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Streszczenie. Ciagle zmiany otoczenia dziatalnosci gospodarczej wymuszaja uspraw-
nianie funkcjonowania przedsigbiorstw. W tym celu wprowadza si¢ szereg zmian, dazac
do uzyskania efektu synergii. Ma on wieloaspektowy, trudno mierzalny charakter. Peine
wykorzystanie potencjalu zmian wymaga przy tym uwzgledniania niemierzalnych za-
sobow. W artykule przedstawiono zastosowanie do oceny efektu synergii wzglednego
programowania liniowego.

Stowa kluczowe: przedsigbiorstwo, fuzja, synergia, trudnomierzalno$¢, szacowanie,
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Wstep

Dynamiczne zmiany otoczenia wymuszaja poszukiwanie i wprowadzanie
odpowiednich zmian usprawniajacych dziatalno$¢ przedsigbiorstw. Mozliwosci
polepszania sprawnos$ci funkcjonowania przedsigbiorstwa przy uzyciu konwen-
cjonalnych sposobow i §rodkoéw sa coraz mniejsze. Poprzez kombinacjg roznych
usprawnien lub zasobow, w tym laczenia podmiotow gospodarczych, dazy si¢
do uzyskania efektu synergii. W przypadku przedsigbiorstw efekt ten moze
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powstawa¢ w wyniku faczenia pewnych zasobow (np. intelektualnych, wiedzy),
szerszego wykorzystania marki itp. Zasoby te to najczgsciej wielkosci trudno
mierzalne'.

Interesujacym narzedziem pozwalajacym w tatwy sposob oceni¢ wptyw zaso-
bow i efektow trudno mierzalnych jest relatywne programowanie liniowe? (RLP).
Jego ogodlne przeznaczenie i zasady stosowania przedstawiono takze w innych
pracach®. W szczeg6lnosci pozwala ono weryfikowaé zasadno$¢ wprowadzanych
w przedsigbiorstwach usprawnien. Zalety i potencjalng uzyteczno$¢ RLP zilustro-
wano na przyktadzie zagadnienia oceny efektu synergii wynikajacej z fuzji dwoch
podmiotow gospodarczych.

1. Rozwazane zagadnienie

Zagadnienie dotyczy wielowymiarowych korzysci dla konkurencyjnosci
i rynkowej wartosci, wynikajacych z planowanego polaczenia firm A i B, prowa-
dzacych podobna dziatalnos¢. Zaprezentowany przyktad stanowi rozbudowana
wersje analizy zaprezentowanej w pracy Saaty’ego i innych?.

W badaniach efektu synergii rozpatrzono trzy podstawowe rodzaje dziatan
przedsigbiorstw:

— ksztaltowanie rynku (R),

— innowacyjno$¢ (I),

— redukcj¢ kosztow (K).

Do realizacji celow dziatalnoSci przedsigbiorstwa przyczynia si¢ przede
wszystkim funkcjonowanie dwoch dziatow:

— realizacji produkcji (ZR),

— przygotowania produkcji (ZP).
1 zwigzane z nimi zasoby ludzkie.

Na ich dziatalno$¢ w okreslonym przedziale czasu zostaly wyasygnowane
odpowiednie $rodki finansowe. Dane na temat wysokosci budzetoéw obu dziatow
w poszczegolnych przedsigbiorstwach przedstawiono w tabeli 1.

I M. Dytczak, G. Ginda, Programowanie liniowe z czynnikami trudno mierzalnymi, ,,Zeszyty
Naukowe WSB we Wroctawiu” 2010, nr 18, s. 115-135.

2 T.L. Saaty, L. Vargas, K. Dellmann, The Allocation of Intangible Resources: The Analytic
Hierarchy Process and Linear programming, ,,Socio-Economic Planning Sciences” 2003, vol. 37,
s. 169-184.

3 M. Dytczak, G. Ginda, wyd. cyt.; M. Dytczak, Wybrane metody rozwiqzywania wielokryte-
rialnych problemow decyzyjnych w budownictwie, Politechnika Opolska, Opole 2010.

4 T.L. Saaty, L. Vargas, K. Dellmann, wyd. cyt.
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Tabela 1. Budzet dziatow przedsigbiorstw, min zt

Przedsigbiorstwo Produkcja (ZR) Przygotowanie (ZP)
A bM=182 b, =435
B b® =455 b, =155

Zr6dto: opracowanie wihasne.

Z kolei w tabeli 2 przedstawiono oszacowane przez zarzady obu firm udziaty
dziatan poszczeg6Inych rodzajow w budzetach dzialow. Z przedstawionych danych
wynika, ze budzety dziatow produkcyjnych stuza przede wszystkim innowacyjno-
$ci. Budzety dziatéw przygotowania produkcji shuza natomiast w pierwszej kolej-
nosci redukcji kosztow, w nieco nizszym stopniu ksztattowaniu rynku, a w zdecy-
dowanie najnizszym stopniu innowacyjnosci. Przyjete struktury udzialow dziatan
w budzetach przedstawiono réwniez w postaci graficznej na rysunku 1.

Tabela 2. Udziat rodzajow dziatan w budzecie dziatow

Firma Dzial R | K Suma
A ZR Ran‘” =0,1 Ralz“) =0,7 Rals“) =02 1
7P 4" =03 2, =0,1 22" = 0,6 1
B ZR RaH(Z) =0,1 Ralz(z) =0,8 Ra13(2> =0,1 1
7P a,@=0,4 a,@=0,0 a,.@=0,6 1
R721 2 R722 4 R723 >

Zr6dto: opracowanie whasne.

