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WARTO SC DODANA DETERMINANT A KONKURENCYJNO SCI
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1. WSTEP

Zasadniczym celem opracowania jest proba dokonania teoretycznej i empi-
rycznej analizy maiwosci uznania wartasi dodanej za determinanprzejawu
konkurencyjnogi przedstbiorstwa. Podstawomtez artykutu jest stwierdzenie
zaktadagce, © wysoka warté¢ dodana dczy sk z jednoczesnym wysokim
udziatem w rynku danego podmiotu. Istotng@édigtego tematu wynika zaréw-
no z faktu uznania zjawiska konkurencji i konkurencyfma@a atrybut gospo-
darki rynkowej, jak te z roli, jaka pelni przygta strategia konkurencyjna w re-
alizacji zatoonych przez przedgiiorstwo celéw dziatania. Ponadto przyjmuij
koncepcg kreowania wartsci jako wspolnego celu przedbiorstwa i jego inte-
resariuszy nalg wnioskowd, iz tworzenie wartéci przedstbiorstwa wize sk
z uzyskaniem przeaealobrej pozycji konkurencyjnej.

2. KONKURENCJA | JEJ ZNACZENIE W GOSPODARCE RYNKOWEJ

W ujeciu etymologicznym termin konkurencja wywodz¢ sid tacihskiego
stowaconcurrens oznaczajcego ,biec razem z kigninnym™. Powyzsza pzy-
kowa interpretacja tego pmjia wskazuje na dzialania realizowane przez co
najmniej dwa podmioty. W ogdlnym rozumieniu rngleipatrywa& w tych za-
chowaniach wspoétzawodnictwo oraz rywalizacigZjawisko konkurencji jest

" Drinz., Politechnika Cgstochowska.

™ Dr inz., Politechnika Cgstochowska.

Lw. Kopalinski, Stownik wyrazéw obcych i zwrotéw ohenjcznychWiedza Powszech-
na, Warszawa 1983, s. 227.
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powszechne i wyspuje w r&norodnych dziedzinach, nie tylko maych natug
gospodarczo-ekonomicznale take spoteczam kulturows, artystyczm, poli-
tyczm, czy te sportovd.

W literaturze przedmiotu nioa odnalé¢ okreslenie konkurencji jako zja-
wiska, ktérego uczestnicy rywalizumiedzy sola w dazeniach do analogicz-
nych celéw, podejmaf jednoczénie dziatania, mogee utrudnié lub nawet
uniemaliwia¢ osiganie takich samych celéw przez inn§iconkurencja jest
zatem mechanizmem, ktory charakteryzuje dkre rodzaje relacji mdzy
danymi podmiotami. Relacje te polegaa konkurowaniu, oznacazaym cze-
nie do osigania swych celdw poprzez rywalizag innymi podmiotami. Rywa-
lizacja ta mae dotyczy dostpu do zasobdw, débr, ustug, kapitatu, wiadzy,
uznania, czy te prestiu’. Ponadto maf na uwadze podmioty konkurowania
nalezy takze wskazéa na maliwosé rozpatrywania peia konkurencji w ujciu
wezszym i szerszym. Dotyczy ona bowiem zaréwno takezimpstek gospoda-
rujacych jak przedsbiorstwa, czy té gospodarstwa domowe, ale zekrozpa-
truje sk ja w aspekcie brammwym, gatzi gospodarczych oraz gospodarek naro-
dowych.

Konkurencja — zdaniem M. E. Porteradeterminuje dziatania przedsi
biorstw w kierunku innowaciji, czy tedoskonatéci w realizowanych zada-
niaclf. M. Struzycki wskazuje, 4 konkurencja nalsy do jednej z najbardziej
naturalnych oraz wyrazistych oznak orientacji rymkp i przedsibiorczaci.
W literaturze przedmiotu mina réwnie odnalé¢ poghd moéwicy, iz konku-
rencja jest sit nag:dowa rozwoju przedsibiorstw i zachodzi przede wszystkim
miedzy przedsibiorstwam?. M. J. Stankiewicz podkék take, iz podmioty
musz posiada cecke konkurencyjnéci, aby skutecznie konkurowa czyli
osikgat swe cele mimo przeszkod tworzonych przez konkurehtow

Bycie konkurencyjnym oznacza natomiast wedtug R.i€xiego nie tylko
sprawng¢ danej jednostki gospodarczej do stawiania czofiklentom i wy-
grywania tej rywalizacji, ale tak jest to umigjtnos¢ budowania dobrobytu
i bogactwd. Powysze rozwaania pozwalaj zauwayé, iz posiadanie cechy
konkurencyjnéci podmiotéw hczy sk takze z realizowaniem dziatlazapewnia-

2 M. J. StankiewiczKonkurencyjné‘ przedsgbiorstwa. Budowanie konkurencyjito
przedsgbiorstwa w warunkach globalizacjTNOIK, Torua 2002, s. 18.

M. Dzikowska, M. GoryniaTeoretyczne aspekty konkurencypigprzedsbiorstwa
— w kierunku koncepcji elektryczngj&ospodarka Narodowa”, kwiedi€2012, nr 248, s. 4.

4 M. E. Porter,Competitive Advantage, Creating and Sustaining Bop@erformance
The Free Press, New York 1985, s. 1.

® M. Struzycki, Konkurencja w zarmlzaniu przedsbiorstwem [w:] M. Struzycki
(red.),Podstawy zar@zania przedgbiorstwem Wydawnictwo SGH, Warszawa 1998, s. 172.

®M. J. Stankiewiczop. cit, s. 22.

