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1. Wstep

Zarzadzanie kosztami stanowi jeden z gtéwnych elementéw systemu zarzadzania
finansami w przedsigbiorstwie. Mozemy wyrdzni¢ rézne kierunki analizy ponoszo-
nych kosztéw oraz badania ich efektywnos$ci z punktu widzenia produktywnos$ci
i rentowno$ci w kierunku wzrostu wartosci firmy. Prezentowany artykul obejmuje
trzy zagadnienia, a mianowicie:

— ocena produktywnos$ci kosztéw,

— ocena rentownosci kosztdw,

— wykorzystanie modelu MK (majatkowo-kosztowego) z punktu widzenia genero-
wania najbardziej ptynnych aktywéw obrotowych.

Ocena przedsigbiorstwa powinna by¢é dokonywana zgodnie z systemem logicz-
nego i syntetycznego mySlenia w celu okreslenia podstawowych relacji ekonomicz-
nych w przedsigbiorstwie. Powinno to stuzy¢ podejmowaniu decyzji gospodarczych
na podstawie analizy ex post i ex ante. Tak rozumiana analiza staje si¢ pomocnym
narz¢dziem zaréwno dla menedzeréw, jak i wlascicieli przedsigbiorstwa.

2. Ocena produktywnosci kosztow

Ocena produktywno$ci kosztéw zostanie przedstawiona na podstawie zaleznosci
ekonomicznych w formie ukladu piramidalnego. Produktywno$¢ ta wiaze si¢ z efek-
tywnodcia dziatalnoSci gospodarczej, a mianowicie: gospodarnofcia, racjonalno$cia,
ekonomiczno$cia, produktywnoscia, korzystno§cia, skutecznodcia, rezultatywnoscia
i oplacalno$cia. Tak rozumiana efektywno$¢ wyraza stosunek wyniku uzytecznego do
naktadu (kosztu) poniesionego w celu spowodowania tego wyniku [Czechowski 1977,
s. 19]. Produktywno$§é kosztéw jest odwrotnoécia wskaZnika poziomu kosztéw,
a mianowicie [Palczyfiska-GoSciniak 2004, s. 274-275]:
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K
Wpk = —x100,
Sn

gdzie: Wpk — wynikowy poziom kosztéw,
K~ koszty,
Sn — przychody ze sprzedazy.

Wskaznik ten, wyrazony procentowo, okrefla, ile kosztéw przypada na kazda
zlotéwke przychodéw ze sprzedazy. Jest on takze wykorzystywany w ocenie rentow-
nosci gospodarowania; im mniejszy wskaznik, tym nizszy poziom kosztéw produkcji
(tym mniej nalezy ponie$¢ kosztéw dla uzyskania zlotéwki przychod6w).

Uklad piramidalny produktywnosci kosztéw uwidoczniony jest na schemacie
(rys. 1). W prezentowanym schemacie poszczegdlne symbole oznaczaja:

Sn

X produktywnos¢ kosztéw,
Sn .,

— — produktywno$¢ zysku netto,
Zn

Zn ..

< rentowno$¢ kosztéw,

n z ’ .
Xm rentowno$¢ koszéw materialnych,
m

Zn . P .

—— — rentowno$¢ kosztéw niematerialnych,
Knm

Zn , ..
; — rentownoS¢ kosztéw operacji finansowych,
Kopf

Zn

Ul rentowno$¢ amortyzacji,

4
el rentowno$¢ ustug obcych,
Uob

Zn .. ..
—— — rentownoS¢ energii,
En

Zn , C
in rentowno$¢ materialow,

Kmin ~ rentowno$¢ pozostatych kosztéw materialnych.
min

Rozpatrujac schemat na rys. 1, dochodzimy do wniosku, iz na poziomie pierwszym
modelu wystepuja dwie przyczyny jakoSciowe ksztaltujace prezentowana rentownosé,

