70 0,51 2,09 -6,43 12,63 0,16 1,05 

Wskaźnik ogólnego 

zadłużenia 

pożyczkowego 

0,14 0,00 0,95 -1,87 5,89 0,00 0,03 

Wskaźnik zadłużenia 

krótkoterminowego  
0,44 0,33 1,72 -6,43 11,82 0,02 0,82 

Wskaźnik zadłużenia 

do EBITDA 
0,04 0,85 51,63 -450,40 150,09 0,24 3,54 

Wskaźnik 

gotówkowego 

pokrycia zobowiązań 

krótkoterminowych 

0,96 0,10 8,47 -34,73 65,95 -0,19 0,72 

Wskaźnik rotacji 

aktywów  
2,07 1,78 1,74 0,00 11,26 0,87 2,56 

Wskaźnik rotacji 

należności 
9,94 7,21 15,91 0,00 138,12 4,41 9,39 

Wskaźnik rotacji 

zobowiązań 
9,13 6,52 17,64 0,00 156,35 2,65 9,45 

Wskaźnik bieżącej 

płynności finansowej 
6,23 2,02 19,30 0,00 171,61 1,09 3,76 

Wskaźnik płynności 

środków pieniężnych 
3,10 0,55 8,80 0,00 64,34 0,12 1,79 

Wskaźnik wydajności 

gotówkowej 

sprzedaży 

-0,74 0,04 7,52 -75,42 1,00 -0,06 0,14 

Wskaźnik 

wystarczalności 

gotówki operacyjnej 

na spłatę długów 

ogółem 

0,33 0,10 5,32 -34,73 38,75 -0,27 0,69 

Relacja kapitału 

obrotowego do 

aktywów ogółem 

0,25 0,40 0,71 -3,86 0,98 0,13 0,63 

Relacja kapitału 

obrotowego do 

aktywów bieżących  

-5,13 0,56 47,39 -472,38 1,00 0,23 0,81 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie sprawozdań finansowych firm z analizowanej próby. 
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Charakterystyka próby badawczej – polityka finansowania, dywidendy i inwestycyjna  

W badaniu zwrócono także uwagę na dane dotyczące preferencji wyboru źródeł 

finansowania obcego przez respondentów (por. Rysunek 14). Wielkość firm w tym przypadku 

była mierzona liczbą pracowników. Największy odsetek firm niedecydujących się na tego typu 

finansowanie znajduje się w obrębie najmniejszych firm ICT poddanych badaniu (mikro i małe 

przedsiębiorstwa; ok. 86% wszystkich firm, które zadeklarowały brak korzystania z 

zewnętrznych źródeł finansowania, w ramach czterech grup, na które firmy zostały 

podzielone). Być może wynika to z niestabilności przepływów pieniężnych takich firm. 

Podmioty te mogą nie generować wystarczających przyszłych przepływów pieniężnych do 

obsługi zadłużenia. Ponadto, młodsze firmy mogą unikać zbyt wysokiego zadłużenia z obawy 

przed potencjalnymi trudnościami finansowymi. 

 

Rysunek 14. Preferencje zarządzających firmami względem wyboru źródeł finansowania obcego 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z ankiety. 

Kolejnym etapem analizy była weryfikacja preferencji w zakresie źródeł finansowania 

obcego wśród firm, które zdecydowały się na taką formę (ok 37% badanych przedsiębiorstw). 

Trzy najczęściej wybierane źródła przez analizowane firmy z sektora ICT to leasing, dotacje 

oraz kredyt obrotowy (por. Rysunek 15). 
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Rysunek 15. Rodzaje źródeł finansowania obcego, z którego korzystają firmy 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z ankiety. 

Jednakże nie zawsze określone wybory mogą być tożsame z preferencjami, według 

których kierownicy chcieliby finansować swoją działalność. Doprecyzowując jednak to 

zagadnienie i pytając respondentów o to, jakie są ich generalne preferencje finansowe w 

kontekście prowadzonej działalności, okazało się, że w znacznej większości zarząd preferuje 

wykorzystanie wyłącznie zysków zatrzymanych jako źródła finansowania działalności (ok 

67%), natomiast ok. 9% respondentów wskazało, że preferują finansowanie działalności 

głównie z finansowania dłużnego. Z kolei ok. 13% wskazało, że wolą wykorzystywać zyski 

zatrzymane oraz dług jako główne źródło finansowania działalności, natomiast kapitał własny 

od nowych inwestorów pozyskiwać tylko w razie konieczności.  

Odnosząc zatem te wyniki do teorii struktury finansowania, można domniemywać, że 

większość analizowanych firm znajdowała się w początkowych fazach rozwoju. Wskazuje na 

to m.in. teoria kompromisu, w ramach której przyjmuje się, że dojrzałe firmy, które mają 

stabilne przepływy pieniężne, częściej korzystają z zadłużenia, natomiast młodsze firmy 

posiłkują się głównie kapitałem własnym (np. Castro i in., 2015; Lefebvre, 2021). Należy 

jednak zwrócić uwagę na fakt, że do tej pory nie wskazano w literaturze przedmiotu jednej 

właściwej ścieżki dotyczącej struktury finansowania firm znajdujących się na różnych etapach 

rozwoju28. Część badaczy wskazuje na częstszy wybór kapitału własnego jako głównego źródła 

finansowania firm w pierwszych fazach funkcjonowania. Natomiast część naukowców 

dowodzi coś przeciwnego, tj., że takie firmy wybierają kapitał obcy (np. La Rocca i in., 2011). 

 
28 Zostało to opisane szerzej w podrozdziale 2.2. 
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Zatem w kontekście analizowanej próby badawczej w niniejszej pracy, wątek ten został 

przeanalizowany bardziej szczegółowo w kolejnych podrozdziałach niniejszego rozdziału. 

Ponadto, analizie poddano politykę dywidendy, biorąc pod uwagę wspomniany 

wcześnie podział firm na rodzinne i nierodzinne (por. Rysunek 16). Wśród firm wypłacających 

dywidendę, największy udział mają firmy nierodzinne (ok 69%). Natomiast ok. 29% 

wszystkich analizowanych podmiotów zdecydowało się na wypłatę dywidendy (rodzinnych i 

nierodzinnych). Przeprowadzony przegląd literatury ujawnił, że w fazie wzrostu firmy mają 

tendencję do zatrzymywania zysków w celu reinwestycji, ale w miarę dojrzewania dywidendy 

stają się bardziej istotne i podmioty decydują się na ich wypłatę.  

 

Rysunek 16. Udział firm rodzinnych i nierodzinnych w ogólnej strukturze analizowanych firm, ze 

szczególnym uwzględnieniem wypłat bądź braku wypłat dywidend 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z ankiety. 

W kontekście ogólnej charakterystyki firm, które wzięły udział w badaniu, 

zweryfikowano także przeznaczenie nadwyżek środków pieniężnych wygenerowanych w 

ramach działalności operacyjnej w 2021 roku. Ogólnie rzecz biorąc, 67 przebadanych firm 

wygenerowało taką nadwyżkę. Rysunek 17 prezentuje strukturę udziału poszczególnych źródeł 

przeznaczenia. 
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Rysunek 17. Przeznaczenie nadwyżek środków pieniężnych wygenerowanych przez firmy w ramach 

działalności operacyjnej w 2021 roku 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z ankiety. 

Nadwyżki środków pieniężnych wygenerowane w ramach działalności operacyjnej w 

2021 roku, firmy przeznaczyły głównie na rozwój nowych produktów, istotne ulepszenie 

dotychczasowych produktów oraz inne działania. W ramach kategorii „inne”, zostały 

wyszczególnione m.in.: poszerzenie zespołu i wzrost wynagrodzeń, ulokowanie środków w 

banku na wypadek problemów, przeznaczenie środków na kapitał zapasowy, dla pracowników 

w postaci premii od zysków lub też zakup gruntu pod budynek firmowy. Dokonano także 

weryfikacji firm pod kątem sald przepływów pieniężnych netto z działalności operacyjnej, 

inwestycyjnej i finansowej dla okresu rocznego za 2022 rok – wzięto pod uwagę zestawy 

znaków tych przepływów pieniężnych (por. Rysunek 18). Największy odsetek obserwacji 

reprezentuje firmy w czwartej fazie rozwoju według Dickinson, która wyrażona została przez 

pryzmat dodatniego przepływu na poziomie działalności operacyjnej i inwestycyjnej i 

ujemnego przepływu z dzielności finansowej. Z kolei ta sama liczba firm znalazła się zarówno 

na trzecim etapie rozwoju (dodatni przepływ z działalności operacyjnej, ujemny przepływ z 

działalności inwestycyjnej i finansowej), jak i na piątym etapie, ale związanym z ujemnym 

przepływem pieniężnym z działalności operacyjnej, dodatnim przepływem pieniężny z 

działalności inwestycyjnej i finansowej.  

34

29

17

14

8 Przeznaczenie nadwyżek środków pieniężnych 
(liczba firm):

Rozwój nowych produktów

Istotne ulepszenie dotychczasowych
produktów

Inne

Wypłata dywidend

Zwrot długu



   

 

143 

 

 

Rysunek 18. Podział analizowanych firm według znaków sald przepływów pieniężnych z działalności 

operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej (salda przepływów pieniężnych dla okresu rocznego za 2022 rok) 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie sprawozdań finansowych. 

4.4 Empiryczna weryfikacja hipotez badawczych 

Zebrane dane w ramach badania ankietowego oraz informacje zawarte w 

sprawozdaniach finansowych posłużyły do zweryfikowania dwóch hipotez badawczych: 

H1: Wyniki pomiaru faz rozwoju organizacyjnego, na podstawie modeli finansowego i 

pozafinansowego, są zbieżne ze sobą. 

H2: Możliwa jest identyfikacja zestawów zmiennych finansowych oraz pozafinansowych, 

charakteryzujących poszczególne etapy rozwoju firm ICT. 

Weryfikacja pierwszej hipotezy badawczej wymagała porównania faz rozwoju, do 

których przypisano analizowane firmy na podstawie modeli Dickinson i Greinera. 

Implementacja pierwszej koncepcji wymagała oszacowania przepływów pieniężnych netto z 

działalności operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej – wykorzystano do tego metodę pośrednią 

i informacje zawarte w bilansach i rachunkach zysków i strat badanych przedsiębiorstw. 

Następnie, na podstawie znaków dla ustalonych przepływów pieniężnych, przypisano 

obserwacje do określonych faz rozwoju. Zastosowanie modelu Dickinson wpłynęło na 

przypisanie ok. 7% badanych firm ICT do pierwszej fazy rozwoju, ok. 10% do drugiej fazy 

rozwoju, ok. 19% do trzeciego etapu, ok. 35% do czwartego i ok. 29% do piątego etapu rozwoju 
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(por. Rysunek 19). Dwie ostatnie fazy są najbardziej liczne i dotyczą „wstrząsu” (faza czwarta) 

i „upadku” (faza piąta).  

 

Rysunek 19. Liczba firm przypisanych do określonej fazy rozwoju według modelu Dickinson 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie sprawozdań finansowych. 

Z kolei ostateczna weryfikacja modelu Greinera polegała na zakodowaniu oraz 

przeanalizowaniu odpowiedzi otrzymanych w ramach badania ankietowego (por. Załącznik 1). 

W związku z tym sprawdzono, jakich odpowiedzi udzielali respondenci w obrębie pięciu pytań 

dotyczących aspektów pozafinansowych funkcjonowania przedsiębiorstwa. Każde pytanie 

zawierało w sobie pięć odpowiedzi, z kolei każda odpowiedź była identyfikowana z określoną 

fazą rozwoju. Zatem wybór jednego z pięciu wariantów odpowiedzi stanowiło informację o 

aktualnej fazie rozwoju badanych podmiotów, w obrębie pięciu obszarów: struktura 

organizacyjna, styl najwyższego kierownictwa, zarządzanie, system kontroli oraz system 

nagród (por. Załącznik 3). 
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Rysunek 20. Liczba firm przyporządkowanych do faz rozwoju w obrębie określonych obszarów 

funkcjonowania według modelu Greinera 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z badania ankietowego 

W ostatnim kroku, mającym na celu weryfikację hipotezy H1, zestawiono ze sobą fazy 

rozwoju otrzymane w wyniku implementacji modeli Greinera (1972) oraz Dickinson (2011). 

Załącznik 3 przedstawia rezultaty analizy dla wszystkich firm. Tabela 26 z kolei prezentuje 

zestawienie dla wybranych podmiotów (dla lepszego zrozumienia prezentowanych treści oraz 

biorąc pod uwagę stopień złożoności podejmowanych działań). W efekcie, na podstawie 

otrzymanych wyników wnioskuje się, że istnieją podstawy do odrzucenia hipotezy zerowej 

tj. Wyniki pomiaru faz rozwoju organizacyjnego, na podstawie modeli finansowego i 

pozafinansowego są zbieżne ze sobą na rzecz hipotezy alternatywnej, wskazującej na brak 

zbieżności wyników pomiaru faz rozwoju organizacyjnego w modelach finansowym i 

pozafinansowym. Model finansowy zapewnił podstawy do jednoznacznego przypisania 

analizowanej jednostki do etapu rozwoju, czego natomiast nie umożliwił model 
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pozafinansowy29. Tym samym potwierdzone zostały ustalenia wynikające z badania 

pilotażowego, które wykazało, że w ramach kryteriów w modelu Greinera ta sama firma z 

perspektywy zarządczej może znajdować się na różnych etapach rozwoju, w zależności od 

wybranego obszaru jej funkcjonowania.

 
29 Autorka, w kontekście realizacji założonego celu badania, dostrzega pewną trudność w implementacji modelu 

pozafinansowego poprzez brak możliwości jednoznacznego przypisania firmy do etapu rozwoju. Jednakże dalsze 

poszukiwanie bardziej precyzyjnych miar, służących identyfikacji faz rozwoju organizacji, stanowi potencjał do 

dalszej eksploracji naukowej. 
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Tabela 26. Fazy rozwoju firm: Greiner (1972) vs Dickinson (2011) 

Firm_id 

GREINER - faza rozwoju firmy 
DICKINSON - faza 

rozwoju firmy struktura_organizacyjna styl_najwyższego_kierownictwa zarządzanie system_kontroli system_nagród 

9 1 2 1 5 4 3 

21 3 5 1 3 3 3 

24 1 1 3 1 2 3 

26 5 5 1 1 2 3 

27 1 4 1 1 3 3 

31 5 2 5 5 5 3 

33 3 5 1 5 3 3 

36 3 3 1 1 5 3 

41 2 5 1 1 2 3 

46 1 2 3 1 5 3 

50 3 5 2 5 2 3 

51 2 2 2 1 1 3 

54 2 4 1 1 3 3 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie danych z badania głównego. 
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Uzupełnienie przedstawionej powyżej analizy stanowiła weryfikacja drugiej hipotezy 

badawczej: 

H2: Możliwa jest identyfikacja zestawów zmiennych finansowych oraz 

pozafinansowych, charakteryzujących poszczególne etapy rozwoju firm ICT. 

Do przetestowania tej hipotezy wykorzystano test Fishera, który określa czy istnieje 

statystycznie istotny związek między dwiema zmiennymi kategorialnymi (jak już zostało 

wykazane powyżej, zmienne pozafinansowe były kodowane w układzie 0 i 1, aby 

przeprowadzić analizę ilościową). W teście uwzględniono wszystkie dane zarządcze 

podchodzące z implementacji modelu Greinera w badaniu. Ponadto, określono etap rozwoju 

każdej analizowanej firmy w oparciu o model Dickinson (fazy od 1 do 5; wybrano ten model, 

ponieważ jednoznacznie przypisuje firmę do etapu rozwoju na podstawie znaków przepływów 

pieniężnych). Następnie sprawdzono związki pomiędzy każdą fazą rozwoju według Dickinson 

oraz każdą możliwą charakterystyką pozafinansową firmy według Greinera. Tabela 27 zawiera 

otrzymane wyniki. Jako poziom istotności przyjęto wartość 0,130. Zatem wynik uznawano za 

istotny statystycznie, gdy p < 0,1 (istotne statystycznie związki zostały zaznaczone na zielono 

– por. Tabela 27). Dostrzeżono, że trzecia i czwarta faza według Dickinson nie zostały 

scharakteryzowane przez żadne specyficzne pozafinansowe cechy. Wobec tego, w tych 

przypadkach możemy mieć do czynienia z kombinacją różnych tych cech definiujących 

określone fazy rozwoju. Podobnie w przypadku głównych zmiennych pozafinansowych 

„styl_najwyższego_kierownictwa”, „zarządzanie” oraz „system_nagród” – żadna z cech 

opisujących wymienione zmienne nie okazała się istotna statystycznie w obrębie faz rozwoju 

według Dickinson. Uzyskany wynik może wskazywać, że poszczególne charakterystyki tych 

zmiennych mogą występować w różnych fazach rozwoju przedsiębiorstw według modelu 

Dickinson, a tym samym nie różnicują ich w sposób jednoznaczny. W związku z powyższym, 

nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej tj. Możliwa jest identyfikacja zestawów 

zmiennych finansowych oraz pozafinansowych, charakteryzujących poszczególne etapy 

rozwoju firm ICT na rzecz hipotezy alternatywnej. 

 
30 Z analizy m.in. Wulffa i Taylora (2024) wynika, że poziom istotności można dostosować do liczebności próby: 

przy dużych próbach zasadne może być obniżenie alfy, natomiast w przypadku mniejszych prób możliwe jest jej 

zwiększenie nawet do ok. 0,10, co pozwala poprawić moc testu kosztem wyższego ryzyka błędu I rodzaju. 
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Tabela 27. Poziom istotności dla testu Fishera dla danych pochodzących z implementacji modeli Dickinson (2011) i Greinera (1972) 

    DICKINSON 

    
Wprowadzenie Wzrost Dojrzałość Wstrząs Upadek 

 

Obszar  

funkcjonowania 
Zmienna 

Kodowanie 

zmiennej 
D_1 D_2 D_3 D_4 D_5 

G
R

E
IN

E
R

 

struktura_ 

organizacyjna 

P_1_ORG_STRUCT_1 OS1 OS1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_2_ORG_STRUCT_1 OS2 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_3_ORG_STRUCT_1 OS3 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_4_ORG_STRUCT_1 OS4 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_5_ORG_STRUCT_1 OS5 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

styl_najwyższego_kierownictwa 

P_1_TOPMAN_STYLE_1 TS1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_2_TOPMAN_STYLE_1 TS2 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_3_TOPMAN_STYLE_1 TS3 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_4_TOPMAN_STYLE_1 TS4 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_5_TOPMAN_STYLE_1 TS5 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

zarządzanie 

P_1_MAN_FOCUS_1 MF1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_2_MAN_FOCUS_1 MF2 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_3_MAN_FOCUS_1 MF3 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_4_MAN_FOCUS_1 MF4 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_5_MAN_FOCUS_1 MF5 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

system_kontroli 

P_1_CON_SYSTEM_1 CS1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_2_CON_SYSTEM_1 CS2 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_3_CON_SYSTEM_1 CS3 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_4_CON_SYSTEM_1 CS4 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 CS4  

P_5_CON_SYSTEM_1 CS5 CS5  CS5  p>0.1 p>0.1 p>0.1 
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system_nagród 

P_1_REWARD_1 R1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_2_REWARD_1 R2 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_3_REWARD_1 R3 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_4_REWARD_1 R4 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

P_5_REWARD_1 R5 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 p>0.1 

Uwaga: Niebieskie komórki wskazują na obszary funkcjonowania i zmienne wynikające z modelu Greinera. Beżowe komórki wskazują na fazy rozwoju według modelu 

Dickinson. Zielone komórki wskazują na zmienne istotne otrzymane w wyniku przeprowadzonego testu Fishera. 

Źródło: Opracowanie własne.
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Przeprowadzona analiza dostarczyła niezwykle cennych informacji. Tabela 28 zawiera 

istotne zmienne pozafinansowe wynikające z modelu Greinera, które zostały wykorzystane do 

budowy wielowymiarowego modelu do pomiaru faz rozwoju przedsiębiorstw. Pozostałe 

zmienne wynikające z modelu Greinera, które nie zostały ujęte w tej tabeli, nie były dalej 

analizowane. Zatem z dwudziestu pięciu zmiennych wynikających z modelu Greinera (por. 

Tabela 27), trzy zmienne zostały uwzględnione w dalszym procesie budowy 

wielowymiarowego modelu cyklu życia. 

Tabela 28. Istotne zmienne w ramach grupy: zmienne pozafinansowe wynikające z modelu Greinera 

Obszar 

funkcjonowania firmy 
Zmienna Charakterystyka zmiennej 

struktura_organizacyjna P_1_ORG_STRUCT_1 nieformalna struktura organizacji 

system_kontroli P_4_CON_SYSTEM_1 wyodrębnienie planów i centr inwestycyjnych 

system_kontroli P_5_CON_SYSTEM_1 wyznaczanie celów firmy w ramach działań zespołowych  

Źródło: Opracowanie własne. 

 

4.5 Propozycja zintegrowanego modelu cyklu życia 

przedsiębiorstw ICT 

W niniejszym podrozdziale omówiono działania podjęte w zakresie realizacji piątego 

zadania badawczego tj. „Budowa modelu: integracja podejścia finansowego i pozafinansowego 

do weryfikacji rozwoju firm ICT” (por. Tabela 13). Rysunek 21 zawiera informacje na temat 

zmiennych finansowych i pozafinansowych, które zostały uwzględnione w procesie budowy 

wspomnianego modelu. Pierwsza grupa zmiennych tj. „zmienne pozafinansowe wynikające z 

modelu Greinera” została przedstawiona w ramach podrozdziału 4.4. Zmienne istotne, w 

obrębie tej grupy, które wykorzystano w dalszej analizie, zaprezentowano w ramach Tabela 28. 

Natomiast, weryfikacja danych w ramach grup „zmienne finansowe: wskaźniki finansowe” oraz 

„zmienne finansowe i pozafinansowe wynikające z badania ankietowego” została 

przedstawiona w niniejszym podrozdziale.  

Zmienne finansowe: wskaźniki finansowe 

Przeanalizowano podstawowe typy mierników finansowych. Wzięto pod uwagę 

specyfikę badanych firm w rozprawie doktorskiej, mając na względzie profil ich działalności 

oraz sytuacje finansową wynikającą ze sprawozdań. Dostrzeżono, że analizowane podmioty 

charakteryzują się specyficzną strukturą aktywów oraz źródeł finansowania, tzn. niskim 
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poziomem zapasów oraz zadłużenia długoterminowego, czy też nieregularnymi wynikami 

finansowymi (strata netto oraz ujemne przepływy pieniężne netto z działalności operacyjnej w 

przypadku ok. 30% firm w badanej próbie), a także zidentyfikowano w próbie firmy z ujemnym 

kapitałem własnym. Mając to na względzie, zadecydowano o wyłączeniu z dalszej analizy 

pewnych wskaźników finansowych, które byłyby zbyt wrażliwe na ujemne wartości w 

pozycjach zysk/strata netto, saldo przepływów pieniężnych netto z działalności operacyjnej 

oraz w pozycji kapitał własny, np. wskaźnik wydajności gotówkowej zysku netto czy 

rentowność kapitałów własnych. Ponadto, ze względu na ograniczone wykorzystanie kredytów 

i pożyczek długoterminowych w analizowanych obserwacjach, wykluczono wskaźniki 

zadłużenia długoterminowego oraz zadłużenia rzeczowych aktywów trwałych. Natomiast ze 

względu na niski poziom zapasów wykluczono wskaźnik rotacji zapasów oraz udział kapitału 

obrotowego w wartości zapasów i należności krótkoterminowych, a także wskaźnik płynności 

szybkiej ze względu na niski poziom krótkoterminowych rozliczeń międzyokresowych (w tej 

sytuacji uznano, że wskaźnik bieżącej płynności będzie bardziej właściwym miernikiem). 

Tabela 29 przedstawia grupy wskaźników i zmiennych finansowych, które zostały wzięte pod 

uwagę w procesie badawczym. Następnie dokonano redukcji wybranych danych wykorzystując 

do tego analizę głównych składowych (Principal Component Analysis, PCA31). Technika ta 

została omówiona na przykładzie jednej wybranej grupy zmiennych finansowych. Natomiast 

procedurę redukcji zastosowano w kontekście wszystkich wskaźników finansowych 

uwzględnionych na tym etapie analizy.

 
31 Badanie PCA przeprowadzono z wykorzystaniem środowiska R oraz biblioteki FactoMineR. 
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  Kodowanie  

zmiennych 
 

Pierwotna liczba 

zmiennych poddana 

obróbce 

 Redukcja  

zmiennych 
   

          

Zmienne 

pozafinansowe 

wynikające z modelu 

Greinera 

 

0: nie 

1: tak 

 

25 zmiennych 

wpisujących się w 5 

głównych obszarów 

 

test Fishera 

 

 

        

Zmienne finansowe: 

wskaźniki finansowe 

 

zmienne ciągłe 

 

19 zmiennych 

wpisujących się w 5 

obszarów  

 

PCA 
Ordinal Logistic  

Regression 

       
 

 

Zmienne finansowe i 

pozafinansowe 

wynikające z badania 

ankietowego 

 

0: nie 

1: tak 

 

45 zmiennych 

wpisujących się w 9 

obszarów  

 

MCA  

          

Rysunek 21. Zmienne finansowe i pozafinansowe poddane redukcji w procesie budowy modelu do pomiaru faz rozwoju firm 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Tabela 29. Zmienne finansowe: wskaźniki finansowe 

Grupa wskaźników Wskaźnik Formuła Kodowanie 

Wskaźniki rentowności 

Marża zysku netto (ROS) 
zysk netto/przychody netto ze sprzedaży 

produktów, towarów i materiałów 
var_1 

Wskaźnik rentowności aktywów (ROA) zysk netto/aktywa var_2 

Marża EBITDA 
EBITDA/ przychody netto ze sprzedaży 

produktów, towarów i materiałów 
var_3 

ROIC 

zysk operacyjny netto po opodatkowaniu 

(NOPAT)/(kapitał własny+zadłużenie 

oprocentocwane) 

var_4 

Wskaźniki struktury finansowania 

Wskaźnik zadłużenia zobowiązania ogółem/aktywa ogółem var_5 

Wskaźnik struktury kapitału zobowiązania ogółem/kapitał własny var_6 

Wskaźnik ogólnego zadłużenia 

pożyczkowego 

kredyty i pożyczki długo i 

krótkoterminowe/kapitał własny 
var_7 

Wskaźnik zadłużenia krótkoterminowego  zadłużenie krótkoterminowe/kapitał własny var_8 

Wskaźniki obsługi długu 

Wskaźnik zadłużenia do EBITDA zadłużenie ogółem/EBITDA var_9 

Wskaźnik gotówkowego pokrycia 

zobowiązań krótkoterminowych 

przepływy netto z działalności operacyjne 

/zobowiązania krótkoterminowe 
var_10 

Wskaźniki sprawności działania 

Wskaźnik rotacji aktywów  

przychody netto ze sprzedaży produktów, 

towarów i materiałów/średni stan aktywów 

ogółem 

var_11 

Wskaźnik rotacji należności 
przychody netto ze sprzedaży produktów, 

towarów i materiałów/średni stan należności 
var_12 

Wskaźnik rotacji zobowiązań 

przychody netto ze sprzedaży produktów, 

towarów i materiałów/średni stan zobowiązań 

bieżących  

var_13 
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Wskaźniki płynności 

Wskaźnik bieżącej płynności finansowej 

aktywa obrotowe (suma zapasów, należności 

krótkoterminowych oraz inwestycji 

krótkoterminowych, gotówka i 

ekwiwalenty)/zobowiązania krótkoterminowe  

var_14 

Wskaźnik płynności środków pieniężnych 
inwestycje krótkoterminowe/zobowiązania 

krótkoterminowe 
var_15 

Wskaźnik wydajności gotówkowej sprzedaży 
przepływy netto z działalności 

operacyjne/przychody ze sprzedaży 
var_16 

Wskaźnik wystarczalności gotówki 

operacyjnej na spłatę długów ogółem 

przepływy pieniężne netto 

z działalności operacyjnej/zobowiązania ogółem 
var_17 

Relacja kapitału obrotowego do aktywów 

ogółem kapitał obrotowy netto32/aktywa ogółem var_18 

Relacja kapitału obrotowego do aktywów 

bieżących  
kapitał obrotowy netto/aktywa obrotowe var_19 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie: Michalski (2009); Dudycz (2011); Pomykalska, Pomykalski (2011); Duliniec (2012); Prędkiewicz, Sikacz (2012); Wasilewski, 

Forfa (2013); Wnuczak (2014); Wiatrzyk (2018).

 
32 Kapitał obrotowy netto liczony jako "kapitał stały (kapitał własny +zobowiązania długoterminowe) - aktywa trwałe" (ze względu na brak dostępu do 
szczegółowych danych były odejmowane tylko aktywa trwałe, a nie wszystkie aktywa stałe). 
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Analiza głównych składowych to technika statystyczna służąca do redukcji 

wymiarowości zbioru danych, zachowując jednocześnie możliwie jak najwięcej informacji. 

PCA znajduje nowe zmienne tj. główne składowe (principal components33), które są liniowymi 

kombinacjami oryginalnych zmiennych, maksymalizującymi wariancję danych i będącymi 

ortogonalnymi względem siebie. Składowe te odpowiadają wektorom własnym (eigenvectors) 

macierzy kowariancji (lub korelacji), a związane z nimi wartości własne (eigenvalues) określają 

ilość wariancji wyjaśnianej przez każdą z głównych składowych (Jolliffe, 2005, 2011; Jolliffe, 

Cadima, 2016; Husson i in., 2017). Technika ta została zaproponowana przez Karla Pearsona 

w 1901 roku i rozwinięta przez Harolda Hotellinga w 1933 roku (Czopek, 2013). Zastosowanie 

PCA obejmuje m.in. eliminację współliniowości, uproszczenie analizy dużych zbiorów danych 

oraz wizualizację obserwacji i zmiennych w przestrzeni o zredukowanej liczbie wymiarów. 

Wspomnianą metodę stosuje się głównie w celu ekstrakcji najważniejszych informacji z 

danych, ich kompresji, uproszczenia opisu i analizy struktury obserwacji i zmiennych (Jolliffe, 

2005, 2011; Jolliffe, Cadima, 2016; Husson i in., 2017). 

Analiza PCA może być przeprowadzona na podstawie macierzy kowariancji lub 

korelacji. Jeżeli zmienne różnią się skalą lub jednostkami, zaleca się ich wcześniejszą 

standaryzację, czyli przekształcenia zmiennych tak, by miały zerową średnią i jednostkowe 

odchylenie standardowe. W związku z tym, macierz kowariancji wyznacza się, jeśli zmienne 

są w tych samych jednostkach, natomiast macierz korelacji, jeśli jednostki różnią się lub dane 

zostały wystandaryzowane. Na podstawie tej macierzy obliczane są wartości własne i 

odpowiadające im wektory własne. Wartości własne wskazują, jaka część całkowitej 

zmienności danych jest wyjaśniana przez daną składową, natomiast wektory własne 

wyznaczają kierunki w przestrzeni zmiennych, wzdłuż których ta zmienność jest największa. 

Pierwsza główna składowa maksymalizuje wariancję w danych, druga maksymalizuje 

wariancję pozostałą, będąc jednocześnie ortogonalną do pierwszej, itd. Nowe współrzędne 

obserwacji w przestrzeni głównych składowych to tzw. coordinates lub scores, będące rzutami 

danych na nowe osie wyznaczone przez wektory własne (Destefanis i in., 2000; Paul i in., 2013; 

Jolliffe, Cadima, 2016; Husson i in., 2017). 

Rysunek 22 przedstawia zmienne w układzie współrzędnych odpowiadającym dwóm 

pierwszym głównym składowym (Dim 1 oraz Dim 2) w zakresie grupy wskaźników 

rentowności. Łącznie wyjaśniają one 97,25% całkowitej wariancji (Dim 1: 72,00%, Dim 2: 

25,25%). Na wykresie zmiennych (correlation circle) każda zmienna oryginalna przedstawiona 

 
33 W zamieszczonych tabelach jako np. comp 1, comp 2 itd. lub Dim.1, Dim.2 itd. 
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jest jako wektor. Położenie końca wektora względem osi głównych odzwierciedla kierunek i 

siłę korelacji zmiennej z poszczególnymi składowymi. Długość wektora jest związana z tzw. 

wartością cosine squared, czyli miarą jakości odwzorowania zmiennej w przestrzeni dwóch 

pierwszych wymiarów. Wektory sięgające obwodu koła są dobrze reprezentowane przez 

analizowane składowe, natomiast krótsze wektory, bliższe środkowi, charakteryzują się słabszą 

reprezentacją. Trzy zmienne var_1 (ROS), var_2 (ROA) oraz var_3 (marża EBITDA) – por. 

Rysunek 22, skierowane są w bardzo podobnym kierunku, a ich wektory mają zbliżoną długość. 

Sugeruje to silną dodatnią korelację między tymi zmiennymi oraz ich wspólne silne powiązanie 

z pierwszą główną składową Dim 1. Można zatem stwierdzić, że pierwsza główna składowa 

stanowi komponent syntetyzujący wspólny aspekt tych zmiennych pierwotnych. Natomiast 

wektor dla zmiennej var_4 (ROIC) jest skierowany niemal pionowo ku górze, co świadczy o 

jej silnej korelacji z drugą składową główną (Dim 2). Przeciwny kierunek wektorów 

(znajdujących się po przeciwległych stronach początku układu) wskazywałby na korelację 

ujemną. 

 

 

Rysunek 22. Zmienne w przestrzeni głównych składowych: rentowność 

Źródło: Opracowanie własne. 

Kolejnym etapem analizy PCA jest wybór liczby składowych, które zostaną wybrane 

do dalszej analizy. W tym celu stosuje się kilka kryteriów odcięcia (Czopek, 2013): 

1. kryterium wartości własnej większej niż 1 (Kaisera) – uwzględnia się tylko te składowe, 

dla których eigenvalue > 1, 

2. wykres osypiska (scree plot) – wybiera się składowe do „punktu załamania” wykresu, 
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3. łączny procent wyjaśnionej wariancji – często dąży się do uwzględnienia tylu składowych, 

aby wyjaśniały minimum 75–85% całkowitej wariancji. 

W niniejszej analizie zastosowano pierwsze oraz trzecie kryterium, uzupełnione o 

analizę korelacji pomiędzy poszczególnymi, wybranymi głównymi składowymi a zmiennymi 

pierwotnymi. W efekcie, do dalszych badań wybrano comp 1 i comp 2 (wiersze zaznaczone na 

zielono – por. Tabela 30). Pierwsza główna składowa (comp 1) wyjaśnia 71,9951% całkowitej 

zmienności danych.  Z kolei druga główna składowa (comp 2) wyjaśnia dodatkowe 25,2465% 

wariancji. W połączeniu z pierwszą składową, łącznie wyjaśniają one 97,2417% całkowitej 

zmienności w zbiorze danych. 

Tabela 30. Wartości własne i wyjaśniony procent wariancji dla głównych składowych: rentowność 

 eigenvalue percentage of variance 
cumulative percentage of 

variance 

comp 1 2,87981 71,99517 71,99517 

comp 2 1,00986 25,24653 97,24170 

comp 3 0,11012 2,75288 99,99458 

comp 4 0,00022 0,00542 100,00000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Tabela 31 prezentuje korelacje pomiędzy zmiennymi pierwotnymi a głównymi 

składowymi, które zostały wyodrębnione w wyniku analizy PCA przeprowadzonej dla 

wskaźników rentowności. Każda z wartości odzwierciedla stopień powiązania danej zmiennej 

z określoną główną składową. Trzy zmienne var_1, var_2 oraz var_3 (var_1: zysk 

netto/przychody netto ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów, var_2: zysk 

netto/aktywa, var_3: EBITDA/przychody netto ze sprzedaży produktów, towarów i 

materiałów) wykazują bardzo silne dodatnie korelacje z pierwszą główną składową (wartości 

powyżej 0,95), co oznacza, że składowa ta stanowi wspólny wymiar łączący te zmienne. Druga 

główna składowa natomiast silnie koreluje z jedną zmienną tj. var_4 (zysk operacyjny netto po 

opodatkowaniu NOPAT/(kapitał własny+zadłużenie oprocentowane)). Sugeruje to, że Dim.2 

w dużym stopniu reprezentuje unikalny wkład zmiennej var_4, nieujęty wcześniej w pierwszej 

składowej. Zatem pierwszą główną składową można zdefiniować przez pryzmat rentowności 

operacyjnej. Natomiast drugą główna składowa odzwierciedla efektywność kapitałową. 

