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Wprowadzenie

Jednym z podstawowych celéw przedsigbiorstwa jest maksymalizacja jego
wartosci. Ten cel jest realizowany na rézne sposoby, a jednym z nich s3 miedzy
innymi inwestycje w technologie teleinformacyjne ICT. Ocena efektywnosci inwe-
stycji w ICT jest niezmiernie trudna, poniewaz bezposrednie efekty zastosowania
ICT maja posredni wplyw na finalng efektywno$¢ przedsigbiorstwa. Niniejszy
artykut opisuje, w jaki sposéb efekty zastosowania technologii teleinformacyj-
nych prowadza do wzrostu wartosci przedsiebiorstw. Wyniki przeprowadzonego
badania pokazuja, jakie relacje zachodza pomiedzy efektywnoscig zastosowania
ICT mierzong za pomoca indeksu E-Business Index a wynikami finansowymi
przedsiebiorstw wyrazonymi wedtug formuty DuPonta.

1. Maksymalizacja wartosci

Dziatalno$¢ rynkowa przedsigbiorstw sprowadza si¢ ostatecznie do osiggania
efektéw finalnych'. Wspélnym diugofalowym celem przedsigbiorstw funkcjonu-
jacych w gospodarce kapitalistycznej jest maksymalizacja warto$ci ekonomiczne;.
Maksymalizacja wartosci polega na tworzeniu i utrzymywaniu wartosci ekono-
micznej. Tworzenie wartosci nastepuje w wyniku podejmowania decyzji opera-
cyjnych, inwestycyjnych i finansowych, dzieki ktérym przedsi¢biorstwo osigga
dodatni zwrot z kapitatu. Natomiast utrzymywanie wartosci oznacza dbanie o to,

U Efektywnos¢ marketingu, red. W. Wrzosek, PWE, Warszawa 2005.
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aby wytworzona warto$¢ nie zostala utracona przez brak efektywnosci gospo-
darowania lub niewlasciwa alokacj¢ zasobéw. Zatem droga do maksymalizacji
warto$ci przedsigbiorstwa jest osiggana rentownosé i efektywno$¢ organizacyjna
przedsiebiorstwa.

Koricowe efekty organizacji sg rezultatem skumulowanego procesu dziatari
przedsi¢biorstwa. Aby oceni¢ efektywnosé poszczegélnych dziatan organizacii,
okresla si¢ ich wkiad w osigganie celéw organizaciji®. Jednak ocena efektywnosci
dziatania, ktérego efekty sg posrednie w stosunku do finalnego celu organizacij, jest
skomplikowana. Taki problem wystepuje w przypadku oceny dziatéw takich jak
marketing czy szkolenia oraz wspierajacych je inwestycji, gdyz $wiadcza one ustugi
dzialom operacyjnym, ktére sa bezposrednimi centrami generowania zyskéw.
W tej sytuacji ocena efektywnosci dziatania posredniego jest trudna, poniewaz
wktad dziatania posredniego jest zaledwie jednym z elementéw ksztattujacych
koricowe wyniki dziatania organizacji’.

2. Efektywnosc inwestycji w ICT

Podobny problem wystepuje w przypadku oceny efektéw zastosowania ICT,
co w rezultacie zostalo okreslone pojeciem tzw. paradoksu produktywnosci. Przez
szereg lat nie udawato si¢ jednoznacznie wykaza¢ wplywu inwestycji w systemy
informacyjne na wyniki finansowe przedsi¢biorstw. Istnieje kilka przyczyn tego
zjawiska. Po pierwsze trudno$¢ zwiazana z oceng inwestycji w I'T wynika z po-
wigzania elementéw finansowych, organizacyjnych, spotecznych, proceduralnych
i technicznych. Ponadto ze wzgledu na rozwéj technologii ICT i rodzaj korzysci,
jakie ICT oferuje, zwiazki te stajg si¢ coraz bardziej skomplikowane. Naste¢pnie
tworzenie warto$ci z technologii nie jest wytacznie kwestia zarzadzania niepew-
noscig technologiczng ale takze spoteczng, poniewaz organizacja jest systemem
taczacym czynnik spoteczny i technologie. Na uwarunkowania wdrozenia systemu
informacyjnego sktadaja si¢: charakter organizacji, jej kultura i otoczenie. Sg to
aspekty wynikajace z indywidualnych wihasciwosci organizacii, ktére ksztattujg
zdolno$¢ organizaciji do wdrozenia i postugiwania si¢ systemem.

