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Wstep

Strategia jest niezmiennie obiektem zainteresowania teoretykow i praktykow zarza-
dzania. Jesli siegniemy do klasykéw, warto podkresli¢, ze D’Aveni uwaza, iz celem
strategii jest generowanie serii przewag temporalnych, Mintzberg opowiada si¢ za
tym, ze firmy powinny bazowac¢ na strategii emergentnej, Eisenhardt i Sull ktada
nacisk na proste reguty i strategiczne innowacje, a Krupski optuje za zarzgdzaniem
na krawedzi chaosu. Inni z kolei uwazaja, ze aby wygra¢ na rynku, firmy powinny
by¢ wyposazone w zestaw rozmaitych zdolnos$ci i umiej¢tnosci.

To, ze strategie majace wielkie szanse powodzenia narazone sg takze na duze
ryzyko porazki, jest powszechnie dostrzeganym paradoksem. Ale takich paradok-
sOw jest znacznie wigcej, jak chociazby imitacja vs innowacja czy eksploatacja vs
eksploracja. Dodatkowo wieloparadygmatyczno$¢, wyrazajaca si¢ roznymi podej-
$ciami, teoriami czy po prostu réznymi zatozeniami epistemologicznymi, sprawia,
ze wyjasnienia co do istoty strategii, procesu strategii czy praktyk strategicznych
sa wielowymiarowe, jednoczes$nie wprowadzajac odmienne eksplanacje dotyczace
natury rzeczywistosci.

Waznym glosem w dyskusji jest artukut Paradigm prison, or in praise of athe-
oretic research. W tym eseju D. Miller (2007) wypowiada si¢ przeciw paradygma-
tom 1 teoriom. Opowiada si¢ za wigkszg tolerancjg w stosunku do badan, ktore lo-
kuja si¢ miedzy paradygmatami, sa przedparadygmatyczne czy ateoretyczne, oparte
wylacznie na racjonalnym argumentowaniu lub nawet domystach, a nawet sg ,,bru-
talnie empiryczne”.

Artykuly w niniejszej publikacji podejmujg probg mierzenia si¢ z tymi ,,stra-
tegicznymi” paradoksami i paradygmatami, przedstawiajac wyniki badan na te-
mat tego, jakie procesy i1 praktyki konstytuujace codzienne dziatania organizacji
i odnoszace si¢ do strategicznych efektow sg wsparciem dla paradoksu strategii
i strategicznych paradokséw oraz w jaki sposob zrodta przewagi konkurencyjnej
i mechanizmy budowania warto$ci koresponduja ze strategia. Dodatkowa warto$cig
przedstawionych opracowan sa pluralistyczne sprawdziany rozpoznawania rzeczy-
wisto$ci z wykorzystaniem rozmaitych paradygmatow, teorii i podejsc.

Jerzy Niemczyk, Ewa Stanczyk-Hugiet
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Streszczenie: Celem artykutu jest przeprowadzenie przegladu badan §wiatowych w zakresie
strategii dywersyfikacji. Po krotkim wprowadzeniu do problematyki dywersyfikacji przybli-
zono wczesne, poczatkowe badania w tym obszarze. Nast¢pnie wskazano na znaczenie klu-
czowych miar stopnia dywersyfikacji dziatalnosci przedsigbiorstwa w postaci: miar opartych
na PKD, wspoétczynnika Herfindahla-Hirschmanna, ekwiwalentu wspoétczynnika Herfinda-
hla-Hirschmanna oraz miary entropii. Nastgpnie dokonano przegladu kluczowych obszarow
badan w zakresie strategii dywersyfikacji w podziale na: relacje pomigdzy dywersyfikacja
a wynikami firm, dywersyfikacje powiazang i niepowiazana, wptyw struktur wlasnosciowych
na dywersyfikacje oraz konkurencyjne i rynkowe uwarunkowania dywersyfikacji. Ostatnim
elementem opracowania jest przeglad najnowszych artykutéw w zakresie strategii dywersyfi-
kacji obejmujacych wyniki badan w okresie 2010-2015.