Tabela 31. Korelacje zmiennych z głównymi składowymi: rentowność 

Dim.1 

  correlation p. value 

var_1 0,9908816 5,31614E-88 
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var_3 0,9902597 1,37268E-86 

var_2 0,9575413 2,78942E-55 

Dim.2 

  correlation p. value 

var_4 0,9991497 6,4579E-139 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Tabela 32 przedstawia współrzędne obserwacji (firm) w przestrzeni dwóch pierwszych 

głównych składowych uzyskanych na podstawie analizy PCA wskaźników rentowności. Każda 

firma otrzymała nowe wartości (coordinates), które odzwierciedlają jej pozycję względem 

wymiarów: Dim.1 (rentowność operacyjna) oraz Dim.2 (efektywność kapitałowa). Dodatnie 

wartości wskazują na ponadprzeciętne wyniki względem danego wymiaru, ujemne – na poniżej 

przeciętne. Na przykład firma 8 uzyskała dodatnie wartości współrzędnych zarówno w 

wymiarze pierwszym (Dim.1 = 0,3797), jak i drugim (Dim.2 = 0,1805), co wskazuje, że jest 

dobrze osadzona w obu wymiarach, ale bardziej wyróżnia się na tle pozostałych firm pod 

względem rentowności operacyjnej niż efektywności kapitałowej. Z kolei firma 3 uzyskała 

niewielką dodatnią wartość w Dim.1 (0,0748), co oznacza, że jej rentowność operacyjna jest 

nieznacznie powyżej przeciętnej – może to oznaczać, że prawdopodobnie osiąga stabilne 

wyniki operacyjne. Natomiast ujemna wartość w Dim.2 (–0,1717) świadczy o poniżej 

przeciętnej efektywności wykorzystania kapitału zaangażowanego (ROIC). 

Tabela 32. Współrzędne obserwacji w przestrzeni głównych składowych: rentowność 

id_firmy Dim.1 Dim.2 Dim.3 Dim.4 

1 0,225241 -0,006444 -0,053231 0,001656 

2 -0,304182 0,077393 0,540104 -0,007485 

3 0,074836 -0,171701 0,126702 -0,006851 

4 -0,000347 -0,300358 0,226112 -0,008030 

5 0,115773 -0,133033 0,094043 -0,000676 

6 0,484613 0,350974 -0,388237 -0,000290 

7 0,060245 -0,183125 0,146667 -0,006841 

8 0,379704 0,180483 -0,252526 0,000260 

9 0,301201 0,111229 -0,159402 -0,002309 

10 0,054709 -0,190563 0,152608 -0,006592 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Poniżej zaprezentowano wyniki analizy PCA przeprowadzonej dla pozostałych 

mierników finansowych w ramach następujących grup. W obrębie wskaźników struktury 

finansowania (por. Rysunek 23), do dalszej analizy mającej na celu budowę 
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wielowymiarowego modelu wybrano zmienną zagregowaną Dim.1 oraz oryginalną zmienną 

var_5 (wskaźnik zadłużenia liczony jako zobowiązania ogółem/aktywa ogółem), która w 

dalszym etapie podjętych działań została wystandaryzowana. Zadecydowano o wyborze tej 

zmiennej oryginalnej ze względu na fakt, że dla comp 2 eigenvalue przyjmuje wartość poniżej 

1 (por. Tabela 33), a zatem w takiej sytuacji większą wartość informacyjną do tworzonego 

modelu wnosi oryginalna zmienna, niż nowa zmienna zagregowana uzyskana w ramach 

redukcji (var_5 ma największy wpływ na Dim.2 dlatego wybrano tę zmienną – Tabela 34). Z 

kolei w przypadku Dim.1 to zmienne takie jak var_6 (wskaźnik struktury kapitału), var_8 

(wskaźnik zadłużenia krótkoterminowego) oraz var_7 (wskaźnik ogólnego zadłużenia 

pożyczkowego) wykazują bardzo silne dodatnie korelacje z tą główną składową (por. Tabela 

34). 

 

Rysunek 23. Zmienne w przestrzeni głównych składowych: zadłużenie 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

Tabela 33. Wartości własne i wyjaśniony procent wariancji dla głównych składowych: zadłużenie 

  
eigenvalue percentage of variance 

cumulative percentage of 

variance 

comp 1 2,61049 65,26220 65,26220 

comp 2 0,95522 23,88045 89,14265 

comp 3 0,36741 9,18521 98,32785 

comp 4 0,06689 1,67215 100,00000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponent wybrany do dalszej analizy. 
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Źródło: Opracowanie własne. 

  

Tabela 34. Korelacje zmiennych z głównymi składowymi: zadłużenie 

Dim.1 

  correlation p.value 

var_6 0,9703526 7,23E-63 

var_8 0,9257086 1,36E-43 

var_7 0,8500343 2,56E-29 

var_5 -0,2990133 2,39E-03 

Dim.2 

  correlation p.value 

var_5 0,9504309 5,00E-52 

var_7 0,2135186 3,20E-02 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponent wybrany do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

W zakresie obsługi długu (por. Rysunek 24) do dalszej analizy mającej na celu budowę 

wielowymiarowego modelu wybrano oryginalne zmienne var_9 (wskaźnik zadłużenia do 

EBITDA) i var_10 (wskaźnik gotówkowego pokrycia zobowiązań krótkoterminowych), które 

w dalszym etapie podjętych działań zostały wystandaryzowane. Podjęto taką decyzję ze 

względu na fakt, że nie dostrzeżono jednego wspólnego kierunku w analizowanych danych. 

Ponadto potencjalna zmienna zagregowana (tj. comp 1) osiągnęła wartość eigenvalue na 

poziomie 1,0013405 i odpowiadała za wyjaśnienie ok. 50% zmienności analizowanych danych 

(por. Tabela 35 i por. Tabela 36). W związku z tym redukcja do jednego wymiaru mogłaby 

prowadzić do nadmiernej utraty informacji (ok. 50% zmienności), dlatego podjęto decyzję o 

zachowaniu i dalszym wykorzystaniu obu zmiennych oryginalnych w kolejnych etapach 

analizy. 
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Rysunek 24. Zmienne w przestrzeni głównych składowych: obsługa długu 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

Tabela 35. Wartości własne i wyjaśniony procent wariancji dla głównych składowych: obsługa długu 

  
eigenvalue percentage of variance 

cumulative percentage of 

variance 

comp 1 1,0013405 50,06702 50,06702 

comp 2 0,9986595 49,93298 100,00000 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

Tabela 36. Korelacje zmiennych z głównymi składowymi: obsługa długu 

Dim.1 

  correlation p.value 

var_9 0,7075806 1,32E-16 

var_10 0,7075806 1,32E-16 

Źródło: Opracowanie własne. 

Odnosząc się do wskaźników sprawności działania (por. Rysunek 25), do dalszej 

analizy mającej na celu budowę wielowymiarowego modelu wybrano zmienne zagregowane 

Dim.1 oraz Dim.2. Łącznie wyjaśniają one ok. 75% zmienności w danych (Tabela 37 i Tabela 

38). Zatem trzy zmienne pierwotne opisujące obszar „sprawność działania” zostały 

zredukowane do dwóch zmiennych zagregowanych. 
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Rysunek 25.  Zmienne w przestrzeni głównych składowych: sprawność działania 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

Tabela 37. Wartości własne i wyjaśniony procent wariancji dla głównych składowych: sprawność 

działania 

  
eigenvalue percentage of variance 

cumulative percentage of 

variance 

comp 1 1,2298568 40,99523 40,99523 

comp 2 1,0119493 33,73164 74,72687 

comp 3 0,7581938 25,27313 100,00000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

Tabela 38. Korelacje zmiennych z głównymi składowymi: sprawność działania 

Dim.1 

  correlation p.value 

var_11 0,7935315 4,41E-23 

var_12 0,6988205 4,45E-16 

var_13 0,3343867 6,32E-04 

Dim.2 

  correlation p.value 

var_13 0,8906671 1,16E-35 

var_12 -0,4662777 8,91E-07 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 
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W zakresie wskaźników dotyczących płynności, do dalszej analizy mającej na celu 

budowę wielowymiarowego modelu wybrano określone zmienne oryginalne należące do tej 

grupy wskaźników. W pierwszej kolejności podjęto działania mające na celu redukcję danych 

wykorzystując technikę PCA. Jednak na podstawie przyjętego kryterium akceptacji nowych 

zmiennych zagregowanych (o wartościach własnych powyżej 1 – por. Tabela 39) oraz oceny 

łącznego udziału tych zmiennych w wyjaśnianiu zmienności a także korelację zmiennych 

oryginalnych z głównymi składowymi (por. Tabela 40), stwierdzono, że w analizowanym 

przypadku uwzględnienie jedynie wybranych zmiennych oryginalnych dostarczy większej 

wartości informacyjnej z perspektywy budowy modelu, niż uwzględnianie zamiennych 

zagregowanych. W związku z tym w tej części badania przeprowadzono analizę rozkładu 

zmiennych opisujących płynność w badanych przedsiębiorstwach, wykorzystując test Shapiro-

Wilka. Uzyskane wartości p-value dla każdej ze zmiennych okazały się niższe od przyjętego 

poziomu istotności (0,05), a to z kolei stanowiło podstawę do odrzucenia hipotezy zerowej o 

normalności rozkładu na rzecz hipotezy alternatywnej. W konsekwencji, współzależność 

między wskaźnikami płynności przeanalizowano przy użyciu współczynnika korelacji 

Spearmana. Rysunek 26 przedstawia uzyskane wyniki. Aby uniknąć problemu współliniowości 

(multikolinearności) pomiędzy predyktorami, z każdej z przedstawionych par zmiennych 

wybrano tylko jedną na potrzeby dalszej analizy: 

1. var_14 (wskaźnik bieżącej płynności finansowej) i var_15 (wskaźnik płynności środków 

pieniężnych): wybrano var_14, 

2. var_16 (wskaźnik wydajności gotówkowej sprzedaży) i var_17 (wskaźnik wystarczalności 

gotówki operacyjnej na spłatę długów ogółem): wybrano var_17, 

3. var_18 (relacja kapitału obrotowego do aktywów ogółem) i var_19 (relacja kapitału 

obrotowego do aktywów bieżących): wybrano var_18 w kontekście ogólnej oceny 

stabilności finansowej badanych firm. 

Tabela 39. Wartości własne i wyjaśniony procent wariancji dla głównych składowych: płynność 

  
Eigenvalue percentage of variance 

cumulative percentage of 

variance 

comp 1 1,7948139 29,913564 29,91356 

comp 2 1,2935334 21,55889 51,47245 

comp 3 1,0570053 17,616755 69,08921 

comp 4 0,9653980 16,089967 85,17918 

comp 5 0,6757422 11,262369 96,44155 

comp 6 0,2135073 3,558455 100,00000 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Tabela 40. Korelacje zmiennych z głównymi składowymi: płynność 

Dim.1 

  correlation p.value 

var_14 0,894341 2,33E-36 

var_15 0,703670 2,28E-16 

var_18 0,463364 1,06E-06 

var_19 0,254273 1,03E-02 

var_17 -0,467532 8,25E-07 

Dim.2 

  correlation p.value 

var_19 0,624406 3,01E-12 

var_17 0,608588 1,47E-11 

var_18 0,592783 6,54E-11 

var_16 0,267949 6,75E-03 

var_14 -0,296542 2,60E-03 

Dim.3 

  correlation p.value 

var_15 0,552131 2,16E-09 

var_17 0,487975 2,27E-07 

var_16 0,423763 1,01E-05 

var_18 -0,249240 1,20E-02 

var_19 -0,516284 3,27E-08 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

 

Rysunek 26. Współzależność wskaźników płynności 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Zmienne finansowe i pozafinansowe wynikające z badania ankietowego 

W obrębie tej grupy wskaźników, na podstawie przeprowadzonego badania 

ankietowego, wybrano 9 obszarów do dalszej analizy, na które łącznie złożyło się 45 

zmiennych (por. Załącznik 2). Dla dwóch zmiennych związanych z dwoma obszarami nie 

przeprowadzono redukcji, ze względu na ich charakter. Chodzi mianowicie o zmienne 

DIVID_PAY (0: firma nie wypłaca dywidend, ponieważ zyski firmy są zbyt małe bądź w ogóle 

nie występują na ten moment, gdyż jesteśmy na początkowym etapie rozwoju działalności, 1: 

firma wypłaca aktualnie dywidendę) oraz RD (0: firma nie wyróżnia inwestycji w działalność 

badawczo-rozwojową, 1: firma wyróżnia inwestycje w działalność badawczo-rozwojową). Z 

kolei w obrębie pozostałych siedmiu obszarów: kapitał własny, kapitał obcy, cel finansowy, 

preferencja finansowa, potrzeba inwestycyjna, nadwyżka operacyjna oraz główny rynek firmy 

przeprowadzono redukcję zmiennych, wykorzystując do tego wielowymiarową analizę 

korespondencji (Multiple Correspondence Analysis, MCA34). Pierwsze sześć wskazanych 

obszarów wybrano ze względu na uzupełnienie analizy dotyczącej przepływów pieniężnych z 

działalności operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej. Z kolei ostatni obszar stanowił 

rozwinięcie zagadnień dotyczących ekspansji rynkowej wynikających z modelu zarządczego. 

Pozostałe zakresy tematyczne wyodrębnione w Załącznik 2 miały charakter dodatkowych 

informacji, wykorzystanych np. w momencie tworzenia rachunków przepływów pieniężnych.  

Wielowymiarowa analiza korespondencji (MCA, Multiple Correspondence Analysis) 

jest rozszerzeniem klasycznej analizy korespondencji w kontekście sytuacji, w których 

występuje więcej niż dwie zmienne kategorialne. Jej głównym celem jest redukcja wymiarów 

oraz odkrywanie powiązań między kategoriami wielu zmiennych, a także między samymi 

obserwacjami. Dzięki tej technice można uchwycić zarówno ogólne wzory współwystępowania 

odpowiedzi, jak i potencjalne różnice między poszczególnymi kategoriami (Atkinson, 2023). 

Podstawą obliczeń w MCA jest odpowiednia reprezentacja danych. Najczęściej wykorzystuje 

się tzw. macierz indykatorów (indicator matrix), czyli tablicę zero-jedynkową, w której każda 

obserwacja jest reprezentowana przez zestaw kategorii przypisanych do poszczególnych 

zmiennych. Alternatywnie stosuje się macierz Burta, będącą kwadratową tablicą blokową 

zawierającą wszystkie dwuwymiarowe tabele kontyngencji pomiędzy zmiennymi. Analiza z 

wykorzystaniem macierzy Burta prowadzi jednak do zawyżenia wartości inercji w porównaniu 

do macierzy indykatorów35 (Greenacre, 2007). MCA polega na dekompozycji całkowitej 

 
34 Badanie MCA przeprowadzono z wykorzystaniem środowiska R oraz biblioteki FactoMineR. 
35 W przedstawionych obliczeniach, wykorzystano metodę obliczeń opartą na macierzy indykatorów (por. 

Husson i in., 2025). 
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inercji, czyli miary zróżnicowania danych, na kolejne wymiary (osie czynnikowe). Każdy 

wymiar odpowiada określonej proporcji wyjaśnianej inercji i pozwala przedstawić 

najważniejsze kierunki zróżnicowania w badanym zbiorze danych (Atkinson, 2023). W 

literaturze zidentyfikowano różne podejścia do wyboru liczby wymiarów uzyskiwanych w 

ramach MCA. Atkinson (2023) wskazuje, że „analityk zachowuje do interpretacji tylko te 

pierwsze n osi, które łącznie wyjaśniają zadowalającą proporcję całkowitej inercji, zwracając 

również uwagę na wszelki istotny spadek wskaźników inercji między osiami” – a zatem można 

w tym przypadku wskazać na intuicyjny sposób wyboru wymiarów otrzymanych w ramach 

MCA do dalszej analizy. Z kolei Greenacre (2007) proponuje podejście bardziej formalne: 

„wartość 1/Q (Q to liczba zmiennych – autorka) pełni rolę progu decydującego o tym, które 

osie (tj. wymiary – autorka) warto interpretować w MCA (analogicznie do progu równego 1 

dla wartości własnych w analizie głównych składowych)”. W niniejszej pracy zastosowano oba 

podejścia, co umożliwiło wybór liczby wymiarów do dalszej analizy w obrębie badanych grup 

zmiennych kategorialnych. W związku tym, poniżej przedstawiono wybrane dane związane z 

przeprowadzoną analizą MCA w obrębie wybranych grup zmiennych jakościowych. Załącznik 

4 zawiera natomiast rozszerzone informacje na temat wybranych zmiennych zagregowanych w 

kontekście ich implementacji i interpretacji w zakresie modelu regresji logistycznej 

uporządkowanej.  

Tabela 41 przedstawia zestaw zmiennych jakościowych odnoszących się do różnych 

form finansowania obcego, z których mogła korzystać firma (w zakresie obszaru dotyczącego 

kapitału obcego). Każda zmienna opisuje konkretny typ źródła finansowania, np. kredyt 

obrotowy, leasing czy pożyczki od osób prywatnych. Zakodowanie zmiennych ma postać 

binarną, gdzie „0” oznacza brak korzystania z danej formy finansowania, a „1” – jej 

wykorzystanie przez firmę. 

Tabela 41. Zmienne: finansowanie obce 

Zmienna Charakterystyka zmiennej Kodowanie 

EF_WORK_CAP_FAC 
firma korzysta z kredytu obrotowego w ramach 

finansowania obcego 
0: no, 1: yes 

EF_INVEST_CREDIT 
firma korzysta z kredytu inwestycyjnego w ramach 

finansowania obcego 
0: no, 1: yes 

EF_LOAN_STOCK_CONV 
firma korzysta z pożyczki konwertowanej na akcje w 

ramach finansowania obcego 
0: no, 1: yes 

EF_LOAN_FAMILY 
firma korzysta z pożyczki od rodziny w ramach 

finansowania obcego 
0: no, 1: yes 

EF_LOAN_FRIENDS 
firma korzysta z pożyczki od przyjaciół w ramach 

finansowania obcego 
0: no, 1: yes 

EF_LOAN_PARTNERS 
firma korzysta z pożyczki od wspólników w ramach 

finansowania obcego 
0: no, 1: yes 
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EF_GRANT firma korzysta z dotacji w ramach finansowania obcego 0: no, 1: yes 

EF_LEASING firma korzysta z leasingu w ramach finansowania obcego 0: no, 1: yes 

EF_BOND_ISSUE firma emituje obligacje w ramach finansowania obcego 0: no, 1: yes 

EF_OTHER inne formy finansowania obcego  0: no, 1: yes 

Źródło: Opracowanie własne. 

  

Tabela 42 przedstawia wartości własne oraz odpowiadające im procentowe udziały w 

inercji całkowitej dla kolejnych wymiarów uzyskanych w wyniku wielokrotnej analizy 

korespondencji. Każda z wartości własnych informuje, w jakim stopniu dany wymiar 

przyczynia się do wyjaśnienia ogólnej struktury zmienności pomiędzy obserwacjami w 

przestrzeni danych (por. STHDA, 2017). Do dalszej analizy wybrano pierwsze trzy wymiary, 

które łącznie odpowiadają za ponad 60% całkowitej inercji. 

Tabela 42. Wartości własne 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 Dim.4 Dim.5 Dim.6 Dim.7 Dim.8 

Variance 0,325 0,161 0,137 0,126 0,090 0,073 0,055 0,032 

% of var. 32,518 16,079 13,707 12,625 9,046 7,338 5,526 3,160 

Cumulative % of var. 32,518 48,597 62,305 74,930 83,975 91,314 96,840 100,000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Tabela 43 z kolei pokazuje wkład poszczególnych zmiennych jakościowych w 

kształtowanie pierwszych trzech wymiarów uzyskanych w ramach MCA. Im wyższa wartość 

dla zmiennej w danym wymiarze, tym większy jej wkład w interpretację danego wymiaru (por. 

Atkinson, 2023).  

Tabela 43. Wkład zmiennych jakościowych w wymiary MCA (eta2) 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 

EF_WORK_CAP_FAC 0,599 0,173 0,011 

EF_INVEST_CREDIT 0,575 0,009 0,099 

EF_LOAN_FAMILY 0,184 0,025 0,108 

EF_LOAN_PARTNERS 0,013 0,174 0,618 

EF_GRANT 0,397 0,220 0,010 

EF_LEASING 0,569 0,000 0,084 

EF_BOND_ISSUE 0,184 0,025 0,108 

EF_OTHER 0,080 0,660 0,059 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Tabela 44 przedstawia zestaw zmiennych w zakresie obszaru kapitał własny. Zostały 

przedstawione tam różne formy finansowania ze środków własnych, z których mogły korzystać 
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firmy. Uwzględniono m.in. kapitał wniesiony przez założycieli, rodzinę, znajomych, 

finansowanie poprzez crowdfunding, emisję udziałów oraz wejście na giełdę. Każda zmienna 

została zakodowana binarnie. Podobnie jak w poprzednim zestawie, 1 oznacza, że firma 

korzystała z danej formy finansowania, 0 oznacza brak korzystania. 

Tabela 44. Zmienne: finansowanie własne 

Zmienna Charakterystyka zmiennej Kodowanie 

EC_FOUNDER_FUNDS 
firma korzysta ze środków założyciela w ramach 

finansowania własnego 
0: nie, 1: tak 

EC_FAMILY 

firma korzysta z środków wniesionych w postaci 

wkładu własnego przez rodzinę w ramach 

finansowania własnego 

0: nie, 1: tak 

EC_FRIENDS 

firma korzysta ze środków wniesionych w postaci 

wkładu własnego przez przyjaciół w ramach 

finansowania własnego 

0: nie, 1: tak 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING 
firma korzysta z crowdfundingu udziałowego w 

ramach finansowania własnego 
0: nie, 1: tak 

EC_NEW_SHARE 

firma pozyskała kapitał własny przez 

wyemitowanie nowych udziałów lub akcji (oferta 

prywatna) 

0: nie, 1: tak 

EC_STOCK_MARKET firma weszła na giełdę 0: nie, 1: tak 

EC_OTHER inne formy finansowania własnego 0: nie, 1: tak 

Źródło: Opracowanie własne. 

  

Pierwsze dwa wymiary pozwalają wyjaśnić blisko 60% całkowitej zmienności danych 

– por. Tabela 45. Największy udział ma pierwszy wymiar, który samodzielnie tłumaczy ponad 

32% inercji. 

Tabela 45. Wartości własne 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 Dim.4 Dim.5 Dim.6 

Variance 0,321 0,230 0,220 0,115 0,089 0,026 

% of var. 32,052 22,955 22,020 11,515 8,890 2,568 

Cumulative % of var. 32,052 55,007 77,027 88,542 97,432 100,000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 
  

W pierwszym wymiarze kluczowe znaczenie mają fundusze założycielskie i inne. W 

drugim wymiarze natomiast wyróżniają się środki pozyskane od znajomych oraz od rodziny, 

plasując się na drugim miejscu (por. Tabela 46). 

Tabela 46. Wkład zmiennych jakościowych w wymiary MCA (eta2) 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 

EC_FOUNDER_FUNDS 0,698 0,141 0,068 

EC_FAMILY 0,245 0,354 0,149 

EC_FRIENDS 0,205 0,363 0,168 
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EC_EQUITY_CROWDFUNDING 0,010 0,199 0,472 

EC_NEW_SHARE 0,034 0,137 0,462 

EC_OTHER 0,732 0,183 0,002 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

W zakresie celów finansowych, zmienne analizowane w obrębie tej kategorii obejmują 

zarówno maksymalizację wartości przedsiębiorstwa, zysków czy sprzedaży, jak i cele związane 

z przetrwaniem na rynku czy udziałem w rynku (por. Tabela 47). 

Tabela 47. Zmienne: cele finansowe 

Zmienna Charakterystyka zmiennej Kodowanie 

FG_1 
aktualny główny cel finansowy firmy to maksymalizacja 

wartości przedsiębiorstwa (potencjalnej ceny sprzedaży) 
0: nie, 1: tak 

FG_2 
aktualny główny cel finansowy firmy to maksymalizacja 

dochodu /zysku netto z działalności gospodarczej 
0: nie, 1: tak 

FG_3 
aktualny główny cel finansowy firmy to maksymalizacja 

wzrostu firmy 
0: nie, 1: tak 

FG_4 
aktualny główny cel finansowy firmy to maksymalizacja stopy 

zwrotu z kapitału dla właścicieli  
0: nie, 1: tak 

FG_5 
aktualny główny cel finansowy firmy to maksymalizacja 

przychodów ze sprzedaży 
0: nie, 1: tak 

FG_6 
aktualny główny cel finansowy firmy to maksymalizacja 

udziału w rynku 
0: nie, 1: tak 

FG_7 
aktualny główny cel finansowy firmy to przeżycie, utrzymanie 

się na rynku 
0: nie, 1: tak 

FG_8 inne aktualne cele finansowe firmy 0: nie, 1: tak 

Źródło: Opracowanie własne. 

Pierwsze cztery wymiary pozwalają wyjaśnić ponad 60% całkowitej zmienności w 

danych, przy czym każdy z nich wnosi zbliżony udział w strukturze inercji (ok. 14–17%) – por. 

Tabela 48. 

Tabela 48. Wartości własne 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 Dim.4 Dim.5 Dim.6 Dim.7 Dim.8 

Variance 0,167 0,150 0,147 0,141 0,137 0,130 0,129 0,000 

% of var. 16,695 15,030 14,678 14,062 13,665 12,988 12,883 0,000 

Cumulative % of var. 16,695 31,724 46,403 60,465 74,130 87,117 100,000 100,000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

W pierwszym wymiarze największy wkład wnosi zmienna FG_2 (maksymalizacja 

zysku netto). Wymiar drugi kształtowany jest głównie przez zmienne FG_3 (wzrost firmy) i 

FG_5 (maksymalizacja przychodów ze sprzedaży). Trzeci wymiar opiera się głównie na FG_7 
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(utrzymanie się na rynku). Natomiast czwarty wymiar silnie związany jest z FG_6 tj. 

maksymalizacja udziału w rynku (por. Tabela 49). 

Tabela 49. Wkład zmiennych jakościowych w wymiary MCA (eta2) 

 Dim.1 Dim.2 Dim.3 Dim.4 

FG_1 0,015 0,000 0,009 0,086 

FG_2 0,980 0,000 0,006 0,008 

FG_3 0,125 0,601 0,206 0,051 

FG_4 0,004 0,000 0,001 0,005 

FG_5 0,125 0,601 0,206 0,051 

FG_6 0,024 0,000 0,021 0,731 

FG_7 0,058 0,000 0,725 0,188 

FG_8 0,004 0,000 0,001 0,005 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

W przypadku obszaru preferowane finansowanie, zestaw zmiennych opisuje 

preferencje zarządu firm w zakresie finansowania działalności. Wyróżniono cztery strategie: 

preferencję dla finansowania dłużnego, korzystanie wyłącznie z zysków zatrzymanych, 

podejście mieszane (zyski i dług z ograniczonym udziałem kapitału zewnętrznego), oraz 

unikanie długu przy finansowaniu kapitałem własnym. Wszystkie zmienne mają charakter 

binarny (por. Tabela 50). 

Tabela 50. Zmienne: preferowane finansowanie 

Zmienna Charakterystyka zmiennej Kodowanie 

FP_1 
zarząd preferuje finansowanie działalności głównie z 

finansowania dłużnego 
0: nie, 1: tak 

FP_2 
zarząd preferuje wykorzystanie wyłącznie zysków 

zatrzymanych jako źródła finansowania działalności  
0: nie, 1: tak 

FP_3 

zarząd preferuje wykorzystywać zyski zatrzymane oraz dług 

jako główne źródło finansowania działalności, a kapitał własny 

od nowych inwestorów pozyskiwać tylko w razie konieczności 

0: nie, 1: tak 

FP_4 

zarząd preferuje wykorzystanie zysków zatrzymanych i kapitału 

własnego pozyskanego od nowych inwestorów, a unika 

finansowania dłużnego 

0: nie, 1: tak 

Źródło: Opracowanie własne. 

Pierwszy i drugi wymiar tłumaczą łącznie ponad 72% całkowitej zmienności i to te 

wymiary zostały uwzględnione w dalszej analizie (por. Tabela 51). 

Tabela 51. Wartości własne 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 Dim.4 

Variance 0,440 0,284 0,277 0,000 
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% of var. 43,957 28,382 27,661 0,000 

Cumulative % of var. 43,957 72,339 100,000 100,000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Tabela 52 przedstawia wkład poszczególnych zmiennych preferowanego finansowania 

do pierwszych trzech wymiarów MCA. W pierwszym wymiarze zdecydowanie dominuje 

zmienna FP_2, odnosząca się do strategii opierającej się wyłącznie na zyskach zatrzymanych. 

Drugi wymiar natomiast kształtowany jest głównie przez zmienną FP_3, reprezentującą 

podejście mieszane z ograniczonym udziałem kapitału zewnętrznego. 

Tabela 52. Wkład zmiennych jakościowych w wymiary MCA (eta2) 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 

FP_1 0,184 0,045 0,770 

FP_2 0,999 0,000 0,000 

FP_3 0,326 0,624 0,050 

FP_4 0,248 0,466 0,286 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

W obszarze potrzeb inwestycyjnych, zostały zdefiniowane zmienne jakościowe 

opisujące deklarowane przez firmy poziomy potrzeb inwestycyjnych. Uwzględniono pięć 

wariantów odpowiedzi, różnicujących firmy pod względem intensywności tych potrzeb – por. 

Tabela 53. 

Tabela 53. Zmienne: potrzeby inwestycyjne 

Zmienna Charakterystyka zmiennej Kodowanie 

IN_1 

potrzeby inwestycyjne: firma jest aktualnie na etapie budowania 

firmy, wejścia na rynek i nasze potrzeby inwestycyjne są 

bardzo wysokie 

0: nie, 1: tak 

IN_2 

potrzeby inwestycyjne: pomimo, że firma weszła na rynek, to 

ich potrzeby inwestycyjne nadal są bardzo wysokie: 

wprowadzają swoje produkty na rynek, poszukują klientów 

0: nie, 1: tak 

IN_3 

potrzeby inwestycyjne: firma o ugruntowanej pozycji w swojej 

branży, z dobrze znanym produktem i lojalnymi klientami i ich 

potrzeby inwestycyjne są na średnim bądź niskim poziomie 

0: nie, 1: tak 

IN_4 

potrzeby inwestycyjne: aktualnie ich potrzeby inwestycyjne są 

relatywnie bardzo niskie albo w ogóle ich nie ma (jeżeli już 

występują to są związane z utrzymaniem potencjału firmy - są 

to inwestycje odtworzeniowe) 

0: nie, 1: tak 
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IN_5 

potrzeby inwestycyjne: firma jest na etapie restrukturyzacji, 

przekształceń, w związku czym potrzeby inwestycyjne nie 

występują lub są znikome, a część majątku może być zbywana 

0: nie, 1: tak 

Źródło: Opracowanie własne. 

  

Pierwsze trzy wymiary tłumaczą łącznie blisko 80% zmienności w zbiorze danych. 

Największy udział ma pierwszy wymiar (34,6%), a kolejne dwa – odpowiednio 23,6% i 21,3% 

(por. Tabela 54). 

Tabela 54. Wartości własne 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 Dim.4 Dim.5 

Variance 0,346 0,236 0,213 0,205 0,000 

% of var. 34,600 23,588 21,315 20,497 0,000 

Cumulative % of var. 34,600 58,188 79,503 100,000 100,000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Pierwszy wymiar w największym stopniu różnicuje obserwacje według zmiennych 

IN_2 i IN_3, czyli wysokich potrzeb inwestycyjnych firm zarówno przed, jak i po wejściu na 

rynek. Wymiar drugi odzwierciedla głównie sytuację niskiego zapotrzebowania 

inwestycyjnego (IN_4). Natomiast trzeci wymiar najsilniej związany jest z IN_5 (por. Tabela 

55). 

Tabela 55. Wkład zmiennych jakościowych w wymiary MCA (eta2) 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 

IN_1 0,002 0,038 0,027 

IN_2 0,784 0,207 0,007 

IN_3 0,922 0,073 0,003 

IN_4 0,014 0,706 0,261 

IN_5 0,007 0,154 0,768 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

W obszarze przeznaczenia nadwyżki środków pieniężnych z działalności 

operacyjnej zostały określone zmienne jakościowe opisujące sposoby rozdysponowania 

nadwyżki środków pieniężnych wygenerowanych przez firmy w ramach działalności 

operacyjnej – por. Tabela 56. Wśród wskazanych kierunków znalazły się m.in. wypłata 

dywidendy, zwrot długu, inwestycje w nowe produkty lub aktywność innowacyjną. Wszystkie 

zmienne mają charakter binarny – 1 oznacza wybór danego sposobu wykorzystania środków, 

0 jego brak. 
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Tabela 56. Zmienne: przeznaczenie nadwyżki środków pieniężnych z działalności operacyjnej 

Zmienna Charakterystyka zmiennej Kodowanie 

O_SURPLUS_1 

firma przeznaczyła nadwyżki środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach działalności operacyjnej w 2021 

na zwrot długu 

0: nie, 1: tak 

O_SURPLUS_2 

firma przeznaczyła nadwyżki środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach działalności operacyjnej w 2021 

na wypłatę dywidend 

0: nie, 1: tak 

O_SURPLUS_3 

firma przeznaczyła nadwyżki środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach działalności operacyjnej w 2021 

na rozwój nowych produktów 

0: nie, 1: tak 

O_SURPLUS_4 

firma przeznaczyła nadwyżki środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach działalności operacyjnej w 2021 

na istotne ulepszenie dotychczasowych produktów 

0: nie, 1: tak 

O_SURPLUS_5 

firma przeznaczyła nadwyżki środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach działalności operacyjnej w 2021 

na inne aktywności 

0: nie, 1: tak 

Źródło: Opracowanie własne. 

Pierwsze trzy wymiary MCA tłumaczą łącznie ponad 71% całkowitej zmienności, z 

czego najwięcej wyjaśnia wymiar pierwszy (32,5%), a kolejne dwa odpowiednio 20,8% i 

17,8%. (por. Tabela 57). 

Tabela 57. Wartości własne 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 Dim.4 Dim.5 

Variance 0,325 0,208 0,178 0,161 0,128 

% of var. 32,496 20,751 17,840 16,113 12,800 

Cumulative % of var. 32,496 53,247 71,087 87,200 100,000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

W pierwszym wymiarze największy wpływ mają zmienne O_SURPLUS_3 (rozwój 

nowych produktów) oraz O_SURPLUS_4 (ulepszanie dotychczasowych produktów). Drugi 

wymiar kształtowany jest przede wszystkim przez O_SURPLUS_2 (wypłata dywidendy) i 

O_SURPLUS_5 (inne aktywności). W trzecim wymiarze natomiast dominującą zmienną jest 

O_SURPLUS_1, odnosząca się do przeznaczenia środków na zwrot długu (por. Tabela 58). 

Tabela 58. Wkład zmiennych jakościowych w wymiary MCA (eta2) 

  Dim.1 Dim.2 Dim.3 

O_SURPLUS_1 0,190 0,181 0,621 

O_SURPLUS_2 0,333 0,359 0,032 

O_SURPLUS_3 0,514 0,102 0,026 

O_SURPLUS_4 0,377 0,035 0,064 

O_SURPLUS_5 0,210 0,360 0,148 
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Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Tabela 59 przedstawia zestaw zmiennych jakościowych opisujących zasięg terytorialny 

głównego rynku, na którym firma prowadzi sprzedaż (w ramach obszaru rynek firmy). 

Wyróżniono cztery poziomy: lokalny (M_LOC), krajowy (M_DOM), międzynarodowy 

(M_INT) i globalny (M_GLOB). Zmienne również zakodowano binarnie. 

Tabela 59. Zmienne: rynek firmy 

Zmienna Charakterystyka zmiennej Kodowanie 

M_LOC 

główny rynek firmy to rynek lokalny – główny produkt/usługa 

sprzedawana w tym samym regionie, w którym firma posiada 

siedzibę 

0: nie, 1: tak 

M_DOM 
główny rynek firmy to rynek krajowy – główny produkt/usługa 

sprzedawany jest na terenie kraju, w którym firma ma siedzibę 
0: nie, 1: tak 

M_INT 
główny rynek firmy to rynek międzynarodowy – sprzedaż w 

kraju oraz poza jej granicami 
0: nie, 1: tak 

M_GLOB 
główny rynek firmy to rynek globalny – sprzedaż wyłącznie 

poza granice kraju, w którym firma ma siedzibę 
0: nie, 1: tak 

Źródło: Opracowanie własne. 

