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Streszczenie

Warto$¢ firmy 1 jej przewaga konkurencyjna na rynku jest obecnie ksztaltowana przez wiele czynnikéw,
przy czym coraz wigkszego znaczenia nabierajg czynniki bazujace na kapitale intelektualnym. Mimo, iz
pojecie kapitatlu intelektualnego jest coraz bardziej znane i cenione, tylko w nielicznych firmach znajduje
to przetozenie na dziatania wpltywajace na efektywne zarzadzanie tym niematerialnym zasobem. Do
skutecznego zarzadzania tym kapitalem konieczny jest jego pomiar. Proces pomiaru jest trudny ze
wzgledu na niematerialny charakter aktywow tworzacych kapitat intelektualny. Dlatego do oszacowanie
wartos$ci tego kapitalu konieczne jest indywidualne podejs$cie opierajace si¢ o zbilansowany zbidr metod i
wskaznikow dopasowanych do specyfiki danej organizacji. W niniejszej pracy przedstawiono
przyktadowa wyceng kapitatu intelektualnego dla spotki CCC S.A. z wykorzystaniem metody VAICTM.
Omoéwiono wyniki badan empirycznych oraz specyfike 1 ograniczenia procesu zarzadzania kapitalem
intelektualnym. Praca ma za zadanie dowies¢ sluszno$ci stwierdzenia, iz kapital intelektualny jest
niematerialnym aktywem odpowiedzialnym za generowanie wartosci przedsigbiorstwa, ktorego pomiar 1
analiza stajg si¢ konieczne w procesie budowania konkurencyjnosci firmy.

Slowa kluczowe

kapitat intelektualny, pomiar kapitatu intelektualnego, metoda VAICTM, zarzadzanie kapitalem
intelektualnym, zasoby niematerialne
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Abstract

The value of the company and its competitive advantage in the market nowadays is currently shaped by
many factors, and among them the factors based on intellectual capital are becoming more important.
Despite the fact that the concept of intellectual capital is increasingly recognized and appreciated, only in
some companies it is reflected in activities that affect the effective management of this immaterial
resource. To manage this capital it is necessary to measure it. The measurement process is difficult due to
the intangible nature of assets that create intellectual capital. Therefore, to estimate the value of this
capital, an individual approach is necessary based on a balanced set of methods and indicators suited to
the specificity of the organization. This paper presents an example of valuation of intellectual capital for
the CCC S.A. company using the VAICTM method. The thesis discusses the results of empirical research
as well as the specificity and limitations of the process of intellectual capital management. The task is to
prove the correctness of the statement that intellectual capital is an intangible asset responsible for
generating the value of an enterprise and that its measurement and analysis become necessary in the
process of building the company's competitiveness.

Keywords

intellectual capital, valuation of intellectual capital, VAICTM method, management of intellectual capital,
intangible resources
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Wstep

Umiejetnos¢ wlasciwego gospodarowania i zarzgdzania aktywami niematerialnymi,
w obecnych czasach stala si¢ duzym wyzwaniem dla przedsigbiorstw chcacych utrzymac
konkurencyjng pozycje na rynku. Postepujace tempo zmian w srodowisku zewnetrznym firm
sprawia, iz niezbedne staje si¢ podejmowanie dzialan majacych na celu wyceng wartosci
przedsigbiorstwa oraz skupienie si¢ na czynnikach majacych wplyw na generowanie tej
wartosci. Coraz czeSciej wzrost wartosci przedsigbiorstwa jest zastuga aktywow
niematerialnych. Dosy¢ nowa koncepcja, ktéra pozwala okreslic poziom zasobow
niematerialnych w firmie jest pojecie kapitatu intelektualnego. To wiasnie w tym zasobie
upatruje si¢ zrodta przewagi konkurencyjnej przedsigbiorstw i postrzega si¢ jako generator
wartosci firmy.

Obecnie badacze sa zgodni w twierdzeniu, 1z tradycyjne podejScie rachunkowosci
niewystarczajaco obrazuje posiadany przez firm¢ kapital intelektualny. Wspoéiczesna
rachunkowo$¢ finansowa skupiona jest gléwnie na warto$ci zasobow finansowych
i rzeczowych, a to nie odzwierciedla wartosci rynkowej przedsiebiorstwa i dodatkowo
zwieksza ryzyko procesow podejmowania decyzji. Dlatego tez zasadne wydaje si¢
twierdzenie, ze sprawozdania finansowe nie zapewniaj3 interesariuszom zewngtrznym
dostatecznych danych o pozycji konkurencyjnej firmy, pod katem posiadanych przez nie
zasobow niematerialnych. Stosowane metody sprawozdawczo$ci finansowej nie sg w stanie
nadazy¢ za dynamika zmian spowodowanych wzrostem znaczenia kapitalu intelektualnego.
Mozna zatem stwierdzi¢, iz przewaga konkurencyjna oraz sukces wspodiczesnych
przedsigbiorstw jest zalezny w duzej mierze od umiej¢tnos$ci rozpoznania, identyfikacji,
pomiaru oraz zarzgdzania i raportowania o kapitale intelektualnym.

