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CONTROLLING WARTOSCI
PRZEDSIEBIORSTWA

CONTROLLING OF ENTERPRISE VALUE

Summary

Controlling is considered by many managers a logical and coherent
answer for processes taking place inside the enterprise, as well as economic
environment.

The paper presents scope and design of value controlling organization in
an enterprise.

1.Uwagi wstepne

Nadrzednym celem kazdego przedsigbiorstwa jest przetrwanie i rozwd;.
Jednak, aby przetrwac na rynku w okresie recesji 1 rozwijac si¢ w sprzyjajacych
warunkach rynkowych, przedsigbiorstwa muszg generowac zyski. Nie jest to
jedyny warunek tak postawionego celu. Istotna jest rowniez stabilno$¢ finanso-
wa oraz rdwnowaga spoteczna. Dla realizacji tak postawionych krétko- 1 dlugo-
okresowych celéw przedsigbiorstwa wykorzystuja controlling. [Sierpifiska, Ku-
stra 20006, s.159]

Controlling jest uznawany za jedna z dynamicznych 1 elastycznych metod
zarzadzania, stanowiacg kompleksowa metode¢ sterowania dzialalno$cig przed-
siebiorstwa. Pozwala on na wcze$niejsze wykrywanie, a tym samym elimino-
wanie lub ograniczanie odchylen od wielkoSci zaplanowanych, decydujacych
o realizacji celéw przedsigbiorstwa [por. Jedralska, Wozniak-Sobczyk 2000],
czyli:

e utrzymaniu ptynnosci w krétkim okresie,

e wzroScie wartoSci przedsigbiorstwa w dtugim okresie.

* mgr, Zaktad Finanséw i Rachunkowosci, Wyzsza Szkota Biznesu — National -Louis University w Nowym Saczu, Wy-
dzial Zamiejscowy w Tarnowie.
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Zarzadzanie przedsigbiorstwem wigze si¢ z podejmowaniem réznych de-
cyzji, ktére powinny by¢ oceniane poprzez kryterium tworzenia wartosci dla
wiascicieli. Odpowiednio zaprojektowany system controllingu pozwala zatem
na kompleksowe zarzadzanie przedsigbiorstwem, optymalizacje formulowania
i realizacji celéw przedsigbiorstwa, przybierajacych postaé:

* zysku w krétkim okresie: controlling operacyjny — sterowanie zyskiem,
ktoéry wiaze si¢ z eliminowaniem trudnosci zwigzanych z osiggnigciem
zysku,

* rozwoju przedsigbiorstwa, maksymalizacji jego wartoSci: controlling
strategiczny, ktérego celem jest stworzenie warunkéw do zapewnienia
przedsiebiorstwu przetrwania i1 rozwoju w dtugim przedziale czaso-
wym.

W artykule przedstawiono controlling jako instrument kreowania wartosci

przedsiebiorstwa.

2. Tworzenie wartosci w przedsiebiorstwie

Tworzenie wartos$ci w przedsigbiorstwie to proces, na ktéry sktada sig kilka
elementow:

* umiejetne potaczenie misji organizacji, celow strategicznych oraz stra-

tegii 1 taktyki dziatania,

* zaangazowanie wszystkich pozioméw zarzadzania przedsigbiorstwem
w skali dziatan makro- 1 mikroorganizaciji,

» efektywne potaczenie cech jakoSciowych i1 materialnych (iloSciowych)
stanowigcych o wartos$ci, tj.: strategii dzialania oraz finanséw przedsie-
biorstwa.[Nogalski, Bors 2000].

Rysunek 1 prezentuje syntez¢ misji, celow oraz strategii funkcjonowania
przedsigbiorstwa, uwzglednia jednoczesnie jakoSciowe 1 iloSciowe (finansowe)
postrzeganie problemu warto$ci Iacznie z miernikami realizacji celéw przy za-
tozonej strategii dziatania.
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Rysunek 1. Warto$¢ w aspekcie strategicznym

Misja: ,,Oferowanie innowacyjnych produktéw na podstawie
unikatowej wiedzy oraz technologii wytwarzania”
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wykorzystanie unikatowej wiedzy i technologii do produkcji i
oferowania klientom innowacyjnych produktow”
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Zrédto: [Nogalski, Bors 2000].