Pierwsze dwa wymiary zaprezentowane tłumaczą łącznie ponad 71% całkowitej inercji, 

przy czym największy udział ma pierwszy wymiar (42,5%) – por. Tabela 60. 

Tabela 60. Wartości własne 

 Dim.1 Dim.2 Dim.3 Dim.4 

Variance 0,425 0,294 0,281 0,000 

% of var. 42,505 29,439 28,056 0,000 

Cumulative % of var. 42,505 71,944 100,000 100,000 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

Pierwszy wymiar kształtowany jest głównie przez zmienną M_DOM, czyli rynek 

krajowy, której udział wynosi 0,993. W drugim wymiarze największy wpływ ma zmienna 

M_INT tj. rynek międzynarodowy (por. Tabela 61).  

Tabela 61. Wkład zmiennych jakościowych w wymiary MCA (eta2) 

 Dim.1 Dim.2 Dim.3 

M_LOC 0,145 0,294 0,561 

M_DOM 0,993 0,007 0,000 

M_INT 0,417 0,583 0,000 

M_GLOB 0,145 0,294 0,561 

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono komponenty wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Podsumowując dotychczasowe rozważania dotyczące analizy i doboru zmiennych do 

budowy wielowymiarowego modelu cyklu życia, zestawienie zmiennych wybranych do dalszej 

analizy przedstawiono poniżej – por. Tabela 62. Dodatkowo, wykluczono zmienną 

P_4_CON_SYSTEM_1, dotyczącą charakterystyki firmy: „aktualnie (bądź w ostatnim czasie) 

została podjęta decyzja w firmie o wyodrębnieniu planów i centrów inwestycyjnych”, ponieważ 

została wskazana jedynie przez trzy przedsiębiorstwa, wszystkie przypisane do jednej fazy 

rozwoju według klasyfikacji Dickinson (faza 5). Taka sytuacja prowadzi do problemu separacji, 

co uniemożliwia prawidłowe oszacowanie parametrów modelu regresji logistycznej 

uporządkowanej. Z analizy wykluczono również zmienną DIVID_PAY (wypłata dywidendy), 

gdyż dane dotyczące tej zmiennej były niewystarczająco zróżnicowane – w szczególności, w 

pierwszej fazie cyklu życia (według Dickinson) nie było ani jednej firmy, która zadeklarowała 

wypłatę dywidendy. Taki rozkład również skutkuje problemem separacji, prowadząc do 

niestabilnych oszacowań parametrów modelu. 

Tabela 62. Zmienne uwzględnione w modelu regresji uporządkowanej 

Zmienna Grupa zmiennych Charakter zmiennej 

Dodatkowa 

standaryzacja przed 

użyciem w modelu 

DICKINSON_PHASE 
zmienna pochodząca z modelu 

Dickinson 
objaśniana nie 

mca_ec_1 

zmienne finansowe i 

pozafinansowe wynikające z 

badania ankietowego 

objaśniająca nie 

mca_ec_2 objaśniająca nie 

mca_ef_1 objaśniająca nie 

mca_ef_2 objaśniająca nie 

mca_ef_3 objaśniająca nie 

mca_fg_1 objaśniająca nie 

mca_fg_2 objaśniająca nie 

mca_fg_3 objaśniająca nie 

mca_fg_4 objaśniająca nie 

mca_fp_1 objaśniająca nie 

mca_fp_2 objaśniająca nie 

mca_in_1 objaśniająca nie 

mca_in_2 objaśniająca nie 

mca_in_3 objaśniająca nie 

mca_o_1 objaśniająca nie 

mca_o_2 objaśniająca nie 

mca_o_3 objaśniająca nie 

mca_m_1 objaśniająca nie 

mca_m_2 objaśniająca nie 

RD objaśniająca nie 

P_1_ORG_STRUCT_1 zmienne pozafinansowe 

wynikające z modelu Greinera 

objaśniająca nie 

P_5_CON_SYSTEM_1 objaśniająca nie 

Dim.1_r objaśniająca tak 
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Dim.2_r 

zmienne finansowe: wskaźniki 

finansowe 

objaśniająca tak 

Dim.1_z objaśniająca tak 

var_5_z objaśniająca tak 

Dim.1_sd objaśniająca tak 

Dim.2_sd objaśniająca tak 

var_9_od objaśniająca tak 

var_10_od objaśniająca tak 

var_14 objaśniająca tak 

var_15 objaśniająca tak 

var_16 objaśniająca tak 

var_17 objaśniająca tak 

var_18 objaśniająca tak 

var_19 objaśniająca tak 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

 

 

Uporządkowana regresja logistyczna  

Model regresji logistycznej uporządkowanej wykorzystywany jest do analizy 

zmiennych zależnych o charakterze porządkowym, czyli takich, których poziomy można 

uporządkować według pewnej logicznej kolejności, ale niekoniecznie określić, jak duże są 

różnice pomiędzy kolejnymi kategoriami. Najczęściej wykorzystywaną odmianą modelu 

regresji uporządkowanej jest model proporcjonalnych szans (proportional odds model), którego 

cechą charakterystyczną jest to, że zakłada wspólny zestaw współczynników regresji dla 

wszystkich progów między kategoriami zmiennej zależnej. W modelu tym rozważa się 

prawdopodobieństwa, że wartość zmiennej odpowiedzi jest większa bądź równa danej 

kategorii, a relację tę opisuje się za pomocą funkcji logitowej (Harell, 2015). Formalnie 

przyjmuje to postać: 

Pr[𝑌 ≥ 𝑗|𝑋] =
1

1+exp⁡[−(𝛼𝑗+𝑋𝛽)]
 (1) 

gdzie 

1. j = 1, 2, …, k  

2. 𝛼𝑗 ⁡to parametr progowy charakterystyczny dla granicy j, 

3. 𝛽⁡to wspólny wektor współczynników regresji dla wszystkich progów, 

4. X to zbiór zmiennych objaśniających (Harell, 2015). 

Część badaczy jednak, przeprowadza analizę w odniesieniu do analizy 

prawdopodobieństwa, że wartość zmiennej odpowiedzi jest mniejsza bądź równa danej 
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kategorii, czyli 𝑌 ≤ 𝑗 (np. Liu, 2009; Liu i Koirala, 2013). Tę perspektywę wykorzystano także 

w niniejszej pracy: 

Pr[𝑌 ≤ 𝑗|𝑋] =
1

1+exp⁡[−(𝛼𝑗−𝑋𝛽)]
 (2) 

gdzie 

1. j = 1, 2, …, k  

2. 𝛼𝑗 ⁡to parametr progowy charakterystyczny dla granicy j, 

3. 𝛽⁡to wspólny wektor współczynników regresji dla wszystkich progów, 

4. X to zbiór zmiennych objaśniających (Harell, 2015). 

Założeniem modelu jest stałość wektora 𝛽 dla wszystkich kategorii zmiennej 

odpowiedzi, co oznacza, że wpływ predyktorów na zmienną zależną pozostaje niezmienny 

niezależnie od miejsca podziału pomiędzy kategoriami. Zaletą tego podejścia jest to, że nie 

wymaga ono żadnych założeń co do rozkładu odstępów między poziomami zmiennej 

odpowiedzi – istotne jest jedynie ich uporządkowanie. Model estymowany jest metodą 

największej wiarygodności (MLE, maximum likelihood estimation) (Harell, 2015).  

Zatem, wykorzystując zmienne wybrane w ramach dotychczasowej analizy (por. Tabela 

62), skonstruowano model regresji logistycznej uporządkowanej, którego celem było 

wyjaśnienie przynależności firm do określonych etapów rozwoju organizacyjnego. Aby 

wyodrębnić optymalny zestaw predyktorów, zastosowano procedurę regresji krokowej 

(stepwise regression). Technika ta, jak podkreślają Henderson i Denison (1989), służy do 

selekcji „najlepszego” równania regresji, zwłaszcza w sytuacjach, gdy np. wstępnie 

zdefiniowany zbiór zmiennych jest zbyt szeroki. Regresja krokowa łączy podejście iteracyjne 

z oceną siły statystycznego związku pomiędzy zmiennymi niezależnymi a zmienną zależną. W 

praktyce pozwala to na stopniowe dodawanie lub eliminowanie predyktorów na podstawie ich 

istotności statystycznej, maksymalizując wartość dopasowania modelu. Tabela 63 prezentuje 

wyniki końcowej estymacji. Każda ze zmiennych została opisana przez pryzmat (UCLA 

OARC): 

1. Value: estymowana wartość współczynnika regresji (β), określająca kierunek i siłę wpływu 

danej zmiennej niezależnej na zmienną zależną. Dodatnie wartości sugerują wzrost 

szans przypisania do wyższych kategorii, ujemne – przeciwnie; 

2. Std. Error: błąd standardowy estymatora, obrazujący precyzję oszacowania współczynnika. 

Im mniejszy, tym bardziej wiarygodna jest wartość β; 
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3. t value: to stosunek wartości współczynnika do jego błędu standardowego. Jeżeli t ≥ 2 lub 

t ≤ –2, uznaje się, że zmienna jest istotna statystycznie. 

Analogiczne parametry przedstawiono również dla interceptów (intercepts), które 

stanowią punkty graniczne (𝛼𝑗, rozdzielające kolejne kategorie zmiennej zależnej. W praktyce 

nie podlegają one bezpośredniej interpretacji, lecz są niezbędne do wyznaczania 

prawdopodobieństw w modelu (UCLA OARC36; McNulty, 202537). 

W dalszej części analizy, uwzględniono wyłącznie te zmienne, które okazały się istotne 

statystycznie (zaznaczone na zielono – por. Tabela 63).  

Tabela 63. Model regresji logistycznej uporządkowanej 

Coefficients: 

  Value Std. Error t value 

mca_ec_2 1,3483 0,5491 2,456 

mca_ef_2 1,5063 0,8563 1,759 

mca_ef_3 3,3664 1,0879 3,094 

mca_fg_3 1,5623 0,5843 2,674 

mca_in_2 -0,8463 0,4153 -2,038 

mca_o_1 -0,7636 0,3603 -2,119 

RD 0,6796 0,4249 1,599 

P_1_ORG_STRUCT_1 -1,5346 0,5619 -2,731 

P_5_CON_SYSTEM_1 -0,7109 0,4501 -1,579 

Dim.2_r -0,3394 0,2119 -1,602 

Dim.1_z 0,8867 0,3023 2,933 

var_5_z 0,5591 0,2707 2,066 

var_9_od -0,5231 0,2969 -1,762 

    

Intercepts: 

  Value Std. Error t value 

1|2 -3,6038 0,5348 -6,7385 

2|3 -2,4803 0,4268 -5,8108 

3|4 -1,2343 0,3599 -3,4296 

4|5 0,8586 0,3559 2,4128 

    

Residual Deviance: 250,4694   

AIC: 284,4694   

Uwaga: Zielonym kolorem zaznaczono zmienne istotne wybrane do dalszej analizy. 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

 
36 UCLA Statistical Consulting Group. Ordinal logistic regression. R data analysis examples, 

https://stats.oarc.ucla.edu/r/dae/ordinal-logistic-regression/ (dostęp: 19.06.2025). 
37 McNulty, K. (2025). Handbook of Regression Modeling in People Analytics: With Examples in R, Python and 

Julia, https://peopleanalytics-regression-book.org/index.html (dostęp: 19.06.2025). 
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Poniżej scharakteryzowane zmienne istotne – sześć z nich to nowe zmienne 

zagregowane uzyskane w ramach przeprowadzonej analizy PCA i MCA w związku z tym 

należało sprawdzić, które zmienne pierwotne najsilniej wpływają na kształt tych 

zagregowanych charakterystyk38. 

Zmienna mca_ec_2 dotyczy form finansowania analizowanych podmiotów z 

perspektywy kapitału własnego (por. Tabela 64). Związana jest ona z drugim wymiarem 

będącym efektem przeprowadzenia analizy MCA dla tej grupy zmiennych pierwotnych. 

Odnosząc się do otrzymanych wyników, ta zmienna zagregowana została scharakteryzowana 

jako „relacyjność źródeł kapitału własnego”. Wymiar ten opisuje dwa style finansowania firm 

z ramach finansowania własnego: z jednej strony osobiste, nieformalne źródła finansowania 

(jak np. przyjaciele, rodzina), a z drugiej sformalizowane formy pozyskiwania kapitału (np. 

crowdfunding, emisja udziałów). Dane przedstawione w tabeli wskazują, że najważniejsze 

zmienne pierwotne ogólnie kształtujące ten wymiar to EC_FRIENDS oraz EC_FAMILY. 

Ponadto wyższe, bardziej dodatnie wartości zmiennej zagregowanej charakteryzują firmy, 

które z większym prawdopodobieństwem korzystały z osobistych, nieformalnych źródeł 

finansowania własnego, takich jak przyjaciele (EC_FRIENDS_yes; estimate = +1,036), rodzina 

(EC_FAMILY_yes; estimate = +0,528). To właśnie te dwie zmienne mają najwyższe dodatnie 

wartości estimate po dodatniej stronie wymiaru. Z kolei środki założyciela 

(EC_FOUNDER_FUNDS), mimo że należą do najczęściej wskazywanych źródeł 

finansowania przez respondentów, uzyskały niskie wartości bezwzględne współczynników 

estimate zarówno dla odpowiedzi „yes”, jak i „no”. W rezultacie, ta forma finansowania nie 

różnicuje firm tak jednoznacznie, jak rzadsze źródła kapitału, takie jak wsparcie rodziny czy 

przyjaciół. Można przypuszczać, że w przypadkach wyboru finansowania „środki założyciela”, 

stanowi ono raczej bazową formę finansowania własnego, obecną w analizowanych 

przedsiębiorstwach. Natomiast firmy o niższych współrzędnych (tj.  ujemne wartości zmiennej) 

„relacyjność źródeł kapitału” są powiązane z odpowiedziami wskazującymi na bardziej 

formalne źródła finansowania własnego, takie jak crowdfunding udziałowy 

(EC_EQUITY_CROWDFUNDING_yes; estimate = -0,629) czy emisja udziałów lub akcji 

(EC_NEW_SHARE_yes; estimate = -0,522).  

 
38 więcej informacji na temat charakteryzowania nowych wymiarów:  

więcej informacji na temat charakteryzowania nowych wymiarów:  

(Husson i in., 2017); FactoMineR. Dimension Description, http://factominer.free.fr/factomethods/dimensions-

description.html (dostęp: 20.12.2023). 
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Tabela 64. Charakterystyka wymiaru: mca_ec_2 

Związek pomiędzy wymiarem a poszczególnymi zmiennymi kategorialnymi (jednoczynnikowa ANOVA) 

  R2 p.value 

EC_FRIENDS 0,3633217 2,568511e-11 

EC_FAMILY 0,3544857 5,141107e-11 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING 0,1988907 2,955111e-06 

EC_OTHER 0,1829337 8,149745e-06 

EC_FOUNDER_FUNDS 0,1407297 1,109369e-04 

EC_NEW_SHARE 0,1369183 1,398021e-04 

Związek pomiędzy wymiarem a kategoriami zmiennych kategorialnych 

  Estimate p.value 

EC_FRIENDS=EC_FRIENDS_yes 1,0364299 2,568511e-11 

EC_FAMILY=EC_FAMILY_yes 0,5281286 5,141107e-11 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING=EC_EQUITY_CROWDFUNDING_no 0,6293039 2,955111e-06 

EC_OTHER=EC_OTHER_yes 0,2153118 8,149745e-06 

EC_FOUNDER_FUNDS=EC_FOUNDER_FUNDS_no 0,1916056 1,109369e-04 

EC_NEW_SHARE=EC_NEW_SHARE_no 0,5221363 1,398021e-04 

EC_NEW_SHARE=EC_NEW_SHARE_yes -0,5221363 1,398021e-04 

EC_FOUNDER_FUNDS=EC_FOUNDER_FUNDS_yes -0,1916056 1,109369e-04 

EC_OTHER=EC_OTHER_no -0,2153118 8,149745e-06 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING=EC_EQUITY_CROWDFUNDING_yes -0,6293039 2,955111e-06 

EC_FAMILY=EC_FAMILY_no -0,5281286 5,141107e-11 

EC_FRIENDS=EC_FRIENDS_no -1,0364299 2,568511e-11 

Źródło: Opracowanie własne. 

Zmienna mca_ef_3 związana jest ze zmiennymi opisującymi finansowanie obce w 

analizowanych firmach (por. Tabela 65). Wymiar ten kształtowany jest przez zmienne 

pierwotne takie jak pożyczki od wspólników (EF_LOAN_PARTNERS), emisja obligacji 

(EF_BOND_ISSUE), pożyczka od rodziny (EF_LOAN_FAMILY), kredyt inwestycyjny 

(EF_INVEST_CREDIT) oraz leasing (EF_LEASING). Natomiast największy wpływ na ten 

wymiar ma zmienna EF_LOAN_PARTNERS. Na podstawie rozkładu wartości i wkładu 

poszczególnych kategorii odpowiedzi do tego wymiaru, można go interpretować jako 

wskazujący na poziom integracji źródła finansowania obcego z firmą. Dostrzega się wyższy 

poziom integracji pożyczki od wspólników i korzystania z leasingu z firmą niż np. kredyty 

inwestycyjne czy obligacje, ponieważ te podmioty finansujące są bardziej powiązane ze 

strukturą własnościową (w przypadku wspólników) lub operacyjną (w przypadku 

leasingodawcy) firmy. Podmioty o wyższych wartościach zmiennej „poziom integracji źródła 

finansowania obcego z firmą” z większym prawdopodobieństwem korzystają z pożyczki od 

wspólników (estimate = +1,470). Z kolei podmioty osiągające niższe (ujemne) wartości tej 

zmiennej charakteryzują się większą tendencją do wyboru takich form finansowania obcego 
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jak pożyczka od rodziny (estimate = -0,614) czy emisja obligacji (estimate = -0,614). Dla tych 

form finansowania wybór odpowiedzi „no” znajduje się po dodatniej stronie wymiaru, co 

oznaczałoby, że są one rzadziej stosowane przez firmy o wysokich współrzędnych dla tej 

zmiennej. 

Tabela 65. Charakterystyka wymiaru: mca_ef_3 

Związek pomiędzy wymiarem a poszczególnymi zmiennymi kategorialnymi (jednoczynnikowa 

ANOVA) 

  R2 p.value 

EF_LOAN_PARTNERS 0,61827311 2,002537e-22 

EF_LOAN_FAMILY 0,10795211 7,949950e-04 

EF_BOND_ISSUE 0,10795211 7,949950e-04 

EF_INVEST_CREDIT 0,09911361 1,343608e-03 

EF_LEASING 0,08402256 3,279347e-03 

EF_OTHER 0,05856336 1,476304e-02 

Związek pomiędzy wymiarem a kategoriami zmiennych kategorialnych 

  Estimate p.value 

EF_LOAN_PARTNERS=EF_LOAN_PARTNERS_yes 1,4701424 2,002537e-22 

EF_LOAN_FAMILY=EF_LOAN_FAMILY_no 0,6143060 7,949950e-04 

EF_BOND_ISSUE=EF_BOND_ISSUE_no 0,6143060 7,949950e-04 

EF_INVEST_CREDIT=EF_INVEST_CREDIT_no 0,2294684 1,343608e-03 

EF_LEASING=EF_LEASING_yes 0,1260713 3,279347e-03 

EF_OTHER=EF_OTHER_yes 0,2297028 1,476304e-02 

EF_OTHER=EF_OTHER_no -0,2297028 1,476304e-02 

EF_LEASING=EF_LEASING_no -0,1260713 3,279347e-03 

EF_INVEST_CREDIT=EF_INVEST_CREDIT_yes -0,2294684 1,343608e-03 

EF_BOND_ISSUE=EF_BOND_ISSUE_yes -0,6143060 7,949950e-04 

EF_LOAN_FAMILY=EF_LOAN_FAMILY_yes -0,6143060 7,949950e-04 

EF_LOAN_PARTNERS=EF_LOAN_PARTNERS_no -1,4701424 2,002537e-22 

Źródło: Opracowanie własne. 

Zmienna mca_fg_3 kształtowana jest głównie przez takie zmienne pierwotne jak 

przeżycie, utrzymanie się na rynku (FG_7) oraz w mniejszym stopniu przez maksymalizacje 

wzrostu firmy (FG_3) i maksymalizacje przychodów ze sprzedaży (FG_5) – por. Tabela 66. 

Wyższe wartości tej zmiennej zagregowanej wskazują na większe prawdopodobieństwo, że 

firma skupia się na utrzymaniu się na rynku (FG_7_yes, estimate = +0,472), czyli może 

funkcjonować w warunkach niepewności lub ograniczonych zasobów. Ujemne wartości 

natomiast charakteryzują firmy mające tendencję do maksymalizacji wzrostu (FG_3_yes, 

estimate = -0,232) oraz przychodów ze sprzedaży (FG_5_yes, estimate = -0,232). To z kolei 

może oznaczać, nastawienie firmy na np. skalowanie działalności czy też ekspansję rynkową. 

W związku z tym zmienna mca_fg_3 została zdefiniowana jako „strategiczna orientacja 

finansowa”. 
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Tabela 66. Charakterystyka wymiaru: mca_fg_3 

Związek pomiędzy wymiarem a poszczególnymi zmiennymi kategorialnymi (jednoczynnikowa ANOVA) 

  R2 p.value 

FG_7 0,7245219 1,801729e-29 

FG_3 0,2055186 1,929520e-06 

FG_5 0,2055186 1,929520e-06 

Związek pomiędzy wymiarem a kategoriami zmiennych kategorialnych 

  Estimate p.value 

FG_7=FG_7_yes 0,4718810 1,801729e-29 

FG_3=FG_3_no 0,2321089 1,929520e-06 

FG_5=FG_5_no 0,2321089 1,929520e-06 

FG_5=FG_5_yes -0,2321089 1,929520e-06 

FG_3=FG_3_yes -0,2321089 1,929520e-06 

FG_7=FG_7_no -0,4718810 1,801729e-29 

Źródło: Opracowanie własne. 

Zmienna mca_in_2 związana jest z drugim wymiarem analizy MCA dla zmiennych 

dotyczących potrzeb inwestycyjnych i została zdefiniowana jako „charakter etapu 

inwestycyjnego firmy” (por. Tabela 67). Wymiar ten głównie kształtowany jest przez zmienną 

IN_4 (por. Tabela 53). Firmy o wyższych współrzędnych (dodatnich wartościach tej zmiennej) 

wykazują większe prawdopodobieństwo niskich lub odtworzeniowych potrzeb inwestycyjnych 

(IN_4_yes), braku inwestycji bądź znikomych takich potrzeb (IN_5_yes), a także bardzo 

wysokich potrzeb inwestycyjnych, typowych dla firm wchodzących na rynek (IN_1_yes). Z 

kolei niższe (ujemne) wartości zmiennej mca_in_2 wskazują na większą tendencję 

przedsiębiorstw do deklarowania średnich lub wysokich potrzeb inwestycyjnych (IN_2_yes, 

IN_3_yes), które są charakterystyczne dla firm będących w fazie aktywnego rozwoju. Rozkład 

tych odpowiedzi może wskazywać, że badane podmioty, dla których wartości tej zmiennej 

zagregowanej są dodatnie uwzględniają firm które stanowią tzw. początek i koniec cyklu życia, 

czyli albo dopiero rozpoczynające swoją działalność, albo też będące na etapie pewnych 

przekształceń. Natomiast przedsiębiorstwa, które przyjmują wartości ujemne w obrębie 

zmiennej mca_in_2 dotyczą bardziej sytuacji, w której firma jest na etapach skalowania 

działalności, wzmacniania swojej pozycji.  

Tabela 67. Charakterystyka wymiaru: mca_in_3 

Związek pomiędzy wymiarem a poszczególnymi zmiennymi kategorialnymi (jednoczynnikowa ANOVA) 

  R2 p.value 

IN_4 0,70636531 4,297399e-28 

IN_2 0,20692961 1,761457e-06 

IN_5 0,15438468 4,816701e-05 

IN_3 0,07342037 6,130681e-03 
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IN_1 0,03829968 4,984176e-02 

Związek pomiędzy wymiarem a kategoriami zmiennych kategorialnych 

  Estimate p.value 

IN_4=IN_4_yes 0,7163683 4,297399e-28 

IN_2=IN_2_no 0,2321358 1,761457e-06 

IN_5=IN_5_yes 0,4398639 4,816701e-05 

IN_3=IN_3_no 0,1316058 6,130681e-03 

IN_1=IN_1_yes 0,3411158 4,984176e-02 

IN_1=IN_1_no -0,3411158 4,984176e-02 

IN_3=IN_3_yes -0,1316058 6,130681e-03 

IN_5=IN_5_no -0,4398639 4,816701e-05 

IN_2=IN_2_yes -0,2321358 1,761457e-06 

IN_4=IN_4_no -0,7163683 4,297399e-28 

Źródło: Opracowanie własne. 

Zmienna mca_o_1 związana jest z pierwszym wymiarem będącym efektem 

przeprowadzenia analizy MCA dla grupy zmiennych dotyczących sposobu rozdysponowania 

nadwyżki środków pieniężnych z działalności operacyjnej. W związku z tym została określona 

jako „zarządzanie nadwyżkami operacyjnymi” (por. Tabela 68). Wyższe współrzędne 

(dodatnie wartości tej zmiennej) wskazują na większą tendencję przedsiębiorstw do wypłaty 

dywidend (O_SURPLUS_2_yes; estimate = +0,476), zwrotu długu (O_SURPLUS_1_yes; 

estimate = +0,460), rozwoju nowych produktów (O_SURPLUS_3_yes; estimate = +0,433) czy 

też ulepszania dotychczasowych produktów (O_SURPLUS_4_yes; estimate = +0,387). Z kolei 

firmy o niższych (ujemnych) wartościach tej zmiennej wykazują większe prawdopodobieństwo 

przeznaczenia nadwyżki na inne działania takie jak m.in. zakup sprzętu, zwiększenie 

wynagrodzenia, dla pracowników na wypłatę premii od zysków, czy też pokrycie start z lat 

ubiegłych. 

Tabela 68. Charakterystyka wymiaru: mca_o_1 

Związek pomiędzy wymiarem a poszczególnymi zmiennymi kategorialnymi (jednoczynnikowa ANOVA) 

  R2 p.value 

O_SURPLUS_3 0,5143597 3,280960e-17 

O_SURPLUS_4 0,3772061 8,471186e-12 

O_SURPLUS_2 0,3332529 2,627194e-10 

O_SURPLUS_5 0,2097685 1,465762e-06 

O_SURPLUS_1 0,1902007 5,144956e-06 

Związek pomiędzy wymiarem a kategoriami zmiennych kategorialnych 

  Estimate p.value 

O_SURPLUS_3=O_SURPLUS_3_yes 0,4325749 3,280960e-17 

O_SURPLUS_4=O_SURPLUS_4_yes 0,3869268 8,471186e-12 

O_SURPLUS_2=O_SURPLUS_2_yes 0,4761766 2,627194e-10 

O_SURPLUS_5=O_SURPLUS_5_no 0,3489078 1,465762e-06 
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O_SURPLUS_1=O_SURPLUS_1_yes 0,4602823 5,144956e-06 

O_SURPLUS_1=O_SURPLUS_1_no -0,4602823 5,144956e-06 

O_SURPLUS_5=O_SURPLUS_5_yes -0,3489078 1,465762e-06 

O_SURPLUS_2=O_SURPLUS_2_no -0,4761766 2,627194e-10 

O_SURPLUS_4=O_SURPLUS_4_no -0,3869268 8,471186e-12 

O_SURPLUS_3=O_SURPLUS_3_no -0,4325749 3,280960e-17 

Źródło: Opracowanie własne. 

Zmienna P_1_ORG_STRUCT_1 dotyczy natomiast nieformalnej struktury 

organizacji tj. wzajemne stosunki w organizacji, niewpisane w formalne dokumenty i 

nieposiadające oficjalnego statusu, powstające w odpowiedzi na osobiste oraz grupowe 

potrzeby pracowników. W kodowaniu zmiennej wartość „1” oznacza wybór przez firmę 

charakterystyki opisanej powyżej. Natomiast „0” oznacza brak identyfikacji z nieformalną 

strukturą. 

Zmienna Dim.1_z będąca pierwszym wymiarem przeprowadzonej analizy PCA dla 

wskaźników zadłużenia, została opisana jako „struktura zadłużenia względem kapitału 

własnego” (por. Tabela 69). Wymiar ten bardzo silnie koreluje z takimi zmiennymi 

pierwotnymi jak wskaźnik struktury kapitału (var_6), wskaźnik zadłużenia krótkoterminowego 

(var_8) oraz wskaźnik ogólnego zadłużenia pożyczkowego (var_7). Wyższe wartości tej 

zmiennej zagregowanej wskazują na firmy, które charakteryzują się wyższymi wartościami 

wskazanych wskaźników zadłużenia i odwrotnie: niższe wartości zmiennej „struktura 

zadłużenia względem kapitału własnego” wskazują na niższy poziom pierwotnych wskaźników 

znajdujących się w tym wymiarze (z wyjątkiem var_5). Ponadto, wartości tej zmiennej zostały 

wystandaryzowane przed uwzględnieniem w modelu regresji logistycznej uporządkowanej 

(średnia = 0, odchylenie standardowe = 1). W efekcie współrzędne Dim.1_z zostały 

zinterpretowane w odniesieniu do średniego poziomu zadłużenia w badanej próbie. Dodatnie 

wartości wskazują na przedsiębiorstwa, których wskaźniki zadłużenia są wyższe od średniej, 

natomiast ujemne na firmy o niższym niż przeciętny poziomie zadłużenia. 

Tabela 69. Charakterystyka wymiaru: Dim.1_z 

Związek między wymiarem a zmiennymi ciągłymi (współczynnik R2) 

  correlation p.value 

var_6 0,9703526 7,229265e-63 

var_8 0,9257086 1,363065e-43 

var_7 0,8500343 2,564192e-29 

var_5 -0,2990133 2,385854e-03 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Zmienna var_5_z to natomiast zmienna pierwotna „wskaźnik zadłużenia” (tj. var_5 w 

Tabela 29). 

Po zdefiniowaniu istotnych zmiennych, podjęto działania zmierzające do przypisania 

analizowanych firm do odpowiednich faz rozwoju na ich podstawie. Na potrzeby omówienia 

podjętych kroków, poniżej zaprezentowano wyniki dla pięciu pierwszych firm ICT. Wyniki te 

stanowią część większych zbiorów danych, które zostały przedstawione w odpowiednich 

załącznikach. 

Na podstawie wyników estymacji modelu regresji logistycznej uporządkowanej (por. 

Tabela 63), wyodrębniono osiem statystycznie istotnych zmiennych, przez pryzmat których 

zostały scharakteryzowane firmy ICT. Tabela 70 prezentuje wartości dla wyodrębnionych 

zmiennych, dla pięciu firm (dla lepszego zrozumienia prezentowanych treści oraz biorąc pod 

uwagę stopień złożoności podejmowanych działań). Załącznik 5 prezentuje z kolei zestawienie 

tych danych dla wszystkich analizowanych podmiotów.  

Tabela 70. Zmienne istotne statystycznie charakteryzujące pierwsze pięć firm ICT 

Firm_id 1 2 3 4 5 

Rok_założenia 2010 2015 2012 2012 2012 

Zmienne_istotne 

mca_in_2 -0,133 1,305 -0,133 -0,303 -0,303 

mca_fg_3 0,169 0,813 -0,386 0,813 -0,386 

mca_ef_3 -0,081 -0,081 0,149 0,000 -0,081 

mca_ec_2 0,351 -0,240 0,073 -0,240 -0,240 

P_1_ORG_STRUCT_1 0 1 1 1 0 

Dim.1_z -0,133 -1,303 -0,142 0,153 -0,172 

var_5_z -0,544 1,374 -0,568 -0,146 -0,677 

mca_o_1 0,639 0,216 -0,799 0,163 -0,799 

Źródło: Opracowanie własne. 

Następnie wyliczono ważoną sumą wartości predyktorów i współczynników regresji: 

𝑋𝛽 = 𝛽1𝑥1 + 𝛽2𝑥2+. . . +𝛽8𝑥8  (3) 

W kolejnym kroku, zgodnie ze wzorem na regresję logistyczną uporządkowaną, dla 

każdej obserwacji obliczono cztery prawdopodobieństwa skumulowane, które informują o tym, 

jakie jest łączne prawdopodobieństwo, że dana obserwacja (czyli w tym przypadku firma) 

znajduje się w kategorii równej lub niższej niż j: 

1. 𝑃(𝑌 ≤ 1): prawdopodobieństwo, że firma znajduje się w pierwszej fazie rozwoju, 

2. 𝑃(𝑌 ≤ 2): prawdopodobieństwo, że firma znajduje się w drugiej lub niższej fazie 

rozwoju, 
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3. 𝑃(𝑌 ≤ 3): prawdopodobieństwo, że firma znajduje się w trzeciej lub niższej fazie 

rozwoju, 

4. 𝑃(𝑌 ≤ 4): prawdopodobieństwo, że firma znajduje się w czwartej lub niższej fazie 

rozwoju. 

Wykorzystano do tego progi oszacowane wyżej tj. 𝛼1 = −3,6038, 𝛼2 = −2,4803, 

𝛼3 = −1,2343 oraz 𝛼4 = 0,8586. Uwzględniono również wyznaczone wcześniej wartości 𝑋𝛽. 

Tabela 71 przedstawia wyniki tej analizy dla pierwszych pięciu firm – dla lepszego zrozumienia 

prezentowanych treści. Załącznik 6 z kolei, prezentuje otrzymane rezultaty dla wszystkich 

analizowanych podmiotów. 

Tabela 71. Skumulowane prawdopodobieństwa przynależności firm do danej lub niższej kategorii fazy 

rozwoju dla pierwszych pięciu firm ICT 

Firm_id X_beta P(Y <= 1) P(Y <= 2) P(Y <= 3) P(Y <= 4) 

1 -0,331981 0,036551 0,104488 0,286710 0,766845 

2 -2,515997 0,252032 0,508923 0,781187 0,966901 

3 -1,257951 0,087396 0,227523 0,503638 0,892501 

4 -0,402432 0,039114 0,111267 0,301331 0,779204 

5 -0,861819 0,060541 0,165414 0,405746 0,848183 

Źródło: Opracowanie własne. 

Odnosząc się do wyników osiągniętych przez firmę pierwszą można wskazać, że: 

1. 𝑃(𝑌 ≤ 1) = 0,036551: firma znajduje się w pierwszej fazie rozwoju z 

prawdopodobieństwem wynoszącym około 3,66%, 

2. 𝑃(𝑌 ≤ 2) = 0,104488: firma znajduje się w drugiej lub niższej fazie rozwoju z 

prawdopodobieństwem wynoszącym około 10,45%, 

3. 𝑃(𝑌 ≤ 3) = 0,286710: firma znajduje się w trzeciej lub niższej fazie rozwoju z 

prawdopodobieństwem wynoszącym około 28,67%, 

4. 𝑃(𝑌 ≤ 4) = 0,766845: firma znajduje się w czwartej lub niższej fazie rozwoju z 

prawdopodobieństwem wynoszącym około 76,68%. 

Następnie, dysponując informacjami o skumulowanych prawdopodobieństwach 

wyznaczono prawdopodobieństwa przypisania analizowanych firm do konkretnej kategorii 

odpowiedzi, czyli fazy rozwoju organizacji (por. Tabela 72 – wyniki dla pierwszych pięciu firm 

dla lepszego zrozumienia prezentowanych treści i por. Załącznik 7, który przedstawia wyniki 

dla wszystkich analizowanych podmiotów): 

• 𝑃(𝑌 = 1) = 𝑃(𝑌 ≤ 1), 

• 𝑃(𝑌 = 2) = 𝑃(𝑌 ≤ 2) − 𝑃(𝑌 ≤ 1), 
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• 𝑃(𝑌 = 3) = 𝑃(𝑌 ≤ 3) − 𝑃(𝑌 ≤ 2), 

• 𝑃(𝑌 = 4) = 𝑃(𝑌 ≤ 4) − 𝑃(𝑌 ≤ 3), 

• 𝑃(𝑌 = 5) = 1 − 𝑃(𝑌 ≤ 4). 