7 Ibidem s. 30.

8 R. Sobiecki,nteresariusze a konkurencyjdoprzedsgbiorstwa [w:] Zrédta wzrostu
konkurencyjngci polskich przedsbiorstw na rynkach UE. Materialy konferencyjdAEGN SGH,
Warszawa 2009, s. 3.
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jacych ich stabilny i dlugotrwaty rozwdj, a tym samymreyczyniajcych st do
generowania dodatkowej wasth w danym podmiociePodejmowanie watku
wykorzystania konkurencyjdoi dla budowy stabilnego i trwatego rozwoju
przedsgbiorstwa waze sk nie tylko z ocea roli i efektow konkurencyjréei

w samym przedsbiorstwie, ale take wplywu na jego otoczeriieDlatego te
efektywna¢ funkcjonowania przeddbiorstwa na rynku opieraesina zdolno-
sciach adaptacyjnych w odniesieniu do zmian zachmadh w jego otoczentl
Analizujac wltasnd¢ konkurencyjnéci podmiotéw naley zatem zauway¢, iz
przetrwanie na konkurencyjnym rynku wymusza na p@dnostce gospodar-
czej jej dalszy rozwdj i tym samym tworzenie dodatkowajtaici.

3. ISTOTA KONKURENCYJNO $CI PRZEDSIEBIORSTWA

Prezentowane w publikacjach naukowych pédejdo problematyki kon-
kurencyjndci przedsgbiorstw ma wielowymiarowy charakter. W szerszym
aspekcie M. Gorynia rozumie pod tym gugm dziatania prowadzone w celu
przetrwania w konkurencyjnym otoczeniu. Cytowanyoaulvyraza rownie
pogld, iz konkurencyjné¢ to umiegtnos¢ oshgania i utrzymywania przewagi
konkurencyjnéj'. Jest to zatem atrybut tylko wybranych podmiotoardmych
udziat w walce konkurencyjnej, czyli takich ktérg skuteczne w prowadzonej
rywalizacji*’. Zblizone podejcie do terminu konkurencyjsoi przedsibiorstwa
prezentuje M. J. Stankiewicz ujmgjto zjawisko jako zdolnd do sprawnego
realizowania cel6éw na rynkowej arenie konkurenagjist& sprawnego dziatania
taczona jest przy tym z takimi cechami jak: skuteézn&orzys¢ i ekonomicz-
nos¢, ktérej odzwierciedleniem jest umigjos¢ osiagania celow. Natomiast za
uogolniony przejaw takiej sprawfm nalezy uzna wyniki dziatalngci prowa-
dzonej na arenie rynkowdj J. Bossak i W. Bigkowski okrelaja konkurena}

w aspekcie gospodarczym jako rywalizagodmiotéw, majca na celu osi-
gniecie korzyici z prowadzonej dziataldoi gospodarczej na rynku krajowym
i zagranicznyri'.

®J. Adamczyk, T. NitkiewiczProgramowanie zréwnowanego rozwoju przedsi
biorstw, PWE, Warszawa 2007, s. 35.

A, Brzozowska,Teorio-poznawcze aspekty systeméw informatyczngpomagaj-
cych zargdzanie w bragy spaywczej ,Logistyka” 2012, nr 4,Wydawnictwo ILIM, Pozh&012,
s. 869.

M. Gorynia,Luka konkurencyjna na poziomie przebgirstwa, a przysipienie Polski
do Unii EuropejskiejWydawnictwo AE w Poznaniu, Po2nd002, s. 48.

2M.Dzikowska, M. Goryniagp. cit, s. 4.

M. J. Stankiewiczop. cit, s. 36 i 40.

143. Bossak, W. Bigkowski, Miedzynarodowa zdolsé konkurencyjna kraju i przed-
siebiorstw, SGH, Warszawa, 2004, s. 14.
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Rezultatem konkurowania rynkowego jest zatempgri¢ta przez dane
przeds¢biorstwo pozycja konkurencyjna. E. Skagka i R. |. Zalewski okiga-
ja ja jako wynik oceny, magy charakter iléciowo — jakdciowy, w stosunku do
konkurentow w okrdonej dziedzinie dziatalnci. Porownugc jakas¢ dziatania
oraz osigane przez przeddiiorstwo rezultaty mma mowt o wypracowaniu
przewagi konkurencyjnej lub braku takiej przewagi.Kbscielniak i J. Nowa-
kowska-Grunt podkéaja, iz funkcjonowanie przedsbiorstw w warunkach
globalizacji oraz m#iwos¢ uzyskiwania przewagi konkurencyjnej ase sk
Z koniecznécia wprowadzenia zmian w systemie podejmowania decyzji,ze tak
wymaga wyszej jakdci zaradzania, szybszych i pewniejszych informacji dla
zaradzajcych organizacjami gospodarczymi

Nalezy podkréli¢, iz ocena pozycji konkurencyjnej determinowana jest
przez optyk wartgsci uznawanych za wymagane przez interesariuszydpkze
biorstwa. Istotnym jest zatem wskazanie grona atid@s zainteresowanych
osiaganiem korzyci z tytutu rywalizacji mgdzy przedsibiorstwami. Podmioty
te analizujc dziatalng¢ danej jednostki stosujkryteria odpowiadage swoim
celom.