Efektywne polaczenie cech niematerialnych i materialnych stanowiacych
o wartoSci przedsigbiorstwa, tj.: strategii dzialania oraz finanséw stanowi na-
—-rzgdzie realizacji misji oraz celow strategicznych. Realizacja strategii wyma-
ga podjecia okreSlonych dzia—taf na ptaszczyZnie zarzadu oraz na ptaszczyZnie
ope-racyjnej.

Zdefiniowanie strategii wzrostu wartoSci przedsigbiorstwa z elementa-
mi ilo§ciowymi, mierzalnymi w aspekcie finanséw stanowi o dochodowosci
przedsiebiorstwa oraz jego zyskownosci w dtugim okre-sie.

Jednym z gléwnych celéow organizacji jest realiza—cja okreSlonej stopy
zwrotu z zaangazowanego kapi—tatu, poprawa rentownoS$ci oraz zapewnienie
takiego wyniku finansowego, aby stanowit on podstawe przy—sztych inwestycji
oraz w konsekwencji byt gwarancja doptywu kapitatu od inwestoréw/akcjona-
riuszy. Stra-tegia dzialania jako narzedzie realizacji misji 1 celéw strategicz-
nych jest scenariuszem, ktéry - zanim zosta—nie zrealizowany - wymaga oceny
z punktu widzenia rentownoS$ci angazowanego kapitatu oraz przewidy—wane]
stopy zwrotu w dtugim okresie.

W konsekwen—cji, obok uwarunkowan jakoSciowych, analiza iloSciowo-
finansowa jest kluczem do podejmowania decyzji strategicznych, jak i1 opera-
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cyjnych, z uwzglednieniem czynnikéw wewnetrznych oraz specyfiki otoczenia
konkurencyjnego, w ktérym funkcjonuje przedsigbior—stwo.

3. Struktura systemu controllingu zorientowanego na
tworzenie wartosci

Warto$¢ przedsigbiorstwa jako wymierne kryterium decyzyjne jest pod-
stawg 1 stymulatorem dziatan podejmowanych w celu dostosowania systemu
zarzadzania do potrzeb wynikajacych z dokonanego wyboru strategicznego.
Dostosowanie to jest rozumiane jako wybor systemu dziatan zapewniajacych
mozliwie najwyzsza w danych warunkach efektywno$¢ realizacji przyjetych
celéw. Postrzeganie dziatalnoSci oraz celéw przedsigbiorstwa z punktu widze-
nia realizacji dazen jego wlascicieli stanowi wyraz finansowego akcentowania
modelu przedsigbiorstwa, ktérego odzwierciedleniem jest podstawowy finanso-
wy cel, czyli maksymalizacja wartosci przedsigbiorstwa. [Kapa - Kejna 2002,
s. 318].

Tworzenie wartoSci w przedsiebiorstwie polega na taczeniu jego strategii
dziatania z wynikami finansowymi. Niezbg¢dna jest wigc identyfikacja czyn-
nikéw kreujacych warto$¢, a takze miejsc i sposobdéw, za pomoca ktérych po-
wstaje wartoS¢ 1 gdzie zostaje spozytkowana.

Odpowiednie zrozumienie istoty procesu zarzadzania oraz instrumentow,
ktére maja na celu wspomaganie procesu zorientowanego na wzrost wartosci
przedsigbiorstwa sktania do poszukiwania praktycznego rozwigzania systemu
zarzadzania wartoScig przedsiebiorstwa, pozwalajacego osiggnaé podstawowy
cel jego dzialalnoSci. Rozwiazaniem tym jest wdrozenie controllingu zoriento-
wanego na kreowanie wartoSci przedsigbiorstwa.

Controlling to narzedzie charakteryzujace si¢ sprzezeniem zwrotnym, skta-
dajacym si¢ z trzech sekwencyjnie wykonywanych funkcji:

* planowania celow przedsigbiorstwa,

* Kkontroli, tj. poréwnania stanu faktycznego z zamierzeniami oraz prze-

prowadzenia analizy odchylen,

* kierowania, tj. przeprowadzenia dziatan korygujacych [Marciniak 2008,

s.177].

