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Istotnym elementem dobrze przygotowanej kon-
cepdji przedsiewziecia jest posiadanie klarownej

wizji, kiedy i w jaki sposéb wiasciciel (wiasciciele)

bedga chcieli realizowac zyski z poczynionej in-
westydji, jesli zakonczy sie ona sukcesem. W dy-
namicznych gateziach gospodarki motyw budo-
wania firmy z mysla o przekazaniu jej przysztym

pokoleniom przestat odgrywac wiodaca role, jak
to miato miegjsce jeszcze kilkadziesigt lat temu.
Predyspozycje przedsiebiorcze i zainteresowania

biznesowe nie przechodzg w sposdb naturalny
7 pokolenia na pokolenie. W przypadku przedsie-
wzie¢ uruchamianych zespotowo, brak klarownej

strategii wyjscia rodzi czeste konflikty w gronie
wspolnikdw, majace niekorzystny wptyw na

funkcjonowanie biznesu, w skrajnej sytuadji pro-
wadzace nawet do jego upadku. Przygotowanie
zawczasu strategii realizacji korzysci z inwestydji

ma wiasnie na celu zapobiezenie takiemu nieko-
rzystnemu rozwojowi wypadkdow.



1.

Zatozenie firmy

Przedstawiona w rozdziale III sekwencja kolejnych dziatan przygotowaw-
czych, powiazana ze szczegélowa analizg i selekcja najlepszych dla danego
przedsigwzigcia rozwigzan dotyczacych poszczegolnych sfer funkcjonowa-
nia, a omowiona w kolejnych rozdziatach ksigzki, umozliwia przystapienie
do ostatniej fazy, czyli faktycznego uruchomienia biznesu. Zwienczenie ca-
tego procesu, rozpoczetego od wstepnych koncepcji i przemyslen indywidu-
alnych badz grupowych, typowo utozsamiane jest z zalozeniem firmy, czyli
stworzeniem ram prawno-organizacyjnych dla prowadzenia dziatalnosci'.

Zgodnie z koncepcja przyjeta w tej ksigzce proces uruchomienia nowe-
go biznesu traktujemy szerzej, uwzgledniajac takze faze¢ rozruchu. Nie ma
bowiem watpliwosci, Ze jest to niezmiernie trudny okres funkcjonowania
nowej firmy, w ktérym ryzyko porazki, a wigc przedwczesnego zakoncze-
nia dziatalno$ci, jest bardzo wysokie. W proponowanym ujeciu przedsta-
wionym w rozdziale III, o faktycznym zakoniczeniu procesu uruchomienia
mozna moéwi¢ dopiero wtedy, gdy firma pokona trudnoéci charakterystycz-
ne dla fazy rozruchu i osiagnie poziom platformy stabilnego biznesu. Bedzie
to stan, w ktérym znikng podstawowe zagrozenia przetrwania nowego pod-
miotu i powstang warunki do dalszego rozwoju firmy.

Mysla przewodnig catej koncepcji procesu uruchomienia byto w dotych-
czasowych rozwazaniach tworzenie warunkow przyszlego dynamicznego
wzrostu, co w dluzszej perspektywie doprowadzitoby do funkcjonowania
na wigksza skale, mierzong wielkoscig obrotéw i zyskéw, liczba zatrudnio-
nych, liczba obstugiwanych klientéw i rynkéw itp. W tym rozdziale ana-
lizujemy dodatkowo te inicjatywy i dzialania, ktére powinny by¢ podjete
w fazie rozruchu (réwnolegle ze zmaganiem sie z biezgcymi trudnosciami),
by stworzy¢ najkorzystniejsze warunki przyspieszonego wzrostu, bezpo-
$rednio po zakonczonym sukcesem rozruchu nowego biznesu.

Zdarzeniem, ktére potwierdza uruchomienie nowego biznesu, jest zazwyczaj wystawienie pierw-

szej faktury sprzedazy. Ma to praktyczny wymiar, gdyz od tego momentu powstaje obowiazek spra-
wozdawczosci podatkowej.
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Nawigzujac do zastosowane]j w rozdziale V analogii do pojazdu mecha-
nicznego, stworzenie ram organizacyjnych dla dziatalnosci gospodarczej,
z wykorzystaniem formy prawnej najbardziej adekwatnej dla konkretnego
przedsiewziecia bedzie pojazdem, ktérym wyruszymy w daleka i pelna
przygod podroz biznesowa. W pierwszej kolejnosci musimy dokonac re-
jestracji nowego podmiotu gospodarczego (w systemie administracyjnym,
sadowym, statystycznym, podatkowym, ZUS). W przypadku niektérych
rodzajow dzialalnosci potrzebne bedzie uzyskanie specjalnych uprawnien
badz zezwolen.

Niezaleznie od formalnych wymogéw konieczne jest podjecie szeregu
innych czynnosci determinujacych stan gotowosci operacyjnej do prowa-
dzenia biznesu, takich jak:

» zalozenie konta bankowego

» wynajecie powierzchni biurowej na siedzibe firmy (w zaleznosci
od potrzeb, takze powierzchni handlowej produkcyjnej
CZy magazynowej)

» zorganizowanie obstugi ksiegowej

»» zalozenie telefonu, faksu

M rejestracja domeny internetowej (jako minimum uzyskanie adresu
poczty mailowej)

P rejestracja znakow towarowych, uzyskanie ochrony patentowe;j’ itp.

Szczegdtowe procedury rejestracyjno-administracyjne sg opisane w ofi-
cjalnych informatorach i popularnych poradnikach dla poczatkujacych
biznesmendéw. Podejmujac konkretne dzialania w tym kierunku, warto
mie¢ dobre rozpoznanie kosztow konkretnych procedur, czasochlonnosci,
a takze kolejnosci, w jakiej te czynnosci powinny by¢ realizowane. Gdy za-
tozyciele nie sa w stanie realizowa¢ wspomnianych procedur wtasng reka
badz uznaja, ze bardziej efektywnie wykorzystaja swdj czas, angazujac si¢
w innych dziedzinach, mogg skorzysta¢ z pomocy prawnikéw i/lub biur
rachunkowych.

Do osiggniecia stanu gotowosci operacyjnej konieczne bedzie takze
sformalizowanie zasad zatrudnienia pracownikéw rozpoczynajacych pra-
ce w momencie startu. Okresli¢ tez trzeba relacje z dostawcami materia-
téw, sprzetu i niezbednych ustug pomocniczych. Warto przypomnie¢, ze
zestaw zadan do wykonania w czasie przygotowan do uruchomienia obej-
mowal réwniez wcze$niejsze uzgodnienia z kluczowymi pracownikami,
dostawcami itp. Dlatego obecnie bedzie mozna dokonac jedynie formal-
nego potwierdzenia wcze$niejszych porozumien.

> W tym ostatnim przypadku mozemy moéwi¢ o uruchomieniu stosownej procedury, gdyz do jej
zakonczenia moze uptynac nawet kilka lat.
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Rozruch dziatalnosci nowej firmy

2.1, Specyfika fazy rozruchu

Istota fazy rozruchu zawiera si¢ w semantycznym znaczeniu tego sto-
wa: zorganizowane w ramach nowego przedsi¢biorstwa zasoby (zasoby
ludzkie, urzadzenia, materiaty, srodki finansowe itp.) sa statyczne i trzeba
wprawic¢ je w ruch. W praktyce biznesowej rozruch oznacza:

M rozpoczecie produkeji (Swiadczenia ustug) i sprzedazy

» uruchomienie wspoétpracy miedzy pracownikami i zewnetrznymi
uslugodawcami oraz wdrozenie niezbednego systemu obiegu
informacji

» przeprowadzenie pelnego cyklu obrotu — od zakupu materiatow,
poprzez produkcje, sprzedaz, §ciggniecie naleznosci od odbiorcow.

Tak wiec rozruch ma na celu ostateczne potwierdzenie, Ze podstawo-
we zalozenia koncepcyjne s poprawne, a system funkcjonowania nowego
biznesu nie wykazuje fundamentalnych niesprawnosci. Nie oczekujemy
natomiast, zZe faza rozruchu potwierdzi wszystkie zalozenia, zwlaszcza
te dotyczace docelowej rentownosci biznesu. Jesli chodzi o typowe ramy
czasowe przeprowadzenia rozruchu, to abstrahujac od szczegélnych przy-
padkéw przedsiewzie¢ o wydtuzonym cyklu obrotu, w normalnych wa-
runkach pelne uruchomienie nowego biznesu powinno nastapi¢ w ciagu
kilku, najwyzej kilkunastu miesigcy.

Dlaczego sprawne przeprowadzenie rozruchu oczekiwane jest zawsze
z duzym niepokojem przez inicjatoréw nowego biznesu? Dlaczego tak
wielu liderom obiecujacych przedsiewzie¢ nie udaje sie przetrwac tej fazy?
Wszak analizy i dzialania podjete w ramach wczesniejszych etapow przy-
gotowawczych - jesli byly prowadzone zgodnie z regutami sztuki - powin-
ny eliminowa¢ niepewnos¢ co do ostatecznego rezultatu.

Praktyka uruchomienia nowego biznesu dobitnie pokazuje, ze nawet
przy bardzo solidnym przygotowaniu i braku fundamentalnych stabosci
nowe przedsiewzigcie moze nie wypali¢ juz na starcie. Wynika to przede
wszystkim z niepewnosci reakcji otoczenia — konsumentéw, konkuren-
cji, dostawcow, a w pewnym stopniu takze zmian w sferze technologicz-
no-organizacyjnej i regulacyjnej. Stosujac analogie do budowy mostu czy
tez uruchomienia nowej linii technologicznej, element niepewnosci jest
w tych przypadkach nieporéwnanie nizszy, bo moze by¢ tylko skutkiem
bledu czlowieka. Dlatego inzynierowie-projektanci moga spokojnie staé
pod mostem badz przebywac na terenie zaktadu w czasie rozruchu techno-
logicznego bez obawy o wlasne zycie i zdrowie. Projektanci nowych bizne-
sOw sa natomiast w decydujacym stopniu uzaleznieni od percepcji i reakeji
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otoczenia biznesowego, na ktdre majg bardzo niewielki wptyw. Ryzykuja
jednocze$nie majgtkiem, utratg reputacji i nierzadko zdrowiem.

2.2. Trudnosci i zagrozenia charakterystyczne dla fazy rozruchu

Mozliwo$¢ przetrwania tej fazy i wejscie na $ciezke przyspieszonego
wzrostu bedzie zalezalo od umiejetnosci pokonania charakterystycznych
dla fazy rozruchu trudnoéci i zagrozen. Trzeba od razu zaznaczy¢, ze takie
problemy i zagrozenia wystepuja na wszystkich etapach rozwoju przedsie-
biorstwa. Jednak w warunkach rozruchu mamy do czynienia ze splotem
niekorzystnych uwarunkowan. Przede wszystkim rozruch wymaga kon-
centracji, uwagi i wysitku w biezacych organizacyjnych kwestiach zwig-
zanych z rozpoczeciem dzialalnosci. Wiele kwestii musi by¢ podejmowa-
nych réwnoczesénie i na wczoraj. Liderzy nowego biznesu i (ewentualnie)
nieliczni pracownicy sg przecigzeni pracg, majac jednoczesnie poczucie
nagromadzenia si¢ spraw niezalatwionych na czas. Na to naklada si¢ za-
zwyczaj brak doswiadczenia w rozwigzywaniu kryzysowych sytuaciji.

