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1. Wprowadzenie

Atmosfera niepewnosci charakterystyczna dla wspotczesnego, globalnego rynku po-
woduje, ze zdobycie i utrzymanie pozycji konkurencyjnej staje si¢ coraz trudniejsze. Sytu-
acja ta niejako zmusza przedsigbiorstwa do poszukiwania nowych sposobow budowania
przewagi nad rywalami. Istotne jej zrodla za$ stanowia niematerialne zasoby przedsigbior-
stwa?, gdyz — w poréwnaniu do aktywow materialnych — przede wszystkim charakteryzuja
si¢ one mala imitowalno$cia i aprecjacja swojej warto§ci w miarg ich wykorzystywania.

Jednak pomimo uptywu lat i dalszego — tak w opiniach teoretykow®, jak i praktykow* —
wzrostu istotnosci udzialu warto$ci niematerialnych i prawnych w budowaniu warto$ci
firmy®, problem wyjasnienia wptywu zarzadzania wartoscia relacji przedsiebiorstwa z ryn-
kowymi interesariuszami na jego warto$¢ nie zostal w petni rozwiagzany. W tym kontekscie
celem artykutu jest analiza zarzadzania warto$cig stosunkow zachodzacych na ptaszczyznie
firma — market stakeholders z perspektywy determinanowania wzrostu jej wartosci. Dla
realizacji tego zadania wykorzystano studia literatury przedmiotu oraz wtérne badania
empiryczne.

1, Projekt zostal sfinansowany ze srodkéw Narodowego Centrum Nauki — projekt badawczy N N115 410240

2 Barney., Firm Resources and Sustained Competitive Advantage, ,,Journal of Management”, Vol. 17, 1991,
s. 99-120.
McWilliams A., Gray S., Understanding Quasi — Intergration, ,, Journal of Business Strategies”, Vol. 12, 1995,
s. 69-85.
Poppo L., Zenger T., Testing Alternative Theories of the Firm: Transaction Cost, Knowledge — Based and Mea-
surement Explanations for Make — Or — Buy Decisions in Information Services, ,, Strategic Management Jour-
nal”, Vol. 19, 1998: s. 853-877.

® m. in. B. Dobiegata — Korona, Wartos¢ klientéw a wartos¢ firmy, [w:] Urbariczyk E. [red.], Strategie wzrostu
wartosci przedsigbiorstwa, Uniwersytet Szczecinski, Szczecin 2004.

4 m.in .wyniki badarn M. Jablorski, Kreacja warto$ci przedsiebiorstw a komponenty modelu biznesu,
[w:] Borowiecki R., Jaki A. [red.], Wspdlczesne problemy analizy ekonomicznej, Katedra Ekonomiki
| Organizacji przedsiebiorstw Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie, Krakow 2010, s. 194.

W artykule jedynie z koniecznosci stosowania réznorodnego stownictwa zamiennie uzywa sie pojecia ,, wartosé
firmy” oraz ,,wartos¢ przedsiebiorstwa”, zdajqc sobie sprawe, ze w jezyku rachunkowosci pojecia te nie sq
tozsame, tj. zgodnie z art. 33 ust. 4 Ustawy o rachunkowosci ,, warto$¢ firmy” stanowi roznice miedzy cenq
nabycia okresSlonej jednostki lub zorganizowanej jej czeSci a nizszq od niej wartosciq godziwq przejetych
aktywow netto.
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2. Istota zarzadzania wartoScia relacji przedsigbiorstwa z rynkowymi interesariusza-
mi

Pojecie warto$¢ relacji z interesariuszami nie jest w literaturze przedmiotu jednoznacz-
nie definiowane. Zaktada sig, ze wartos¢ relacji ze stakeholders ma charakter niematerialny,
chociaz sadzi sig, iz jej zrodel nalezy poszukiwaé nie tylko w sferze niematerialnej, ale
rowniez w materialnej. W niniejszym referacie przyjmuje sig, ze warto$¢ relacji przedsig-
biorstwa z rynkowym interesariuszem stanowi roznice pomiedzy wartoscig uzyskiwana od
rynkowego interesariusza a warto$cia mu dostarczang. Przy czym uzasadnione wydaje sig
by¢ przyjecie rowniez zatozenia, iz z punktu widzenia przedsigbiorstwa warto$¢ dostarcza-
na przez rynkowego interesariusza jest suma korzysci® zaréwno materialnych, jak i niema-
terialnych, ktore uzyskuje firma. Natomiast warto§¢ dostarczana rynkowemu interesariu-
szowi jest z punktu widzenia firmy suma kosztow' materialnych i niematerialnych, jakie
musi ona ponie$¢ w celu urzeczywistniania relacji.

Natomiast zarzadzanie warto$cia relacji przedsigbiorstwa z rynkowymi interesariusza-
mi zaktada sig, ze polega na przemyslanym i zorganizowanym pozyskiwaniu, utrzymywa-
niu i wzroscie korzysci materialnych i niematerialnych uzyskiwanych przez przedsigbior-
stwo z realizowanych stosunkow na ptaszczyznie firma — market stakeholders oraz pono-
szeniu, utrzymywaniu lub zmianie (zmniejszaniu albo zwiekszaniu) kosztoéw materialnych
i niematerialnych, jakie przedsiebiorstwo ponosi urzeczywistniajac te relacje, w celu opty-
malizacji warto$ci portfela relacji z rynkowymi interesariuszami w sposob sprawny i sku-
teczny. Przy czym portfel relacji stanowi celowo wybrany — z przestrzeni potencjalnych
stosunkow o réznych wartosciach — zbior relacji. Przestrzen t¢ za$ tworza wymiary: czas
trwania relacji (dhugi, krotki), zrodto wartosci relacji (materialne, niematerialne) oraz indy-
widualne cele stron stosunkow w aspekcie realizowanych transakcji.