Uwzgledniajac opisany problem badawczy okreslono gtéwny cel pracy, czyli
wykazanie, ze: pomiar i wycena kapitatu intelektualnego w spdice przyczynia si¢ do
usystematyzowania zasobdw przedsigbiorstwa w celu poprawy raportowania o kapitale
intelektualnym oraz przektada si¢ na generowanie wyzszej warto$ci przedsigbiorstwa.
Osiggniecie celu gtéwnego bedzie mozliwe poprzez cele szczegbétowe:

* rozwazenie znaczenia kapitalu intelektualnego w zarzadzaniu przedsigbiorstwem,

* wyodrgbnienie kluczowych sktadnikéw kapitatu intelektualnego i przedstawienie

metod jego wyceny,

* ocen¢ oméwionych metod wyceny kapitatu intelektualnego.
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W pracy okreslono nastepujace tezy badawcze:

Teza gléwna (Tg) pracy dyplomowej, to stwierdzenie, iz kapitat intelektualny jest
niematerialnym aktywem odpowiedzialnym za generowanie wartosci przedsiebiorstwa,
ktorego pomiar i analiza stajq si¢ konieczne w procesie budowania konkurencyjnosci firmy.
Teza pomocnicza (Tp) pracy dyplomowej to stwierdzenie, iz dobor wtasciwej metody
pomiaru kapitatu intelektualnego pozwala na poréwnanie z innymi przedsiebiorstwami
dziatajgcymi w danej branzy.

Metodami badawczymi, ktére zastosowano w niniejszej pracy byty: dedukcja, studia
literaturowe, analiza rocznych raportéw finansowych oraz badania ilosciowe stuzace do
wyceny kapitatu intelektualnego. Zakres podmiotowy pracy dotyczytl spétki CCC S.A. na
podstawie danych publikowanych w corocznych sprawozdaniach finansowych za okres
szesciu lat, od 2012 do 2017 roku.

Praca dyplomowa sktada si¢ ze wstepu, trzech rozdzialéw, podsumowania i wnioskéw
ptynacych z catosci wywodu. Struktura pracy miata za zadanie stopniowe osigganie
wyznaczonego celu gtéwnego poprzez realizacje celow szczegdtowych. Kazdy rozdziatl jest
logicznym nastepstwem tematyki przedstawionej w rozdziale poprzedzajacym. Pierwsze dwa
rozdziaty majg charakter teoretyczny, natomiast trzeci ma charakter empiryczny.

Pierwszy rozdzial stanowi wprowadzenie do tematyki pracy i skupia si¢ na genezie,
definicjach kapitatu intelektualnego oraz jego strukturze i istocie. Na koncu rozdzialu
przedstawiono znaczenie 1 role pomiaréw kapitatu intelektualnego w zarzadzaniu
przedsigbiorstwem.

W rozdziale drugim przyblizono najbardziej znane i1 cenione metody pomiaréw
kapitatu intelektualnego wedtug koncepcji podziatu przedstawionej przez badacza Karla Erika
Sveib’a. W tej czesci pordwnano réwniez przedstawione wczesniej metody i oméwiono
ograniczenia w ich stosowaniu.

Rozdziat trzeci ma charakter empiryczny, jest to studium przypadku przedsigbiorstwa.
Prezentuje zastosowanie metody VAIC™ w pomiarze kapitatu intelektualnego.

Praca zostata zakoficzona wnioskami z badan oraz ocena metody VAIC™.
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1. Znaczenie kapitalu intelektualnego w zarzadzaniu przedsi¢biorstwem

1.1 Geneza pojecia kapitatu intelektualnego

Zainteresowanie kapitatem intelektualnym, wedlug wielu badaczy, ma swoje poczatki
w latach osiemdziesigtych XX wieku, kiedy H. Itami wydat publikacje zatytulowang
»Mobilizing Invisible Assets”. Autor wskazal w niej istotne rdéznice pomiedzy
przedsigbiorstwami efektywnie wykorzystujagcymi swoje aktywa niematerialne, a tymi, ktore
nie potrafia nimi wilasciwie zarzadza¢. Prawda jest, ze koncepcja kapitatu intelektualnego
stata si¢ przedmiotem badan na przetomie lat siedemdziesiatych i osiemdziesigtych ubiegtego
wieku, jednak jej poczatki odnajdujemy w o wiele wczesniejszych rozwazaniach
i publikacjach na temat teorii kapitalu badZz zarzadzania wiedza. Koncepcja kapitatu
intelektualnego czerpata bardzo wiele z rozwijajacego si¢ w latach osiemdziesigtych XX
wieku zasobowego podejscia do zarzadzania przedsigbiorstwem. Zostato ono zapoczatkowane
w 1933 roku przez E. H. Chamberlina.' Prace J.A. Schumpetera (1934r.) réwniez wskazuja,
ze na rozwO0j przedsigbiorstwa bardzo duzy wptyw wywiera innowacja, zasoby niematerialne
przedsiebiorstwa s3 gléwnym czynnikiem przesadzajacym o sukcesie firmy. Teoria ta,
nazwana teorig wzrostu zaznaczala, ze wiedza, innowacja, inwestycje w badania i rozwdj
a takze kapitat ludzki sa zrédtami wzrostu gospodarczego.’