Wptyw inwestycji w ICT na wyniki firmy jest ponadto uwarunkowany szere-
giem czynnikéw, do ktérych naleza cechy branzy, strategia organizacji oraz czynniki

2 H. Simon, Podejmowanie decyzji i zarzqdzanie ludimi w biznesie i administraci, Helion,
Gliwice 2007, s. 294.
3 P. Bramley, Ocena efektywnosci szkolesi, Wolters Kluwer Polska, Krakéw 2007, s. 20.
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zwigzane z samym procesem wdrozenia®. Te uwarunkowania efektywnosci zastoso-
wania ICT ksztaltuja zaréwno otrzymywane efekty, jak i ponoszone naktady. Przy
czym niektére z tych czynnikéw sg ze soba wzajemnie powiazane, co wywotuje
zjawisko sprz¢zenia zwrotnego wplywajacego na skale i efekty ich oddziatywania®.
Dodatkowo w wyniku zastosowania technologii informacyjnej wystepuja efekty
zaréwno o charakterze wymiernym, jak i niewymiernym, z ktérych te ostatnie
moga w rzeczywistosci nawet przewyzszy¢ wielko§é korzysci kwantyfikowalnych®.
Wreszcie moment wystapienia efektéw moze by¢ odsuniety w czasie.

Tabela 1. Wskazniki rentownosci

ZYSKNETTO

RENTOWNOSC OBROTU
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY

KAPITAL CALKOWITY

STRUKTURA KAPITALU =
KAPITAL WEASNY
ZYSK NETTO

STOPA ZWROTU = ,

Z AKTYWOW (ROA) AKTYWA OGOLEM
ZYSK NETTO

STOPA ZWROTU =

Z KAPITALU WEASNEGO (ROE) KAPITAL WEASNY

ROE= ROA x STRUKURA KAPITALU »
ROA = RENTOWNOSC OBROTU x PRODUKTYWNOSC MAJATKU

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: Z. Leszczyriski, A. Skowronek-Mielczarek,
Analiza ekonomiczno-finansowa firmy, Difin, Warszawa 2001, s. 93.

W tej sytuacji kluczows role w zapewnieniu optacalnosci inwestycji w systemy
informacyjne odgrywa strategia organizacji. Inwestycje oznaczaja zaangazowanie
zasobéw dokonane w celu osiggniecia korzysci, ktére pojawia si¢ w przewidywal-
nym okresie w przysztosci. Stad inwestycje w ICT nalezy traktowac jako naktady

* L.M. Jessup, J.S. Valacich, Information System Foundations, Macmillan Publishing, Indiana-
polis 1999, s. 5-50.

> J. Kisielnicki, H. Sroka, Systemy informacyjne biznesu, Placet, Warszawa 2005, s. 326-327.

¢ L.M. Jessup, ].S. Valacich, Information System..., op. cit, s. 5-57.
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na ICT, ktére majg zwigkszy¢ korzysci z systemu informacyjnego organizacji
w dlugim okresie. Z tego wynika, ze inwestycje w ICT powinny by¢ scisle powig-
zane ze strategia organizacji, poniewaz inwestycje te stanowia narzedzie realizacji
strategii. Dopiero wtedy ICT moze si¢ sta¢ tzw. dZwignia zasobéw prowadzaca do
osiggniecia przewagi konkurencyjnej. Natomiast koricowg efektywnos¢ systemu
informacyjnego mozemy wyznaczy¢ obliczajac sume wszystkich efektéw w stosun-
ku do naktadéw. Tak obliczona efektywnos$¢ wyraza skuteczno$¢ wykorzystania
potencjatu technologii informacyjnej zastosowanej w celu podniesienia sprawnosci
organizacji, gdzie sprawno$¢ organizacji oznacza poziom realizacji ostatecznego
celu przedsi¢biorstwa, jakim jest maksymalizacja wartosci’.