3. Wplyw zarzadzania wartoS$cia relacji firmy z rynkowymi interesariuszami na war-
tos¢ przedsigbiorstwa

Rozwijajaca sig stale koncepcja zarzadzania warto$cig (VBM) jest traktowana jako im-
peratyw wspolczesnego przedsiebiorstwa.? Jednym z jej najistotniejszych zalozen jest przy-

b Za stownikiem etymologicznym jezyka polskiego (Briickner A., Stownik etymologiczny jezyka polskiego, Wiedza
Powszechna, Warszawa 1989, s. 259) w artykule przyjmuje sig, ze korzys¢ oznacza pozytek (pierwotnie tup od
kory z drzewa odartej).

7 Za J. Zieleniewski, Organizacja zespoléw ludzkich. Wstep do teorii organizacji i kierowania, PWN, Warszawa
1978, 5. 233 przyjmuje sie, ze , Ofiary poniesione umysinie dla osiqgniecia celu oraz wszelkie negatywnie
oceniane skutki uboczne mozna nazwaé kosztem dziatania (oczywiscie termin ,,koszt” wystepuje tu w bardzo
szerokim znaczeniu, o wiele w kazdym razie szerszym niz ten sam termin uzywany w jezyku rachunkowosci.”
W artykule uzywa sie terminu , koszt” w interpretacji J. Zieleniewskiego, zdajqc sobie sprawe z faktu, Ze
W rachunkowosci termin ,,koszt” oznacza ,,(...) wyrazonq w pieniqdzu wartos¢ pracy ludzkiej oraz zasobow
majqtkowych przedsiebiorstwa zuzytych w danym okresie w celu wytwarzania wyrobow, Swiadczenia ustug
i sprawowania funkcji” za Nowak E., Rachunkowosé, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2011,
S.196. Nalezy jednak podkreslié, ze za Nowak E., Rachunkowos¢, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne,
Warszawa 2011, s. 196 , Istotq kosztow jest (...) wykorzystanie roznych czynnikow w zwiqzku z prowadzongq
dzialalnosciq przedsiebiorstwa, wyrazone w jednostkach wartosciowych” .

8M. Mikolajek — Gocejna, Wyzwania na szczeblu przedsiebiorstwa — imperatyw ksztaltowania wartosci,
[w:] C. Suszynski [red.]: Przedsiebiorstwo. Wartosé. Zarzqdzanie, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, War-
szawa 2007, s. 89.



Zarzqdzanie wartosciq relacji przedsiebiorstwa z rynkowymi... 583

jecie, ze maksymalizujac warto$¢ dla wiascicieli, maksymalizuje si¢ korzysci innych pod-
miotow zwiazanych z przedsiebiorstwem.® Studia literatury przedmiotu pokazuja jednak, iz
twierdzenie owe bywa krytykowane.’ Z jednej strony istota samego inwestowania deter-
minuje potrzebe apologetyzacji wlascicieli. Z drugiej zas nie mozna niezauwazaé pogladu,
ze wspotczesne przedsigbiorstwo powinno dazy¢ do zapewnienia rdwnowagi pomigdz
celami wiascicieli a oczekiwaniami innych grup zainteresowanych jego dziatalnoscia.™
Niemniej ,,(...) interes akcjonariuszy jako nadrzgdny cel dziatalnosci przedsigbiorstwa jest
W rzeczywistosci celem, ktory daje szansg realizowania, cho¢ w réznym stopniu, interesoOw
wszystkich interesariuszy.”1 Mozna spotka¢ si¢ tez z kategorycznymi pogladami, wg kto-
rych uwzglednienie celow wszystkich interesariuszy jest po prostu niemozliwe.** Reasumu-
jac toczacy si¢ spor, dylemat — czy przedsigbiorstwo powinno koncentrowac si¢ na maksy-
malizacji warto$ci dla wlascicieli, czy moze powinno dazy¢ rowniez do oferowania poza-
danej wartos$ci dla pozostatych stakeholders — pozostaje do rozwiazania. Istotne jednak
wydaje si¢ by¢ uwzglednienie w tej dyskusji stanowiska I. Ansoffa, ktory uwaza, ze strate-
gia przedsigbiorstwa jest wypadkowa celow, odpowiedzialnosci i ograniczen, stanowiac
tym samym kompromis pomigdzy oczekiwaniami poszczegolnych grup interesariuszy.*
W tym kontekscie okreslenie wplywu zarzadzania wartoscia relacji przedsigbiorstwa
z rynkowymi interesariuszami na jego warto$¢ moze tez sta¢ si¢ dyskusyjne. Jednak za
H. Hughes przyjmuije sig, ze ,,warto§¢ firmy jest wytworem jej $rodowiska™", zatem zalezy
takze od relacji z innymi podmiotami. Poza tym sadzi sig, iz optymalizacja wartosci portfe-
la relacji z market stakeholders powinna sprzyja¢ osiaganiu zamierzonych wynikow przed-
siebiorstwa, a wlasnie tego ostatecznie oczekuja wiasciciele.

Za przyjeciem powyzszych zatozen przemawiaja dotychczasowe opracowania nauko-
we. Glowne podstawy teoretyczne rozwazan o wplywie zarzadzania wartos$cig relacji
przedsigbiorstwa z rynkowymi interesariuszami na jego warto$¢ zostaly przedstawione
w tabeli nr 1.

W. Skoczylas, Ogdlne problemy zarzqdzania wartosciq przedsiebiorstwa, [w:] Skoczylas W. [red]: Determinanty
i modele wartosci przedsiebiorstwa, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007, s. 31.

4. Black.,P. Wright., Bachman J., W poszukiwaniu wartosci dla akcjonariuszy. Ksztaltowanie wynikoéw dziatal-
nosci spotek, Dom Wydawniczy ABC, Warszawa 2000, s. 24.
"D, Wedzki., Strategie plynnosci finansowej przedsiebiorstwa: przeplywy pieniezne dla wlascicieli, Wydawnictwo
Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakow 2003: s. 18.
Siudak M., Zarzqdzanie wartosciq przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Politechniki Warszawskiej, Warszawa
2001: s. 47.
Wheeler D., Sillanpaa H., The Stakeholder Corporation. A Blueprint for Maximizing Stakeholders Value, Pit-
man, London 1997: s. 5.