Stowa kluczowe: strategie dywersyfikacji, miary dywersyfikacji, dywersyfikacja powiazana.

Summary: The main goal of the article is to conduct a review of research papers in the
field of diversification strategy. After a short introduction to the issue of diversification
the author describes early studies in this area. The next point is to present key measures of
corporate diversification based on SIC, Herfindahl-Hirschmann index, number-equivalent of
industries and entropy measure. Then the overview of the key research areas of diversification
is presented: the relationship between diversification and performance, related and unrelated
diversification, the impact of ownership structure on diversification, as well as competitive
and market conditions for diversification. The conclusion of the article presents the review
of the latest research papers in the field of corporate diversification strategies in the years
2010-2015.

Keywords: diversification strategies, measures of diversification, related diversification.
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1. Wstep

Strategie dywersyfikacji przedsiebiorstw sg przedmiotem zainteresowania badaw-
czego na catym $wiecie od kilkudziesigciu lat. Jest to jeden z najsilniej rozwijanych
watkow badawczych w literaturze zarzadzania strategicznego od poczatku rozwoju
tej dyscypliny naukowej. Ze wzgledu na dtugi okres rozwoju wiedzy oraz wielolet-
nie obserwacje zjawisk zachodzacych w praktyce zarzadzania duzych migdzynaro-
dowych korporacji dorobek naukowy w tym zakresie jest wieclowatkowy i1 bardzo
zroznicowany. Pomimo wielu lat prowadzenia badan w tym obszarze, wcigz budzi
on duze zainteresowanie badaczy, co skutkuje nowymi artykutami, publikowanymi
w wielu periodykach z zakresu nauk o zarzadzaniu.

Celem artykutu jest dokonanie przegladu wiedzy i stanu badan $wiatowych
w zakresie strategii dywersyfikacji. Podstawowym narzedziem badawczym stuza-
cym do realizacji tak zakreslonego celu artykutu bedzie krytyczna analiza litera-
tury. Nalezy podkresli¢, iz ze wzgledu na charakter i objeto$¢ niniejszego opraco-
wania przytaczanie wnioskow i wynikow badan begdzie przeprowadzone w sposob
syntetyczny.

2. Ogolne zalozenia dywersyfikacji — wczesne badania

Badania dotyczace zakresu wystgpowania strategii dywersyfikacji sa prowadzone
w literaturze §wiatowej nieprzerwanie od przeszto pig¢dziesieciu lat. Pierwotne za-
interesowanie tg problematyka wigzac nalezy z dwoma opracowaniami. Pierwszym
z nich byly teoretyczne zatozenia dywersyfikacji [Ansoff 1957] przedstawione
w uktadzie produkt-rynek przez Ansoffa, drugim za$ badania prowadzone przez
Chandlera [1962], badajacego zwiagzki pomiedzy strategiami a strukturami duzych
korporacji amerykanskich.

