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Od operacyjnej do strategicznej
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Grzegorz Urbanek

Wprowadzenie

iekszos$é teoretykow zarzadzania strategicz-

nego traktuje te dziedzine jako odrebng

w stosunku do finanséw, analizujac skutecz-
no$c¢ strategii w oderwaniu od jej wptywu na wyniki
finansowe przedsiebiorstwa. Zarzadzanie strategicz-
ne zajmuje sie proba wyjasnienia zréodet uzyskiwania
przez firmy lepszych niz konkurenci wynikéw. Gtéw-
nym zatozeniem jest teza, ze uzyskiwanie w dluzszym
okresie lepszych wynikow jest rezultatem posiadania
przez firme trwatej przewagi konkurencyjnej [Powell,
2001]. Tym samym w teorii zarzadzania strategicz-
nego celem podejmowanych dzialan i tym samym
punktem odniesienia do oceny ich efektywnosci jest
explicite roznie definiowana przewaga konkurencyjna.
Maksymalizacja wartos$ci przedsiebiorstwa jest pomi-
jana lub traktowana implicite jako rezultat posiadanej
przewagi. W rezultacie skuteczno$é strategii jest
oceniana pod katem tego, czy jej realizacja prowadzi
do osiggniecia trwatej przewagi nad konkurentami.
Innymi kryteriami rozréznienia pomiedzy dobra
a zla strategia sa: ® logiczno$c - czy elementy stra-
tegii wzmacniaja sie wzajemnie i wspélnie prowadza
do wyznaczonego celu ® spdjno$¢ wewnetrzna -
pomiedzy wymogami strategii i ograniczeniami za-
sobowymi ® spojnosé zewnetrzna - czy jest poparta
zrozumieniem dziatan konkurentéw i dynamiki sek-
tora [Johnson, 2003]. Takie podejécie do oceny stra-
tegu zapewnia koherentnosé procesu ]e] przygotowa-
nia i realizacji, ale nie daJe gwarancp jej skuteczno-
§ci. Tymczasem najwazniejszym kryterium oceny
strategii jest to, czy jej realizacja prowadzi do osia-
gniecia podstawowego celu dzialania przedsiebior-
stwa, jakim jest maksymalizowanie jego wartosci.
Dlatego zarzadzanie strategiczne powinno by¢ zin-
tegrowane z zarzadzaniem warto$cia przedsu;blor-
stwa, a ocena skutecznos$ci strategii zw1qzanej Z uzy-
skiwaniem przewagi konkurencyjnej powinna by¢
dokonywana pod katem jej wplywu na wykreowana
warto$é. Tylko w takim przypadku mozna uniknaé
bledéw polegaJacych na realizowaniu strategii, ktore
sa logiczne i wewnetrznie spojne oraz przyczyniaja
sie do uzyskania pewnej formy przewagi nad konku-
rentami, ale nie tworza wartos$ci, a nawet moga
przyczynia¢ sie do jej zmniejszenia.

Celem niniejszego artykulu jest préba integracji
perspektyw strategicznej i finansowej w ocenie efek-
tywnosci przewagi konkurencyjnej przedsiebiorstwa.
Na tym tle zostata przedstawiona propozycja definicji
operacyjnej i strategicznej przewagi konkurencyjne;.
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Ewolucja pogladéw na przewage
konkurencyjna

oglady na temat sposobu budowania strate-

gii prowadzacej do osiggniecia przewagi kon-

kurencyjnej ewoluowaly, czego wyrazem jest
pojawianie sie réznych teorii na temat jej istoty
1 zrodet.

Na przetomie lat 70. i 80. ub. wieku literatura
dotyczaca strategii koncentrowata sie na zewnetrz-
nym srodowisku firmy. Dominujaca teorig byt wow-
czas model M. Portera, w ktérym, poszukujac zrodet
przewagi konkurencyjnej, koncentrowano sie na ze-
wnetrznym srodowisku firmy, w szczegélnosci struk-
turze sektora [Porter, 1985]. W efekcie wysitki za-
rzadéw kierowaly sie na zewnatrz firmy i byly skon-
centrowane na walce rynkowej [Roos i Roos, 1997].
Zadaniem strategii byto odpowiednie umiejscowienie
firmy i jej produktéw w takim segmencie rynku, gdzie
jest ona izolowana od intensywnej konkurencji, co
prowadzi do uzyskania nadzwyczajnych wynikéw.
Zrodltem przewagi konkurencyjnej jest efektywnosé
kosztowa lub mozliwosé uzyskiwania wyzszych marz
poprzez wyrdznienie oferty W ujeciu pozycyjnym
lepsze wyniki firmy przyjmuja postac renty monopo-
listycznej, wynikajacej z chronionej pozycji rynkowej
[Porter, 1980].