M. Mikolajek — Gocejna., Wyzwania..., op. cit., s. 101.

M. Jensen., Value Maximization. Stakeholder Theory and the Corporate Objective Function, , Business Ethics
Quarterly”, Vol. 12, Issue 2, 2002: s. 235-256

1. Ansoff., Corporate Strategy, McGraw — Hill, New York 1965, za: Marcinkowska M., Ksztaltowanie wartosci
firmy, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000: s. 19.

®H. Hughes., Goodwill in Accounting: A history of the Issues and Problems, Business Pub. Division, College
of Administration, Georgia State University, Atlanta 1982, za: Kamela — Sowirnska A., Wartos¢ firmy, PWE,
Warszawa 1996: s. 35.
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Tabela 1. Podstawy teoretyczne rozwazan o wplywie zarzqdzania wartosciq relacji przed-
siebiorstwa z rynkowymi interesariuszami na jego wartosé¢

Teoria

Popierany temat

Wiodace zrodto powota-
nia si¢

Ekonomia kosztow transak-
cyjnych

Optymalizacja kosztow transak-
cyjnych

Williamson (1975)
Rindfleisch (1997)

Teoria procesow ksztaltowa-
nia warto$ci

Sekwencje i podmioty ksztalto-
wania wartos$ci

Bower i Garda (1985)
Burn i Woodruff (1992)
Norman i Ramirez (1993)

Zasoby niematerialne przed-
Siebiorstwa

Pozyskanie i wykorzystanie
niematerialnych zasoboéw przed-
sigbiorstwa w celu budowania
przewagi konkurencyjnej

Barney (1991)
McWilliams i Gray
(1995) Poppo i Zenger
(1998)

Pozyskanie i wykorzystanie
niematerialnych zasoboéw przed-
sigbiorstwa w celu kreacji warto-
$ci

Daum (2003)
Cohen (2005)
Kaplan i Norton (2004)
Ulrich (2004)
Berry (2004)

Model ,.koalicji”

Postrzeganie organizacji jako
sieci sktadajacej si¢ z aktorow

Cyert i March (1963)

Rozszerzenie granic zaintereso-
wania organizacji o grupy intere-
sariuszy

Ansoff (1965)

Warto$¢ relacji

Warto$¢ jest wynikiem interakcji
zachodzacych pomigdzy kupuja-
cym i sprzedajacym oraz warto$¢
relacji posiada wymiar ekono-
miczny, strategiczny i behawio-
ralny

Garver i Gardial (1996)
Wilson i Jantrania (1994)

Teoria inicjatorow kreacji
wartosci w tancuchu dostaw

Wyniki przedsigbiorstwa sa
determinowane budowanymi
relacjami, mechanizmem struk-
turalnym oraz warto$cia dostaw-
cow, odbiorcow i procesow
wewngetrznych

Jayaram, Kannan i Tan
(2004)

Orientacja totalnej warto$ci

Wyniki przedsigbiorstwa sa
determinowane warto$cia po-
szczegolnych stron stosunku,
ktore sa uzaleznione od jakosci
relacji. Jako$¢ ta warunkuje
wielko$¢ korzysci oraz kosztow
wymiany realizowanej w dyna-
micznej sieci

Byramjee, Bhagat i Klein
(2010)

Zrbdlo: opracowanie wlasne.

Podstawa zarzadzania warto$cia relacji przedsigbiorstwa z rynkowymi interesariuszami
wydaje si¢ by¢ zwrocenie uwagi przez Cyert i March (1963), ze organizacje w rzeczywisto-
$ci funkcjonuja w sieci wzajemnych relacji i zaleznosci, przy czym oczekiwania poszcze-
golnych ,,aktor6w” sa odmienne, dlatego tez — jak stusznie zauwazyt I. Ansoff — strategia
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przedsigbiorstwa stanowi wypadkowa celow, odpowiedzialnosci i ograniczen poszczegol-
nych grup interesariuszy. Niemniej jedne przedsigbiorstwa osiagaja lepsze wyniki od in-
nych. Wiodaca teorig wspierajaca wyjasnienia tego faktu jest teoria kosztow transakcyj-
nych. Prezentuje ona w sposob podstawowy mozliwosci obnizania kosztow aktow kupna —
sprzedazy. Wynikiem za$ interakcji zachodzacych pomigdzy kupujacym i sprzedajacym —
wg Garver i Gardial (1996) — jest warto$¢. Natomiast Wilson i Jantrania (1994) zwrocili
uwage, ze wartos¢ relacji posiada wymiar ekonomiczny, strategiczny i behawioralny. Pro-
ces realizacji transakcji — wg Bower i Garda (1985) — moze przyczynia¢ si¢ do ksztattowa-
nia wartosci, jesli przebiega zgodnie z okreslonymi sekwencjami. Koncepcja Bower i Gar-
da nie moze by¢ jednak bezkrytycznie zaadaptowana do zarzadzania wartoScia relacji
przedsigbiorstwa z rynkowymi interesariuszami, poniewaz po pierwsze koncentruje si¢ na
rozpatrywaniu ksztalttowania warto$ci z punktu widzenia organizacji, niewystarczajaco
eksponujac istotno$¢ konsumentéw i nie wspominajac nic o pozostalych interesariuszach
rynkowych. Po drugie nie zawiera sekwencji oceny wartosci, ktora wydaje si¢ by¢ niezbed-
na dla wlasciwej reakcji przedsigbiorstwa na postrzeganie przez market stakeholders warto-
$ci dostarczanej przez organizacj¢. Zatem sekwencja dostarczania warto$ci Bower i Garda
nie uwzglednia sprzgzenia zwrotnego w procesie ksztalttowania wartosci. Konieczno$é
dokonywania oceny dostarczanej konsumentom wartosci i podejmowania dzialan napraw-
czych zauwazyli Burns i Woodruff. Teori¢ podstawowych procesow ksztaltowania wartosci
dopehnili Normann i Ramirez, ktoérzy perspektywe probleméw budowania wartosci relacji
poszerzyli o pracownikow i innych zewnetrznych interesariuszy. Natomiast sama relacja
jest zasobem niematerialnym, ktorego wlasciwe pozyskanie i wykorzystanie (tak jak pozo-
statych zasobow niematerialnych) wg Barney (1991), McWilliams i Gray (1995), Poppo
i Zenger (1998) przyczynia si¢ do budowania przewagi konkurencyjnej oraz zgodnie
z opiniami Daum (2002), Cohen (2004), Kaplan i Norton (2004), Ulirich (2004) oraz Beny
(2004) do kreowania wartosci. Zas Jayaram, Kannan i Tan (2004) wyr6znili czynniki kre-
acji wartosci w tancuchu dostaw, ktorymi sa budowane relacje, mechanizm strukturalny
oraz warto$¢ dostawcow, odbiorcow i procesow wewnetrznych. Poczynione przez nich
badania potwierdzaja, ze czynniki te determinuja wyniki przedsigbiorstwa. Réwniez wg
Byramjee, Bhagat i Klein (2010) czynnikiem wptywajacym na wyniki firmy jest warto$¢
poszczegolnych stron stosunku, ktora jest uzalezniona od jakosci relacji. Jakos¢ ta warun-
kuje wielko$¢ korzysci oraz kosztow wymiany realizowanej w dynamicznej sieci.