W zwiagzku z powyzszym dzigki wykorzystaniu controllingu mozna zwigk-
szy¢ bezpieczenistwo przedsiebiorstwa, jak i zwigzang z nim kreacj¢ war-
tosci przedsigbiorstwa w dlugim okresie czasu. ZnajomoS¢ specyfiki con-
trollingu oraz jego narzedzi, a w efekcie umiejetne ich wykorzystanie (przy
wlasciwie funkcjonujacym systemie wczesnego ostrzegania) powinny doprowa-
dzi¢ w dtuzszym okresie do wzrostu wartosci przedsigbiorstwa.
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Controlling ukierunkowany na warto$¢ jest instrumentem zarzadzania, kt6-
ry ma na celu tworzenie wartosci dla wtascicieli, czyli realizacje nadrzednego
celu przedsigbiorstwa.

Zadaniem controllingu ukierunkowanego na tworzenie wartosci jest plano-
wanie, sterowanie i kontrola realizacji celéw, a przede wszystkim koordynacja
wszystkich sktadowych procesu kreowania wartosci. W systemie tym nieustan-
nie dziata sprze¢zenie zwrotne, ktére wymusza analiz¢ odchylen, oraz sprzeze-
nie wyprzedzajace, ktére prowadzi do antycypacji niekorzystnych zjawisk, mo-
gacych pojawié sie w przysziosci.

Controlling w przypadku wspomagania optymalnego ksztattowania warto-
Sci przedsiebiorstwa moze 1 powinien spetnia¢ dwie funkcje:

1) wspomagac zabezpieczenie wartosci w krétkim okresie czasu,

2) wspomagac kreowanie wartoSci w dlugim okresie czasu [Marciniak

2008, s. 178].

Jak juz wspomniano, controlling zorientowany na tworzenie wartosci sta-
nowi instrument zarzadzania ukierunkowany na realizacj¢ nadrzednego celu
przedsigbiorstwa, ktérym jest tworzenie wartoSci dla wlascicieli. Zwigksza-
nie wartos$ci przedsigbiorstwa wymaga od jej kierownictwa wyboru okreslo-
—nej strategii i sposobu oddzialywania na odpowiednie czynniki, decydujace
0 wzroscie wartoSci.

Strategia wzrostu warto$ci przedsigbiorstwa musi uwzglednié zwiazki
przyczynowo — skutkowe migedzy zarzadzaniem finansami a innymi obsza-
rami dziatalnoSci. Poprzez wilaczenie aspektéw finansowych do wszystkich
obszaréw dziatalnoSci przedsigbiorstwa ma ona charakter strategii global-
nej. Decyzje finansowe w tak przyjetej strategii dotycza powigkszania i po-
mniejszania sktadnikéw majatkowych przedsigbiorstwa oraz okreSlania
sposobow ich finansowania, czyli zapewniania wlaSciwych proporcji mie-
dzy kapitalami wtasnymi 1 obcymi. Decyzje dotyczace poziomu i struktu-
ry aktywow przedsigbiorstwa (materialnych 1 niematerialnych) oraz Zrédet
ich finansowania skutkuja okre§lonymi przeptywami pienigznymi oraz po-
ziomem ryzyka finansowego i1 operacyjnego. Generowane obecnie i progno-
zowane przeplywy Srodkéw pienigznych oraz poziom przewidywanego ry-
zyka determinujg wielkoS¢ oraz kierunek zmian wartoS$ci przedsigbiorstwa.
Wartos¢ ta jest zatem kategoria finansowa. Generowanie wartosci przed-
sigbiorstwa odbywa si¢ poprzez uwzglednienie aspektu finansowego w po-
szczegOlnych obszarach strategii ogdlnej przedsigbiorstwa [Sierpifiska 2006
s.162].