3. Ocena efektywnosci przedsiebiorstw

Odzwierciedleniem ostatecznej efektywnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa
jest jego rentownos¢, ktéra stanowi efekt potaczenia pracy i kapitatu. Rentownosé
mozna wyznaczy¢ w oparciu o dwie grupy wskaznikéw, to jest rentownosci kapi-
tatu jako miary relacji zyskéw do zaangazowanych kapitatéw, oraz rentownosci
obrotu, to jest relacji zyskéw do zastosowanych czynnikéw produkcji®. Najlep-
szymi pojedynczymi miernikami, ktére mozna zastosowa¢ do oceny zdolnosci
maksymalizacji wartosci przez przedsiebiorstwo, sa stopy zwrotu z aktywéw
ROA i kapitatu wiasnego ROE. Jednak te klasyczne miary nie oddaja w petni
potencjatu przedsiebiorstwa do tworzenia wartosci ekonomicznej, poniewaz zysk
ekonomiczny moze by¢ ujemny w latach wzrostu wartoéci firmy. W rezultacie
przy wyznaczaniu efektywnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa nalezy takze
uwzglednié¢ oceng jego mozliwosci rozwojowych w perspektywie dtugookresowe;.
Do szybkiej analizy efektywnosci przedsigbiorstw stosuje si¢ wiec analize wskaz-
nikowg ROE wedtug formuty DuPonta przedstawiona w tabeli 1. W rozbiciu na
elementy sktadowe pozwala ona okresli¢ efektywnosé¢ przedsiebiorstwa w trzech
obszarach, to jest kontrolowania wydatkéw, wydajnosci wykorzystania aktywéw
oraz postugiwania si¢ dZwignig finansowa’.

7 K.C. Laudon, ].P. Laudon, Essentials of management information systems, Prentice Hall, Up-
per Saddle River 1999, s. 320.

8 Z. Leszczynski, A. Skowronek-Mielczarek, Analiza ekonomiczno—finansowa firmy, Difin,
Warszawa 2001, s. 105.

° E. Brigham, L.C. Gapenski, Financial management, Dryden Press, Orlando 1997, s. 59.
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4. Bezposrednie efekty zastosowania ICT

Do oceny efektywnosci bezposredniej inwestycji w ICT stosuje si¢ pomiar
tzw. e-readiness'’. Przyktadem takiego miernika jest indeks EBI opracowany na
potrzeby pomiaru i analiz ekonomicznych zjawiska e-businessu w krajach Unii
Europejskiej przez Eurostat. Realizowany od 2002 roku projekt E-Business Readi-
ness Index — EBI stuzy pomiarowi stopnia zastosowania ICT w przedsigbiorstwach
poprzez oceng skali adopcji i wykorzystania ICT w gospodarce!!.

Rys. 1. Elementy sktadowe indeksu EBI w wersji z 2007 roku

‘ Indeks ’ ‘ Subindeksy ’ ‘ Elementy sktadowe

A1 Wykorzystanie Internetu
A2 Posiadanie strony WWW

A3 Wykorzystanie przynajmniej 2 srodkéw ochrony ICT
(A) adopcja ICT A4 Procent pracownikéw korzystajacych z komputera
-ADO w czasie pracy
A5 Dostep szerokopasmowy do Internetu