Analiza powyzej opisanych opracowan naukowych sugeruje pozytywna zalezno$¢ po-
migdzy zarzadzaniem wartoscia relacji przedsigbiorstwa z rynkowymi interesariuszamia
a wzrostem jego wartosci oraz pozwala zidentyfikowa¢ czynniki warunkujace urzeczywist-
nienie tej zaleznosci (rysunek nr 1). Czynnikami tymi sa:

— jakos¢ relacji okreslana za Byramjee, Bhagat i Klein (2010) czasem jej trwania oraz

jej rentownoscia,

— procesy ksztattowania relacji w perspektywie wykorzystywania zarowno naktadow

(zrédet ksztaltowania relacji) materialnych, jak i niematerialnych,
— warto$¢ uzyskiwana przez przedsigbiorstwo od market stakeholders,
— warto$¢ dostarczana przez przedsigbiorstwo dla rynkowych interesariuszy.

W rozwazaniach przyjmuje si¢ nastgpujace zatozenia:
Z1. wartos¢ relacji wptywa na wyniki przedsigbiorstwa, w tym na jego warto$¢ ryn-
kowa,
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. wartos¢ relacji jest determinowana wartoscig uzyskiwana od market stakeholders

oraz warto$cia dostarczana rynkowym interesariuszom,

. warto$¢ uzyskiwana od market stakeholders zalezy od korzysci osiaganych przez

firma od rynkowych interesariuszy,

. ponoszone przez przedsigbiorstwo koszty urzeczywistnienia relacji okreslaja war-

to$¢ dostarczang market stakeholders,

. korzysci uzyskiwane przez przedsigbiorstwo oraz koszty przez nie ponoszone za-

leza od jakosci relacji oraz proceséw ksztattowania relacji,

. w procesach ksztaltowania relacji wykorzystuje si¢ materialne i niematerialne Zro-

dta budowania wartosci relacji,

. jakos¢ relacji jest determinowana czasem jej trwania oraz jej rentownos$cia.

Ze wzgledu na dotychczasowy brak badan bezposrednio wskazujacych na zalezno$é
pomiedzy zarzadzaniem wartoscia relacji przedsigbiorstwa z rynkowymi interesariuszamia
a wzrostem jego wartosci, wydaje si¢, ze do weryfikacji powyzszych zatozen uzasadnione
jest wykorzystanie wnioskowania posredniego na podstawie dokonanych studiow literatury
oraz badan przeprowadzonych przez Jayaram, Kannan i Tan (2004) potwierdzajacych teo-
ri¢ inicjatoréw kreacji warto$ci w tahcuchu dostaw oraz przez Byramjee, Bhagat i Klein
(2010) dotyczacych wynikéw przedsigbiorstw totalnie zorientowanych na warto$c.
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Rys. 1. Wzrost wartosci przedsiebiorstwa determinowany zarzqdzaniem wartosciq relacji

firmy z rynkowymi interesariuszami

Byramjee, Bhagat i Klein (2010) udowodnili, ze jako$¢ relacji jest determinowana cza-
sem jej trwania oraz jej rentownos$cia. Wszystkie relacje dlugookresowe maja charakter
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partnerski, chociaz o réznym stopniu.™® (tabela nr 2) Relacje partnerska wiazaca i przyjazna
charakteryzuja si¢ wigksza wartoscig oczekiwang z dokonania danej transakcji anizeli war-
tos¢ oczekiwana wigkszosci aktow kupna — sprzedazy. Przy czym w przypadku relacji
partnerskiej wigzacej ta wigksza warto$¢ jest wynikiem zaroéwno relatywnie duzego praw-
dopodobiefistwa dokonywania transakcji powtarzalnych, jak i stosunkowo duzej wartosci
samej wymiany, za$ w przypadku relacji partnerskiej przyjaznej jest ona raczej wynikiem
duzego prawdopodobienstwa dalszej wspotpracy przy relatywnie mniejszej jej wartosci.
Natomiast relacja partnerska przychylna wykazuje mniejsza warto$¢ oczekiwana anizeli
warto§¢ oczekiwana wigkszosci transakcji. Taka sytuacja jest wynikiem braku rentownosci
zrealizowanej dotychczas wymiany. Powstaje zatem pytanie, dlaczego przedsigbiorstwo
utrzymuje taka nierentowna relacje. Odpowiedzi na to pytanie nalezy poszukiwaé w pro-
gnozowanej wartosci wspolpracy. Otéz w tym przypadku firma rokuje, iz partnerskie rela-
cje z takim klientem albo stworza szans¢ na dokonanie rentownej wymiany, albo tez beda
sprzyjaly wykorzystaniu badz wykreowaniu nowych okazji. Stosunek ten jest zatem przy-
ktadem redundancji zasobow organizacji. Inng relacja ksztattowana ,,z nadmiarem” jest
stosunek perspektywiczny. Jego réznica w pordwnaniu z relacja partnerska przychyla prze-
jawia si¢ w krotkookresowosci, natomiast motywy do jej utrzymania i rozwoju sa podobne.
Poza tym mniejsza wartoécia oczekiwana w stosunku do wigkszosci aktow kupna — sprze-
dazy charakteryzuje si¢ relacja transakcyjna. Sytuacja ta jest nastepstwem jej relatywnie
malej wartosci oraz stosunkowo matego prawdopodobienstwa jej powtorzenia w przyszio-
$ci 1 sprzyjania kreowaniu badZ wykorzystywaniu mozliwosci rynkowych.

