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Systemy rachunku kosztow i kontroli zarzadczej ISSN 1899-3192

Jarostaw Mielcarek
Wyzsza Szkota Bankowa w Poznaniu

PROBA REKONSTRUKCJI
PODSTAW TEORETYCZNYCH
RACHUNKU KOSZTOW DOCELOWYCH

Streszczenie: Gtowny problem podejmowany przez target costing (TC) dotyczy tego, czy
spelnione sq warunki odniesienia sukcesu finansowego przez przedsigwzigcie polegajace na
wdrozeniu do produkcji nowego produktu. Pominigcie amortyzacji w kalkulacji strumieni
pienigznych chroni przed jej dwukrotnym uwzglednieniem w kalkulacji jednostkowego kosz-
tu dopuszczalnego. Brak rozliczenia strat w okresie przedprodukcyjnym wynika z przyjgcia
zatozenia, ze rozwiazania podatkowe nie powinny mie¢ wptywu na kalkulacj¢ minimalne;j
stopy zysku i jednostkowego kosztu docelowego. Pierwsza metoda obliczania minimalnej
stopy zysku polegata na postuzeniu si¢ podana dyskontowa formula na minimalng stopg
zysku, a druga na zastosowaniu wbudowanego dodatku Excela ,,Szukaj wyniku” w ramach
skonstruowanego modelu ekonomiczno-matematycznego. Zmodyfikowano wbudowana
w Excelu funkcje NPV, uwzgledniajac przyjmowane dla inwestycji modernizacyjnych zato-
zenie, ze strumienie pieni¢zne przypadaja na poczatek kazdego okresu.

Slowa kluczowe: rekonstrukcja, rachunek kosztow docelowych, sukces finansowy, jednost-
kowy koszt dopuszczalny, minimalna stopa zysku.

1. Wstep

Stosowanie rachunku kosztow docelowych (target costing — TC) wymaga rozwiaza-
nia szeregu problemow i przyjecia kilku zatozen o kluczowym znaczeniu. S. Ansari,
J. Bell i H. Okano stwierdzaja, ze ,,istnieje bardzo mato badan, ktorych przedmio-
tem jest docelowa stopa zwrotu (target rate of return)” [ Ansari, Bell, Okano 2007,
s. 514]. Z pewnoscia ze wzgledu na strategiczny charakter tego rachunku niezbedne
jest uwzglednienie w nim wartos$ci pieniadza w czasie.

Okres$lanie docelowej stopy rentownosci sprzedazy brutto za pomoca meto-
dy dyskontowej przedstawione jest przez M. Wierzbinskiego [2004, s. 125-129].
W opracowaniu tym nie podano formuly na minimalna, docelowa stopg rentownosci
sprzedazy. Nie wyjasniono rowniez, za pomoca jakiej metody znaleziono t¢ stopg'.

! Autor ten stwierdza ogolnie, ze: ,,Wyznaczajac docelowa stopg zysku, mozna korzysta¢ z symu-
lacji komputerowych, wykonywanych za pomoca arkusza kalkulacyjnego” [Wierzbinski 2004, s. 126].
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W pracy S. Sojaka i H. Jézwiaka [2004, s. 128-137] oraz M. Masztalerza [2011,

s. 72-80] okreslono z wykorzystaniem NPV nie stopg rentownosci sprzedazy, lecz

jednostkowe koszty zmienne i koszty state. Nie zastosowano metody dyskontowe;j

do znajdowania minimalnej stopy rentownosci sprzedazy w pracach P. Prewysz-

-Kwinty [2010] oraz M. Klinowskiego [ 2009]. W opracowaniach dotyczacych po-

stuzenia sig¢ rachunkiem kosztow docelowych w rolnictwie nie uzyto metod dyskon-

towych [Soliwoda 2011, s. 472-481, oraz Mirowski 2007, s. 343-353].
Przedstawiony w skrocie przeglad literatury wymaga podjgcia proby zrekonstru-

owania rachunku kosztéw docelowych. W szczegolnosci celem opracowania jest

skoncentrowanie si¢ na:

— warunkach odniesienia sukcesu finansowego przez przedsigwzigcie polegajace
na uruchomieniu produkcji nowego produktu (jest to warunek konieczny uzna-
nia tego produktu za innowacjg),