Dalsze wczesne prace w tym zakresie wigza¢ nalezy z nazwiskiem Rumelta,
ktory przedstawit podziat przedsigbiorstw z punktu widzenia realizowanych przez
nie zakresow dywersyfikacji. Wyréznit on ogdtem dziesie¢ podtypow firm; za nie-
zdywersyfikowane uznat firmy o poziomie ponad 95% przychodow uzyskiwanych
z jednego biznesu. Firmy zdywersyfikowane (pokrewnie badz niepokrewnie) mia-
ty ten wynik ponizej 70%. Pomigdzy tymi obszarami funkcjonowaly podmioty
z dominujacym biznesem [Rumelt 1974]. Pierwotne badania Rumelta byty p6zniej
weryfikowane przez innych autorow [Lubatkin i Rogers 1989; Keats 1990], czego
efektem bylo empiryczne potwierdzenie pewnej reguty charakteryzujacej strategie
dywersyfikacji, iz dywersyfikacja powigzana wiaze si¢ z przeci¢tnie lepszymi wy-
nikami ekonomicznymi wobec dywersyfikacji niepowigzanej. Badania Rumelta, jak
tez rozumujac szerzej — rozwijajacy si¢ wowczas obszar badan dotyczacy strategii
dywersyfikacji, byl jednym z kluczowych aspektow wspomagajacych pojawienie
si¢ nowej subdyscypliny w zakresie nauk o zarzadzaniu — zarzadzania strategiczne-
go [Hambrick i Chen 2009].
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Na tym wczesnym etapie rozwoju koncepcji badania prowadzone byty w kilku
roznych kierunkach. Pitts [1977], nawiazujac do wcze$niejszych badan Chandle-
ra, analizowat strategie i struktury przedsigbiorstw na przyktadzie 21 duzych zdy-
wersyfikowanych firm, dane dotyczyty jednego roku — 1973. Badania prowadzone
w tym zakresie ukierunkowane byly rowniez na potwierdzenie lepszych rezulta-
tow strategii dywersyfikacji niepokrewnej (niepowigzanej, koncentrycznej) wobec
dywersyfikacji pokrewnej (powigzanej, konglomeratowej) [Beattie 1980; Bettis
1981], co byto zgodne z wczesniejszymi obserwacjami. Obok wykorzystania danych
ilosciowych pojawity si¢ rowniez badania, w ktorych zastosowana zostata meto-
da kwestionariuszowa [Hitt i Ireland 1986], gdzie punktem wyj$cia w rozumieniu
strategii dywersyfikacji byly odpowiedzi menedzeréw duzych korporacji, stosuja-
cych strategie dywersyfikacji. Wykorzystanie wiedzy menedzerow stuzyto rowniez
w opracowaniu wykorzystujacym podejscie kognitywne do procesu konstruowania
portfeli biznesu w ramach realizacji strategii zdywersyfikowania profilu dziatalno-
$ci przedsiebiorstw [Ginsberg 1989].

Mozna umownie przyjac, iz wczesny okres badan w zakresie rozumienia kon-
cepcji dywersyfikacji zakonczyt si¢ w okolicach 1990 roku. W tym czasie podsta-
wowe mechanizmy rozumienia sposobow dywersyfikacji przedsigbiorstw byty juz
powszechnie akceptowane (tab. 1), wcigz jednak brakowato empirycznej weryfika-
cji wielu, niekiedy anegdotycznych twierdzen.

Tabela 1. Kierunki wzrostu przedsigbiorstwa poprzez dywersyfikacje

Nowe produkty
produkty

= pokrewna technologia odmienna technologia
=
E ten sam typ klientow dywersyfikacja horyzontalna
S| o
o
g % firma wlasnym klientem dywersyfikacja wertykalna
N|=
s = podobny typ klientow dywersyfikacja koncentryczna
2
2 nowy typ klientow dywersyfikacja konglomeratowa

Zrodto: [Jezak 1990, s. 109].

3. Sposoby pomiaru dywersyfikacji

Kluczowym elementem kazdych badan w zakresie dywersyfikacji jest okreslenie
sposobu jej pomiaru w praktyce. Istnieje w tym zakresie kilka zroznicowanych me-
tod, ktdére zostalty wypracowane i przedstawione przez rdéznych autorow. Pierwsze
miary dywersyfikacji zostalty zaproponowane przez Rumelta [1974; 1982], ktory
opart si¢ na mierzeniu stopnia dywersyfikacji przychodow spotki w odniesieniu do
SIC (Standard Industrial Classification), czyli klasyfikacji dziatalno$ci gospodar-
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czej obowigzujacej w USA od lat trzydziestych XX w.'; podzial opiera si¢ na czte-
rocyfrowym kodzie (stad miary oparte sg na czwartej, wzglednie drugiej cyfrze
SIC).