Firma A: udziat dziatan w budzecie ZR Firma A: udziat dziatan w budzecie ZP
10%
20%
y 30%
H R H R
Or 60% [
O K O K
70% 10%
Firma B: udziat dziatah w budzecie ZR Firma B: udzial dziatan w budzecie ZP
10% 10%
B R m
01 [
O K 60% O K

80%

Rys. 1. Ilustracja udziatéw dziatan w budzetach dziatow ZR i ZP

Zr6dto: opracowanie wihasne.
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W celu okreslenia udziatu podejmowanych dziatan w ksztattowaniu efektow
uzyskiwanych w oddzielnie funkcjonujacych przedsigbiorstwach A i B, zastoso-
wano porownania parami przy uzyciu metody AHP/ANP. Podobnie, jak w dalszej
czgsci pracy, wartosci preferencji odpowiadajace udziatowi dziatan uzyskano
dzigki zastosowaniu liniowej skali Saaty’ego 1-9 oraz metody sredniej geo-
metrycznej®. Zachowano przy tym wymagane w AHP/ANP poziomy spojnosci
ocen.

W przypadku przedsigbiorstwa A relatywne udzialy podejmowanych dziatan
w ksztattowaniu efektow dzialalno$ci firmy uzyskano zaktadajac, ze:

1) udziat dzialan zwigzanych z ksztattowaniem rynku R jest podobny, a moze

nawet nieco wyzszy od udzialow dziatan zwiazanych z innowacyjnoscia
I oraz redukcja kosztéw K, czemu odpowiadaja oceny relacji znaczenia
AHP/ANP réwne 2,

2) udziat dziatan zwiazanych z innowacyjnos$cia jest podobny, a moze jedy-
nie nieco nizszy od udziatu redukcji kosztow (ocena relacji rowna 1/2).

W przypadku firmy B przyje¢to, ze:

1) udziat dziatan dotyczacych ksztaltowania rynku jest podobny do udzialu
dziatan zwiazanych z innowacyjnoscia (ocena 1) oraz podobny, a moze
nawet nieco wyzszy od udzialu dziatan po§wigconych redukcji kosztow
(ocena 2),

2) udziat dziatan innowacyjnych jest podobny, a moze nawet nieco wyzszy
od udziatu dziatan redukujacych koszty (ocena 2).

Uzyte dane oraz wyniki obliczen wzglednych udzialow dziatan stuzacych
ksztattowaniu rynku, innowacyjnosci oraz redukcji kosztow w rezultatach dziatal-
nos$ci przedsigbiorstw przedstawiono w tabeli 3. Podano takze otrzymane warto-
$ci geometrycznego wskaznika zgodnosci ocen GCI®. Poréwnanie tych wartosci
z dopuszczalng GCI,  potwierdza spojnos¢ ocen przydzielonych poszczegolnym
relacjom udziatu dziatan. Graficzna ilustracje otrzymanych struktur udziatow
przedstawia rysunek 2.

Przedsigbiorstwo A charakteryzuje wigec wklad dzialan poszczegodlnych
rodzajow w efekty funkcjonowania przedsigbiorstwa wynoszacy: 0,4934 (R),
0,1958 (I) oraz 0,3108 (K), natomiast firmeg B: 0,4 (R, I) oraz 0,2 (K). Z poré6wna-
nia powyzszych wartosci wynika, ze:

1. Przedsigbiorstwa A i B w najmniejszym stopniu réznia si¢ w ramach

wkladu dziatan zwigzanych z ksztaltowaniem rynku R. Niewielka prze-
wagg pod tym wzgledem ma firma A.

2. Pod wzgledem innowacyjnosci wyraznie wigkszy wktad w efekty ma fir-

ma B, natomiast po wzglgdem redukcji kosztow firma A.

5 M. Dytczak, wyd. cyt.
¢ Tamze.
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Tabela 3. Relatywny udziat dziatan poszczegolnych rodzajow w ksztattowaniu efektow
dziatalnosci przedsigbiorstw A (GCI = 0,1602 < GCI dop) oraz B (GCI = 0)

. . Przedsigbiorstwo A Przedsi¢biorstwo B
Dzialania
R I K Udzial R I K Udzial
R 1 2 2 €,0=10,4934 1 1 2 <2 =04
I 17211 |12 <60 =0,1958 1 1 2 =04
K 172 | 2 1 €0 =03108 172 (12 ] 1 €0 =02
suma 1 suma 1

Z 16 dto: opracowanie whasne.

Firma A Firma B
0,

31% 20%

40%

49%

DOl
R w
DOl
R = w

20% 40%
Rys. 2. Tlustracja udziatow dziatan poszczegdlnych rodzajow w ksztattowaniu efektow
funkcjonowania przedsigbiorstw A i B

Zr6dto: opracowanie whasne.

Nalezy takze zwrdci¢ uwage na fakt zastosowania w tabelach 1-3 oznaczen
odpowiadajacych parametrom modeli RLP, ktérych zasady budowy przedstawio-
no np. w pracy Dytczaka, Gindy’.