W literaturze przedmiotu przedstawiana jest ¢gagica interpretacja ocze-
kiwan grona poszczegoélnych adresatéw zainteresowanywrg@aniem warto-
sci przez przedsbiorstwo™:

- wihasciciele — otrzymuj godziwy zwrot z zainwestowanego kapitatu, ro-
zumiany jako co najmniej takwielkos¢ zysku, ktdry mana otrzyma inwestu-
jac w alternatywne przedsiziecia,

- zarad — generowana przez przegtsorstwo warté¢ odzwierciedla efek-
tywnos¢ zaradzania powierzonym kapitatem,

- klienci — zaspokojenie oczekiwadej grupy, odnénie wartéci dostarczo-
nych produktéw lub ustug, odzwierciedlone jest wskiwanych przez przed-
siebiorstwo przychodach ze sprzega

- pracownicy — zaakceptowanie przez pracownikow pogi@trzymywa-
nychswiadcze, jako wartdci otrzymywanej od przeddiorstwa, jest adekwat-
ne do rynkowego poziomu wynagrodze tym samym odzwierciedla wastd
wykonywanej przez nich pracy,

- dostawcy — zaakceptowanie przez dostawcéw poziotrryroywanej
zaptaty za produkty i ustugi, jako wagto otrzymywanej od przedgiiorstwa,
jest odzwierciedleniem godziwej wymiany gtizy podmiotami (zaspokojenia
ich oczekiwa),

B H. Koscielniak, J. Nowakowska-GrunZastosowanie wskaika syntetycznego
w monitoringu finansowym przedsiorstw, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczeskiego
nr 577 Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenie8ns271.

1 por. m.in. A. Szablewskiego, K. Pniewskiego, BaBoszewicza (red.Va-
lue Based Management. Koncepcje, adrm, przyklady POLTEXT, Warszawa 2008, s. 66;
M. J. Stankiewiczop. cit, s. 40 i nast.
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- instytucje publiczne — otrzymujod przedsibiorstwa bezpgrednie ptat-
nosci w postaci optfat i podatkéw, ktérych wiellconiejednokrotnie jest uzate
niona od skali przychodéw lub dochodéw,

- banki (instytucje finansowe) — zaakceptowanie kosmtsetek ptaconych
przez przedsbiorstwo jest jednoznaczne z prayiem przez dostarczycieli ka-
pitalu obcego wymaganej waéth w zamian za dostarczone przetgrstwu
zrédia finansowania.

Kazda z wyej wymienionych grup reprezentuje ebine oczekiwania od-
nosace st do dziata realizowanych przez przedbiorstwo, a stanowcych
przejaw jego konkurencyjioi. Wedtug R. Sobieckiego kluczowym problemem
jest uksztattowanie mechanizmu utliwiajacego padczenie dzen interesariu-
szy wokaot okrélenia jego celu istnienia i dziatania, co prowadziim do usta-
lenia strategii konkurowania Niemniej jednak M. J. Stankiewicz podile iz
.konkurowanie nie odbywa sidla samego konkurowania; jesbdkiem, a nie
celem dzialalnéci przedstbiorstw”. Cytowany autor stwierdza wprost, do-
datni pozycg konkurencyja sa w stanie osigna¢ jedynie te podmioty, ktore
w ujeciu diugookresowym potrafigenerowé wartas¢ dodan®,

Mozna zatem uzréa iz interesariusze przedbiorstwa g jednoczénie be-
neficjentami jego wartwi. M. Siudak stwierdzaze przewaga konkurencyjna
przedsgbiorstwa polega na umignosci tworzenia wartéci dodanej dla grona
interesariuszy. D. Zarzecki podkréa natomiast, 7 podmiot nie spetniagy
oczekiwa finansowych zainteresowanych stron, przestafedsganizaci god-
na zaufania, a interesariusze \stedy sklonni do wycofania swojego popaftia
Istniejace przedsibiorstwo powinno zatemady¢ do wzmocnienia swojej zdol-
nosci do generowania wartoi. Przyjmujc poghd, iz ogélnym celem dziatalno-
$cCi przedstbiorstwa hczacym dhzenia interesariuszy jest maksymalizacja jego
wartdici’’, mazna zdefiniowd pozycg konkurencyjm przedsibiorstwa jako
wynik konkurowania, rozpatrywany na tle rezultatésiagnietych przez konku-
rentéw, majcy swoje odzwierciedlenie w wasmi generowanej, czy tedoda-
wanej przez dany podmiot. Podejaugatem prob deskrypcji zjawiska konku-
rencyjngci przedstbiorstwa naley wskazg, iz posiadanie rynkowej przewagi
konkurencyjnejdczy sk ze zdolnécia przedstbiorstwa do efektywnego wyko-
rzystania posiadanych zasobow, zapewn&go jednoczmie powstanie warto-
sci dodanej.

R, Sobieckipp. cit, s.5.

M. J. Stan kiewiczop. cit, s. 297 i 310.

M. siudak,Zarzdzanie wartsciq przedsbiorstwa Oficyna Wydawnicza Politechniki
Warszawskiej, Warszawa 2001, s. 47.

2D, zarzecki, Metody wyceny przedsiiorstw, Fundacja Rozwoju Rachunkosod
w Polsce, Warszawa 1999, s. 204.

Zpor. m.in.: M. Siudalgp. cit, s. 5.
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4. IDENTYFIKACJA WYBRANYCH NARZ EDZI POMIARU PRZEJAWOW
KONKURENCYJNO $CI PRZEDSIEBIORSTWA

Zastosowanie kryteriow pozwadalych oceni pozycg konkurencyja da-
nego podmiotu naky poprzedzi wczeniejszym pomiarem tej pozycji. ¥bd
miar wyznaczajcych podstawowe parametry pozycji konkurencyjneyjipoy
znalezé sie takie zmienne jak: agjnieta pozycja rynkowa i sytuacja finansowa
przedstbiorstwa?. Pozyci rynkowa mazna okrélaé poprzez odzwierciedlenie
udziatu danego podmiotu w rynku na jakim funkcjonujgtomiast jego sytuacj
finansova, cytowany autor proponuje, miekzymiedzy innymi przy pomocy
wskaznikbw analizy finansowej. Podobny padl wyrazaja E. Skawhska
i R. I. Zalewski wskazugc, iz w wezszym ugciu pozycg przedstbiorstwa na
rynku okrela sk poprzez wyznaczenie jego udziatu w rynku oraz ereigie
jego sity finansowé.