W koncu lat 80. zaczely pojawiaé sie poglady
podwazajace efektywnosé podej$cia pozycyjnego
w tworzeniu przewagi konkurencyjnej. Badania
Rumelta pokazywaly, ze w ramach sektora réznice
pomiedzy firmami, jezeli chodzi o uzyskiwane wyni-
ki, sa wieksze niz pomiedzy sektorami [Rumelt, 1991].
Pézniejsze badania innych autoréw réwniez potwier-
dzaly, ze czynniki specyficzne dla firm maja wieksze
znaczenie dla osigganych przez nie wynikéw [Hawawini
i inni, 2003]. Nowy sposéb spojrzenia na przewage
konkurencyjna zostal pézniej nazwany podejSciem
zasobowym. Chociaz w ramach tego podejscia wyste-
puje wiele szczegélowych koncepcji, generalnie trak-
tuja one uzyskiwanie ponadprzecietnych wynikow
jako zjawisko specyflczne dla firm, a wynlkajace Z po-
siadania przez nie cennych zasobow i kompetencji.

Zgodnie z teorig zasobowa firma moze uzyskaé
przewage konkurencyjna tylko wtedy, gdy ma lepsze
od konkurentéw zasoby i sa one chronione przez
jakas forme mechanizmu izolacji, ktéry zapobiega
ich rozprzestrzenianiu w sektorze. Sposréd wszyst-
kich zasob6w, strategiczne znaczenie maja te, ktore
charakteryzuja sie nastepujacymi cechami: ® sg warto-
$ciowe - tworza warto$é dla klienta ® sg rzadkie -
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nie wystepuja powszechnie u konkurentéw @ sg trud-
ne do skopiowania i nie maja substytutéw o podobne;j
strategicznej wartosci [Barney, 1991]. W tym ujeciu
cenno$é 1 rzadko$é decyduja o wielkosci przewagi
konkurencyjnej, natomiast trudnosci w imitacji i brak
substytutow sa czynnikami ja utrwalajacymi. W po-
dej$ciu zasobowym nadzwyczajne wyniki firmy przyj-
muja postaé renty ricardianskiej, ktéra wynika z po-
siadania przez firme unikalnych, rzadkich zasobéw
[Rumelt i inni, 1994].

Zwiekszajaca sie na przetomie XX i XXI wieku
niepewnos$¢, pojawienie sie hiperkonkurencji spowo-
dowaly dalsza ewolucje pogladéw na przewage kon-
kurencyjna [Polowczyk, 2011]. Badania dotyczace
wynikéw przedsiebiorstw wskazuja, ze uzyskanie
dlugoterminowej przewagi, opartej na tych samych
podstawach, jest obecnie coraz trudniejsze. Dotyczy
to w szczegélnosci realizowania przez firmy w diuz-
szym okresie wysokiej stopy wzrostu [Hess, 2010;
Koller i inni, 2011]. W tych warunkach proces stra-
tegicznego kreowania wartosci mozna utozsamiacé
z procesem tworzenia i realizowania sekwencji krét-
koterminowych przewag konkurencyjnych, ktérych
zrédla zmieniaja sie w czasie. W rezultacie zamiast
trwatej przewagi konkurencyjnej opartej na niezmien-
nej pozycji rynkowej lub tych samych unikalnych
zasobach, mamy przewage konkurencyjna, ktorej
zrodlem sa posiadane przez firme opcje strategiczne,
uruchamiane adekwatnie do zmieniajacych sie wa-
runkéw rynkowych. Opcje te to przyszle mozliwosci
tworzone dzieki dzisiejszym inwestycjom [Amram
1 Kulatilaka, 2000]. Rola zarzadzajacych jest identy-
fikacja opcji, ktore pojawiajg sie na rynku samoistnie,
kreowanie nowych opcji i wreszcie optymalne ich
stosowanie [Urbanek, 2011]. Nowe podejscie do two-
rzenia przewagi konkurencyjnej, podkreslajace rosna-
ce znaczenie elastycznosci i zdolnosci adaptacyjnych
przedsiebiorstwa w reagowaniu na zmieniajace sie
warunki otoczenia czesto nazywane jest filozofig
opcyjna w zarzadzaniu strategicznym. W podejsciu
opcyjnym nadzwyczajne wyniki majg charakter renty
schumpeterianskiej, ktorej zrodlem sa wewnetrzne
dynamiczne zdolno$ci firmy do znajdowania nowych
przewag na bazie posiadanych zasobéw i kompetencji.