Jakie problemy i zagrozenia sg najbardziej charakterystyczne dla fazy
rozruchu? Pewng wskazéwka moga by¢ do$wiadczenia istniejacych juz
firm, zwlaszcza tych, ktdre przetrwaly i osiagnely sukces. Wyniki badan
przeprowadzonych na ten temat w latach 80. ubieglego stulecia w Stanach
Zjednoczonych w grupie najbardziej dynamicznych firm znajdujacych
sie na liscie ,,Inc. 500” wskazujg na typowg hierarchi¢ zagrozen. Wspo-
mnianych lideréw poproszono o wskazanie tych trudnosci, ktére wysta-
pily w pierwszym roku (a wigc w fazie rozruchu) oraz w roku, w ktérym
zostalo przeprowadzone badanie (Srednio 9 lat po rozpoczeciu dziatalno-
$ci). Okazalo sig, ze w pierwszym roku dziatalnosci dominowaty zagroze-
nia w sferze marketingu i sprzedazy (wskazane przez 38% firm), klopoty
z finansowaniem zewnetrznym (17%), zapewnieniem biezacej ptynnosci
(16%) i brakiem umiejetnosci zarzadzania w warunkach rozruchu (11%).
Natomiast w fazie rozwoju (§rednio 9 lat po rozpoczeciu dziatalnoéci) w tej
samej grupie respondentéw problemy zwigzane z dostgpem do zewnetrz-
nych zrédet finansowania praktycznie zniknety oraz zmniejszyly si¢ za-
grozenia w sferze marketingu i sprzedazy. Wzrosto znaczenie probleméw
zwigzanych z utrzymaniem plynnosci i niedostatecznym poziomem kapi-
tatu obrotowego. Do rangi kluczowych zagrozen urosly natomiast kwestie
dotyczace zarzadzania zasobami ludzkimi (Terpstra, Olson, 1993).

Problemy i zagrozenia wskazane wyzej sa z pewnoscig nieobce inicja-
torom nowych dynamicznych przedsiewzie¢ biznesowych w Polsce. Ze
wzgledu na nizszy poziom zamoznosci, a tym samym ograniczone $rod-
ki wlasne oraz mozliwe do uzyskania od znajomych i rodziny, mozna s3-
dzi¢, ze odsetek biznesmendéw odczuwajacych trudnosci finansowe jest
w naszym kraju znacznie wyzszy. W przypadku bizneséw uruchamianych
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przez ludzi mlodych i niedoswiadczonych, kluczowe zagrozenia moga wy-
nika¢ z braku umieje¢tnosci zarzadzania zasobami ludzkimi oraz funkcjo-
nowania w warunkach stresu. Ponizej prezentujemy najbardziej typowe
dziedziny, w ktérych takie zagrozenia i trudnosci mogg si¢ pojawic.

Trudnosci ze sprzedaza

Jakkolwiek trudnosci na etapie rozruchu w sferze marketingu i sprze-
dazy sa bardzo zréznicowane i zalezne od specyfiki branzy i rodzaju pro-
wadzonej dzialalnosci (produkcja, handel, ustugi), mozna wskaza¢ na ty-
powe miejsca zagrozen w tej dziedzinie:

» Kolo zamachowe sprzedazy nie chce ruszy¢. Mimo wczesniejszych
przygotowan i analiz, brak jest klientow badz pojawiaja sie
sporadycznie. Przyczyna moze tkwi¢ w poczatkowej nieufnosci
odbiorcow lub ich ograniczonej sktonnosci do zmiany
dotychczasowych nawykow.

» Nietrafiony moment uruchomienia sprzedazy. Moze on wynikaé
z dwoch przyczyn. Pierwsza to przedwczesne wprowadzanie
nowego produktu na rynek, gdy konsumenci nie dojrzeli
do jego akceptacji. Druga przyczyna moze by¢ efektem pogorszenia
stanu koniunktury gospodarczej w trakcie rozruchu dziatalnosci.
W warunkach polskich sytuacje taka szczegélnie dotkliwie
odczuli inicjatorzy nowych przedsiewzie¢ uruchamianych
w latach 1998-2001.

» Syndrom jednego badz nielicznej grupy klientéw. Rezygnacja
kazdego takiego klienta w fazie rozruchu powoduje zalamanie
planu sprzedazy.

» Klopoty z systemem dystrybucji. Wczesniejsze ustalenia
z hurtownikami i jednostkami sieci detalicznej czy odbiorcami
koncowymi dotyczace wolumenu, cen i innych warunkow
nie s3 respektowane przez kontrahentéw.

Sytuacja, gdy realizacja sprzedazy w fazie poczatkowej przebiega
znacznie ponizej planu, sklania niekiedy do podejmowania radykalnych
krokéw, by przyciagna¢ poczatkowa grupe klientéw. Polega to na przy-
znaniu preferencyjnych warunkéw pierwszym klientom, by dzigki temu
niejako uruchomic¢ kolo zamachowe sprzedazy. Chodzi tu gtéwnie o spe-
cjalne upusty cenowe oraz wydiuzone terminy platnosci. Jakkolwiek
w typowych warunkach poczatkujacego biznesu s3 to dzialania czesto
stosowane, a niekiedy niezbedne, trzeba mie¢ $wiadomo$¢ potencjalnych
zagrozen, zwigzanych ze swoista putapka preferencyjnych cen. Mozemy
bowiem doswiadczy¢ nastepujacej sekwencji zdarzen:
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» inicjalni klienci uzyskuja szczegélne upusty cenowe
» przy kolejnych zakupach inicjalni klienci nie godz3 sie na ceny bez rabatu
» sygnal o specjalnych rabatach wychodzi na rynek - owi klienci
domagaja sie ich na zasadzie: jesli inni dostali, to dlaczego nie ja?
» sprzedaz sie rozkreca, lecz z powodu znaczacych upustow
jej rentowno$¢ pozostaje na niskim poziomie.

Trudnosci finansowe

Przy braku mozliwosci uzyskania kredytu obrotowego z banku, nawet
niewielkie odchylenia od zalozen biznesplanu (wydatki wyzsze, a wplywy
nizsze i/lub opdznione) moga natychmiast grozi¢ utrata biezacej ptynnosci
finansowej firmy. Typowy niekorzystny splot okoliczno$ci w fazie rozruchu
polega na nastepujacej sekwencji zdarzen:

» Odbiorcy oczekuja, a wrecz wymuszajg udzielanie wydtuzonego
kredytu kupieckiego. Wobec stabej pozycji przetargowej poczatkujacego
dostawcy wobec klientéw mamy do czynienia z putapka odroczonych
platnosci. Wszedzie, gdzie zaplata za towar nie nastepuje przy odbiorze,
inicjalni klienci oczekujg wydluzonych terminéw. W praktyce polega to
na milczacej akceptacji niedotrzymywania uzgodnionych warunkéow
(np. 14 dni od daty zakupu).

» Dostawcy nie ufaja poczatkujacemu przedsigbiorcy i zadajg zaptaty
gotowka.

» Kredyt obrotowy w banku jest udzielany na bardzo niskim poziomie,

a rozszerzenie linii kredytowej praktycznie nie wchodzi w gre,
gdyz zalozenia biznesplanu nie sg realizowane.

Opisane pulapki sa powaznym zagrozeniem egzystencji, takze dobrze
rokujacych przedsiewzigé, ktére mimo to nie s3 w stanie przetrwac pierw-
szej krytycznej fazy dzialalnosci. Czy mozna temu zaradzi¢? Niewatpliwie
kluczowe znaczenie ma uzyskanie wpltywéw ze sprzedazy na zaplanowa-
nym poziomie. Z pewnoscig zidentyfikowanie i dotarcie do solidnej grupy
inicjalnych klientéw juz na etapie badania rynku, a jednoczesnie twarde
trzymanie si¢ ustalonych warunkéw dotyczacych cen i terminéw platnosci
- to najbardziej skuteczny sposob.

Problemy kadrowe

Dotycza one w pierwszej kolejnosci zespotu przywodczego. Jesli w sktad
takiego zespotu wchodzg ludzie mtodzi i niedo$§wiadczeni, mozna oczeki-
wac nastepujacej sekwencji niekorzystnych zjawisk:

» praca w fazie rozruchu, przy kilkunastogodzinnym codziennym
obcigzeniu wywoluje stres, z ktérym liderzy sobie nie radza
» w gronie zespolu przywodczego rodza si¢ konflikty
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» niepewna sytuacja rodzi poczucie zagrozenia wsréd kluczowych
pracownikow i przyspiesza ich decyzje o rozstaniu si¢ z firma

M stres i konflikty w zespole przywoédczym wywoluja paraliz, a wiec
niemozno$¢ szybkiego zareagowania na pigtrzace si¢ zagrozenia.
Stad tylko krok do biernej akceptacji staczania si¢ firmy
do nieuchronnego upadku.

Jesli natomiast chodzi o pracownikéw, prawdziwg zmorg w fazie rozru-
chu jest ptynnos¢ kadr. W poczatkowym okresie dziatalno$ci pracownicy
obserwuja z uwaga sytuacje firmy, czesto zbyt emocjonalnie reagujac na
niepowodzenia. Jesli do tego dodamy biezace niedogodnosci funkcjonowa-
nia w fazie rozruchu, pojawienie si¢ poréwnywalnej oferty pracy w miejscu
uznanym za pewniejsze moze sklania¢ pracownikéw do natychmiastowej
rezygnacji. W momencie budowania zespotu i budowania relacji z klienta-
mi i odbiorcami taka sytuacja jest szczegélnie niekorzystna, a do tego zle
wplywa na morale pozostalych pracownikow.

2.3. Problemyizagrozenia — jak sobie z nimi radzic?

Jak zaznaczyliémy wcze$niej, te i inne problemy oraz zagrozenia sg $ci-
$le zwiazane z fazg rozruchu i nie da si¢ ich unikna¢. Mozna jednak, juz na
etapie przygotowawczym, podja¢ niezbedne dzialania zapobiegawcze. Ten
swoisty plan antykryzysowy powinien stanowi¢ czg¢$¢ planu operacyjnego,
przygotowanego przed uruchomieniem przedsiewziecia (por. rozdzial I1I),
i obejmowac nastepujace dzialania:

» opracowanie listy potencjalnych zagrozen, ktére moga wystapi¢
w fazie rozruchu inicjowanego przedsiewziecia

» podjecie krokow i dziatan zmniejszajacych ryzyko zagrozen
jeszcze przed uruchomieniem - dlatego dla wigkszej pewnosci,
ze koto zamachowe sprzedazy ruszy w przewidzianym terminie,
mozna na przyklad odpowiednio przygotowac pierwsza grupe
klient6w, ktorzy nastepnie pociagna kolejnych®; z mysla o pokonaniu
stresu, inicjatorzy nowego biznesu moga podczas przygotowan
zapoznac sie z fachowa literaturg i/lub uczestniczy¢ w specjalnych
kursach na temat walki ze stresem

M ustalenie zawczasu w gronie zespolu przywodczego zasad
wspoldzialania przy rozwigzywaniu sytuacji kryzysowych
po uruchomieniu przedsiewzigcia — mogag one dotyczy¢ na przyklad
sposobu komunikowania si¢ w momencie pojawienia si¢ zagrozenia
oraz powstrzymywania si¢ od komentarzy wobec pracownikéw
do czasu uzgodnienia wspolnego stanowiska.

* Por. rozdzial VIII, podrozdziat 7.
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Niestety, wspomniane dziatania przygotowawcze z myséla o zapobieze-
niu sytuacjom kryzysowym podejmowane s3 bardzo rzadko, cho¢ prakty-
ka potwierdza ich duzg skutecznos¢.