Tabela 72. Jednostkowe prawdopodobieństwa i przypisanie pierwszych pięciu firm ICT do faz rozwoju 

Firm_id P(Y = 1) P(Y = 2) P(Y = 3) P(Y = 4) P(Y = 5) Most_likely_category 

1 0,036551 0,067938 0,182221 0,480135 0,233155 4 

2 0,252032 0,256891 0,272264 0,185714 0,033099 3 

3 0,087396 0,140127 0,276114 0,388864 0,107499 4 

4 0,039114 0,072152 0,190064 0,477873 0,220796 4 

5 0,060541 0,104873 0,240331 0,442437 0,151817 4 

Źródło: Opracowanie własne. 

Dla każdej obserwacji (firmy) wybrano kategorię, która miała najwyższe jednostkowe 

prawdopodobieństwo 𝑃(𝑌 = 𝑗). Przypisana kategoria interpretowana jest jako najbardziej 

prawdopodobna faza rozwoju organizacji (Most_likely_category). Odnosząc się zatem do 

wyników osiągniętych przez firmę pierwszą można zauważyć, że: 

1. 𝑃(𝑌 = 1) = 0,036551: firma znajduje się w pierwszej fazie rozwoju z 

prawdopodobieństwem wynoszącym około 3,65%, 

2. 𝑃(𝑌 = 2) = 0,067938: firma znajduje się w drugiej fazie rozwoju z 

prawdopodobieństwem wynoszącym około 6,79%, 

3. 𝑃(𝑌 = 3) = 0,182221: firma znajduje się w trzeciej fazie rozwoju z 

prawdopodobieństwem wynoszącym około 18,22%, 

4. 𝑃(𝑌 = 4) = 0,480135: firma znajduje się w czwartej fazie rozwoju z 

prawdopodobieństwem wynoszącym około 48,01%, 

5. 𝑃(𝑌 = 5) = 0,233155: firma znajduje się w piątej fazie rozwoju z 

prawdopodobieństwem wynoszącym około 23,31%. 

Zatem, biorąc pod uwagę powyższe wyniki, firma pierwsza została przypisana do 4 fazy 

rozwoju na podstawie zaproponowanego wielowymiarowego modelu cyklu życia. Wszystkie 

pozostałe przedsiębiorstwa zostały przeanalizowane w ten sam sposób.  

Po przypisaniu każdej firmy do jednej z pięciu faz rozwoju na podstawie wyników 

modelu regresji logistycznej uporządkowanej, przeprowadzono analizę zmiennych istotnych z 

wielowymiarowego modelu w podziale na fazy. W tym celu wyznaczono podstawowe 

statystyki opisowe (średnia, mediana i odchylenie standardowe – por. Tabela 73) dla każdej z 

ośmiu zmiennych, co pozwoliło na wstępną charakterystykę każdej grupy tj. fazy rozwoju. Aby 

lepiej zobrazować różnice między fazami, wykorzystano wykresy pudełkowe, które 
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przedstawiają rozkład wartości zmiennych: medianę, zakres typowych obserwacji oraz 

wartości odstające. Bazują one bezpośrednio na wartościach poszczególnych zmiennych dla 

firm zaklasyfikowanych do danej fazy rozwoju, dzięki czemu pozwalają dostrzec cechy 

wyróżniające każdą z grup. Na podstawie przyporządkowania do najbardziej prawdopodobnej 

fazy rozwoju, rozkład firm przedstawia się następująco: osiem firm znalazło się w fazie 

pierwszej, żadna z firm nie została przypisana do fazy drugiej, siedem firm w fazie trzeciej, 

sześćdziesiąt cztery w fazie czwartej i dwadzieścia dwie firmy zostały zaklasyfikowane do fazy 

piątej. 

Tabela 73. Średnia, odchylenie standardowe i mediana dla zmiennych istotnych 

mca_ec_2 

Most_likely_category mean sd median 

1 -0,37528511 0,52021414 -0,24014139 

3 -0,43925740 0,34189254 -0,24014139 

4 -0,02177286 0,33582528 -0,24014139 

5 0,33957027 0,63392202 0,35075871 

mca_ef_3 

Most_likely_category mean sd median 

1 -0,36458904 0,52577877 -0,08063605 

3 -0,05761123 0,03932237 -0,08063605 

4 -0,02177459 0,11122550 -0,08063605 

5 0,21425287 0,65443033 -0,03435101 

mca_fg_3 

Most_likely_category mean sd median 

1 -0,04560079 0,39880404 -0,04749574 

3 -0,00373707 0,40236248 -0,04749574 

4 -0,07051865 0,33830285 -0,04749574 

5 0,22291636 0,44196432 0,09926632 

mca_in_2 

Most_likely_category mean sd median 

1 0,40530559 0,70285292 0,26790665 

3 0,15617239 0,78484450 -0,30338550 

4 -0,01322582 0,46178251 -0,13290880 

5 -0,15859991 0,23766396 -0,13290880 

mca_o_1 

Most_likely_category mean sd median 

1 -0,09104284 0,54967961 -0,36983620 

3 0,16994057 0,43588160 0,16263320 

4 0,08093769 0,62263767 0,10644360 

5 -0,25642055 0,37845383 -0,36983620 

P_1_ORG_STRUCT_1 

Most_likely_category mean sd median 

1 0,75000000 0,46291005 1,00000000 

3 0,42857143 0,53452248 0,00000000 

4 0,14062500 0,35038244 0,00000000 

5 0,04545455 0,21320072 0,00000000 

Dim.1_z 

Most_likely_category mean sd median 

1 0,09766253 0,43409811 -0,07049932 

3 -0,85531433 1,22146996 -0,12238940 

4 -0,05980990 0,48813876 -0,05555063 
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5 0,41062426 1,76718391 0,06661884 

var_5_z 

Most_likely_category mean sd median 

1 -0,36325114 0,28870718 -0,40433930 

3 0,36825885 0,93102416 -0,20248087 

4 -0,19592813 0,68010357 -0,30469319 

5 0,58489080 1,58996485 0,09138814 

Źródło: Opracowanie własne. 

Wartości zmiennej mca_ec_2, opisującej relacyjność źródeł finansowania kapitału 

własnego, wykazują rosnące zróżnicowanie w miarę przechodzenia firm do kolejnych faz 

rozwoju (por. Rysunek 27). Podczas gdy w fazach 1 i 3 wartości zmiennej są względnie 

jednorodne, to w fazie 4 i szczególnie 5 można zaobserwować coraz szerszy rozrzut wyników. 

To może wskazywać na większą różnorodność strategii finansowania własnego w bardziej 

zaawansowanych etapach rozwoju. W fazach 1, 3 i 4 mediana znajduje się poniżej zera, co 

oznaczałoby, że w przypadku ok. 50% firm w tych grupach jest większe prawdopodobieństwo 

skorzystania z bardziej formalnych źródeł finansowania kapitału własnego, takich jak 

crowdfunding udziałowy, czy też emisja udziałów lub akcji (oferta prywatna), w miarę 

osiągania niższych (ujemnych) wartości tej zmiennej. Od fazy 4 można zaobserwować 

przesunięcie rozkładu ku wartościom dodatnim, co wskazuje na pojawianie się mniej 

sformalizowanych źródeł finansowania własnego takich jak środki od rodziny czy też 

przyjaciół – można dostrzec pewien etap przejściowy w tym zakresie. W fazie 5, mimo że dolny 

kwartyl nadal obejmuje wartości ujemne, to mediana przesuwa się powyżej zera, a cały rozkład 

staje się bardziej zróżnicowany. 

W przypadku rozkładu wartości dla zmiennej mca_ef_3, w fazie 1 można dostrzec 

medianę lokującą się poniżej zera, co wskazuje, że firmy na tym etapie są bardziej związane z 

ujemną stroną wymiaru związanego z odpowiedziami odzwierciedlającymi korzystanie z mniej 

zintegrowanych form finansowania obcego, czyli takich jak pożyczki rodzinne czy emisja 

obligacji, w miarę osiągania niższych (ujemnych) wartości tej zmiennej. Faza pierwsza w 

przypadku tej zmiennej charakteryzuje się również występowaniem firm nie korzystających z 

kapitału obcego. W fazie 3 natomiast mediana jest również ujemna, a rozrzut wartości tej 

zmiennej oscyluje blisko zera. Większość firm w tej fazie nie wskazała żadnego źródła 

finansowania obcego. W fazie 4 mediana również pozostaje ujemna, jednak pojawiają się 

obserwacje przyjmujące nieznacznie dodatnie wartości. Choć w tej fazie również większość 

firm nie korzysta z finansowania obcego, to można wyróżnić obecność podmiotów, które lokują 

się po dodatniej stronie wymiaru. Wskazuje to na zróżnicowanie i stopniowe zbliżanie się 

części firm do korzystania z bardziej zintegrowanych form finansowania, takich jak pożyczki 
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od wspólników czy leasing. W fazie 5 rozkład wyraźnie przesuwa się ku dodatnim wartościom 

i staje się szerszy. Wskazuje to na większe zróżnicowanie stosowanych form finansowania 

obcego i większy udział firm korzystających z bardziej zintegrowanych źródeł (jak pożyczki 

od wspólników czy leasing) – por. Rysunek 27. 

Wartości zmiennej mca_fg_3, reprezentującej strategiczną orientację finansową firm, 

zmieniają się w miarę przechodzenia przedsiębiorstw przez kolejne fazy rozwoju. W fazie 1 

zaobserwować można koncentrację wartości po ujemnej stronie wymiaru, z medianą znajdującą 

się poniżej zera. Ten rozkład obejmuje firmy, które identyfikują się z celami takimi jak 

maksymalizacja wzrostu (FG_3_yes) czy przychodów ze sprzedaży (FG_5_yes), w miarę 

osiągania niższych (ujemnych) wartości tej zmiennej. To może wskazywać na obecność 

strategii ekspansyjnych wśród firm znajdujących się na tym etapie rozwoju. W fazie 3 rozkład 

zmiennej jest najmniej rozproszony względem pozostałych faz. Mediana jest również ujemna. 

W tym przypadku można już dostrzec pewne zróżnicowanie w kontekście podejmowanych 

decyzji w zakresie strategicznej orientacji finansowej. Faza 4 to już zdecydowanie większe 

zróżnicowanie w rozkładzie wyników. Mediana wciąż pozostaje ujemna, co wskazuje na 

umiarkowaną obecność firm o orientacji wzrostowej. Jednocześnie pojawiają się firmy z 

wartościami dodatnimi. Nie są tak liczne, ale wskazują na podmioty, które charakteryzują się 

strategią skoncentrowaną na przetrwaniu (FG_7_yes). Ich wartości są nieznacznie powyżej 

zera, co może oznaczać stopniowe przesunięcie orientacji w kierunku podejścia skupiającego 

się bardziej na utrzymaniu się na rynku. W fazie 5 z kolei następuje wyraźniejsze przesunięcie 

wartości zmiennej ku stronie dodatniej. Mediana znajduje się powyżej zera, a rozstęp 

międzykwartylowy wyraźnie się rozszerza, co świadczy o większym zróżnicowaniu strategii 

wśród firm w tej fazie. Wyższe wartości tej zmiennej wskazują na podmioty, które koncentrują 

się na strategii przetrwania. Obecność firm z ujemnymi wartościami także jest zauważalna, co 

świadczy o tym, że pewna część firm na zaawansowanym etapie rozwoju wciąż realizuje cele 

wzrostowe (por. Rysunek 27). 

Zmienna mca_in_2 związana jest z charakterem etapu inwestycyjnego firmy. Wykres 

wskazuje na wyraźną różnicę w rozkładzie wartości tej zmiennej pomiędzy poszczególnymi 

fazami rozwoju (por. Rysunek 27). W początkowej fazie (tj. 1) rozrzut wartości zmiennej jest 

znaczny i zdecydowana większość tych wartości znajduje się po stronie dodatniej. Tylko w 

przypadku tej fazy mediana znajduje się powyżej zera. Taki rozkład wartości zmiennej 

świadczy o obecności w tej fazie firm charakteryzujących się bardzo wysokimi potrzebami 

inwestycyjnymi, jak również znikomymi potrzebami inwestycyjnymi (przekształcenia, 

restrukturyzacja w jednostce) lub potrzebami inwestycyjnymi, które są bardzo niskie 
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(inwestycje odtworzeniowe), bądź ich brak. W miarę przechodzenia do bardziej 

zaawansowanych faz (tj. od 3 do 5) można zaobserwować spadek wartości zmiennej 

zagregowanej. W fazie 3 rozkład wciąż obejmuje zarówno wartości dodatnie, jak i ujemne, 

jednak mediana przesuwa się w zdecydowanie poniżej zera. Wskazuje to nadal na pewne 

zróżnicowanie w zakresie potrzeb inwestycyjnych wśród firm będących na tym etapie. Od fazy 

4, rozkład staje się zdecydowanie węższy i bardziej jednorodny (mediana ujemna). Wskazuje 

to na obecność przedsiębiorstw w fazie aktywnych działań rynkowych, które kontynuują swój 

rozwój i zgłaszają średnie lub wysokie potrzeby inwestycyjne (IN_2_yes: “potrzeby 

inwestycyjne: pomimo, że firma weszła na rynek, to ich potrzeby inwestycyjne nadal są bardzo 

wysokie: wprowadzają swoje produkty na rynek, poszukują klientów”; IN_3_yes: “potrzeby 

inwestycyjne: firma o ugruntowanej pozycji w swojej branży, z dobrze znanym produktem i 

lojalnymi klientami i ich potrzeby inwestycyjne są na średnim bądź niskim poziomie”). W 

przypadku tej zmiennej zagregowanej warto również zauważyć, że poszczególne kategorie 

odpowiedzi w różnym stopniu przyczyniają się do kształtowania analizowanego wymiaru. 

Oznacza to, że np. nawet jeśli stosunkowo niewielka liczba firm wskazała na IN_4_yes (firmy, 

których potrzeby inwestycyjne również są niskie, ale maja charakter odtworzeniowy bądź ich 

nie ma), to właśnie ta odpowiedź miała największy wpływ na pozycjonowanie firm po dodatniej 

stronie osi zmiennej. 
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Rysunek 27. Rozkład wartości zmiennych istotnych w ramach faz rozwoju zidentyfikowanych na 

podstawie wielowymiarowego modelu cyklu życia 

Źródło: Opracowanie własne. 

Rozkład wartości zmiennej mca_o_1 (zarządzanie nadwyżkami operacyjnymi) 

względem faz rozwoju pokazuje wyraźne zróżnicowanie (por. Rysunek 28). W fazie 1 rozrzut 

wartości jest stosunkowo szeroki, a mediana znajduje się poniżej zera. Może to wskazywać 

różnorodne podejścia firm na tym etapie do rozdysponowania nadwyżek operacyjnych. W fazie 

3 mediana znajduje się powyżej zera, a ponad połowa obserwacji przyjmuje wartości dodatnie, 

co wskazywałoby na większą tendencję przedsiębiorstw do wypłaty dywidend, zwrotu długu, 

rozwoju nowych produktów czy też ulepszania dotychczasowych produktów, w miarę 

osiągania wyższych (dodatnich) wartości tej zmiennej.  W fazie 4 mediana również pozostaje 
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dodatnia, jednak dane są silniej zróżnicowane. Można zaobserwować szerszy rozstęp wartości, 

co może wskazywać na większą heterogeniczność strategii dotyczących przeznaczenia 

nadwyżek. W fazie 5 natomiast mediana przyjmuje ujemną wartość, a większość obserwacji 

lokuje się po ujemnej stronie osi co wskazywałoby na powiązanie z przeznaczeniem nadwyżki 

na inne działania takie jak np.  zakup sprzętu, zwiększenie wynagrodzenia czy też pokrycie 

start z lat ubiegłych. 

W kontekście zmiennej P_1_ORG_STRUCT_1 odnoszącej się do obecności 

nieformalnej struktury organizacyjnej w firmie, można zaobserwować wyraźne różnice w 

rozkładzie wartości tej obserwacji (por. Rysunek 28). W fazie 1 większość firm zadeklarowało 

obecność nieformalnej struktury organizacyjnej. W fazie 3 mamy do czynienia z pewnym 

rozproszeniem odpowiedzi, które może świadczyć o braku jednoznacznego wzorca w zakresie 

obecności nieformalnej struktury organizacyjnej w przedsiębiorstwie. Z kolei w obrębie faz 4 i 

5 można dostrzec wyraźną dominację braku tej struktury organizacyjnej.  

Zmienna Dim.1_z została zdefiniowana jako wymiar opisujący strukturę zadłużenia 

względem kapitału własnego. W fazie 1 obserwacje skupiają się wokół zera, co sugeruje, że 

firmy te nie są wyraźnie zróżnicowane pod względem poziomu zadłużenia mierzonego 

wskaźnikami uwzględnionymi w analizie PCA dla tego wymiaru. Mediana jest nieznacznie 

ujemna. Oznacza to, że większość firm w tej grupie utrzymuje poziom zadłużenia nieco niższy 

od średniego w całej próbie, bez wyraźnego przechylenia w stronę silnie zadłużonych 

podmiotów. W fazie 3 obserwujemy większe zróżnicowanie wartości zmiennej Dim.1_z. 

Rozkład jest bardziej rozciągnięty, co wskazuje na większą heterogeniczność w zakresie 

struktury zadłużenia względem kapitału własnego wśród firm na tym etapie rozwoju. Ujemna 

mediana wskazuje, że przynajmniej połowa firm w tej fazie osiąga wartości tego wymiaru 

poniżej zera. A to oznacza, że co najmniej połowa firm w tej fazie charakteryzuje się relatywnie 

niższym poziomem zadłużenia względem średniej dla całej próby. W fazie 4 natomiast rozkład 

wartości jest względnie skupiony wokół zera, podobnie jak w pierwszej fazie. Taki układ może 

sugerować, że przedsiębiorstwa na tym etapie rozwoju cechuje umiarkowane zróżnicowanie w 

poziomie wskaźników zadłużenia, bez wyraźnego przechylenia w stronę skrajnych wartości. 

Niewielki rozstęp między kwartylami wskazuje na stosunkowo jednolite poziomy 

analizowanego wymiaru, mimo występowania pojedynczych obserwacji skrajnych. Z kolei w 

fazie 5 mediana jest dodatnia, a obszar pomiędzy medianą a trzecim kwartylem obejmuje 

znacznie wyższe wartości niż w poprzednich fazach. Oznacza to, że większość firm w tej grupie 

charakteryzuje się wskaźnikami zadłużenia wyższymi od średnich w całej próbie (por. Rysunek 

28). Kształt rozkładu wartości zmiennej Dim.1_z w poszczególnych fazach rozwoju 



   

 

195 

 

przedsiębiorstw pozwala zidentyfikować zmieniające się podejście do struktury finansowania 

w miarę dojrzewania firm. W fazach 1, 3 i 4 mediana przyjmuje wartości ujemne, co oznacza, 

że większość przedsiębiorstw w tych grupach utrzymuje poziom zadłużenia niższy od średniej 

w badanej próbie. W praktyce może to wskazywać na ostrożniejsze podejście do finansowania 

dłużnego, typowe dla podmiotów znajdujących się na wcześniejszych lub przejściowych 

etapach rozwoju, które częściej opierają się na kapitale własnym i ograniczają korzystanie z 

kredytów lub pożyczek. W fazie 5 z kolei mediana przyjmuje już wartość dodatnią, a rozkład 

staje się szerszy, co świadczy o większym zróżnicowaniu strategii finansowania w tej grupie. 

W praktyce może to oznaczać, że część firm w zaawansowanym etapie rozwoju zaczyna 

intensywniej korzystać z finansowania dłużnego, co jest charakterystyczne dla przedsiębiorstw 

o bardziej ugruntowanej pozycji rynkowej i większej zdolności kredytowej. Wskazywałoby to 

na rosnącą potrzebę utrzymania odpowiedniej płynności finansowej oraz większą kontrolę nad 

kosztami obsługi zobowiązań. 

Zmienna var_5_z reprezentuje zestandaryzowany wskaźnik zadłużenia, obliczony jako 

relacja zobowiązań ogółem do aktywów ogółem. Ponieważ dane zostały wystandaryzowane 

przed uwzględnieniem w modelu regresji logistycznej uporządkowanej (średnia = 0, odchylenie 

standardowe = 1), wartości tej zmiennej były interpretowane względem średniego poziomu 

zadłużenia w całej próbie. W fazach od 1 do 4 mediana jest ujemna, z kolei w fazie 5 jest 

dodatnia. Ponadto faza 1 charakteryzuje się najmniej rozproszonym rozkładem. Oznaczałoby 

to, że większość firm w tych etapach rozwoju charakteryzuje się relatywnie niższym poziomem 

zadłużenia w stosunku do średniej w całej próbie. W fazie 3 rozkład staje się bardziej 

rozproszony, co może świadczyć o większej różnorodności strategii finansowania. W fazie 4 

obserwowany rozkład ponownie ulega zwężeniu, a większość firm pozostaje poniżej średniego 

poziomu zadłużenia. Natomiast w fazie 5 mediana przyjmuje wartość dodatnią, co oznacza, 

biorąc pod uwagę standaryzację danych, że co najmniej połowa firm osiąga wskaźnik 

zadłużenia wyższy niż średni poziom obserwowany w całej próbie. Może to wskazywać, że na 

bardziej zaawansowanym etapie rozwoju przedsiębiorstwa częściej wykorzystują finansowanie 

dłużne, np. kredyty lub pożyczki, w celu dalszej ekspansji, inwestycji lub zwiększania skali 

działalności. Jednocześnie wzrost poziomu zadłużenia w tej fazie wiąże się z większą potrzebą 

monitorowania płynności finansowej oraz wykorzystania narzędzi dotyczących zarządzania 

kosztami obsługi długu – podobnie jak miało to miejsce w przypadku zmiennej Dim.1_z (por. 

Rysunek 28). 
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Rysunek 28. Rozkład wartości zmiennych istotnych w ramach faz rozwoju zidentyfikowanych na podstawie 

wielowymiarowego modelu cyklu życia 

Źródło: Opracowanie własne. 

Ponadto, na podstawie testu Shapiro-Wilka, przeprowadzonego osobno dla każdej 

zmiennej w poszczególnych fazach rozwoju, stwierdzono, że większość zmiennych nie spełnia 

założenia normalności rozkładu. Wyjątek stanowią zmienne mca_fg_3, mca_in_2, mca_o_1 

oraz var_5_z w wybranych fazach. W związku z tym, dla każdej fazy osobno, obliczono 

macierz korelacji Spearmana, aby zbadać zależności między istotnymi zmiennymi w ramach 

każdego etapu rozwoju w wielowymiarowym modelu cyklu życia. Poniżej przedstawiono 

wspomnianą korelację w formie map ciepła. Załącznik 8 z kolei zawiera tabelaryczne 

zestawienie wartości współczynników korelacji, w podziale na fazy rozwoju. 
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W fazie 1 dostrzeżono kilka wyraźnych zależności pomiędzy analizowanymi 

zmiennymi (por. Rysunek 29). Występuje bardzo silna, dodatnia korelacja pomiędzy zmienną 

dotyczącą poziomu integracji źródła finansowania obcego z firmą (mca_ef_3) a identyfikacją 

z nieformalną strukturą organizacyjną (P_1_ORG_STRUCT_1; rs = 1,00). Ta wysoka 

korelacja może jednak wynikać ze specyficznego uporządkowania odpowiedzi w niewielkiej 

liczebnie próbie. Ponadto, zmienna mca_ef_3 wykazuje silną, ujemną korelację z strukturą 

zadłużenia względem kapitału własnego (Dim.1_z) oraz ze wskaźnikiem zadłużenia (var_5_z) 

– w obu przypadkach rs= -0,76. Wskazywałoby to na to, że wśród firm w fazie 1 wyższe 

wartości zmiennej mca_ef_3 (związane z większym prawdopodobieństwem występowania 

bardziej zintegrowanych form finansowania obcego, takich jak pożyczki od wspólników), 

współwystępują z niższym poziomem zadłużenia mierzonego wskaźnikami zadłużenia 

względem kapitału własnego oraz wskaźnikiem zadłużenia, i odwrotnie: niższe wartości 

zmiennej mca_ef_3 odpowiadają wyższym poziomom zadłużenia. Ponadto widoczna jest 

umiarkowana dodatnia korelacja między zmiennymi mca_in_2 (charakter etapu 

inwestycyjnego firmy) i mca_fg_3 (strategiczna orientacja finansowa), gdzie rs = 0,60. Zatem 

oznacza to, że wyższe wartości zmiennej mca_in_2, związane z większym 

prawdopodobieństwem wystąpienia określonych wzorców potrzeb inwestycyjnych tj. od 

wysokich, typowych dla firm wchodzących na rynek, po niskie lub odtworzeniowe, 

współwystępują z wyższymi wartość mca_fg_3. A z kolei wyższe wartości tej zmiennej 

wskazują na większe prawdopodobieństwo, że firma skupia się na utrzymaniu się na rynku 

(FG_7_yes). Może to sugerować, że profil potrzeb inwestycyjnych przedsiębiorstwa wiąże się 

z jego orientacją strategiczną. Firmy o określonych (np. niskich lub odtworzeniowych) 

potrzebach inwestycyjnych mogą przyjmować strategię ukierunkowaną na stabilizację pozycji 

rynkowej. Można jeszcze dostrzec umiarkowanie ujemną korelację pomiędzy mca_in_2 a 

mca_o_1 (rs = -0,67). Oznacza to, że wyższe wartości zmiennej mca_in_2, które wiążą się z 

większym prawdopodobieństwem występowania niskich, odtworzeniowych lub bardzo 

wysokich potrzeb inwestycyjnych, mogą współwystępować z niższymi wartościami zmiennej 

mca_o_1, opisującej zarządzanie nadwyżkami operacyjnymi. Niższe wartości mca_o_1 wiążą 

się z większą tendencją przedsiębiorstw do przeznaczania nadwyżki środków pieniężnych na 

działania inne, takie jak zakup sprzętu, zwiększenie wynagrodzeń czy pokrycie strat z lat 

ubiegłych. 
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Rysunek 29. Macierz korelacji: faza 1 

Źródło: Opracowanie własne. 

W ramach fazy 3 (por. Rysunek 30) również można dostrzec pewne istotne powiązania: 

pomiędzy mca_ec_2 a mca_o_1 (rs = -0,82; silna ujemna korelacja) oraz mca_ec_2 i 

P_1_ORG_STRUCT_1 (rs = 0,54; umiarkowana dodatnia korelacja). Zależność pomiędzy 

mca_ec_2 a mca_o_1 wskazuje, że niższe wartości mca_ec_2, związane z większym 

prawdopodobieństwem wyboru bardziej formalnych źródeł finansowania kapitałem własnym 

(takich jak crowdfunding udziałowy czy emisja udziałów), współwystępują z wyższymi 

wartościami mca_o_1, które z kolei wiążą się z większą tendencją przedsiębiorstw do 

przeznaczenia nadwyżki operacyjnej na działania o charakterze rozwojowym, takie jak wypłata 

dywidend, zwrot długu, rozwój nowych produktów czy też ulepszanie dotychczasowych (i 

odwrotnie). Uzyskane wyniki mogą wskazywać, że większa formalizacja źródeł finansowania 

kapitałem własnym może współwystępować z bardziej planowym i długookresowym 

podejściem do zarządzania nadwyżkami operacyjnymi. Natomiast wzrost wartości zmiennej 

mca_ec_2, związanej z większym prawdopodobieństwem wyboru finansowania kapitałem 

własnym pochodzącym od rodziny lub przyjaciół, wiąże się z większym 

prawdopodobieństwem identyfikacji z nieformalną strukturą organizacyjną (i odwrotnie). 

Zaobserwowana zależność, choć umiarkowana, może sugerować, że w miarę przechodzenia 

firm ku bardziej sformalizowanym źródłom finansowania własnego (np. crowdfunding, emisja 

udziałów), uzasadnione staje się rozwijanie bardziej formalnych struktur organizacyjnych 

wspierających przejrzystość i nadzór. 
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Rysunek 30. Macierz korelacji: faza 3 

Źródło: Opracowanie własne. 

W fazie 4 (por. Rysunek 31) nie wystąpiły żadne silne monotoniczne związki pomiędzy 

zmiennymi. Wskazuje to na raczej słabe lub umiarkowane zależności pomiędzy analizowanymi 

aspektami, takimi jak strategie finansowania, sposób rozdysponowywania nadwyżki, forma 

organizacyjna czy poziom zadłużenia. Może to świadczyć o większej różnorodności podejść 

przyjmowanych przez firmy znajdujące się w tej fazie rozwoju. 

 

Rysunek 31. Macierz korelacji: faza 4 

Źródło: Opracowanie własne. 

Z kolei w obrębie fazy 5 (por. Rysunek 32) można wskazać dwie umiarkowane 

korelacje. Jedna z nich dotyczy zmiennych mca_ef_3 i mca_fg_3 (ujemna zależność, rs = -
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0,57). Oznacza to, że wzrost wartości zmiennej mca_ef_3, związanej z większym 

prawdopodobieństwem występowania bardziej zintegrowanych form finansowania obcego (np. 

pożyczek od wspólników), współwystępuje z niższymi wartościami zmiennej mca_fg_3, które 

wiążą się z większym prawdopodobieństwem wystąpienia firm, które są zorientowane na 

maksymalizacje wzrostu lub przychodów ze sprzedaży (i odwrotnie). Z kolei druga 

umiarkowana zależność pomiędzy zmiennymi jest również ujemna i dotyczy mca_ec_2 i 

Dim.1_z (rs = -0,55). W tym przypadku wzrost wartości mca_ec_2 związanej z większym 

prawdopodobieństwem wyboru finansowania kapitałem własnym pochodzącym od rodziny lub 

przyjaciół, wiąże się ze spadkiem wartości zmiennej Dim.1_z, czyli z niższym poziomem 

wskaźników zadłużenia względem kapitału własnego.  

 

Rysunek 32. Macierz korelacji: faza 5 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

Podsumowując dotychczas podjęte działania, model regresji logistycznej 

uporządkowanej wskazał, które zmienne są istotne statystycznie, a zatem mają wpływ na 

przypisanie analizowanych firm do określonych faz rozwoju. Ponadto wyniki te doprowadziły 

do zdefiniowania kierunku wpływu tych zmiennych, a zatem czy wzrost/spadek wartości danej 

zmiennej wpływa na zwiększenie szans na przejście przedsiębiorstwa do wyższej lub niższej 

fazy rozwoju. Wykresy pudełkowe natomiast stanowiły źródło informacji o rozkładzie wartości 

zmiennych istotnych w obrębie wyodrębnionych faz rozwoju. Pozwoliły zatem opisać 

charakterystyki firm na poszczególnych etapach funkcjonowania i wskazać zmienne 

różnicujące analizowane obserwacje. Macierze korelacji z kolei rozwijają tę analizę, wskazując 

powiązania zmiennych między sobą, w obrębie określonych faz. 
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Wielowymiarowy model cyklu życia vs model Dickinson (2011) 

Oprócz omówionych do tej pory aktywności, przeanalizowano także otrzymane wyniki 

w zakresie wielowymiarowego modelu cyklu życia dla firm ICT z wynikami otrzymanymi w 

zakresie implementacji modelu Dickinson (2011), bazującego na znakach przepływów 

pieniężnych. W związku z tym zestawiono otrzymane wyniki i zweryfikowano, czy fazy 

rozwoju w obrębie wskazanych modeli są bez zmian39, czy też ustalona faza w ramach 

wielowymiarowego modelu cyklu życia jest wyższa40 lub niższa41 niż wynik otrzymany w 

ramach zastosowania modelu Dickinson (2011). Tabela 74 przedstawia dane dla pięciu 

wybranych firm. Natomiast informacje o wszystkich obserwacjach – por. Załącznik 9. 

Odnotowano 47 przypadków, dla których faza rozwoju pozostała bez zmian. W przypadku 20 

firm ustalona faza rozwoju była niższa niż ta wynikająca z analizy przepływów pieniężnych. Z 

kolei dla 34 firm zaobserwowano ustaloną fazę rozwoju na wyższym poziomie, w stosunku do 

fazy ustalonej według modelu Dickinson (2011). W kolejnym etapie prac przeanalizowano te 

wyniki.  

Tabela 74. Faza rozwoju według wielowymiarowego modelu cyklu życia (most_likely_category) vs faza 

rozwoju według modelu Dickinson (2011) 

Firm_id Most_likely_category Faza_Dickinson Różnica_między_fazami Komentarz 

1 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

2 3 2 1 

ustalona faza rozwoju 

wyższa niż faza według 

Dickinson 

3 4 1 3 

ustalona faza rozwoju 

wyższa niż faza według 

Dickinson 

4 4 5 -1 

ustalona faza rozwoju 

niższa niż faza według 

Dickinson 

5 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

Tabela 75 prezentuje liczbę obserwacji, w rozłożeniu na fazy rozwoju ustalone według 

wielowymiarowego modelu cyklu życia, przedstawiające zgodność bądź też jej brak względem 

faz rozwoju wyznaczonych stosując model Dickinson (2011). Można dostrzec, że w przypadku 

zgodności wraz z wyższą fazą rozwoju rośnie także zgodność klasyfikacji. Odwrotna sytuacja 

ma miejsce w przypadku występowania braku zgodności między fazami. Udział takich firm 

 
39 W tabelach od 75 do 78 zastosowano oznaczenie „zgodność”. 
40 W tabelach od 75 do 78 zastosowano oznaczenie „wyższa faza”. 
41 W tabelach od 75 do 78 zastosowano oznaczenie „niższa faza”. 
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maleje wraz ze wzrostem fazy rozwoju. Może to sugerować, że w bardziej zaawansowanych 

etapach rozwoju przedsiębiorstw identyfikacje faz rozwoju z zastosowaniem odmiennych 

metod stają się bardziej spójne. 

Tabela 75. Zgodność vs niezgodność otrzymanych faz w ramach wielowymiarowego modelu cyklu życia w 

stosunku do wyników według modelu Dickinson (2011) 

Faza 

(wielowymiarowy 

model cyklu 

życia) 

Wielowymiarowy 

model – liczba 

firm 

Faza 

rozwoju 

bez zmian 

– liczba 

firm 

% 

zgodności 

Ustalona 

faza 

rozwoju 

niższa niż 

faza 

według 

Dickinson 

– liczba 

firm 

% 

niezgodność 

(niższa 

faza) 

Ustalona 

faza 

rozwoju 

wyższa 

niż faza 

według 

Dickinson 

– liczba 

firm 

% 

niezgodność 

(wyższa 

faza) 

formuła: a b c=b/a d e=d/a f g=f/a 

1 8 2 25% 6 75% 0 - 

2 0 0 - 0 - 0 - 

3 7 2 29% 2 29% 3 42% 

4 64 28 44% 12 19% 24 37% 

5 22 15 68% 0 - 7 32% 

suma 101 47   20   34   

Źródło: Opracowanie własne. 

Następnie, przeprowadzono test Fishera w celu sprawdzenia czy wyniki 

zaklasyfikowane jako „zgodność”, „wyższa faza” oraz „niższa faza” występują losowo 

względem faz Dickinson, czy są z nimi powiązane. Tabela 76 przedstawia liczbę firm 

przypadających na poszczególne kategorie, co stanowi podstawę do przeprowadzenia analizy. 

Tabela 76. Liczebności firm w podziale na kategorie zgodności i niezgodności: model wielowymiarowy vs 

model Dickinson 

CFO/CFI/CFF Faza_Dickinson 
Kategoria_fazy 

zgodność wyższa faza niższa faza 

- - + 1 faza Dickinson 2 5 0 

+ - + 2 faza Dickinson 0 9 1 

+ - -  3 faza Dickinson 2 15 2 

- - - 4 faza Dickinson 1 1 0 

+ + + 4 faza Dickinson 8 0 2 

+ + - 4 faza Dickinson 19 4 1 

- + + 5 faza Dickinson 12 0 7 

- + - 5 faza Dickinson 3 0 7 

Źródło: Opracowanie własne. 

Tabela 77 z kolei prezentuje istotne statystycznie wyniki dla przeprowadzonego testu 

Fishera. Analiza wykazała istotny związek pomiędzy pewnymi klasyfikacjami faz rozwoju 



   

 

203 

 

przedsiębiorstw uzyskanymi przy zastosowaniu wielowymiarowego modelu cyklu życia 

(bazującego na zmiennych finansowych i pozafinansowych) a klasyfikacją według modelu 

Dickinson, opartą na znakach przepływów pieniężnych. W wielu przypadkach odnotowano 

istotne wartości dla p-value (< 0,1), zarówno w kategorii zgodności, jak i w przypadkach 

przypisania wyższych lub niższych faz. Przykładowo, w 3 fazie Dickinson „+ - -” występuje 

istotny statystycznie związek pomiędzy klasyfikacją faz rozwoju uzyskaną przy zastosowaniu 

wielowymiarowego modelu cyklu życia a klasyfikacją według modelu Dickinson (p = 0,0006), 

co może sugerować, że w tej fazie charakterystyki firm odpowiadają obu metodom klasyfikacji. 