Powotupc sk na opracowania Ph. Kotlera sma wskazé, iz jedra z metod
pomiaru udziatu w rynku jest wyznaczenie relacjriegci sprzeday przedss-
biorstwa do catkowitej sprzegadanego rynkif. J. Duraj nazywagtmiare sto-
pa koncentracji firm, wskazag jednoczénie, iz jest to najprostsza miara kon-
centracji przedsbiorstw, wyraajaca relatywny udziat produkcji danego przed-
siebiorstwa w ogolnej produkcji przedbiorstw dziatajcych w danym przemy-
§le®. Wspomniany autor w dalszej @ei podkréla, ze omawiany wskanik
moze postay¢ do uszeregowania przeelsiorstw od najwikszych do najmniej-
szych, co jest pomocne do wyznaczenia skumulowanytdiatow produkciji
kolejnych podmiotéw w produkcji ogétem danego sekt@®trzymana wielkid
procentowaswiadczy zatem o skali uczestnictwa przychodoéw zeesjay ge-
nerowanych przez dany podmiot wctnych przychodach rynku, na ktérym
przedstbiorstwo sprzedaje swoje produkty (ustugi).

Skupiajc sk natomiast na aspektach finansowych odgaoszh s¢ do mia-
ry pozycji konkurencyjnej obrazowanych przez grdea analizy kondycji fi-
nansowej przedabiorstwa, mana wskazé na pewne obszary dziatakud od-
zwierciedlone tymi miernikami, tj. rentowfy ptynnaé, zadhzenie, czy te
sprawngé¢ dziatania. Podejmua¢ proke syntetycznego agia parametréw pozy-
cji konkurencyjnej przedsbiorstwa i przyjmujc jednoczénie, iz pozycja kon-
kurencyjna przedsbiorstwa jest wynikiem konkurowania odzwierciedlony
w wartaci tworzonej, adz dodawanej w przedgdiiorstwie mana ja rozpatry-
wat m. in. pod postagi miernika ekonomicznej wadoi dodanej (EVA). Za-

22 M. J. Stankiewiczop. cit, 5.298 i 299.

BE. skawiiska, R. I. ZalewskiKlastry biznesowe w rozwoju konkurencyirid in-
nowacyjndci regionéw.Swiat — Europa — PolskaPWE, Warszawa 2009, s. 52 i 53.

24 ph. Kotler,Marketing. Analiza, planowanie, wdsnie, kontrola Wydawnictwo Gebet-
hner i Ska., Warszawa 1994, s. 684.

% 3. Duraj,Analiza ekonomiczna przedsiorstwa PWE, Warszawa 1993, s. 131.
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proponowany miernik odzwierciedla arfice zachodzca miedzy rzeczywist
zrealizowan stop zwrotu z zainwestowanego kapitatu a mininagdtop zwro-
tu, czyli kosztem kapitatu obcego i wlasn&gaVediug G. B. Stewarta, tworcy
koncepcji ekonomicznej wao dodanej, korzici stosowania tej metody wy-
nikaja w odzwierciedlaniu przez sinie tylko wartdci, ale take wynikéw dzia-
talnosci danego podmioti

Miernik EVA wskazuje ,nazrodta wartéci w kolejnych okresach, czyli
rozstp miedzy uzyskiwanym zwrotem z kapitatu a jego koszteaw avartéé
zaangaowanego kapitatu na pogku okresu®®. Wartai¢ tego wskanika obra-
zuje, czy spotka generuje zyski przeasgahce koszt zaangawanego kapitatu.
Po wartdci EVA mozna zatem wnioskowao sposobie zagzlzania powierzo-
nym kapitatem w danym przedbiorstwie. Ponadto wskaik ten uwzgédnia
w swej budowie zaréwno operacyjne, jak i finansowszkp prowadzenia dzia-
talnosci.

Osiaganie dodatnich wskaikow rentowndci jest warunkiem koniecznym,
ale nie wystarczagtym do wytworzenia dodatkowej watd w przedsibior-
stwie. Ujemny poziom miernika EVA oznaczayréalizowana przez inwestorow
stopa zwrotu jest mniejsza od oczekiwanej. Abymaobylo méwe o tworzeniu
dodatkowej wartéci, rzeczywista oggana zyskown& musi przewysza mi-
nimalry oczekiwag przez udziatowcow i wierzycieli stowrotif’. M. Siudak
wskazuje, 2 kwantyfikacja efektéw zanzlzania przez wartd przy pomocy
ekonomicznej wartei dodanej zwjzana jest z przekroczeniem przez rentow-
nos¢ operacyja zainwestowanego kapitatu catkowitego kosztu tegpitktu.
Osiagniccie tego wyniku jestrédiem kreowania dodatkowej wagtd w przed-
siebiorstwie®.

Nalezy jednake podkréli¢, iz miernik ekonomicznej warfoi dodanej, ja-
ko miara bezwzgldna, nie powinien poshy¢ do bezpéredniej analizy porow-
nawczej pomidzy przedsibiorstwami lub brazami gospodarki. Poréwnanie
dwoceh lub wecej przedsibiorstw w aspekcie zagdzania wartécia wymaga
postugiwania si wskanikami obrazujcymi kreowanie wartai, ktére wyrao-
ne s w sposéb wzgdny**. M. J. Stankiewicz proponuje, aby przy poréwna-
niach pozycji konkurencyjnych #aych przedsibiorstw sprowadZi te pozycje
do wspdlnego mianownika, za ktory mma uzna koszt wlasny sprzedg™.