'8 Temat ten jest szeroko omowiony w E. Piwoni- Krzeszowska: Partnerstwo w analizie klientow, [w:] Ciesliniski
W. [red.], Najnowsze instrumenty opisu organizacji , Wydawnictwo Watbrzyskiej Wyzszej Szkoty Zarzqdzania
i Przedsiebiorczosci, Watbrzych 2002, tom 11, s. 12-20.
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Tabela 2. Rodzaje relacji wyrdznione na podstawie jakosci relacji

Rentowno$¢ relacji (ex — post)
Duza Mata Brak
. Relacja partnerska Relacja partnerska przyja- | Relacja partnerska przy-
% wigzaca Zna chylna
b
= % 0Oj>0i 0j>0i Oj<0i
2| g | gdzie: gdzie: gdzie:
% .b? Wj— relatywn_ie duze Wj— relatywn.ie mate Wij— relatywqie matle
= p;— relatywnie duze p;— relatywnie duze p;— relatywnie duze
I
s, Relacja okazyjna Relacja transakcyjna Relacja perspektywiczna
~| o
% 7]
S L:’ < 0o ~ Oj<Oi ~ Oj<Oi
ke = | gdzie: gdzie: gdzie:
S W; — relatywnie duze W;— relatywnie mate W;— relatywnie mate
oz p;— relatywnie mate p;— relatywnie mate p;— relatywnie duze
Gdzie:
Oj — warto$¢ oczekiwana danej transakcji
Oi — warto$¢ oczekiwana wigkszo$ci transakcji
W;— warto$¢ danej transakcji
pi— prawdopodobienstwo zrealizowania danej transakcji

Zrodlo: opracowanie whasne (poréwnaj Piwoni — Krzeszowska E., Elastycznosé ksztatto-
wania relacji z klientami determinantq efektywnego funkcjonowania organizacji
w dobie XXI w, [w:] Potocki A. [red.], Mechanizmy i obszary przeobrazen w orga-
nizacji., Difin, Warszawa 2007: s. 471-480).

I w koncu relacja okazyjna, ktorej wartos¢ oczekiwana jest wigksza anizeli wigkszosci
transakcji, co jest wynikiem stosunkowo duzej jej wartosci, ale i — zgodnie z zatozeniem, iz
,»im wieksza warto$¢ transakcji tym zwykle mniejsze jej prawdopodobienstwo zrealizowa-
nia”"’ — matego prawdopodobienstwa jej powtorzenia w przysztosci.

Konkludujac, relacje przedsigbiorstwa z rynkowymi interesariuszami charakteryzuja
sie r6znorodna jakoscia. Jej przejawem sa rozne warto$ci oczekiwane okre$lonych transak-
cji, ktore determinuja korzysci uzyskiwane przez przedsigbiorstwo oraz koszty przez nie
ponoszone w zwiazku z urzeczywistnieniem danej relacji. Zatem mozna przyjac, iz jakosc¢
relacji wplywa na osiagane korzysci oraz ponoszone przez firmg koszty realizacji stosun-
kow.

Jesli przyjac¢ za Wilson i Jantrania (1994), ze wartos¢ stosunkow posiada wymiar eko-
nomiczny, strategiczny i behawioralny, to zrodta budowania wartos$ci relacji maja charakter
materialny i niematerialny. Dlatego tez w trakcie realizacji proceséw ksztattowania relacji
z market stakeholders wykorzystuje si¢ zarowno zrddta (naklady) materialne, jak tez nie-
materialne, ktore tym samym determinuja uzyskiwane korzySci i ponoszone przez przed-
sigbiorstwo koszty o charakterze materialnym lub/i niematerialnym.

YR. Krupski, Zarzqdzanie okazja, [w:] Morawski M. [red.], Zarzqdzanie wiedzq i informacjq w spoleczeristwie
sieciowym, Wydawnictwo Watbrzyskiej Wyzszej Szkoty Zarzqdzania i Przedsiebiorczosci, Watbrzych 2003: tom

l,s.13.
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Rozpatrujac, czy warto$¢ uzyskiwana od market stakeholders zalezy od korzysci osia-
ganych przez firma, mozna przyjac¢ za A. Jabtonskim, ze warto§¢ interesariuszy ,,(...) sta-
nowi sume wartosci poszczegoélnych grup interesariuszy, mierzong wielkoscia przychodow
osiagnigta w sposob bezposredni i posredni (...) przez zawiazang relacj¢ z poszczegdlnymi
interesariuszami oraz sumg¢ uzyskanych korzysci, wynikajacych z optymalizacji kosztow
funkcjonowania przedsigbiorstwa, bedacych nastgpstwem relacji z interesariuszami (...).
Zaréwno wzrost przychodow, jak i optymalizacja kosztow przyczyniaja si¢ do wzrostu
rentownosci przedsigbiorstwa, a w konsekwencji do wzrostu dlugoterminowej jego warto-
sci.”® Wydaje sie jednak, ze powyzsza definicja powinna byé uzupetiona rowniez o ko-
rzy$ci niematerialne, ktore przedsigbiorstwo uzyskuje w wyniku realizowanych relacji,
a jakie wptywaja takze na catkowita warto$¢ uzyskiwana od market stakeholders.