Natomiast z zakresie niezgodności etapów, np. w przypadku fazy 1 Dickinson „- - +” test 

Fishera wykazał istotny statystycznie związek (p = 0,04132) pomiędzy klasyfikacją do wyższej 

fazy rozwoju przy zastosowaniu wielowymiarowego modelu cyklu życia a klasyfikacją według 

modelu Dickinson. Może to sugerować, że w tej fazie firmy wykazują tendencję do posiadania 

cech charakterystycznych dla bardziej zaawansowanego etapu rozwoju (według 

wielowymiarowego modelu), mimo że ich klasyfikacja według przepływów pieniężnych 

wskazuje na wczesny etap cyklu życia. Należy zwrócić uwagę na jeszcze jeden aspekt tej 

analizy. W przypadku fazy 5 (według Dickinson: wzorce „- + +” oraz „- + -”), test Fishera 

wykazał istotne wyniki dla kategorii „wyższa faza”. Należy jednak zauważyć, że ze względu 

na konstrukcyjne ograniczenie modelu wielowymiarowego (brak fazy wyższej niż 5), 

przypadki te nie mogły zostać zaklasyfikowane do wyższej fazy, co ogranicza możliwość 

interpretacji tego wyniku w kategoriach rzeczywistej zależności pomiędzy klasyfikacjami. 

Tabela 77. Test Fishera: istotne wyniki dla modelu wielowymiarowego vs model Dickinson 

CFO/CFI/CFF Faza_Dickinson 
Kategoria_fazy 

zgodność wyższa faza niższa faza 

- - + 1 faza Dickinson   p-value = 0,04132   

+ - + 2 faza Dickinson p-value = 0,001515 p-value = 0,0001897   

+ - -  3 faza Dickinson p-value = 0,0005961     

- - - 4 faza Dickinson       

+ + + 4 faza Dickinson p-value = 0,04178 p-value = 0,01519   

+ + - 4 faza Dickinson p-value = 0,0003326 p-value = 0,05036 p-value = 0,03743 

- + + 5 faza Dickinson   p-value = 0,00024 p-value = 0,05456 

- + - 5 faza Dickinson   p-value = 0,01519 p-value = 0,0003662 

Źródło: Opracowanie własne. 

Następnie, rozszerzając powyższą analizę, przeprowadzono test U Manna-Whitneya w 

celu porównania wyników w ramach grup „zgodność”, „wyższa faza” oraz „niższa faza” w 

zakresie zmiennych budujących wielowymiarowy model cyklu życia do identyfikacji faz 

rozwoju, z uwzględnieniem profili przepływów pieniężnych (analiza została zawężona do 
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przypadków istotnych w teście Fishera). Test ten pozwala wskazać, czy różnice między dwiema 

niezależnymi grupami są istotne statystycznie, bez założenia o normalności rozkładu badanej 

zmiennej. W przypadku tych badań umożliwił identyfikację zmiennych budujących 

wielowymiarowy model, które odróżniają firmy przypisane do różnych kategorii 

klasyfikacyjnych (zgodność, wyższa faza, niższa faza) w obrębie określonych układów 

przepływów pieniężnych. Tabela 78 przedstawia wyniki istotne statystycznie (dla p-value < 

0,1), które omówiono poniżej. 

W kontekście 1 i 2 fazy rozwoju według modelu Dickinson, nie stwierdzono istotnych 

statystycznie różnic pomiędzy analizowanymi grupami („zgodność”, „wyższa faza”, „niższa 

faza”) w zakresie zmiennych budujących model wielowymiarowy. Oznacza to, że dla 

obserwacji przypisanych do tych etapów rozwoju, wartości analizowanych zmiennych nie 

różnicowały w istotny sposób przypisania firm do poszczególnych kategorii klasyfikacyjnych, 

co utrudnia jednoznaczną identyfikację zmiennych powiązanych z przechodzeniem do wyższej 

lub niższej fazy rozwoju. 

W przypadku wzorca odpowiadającego trzeciej fazie cyklu życia według Dickinson, 

istotne różnice pomiędzy firmami przypisanymi do „wyższej fazy” i „niższej fazy” według 

wielowymiarowego modelu, wystąpiły dla czterech zmiennych. Dla zmiennej mca_in_2 

(charakter etapu inwestycyjnego firmy) przedsiębiorstwa, które zostały przypisane do wyższej 

fazy rozwoju wykazywały niższe wartości (mediana: -0,133 vs 0,987). To wskazywałoby na 

firmy, które z większym prawdopodobieństwem wykazują średnie lub wysokie potrzeby 

inwestycyjne (IN_2_yes i IN_3_yes). Natomiast niższe fazy rozwoju cechowały się wyższymi 

wartościami zmiennej mca_in_2, co z kolei wiąże się z większym prawdopodobieństwem 

wystąpienia bardzo wysokich potrzeb inwestycyjnych (IN_1_yes), jak również braku 

inwestycji bądź też znikomych takich potrzeb (IN_5_yes) oraz niskich lub odtworzeniowych 

potrzeb inwestycyjnych (IN_4_yes). Z kolei wyższe wartości zmiennej mca_ef_3 (poziom 

integracji źródła finansowania obcego z firmą) zaobserwowano w grupie „wyższa faza” 

(mediana: -0,081 vs -0,649). Co prawda, mediana jest ujemna w jednym i drugim przypadku, 

co może wskazywać na ogólne występowanie mniej zintegrowanych form finansowania 

obcego takich jak pożyczki od rodziny czy emisja obligacji. Jednak, odnosząc to do interpretacji 

tej zmiennej zagregowanej i to jakie odpowiedzi udzielane przez respondentów kształtują ten 

wymiar, można wskazać, że firmy na bardziej zaawansowanym etapie rozwoju (i z wyższymi 

wartościami tej zmiennej), z większym prawdopodobieństwem mogą sięgać po takie formy 

finansowania obcego jak pożyczka od wspólników, leasing. W zakresie zmiennej Dim.1_z 

(struktura zadłużenia względem kapitału własnego), firmy przypisane do wyższej fazy 
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wykazywały niższe wartości tej zmiennej (mediana: -0,127 vs 0,602), co wskazywałoby, że co 

najmniej połowa tych firm osiąga poziom zadłużenia względem kapitału własnego niższy od 

przeciętnego w próbie. Z kolei w przypadku zmiennej mca_o_1 (zarządzanie nadwyżkami 

operacyjnymi) zauważono, że firmy w bardziej zaawansowanej fazie wykazują wyższe 

wartości tej zmiennej (mediana: 0,162 vs -0,584). To z kolei oznacza, że wraz ze wzrostem 

wartości tej zmiennej rośnie prawdopodobieństwo, że przedsiębiorstwa przeznaczają nadwyżki 

operacyjne na wypłatę dywidend (O_SURPLUS_2_yes), zwrot długu (O_SURPLUS_1_yes), 

rozwój nowych produktów (O_SURPLUS_3_yes) czy też ulepszanie dotychczasowych 

produktów (O_SURPLUS_4_yes) – por. Tabela 78. 

Przechodząc do analizy wyników w obrębie fazy czwartej Dickinson, należy zwrócić 

uwagę na dwa wzorce znaków przepływów pieniężnych opisujących tę fazę. Dla układu „+ + 

+”, istotna różnica wystąpiła dla zmiennej P_1_ORG_STRUCT_1, która związana jest z 

obecnością nieformalnej struktury organizacyjnej. Firmy, których klasyfikacja była zgodna z 

modelem Dickinson, rzadziej deklarowały obecność takich struktur (mediana: 0 vs 1). 

Natomiast w przypadku drugiego zestawu znaków dla tej fazy rozwoju według Dickinson tj. 

„+ + -”, zmienną różnicującą była var_5_z (wskaźnik zadłużenia). Firmy zaklasyfikowane do 

wyższej fazy rozwoju charakteryzowały się wyższą, dodatnią medianą tej zmiennej. To z kolei, 

biorąc pod uwagę standaryzację danych, wskazuje, że co najmniej połowa tych firm osiąga 

wskaźnik zadłużenia wyższy niż średni poziom obserwowany w próbie (por. Tabela 78). 

Z kolei przechodząc do ostatniego etapu według Dickinson tj. 5, również wyróżnia się 

dwa wzorce. Dla zestawu „- + +”, zmienna mca_ec_2 (relacyjność źródeł kapitału własnego) 

osiągała niższe wartości w przypadku firm zaklasyfikowanych do niższej fazy, niż dla firm 

zgodnych z fazą Dickinson (mediana: -0,240 vs 0,351). Niższe wartości tej zmiennej są 

powiązane z większym prawdopodobieństwem wyboru takich źródeł finansowania własnego 

jak crowdfunding udziałowy, czy też czy emisja udziałów lub akcji (w ramach oferty 

prywatnej). Również w przypadku zmiennej mca_o_1 (zarządzanie nadwyżkami 

operacyjnymi) dla zestawu „- + -”, firmy zgodne z klasyfikacją Dickinson charakteryzowały 

się niższymi wartościami wskazanej zmiennej (mediana: -0,370 vs 0,106). A te z kolei są 

związane z większym prawdopodobieństwem przeznaczenia nadwyżki operacyjnej na inne 

działania takie jak np. zakup sprzętu, zwiększenie wynagrodzenia, na wypłatę premii od 

zysków dla pracowników, czy też pokrycie start z lat ubiegłych (por. Tabela 78).  
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Tabela 78. Wyniki istotne statystycznie w teście U Manna-Whitneya dla zmiennych wielowymiarowego modelu cyklu życia w podziale na grupy faz rozwoju (z 

uwzględnieniem wzorców przepływów pieniężnych) 

Faza_Dickinson wzorzec_CFO/CFI/CFF Zmienna Grupa_1 Grupa_2 n_1 n_2 Mediana_1 Mediana_2 p_value 

3 + - - mca_in_2 wyższa faza niższa faza 15 2 -0,133 0,987 0,079 

3 + - - mca_ef_3 wyższa faza niższa faza 15 2 -0,081 -0,649 0,073 

3 + - - Dim.1_z wyższa faza niższa faza 15 2 -0,127 0,602 0,062 

3 + - - mca_o_1 wyższa faza niższa faza 15 2 0,163 -0,585 0,096 

4 + + + P_1_ORG_STRUCT_1 zgodność niższa faza 8 2 0,000 1,000 0,033 

4 + + - var_5_z zgodność wyższa faza 19 4 -0,284 0,003 0,096 

5 - + + mca_ec_2 niższa faza zgodność 7 12 -0,240 0,351 0,014 

5 - + - mca_o_1 zgodność niższa faza 3 7 -0,370 0,106 0,042 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Dotychczasowa analiza dostarczyła wielu istotnych wniosków w kontekście życia i 

funkcjonowania firm z branży ICT w Polsce.  

W pierwszym etapie, model regresji logistycznej uporządkowanej wskazał osiem 

istotnych zmiennych, opisujących fazy rozwoju firm ICT. Kierunki wpływu pozwoliły ustalić, 

że wzrost wskaźników takich jak mca_ec_2 (relacyjność źródeł kapitału własnego), mca_ef_3 

(poziom integracji źródła finansowania obcego z firmą), mca_fg_3 (strategiczna orientacja 

finansowa), Dim.1_z (struktura zadłużenia względem kapitału własnego) oraz var_5_z 

(wskaźnik ogólnego zadłużenia) zwiększają szanse przejścia firm do wyższych faz rozwoju. 

Natomiast wyższe wartości zmiennych takich jak mca_in_2 (charakter etapu inwestycyjnego 

firmy), mca_o_1 (zarządzanie nadwyżkami operacyjnymi) oraz P_1_ORG_STRUCT_1 

(nieformalna struktura organizacyjna) zmniejszają szanse na wejście firm na wyższe etapy 

rozwoju. W efekcie model ten dostarczył także pierwszych wskazówek na temat katalizatorów 

oraz barier rozwoju firm teleinformatycznych.  

 Następnie, analizowane przedsiębiorstwa zostały na nowo przypisane do faz rozwoju, 

uwzględniając wyniki otrzymane w ramach wielowymiarowego modelu, uwzględniającego 

aspekty finansowe i pozafinansowe. W efekcie otrzymano następujące przypisania firm do faz 

rozwoju: osiem firm znalazło się w fazie pierwszej, żadna z firm nie została przypisana do fazy 

drugiej, siedem firm w fazie trzeciej, sześćdziesiąt cztery w fazie czwartej i dwadzieścia dwie 

firmy zostały zaklasyfikowane do fazy piątej. Ponadto, czerpiąc z danych dotyczących firm 

zaklasyfikowanych do wspomnianych faz rozwoju, przeanalizowano rozkłady wartości dla 

ośmiu zmiennych istotnych (wykresy pudełkowe), co umożliwiło przedstawienie 

charakterystyki faz rozwoju przedsiębiorstw ICT. Wnioski z analizy zostały przedstawione 

poniżej. 

Największe rozproszenie wartości zmiennych widoczne jest dla mca_fg_3 (orientacja 

finansowa firm), mca_in_2 (etap inwestycyjny) oraz mca_o_1 (zarządzanie nadwyżkami 

operacyjnymi). To sugerowałoby, że te obszary funkcjonowania firm są wewnętrznie 

najbardziej zróżnicowane, biorąc pod uwagę poszczególne fazy rozwoju. 

Faza 1 charakteryzuje się przeciętnie najmniejszym poziomem zróżnicowania 

analizowanych zmiennych; wartości skupione są z reguły blisko mediany (z pewnymi 

wyjątkami wskazanymi w powyższym podpunkcie). Wskazuje to, że badane firmy na tym 

etapie są podobne do siebie pod względem np. źródeł finansowania kapitału obcego czy też 

własnego, struktury organizacyjnej, poziomu zadłużenia ogółem czy też struktury zadłużenia 

względem kapitału własnego. Ponadto, przeanalizowanie korelacji pomiędzy istotnymi 

zmiennymi w obrębie tej fazy ujawniło bardzo silną, dodatnią korelację pomiędzy zmienną 
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dotyczącą poziomu integracji źródła finansowania obcego z firmą (mca_ef_3) a identyfikacją 

z nieformalną strukturą organizacyjną (P_1_ORG_STRUCT_1) oraz mca_ef_3 wykazuje silną, 

ujemną korelację z strukturą zadłużenia względem kapitału własnego (Dim.1_z) oraz ze 

wskaźnikiem zadłużenia (var_5_z). Oznaczałoby to, że bardziej zintegrowane formy 

finansowania obcego takie jak pożyczki od wspólników, czy też leasing, współwystępują z 

niższym poziomem zadłużenia mierzonego wskaźnikami zadłużenia względem kapitału 

własnego oraz wskaźnikiem zadłużenia. W związku można wskazać na pewien profil firm 

znajdujących się w pierwszej fazie rozwoju: 

• mca_ec_2: mediana dla wartości tej zmiennej znajduje się poniżej zera, ponadto 

obserwacje skupione są wokół mediany. To może wskazywać, że analizowane firmy 

korzystają ze środków założyciela (jako bazowego źródła finansowania), a także że 

istnieje prawdopodobieństwo pojawienia się takich form finansowania własnego jak 

crowdfunding udziałowy, czy też emisja udziałów lub akcji (oferta prywatna), 

• mca_ef_3: mediana znajduje się poniżej zera, ponadto obserwacje skupione są wokół 

mediany. W tej fazie znalazły się w większości firmy, które nie korzystają z 

finansowania obcego. A jeżeli jednak taka forma finansowania się pojawia, istnieje 

większe prawdopodobieństwo, że dotyczy mniej zintegrowanych form finansowania 

zewnętrznego, takich jak kredyty inwestycyjne, pożyczki rodzinne czy emisja obligacji, 

• P_1_ORG_STRUCT_1: większość firm w tej fazie funkcjonuje w obrębie nieformalnej 

struktury organizacyjnej, 

• Dim.1_z: wskaźnik ten (ostatecznie wystandaryzowany) powstał na podstawie 

zmiennych obrazujących relację zadłużenia do kapitału własnego. Mediana jest 

nieznacznie ujemna. Oznaczałoby to, że większość firm w tej fazie utrzymuje poziom 

zadłużenia nieco niższy od średniego w całej próbie, bez wyraźnego przechylenia w 

stronę silnie zadłużonych podmiotów. Może to wskazywać na ostrożniejsze podejście 

do finansowania dłużnego, bądź też wynikać z ograniczonego dostępu do tego typu 

źródeł finansowania ze względu na początkowy etap funkcjonowania, 

• var_5_z: mediana wartości tej zmiennej (ostatecznie wystandaryzowanej) jest ujemna i 

obserwacje skupione są wokół mediany. Oznaczałoby to, że firmy znajdujące się na tym 

etapie charakteryzują się niższym niż przeciętnym poziomem zadłużenia w próbie 

(liczonym jako zobowiązania ogółem/aktywa ogółem). 

Żadna firma nie została przypisana do fazy 2 bazując na wielowymiarowym modelu. 

Sam ten fakt dostarcza istotnych informacji o funkcjonowaniu firm ICT jako pewnej całości. 
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Może on wynikać z kilku aspektów. Między innymi z kwestii przypisywania firm według 

autorskiego modelu. Dla każdej analizowanej obserwacji, na podstawie modelu regresji 

uporządkowanej obliczono przynależności do każdego możliwego etapu funkcjonowania tj. od 

1 do 5. Ostatecznie, poszczególne firmy zostały przypisane do faz według największych 

prawdopodobieństw. W badanej próbie, prawdopodobieństwa wyliczone dla fazy drugiej były 

za każdym razem niższe od tych wyznaczonych dla pozostałych faz. Zatem zmienne w modelu 

mogą nie rozróżniać dobrze fazy drugiej, bądź też może mieć miejsce pomijanie lub rozmycie 

tej fazy w kontekście przejścia przedsiębiorstw z pierwszej do trzeciej fazy rozwoju. Należy 

zwrócić uwagę, że firmy ICT należą do dynamicznie rozwijającego się sektora gospodarki i w 

efekcie właśnie ta dynamika może mieć odzwierciedlenie w pewnym bezpośrednim przejściu 

z pierwszej do trzeciej fazy rozwoju. Być może to właśnie na tym etapie odbywa się największy 

ruch rozwojowy tych firm i to w tym obrębie należy zwrócić szczególną uwagę na zmienne, 

które są związane z wyższymi oraz niższymi fazami, przypisywanymi przez wielowymiarowy 

model do faz względem tego, co reprezentują znaki przepływów pieniężnych. 

Z kolei faza 3 charakteryzuje się wyraźnym zróżnicowaniem na prawie wszystkich 

poziomach zmiennych (z wyjątkiem mca_ef_3). W zakresie zadłużenia, dla zmiennej Dim.1_z 

(struktura zadłużenia względem kapitału własnego), przynajmniej połowa firm w obrębie tej 

fazy osiąga wartości poniżej zera, co wskazywałoby, że większość przedsiębiorstw w tej fazie 

utrzymuje poziom zadłużenia względem kapitału własnego niższy od średniej w badanej 

próbie. Podobna tendencja ma miejsce w przypadku var_5_z. Jednocześnie obecność 

obserwacji o bardzo wysokim poziomie zadłużenia sugeruje silne zróżnicowanie strategii 

finansowania wśród firm będących w tej fazie. Natomiast w zakresie zarządzania nadwyżkami 

operacyjnymi, tylko w obrębie tej i kolejnej fazy, mediana znajduje się powyżej zera, a to 

wskazywałoby, że ponad połowy firm w tej fazie z większym prawdopodobieństwem 

przeznacza nadwyżki operacyjne na wypłatę dywidend, zwrot długu, rozwój nowych 

produktów czy też ulepszanie dotychczasowych produktów. Z kolei w zakresie strategicznej 

orientacji finansowej firm oraz charakteru etapu inwestycyjnego, mediany rozkładów znajdują 

się poniżej zera, a to związane jest z odpowiednio większym prawdopodobieństwem 

zorientowania na maksymalizację wzrostu lub przychodów ze sprzedaży oraz średnie lub 

wysokie potrzeby inwestycyjne (dla ponad 50% badanych firm). Pomimo ujemnych median, 

także obecność firm z dodatnimi wartościami tych zmiennych potwierdza tylko, że faza 3 

stanowi etap istotnej dywersyfikacji podejść strategicznych i finansowych. Natomiast w 

zakresie zbadania związków pomiędzy tak rozproszonymi rozkładami zmiennych w obrębie tej 

fazy dostrzeżono, że niższe wartości mca_ec_2, związane z większym prawdopodobieństwem 
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wyboru bardziej formalnych źródeł finansowania kapitałem własnym (takich jak crowdfunding 

udziałowy czy emisja udziałów), współwystępują z wyższymi wartościami mca_o_1, które z 

kolei wiążą się z większą tendencją przedsiębiorstw do przeznaczenia nadwyżki operacyjnej na 

działania o charakterze rozwojowym, takie jak np. wypłata dywidend, czy też rozwój nowych 

produktów. Co więcej, przechodzenia firm ku bardziej sformalizowanym źródłom 

finansowania własnego, wiąże się z większym prawdopodobieństwem identyfikacji z formalną 

strukturą organizacyjną. 

W przypadku fazy 4, w zakresie relacyjności kapitału własnego, widoczne jest 

przesuniecie rozkładu zmiennych na stronę dodatnią co stanowi informację o zwiększeniu 

różnorodności w zakresie wybieranych form tego finansowania (względem poprzednich 

etapów). W zakresie wskaźników zadłużenia, można dostrzec wiele obserwacji odstających, 

zatem brak tutaj także homogeniczności w kontekście podejmowanych decyzji. Odnośnie do 

struktury organizacyjnej, zdecydowanie dominuje tutaj brak nieformalnego układu. Natomiast 

w przypadku strategicznej orientacji finansowej firm, w tej fazie mamy już zdecydowanie 

większe zróżnicowanie w rozkładzie wyników niż w poprzednich. Pojawiają się firmy z 

wartościami dodatnimi tej zmiennej. Nie są tak liczne, ale wskazują na podmioty, które 

charakteryzują się strategią skoncentrowaną na przetrwaniu. 

Natomiast w fazie 5, w zakresie zarządzania nadwyżkami operacyjnymi (mca_o_1), 

mediana przyjmuje ujemną wartość, a większość obserwacji lokuje się po ujemnej stronie 

rozkładu. To natomiast wskazywałoby na powiązanie z przeznaczeniem nadwyżki na inne 

działania takie jak np. zakup sprzętu, czy też zwiększenie wynagrodzenia. Jednocześnie, firmy 

te charakteryzują się relatywnie wyższymi wartościami zmiennej mca_ef_3 – rozkład wyraźnie 

przesuwa się ku dodatnim wartościom. Świadczy to o większym zróżnicowaniu w zakresie 

form finansowania obcego wykorzystywanego przez przedsiębiorstwa (kredyty inwestycyjne, 

pożyczki rodzinne, emisja obligacji, pożyczki od wspólników czy też leasing). Dane także 

wskazują na zróżnicowanie poziomu zadłużenia w tej grupie. Wartości zmiennych Dim.1_z 

(struktura zadłużenia względem kapitału własnego) oraz var_5_z (wskaźnik zadłużenia) nadal 

pozostają rozproszone, jednak z tą różnicą, że mediana dla obu przypadków przyjmuje wartości 

dodatnie. Biorąc pod uwagę standaryzację danych, oznacza to, że co najmniej połowa firm 

osiąga wskaźniki zadłużenia wyższe niż średni poziom obserwowany w całej próbie. Można 

zatem przypuszczać, że na bardziej zaawansowanym etapie rozwoju przedsiębiorstwa częściej 

wykorzystują finansowanie dłużne. 

Przedsiębiorstwa wraz z przechodzeniem do bardziej zaawansowanych etapów 

funkcjonowania, wykazują coraz większe zróżnicowanie w kontekście podejmowania decyzji 
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w takich obszarach jak zarządzanie kapitałem, inwestycjami czy też wykorzystanie nadwyżek 

operacyjnych. Z przeprowadzonej analizy wynika, że etap 3 stanowi pewien przełomowy 

punkt. Na tym etapie z reguły obserwuje się wzrost rozproszenia wartości analizowanych 

zmiennych oraz zróżnicowanie w zakresie rozkładów. Firmy przejawiają cechy przyczyniające 

się do różnicowania obserwacji, takie jak np. odmienna struktura zadłużenia, zróżnicowane 

źródła kapitału własnego czy różne strategie zarządzania nadwyżkami operacyjnymi. Zmienne 

różnicujące wykazują zatem coraz silniejsze kontrasty między firmami w miarę przechodzenia 

do wyższych faz rozwoju. Etap 5 natomiast ukazuje najbardziej złożony profil działania firm, 

gdyż rozbieżności w zachowaniach są największe.  

Zatem, w kontekście firm ICT można wskazać na pewne określone, opisane powyżej 

wzorce postępowania typowe dla początkowego etapu rozwoju, związanego z „narodzinami” 

takich przedsiębiorstw – zaobserwowano wówczas przeciętnie najniższe rozproszenie danych 

w obrębie analizowanych układów zmiennych. Kluczowe dla ich dalszego funkcjonowania 

byłoby przejście z tej teoretycznie zdefiniowanej, początkowej fazy „narodzin” do etapu 

wzrostu/dojrzałości, reprezentowanego w analizie przez fazę trzecią. To właśnie ten etap, jak 

wskazano powyżej, stanowi dla analizowanych firm moment, w którym rozkłady zmiennych 

zaczynają wykazywać coraz większe rozproszenie oraz zróżnicowanie. Zjawisko to widoczne 

jest również w przesunięciach median oraz w rosnącym zróżnicowaniu zmiennych, które w 

istotny sposób odróżniają jedne podmioty od drugich. Wraz z przechodzeniem do bardziej 

zaawansowanych faz (od trzeciej do piątej), zmienne te wykazują relatywnie coraz silniejsze 

kontrasty między firmami, co świadczyłoby o rosnącej roli indywidualnych decyzji 

zarządczych na poziomie tych przedsiębiorstw. Aby empirycznie zweryfikować, które 

konkretne decyzje menedżerskie mogą tłumaczyć występujące między przedsiębiorstwami 

zróżnicowanie, dokonano porównania firm w obrębie profili przepływów pieniężnych (model 

Dickinson) z uwzględnieniem trzech kategorii klasyfikacyjnych wielowymiarowego modelu 

cyklu życia: „zgodność”, „wyższa faza” oraz „niższa faza” (zatem sprawdzano, czy faza 

rozwoju w oparciu o autorski model daje zgodność, wyższą fazę czy też niższą fazę względem 

faz ustalonych na podstawie znaków przepływów pieniężnych). Zastosowanie 

nieparametrycznego testu U Manna-Whitneya pozwoliło wskazać zmienne, dla których różnice 

między parami grup okazały się statystycznie istotne i tym samym ujawnić obszary, w których 

indywidualne decyzje podejmowane w obrębie firm różnicują analizowane podmioty. Wyniki 

te mogą stanowić podstawę do podejmowania działań zarówno o charakterze finansowym, jak 
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i organizacyjnym, które sprzyjają dalszemu rozwojowi firm lub pełnić funkcję prewencyjną, 

ograniczając czynniki hamujące rozwój. Wnioski zaprezentowano poniżej. 

W zakresie 1 i 2 fazy według Dickinson, nie wykazano istotnych różnic między grupami 

(„zgodność”, „wyższa faza”, „niższa faza”).  

Z poziomu przepływów pieniężnych „+ - -” (3 faza według modelu Dickinson), firmy 

awansujące do wyższej fazy rozwoju według wielowymiarowego modelu charakteryzują się 

większym prawdopodobieństwem wystąpienia średnich lub wysokich potrzeb inwestycyjnych, 

relatywnie wyższymi wartościami zmiennej opisującej poziom integracji źródeł finansowania 

obcego z firmą (mca_ef_3), niższymi, w porównaniu do średniej w próbie, wartościami 

wskaźnika struktury zadłużenia względem kapitału własnego, a także większym 

prawdopodobieństwem przeznaczenia nadwyżek operacyjnych na wypłatę dywidend, zwrot 

długu, rozwój nowych produktów czy też ulepszanie dotychczasowych produktów. Choć 

wartości mediany zmiennej mca_ef_3 pozostają ujemne w obu grupach („wyższa faza” i 

„niższa faza”), wyższa mediana dla firm w bardziej zaawansowanej fazie sugeruje względne 

przesunięcie w stronę bardziej zintegrowanych form finansowania obcego, takich jak pożyczki 

od wspólników czy leasing. 

Z kolei, w zakresie przepływów związanych z 4 fazą według Dickinson tj. „+ + +”, 

uporządkowanie struktury organizacyjnej stanowi przesłankę do utrzymania zgodności 

klasyfikacji. Natomiast przedsiębiorstwom, które nie sformalizowały struktur, grozi przejście 

do niższej fazy rozwoju – a zatem, może stanowić to o pewnym ograniczeniu rozwoju firm 

charakteryzujących się dodatnimi przepływami pieniężnymi w ramach działalności 

operacyjnej, inwestycyjnej i finansowej. Ponadto, firmy charakteryzujące się dodatnimi 

przepływami pieniężnymi w obrębie działalności operacyjnej i inwestycyjnej, a ujemnymi 

przepływami z działalności finansowej, które zostały ocenione wyżej według 

wielowymiarowego modelu, z większym prawdopodobieństwem przyjmowały strategię opartą 

na wyższym niż przeciętny poziomie wykorzystania długu. 

Firmy wyróżniające się następującym znakiem przepływów pieniężnych  

„- + +” (5 faza według Dickinson) były klasyfikowane do niższej fazy rozwoju osiągając z 

większym prawdopodobieństwem niższe wartości dla zmiennej związanej ze źródłami kapitału 

własnego, co z kolei powiązane jest z większym prawdopodobieństwem wyboru takich źródeł 

finansowania własnego jak crowdfunding udziałowy, czy też czy emisja udziałów lub akcji (w 

ramach oferty prywatnej). Natomiast, przedsiębiorstwa cechujące się ujemnym znakiem z 

działalności operacyjnej i finansowej oraz dodatnim w ramach działalności inwestycyjnej 

lokowały się w niższej fazie rozwoju z względnie wyższymi wartościami dla zmiennej 
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dotyczącej zarządzania nadwyżkami operacyjnymi. A to z kolei wiąże się z wyższym 

prawdopodobieństwem przeznaczenia nadwyżek operacyjnych na wypłatę dywidend, zwrot 

długu, rozwój nowych produktów czy też ulepszanie dotychczasowych produktów. Zatem, 

traktując fazę 5 jako pewną granicę w zakresie funkcjonowania przedsiębiorstw, informacje o 

zmiennych przyczyniających się do lokowania tychże obserwacji w niższych fazach rozwoju z 

poziomu sald netto przepływów pieniężnych „- + +” oraz „- + -”, może stanowić pewnego 

rodzaju prewencję przed potencjalnym upadkiem działalności.  

Podsumowując zatem wyniki analizy należy wskazać, że przepływy pieniężne stanowią 

istotną rolę w identyfikacji faz cyklu życia przedsiębiorstw ICT, jednak nie są wystarczające 

do pełnego wyjaśnienia różnic w ich rozwoju. Dopiero uwzględnienie dodatkowych 

zmiennych, odzwierciedlających zarówno decyzje finansowe jak i pozafinansowe w sposób 

zintegrowany, pozwala uchwycić mechanizmy leżące u podstaw tych różnic. Wyniki 

potwierdzają, że w bardziej zaawansowanych fazach cyklu życia to właśnie specyfika 

podejmowanych decyzji na poziomie zarządczym staje się kluczowym czynnikiem 

wpływającym na dalszy rozwój firm. Tym samym, uzupełnienie analizy przepływów 

pieniężnych o szerszy kontekst decyzyjny pozwala uzyskać pełniejszy i bardziej praktyczny 

obraz ścieżek rozwojowych przedsiębiorstw ICT. 

Wyniki przeprowadzonych analiz pozwoliły na wyodrębnienie obszarów szczególnie 

istotnych z punktu widzenia praktyki gospodarczej. Zidentyfikowane mechanizmy obejmujące 

zarówno kwestie strukturalne, jak i przepływy finansowe, wspierają w rozpoznaniu aktualnej 

sytuacji rozwojowej firm ICT i wskazują możliwe do podjęcia działania sprzyjające dalszemu 

funkcjonowaniu. W związku z tym sformułowano zestaw rekomendacji, które mogą stanowić 

wskazówki dla menedżerów i decydentów w zakresie podejmowania decyzji strategicznych i 

finansowych – por. Tabela 79. Obejmują one m.in. wykorzystanie alternatywnych źródeł 

finansowania w początkowych fazach rozwoju, formalizację struktur organizacyjnych w 

momentach przejścia między fazami, czy też orientację na reinwestowanie wygenerowanych 

nadwyżek finansowych w dalszy rozwój firmy. 

Tabela 79. Implikacje praktyczne 

MENADŻEROWIE FIRM SEKTORA ICT 

Rekomendacja Charakterystyka 

Z jakich ram 

teoretycznych wynika 

wskazana 

rekomendacja? 
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Wykorzystanie crowdfundingu 

udziałowego i/lub emisji 

udziałów lub akcji w ramach 

oferty prywatnej jako formy 

finansowania własnego 

zwłaszcza w początkowych 

fazach rozwoju. 

W celu stworzenia podstaw do budowania relacji z 

potencjalnymi inwestorami zadbanie o stworzenie 

właściwego modelu biznesowego, opracowanie 

jasnych i klarownych ram funkcjonowania firmy (cel, 

wizja, misja, strategia) w celu prezentacji firmy, 

uwzględnienie w budowaniu wizerunku marki 

publikowania treści o realizowanych projektach itp. 

Ponadto, budowanie sieci kontaktów poprzez 

dołączenie do inkubatorów, akceleratorów 

przedsiębiorczości, uczestnictwo w meetupach, 

spotkaniach branżowych, konferencjach. 

charakterystyka zmiennej 

mca_ec_2 i rozkład jej 

wartości dla 

poszczególnych faz 

rozwoju 

Formalizacja struktury 

organizacyjnej na etapie 

przejścia do wyższych faz 

rozwoju.  

Na poziomie tych badań otrzymano istotny 

statystycznie wynik dotyczący faktu występowania 

formalnej bądź nieformalnej struktury organizacyjnej 

w firmie. Rozwijając jednak ten wątek o odpowiedzi 

udzielone przez respondentów w ankiecie, można 

wskazać, że najczęściej wybieranymi strukturami 

organizacyjnymi były "struktura scentralizowana i 

funkcjonalna" oraz "struktura macierzowa". Może 

stanowić to wskazówkę w zakresie kierunku 

tworzenia formalnych struktur w firmach. 

charakterystyka zmiennej 

P_1_ORG_STRUCT_1 i 

rozkład jej wartości dla 

poszczególnych faz 

rozwoju 

Przeznaczenie 

wygenerowanych nadwyżek 

operacyjnych na wypłatę 

dywidend oraz rozwój oferty 

produktowej.  

Firmy scharakteryzowane przez pryzmat dodatnich 

przepływów pieniężnych z działalności operacyjnej i 

ujemnych przepływów z działalności finansowej i 

inwestycyjnej oraz awansowały do wyższej fazy 

rozwoju według modelu wymiarowego 

charakteryzowały się przeznaczeniem nadwyżek 

operacyjnych na wypłatę dywidend, zwrot długu, 

rozwój nowych produktów czy też ulepszanie 

dotychczasowych produktów.  

charakterystyka zmiennej 

mca_o_1 i rozkład jej 

wartości dla 

poszczególnych faz 

rozwoju 

Wzmocnienie działań w 

zakresie zarządzania 

płynnością i strukturą 

zadłużenia na 

zaawansowanych etapach 

rozwoju. 

W bardziej zaawansowanym etapie rozwoju (tj. w 5 

fazie) co najmniej połowa firm osiągnęła wartości 

wskaźników struktury finansowania wyższe od 

średniego poziomu obserwowanego w całej próbie. 