— specyfice kalkulacji strumieni pienigznych,

— interpretacji nieuwzglednienia amortyzacji w kalkulacji strumieni pienigznych,

— formule na dyskontowa, minimalna stopg rentownos$ci sprzedazy (minimalna
stope zysku),

— skonstruowaniu w Excelu modelu ekonomiczno-matematycznego analizowane-
go przedsigwzigcia, umozliwiajacego postuzeniem si¢ dodatkiem ,,Szukaj wyni-
ku” do znajdowania minimalnej stopy zysku,

— nieuwzglednianiu straty w okresie przedprodukcyjnym w kalkulacji zysku,

—  wplywie przyjmowanego sposobu rozliczania strumieni pieni¢znych na stoso-
wanie wbudowanych w Excelu funkcji NPV i IRR.

2. Rekonstrukcja gldéwnego problemu TC

Glowny problem podejmowany w ramach TC moze by¢ sformutowany za pomoca
nastgpujacego pytania rozstrzygnigcia: czy spelnione sa warunki odniesienia sukce-
su finansowego przez przedsigwzigcie wdrozenia do produkcji nowego produktu.
Z tak okreslonego problemu wynika cel TC, polegajacy na sprawdzeniu, czy spet-
nione sa warunki sukcesu rynkowego 1 finansowego dla takiego przedsigwzigcia
gospodarczego®.

Jednostkowy maksymalny koszt dopuszczalny jest punktem odniesienia przy po-
dejmowaniu decyzji o uruchomieniu produkcji nowego produktu. Moga zachodzi¢
trzy przypadki zaleznoséci migdzy wielkoscia jednostkowych kosztow rzeczywistych
(przyjmuje si¢ zatozenie, ze jednostkowy koszt rzeczywisty rowny jest jednostko-
wemu kosztowi planowanemu — kosztowi biezacemu) a jednostkowym kosztem do-
celowym’. W dwéch przypadkach jednostkowy koszt rzeczywisty (k ), wynikajacy

2 Innowacja moze by¢ oczywiscie rOwniez nowa metoda produkc;ji.

3 Przy takim zalozZeniu nastepuje polaczenie analizy ex ante i ex post. Spetnienie warunkéw osiag-
nigcia sukcesu finansowego w fazie planowania oznacza spetnienie tych warunkow w fazie produkeyj-
nej przedsigwzigcia.
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z prac nad projektem nowego produktu i procesu produkcyjnego, jest mniejszy lub
rowny jednostkowemu kosztowi docelowemu (k ):

k. <k, (D
wowczas

ROS, > ROS,,. )

czyli rzeczywista stopa rentownosci jest wigksza od minimalnej stopy rentownosci,
a NPV jest nie mniejsze od zera i IRR, czyli rzeczywista stopa zwrotu z przedsig-
wzigcia jest nie mniejsza od minimalnej, akceptowanej przez inwestora, stopy zwro-
tu, czyli stopy dyskontowej:

NPV, >0, 3)
IRR. > 7. 4

Spetione sa wowczas kryteria dyskontowe akceptacji przedsigwzigcia gospo-
darczego i zarzad przedsigbiorstwa moze podja¢ decyzj¢ o uruchomieniu produkcji
nowego produktu. Warunki osiagnigcia sukcesu finansowego przez przedsigwzigcie
sa spetnione.

W trzecim przypadku jednostkowy koszt rzeczywisty jest wigkszy od jednostko-
wego kosztu docelowego:

k.>k,, 5
wowczas
ROS, <ROS,, (6)

czyli rzeczywista stopa rentownosci jest mniejsza od minimalnej stopy rentownosci,
a NPV jest mniejsze od zera i IRR jest mniejsza od stopy dyskontowe;:

NPV, <0, (7)
IRR <r. ®)

Warunki osiagnigcia sukcesu finansowego przez przedsigwzigcie nie sa spetnione.

3. Okreslenie minimalnej stopy zwrotu
i jednostkowego kosztu dopuszczalnego

W TC mozna wyrozni¢ cztery etapy kalkulacji kosztu dopuszczalnego [Cooper,
Slagmulder 1999, s. 23-33]:

1) Opracowanie strategicznego planu przedsigbiorstwa (3-5 lat), z planem no-
wych i zmodyfikowanych produktow.

2) Okreslenie docelowej ceny sprzedazy nowych produktow — dostosowanie jej
do funkcjonalnosci i jakosci produktu.

3) Okreslenie docelowej minimalnej stopy rentownosci sprzedazy.