Najwiekszym, bo ostatecznym zagrozeniem dla nowo uruchomione-
go biznesu, jest taki splot negatywnych zdarzen, ktéry uniemozliwia dalsze
funkcjonowanie i w efekcie prowadzi do zakoniczenia dziatalnosci firmy".
Sytuacja taka moze si¢ zdarzy¢ na kazdym etapie rozwoju, jednakze ze wzgle-
du na szczegélne uwarunkowania, o ktérych byla mowa wezedniej, najwigk-
sze zagrozenie upadkiem wystepuje w fazie rozruchu. W Polsce okoto 40%
podmiotéw gospodarczych rozpoczynajacych dziatalnos¢ nie jest w stanie
przetrwa¢ pierwszego roku funkcjonowania (Raport..., 2007, s. 23). Jednak,
co potwierdzajg jednoznacznie badania miedzynarodowe, jesli uda si¢ prze-
trwa¢ pierwszy najtrudniejszy okres, szanse na przezycie rosng zdecydowa-
nie. Tak wiec podstawowym $rodkiem zaradczym bedzie solidne przygo-
towanie koncepcyjne i organizacyjne calego przedsigwzigcia, ze szczegélng
uwagg zwrocong na problemy i zagrozenia dotyczace fazy rozruchu. Wiek-
sze szanse na przetrwanie majg tez przedsiewziecia zaplanowane na wieksza
skale, a wiec takie, ktdre sg przedmiotem analizy w niniejszej ksigzce’.

Zakonczenie dziatalnosci firmy, a w skrajnym przypadku jej bankru-
ctwo, to dla zalozycieli bardzo trudna sytuacja nie tylko w kategoriach eko-
nomiczno-finansowych, ale takze — a moze przede wszystkim — emocjonal-
nych. Stad mozna si¢ zetkna¢ z bardzo skrajnymi opiniami na ten temat: od
czarnej wizji, w ktorej upadek firmy pociaga za sobg degradacje psychiczna,
fizyczna i finansowg zatozycieli i ich rodzin, po nonszalancki stosunek tych,
ktérzy bankructwo traktujg jako co§ normalnego, czym nie warto si¢ spe-
cjalnie przejmowac.

Upadek firmy nie moze by¢ traktowany a priori jako szczegdlne, wyjat-
kowe i tragiczne w skutkach zdarzenie. Wszak tylko w naszym kraju sytua-
cja taka dotyka corocznie setek tysiecy przedsigbiorcow, ktérzy musza sobie
jakos z tym poradzi¢. Z drugiej strony nalezy przestrzec przed lekcewaze-
niem skutkow zakonczenia dziatalnosci. Abstrahujac od obcigzen psychicz-
nych, wladciciele moga przez wiele lat po jej zakonczeniu by¢ zmuszeni do li-
kwidacji skutkéw finansowych, splaty wierzycieli, rozliczenia si¢ z urzedem
skarbowym, a nawet by¢ pociagani do odpowiedzialno$ci na drodze sado-
wej. Moze to narazi¢ ich reputacje biznesowa i pozycje spoleczna, a w efekcie
utrudni¢ ponowne podjecie dzialalnosci gospodarczej w przysztosci.

* W zaleznosci od konkretnej sytuacji, a takze formy prawnej przedsigbiorstwa, zakonczenie dzia-
falnosci moze nastapi¢ w formie zawieszenia, likwidacji, procedury upadlosciowej, wykupu badz
przejecia wlasnosci firmy za dlugi.

®  Oczywistym przejawem zamiaru prowadzenia dzialalnoéci na wiekszg skale jest rejestracja firmy
w formie spotki kapitatowej. W latach 2001-2004 wspoétczynnik przetrwania takich spotek byl istot-
nie wyzszy od pozostatych form dziatalnosci (Raport..., 2007, s. 24).
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Jedna z trudniejszych decyzji w sytuacji firmy zagrozonej upadkiem
jest wybdr czasu zakonczenia dzialalnoéci. Z jednej strony determinacja,
sita woli i niepoddawanie si¢ przeciwno$ciom losu, tak charakterystyczne
dla 0séb o predyspozycjach przedsigbiorczych, sklaniajg do walki do same-
go konca. Z drugiej strony jednak podtrzymywanie biznesu, ktéry nie ma
szans na przetrwanie, oznacza bezpowrotna utrate dodatkowo zaangazowa-
nych srodkéw finansowych, nie méwiac o straconym czasie i wysitku zespo-
tu zalozycielskiego. Nie ma w tym przypadku dobrej recepty poza generalng
wskazowka, ze w momencie podjecia decyzji o zakonczeniu dziatalno$ci
trzeba zrobi¢ to zdecydowanie i konsekwentnie. Sprawne i szybkie zakon-
czenie procesu likwidacji biznesu, dokonanie niezbednych rozliczen finan-
sowych, pozwoli skoncentrowac si¢ na przyszlosci, w tym takze na urucho-
mieniu kolejnego przedsigwziecia, tym razem z wigkszym sukcesem.

Gdy analizujemy zyciorysy przedsiebiorcow, ktorzy odniesli spektaku-
larne sukcesy, okazuje sie, ze wcale nierzadko we wcze$niejszych probach
ponosili porazki. Potrafili jednak wyciagnac z nich wnioski, ktére pozwolity
unikna¢ bledéw w przysztosci. Intensywnos¢ odczu¢ i wrazen towarzysza-
cych upadkowi firmy powoduje, ze stajemy si¢ bardziej dojrzali Zyciowo, a to
zdecydowanie pomaga w prowadzeniu biznesu. Wystepuje niestety niebez-
pieczenistwo dominacji negatywnej reakcji emocjonalnej. Polega ona na in-
tensywnym przezywaniu goryczy porazKki, retrospektywnym analizowaniu
zdarzen, wyrzucaniu sobie bledéw, odczuwaniu silnego poczucia winy wo-
bec pracownikéw, partnerdw i kontrahentéw itp. Stad tylko krok do catko-
witego zniechecenia, depresji, a nawet zalamania nerwowego. Trzeba umie¢
si¢ otrzasnac z tego stanu, korzystajac z pomocy rodziny i przyjaciol, a jesli
zajdzie potrzeba, skorzysta¢ z pomocy psychologa®.

Zakonczenie procesu uruchomienia
— osiagniecie platformy stabilnego biznesu

Faza rozruchu stanowi jednoczesnie zwienczenie calego procesu dzia-
tan koncepcyjnych, analitycznych i organizatorskich, zwiazanych z uru-
chomieniem nowego biznesu. Jest to wiec okres, w ktéorym powinna by¢
dokonana obiektywna ocena tego, czy organizm gospodarczy, ktory udalo
nam si¢ stworzy¢ niemalym nakladem sit i srodkéw, osiggnal stabilnos¢
biznesowa. W przypadku zidentyfikowania stabosci i brakéw powinny zo-
sta¢ podjete niezbedne dziatania zaradcze.

Jak powinien przebiega¢ w praktyce proces monitorowania zmian,
oznaczajacych zblizanie si¢ do platformy stabilnego biznesu, zgodnie z de-
finicja tej kategorii przedstawiong w rozdziale III? Po pierwsze taka ocena

®  Szerzej na temat syndromu zalu i przezywania goryczy porazki patrz Shepherd, Wiklund, 2005,
s. 187-213.
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Tabela 1. Arkusz platformy stabilnego biznesu

Obszar funkcjonalny Poziom dojrzatosci okreslony jako petny’ Stan zaawansowania
wstepny posredni petny
Koncepcja biznesu istnieje precyzyjnie okreslona i kompletnie
sformuowana koncepcja biznesu, dajaca podstawe
do uruchomienia i rozwoju firmy. Istnieje napisana I:l I:l

koncepcja biznesu. Uwzgledniono warunki
rynkowe, konieczne zasoby i finansowanie

Produkt okreslono istniejace lub nowe produkty,
ktdre majq znalez¢ docelowego odbiorce
na rynku,wskazano sposob dotarcia do odbiorcy I:l I:l .
oraz $ciezke (proces) rozwoju produktéw.
Zbadano cykl zycia produktow

Rynek zdefiniowano otoczenie rynkowe i okreslono
rynek lub jego segment, ktéry ma stac sie areng
dziatalnosci nowej firmy. Zbadano rynek, I:l I:l .
okreslajac jego pojemnos¢, potencjat
i ograniczenia. Zbadano aktywnos¢ konkurengji

Przywédztwo istnieje zespot przywédczy (lider), bedacy sita
motoryczng biznesu, nadajacy mu wiasciwy
kierunek, integrujacy i stymulujacy pozostatych I:l I:l .
pracownikw firmy. W gronie zespotu istnieje
podziat obowiazkéw i zadan

Organizacja biznesu zostata stworzona efektywna struktura
organizacyjna, umozliwiajaca prowadzenie
biznesu zgodnie z przyjetymi zatozeniami
oraz whasciwa reakcje na niekorzystny obrét
zdarzen. Opisano strukture organizacyjna.
Wskazano wszystkie relacje podlegtosci
i odpowiedzialnosci

]
[]

Zasob wiedzy, whasciciele i pracownicy dysponuja tacznie
umiejetnosci podstawowym zasobem wiedzy, umiejetnosci
i doswiadczenia i doswiadczen, ktory jest niezbedny do prowadzenia |:|

konkretnego biznesu. Zapewniono aktywny dostep
do kluczowych elementdw wiedzy

Sytuacja finansowa srodki finansowe w dyspozyji firmy pozwalaja
na pokrycie biezacych zobowiazan. Zbadano
i okreslono warunki ptynnosci finansowe;.
Nie wystepuje zagrozenie utraty ptynnosci

Relacje z klientami firma posiada utrwalone relacje biznesowe
zpodstawowa grupa klientw oraz system
docierania do nowych klientow. Zarzadza sie
relacjami z kluczowymi klientami. Okreslono
formute pozyskiwania nowych klientéw

OO0 O
[]

Pozostate relacje z kluczowymi kontrahentami:

relacje zewnetrzne dostawcami surowcéw i materiatéw do produkcji,
ustug, z bankiem opieraja sie na trwatych
podstawach i nie zachodzi niebezpieczeristwo
zaktdcenia tych relagji

[]
[]

* W kontekscie platformy stabilnego biznesu.
Irodto: Opracowanie wiasne na podstawie Davidsson, Klafsten, 2003
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powinna by¢ realizowana cyklicznie, z udzialem catego zespolu przywadd-
czego. Uwzgledniajac specyfike fazy rozruchu, wydaje sig, Ze wspomniany
przeglad powinien by¢ dokonywany w cyklu miesigcznym lub kwartal-
nym. Okresowy przeglad polegalby na ocenie stopnia realizacji dzialan
dotyczacych poszczegdlnych dziedzin (filaréw platformy) z poprzednich
okresow i wyznaczeniu zadan do realizacji w przysztosci. W praktyce na-
lezy sie liczy¢ z sytuacja, ze w procesie dochodzenia do tego poziomu moze
wystapi¢ zahamowanie dynamiki pozytywnych zmian, a nierzadko takze
wyrazne pogorszenie sytuacji w konkretnych dziedzinach w poréwnaniu
z poprzednim okresem. W tej sytuacji konieczne bedzie podjecie zdecydo-
wanych dziatan naprawczych dotyczacych zagrozonych dziedzin.