2. Ocena efektu synergii w przypadku wystgpowania
zasobow latwo mierzalnych

Docelowo zbadano efekt synergii zwiazany z zastosowaniem zasobow trudno
mierzalnych. W celu poréwnania wptywu ich uwzglednienia, w pierwszej kolejnosci
przeprowadzono jednak badania dotyczace przypadku ujecia jedynie zasobow tatwo
mierzalnych — sa nimi budzety dzialow, w wysokosci zdefiniowanej w tabeli 1.

Postacie modeli RLP otrzymane na podstawie danych zestawionych w tabe-
lach 1-3 przedstawiaja zaleznos$ci (1-3). Odpowiadaja one kolejno optymalizacji
(maksymalizacji) efektow dziatalnosci:

M. Dytczak, G. Ginda, wyd. cyt.
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1) odregbnie rozwazanej firmy A:

f0=0,4934v M+ 10,1958, +0,3108v,)) — max,
0,10, +0,7-v.M + 0,2, < 182, O
0,3, + 0,1-v,1 + 0,6, < 435,
v, M, v, 0, .0 >0,

2) odrebnie rozwazanej firmy B:

f@=04v®+0,4v>+0.2v* — max,
0,1-v®+0,8v,®+0,1-v,?) <455, @)
0,4v®+0v,®+0,6-v,® < 155,
V@, 10, v >0,

3) firmy powstalej z potaczenia obu przedsigbiorstw (A i B):

£ =0,4934 B +0,1958 1 +0,3108v, ) +
+0,4v,?+0,4v,+0,2v,? — max,
0,1-vM+0,7v,0+0,2v, + 0,1v,@ + 0,8v,2 + 0,1-v,2 < 182 + 455,  (3)
0,3v,V+0,1-v,V+0,6v.V + 0,4v @+ 0-v,? + 0,6-v,2 <435 + 155,
CRUR U RO RN )

Wystepujace w powyzszych modelach oznaczenia maja nastepujace zna-
czenie:

— f O, £® ga funkcjami celu w modelach RLP dla odrebnie funkcjonujacych

firm,

—  f1+2jest funkcja celu w modelu RLP odpowiadajaca potaczonym przed-
sigbiorstwom,

- v, v, v opisuja optymalizowane, relatywne udziaty dziatah poszcze-
golnych rodzajow dziatah podejmowanych w firmie A, a v@, v®, v.®
odpowiadaja udziatowi podobnych dziatan w przedsigbiorstwie B.

Warto przy tym zwrdci¢ uwage na to, ze wobec tatwomierzalnosci (mierzal-
nosci) wszystkich zasobow, wptyw trudnomierzalno$ci w powyzszych modelach
wyrazaja jedynie funkcje celu. Natomiast model RLP (3) dla przedsigbiorstwa
AB powstatego wskutek potaczenia przedsigbiorstw zostat utworzony w wyniku
zsumowania postaci funkcji celu i obu stron warunkow ograniczajacych modeli
obowiazujacych dla odrgbnie traktowanych firm A (1) i B (2).

Na podstawie modeli RLP (1-3) ustalono najlepsze efekty dziatalno$ci osobno
funkcjonujacych firm A i B oraz po ich potaczeniu. Odpowiadaja one przyjgtym,
ograniczonym budzetom dziatéw i optymalnym (pozadanym) udziatom dziatan
poszczegblnych rodzajow. Otrzymane rezultaty wygladaja nastepujaco:

— dla odrgbnie rozpatrywanego przedsigbiorstwa A:

SO=T17.2; 9,0 = 1431,5; v,0 = 55,5, v, = 0, )
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— dla odrgbnie rozpatrywanej firmy B:
S@=363,1;v®=3875;v,?=5203; v, =0, (5)
— dla przedsigbiorstwa utworzonego w wyniku potaczenia firm:

S =1190,5; v =1966,7; v, = 0; v, = 0, ©)
v,@=0;v,2=550,4;v.? =0,

Z poroéwnania sumy efektow uzyskiwanych przy zalozeniu odrgbnego funk-
cjonowania przedsigbiorstw: /' + f@ =1080,3 z efektem /U *? uzyskanym dla
tworzonej firmy AB wynika, ze polaczenie przedsigbiorstw daje odpowiadajacy
zjawisku synergii przyrost efektu na poziomie okoto 10%. Potwierdza to wige
stuszno$¢ decyzji o taczeniu przedsigbiorstw.

Na podstawie otrzymanych zestawow pozadanych udziatow dziatan mozna
wyciagna¢ interesujace wnioski. Po pierwsze, zerowe wartosci vV, v.) w rezul-
tatach (4-6), mozna zinterpretowac jako przestanke braku celowosci prowadzenia
szeroko zakrojonych dziatan redukujacych koszty. Dotyczy to zar6wno odrgbnie
dziatajacych przedsigbiorstw, jak i firmy utworzonej z ich potaczenia. Po drugie,
przedsigbiorstwa A, B i ich potaczenie rdznia si¢ optymalng struktura udziatu
dziatan pozostalych rodzajow. W przypadku firmy A zdecydowanie wigksza uwa-
ge warto poswigci¢ ksztaltowaniu rynku, a przedsigbiorstwa B — innowacyjnosci.
Optymalna struktura udziatu dziatan jest w przypadku polaczonych firm podobna
do struktury otrzymanej dla firmy A. Charakteryzuje ja jednak mniejsza przewaga
ksztaltowania rynku nad innowacyjnos$cia. Powyzsze spostrzezenia zilustrowano
na rysunku 3.

