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1. Wstep

Wspolczesne przedsigbiorstwa dziataja w globalnym i coraz bardziej turbulent-
nym otoczeniu, a proces zarzadzania staje si¢ coraz trudniejszy i bardziej ztozony.
W zwiazku z tym kadry menedzerskie poszukuja nowych koncepcji i metod zarza-
dzania, ktére moga utatwi¢ osiaganie wytyczonych celéw oraz realizacje przyjetych
strategii. Natomiast potrzeba sprawnego i efektywnego zarzadzania przedsigbior-
stwem implikuje wzrost wymagan stawianych wobec systemow zarzadzania, czego
przejawem jest m.in. integracja roznych koncepcji 1 metod zarzadzania finansami
z metodami rachunkowosci zarzadcze;j.

Zdaniem autora, w zarzadzaniu ukierunkowanym na dokonania przedsigbior-
stwa z perspektywy interesow wlasciciela istniejg trzy podstawowe powody integro-
wania r6znych podejsé:

1) kojarzenie roznych metod moze prowadzi¢ do uzyskania efektu synergii,

2) stosowanie niekiedy konkurencyjnych teorii i koncepcji pozwala na pelne
wykorzystanie ich potencjatu przez nowatorskie podejscie do zarzadzania dokona-
niami,

3) laczenie réznych metod umozliwia projektowanie nowych metod dostosowa-
nych do indywidualnych potrzeb menedzerow.

Jedna z najbardziej rozpowszechnionych metod pomiaru i oceny dokonan przed-
sigbiorstwa z perspektywy interesow wiascicieli jest ekonomiczna warto$¢ dodana.
W zwiazku z tym celem niniejszego opracowania jest ukazanie mozliwosci integra-
cji tego miernika na potrzeby budzetowania oraz catosciowego pomiaru dokonan
w warunkach zrownowazonej karty wynikow.
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2. Integracja ekonomicznej wartosci dodanej z budzetowaniem

W warunkach zarzadzania dokonaniami ukierunkowanego na kreowanie war-
tosci przedsigbiorstwa istotng role odgrywa ocena roéznych opcji strategicznych
w trybie ex ante. Oznacza to mozliwosci integracji budzetowania z metodami oceny
kreowania warto$ci na podstawie przeptywow pienig¢znych lub ekonomicznej war-
tosci dodanej. Z punktu widzenia intereséw wiascicieli zasadniczym problemem jest
wybor takiej strategii, ktora umozliwi przedsigbiorstwu osiaganie trwatej przewagi
konkurencyjnej 1 w rezultacie kreowanie jego wartosci. W tym celu nalezy zbadaé
obecna pozycje konkurencyjng w powiazaniu z analiza atrakcyjno$ci sektora oraz
zastosowa¢ odpowiednie narzgdzia analizy strategicznej w celu okreslenia warian-
tow wyboru strategicznego. Porownanie mozliwych opcji strategicznych powinno
doprowadzi¢ do wyboru takiej opcji, ktdra zagwarantuje przedsigbiorstwu najwyz-
szq wartosc.

Zaproponowana strategia musi by¢ odzwierciedlona w konkretnych planach,
a nastepnie w dziataniach. Nalezy tu uwzglednic¢ przelozenie celow strategicznych
na bardziej szczegodtowe plany krotkookresowe i budzety. W zwiazku z tym musi
wystgpowac transmisja migdzy perspektywa strategiczna i operacyjna. Plany ope-
racyjne powinny by¢ uszczegdétowieniem strategii przedsigbiorstwa na krotki okres,
najczesciej na jeden rok!.

Mozna zatem relacje miedzy budzetowaniem i strategia okresli¢ jako komple-
mentarng, poniewaz w budzetowaniu, podobnie jak w zarzadzaniu strategicznym,
wyznacza si¢ cele i okresla srodki niezbgdne do ich osiagnigcia. Stad tez budze-
towanie moze by¢ wykorzystane do realizacji strategii [Komorowski 1997, s. 73].
Oznacza to, ze budzetowanie operacyjne powinno by¢ waznym narz¢dziem umoz-
liwiajacym kreowanie wartosci dla wlascicieli przedsigbiorstwa przez sporzadzanie
ilosciowych 1 wartosciowych planow krotkookresowych.