Przydatnym narzedziem do wspomnianego wyzej przegladu moze by¢
arkusz platformy stabilnego biznesu’ (patrz tabela 1). Poniewaz koncepcja
platformy oznacza jedynie uzyskanie wzglednej stabilnosci, tylko w klu-
czowych filarach (produkt, rynek, przywédztwo i relacje z klientami) ko-
nieczne jest osiagnigcie pelnej dojrzatosci. W innych sferach wystarczy
osiggniecie stanu okreslanego jako posredni.

Systematyczne i konsekwentne inicjatywy doprowadzajace nowy biz-
nes do poziomu wstepnej stabilno$ci w znacznym stopniu bedg wynikaly
z obiektywnych warunkoéw, charakterystycznych dla fazy rozruchu. Tak
bedzie przyktadowo w sferze relacji z klientami, budowania solidnej bazy
klientéw i eliminowania przypadkowych odbiorcéw. Podobnie oczywi-
stym wymogiem bedzie zapewnienie trwalej ptynnosci finansowej firmy.
Inne dzialania na rzecz wzmocnienia wybranych filaréw beda miaty cha-
rakter autonomiczny, po czeéci niezalezny od biezacych potrzeb w fazie
rozruchu, takich jak chociazby wdrozenie klarownych zasad podziatu
obowigzkéw zaréwno wérdd zespolu przywddczego, jak i pracownikow.
W konsekwencji bedzie czesto wystepowal konflikt miedzy biezacym ,,ga-
szeniem pozaréw” a potrzeba wygospodarowania czasu kierownictwa fir-
my na myslenie o przysztosci. Praktycznym sprawdzonym rozwigzaniem
jest ustalenie z géry cyklicznego systemu monitorowania postepu w zakre-
sie zblizania si¢ do poziomu platformy stabilnego biznesu.

Zgodnie z metodologia przyjeta w tej ksiazce, osiagniecie zatozonych
parametréw jakosciowych i w rezultacie — wejscie na poziom stabilnego
biznesu konczy caly proces dziatan zwigzanych z uruchomieniem nowe-
go biznesu. To znaczacy sukces kazdej mtodej firmy i fakt ten powinien
by¢ odnotowany przez calg spotecznosé¢ (whascicieli i pracownikéw, ewen-
tualnie takze interesariuszy zewnetrznych) jako wazne wydarzenie w jej
rozwoju.

7" Konstrukcja arkusza opiera sie na prezentowanej w rozdziale ITI koncepcji tzw. platformy stabil-
nego biznesu M. Klofstena (Davidsson, Klofsten, 2003) ze zmianami i uzupelnieniami dokonanymi
przez autora.
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Przygotowanie organizacyjne do stadium
przyspieszonego wzrostu

4.a. Specyfika przyspieszonego wzrostu

Na lider6w, ktérym udato si¢ zwycigsko i sprawnie pokonac zagrozenia
i pulapki zwigzane z uruchomieniem biznesu, czekajg kolejne wyzwania.
Jak zapewni¢ dynamiczny wzrost, pozwalajacy w kilkuletniej perspektywie
osiggnac znaczacy poziom obrotdw, a w perspektywie takze i zyskow, oraz
liczacy si¢ pozycje na rynku? Do pytania tego nawigzywalismy w kolejnych
rozdziatach ksigzki, omawiajac poszczegélne etapy analizy projektu i nie-
zbedne dzialania przygotowawcze. Tak bylo na przyktad przy wyborze for-
my prawnej, wariantéw rozwigzan podatkowych czy tez alternatywnych
zrodel finansowania. Przy formutowaniu kryteriéw wyboru kazdorazowo
zwracali$my uwage na potrzebe zapewnienia warunkow przyspieszone-
go wzrostu w przyszlosci. Takze koncepcja platformy stabilnego biznesu
oznacza, Ze osiggniety zostal stan, w ktéorym nowy organizm jest przygoto-
wany do wejscia na trajektori¢ przyspieszonego wzrostu.

Jakie wnioski i do§wiadczenia mozemy wyciagnaé na podstawie do-
$wiadczen poprzednikéw, ktorzy podjeli sie uruchomienia wlasnego bizne-
su i osiagneli stadium przyspieszonego wzrostu? Wieloletnie obserwacje
oraz badania empiryczne prowadzone w tej dziedzinie pozwalaja na sfor-
mulfowanie nastepujacych wnioskow:

» Dynamiczne firmy przechodzg przez kolejne stadia wzrostu.
Bezpos$rednio po zakonczeniu fazy rozruchu nastepuje
zazwyczaj stadium przyspieszonego wzrostu, a nastepnie,
po przekroczeniu okreslonych rozmiaréw, wchodzi w stadium
dojrzate’. W tym kontekscie mozna wiec méwic o pewnej
nieuchronnosci nadejscia stadium przyspieszonego wzrostu
(ekspansji), a co za tym idzie, obowigzku wtasciwego przygotowania
sie przez inicjatorow nowych przedsiewzigé, by szanse
z tym zwiazane jak najlepiej wykorzystac.

» Ten optymistyczny obraz zakl6ca duza liczba przypadkéw firm,
ktére cho¢ z powodzeniem przeszly przez fazg rozruchu, wypadly
nastepnie z rynku, gdyz nie potrafily sobie poradzi¢ z problemami
w fazie przyspieszonego wzrostu.

» W fazie przyspieszonego wzrostu pojawiajg sie charakterystyczne
dla tego etapu bariery i zagrozenia. Cz¢$¢ z nich wykazuje pewne
podobienstwa do tych ujawnionych w fazie rozruchu. Natomiast
jako$ciowo nowy charakter problemow, z ktérymi przychodzi sig

8 Przeglad najbardziej znanych modeli stadialnego wzrostu nowej firmy zawiera praca The Portable...,
2004, s. 407-410.
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borykac¢ liderom nowych przedsigwzie¢ biznesowych wchodzacych
w stadium przyspieszonego wzrostu, odnosi si¢ przede wszystkim
do zmian w systemie zarzadzania.

4.2. Nowy wymiar problemdw i zagrozen wystepujacych

w fazie przyspieszonego wzrostu

Problemy zwiazane z funkcjonowaniem zespotu przywddczego

Wejscie w faze przyspieszonego wzrostu stwarza szczegdlne wyzwania
dla zespolu przywodczego. Po pierwsze bedzie to pierwszy powazny test
dla uzgodnionej wczesniej wizji, strategii i zasad dzialania. To, ze w fazie
przygotowan wszyscy byli entuzjastycznie nastawieni do idei budowania
duzej, dynamicznej firmy, teraz musi zosta¢ skonfrontowane z rzeczywi-
sto$cig. Niezaleznie od oczywistej satysfakeji, ze rynek pozytywnie reaguje
na oferte firmy, ogrom zadan zwigzanych z budowaniem duzej firmy moze
dziata¢ paralizujgco, zwlaszcza ze skala ryzyka takze ro$nie. W efekcie
przynajmniej cze$¢ kierownictwa bedzie dazyta do rewizji wezesniejszych
planéw na rzecz umiarkowanego wzrostu, umozliwiajacego pelna kontrole
nad dziatalnoscig firmy.

Sukces rynkowy, jakim jest niewatpliwie rosnacy popyt na towary
i ustugi oferowane przez firme, rodzi naturalng sktonnos¢ do dyskonto-
wania dotychczasowych osiggnie¢. Moze nadszed! czas, by zacza¢ realizo-
wac zyski, zamiast reinwestowac je z przeznaczeniem na rozbudowe sieci
zbytu? Czy po niezwykle wyczerpujacym etapie uruchomienia biznesu nie
czas na zmniejszenie obcigzenia czasowego i udanie si¢ na zastuzony ur-
lop? Te i inne dylematy beda rodzi¢ dyskusje i konflikty w gronie $cistego
kierownictwa firmy i moga prowadzi¢ nawet do wycofania si¢ z biznesu
niektorych cztonkéw zespotu przywodcezego’. To wyjasnia takze przyczy-
ny wyhamowania tempa wzrostu wielu firm, ktére mialy udany start, a ich
oferta zostata dobrze przyjeta przez rynek.

Problemy pracownicze

Jednym z trudniejszych probleméw w relacjach z pracownikami jest
ograniczona przydatnos$¢ czesci zalogi, zwigzanej z firma od poczatku
dzialalnosci. Bezposrednio po zalozeniu firmy potrzebni byli fachowcy od
wszystkiego, z pelnym poswigceniem stawiajacy czota trudnym wyzwa-
niom, dzialajacy rami¢ w ramig z wiascicielami. Wraz z rozwojem dziatal-
nosci konieczna staje sie specjalizacja pracownikéw w ramach poszczegol-
nych sfer funkcjonalnych. Wielu fachowcow od wszystkiego nie chce badz
nie jest w stanie wyspecjalizowa¢ si¢ w konkretnej dziedzinie, co powodu-
je, ze ich pozostawanie w firmie traci sens. Wlasciciele staja zatem przed

° Potwierdza to ogolng prawidtowo$¢, ze spory i konflikty w gronie wspdlnikow nasilajg si¢ wtedy,
gdy w biznesie dzieje si¢ bardzo zle albo bardzo dobrze.
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dylematem, czy mozna zwolni¢ pracownika, ktéry wniést istotny wkiad
w budowe firmy, niejednokrotnie kosztem zycia osobistego? Nie bez zna-
czenia sg tu silne wigzy emocjonalne miedzy wiascicielami a starymi pra-
cownikami. Dylemat ten staje si¢ trudniejszy, jesli w grupie fachowcéw od
wszystkiego s3 znajomi badz krewni wlascicieli. To jest czeste zjawisko, bo
przeciez chodzilo w fazie uruchomienia o ludzi zaufanych, a krag znajo-
mych i krewnych jest najbardziej oczywistym zrédlem naboru.

Inne zagrozenie, charakterystyczne dla etapu przyspieszonego wzrostu,
wynika z poczucia braku organizacji i stabilizacji systemu funkcjonowania
firmy. Pracownicy rozumiejg na ogo! trudnosci i specyfike fazy rozruchu.
Jednak gdy w powszechnym odczuciu firma stane¢la juz na nogi i nie musi
walczy¢ o przetrwanie, tymczasem w dalszym ciggu gros ich wysitku po-
lega na ,,gaszeniu pozaréw”, a po wydtuzonym dniu pracy pozostaje gora
niezalatwionych pilnych spraw, oczywiste jest poczucie silnego dyskom-
fortu. Poczucie braku organizacji, a nawet chaosu poteguje si¢ w przypad-
ku szybkiego wzrostu zatrudnienia. Wyksztalcone w fazie rozruchu formy
bezposredniej komunikacji przestaja dziala¢ i w efekcie ludzie nie wiedza,
czym tak naprawde zajmuja si¢ pozostali pracownicy.

Nalezy pamigtaé, ze pracownicy generalnie Zle znosza brak stabilizacji
i czeste zmiany regut funkcjonowania firmy". W rezultacie mamy do czy-
nienia ze swoistym paradoksem. Firma, ktdéra z powodzeniem pokonata
etap rozruchu i weszla na trajektorie szybkiego wzrostu, powinna by¢ trak-
towana jako atrakcyjne miejsce pracy, z ktéorym warto wiaza¢ przyszlos¢.
Tymczasem pracownicy moga postrzega¢ firme jako Zle zorganizowana,
a jej wlascicieli jako stabych menedzerdw. Stad tylko krok do decyzji o re-
zygnacji z pracy. Oczywiécie powyzszym zjawiskom mozna zaradzi¢ przez
udroznienie kanaléw komunikacji migedzy wilascicielami a pracownikami
lub szerzej — przez wdrozenie racjonalnych zasad zarzadzania zasobami
ludzkimi. Niezaleznie od tego, w momencie wkroczenia w stadium przy-
spieszonego wzrostu nalezy sie¢ liczy¢ z wymiang znacznej czesci zalozy-
cielskiej grupy pracownikow firmy.