SN Zn
tzn.: produktywno$¢ zysku netto Zn oraz rentowno$¢ kosztow e Wskaznik produk-

tywnosci zysku okreSla, jaka wielko$¢ sprzedazy nalezy osiagna¢ (analiza przyszio$-
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Rys. 1. Model oceny produktywnosci kosztow
Zrodto: opracowanie wlasne na podstawie [Krajewski 2001, s. 167]].

ciowa), lub wielko$¢ sprzedazy, jaka osiagnieto (analiza przeszio$ciowa) dla wygenero-
wania jednej jednostki zysku, rentowno$¢ kosztéw X za§ wskazuje, jaka wielko$¢

zysku osiagni¢to lub nalezy osiagnaé z jednostki ponoszonego kosztu ogétem w przed-
sigbiorstwie. Poziom drugi szczegétowiej okresla przyczyny majace wplyw na rentow-

- . z
no$¢ kosztéw. Sa nimi: rentowno$¢ kosztéw materialnych X rentowno$¢ kosztow

. . n o n .
niematerialnych Ko oraz rentowno$¢ kosztéw operacji finansowych f. Poziom ten
nm 0

staje si¢ dla menedzera w firmie narzedziem do zarzadzania kosztami. Narzedzie to
okresla, jakie koszty charakteryzujq si¢ najwigksza rentowno$cia. Bardziej szczegétowe
badania rentownosci kosztéw przedstawia poziom trzeci prezentowanego schematu.
Poziom ten mozemy rozpatrywaé zaréwno z punktu widzenia poszczegélnych elemen-
tow kosztéw materialnych, jak i kosztéw niematerialnych oraz kosztdw operacji
finansowych. W niniejszym artykule rozpatrywane sg elementy kosztéw materialnych.
Jest to szczeg6towa analiza dotyczaca wplywu amortyzacji, materiatéw, energii, ustug
obcych i innych kosztéw materialnych na ich zyskowno$¢ z kazdej wniesionej jednostki
pienigzZne;j.
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Wspdlczesne zarzadzanie kosztami w przedsigbiorstwie wymaga ciagtych po-
szukiwan metod pozwalajacych na prawidlowe podejmowanie decyzji gospodarczych
[Krajewski 2000, s. 26-30]. Decyzje te, sluzace przyszlym stanom finansowym,
musza byé oparte na ocenie stanéw, ktére juz zaistnialy. Zarzadzajacy musza wigc
wykorzystywaé narzedzia analityczno-finansowe w celu prowadzenia dziatalno$ci
opartej na zasadach gospodarki intensywnej. Gospodarka ta prowadzi do jakos-
ciowego spojrzenia na koszty ponoszone w przedsi¢biorstwie.

Poszerzeniem badan rentowno$ci kosztéw w przedsigbiorstwie z wykorzystaniem
piramidy wskaZnikowej powinny by¢ oceny idace w kierunku:

— analizy kosztéw zewn¢trznych i wewnetrznych,
— analizy kosztéw statych i zmiennych,

— analizy kosztéw bezposrednich i posrednich,

- analizy kosztdw wedlug miejsc powstawania.

Jednakze, analizujac poszczegdlne uklady kosztéw, nalezy pamigtaé, Zze ocena ich
musi by¢ oparta na efektach finansowych i niefinansowych.

Efekty finansowe wiaza si¢ z uzyskiwaniem przychodéw ze sprzedazy, dajacych
w konsekwencji rézne poziomy tworzacego si¢ dochodu w przedsigbiorstwie.

Efekty niefinansowe powinny wiazaé si¢ z rosnaca pozycja przedsi¢biorstwa na
rynku, czego wyrazem jest wzrost wartosci firmy. Zarowno efekty finansowe, jak
i niefinansowe wynikaja z ciagtego poszukiwania w przedsigbiorstwie kierunkéw
jakosciowego gospodarowania. Jest to wynik efektywnego dzialania kapitatu ludz-
kiego, zwiazanego zaréwno z kadra zarzadzajaca, jak i z pracowniczymi grupami
wykonawczymi.