Zatem, zwłaszcza w tym etapie rozwoju, 

przedsiębiorstwa ICT powinny wzmacniać 

zarządzanie m.in. płynnością i strukturą 

finansowania, obejmujące kontrolę kosztów obsługi 

długu, rotacji zobowiązań i należności, a także 

monitorowanie ryzyka związanego z poziomem i 

strukturą zadłużenia. 

charakterystyka 

zmiennych Dim.1_z i 

var_5_z oraz rozkład ich 

wartości dla 

poszczególnych faz 

rozwoju 

INSTYTUCJE WSPIERAJĄCE ROZWÓJ FIRM  

Inkubatory i akceleratory 

przedsiębiorczości: rozwijanie 

przestrzeni networkingowych i 

programów akceleracyjnych 

skierowanych do firm z sektora 

ICT.  

Organizacja branżowych meetupów, spotkań 

matchmakingowych z inwestorami oraz integracja z 

ekosystemem innowacji zwiększy szanse na dostęp 

do wiedzy, partnerstw oraz finansowania. 

charakterystyka zmiennej 

mca_ec_2 i rozkład jej 

wartości dla 

poszczególnych faz 

rozwoju 

Instytucje publiczne: rozwój 

rynku crowdfundingu 

udziałowego w Polsce. 

Weryfikacja dotychczasowych regulacji w tym 

zakresie oraz edukacja inwestorów indywidualnych w 

zakresie możliwości, które oferuje tego typu 

inwestycja.  

charakterystyka zmiennej 

mca_ec_2 i rozkład jej 

wartości dla 

poszczególnych faz 

rozwoju 
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Instytucje finansowe: 

konstrukcja instrumentu 

hybrydowego na linii 

"państwo-bank-firma". 

Opracowanie instrumentu, który mógłby stanowić 

mechanizm wsparcia rozwoju młodych firm poprzez 

połączenie publicznych i komercyjnych źródeł 

finansowania. W takiej formule państwo 

dofinansowywałoby kredyt lub pożyczkę 

inwestycyjną, oferując niższe oprocentowanie, 

udzielając gwarancji lub wnosząc środki, co 

zmniejszałoby ryzyko po stronie banku. Firma 

realizowałaby projekt istotny nie tylko dla jej 

rozwoju, lecz przede wszystkim dla interesu 

publicznego, np. w obszarze infrastruktury cyfrowej. 

Mechanizm mógłby zawierać komponent 

warunkowy, polegający na zobowiązaniu firmy do 

określonego „wkładu” takiego jak wdrożenie 

rozwiązania w instytucji publicznej, czy też lokalne 

zatrudnienie. Taki model nie tylko zwiększałby 

dostępność finansowania dla firm uznawanych za 

zbyt ryzykowne, ale także aktywizowałby je do 

udziału w realizacji celów strategicznych państwa, w 

tym zamówień publicznych. 

charakterystyka zmiennej 

mca_ef_3 i rozkład jej 

wartości dla 

poszczególnych faz 

rozwoju 

Instytucje finansowe, 

publiczne: oferowanie 

wsparcia inwestycyjnego, które 

jest dostosowane do poziomu 

rozwoju firmy (poszczególne 

etapy rozwoju charakteryzują 

się określonym rodzajem 

potrzeb inwestycyjnych), a 

także uwzględnienie etapu 

rozwoju firmy w ocenie 

przyznawania finansowania, 

który wskazuje na odmienne 

potrzeby inwestycyjne oraz 

orientację finansową firm. 

Przeprowadzona analiza wskazała, że firmy 

znajdujące się w fazach od pierwszej do czwartej 

charakteryzują się obecnością strategii ekspansyjnych 

tj. identyfikują się z takimi celami finansowymi jak 

maksymalizacja wzrostu czy też przychodów ze 

sprzedaży. Natomiast ostatnia faza rozwoju 

charakteryzuje się firmami, które skupiają się na 

strategii przetrwania. Co więcej firmy generujące 

dodatnie przepływy pieniężne z działalności 

operacyjnej, a ujemne z działalności inwestycyjnej i 

finansowej i które awansowały do wyższej fazy 

rozwoju według wielowymiarowego modelu, 

charakteryzowały się średnimi (firma o ugruntowanej 

pozycji w swojej branży, z dobrze znanym produktem 

i lojalnymi klientami i ich potrzeby inwestycyjne są 

na średnim bądź niskim poziomie) lub wysokimi 

(pomimo, że firma weszła na rynek, to ich potrzeby 

inwestycyjne nadal są bardzo wysokie: wprowadzają 

swoje produkty na rynek, poszukują klientów) 

potrzebami inwestycyjnymi. 

charakterystyka 

zmiennych mca_in_2 

oraz mca_fg_3 i rozkład 

ich wartości dla 

poszczególnych faz 

rozwoju 

Źródło: Opracowanie własne. 
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ZAKOŃCZENIE 

 

Przeprowadzona analiza pozwoliła na zrealizowanie głównego celu rozprawy, jakim 

była konstrukcja wielowymiarowego modelu cyklu życia dla firm z sektora ICT, 

uwzględniającego zarówno zmienne finansowe, jak i pozafinansowe. W toku pracy 

zrealizowano również wszystkie cele szczegółowe oraz udzielono odpowiedzi na postawione 

pytania badawcze. Zweryfikowano także postawione hipotezy badawcze. Poszczególne 

działania badawcze prowadzone były zgodnie z przyjętym schematem metodycznym i 

pozwoliły na uzyskanie pogłębionych wniosków w zakresie pomiaru faz rozwoju firm 

należących do sektora ICT w Polsce. Zintegrowane podejście oparte na analizie danych 

finansowych oraz zarządczych, umożliwiło nie tylko lepsze zrozumienie specyfiki firm 

działających w warunkach wysokiej zmienności, ale również pozwoliło na wyciagnięcie 

wniosków oraz implikacji mogących znaleźć zastosowanie zarówno w dalszych badaniach 

naukowych, jak i w praktyce gospodarczej. Tabela 80 zawiera podsumowanie w zakresie 

realizacji wspomnianych założeń badawczych.  

Tabela 80. Realizacja założeń badawczych 

ZAŁOŻENIA BADAWCZE REALIZACJA ZAŁOŻEŃ BADAWCZYCH 

Cel główny 

Opracowanie wielowymiarowego modelu cyklu życia 

do pomiaru faz rozwoju firm ICT, uwzględniającego 

aspekty finansowe i pozafinansowe. 

Wielowymiarowy model cyklu życia został 

stworzony. Uwzględnia on aspekty finansowe i 

pozafinansowe. 

Cele szczegółowe 

CS1: Identyfikacja modeli służących do pomiaru faz 

rozwoju przedsiębiorstw na gruncie dyscyplin ekonomia 

i finanse oraz nauk o zarządzaniu. 

Zidentyfikowano miary i modele do pomiaru faz 

rozwoju przedsiębiorstw na gruncie dyscyplin 

ekonomia i finanse oraz nauki o zarządzaniu. 

CS2: Identyfikacja i uporządkowanie zmiennych 

wykorzystywanych do konstrukcji modeli cyklu życia 

firm. 

Zidentyfikowano i uporządkowano zmienne 

wykorzystywane do konstrukcji modeli cyklu życia 

firm. 

CS3: Weryfikacja zbieżności wniosków uzyskanych z 

wykorzystania wybranego modelu finansowego i 

modelu pozafinansowego w analizie cyklu życia firmy. 

Zweryfikowano czy wyniki uzyskane z 

wykorzystania modeli finansowego i 

pozafinansowego do pomiary faz rozwoju są zbieżne. 

CS4: Weryfikacja związku pomiędzy zmiennymi 

wykorzystywanymi w modelach finansowym i 

pozafinansowym w analizie cyklu życia firm. 

Przeanalizowano związki pomiędzy zmiennymi 

wykorzystywanymi w modelach finansowym i 

pozafinansowym w analizie cyklu życia firm 

Pytania badawcze 
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PB1: Jakie zmienne finansowe oraz pozafinansowe są 

charakterystyczne dla poszczególnych faz rozwoju firm? 

Istnieje szereg różnych zmiennych finansowych i 

pozafinansowych wskazywanych w 

zidentyfikowanych modelach finansowych i 

pozafinansowych do scharakteryzowania 

poszczególnych faz rozwoju firm. Zostały one 

omówione w ramach rozdziałów pierwszego, 

drugiego i trzeciego niniejszej rozprawy doktorskiej. 

PB2: Czy wyniki pomiarów faz rozwoju 

organizacyjnego pomiędzy modelami finansowymi i 

pozafinansowymi są zbieżne ze sobą? 

Wyniki pomiarów faz rozwoju organizacyjnego 

pomiędzy modelami finansowymi i pozafinansowymi 

nie są zbieżne. Analiza i wyniki zostały 

przedstawione w obrębie rozdziału czwartego 

niniejszej pracy. 

PB3: Czy możliwa jest identyfikacja faz rozwoju firm 

ICT z wykorzystaniem zmiennych finansowych i 

pozafinansowych w obrębie jednego modelu? 

Możliwa jest identyfikacja faz rozwoju firm ICT z 

wykorzystaniem zmiennych finansowych i 

pozafinansowych w obrębie jednego modelu. Analiza 

i wyniki zostały przedstawione w ramach rozdziału 

czwartego niniejszej pracy. 

Hipotezy badawcze 

H1: Wyniki pomiaru faz rozwoju organizacyjnego, na 

podstawie modeli finansowego i pozafinansowego, są 

zbieżne ze sobą. 

Wyniki przeprowadzonego badania w tym zakresie 

wskazują, że istnieją podstawy do odrzucenia 

hipotezy pierwszej tj. Wyniki pomiaru faz rozwoju 

organizacyjnego, na podstawie modeli finansowego i 

pozafinansowego są zbieżne ze sobą na rzecz 

hipotezy alternatywnej, wskazującej na brak 

zbieżności wyników pomiaru faz rozwoju 

organizacyjnego w modelach finansowym i 

pozafinansowym. Szczegóły tej analizy zostały 

zaprezentowane w rozdziale czwartym niniejszej 

rozprawy doktorskiej. 

H2: Możliwa jest identyfikacja zestawów zmiennych 

finansowych oraz pozafinansowych, charakteryzujących 

poszczególne etapy rozwoju firm ICT. 

Wyniki przeprowadzonego badania w tym zakresie 

wskazują, że nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy 

drugiej tj. Możliwa jest identyfikacja zestawów 

zmiennych finansowych oraz pozafinansowych, 

charakteryzujących poszczególne etapy rozwoju firm 

ICT na rzecz hipotezy alternatywnej. Szczegóły tej 

analizy zostały zaprezentowane w rozdziale 

czwartym niniejszej pracy doktorskiej. 

Źródło: Opracowanie własne. 

 

 

Implikacje teoretyczne i praktyczne 

 

Wyniki i wnioski zaprezentowane w ramach przeprowadzonego badania umożliwiły 

sformułowanie implikacji o charakterze teoretycznym oraz praktycznym. Implikacje te 

stanowią odpowiedź na zidentyfikowane luki badawcze i jednocześnie tworzą podstawę do 

formułowania zaleceń dla trzech głównych grup interesariuszy: kadry zarządzającej firmami, 

inwestorów oraz decydentów politycznych odpowiedzialnych za kształtowanie instrumentów 

wsparcia dla sektora nowoczesnych technologii.  
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W odniesieniu do aspektu teoretycznego, przeprowadzone badanie porządkuje 

istniejące opracowania w zakresie cyku życia organizacji na poziomie ekonomii i finansów oraz 

nauk o zarządzaniu. Zostały przedstawione trendy tematyczne, które towarzyszyły rozwojowi 

koncepcji cyklu życia organizacji przez ponad siedem dekad. Ponadto teoria dokonywania 

pomiarów cyklu życia firm została rozszerzona o aspekty interdyscyplinarne oraz kwestie 

związane z ewolucją przedsiębiorstw w określonym sektorze. W ramach niniejszego badania 

zidentyfikowano także kierunki dalszych badań, które mogą przyczynić się do budowania 

dalszej wiedzy w obszarze cyklu życia organizacji. Poniżej podsumowano te aspekty. 

Niniejsze badanie wypełniło zidentyfikowane luki badawcze. W zakresie wybiórczego 

podejścia do czynników finansowych w modelach zarządczych, uwzględniono w 

przeprowadzonej analizie szereg wskaźników finansowych dostosowanych do profilu 

funkcjonowania firm ICT (LB1). Z tego zbioru danych, wybrano w efekcie zmienne kluczowe 

dla funkcjonowania i rozwoju przedsiębiorstw teleinformatycznych w Polsce. Ponadto, 

dokonano weryfikacji zbieżności wyników pomiędzy modelami finansowym i 

pozafinansowym do pomiaru faz rozwoju organizacji (LB2). Rezultatem podjętych działań 

było otrzymanie informacji o braku zbieżności otrzymanych wyników. Co więcej, w zakresie 

weryfikacji modelu pozafinansowego dostrzeżono, że firmy z próby badawczej znajdują się na 

różnych fazach rozwoju w obrębie pięciu, analizowanych obszarów ich funkcjonowania. 

Wspiera to ustalenia Granlunda i Taipaleenmäkiego (2005) w zakresie niejednoznaczności 

cyklu życia organizacji: firma w miarę ewolucji może wykazywać cechy charakterystyczne dla 

różnych faz rozwoju. Natomiast w zakresie trzeciej luki badawczej, opracowano model cyklu 

życia dla firm należących stricte do jednego sektora i w tym przypadku były to firmy 

teleinformatyczne (LB3). W toku prac wykazano istotność tych podmiotów we współczesnych 

gospodarkach na świecie. Zatem lepsze rozumienie funkcjonowania i rozwoju tych firm może 

przyczyniać się efektywniejszej transformacji cyfrowej na świecie, a także wzrostu 

gospodarczego. Kwestia dotycząca wzrostu gospodarczego wymaga jednak dalszego 

rozwinięcia, mając na względzie aktualne problemy i wyzwania w zakresie aspektów 

społeczno-środowiskowych. Ten aspekt także został wykazany w ramach rozdziałów 

teoretycznych jako trend badawczy, który przybiera coraz silniej na znaczeniu w zakresie 

analizowanego obszaru badawczego.  

Ponadto, zidentyfikowano także obszary, które wymagałyby dalszej analizy, a które 

przyczyniłyby się do bardziej pogłębionego rozwoju aspektów związanych z pomiarem faz 

rozwoju firm. Zatem, istotnym kierunkiem dalszych badań byłaby pogłębiona analiza firm 

zaklasyfikowanych jako znajdujące się w piątej fazie rozwoju według wielowymiarowego 
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modelu cyklu życia. Umożliwiłoby to lepsze zrozumienie, co dzieje się z tymi podmiotami na 

dalszym etapie ich funkcjonowania, w jakim kierunku się przeobrażają oraz czy teoretyczny 

„koniec” cyklu życia organizacji rzeczywiście oznacza zakończenie rozwoju, czy raczej 

przejście w nowy, nieopisany etap związany z transformacją/przeobrażeniem takiego 

podmiotu. Wartościowe byłoby w tym zakresie przeprowadzenie indywidualnych wywiadów 

pogłębionych w celu zebrania informacji na temat aktualnego stanu rzeczy w tych firmach z 

poziomu finansowego oraz pozafinansowego. Kolejny aspekt, który należałoby rozwinąć 

dotyczy identyfikacji drugiej fazy rozwoju. Żadna badana firma nie została przypisana do 

drugiej fazy rozwoju, według wielowymiarowego modelu cyklu życia. Prawdopodobieństwa 

wyliczone dla fazy drugiej według przyjętej metodyki były za każdym razem niższe od tych 

przekalkulowanych dla pozostałych faz. Zatem warto byłoby sprawdzić, czy mechanizm ten 

powtarza się również przy uwzględnieniu danych dotyczących większej liczby firm. Co więcej, 

w toku analizy zaobserwowano, że formalna vs nieformalna struktura organizacyjna stanowią 

istotny aspekt dla rozwoju firm należących do sektora ICT – a dokładniej, jeżeli firmy chcą się 

rozwijać, to powinny odchodzić od nieformalnej struktury organizacyjnej. Jednakże na 

poziomie tych badań przeanalizowano jako istotny statystycznie, sam fakt występowania 

formalnej bądź nieformalnej struktury organizacyjnej. Rozwijając jednak ten wątek o 

odpowiedzi udzielone przez respondentów w ankiecie, można wskazać, że najczęściej 

wybieranymi strukturami organizacyjnymi były: struktura scentralizowana i funkcjonalna42 

oraz struktura macierzowa43. W przypadku tej pierwszej 36 firm zadeklarowało, że właśnie ta 

forma organizacji jest najbliższa strukturze, w jakiej funkcjonowały w momencie udzielania 

odpowiedzi. Natomiast 22 firmy wskazały, że działają w ramach struktury macierzowej. Warto 

byłoby rozszerzyć badania w tym zakresie i zweryfikować, która forma formalizacji 

funkcjonowania przedsiębiorstwa okazuje się najbardziej efektywna. Tego rodzaju analiza 

mogłaby dostarczyć wielu cennych informacji, przede wszystkim dla kadry kierowniczej.  W 

niniejszym badaniu zwraca się także uwagę na potrzebę kontynuowania analiz w zakresie 

źródeł finansowania przedsiębiorstw ICT. Zaobserwowano, że w początkowych fazach 

rozwoju funkcjonuje spora liczba firm, które nie decydują się na skorzystanie z finansowania 

obcego. Rodzi to zatem pytania o dostępność ofert i programów wsparcia dla firm z sektora 

ICT w tym zakresie, a także o warunki, na jakich mogą one uzyskać wspomną pomoc 

 
42 „zostaje wprowadzona, aby oddzielić od siebie różne obszary działalności, takie jak np. produkcja, marketing, 

finanse czy kadry. Dzięki temu zadania stają się bardziej wyspecjalizowane, a poszczególnymi działami kierują 

eksperci w swoich dziedzinach, co prowadzi do powstania hierarchii”. 
43 „tworzone są zespoły projektowe powoływane do realizacji określonych zadań. Pracownicy pozostają 

członkami swoich działów, ale równocześnie uczestniczą w pracach projektowych”. 
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finansową. Co więcej, interesującym kierunkiem dalszych badań byłoby przeanalizowanie 

kosztów pozyskania kapitału obcego i własnego na poszczególnych etapach rozwoju tego typu 

podmiotów. Dodatkowo, w literaturze wielokrotnie podkreślano, że teoria cyklu życia 

organizacji może być praktycznym narzędziem wspierającym zarządzanie firmą. Dzięki takim 

koncepcjom organizacje zyskują szansę na lepsze zrozumienie swoich mocnych i słabych stron, 

co pozwala im wdrażać potrzebne zmiany i skuteczniej radzić sobie z wyzwaniami na kolejnych 

etapach rozwoju.  

Biorąc pod uwagę zarówno funkcje, jakie to narzędzie powinno pełnić, jak i wnioski z 

przeprowadzonych badań (w szczególności dotyczące braku zbieżności wyników uzyskanych 

w modelu finansowym i pozafinansowym cyklu życia), autorka dostrzega potrzebę rozwinięcia 

tradycyjnego podejścia, w którym firma przypisywana jest do jednej konkretnej fazy rozwoju. 

Jak pokazała weryfikacja modelu zarządczego Greinera, firmy mogą równocześnie znajdować 

się na różnych etapach rozwoju w zależności od analizowanego obszaru ich działalności. 

Oznacza to, że bardziej trafne byłoby podejście, które klasyfikuje firmy do etapów rozwoju w 

ramach konkretnych obszarów funkcjonowania, zamiast przypisywać je całościowo do jednej 

fazy. W przyszłych badaniach warto byłoby zatem skupić się na analizie „stanu rozwoju” firmy 

w poszczególnych obszarach na przykład osobno w zakresie struktury organizacyjnej, 

finansów, stylu zarządzania czy relacji z klientami. Kluczowe byłoby również zbadanie 

powiązań między tymi obszarami, a także różnic w poziomie ich zaawansowania. Dodatkowo, 

ciekawym kierunkiem badawczym mogłaby być analiza różnic między decyzjami 

podejmowanymi przez kierownictwo w firmach z określonego sektora a rzeczywistymi 

przepływami pieniężnymi w ramach poszczególnych rodzajów działalności firmy (operacyjnej, 

inwestycyjnej, finansowej). Takie podejście mogłoby dostarczyć cennych informacji o 

możliwych strategiach zarządczych, uwzględniających aspekty finansowe i pozafinansowe. 

Z kolei w odniesieniu do aspektów praktycznych, sformułowano określone 

rekomendacje dla kadry zarządzającej firmami, inwestorów oraz decydentów politycznych 

odpowiedzialnych za kształtowanie instrumentów wsparcia dla sektora nowoczesnych 

technologii (por. Tabela 79). Rekomendacje te dotyczą kilku poziomów działania. Po pierwsze, 

odnoszą się do praktyki zarządzania przedsiębiorstwami ICT, wskazując m.in. na potrzebę 

świadomego rozpoznawania etapu cyklu życia i podejmowania adekwatnych działań 

rozwojowych, takich jak możliwe wykorzystanie alternatywnych źródeł finansowania (np. 

crowdfunding) we wczesnych fazach działalności, formalizacja struktur organizacyjnych w 

momentach przejścia między fazami czy reinwestowanie wypracowanych nadwyżek 
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finansowych w rozwój nowych produktów. Po drugie, rekomendacje podkreślają rolę instytucji 

otoczenia biznesu tj. akceleratorów, inkubatorów czy organizacji branżowych, które poprzez 

sieciowanie, programy wsparcia i transfer wiedzy mogą zwiększać szanse firm na trwały 

rozwój. Po trzecie, dotyczą instytucji finansowych i publicznych, których zaangażowanie jest 

kluczowe w ramach projektowanie mechanizmów finansowania dostosowanych do specyfiki 

poszczególnych faz rozwojowych. 

Ograniczenia badania 

Jak każde badanie, również i ta praca ma pewne ograniczenia. Po pierwsze, 

przeprowadzony przegląd literatury koncentrował się na bazie danych Scopus. Pomimo dużej 

liczby publikacji w przedstawionym obszarze zainteresowania, z pewnością występuje ryzyko 

pominięcia innych istotnych publikacji, które mogłyby zostać znalezione w innych bazach 

danych. Po drugie, zastosowanie obszernego zestawu słów kluczowych mogło wpłynąć na zbyt 

szerokie podejście do analizowanego zagadnienia, przez co uwaga badaczki mogła chwilami 

zostać pośrednio skierowana na różne poboczne wątki badawcze, które wyłoniły się z tego 

przeglądu. Ponadto analiza została przeprowadzona na próbie stu jeden firm pochodzących z 

sektora ICT. Co więcej, sektor ten został scharakteryzowany przez pryzmat wybranej liczby 

kodów NACE Rev. 2, które opisują podmioty działające w tej branży. W związku z tym kolejne 

badania mogłyby rozszerzyć zakres analiz, uwzględniając jednostki sklasyfikowane zgodnie z 

pełną definicją sektora. Co istotne, dotarcie do szerszej grupy odbiorców zdecydowanie 

wzmocniłoby wartość przyszłych analiz. Ponadto, sam model Dickinson bazuje na bardzo 

syntetycznych wartościach sald pochodzących z trzech części rachunku przepływów 

pieniężnych. Znaki tych sald pokazują przepływy w określonych okresach sprawozdawczych 

(najczęściej rocznych), które okresy to niekoniecznie muszą pokrywać się z okresami trwania 

poszczególnych faz. Warto pamiętać, że znaki sald zależą od wielu czynników, często 

jednorazowych. Na potrzeby opracowania zostały wyznaczone w sposób uproszczony. Dalej, 

w ramach przeprowadzonego badania nie analizowano różnic w rozwoju przedsiębiorstw ICT 

w Polsce w porównaniu z innymi krajami europejskimi i światowymi. Zidentyfikowane 

czynniki rozwoju zostały potraktowane jako wspólne dla rynku polskiego i globalnego, co 

uzasadniono międzynarodowym charakterem sektora ICT. Przyszłe badania mogłyby jednak 

pogłębić tę kwestię, weryfikując, czy występują istotne różnice uwarunkowań rozwojowych 

między przedsiębiorstwami funkcjonującymi w Polsce a tymi działającymi w innych krajach. 

Ponadto, w niektórych przypadkach test U Manna-Whitneya przeprowadzono dla małej liczbie 
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obserwacji, co należy uwzględnić przy interpretacji wyników. Niemniej jednak przedstawione 

badania, pomimo wskazanych ograniczeń, dostarczają wielu istotnych wniosków oraz stanowią 

konkretną podstawę do rozwijania dalszych analiz w kontekście teorii cyklu życia organizacji 
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ZAŁĄCZNIKI 

Załącznik 1. Pytania weryfikujące model Greinera (1972) 

Lp. Pytanie Zmienna Charakterystyka_zmiennej Kodowanie Faza_rozwoju 

7. 

Proszę wskazać, która struktura 

organizacyjna jest najbliższa tej, w 

ramach której funkcjonuje aktualnie 

organizacja (proszę wskazać jedną 

odpowiedź): 

P_1_ORG_STRUCT_1 

nieformalna struktura organizacji: 

niesformalizowane i nieudokumentowane relacje 

między członkami organizacji, które naturalnie 

powstają w odpowiedzi na indywidualne oraz 

grupowe potrzeby pracowników 

0: nie, 1: tak 1 

P_2_ORG_STRUCT_1 

scentralizowana i funkcjonalna struktura 

organizacji: zostaje wprowadzona, aby oddzielić 

od siebie różne obszary działalności, takie jak np. 

produkcja, marketing, finanse czy kadry. Dzięki 

temu zadania stają się bardziej wyspecjalizowane, 

a poszczególnymi działami kierują eksperci w 

swoich dziedzinach, co prowadzi do powstania 

hierarchii 

0: nie, 1: tak 2 

P_3_ORG_STRUCT_1 

zdecentralizowana struktura organizacji: formalne 

kompetencje i odpowiedzialność decyzyjna 

przekazywane są możliwie najniżej w strukturze 

organizacyjnej; menagerowie niższego szczebla 

mają więcej możliwości podejmowania decyzji 

0: nie, 1: tak 3 
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P_4_ORG_STRUCT_1 

struktura zdecentralizowana zostaje uzupełniona o 

grupy produktowe; codzienne decyzje operacyjne 

pozostają zdecentralizowane. Zatrudniani są 

również eksperci branżowi, którzy uzupełniają 

pracę menedżerów/kierowników liniowych 

(niższego szczebla) 

0: nie, 1: tak 4 

P_5_ORG_STRUCT_1 

macierzowa struktura organizacji: tworzone są 

zespoły projektowe powoływane do realizacji 

określonych zadań. Pracownicy pozostają 

członkami swoich działów, ale równocześnie 

uczestniczą w pracach projektowych 

0: nie, 1: tak 5 

8. 

Które stwierdzenie najlepiej opisuje 

aktualną sytuację w firmie w 

kontekście stylu kierowania 

organizacją? (proszę wskazać jedną 

odpowiedź) 

P_1_TOPMAN_STYLE_1 

najwyższy kierownik/kierownictwo, niechętnie 

podejmuje działania związane z zarządzaniem. Ze 

względu na początkowy etap rozwoju 

przedsiębiorstwa kierownictwo skupia się głównie 

na rozwoju produktów/usług, które oferuje firma 

oraz na kontakcie z klientami 

0: nie, 1: tak 1 

P_2_TOPMAN_STYLE_1 

aktualnie, priorytetem dla najwyższego 

kierownika/kierownictwa jest wyznaczanie 

nowych kierunków rozwoju firmy, określaniu 

wytycznych oraz zaleceń postępowania w firmie 

0: nie, 1: tak 2 
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P_3_TOPMAN_STYLE_1 

aktualnie, najwyższy kierownik/kierownictwo 

ogranicza się do podejmowania decyzji w 

kluczowych sprawach i kwestiach dla firmy, na 

podstawie okresowych raportów z oddziałów. 

Zadania są delegowane i kierownicy 

poszczególnych jednostek funkcjonujących w 

firmie otrzymują swobodę podejmowania decyzji 

0: nie, 1: tak 3 

P_4_TOPMAN_STYLE_1 

aktualnie, priorytetem najwyższego 

kierownika/kierownictwa jest przyjęcie 

odpowiedzialności za inicjowanie i 

administrowanie nowymi technikami/systemami 

w związku z poczuciem utraty kontroli nad 

zróżnicowanymi operacjami. w firmie istnieje 

bardzo wiele procedur; codzienne decyzje 

operacyjne pozostają zdecentralizowane 

0: nie, 1: tak 4 

P_5_TOPMAN_STYLE_1 

najwyższy kierownik/kierownictwo oddaje 

pracownikom część kontroli nad ich pracą. 

Pracownicy niższego szczebla biorą także udział 

w podejmowaniu decyzji dotyczących 

zarządzaniem przedsiębiorstwem. Dotychczasowe 

systemy formalne są upraszczane i łączone w 

pojedyncze systemy wielofunkcyjne 

0: nie, 1: tak 5 
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9. 

Które stwierdzenie najlepiej opisuje 

aktualną sytuację w firmie w 

kontekście zarządzania organizacją? 

(proszę wskazać jedną odpowiedź) 

P_1_MAN_FOCUS_1 

priorytetem najwyższego 

kierownika/kierownictwa jest wytwarzanie i 

sprzedaż produktów/usług oferowanych przez 

firmę 

0: nie, 1: tak 1 

P_2_MAN_FOCUS_1 

przełożeni niższego szczebla są traktowani w 

firmie bardziej jako specjaliści funkcjonalni niż 

jako autonomiczni, decyzyjni menedżerowie 

0: nie, 1: tak 2 

P_3_MAN_FOCUS_1 

najwyższe kierownictwo skupia się na rozwoju 

sprzedaży produktów/usług, które oferują, o nowe 

rynki 

0: nie, 1: tak 3 

P_4_MAN_FOCUS_1 

zatrudniany jest liczny personel i umieszcza się go 

w centrali, aby zainicjować ogólnofirmowe 

programy kontroli i weryfikacji dla menedżerów 

poszczególnych działów (bezpośrednich) 

0: nie, 1: tak 4 

P_5_MAN_FOCUS_1 

priorytetem najwyższego 

kierownika/kierownictwa jest wdrażanie bardziej 

elastycznego podejścia do zarządzania, 

zapewniane są szkolenia dla menedżerów w 

zakresie umiejętności behawioralnych w celu 

osiągnięcia lepszej pracy zespołowej i 

rozwiązywania konfliktów 

0: nie, 1: tak 5 

10. 

Które stwierdzenie najlepiej opisuje 

aktualną (bądź taką, która zmieniła się 

stosunkowo niedawno) sytuację w 

firmie w kontekście systemu kontroli 

P_1_CON_SYSTEM_1 

kontrola działań w firmie pochodzi z 

natychmiastowej informacji zwrotnej z rynku; 

priorytetem jest działanie w miarę tego jak reagują 

klienci 

0: nie, 1: tak 1 
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w organizacji? (proszę wskazać jedną 

odpowiedź) P_2_CON_SYSTEM_1 
została podjęta decyzja w firmie o wydzieleniu 

centr kosztowych w budżecie firmy 
0: nie, 1: tak 2 

P_3_CON_SYSTEM_1 

decentralizacja władzy w przedsiębiorstwie; 

aktualnie (bądź w ostatnim czasie) została podjęta 

decyzja w firmie o wyodrębnieniu centr 

raportowania i zysków 

0: nie, 1: tak 3 

P_4_CON_SYSTEM_1 

aktualnie (bądź w ostatnim czasie) została podjęta 

decyzja w firmie o wyodrębnieniu planów i centr 

inwestycyjnych 

0: nie, 1: tak 4 

P_5_CON_SYSTEM_1 

aktualnie (bądź w ostatnim czasie) została podjęta 

decyzja w firmie o wyznaczanie celów firmy w 

ramach działań zespołowych (w których 

uczestniczą eksperci z centrali oraz pozostali 

pracownicy) 

0: nie, 1: tak 5 

11. 

Które stwierdzenie najlepiej opisuje 

aktualną sytuację w firmie w 

kontekście wynagrodzeń? (proszę 

wskazać jedną odpowiedź)  

P_1_REWARD_1 

aktualnie, firma jest na początkowym etapie 

dorobku, dopiero weszła na rynek. 

Wynagrodzenia są skromne, ale w przyszłości 

pracownicy mają obietnice korzyści 

właścicielskich 

0: nie, 1: tak 1 

P_2_REWARD_1 

aktualnie (bądź w ostatnim czasie) zostały 

wprowadzone podwyżki wynagrodzeń oraz 

dodatki za zasługi 

0: nie, 1: tak 2 

P_3_REWARD_1 
aktualnie (bądź w ostatnim czasie) została 

wprowadzona premia indywidualna 
0: nie, 1: tak 3 

P_4_REWARD_1 

aktualnie (bądź w ostatnim czasie) pracownicy są 

motywowani możliwością uzyskania udziałów w 

firmie 

0: nie, 1: tak 4 
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P_5_REWARD_1 

aktualnie (bądź w ostatnim czasie) zostały 

wprowadzone nagrody, które ukierunkowane są 

bardziej na wyniki zespołu, niż na indywidualne 

osiągnięcia 

0: nie, 1: tak 5 

Źródło: Opracowanie własne na podstawie Greinera (1972).  
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Załącznik 2. Pytania finansowe i pozafinansowe zawarte w badaniu ankietowym, nie wynikające bezpośrednio z modeli Greinera i Dickinson 

Lp. Pytanie Zmienna 

Oznaczenia 

wykorzystane podczas 

obróbki danych 

Charakterystyka (dotyczy 

2022 roku, chyba że opis 

wskazuje inaczej) 

Kodowanie Obszar 
Zmienna finansowa 

czy pozafinansowa? 

12. 

Proszę wskazać wszystkie źródła 

finansowania, z których 

korzystają Państwo w ramach 

finansowania własnego 

KW_SRODKI_ZALOZ

YCIELA 

EC_FOUNDER_FUND

S 

firma korzysta ze środków 

założyciela w ramach 

finansowania własnego 

0: nie, 1: tak 

kapitał własny finansowa 

KW_RODZINA EC_FAMILY 

firma korzysta z środków 

wniesionych w postaci wkładu 

własnego przez rodzinę w 

ramach finansowania własnego 

0: nie, 1: tak 

KW_PRZYJACIELE EC_FRIENDS 

firma korzysta ze środków 

wniesionych w postaci wkładu 

własnego przez przyjaciół w 

ramach finansowania własnego 

0: nie, 1: tak 

KW_CROWDFUNDIN

G_UDZIALOWY 

EC_EQUITY_CROWD

FUNDING 

firma korzysta z 

crowdfundingu udziałowego w 

ramach finansowania własnego 

0: nie, 1: tak 

KW_NOWE_UDZIAL

Y_AKCJE 
EC_NEW_SHARE 

firma pozyskała kapitał własny 

przez wyemitowanie nowych 

udziałów lub akcji (oferta 

prywatna) 

0: nie, 1: tak 

KW_GIELDA EC_STOCK_MARKET firma weszła na giełdę 0: nie, 1: tak 

KW_INNE EC_OTHER 
inne formy finansowania 

własnego 
0: nie, 1: tak 

14. 
Proszę wskazać wszystkie źródła 

finansowania, z których 
KAPITAL_OBCY EXTERNAL_FUNDS 

czy firma korzysta ze źródeł 

finansowania obcego 
0: nie, 1: tak kapitał obcy finansowa 
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korzystają Państwo w ramach 

finansowania obcego* 

 

*jeżeli z takiego rodzaju 

finansowania firma korzysta44 

KO_KREDYT_OBROT

OWY 
EF_WORK_CAP_FAC 

firma korzysta z kredytu 

obrotowego w ramach 

finansowania obcego 

0: nie, 1: tak 

KO_KREDYT_INWES

T 
EF_INVEST_CREDIT 

firma korzysta z kredytu 

inwestycyjnego w ramach 

finansowania obcego 

0: nie, 1: tak 

KO_POZYCZKI_NA_

AKCJE 

EF_LOAN_STOCK_C

ONV 

firma korzysta z pożyczki 

konwertowanej na akcje w 

ramach finansowania obcego 

0: nie, 1: tak 

KO_POZYCZKA_ROD

ZINA 
EF_LOAN_FAMILY 

firma korzysta z pożyczki od 

rodziny w ramach 

finansowania obcego 

0: nie, 1: tak 

KO_POZYCZKA_PRZ

YJACIELE 
EF_LOAN_FRIENDS 

firma korzysta z pożyczki od 

przyjaciół w ramach 

finansowania obcego 

0: nie, 1: tak 

KO_POZYCZKA_WSP

OLNICY 

EF_LOAN_PARTNER

S 

firma korzysta z pożyczki od 

wspólników w ramach 

finansowania obcego 

0: nie, 1: tak 

KO_DOTACJE EF_GRANT 
firma korzysta z dotacji w 

ramach finansowania obcego 
0: nie, 1: tak 

KO_LEASING EF_LEASING 
firma korzysta z leasingu w 

ramach finansowania obcego 
0: nie, 1: tak 

KO_EMISJA_OBLIGA

CJI 
EF_BOND_ISSUE 

firma emituje obligacje w 

ramach finansowania obcego 
0: nie, 1: tak 

KO_INNE EF_OTHER 
inne formy finansowania 

obcego  
0: nie, 1: tak 

 
44 Pytanie 13: Czy korzystają Państwo ze źródeł finansowania obcego? 
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15. 