/ A6 Wykorzystanie sieci LAN, Intranetu i Extranetu

Indeks
EBI B1 Zakupy za pomoca sieci powyzej 1% obrotow
B2 Zamoéwienia za pomoca sieci powyzej 1% obrotow
B3 Automatyczne potaczenie systemu zaméwien lub
zakupow z innymi wewnetrznymi systemami IT
\ B4 Automatyczne potaczenie systemu zamoéwien lub

zakupow z zewnetrznymi systemami IT dostawcow

(B) korzystanie lub Klientow )
ZICT - USE B5 Zastosowanie Internetu do korzystania z ustug
bankowych lub finansowych

B6 Sprzedaz produktéw za pomoca
wyspecjalizowanych rynkéw elektronicznych

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: W. Castaings, S. Tarantola,
The 2007 European e-Business Readiness Index, European Communities,
Luxembourg 2008, s. 9-10.

Sktad indeksu EBI — e-Business Readiness Index — ewoluowat wraz ze zmiana-
mi badan Eurostatu'?. Indeks EBI w wersji z 2007 roku obejmuje dwa subindeksy,

10°W. Castaings, S. Tarantola, 7he 2007 European e-Business Readiness Index, European Com-

munities, Luxembourg 2008, http://ec.europa.eu/enterprise/ict/policy/ebi/ebizreadines-
sindex_2007.pdf

11 http://ec.europa.eu/enterprise/ict/policy/ebi/index_en.htm

12 http://ec.europa.eu/enterprise/ict/policy/econ-anal/index.htm
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adopcji ICT — ADO i wykorzystania ICT — USE, ktére prezentuje rysunek 1.
Poniewaz dwie pozycje A3 i B6 nie zostaty opublikowane dla 2007 roku, dlatego
obliczono wartoé¢ indeksu EBI na podstawie subindekséw ADO i USE z pieciu,
a nie z szesciu pozycji. Niemniej brak tych elementéw nie wptywa w sposéb istotny
na warto$¢ indeksu, ktéry dalej zachowuje wysoka zgodno$¢ z wersja pierwotna
(wsp. korelacji r = 0,99).

5. Badanie efektow zastosowania ICT

Analize efektywnosci zastosowania ICT przeprowadzono w grupie badawczej
12 przedsigbiorstw. Badanie zostalo przeprowadzone w pierwszej potowie 2007
roku, a odpowiedzi pochodzg ze zbioru przedsi¢biorstw zréznicowanego pod
wzgledem wielkosci i branzy. Tabela 2 przedstawia charakterystyke badanych
przedsiebiorstw.

Tabela 2. Charakterystyka badanych przedsiebiorstw

Id | Wielkos¢ | Dziatalnos¢ Opis sekcji/podsekcji gospodarki narodowe;j

A duze produkcja | wytwarzanie energii elektrycznej, gazu, pary wodnej i wody

B duze handel sprzedaz hurtowa zywnosci, napojow i tytoniu

C duze ustugi ustugi w zakresie ochrony zdrowia i pomocy spotecznej

D duze produkcja | produkcja wyrobéw z pozostatych surowcédw niemetalicznych
E duze produkcja | produkcja artykutéw spozywczych i napojéw

F srednie ustugi ustugi informatyczne

G Srednie ustugi edukacja

sprzedaz, obstuga i naprawa pojazdéw samochodowych

| Srednie handel . ]
i motocykli

odprowadzanie i oczyszczanie $ciekdw,

J Sredni tugi
srednie ustugt gospodarowanie odpadami, pozostate ustugi

K srednie | produkcja | produkcja artykutéw spozywczych i napojow

ustugi zwiazane z nieruchomosciami, wynajem,

L . . Huai
Srednie ustugt nauka i prowadzenie dziatalnosci gospodarczej

M mate handel sprzedaz hurtowa zywnosci, napojéw i tytoniu

Zrédto: opracowanie witasne.
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W analizie wykorzystano dane finansowe badanych przedsi¢biorstw wedtug

stanu na dzien 31.12.2006. Do poréwnania zostaty uzyte wartosci §rednie w zakre-

sie wykorzystania ICT wyznaczone w oparciu o dane Eurostat za rok 2007%, ktére
zostaly obliczone wedlug podziatu na mate, srednie i duze przedsiebiorstwa.