4) Wyznaczenie kosztu dopuszczalnego.
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Okreslenie docelowej ceny sprzedazy nalezy do zadan dziatu marketingu i dlate-
go nie jest przedmiotem tego artykutu. Sa nim natomiast pozostate kroki.

Okreslenie docelowej minimalnej stopy rentownosci sprzedazy wymaga
uwzglednienia warto$ci pieniadza w czasie. TC stosuje specyficzny sposob kalku-
lacji strumieni pienigznych. Mozna je uzna¢ za wolne przeptywy pienigzne dla wia-
Scicieli kapitatu wlasnego 1 wierzycieli w poszczego6lnych latach (Free Cash Flow to
Firm — FCFF) [Nita 2008, s. 284]. Stosowana jest nastgpujaca formuta:

CF,=(1-t)ROS,, S, - AW, -1, 9)
gdzie: CF, - strumien pienigzny dla okresu i,
ROS  — docelowa, minimalna stopa rentownosci sprzedazy,
S, — warto$¢ sprzedazy w okresie i,
AW, — zmiana kapitatu obrotowego w okresie i,
I — inwestycje netto w aktywa trwate, majace podtrzymac ich zdolnoséé
produkcyjna w okresie i,
t — stopa opodatkowania,

Cecha charakterystyczna formuty (9) jest to, ze nie uwzglednia amortyzacji jako
strumieni wptywajacych. Rodzi si¢ kluczowe pytanie, dlaczego amortyzacja nie jest
uwzgledniana. Zagadnienie to zostanie poddane dyskusji w punkcie 4.

Dana stopa zysku jest uznana za minimalna, jezeli dla niej spetione sa warunki:

NPV =0, (10)

IRR =r, (11)

czyli NPV jest rowne zero, a IRR zrownuje si¢ ze stopa dyskontowa r. Kryterium

uznania danej stopy zysku za minimalna jest to, czy dla niej kryteria dyskontowe ak-

ceptacji przedsigwzig¢ inwestycyjnych sa spetnione przy minimalnej ich wielkosci.
Formuta na NPV z wykorzystaniem réwnania (9) przedstawia si¢ nastgpujaco:

* (1-1)R AW -1
Asz—%—Wg+zf OROS, S —AW =L, 2 _
= Q+7r) 1+r)

(12)

Z kryterium (10) wynika sposob okreslenia, czy dana stopa zysku jest minimal-
na. NPV jest rownaniem z jedna niewiadoma, ktora jest ROS. Mozna ja znalezc,
przyréwnujac rownanie na NPV do zera, z ktorego po przeksztalceniach otrzymuje-
my formute na minimalna docelowa stope rentownosci sprzedazy*:

SAW I Z

I+ W+ i
= (1+r) (dA+r)"
ROS, = = >
= 1+r)
gdzie: I, — naklad inwestycyjny na uruchomienie przedsigwzigcia,

4 Formuta na minimalna stope zysku przedstawiona jest w: [Mielcarek 2012, s. 114].
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W, — poczatkowy naktad na kapitat obrotowy,

r — stopa dyskontowa begdaca minimalna akceptowana przez inwestora
stopa zwrotu,
Z — strumienie pieni¢zne w ostatnim roku funkcjonowania przedsigwzig-

cia zwiazane z jego likwidacja.

Gdy znana jest minimalna stopa zysku ROS,,, mozliwa staje si¢ realizacja czwar-
tego kroku TC, czyli wyznaczenie maksymalnego jednostkowego kosztu dopusz-
czalnego:

k,=p-z,=p-pROS,, (14)
gdzie: p — cena produktu,

k,— maksymalny, jednostkowy koszt dopuszczalny,

4. Zastosowanie TC do analizy przedsi¢wzigcia innowacyjnego

Postuzenie si¢ przyktadem na zastosowanie TC ulatwi ujawnienie jego problemow
izalozen. W tabeli 1 przedstawione sa dane poczatkowe przedsigwzigcia innowacyj-
nego. Wszystkie wielkosci pieni¢zne wyrazone sa w ztotych.