Wartosci dla klienta wg Brilman (2002), stanowi sumg iloczynu wskaznika jakosci
i jego wagi oraz iloczynu wskaznika ceny i jego wagi.”® Przy czym jako$¢ oznacza poziom
wskaznika satysfakcji. Wydaje sig, ze definicje t¢ mozna rozszerzy¢ takze na pozostatych
interesariuszy rynkowych. Nalezy przy tym — oczywiscie — zauwazy¢ koniecznos¢ dokona-
nia pewnych modyfikacji. Mianowicie pojgcie ,,cena” w przypadku dostawcow zastapic
,»przychodami”. Natomiast z perspektywy kooperantow — w zaleznosci od sytuacji — we
wskazniku tym moze wystapi¢ ,,cena” lub ,,przychod”. Zatem sadzi sig, iz warto$¢ dla ryn-
kowego interesariusza stanowi sumg iloczynu wskaznika poziomu satysfakcji i jego wagi
oraz iloczynu finansowej warto$ci danej transakcji i jej wagi.

W tym konteks$cie warto§¢ dostarczana dla market stakeholders z punktu widzenia
przedsigbiorstwa wynika z ponoszonych przez firm¢ kosztow urzeczywistnienia relacji
zarOwno w wymiarze materialnym, jak tez niematerialnym.

Jesli przyja¢ za Garver i Gardial (1996), ze wartos¢ jest wynikiem interakcji zachodza-
cych pomigdzy kupujacym i sprzedajacym, to wiasciwym wydaje si¢ by¢ twierdzenie, iz
warto$¢ relacji jest r6znica pomigdzy wartoscia uzyskiwang od market stakeholders oraz
warto$cia dostarczang dla rynkowych interesariuszy. Zatem wartos$¢ relacji jest determino-
wana wartos$cia uzyskiwana od market stakeholders oraz wartoscia im dostarczang. Stusz-
no$¢ przyjecia tego zatozenia dodatkowo potwierdzaja poglady Byramjee, Bhagat i Klein
(2010).

Poczynione rozwazania doprowadzaja do znalezienia odpowiedzi na zasadnicze pyta-
nie, czy wartos$¢ relacji wptywa na wyniki przedsigbiorstwa, w tym na jego warto$¢. Sadzi
sig, ze w jej udzieleniu szczegodlnie pomocne sa wyniki badania empirycznego przeprowa-
dzonego przez Jayaram, Kannan i Tan (2004). Potwierdzaja one nastepujace hipotezy:

— wykorzystywanie mechanizmow strukturalnych pozytywnie wptywa na kreacj¢ war-

tosci tancucha dostaw,

— wykorzystywanie praktyk budowania relacji pozytywnie wptywa na kreacj¢ warto-

$ci tancucha dostaw,

— kreacja tancucha dostaw pozytywnie wptywa na wyniki przedsigbiorstwa.

Analizujac szczegotowo zmienne $wiadczace wg Jayaram, Kannan i Tan (2004) o wy-
korzystywaniu praktyk budowania relacji mozna wnioskowac, ze posrednio zawieraja one

A, Jablohiski, Wartos¢ interesariuszy w modelu zréwnowazonego biznesu, ,, Przeglqd Organizacji”, nr 2/2011:
s. 15.

8. Brilman, Nowoczesne koncepcje i metody zarzqdzania, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2002:
s. 95.
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zardwno problemy jakosci relacji oraz proceséw ksztattowania relacji. Zatem sadzi sig, ze
mozna przyjac, iz wptywaja one pozytywnie na kreacje wartosci tancucha dostaw. Poza
tym procesy ksztaltowania relacji odnajduje si¢ rowniez w zdefiniowanych przez autoréw
badan strukturalnych mechanizmach, co dodatkowo potwierdza ich pozytywny wptyw na
kreacjg warto$ci tancucha dostaw. Oprocz tego wyniki omawianych badan empirycznych
pokazuja, ze kreacja wartosci tancucha dostaw zalezy od wartosci dostawcow, wartosci
konsumentéw oraz wartosci wewngtrznych procesow. Przy czym warto$¢ dostawcoOw
i konsumentow zawiera si¢ w warto$ci uzyskiwanej od rynkowych interesariuszy. Nato-
miast warto$¢ wewngtrznych procesow zawiera w sobie warto$¢ dostarczana dla market
stakeholders. Dlatego tez posrednie wnioskowanie o pozytywnym wplywie warto$ci uzy-
skiwanej od rynkowych interesariuszy oraz im dostarczanej na kreacj¢ wartosci tancucha
dostaw uwaza si¢ za zasadne. Podzielajac poglad M Christopher (1998), ze tancuch dostaw
jest siecia wzajemnie ze soba powiazanych organizacji, mozna przyjaé, iz warto$¢ relacji
jest jednym ze sktadnikéw wartosci tanicucha dostaw.?’ Zatem jesli kreacja tancucha dostaw
pozytywnie wplywa na wyniki przedsigbiorstwa, to réwniez kreowanie wartosci relacji
wywotuje taki efekt. Nalezy jeszcze zauwazy¢, ze wg Jayaram, Kannan i Tan (2004) na
wyniki przedsigbiorstwa skladaja si¢: udziat w rynku, zwrot na aktywach, pozycja konku-
rencyjna oraz poziom obstugi konsumentow. Autorzy tych badan nie méwia bezposrednio
o warto$ci przedsigbiorstwa. Niemniej zdefiniowane przez nich wyniki przedsigbiorstwa
wplywaja na jego warto$¢. Sktania to ostatecznie do wnioskowania, ze warto$¢ relacji fir-
my z rynkowymi interesariuszami pozytywnie wptywa na warto$¢ przedsigbiorstwa.