Ze wzgledu na istotne ograniczenia takiego sposobu mierzenia dywersyfika-
cji firm [Montgomery 1982] wypracowane zostaty inne miary, sposrdd ktérych na
szczegolng uwage z powodu szerokiego stopnia rozpowszechnienia w badaniach
zakresu dywersyfikacji zastuguja:

e Indeks Herfindahla-Hirshmanna (HHI) [Hirschmann 1964] obrazujacy stopien
koncentracji przychodow z poszczegolnych dziatalnosci®,

Hm=2@ﬁ

* Ekwiwalent indeksu Herfindahla-Hirschmanna (1/HHI), ktory obrazuje, z jakim
realnym poziomem dywersyfikacji firma ma do czynienia [Amit i Livnat 1988],

1/HHI:i—1.
H

e Miara entropii (TE) obrazujaca stopien rozproszenia dziatalnosci firmy [Raghu-
nathan 1995].

TE=) S In(1/S)).

i=1

4. Przedmiot glownych badan w zakresie dywersyfikacji

Wiekszos¢ badan wykorzystywala przedstawione wyzej miary dywersyfikacji
dzialalnos$ci przedsigbiorstw, niemniej ich bardzo szerokie zréoznicowanie wymaga
przeprowadzenia podziatu tych badan zgodnie z ponizsza typologia.

4.1. Dywersyfikacja a wyniki firm

Kluczowe badania prowadzone w ramach strategii dywersyfikacji dotyczyly ich po-
wigzania z wynikami spotek. Na uwage zastuguja wyniki przedstawione przez Des-
sa i in. [1995], ktérzy zaproponowali metodyke badan w tym zakresie, jak tez na-
szkicowali przyszte obszary badawcze w tym zakresie.

Inne badania dotyczyty mechanizméw powigzania dywersyfikacji produktowe;j
i geograficznej spotek z poziomem ich innowacyjno$ci oraz wptywem zastosowa-
nych strategii na wyniki spotek [Hitt i in. 1994]. Podobne badania przeprowadzone
zostaty na probie 192 firm z USA wedtug danych za rok 1987, gdzie najwazniejszym

' Do 1997 r., kiedy zastapiony zostat systemem NAICS.

2 'W warunkach polskich odpowiednikiem jest system PKD 2007, ktory jest analogiczny do eu-
ropejskiego systemu NACE Rev.2.

’ S, to wielkos¢ przychodow ze sprzedazy spotki w sektorze i.
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celem badan byto okreslenie wptywu stosowanej przez firmy dywersyfikacji pro-
duktowej i geograficznej na ich wyniki [Tallman i Li 1996].

4.2. Dywersyfikacja powiazana a niepowiazana

Kolejnym bardzo waznym obszarem badawczym rozwijanym w ramach strategii
dywersyfikacji bylo poréwnanie rezultatow dywersyfikacji powigzanej i niepowia-
zanej. Generalnie juz pierwsze badania w tym zakresie stwierdzaty przewage stoso-
wania tego pierwszego podejscia.

Blackburn i in. [1990] badali wptyw koncentracji wtasno$ci oraz stopnia kontroli
firm przez menedzerow na tle dywersyfikacji powigzanej i niepowigzane;j. Ich wy-
niki nie wskazuja na istnienie wptywu kontroli nad spotka na wybor typu dywersy-
fikacji. Badania te obejmowaty 185 dziatan dywersyfikujacych w latach 1957-1979,
przy czym 125 sposréd nich byto powiazanych, natomiast 57 bylto niepowiagzanych.

Gary [2005] zaproponowat mechanizmy wdrozenia dywersyfikacji powigzanej
oraz procedury jej wdrozenia w zycie. Celem studiow przeprowadzonych przez Hel-
fat 1 Eisenhardt [2004] bylo okres$lenie wptywu ekonomii zakresu na efektywnos¢
dywersyfikacji powigzanej. Ng [2007] natomiast testowat podejscie zasobowe do
zrozumienia uwarunkowan dywersyfikacji niepowigzane;.