Tabela 1. Dane poczatkowe

Wyszczegdlnienie Moment 0| Rok 1 | Rok 2 | Rok 3 | Rok 4 | Rok 5
Naklady inwestycyjne 1 000 000
Wydatki na badania i rozwdj 200 000
Inwestycje netto w majatek trwaly 20 000 20 000

Stopa zmian inwestycji w kapital obrotowy
jako funkcja wielkosci przyrostu wartosci

produkeji 2,50% | 2,50%| 2,50% | 2,50% | 2,50%
Wydatki zwiazane z zakonczeniem produkcji 40 000
Wartos¢ rezydualna majatku 70 000
Docelowa cena sprzedazy stata 80 80 80 80 80
Docelowy wolumen sprzedazy 12 .000| 24 000 | 30 800 | 38 500 | 22 000
Stopa podatku dochodowego 19%| 19%| 19%| 19%| 19%
Sredni wazony koszt kapitatu 10% 10%| 10%| 10%| 10%| 10%

Zrodto: opracowanie wiasne.

Wyznaczenie minimalnej stopy zysku wymaga wykonania pierwszego kroku
TC. W tabeli 2 przedstawiono strategiczny, pigcioletni plan produkcji nowego pro-
duktu i na tej podstawie obliczenie minimalnej stopy zysku.
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Tabel 2. Minimalna stopa zysku

Wyszczeg6lnienie

Moment 0

Rok 1

Rok 2

Rok 3

Rok 4

Rok 5

Naktady inwestycyjne

—1 000 000

Wydatki na badania i rozwoj

—200 000

Przeptyw $rodkow pienigznych
moment 0

—1200 000

Docelowa cena sprzedazy

80

80

80

80

80

Docelowy wolumen sprzedazy

12 000

24 000

30 800

38 500

22 000

Przychody ze sprzedazy

960 000

1920 000

2464 000

3080 000

1760 000

Minimalna stopa docelowa zysku

20,16%

20,16%

20,16%

20,16%

20,16%

Planowany zysk operacyjny

193 573

387 147

496 838

621 048

354 884

Stopa podatku dochodowego

19%

19%

19%

19%

19%

Zysk operacyjny po opodatkowaniu

156 794

313 589

402 439

503 049

287 456

Stopa zmian inwestycji w kapitat
obrotowy jako funkcja wielkos$ci
przyrostu warto$ci produkcji

2,50%

2,50%

2,50%

2,50%

2,50%

Zmiana inwestycji w kapitat
obrotowy netto

—24 000

—24 000

—13 600

—15 400

33000

Inwestycje netto w majatek trwaty

—20 000

—20 000

Przeptyw $rodkow pienigznych
w fazie produkcyjnej

132 794

269 589

388 839

467 649

320456

Odzyskane inwestycje w kapitat
obrotowy netto

44 000

Wydatki zwiazane z zakonczeniem
produkecji

—40 000

Wartos¢ rezydualna majatku

70 000

Przeptyw $rodkow pienigznych
po zakonczeniu produkcji

74 000

Razem dodatkowe przeptywy
pienigzne

—1200 000

132 794

269 589

388 839

467 649

394 456

Sredni wazony koszt kapitatu

10%

10%

10%

10%

10%

10%

Poteggi dyskontowania

1

2

3

4

5

Wartos¢ biezaca dodatkowych
przeplywow pienigznych

—1200 000

120 722

222 801

292 140

319410

244 926

NPV

0,00

IRR

10,00%

Zrodto: opracowanie wiasne.

Minimalna stopa zysku zostala obliczona nie za pomoca formuty (13), lecz
prostsza metoda, polegajaca na postuzeniu si¢ dodatkiem Excela ,,Szukaj wyniku”.
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Zastosowanie tego dodatku byto mozliwe dzigki skonstruowaniu w Excelu (tabela 2)
modelu ekonomiczno-matematycznego badanego przedsigwzigcia.

Minimalna stopa zysku wynosi 20,16%. Dla niej NPV jest zerowe, a IRR réwne
jest stopie dyskontowej. Okreslenie minimalnej stopy zysku umozliwia obliczenie
kosztu dopuszczalnego (tabela 3), czyli wykonanie kroku 4 TC.

Tabela 3. Jednostkowy koszt dopuszczalny

Wyszczegdlnienie Wielkos¢
Docelowa cena sprzedazy 80
Docelowa stopa zysku na sprzedazy 20,16%
Jednostkowy docelowy zysk 16,13
Jednostkowy koszt dopuszczalny 63,87

Zrodto: opracowanie wlasne.

Jezeli biezacy koszt jednostkowy (analiza ex ante) i rzeczywisty (analiza ex post
uwzgledniajaca turbulentno$¢ otoczenia gospodarczego) bedzie nie wigkszy niz
63,87 zl, to warunki odniesienia sukcesu finansowego beda spetnione.