Osiaganie zasadniczych celow w zarzadzaniu przedsigbiorstwem przez przekta-
danie strategii na cele krotkoterminowe powinno by¢ rowniez powiazane z rachun-
kiem odpowiedzialno$ci. Mozna bowiem skoncentrowac si¢ na generowaniu war-
tosci dla wtascicieli nie tylko w skali catego przedsigbiorstwa, ale nalezy rowniez
badaé szczegotowe obszary, w ktdrych wartos¢ jest kreowana, oraz te, w ktorych
nastepuje destrukcja wartosci.

Na potrzeby budzetowania ekonomiczna warto$¢ dodana mozna uszczegotowic
i przedstawi¢ graficznie w postaci schematu, ktory ilustruje powiazania migdzy roz-
nymi kategoriami ekonomicznymi wywierajacymi wptyw na ten miernik. Przyktad
takiego schematu ukazano na rys. 1.

! Rozpatrywanie zwiazkoéw miedzy budzetowaniem i strategia czesto taczy si¢ z koncepcja zarza-
dzania przez cele (management by objectives). Idea tej metody zarzadzania opiera si¢ na ustalaniu ce-
16w zbieznych ze strategia przedsigbiorstwa przez kadrg kierownicza wspolnie z pracownikami. Cho-
dzi tu o zaangazowanie podwtadnych w proces wytyczania celow oraz wskazanie im jasno okreslonych
zadan, ktorych realizacja ma wspomagac ich osiaganie.
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Po lewej stronie rysunku umieszczono ekonomiczng warto$¢ dodana, ktoéra pod-
dano dezagregacji na bardziej szczeg6towe kategorie ekonomiczne lub mierniki sto-
sowane w przedsigbiorstwie. Przedstawiony schemat ma w duzym stopniu charakter
uniwersalny i dlatego powinien by¢ dalej rozbudowywany przy uwzglednieniu spe-
cyfiki przedsigbiorstwa oraz potrzeb jego menedzerow. Kategorie wyszczegolnio-
ne na najnizszych poziomach, takie jak zapasy czy naleznosci, powinny by¢ zatem
rozpisane w przekroju szczegdtowych nosnikéw wartosci, charakterystycznych dla
konkretnego przedsigbiorstwa. Identyfikacja tych czynnikdéw jest konieczna z punk-
tu widzenia budzetowania, przy czym wymaga dobrej znajomosci przedsigbiorstwa,
jego struktury organizacyjnej oraz realizowanych procesow. Istotne jest, aby krotko-
terminowym budzetowaniem obja¢ wszystkie szczeble struktury i zej$¢ jak najnizej
w hierarchii organizacyjnej (por. [Wierzbinski 2003, s. 224-225]).

Oczywi$cie w praktyce wystgpuja rowniez inne niz ekonomiczna warto$¢ dodana
mierniki kreowania warto$ci. Jednak aby mogly by¢ wykorzystane w budzetowaniu,
powinny na poziomie strategicznych jednostek gospodarczych spetnia¢ nastgpujace
warunki [Piosik 2003, s. 57-58]:

* uwzglednia¢ angazowanie wszystkich czynnikow produkc;ji,

* uwzgledniaé stwierdzenie, ze inwestor powinien otrzymywac stopg zwrotu, kto-
ra jest adekwatna do ryzyka,

* nie moga mie¢ skutkow dysfunkcjonalnych, co oznacza, ze miernik uzyty na
poziomie strategicznym nie moze by¢ w konflikcie z celami przedsigbiorstwa
jako catosci,

* nie moga prowadzi¢ do obnizenia pozycji konkurencyjne;.