Generalnie wigkszos¢ badan przeprowadzonych w tym zakresie potwierdzato
wczesniejsze zatozenia, czynione juz przez Rumelta [1974], iz dywersyfikacja po-
krewna przynosi lepsze rezultaty (zwlaszcza w postaci korzystniejszych wskazni-
kow finansowych) wobec dywersyfikacji niepokrewne;.

4.3. Dywersyfikacja a struktura wlasnosci firm

Przedmiotem badan firm podejmujacych strategie dywersyfikacji byta rowniez ich
struktura wtasnosci. Amihud i Lev [1999], badajac te dwie zaleznosci, stwierdzili,
iz im wigksza jest koncentracja wtasnosci, tym nizszego stopnia dywersyfikacji na-
lezy oczekiwaé. Natomiast dla nizszego poziomu koncentracji wlasnosci nastepuje
przewaga wykorzystania dywersyfikacji typu konglomeratowego. Badania te staty
nieco w sprzecznosci z wynikami uzyskanymi przez Lane’a i in. [1998], ktorzy nie
dostrzegli wptywu struktury wiascicielskiej korporacji na stosowane przez nie stra-
tegie dywersyfikacji.

Fox 1 Hamilton [1994] badali dywersyfikacje z punktu widzenia dwoch teorii:
teorii agencji oraz teorii stuzebno$ci. Na podstawie danych z 96 firm (rok 1985)
z Nowej Zelandii stwierdzili, iz dywersyfikacja stosowana w badanej probie jest
blizsza zatozeniom tej drugiej teorii.

Carney i Gedajlovic [2002] badali wptyw struktury wlasnosci na dywersyfika-
cj¢ firm w uktadzie produkt-rynek. Na podstawie danych ze 106 firm z Hongkon-
gu (za rok 1993) nie potwierdzaja istnienia zalezno$ci w tym zakresie. Chen 1 in.
[2009] badali wplyw struktury zarzadu firm australijskich (101 firm, dane z roku
2005) na prowadzone przez nie decyzje w zakresie dywersyfikacji. Stwierdzili, iz



Strategie dywersyfikacji przedsiebiorstw — przeglad badan §wiatowych 221

udzial cztonkéw niezaleznych oraz reprezentujacych wlasnos$¢ instytucjonalng nie
ma wplywu na zakres dywersyfikacji badanych korporacji.

Singh i in. [2004] badali zalezno$¢ pomiedzy strukturg wlasnosci a dywersyfi-
kacja na podstawie danych z 777 korporacji z USA za lata 1993-1998. Analogicz-
ne badania przeprowadzili Yoshikawa i Phan [2005], przy czym dane pochodzity
tym razem z terenu Japonii (228 firm, lata 1996-1998). Podobne badania prowadzili
Zhang i Li [2006] na przyktadzie danych z gospodarki chinskiej. Stwierdzili oni,
iz gtéwnym czynnikiem wptywajacym na zakres dywersyfikacji podmiotow w tej
probie (1031 firm, dane za 2002 rok) jest udziat we wtasnos$ci panstwa chinskiego.

4.4. Uwarunkowania konkurencyjnej i rynkowe dywersyfikacji

Ostatnim z zastugujacych na wyrdznienie obszarow badan jest wpltyw uwarunko-
wan rynkowych na dywersyfikacj¢ korporacji. Moze to by¢ uzaleznione zaréwno
od poziomu poszczegolnych sektordéw, jak tez panstw. Jako jedni z pierwszych pro-
blem ten podjeli Pennings i in. [1994], ktorzy obserwowali wpltyw organizacyjnego
uczenia si¢ na dywersyfikacje firm na podstawie proby 462 dziatan dywersyfikuja-
cych podjetych przez 14 holenderskich firm w latach 1966-1988.