Rys. 2. Wartos¢ indeksu EBI badanych przedsiebiorstw w odniesieniu
do srednich wedtug wielkosci w roku 2007

Il duze
] $rednie
0,3 1 ] mate
0,2 7 @ EBI
0,1 7
0 A

B J E F K M D G A L C

Zrédto: opracowanie wtasne.

Wszystkie badane przedsigbiorstwa odnotowaty wartos$¢ indeksu EBI wyzsza
od wartosci $redniej ogétem dla polskich przedsiebiorstw w 2007 roku, ktéra
wyniosta 0,39. Rysunek 2 przedstawia wartosci indeksu EBI badanych przedsig-
biorstw w odniesieniu do $redniej ogétem i §rednich wedtug wielkosci. Na pod-
stawie analizy powyzszych danych mozna stwierdzi¢, ze najwyzsza wartos¢ EBI,
a tym samym najwyzsza efektywnos¢ bezposrednig zastosowania ICT osiggneto
przedsi¢biorstwo B (EBI = 0,91), a najnizsza wartos¢ indeksu EBI odnotowano
dla przedsigbiorstwa C (EBI = 0,46). Natomiast poréwnujac wartosci indeksu EBI
badanych przedsi¢biorstw w odniesieniu do srednich wedtug wielkosci mozna
wskazaé przypadek nieefektywny, to jest taki, dla ktérego warto$¢ indeksu jest
nizsza od sredniej. Jest to przedsi¢biorstwo C w grupie przedsigbiorstw duzych.

3 http://epp.eurostat.ec.europa.eu
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Podobna sytuacja wystepuje przy poréwnaniu sktadowych wartosci subindekséw.
Z rysunku 2 wynika, Ze do najbardziej efektywnych przedsi¢biorstw naleza B, E,
D w grupie duzych oraz 1, J, K, F, G w grupie érednich. Natomiast przedsig¢bior-
stwem nieefektywnym okazalo si¢ oprécz przedsigbiorstwa C takze przedsigbior-
stwo A w grupie duzych i L w grupie §rednich. Wartosci subindekséw ADO i USE
dla badanych przedsiebiorstw pogrupowanych wedtug wielko$ci i z odniesieniem
do érednich wedtug wielkosci i ogétem prezentuje rysunek 3.

Rys. 3. Indeks EBI wedtug subindekséw w grupie badanych przedsiebiorstw

0,8

USE B

0.8
a7 >,

e -/
06 M o+ i

0,5 -

A duge
04 —
g L F
irednie r /
03 1 o~
. Ogdtem \ /
mate - ADO
0,2 t b
04 0,5 0,6 0,7 0,8 08 1
A B C o] E
duie —@—0gdtem  —@—:irednie ——F ——G -
——| =] =K —— ~—mafe == M

Zrédfto: opracowanie wtasne.

Analizujac zwigzki pomigdzy indeksem EBI a wskaznikami finansowymi
wedlug formuty DuPonta nalezy zauwazy¢, ze wsréd badanych przedsi¢biorstw
wystapila ograniczona liczba znaczacych zwigzkéw. Wyniki obliczert wartosci
korelacji pomiedzy indeksem EBI a wskaznikami finansowymi prezentuje tabela 3.
Najsilniejszy zwigzek zachodzi ze wskaznikiem produktywnos$ci majatku, gdzie
warto$¢ wspétezynnika korelacji wyniosta 0,381 dla wszystkich przedsiebiorstw,
ale przy wytaczeniu przedsigbiorstwa M wartos¢ ta wzrosta do 0,681. Oznacza
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to, ze poziom zaawansowania w zastosowaniu ICT jest dodatnio skorelowany

z produktywno$cia majatku w przedsiebiorstwach. Rysunek 4 pokazuje zwigzek

pomiedzy wartoscig indeksu EBI a wskaznikiem produktywno$ci majatku dla

wszystkich badanych przedsi¢biorstw pogrupowanych wedtug wielkosci, linig

trendu liniowego i warto$¢ wspélczynnika regresji wynoszacg 0,145.