Definicje przewagi konkurencyjnej

hociaz przewaga konkurencyjna stanowi je-
den z gléwnych obszaréw zainteresowania
zarzadzania strategicznego, termin ten w li-
teraturze przedmiotu jest definiowany rdznie i co
wazniejsze nie do konca precyzyjnie, co niezaleznie
od zamieszania terminologicznego, utrudnia przepro-
wadzanie analiz dotyczacych zakresu posiadanej prze-
wagi konkurencyjnej oraz jej zmian w czasie.
Wedtug Portera przewaga konkurencyjna oznacza
zdolno$¢ do uzyskiwania lepszych rezultatéw niz inne
firmy w tej samej branzy lub na tym samym rynku.
Przewaga konkurencyjna wynika fundamentalnie
z wartosci, jaka firma jest w stanie dostarczy¢ swoim
klientom. Moze przybraé forme nizszych niz u kon-
kurentow cen za te same korzysci, albo by¢ wynikiem
dostarczania unikalnych korzysci dla klienta, ktére
przewyzszaja cene, jaka za nie trzeba zaptacic [Porter,
1985]. Grant twierdzi, ze firma ma przewage konku-
rencyjna, gdy uzyskuje w sposéb trwaly wyzsze stopy
zysku niz konkurenci [Grant, 1988]. Wedlug Barneya

trwalg przewage konkurencyjna mozna zdefiniowac
jako rozciagniete w czasie korzysci bedace wynikiem
stosowania unikalnej, kreujacej wartos§é strategii,
ktora nie jest w tym samym czasie realizowana przez
konkurentéw i ktérej korzysci nie moga byé skopio-
wane [Barney, 1991]. Definicje Portera i Granta utoz-
samiaja przewage konkurencyjna z uzyskiwaniem
lepszych niz konkurenci wynikéw, przy czym ten
ostatni twierdzi, ze lepsze wyniki oznaczaja wyzsze
stopy zwrotu [Grant, 1988]. Sposréd zaprezentowa-
nych wyzej definicja Barneya jest najblizsza paradyg-
matowi realizacji podstawowego celu dzialania przed-
siebiorstwa, poniewaz odnosi przewage konkurencyj-
na do kreowania wartosci. Jednakze takze w tym
ujeciu autor nie dookresla, co oznacza kreowanie
wartosci, ktore moze by¢ mierzone w rézny sposéb
1 byé rozpatrywane z réznych perspektyw podmioto-
wych i czasowych.

W literaturze przedmiotu czesto nadzwyczajne
wyniki firmy sa utozsamiane z ekonomiczng renta,
jaka uzyskuje firma w zwiazku z realizacja strategii
[Rumelt i inni, 1994]. Renta ekonomiczna oznacza
uzyskiwanie zwrotu ponad zwrot normalny na kon-
kurencyjnym rynku. Wedlug Peteraf i Barneya firmy,
ktore uzyskaly przewage konkurencyjna, wykreowaty
wyzsza ekonomiczng warto$¢ stanowiaca réznice
pomiedzy uzyskanymi korzySciami a kosztami ich
uzyskania niz konkurenci [Peteraf i Barney, 2003].

Analizujac wplyw przewagi konkurencyjnej na
wyniki firmy, nalezy pamietaé, ze jest ona tylko
jednym z elementéw ksztaltujacych jej sytuacje. Fir-
ma moze uzyskaé istotng poprawe uzyskiwanych
rezultatéw réwniez w wyniku oddzialywania czynni-
kéw egzogenicznych, niezaleznych od posiadanej prze-
wagi, takich jak np. dobra koniunktura gospodarcza,
zmiany w regulacjach, korzystne zmiany kurséw wa-
lutowych itp. Sama przewaga nad konkurentami,
jezeli nie odnosi sie do czynnikéw kluczowych z punk-
tu widzenia tworzenia wartosci tez niekoniecznie
przekltada sie na polepszenie wynikéw firmy.

