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Pawet Kosih™

USIECIOWIENIE PRZEDSI EBIORSTWA A RENTOWNO SC
KAPITALU WEASNEGO — D ZWIGNIA SIECIOWA

1. WSTEP

Dynamika zmian otoczenia wraz z globalizacjnarastajca konkurency
zmuszag przedsgbiorstwa do poszukiwania coraz to nowystiezek rozwoju
i sposobow wzrostu wartokkapitatu. Rentowni@ kapitatu wtasnego przywota-
na w tytule ma bezpoddni zwhzek z zaradzaniem wartécia przedsgbiorstwa,
uznawanaza koncepgj uniwersalln z punktu widzenia interesariuszyc#aca
stratege organizacji i uzyskiwane przezanwyniki finansowe. Wrdd alterna-
tyw rozwojowych znajduj sie te, ktére zakladajsilniejsze powizanie przed-
sighiorstwa z innymi podmiotami w formie organizacji sieciowej, czyli takiej,
w ktorej wickszosg a czasem catoskomunikacji pionowej i stosunkéw kontro-
li zastpiono podkréleniem stosunkédw poziomych, a aktywa godzielone
miedzy partneréw w taki sposéb, aby wytwprekonczonej catad nie byla
zadna z pojedynczych organizaciji twgeych si€, lecz sié jako catosé. Otwie-
ra sk tym samym obszar poszukiwaharzdzi pomiaru efektywnadiowego,
specyficznego, z uwagi na @bnos¢ podmiotove uczestnikow sieci. Niniejszy
artykut wskazuje na niektore miosci bada w tym zakresie i zastosowa
praktycznych, wykorzystagych standardowe rozgdania w zakresie rachun-
kowogci finansowej.

2. EFEKT DZWIGNI W RACHUNKOWO SCI ZARZ ADCZEJ

.Dajcie mi punkt podparcia, a podnigiemk”. Sltowa te przypisuje si
Archimedesowi i wskazajna mo#iwosci zastosowania efektu wigni. Dzwi-

" Dr hab. Uniwersytet Ekonomiczny w Katowicach.
L Por. M. HatchTeoria organizacji PWN, Warszawa 2002, s. 195-196.
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gnia stanowi przyktad maszyny prostej zbudowanejzrgwnej belki zawieszo-
nej na osi obrotu. Jej zadaniem jest uzyskanietadd wiekszej sity przez za-
stosowanie sity mniejszej. W przypadkéndgni dwuramiennej obie sity dziala-
ja po przeciwleglych stronach osi. Rantb czs¢ belki pomedzy miejscem

przylozenia sity, a osi. Dzwignia pozostaje w réwnowadze, gdy zachadzi

Fl X r‘1 = I:2 X r‘2
gdzie:
F,, F, — dziatagce na dwignie sity,
r, r» — dhugas¢ ramion dwigni.

Z powyzszego zapisu daesivyprowadzt relacg, zgodnie z ktéy:

T

1=

F

= |l\:q

Cco oznaczaze sita przytaona do dwigni jest odwrotnie proporcjonalna do
diugcici jej ramienia. Stosunek diugm ramion jest parametrem oktanym
jako przektadnia #wvigni, czyli korzyé¢ z zastosowaniazvigni (nadwyzka sity
uzyskanej nad sitprzylozona).

Pojecie dzwigni w zaradzaniu organizacjami gospodarczymi w ogdle,
a w rachunkowsxi zaradczej w szczegdlrioi, nie jest niczym nowym. Przede
wszystkim znana jestzdiignia operacyjna (DOL Begree of Operational Leve-
rage) oraz finansowa (DFL -Begree of Financial LeverajeMechanizm tej
pierwszej bazuje na strukturze kosztéw rozpatryyvesegltug kryterium zmien-
nosci. Jej interpretacja méei sic w przestrzeni pomdzy indeksem dynamiki
wartasci sprzeday (jako sity przyktadanej), a indeksem dynamiki \ikgnope-
racyjnego (jako sity uzyskiwanej).Avignia finansowa z kolei wyra relacje
zmienndci wyniku operacyjnego (sita przyktadana) i wyniketto przedsr
biorstwa (sita uzyskiwana). Uzyskany efekt opidears parametrach struktury
kapitatu, kosztu kapitatu i odsetkowej tarczy podat&f. Dzwignia kczna,

2 7astosowano zapis niewektorowy, gagmiona dwigni sa réwniez ramionami odpowied-
nich sit i s do nich prostopadte.