Proszę wskazać aktualny główny 

cel finansowy firmy (proszę 

wskazać jedną odpowiedź) 

CF_1 FG_1 

aktualny główny cel finansowy 

firmy to maksymalizacja 

wartości przedsiębiorstwa 

(potencjalnej ceny sprzedaży) 

0: nie, 1: tak 

cel finansowy finansowa 

CF_2 FG_2 

aktualny główny cel finansowy 

firmy to maksymalizacja 

dochodu /zysku netto z 

działalności gospodarczej 

0: nie, 1: tak 

CF_3 FG_3 

aktualny główny cel finansowy 

firmy to maksymalizacja 

wzrostu firmy 

0: nie, 1: tak 

CF_4 FG_4 

aktualny główny cel finansowy 

firmy to maksymalizacja stopy 

zwrotu z kapitału dla 

właścicieli  

0: nie, 1: tak 

CF_5 FG_5 

aktualny główny cel finansowy 

firmy to maksymalizacja 

przychodów ze sprzedaży 

0: nie, 1: tak 

CF_6 FG_6 

aktualny główny cel finansowy 

firmy to maksymalizacja 

udziału w rynku 

0: nie, 1: tak 

CF_7 FG_7 

aktualny główny cel finansowy 

firmy to przeżycie, utrzymanie 

się na rynku 

0: nie, 1: tak 

CF_8 FG_8 
inne aktualne cele finansowe 

firmy 
0: nie, 1: tak 

16. 
Proszę wskazać preferencje 

finansowe w kontekście 
PF_1 FP_1 

zarząd preferuje finansowanie 

działalności głównie z 

finansowania dłużnego 

0: nie, 1: tak 
preferencja 

finansowa 
finansowa 
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prowadzonej działalności (proszę 

wskazać jedną odpowiedź) 

PF_2 FP_2 

zarząd preferuje wykorzystanie 

wyłącznie zysków 

zatrzymanych jako źródła 

finansowania działalności  

0: nie, 1: tak 

PF_3 FP_3 

zarząd preferuje 

wykorzystywać zyski 

zatrzymane oraz dług jako 

główne źródło finansowania 

działalności, a kapitał własny 

od nowych inwestorów 

pozyskiwać tylko w razie 

konieczności 

0: nie, 1: tak 

PF_4 FP_4 

zarząd preferuje wykorzystanie 

zysków zatrzymanych i 

kapitału własnego pozyskanego 

od nowych inwestorów, a unika 

finansowania dłużnego 

0: nie, 1: tak 

17. 

Proszę wskazać, które zdanie 

najlepiej charakteryzuje aktualną 

politykę dywidendową w firmie 

WYPLATA_DYW DIVID_PAY 

charakterystyka aktualnej 

polityki dywidendowej w 

firmie tzn. czy firma wypłaca 

dywidendę, czy też nie 

0: firma nie 

wypłaca 

dywidend, 

ponieważ zyski 

firmy są zbyt 

małe bądź w 

ogóle nie 

występują na 

ten moment, 

gdyż jesteśmy 

na 

początkowym 

etapie rozwoju 

działalności  

1: firma 

wypłaca 

dywidenda finansowa 
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aktualnie 

dywidendę 

18. 

Proszę wskazać, jaki 

szacunkowo procent zysku netto 

firma przeznaczyła na wypłatę 

dywidend w 2022 roku: ….. % 

WYP_DYW_2022 DIVID_PAY_2022 

szacunkowy procent zysku 

netto, który firma przeznaczyła 

na wypłatę dywidend w 2022 

wartość w % 

dywidenda - 

rozwinięcie 

zmiennej 

"WYPLATA_

DYW" 

finansowa 

19. 

Proszę wskazać, jaki 

szacunkowo procent zysku netto 

firma przeznaczyła na wypłatę 

dywidend w 2021 roku: ….. % 

WYP_DYW_2021 DIVID_PAY_2021 

szacunkowy procent zysku 

netto, który firma przeznaczyła 

na wypłatę dywidend w 2021 

wartość w % 

20. 

Czy stopa wypłaty dywidendy w 

przeciągu ostatnich 5 lat malała, 

wzrastała, czy była na takim 

samym poziomie 

S_TREND_DYW_5 D_TREND_DIVID_5 
stopa wypłaty dywidendy w 

przeciągu ostatnich 5 lat malała 
0: nie, 1: tak 

W_TREND_DYW_5 I_TREND_DIVID_5 

stopa wypłaty dywidendy w 

przeciągu ostatnich 5 lat 

wzrastała 

0: nie, 1: tak 

BZ_TREND_DYW_5 C_TREND_DIVID_5 

stopa wypłaty dywidendy w 

przeciągu ostatnich 5 lat była 

na takim samym poziomie 

0: nie, 1: tak 
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21. 

Proszę wskazać, które zdanie 

najlepiej opisuje aktualne 

potrzeby inwestycyjne w firmie 

(proszę wskazać jedną 

odpowiedź) 

PI_1 IN_1 

potrzeby inwestycyjne: firma 

jest aktualnie na etapie 

budowania firmy, wejścia na 

rynek i nasze potrzeby 

inwestycyjne są bardzo 

wysokie 

0: nie, 1: tak 

potrzeba 

inwestycyjna 
finansowa 

PI_2 IN_2 

potrzeby inwestycyjne: 

pomimo, że firma weszła na 

rynek, to ich potrzeby 

inwestycyjne nadal są bardzo 

wysokie: wprowadzają swoje 

produkty na rynek, poszukują 

klientów 

0: nie, 1: tak 

PI_3 IN_3 

potrzeby inwestycyjne: firma o 

ugruntowanej pozycji w swojej 

branży, z dobrze znanym 

produktem i lojalnymi 

klientami i ich potrzeby 

inwestycyjne są na średnim 

bądź niskim poziomie 

0: nie, 1: tak 

PI_4 IN_4 

potrzeby inwestycyjne: 

aktualnie ich potrzeby 

inwestycyjne są relatywnie 

bardzo niskie albo w ogóle ich 

nie ma (jeżeli już występują to 

są związane z utrzymaniem 

potencjału firmy - są to 

inwestycje odtworzeniowe) 

0: nie, 1: tak 
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PI_5 IN_5 

potrzeby inwestycyjne: firma 

jest na etapie restrukturyzacji, 

przekształceń, w związku czym 

potrzeby inwestycyjne nie 

występują lub są znikome, a 

część majątku może być 

zbywana 

0: nie, 1: tak 

22. 

Czy firma zrealizowała 

inwestycje rzeczowe (w 

składniki aktywów rzeczowych 

oraz wartości niematerialnych i 

prawnych) w 2021 roku? 

REALIZACJA_IRZ_20

21 

I_TANG_INVEST_202

1 

czy firma zrealizowała 

inwestycje rzeczowe (w 

składniki aktywów rzeczowych 

oraz wartości niematerialnych i 

prawnych) w 2021  

0: nie, 1: tak 

dodatkowe 

informacje na 

temat 

przepływów 

pieniężnych 

finansowa 

23. 

Czy wpływy ze sprzedaży 

aktywów trwałych oraz wartości 

niematerialnych i prawnych są 

wyższe niż nakłady poniesione 

na działalność inwestycyjną w 

2021 roku? 

SPRZEDAZ_AT_WNI

P_WYZSZA_NIZ_NA

KLADY_INWEST_202

1 

SALE_TA_IA_HIGHE

R_CE_2021 

czy wpływy ze sprzedaży 

aktywów trwałych oraz 

wartości niematerialnych i 

prawnych są wyższe niż 

nakłady poniesione na 

działalność inwestycyjną w 

2021 roku 

0: nie, 1: tak 

24. 

Czy potrzeby inwestycyjne w 

firmie aktualnie (w roku 2022) 

maleją, rosną czy są stałe 

S_TREND_PI_2022 D_TREND_IN_2022 
potrzeby inwestycyjne w firmie 

aktualnie (w roku 2022) maleją 
0: nie, 1: tak 

W_TREND_PI_2022 I_TREND_IN_2022 

potrzeby inwestycyjne w firmie 

aktualnie (w roku 2022) 

wzrastają 

0: nie, 1: tak 

BZ_TREND_PI_2022 C_TREND_IN_2022 

potrzeby inwestycyjne w firmie 

aktualnie (w roku 2022) 

pozostają bez zmian 

0: nie, 1: tak 
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25. 
Czy działalność operacyjna 

wygenerowała nadwyżki 

przepływów pieniężnych w 2021 

roku? 

NAD_OPER_2021 
SURPLUS_OPER_202

1 

czy działalność operacyjna 

wygenerowała nadwyżki 

przepływów pieniężnych w 

2021 

0: nie, 1: tak 

nadwyżka 

operacyjna 
finansowa 

26. 

Na co firma przeznaczyła 

nadwyżki środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach 

działalności operacyjnej w 2021 

roku (możliwa więcej niż 1 

odpowiedź) 

NO_1 O_SURPLUS_1 

firma przeznaczyła nadwyżki 

środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach 

działalności operacyjnej w 

2021 na zwrot długu 

0: nie, 1: tak 

NO_2 O_SURPLUS_2 

firma przeznaczyła nadwyżki 

środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach 

działalności operacyjnej w 

2021 na wypłatę dywidend 

0: nie, 1: tak 

NO_3 O_SURPLUS_3 

firma przeznaczyła nadwyżki 

środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach 

działalności operacyjnej w 

2021 na rozwój nowych 

produktów 

0: nie, 1: tak 

NO_4 O_SURPLUS_4 

firma przeznaczyła nadwyżki 

środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach 

działalności operacyjnej w 

2021 na istotne ulepszenie 

dotychczasowych produktów 

0: nie, 1: tak 
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NO_5 O_SURPLUS_5 

firma przeznaczyła nadwyżki 

środków pieniężnych 

wygenerowanych w ramach 

działalności operacyjnej w 

2021 na inne aktywności 

0: nie, 1: tak 

27. 

Czy wpływy z pozyskania 

kapitału były wyższe niż wydatki 

związane z obsługą zadłużenia i 

wypłatą dywidend w 2021 roku? 

POZYSKANIE_KAPIT

ALU_WYZSZE_NIZ_

OBSLUGA_ZADLUZE

NIA_DYWIDENDY_2

021 

RAISING_CAPITAL_

HIGHER_THAN_DEB

_DIVID_2021 

czy wpływy z pozyskania 

kapitału były wyższe niż 

wydatki związane z obsługą 

zadłużenia i wypłatą dywidend 

w 2021 

0: nie, 1: tak 

dodatkowe 

informacje na 

temat 

przepływów 

pieniężnych 

finansowa 

28. 

Jakie są Państwa oczekiwania 

odnośnie wzrostu przychodów w 

kontekście najbliższego roku? 

O_PRZYCHOD_2023_

1 
E_REVENUE_2023_1 

firma oczekuje, że przychody 

utrzymają się na stałym 

poziomie w kontekście 

najbliższego roku 

0: nie, 1: tak 

oczekiwane 

przychody 
finansowa 

O_PRZYCHOD_2023_

2 
E_REVENUE_2023_2 

firma oczekuje, że przychody 

spadną w kontekście 

najbliższego roku 

0: nie, 1: tak 

O_PRZYCHOD_2023_

3 
E_REVENUE_2023_3 

firma oczekuje, że przychody 

wzrosną poniżej średniej w 

branży w kontekście 

najbliższego roku 

0: nie, 1: tak 

O_PRZYCHOD_2023_

4 
E_REVENUE_2023_4 

firma oczekuje, że przychody 

wzrosną na poziomie całej 

branży w kontekście 

najbliższego roku 

0: nie, 1: tak 



   

 

257 

 

O_PRZYCHOD_2023_

5 
E_REVENUE_2023_5 

firma oczekuje, że przychody 

wzrosną powyżej średniej w 

branży w kontekście 

najbliższego roku 

0: nie, 1: tak 

29. 

Jakie są Państwa oczekiwania 

odnośnie wzrostu przychodów w 

kontekście najbliższych pięciu 

lat? 

O_PRZYCHODY_5_1 E_REVENUE_5_1 

firma oczekuje, że przychody 

utrzymają się na stałym 

poziomie w kontekście 

najbliższych pięciu lat 

0: nie, 1: tak 

O_PRZYCHODY_5_2 E_REVENUE_5_2 

firma oczekuje, że przychody 

spadną w kontekście 

najbliższych pięciu lat 

0: nie, 1: tak 

O_PRZYCHODY_5_3 E_REVENUE_5_3 

firma oczekuje, że przychody 

wzrosną poniżej średniej w 

branży w kontekście 

najbliższych pięciu lat 

0: nie, 1: tak 

O_PRZYCHODY_5_4 E_REVENUE_5_4 

firma oczekuje, że przychody 

wzrosną na poziomie całej 

branży w kontekście 

najbliższych pięciu lat 

0: nie, 1: tak 

O_PRZYCHODY_5_5 E_REVENUE_5_5 

firma oczekuje, że przychody 

wzrosną powyżej średniej w 

branży w kontekście 

najbliższych pięciu lat 

0: nie, 1: tak 

30. 
Jaki jest aktualnie główny rynek 

firmy (tylko jedna odpowiedź) 
R_LOK M_LOC 

główny rynek firmy to rynek 

lokalny – główny 

produkt/usługa sprzedawana w 

tym samym regionie, w którym 

firma posiada siedzibę 

0: nie, 1: tak 
główny rynek 

firmy 
pozafinansowa 
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R_KRAJ M_DOM 

główny rynek firmy to rynek 

krajowy – główny 

produkt/usługa sprzedawany 

jest na terenie kraju, w którym 

firma ma siedzibę 

0: nie, 1: tak 

R_MIEDZ M_INT 

główny rynek firmy to rynek 

międzynarodowy – sprzedaż w 

kraju oraz poza jej granicami 

0: nie, 1: tak 

R_GLOB M_GLOB 

główny rynek firmy to rynek 

globalny – sprzedaż wyłącznie 

poza granice kraju, w którym 

firma ma siedzibę 

0: nie, 1: tak 

31. 

Proszę wybrać zdanie, które 

najlepiej charakteryzuje aktualną 

sytuację w firmie w kontekście 

ekspansji na rynki zagraniczne 

E_RYNKI_ZAGR_1 E_F_MARKET_1 

w kontekście ekspansji na 

rynki zagraniczne, firma nie 

planuje aktualnie rozszerzać 

sprzedaży o nowe rynki  

0: nie, 1: tak 

ekspansja na 

rynki 

zagraniczne 

pozafinansowa 

E_RYNKI_ZAGR_2 E_F_MARKET_2 

w kontekście ekspansji na 

rynki zagraniczne, firma jest w 

fazie planowania ekspansji 

rynkowej 

0: nie, 1: tak 

E_RYNKI_ZAGR_3 E_F_MARKET_3 

w kontekście ekspansji na 

rynki zagraniczne, firma 

prowadzi aktualnie sprzedaż 

produktów/usług na rynkach 

innych od tych, na których 

prowadziła sprzedaż w 

momencie rozpoczęcia 

działalności 

0: nie, 1: tak 
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E_RYNKI_ZAGR_4 E_F_MARKET_4 

w kontekście ekspansji na 

rynki zagraniczne, firma była 

od razu nastawiona na sprzedaż 

międzynarodową 

0: nie, 1: tak 

32. 

Czy aktualnie wyróżniają 

Państwo w firmie inwestycje w 

działalność badawczo-

rozwojową? 

BR RD 

czy aktualnie wyróżniają w 

firmie inwestycje w działalność 

badawczo-rozwojową 

0: nie, 1: tak 

B+R 

finansowa 

33. 

W jaki sposób ujmują Państwo 

wydatki na działalność 

badawczo-rozwojową? 

BR_AKTYWA RD_ASSETS 

firma ujmuje wydatki na 

działalność badawczo-

rozwojową w aktywa 

0: nie, 1: tak 

finansowa 

BR_KOSZTY RD_COSTS 

firma ujmuje wydatki na 

działalność badawczo-

rozwojową w koszty 

0: nie, 1: tak 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Załącznik 3. Fazy rozwoju firm według modeli Greinera i Dickinson (badanie główne) 

Firm_id 

GREINER - faza rozwoju firmy 
DICKINSON - faza 

rozwoju firmy struktura_organizacyjna styl_najwyższego_kierownictwa zarządzanie system_kontroli system_nagród 

1 5 5 1 3 2 4 

2 1 4 2 3 1 2 

3 1 5 3 1 5 1 

4 1 5 1 1 2 5 

5 2 2 3 1 2 4 

6 2 2 3 1 3 5 

7 1 3 5 5 2 1 

8 2 5 3 5 2 4 

9 1 2 1 5 4 3 

10 5 5 5 5 3 4 

11 5 2 2 5 2 4 

12 1 1 1 1 2 1 

13 5 4 3 5 1 2 

14 2 1 1 1 1 4 

15 2 5 5 5 5 5 

16 2 5 3 1 3 5 

17 3 4 1 1 2 5 

18 2 2 1 4 2 5 

19 2 2 5 1 2 4 

20 2 1 1 1 2 4 

21 3 5 1 3 3 3 

22 2 2 2 1 1 4 

23 2 2 5 5 2 5 

24 1 1 3 1 2 3 
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25 5 2 5 5 2 2 

26 5 5 1 1 2 3 

27 1 4 1 1 3 3 

28 3 4 2 1 2 4 

29 2 2 3 1 2 4 

30 2 5 1 5 4 5 

31 5 2 5 5 5 3 

32 4 2 2 5 2 5 

33 3 5 1 5 3 3 

34 1 2 3 1 2 4 

35 5 4 5 1 3 5 

36 3 3 1 1 5 3 

37 2 2 5 1 3 4 

38 1 2 2 1 2 4 

39 3 3 1 1 2 4 

40 2 5 3 1 2 2 

41 2 5 1 1 2 3 

42 2 3 2 1 3 4 

43 5 5 3 1 3 4 

44 5 2 1 1 2 5 

45 5 2 1 5 2 5 

46 1 2 3 1 5 3 

47 5 5 5 1 5 4 

48 2 5 3 4 3 5 

49 5 5 1 2 2 5 

50 3 5 2 5 2 3 

51 2 2 2 1 1 3 

52 1 5 1 5 2 5 
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53 1 5 3 1 2 1 

54 2 4 1 1 3 3 

55 5 2 1 1 3 4 

56 4 2 2 5 5 4 

57 5 2 1 5 4 4 

58 1 3 1 1 3 4 

59 2 3 1 1 3 4 

60 4 5 5 5 3 3 

61 2 1 3 1 3 3 

62 1 1 1 1 3 5 

63 3 2 2 1 3 5 

64 4 3 5 5 2 2 

65 3 2 5 1 2 2 

66 3 1 1 1 3 5 

67 2 2 1 1 2 5 

68 3 2 5 5 5 4 

69 2 1 2 1 4 2 

70 2 2 2 5 2 2 

71 3 5 5 3 3 4 

72 1 2 2 5 2 4 

73 3 2 5 1 1 5 

74 2 2 1 5 2 4 

75 5 5 1 1 3 2 

76 5 2 5 5 5 5 

77 2 3 2 3 5 1 

78 5 4 3 5 2 3 

79 2 5 2 1 1 4 

80 5 2 2 4 5 5 
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81 2 4 3 5 3 4 

82 1 1 1 1 2 4 

83 1 2 1 1 3 1 

84 4 5 3 5 5 5 

85 2 2 3 1 2 2 

86 2 2 5 1 4 3 

87 5 4 1 1 3 5 

88 3 2 2 1 5 5 

89 2 3 3 1 2 5 

90 5 5 5 5 3 3 

91 2 2 2 1 2 4 

92 1 2 2 1 2 4 

93 3 2 5 2 3 4 

94 3 5 2 1 1 3 

95 2 5 2 1 3 5 

96 3 2 1 1 2 1 

97 5 3 1 2 2 4 

98 3 1 2 1 2 5 

99 2 3 3 5 5 4 

100 4 5 2 5 3 4 

101 2 2 3 1 3 5 

Źródło: Opracowanie własne.
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Załącznik 4. Rozszerzone informacje na temat wybranych zmiennych jakościowych zagregowanych 

(MCA) 

GRUPA ZMIENNYCH: FINANSOWANIE OBCE 
$`Dim 1` 

  

Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

                         R2      p.value 

EF_WORK_CAP_FAC  0.59853104 2.468403e-21 

EF_INVEST_CREDIT 0.57475277 4.344231e-20 

EF_LEASING       0.56949135 8.020326e-20 

EF_GRANT         0.39676257 1.704580e-12 

EF_BOND_ISSUE    0.18418357 7.531634e-06 

EF_LOAN_FAMILY   0.18418357 7.531634e-06 

EF_OTHER         0.08040453 4.059944e-03 

  

Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                                        Estimate      p.value 

EF_WORK_CAP_FAC=EF_WORK_CAP_FAC_yes    0.5763960 2.468403e-21 

EF_INVEST_CREDIT=EF_INVEST_CREDIT_yes  0.8510998 4.344231e-20 

EF_LEASING=EF_LEASING_yes              0.5055283 8.020326e-20 

EF_GRANT=EF_GRANT_yes                  0.4351043 1.704580e-12 

EF_BOND_ISSUE=EF_BOND_ISSUE_yes        1.2358859 7.531634e-06 

EF_LOAN_FAMILY=EF_LOAN_FAMILY_yes      1.2358859 7.531634e-06 

EF_OTHER=EF_OTHER_yes                  0.4145504 4.059944e-03 

EF_OTHER=EF_OTHER_no                  -0.4145504 4.059944e-03 

EF_LOAN_FAMILY=EF_LOAN_FAMILY_no      -1.2358859 7.531634e-06 

EF_BOND_ISSUE=EF_BOND_ISSUE_no        -1.2358859 7.531634e-06 

EF_GRANT=EF_GRANT_no                  -0.4351043 1.704580e-12 

EF_LEASING=EF_LEASING_no              -0.5055283 8.020326e-20 

EF_INVEST_CREDIT=EF_INVEST_CREDIT_no  -0.8510998 4.344231e-20 

EF_WORK_CAP_FAC=EF_WORK_CAP_FAC_no    -0.5763960 2.468403e-21 

  

 

$`Dim 2` 

  

Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

                        R2      p.value 

EF_OTHER         0.6603712 5.965845e-25 

EF_GRANT         0.2200548 7.495873e-07 

EF_LOAN_PARTNERS 0.1735851 1.465740e-05 

EF_WORK_CAP_FAC  0.1731470 1.506425e-05 

  

Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 



   

 

265 

 

                                        Estimate      p.value 

EF_OTHER=EF_OTHER_no                   0.8354192 5.965845e-25 

EF_GRANT=EF_GRANT_yes                  0.2278593 7.495873e-07 

EF_LOAN_PARTNERS=EF_LOAN_PARTNERS_yes  0.8436893 1.465740e-05 

EF_WORK_CAP_FAC=EF_WORK_CAP_FAC_no     0.2180010 1.506425e-05 

EF_WORK_CAP_FAC=EF_WORK_CAP_FAC_yes   -0.2180010 1.506425e-05 

EF_LOAN_PARTNERS=EF_LOAN_PARTNERS_no  -0.8436893 1.465740e-05 

EF_GRANT=EF_GRANT_no                  -0.2278593 7.495873e-07 

EF_OTHER=EF_OTHER_yes                 -0.8354192 5.965845e-25 

  

$`Dim 3` 

  

Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

                         R2      p.value 

EF_LOAN_PARTNERS 0.61827311 2.002537e-22 

EF_LOAN_FAMILY   0.10795211 7.949950e-04 

EF_BOND_ISSUE    0.10795211 7.949950e-04 

EF_INVEST_CREDIT 0.09911361 1.343608e-03 

EF_LEASING       0.08402256 3.279347e-03 

EF_OTHER         0.05856336 1.476304e-02 

  

Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                                        Estimate      p.value 

EF_LOAN_PARTNERS=EF_LOAN_PARTNERS_yes  1.4701424 2.002537e-22 

EF_LOAN_FAMILY=EF_LOAN_FAMILY_no       0.6143060 7.949950e-04 

EF_BOND_ISSUE=EF_BOND_ISSUE_no         0.6143060 7.949950e-04 

EF_INVEST_CREDIT=EF_INVEST_CREDIT_no   0.2294684 1.343608e-03 

EF_LEASING=EF_LEASING_yes              0.1260713 3.279347e-03 

EF_OTHER=EF_OTHER_yes                  0.2297028 1.476304e-02 

EF_OTHER=EF_OTHER_no                  -0.2297028 1.476304e-02 

EF_LEASING=EF_LEASING_no              -0.1260713 3.279347e-03 

EF_INVEST_CREDIT=EF_INVEST_CREDIT_yes -0.2294684 1.343608e-03 

EF_BOND_ISSUE=EF_BOND_ISSUE_yes       -0.6143060 7.949950e-04 

EF_LOAN_FAMILY=EF_LOAN_FAMILY_yes     -0.6143060 7.949950e-04 

EF_LOAN_PARTNERS=EF_LOAN_PARTNERS_no  -1.4701424 2.002537e-22 

  
GRUPA ZMIENNYCH: FINANSOWANIE WŁASNE 
$`Dim 1` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

                        R2      p.value 

EC_OTHER         0.7322351 4.394896e-30 

EC_FOUNDER_FUNDS 0.6976689 1.833401e-27 

EC_FAMILY        0.2448313 1.443369e-07 

EC_FRIENDS       0.2050976 1.982660e-06 
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Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                                        Estimate      p.value 

EC_OTHER=EC_OTHER_no                   0.5090267 4.394896e-30 

EC_FOUNDER_FUNDS=EC_FOUNDER_FUNDS_yes  0.5041207 1.833401e-27 

EC_FAMILY=EC_FAMILY_yes                0.5186427 1.443369e-07 

EC_FRIENDS=EC_FRIENDS_yes              0.9201719 1.982660e-06 

EC_FRIENDS=EC_FRIENDS_no              -0.9201719 1.982660e-06 

EC_FAMILY=EC_FAMILY_no                -0.5186427 1.443369e-07 

EC_FOUNDER_FUNDS=EC_FOUNDER_FUNDS_no  -0.5041207 1.833401e-27 

EC_OTHER=EC_OTHER_yes                 -0.5090267 4.394896e-30 

  
$`Dim 2` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

                              R2      p.value 

EC_FRIENDS             0.3633217 2.568511e-11 

EC_FAMILY              0.3544857 5.141107e-11 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING 0.1988907 2.955111e-06 

EC_OTHER               0.1829337 8.149745e-06 

EC_FOUNDER_FUNDS       0.1407297 1.109369e-04 

EC_NEW_SHARE           0.1369183 1.398021e-04 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                                                    Estimate      p.value 

EC_FRIENDS=EC_FRIENDS_yes                          1.0364299 2.568511e-11 

EC_FAMILY=EC_FAMILY_yes                            0.5281286 5.141107e-11 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING=EC_EQUITY_CROWDFUNDING_no   0.6293039 2.955111e-06 

EC_OTHER=EC_OTHER_yes                              0.2153118 8.149745e-06 

EC_FOUNDER_FUNDS=EC_FOUNDER_FUNDS_no               0.1916056 1.109369e-04 

EC_NEW_SHARE=EC_NEW_SHARE_no                       0.5221363 1.398021e-04 

EC_NEW_SHARE=EC_NEW_SHARE_yes                     -0.5221363 1.398021e-04 

EC_FOUNDER_FUNDS=EC_FOUNDER_FUNDS_yes             -0.1916056 1.109369e-04 

EC_OTHER=EC_OTHER_no                              -0.2153118 8.149745e-06 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING=EC_EQUITY_CROWDFUNDING_yes -0.6293039 2.955111e-06 

EC_FAMILY=EC_FAMILY_no                            -0.5281286 5.141107e-11 

EC_FRIENDS=EC_FRIENDS_no                          -1.0364299 2.568511e-11 

  
$`Dim 3` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

                              R2      p.value 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING 0.4724381 2.059254e-15 

EC_NEW_SHARE           0.4620980 5.439927e-15 
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EC_FRIENDS             0.1676973 2.115696e-05 

EC_FAMILY              0.1493842 6.544875e-05 

EC_FOUNDER_FUNDS       0.0680385 8.424304e-03 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                                                    Estimate      p.value 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING=EC_EQUITY_CROWDFUNDING_yes  0.9499413 2.059254e-15 

EC_NEW_SHARE=EC_NEW_SHARE_yes                      0.9394883 5.439927e-15 

EC_FRIENDS=EC_FRIENDS_yes                          0.6896495 2.115696e-05 

EC_FAMILY=EC_FAMILY_yes                            0.3357870 6.544875e-05 

EC_FOUNDER_FUNDS=EC_FOUNDER_FUNDS_no               0.1304860 8.424304e-03 

EC_FOUNDER_FUNDS=EC_FOUNDER_FUNDS_yes             -0.1304860 8.424304e-03 

EC_FAMILY=EC_FAMILY_no                            -0.3357870 6.544875e-05 

EC_FRIENDS=EC_FRIENDS_no                          -0.6896495 2.115696e-05 

EC_NEW_SHARE=EC_NEW_SHARE_no                      -0.9394883 5.439927e-15 

EC_EQUITY_CROWDFUNDING=EC_EQUITY_CROWDFUNDING_no  -0.9499413 2.059254e-15 

  
GRUPA ZMIENNYCH: CELE FINANSOWE 
$`Dim 1` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

             R2      p.value 

FG_2 0.98049084 1.879442e-86 

FG_5 0.12545497 2.792046e-04 

FG_3 0.12545497 2.792046e-04 

FG_7 0.05801249 1.525387e-02 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                Estimate      p.value 

FG_2=FG_2_no   0.4471322 1.879442e-86 

FG_5=FG_5_yes  0.1934012 2.792046e-04 

FG_3=FG_3_yes  0.1934012 2.792046e-04 

FG_7=FG_7_yes  0.1424021 1.525387e-02 

FG_7=FG_7_no  -0.1424021 1.525387e-02 

FG_3=FG_3_no  -0.1934012 2.792046e-04 

FG_5=FG_5_no  -0.1934012 2.792046e-04 

FG_2=FG_2_yes -0.4471322 1.879442e-86 

  
$`Dim 2` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

            R2      p.value 

FG_5 0.6011905 1.772576e-21 

FG_3 0.6011905 1.772576e-21 
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Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

               Estimate      p.value 

FG_5=FG_5_no   0.401707 1.772576e-21 

FG_3=FG_3_yes  0.401707 1.772576e-21 

FG_3=FG_3_no  -0.401707 1.772576e-21 

FG_5=FG_5_yes -0.401707 1.772576e-21 

  
$`Dim 3` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

            R2      p.value 

FG_7 0.7245219 1.801729e-29 

FG_3 0.2055186 1.929520e-06 

FG_5 0.2055186 1.929520e-06 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                Estimate      p.value 

FG_7=FG_7_yes  0.4718810 1.801729e-29 

FG_3=FG_3_no   0.2321089 1.929520e-06 

FG_5=FG_5_no   0.2321089 1.929520e-06 

FG_5=FG_5_yes -0.2321089 1.929520e-06 

FG_3=FG_3_yes -0.2321089 1.929520e-06 

FG_7=FG_7_no  -0.4718810 1.801729e-29 

  
GRUPA ZMIENNYCH: PREFEROWANE FINANSOWANIE 
$`Dim 1` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

            R2       p.value 

FP_2 0.9993232 1.028035e-158 

FP_3 0.3259740  4.544069e-10 

FP_4 0.2484993  1.126426e-07 

FP_1 0.1844749  7.394324e-06 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                Estimate       p.value 

FP_2=FP_2_no   0.7065548 1.028035e-158 

FP_3=FP_3_yes  0.5651748  4.544069e-10 

FP_4=FP_4_yes  0.5304559  1.126426e-07 

FP_1=FP_1_yes  0.4997558  7.394324e-06 

FP_1=FP_1_no  -0.4997558  7.394324e-06 

FP_4=FP_4_no  -0.5304559  1.126426e-07 
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FP_3=FP_3_no  -0.5651748  4.544069e-10 

FP_2=FP_2_yes -0.7065548 1.028035e-158 

  
$`Dim 2` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

             R2      p.value 

FP_3 0.62355557 1.000512e-22 

FP_4 0.46596274 3.791787e-15 

FP_1 0.04541851 3.237266e-02 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                Estimate      p.value 

FP_3=FP_3_no   0.6281178 1.000512e-22 

FP_4=FP_4_yes  0.5836797 3.791787e-15 

FP_1=FP_1_yes  0.1992590 3.237266e-02 

FP_1=FP_1_no  -0.1992590 3.237266e-02 

FP_4=FP_4_no  -0.5836797 3.791787e-15 

FP_3=FP_3_yes -0.6281178 1.000512e-22 

  
$`Dim 3` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

             R2      p.value 

FP_1 0.77010658 2.259642e-33 

FP_4 0.28553798 8.649433e-09 

FP_3 0.05047046 2.390711e-02 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                Estimate      p.value 

FP_1=FP_1_yes  0.8099972 2.259642e-33 

FP_4=FP_4_no   0.4510634 8.649433e-09 

FP_3=FP_3_no   0.1764123 2.390711e-02 

FP_3=FP_3_yes -0.1764123 2.390711e-02 

FP_4=FP_4_yes -0.4510634 8.649433e-09 

FP_1=FP_1_no  -0.8099972 2.259642e-33 

  
GRUPA ZMIENNYCH: POTRZEBY INWESTYCYJNE 
$`Dim 1` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

            R2      p.value 

IN_3 0.9222826 1.002058e-56 
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IN_2 0.7842372 9.693219e-35 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                Estimate      p.value 

IN_3=IN_3_no   0.5649265 1.002058e-56 

IN_2=IN_2_yes  0.5473282 9.693219e-35 

IN_2=IN_2_no  -0.5473282 9.693219e-35 

IN_3=IN_3_yes -0.5649265 1.002058e-56 

  
$`Dim 2` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

             R2      p.value 

IN_4 0.70636531 4.297399e-28 

IN_2 0.20692961 1.761457e-06 

IN_5 0.15438468 4.816701e-05 

IN_3 0.07342037 6.130681e-03 

IN_1 0.03829968 4.984176e-02 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                Estimate      p.value 

IN_4=IN_4_yes  0.7163683 4.297399e-28 

IN_2=IN_2_no   0.2321358 1.761457e-06 

IN_5=IN_5_yes  0.4398639 4.816701e-05 

IN_3=IN_3_no   0.1316058 6.130681e-03 

IN_1=IN_1_yes  0.3411158 4.984176e-02 

IN_1=IN_1_no  -0.3411158 4.984176e-02 

IN_3=IN_3_yes -0.1316058 6.130681e-03 

IN_5=IN_5_no  -0.4398639 4.816701e-05 

IN_2=IN_2_yes -0.2321358 1.761457e-06 

IN_4=IN_4_no  -0.7163683 4.297399e-28 

  
$`Dim 3` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

            R2      p.value 

IN_5 0.7682667 3.356714e-33 

IN_4 0.2607292 4.889421e-08 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                Estimate      p.value 

IN_5=IN_5_yes  0.9327491 3.356714e-33 

IN_4=IN_4_no   0.4137225 4.889421e-08 
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IN_4=IN_4_yes -0.4137225 4.889421e-08 

IN_5=IN_5_no  -0.9327491 3.356714e-33 

  
GRUPA ZMIENNYCH: PRZEZNACZENIE NADWYŻKI ŚRODKÓW PIENIĘŻNYCH Z DZIAŁALNOŚCI 
OPERACYJNEJ 
$`Dim 1` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

                   R2      p.value 

O_SURPLUS_3 0.5143597 3.280960e-17 

O_SURPLUS_4 0.3772061 8.471186e-12 

O_SURPLUS_2 0.3332529 2.627194e-10 

O_SURPLUS_5 0.2097685 1.465762e-06 

O_SURPLUS_1 0.1902007 5.144956e-06 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                              Estimate      p.value 