Sposob kalkulacji jednostkowego kosztu dopuszczalnego zwraca uwagg na to, ze
w ekonomii istnieje dwojakie podejsécie do relacji migdzy cenami a kosztami. Pierw-
sze uznaje, ze nastgpuje przystosowywanie si¢ cen rynkowych do dlugoterminowych
kosztéw. Wyrazem krotkookresowym tego podejscia jest okreslanie ceny przez przed-
sigbiorstwo na podstawie formuly ,,koszty plus”. Drugie polega na uznaniu cen rynko-
wych za dang zewngtrzna. Formuta ,,koszt plus” zostaje wowczas zastapiona formuta
,cena minus”. Postuzenie si¢ nig okres§lane jest jako metoda zorientowana na ceng
rynkowa [Sobanska 2009, s. 420]. Formuta ,,cena minus” stosowana jest w TC, bo-
wiem od ceny sprzedazy odejmuje si¢ jednostkowy zysk docelowy i w ten sposob
wyznacza si¢ maksymalny jednostkowy koszt dopuszczalny, ktory jest rownoczesnie
maksymalnym kosztem rzeczywistym po wdrozeniu przedsigwzigcia. Jezeli jednost-
kowy koszt rzeczywisty nie przekracza jednostkowego kosztu dopuszczalnego, to sa
woweczas spetnione warunki odniesienia sukcesu finansowego.

Uwzglednienie w réwnaniu (9) oraz w tabeli 1 tylko inwestycji netto moze by¢
interpretowane w taki sposob, ze cato§¢ amortyzacji jest reinwestowana. Taka inter-
pretacje przedstawia M. Wierzbinski [2004, s. 127].

Nalezy zauwazy¢, ze przyjgcie takiego zatozenia prowadzi do licznych trudnosci
w TC.

Po pierwsze, zatozenie o reinwestowaniu amortyzacji oznacza, ze amortyza-
cja naktadow inwestycyjnych okreslonych przez reinwestowana amortyzacje tez
zostaje reinwestowana. Po drugie, jezeli calo$¢ naktadow inwestycyjnych miata-
by by¢ zamortyzowana, to w przypadku pigcioletniego cyklu zycia produktu inne
zasady amortyzacji powinny obowiazywaé¢ dla poczatkowego nakladu inwesty-
cyjnego, a inne dla amortyzacji reinwestowanej. Przykladowo w ostatnim roku
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stawka amortyzacji dla reinwestowanej amortyzacji w roku poprzednim powinna
wynosi¢ 100%. Po trzecie, reinwestowanie amortyzacji doprowadza do tego, ze
zamiast identycznego jednostkowego biezacego kosztu wytworzenia w poszcze-
g6Inych latach pojawityby si¢ rézne i rosnace biezace koszty jednostkowe z powo-
du réznych kosztow amortyzacji, najwyzszych w roku ostatnim. Koszty dopusz-
czalne nalezaloby poréwnywac z biezacymi kosztami ostatniego roku. Po trzecie,
za tym zalozeniem najczg¢sciej kryje si¢ przyjmowane implicite drugie zatozenie,
ze reinwestowanie amortyzacji jest dokonywane na koniec roku, a to oznacza, ze
amortyzacja w ostatnim roku nie jest reinwestowana. Dlatego w ostatnim roku
amortyzacja powinna wystepowac jako strumien wpltywajacy. Po uwzglednieniu
powyzszych zatozen amortyzacja niereinwestowana w piatym roku bytaby réwna
pigciokrotnej wielko$ci amortyzacji w pierwszym roku, czyli bytaby rowna cat-
kowitemu poczatkowemu naktadowi inwestycyjnemu. Ro6wniez amortyzacja jako
koszt w piatym roku bytaby roéwna poczatkowemu naktadowi inwestycyjnemu. Sa
to wielko$ci tak znaczace, ze po przyjeciu zalozenia o reinwestowaniu amortyzacji
nie powinny by¢ pomijane.