® Nie zamyka to, rzecz jasna, zbiorudiwych konstrukgiji retorycznych wykorzystgych
pojecie dzwigni. Znana jest koncepcjaigni kierowniczych w znaczeniérodkdw przenoszenia
oddziatywa — levers of controlpor.: R. SimonsThe Levers of Control — How Managers Use
Innovative Control Systems to Drive Strategic Reheiarvard Business School Press, Boston
1995). Spotyka si— przyktadowo — zastosowanie geip dzwigni w kontekécie marketingu sie-
ciowego (Multi-Level Marketing. Pomimo pewnych konotacji, metaforandgni w tym przypad-
ku wydaje st nieadekwatna; bisza istoty rzeczy jest metafora piramidydb pojecie dochodu

pasywnego.



Usieciowienie przedsbiorstwa a rentowrig... 147

bedaca integracj dzwigni operacyjnej i éwigni finansowej wykazujc ich hczny
efekt, pozwala interpretowa ocenia dziatalnég¢ przedstbiorstwa z uwzgld-
nieniem perspektywy wewtrznych proceséw operacyjnych, jak i skutecono
stosowanej igynierii finansowe;.

Dzwignia sieciowa, jako proponowane ngizie analityczno-interpreta-
cyjne, jest konsekwengjpostrzeganych wspotcde proceséw determindj
cych pozycg strategicza przedstbiorstw, w tym naspstw dynamicznego roz-
woju struktur sieci midzyorganizacyjnych i konieczeg zarzdzania granicami
podmiotu uczestnigzego w organizacji sieciowej. Jego zastosowanielime
jest z perspektywy pojedynczego ogniwa sieci. Efgkt¥¢ jest relaci efektu
i naktadu. Za pomiarem efektywdw z perspektywy przeddiiorstwa przema-
wia to, ze pomiar ten obejmuje dwie ptaszczyzny: odzwieleied przez wy-
brar miare danego atrybutu oraz upgdkowania poprzez odniesienie do zaso-
bu posiadanego przez daorganizagj’. W przypadku organizacji sieciowej
z definicji jej uczestnicy w @#ci rezygnuj z praw whasnéci lub kontroli na
rzecz korzyci wynikajacych z koordynacji niehierarchicznej. Istnieje tégce-
na maliwo$¢ konstruowania skonsolidowanego dla sieci rachukésztéw
i wynikoéw. Pomiar kosztéw i wynikow odbywatbyesiv podmiocie wirtualnym,
a podmioty uczestnigze w wytwarzaniu produktu finalnego traktowane bylty
jako kolejne poziomy przetwarzania. W tym przypagbkumiar efektu dotyczy-
tby jednak bardziej produktéw (rozumianych szerokaizeli sieci w ktorej
uczestnica podmioty wspoOtwytwarzage zré&nicowane produkty, a ponadto
pomiar ten pomija kwestinaktadu. Sid rachunek skonsolidowany e zna-
lez¢ zastosowanie wytznie w strukturach holdingowythNie ma zapotrzebo-
wania na instrumenty controllingu finansowego w aam calej sieci. W przy-
padku organizacji, w ktérej domirupowiazania sieciowe, monitoring i obser-
wacje zachowamaozna uzné za tazsame procesom kontroli. Monitoring | wza-
jemna komunikacja, poprzez eksz elastycznéé, znacznie lepiej sprawdza si
od préb implementacji systeméw sformalizowanej kontroli

Oddziatywanie dwigni sieciowej przetamuje bariery rozwojowe wdave
wyizolowanym przedsgbiorstwom. Dolm granig wielkosci przedstbiorstwa
wyznacza ,fizyczna niepodzield®czynnikdéw wytwérczych i procesoéw techno-
logicznych niezbdnych do prowadzenia danej dziatalois®. W przypadku
gornej granicy ograniczenie wyznacza dochédémavy. Oznacza to brak uza-

4 Pogcie posiadania mma poszerzy; jak to zostalo poczynione w: G. Roos, S. Pike,
L. Fernstriim, Managing intellectual capital in practiceElsevier/Butterworth-Heinemann,
New York 2005, s. 19 w odniesieniu do kapitatu liektualnego o aktywa znajdige st nie tylko
pod catkowig, ale take czs$ciowa kontrod.