Problemy ze sprzedaza

Z oczywistych wzgledéw w stadium przyspieszonego wzrostu nie ma
zagrozenia spowodowanego brakiem popytu, gdy machina sprzedazy ruszy
pelna para. Pojawiaja sie natomiast nowe problemy zwiazane z koordynacja
dostaw, potrzebg rozszerzenia kontaktéw z nowymi partnerami handlo-
wymi czy rozpoczecia tworzenia wlasnej sieci dystrybucji w skali ponadre-
gionalnej, wyjscia na rynki miedzynarodowe itp. Ujawnione mozliwosci

' Nie maja bowiem umiejetnosci funkcjonowania w warunkach niepewnosci i szybkich zmian
w otoczeniu, charakterystycznych dla jednostek przedsigbiorczych. Gdyby byto inaczej, sami byliby
zapewne wladcicielami.
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zbytu tworza swoista presj¢ na natychmiastowe dzialanie, podejmowanie
réznokierunkowych inicjatyw — wszystko to w poczuciu zagrozenia, ze je-
§li nie bedziemy dziala¢ szybko, zostanie utracona niepowtarzalna szansa
zaistnienia na rynku.

Problemy finansowe

Nowy wymiar probleméw finansowych wynika z radykalnie zwiekszo-
nej skali dzialania. W momencie pojawienia si¢ kilku duzych zaméwien
wzrost zapotrzebowania na kapital obrotowy moze znacznie przekraczac
mozliwosci finansowe wspolnikow. Bez uzyskania kredytu obrotowego
z banku moze si¢ okazac, ze bedziemy musieli zrezygnowac z czesci za-
mowien, a to z kolei moze oznaczaé niepowetowang utrate szansy przejscia
na wyzsza trajektorie obrotéw'. W stadium przyspieszonego wzrostu za-
chowujg aktualnos$¢ podstawowe reguly zachowania plynnosci finansowe;j
przy braku finansowania zewnetrznego, okre§lone w rozdziale IV jako
taktyka ,stania na wlasnych nogach” (ang. bootstrapping)". Jednakze przy
zwigkszonej skali obrotéw, liczbie kontrahentéw i transakcji, realizacja
wspomnianej strategii bedzie wymagata wdrozenia skutecznych narzedzi
kontroli finansowej (kontrola stanu naleznosci i windykacji, kontrola zapa-
sow, kontrola wydatkow i platnosci zobowigzan).

4.3. Ewolucja systemu zarzadzania w stadium przyspieszonego wzrostu

Jednak najwieksze wyzwanie, przed ktérym staje zespot przywodczy, gdy
rozpoczyna si¢ stadium przyspieszonego wzrostu, wynika z koniecznosci
dostosowania metod zarzadzania. Typowe dla przedsiebiorczych liderow
niewielkich firm, bezposrednie angazowanie si¢ we wszystkie sprawy oraz
taczenie podejmowania decyzji z faktycznym wykonywaniem biezacych
czynnosci wraz z nieliczng grupa pracownikéw musi ustapi¢ miejsca bardziej
sformalizowanym zasadom i uporzadkowanej strukturze organizacyjne;.
Gléwna przyczyna trudno$ci w przeprowadzeniu tego typu zmian jest pro-
zaiczna: inicjatorzy nowych przedsiewzie¢ najczesciej nie maja podstawowe;j
wiedzy i praktycznego do$wiadczenia w zakresie nowoczesnych metod za-
rzadzania. W efekcie mogg nie dostrzega¢ potrzeby wprowadzenia koniecz-
nych zmian. W sytuacji, gdy konkretne dziatania zostang podjete, rodzi si¢

' Opisany przypadek dobitnie wskazuje na konieczno$¢ utrzymywania dobrych relacji z bankami
iinnymi instytucjami finansowania. W tej konkretnej sytuacji celowe bylo wczes$niejsze zaciagniecie
kredytu bankowego zwigzanego z uruchomieniem firmy, nawet gdyby mozliwe bylo sfinansowanie
projektu catkowicie ze srodkéw wiasnych. Terminowa splata tegoz kredytu pomogtaby w budowaniu
wiarygodnosci kredytowej firmy, a w jej konsekwencji spowodowataby wigkszg elastycznos¢ w roz-
szerzeniu linii kredytowej w zwigzku z nowymi zwiekszonymi zaméwieniami.

2 Przypomnijmy, ze chodzi o praktyczne zasady postepowania polegajace na szczegétowej analizie
celowosci kazdego wydatku, nadawaniu rangi priorytetu projektom generujacym szybkie wptywy,
zdecydowanym $cigganiu naleznosci, realizacji zobowigzan w mozliwie najpézniejszym terminie.



Wartos¢ Eldorado w ciggu 5 lat wzrosta ponad 16 razy. Rozwaj
firmy pod okiem inwestora finansowego sprawit, ze inwestorzy
chetnie wytozyli pienigdze na zakup akdji.

Tak byto na poczatku: w 1999 roku wiasciciele Eldorado

staneli przed trudnga decyzja. Potrzebowali pieniedzy na dalszy rozwdj firmy, a to
wigzato sie z pukaniem do drzwi inwestora finansowego.

— Wizja utraty petnej i niepodzielnej kontroli nad spétka nie byta przyjemna, ale
potrzeba zdobycia kapitatu przewazyta — wspomina Artur Kawa, prezes Eldorado.

— Zdecydowaliémy sie na wspotprace z Enterprise Investors, funduszem ven-
ture capital. Nie byt to tatwy krok. Oznaczat rezygnacje z wytacznego sprawowania
wiadzy w spotce. Przestalismy grac role wiascicieli i menedzeréw jednoczesnie. Mie-
lismy jednak konkretny plan: najpierw partner finansowy, potem gietda — opowiada
Artur Kawa.

Po szesciu miesigcach negocjacji z funduszem podpisano umowe inwestycyjna.
Firma otrzymata 4 min zt zastrzyku gotéwki. Inwestor objat 43 procent akdji i zaini-
cjowat porzadkowanie zarzadzania w firmie.

— Rozpoczeta sie rekrutacja menedzeréw. Fundusz nauczyt nas, jak korzystac
z pomocy fachowcédw. Zatrudnilismy nowego dyrektora finansowego. Profesjonalny
konsultant opracowat strategie organizacji sprzedazy detalicznej — wylicza Artur
Kawa. Z lokalnej hurtownia rozrosta sie do jednej z najwiekszych firm w branzy han-
dlowej w potudniowo-wschodniej Polsce.

Wejécie Eldorado na gietde zakoriczyto sie sukcesem.

— Debiut spotki nastapit na przetomie 2001/2002 roku i byta to jedyna udana
oferta pierwotna w Polsce w tym czasie — twierdzi Stanistaw Knaflewski.

Spotka pozyskata 20 min zt na inwestycje, stworzenie centrum logistycznego,
rozbudowe sieci supermarketéw i systemu informatycznego. W 2003 roku El sprze-
dat akcje Eldorado, trzykrotnie pomnazajac wtozony w firme kapitat.

— Miedzy debiutem a sprzedaza akcji przez El kurs Eldorado rést szybciej od
indeksu gietdowego. W ciggu roku po sprzedazy akcji przez El inwestorzy gietdowi
zarobili 60 proc. na akcjach Eldorado — mowi Stanistaw Knaflewski. Przydata sie
umiejetnos¢ przygotowywania sprawozdan dla inwestoréw gietdowych, nabyta w
okresie raportowania dla El. Firma byfa przygotowana do nowych obowiazkdw, jakie
wynikaja ze statusu bycia spotka publiczna. Potrafita sprosta¢ wymaganiom inwe-
storow — dodaje Stanistaw Knaflewski.

M. Biernacka, El trafit do Eldorado,
,Puls Biznesu” 25 pazdziernika 2004.
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nastepny dylemat: jak pogodzi¢ ducha przedsigbiorczosci z profesjonalnymi
metodami zarzadzania? Wbrew obiegowym sadom takie pofaczenie jest
mozliwe, a co wigcej — wrecz niezbedne, by w pelni wykorzysta¢ mozliwosci
zwigzane z wkroczeniem w stadium przyspieszonego rozwoju firmy.

Przedsiebiorcza kultura organizacyjna

Punktem wyjécia do wprowadzenia niezbednych zmian systemu zarza-
dzania powinno by¢ uksztaltowanie kultury organizacyjnej firmy przez
utrwalenie dominujacej orientacji przedsiebiorczej, przy jednoczesnym
wdrozeniu roli profesjonalnych zasad funkcjonowania. Pojecie ,,orienta-
cja przedsigbiorcza” stosowane jest w literaturze w odniesieniu do duzych
organizacji, ktérych kadra kierownicza wykazuje sklonnos¢ do zachowan
innowacyjnych, proaktywnych i niosgcych ze soba elementy ryzyka®.
W nowej dynamicznej firmie o takiej orientacji przesadza postawa jej
wlascicieli. Wdrozenie w sposdb schematyczny profesjonalnych procedur
i standardow typowych dla duzych organizacji stwarza realne zagrozenie
zagubienia ,,ducha przedsiebiorczego” mlodej organizacji. Z kolei zaszcze-
pienie tego ducha w szerszej grupie menedzeréw i potencjalnych mene-
dzeréw stwarza niebywalg szanse dla firmy, gdyz powigksza si¢ grupa lu-
dzi ciaggnacych biznes do przodu.

We wczesniejszych rozwazaniach wskazywali$my na niebezpieczenstwo
wypalenia si¢ lideréw nowej firmy. Wynika to migdzy innymi z poczucia,
ze kazde zwolnienie tempa pracy i inicjatywy lideréw powoduje obnizenie
dynamiki firmy. Powodem szczegdlnej satysfakcji bedzie zatem sytuacja
pojawiajacych sie nowych inicjatyw rozwojowych z poziomu $redniego
szczebla kierowniczego, wymagajacych od wlascicieli jedynie ukierunko-
wania i koordynacji.

Jesli chodzi o praktyczne sposoby ksztaltowania przedsiebiorczej kultu-
ry organizacyjnej, mozna wskazac nastepujace:

» Regularne bezposrednie kontakty z pracownikami stuzace
formulowaniu dlugofalowych celéw oraz przekazaniu biezacych
informacji. W miare, jak do podstawowej grupy dotaczaja coraz
nowi pracownicy, okresowe spotkania sg niezbedne, bo ci ostatni
nie s3 tak emocjonalnie zwigzani z firma jak podstawowy zespot.

» Komunikacja z pracownikami powinna przybiera¢ forme
dwustronng. Czytelnym sygnalem zmiany w systemie zarzadzania
bedzie fakt wstuchiwania sie wlascicieli w opinie pracownikow
i wrecz zachecanie ich do formulowania wnioskéw i sugestii.

» Przekaz dotyczacy orientacji przedsiebiorczej firmy powinien
znajdowa¢ przelozenie na poziom indywidualnego pracownika.

* Szerzej na temat kategorii orientacji w przedsigbiorstwie w kontekécie mniejszych firm patrz
Aloulou, Fayolle, 2005.
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W praktyce polega to na zachg¢caniu pracownikéw do dziatan
proaktywnych i innowacyjnych z akceptacja zwiazanego z tym
ryzyka, promowaniu pozytywnych przykladéw i nagradzaniu
najbardziej aktywnych jednostek.