Bowen 1 Wiersema [2005] wskazali, iz stopien konkurencji firm eksportujacych
wplywa na zakres dywersyfikacji firm dziatajacych na rynku rodzimym. Uwzgled-
niajac dane z lat 1985-1994 z rynku USA, stwierdzili, iz firma w obliczu konku-
rencji migdzynarodowej redukuje zakres swojej dywersyfikacji, podejmujac walke
0 swoj podstawowy biznes. Ganco 1 Agarwal [2009] stwierdzili, iz wejscia dywer-
syfikujgce profil dziatania dajg lepsze rezultaty dla istniejacych podmiotow wobec
przedsiebiorczych start-upow, co dotyczy zwlaszcza wejscia we wezesnej fazie roz-
woju sektora, charakteryzujacej si¢ wysokim poziomem turbulencji.

Badania Wana i Hoskissona [2003] pokazuja réznice w dywersyfikacji pomig-
dzy poszczegolnymi krajami w Europie Zachodniej. Dane z szes$ciu panstw dla
722 firm za lata 1996-1999 (Francja 177, Szwecja 115, UK 207, Irlandia 40, Por-
tugalia 50 i Wtochy 133) wskazuja, iz roznice w zakresie dywersyfikacji wyni-
kaja przede wszystkim z warunkow funkcjonowania w ramach danego panstwa.
Podobne sa wyniki badan Wana [2005], ktory zauwaza, iz na zakres dywersyfikacji
wplywajg réznice w poziomie zasobow dla panstw rozwinietych i rozwijajacych sie.

5. Najnowsze obszary zainteresowan w zakresie dywersyfikacji

Badania w zakresie strategii dywersyfikacji prowadzone sg intensywnie przez
ostatnich przeszto pigcdziesiat lat. Pomimo tak dtugiego horyzontu czasowego ba-
dan zainteresowanie tg problematyka badawcza utrzymuje si¢ wcigz na bardzo wy-
sokim poziomie. Swiadcza o tym wyniki badan publikowane w okresie ostatnich
kilku lat w najbardziej prestizowych czasopismach naukowych z zakresu nauk
o zarzadzaniu na §wiecie. Na przyblizenie zastuguje wiele badan, niemniej, co zo-
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stato juz wczesniej wskazane, ramy niniejszej publikacji pozwalajg wytacznie na ich
krotka charakterystyke.

Bardolet i in. [2011] zajmuja si¢ problemem alokacji kapitatu w ramach zdywer-
syfikowanych podmiotow, przy czym punktem odniesienia badan jest zgodna z po-
dej$ciem behawioralnym koncepcja naiwnego alokowania. Wnioski wyciagniete sa
na podstawie danych za lata 1979-1997 dla 7432 biznesoéw z 638 korporacji (weryfi-
kacja nastepujaca z wykorzystaniem wspotczynnika O-Tobina). Castaner i Kavadis
[2013] na probie 59 firm z Francji (2000-2006) potwierdzaja wczesniejszg zalez-
nos$¢, iz dywersyfikacja niepokrewna (finansowa) wptywa negatywnie na wyniki
firm. Sam za§ wpltyw na zakres stosowanej dywersyfikacji zalezy w pierwszym
rzgdzie od mozliwo$ci finansowych firmy w zakresie tzw. wolnej gotowki.

David i in. [2010] badaja zakres uzyskiwania renty przez akcjonariuszy oraz
interesariuszy na podstawie wynikéw badan 1180 japonskich firm w latach 1992-
-2001. Dzielgc akcjonariuszy na relacyjnych (duze japonskie grupy biznesowe) oraz
transakcyjnych (wielu zagranicznych witascicieli), stwierdzaja, iz istnieje migedzy
nimi zasadnicza r6znica. Akcjonariusze transakcyjni preferujg zwrot na dywersyfi-
kacji, relacyjni za§ wzrost firmy, ponadto ci drudzy pozwalaja na czerpanie korzy-
$ci z dywersyfikacji interesariuszom (menedzerom i pracownikom).