Istnieje rowniez argumentacja techniczno-technologiczna przeciwko przyjmo-
waniu zalozenia o reinwestowaniu amortyzacji. W wielu przypadkach inwestycji
innowacyjnych produkcja odbywa si¢ za pomoca w petni lub czg$ciowo zautoma-
tyzowanych linii produkcyjnych, ktorych uzytkowanie i trwato$¢ sa zaplanowane
zgodnie z okresem zycia produktéw. Nie ma wowczas ani potrzeby, ani mozliwosci
reinwestowania amortyzacji. Zatozenie to miatoby w takich przypadkach catkowicie
kontrfaktyczny charakter.

Czy mozliwa jest inna interpretacja takiego podej$cia do amortyzacji? Aby ja
przedstawic, nalezy zwroci¢ uwage na cel sporzadzania kalkulacji strumieni pie-
ni¢znych i obliczania minimalnej stopy zysku. Dazy si¢ w ten sposob do wyznacze-
nia jednostkowego kosztu dopuszczalnego, ktory uwzglednia amortyzacje. Gdyby
w kalkulacji strumieni pieni¢znych uwzgledniono amortyzacje, to bytaby ona wzigta
pod uwage dwa razy. Negatywne konsekwencje takiego postgpowania polegalyby
rowniez na tym, ze doszloby do obnizenia w sposob zasadniczy minimalnej sto-
py zysku oraz do wzrostu jednostkowego kosztu dopuszczalnego. Wypaczyloby to
proces decyzyjny, prowadzac do podejmowania btgdnych decyzji o wdrozeniu do
produkcji nowego (lub zmodyfikowanego) produktu. Skutki podwojnego uwzgled-
nienia amortyzacji przedstawione sa w tabeli 4.

Uwzglednienie amortyzacji wywotato dwa negatywne skutki dla procesu decy-
zyjnego. Po pierwsze doszto do spadku minimalnej stopy zysku z 20,16% do 7,7%.
Po drugie doprowadzito to do podwyzszenia jednostkowego kosztu dopuszczalnego
7 63,87 zt do 73,87 z1, czyli 0 15,6%. Tworzy to mozliwosci podejmowania btednych
decyzji gospodarczych, polegajacych na akceptowaniu przedsigwzigcia, dla ktoérego
jednostkowy koszt rzeczywisty spetlnia warunek:

k <k <k, . (15)
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gdzie: k,, — jednostkowy koszt dopuszczalny obliczony dla strumieni pienigznych
uwzgledniajacych amortyzacjg. Oczywiscie dla kalkulacji strumieni pienig¢znych,
zgodnej z formuta (9), projekty takie nie mogtyby by¢ zaakceptowane, poniewaz nie

spelialyby warunku (1).

Tabela 4. Minimalna stopa zysku uwzgledniajaca amortyzacje jako strumien wptywajacy

Zrodto: opracowanie wlasne.

Wyszczegolnienie Moment 0 Rok 1 Rok 2 Rok 3 Rok 4 Rok 5
Naktady inwestycyjne —1 000 000
Wydatki na badania i rozwoj —200 000
Przepltyw $rodkow pienigznych 1200000
moment 0
Docelowa cena sprzedazy 80 80 80 80 80
Docelowy wolumen sprzedazy 12 000 24 000 30 800 38 500 22 000
Przychody ze sprzedazy 960 000 | 1920000 | 2464000 | 3080000 | 1760000
Minimalna stopa docelowa zysku 7,70% 7,70% 7,70% 7,70% 7,70%
Planowany zysk operacyjny 73 881 147 763 189629 | 237036 135 449
Stopa podatku dochodowego 19% 19% 19% 19% 19%
Zysk operacyjny po opodatkowaniu 59 844 119 688 153 599 191 999 109 714
Stopa zmian inwestycji w kapitat
obrotowy jako funkcja wielkosci 2,50% 2,50% 2,50% 2,50% 2,50%
przyrostu warto$ci produkcji
Zmiana inwestycji w kapitat 24000 | -24000{ -13600| -15400| 33000
obrotowy netto
Inwestycje netto w majatek trwaty —20 000 —20 000
Amortyzacja 200 000 200 000 | 200000( 200000| 200000
Przeplyw Srodkéw pienieznych 235844 | 275688| 339999| 356599| 342714
w fazie produkcyjnej
Odzyskane inwestycje w kapitat 44000
obrotowy netto
Wydatklh zwiazane z zakonczeniem 40 000
produkcji
Warto$¢ rezydualna majatku 70 000
Przep%yvy sro@kow plemeiznych 74 000
po zakonczeniu produkcji
Razem dodatkowe przeptywy ~1200000| 235844 | 275688 | 339999| 356599 | 416714
pienigzne
Sredni wazony koszt kapitatu 10% 10% 10% 10% 10% 10%
Potegi dyskontowania 0 1 2 3 4 5
Warto§¢ biezaca dodatkowych ~1200000| 214404 | 227841| 255447| 243562| 258747
przeptywdw pienigznych
NPV 0,00
IRR 10,00%
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Z przedstawionych obliczen w tabelach 2, 3 i 4 mozna wyprowadzi¢ koncowy
whniosek, ze kalkulacja strumieni pieni¢znych w TC bez wprowadzenia amortyzacji
jako strumieni pieni¢znych wplywajacych jest poprawna, a jej wyjasnienie nie wy-
maga odwolywania si¢ do reinwestowania amortyzacji. Unika si¢ w ten sposob po-
dwdjnego uwzglednienia amortyzacji, obnizajacego minimalna stope zysku i pod-
wyzszajacego jednostkowy koszt dopuszczalny.