» Wilaczenie do systemu wartos$ci i norm postepowania zasad
profesjonalnego dzialania z uwzglednieniem nowoczesnych
metod zarzadzania powinno konsekwentnie opierac si¢ na osobistym
przykladzie czlonkéw zespolu przywéddczego. Jako szczegdlnie
destrukcyjne nalezy uzna¢ przypadki, gdy normy postepowania
wprowadzone jako obowigzujgce nie s3 przestrzegane przez wiascicieli.

0d bezposredniego zaangazowania wiascicieli
do wieloszczeblowej struktury zarzadzania

Istnieje naturalna tendencja, by uksztalttowane w fazie uruchomienia
biznesu metody zarzadzania, polegajace na zaangazowaniu wiascicieli
w dzialania operacyjne i na podejmowaniu biezacych decyzji w zalezno$ci
od rozwoju sytuacji, byly kontynuowane takze w stadium przyspieszo-
nego wzrostu. Sg one naturalnym przejawem cech osobowych wiascicieli
iich emocjonalnego przywigzania do wlasnego przeciez biznesu. Sprzyjaja
temu takze negatywne do$wiadczenia zwigzane z utratg biezacej kontro-
li nad biznesem, ktére dadzg si¢ stre$ci¢ w popularnym przystowiu: pan-
skie oko konia tuczy.

Tymczasem nawyk recznego sterowania biznesem jest hamulcem przy-
spieszonego rozwoju firmy. Tabela 1 pokazuje typowa zalezno$¢ miedzy roz-
miarami firmy a dostosowang do tego poziomu strukturg zarzadzania.

W obliczu oczekiwanego przeciez wzrostu obrotéw i zatrudnienia zmiany
w systemie zarzadzania sg zatem nieuniknione i powinny zosta¢, by nie ha-
mowac tempa wzrostu, wdrozone jak najwczesniej. Gdy grupa zalozycieli jest
stosunkowo liczna, wprowadzenie stosownych zmian jest relatywnie tatwiej-
sze. Poszczegolni wspdlnicy przejmujg odpowiedzialnos¢ za wyodrebnione
dziedziny, natomiast wiodacy wspdlnik zajmuje sie koordynacja i realizacjg

Tabela 1. Ewolucja systemu zarzadzania w warunkach przyspieszonego wzrostu®

Fazal(0-30 pracownikow)  Fazall (30-80 pracownikéw)  Faza lll (ponad 80 pracownikéw)

wiasciciel (whasciciele) sformalizowana struktura wieloszczeblowe struktury
bezposrednio zaangazowani organizacyjna; uksztattowana zarzadzania
w dziatalnos¢ operacyjna grupa kierownicza z wyraznym

podziatem odpowiedzialnosci
za poszczegéine dziaty

* Podane w tabeli progi zatrudnienia, oparte na wlasnych doswiadczeniach biznesowych autora, sq wielkosciami usrednionymi i stuzq jedynie ilustracji generalnych

prawidtowosci. W odniesieniu do konkretnego przedsiewziecia nalezatoby uwzgledni¢ specyfike funkcjonowania danej branzy.

Trodto: Opracowanie whasne na podstawie praktyki biznesowej autora.
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strategicznych celow firmy. Réwnocze$nie z myslg o biezacych i przysztych
potrzebach kadrowych nalezy stosunkowo wczesnie wyselekcjonowac
z grona pracownikéw osoby, ktére wskazuja predyspozycje kierownicze i za-
pewni¢ im mozliwo$¢ przyspieszonego zdobywania wiedzy i do§wiadczenia
(np. poprzez wlaczenie ich do realizacji trudniejszych projektéw z udzialem
whascicieli czy umozliwi¢ im specjalistyczne szkolenia). Z pewnoscig otwar-
te kanaly komunikacji pomiedzy wlascicielami i pracownikami, a zwlaszcza
ich dwukierunkowy charakter, beda temu sprzyja¢. Kandydatami na mene-
dzeréw powinni by¢ w pierwszej kolejnosci pracownicy z inicjatywa, zgla-
szajacy propozycje i wnioski, jak usprawni¢ dzialalnos¢, a jednoczesnie za-
interesowani dlugofalowymi celami firmy. Jesli w wyniku uporzadkowania
struktury organizacyjnej okaze si¢, ze brak w firmie 0séb o kwalifikacjach
potrzebnych do kierowania okreslonym dzialem, wtedy najszybszym roz-
wigzaniem bedzie zatrudnienie na to stanowisko osoby z zewnatrz.

Wdrozenie nowoczesnych systemow wspomagajacych

Unowoczesnienia systemu zarzgdzania nie sposéb dokona¢ bez wdro-
zenia wspomagajacych systeméw informatycznych. Wkroczenie w stadium
przyspieszonego wzrostu oznacza w praktyce zwiekszenie liczby klientow,
obstugiwanych rynkéw, jednostkowych transakcji oraz liczby zatrudnio-
nych. Mozna nad tym zapanowa, jesli w sposéb umiejetny bedziemy wy-
korzystywa¢ wspomniane narzedzia. Chodzi w pierwszej kolejnosci o kom-
pleksowy system zarzadzania zasobami firmy z przelozeniem na system
finansowy (Enterprise Resource Planning — ERP), a takze modul uspraw-
niajacy relacje z klientami (Client Relationship Management - CRM).

W poréwnaniu z latami ubieglymi sytuacja w tej dziedzinie jest szcze-
gblnie korzystna, gdyz:

» Tak jak wczedniej nowoczesne systemy informatyczne byty
opracowane z mysla o wielkich koncernach, obecnie powszechnie
dostepne sa roznorodne systemy zorientowane na rozwiazanie
probleméw mniejszych firm.

» Koszt wdrozenia wspomnianych systeméw ulegt w ostatnich latach
radykalnej obnizce. Wiele narzedzi i rozwigzan jest dostepnych
na rynku za niewielkie pienigdze badz nieodptatnie.

» Istnieje duza elastycznos$¢ w sposobie wdrozen. Dostepne na rynku
systemy zarzadzania dadzg si¢ latwo przystosowywaé do warunkow
i potrzeb konkretnej firmy. Jednocze$nie modularna struktura tych
systemow pozwala wdraza¢ pewne moduly wczesniej, a inne pdzniej.

» Praktyczna wiedza o tego rodzaju systemach i ich wdrozeniu jest
powszechnie dostgpna na rynku, jak réwniez istnieje szeroka oferta
ustug wdrozeniowych. W ramach tego sektora ustug informatycznych
istnieje segment wyspecjalizowany w obstudze malych i srednich
firm, a oferta cenowa uwzglednia mozliwosci tej grupy klientow.
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Trzeba jednak zaznaczy¢, ze mozliwosci pelnej realizacji korzysci
z wdrozenia nowoczesnych narzedzi wspomagajacych zarzadzanie moga
odnosi¢ firmy, ktére dysponuja niezbedng infrastrukturg. W nawigzaniu
do wczesniejszych rozwazan na temat wykorzystania internetu (por. roz-
dzial XI) trzeba podkresli¢, ze funkcjonalno$¢ nowoczesnych systemow
informatycznych zdecydowanie wzrasta, gdy w firmie istnieje szeroko-
pasmowy dostep do internetu i funkcjonuje sie¢ wewnetrzna (intranet).
W rozdziale VI podkredlaliémy zalety wdrozenia systemu prowadzenia
pelnej ksiegowosci, nawet gdy nie bedzie to obowiazkowe ze wzgledu na
forme prawng czy poziom obrotéw. Takie dziatanie na wyrost ma dodatko-
wa zalete, poniewaz narzedzia informatyczne wspomagajace zarzadzanie
zapewniaja najwieksze mozliwosci zastosowania i warto$¢ dodang wtedy,
gdy sa zintegrowane z bazowym systemem ksiegowym w formie pelne;j.

Taktyka wdrazania zmian

Wdrozenie zmian w systemie zarzadzania kojarzy si¢ najczesciej z prze-
fomowymi decyzjami, jak wydzielenie w strukturze firmy okreslonych pio-
néw i dzialéw oraz przypisanie os6b odpowiedzialnych, wdrozenie, wpro-
wadzenie sformalizowanego systemu oceny pracownikéw, systemu oceny
wynikow finansowych uzyskiwanych przez poszczegdlne zespoly. Jednak-
ze w praktyce dziatania malej, dynamicznej firmy porzadkowanie zasad
funkcjonowania jako przygotowania wejécia w stadium przyspieszonego
wzrostu obejmuje szeroka game drobnych krokéw, ktére moga jednakze
odgrywac¢ kluczowg role, jesli chodzi o ostateczny efekt zmian. Wystarczy
przyktadowo, ze po skonczonej roboczej naradzie z udziatem kilku pra-
cownikéw, poswigconej rozdzieleniu zadan na najblizsze dni, szef zapropo-
nuje, ze od tego momentu po kazdym takim spotkaniu bedzie sporzadzona
notatka, nastepnie zamieszczona w stosownym miejscu w sieci wewnetrz-
nej firmy (intranecie).

To z pozoru drobne uzupelnienie formuty roboczych spotkan, o ile
zostanie konsekwentnie wdrozone, bedzie mialo istotny wplyw na funk-
cjonowanie firmy w przysztosci. Dla kazdego nowego pracownika bedzie
bowiem oczywiste, ze tak nalezy postepowac. Po drugie przynajmniej
cze$¢ uczestnikow wspomnianej narady zostanie menedzerami i bedzie
wymagala podobnego zachowania od swoich podwtadnych. Z czasem za-
sada dokumentowania ustalen roboczych zostanie formalnie potwierdzona
w ramach obowigzujgcych procedur jako pierwszy wazny krok w tej dzie-
dzinie. Z tego wzgledu wazne jest, by niezaleznie od zasadniczych zmian
systemowych dokonywa¢ szeregu konkretnych ustalen, porzadkujacych
system funkcjonowania firmy.

W przypadku wdrozenia zmian systemowych, zaréwno o charakterze
przetomowym, jak i drobnych ustalen porzadkujacych, kluczowe znacze-
nie ma konsekwencja i dyscyplina. Warunki funkcjonowania niewielkiej
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firmy, w ktorej i wlasciciele, i pracownicy sg ludZzmi mlodymi i Zyja na
stopie kolezenskiej, sprzyjaja traktowaniu z przymruzeniem oka ustalen
i obowiazkow, zwlaszcza tych, ktore kojarzg si¢ z biurokracja tak obca
przeciez jednostkom przedsigbiorczym. Wprowadzenie dyscypliny w rea-
lizacji ustalen jako normy postepowania bedacej elementem kultury or-
ganizacyjnej firmy, jest istotnym warunkiem przygotowujacym do wejscia
firmy w stadium przyspieszonego wzrostu.

Realizacja zyskow z inwestycji

51. Dlaczego plan wyjécia?

Istotnym elementem dobrze przygotowanej koncepcji przedsiewzigcia
jest klarowna wizja, kiedy i w jaki sposob wlasciciel (wlasciciele) beda chcieli
realizowac¢ zyski z poczynionej inwestycji, jesli zakonczy sie ona sie sukce-
sem. Nie chodzi tu o realizacj¢ zyskow z biezacej dziatalnosci, ale o zyski
z tytulu zbycia praw wladcicielskich i przekazania biznesu w obce rece'.