Termin ,kapitat intelektualny” zostat zastosowany w 1958 roku po raz pierwszy.
Mialo to miejsce podczas analizy wynikéw gietdowych matych przedsigbiorstw branzy
teleinformatycznej. Podczas badan stwierdzono, iz wysokie notowania tych firm mozna
okresli¢ mianem ,,bonus intelektualny”. Z kolei inni badacze twierdza, ze pojecie ,kapitat
intelektualny” zostalo zastosowane po raz pierwszy w 1969 roku. Sformutowania tego uzyt
J.K. Galbraith w stosunku do osoby M. Kaleckiego — polskiego naukowca.’ Dla Galbraith’a
pojecie kapitatu intelektualnego byto to wcielenie stopnia intelektualnych zdolnosci danej
jednostki. W 1975 roku wydano oficjalnie publikacje o kapitale intelektualnym, zatytutowang
. The Intelectual Capital of Michal Kalecki: A Study in Economic Theory and Policy”.* Jak

"' K. Sledzik, Kapitat intelektualny a wartos¢ rynkowa bankéw gietdowych, Fundacja Rozwoju Uniwersytetu
Gdanskiego, Gdansk 2011, s. 57.

ID. Romer, Makroekonomia dla zaawansowanych, PWN, Warszawa 2011, s. 50-51.

PA. Pietruszka-Ortyl, Kapitat intelektualny wyznacznikiem poziomu zasobow niematerialnych przedsiebiorstwa,
[w:] W. Cieélinski (red.), Przedsiebiorstwa jako swigtynie wiedzy, t.2, Wydawnictwo Wyzszej Szkoty
Zarzadzania i Przedsi¢biorczo$ci, Watbrzych 2002, s. 79.

* M. Strojny, Metody i narzedzia pomiaru kapitatu intelektualnego w organizacji, [w:] S. Kasiewicz,
W. Rogowski, M. Kicinska (red.), Kapitat intelektualny. Spojrzenie z perspektywy interesariuszy, Oficyna
Ekonomiczna, Krakéw 2006, s. 65.
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juz wspomnialam, koncepcja kapitatu intelektualnego nabrala wigkszego znaczenia
poczatkiem lat osiemdziesigtych XX wieku, po publikacji H. Itami. Jak twierdzi autor fakt
posiadania aktywOw niematerialnych nie jest gwarancja do osiagniecia przewagi
konkurencyjnej, gdyz pojedyncze aktywa niematerialne generuja niewielkie korzysci
w stosunku do sytuacji, kiedy sg uzywane lacznie i jednoczesnie. Dlatego, aby méc méwic
0 wzroscie wartosci przedsigbiorstwa, powinno dochodzi¢ do wzajemnego oddzialywania
ré6znych aktywéw niematerialnych.’

W 1986 roku ukazata si¢ ksigzka Szweda Karla Erika Sveiby pod tytutem The Know-
How Company, w ktérej omowiono problem zarzadzania kapitatem intelektualnym firmy.
Autor publikacji wraz z szeScioma innymi szwedzkimi uczonymi w 1987 roku zalozyt tzw.
Grupe Konrada. Jej gtdbwnym zadaniem bylo opracowanie uniwersalnej metody stuzacej do
pomiaru kapitatu intelektualnego organizacji. Efekty prac Grupy Konrada zostaly
opublikowane rok pézniej jako Raport Konrada. Wyniki byty dosy¢ rewolucyjne, poniewaz
podwazaly zastosowanie tradycyjnych wskaznikéw finansowych oceniajacych kondycje
przedsigbiorstw, a takze po raz pierwszy przedstawiono sposéb na pomiar kapitatu
intelektualnego. Raport ten podal trzydziesci pozafinansowych wskaznikéw kapitatu
intelektualnego wraz z kategoryzacjg kapitatu intelektualnego. Podziat ten stal si¢ podstawg
do dalszych badan tej problematyki.6

W Stanach Zjednoczonych réwnolegle z badaniami szwedzkimi byly prowadzone
badania nad koncepcjg kapitatu intelektualnego. Dla rozwoju tej koncepcji bardzo wazng role
odegrali R.S. Kaplan i D. P. Norton, ktérzy stworzyli model Zrownowazonej Karty Wynikow
(Balanced Scorecard, BSC)7.

Praktycy zarzadzania byli rownie zainteresowani koncepcja kapitatu intelektualnego,
jak $rodowisko akademickie, coraz czeSciej zaczeli postrzega¢ ten rodzaj kapitalu jako
gtéwne zrédto przewagi konkurencyjnej. Dwie szwedzkie firmy WM- Data i zaklad
ubezpieczen Skandia-ASF jako pierwsi podjeli prace nad opracowaniem modeli pomiaru
kapitatu intelektualnego. W 1989 roku WM- Data, opublikowata do raportu rocznego dodatek
przeznaczony kapitatlowi intelektualnemu. Natomiast Skandia ASF w 1995 roku

opublikowata roczny raport na temat pomiaru kapitatu intelektualnego, a takze jako pierwsza

> M. Wasilewska, Wycena i raportowanie kapitatu intelektualnego w spétkach gietdowych, praca doktorska,
Wroctaw 2015, s. 11.