Jezeli bezposrednim celem dziatalnosci przedsigbiorstwa jest zwigkszanie
warto$ci rynkowej, to niezbedne jest wprowadzenie zasad zarzadzania warto-
$cig fir-my (Value Based Management), zawierajacych:
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* przeorientowanie priorytetow biznesu 1 strategii przedsigbiorstwa, tj.
podporzadkowa—nie rekonstrukcji przedsigbiorstwa dtugofalowym in-
teresom wiascicieli, czyli maksymalizacji warto$ci rynkowej w diugim
czasie,

* zmiany w organizacji i zarzadzaniu firmga (od zarzadzania przez funk-
cje do zarzadzania procesami), wprowadzenie raportowania rezulta-
tow dzialalnos$ci w poréwnaniu z zatwierdzonymi planami i budzetami
wszystkich jednostek organizacyjnych firmy,

* wprowadzenie szczegdlowych zasad ewidencji kosztéw 1 zyskéw w wy-
znaczonych jednostkach biznesu,

» zaprojektowanie 1 wdrozenie systemu motywacyjnego ukierunkowane-
go na wzrost warto$ci firmy na wszystkich poziomach jej zarzadzania,

* zbudowanie 1 wdrozenie systemu komunikowania si¢ (pelna i rzetelna
informacja) wewnatrz i na zewnatrz firmy [Herman, Szablewski 1999].

Obecnie w wielu przedsigbiorstwach wymienione zasady sg realizowane
odrebnie od siebie. Jednym z podstawowych btedéw jest brak powigzania krot-
koterminowego celu przedsigbiorstwa z jego strategia. Kolejny to dazenie do
osiagnigcia wielu celéw ze sobg sprzecznych. W tym miejscu nalezy podkreslic,
ze zarzadzanie przez warto$¢ wiaze si¢ z podporzadkowaniem wymienionych
zasad gtéwnemu celowi przedsigbiorstwa - tworzeniu wartoSci dla wiascicieli.
Taka koncepcja zarzadzania jest gwarantem spéjnosci pomiedzy zasadami za-
rzadzania i daje mozliwos$¢ niwelowania konfliktéw, jakie moga powstawaé
pomigdzy formulowanymi celami szczegétowymi.

Reasumujac, poczatkowym etapem w zarzadzaniu wartoscia jest ustanowie-
nie strategii, ktéra umozliwi powigkszenie bogactwa dla wlascicieli. Uzyskana
przewaga konkurencyjna, niezaleznie od jej rodzaju, pozwala na zwigkszenie
sprzedazy produktéow danego przedsigbiorstwa, co przektada si¢ na wielko§¢
przeptywoéw strumieni pieni¢znych i jednoczesnie na generowang wartosc.

Controlling powinien by¢ zatem traktowany jako instrument wspomagaja-
cy poszczeg6lne zasady zarzadzania wartoScig przedsigbiorstwa, a zatem jako
instrument zabezpieczajacy i1 kreujacy warto$¢ przedsigbiorstwa, szczegllnie
w sytuacjach ztozonych i trudnych warunkéw zewnetrznych i wewnetrznych.
O identyfikacji tych warunkéw decydowal powinny odpowiednio dobrane
mierniki, wskazniki oraz odchylenia wskaznikéw. Mierniki kreowania warto-
Sci stanowig jeden z podstawowych elementéw systemu controllingu. Wyréznia
sie trzy mierniki poddawane aplikacji w procesie kreowania wartoSci:

e mierniki oparte na dochodzie rezydualnym,

* mierniki oparte na przeptywach pienigznych,

* mierniki oparte na calkowitym zwrocie dla wlasciciel.

Z punktu widzenia systemu controlingu w kreowaniu wartosci przedsie-
biorstwa jednym z wazniejszych probleméw jest wybér najbardziej stosownego
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miernika, pozwalajacego na monitorowanie wynikéw osiaganych przez przed-
siebiorstwo w zakresie wygenerowanej wartosci. Kazdy controller musi rozwa-
zy¢ precyzje, doktadno$¢ danego miernika, jak i jego przydatnos$¢ dla procesu
podejmowania decyzji.

4. Organizacja i wdrazanie controllingu w zarzadzaniu
wartoscia

Okresdlenie idei controllingu jest pierwszym elementem pozwalajacym na
poznanie sposobu i zakresu zastosowania controllingu w zarzadzaniu wartoscia
przedsigbiorstwa. Inne elementy wplywajace na funkcjonowanie modutu con-
trollingu to:

* okreSlenie uwarunkowan zewnetrznych i wewngtrznych wyboru mier-

nikéw,

* okreSlenie uwarunkowan wpltywajacych na wielko§¢ dopuszczalnych
odchylefi wskaznikéw,

* zabezpieczenie organizacyjno - techniczne proceséw rozpoznawania,
monitorowania, identyfikacji, analizy oraz oceny, czyli funkcjonowania
narzedzia wspomagajacego podejmowanie decyzji,

* zbudowanie procedur controllingowych [Marciniak 2008, s. 184].