® Zastosowanie takie oméwiono m. in. w: |. Soiska (red)Rachunek kosztéw i rachun-
kowai¢ zarzzdcza. Najnowsze tendencje, procedury i ich zasts@wvw przedgbiorstwach
C. H. Beck, Warszawa 2006, s. 570.

® M. Szymura-Tyc,Marketing we wspélczesnych procesach tworzenia odeiridla
klienta i przedsibiorstwg AE Katowice, Katowice 2006, s. 242.
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sadnienia ekspansji, gdy doch6éd ze wzrastqjsprzeday jest niszy, ankeli
uzyskiwany w warunkach w§giowych. Konstytuowanie zwikdéw sieciowych
w wielu wypadkach zmienia charakterystykunkciji kosztow kracowych.
W przypadku przedsbiorstw powazanych relacjami sieciowymi transakcje
zawierane s w przedziale cenowym pogatdzy cem minimalrg i cera maksy-
malm. Dolny poziom, czyli cefy minimalry wyznacza koszt zmienny pok-
szony o0 mate, ktorej wielka¢ uzalezniona jest od stopnia wykorzystania zaso-
bow podmiotu. Cena maksymalna to cena rynkowa. Spadekej ceny mini-
malnej zagrza chgtosci dziatania podmiotu sieciowegcedacego w pozyciji
dostawcy. Przekroczenie ceny maksymalnej padvwsens konstytuowania po-
wiazan sieciowych, poniewaw tym przypadku rynek jest efektywniejszym
narzdziem optymalizujcym koszty transakcyjne. zidi zatem podmiot trakto-
wany jako dostawca decydujes sia zaistnienie w sieci, jego kalkulacja musi
uwzgkdniaé ograniczenie ryzyka transakcji rynkowych, ogranigeeryzyka
inwestycji uprzedmiotowionych w zasobachzsftych realizacji transakcji oraz
ograniczenia w alokacji sprzegana innych rynkach lub koszty utraconych
korzysci. Oczywicie katalog ten mugzwzbogaat sytuacje, w ktérych wyst
puja zobowhzania umowne dulz egzekucja uprawniewitascicielskich. § to
jednak uwarunkowania wykracaag poza wsko rozumiane kalkulacje efek-
tywnosciowe.

Deterministyczne badanie przyczynowe zmian w zaknearametréw eko-
nomiczno-finansowych charakteryaoych przedsbiorstwo i wzrostu usiecio-
wienia przedsibiorstwa przeprowadzone e by¢ w oparciu o zrénicowane
koncepcje formalne. Mma przyjg, iz jednym z kluczowych parametréw efek-
tywnosci dziatalngci rynkowej przedsbiorstwa jest rentowrsdé sprzeday.

W przypadku dwigni sieciowej rentown& oznacza si uzyskam. Sita
przytozona to koszty poniesione w zwku z wykorzystaniem zasobéw znajdu-
jacych sé w dyspozycji partneréw sieciowych. Wspotczesne esyigt ewiden-
cyjne rzadko s w stanie wygenerowainformacg analitycza o wszystkich
kosztach, ktére ponosadrganizacje gospodarcze w tym zakresie. Obserwacje
rozwiazan praktycznych wskazujze zazwyczaj kosztami okresu, traktowanymi
jako koszty wspolne,aswszelkie koszty transakcyjne obejrg koszty pozy-
skiwania informacji o partnerach, koszty zawieraniatkaktow i wreszcie kosz-
ty kontroli zachowania stron zgodnego z zawartymtiakterd. Nie ma nato-
miast ograniczew dostpie do informacji o kosztach rozliczanych z paramer
na warunkach rynkowych. Agregatem tych kosztowestas¢ taczna kosztow
K wedtug rodzaju pomniejszona o koszty materi&pe wylaczeniem kosztow
amortyzacjiA (sa to wiec koszty operacyjne ponoszone w gxiiu z kontrakta-
mi zawieranymi z podmiotami zewtnznymi). W zwihzku z tym,ze w wielu
przypadkach koszty zazane z pozyskaniem zasileewrgtrznych nie ujmu