Firma A Firma B

m R 43% m R

Or 57% O1

O K 0 K
Firma AB

22%

OO0 m
~N =R

78%

Rys. 3. Porownanie optymalnych struktur udziatow dziatan R, I, K

Zro6dto: opracowanie wlasne.
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Po trzecie, na podstawie wynikow otrzymanych dla przypadku potaczonych
przedsigbiorstw mozna stwierdzi¢, ze efekty zwiazane z dzialaniami ukierunko-
wanymi na ksztattowanie rynku stanowia wklad pierwszego z przedsigbiorstw
(v," =1966,7), a z dziataniami stuzacymi innowacyjnosci — wktad drugiej z firm
(v, = 550,4). Optymalne udziaty czesci pochodzacej z przedsigbiorstwa B
w ksztattowaniu rynku v, a firmy A w ksztattowaniu innowacyjnosci v, sa
bowiem réwne zeru. Optymalna strukture udziatu taczonych przedsigbiorstw
w dzialaniach poszczeg6lnych rodzajow, realizowanych w ramach przedsigbior-
stwa AB, zilustrowano rowniez na rysunku 4. Wykorzystane tam oznaczenia RA,
IA, KA wyrazaja udziat pierwszej z taczonych firm w kolejnych rodzajach dzia-
fan, a RB, IB, KB analogiczny udzial drugiej firmy.

Firma AB
22%

1B

RA

78%

Rys. 4. Optymalna struktura udziatu przedsigbiorstw A i B w realizacji dziatan po fuzji

Zr6dto: opracowanie whasne.

Po czwarte, na podstawie otrzymanych udziatdw w dziataniach mozna takze
dokona¢ oszacowania wktadu podejmowanych rodzajow dziatan w ksztaltowanie
efektow funkcjonowania przedsigbiorstwa. Wyraza go wartos¢ iloczynu udziatu
dziatan danego rodzaju przez odpowiadajacy im wspotczynnik funkcji celu mode-
lu RLP. Warto$ci udziatu i relatywnego wktadu poszczegodlnych rodzajow dziatan
w uzyskiwane efekty otrzymane dla pojedynczo rozpatrywanych przedsigbiorstw
A1 B przedstawiono w tabeli 4.

Tabela 4. Optymalna struktura udziatu i wktadu rodzajow dzialan w uzyskiwane efekty

Udzial w: dzialaniach efektach dzialan
. vl([) Vz(» Rcl(i).vl(i) Rcz(i).vz(i)
Firma P — v —
v](l) + vz(r) V](l) + Vz(l) f(l) f(!)
A(=1) 96% 4% 96% 4%
B(i=2) 43% 57% 43% 57%

Zr 6 dto: opracowanie whasne.
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Dla poréwnania, optymalny udziat dziatan poszczegdlnych rodzajow w przy-
padku przedsigbiorstwa AB (rys. 4), skutkuje ich wktadem w uzyskiwane efekty
na poziomie:

— dla dziatan poswigconych ksztaltowaniu rynku:

Re M-y M=970,3, (7
— dla dziatan stuzacych innowacyjnosci:
Rc v =220,2. ®)

Powyzsze wktady odpowiadaja udziatowi ksztattowania rynku na poziomie
82%, a innowacyjnosci na poziomie 18%. Porownujac je z relatywnym udzialem
rodzajow dziatan (rys. 3) widaé, ze ksztaltowanie rynku ma nieco wyzszy, a inno-
wacyjnosci nieco nizszy wzgledny wktad od swego udzialu w dziataniach.

Po piate, w wyniku przeprowadzonej analizy mozna rowniez dokona¢ spraw-
dzenia stopnia wykorzystania zasobow. Osiaga si¢ to dzigki wyznaczeniu wartosci
lewych stron ograniczen zasobowych modeli RLP, odpowiadajacych optymalnym
warto$ciom zmiennych decyzyjnych vV, v, v ¥, v @ v @ v @ iich porownaniu
z dostgpnymi ilo§ciami odpowiednich zasobdéw (opisanymi prawymi stronami
ograniczen). Rozne wartosci lewej 1 prawej strony ograniczenia poswigconego
okreslonemu zasobowi wskazuja na jego niepeine wykorzystanie. Przeprowadzona
kontrola wykazata, ze lewe strony ograniczen zasobowych sa rowne dostepnym
ilo$ciom poszczegolnych zasobow (wszystkie ograniczenia sg wigce spetnione w po-
staci rownosci), co swiadczy o pelnym wykorzystaniu dostgpnych zasobow.

3. Ocena efektu synergii w przypadku wystegpowania
zasobow trudno mierzalnych

Zgodnie z zasadami budowy modeli RLP zasadnicza réznica w stosunku do
przypadku wystgpowania wytacznie zasoboéw trudno mierzalnych polega na spo-
sobie ustalania wartos$ci wspotczynnikow (jednostkowego zuzycia zasoboéw przez
dziatania poszczegdlnych rodzajow i wyrazéw wolnych warunkéw ograniczaja-
cych, odpowiadajacych relatywnej podazy dostgpnych zasobow). Pojawia si¢ wte-
dy takze mozliwos$¢ poglebienia analizy o wyceng zasobow trudno mierzalnych.