o w. Rogowski, Kapitat intelektualny jako generator nowych czynnikow konkurencyjnosci, [w:] S. Kasiewicz,
W. Rogowski, M. Kicinska (red.), Kapitat intelektualny spojrzenie z perspektywy interesariuszy, Oficyna
Ekonomiczna, Krakéw 2006, s. 65

" A. Sokotowska, Zarzgdzanie kapitatem intelektualnym w matym przedsiebiorstwie, Polskie Towarzystwo
Ekonomiczne, Warszawa 2005, s. 57-58.
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firma w historii utworzyta stanowisko dyrektora do spraw kapitatu intelektualnego.® Skandia
ASF zdefiniowata réwniez misj¢ kapitatu intelektualnego, ktéra obejmowata kilka kierunké6w
dziatan. Dodatkowo stworzyta model pomiaru kapitatu intelektualnego nazwany: Skandia
Intellectual Capital Navigator. Jest to narzgdzie stuzagce do monitorowania oraz kontroli
zarzadzania kapitalem intelektualnym, wspomaga procesy podejmowania decyzji
dotyczacych aktualnego i przysziego funkcjonowania organizacji.9

Kolejna szwedzka firma, ktéra zajeta si¢ tym tematem to Ericsson, w ktérej rowniez
stworzono wlasny model pomiaru kapitatu intelektualnego, nazwany Cockpit
Communicator™. Model ten w duzym stopniu bazuje na Zréwnowazonej Karcie Wynikéw
(Balanced Scorecard) i obejmuje pig¢ perspektyw: innowacje, pracownikéw, procesy,
klientéw i finanse.

W styczniu 1995 roku zorganizowano konferencje na temat problematyki zarzadzania
kapitatem intelektualnym, obecnie jest ona okre$lana jako ICM Gathering, inaczej
zgromadzenie zarzadzajacych kapitalem intelektualnym. Kazda firma biorgca udziat
w konferencji, ktora byla zainteresowana wdrozeniem procesu zarzadzania kapitalem
intelektualnym, wyrazila swoje przemys$lenia na temat tej koncepcji oraz przedstawita swoje
dotychczasowe do§wiadczenia w tej kwestii.

W Polsce tematyka kapitatu intelektualnego jest rOéwnie intensywnie badana,
interesuja si¢ nig mi¢dzy innymi nastepujacy badacze: M. Dobija, D. Dobija, S. Kasiewicz,
M. Marcinkowska, W. Rogowski, A. Ujwary-Gil, A. Sokolowska, A. Szablewski,
P. Wachowiak, K. Sledzik, G. Urbanek, S. Kwiatkowski, D. Zarzecki, , B. Wawrzyniak,
L. Bohdanowicz. Wymienione osoby przedstawiajg nie tylko teoretyczne prace na ten temat,
ale takze stosujg w praktyce istniejagce metody wyceny kapitatu intelektualnego dla polskich
przedsigbiorstw. Ciagle opracowujg réwniez kolejne metody pomiaru i wyceny tego
niematerialnego zasobu.

Zmiany, ktére nastgpuja w gospodarce doprowadzaja do wigkszego zainteresowania
koncepcja kapitatlu intelektualnego z punktu widzenia makroekonomii, przez co to pojecie
mocno kojarzone jest z gospodarkg opartg na wiedzy. Obecnie w wiedzy upatruje si¢ zrodio
wzrostu gospodarczego. Pojecie kapitatu intelektualnego przedsigbiorstwa, czy organizacji

Scisle taczy si¢ réwniez z ideologia trwatego i zréwnowazonego rozwoju gospodarki.

8 M. Wasilewska, Wycena i raportowanie kapitatu intelektualnego w spotkach gietdowych, praca doktorska,
Wroctaw 2015, s. 12

® M. Adamska, Metoda wyceny kapitatu intelektualnego nowoczesnych organizacji — Skandia Intellectual
Capital Navigator, [w:] Komputerowo Zintegrowane Zarzadzanie nr 3, Oficyna Wydawnicza Polskiego
Towarzystwa Zarzadzania Produkcja, Politechnika Opolska, Opole 2010, s. 12.
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W Polsce badaczami, ktérzy interesujg si¢ kapitatem intelektualnym w skali
makroekonomicznej sg migdzy innymi: 1. Hejduk, W. Grudzewski, A. Herman, K. Rybinski,
D. Weziak-Biatowolska.

Kolejnym waznym wydarzeniem w genezie kapitatu intelektualnego byt fakt
opracowania przez Zespot Doradcéw Strategicznych Prezesa Rady Ministréw raportu Kapitat
intelektualny Polski. Miato to miejsce w 2008 roku. Raport ten miat na celu podkresli¢
znaczenie rozwoju kapitatu intelektualnego dla konkurencyjnosci Polski."

Koncepcja kapitalu intelektualnego swoje poczatki rozpoczyna w dwoch nurtach
badawczych. Pierwszy z nich odnosi si¢ do tworzenia oraz wykorzystania wiedzy i relacji
miedzy ta wiedzg a kreowaniem wartosci. Za$ drugi nurt, zwigzany jest z pomiarem,
akcentuje potrzeb¢ rozwoju systemu informacji oraz pomiaru danych niefinansowych 1 ich
relacji do tradycyjnych danych finansowych.!' Rysunek 1.1. graficznie prezentuje oba nurty

i ich korzenie koncepcyjne.