7 Szerokie pole pogbienia szczegétowdei informaciji analitycznej stwarza rachunek kosz-
téw dziatay ABC.
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ogo6tu finansowych konsekwencji usieciowienia priglisrstwa, a take wyka-
zuja koszty transakcji z partnerami niedacymi partnerami sieci, badania mo
na prowad# z perspektywy statystycznej i positkodvaie miarami wzgédny-
mi. W przypadku rentowrigi (sity uzyskanej), jej mierniki stosujegsiv sposéb
powszechny. Przyhieniem sity przykladanej nie by stosunek procentowy
kosztow materiatow i energii, ustug obcych oraz daw i najmoéw (oraz uméw
pokrewnych) do kosztéw w okresie ogotem. Domniemywazna, ze ugcie
proporcjonalne oddaje ta& proporcjonalny wzrost kosztéw transakcyjnych.

3. EGZEMPLIFIKACJA POMIARU D ZWIGNI SIECIOWEJ

Ponizej zestawiono gg wybranych danych finansowych charaktergzy¢ch
wybrarg spotle X w okresie od 2008 r. do koa trzeciego kwartatu 2012 r. Jest
to firma produkcyjna, dziataga na krajowym i zagranicznym rynku débr inwe-
stycyjnych. Jest dostawcartykutébw dla sektora gazowniczego, paliwowego,
cieptownictwa, wodoeigéw i kanalizacji oraz innych. W tab. 1, obok danych
opisupcych przychody ze sprzedaoraz koszty ogotem, zestawiono zakwy-
nik spotki uzyskiwany ze sprzegdaoraz zysk netto, a ponadto wgkiki udzia-
tu kosztéw kontraktéw zawieranych z podmiotami zetranymi (definiowa-
nych jako suma kosztow zycia materiatéw, energii ustug obcych oraz czyn-
szOw i optat zwjzanych z aytkowaniem mienia podmiotow zewtnznych)

w kosztach ogétem, wskaiki marzy ze sprzedey oraz wskaniki rentowngci
netto.

Ocena jakéciowa zestawionych danych pozwala na isd&onstatagj. Do-
tyczy wyranych proceséw rozwojowych realizowanych przez spétk Od-
zwierciedlaj sie one przede wszystkim po stronie wysakmbrotéw oraz wo-
lumenu wynikéw. Zachodzi zatem pytanie, czy w prozgszwoju spétka wy-
korzystata potencjat zasobow kontrolowanych przedngioty zewrtrzne. Aby
znalezé odpowied na to pytanie poskono sk relacp:

K. -A

Ar =A

(gdzie A wskazuje na wskaik dynamiki). Rentown& r zdefiniowano wyj-

sciowo dwojako: jako mae ze sprzedgy r, i jako rentowné¢ kalkulowary na

poziomie zysku netto odniesionego do sprzgda (jak w tab. 1). Efekty tego
zestawiono pogej.
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Tabela 1
Wybrane dane finansowe spétki X od 2008 r. dadeotrzeciego kwartatu 2012 r. (w tys. zf)
Koszt Marza ze Stopa maty | Rentownéé
Okres Sprgeda ogéler¥1 sprzeday Zys;rr]‘letto (Kn-A)/K |ze s%rze?yﬁy netto
K m I'm M
1 2 3 4 5 6 7 8

| kw.2008 26 79p 19 517 1423 792 89,679 5,31% 2,96%
1l kw.2008 26 442 17 563 2225 1698 86,259 58,149 6,42%
11 kw.2008 39 42 19365 3013 2 343 88,549 7,64% 5,94%
IV kw.2008 33306 23 759 2 375 120q 90,809 7,13% 3,60%
| kw.2009 17 551 12 504 786 1039 80,189 4,48% 5,92%
Il kw.2009 14 969 12 375 862 585 82,579 5,76% 3,91%
11l kw.2009 24 414 18 357 2 69] 1569 85,439 11,029 6,43%
IV kw.2009 33275 28 727 3171 1877 88,909 9,53% 5,64%
| kw.2010 20 851 16 498 755 718 82,319 3,62% 3,44%
Il kw.2010 34 534 14 614 175] 1338 92,649 5,07% 3,87%
11l kw.2010 3972 22 49§ 2767 1732 77,649 6,97% 4,36%
IV kw.2010 43 221 22 443 4 5072 3650 84,429 10,429 8,44%
| kw.2011 55 226 30 767 5 149 4010 88,139 9,32% 7,26%
Il kw.2011 66 917 43 218 7564 6 109 92,459 11,309 9,13%
I kw.2011 58 28 30 354 4882 4517 89,889 8,38% 7,75%
IV kw.2011 79 268 64 37§ 7534 4 498 94,899 9,50% 5,67%
| kw.2012 128 28p 77 906 6 744 5 823 94,189 5,26% 4,54%
Il kw.2012 105 684 23911 6 973 4907 85,409 6,60% 4,64%
Il kw.2012 102 671 65 891 7 823 4719 97,159 7,62% 4,60%