W celu ilustracji mozliwosci uwzgledniania wptywu zasobow trudno mie-
rzalnych, ujgto dwa dodatkowe zasoby takiego rodzaju: wizerunek marki przed-
sigbiorstwa (WM) oraz jako$¢ produkcji (JP). Jednostkowe zuzycie zasobow
ustalono na podstawie porownan parami AHP/ANP. W kontek$cie wykorzystania
wizerunku marki WM, relacje migdzy dziataniami w przypadku przedsigbiorstwa
A oceniono w nastgpujacy sposob:
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1. Dziatania ukierunkowane na ksztattowanie rynku R znaczaco bardziej,
a moze nawet skrajnie bardziej korzystaja z zasobu WM niz dziatania
podejmowane w konteks$cie innowacyjnosci I (ocena rowna 8) oraz w po-
dobnym, a moze nawet nieco wigkszym stopniu niz dziatania przyczynia-
jace sig do redukcji kosztow K (ocena 2).

2. Dziatania prowadzone pod katem innowacyjnosci korzystaja z zasobu
WM w podobnym, a moze nawet w nieco mniejszym stopniu niz dziatania
ukierunkowane na redukcje kosztow (ocena 1/2).

Firme B charakteryzuja nast¢pujace relacje wykorzystania zasobu WM:

1. Dziatania ksztattujace rynek charakteryzuje nieco wyzszy stopien wy-
korzystania zasobu niz dziatania zwiazane z innowacyjnos$cia i redukcja
kosztow (oceny rowne 3).

2. Dziatania ukierunkowane na innowacyjno$¢ wykorzystuja zaséb w po-
dobnym stopniu jak dziatania poswigcone redukcji kosztow (ocena 1).
Zuzycie zasobu jakosci JP przez prowadzone w firmie A dziatania poszczego6l-

nych rodzajow oceniono nastepujaco:

1. Ksztaltowanie rynku wykorzystuje zasob w nieco, a moze nawet w zna-
czaco wyzszym stopniu niz dziatania ukierunkowane na innowacyjnosé¢
(ocena rowna 4) oraz w bardzo znaczaco wyzszym stopniu niz redukcja
kosztow (ocena 7).

2. Dziatania innowacyjne wykorzystuja zasob w podobnym, a moze nawet
nieco wyzszym stopniu niz redukcja kosztow (ocena 2).

Wykorzystanie zasobu JP w przedsigbiorstwie B charakteryzuje:

1. Podobny, a moze nawet nieco wyzszy poziom w przypadku ksztattowania
rynku niz innowacyjnosci (ocena 2) oraz znaczaco, a nawet bardzo zna-
czaco wyzszy poziom w przypadku ksztattowania rynku niz w przypadku
redukcji kosztow (ocena 6).

2. Nieco wyzszy poziom w przypadku innowacyjnosci niz w przypadku re-
dukcji kosztow (ocena 3).

Wartosci przyjetych danych oraz wyniki szacowania jednostkowego wyko-

rzystania zasobow przedstawiono w tabelach 51 6.

Tabela 5. Jednostkowe zuzycie zasobu wizerunku marki WM przez dziatania
poszczegodlnych rodzajow w przedsigbiorstwie A (GCI = 0,1602 < GCI dOp) oraz B (GCI=0)

Przedsiebiorstwo A Przedsigbiorstwo B
Dzialania
R I K Udzial R I K Udzial
R 1 8 2 <45, = 10,6434 1 3 3 45,2 =0,6
1 /8 | 1 1/2 <45, =0,1013 173 ] 1 1 4,2 =02
K 172 2 1 W45, =0,2553 173 1 1 4,2 =0,2
suma 1 suma 1

Zro6dto: opracowanie whasne.
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Tabela 6. Jednostkowe zuzycie zasobu jakosci JP przez dziatania poszczegolnych
rodzajow w przedsigbiorstwie A (GCI = 0,0059 < GCI dop) oraz B (GCI = 0)

. . Przedsigbiorstwo A Przedsigbiorstwo B
Dzialania
R I K Udzial R I K Udzial
R 1 4 7 4" =0,7153 1 2 6 4,2 =06
I /4] 1 2 <, =0,1870 12 ] 1 3 4,2 =0,3
K U7 (12 ] 1 4, =0,0977 176 | 13| 1 4,2 =0,1
suma 1 suma 1

Zro6dto: opracowanie wlasne.

Udziat dziatan poszczegolnych rodzajow w budzetach dziatow przedsigbior-
stwva AB oszacowano na podstawie zawartosci tabeli 2 Przedstawiono je razem
z zaprezentowanymi w tabelach 5 i 6 udzialami dziatan w wykorzystaniu zaso-
béw WM i JP na rysunku 5.

Udziat w budzecie ZR Udzial w budzecie ZP
15% 10%

35%

B R B R
O1 60% Or1
O K O K
75% 5%
Udziat w zuzyciu zasobu WM Udziat w zuzyciu zasobu JP
23% 10%

B R H R
Or1 Or1

15% O K 66% @ K

62%

Rys. 5. Udzialy rodzajow dziatan w wykorzystywaniu zasobow w przedsigbiorstwic AB

Zr6dto: opracowanie whasne.