Sprobujmy wyjasni¢ na wstepie podstawowa watpliwos¢, jaka moze sig
pojawi¢ w tym miejscu — dlaczego mamy mysle¢ o perspektywicznym
wyjsciu z biznesu w sytuacji, gdy:

» wiasciciele wlozyli olbrzymi wysilek w uruchomienie biznesu i maja
do swej firmy emocjonalny stosunek

M firma przetrwala najtrudniejszy okres rozruchu, a perspektywy
na przyszlo$¢ s obiecujace?

Po pierwsze - paradoksalnie — che¢ wyjscia z biznesu (np. przez sprze-
daz udzialéw) moze wynikac nie tyle z wypalenia sie, co z rozbudzonych
ambicji przedsigbiorczych. Sukces jednego przedsiewziecia rodzi apetyt na
kolejne®.

Po drugie w dynamicznych galeziach gospodarki motyw budowania
firmy z mysla o przekazaniu jej przyszlym pokoleniom przestal odgrywac
wiodacg role, jak to mialo miejsce jeszcze kilkadziesigt lat temu. Ztozylo sie
na to szereg przyczyn. Predyspozycje przedsigbiorcze i zainteresowania biz-
nesowe nie przechodza w sposéb naturalny z pokolenia na pokolenie. Na-
wet jesli tak jest, ambicje przedsigbiorcze mtodego pokolenia realizujg si¢
przez rozwijanie wlasnych przedsigwzie¢, a nie wlaczanie si¢ w istniejacy
biznes rodzicow'.

" W terminologii angielskiej na okreslenie planu wyjscia z biznesu uzywa si¢ pojecia ,harvest”,
czyli ,zbieranie plonéw, zniwa”.

'3 Mamy wtedy do czynienia z seryjnym przedsiebiorca zdefiniowanym w literaturze jako szczegél-
ny typ osobowosci przedsiebiorcze;.

'® W takim przypadku mloda generacja zainteresowana dofinansowaniem wlasnych pomystow biz-
nesowych przez rodzing moze by¢ zainteresowana zbyciem rodzinnego biznesu.
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Za pierwsze sprowadzane z Wtoch maszyny do ekspresowej
pralni najzwyczajniej w swiecie przeptacili. Na same automaty
poszto 300 tys. zt, dzi$ za potowe tej kwoty majg kompletnie

urzadzony lokal. Jednak wtedy, na poczatku biznesu pod szyl-
dem Pralnie Panda, nie mieli o tym pojecia.

— Do wszystkiego dochodzilismy metodg prob, bteddw i niestety zniszczonych
ubran — $mieje sie Bartosz Pietras, zaledwie 31-letni wspotwiasciciel prowadzacej
pralniczy biznes poznanskiej spoétki Vector.

Pietras i jego wspdlnicy — Maciej Stasz oraz bracia Jerzy i Wojciech Bornowie
- bardziej niz na praniu znali sie na telewizorach. Zanim powstata pierwsza Panda,
dziatali w branzy RTV AGD. Na poczatku lat 90. w Poznaniu zatozyli hurtownie, po-
tem we wspdtpracy z tajwanska firmg Recor w Luboniu pod Poznaniem montowali
telewizory pod marka Lexus. Biznes szedt Swietnie do czasu, gdy duze koncerny
zaczety przenosic¢ do Polski swoje montownie. Lexusdw juz nikt nie chciat, produkcje
trzeba byto zamknac.

Poznaniacy nie szukali dtugo nowego zajecia.

— Jezdzac na zagraniczne targi, zabieralismy po dwie pary garnituréw, jedna
oddawalismy do ekspresowego punktu w centrum handlowym — wspomina Pie-
tras. — Po powrocie do Polski pralni brakowato nam najbardziej — dodaje.

Stad pomyst na Pandy. Na poczatku wydawat im sie biznesowym samograjem.
Nauka branzy i znajdowanie finansowania na kolejne punkty okazaty sie jednak bo-
lesne. Przetom nastapit w roku 2000. Wspdlnicy musieli przyspieszy¢, gdyz rynkiem
zainteresowat sie najpierw Bel & Blanc, a potem 5a'Sec. W dziesie¢ miesiecy urucho-
mili 16 punktéw, a recepta na sukces okazata sie franczyza — dzisiaj juz 12 Pand jest
prowadzonych przez licencjonowanych partneréw Vectora.

Od niedawna Pietras i jego wspdlnicy, szukajac pieniedzy na kolejne inwesty-
cje, rozmawiaja z potencjalnymi inwestorami. Na razie nie chcg powiedzie¢, komu
i jaka czes¢ biznesu sprzedadza. Nieoficjalnie wiadomo, Ze szanse na zostanie ich
partnerem ma wiasnie 5a'Sec. Jezeli dojdzie do mariazu, wygraja obie strony. Vector
dostanie pienigdze na realizacje projektéw, zas 5a'Sec podwoi sie¢. | tym samym
zabezpieczy sie na wypadek, gdyby boom na malle miat sie w Polsce skoriczy¢. Wej-
$cie Francuzow do Vectora oznaczatoby, ze w ostatecznej rozgrywce Goliat pokona
Dawida. Ale ten tanio skory na pewno nie sprzeda.

K. Sobczak, Pralnia czystych pieniedzy,
,Forbes Polska” 2005, nr 4.
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Jednak najbardziej konkretny argument przemawiajacy za opracowa-
niem zaawansowane;j strategii wyjscia wigze sie z dominujacg tendencja do
uruchomienia dynamicznych przedsiewzig¢¢ nie jednoosobowo, ale przez
grupe wspolnikéw. W przypadku, gdy wysitek doprowadzi do osiagnie-
cia sukcesu, nie mozna zaklada¢ wspdlnego sposobu myslenia, gdy cho-
dzi o dyskontowanie sukcesu. Wrecz przeciwnie. Nalezy zakltada¢, ze pre-
ferencje wspolnikow beda zréznicowane. Taki scenariusz staje si¢ bardzo
prawdopodobny, gdy w zespole przywdédczym wystapi zjawisko tzw. wy-
palania si¢ niektérych wlascicieli. Ci ostatni nie maja juz motywacji do
podejmowania nowych wyzwan polegajacych na przyklad na zasadniczej
restrukturyzacji firmy, rozszerzaniu dziatalnosci na nowe dziedziny, ryn-
ki zbytu.

Brak klarownej strategii wyjscia rodzi cz¢ste konflikty w gronie wspodl-
nikéw, majace niekorzystny wptyw na funkcjonowanie biznesu, w skraj-
nej sytuacji prowadzac nawet do jego upadku. Przygotowanie zawczasu
strategii realizacji korzysci z inwestycji ma wlasnie na celu zapobiezenie
takiemu niekorzystnemu rozwojowi wypadkow. W swietle powyzszych
rozwazan wydawac by si¢ mogto, ze w firmach bedacych wtasnoscia jed-
nej osoby problem opracowania planu wyjscia w zasadzie nie istnieje. Tak
nie jest, poniewaz takze jednoosobowy wlasciciel powinien mie¢ wizje
horyzontu czasowego pozostawania w firmie z uwzglednieniem biezacych
i przysztych priorytetéw co do wykorzystania najcenniejszego zasobu, ja-
kim dysponuje cztowiek, a wigec czasu. Sg tez interesariusze zywotnie zain-
teresowani takim planem - chociazby najblizsza rodzina.

Plan wyjscia — elementy sktadowe

Plan wyjscia moze by¢ opracowany w roznej postaci. W przypadku
przedsiewzie¢ opartych na zaawansowanej technologii i w decydujacym
stopniu finansowanych przez fundusze venture capital strategia wyjscia
stanowi element biznesplanu, podkreslajac dojrzaty i calosciowy charak-
ter koncepcji przedsiewzigcia. Moze tez by¢ oddzielnym dokumentem po-
twierdzajacym kluczowe uzgodnienia wspolnikéw w tej sprawie, opraco-
wanym juz po uruchomieniu przedsigwziecia. Wazne jest, by plan wyjscia
opracowac na pismie, aby po latach, gdy przyjdzie do jego realizacji, unik-
na¢ watpliwosci co do faktycznych uzgodnien.

Podstawowe elementy planu wyjscia to:

» Ramy czasowe. Nie chodzi tu o podanie konkretnego terminu,
bo to na ogot nie jest mozliwe. Istotne jest natomiast uzgodnienie
terminu, przed ktérym wtasciciele nie bedg wychodzi¢ z firmy,
oraz daty, po ktdrej z pewnoscig nie chcieliby pozostawac
w firmie. W efekcie uzyskujemy przedzial czasowy, w ktérym
najprawdopodobniej bedzie zrealizowana opcja wyjscia.
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» Formy wyj$cia (podstawowe z nich zostang omdéwione nizej).
Na etapie formufowania planu wystarczy jedynie okresli¢ priorytety
i ewentualnie wskaza¢ formy, ktére nie powinny by¢ brane pod uwage.
» Okreslenie zdarzen i sytuacji, ktére moga prowadzi¢ do rewizji planu
oraz sposobu dzialania w takim przypadku. Chodzi tu o zdarzenie
zwigzane z koniunkturg na rynku, sytuacja losowg poszczegdlnych
wspolnikow itp.
» Okreslenie trybu i harmonogramu prac przygotowawczych.
Punkt ten jest istotny, gdy czas planowanego wyjscia z biznesu przez
przynajmniej jednego ze wspolnikéw jest stosunkowo nieodlegly.

Jesli chodzi o spisanie uzgodnien, warto podkresli¢, ze plan wyjscia
nie musi oznacza¢ identycznych opcji wyjscia dla wszystkich wspolnikow.
Plan powinien natomiast zawiera¢ koncepcje harmonijnego polaczenia
zroznicowanych preferencji wspolnikéw (np. co do czasu i formy wyjscia),
z uwzglednieniem potrzeb rozwojowych firmy.

5.2. Formy realizacji opcji wyjscia

Formy wyjscia mozemy generalnie podzieli¢ na wewnetrzne, kiedy
kontrola biznesu i zarzadzanie firma pozostaja w rekach oséb z nig zwia-
zanych, oraz zewnetrzne, gdy kontrola biznesu przechodzi w obce rece.

Opcja wewnetrzna

» Wykup wychodzacych wspdlnikow przez pozostalych badz
jednego wspolnika, ktéry skupia 100% udzialéw. Taka opcja jest
bardzo popularna w sytuacji zréznicowanych preferencji. Wspélnik
pozostajacy w firmie, najczeéciej ten, ktory zachowuje najwiekszy
entuzjazm i energi¢ do rozwijania biznesu, moze wtedy realizowa¢
w przyszlosci opcje rodzinng badz inne warianty.

» Wykup przez kadre kierowniczg. Jest to popularna forma w krajach
zachodnich, gdzie mozliwa jest realizacja tzw. wykupu lewarowanego,
polegajacego na wzieciu kredytu pod zastaw udzialow i sptacania go
z biezacych zyskow badz sprzedazy czesci aktywow przedsiebiorstwa.
W Polsce mozliwoséci uzyskania takiego kredytu w banku sg do$¢
ograniczone. Nie mozna natomiast wykluczy¢, ze w przysztosci
ta forma bedzie zyskiwac na znaczeniu.