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych otk
Tabela 2

Wybrane dane finansowe spétki X od drugiego kwar24l08 r. do kaca trzeciego kwartatu 2012 r.

Dzwignia sieciowa| Dzwignia sieciowa
Okres A(KnA)/K Arm Arp z uwzgkdnieniem | z uwzgkdnieniem
marzy zysku netto
1 2 3 4

| kw.2008
Il kw.2008 96,189 158,45% 217,26% 1,65 2,26
11l kw.2008 102,669 90,83% 92,56% 0,88 0,90
IV kw.2008 102,569 93,30% 60,62% 0,91 0,59
| kw.2009 88,309 62,80% 164,31% 0,71 1,86
Il kw.2009 102,989 128,59% 66,02% 1,25 0,64
11l kw.2009 103,479 191,41% 164,45% 1,85 1,59
IV kw.2009 104,059 86,46% 87,77% 0,83 0,84
| kw.2010 92,599 38,00% 61,05% 0,41 0,66
Il kw.2010 112,569 140,03% 112,52% 1,24 1,00
Il kw.2010 83,81% 137,38% 112,54% 1,64 1,34
IV kw.2010 108.739 149,54% 193,68% 1,38 1,78
I kw.2011 104,39% 89,51% 85,98% 0,86 0,82
Il kw.2011 104,909 121,24% 125,73% 1,16 1,20
Il kw.2011 97,22% 74,10% 84,89% 0,76 0,87
IV kw.2011 105,589 113,48% 73,22% 1,07 0,69
| kw.2012 99,249 55,31% 79,99% 0,56 0,81
Il kw.2012 90,689 125,51% 102,29% 1,38 1,13
Il kw.2012 113,769 115,48% 98,99% 1,02 0,87

Zrédio: opracowanie wiasne.
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Jak widd, zarbwno dwignia sieciowa kalkulowana z perspektywy myar
ze sprzedgy jak i rentowndci netto ksztattuje siw sposéb zmienny, nie ujaw-
niajacy istotnych zwazkéw pomedzy struktug kosztow rozpatrywanwedtug
przyjetego kryterium i pomiarem efektywfmowym. Ta sama analiza jako-
sciowa danych wégiowych, o ktérej mowa byta povirgj, pozwala na wykorzy-
stanie nargdzi identyfikacji korelacji liniowej pormidzy rozpatrywanymi warto-
sciami. Z uwagi na ograniczgnilosciowo prolkg, zastosowano wspoétczynnik
korelacji rang, ktory jest definiowany nagtujacym wzorem:

X 2
pP= 1- i
N x(N?-1)
(gdzie D jest r@nica pomédzy rangami wariantow badanych cechy éiczeb-
noscia préby). Dokonane w odbnym trybie obliczenia pozwolity stwierdzize
wspotczynnik korelacji rang pomidzy badanymi wielkéciami przyjmuje
poziomy, jak poniej:

- 0,19 — w przypadku ustalenia zwku korelacyjnego poraizy udziatem
kosztow kontraktéw z podmiotami zewtrenymi w kosztach ogdtem a wysoko-
$ciag marzy ze sprzedsy,

» —0,3 —w przypadku ustalenia zwku korelacyjnego poraizy udziatem
kosztow kontraktow z podmiotami zegtrenymi w kosztach ogétem a rentow-
noscia netto sprzeds.