W przypadku controllingu zorientowanego na realizacj¢ nadrzednego
celu przedsigbiorstwa controller stanowi najwazniejsze ogniwo zwiazane z Or-
ganizacja controllingu warto$ci. Tak wigc powinien mie¢ on dostep do wszyst-
kich informacji, majacych wptyw na proces kreowania wartosci przedsigebior-
stwa.

W systemie controllingu ukierunkowanego na tworzenie wartoSci okre§le-
nie roli 1 funkcji controllera nie jest zadaniem tatwym. H. Henzler wyréznia
trzy wizerunki controllera:

* controller o orientacji ksiggowe;j,

* controller zorientowany na dzialania,

* controller zorientowany na system zarzadzania [ Weber 2001, s.10].

Konkretne obowiazki postulowane pod adresem controllera, w kontekscie
dazenia do realizacji nadrzednego celu, sa niemalze nieograniczone. Szczego-
towy nacisk powinien by¢ potozony na realizacje czynnosci, ktére umozliwiaja
zwiekszenie efektywnosci procesu kreowania wartoSci. Najwazniejsze zadania,
ktére naleza do controllera, to:

* identyfikacja w przedsigbiorstwie nosnikow wartosci w skali makro jak

1 mikro,

e analiza dostgpnych mozliwosci 1 zaproponowanie miernikéw kreacji
wartosci,
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wprowadzenie systemu planowania, ustalenie celéw strategicznych
i przekladanie ich na cele czastkowe we wspétpracy z zarzadem i kie-
rownikami,

opracowanie mechanizméw kontroli, ktéra pozwoli ocenié postep w re-
alizacji zadan i podja¢ zadania korygujace w odniesieniu do identycz-
nych zadan niezrealizowanych,

wspoétudzial w tworzeniu systemu informacyjnego,

projektowanie podsystemu koordynacji, ktéry bedzie synchronizowat
wszystkie elementy procesu tworzenia wartosci,

analiza odchylen w celu wykrycia ich przyczyn,

proponowanie i pomoc we wprowadzaniu dziatan korygujacych,
opracowanie zasad monitorowania i raportowania wynikéw,
sporzadzanie, zestawienie 1 prezentacja raportow,

wyszukiwanie stabych punktéw w przedsigbiorstwie 1 ,,waskich gardel”,
uniemozliwiajacych osiaganie celow,

biezace udoskonalanie systemu samoregulaciji,

wprowadzenie na wszystkich szczeblach struktury organizacyjnej
przedsigbiorstwa myslenia podporzadkowanego warto$ci dodanej [No-
wak 2004, s.352].

Literatura przedmiotu rozpatruje wdrazanie controlingu na dwéch plasz-

czyznach:

wdrozenie controllingu jako systemu funkcjonujacego w przedsigbior-
stwie,

implementacja procesu tworzenia wartosci, pozostajacego w centrum
zainteresowania controllingu.

Wdrozenie controlingu ukierunkowanego na tworzenie wartosci (na plasz-

czyznie strategicznej, jak 1 operacyjnej) zalezne jest od sytuacji wyjsciowej da-
nego przedsigbiorstwa.

Controlling powinien by¢ wdrazany w sposob ewolucyjny, a zakres i1 tem-

po prac wdrozeniowych powinny by¢ dostosowane do mozliwosci przedsie-
biorstwa. Tempo wdrazania nie moze by¢ zbyt szybkie, gdyz zachodzi wtedy
niebezpieczenstwo powierzchownego realizowania zadan lub ztego doboru na-
rzedzi. Nie moze byc¢ tez zbyt powolne, gdyz grozi to sptyceniem catego wdro-
zenia [Nowak 2004, s.354].
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Rysunek 2. Proces wdrazania polityki tworzenia wartosci dla wtascicieli

Pozyskanie Wprowadzenie Wzmocnienie zmian
zaangazowania polityki tworzenia wymk}ycl; z wdroz_ema
pracownikow wartosci polityki tworzenia

wartosci

Zrédto: [Rappaport 1999, s.181].