% W. Cwynar, A. CwynarJak mierzy efekt kreacji wartéci dla whaicicieli przeds¢-
biorstwa — przekréj dogpnych meéliwosci, ,Controlling i Rachunkow& Zarzdcza” 2000, nr 7.

%7 G. B. StewartThe Quest for Value. A. Guide for Senior Manageétarper-Business
1991, s. 4.

8D, zarzeckipp. cit, s. 131.

M. GrabowskaZarzdzanie rentowndig zainwestowanych kapitatéw dla maksymali-
zacji wartaci rynkowej przedsbiorstwa [w:] J. Duraj (red.)Warta¢ przedsgbiorstwa —
z teorii i praktyki zargdzaniag NOVUM, Plock—t6d 2002, s. 436 i 437.

0M. Siudak,op. cit, s. 64.

%! bidem s. 95.

%2M. J. Stankiewiczop. cit, s. 310 i 311.
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Wartas¢ tych kosztow jest o tyle miarodajna, adzwierciedla szereg dziata
gospodarczych realizowanych przez podiiiot

Tak skonstruowany miernik wyia liczly jednostek EVA przypadagych
na jednosti kosztu wlasnego sprzega a tym samym odzwierciedla efektyw-
nos¢ ponoszonych kosztéw wzglem kreowania warfoi dodanej w przedsi
biorstwie. Jest to zatem jednostka, ktGrazenby¢ rozumiana jako warté do-
dana kosztéw sprzedla Im wyzszy jest jej poziom, tym mniejsze koszty sprze-
dazy ;1 ponoszone przez przeesiorstwo w celu uzyskania waét dodanej.
Malejaca wartd¢ tego wskanika oznacza konieczid ponoszenia wkszych
kosztéw wiasnych sprzeda w celu generowania wadti dodanej. Rosita
wartas¢ zaproponowanego miernikaviadczy o wzrastagej pozycji konkuren-
cyjnej danej jednostki. Przyréwnanie generowanejtevar dodanej, ujtej
w postaci miernika EVA, do kosztow wtasnych sprzgdaoze zatem w synte-
tycznym ugciu obrazowad pozycg konkurencyjma przedsgbiorstwa.

5. BADANIA EMPIRYCZNE WYBRANYCH ASPEKTOW KONKURENCYJNO $CI
PRZEDSIEBIORSTWA

Badaniami empirycznymi zostaty eb¢ spotki notowane na Gietdzie Papie-
réw Wartagciowych w Warszawie natgce do sektora budownictwa. Dane licz-
bowe rozpatrywano za | pétrocze 2012 r. W rozavaach wyznaczono udziat
przychodéw ze sprzeda danego podmiotu wa¢éznych przychodach catego
sektord*, okreslono relacy ekonomicznej wartei dodanej (EVAY danego

33 M. Sierpiiska i T. Jachna dowoglzz koszty wiasne sprzeziasa jednym z najwaniejszych
miernikéw charakteryzagych gospodarrsé przedstbiorstwa, poniewaw kosztach tych w digj
mierze znajduje odzwierciedlenie jdkqracy prawie na wszystkich odcinkach dziatétm@ospo-
darczej danego podmiotu. Cytowani autorzy wskagapadto na istotnrole, jaka odgrywaj koszty
wihasne sprzed® w procesie zarglzania przedsbiorstwem. — Zob. M. Sierpiska, T. Jachna,
Ocena przedsbiorstwa wedtug standarddswiatowych PWN, Warszawa 1998, s. 135.

34 Za hczne przychody calego rynku prag wartgé sumy algebraicznej przychodéw ze
sprzeday w | pétroczu 2012r. poszczegdlnych spoétek zaligad do sektora budownictwo.

% Wartai¢ miernika EVA przygto na podstawie raportu Value Based Advisors Sp.oz
(VBA) obrazujcego ranking spétek notowanych na Gieldzie Papievdartasiciowych w War-
szawie (GPW) pod wzgllem fundamentalnej wadad dla inwestoréw. Zgodnie z zamieszczony-
mi w tym raporcie informacjami w metodologii liczarEVA, przy wyznaczeniu kosztu kapitatu,
postwzono s¢ nastpujacymi zatlazeniami: a) stopa procentowa kosztu kapitatu obdegoednie
oprocentowanie kredytow ztotowych w sektorze prigdaisrstw podawane przez NBP (w rankin-
gu przygto wielkos¢ 7% dla | pétrocza 2012 r.), b) stopa procentowazke kapitatu wlasnego
zostata okrélona na podstawie modelu CAMP, w ktdrym: stopa zwro rynku to roczna stopa
zwrotu wyliczona na podstawigedniej wartéci mieskcznych stop zwrotu z indeksu WIG za
ostatnie 10 lat (120 okresow) wyngsa w | potroczu 2012 r. 13,3%, stopa wolna od rgzyd
srednia rentown@& 52-tygodniowych bonéw skarbowych w danym roku,r&tévyniosta 4,54%
w | pétroczu 2012 r., natomiast wsp6tczynnik betatat wyznaczony dla danego sektora w podej-
sciu dwuetapowym; w pierwszej kolejém wyznaczona jest warté bet dla spotek, na podstawie
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podmiotu do jego kosztéw wlasnych sprzgda take zbadano istotdé zale:-
nosci stochastycznej zachag®e] medzy ekonomicza wartaicia dodan,

a przychodami ze sprzedadanej jednostki. W tab. 1 przedstawiono dane empi-
ryczne charakteryzage wybrane aspekty konkurencyjobprzedstbiorstwa.