Relatywna podaz zasobow tatwo i trudno mierzalnych wyznaczono takze przy

uzyciu porownan parami. W przypadku firmy A oceniono, ze podaz:

1) budzetu dziatu ZR jest podobna, a moze jedynie nieco nizsza od podazy
budzetu ZP oraz zasobu wizerunku marki WM (oceny réwne 1/2) oraz
podobna, a moze nawet nieco wyzsza od podazy zasobu jakosci produkcji
JP (ocena 2),
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2) budzetu dzialu ZP jest podobna, a moze nawet nieco wyzsza od podazy
zasobu WM (ocena 2) oraz nieco, a moze nawet znaczaco wyzsza podazy
od zasobu JP (ocena 4),
3) wizerunku marki WM jest nieco wyzsza od podazy zasobu JP (ocena 3).
Z kolei realia panujace w firmie B pozwalaja przyjac, ze podaz:
1) budzetu ZR jest nieco wyzsza od podazy budzetu ZP i zasobu WM (oceny
rowne 3) oraz podobna, a moze nawet nieco wyzsza od podazy zasobu JP
(ocena 2),

2) budzetu ZP jest podobna do podazy zasobu WM (ocena 1) oraz podobna,
a moze jedynie nieco nizsza od podazy zasobu JP (ocena 1/2),

3) wizerunku WM jest podobna, a moze jedynie nieco nizsza od podazy JP
(ocena 1/2).

Przyjete dane oraz otrzymane wartosci preferencji (relatywnej podazy) za-
sobow przedstawia tabela 7. Interpretacje graficzna otrzymanych rezultatow
przedstawia takze rysunek 6, natomiast rysunek 7 ilustruje udzial poszczegolnych
zasoboéw w ich ogélnej podazy w przypadku firmy AB.

Tabela 7. Wzgledna podaz zasobow w firmie A (GCI = 0,0606 < GCI dop)
oraz B (GCI'=0,0414 < GCI, )

Przedsiebiorstwo A Przedsiebiorstwo B
Zastb | yr | zp |wm| ap W;’f)'(‘f:;‘a ZR | ZP |WM| JP W;’i‘(‘f:;‘a

ZR 1 12 12 2 D, =0,1824 1 3 3 2 <D, =0,4551
VAY 2 1 2 4 | bp0=04340 | 173 | 1 1 172 | b,2=0,1411
WM 2 |12 ] 1 3 (D,0=02856 | 1/3 | 1 1 12| b2=0,1411

JP 121413 1 L =0,0980 | 172 | 2 2 1 D2 =0,2627

suma 1 suma 1
Zr6dto: opracowanie wiasne.
Firma A Firma B

H ZR B ZR
299 0o zp 46% O zp

O wM o wM

u Jp | Jp

43%

14%

Rys. 6. Udzialy poszczegolnych zasobow w ogdlnej podazy zasobdéw w firmach A1 B

Zr6dto: opracowanie wilasne.
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Firma AB
18%

32%

| ZR
O zp
o wM

0,
2% u JP

29%

Rys. 7. Udziaty poszczegblnych zasobéw w ogolnej podazy zasobow w firmie AB

Zr6dto: opracowanie wlasne.

Modele RLP opisujace zagadnienia optymalizacji struktury udziatu dziatan
roznych rodzajow w obecnosci zasobow trudno mierzalnych réznia si¢ od swych
odpowiednikéw (1-3), skonstruowanych dla przypadku zasobow wyltacznie tatwo
mierzalnych. Roznice dotycza czesdci opisujacych ograniczenia podazy zasobow.
Modele te wygladaja nastepujaco:

1) dla odrebnie rozwazanej firmy A:

f0=0,4934-v M +0,1958-v,0) + 0,3108-v,) — max,
0,10, M+ 0,7-v,M + 0,2:v,() < 0,1824,
0,3, 0+ 0,1, + 0,6-v.) < 0,4340, ©)
0,6434-v ) +0,1013-,0 + 0,253y, < 0,2856,
0,7153-v, "+ 0,1870-,1 + 0,0977-v,» < 0,0980,
v, 0, v, 0,y >0,

2) dla odregbnie rozwazanego przedsigbiorstwa B:

f@=04v®+0,4v?+02v,® — max,
0,1y, + 0,870 +0,1-v,@ < 0,4551,
0,4V, + 0,2 + 0,62 < 0,1411,
0,6:v,®+0,2v,®+0,2:v,? <0,4551,
0,6:v,?+0,3v,®+0,1-v? <0,2627,
V@, v,@, v @ >0,

(10)

3) dla firmy powstalej z polaczenia obu przedsigbiorstw:

f=0,4934-v 4+ 0,1958-v, + 0,3108-v," +
+0,4v®+0,4v,2+0,2v,% — max,
0,1v " +0,7v,V+0,2:v,V + 0,1-v,? + 0,81, + 0,1-v,® < 0,6375,
0,3v " +0,1-v,V+0,6v,) + 0,4v,® + 0-v,® + 0,6-v,? < 0,5751,
0,6434-v ¥V +0,1013-v,V + 0,2553-v, ) + 0,6-v,® + 0,2V, + 0,2:v,? <
<0,4267,

(11)
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0,7153v, 0+ 0,1870-v.0) + 0,0977v,0 + 0,6, @ + 0,3, + 0,1v,® <

<0,3607, ()
My 0 3@ @ 4@ i
v,y Doy Doy @0y @0y @) >0,

Poszczegolne oznaczenia wyjasniono przy okazji omowienia modeli RLP
skonstruowanych dla przypadku zasobéw wyltacznie tatwo mierzalnych.