Strategiczna przewaga konkurencyjna

naliza skutecznos$ci przewagi konkurencyjnej

wymaga okreslenia kryterium, wedtug ktoé-

rego bedzie dokonywana ocena. Oznacza to
konieczno$¢ zdefiniowania podstawowego celu dzia-
lania przedsiebiorstwa. Jest to jeden z centralnych
elementéw debaty w ramach finanséw, a takze teorii
tadu korporacyjnego [Damodaran, 2006; Jezak, 2010;
Jensen, 2010]. Z punktu widzenia ekonomicznego
takim kryterium, pozwalajacym na ocene alternatyw-
nych mozliwos$ci dziatania, jest maksymalizacja war-
tosci firmy, ktorej przyblizonym ekwiwalentem jest
maksymalizacja wartos$ci akcji [Damodaran, 2006].
W alternatywnym podejsciu - teorii grup interesu
- przyjmuje sie zalozenie, ze firma powinna realizo-
wacé cele i tym samym maksymalizowac spoteczny
dobrobyt wszystkich zaangazowanych w jego dziatal-
no$¢ grup interesariuszy [Benson i Davidson, 2010].
Przyjecie, jak postuluje teoria grup interesu, wielu
celéw przedsiebiorstwa jako réwnorzednych moze
prowadzi¢ do zamieszania, konfliktéw i w konsekwen-
cji do nieefektywnosci jego dzialan [Jensen, 2010].
Wydaje sie, ze zarzadzanie zorientowane na wartos$é
dla akcjonariuszy staje sie koncepcja dominujaca nie
tylko w krajach anglosaskich, ale takze w Europie
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kontynentalnej, w tym w Polsce [Jezak, 2010], co
pozwala na wykorzystanie tej koncepcji jako uniwer-
salnego kryterium oceny efektywnosci dziatan réw-
niez w zarzadzaniu strategicznym.

Nie ulega watpliwos$ci, ze do oceny sensownosci
budowania okreslonego rodzaju przewagi konkuren-
cyjnej niezbedne jest jej precyzyjne zdefiniowanie
z perspektywy wplywu, jaki ma na tworzenie warto-
$ci przedsiebiorstwa. W przeciwnym razie firma moze
realizowacé strategie, ktéra prowadzi do uzyskania
przewagi nad konkurentami, ktéra powoduje jedno-
czesnie spadek jej wartosci. Innymi stowy, nie kazda
przewaga nad konkurentami jest korzystna dla firmy
i w konsekwencji - jej akcjonariuszy.

Analizujac przewage konkurencyjna z punktu wi-
dzenia tworzenia wartosci dla przedsiebiorstwa, na-
lezy doprecyzowaé nastepujace kwestie: perspektywe
podmiotowa, z ktorej rozpatrywana jest przewaga
konkurencyjna, kryteria przewagi, jej determinanty,
horyzont czasowy przewagi, punkt odniesienia - kto
jest rywalem (z kim lub czym poréwnujemy wyniki
firmy), miernik (lepszych) wynikéw firmy.

Perspektywa przewagi konkurencyjnej

Przewaga konkurencyjna dotyczy przedsiebior-
stwa. Zwigzana jest z korzySciami, jakie uzyskuje
przedsiebiorstwo jako podmiot, a nie jego grupy in-
teresu, w tym akcjonariusze. Warto zwroci¢ uwage
na fakt, ze przewaga konkurencyjna odnosi sie tylko
posrednio do korzysci dla wtascicieli przedsiebior-
stwa. Z ich punktu widzenia przewaga konkurencyj-
na i uzyskiwane dzieki niej wyniki finansowe firmy
stanowig tylko czes¢ z wielu czynnikow, ktore wply-
waja na przyrost dobrobytu. Inne, czesto decydujace
0 wysokos$ci zrealizowane] przez akqonarluszy war-
tosci, to np. koniunktura rynkowa i oczekiwania
rynku w relacji do rzeczywistych mozliwosci firmy.
Dlatego utozsamianie przewagi konkurencyjnej np.
z wysoko$cia zrealizowanego catkowitego zwrotu dla
akcjonariuszy (TSR) w danym okresie nie ma sensu.
Firma moze uzyskaé gorsze od konkurentéw TSR,
a mimo to mieé¢ nad nimi przewage konkurencyjna
w kategorii zdolnosci do tworzenia wartosci.