Obserwacja danych zawartych w tab. 1 pozwala wskadzgedynie trzy
analizowane podmioty przekroczyty 10% udziat w pfaydach catego sektora.
Najwyzsze przychody ze sprzega wynosace blisko 30% przychodéw catego
rynku, odnotowat BUDIMEX. W dalszej kolejgci znacacy udziat w sprzeda-
zy analizowanego sektora wgpbwat w spéice POLIMEX (blisko 17%) oraz
w spotce MOSTOSTAL WARSZAWA (ponad 12%). W ponad pasparod
badanych podmiotow waré przychoddéw ze sprzedha nie przekroczyta 1%
udziatu w przychodach catego rynku w sektorze budownictwo.

Miernik ekonomicznej wartzi dodanej w zdecydowanej gkiszasci anali-
zowanych podmiotéw przybrat wagm ujemne. Mana to odczyté jako gene-
rowanie mniejszej od oczekiwanej stopy zwrotu. Jadyndwdch przedsbior-
stwach odnotowuje sidodatna réznice miedzy rzeczywist zrealizowan stop
zwrotu z zainwestowanego kapitatu, a minimalvymagani sto@ zwrotu, czyli
kosztem kapitatu obcego i wkasnego. Jednostki ggrmruwartéé dodamn to:
ELKOP i WADEX. Natomiast do podmiotéw, w ktérych wjwaekszym stop-
niu nasgpita utrata wartéci nalezy zaliczy¢ spétki: PBG, HYDROBUDOWA
oraz POLIMEX. Sytuacja przedsiorstw w badanej braig w analizowanym
okresie byla na tyle niekorzystnage wickszg¢ spétek znajdujcych sé
w czwartej dziesitce rankingu EVA ogtosito w 2012 r. upaédo Nalezaty do
nich spotki: PBG, HYDROBUDOWA, ENERGOMONTAPOLUDNIE, ABM
SOLID oraz INTAKUS.

Poréwnanie pozycji konkurencyjnej badanych podmiptgrzeprowadzone
na podstawie odniesienia ekonomicznej waitdodanej do kosztow wiasnych
sprzeday, pozwala zauwgy¢, iz najwyzsza warté¢ tej relacji wysipita w spoét-
ce ELKOP. W tym przypadku, generowana w&tdziewieciokrotnie przewy-
sza koszty sprzedp Powysze przedsbiorstwo jest zdecydowanym liderem
w oshkgnieciu tak interpretowanej pozycji konkurencyjnej. Pditoana tle anali-
zowanych przedsbiorstw korzystna sytuacja wysita takke w spélce WA-
DEX, w ktorej na jednostk kosztu przypada ponad 0,06 jednostek EVA.
W pozostatych przypadkach, z uwagi na brak generowamidcsci dodanej,
omawiany wskanik przybrat ujemny poziom. Mma zauway¢, iz ponoszone
w podmiotach koszty, charakteryzcg gospodarrié przedsibiorstwa, nie
przyczyniaj si¢ do uzyskania przez nie wastd dodane;j.

mieskcznych stép zwrotu z kurséw akcji wedem stop zwrotu z indeksu WIG za okres ostatnich
10 lat (120 okresow). W przypadku spotek notowankiddtej niz 10 lat (ale co najmniej rok), do
wyznaczenia bety przgto krotszy okres notowa Nastpnie w oparciu 0 wyznaczone bety dla
poszczegdlnych przedbiorstw, wyznaczono bety sektorowe, jakednie waone bet spotek. Za
wagi przygto udziat danej spotki w kapitalizacji catego sekto-Zrodto.: Ekonomiczna wart@
dodana — EVA Ranking Spétek Gietdowych | pétrocze 202@ww.notoria.pl oraz www.vba.pl.
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Tabela 1

Dane empiryczne charakteryzcg wybrane aspekty konkurencyfobprzedsgbiorstw sektora
budownictwo notowanych na GPW w Warszawie w | pé#ro2012 r.

Struktura sprzeda EVA EVA / koszty wi.
Nazwa spotki sektora sprzeday

[w %] ranking | [wtys. PLN] : ranking [w %] ranking
ABM SOLID 0,94% 17 -91391,2 31| -95,54% 31
AWBUD 1,26% 15 -12716,2 15| -12,77% 13
BIPROMET 0,30% 27 -5193,4 6| —24,61% 20
BUDIMEX 29,65% 1 -96741,4 32 —4,13% 4
BUDOPOL 0,05% 35 —7214,9 9| —189,97% 34
ELEKTROBUDOWA 4,99% 5 —34746,3 25 -8,42% 9
ELEKTROTIM 0,65% 19 -10834,2 13| -20,92% 17
ELKOP 0,02% 36 12497,9 1| 914,26% 1
ENERGOAPARATURA 0,289 29 -751,1 —-3,50%
ENERGOPOL-POLUD. 0,45% 25 -5790,9 7| -15,58% 15
ENERGOMONTAZ-POLUD. 2,06% 10 —123481,3 33| -56,24% 27
ERBUD 5,48% 4 —24261,2 22 —5,42% 6
HERKULES 0,55% 23 —26564,4 23 —6,30%
HYDROBUDOWA 0,52% 24 —771553,¢ 35| —129,93% 32
INSTAL KRAKOW 1,71% 12 —15196,1 17| -11,45% 12
INTAKUS 0,20% 30 —12648,9 14| -74,16% 29
INTERBUD LUBLIN 0,63% 20 —8649,3 10| -17,84% 16
MIRBUD 2,76% 8 —19844,1 19 -8,83% 10
MOSTOSTAL EXPORT 0,06% 33 -10189,2 11| -148,96% 33
MOSTOSTAL PLOCK 0,789 18 —6274,1 8 -9,78% 11
MOSTOSTAL WARSZAWA 12,249 3 -63252,8 30 —6,03% 7
MOSTOSTAL ZABRZE 1,179 16 —21775,4 20| -21,84% 18
P.A. NOVA 1,42% 14 -35132,9 26| —29,90% 24
PBG 0,36% 26 —1928826,1 36| -1332,849 35
PEMUG 0,07% 32 —3745,9 4| -59,52% 28
POL-AQUA 3,07% 7 —60630,7 29 -22,37% 19
POLIMEX-MOSTOSTAL 16,839 2 —541434,2 34| -29,78% 23
PROCHEM 0,629 21 —18429,8 18| -37,32% 26
PROJPRZEM 0,60% 22 —10469,6 12| -25,84% 21
RESBUD 0,069 33 —4828 5| -89,89% 30
TESGAS 0,309 27 —36819,4 27| —199,55% 35
TRAKCJA 2,45% 9 -57209,6 28| —26,53% 22
ULMA CONSTRUCCION PL 1,439 13 —31105,9 24| -31,89% 25
UNIBEP 3,99% 6 —14627 16 —4,45%
WADEX 0,11% 31 512,9 2 6,04% 2
ZUE 1,93% 11 —23100 21| -14,78% 14