Aby za pomoca planowania osiagnac¢ zamierzony cel, konieczne jest zidentyfi-
kowanie obszarow kreowania warto$ci w przedsigbiorstwie i szczegétowa specyfi-
kacja poszczegolnych czynnikow ksztattujacych warto$¢, nastgpnie za§ ocena zna-
czenia kazdego obszaru z punktu widzenia kreowania wartosci. Podstawowe no$niki
wartosci w ujgeiu A. Rappaporta sa jednak zbyt ogolne, aby mozna je byto wykorzy-
sta¢ bezposrednio na najnizszych szczeblach zarzadzania. W zwiazku z tym na po-
trzeby zarzadzania operacyjnego menedzerowie powinni ustali¢ dla kazdej jednostki
operacyjnej czynniki w skali mikro, ktére z kolei wptywaja na finansowe czynniki
ksztattujace warto$¢ w skali makro.

W praktyce budzetowania zorientowanego na kreowanie wartosci istnieje po-
trzeba, aby opisane no$niki zidentyfikowac, a nastgpnie przetozy¢ na okreslone dzia-
fania i czynnosci. Skuteczna identyfikacja no$nikéw warto$ci wymaga, aby prowa-
dzi¢ w przedsigbiorstwie w sposob systematyczny tzw. audyt warto$ci, do ktdrego
najogolniej mozna zaliczy¢ [Rappaport 1999, s. 187-190]:

* opracowanie mapy czynnikow ksztattujacych warto$¢ dla kazdej jednostki
w przedsigbiorstwie,

* wyodrgbnienie tych czynnikow, ktérych wplyw na wartos¢ jest najwigkszy,

* wyodrebnienie tych sposrod rozpoznanych czynnikéw, na ktore kierownictwo
ma wpltyw.
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Opracowanie mapy czynnikow ksztattujacych wartos$¢ polega na okresleniu tych
czynnikow w skali mikro, ktore maja wptyw na dynamike wzrostu sprzedazy, stopg
zysku operacyjnego w przedsigbiorstwie oraz wymagany poziom inwestycji zarow-
no w aktywa trwale, jak i w aktywa obrotowe. Umozliwia to zrozumienie relacji za-
chodzacych migdzy tymi czynnikami oraz ich wptywu na warto$¢ przedsigbiorstwa,
co w kolejnym kroku pozwala na wyspecyfikowanie czynnikdéw, ktére na wartosé
maja wptyw najwigkszy. Nie zawsze bowiem wrazliwos¢ wartosci przedsigbiorstwa
na zmiany czynnikow ja ksztattujacych jest oczywista. Nalezy t¢ wrazliwo$¢ ocenic
przez oszacowanie zakresu zmian tych czynnikoéw na podstawie wynikow historycz-
nych, docelowego poziomu wynikéw oraz dzigki porownaniom z wynikami osiaga-
nymi przez najwazniejszych konkurentow.

Ostatni etap audytu wartosci sprowadza si¢ do okreslenia tych czynnikow ksztat-
tujacych warto$¢, na ktére kadra menedzerska ma wptyw. Mozna tu odnalez¢ ana-
logig do kategorii kosztow kontrolowanych, ktore sa rozumiane jako takie sktadniki
kosztow, ponoszone w danym o$rodku odpowiedzialno$ci, na ktérych poziom ma
wptyw kierownik tego osrodka odpowiedzialnosci. Chodzi o to, ze nalezy wyod-
rebni¢ takie czynniki, ktdre na warto$¢ dla wilascicieli wywieraja znaczny wplyw,
a ponadto podlegaja sterowaniu. Niekiedy bowiem mozna dokona¢ identyfikacji
okreslonego nosnika wartosci (np. stopy procentowe;j), ktory w sposob istotny wply-
wa na warto$¢ przedsigbiorstwa, natomiast nie moze by¢ przez kierownictwo ksztat-
towany.

3. Integracja ekonomicznej wartosci dodanej
ze zrownowazong karta wynikow

Ekonomiczna warto$¢ dodana (Economical Value Added — EVA) stanowi kon-
cepcje pomiaru dokonan, ktora moze by¢ stosowana niezaleznie od zrownowazonej
karty wynikow. Jednak wielu autoréw, w tym tworcy balanced scorecard, postu-
luja rozpatrywanie karty wynikéw tacznie z metodami oceny kreowania wartosci.
R.S. Kaplan i D.P. Norton [2001, s. 156] podkres$laja, ze mierniki kreowania wartosci
mozna wykorzysta¢ jako podstawowe miary perspektywy finansowej w zastepstwie
miernikow, takich jak stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatu.