W wyniku rozwiazania zagadnien (9—11) uzyskano nastepujace optymalne
efekty dziatalnosci przedsigbiorstw i struktury dziatan:

— dla odrgbnie rozpatrywanego przedsigbiorstwa A:

fP=0,2419; v »=0,0265; v, = 0,0567; v.") = 0,7006, (12)
— dla odrgbnie rozpatrywanej firmy B:
f@=0,2510; v®=0;v,?=0,5492; v,® = 0,1565, (13)

— dla przedsigbiorstwa AB:

f(l *2=0,5670; Vl(l) =0,1368; Vz(l) =0; V3(1) =0,8901, (14)
v@=0;v,®=0,5572; v® = 0.

Z porownania sumy efektow uzyskiwanych przy zatozeniu odrgbnego funk-
cjonowania przedsigbiorstw: /D + /@ =0,4929 z efektem /1 *? uzyskanym dla
utworzonej firmy AB wynika, Ze potaczenie przedsigbiorstw daje odpowiadajacy
zjawisku synergii przyrost efektu na poziomie okoto 15%. Taki rezultat potwier-
dza wigc celowo$¢ taczenia przedsigbiorstw w jeszcze wigkszym stopniu niz
w przypadku uwzgledniania jedynie zasobow tatwo mierzalnych.

Firma A Firma B
3% 7%

22%

E R B R
01 o1
O K m K
89% 78%
Firma AB Firma AB
9% RA 99,
1B
35%
E R
O 1
0,
6% 3% ok KA

56%

Rys. 8. Optymalne struktury udziatu dziatan

Zr6dto: opracowanie whasne.
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Z porownania rezultatow (12—14) z postacia wynikéw uzyskanych przy
pominigciu wptywu zasobow trudno mierzalnych (4-6) wynika szereg roznic
jakosciowych. Pierwsza dotyczy postaci liczbowej wynikow wyrazajacych efekt
koncowy. Kolejne dotycza optymalnych struktur rodzajow dziatan. Ich postaci
otrzymane przy uwzglednieniu zasobow trudno mierzalnych zilustrowano na
rysunku 8.

Po pierwsze, jedynie w przypadku odrgbnie rozpatrywanego przedsig-
biorstwa B, uzasadniono brak celowo$ci podejmowania jednego z rodzajow
dziatan (ksztaltowanie rynku R). Po drugie, zarowno w przypadku obu od-
rebnie rozpatrywanych przedsigbiorstw, jak i ich polaczenia sugerowane jest
podejmowanie dzialan zwiazanych z redukcja kosztow K. Po trzecie, wyniki
odpowiadajace potaczeniu firm wskazuja na celowo$¢ podejmowania dziatan
dwoch (ksztattowania rynku i redukcji kosztéw), a nie tylko jednego rodzaju
w czesci pochodzacej od jednego z taczonych przedsigbiorstw (A). Po czwarte,
migdzy przypadkami braku uwzglednienia i uwzglednienia wplywu zasobow
trudno mierzalnych zachodza znaczace zmiany w pozadanym wzglednym
udziale dzialan poszczegolnych rodzajéw. Po piate, zmianie ulegaja proporcje
optymalnego udziatu i wkladu dziatan poszczegoélnych rodzajéow w uzyskiwane
w przedsigbiorstwie efekty.

W przypadku odrebnie traktowanej firmy A w optymalnej strukturze dziatan
zdecydowanie dominuje redukcja kosztow (udziat i wktad w efekty na poziomie
90%). Z pozostatych rodzajow dziatan nieco wigkszym udziatem (7%), ale za to
nieco mniejszym wktadem charakteryzuja si¢ dziatania innowacyjne (4%). Nato-
miast w przypadku przedsigbiorstwa B najwigkszy udziat (78%) i wktad w uzy-
skiwane w firmie efekty (87%) maja dzialania innowacyjne.

Po potaczeniu przedsigbiorstw najwigkszy udzial w dziataniach bedzie miata
redukcja kosztow (56% przy wkiadzie w efekty wynoszacym 49%), znacznie
nizszy udziat innowacyjnos¢ (35% przy wktadzie w efekty na poziomie 39%),
a najnizszy ksztattowanie rynku (9%, przy wktadzie w efekty rownym 12%). Naj-
bardziej korzystna relacja migdzy wktadem w ksztattowanie wyniku dziatalnosci
przedsigbiorstwa a udziatem w podejmowanych dziataniach odpowiada ksztat-
towaniu rynku oraz innowacyjnosci, gdyz charakteryzuje je wptyw na osiagane
wyniki, ktory jest wigkszy od ich udzialu w dziataniach firmy. Wyraznie si¢ przy
tym zaznacza przewaga udziatu czgsci przedsigbiorstwa AB, pochodzacej z firmy
A, w dziataniach (91%) oraz we wktadzie (61%) w efekty uzyskiwane w wyniku
dziatalnosci tworzonego przedsigbiorstwa.

W przypadku obu oddzielnie rozpatrywanych przedsigbiorstw i ich potaczenia
zanotowano nie w pelni wykorzystane zasoby. Stopien ich wykorzystania okresla
stosunek wartosci lewych stron odpowiadajacych im ograniczen (wyznaczonych
dla optymalnych udziatéw dziatan poszczegoélnych rodzajoéw) do ich podazy. Nie-
petne wykorzystanie zasobow dotyczy:



134 Mirostaw Dytczak, Grzegorz Ginda

— wizerunku marki WM w przedsigbiorstwie A (wykorzystanego w 71%),
— budzetu dzialu ZP (wykorzystanego w 67%) i jakosci produkcji JP (wyko-
rzystanego w 69%) w firmie B,

— jakosci produkcji JP, wykorzystanego w 98% w polaczonych przedsig-

biorstwach.