3. Ocena rentownosci kosztow

Zastosowanie ukladu piramidalnego wskaznikéw ekonomicznych stwarza w toku
analizy wiele udogodnient, a w szczeg6lnosci [Bednarski 1977, s. 114]:

- wyja$nia kierunki i mozliwoSci dochodzenia do celu okre§lonego w uktadzie przez
odpowiedni wskaZnik syntetyczny,
- wskazuje miejsce poszczegSlnych wskaZnikéw w ukladzie, a wigc posrednio takze

w rzeczywisto$ci gospodarczej,

- kwantyfikuje wzajemne wigzi wskaZnikéw czastkowych oraz zaleznosci tych
wskaznikéw i1 wskaZnika syntetycznego.

Ocene rentownosci kosztéw mozna przeprowadzié, badajac m.in.:

- uzyskiwane efekty w postaci przychodéw ze sprzedazy,
- wykorzystywane w przedsigbiorstwie aktywa ogétem.

W konsekwencji wiedzie to do wyprowadzenia zalezno$ci rentowno$ci ponoszo-
nych kosztéw od trzech czynnikéw, tzn. rentowno$ci sprzedazy, produktywnosci
majatku oraz wielkosci majatku przypadajacego na jednostke kosztéw. Dwa pierwsze
czynniki maja charakter jakoSciowy, trzeci za$§ — ilo§ciowy. Analizujac efektywno$é
kosztéw, nalezy zwrdci¢ uwagg, ktére czynniki wywieraja wiekszy wplyw na ich
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wielko$é. Jesli stwierdzi si¢ oddziatywanie w wiekszym stopniu czynnikéw jakos-
ciowych, mamy do czynienia z gospodarowaniem o cechach intensywnych, je§li za$
oddzialywanie w wiekszym stopniu czynnikéw iloSciowych, mamy do czynienia
z gospodarowaniem o cechach ekstensywnych. Dazeniem zarzadzajacych powinno
by¢ prowadzenie dzialalnosci gospodarczej o cechach intensywnych.
Wz6r przedstawiajacy opisywane zalezno$ci jest nastepujacy:
Zn _Zn_ Sn Aogdl

—=—X X
K Sn Aogdl K

ey

. Zn
gdzie: o rentowno$¢ sprzedazy,

Sn
Aogol
Aogol

— rentowno$é aktywdéw ogélem,

— wielkoé¢ majatku przypadajaca na jednostke kosztow.

W celu oceny rentownoSci kosztéw w przedsigbiorstwie mozna wykorzystaé
metod¢ kolejnych podstawiefi'. Metoda ta wykazuje wplyw trzech opisywanych
powyzej wskaZnik6w na wielko§¢ rentownosci kosztéw. Teoretyczny sposéb wyko-
rzystania metody kolejnych podstawiefi zaprezentowano ponizej:

0,2 T,
Kl KO
Zn Sn Aogal

0,=0—+0 +0
° Sn Aogal K

Zn (Zn, Zn Sn Aogdl,
_ ! 0) & x 0,

Sn\Sn, Sn,) Aogsl,” K,
Sn_Zn, ( Sn, Sn, )ongdlo
Aogdl ~ Sn,” \Aogdl, Aogdl, K,

OAogél Zn,  Sn, (Aogél, Aogo’lo)

K Sn, Aogdl, \ K, K,

gdzie: O, — odchylenie ogélne,
Zn Sn 0 Aogdl
Sn’  Aogdl’ K
»1" — dane liczbowe okresu biezacego,
0" — dane liczbowe okresu ubieglego.