Tabela 3. Wartosci korelacji pomiedzy indeksem EBI a wskaznikami finansowymi

Wskaznik Korelacja dla 12 przypadkéw | Korelacja dla 11 przypadkéw bez M
ROE -0,065 0,014
ROA 0,058 0,320
Rentownos¢ obrotu -0,011 0,008
Produktywnos¢ majatku 0,381 0,681
Struktura kapitatu -0,076 -0,087

4 <+ Produkbywnose majgtku

3.5

Zrédto: opracowanie wiasne.

Rys. 4. Wartos¢ indeksu EBI a produktywnos¢ majatku

x

2.5

15
/ .

1
C L G F
05
0 T T T T T 1
EBI
04 0,5 0,6 a7 08 09 1

Zrédfto: opracowanie wtasne.
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Rys. 5. Wartos¢ indeksu EBI a stopa zwrotu z aktywoéw bez przedsiebiorstwa M
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Zrédfto: opracowanie wtasne.

Kolejny znaczacy zwiazek zachodzi pomiedzy stopniem zaawansowania
w zastosowaniu ICT i stopa zwrotu z aktywéw. Pomimo ze warto$¢ korelacji
pomiedzy indeksem EBI a wartosciag ROA dla wszystkich przedsigbiorstw jest
réwna zaledwie 0,058, to warto$¢ ta obliczona z wylaczeniem przedsi¢biorstwa M
wynosi juz 0,320. Oznacza to, ze wysokos¢ stép zwrotu z aktywéw jest dodatnio
skorelowana z poziomem zastosowania ICT, co wydaje si¢ by¢ konsekwencja
wezesniej oméwionego wptywu ICT na produktywnosé. Rysunek 5 przedstawia
zwigzek pomi¢dzy wartoscia indeksu EBI a stopa zwrotu z aktywéw dla badanych
przedsiebiorstw pogrupowanych wedtug wielkosci bez przedsigbiorstwa M, linie
trendu liniowego i warto$¢ wspétczynnika regresji wynoszaca 0,102.

Podsumowanie

Analiza danych ujawnita pozytywny zwigzek pomig¢dzy poziomem zastosowa-
nia ICT a poziomem wykorzystania aktywéw w grupie badanych przedsigbiorstw.
Zrédtem zwickszonej efektywnosci okazata si¢ wyzsza produktywnosé majatku
trwaltego. W rezultacie przedsigbiorstwa o wyzszym poziomie zastosowania ICT
osiagnety wyzsze stopy zwrotu z aktywéw. Niemniej mata liczebnos¢ préby ba-
dawczej nie pozwala na ekstrapolacje wynikéw na ogét przedsiebiorstw. Ponadto
przeprowadzone obliczenia okazaly si¢ bardzo wrazliwe na skrajne wartosci, co
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mialto miejsce w przypadku wynikéw finansowych przedsigbiorstwa M. Dla-
tego uwzgledniajac ten fakt w przeprowadzonej analizie zwiazkéw pomiedzy
poziomem zastosowania technologii teleinformacyjnych wyrazonych indeksem
EBI a wskaznikami finansowymi, nalezy jedynie stwierdzi¢, ze wyniki przepro-
wadzonych badan wskazuja na pozytywny wplyw zastosowania ICT na wzrost
wartosci przedsigbiorstw.

ICT AS A DRIVER OF MAXIMIZING VALUE

Summary

The use of information and communication technology enables companies
to increase their economic value. However, it is difficult to assess the impact
of ICT investment, as its effects are indirect. The research was done among
twelve Polish big and medium companies in 2007. The research reveals, that
the effectiveness of ICT use measured by E-Business Index is positively cor-
related with total assets turnover and return on assets. Due to a limited num-
ber of examined companies these results should be considered as only good

examples illustrating IC'T’s positive influence on corporate productivity.

Translated by Marcin Marczuk