Zmierzajac do reasumpcji rozwazan, nalezy jeszcze wspomnie¢ o zalezno$ci pomigdzy
wartoscia przedsigbiorstwa a zarzadzaniem wartos$cia relacji przedsigbiorstwa z rynkowymi
interesariuszami. Uwaza si¢, ze w celu wywotania pozytywnego wptywu wartos$ci stosun-
kow zachodzacych na plaszezyznie firma — market stakeholders na warto$¢ przedsigbior-
stwa niezbegdne jest przemyslane i zorganizowane pozyskiwanie, utrzymywanie i wzrost
korzys$ci materialnych i niematerialnych uzyskiwanych przez firm¢ z realizowanych sto-
sunkow z market stakeholders oraz ponoszenie, utrzymywanie lub zmienianie (zmniejsza-
nie albo zwigkszanie) kosztow materialnych i niematerialnych, jakie przedsigbiorstwo po-
nosi urzeczywistniajac te relacje. Dopiero takie podej$cie zapewnia optymalizacje wartosci
portfela relacji z rynkowymi interesariuszami, co zwigksza mozliwo$¢é wywolania pozy-
tywnego wptywu na warto$¢ przedsigbiorstwa.

4. Podsumowanie

Poczynione rozwazania na temat wptywu zarzadzania warto$cia relacji przedsigbior-
stwa z rynkowymi interesariuszami na jego warto§¢ absolutnie nie wyczerpuja tego ztozo-
nego zagadnienia. Stanowia one jedynie punkt wyjscia dla dalszych dociekan w tym intere-
sujacym temacie. Z jednej strony, ze wzglgdu na wykorzystanie jedynie posredniego wnio-
skowania, uzasadniaja one konieczno$¢ przeprowadzenia badan empirycznych, ktore jed-
noznacznie odpowiedziatyby czy zarzadzanie wartoscia relacji przedsigbiorstwa z rynko-
wymi interesariuszami determinuje jego warto$¢. Z drugiej za$ nasuwa si¢ pytanie: w jakim
stopniu zarzadzanie warto$cia stosunkow zachodzacych na plaszczyznie firma — market
stakeholders wptywa na warto$¢ przedsiebiorstwa. Niestety dotychczas problem ten nie

)L Christopher, Logistyka i zarzqdzanie laricuchem podazy. Jak obnizyé koszty i poprawié jakosé obstugi.
Profesjonalna Szkota Biznesu, Krakow 1998: s. 23.
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zostal jeszcze rozwiazany. Zasadniczym powodem trudnosci w tym wzgledzie jest pomiar
warto$ci niematerialnych. Niemniej poczyniona analiza opracowan naukowych pozwala na
przyjecie pogladu zespotu prof. C. Suszynskiego (2007), ze ,,zasoby niematerialne to (...)
unikalne sktadniki majatku, ktore zintegrowane z aktywami rzeczowymi moga by¢ przed-
miotem zarzadzania strategicznego. Zasoby niematerialne determinuja mozliwos$¢ uzyska-
nia przewagi konkurencyjnej, wplywajac jednoczesnie na warto$¢ rynkowa przedsigbior-
stwa.”? Zatem zasadne wydaje si¢ by¢ twierdzenie, ze zarzadzanie wartoscia relacji przed-
sigbiorstwa z rynkowymi interesariuszami determinuje wzrost jego wartosSci.

5. Literatura

[1] Ansoff I. (1965), Corporate Strategy, McGraw — Hill, New York, za: Marcinkowska
M., Ksztattowanie wartosci firmy, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000.

[2] Barney J., Firm Resources and Sustained Competitive Advantage, ,,Journal of Man-
agement”, Vol. 17, 1991.

[3] BerryJ., Tangible Strategies for Intangible Assets Managing & Measure, McGraw-
Hill, 2004.

[4] Black A., Wright P., Bachman J., W poszukiwaniu wartosci dla akcjonariuszy. Ksztat-
towanie wynikow dziatalnosci spotek, Dom Wydawniczy ABC, Warszawa 2000.

[5] Bower M., Garda R., The Role of Marketing In Management, ,,McKinsey Quarterly”,
Autumn.

[6] Brilman J. (2002), Nowoczesne koncepcje i metody zarzadzania, Polskie Wydawnic-
two Ekonomiczne, Warszawa.

[7] Burns M., Woodruff R., Delivering Value to Consumers: Implication for Strategy
Development and Implementation, [w:] Marketing Theory and Applications, red.
C. Allen, T. Shimp, R. Howell, G. Zinkhan, D. Heisley, R. Semenik, P. Dickson,
V. Zeithaml, R. Jenkins, American Marketing Associacion, Chicago 1992.

[8] Christopher M., Logistyka i zarzqdzanie taricuchem podazy. Jak obnizy¢ koszty i po-
prawié¢ jakosé obstugi. Profesjonalna Szkota Biznesu, Krakow 1998.

[9] Cohen J., Intangible Assets Valuation and Economic Benefit, John Wiley&Sons, 2005

[10] Cyert R., March J., A Behavioral Theory of the Firm, Englewood Cliffs: Prentice —
Hall, 1963.

[11] Daum J., Intangible Assets and Value Creation, John Wiley&Sons, 2003.

[12] Garver G., Gardial S., The Role of The Salesperson In Delivering Customer Value:
A Situational Analysis, [w:] Expanding Marketing Horizons Into the 21st Century, red.
D. Moore, Association of Marketing Theory and Practice, Syracuse, New York 1996.

[13] Hughes H., Goodwill in Accounting: A history of the Issues and Problems, Business
Pub. Division, College of Administration, Georgia State University, Atlanta 1982,
za: Kamela — Sowinska A., Wartosé firmy, PWE, Warszawa 1996.

[14] Jablonski A. , Wartosé interesariuszy w modelu zrownowazonego biznesu, ,,Przeglad
Organizacji”, nr 2/2011.

[15] Jablonski M., Kreacja wartosci przedsiebiorstw a komponenty modelu biznesu,
[w:] Borowiecki R., Jaki A. [red.], Wspéiczesne problemy analizy ekonomicznej, Ka-

2M. Murawska, Zasoby niematerialne przedsiebiorstwa w procesie ksztaltowania wartosci, [w:] C. Suszyrski
[red.]: Przedsigbiorstwo. Warto$¢. Zarzqdzanie, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007: s. 319.



592 Estera Piwoni — Krzeszowska

tedra Ekonomiki i Organizacji przedsigbiorstw Uniwersytetu Ekonomicznego w Kra-
kowie, Krakow 2010.