Wprowadzenie nowej polityki to juz konkretne czynnoSci controllera. Faza
ta obejmuje uczynienie z wartos$ci dla wiascicieli standardu w zakresie plano-
wania, podejmowania decyzji, oceny wynikéw 1 konstrukcji systemu wynagra-
dzania. Gtéwne punkty tego etapu to analizy oraz ukierunkowane szkolenia
majace na celu wykazanie uzytecznosci nowej koncepcji. Trzy zasadnicze kon-
cepcje tych analiz sa nastgpujace [Rappaport 1999, s.185]:

e audyt wartosci — w jakim stopniu kierownictwo uwzglednia tworzenie
wartoSci dla wiascicieli 1 na ile jest to zgodne z oczekiwaniami inwesto-
row,

e ocena czynnikéw ksztaltujacych warto§¢ — ktérym czynnikom nalezy
nadac priorytet,

* ocena strategii — ktora strategia zapewnia uzyskanie najwigkszej warto-
Sci.

Po wprowadzeniu w przedsigbiorstwie systemu zorientowanego na tworze-
nie wartos$ci nalezy go wzmocni¢ poprzez wspomaganie proceséw zarzadczych
w nastepujacych obszarach:

e planowanie strategiczne,

e opracowanie rocznych budzetéw,

* mierniki oceny wynikow,

e systemy wynagradzania,

e wewnetrzna 1 zewnetrzna komunikacja.

Wszystkie te obszary musza wspétdziata¢ i1 wspomagac czynniki ksztattu-
jace 1 tworzace warto$¢ w przedsiebiorstwie.

Implementacja systemu controllingu ukierunkowanego na tworzenie warto-
Sci jest procesem diugotrwalym i zlozonym, za$§ wdrozenie tego systemu opiera
si¢ na:

e wyraznym 1 widocznym poparciu programu przez kierownictwo naj-

wyzszego szczebla,
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* koncentracji na podejmowaniu trafnych decyzji wsréd operacyjnego,
nie tylko finansowego, personelu,

* osiagnieciu ,,masy krytycznej” pracownikéw popierajacych polityke
tworzenia wartoSci przez budowanie umiejetnosci w szerokim przekro-
ju spoiki,

* Scistej integracji procesu tworzenia wartosci ze wszystkimi sktadnika-
mi planowania,

* pomniejszeniu znaczenia metodologii, skupieniu si¢ na aspektach prak-
tycznych,

* uzyciu analiz przystosowanych do realiéw danej jednostki przy przed-
stawieniu nowych pojec 1 najwazniejszych probleméw,

* zapewnieniu dostepu do potrzebnych informacji,

* udostepnieniu ujednoliconych 1 tatwych w uzyciu szablonéw wyceny
1 wzoréw raportéw w celu ulatwienia czynnoSci sprawozdawczych,

* powigzaniu systemu motywacyjnego z tworzeniem wartosci,

* wprowadzeniu wymogu oceny zasobow ludzkich pod wzgledem ich
wplywu na warto$¢ [Copeland, Koller, Murrin 1997, s.112].

5. Uwagi koncowe

W celu skutecznego zarzadzania przedsi¢biorstwem nalezy wdrozyc
system controllingu, zorientowany na kreowanie wartosSci. Przed imple-
mentacja takiego systemu konieczne jest zrozumienie zasadniczego celu
przedsiebiorstwa — tworzenie wartosci dla wiascicieli. W tym celu nalezy
dokona¢ identyfikacji sktadowych czynnikéw procesu tworzenia wartosci
w przedsigbiorstwie oraz zbudowaé adekwatng dla celu stawianego przed
instrumentem procedure. Dzigki takiemu dzialaniu zarzadzanie wartoScia
przedsigbiorstwa z wykorzystaniem instrumentu controllingu jest pomocne
przy szybkim i elastycznym podejmowaniu decyzji, utatwiajacych osiaganie
stawianych przed podmiotem gospodarczym celéw krétko- 1 dlugookreso-
wych.
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