Uzyskane wyniki korelyj z wczdniej ustalonymi parametrami. W pierw-
szym przypadku maa mowe o bardzo stabym, wez zblizajacym sk do zera,
dodatnim zwizku korelacyjnym. W drugim przypadku korelacja pnayje
wartas¢ ujemry. Zastosowanie pomiaru wagth wspotczynnikdw wyznaczo-
nych na dwoch rinych poziomach — na poziomie marze sprzedsy i na po-
ziomie zysku netto — mialo na celu zilustr@wzaatazenie metodyczne pomiaru.
Zgodnie z nim, badanie powinno dotyézgzwigni sieciowej definiowanej
w przestrzeni podstawowej dziatalicd gospodarczej przedsiiorstwa. Tam
bowiem ujawniaj si¢ najsilniej efekty zwizkow sieciowych. Efekty te mag
by¢ nasgpnie w ré&ny sposob znieksztatcane w sferze pozostate] dizaiz
operacyjnej, w sferze dzialalém finansowej, a tate przez zdarzenia nadzwy-
czajne i fiskalne. §tl raznica pomedzy uzyskanymi wynikami.

W s$wietle uzyskanych wynikéw uzyskuje potwierdzenipdiezaze spotka
X dynamiczny przyrost udziatu w rynku i dochodu #agcza rozwojowi ze-
wnetrznemu i nie korzystata w istotny sposob zvini sieciowej. Atrybuty
organizacji sieciowych wplywage na ich dynamiczny rozwdj znang go-
wszechnie. Nie oznacza to jednak, nie 8 pozbawione wad. Stwierdzenia
pewne przedsbiorstwo wybiera odmienny model rozwoju nie zawiargym
kontelécie tadunku cennego, jedynie konstatgogwnych faktow. Otwiera jed-
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nak pole do refleksji na temat ewentualnych rezeys¢ korekt strategii w przy-
sztasci. Postawione magby¢ wiec bardzo wane pytania:

- czy w otoczeniu przedddiorstwa znajduj sie podmioty, w relacjach
z ktérymi postrzegamozna potencjat sieciowy?

- czy na gruncie analiz ujmugych kryteria efektywnéciowe skorygowane
0 ocer ryzyka mana bytoby wskazacele strategiczne przedsiorstwa, kt6-
rych realizacja mogtaby okazai¢ efektywniejsza poprzez koordynadziatai
Z organizacjami niezataymi?

Jest to oczywicie tylko przyktad kierunkéw badaz wykorzystaniem in-
formacji o poziomie usieciowienia przegsiorstwa. W kadym przypadku, ich
ostateczna struktura winna uwaghiac specyficzm pozycg przedstbiorstwa
oraz wnioski z dotychczasowego korzystania z efektigni sieciowej. Sku-
tecznd¢ strategii realizowanej przez przegsbrstwo w znacznej mierze uza-
lezniona jest od wigciwego zdefiniowania obszaru dziatania. Potwiefidizgo
mozna doszuké& sic na gruncie gimiennictwa krajowego jak i zagranicznégo
Dzwignia sieciowa w specyficzny sposob obszar taki dgéniu

4. MOZLIWO $CI BADANIA PRZYCZYNOWEGO EFEKTOW ODDZIALYWANIA
DZWIGNI SIECIOWEJ Z ZASTOSOWANIEM METOD DETERMINISTYC ZNYCH

Prowadzone powgj rozwaania opieraty s na danych zestawionych
w szeregach czasowych i wykorzystaly zastosowarast@go instrumentarium
stochastycznego. Uwzglniono te poziom dosipnaici danych wihaciwy dla
standardowych systeméw ewidencji finansowej pozbawih maliwosci ge-
nerowania wyspecjalizowanej informacji zadzzej. Maliwe jest te wskazanie
aplikacji umaliwiajacych pogtbione badanie ikriowe wykorzystujce zato-
zenie o deterministycznym zggku pomgdzy zdarzeniami gospodarczymi.

Pomiar rentownszi sprzeday odbywa s¢ za pdérednictwem relacji wyniku
i sprzeday, przy czym wynik jest rinica przychodéw ze sprzegd@ai kosztow
jej uzyskaniaK. Tym samym relacja sprzedai kosztow:

S

K

charakteryzuje si zblizoma przydatnécia interpretacyjn. Przywotany wyej
wskaznik syntetyczny rozwirity moze zosté do postaci:

8por.: S. Cyfert,Granice organizacji Wydawnictwo UE w Poznaniu, Pozn®012;
E.Urbanowska-Sojkin, P. Banaszczyk, H. WitczakizZdzanie strategiczne przed-
siebiorstwem PWE, Warszawa 2007 czy: A. Slywotzky, D.J. Mosoin, B. Adelman,
Strefa zyskuPWE, Warszawa 2000.