— odchylenia czastkowe,

! Z metody kolejnych podstawiefi mozna zapoznaé si¢ w ksiazce L. Bednarskiego [1977, 5. 24-27].
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Powyzsza metoda powinna analitykom przedsi¢biorstwa daé¢ informacje o stopniu
wiarygodnosci oceny biezacej przedsigbiorstwa oraz o stopniu wiarygodno$ci przed-
stawianych prognoz gospodarczych. Poszerzeniem kierunku przedstawianej analizy
przyczynowej jest zaprezentowanie trzech ukladéw nierdwnosci, a mianowicie:

Zn 7
a) 122 )

gdzie: I — indeks dynamiki,

Zn ‘x ) :
— — rentowno$¢ przychodéw ze sprzedazy.
n
Wynika z tej nieréwnoScti, iz dynamika rentownoS$ci kosztéw powinna wyprzedzaé
dynamike¢ rentowno$ci przychodéw ze sprzedazy, co jest wynikiem wzrostu produk-
tywnoéci kosztéw w przedsigbiorstwie.

b) Zn Zn Zn
— <] ——<I—
Sn  Aogdl K

Nieréwno$¢ ta wskazuje, ze pozytywna tendencja zwigzana ze wzrostem rentow-
nosci kosztéw byla wynikiem efektywnego inwestowania w aktywa w przedsiebior-
stwie, czego wynikiem byl wzrost sprzedazy.

C) n Zn Zn
[ —<I—<I
Sn K  Aogol

Nieréwno$¢é ta wskazuje, ze wzrost rentownosci kosztéw byt wynikiem efektyw-
nego wykorzystania w przedsi¢biorstwie posiadanych aktywéw ogétem.

Powyzsze nieréwno$ci wskazuja — poprzez analiz¢ poszczegdlnych mianownikéw
(przy takich samych licznikach) — Ze gléwnym czynnikiem wplywajacym na rentow-
no§¢ kosztu jest wielko$¢ sprzedazy. Jest ona zdeterminowana produktywnoscia ak-
tywow ogdtem przedsigbiorstwa. Zaangazowany majatek powoduje powstawanie kosz-
téw w przedsigbiorstwie, ktore sa powigkszone o koszty pozyskania kapitatéw wlasnych
i obcych. Wigze sig to z sytuacja, kiedy wygenerowanie dodatkowych przychodéw bez
zwigkszenia warto$ci zainwestowanego kapitalu jest bardzo trudne [Brealey, Myers
1999, s. 1083]. Przyrost kosztéw przedsiebiorstwa, dajacy wigkszy przyrost zyskow
netto, wplywa na wzrost rentownosci kapitatu wlasnego. Przy zaangazowaniu kapitatu
obcego mamy do czynienia w zwiazku z tym z dwoma efektami, tzn. dZwignia
finansowgq oraz tarcza podatkowa.

(3)

C))

4. Wykorzystanie modelu MK (majatkowo-kosztowego)
z punktu widzenia generowania najbardziej ptynnych
aktywéw obrotowych

System oceny stopnia ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa pozwala na okre§lenie
wielkodci ,,zamrozenia” $rodkéw finansowych badZ wzrostu ich produktywnosci.
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Wskazniki ptynnosci finansowej, podobnie jak wskaZniki zadluzenia i obstugi diugu,
stanowia podstawowe miary stuzace do oceny polityki finansowej podmiotu gos-
podarczego [Gajdka, Walifiska 1998, s. 205].

Wzrost produktywno$ci §rodkéw finansowych w przedsigbiorstwie moze byé
réwniez rozumiany jako realny przyrost najbardziej ptynnych aktywéw obrotowych
w stosunku do przyrostu ponoszonych kosztéw.

Mozna to wyrazi€ nastepujacym wzorem:

_§p+N+Pw

Py p ,

gdzie: PK - wskaZnik produktywnosci kosztéw,
gp - Srodki pieni¢zne,
N - naleznosci,
Pw — papiery warto§ciowe krétkoterminowe,
K - Kkoszty.