G. Lawrie [2001, s. 4] wyraza przekonanie, ze EVA utatwia identyfikacj¢ mier-
nikow, ktore sa wykorzystywane w procesie zarzadzania warto$cia, natomiast przy
projektowaniu karty wynikow dochodzi do testowania zalozen kadry kierowniczej
dotyczacych stopnia, w jakim te mierniki rzeczywiscie wyzwalaja reakcje klientow
niezbedna do wykreowania wartosci. Mozliwosci aplikacji ekonomicznej wartosci
dodanej w powiazaniu ze zrbwnowazona karta wynikéw przedstawiono na rys. 2.

Jak wynika z rys. 2, ekonomiczna warto$¢ dodana jest szacowana na podstawie
kilku parametrow wej$ciowych, do ktorych zalicza si¢ przychody, koszty operacyj-
ne, kapital zainwestowany oraz stopg kosztu kapitatu. Kazdy z tych determinantow
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z jednej strony wyptywa z misji organizacji, z drugiej za$ jest powiazany z planami
dzialan, ktore sa projektowane w celu poprawy warto$ci wymienionych kategorii
ekonomicznych. Nastgpnie dla kazdego planu definiuje si¢ mierniki, ktore stuza mo-
nitorowaniu realizacji planéw oraz stopnia osiagania wytyczonych celow.

1. Okreslenie misji %
2. Szacowanie EVA %

?
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Determinanty EVA: —_ 3. Planowanie dziatan %
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Rys. 2. Aplikacja EVA w ramach zréwnowazonej karty wynikow

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie: [2GC Active Management... 2001, s. 7].

Determinanty ekonomicznej wartoéci dodanej sa zblizone do celow, ktore defi-
niuje si¢ w perspektywie finansowej balanced scorecard. W zwiazku z tym zastoso-
wanie oryginalnego sposobu kalkulacji EVA moze utatwi¢ dobor celow czastkowych
oraz miernikéw finansowych w zrownowazonej karcie wynikdw. Pozostate trzy per-
spektywy karty wynikow wymuszaja niejako formutowanie zalozen stanowiacych
podstawe decyzji zarzadczych, ktore moga ostatecznie oddziatywac na determinanty
ekonomicznej wartosci dodanej. Dzigki zastosowaniu odpowiedniego zestawu mier-
nikow 1 celow mozna weryfikowac te zatozenia juz w trakcie ich przyjmowania bez
konieczno$ci oczekiwania na wyniki kalkulacji EVA w trybie ex post [2GC Active
Management... 2001, s. 17]. Ideg integracji ekonomicznej wartosci dodanej ze zréw-
nowazona karta wynikow, przy uwzglednieniu tych postulatow, przedstawiono na
rys. 3.

W praktyce integracj¢ ekonomicznej warto$ci dodanej oraz zrownowazonej kar-
ty wynikow mozna postrzega¢ jako sposob na przejscie od miernikow prowadza-
cych, takich jak satysfakcja pracownikow, do miernikoéw wynikowych, do ktérych
zalicza si¢ miernik EVA. Silna strona ekonomicznej warto$ci dodanej jest to, ze
ukierunkowuje ona przedsigbiorstwo na nadrzgdny cel zwiazany z kreowaniem war-
tosci. Natomiast silna strona zrownowazonej karty wynikoéw jest to, ze koncentruje
ona uwagg zarzadu na zwiazkach przyczynowo-skutkowych, ktore prowadza do kre-
owania wartosci [Fletcher, Smith 2004, s. 4].