Rysunek 1.1 Korzenie koncepcyjne kapitatu intelektualnego

Organizacyjne uczenie sig
Rozwdj wiedzy < Efektywne komunikowanie si¢
Innowacje
Strategia

Zarzadzanie wiedza
Rezonans wiedzy <E Kluczowe kompetencije
Kapital Aktywa niewidzialne

intelektualny
Rachunkowosé¢

zasobow ludzkich
Pomiar , .
o Zrownowazona
Karty wynikow _
Finansowa

Zrédto: A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zaséb przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu
intelektualnego przedsiebiorstw, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 100

M. Wasilewska, Wycena i raportowanie kapitatu intelektualnego w spotkach gietdowych, praca doktorska,
Wroctaw 2015, s. 15

A Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 99
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1.2. Definicje kapitalu intelektualnego

Termin ,kapital intelektualny” jest znany i analizowany od wielu lat, jednak
w literaturze przedmiotu nie znajdziemy jego jednej, konkretnej definicji. Pojgcie kapitatu
intelektualnego (intellectual capital) jest stosowane giéwnie w publikacjach dotyczacych
tematyki zarzadzania. = Powszechnie okreslany réwniez jako ,,aktywa intelektualne”,
,wlasnos¢ intelektualna”, czy tez ,,aktywa wiedzy”. Z kolei w literaturze zwigzanej
z tematykg rachunkowos$ci znacznie czg¢$ciej mozna spotka¢ si¢ z okreSleniem ,,aktywa
wiedzy” badz ,aktywa zwigzane z wiedza” (knowledge assets). Inne okreslenia kapitalu
intelektualnego to: , kapital wiedzy”, albo ,,wiedza”.'* Te dwa ostatnie sa bardzo ogélne, gdyz
dopiero odpowiednio przetworzona widza jest przydatna w organizacji i tylko taka moze by¢
zaliczona do pojecia kapitatu intelektualnego. Angielskie opracowania stosuja takze
okreSlenie ,.czynniki niematerialne” (intangibles), przez co nalezy rozumie¢ wszystkie
nieposiadajace postaci fizycznej dobra bedace zrédlem wartosci przedsigbiorstwa.'?
W literaturze spotkamy takze okreSlenia ,,aktywa ukryte”, ,,aktywa niewidzialne”, ,,aktywa
niematerialne”.'* Inne terminy réwnowazne do terminu kapitatu intelektualnego to: ,,ukryta
wartos¢”, ,,niewidoczny bilans”, ,,srodki osiagni¢cia celu”, ,,wewng¢trznie generowana wartos¢
firmy”. Pojecia te uzywane sa przez badaczy Kkapitatu intelektualnego zamiennie.'
W praktyce czesto dowodzenie kapitatem intelektualnym sprowadza si¢ jedynie do
zarzadzania kapitalem ludzkim. Jednak jest to biedne podejscie, kapital intelektualny
powinien by¢ rozumiany znacznie szerzej, gdyz zarzadzanie nim jest bardziej zlozone,
ponadto wymaga stosowania bardziej kompleksowych metod.

Obecnie funkcjonuje wiele definicji kapitatu intelektualnego, jednak zadna nie zostata
uznana za t¢ wilasciwg. Wynika to przede wszystkim z faktu, iz kapital ten posiada
niewymierne skladniki, co sprawia trudnosci w jego opisywaniu. T. Stewart w ksigzce
Intellectual Capital z 1997 roku okre$la kapitat intelektualny jako ,,materiat intelektualny”,
w sktad ktérego wchodzi wiedza, wlasnos¢ intelektualna i do§wiadczenie i informacje, ktére
przedsiebiorstwo moze wykorzysta¢ w celu tworzenia bogactwa. Autor okresla ten kapitat
rowniez jako sume¢ wszystkiego, co wie kazdy w przedsiebiorstwie 1 jest to wiedza, ktéra

decyduje o przewadze konkurencyjnej firmy na rynku. Zalicza si¢ do niego takze technologie,

12 Tamze, s.16

B3 Tamze, s.16

4L Edvinsson, M.S. Malone, Kapitat intelektualny, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001, s. 18.
15 G. Urbanek, Wycena aktywow niematerialnych przedsiebiorstwa, Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne,
Warszawa 2008, s. 32
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patenty, procesy organizacyjne, relacje z klientami, interesariuszami i dostawcami, wiedze
oraz umiejetnoci pracownikéw.'® Kolejnym badaczem, ktéry podjat sie zdefiniowania
kapitatu intelektualnego byt L. Edvinsson. Autor twierdzi, iz jest to wiedza, ktéra mozna
zamieni¢ w warto$é.!” Powyzsze definicje podkreslaja, iz wiedza i jej wiasciwe
wykorzystanie moga zdecydowaé o przewadze konkurencyjnej przedsigbiorstwa. Definicja
L. Edvinssona i M. S. Malone’a uzupelnia definicj¢ T. Stewart’a o kilka warto$ci, sa to:
technologie organizacyjne, umiejetnosci zawodowe oraz stosunki z klientami, co pozwala
przedsiebiorstwu osiaga¢ przewage konkurencyjna.'®

Termin kapitat intelektualny S$cisle zwigzany jest z zarzadzaniem wiedza, ktéra
stanowi fundament do kreowania wartosci niematerialnych. Karl Erik Sveiby rozpatruje
kapitat intelektualny w kontekscie dynamicznej i opartej o sktadniki niematerialne koncepcji
zarzadzania wiedzg. Na tle tej koncepcji ukazuje cechy oraz zadania kapitatu intelektualnego.
Badacz kapitat intelektualny i zarzgdzanie wiedzg okresla jako pojecia blizniacze, nazywa je
dwoma konarami tego samego drzewa. R6znice miedzy tymi pojeciami stanowi stopien ich
dynamiki: kapital intelektualny jest to kategoria statyczna, za$ zarzadzanie wiedzg to aktywny
proces tworzenia, przetwarzania, kodyfikowania i transferowania wiedzy."’