Licznik powyzszego wskaznika pomija zapasy, poniewaz tak rozumiana produktyw-
noé¢ uwzglednia tylko zapasy szybko rotujace, a wigc te, ktére w szybkim czasie
zamieniaja si¢ na gotéwke. Powyzszy wskaZnik nalezy oceniaé dynamicznie, tzn.
zestawiaé stany biezace ze stanami poprzednimi poréwnywalnych okreséw lub stany
przyszle ze stanami biezacymi. W ten sposéb mozna znaleZé relacje pomig¢dzy
przyrostem (spadkiem) ponoszonych kosztéw a przyrostem (spadkiem) najbardziej
ptynnych aktywéw (tych, ktére sa uzaleznione od wartosci uzyskiwanych przychodow
ze sprzedazy). Waznymi problemami poruszanymi w ocenie przedsigbiorstwa sa
kwestie zwigzane ze znalezieniem takich relacji pomigdzy najwazniejszymi wielkos-
ciami ekonomicznymi, ktére w sposéb istotny wplyna na przyrost produktywnosci
kosztéw. W celu pokazania tych powiazafi mozna postuzy¢ si¢ modelem MK (majat-
kowo-kosztowym) przedstawionym na schemacie (rys. 2) [Krajewski 2003, s. 41-44].
gdzie:

Aogol - majatek ogétem,

SP+N+P

PAogdl = —w — wskaznik produktywno$ci majatku ogélem,

Aogdl
(symbole te zostaly opisane wczesniej),

Aogdl
Ak = %% - wielkoéé majatku ogdtem przypadajaca na jednostke kosztu,
Kwt — kapital wlasny,
SP+N+P

Pikwt = _K—lw — wskaZnik produktywnosci kapitalu wlasnego,

w

Kwi
leaogél=A w’ — wskaZnik okre§lajacy poziom finansowania majatku ogélem
0go

kapitalem wiasnym,
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Rys. 2. Model MK (majatkowo-kosztowy)
Zrédio: opracowanie wiasne.
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Znetto — zysk netto,

SP+N+P
= —ZTE — wielko&¢ najbardziej ptynnych aktywéw obrotowych przypada-
netto
jaca na jednostke zysku netto,
Znett
Ziowt = 2272 _ wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego,

Kw
Sn - przychody ze sprzedazy,
Pd - podatek dochodowy,

Model ten nalezy rozpatrywaé dynamicznie, biorac pod uwage przyrosty lub
spadki poszczegdbinych jego elementéw.

Pierwszy poziom modelu wskazuje, ze na produktywno$¢ kosztéw maja wplyw
dwa czynniki, powiazane ze soba iloczynem, a wiec wskaZznik produktywnosci

.fp+N+Pw

majatku (PA ) oraz wskaznik wyrazajacy wielko$§¢ majatku ogétem

gl = Aogdl
, . . Aogdl - P
przypadajacego na jednostke kosztéw {A, = s Wskaznik ten mozna réwniez

analizowaé¢ w dalszych badaniach szczegélowych w odwrotnej formule, tzn.
K
A"—Aogo’l'

Dochodzimy zatem do oceny poziomu kosztochlonno$ci majatku przedsigbior-
stwa. Jego interpretacja pozwala okre$li¢ wielko§¢ kosztdw przypadajacych na
jednostke zaangazowanego majatku ogdétem.

Wskaznik produktywnosci majatku ogdélem na poziomie drugim nalezy rozpa-

.S<p+N + Pw

Kwt )

oraz wskaZnika okredlajacego poziom finansowania majatku kapitalem wlasnym

(K a le)
wlaogisl — Aogél .

Tak wigc poziom drugi okre§la skuteczno$¢ Zrédet finansowania dziatalnosci
gospodarczej (whasnych i obcych), jednocze$nie wskazujac na efekt dZwigni finansowej
badZ efekt tarczy podatkowe;.