Integracja ekonomicznej warto$ci dodanej z budzetowaniem... 589

EVA = NOPAT - 1C WACC

Perspektywa
finansowa / \ T T
Wzrost ~ Redukcja Wykorzystanie Struktura
przychodow kosztow aktywow i k0fzt kapitalu
4

Perspektywa Satysfakcja Rentownosé
klienta klientow klientow
Perspektywa Czas trwania  Jako$¢ i poprawnos¢

Produktywnos¢ , ,
proceséw wewnetrznych cykli wytworczych procesow

Perspektywa Umiejetnosci /

uczenia si¢ 1 wzrostu o,
¢ pracownikow

Rys. 3. Integracja ekonomicznej wartosci dodanej ze zrownowazona karta wynikow

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Menedzerowie, ktorzy wykorzystuja mierniki kreowania warto$ci w oderwaniu
od cato$ciowego spojrzenia na pomiar dokonan, np. w nurcie zrownowazonej karty
wynikow, dziataja zwykle krotkoterminowo i nie podejmuja duzego ryzyka. Oznacza
to, ze koncentruja si¢ na redukcji kosztow oraz pozbywaja si¢ niewykorzystanych
aktywoOw po to, aby osiagna¢ poprawe wynikow finansowych. Wzrost przychodow
wymaga natomiast czasu, podejmowania ryzyka, projektowania i wprowadzania
na rynek nowych produktow, zaciesniania wspotpracy z klientami, zdobywania no-
wych rynkdw, poprawy jakosci obstugi posprzedazowej oraz zwigkszania umiejgt-
nosci pracownikow. Wymienione inicjatywy maja wymiar strategiczny i wymaga-
ja znacznie szerszego spojrzenia na pomiar dokonan, co prowadzi do wniosku, ze
ekonomiczna warto$¢ dodana znakomicie wpisuje si¢ w metodyke zrownowazonej
karty wynikow [Kaplan, Norton 2001, s. 156].

4. Z.akonczenie

W opracowaniu przedstawiono dwa zasadnicze aspekty integracji ekonomiczne;j
wartoséci dodanej z metodami rachunkowosci zarzadczej, zorientowanymi na zarza-
dzanie dokonaniami przedsigbiorstwa oraz implementacje jego strategii. Pierwszy
aspekt integracji odnosi si¢ do budzetowania, ktore wspomaga sporzadzanie planow
oraz analiz dlugo- i krotkoterminowych, a takze réznego rodzaju symulacji i scena-
riuszy ukierunkowanych na rozpoznanie przysztych skutkéw decyzji podejmowa-
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nych przez menedzerow. Warto przy tym podkresli¢, ze ekonomiczna warto$¢ doda-
na jest niekiedy krytykowana przez srodowiska akademickie?, a zatem na potrzeby
budzetowania w warunkach zarzadzania warto$cia przedsigbiorstwa postuluje si¢
réwniez wykorzystanie wolnych przeptywow pienigznych w powiazaniu z no$nika-
mi wartosci.

Drugi aspekt integracji dotyczy catos$ciowego pomiaru i raportowania doko-
nan, ktore wspomagaja pomiar, analizg, oceng, interpretacje i prezentacj¢ wynikow
przedsigbiorstwa z perspektywy wiascicieli. Wspolczesnie najbardziej rozpowszech-
nionym instrumentem rachunkowosci zarzadczej, ukierunkowanym na cato$ciowe
zarzadzanie dokonaniami, jest propozycja R.S. Kaplana i D.P. Nortona, czyli zréw-
nowazona karta wynikow. W zwiazku z tym w opracowaniu ukazano mozliwosci
powiazania ekonomicznej warto$ci dodanej z koncepcja balanced scorecard. Takie
podejscie do ksztattowania dokonan przedsigbiorstwa umozliwia dostrzezenie wpty-
wu zwiazkow przyczynowo-skutkowych, ujmowanych w ramach poszczegdlnych
perspektyw karty wynikow, z ksztaltowaniem sig¢ miernika EVA.
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INTEGRATION OF ECONOMIC VALUE ADDED WITH BUDGETING
AND BALANCED SCORECARD

Summary

The paper presents two basic aspects of integration among economic value added and some meth-
ods of management accounting. The first aspect refers to planning and scenario analysis, and thus in the
first part of the paper the integration of economic value added and budgeting was depicted. The second
aspect of integration is concerned with the performance measurement, so the integration of economic
value added with balance scorecard was explained.
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