Kryteria przewagi

Jezeli przyjac, ze przewaga konkurencyjna ma
prowadzi¢ do realizacji podstawowego celu dziatania
przedsiebiorstwa, jakim jest maksymalizacja jego
wartosci, analizujac zrédta przewagi, nalezy okreslic
ich wplyw na podstawowe determinanty ksztaltujace
warto$é przedsiebiorstwa. Zgodnie z modelem opar-
tym na zysku ekonomicznym, wartos¢ przedsiebior-
stwa jest réwna sumie zainwestowanego kapitatu
1 wartosci biezacej przysztych ekonomicznych zyskow
przedsiebiorstwa [Koller i inni, 2005]. Firma tworzy
dodatkowa warto$é powyzej tej wynikajacej z zainwe-
stowanego kapitatu, gdy uzyskuje ekonomiczne zysk1
- zwrot z zamwestowanego kapltalu powyzej jego
kosztu. Podstawowymi zmiennymi wplywajacymi na
tworzenie wartosci sa: wysoko§¢ zwrotu z zainwesto-
wanego kapitatu (ROIC) oraz wzrost firmy (g). De-
terminantami przewagi konkurencyjnej sa zatem
czynniki i dzialania, ktére pozytywnie wplywaja na
zwrot na zaangazowanym kapitale i stope wzrostu
firmy.
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Determinanty przewagi

Firma, ktéra ma przewage konkurencyjna, moze
uzyskiwaé wyzszy zwrot na zaangazowanym kapitale,
ktoremu czesto (choé niekoniecznie) towarzyszy wy-
soka stopa wzrostu. Wysoki ROIC i stopa wzrostu
wynikaja z mozliwosci premiowej wyceny oferowanych
produktéw lub/i z efektywnosci operacyjnej, ktorej
rezultatem sg nizsze jednostkowe koszty lub zaanga-
zowanie kapitatu. Czynnikami, ktére prowadza do
uzyskania przewagi zréznicowania i mozliwosci osia-
gania wysokich marz jednostkowych, sg m.in.: inno-
wacyjno$c¢ oferty rynkowej, marka produktu, postrze-
gana warto$é oferty, przywigzanie klienta. Czynniki,
ktore umozliwiaja osiagniecie przewagi kosztowej, to
m.in.: uprzywilejowany dostep do surowcow i lokali-
zacja, ekonomika skali i zasiegu, wejScie z produktem
w samonapedzajacy cykl popytowy.

Horyzont czasowy przewagi

Przewaga konkurencyjna i zwiazany z nig wysoki
poziom zwrotu na zaangazowanym kapitale przekta-
daja sie na wzrost wartosci przedsiebiorstwa pod
warunkiem, ze jest realizowany w dluzszym okresie.
W teorii, w konkurencyjnej gospodarce sity rynkowe
powinny powodowac, ze wysoki wskaznik ROIC ulega
stopniowemu obnizeniu do wysoko$ci kosztu kapita-
lu przedsiebiorstwa. W praktyce wiele firm jest w sta-
nie utrzymac wysoki poziom ROIC w dtuzszym okre-
sie [Koller i inni, 2011]. W znacznym stopniu dtugosé
okresu trwania przewagi konkurencyjnej jest uzalez-
niona od tego, co stanowi jej podstawe. Ogdlnie, je-
zeli przewaga jest oparta na takich czynnikach, jak
marka czy samonapedzajacy cykl popytowy, jej trwa-
los¢ jest wieksza niz w przypadku przewagi opartej
na innowacjach technologicznych, ktére stosunkowo
szybko sa zastepowane przez ich nowsze generacje.