Zrodio: opracowanie wiasne na podstawie danych z waetaria.pl.
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Poréwnujc ranking tych spétek nalg wskazé, iz korzystniejsz sytuacg
wykazup te podmioty, w ktérych poziom omawianej relacjitjblizszy zeru.
Nalezy to interpretowa jako brak efektywn@i ponoszonych kosztow wzgl
dem kreowania dodatkowe]j waftdo w przedsgbiorstwie.

Poréwnujc klasyfikacg analizowanych przeddiiorstw pod wzgidem wy-
branych parametréw konkurencyjeo mazna zauway¢, iz czotowe miejsce
w rankingu struktury sprzeéa sektora nie jest jednoznaczne z generowaniem
wysokiej wartdci dodanej. Spétki osgajace dodatni poziom EVA maijjedno-
czesnie bardzo niewielki udziat w przychodach ze spazgdtatego sektora. Po-
dobnie odwrota zaleznos¢ mazna odczytéd w przypadku oggania przez dane
przedsgbiorstwa wysokiej wartai przychoddw ze sprzegiana tle innych spoétek
Z jednoczesnym brakiem kreowania dodatkowej weittd’rzedsibiorstwa takie
jak BUDIMEX (majacy ponad 29% udziat w rynku), czyzte OLIMEX (mapcy
ponad 16% udziat w rynku), nate do spodtek, w ktérych odnotowano jedne
Z najwkkszych ujemnych waréoi miernika EVA.

Powyzsza interpretacja nze sugerowaujemry zaleznosé miedzy mazliwo-
scia danego podmiotu do generowania ws&tododanej, a jego udziatem
w rynku. W analizie empirycznej pragp do weryfikacji hipoteg badawcz
stanowica, iz wysoka warté¢ dodanadczy sk z jednoczesnym wysokim udzia-
tem w rynku danego podmiotu. Stawi@jaky hipotez mazna wnioskowé row-
niez, iz wyzsza warté¢ dodana generowana przez dany podmiateneptywa
na zwekszanie jego udzialu w rynku, a tym samymzm@rzyczynié sie do
wzrostu konkurencyjnii jednostki gospodarczej. Za zmiennezgbe weryfika-
Cji tej tezy przygto: poziom wygenerowanej ekonomicznej wéctalodanej oraz
stopieh udziatu danego podmiotu w ogolnej sprzgdsektora budownictwo.

Badanie wspéizalmosci stochastycznej oparto nasd@& niezalenosci chi-
-kwadrat, umaliwiajacym weryfikacg hipotezy o niezalaosci zmiennych.
W tab. 2. przedstawione zostaty liczebrioempiryczne i hipotetyczne stano-
wiace podstaw do obliczenia wartii statystyki chi-kwadrat.

Opierajc sk na formulé®: % :Zik_lz;_l[g_f]_n, wartg¢ empiryczna chi-
J
kwadrat wynosi:, 2 :[£+i+g+—22 +—82+—621—36: 12,02z
888 6,11 5 7,11 4,88

Z tablic rozktadu chi-kwadrat dla poziomu istotoioe = 0,01 1 (3—-1) x (2-1) =2
stopni swobody wartd krytycznay?=9,210. Z uwagi na to, 4
x?=12,022) x?= 9,21( halezy odrzuct hipotez zerow o niezalenosci zmien-
nych. Hipoteza o niezateosci zmiennych zostata odrzucona z 1%dem na
rzecz hipotezy alternatywnej. Oznacza #e,miedzy ekonomicza wartgcia
dodan, a udziatem w sprzedpa sektora budownictwo zachodzi zates¢ sto-
chastyczna.

% por.: M. SobczykStatystykaPWN, Warszawa 1997, s. 198.
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Tabela 2
Macierz liczebnéci empirycznych i hipotetycznych
Udziat w sprzeday EVAwtys. PLN | Ogolem
sektora do -15 000 od —15 001 do —45 00d od —45 00[L
14 3 3
Do 1% (8.,88) (6.11) (5) 20
Wigcej niz 1% 2 8 6 16
(7,11) (4,88) 4)
Ogotem 16 11 9 36

Zrodto: opracowanie whasne.