Polska autorka Monika Marcinkowska zaproponowata bardzo waska definicje kapitatu
intelektualnego. Wedtug niej jest to wiedza pracownikow 1 kierownictwa, ktéra stanowi zasob
o strategicznym znaczeniu i wplywa na pozycje konkurencyjng oraz potencjal rynkowy
firmy.”® Podobna definicje przedstawit Kazimierz Perechuda. Wedlug niego kapitat
intelektualny to wiedza menedzerska, ktéra odpowiednio spozytkowana w procesach moze
generowaé warto$¢ dodana.”!

G. Roos 1 J. Roos twierdza, iz kapitat intelektualny to suma ukrytych aktywow, czyli
aktywéw nieuwzglednionych w sprawozdaniach finansowych, gléwnie to, co pozostaje
w glowach pracownikéw, i to, co zostaje po wyjsciu pracownikéw do domu. Autorzy
podkreslaja, ze kapital intelektualny to zaséb niematerialny, ktéry nie jest w calosci ujety

. . 22 . e e L, e e . o
w sprawozdaniach finansowych.” Istotne w tej definicji jest rowniez, iz wiedza pracownikow

' T. Stewart, Intellectual Capital, Doubleday, New York 1997, s. 15.

" L. Edvinsson, M. S. Malone, Kapitat intelektualny, PWN, Warszawa 2001, s. 38

18 Tamze, s. 39.

" A. Sokotowska, Zarzgdzanie kapitatem intelektualnym w matym przedsiebiorstwie, Polskie Towarzystwo
Ekonomiczne, Warszawa 2005, s.12

20M. Marcinkowska, Ksztattowanie wartosci firmy, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2000, s. 65.

2 K. Perechuda, Metody zarzgdzania przedsiebiorstwem, Wydawnictwo Akademii Ekonomicznej we
Wroctawiu, Wroctaw1998, s. 64-65.

22 M. Wasilewska, Wycena i raportowanie kapitatu intelektualnego w spétkach gietdowych, praca doktorska,
Wroctaw 2015, s. 18

12 / 66



ef9f205362fa08ded2d3cb26e0a3de66
2019-03-13 10:35:00

nie stanowi jedynie wlasnosci przedsigbiorstwa. Zarzadzajacy firmag powinni liczy¢ si¢ z jej
utratg w razie odejscia pracownikéw. Podobnie do tej kwestii podszedt L. Edvinsson 1 M. S.
Malone, gdyz uznali kapitat intelektualny jako zobowigzania przedsigbiorstwa i twierdza, ze
jest on pozyczony od klientéw, pracownikéw i interesantéw.”

K. M. Wiig definiujgc kapitat intelektualny nawigzuje do koncepcji organizacji
uczacej si¢. Uwaza, iz kapital intelektualny ztozony jest z aktywow powstalych wskutek
czynnosci intelektualnych od nabywania nowej wiedzy poprzez inwencje do tworzenia
cennych relacji z innymi.** Michat Bratnicki i Janusz Struzyna w pracy naukowej
Przedsiebiorczos¢ i kapitatl intelektualny, definiujg kapitat intelektualny jako sume¢ wiedzy
posiadanej przez ludzi tworzacych przedsiebiorstwo i praktycznych przeksztatcen tej wiedzy
w sktadniki warto$ci przedsigbiorstwa.” Wszystkie powyzsze definicje podkre$laja, ze kapitat
intelektualny powstaje poprzez internalizacj¢ ukrytej wiedzy, ktéra w odpowiedni sposdb
przetworzona staje si¢ wiedza jawng i jest wymierng wartoscig dla przedsigbiorstwa.

Kolejna definicja nazywa kapitat intelektualny sumg ukrytych aktywow
przedsigbiorstwa, ktére nie sg ujete w jego sprawozdawczosci finansowej, ale obejmuja
zarowno to, co tkwi w glowach wszystkich czlonkéw organizacji i to, co pozostaje
w przedsigbiorstwie, gdy ci cztonkowie je opuszczaja. Z kolei Larry Prusak z firmy Ernst &
Young twierdzi, ze wartos¢ kapitalu intelektualnego, mimo iz obejmuje gtéwnie
niematerialne wartosci, jest mozliwa do wyceny. Zdefiniowat on kapitat intelektualny jako
materi¢ intelektualng, ktéra zostala uchwycona, zmaterializowana i wykorzystana do
stworzenia wysoko warto$ciowych aktywéw.26