O_SURPLUS_3=O_SURPLUS_3_yes  0.4325749 3.280960e-17 

O_SURPLUS_4=O_SURPLUS_4_yes  0.3869268 8.471186e-12 

O_SURPLUS_2=O_SURPLUS_2_yes  0.4761766 2.627194e-10 

O_SURPLUS_5=O_SURPLUS_5_no   0.3489078 1.465762e-06 

O_SURPLUS_1=O_SURPLUS_1_yes  0.4602823 5.144956e-06 

O_SURPLUS_1=O_SURPLUS_1_no  -0.4602823 5.144956e-06 

O_SURPLUS_5=O_SURPLUS_5_yes -0.3489078 1.465762e-06 

O_SURPLUS_2=O_SURPLUS_2_no  -0.4761766 2.627194e-10 

O_SURPLUS_4=O_SURPLUS_4_no  -0.3869268 8.471186e-12 

O_SURPLUS_3=O_SURPLUS_3_no  -0.4325749 3.280960e-17 

  
$`Dim 2` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

                   R2      p.value 

O_SURPLUS_5 0.3602128 3.282262e-11 

O_SURPLUS_2 0.3590764 3.589005e-11 

O_SURPLUS_1 0.1807122 9.374029e-06 

O_SURPLUS_3 0.1023995 1.105724e-03 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                              Estimate      p.value 

O_SURPLUS_5=O_SURPLUS_5_yes  0.3653643 3.282262e-11 

O_SURPLUS_2=O_SURPLUS_2_yes  0.3949849 3.589005e-11 

O_SURPLUS_1=O_SURPLUS_1_no   0.3585238 9.374029e-06 

O_SURPLUS_3=O_SURPLUS_3_yes  0.1542349 1.105724e-03 

O_SURPLUS_3=O_SURPLUS_3_no  -0.1542349 1.105724e-03 
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O_SURPLUS_1=O_SURPLUS_1_yes -0.3585238 9.374029e-06 

O_SURPLUS_2=O_SURPLUS_2_no  -0.3949849 3.589005e-11 

O_SURPLUS_5=O_SURPLUS_5_no  -0.3653643 3.282262e-11 

  
$`Dim 3` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

                    R2      p.value 

O_SURPLUS_1 0.62104363 1.393300e-22 

O_SURPLUS_5 0.14817838 7.045756e-05 

O_SURPLUS_4 0.06441012 1.044014e-02 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                              Estimate      p.value 

O_SURPLUS_1=O_SURPLUS_1_yes  0.6162584 1.393300e-22 

O_SURPLUS_5=O_SURPLUS_5_yes  0.2172784 7.045756e-05 

O_SURPLUS_4=O_SURPLUS_4_no   0.1184677 1.044014e-02 

O_SURPLUS_4=O_SURPLUS_4_yes -0.1184677 1.044014e-02 

O_SURPLUS_5=O_SURPLUS_5_no  -0.2172784 7.045756e-05 

O_SURPLUS_1=O_SURPLUS_1_no  -0.6162584 1.393300e-22 

  
GRUPA ZMIENNYCH: RYNEK FIRMY 
$`Dim 1` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

              R2       p.value 

M_DOM  0.9934754 5.308766e-110 

M_INT  0.4174116  2.967176e-13 

M_LOC  0.1446653  8.730800e-05 

M_GLOB 0.1446653  8.730800e-05 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                    Estimate       p.value 

M_DOM=M_DOM_no     0.6616444 5.308766e-110 

M_INT=M_INT_yes    0.5389049  2.967176e-13 

M_LOC=M_LOC_yes    0.3979956  8.730800e-05 

M_GLOB=M_GLOB_yes  0.3979956  8.730800e-05 

M_GLOB=M_GLOB_no  -0.3979956  8.730800e-05 

M_LOC=M_LOC_no    -0.3979956  8.730800e-05 

M_INT=M_INT_no    -0.5389049  2.967176e-13 

M_DOM=M_DOM_yes   -0.6616444 5.308766e-110 

  
$`Dim 2` 
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Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

              R2      p.value 

M_INT  0.5825884 1.718933e-20 

M_LOC  0.2942236 4.655183e-09 

M_GLOB 0.2942236 4.655183e-09 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                    Estimate      p.value 

M_INT=M_INT_no     0.5298466 1.718933e-20 

M_LOC=M_LOC_yes    0.4723610 4.655183e-09 

M_GLOB=M_GLOB_yes  0.4723610 4.655183e-09 

M_GLOB=M_GLOB_no  -0.4723610 4.655183e-09 

M_LOC=M_LOC_no    -0.4723610 4.655183e-09 

M_INT=M_INT_yes   -0.5298466 1.718933e-20 

  
$`Dim 3` 

  
Link between the variable and the categorical variable (1-way anova) 

============================================= 

              R2      p.value 

M_GLOB 0.5611111 2.097739e-19 

M_LOC  0.5611111 2.097739e-19 

  
Link between variable and the categories of the categorical variables 

================================================================ 

                    Estimate      p.value 

M_GLOB=M_GLOB_yes  0.6368067 2.097739e-19 

M_LOC=M_LOC_no     0.6368067 2.097739e-19 

M_LOC=M_LOC_yes   -0.6368067 2.097739e-19 

M_GLOB=M_GLOB_no  -0.6368067 2.097739e-19 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Załącznik 5. Charakterystyka badanych firm przez pryzmat zmiennych istotnych statystycznie (badanie główne) 

Firm_id Rok_założenia 
Zmienne istotne z modelu regresji logistycznej uporządkowanej 

mca_in_2 mca_fg_3 mca_ef_3 mca_ec_2 P_1_ORG_STRUCT_1 Dim.1_z var_5_z mca_o_1 

1 2010 -0,133 0,169 -0,081 0,351 0 -0,133 -0,544 0,639 

2 2015 1,305 0,813 -0,081 -0,240 1 -1,303 1,374 0,216 

3 2012 -0,133 -0,386 0,149 0,073 1 -0,142 -0,568 -0,799 

4 2012 -0,303 0,813 0,000 -0,240 1 0,153 -0,146 0,163 

5 2012 -0,303 -0,386 -0,081 -0,240 0 -0,172 -0,677 -0,799 

6 2013 -0,133 -0,047 0,322 -0,240 0 -0,014 -0,336 -0,370 

7 2014 0,836 0,813 0,149 -0,240 1 -0,012 -0,312 -0,370 

8 2015 -0,133 -0,047 -0,081 0,351 0 -0,117 -0,508 -0,213 

9 2010 -0,133 -0,386 -0,081 0,351 1 -0,104 -0,477 -0,799 

10 2015 -0,303 -0,386 0,230 -0,407 0 0,091 -0,201 -0,370 

11 2010 -0,133 -0,386 0,149 -0,240 0 -0,139 -0,561 -0,267 

12 2017 1,305 -0,047 -0,081 0,073 1 -0,181 -0,707 -0,370 

13 2008 -0,303 -0,047 0,242 0,351 0 1,199 0,094 -0,370 

14 2011 0,669 0,076 -0,081 0,351 0 0,030 -0,260 -0,370 

15 2018 -0,303 -0,386 0,000 0,351 0 0,325 -0,228 0,209 

16 2011 -0,133 0,813 -0,081 0,351 0 -1,670 0,884 -0,370 

17 2017 -0,303 -0,047 -0,096 -0,240 0 0,145 -0,076 -0,370 

18 2018 -0,303 0,813 -0,189 0,805 0 0,332 0,089 -0,370 

19 1989 -0,133 -0,386 0,000 0,351 0 -0,025 -0,337 1,205 

20 2014 -0,303 -0,386 -0,081 -0,240 0 -1,429 3,935 -0,370 

21 2015 -0,133 0,123 -0,081 -0,240 0 -0,061 -0,390 0,163 

22 2013 -0,133 -0,386 0,149 -0,240 0 -0,096 -0,510 -0,370 

23 2018 -0,133 0,169 0,000 -0,240 0 -0,152 -0,418 0,106 

24 2015 -0,303 -0,047 -0,081 -0,240 1 -0,122 -0,516 -0,370 

25 2013 0,836 -0,386 -0,081 -0,240 0 -1,162 1,750 -0,370 
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26 2010 -0,133 -0,047 -0,081 -0,240 0 0,277 -0,060 0,749 

27 2013 0,669 -0,386 -0,081 -0,240 1 0,099 -0,199 -0,799 

28 2016 -0,303 -0,386 0,322 -0,240 0 0,027 -0,195 -0,370 

29 2017 -0,303 -0,386 -0,081 0,527 0 -0,176 -0,687 0,106 

30 2012 -0,133 0,169 -0,081 -1,154 0 0,080 -0,211 0,106 

31 2013 -0,133 0,169 0,149 0,351 0 -0,149 -0,402 -0,370 

32 2011 -0,133 -0,386 0,322 -0,240 0 -0,040 -0,372 0,639 

33 2016 0,836 0,813 -0,081 -0,240 0 -1,677 1,049 -0,370 

34 2016 -0,133 0,169 -0,081 0,351 1 -0,128 -0,559 -0,799 

35 2000 -0,133 0,813 0,322 0,073 0 0,076 -0,252 0,796 

36 1995 1,305 0,813 -0,081 -0,240 0 -1,880 1,375 0,197 

37 2011 -0,133 -0,386 -0,096 -0,240 0 1,931 0,228 1,205 

38 2012 -0,303 -0,386 -0,081 -0,240 1 -0,015 -0,328 0,163 

39 2007 -0,303 -0,386 0,242 0,351 0 0,071 -0,219 1,225 

40 2004 -0,133 0,123 -0,081 -0,240 0 0,316 -0,011 0,106 

41 1992 -0,133 0,076 -0,081 -0,240 0 -0,127 -0,513 0,693 

42 2000 -0,133 0,813 -0,081 -0,240 0 0,057 -0,279 -0,370 

43 1995 -0,133 0,169 -0,081 0,351 0 0,144 -0,178 0,749 

44 2012 -0,133 -0,047 0,242 0,351 0 -0,074 -0,416 -0,370 

45 2000 -0,133 0,169 -0,081 0,351 0 0,204 -0,105 -0,370 

46 2013 -0,133 -0,386 0,230 0,351 1 -0,076 -0,285 0,639 

47 2001 -0,133 -0,047 -0,081 -0,240 0 0,219 -0,099 0,693 

48 2006 -0,303 -0,386 -0,081 -0,240 0 -0,037 -0,357 0,639 

49 2007 -0,303 -0,047 0,000 -0,240 0 -0,160 -0,644 0,163 

50 2004 -0,133 -0,386 -0,081 0,351 0 -0,177 -0,690 0,106 

51 2015 -0,303 -0,047 -0,081 -0,240 0 -0,114 -0,505 0,197 

52 2009 -0,133 0,123 -0,081 -1,634 1 -0,126 -0,481 -0,370 

53 2011 -0,133 -0,047 0,242 0,351 1 -0,151 -0,598 -0,370 
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54 1997 1,305 0,813 -1,216 -0,240 0 1,106 0,130 -0,370 

55 2010 -0,303 0,123 -0,081 -0,240 0 0,053 -0,234 0,639 

56 2000 -0,303 -0,047 0,149 0,351 0 0,073 -0,222 1,792 

57 1991 -0,133 -0,047 -0,081 -0,240 0 -0,110 -0,471 0,163 

58 1993 0,836 -0,047 -0,081 -0,240 1 -0,176 -0,699 -0,370 

59 1997 1,305 0,123 -0,081 0,527 0 -0,157 -0,617 0,106 

60 2010 1,305 -0,386 -0,081 -0,240 0 0,050 -0,232 0,163 

61 2000 -0,133 -0,386 -0,081 -0,240 0 0,019 -0,273 -0,370 

62 2016 -0,303 -0,047 -0,419 2,032 1 -1,195 3,633 -0,370 

63 2018 -0,133 -0,047 0,012 0,351 0 -1,218 6,236 -0,799 

64 2016 -0,133 -0,386 -0,081 -0,240 0 -0,128 -0,529 0,163 

65 2016 -0,303 -0,386 -0,081 0,073 0 -0,126 -0,548 -0,370 

66 2016 -0,303 -0,386 2,911 2,032 0 -1,246 2,343 -0,370 

67 2018 -0,303 -0,386 -0,081 -0,240 0 -0,001 -0,298 0,106 

68 2003 -0,133 0,076 -0,081 -0,240 0 1,147 0,200 -0,799 

69 2017 -0,133 0,169 -0,081 0,351 0 -0,152 -0,599 0,106 

70 2017 -0,303 -0,047 -0,081 -0,240 0 0,053 -0,235 0,163 

71 1989 -0,133 0,123 0,093 -0,240 0 0,310 -0,110 1,792 

72 2011 -0,133 -0,386 -0,081 0,351 1 -0,130 -0,534 -0,799 

73 2016 -0,303 -0,386 -0,081 0,073 0 0,207 -0,108 0,639 

74 2009 -0,303 0,169 -0,081 0,351 0 0,704 0,084 0,106 

75 2015 -0,303 -0,047 -0,081 -0,998 0 0,099 -0,202 0,749 

76 2016 -0,133 0,813 -0,081 -0,240 0 2,907 0,242 0,197 

77 2008 -0,303 -0,386 0,000 -0,876 0 -1,450 1,857 0,639 

78 2010 -0,133 0,169 -0,081 0,351 0 -0,141 -0,566 0,749 

79 2015 -0,303 0,813 -0,081 0,527 0 -1,904 0,993 -0,370 

80 2010 -0,133 -0,386 0,431 -0,240 0 6,373 0,315 0,163 

81 2012 1,305 -0,047 -0,081 -0,240 0 0,399 -0,010 -0,799 
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82 2015 -0,303 -0,047 0,000 -0,240 1 -0,060 -0,304 0,163 

83 2013 -0,303 -0,386 -0,081 -0,240 1 -0,163 -0,487 0,749 

84 2010 -0,303 -0,047 -0,081 0,351 0 1,598 0,259 0,106 

85 2018 -0,133 -0,047 -1,216 -0,240 0 0,238 -0,135 0,639 

86 2016 -0,303 0,123 -0,081 -0,240 0 -0,147 -0,421 0,163 

87 2015 -0,303 -0,047 0,661 -0,240 0 1,808 0,166 -0,370 

88 2015 -0,303 0,076 -0,081 -0,240 0 -3,200 0,601 -0,370 

89 2011 0,836 0,813 -0,081 0,527 0 -0,170 -0,545 -0,799 

90 2007 -0,133 -0,386 -0,081 0,351 0 0,102 -0,111 0,106 

91 2012 -0,133 -0,386 -0,081 0,073 0 -0,113 -0,284 -0,370 

92 2015 -0,133 -0,047 -0,081 0,805 1 -0,013 -0,072 -0,799 

93 2009 -0,133 -0,047 -0,081 -0,240 0 -0,050 -0,354 0,749 

94 1991 1,305 0,076 -0,081 0,351 0 -0,182 -0,711 -0,370 

95 2008 -0,133 -0,386 -0,081 0,351 0 0,356 -0,031 0,106 

96 2011 -0,133 -0,047 -0,081 -0,240 0 0,238 -0,142 -0,799 

97 1991 -0,133 -0,047 -0,081 -0,240 0 0,502 0,028 -0,799 

98 2004 1,305 0,813 -0,081 -0,240 0 -0,180 -0,702 -0,370 

99 1966 -0,133 0,076 0,000 -0,240 0 0,236 -0,083 -0,370 

100 2012 -0,303 -0,047 0,242 -0,240 0 -0,041 -0,439 0,163 

101 1992 -0,133 0,123 0,431 0,351 0 0,240 -0,143 0,197 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Załącznik 6. Skumulowane prawdopodobieństwa przynależności firm do danej lub niższej kategorii fazy 

rozwoju (badanie główne) 

Firm_id X_beta P(Y <= 1) P(Y <= 2) P(Y <= 3) P(Y <= 4) 

1 -0,331981 0,036551 0,104488 0,286710 0,766845 

2 -2,515997 0,252032 0,508923 0,781187 0,966901 

3 -1,257951 0,087396 0,227523 0,503638 0,892501 

4 -0,402432 0,039114 0,111267 0,301331 0,779204 

5 -0,861819 0,060541 0,165414 0,405746 0,848183 

6 0,882640 0,011135 0,033474 0,106592 0,493990 

7 -0,695490 0,051744 0,143710 0,366349 0,825504 

8 0,014925 0,026116 0,076194 0,221262 0,699239 

9 -1,572008 0,115905 0,287350 0,581421 0,919132 

10 0,128630 0,023375 0,068566 0,202292 0,674799 

11 -0,545331 0,044853 0,126202 0,332241 0,802807 

12 -3,160344 0,390918 0,663748 0,871797 0,982345 

13 2,869430 0,001542 0,004727 0,016098 0,118071 

14 -0,082550 0,028714 0,083344 0,238513 0,719332 

15 0,126753 0,023418 0,068686 0,202595 0,675210 

16 0,879723 0,011167 0,033568 0,106870 0,494720 

17 -0,096117 0,029094 0,084387 0,240986 0,722063 

18 2,603441 0,002011 0,006159 0,020901 0,148699 

19 -1,148812 0,079075 0,208913 0,476371 0,881573 

20 0,273773 0,020281 0,059857 0,179878 0,642177 

21 -0,686862 0,051323 0,142652 0,364349 0,824257 

22 -0,400150 0,039029 0,111041 0,300851 0,778811 

23 -0,397366 0,038924 0,110767 0,300266 0,778331 

24 -2,061703 0,176231 0,396853 0,693876 0,948841 

25 -1,675601 0,126950 0,309021 0,606399 0,926505 

26 -0,916907 0,063751 0,173160 0,419094 0,855141 

27 -2,712429 0,290827 0,557773 0,812910 0,972643 

28 0,612834 0,014534 0,043391 0,135143 0,561134 

29 -0,529043 0,044161 0,124416 0,328637 0,800216 

30 -1,579764 0,116702 0,288940 0,583307 0,919706 

31 1,277365 0,007531 0,022806 0,074415 0,396812 

32 -0,460084 0,041340 0,117097 0,313606 0,788963 

33 -0,651398 0,049623 0,138369 0,356176 0,819061 

34 -0,773007 0,055683 0,153515 0,384523 0,836390 

35 1,884472 0,004118 0,012558 0,041972 0,263885 

36 -1,478105 0,106624 0,268510 0,558408 0,911872 

37 -0,219129 0,032778 0,094390 0,264196 0,746064 

38 -2,796667 0,308502 0,578439 0,825385 0,974797 

39 -0,054782 0,027949 0,081247 0,233506 0,713692 

40 -0,097218 0,029126 0,084472 0,241187 0,722284 

41 -1,293490 0,090273 0,233830 0,512520 0,895864 

42 0,964817 0,010266 0,030915 0,099015 0,473471 

43 0,034283 0,025629 0,074842 0,217945 0,695152 
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44 1,309571 0,007294 0,022099 0,072227 0,389130 

45 0,982370 0,010089 0,030393 0,097460 0,469097 

46 -1,493151 0,108066 0,271475 0,562115 0,913073 

47 -0,946933 0,065567 0,177502 0,426421 0,858821 

48 -1,661385 0,125383 0,305994 0,603001 0,925531 

49 -0,767114 0,055374 0,152751 0,383129 0,835582 

50 -0,913356 0,063540 0,172652 0,418230 0,854701 

51 -0,946187 0,065521 0,177393 0,426239 0,858731 

52 -3,803019 0,549641 0,789634 0,928217 0,990637 

53 -0,395116 0,038840 0,110545 0,299793 0,777942 

54 -2,917765 0,334916 0,607655 0,842157 0,977607 

55 -0,717629 0,052841 0,146456 0,371504 0,828670 

56 -0,269134 0,034401 0,098752 0,274031 0,755420 

57 -1,041505 0,071605 0,191732 0,449697 0,869903 

58 -3,176333 0,394731 0,667308 0,873574 0,982621 

59 -1,039526 0,071473 0,191426 0,449207 0,869679 

60 -2,512667 0,251405 0,508091 0,780617 0,966794 

61 -0,939242 0,065097 0,176381 0,424541 0,857886 

62 1,232245 0,007876 0,023833 0,077583 0,407660 

63 3,568668 0,000767 0,002355 0,008065 0,062382 

64 -1,619081 0,120817 0,297085 0,592831 0,922562 

65 -0,656062 0,049844 0,138926 0,357246 0,819751 

66 12,680718 0,000000 0,000000 0,000001 0,000007 

67 -1,190228 0,082144 0,215841 0,486710 0,885829 

68 1,375067 0,006835 0,020727 0,067959 0,373679 

69 0,026312 0,025828 0,075396 0,219306 0,696838 

70 -0,621696 0,048241 0,134866 0,349394 0,814617 

71 -0,862662 0,060589 0,165531 0,405949 0,848291 

72 -1,627031 0,121664 0,298748 0,594749 0,923128 

73 -0,884700 0,061856 0,168598 0,411274 0,851106 

74 1,311362 0,007281 0,022060 0,072107 0,388704 

75 -2,032493 0,172030 0,389882 0,687637 0,947404 

76 3,350024 0,000954 0,002929 0,010017 0,076462 

77 -2,262937 0,207368 0,445872 0,734882 0,957772 

78 -0,435791 0,040387 0,114608 0,308400 0,784889 

79 1,115540 0,008842 0,026705 0,086358 0,436116 

80 6,339388 0,000048 0,000148 0,000509 0,004149 

81 -0,815749 0,057973 0,159152 0,394687 0,842155 

82 -2,023348 0,170731 0,387709 0,685669 0,946947 

83 -3,464735 0,465290 0,727987 0,902149 0,986918 

84 1,864395 0,004201 0,012809 0,042787 0,267804 

85 -4,732930 0,755678 0,904877 0,970388 0,996285 

86 -0,636872 0,048943 0,136646 0,352852 0,816898 

87 4,061464 0,000469 0,001440 0,004943 0,039058 

88 -2,440020 0,237981 0,489931 0,767923 0,964381 

89 1,156396 0,008491 0,025663 0,083188 0,426096 
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90 -0,342245 0,036914 0,105453 0,288813 0,768675 

91 -0,640893 0,049130 0,137121 0,353770 0,817499 

92 -0,123706 0,029884 0,086543 0,246068 0,727565 

93 -1,371375 0,096876 0,248071 0,531950 0,902909 

94 -1,061887 0,072972 0,194911 0,454746 0,872193 

95 -0,071887 0,028418 0,082533 0,236582 0,717174 

96 0,185231 0,022117 0,065038 0,193312 0,662257 

97 0,513642 0,016025 0,047700 0,147161 0,585394 

98 -0,699428 0,051938 0,144196 0,367264 0,826070 

99 0,351942 0,018785 0,055607 0,168634 0,624023 

100 0,266960 0,020417 0,060242 0,180886 0,643741 

101 2,210569 0,002975 0,009095 0,030651 0,205549 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Załącznik 7. Jednostkowe prawdopodobieństwa i przypisanie firm ICT do faz rozwoju 

Firm_id P(Y = 1) P(Y = 2) P(Y = 3) P(Y = 4) P(Y = 5) Most_likely_category 

1 0,036551 0,067938 0,182221 0,480135 0,233155 4 

2 0,252032 0,256891 0,272264 0,185714 0,033099 3 

3 0,087396 0,140127 0,276114 0,388864 0,107499 4 

4 0,039114 0,072152 0,190064 0,477873 0,220796 4 

5 0,060541 0,104873 0,240331 0,442437 0,151817 4 

6 0,011135 0,022339 0,073118 0,387399 0,506010 5 

7 0,051744 0,091966 0,222639 0,459154 0,174496 4 

8 0,026116 0,050077 0,145069 0,477976 0,300761 4 

9 0,115905 0,171444 0,294071 0,337711 0,080868 4 

10 0,023375 0,045191 0,133726 0,472507 0,325201 4 

11 0,044853 0,081348 0,206039 0,470566 0,197193 4 

12 0,390918 0,272831 0,208049 0,110548 0,017655 1 

13 0,001542 0,003185 0,011371 0,101972 0,881929 5 

14 0,028714 0,054631 0,155168 0,480819 0,280668 4 

15 0,023418 0,045268 0,133909 0,472615 0,324790 4 

16 0,011167 0,022401 0,073301 0,387850 0,505280 5 

17 0,029094 0,055292 0,156599 0,481077 0,277937 4 

18 0,002011 0,004148 0,014742 0,127798 0,851301 5 

19 0,079075 0,129839 0,267457 0,405202 0,118427 4 

20 0,020281 0,039576 0,120021 0,462299 0,357823 4 

21 0,051323 0,091329 0,221697 0,459908 0,175743 4 

22 0,039029 0,072013 0,189810 0,477960 0,221189 4 

23 0,038924 0,071842 0,189499 0,478065 0,221669 4 

24 0,176231 0,220622 0,297023 0,254965 0,051159 3 

25 0,126950 0,182071 0,297378 0,320106 0,073495 4 

26 0,063751 0,109409 0,245934 0,436047 0,144859 4 

27 0,290827 0,266946 0,255137 0,159733 0,027357 1 

28 0,014534 0,028858 0,091751 0,425991 0,438866 5 

29 0,044161 0,080256 0,204220 0,471579 0,199784 4 

30 0,116702 0,172238 0,294367 0,336399 0,080294 4 

31 0,007531 0,015275 0,051609 0,322397 0,603188 5 

32 0,041340 0,075757 0,196509 0,475357 0,211037 4 

33 0,049623 0,088746 0,217807 0,462885 0,180939 4 

34 0,055683 0,097832 0,231008 0,451866 0,163610 4 

35 0,004118 0,008440 0,029414 0,221913 0,736115 5 

36 0,106624 0,161886 0,289898 0,353463 0,088128 4 

37 0,032778 0,061612 0,169806 0,481868 0,253936 4 

38 0,308502 0,269937 0,246946 0,149412 0,025203 1 

39 0,027949 0,053298 0,152259 0,480186 0,286308 4 

40 0,029126 0,055346 0,156715 0,481097 0,277716 4 

41 0,090273 0,143557 0,278690 0,383344 0,104136 4 

42 0,010266 0,020649 0,068100 0,374456 0,526529 5 

43 0,025629 0,049214 0,143103 0,477207 0,304848 4 

44 0,007294 0,014805 0,050128 0,316903 0,610870 5 
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45 0,010089 0,020304 0,067067 0,371637 0,530903 5 

46 0,108066 0,163409 0,290640 0,350958 0,086927 4 

47 0,065567 0,111935 0,248920 0,432400 0,141179 4 

48 0,125383 0,180611 0,297007 0,322530 0,074469 4 

49 0,055374 0,097377 0,230379 0,452452 0,164418 4 

50 0,063540 0,109113 0,245577 0,436471 0,145299 4 

51 0,065521 0,111871 0,248846 0,432492 0,141269 4 

52 0,549641 0,239993 0,138583 0,062420 0,009363 1 

53 0,038840 0,071705 0,189248 0,478149 0,222058 4 

54 0,334916 0,272739 0,234502 0,135450 0,022393 1 

55 0,052841 0,093615 0,225048 0,457166 0,171330 4 

56 0,034401 0,064351 0,175279 0,481389 0,244580 4 

57 0,071605 0,120127 0,257965 0,420206 0,130097 4 

58 0,394731 0,272576 0,206266 0,109047 0,017379 1 

59 0,071473 0,119952 0,257782 0,420472 0,130321 4 

60 0,251405 0,256686 0,272526 0,186177 0,033206 3 

61 0,065097 0,111284 0,248160 0,433345 0,142114 4 

62 0,007876 0,015958 0,053750 0,330077 0,592340 5 

63 0,000767 0,001588 0,005711 0,054316 0,937618 5 

64 0,120817 0,176268 0,295746 0,329731 0,077438 4 

65 0,049844 0,089083 0,218320 0,462505 0,180249 4 

66 0,000000 0,000000 0,000001 0,000006 0,999993 5 

67 0,082144 0,133697 0,270869 0,399119 0,114171 4 

68 0,006835 0,013892 0,047232 0,305719 0,626321 5 

69 0,025828 0,049568 0,143911 0,477532 0,303162 4 

70 0,048241 0,086625 0,214528 0,465223 0,185383 4 

71 0,060589 0,104942 0,240418 0,442342 0,151709 4 

72 0,121664 0,177084 0,296001 0,328380 0,076872 4 

73 0,061856 0,106742 0,242677 0,439831 0,148894 4 

74 0,007281 0,014779 0,050047 0,316597 0,611296 5 

75 0,172030 0,217852 0,297754 0,259768 0,052596 3 

76 0,000954 0,001974 0,007088 0,066445 0,923538 5 

77 0,207368 0,238504 0,289010 0,222890 0,042228 3 

78 0,040387 0,074221 0,193792 0,476489 0,215111 4 

79 0,008842 0,017863 0,059653 0,349758 0,563884 5 

80 0,000048 0,000100 0,000361 0,003640 0,995851 5 

81 0,057973 0,101179 0,235535 0,447467 0,157845 4 

82 0,170731 0,216978 0,297960 0,261278 0,053053 3 

83 0,465290 0,262698 0,174162 0,084769 0,013082 1 

84 0,004201 0,008608 0,029978 0,225017 0,732196 5 

85 0,755678 0,149199 0,065511 0,025896 0,003715 1 

86 0,048943 0,087704 0,216205 0,464047 0,183102 4 

87 0,000469 0,000971 0,003503 0,034115 0,960942 5 

88 0,237981 0,251950 0,277992 0,196459 0,035619 3 

89 0,008491 0,017172 0,057525 0,342908 0,573904 5 

90 0,036914 0,068539 0,183360 0,479862 0,231325 4 
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91 0,049130 0,087991 0,216649 0,463729 0,182501 4 

92 0,029884 0,056659 0,159525 0,481497 0,272435 4 

93 0,096876 0,151195 0,283879 0,370959 0,097091 4 

94 0,072972 0,121939 0,259835 0,417447 0,127807 4 

95 0,028418 0,054116 0,154048 0,480592 0,282826 4 

96 0,022117 0,042921 0,128274 0,468945 0,337743 4 

97 0,016025 0,031675 0,099461 0,438233 0,414606 4 

98 0,051938 0,092258 0,223069 0,458806 0,173930 4 

99 0,018785 0,036822 0,113027 0,455389 0,375977 4 

100 0,020417 0,039825 0,120644 0,462856 0,356259 4 

101 0,002975 0,006120 0,021555 0,174898 0,794451 5 

Źródło: Opracowanie własne. 
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Załącznik 8. Wartości współczynników korelacji. 

Faza 1 

  mca_ec_2 mca_ef_3 mca_fg_3 mca_in_2 mca_o_1 P_1_ORG_STRUCT_1 Dim.1_z var_5_z 

mca_ec_2 1,00 0,00 -0,23 0,44 0,00 0,00 -0,33 -0,33 

mca_ef_3 0,00 1,00 -0,53 -0,26 -0,20 1,00 -0,76 -0,76 

mca_fg_3 -0,23 -0,53 1,00 0,60 -0,25 -0,53 0,20 0,20 

mca_in_2 0,44 -0,26 0,60 1,00 -0,67 -0,26 -0,05 -0,05 

mca_o_1 0,00 -0,20 -0,25 -0,67 1,00 -0,20 -0,01 -0,01 

P_1_ORG_STRUCT_1 0,00 1,00 -0,53 -0,26 -0,20 1,00 -0,76 -0,76 

Dim.1_z -0,33 -0,76 0,20 -0,05 -0,01 -0,76 1,00 1,00 

var_5_z -0,33 -0,76 0,20 -0,05 -0,01 -0,76 1,00 1,00 

         

Faza 3 

  mca_ec_2 mca_ef_3 mca_fg_3 mca_in_2 mca_o_1 P_1_ORG_STRUCT_1 Dim.1_z var_5_z 

mca_ec_2 1,00 -0,20 0,35 0,39 -0,82 0,54 -0,27 -0,40 

mca_ef_3 -0,20 1,00 -0,41 -0,40 0,24 0,09 -0,16 0,16 

mca_fg_3 0,35 -0,41 1,00 0,08 -0,22 0,45 -0,34 0,11 

mca_in_2 0,39 -0,40 0,08 1,00 0,08 0,09 0,16 0,16 

mca_o_1 -0,82 0,24 -0,22 0,08 1,00 -0,29 0,36 0,53 

P_1_ORG_STRUCT_1 0,54 0,09 0,45 0,09 -0,29 1,00 0,00 -0,43 

Dim.1_z -0,27 -0,16 -0,34 0,16 0,36 0,00 1,00 -0,54 

var_5_z -0,40 0,16 0,11 0,16 0,53 -0,43 -0,54 1,00 

         

Faza 4 

  mca_ec_2 mca_ef_3 mca_fg_3 mca_in_2 mca_o_1 P_1_ORG_STRUCT_1 Dim.1_z var_5_z 

mca_ec_2 1,00 -0,01 -0,13 0,11 -0,01 0,31 -0,17 -0,31 

mca_ef_3 -0,01 1,00 -0,11 -0,13 0,12 0,26 0,02 -0,14 

mca_fg_3 -0,13 -0,11 1,00 0,34 0,09 0,03 -0,09 0,01 
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mca_in_2 0,11 -0,13 0,34 1,00 -0,25 0,10 -0,19 0,02 

mca_o_1 -0,01 0,12 0,09 -0,25 1,00 -0,35 0,22 0,09 

P_1_ORG_STRUCT_1 0,31 0,26 0,03 0,10 -0,35 1,00 -0,08 -0,14 

Dim.1_z -0,17 0,02 -0,09 -0,19 0,22 -0,08 1,00 0,61 

var_5_z -0,31 -0,14 0,01 0,02 0,09 -0,14 0,61 1,00 

         

Faza 5 

  mca_ec_2 mca_ef_3 mca_fg_3 mca_in_2 mca_o_1 P_1_ORG_STRUCT_1 Dim.1_z var_5_z 

mca_ec_2 1,00 -0,34 0,12 -0,29 -0,21 0,36 -0,55 0,25 

mca_ef_3 -0,34 1,00 -0,57 0,02 0,23 -0,37 0,12 -0,14 

mca_fg_3 0,12 -0,57 1,00 0,34 0,07 -0,16 -0,13 -0,24 

mca_in_2 -0,29 0,02 0,34 1,00 -0,11 -0,25 -0,09 -0,43 

mca_o_1 -0,21 0,23 0,07 -0,11 1,00 -0,06 0,48 -0,02 

P_1_ORG_STRUCT_1 0,36 -0,37 -0,16 -0,25 -0,06 1,00 -0,22 0,33 

Dim.1_z -0,55 0,12 -0,13 -0,09 0,48 -0,22 1,00 -0,07 

var_5_z 0,25 -0,14 -0,24 -0,43 -0,02 0,33 -0,07 1,00 

Źródło: Opracowanie własne. 

Załącznik 9. Faza rozwoju według wielowymiarowego modelu cyklu życia vs faza rozwoju według modelu Dickinson (2011) 

Firm_id Most_likely_category Faza_Dickinson Różnica_między_fazami Komentarz 

1 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

2 3 2 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

3 4 1 3 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

4 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

5 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

6 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

7 4 1 3 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 
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8 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

9 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

10 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

11 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

12 1 1 0 faza rozwoju bez zmian 

13 5 2 3 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

14 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

15 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

16 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

17 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

18 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

19 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

20 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

21 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

22 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

23 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

24 3 3 0 faza rozwoju bez zmian 

25 4 2 2 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

26 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

27 1 3 -2 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

28 5 4 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

29 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

30 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

31 5 3 2 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 



   

 

287 

 

32 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

33 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

34 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

35 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

36 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

37 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

38 1 4 -3 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

39 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

40 4 2 2 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

41 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

42 5 4 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

43 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

44 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

45 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

46 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

47 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

48 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

49 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

50 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

51 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

52 1 5 -4 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

53 4 1 3 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

54 1 3 -2 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 
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55 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

56 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

57 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

58 1 4 -3 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

59 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

60 3 3 0 faza rozwoju bez zmian 

61 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

62 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

63 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

64 4 2 2 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

65 4 2 2 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

66 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

67 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

68 5 4 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

69 4 2 2 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

70 4 2 2 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

71 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

72 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

73 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

74 5 4 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

75 3 2 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

76 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

77 3 1 2 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 
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78 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

79 5 4 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

80 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

81 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

82 3 4 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

83 1 1 0 faza rozwoju bez zmian 

84 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

85 1 2 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

86 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

87 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

88 3 5 -2 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

89 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

90 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

91 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

92 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

93 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

94 4 3 1 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

95 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

96 4 1 3 

ustalona faza rozwoju wyższa niż faza według 

Dickinson 

97 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

98 4 5 -1 ustalona faza rozwoju niższa niż faza według Dickinson 

99 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

100 4 4 0 faza rozwoju bez zmian 

101 5 5 0 faza rozwoju bez zmian 

Źródło: Opracowanie własne. 