Usieciowienie przedsbiorstwa a rentownig... 153

S_ S K-K,+A
K K-K,+A K

Sprzeda S przypadajca na jednostk kosztéw ,wewntrz” przedsebior-
stwa jest miar produktywndci zastosowania zasobow przethsdbrstwa. Z kolei
relacja tej ostatniej grupy kosztow i kosztéw ogdlest jednym z wielu nidi-
wych wskanikéw struktury kosztoéw. Zastosowanie metod anatikgnomicz-
nej pozwala na wskazanie wplywu produktyéeiozaangaowania zasobow
wewnatrz organizacji i struktury ponoszonych kosztéw efektywnaé¢ wyko-
rzystania zasobow ogétem genenyich koszty uzyskania przychodéw.

Mozna te dokon& przeniesienia interpretacjizdigni sieciowej na ptasz-
czyzre umazliwiajaca uwzgkdnienie bardziej ogllnych wsk@ikbw oceny
funkcjonowania organizacji gospodarczej. Mowa tuedez wszystkim o przy-
wolywanej we wsipie wartdci kapitatu przedsbiorstwa. Konstytucja relacji
sieciowych heterarchicznych pagdzy podmiotami A i B wymaga, by:

VAS DVA DVBs[ VB

co oznaczaze warté¢ V podmiotow uwiktanych sieciowWasi Vag przewysza
wartas¢ podmiotdowV, i Vg dziatapcych w sposéb niepowzany, przy czym
zalazenie heterarchiczioi relacji jest odzwierciedlone przez zastosowaloie
czynu jako operatora logicznego w pasgym zapisie.

Nie mazna powiedzié, by w zaproponowanej w pkt. 2. niniejszego artykutu
procedurze kalkulacji alvigni sieciowej pominjto catkowicie kwestie zasz
dzania wartécia kapitatu. Ten wskanik jest przecie bardzo silnie zdetermino-
wany rentownécia prowadzonej dziatalrsoi gospodarczej. Ale bezfr@dnie
wykorzystanie jego optyki mie da&, migdzy innymi, zastosowanie formuty
wzorcowych wyprzedze Ponizej zestawiono dwa &fji tempa zmian wybra-
nych wskanikow ekonomicznych. Zapis pierwszy dotyczy sytuaweiji ktorej
przyrost stopy zwrotu z aktywow uzyskiwany jest wrunkach wykorzystywa-
nia zasobéw wewgirznych przedsgbiorstwa. W drugim zmiany kosztow wska-
Zuja na popraw efektywndci poprzez wykorzystanie zasobdw rozproszonych
W Sieci.

A%) AROIYAROA A QAM‘
C; K
EVA Ky —A

A—"YAROIYAROA A KyA
C,

(gdzieEVA ROI, ROAto zwyczajowo stosowane akronimy wgkiow finan-
sowych,C, — kapitat zainwestowany).
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W ramach wcz@iej przedstawionych rozwan wskazano na celowé
pomiaru dwigni sieciowej z wykorzystaniem wskaika efektywndci sprzeda-
zy utazsamionego z uzyskiwanmara. Podtrzymujc ten pogid nie sposéb
jednak pomin¢ specyficznych sytuacji, gdy wysaodé kosztow finansowych
w jest zwhzana z ksztattowaniemesidzwigni sieciowej. Mana bowiem wyka-
z&, ze w przypadku niektérych przedbiorstw alternatyw usieciowienia &
dzie ponoszenie wgzych kosztow finansowych zyianych z pozyskaniem
kapitatu zwrotnego na finansowanie inwestycji wigdn W tej sytuacji #wi-
gnia sieciowa &dzie dodatnia, gdy:

AEBIT . A(KT+ KF)

C ) C

(gdzie:KT — koszty transakcyjné&F — koszty finansoweC — kapitat ogétem).

Przedstawiona propozycja natlizia analitycznego nie by¢ uzytecznym
narzdziem analizy, gdy mdiwa bedzie identyfikacja przyrostu kosztow trans-
akcyjnych w systemie ewidencyjnym organizaciji.