Zaglebiajac si¢ w tematyke kapitatlu intelektualnego mozna stwierdzi¢, iz najbardzie;j
powszechng jego definicja jest definicja stworzona przez przedsigbiorstwo branzy
ubezpieczeniowej Skandia. Powstala w wyniku badan prowadzonych przez te firme
w latach 90., kiedy to zastanawiano si¢ nad sposobami pomiaréw oraz wykorzystaniem
w praktyce zasobow niematerialnych przedsigbiorstwa. Skandia okresla kapitat intelektualny
jako sume¢ dwoéch sktadnikéw: kapitatu ludzkiego (human capital) i kapitatu intelektualnego

(structural capital ).2 7

* L. Edvinsson, M. S. Malone, Kapitat intelektualny, PWN, Warszawa 2001, s. 39-40

* M. Wasilewska, Wycena i raportowanie kapitatu intelektualnego w spétkach gietdowych, praca doktorska,
Wroctaw 2015, s. 19

» M. Bratnicki, J. Struzyna (red.) Przedsiebiorczos¢ i kapitat intelektualny, Prace Naukowe Akademii
Ekonomicznej, Katowice 2001, s. 69-70.

% A. Sokotowska, Zarzgdzanie kapitatem intelektualnym w matym przedsiebiorstwie, Polskie Towarzystwo
Ekonomiczne, Warszawa 2005, s.14

z Tamze, s.15
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W ostatnim czasie dosy¢ czgsto uzywana jest definicja kapitalu intelektualnego
opracowana przez OECD — Organizacje Wspodtpracy Gospodarczej i Rozwoju. Nazywa ona
kapitat intelektualny wartoscig ekonomiczng dwoch kategorii nienamacalnych, sg to aktywa

przedsiebiorstwa w postaci kapitatu organizacyjnego (strukturalnego) i kapitatu ludzkiego.”®

1.3. Istota i struktura kapitatu intelektualnego

Agnieszka Sopinska w swojej publikacji  Wiedza jako strategiczny zasob
przedsigbiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego przedsigbiorstw nie rozstrzyga,
ktéra z definicji kapitatu intelektualnego jest wigzaca, ale na podstawie wspdlnych cech
réznych definicji przedstawia jego istot¢ oraz cechy charakterystyczne. Atrybuty kapitatu
intelektualnego:

* jest oparty na wiedzy,

* zawiera wszystkie niewymierne elementy, ktére ksztattuja réznice pomiedzy

catkowitg wartoscig przedsigbiorstwa a wartoscig finansowa,

* wypelnia braki pomigdzy postrzeganiem wartosci rynkowej przedsigbiorstwa a jego

wartoscig przedstawiang w tradycyjnym sprawozdaniu finansowym,

* nie komponuje si¢ z tradycyjnym modelem rachunkowosci, poniewaz usituje wycenic¢

elementy, ktére mogg wykazywac efekty dopiero po wielu latach i nie sg ujawnione
w biezagcym sprawozdaniu finansowym, gdyz nie wplywaja na przyrost zysku
w krotkim okresie czasu,

* wilasciwe nim zarzadzanie procentuje wzrostem wartosci firmy,

* odpowiednie jego wykorzystanie gwarantuje firmie uzyskanie przewagi

konkurencyjnej na rynku,

* w jego sktad wchodzg rézne kategorie, majgce odmienny charakter i nature.”

Brak uniwersalnej definicji kapitatu intelektualnego przektada si¢ na niejednoznacznos$é
klasyfikacji jego sktadnikéw. W mojej pracy zaprezentuj¢ najwazniejsze koncepcje

kategoryzacji i elementéw skladowych kapitatu intelektualnego. Pierwszym, najbardziej

B M. Bratnicki, J. Struzyna, Przedsiebiorczos¢ i kapitat intelektualny, Prace Naukowe AE w Katowicach,
Katowice 2001, s. 69

A Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsigbiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 103
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powszechnym podziatem jest schemat wartosci Skandia-AFS. Twoérca modelu przyjmuje, iz

kapitat intelektualny to suma kapitatu ludzkiego i kapitatu strukturalnego.3 0

Kapitat ludzki stanowi potaczenie wiedzy, innowacyjnosci, umiej¢tnosci, 1 zdolnosci
pracownikow firmy do efektywnego wykonywania zadan. W sklad kapitalu ludzkiego w tym
modelu wiaczono réwniez filozofie przedsigbiorstwa oraz kulture organizacyjng. Wedlug
autora kapitat ludzki jest nierozerwalnie zintegrowany z pracownikiem. Opuszczenie firmy
przez  pracownika to utrata doswiadczen, pewnych umiej¢tnosci, a takze powigzan
nieformalnych przez niego posiadanych. Zatem kapital ludzki nie jest witasnosciag
przedsigbiorstwa, moze by¢ jedynie dzierzawiony przez firme.