Diestre i Rajagopalan [2011] poszukuja nowego typu powigzania w ramach dy-
wersyfikacji. Uwazaja, iz obok powiazania w uktadzie produkt-rynek oraz podo-
bienstwa technologicznego wyr6zni¢ mozna rowniez podobiefistwo ,.chemiczne”.
Wiaze si¢ ono ze spelnieniem wygoérowanych norm ekologicznych, ktore moga by¢
podstawa efektéw synergicznych uzyskiwanych w innych sektorach. Badania wery-
fikuja na probie 300 firm przemystowych za lata 1995-2003.

Gomez-Mejiaiin. [2010] badajg zakres wystepowania dywersyfikacji w firmach
z wlasnos$cia rodzinna. Stwierdzaja, iz majg one stabsze inklinacje do podejmowa-
nia dziatan dywersyfikacyjnych, zarowno produktowych, jak i geograficznych.
W przypadku za$ podjecia takiej decyzji preferujg jak najblizsze pokrewienstwo.
Hutzschenreuter i Horstkotte [2013] badaja wptyw naczelnej kadry menedzerskiej
na wyniki w zakresie dywersyfikacji na podstawie danych z 61 spotek za lata 1985-
-2007. Podjetych w tym czasie zostato przez te firmy 2730 dziatan dywersyfikuja-
cych profil ich dziatalnosci. Kang [2013] natomiast bada wplyw dywersyfikacji na
wyniki spoteczne firm (CSP — Corporate Social Performance). Bioragc pod uwage
ten alternatywny sposéb mierzenia rezultatow firm, uwzglednia on dane z 511 firm
z USA za lata 1993-2006.

Kim i in. [2013] badaja wplyw zastosowanej dywersyfikacji na skuteczno$¢
dziatan innowacyjnych firmy. Na podstawie danych z 259 firm przemystowych
(1975-2002) stwierdzaja, iz lepsze rezultaty w zakresie skuteczno$ci innowacji przy-
nosi dywersyfikacja powigzana. Kistruck i in. [2013] badajg natomiast wyniki dy-
wersyfikacji produktowej 1 geograficznej na probie 3616 kanadyjskich organizacji
charytatywnych za lata 1997-2002. Z kolei Matusik i Fitza [2012] prezentuja model
dywersyfikacji dla firm venture capital, ktory w tym sektorze przypomina ksztat-
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tem krzywag U. Dobre wyniki majg firmy wyspecjalizowane (mala dywersyfikacja
daje silng koncentracje na kluczowej dziatalno$ci) oraz mocno zdywersyfikowane
(korzystaja z przewagi informacyjnej ptynacej z wielu sektorow). Koncepcja jest
weryfikowana na probie 4583 firm z USA przy 7479 obserwacjach dywersyfikacji
w latach 1960-2000.

Neffke 1 Henning [2013] stwierdzajg, iz mechanizmy dywersyfikacji sg zwig-
zane z podobienstwem w zakresie umiejgtnosci, wobec czego podobienstwo w za-
kresie wykorzystania umiejgtnosci jest jedng z podstaw dywersyfikacji. Koncepcja
jest poddana weryfikacji na podstawie danych 649 podjetych w latach 2004-2007
dzialan dywersyfikacyjnych w Szwecji. O’Brien i in. [2014] przeprowadzaja z kolei
analizg porownawczg renty z tytutu dywersyfikacji, biorac za punkt wyjscia teorig
kosztoéw transakcyjnych na tle teorii agencji. Weryfikacja nastgpuje na podstawie
préby 1986 firm z Japonii za lata 1991-2001.