» Wykup przez pracownikow. To takze do$¢ popularna forma
na Zachodzie. W Polsce trudno oczekiwa¢, by odgrywata ona
istotng role w najblizszych latach przede wszystkim ze wzgledu
na ograniczone $rodki finansowe w dyspozycji spoleczenstwa i brak
tradycji w dziedzinie inwestycji bezposrednich przez osoby fizyczne.
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Formy wewnetrzne wyjscia dotychczasowych wtascicieli (badz czesci
z nich) z biznesu majg niewatpliwg zalete z punktu widzenia oséb zatrud-
nionych, gdyz pozwalaja zachowa¢ podstawowe elementy kultury organi-
zacyjnej, metody zarzadzania, a takze cigglo$¢ personalna. Jest to sytuacja
kontrastowo rézna od radykalnych zmian, nastepujacych w wyniku na
przyktad przejecia firmy przez podmiot zewnetrzny, co wigze sie na ogot
z olbrzymim stresem i frustracja pracownikoéw.

Opcja zewnetrzna

» Biznes zostaje sprzedany strategicznemu inwestorowi. W Polsce
mamy juz sporo do$wiadczen z wykupem prywatnych firm przez
inwestorow. Sukces wielu polskich przedsiebiorcéw w rozwinieciu
biznesu na wielka skale i dysponowanie znaczgcymi mozliwos$ciami
finansowymi pozwala na aktywna polityke przeje¢ przez tych
inwestorow. Tego typu procesy prowadzace do restrukturyzacji
i konsolidacji catych branz beda si¢ nasila¢ w przysztosci.

Pewna odmiang realizacji tej opcji jest fuzja polegajaca na wniesieniu
aportu przedsiebiorstwa do firmy w zamian za mniejszosciowy
pakiet udziatow.

» Wprowadzenie na gielde jest traktowane powszechnie jako
priorytetowa, sztandarowa forma realizacji korzysci z inwestycji.
Wokot tej $ciezki narosto wiele nieporozumien. Przede wszystkim
zainteresowanie tym wariantem ambitnych i dynamicznych
przedsigbiorcow ma niewatpliwie zabarwienie emocjonalne.

Jest bowiem dobitnym potwierdzeniem sukcesu w stworzeniu
biznesu od zera i wprowadzeniem firmy na sam szczyt do elitarnego
kregu spotek gietdowych. Warto zwrdci¢ uwage, ze zasadniczym
motywem wprowadzenia spo6iki na gielde jest uzyskanie
dodatkowych, znaczacych $rodkéw na rozwdj. Jest on
wykorzystywany jako sposob na korzystne finansowo wyjscie

z biznesu dzigki sprzedazy pakietu akcji pozostajacych w dyspozycji
wspolnikéw w momencie, gdy osiagng atrakcyjng ceng. Oczekiwania
na taki pozytywny rozwéj wypadkéw sa powszechne wsrod
inicjatoréw debiutow gieldowych, cho¢ jak wiadomo, scenariusz

ten nie zawsze sie sprawdza.

Powyzsze warianty zewnetrzne oprdcz niepokojow i frustracji, jakie
moga wywolywac wérdd pracownikéw, majg zasadniczy wpltyw na pozycje
wiascicieli w firmie. Ci ostatni czesto zakladaja, ze uda si¢ polaczy¢ pozy-
teczne z przyjemnym, a wiec sprzedaz udzialéw z zachowaniem pozycji kie-
rowniczej, ale juz bez streséw i catkowitej odpowiedzialnosci za losy firmy.
Co wiecej, taki wariant moze by¢ w trakcie negocjacji proponowany przez
nowego wlasciciela. Jednakze po przeprowadzeniu transakcji nowy wtasci-
ciel dazy zazwyczaj do wdrozenia zasadniczych zmian, a wtedy poprzedni
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Spotka Minima SA planuje w biezgcym roku uzyskac¢ przycho-
dy ze sprzedazy na poziomie 100 min zti zysk netto 8 min zt.
Spotka ma 4 akcjonariuszy, z ktérych kazdy posiada po 25%
akgji. Wszyscy sa zatozycielami spofki, a kapitat byt stopniowo
podwyzszany poprzez reinwestycje znaczacej czesci osigganych zyskéw. taczna
liczba akcji wynosi ogdtem 1 min sztuk, a cena nominalna jednej akgji 10 zt.

Spotka potrzebuje na dalszy rozwdj i kolejny etap rozwoju kwote ok. 20 min zt.
Mogtaby zaciaggna¢ kredyt bankowy, ale wiasciciele zawsze rozwijali sie, stosujac
umiarkowany poziom dZwigni finansowej (relacji kapitatu witasnego do kapitatu
obcego). Poza tym akcjonariusze chcieliby, aby rynek wycenit spétke i posiadane
przez nich akcje.

Zarzad poprosit biuro maklerskie o przeprowadzenie analizy — ile akdji i po ja-
kiej cenie spdtka Minimum mogtaby zaoferowac inwestorom. Zasadnicze wnioski
i rekomendacje biura maklerskiego, ktére na zlecenie akcjonariuszy dokonato analizy
potencjalnych skutkow wprowadzenia akdji spotki na gietde, byty nastepujace:

P> proponowana wielkos¢ nowej emisji — 0,3 min akgji

P) liczba akgji po emisji — 1,3 min

P> wartosc spétki — mozna postuzyc sie wieloma metodami, jedng z prostszych,
ale i najbardziej skutecznych, jest wskaznik cena do zysku netto (P/E) dla spotki
rozwijajacej sie w tempie kilkunastu procent rocznie wskaznik P/E moze
ksztattowac sie na poziomie 12; a zatem wartos¢ spotki wynosi 12 « 8 = 96 min PLN

P> oczekiwana wartos¢ rynkowa jednej akcji — 96 : 1,3 = 73,85 PLN

P> aby jednak inwestorzy chcieli kupi¢ nowe akcje, spdtka powinna zaoferowac je
z pewnym dyskontem do wyceny; biuro maklerskie proponuje cene emisyjna
70 PLN

PP wartos¢ emisji — 0,3 x 70 = 21 min PLN

P> koszty emisji — 1 min PLN

P> spotka pozyska zatem netto 21 — 1 = 20 min PLN.

W rezultacie przeprowadzonej emisji kazdy z wiascicieli bedzie posiadat po 250 tys.
akdji, czyli 19,2% wszystkich akdji i tyle samo gtoséw, a wartos¢ pakietu wedtug przewi-

dywanej ceny rynkowej tego pakietu wyniesie 250 000 « 73,85 = 18,5 min PLN.

Z praktyki biznesowej autora. Nazwa firmy zostata zmieniona.
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wlasciciel na kierowniczym stanowisku moze przeszkadzaé. Praktyka poka-
zuje, ze po krotkim okresie funkcjonowania w celu zapewnienia cigglosci re-
lacji z klientami i kontrahentami, najlepszym rozwigzaniem jest definityw-
ne rozstanie si¢ dawnych wtascicieli z firma. Podobnie w przypadku spoétki
gieldowej decyzje dotyczace skladu zarzadu i rady nadzorczej s3 wynikiem
$cierania si¢ interesow poszczegoélnych grup akcjonariuszy, a tam nie licza
si¢ sentymenty wobec historycznych wlascicieli.

53. Kluczowe kwestie zwigzane z realizacja opcji wyjscia

Okreslenie (wycena) wartosci firmy

Kwestia oszacowania aktualnej wartosci firmy moze pojawic si¢ nie tyl-
ko na etapie ostatecznej sprzedazy firmy, ale znacznie wczesniej. Wystarczy,
aby jeden ze wspdlnikow musial wystapi¢ ze spotki ze wzgledow losowych,
by problem ten pojawit si¢ z calg ostro$cia.

Zaangazowani w biezace prowadzenie interesu wlasciciele moga sobie
nie zdawa¢ sprawy, jaka warto$¢ rynkowa przedstawia przedsigbiorstwo,
ktére stworzyli. Na szczescie w dziedzinie wyceny wartosci firmy istnieja
powszechnie uznawane metody i techniki analiz, jak rdwniez szeroka oferta
ustug doradczych. Klopot lezy w tym, ze podstawowa metoda wyceny polega
na ustalaniu wartosci firmy na podstawie zdyskontowanego strumienia
przysztych przychodéw, a ocena przysztych zdarzen jest zawsze obcigzona
ryzykiem bledu. Jednocze$nie wartos$¢ firmy moze by¢ rozna w zaleznoéci od
tego, czy jest sie sprzedajacym czy kupujacym, i z jakiej pozyciji si¢ startuje.

Przekazywanie informacji o planowanych zmianach
w strukturze wiasnosci

Prawidlowa polityka informacyjna jest warunkiem niezb¢ednym do
skutecznego przeprowadzenia procedury wyjscia jednego badz wiekszej
grupy wiascicieli z biznesu. Szczegdlnie niebezpieczne sg przedwczesne
i nieskoordynowane sygnaly przekazywane na rynek. Moga one wzbudza¢
niepotrzebny niepokoj wéréd klientéw i kontrahentéw oraz niekorzystnie
wplywac na pozycje konkurencyjng na rynku”. Na szczegdlng uwage za-
stuguje wewnetrzna strategia informacyjna. Jak wskazywalismy wcze$niej,
wszelkie informacje o zmianach w strukturze wlasnosci, a w szczegélnosci
odejscie wiascicieli — zalozycieli firmy, beda odbierane przez pracownikéw
z duzym zaniepokojeniem. Jest to trudny problem, takze dla wtascicieli
majacych oczywiste poczucie odpowiedzialnosci za pracownikéw, ktdrzy
wniesli osobisty wktad w rozwdj firmy. Najlepszym rozwigzaniem jest ot-
warte przedstawienie pracownikom informacji o planowanych zmianach,
tak wczesnie, jak to mozliwe. Lepiej bowiem, by ustyszeli to od wlascicieli,
niz reagowali na rézne plotki i przeklamania docierajace z rynku.

7" Odbiorcy niepewni, w czyje rece trafi firma, moga przesunaé zamowienia do innych dostawcéw.
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Udziat doradcéw zewnetrznych w przygotowaniu,

negocjacjach i sfinansowaniu transakgji

Jesli poming¢ przypadki przedsiewzig¢ o bardzo niewielkiej skali
i wartosci, to realizacja opcji wyjscia powinna by¢ zrealizowana z udzia-
tem doradcéw zewnetrznych. Wspominalismy wcze$niej o kwestii wyceny
wartos$ci firmy. Do tego dochodzg aspekty prawne, a takze finansowo-po-
datkowe. Wlasnie w dziedzinie transakcji kapitalowych (sprzedaz udzia-
tow, akeji, sprzedaz przedsiebiorstwa) czyhaja rozliczne pulapki fiskalne,
ktére moga wydatnie obnizy¢ ostateczny efekt transakcji. Trzeba takze
bra¢ pod uwage, ze powazny nabywca bedzie korzystal przy zakupie z fa-
chowych doradcow. Stad wlasny doradca sprzedawcy jest koniecznoscia do
wyrdwnania pozycji negocjacyjne;.

Uslugi ksiegowe, finansowe i prawne zwigzane z fuzjami, przejeciami,
sprzedaza przedsigbiorstw i wprowadzaniem spolek na gietde sa dobrze
rozwinigte w naszym kraju. Jak na calym $wiecie, s3 one jednak do$¢ dro-
gie. Bioragc pod uwage realia transakcyjne, dotyczace nawet stosunkowo
niewielkiego biznesu, uzyskana warto$¢ dodana z tytulu zaangazowania
doradcéw zewnetrznych uzasadnia celowo$¢ takich wydatkow, zwlaszcza
ze przynajmniej cze$¢ wynagrodzenia doradcow moze by¢ uzalezniona od
ostatecznego wyniku transakgji (tzw. premia od sukcesu).
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