Pelnego wyjasnienia wymaga kwestia, czy formuta (9) poprawnie uwzglednia
amortyzacj¢. Catkowity koszt dopuszczalny dla danej wartosci sprzedazy wynosi:

K,=S-ROS,S, (16)

gdzie iloczyn minimalnej stopy zysku i wartosci sprzedazy to EBIT i w zwiazku
z tym:

Kd = S_EB]Tmin = S_(S_Komax) = S_(S_Kobamax _Am) = 17
:S_S+Kobamax +Am :Kobamax +Am’ ( )
gdzie: K . — biezace (planowane) maksymalne koszty operacyjne,
samx — DI€Zace (planowane) maksymalne koszty operacyjne bez amorty-
zacji,
A — amortyzacja.

m

Formuta (17) jest dowodem na to, ze koszty docelowe obliczone za pomoca mini-
malnej stopy zysku, otrzymanej w wyniku postuzenia si¢ formuta (9), w pelni obejmu-
ja biezace (planowane) maksymalne koszty operacyjne bez amortyzacji oraz amorty-
zacj¢. Poniewaz amortyzacja jest wielkoscia znana, wynikajaca z przyjecia wielkosci
nakladow inwestycyjnych, w danym wariancie przedsigwzigcia ostatecznie:

K, =K, -4, (18)

obamax

czyli biezace (planowane) maksymalne koszty operacyjne bez amortyzacji rownaja
si¢ roznicy migdzy kosztem docelowym i amortyzacja planowanych nakladow in-
westycyjnych. W ten sposob wykazano, ze stusznie w formule (9) nie uwzglednia sig
amortyzacji, bowiem jej reinwestowanie lub traktowanie jako strumienia pieni¢zne-
go wplywajacego prowadzi do podwojnego jej uwzgledniania i powoduje negatyw-
ne skutki w procesie decyzyjnym. Na tej podstawie mozna sformutowaé wniosek,
ze mimo iz w tabeli 2 zysk operacyjny jest pomniejszony o koszty amortyzacji,
strumienie pienigzne poprawnie nie zostaly powigkszone o amortyzacjg.

Przy obliczaniu podatku dochodowego w tabeli 2 i 4 nie uwzgledniamy przewi-
dzianej w prawie podatkowym mozliwos$ci rozliczenia straty z fazy przedprodukcyj-
nej. Strata ta jest spowodowana naktadami na badania i rozwoj, ktore zaliczane sa do
kosztow okresu. Powodem takiego postepowania jest przyjecie zalozenia, ze projekt
analizowany w izolacji od pozostalej czgsci przedsigbiorstwa nie powinien uwzgled-
nia¢ pozytywnego wptywu na wynik finansowy netto oraz NPV i IRR przepisow
prawa podatkowego. Przy odmiennym podejsciu prawo podatkowe miatoby wplyw
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na wielko$¢ jednostkowego kosztu dopuszczalnego i podjecie decyzji o wdroze-
niu nowego produktu do produkcji. Jednostkowy koszt biezacy (planowany) i rze-
czywisty powinien by¢ nie wigkszy od jednostkowego kosztu dopuszczalnego bez
uwzglednienia efektow podatkowych.

Wydatki na badania i rozwdj uwzgledniane sa w punkcie zero. Zostaty one po-
niesione w okresie poprzednim. Z tego powodu nie maja wplywu na kalkulacjg zy-
sku w roku 1.