Su i Tsang [2015] testuja role interesariuszy i ich wptyw na wyniki zdywer-
syfikowanych firm. Co ciekawe, wptyw ten byl wigkszy dla firm zdywersyfiko-
wanych niepokrewnie. Podstawa wnioskowania sa badania na probie odpowiednio
391 (model 1) i 197 (model 2) firm z listy Fortune 500 z USA (lata 1996-2003). Wan
i in. [2011] teoretyzujg na temat roli podejsScia zasobowego dla strategii dywersyfi-
kacji. Po dokonaniu przegladu kluczowych badan sugeruja nowe potencjalne obsza-
ry badawcze. Wu [2013] natomiast bada mechanizmy dywersyfikacji na przyktadzie
sektora wyspecjalizowanych urzadzen medycznych (274 firmy w latach 1976-2004).

Xie 1 O’Neill [2014] okreslaja rolg zarzadzania wiedzg z punktu widzenia dziatan
dywersyfikacyjnych na podstawie danych z sektora farmaceutycznego w USA. Ba-
dania obejmuja lata 1984-2004, dane zawierajg 4540 decyzji w uktadzie produkto-
wo-rynkowym podjete przez 284 firmy. Najwazniejszymi zmiennymi z punktu wi-
dzenia rezultatow dywersyfikacji byty wiedza oraz wiek firm. Zahavi i Lavie [2013]
badajg dywersyfikacj¢ produktowa wewnatrz sektora (czyli integracje horyzontal-
ng). Na podstawie wynikow uzyskanych z 156 firm z jednego z sektorow ustugowych
(1990-2001) stwierdzaja, ze rezultaty dywersyfikacji przyjmujg ksztatt krzywej U
ze wzgledu na doswiadczenie technologiczne oraz ekonomie¢ zakresu. Ostatecznie
Zhou [2011] bada wspotzaleznosci pomiedzy kosztami koordynacji dziatan sy-
nergicznych a rezultatami dywersyfikacji na przyktadzie danych 965 firm z USA
w latach 1993-2003. Wyniki wskazuja, iz sktonno$¢ do dywersyfikacji maleje wraz
ze wzrostem ztozonosci oraz liczby biznesow w ramach korporacji.

6. Zakonczenie

Strategie dywersyfikacji byly przedmiotem intensywnych badan w ciagu ostatnich
kilkudziesieciu lat [Matyjas 2015]. Pomimo wielu lat prowadzenia badan na catym
$wiecie w tym zakresie zainteresowanie tg problematyka badawczg nie stabnie. Co
wiecej, mozna zauwazy¢ znaczacy wzrost obszaréow badawczych w tym aspekcie,
jak rowniez znacznie obszerniejsze studia empiryczne, obejmujace niejednokrotnie
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setki firm w wieloletnich badaniach (najdtuzsze horyzonty badawcze przekraczaja
okresy dwudziestoletnie).

Na tym tle badania dywersyfikacji w warunkach rodzimych nie imponuja,
zwlaszcza jesli porownywac stosowane okresy badan. Dla przyktadu Jezak [2010]
przedstawia wyniki badan obejmujacych wszystkie spotki notowane na GPW
w Warszawie (przeszto 300 podmiotow) w przedziale lat 2005-2007 (innymi stowy
byt to trzyletni okres badawczy). Stosunkowo krotkie horyzonty dotychczasowych
badan na przyktadzie polskich spotek nie moga by¢ jednak traktowane jako powaz-
na wada badan, przede wszystkim ze wzgledu na niedostgpnos¢ danych dla spotek
z gospodarki krajowej w dtuzszym horyzoncie czasowym. Ta niedogodno$¢ bedzie
stopniowo zmniejszala si¢; na chwile obecng mozna juz probowac analizowa¢ dane
dla dywersyfikacji polskich spotek w okresie mniej wigcej dziesigcioletnim, co jest
celem badawczym autora biezgcego opracowania w najblizszej przysztosci.
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