Punkt odniesienia przewagi

W tradycyjnym podejsciu przewaga konkurencyj-
na oznacza lepsze wyniki, jakie dana firma osiaga
w stosunku do konkurenta lub grupy konkurentdw.
Niezaleznie od faktu, ze termin ,lepsze wyniki” moze
byé réznie definiowany i mierzony [Arendt, 2003],
takie podejscie zaklad explicite ukierunkowanie stra-
tegii przedsiebiorstwa na przescigniecie konkurentow.
Tymeczasem uzyskanie przewagi nad konkurentami
moze by¢ efektem, ale nie powinno by¢ celem reali-
zowania strategii. Nadrzednym celem strategii kaz-
dego przedsiebiorstwa jest maksymalizacja jego war-
tosci. Jezeli zgodnie z modelem tworzenia wartosci
dla firmy jest ona wynikiem realizowania projektow,
z ktérych zwrot jest wyzszy niz koszt kapitatu, punk-
tem odniesienia strategii nie jest konkurent, ale
wymagana stopa zwrotu, ktéra nalezy przebié. Oczy-
wiscie wysoka stopa zwrotu z zaangazowanego kapi-
talu moze by¢ oznaka posiadania przewagi nad kon-
kurentami w réznych obszarach operacyjnych, ale
stanowi ona efekt rezydualny dzialan przedsiebior-
stwa ukierunkowanych na tworzenie wartosci dla
klientow, a nie na pokonanie konkurentéw. Doskona-
1a ilustracja tego faktu jest koncepcja strategii nie-
bieskiego oceanu Kima i Mauborgne. Zamiast walczy¢
z konkurentami, realizujac wyniszczajaca strategie
morza czerwonego, efektywniej jest kreowa¢ nowe



organizacji 12/2011 9 |

rynki i potrzeby, unikajac w ten sposéb bezposred-
niej konkurencji z firmami obslugujacymi te same
rynki, a przy okazji tworzyé istotng wartosé [Kim
1 Mauborgne, 2004].

Miernik lepszych wynikoéw firmy

Jak wspomniano wyzej, firma tworzy wartoscé
powyzej zaangazowanego w jej dzialalno$§é kapitatu,
jezeli uzyskiwana przez nia stopa ROIC jest wyzsza
niz koszt kapitalu. W takiej sytuacji szybszy wzrost
firmy przeklada sie na dalszy wzrost warto$ci przed-
siebiorstwa. Gdy ROIC jest nizszy niz koszt kapitatu,
szybszy wzrost firmy prowadzi do spadku jej warto-
$ci - koszty ekspansji przewyzszaja uzyskiwane ko-
rzyS$ci. Odpowiednie zarzadzanie relacja pomiedzy
uzyskiwanym zwrotem na zaangazowanym kapitale
i tempem wzrostu firmy jest warunkiem maksyma-
lizacji jej wartosci. Kryterium alokowania kapitatu
firmy (w tym dokonywania nowych inwestycji) powi-
nien by¢ uzyskany dlugoterminowy zwrot na kapita-
le powyzej jego kosztu.

Zgodnie z modelem tworzenia wartosci przedsie-
biorstwa, im wieksza réznica pomiedzy ROIC a kosz-
tem kapitalu oraz im szybszy wzrost firmy, tym
wieksza wartosé firmy ponad wartos§é zaangazowa-
nego kapitaltu. W biezacej wartosci firmy znajduja
odzwierciedlenie oczekiwania co do wielko$ci oraz
dlugosci okresu uzyskiwania przez firme renty eko-
nomicznej, czyli przewagi konkurencyjnej. Dlatego
miernikiem wielko$ci i trwalosci budujacej wartosé
przewagi konkurencyjnej jest relacja wartosci firmy
do warto$ci zaangazowanego kapitalu. Im wyzsza
warto$¢ wskaznika, tym wieksza i bardziej trwala
budujaca warto$¢ przewaga konkurencyjna przedsie-
biorstwa. Na podstawie poréwnania tego wskaznika
z analogicznym wskaznikiem dla konkurentéw mozna
réwniez okresli¢ relatywna przewage konkurencyjna
przedsiebiorstwa w stosunku do innych firm, w aspek-
cie umiejetnosci strategicznego tworzenia wartosci.

Na podstawie przedstawionej wyzej dyskusji moz-
na zdefiniowac nastepujace rodzaje przewag konku-
rencyjnych:

1) operacyjna przewage konkurencyjna,

2) strategiczng przewage konkurencyjna.