[16] Jayaram J., Kannan V., Tan K., Influence of Initators on Supply Chain Value Crea-
tion, ,,International Journal of Production Research”, Vol. 42, No. 20, 2004.

[17] Jensen M., Value Maximization. Stakeholder Theory and the Corporate Objective
Function, ,,Business Ethics Quarterly”, Vol. 12, Issue 2, 2002.

[18] Kaplan R., Norton D.,Strategy Maps: Converting Intangible Assets into Tangible
Outcomes, Harvard Business School Press, 2004.

[19] Krupski R., Zarzqdzanie okazjq, [w:] Morawski M. [red.], Zarzqdzanie wiedzq i in-
formacjq w spoleczenstwie sieciowym, Wydawnictwo Walbrzyskiej Wyzszej Szkoty
Zarzadzania i Przedsigbiorczosci, Watbrzych 2003: tom I.

[20] McWilliams A., Gray S., Understanding Quasi — Intergration, ,,Journal of Business
Strategies”, Vol. 12, 1995.

[21] Mikotajek — Gocejna M., Wyzwania na szczeblu przedsigbiorstwa — imperatyw ksztas-
towania wartosci, [w:] Suszynski C. [red.]: Przedsiebiorstwo. Wartos¢é. Zarzqdzanie,
Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007.

[22] Murawska M.,Zasoby niematerialne przedsiebiorstwa w procesie ksztaltowania war-
tosci, [w:] Suszynski C. [red.]: Przedsiebiorstwo. Wartos¢. Zarzqdzanie, Polskie Wy-
dawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007.

[23] Normann R., Ramirez R., From Value Chain to Value Constellation: Designing Inter-
active Strategy, ,,Harvard Business Review”, July — August 1993, Vo.l. 71, Issue 4.

[24] Nowak E., Rachunkowosé, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne, Warszawa 2011.

[25] Piwoni- Krzeszowska E.: Partnerstwo w analizie klientéw, [w:] Cieslinski W. [red.],
Najnowsze instrumenty opisu organizacji , Wydawnictwo Walbrzyskiej Wyzszej
Szkoty Zarzadzania i Przedsigbiorczosci, Watbrzych 2002, tom II.

[26] Piwoni — Krzeszowska E., Elastycznos¢ ksztattowania relacji z klientami determinan-
tq efektywnego funkcjonowania organizacji w dobie XXI w, [w:] Potocki A. [red.],
Mechanizmy i obszary przeobrazen w organizacji, Difin, Warszawa 2007.

[27] Poppo L., Zenger T., Testing Alternative Theories of the Firm: Transaction Cost,
Knowledge — Based and Measurement Explanations for Make — Or — Buy Decisions in
Information Services, ,,Strategic Management Journal”, Vol. 19, 1998.

[28] Rindfleisch A., Transaction Cost Analysis:Past, Present,, and Future Applications,
,Journal of Marketing”, Vo. 61, 1997.

[29] Siudak M., Zarzqdzanie wartosciq przedsiebiorstwa, Wydawnictwo Politechniki War-
szawskiej, Warszawa 2001.

[30] Skoczylas W., Niefinansowe czynniki tworzenia wartosci przedsiebiorstwa, [W:] Sko-
czylas W. [red]: Determinanty i modele wartosci przedsiebiorstwa, Polskie Wydaw-
nictwo Ekonomiczne, Warszawa 2007.

[31] Ulrich D. (ed.), Tangible Power of Intangible Assets (HBR Article Collection),
Harvard Business Publishing, 2004.

[32] Wedzki D., Strategie ptynnosci finansowej przedsiebiorstwa: przeplywy pieniezne dla
wlascicieli, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Krakow 2003.

[33] Wheeler D., Sillanpaa H., The Stakeholder Corporation. A Blueprint for Maximizing
Stakeholders Value, Pitman, London 1997.

[34] Williamson O., Markets and Hierarchies: Analysis and Antitrust Implications, Free
Press, New York 1975.



Zarzqdzanie wartosciq relacji przedsiebiorstwa z rynkowymi... 593

[35] Wilson D., Jantrania S., Understanding the Value of a Relationship, ,,Asia — Australia
Marketing Journal, No. 2 (1) 1994.

[36] Zieleniewski J., Organizacja zespotow ludzkich. Wstep do teorii organizacji i kiero-
wania, PWN, Warszawa 1978.

Streszczenie

Okreslenie wplywu zarzqdzania wartosciq relacji przedsiebiorstwa z ryn-
kowymi interesariuszami na wzrost jego wartosci jest dyskusyjne w kontekscie
dylematu potrzeby koncentracji firmy na maksymalizacji wartosci dla wlasci-
cieli i koniecznosci zapewnienia rownowagi pomiedzy ich celami a oczekiwa-
niami innych grup zainteresowanych jego dzialalnosciq. Studia literatury
i analiza wtornych badan empirycznych sugerujq pozytywnq zaleznosé¢ po-
miedzy zarzqdzaniem wartosciq stosunkow zachodzqcych na plaszczyznie fir-
ma — market stakeholders a wzrostem jej wartosci.

Stowa kluczowe: wartos$¢ relacji, rynkowi interesariusze, zarzadzanie wartoscig relacji,
determinanty wartos$ci przedsigbiorstwa.

MANAGING THE VALUE OF ENTERPRISE’S RELATIONSHIP WITH MARKET
STAKEHOLDERS AS THE DETERMINANT OF ENTERPRISE’S GROWTH

Summary

Determining the impact of managing the value of enterprise’s relation-
ship with market stakeholders on the enterprise’s growth is controversial ac-
cording to a dilemma between enterprise’s need of concentration on maximi-
zation of value for company’s owners on one hand and expectations of other
groups interested in enterprise’s activity on the other hand. Literature studies
and analysis of secondary research suggest a positive relation between man-
aging relationship value due to an enterprise and market stakeholders
and enterprise’s growth.

Keywords: relationship value, market stakeholders, relationship value management, deter-
minants of enterprise’s value.
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