Poziom trzeci pokazuje produktywno$¢ kapitatu wlasnego jako iloczyn produktywno-
Sp+N+Pw Zletto)

trywaé jako iloczyn wskaznika produktywnosci kapitatu wlasnego (PKW, =

) oraz rentownoSci kapitalu wlasnego (kai =
Znetto Kwt

W dalszej analizie szczegélowej tego poziomu nalezy przej$¢ do analizy modelu Du
Pont, ktéry wskazuje na czynniki ksztaltujace rentowno$é kapitatu wiasnego.
Poziom czwarty jest etapem przejécia do analizy szczeg6lowej. Uwzglednia on trzy
najwazniejsze wielko$ci ekonomiczne, a mianowicie: najbardziej ptynne aktywa, kapitat
wiasny i zysk netto. Sa to miary istotne z punktu widzenia wtascicieli przedsigbiorstwa.
Biorac to pod uwage, nalezy w dalszej kolejnosci zajaé si¢ badaniami zwiazanymi z:

$ci zysku netto (Pz =



223

oceng zarzadzania gotowka,

oceng zarzadzania naleznoSciami,

oceng zarzadzania papierami wartoSciowymi krétkoterminowymi,

oceng przychodéw ze sprzedazy z punktu widzenia struktury i dynamiki,

oceng ponoszonych kosztéw w ukladzie kosztéw rodzajowych, stalych i zmien-

nych oraz zewn¢trznych i wewnetrznych,

e ocena struktury wewngtrznej pasywow oraz kosztéw uzycia kapitaléw wiasnych
i obcych oraz $rednio wazonego kosztu kapitalu (WACC),

e oceng modelu Du Pont.

5. Zakonczenie

Model MK pozwala réwniez rozpatrzyé uktad nieréwnosci wielkosci ekonomicz-
nych, ktéry wynika z prezentowanego schematu (rys. 2) i dotyczy poszczegllnych
relacji dynamicznego ksztaltowania si¢ nastgpujacych wskaZnikéw tzn. produktywno-
$ci kosztéw, produktywno$ci aktywow ogétem, produktywnosci kapitatlu wilasnego
oraz produktywnosci zysku netto. Mozna to zapisa¢ w nastgpujacy sposéb:

IPk<IP,,;,<IP,,<IPz
lub

l§p+N+Pw<1.§p+N-l:Pw<I§p+N+Pw<l.§p+N+Pw
K Aogdl Kwi Znetto

(5)

Powyzsza nierdwnos¢ wskazuje, ze produktywno$¢ kosztéw wplywa bezposrednio
na wzrost produktywno$ci aktywéw ogélem, a to z kolei pozytywnie oddziatuje na
przyrost produktywnosci kapitaléw wlasnych, by w konsekwencji pozytywnie ksztal-
towata si¢ produktywnos$¢ zysku netto.

Poprawa produktywnosci kapitalu wlasnego moze potwierdzi¢ celowo$é finan-
sowania przyrostu majatku ogétem kapitatem wlasnym, co jest niewatpliwie wazne
dla wlascicieli przedsigbiorstwa, oraz wskazywaé na efektywno$¢ ponoszonych
kosztéw w ramach prowadzonej dzialalnoSci gospodarczej. Jednocze$nie bedzie to
sygnat dla rynku o perspektywach rozwoju przedsi¢biorstwa, co moze przyczyni¢ si¢
do wzrostu wartosci firmy.
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EVALUATION OF COST EFFECTIVENESS IN ENTERPRISE
Summary

The managers of a company, in the process of evaluating economic activity, should analyze the costs
and study their effectiveness from the point of productivity and remunerative, towards the growth of the
value of a firm. The main factor which has an intluence upon remunerative of the cost is the scale of sale. It
is determined by the company. The increase of the costs of a company resulting in the increase of net profits
influences the growth of remunerative of the company capital.
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