Przyjeto, ze ze wzgledu na szybka realizacj¢ inwestycji, wynikajaca z ponosze-
nia naktadow wylacznie na zakup i montaz nowej linii technologicznej, oraz krotki
okres ponoszenia naktadow na badania i rozwdj strumienie pienig¢zne z tego tytutu
przypadaja na punkt zero. W rezultacie wszystkie strumienie pieni¢zne przypadaja
na poczatek okresu. Nalezy uwzgledni¢ te zalozenia w sposobie obliczania NPV.
W tabelach 2 i 4 zastosowano formuly wbudowane Excela na NPV i IRR. W for-
mule excelowskiej na NPV przyjmowane jest zalozenie, ze strumienie pienigzne
przypadaja na koniec kazdego okresu. Jest ono niezgodne z rozktadem strumieni
w analizowanym przyktadzie. W rezultacie formuta ta zwracataby btedny wynik.
Dlatego dokonano modyfikacji tej funkcji, polegajacej na dopisaniu przed formuta
adresu komorki, w ktorej znajduje sig pierwszy strumien w momencie zero, oraz na
usunieciu z zakresu komorek podanych w funkcji NPV tego adresu. Funkcja IRR
nie wymaga modyfikacji, poniewaz jej wartos¢ jest taka sama dla strumieni pieni¢z-
nych, przypadajacych i na poczatek, i na koniec poszczegdlnych okresow.

Gdyby to byla inwestycja o dtuzszym okresie realizacji, nalezaloby przyjac,
ze strumienie pieni¢zne przypadaja na koniec okresow. Wbudowana funkcja NPV
Excela mogtlaby by¢ zastosowana bez modyfikacji.

5. Zakonczenie

W pracy przestawiono poglad i jego konsekwencje, ze gtowny problem podejmo-
wany w ramach TC moze by¢ sformutowany za pomoca nast¢pujacego pytania
rozstrzygnigeia: czy spetnione sa warunki odniesienia sukcesu finansowego przez
przedsigwzigcie polegajace na wdrozeniu do produkcji nowego produktu. Poda-
ne zostaly warunki odniesienia sukcesu finansowego przez takie przedsigwzigcie.
Przedstawiono dowdd na to, ze specyficzny dla TC brak amortyzacji w kalkula-
cji strumieni pieni¢znych (odrzucono zatozenie o reinwestowaniu amortyzacji lub
o traktowaniu jej jako strumienia pieni¢znego wptywajacego) chroni przed jej dwu-
krotnym uwzglednieniem w kalkulacji jednostkowego kosztu dopuszczalnego. Brak
rozliczenia strat w okresie przedprodukcyjnym jest wynikiem przyjecia zalozenia, ze
rozwigzania podatkowe nie powinny mie¢ wptywu na kalkulacj¢ minimalnej stopy
zysku 1 jednostkowego kosztu docelowego. Przedstawiono dwie metody obliczania
minimalnej stopy zysku. Pierwsza, analityczna, polegata na postuzeniu si¢ podana
dyskontowa formuta na minimalng stopg zysku. Druga wymagata skonstruowania
w Excelu modelu ekonomiczno-matematycznego analizowanego przedsigwzigcia,
umozliwiajacego zastosowanie wbudowanego dodatku Excela ,,Szukaj wyniku”.
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Przedstawiono rowniez sposéb modyfikacji wbudowanej w Excelu funkcji NPV,
uwzgledniajacej przyjecie dla inwestycji modernizacyjnych zatozenia, Ze strumienie
pienigzne przypadaja na poczatek kazdego okresu.
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AN ATTEMPT TO RECONSTRUCT TARGET COSTING
THEORETICAL FOUNDATIONS

Summary: The main issue taken up by the TC concerns whether the conditions of finan-
cial success of the new product implementation are fulfilled. Omission of depreciation in the
calculation of cash flows prevents against taking it into account twice when calculating the
allowable unit cost. No settlement of losses incurred during the pre-production phase results
from the assumption that the tax arrangements should not affect the calculation of the min-
imum rate of return and the target unit cost. The first method of the minimum rate of return
calculation was to be given by a discount formula, and the second by the use of Excel add-in
Goal Seek (What if) within the constructed economic and mathematical model. Built-in Excel
function NPV was modified according to the assumption that there was taken up a cash flows
beginning mode proper for modernization investments.

Keywords: reconstruction, target costing, financial success, unit allowable cost, minimum
rate of return.