Problem sity dziataniazlvigni sieciowej zawiera w sobie tak koncepcja
modeluVAIC™ (Wskaznik Intelektualnej wartéci dodanej Value Added Intel-
lectual Coefficient Zgodnie z procedurkalkulacjf, wskaznik VAIC jest sum
wskaznika efektywndci kapitatu finansowego, wskaika efektywndci kapitatu
ludzkiego oraz wskanika efektywndci strukturalnego Structural Capital Effi-
ciency — szczegolnie interesigego w kontegcie prowadzonych rozwan. Ten
ostatni instrument3CE wyraza sk zapisem:

SCE= (OP + A)/(OP + HC + A)

gdzie:VA oznacza wart@ dodan bedaca suny zysku operacyjnegOP, kapita-

tu ludzkiego wycenianego poprzez wddwiadczé na rzecz zasobow ludz-
kich HC oraz amortyzacjiA. Wskanik ten nie wskazuje wprawdzie, jakiego
rodzaju kapitat strukturalny generuje rgrdle mana domniemywd iz jest on

W znacznym stopniu wygenerowany w relacjach z pothmi zewtrznymi.
Hipoteza ta, aczkolwiek nie poparta dowodem fory@nznajduje potwierdze-
nie w tym, ze sposob pomiaru renty od kapitatu strukturalnegmuje p od
wptywu renty pochodgej od zasobdéw finansowanych kapitatem oraz renty
z wykorzystania wewgtrznych zasobéw ludzkich.

®za: K.Sliwa, A. Ujwary-Gil, Dylemat wartsci przedsibiorstwa. Metoda VAIE,
LOrganizacja i Kierowanie” 2006, nr 1(123).
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5. PODSUMOWANIE

Skuteczne zagdlzanie w zmieniacym sk otoczeniu wymaga poszukiwa-
nia nowych, cgsto niekonwencjonalnych sposobow dziatania i utawi pozy-
cji strategicznej. Ich konceptualizacja wymaga zast@nia instrumentéw od-
wzorowupcych procesy kreowania wynikow przegsorstwa. W artykule za-
proponowano taki instrument, ktory wpisuje sv zbioér dwigni — dzwignig
sieciows. Jest zwjzana z ze sposobem wykorzystania zasobéw, a bapigiej
cyzyjnie, z maliwoscia wykorzystania zasobow podmiotéw zestmanych
w ramach powizan poziomych (sieciowych). Stosowanie tejnlgni polega na
powigkszeniu zakresu zasobéw materialnych i niematemalrwykorzystywa-
nych w dziatalnéci gospodarczej przedsiiorstwa ledacych witasnécia partne-
réw sieciowych, rezygnua¢ z kontroli widcicielskiej nad tymi zasobami. Qi
zamianie zalenosci hierarchicznych weizami poziomymi mée nasipi¢ popra-
wa uzyskiwanych wynikéw poprzez redukdjosztow, zmniejszenie zaamga
wania kapitatowego w finansowanie aktywéw wlasngel wreszcie uzyskanie
dostpu do zasobdéw wiedzy partnerow. W konsekwencji ketrey zmiany ku-
muluja sig w syntetycznym wskaniku wartaci kapitatu wtasnego.

Obok idei dwigni sieciowej, artykut zawiera anadizposobu pomiaru jej
sity w ramach danych generowanych standardowo wesysch rachunkowai
finansowej. Kluczowe kalkulacje zilustrowano przydéan praktycznym. Poglj
to tez préke przeghdu alternatywnych miiwosci odzwierciedlenia w przedsi
biorstwie skali dziatania avigni finansowej. Préba ta zaowocowata znalezie-
niem kilku odmiennych pod&j do problemu. Niezakmie od waloréw utylitar-
nych, wskazuje ona jednoénée na potrzepdalszych badanad dookréeniem
dzwigni sieciowej w zargdzaniu przedgbiorstwem.
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Pawet Kost

ENTERPRISE NETWORKING AND RETURN ON EQUITY — NETWOR K LEVERAGE

The contemporary management requires quite news itieacreate the leading strategic
positions of an enterprise in the variable and agtitipe environment. Some of these ideas are
connected with functioning of enterprise’s netwak a new way to coordinate the partners’
economic behavior. In this article the new instratraf modeling of returns creating is proposed —
network leverage. It comes out by the higher psddit the wider range of heterarchical relations
with independent partners. The key calculationsehasen illustrated by a case. All of proposed
formulas are adequate to common financial systdrdata record.

Key words: network of enterprises, network leverage.