Ad 1. Dla firmy droga do osiagniecia podstawo-
wego celu jej dzialalnosci jest realizacja wielu celow
czastkowych, np.: zwiekszenie udzialéw rynkowych,
wejscie na nowe rynki, poprawa jako$ci, rozwéj tech-
nologii, budowa marki, redukcja kosztéow itp. Reali-
zacja wigzki celow firmy jest zwigzana z posiadaniem
przez nig kompetencji, ktore pozwalajg na osiagniecie
réznorodnych przewag nad konkurentami. Przewagi

te moga dotyczy¢ réznych aspektéw i byé mierzone
przy wykorzystaniu wielu miar ksiegowych, rynko-
wych lub finansowych. Tego typu przewagi mozna
okreslié¢ mianem przewag operacyjnych. Mozna je
zdefiniowa¢ jako sytuacje, w ktorej firma jest w stanie
osiagaé lepsze wyniki w realizacji okre§lonych celow
operacyjnych niz inne firmy, ktore stawiaja sobie
podobne cele. Tego typu przewaga moze, ale nie za-
wsze przektada sie na wzrost wartosci firmy. Aby
przewaga operacyjna budowata warto$é przedsiebior-
stwa, musi przyczyniaé sie do tworzenia wartosci dla
klientéw firmy w spos6b dla niego dochodowy.

Ad 2. Firma ma strategiczna przewage konkuren-
cyjna, jezeli realizuje strategie, w wyniku ktérej kreu-
je 1 wykorzystuje opcje strategiczne do trwalego two-
rzenia wyzszej] wartosci dla klientéw, poprzez zroz-
nicowanie lub nizsze koszty oferty, uzyskujac w dtuz-
szym okresie wysoki zwrot na zaangazowanym kapi-
tale i/lub wysoka stope wzrostu, co przektada sie na
zwiekszenie warto$ci firmy powyzej warto$é zaanga-
zowanego kapitatu. Punktem odniesienia do strate-
gicznej przewagi konkurencyjnej jest wymagana sto-
pa zwrotu firmy. Miernikiem zakresu przewagi kon-
kurencyjnej jest postrzeganie przez rynek dilugosci
okresu uzyskiwania renty ekonomicznej i jej wielkosci
(r6znicy pomiedzy zwrotem na zaangazowanym ka-
pitale a kosztem kapitalu), ktére znajduje odzwier-
ciedlenie w relacji wartosci rynkowej firmy do jej
wartosci ksiegowej (rysunek 1).

Podsumowanie i wnioski

iekszo§¢ studiéw empirycznych wyprowadza
istnienie przewagi konkurencyjnej z obser-
wacji wynikow firm ex post, jednoczesnie
postulujac, ze kreowanie przewagi konkurencyjnej ex
ante prowadzi do uzyskiwania nadzwyczajnych wyni-
kéw [Powell, 2001]. Ta czesto wystepujaca dwoistosé
W pojmowaniu zwigzkéw pomiedzy przewaga konku-
rencyjng a wynikami firmy moze zosta¢ wyjasniona
dzieki dokonaniu rozréznienia pomiedzy operacyjna
a strategiczng przewaga konkurencyjna. Posiadanie
strategicznej przewagi konkurencyjnej oznacza sytu-
acje, w ktérej firma tworzy rente ekonomiczna
w dluzszym okresie. Zrédlem strategicznej przewagi
konkurencyjnej firmy sa ex ante operacyjne przewa-
gi konkurencyjne. O posiadaniu przez firme opera-
cyjnych przewag konkurencyjnych $wiadczy uzyski-
wanie przez nig lepszych niz konkurenci wynikow
w realizacji okre§lonych celéw czastkowych ukierun-
kowanych na tworzenie wartosci dla klientow.
Reasumujac, przewaga konkurencyjna powinna by¢
analizowana z punktu widzenia tworzenia wartos$ci
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Rys. 1. Relacja: opcje strategiczne — wartosé dla akcjonariuszy

Zrédlo: opracowanie wlasne.
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przedsiebiorstwa. Miernikiem strategicznej przewagi
konkurencyjnej i posrednio efektywnosci operacyj-
nych przewag konkurencyjnych firmy jest relacja
wartosci rynkowej przedsiebiorstwa do wartosci za-
angazowanego w jego dzialalnos¢ kapitatu.

dr hab. Grzegorz Urbanek, prof. UL
Katedra Zarzadzania Przedsiebiorstwem
Wydziat Zarzadzania Uniwersytetu Lodzkiego
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Summary

The primary objective of the company is to maximize its value.
Therefore, evaluation of the competitive advantage building
strategy should be done in terms of its impact on firm’s value
creation. This paper aims to integrate strategic and financial
perspectives in evaluation of competitive advantage effectiveness.
Article presents proposals for the definitions of operational and
strategic competitive advantages. Operational competitive advan-
tage means achievement of better performance than competitors
in certain areas, while strategic competitive advantage is defined
as realization of economic rents leading to an increase in com-
pany value.