Warto przy tym zwroci¢é uwage na niemal petne wykorzystanie wszystkich
zasobow w przypadku nowo tworzonego przedsigbiorstwa. Wobec niepelnego
wykorzystania (zwtaszcza trudno mierzalnych) zasobow w przypadku oddzielnie
funkcjonujacych firm A i B, stanowi to kolejny dowod na korzystny charakter
planowanej fuzji.

Wyceniajac zasoby trudno mierzalne mozna wyrazi¢ ich warto$¢ za pomoca
zasobow tatwo mierzalnych. Nalezy przy tym zwrdci¢ uwage na brak formalnych
przeszkod do wyceny zasobow tatwo mierzalnych za pomoca zasobow trudno
mierzalnych. Dokonuje si¢ tego bowiem na podobnych zasadach. Ponizej przed-
stawiono przyktad wyceny zasobdéw trudno mierzalnych WM i JP po fuzji przed-
sigbiorstw.

Poniewaz dysponujemy dwoma rodzajami zasoboéw tatwo mierzalnych, kto-
rym sa budzety dzialow, warto$ci zasobow wizerunku marki i jakosci produkcji
mozna okresli¢ na podstawie zardwno jednego, jak i drugiego zasobu, a nastgpnie
oszacowac wartos¢ Srednig. Stosowana jest przy tym zasada proporcjonalnosci
warto$ci do udziatu zasobéw w podazy. Udziaty te wynosza: b, *? = 0,6375
(ZR), b, *? = 0,5751 (ZP), ;b "2 = 0,4267 (WM), ,b," *? = 0,3607 (JP).
Stad na podstawie tacznych zasobow budzetowych b @ *? = 637 min zt (ZR)
i,b,""? =590 mln zt (ZP) otrzymujemy warto$ci zasobéw trudno mierzalnych
przedstawione w tabeli 8.

Tabela 8. Wycena wartosci zasobow trudno mierzalnych WM i JP

Wyceniona warto$¢, min zi
wg zasobu ZR wg zasobu ZP
Zasob
1+2) a+2 Srednia
pa+n. B pu+n. B
1 p(+2) 2 ph(1+2)
R™1 R™2

WM (=1) 426,4 4378 432,1
JP(j=2) 360,5 370,1 365,3

Zr6dto: opracowanie wiasne.

To jednak nie kres mozliwosci wyceny czynnikow trudno mierzalnych.
Znajac wartosci wszystkich zasobéw mozna bowiem takze wyznaczy¢ catko-
wity efekt ich zaangazowania, przektadajacy si¢ na rezultaty funkcjonowania
przedsigbiorstwa. Osiaga sig to przez zsumowanie, wyrazonych w sposob latwo
mierzalny, warto$ci poszczeg6lnych rodzajow dziatan podejmowanych w firmie
xj“”) G=1,2,...,4):
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(1+2)
54D ij s
1 b2 1

1 (
1+2 1+2 z : R™1

J m
k=

(15)

>

= (142)
z R

1

gdzie: v! "2 jest optymalnym facznym udzialem dziatan j-tego rodzaju, a," *?
oznacza jednostkowe zuzycie i-tego, tatwo mierzalnego zasobu, przez dziatania
k-tego rodzaju (m = 3) w przedsigbiorstwie AB, / jest laczna liczba zaangazowa-
nych zasobow (/= 4), s, za$ oznacza stopien wykorzystania i-tego zasobu.

Tabela 9. Oszacowanie wartos$ci przedsigbiorstwa AB

Dziatania R@G=1) 1(G=2) K@G=3) Lacznie
Warto$¢, min zt 137,8 5614 896,8 1596,0

Zr6dto: opracowanie wlasne.

Jak wida¢, przy szacowaniu efektéw funkcjonowania przedsigbiorstwa
uwzgledniono jedynie wykorzystane czesci zasobow (dotyczy to zwlaszcza wy-
korzystanego w 98% zasobu jakosci produkcji). Uzyskane na tej podstawie war-
tosci przedstawiono w tabeli 9. Przedstawiona tam wartos¢ taczna mozna przy-
ktadowo zinterpretowac¢ jako rodzaj miernika trudno mierzalnej, wieloaspektowe;j
wartos$ci przedsigbiorstwa.

Podsumowanie

Przedstawione rozwazania wskazuja na wysoka przydatno$¢ RLP do sku-
tecznej wyceny trudno mierzalnych efektow synergii oraz zasobow. Uzyskiwane
wyniki nie musza koniecznie wykaza¢ wartosci dodanej w wyniku fuzji. Moze
zaistnie¢ takze sytuacja odwrotna. Wykonujac podobne obliczenia mozna wige
unikna¢ tworzenia korporacji, holdingéw i innych, ztozonych podmiotow gospo-
darczych, z gory skazanych na porazke.

Dodatkowym atutem RLP sa niskie wymagania dotyczace niezbednych na-
rzgdzi obliczeniowych. Do przeprowadzenia analizy przy jego uzyciu w zupetno-
$ci wystarcza bowiem powszechnie dostepna aplikacja arkusza kalkulacyjnego.
Zastosowanie takiego oprogramowania pozwala uzyska¢ dodatkowa korzysc,
polegajaca na integracji obliczen i prezentacji ich wynikéw, ktora ulatwia prze-
prowadzanie interaktywnej analizy.
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