Niemniej jednak statystyka chi-kwadrat informujelygaie o istnieniu lub
braku zalenosci miedzy zmiennymi. Nie jest natomiast pomocna do usialen
sity zaleznaosci. Do pomiaru sity tego zwiku przygto miak opart na statysty-
ce chi-kwadrat — wspoétczynnik zlieosci T Czuprowd’. Jego zaletjest to,ze
moze on by stosowany zaréwno do cech mierzalnych, jak i nieraiaych.
Wspbtczynnik ten przyjmuje wartol z przedziatu [0,1]. Zeli T = 0, to badane
zmienne g stochastycznie niezalee, natomiast w przypadkli = 1 wystpuje
miedzy badanymi cechami zalei¢ funkcyjna. Im wspétczynnik zbimosci
jest blizszy zeru, tym zaleos¢ migdzy zmiennymi jest stabsza. Ponadto wspot-
czynnik ten jest symetryczny, tZf,, = Ty Nie jest istotne, kt@rz cech nalgy
traktow& jako zalena. W tab. 3 przedstawiona zostata formuta matemaiycz
omawianego wspoéiczynnika oraz obliczona na jej (ali® wartéé empi-
ryczna.

Tabela 3

Poziom wspotczynnika zhiaosci T Czuprowa dla badania wspotzaiesci stochastycznej
miedzy EVA a przychodami ze sprzegaspoétek sektora budownictwo

Nazwa Formut¥ Wartas¢ empiryczna
XZ
Wspbtczynnik T2z 4
zbieznoci ny(r-Hk-1) 0,4859
T Czuprowa T =472

Zrodto: opracowanie whasne.

Otrzymane warei wspotczynnika miercego sié zwiazku ekonomicznej
wartdsci dodanej i udziatu w sprzedaanalizowanego rynku wskazyjz zalez-
nos¢ migdzy tymi dwiema zmiennymi zachodzi gi@dnim poziomie. Empirycz-

%7 |bidem s. 202.
%8 |bidem s. 202.
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na warté¢ wspotczynnika wyniosta 0,4859. Najezatem wnioskowg iz po-
miedzy badanymi cechami istnieje umiarkowany stogieojarzenia (asocjacji).

6. ZAKONCZENIE

Przeprowadzone rozwania teoretyczne pozwadajvnioskowd, iz z eko-
nomicznego punktu widzenia konkurencja identyfikoevgest z rywalizagj
podmiotéw o maksymalizagjuzyskiwanych korzici ekonomicznych, osgja-
nych m.in. ze sprzedgp produktow w wyniku walki o rynki zbytu, wskutek
walki o taasze i posiadage wysolq jakas¢ zrédta zaopatrzenia, czyzev efek-
cie rywalizacji o maliwo$¢ zaangaowania w danym podmiocie kapitatu ludz-
kiego posiadacego odpowiedni zaséb wiedzy fachowej, untiggci i do-
swiadczenia. Rywalizacja ta zydana jest tale ze sposobroia dostpu do
zrodet finansowania. Omawiana maksymalizacja kérizgkonomicznych uzy-
skiwanych w ramach walki konkurencyjnej moby zatem identyfikowana
Z potencjatlem tworzenia wakm dla interesariuszy przedbiorstwa. Z jednej
strony maliwos¢ tworzenia wartéci dodanej, czyli podejmowanie dziata
w celu zaspokojenia wymafjaatlego grona adresatéw przetigbrstwa mae
swiadczye, iz dany podmiot jest konkurencyjny wzdem innych uczestnikow
rynku. Wysoka generowana wa¥¢ododana jest wt przejawem konkurencyj-
nosci przedstbiorstwa wzgtdem jego interesariuszy. Z drugiej jednak strony
bycie konkurencyjnym jest sposoblin do tworzenia wartei.

Na podstawie otrzymanych wynikéw analizy empirygzmezna stwier-
dzi¢, iz wéréd badanych podmiotéw wykazano zramazréznice miedzy ich
miejscem w rankingu pod wzglem wygenerowanej wadd dodanej, a stop-
niem udziatu przedsbiorstwa w rynku liczonym na podstawie uzyskiwanych
przychodow ze sprzedn Oznacza toze wérod badanych spotek wraz ze wzro-
stem ekonomicznej waroi dodanej maleje ich udziat w sprzegaatego sek-
tora. Tym samym im wkszy poziom EVA, tym mniejszy udziat danego pod-
miotu w ogolnych przychodach sektora budownictwandrtbo struktura rynku
budownictwo charakteryzujeesobecndcia wielu podmiotéw majcych podob-
ny udziat w tym rynku. Natomiast dodatni poziom me&micznej wartéci do-
danej zostat odnotowany jedynie w dwéch podmiotaatianego sektora. Przy-
jeta zatem hipoteza badawcza zaktadaj iz wysoka warté¢ dodanadczy sk
Z jednoczesnym wysokim udziatem w rynku danego potiminie zostala po-
twierdzona.
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THE ADDED VALUE AS A DETERMINANT OF ENTERPRISE'S CO MPETITIVENESS

The main aim of this paper is an attempt of thécabtand empirical analysis of the
possibility of recognizing the added value as a&maBinant of enterprise’s competitiveness. The
significance of chosen topic follows both from tfaet that recognition of the phenomenon of
competition and competitiveness as an attribute market economy, as well as the role it plays in
the competitive strategy adopted by the compargctoeve its goals. In addition, by adopting the
concept of creating value as a common goal the eagnpnd its stakeholders must be concluded
that the creation of added value is connected @bthining by it a good competitive position.

In this paper authors have verified the statemesuming that the high added value is
combined with simultaneous high market share ofettitity. To empirical research the companies
listed on the Warsaw Stock Exchange belonging ® rtiost numerous building sector were
chosen. The variables linked with enterprise’s petitiveness i.e. the share of entity's revenues
from sale to total revenues of the sector and dietion of economic value added (EVA) of the
entity to its cost of sales, were distinguishedsoAthe stochastic dependence occurs between
economic value added and the revenues of saleomopany were evaluated. Based on the
empirical analysis the significant difference begén place in the ranking in terms of generated
added value and the degree of market share obtinpany were found.

Key words: competition, competitiveness, added value.