Kapitat strukturalny zdefiniowany jest jako zdolno$¢ organizacyjna, ktéra ma za
zadanie wspiera¢ wydajnos¢ pracownikéw. W jego sktad wchodza: sprzet komputerowy,
oprogramowanie, struktura organizacyjna, znaki handlowe i patenty oraz bazy danych.
W odréznieniu od kapitalu ludzkiego, moze stanowi¢ wiasno$¢ firmy, czyli moze by¢
sprzedany.”’ Dalszy podziat kapitatu strukturalnego wyréznia: kapitat w postaci klientéw
oraz kapitat organizacyjny. Kapitat w postaci klientéw to relacje z klientami i ich lojalnose,
wrazliwo$¢ klientow na proponowane ceny, czas wspotpracy oraz kondycje finansowa.
Z kolei kapital organizacyjny to wszystkie inwestycje firmy w narzgdzia i systemy, a takze
filozofia, ktéra moze przyspiesza¢ przeptyw wiedzy w przedsigbiorstwie i poza nim. Inaczej
mowigc, jest to skondensowana i zakodowana umiej¢tno$¢ przedsigbiorstwa oraz systemy
dzielenia si¢ tg umiejetnoscig. Z kapitatu organizacyjnego mozna wyrdzni¢ jeszcze dwa inne
sktadniki, jest to:

e kapital innowacyjny, czyli umiej¢tno$¢ odnowy 1 skutki innowacji w formie
wlasnosci intelektualnej, chronionych praw handlowych oraz innych aktywéw
niematerialnych i talentow wykorzystywanych w celu stworzenia i szybkiego
wprowadzenia na rynek nowych produktéw 1 ustug,

* kapital procesowy, w sktad ktérego wchodzg te procesy pracy, programy
pracownicze 1 techniki, dzigki ktéorym zwigksza 1 wzmacnia si¢ efektywnosc¢
wytwarzania badz dostawy ustug; jest to rodzaj praktycznej wiedzy
wykorzystywanej do statego kreowania wartosci.”

Podziat ten zaprezentowano na Rysunku 1.2.

0, Edvinsson, M.S. Malone, Kapitat intelektualny, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001, s. 17.
A, Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsigbiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 104

32 Tamze, s.105
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Rysunek 1.2. Skladniki kapitalu intelektualnego w schemacie wartosci Skandia-AFS

Wartos¢ rynkowa

[
[ l

Kapital finansowy Kapital intelektualny
|
| |
Kapital strukturalny Kapital ludzki
l
[ 1
Kapital w postaci klientow Kapital organizacyjny
|
I |
Kapital innowacyjny Kapital procesowy
|
[ ]
Wlasnos¢ intelektualna Aktywa nieprzeliczalne

Zrédto: A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zaséb przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu
intelektualnego przedsiebiorstw, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 105

Dwusktadnikowg kategoryzacje kapitatu intelektualnego zaproponowata réwniez
polska badaczka Anna Pietruszka-Ortyl. Wedlug niej w kapitale intelektualnym mozna
odnalez¢ dwa elementy, jest to kapital spoleczny oraz kapital organizacyjny. Kapitat
spoleczny determinuje sukces firmy, poniewaz w jego sktad wchodzg zdolnosci indywidualne
pracownikow. Obejmuje takze umiejetnosci skutecznej wspotpracy miedzyludzkiej
w zakresie grup i1 organizacji. Stanowi emocjonalny oraz duchowy zaséb firmy, tworzony jest
przez:

* kapital ludzki, postrzegany jako wiedza, umiejetnosci, sprawno$¢ intelektualna,

doswiadczenie oraz talenty pracownikow firmy,

*  stosunki miedzyludzkie, odnoszace si¢ do zachowan organizacyjnych.33

Na kapitat organizacyjny sktada si¢ wszystko, co jest zdolno$cig firmy i wspiera
wydajno$¢ zatrudnionych pracownikéw. Kapitat ten ma za zadanie tworzy¢ sie¢ wiedzy
umozliwiajaca przedsiebiorstwu generowanie oraz gromadzenie wiedzy. Jest to wilasnos¢

firmy, ktéra moze by¢ sprzedana. Zasob ten jest ksztaltowany poprzez: kapitat relacyjny,

BOA Pietruszka-Ortyl, Kapitat intelektualny organizacji, w: Podstawy zarzgdzania przedsiebiorstwami
w gospodarce opartej na wiedzy, red. M. Mikuta, A. Pietruszka-Ortyl, A. Potocki, Wyd. Difin, Warszawa 2007,
s. 80-83.
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kapital innowacyjny, infrastruktur¢ i kulture organizacyjng. Ponizej przedstawiono schemat
ilustrujacy opisane zaleznosci.

Rysunek 1.3. Schemat dwustopniowego podzialu Kkapitalu intelektualnego wedlug
A. Pietruszki-Ortyl

KAPITAL INTELEKTUALNY ORGANIZAC]I

E v
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Potencjal klientow Bazy danych +—

« baza klientdw
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Procesy i zarzadzanie nimi
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uczenie si¢ oraz generowanie, Ly |
pozyskiwanie, przeksetalcenie,
przekazanie, gromadzenie

wiedzy

Strategia i systemy dziatania |(4—

Zrédto: A. Pietruszka-Ortyl, Kapitat intelektualny organizacji, w: Podstawy zarzqdzania przedsiebiorstwami
w gospodarce opartej na wiedzy, red. M. Mikula, A. Pietruszka-Ortyl, A. Potocki, Wyd. Difin, Warszawa 2007,
s. 81
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Przedstawione podzialy kapitatu intelektualnego uwzgledniaty jedynie dwie kategorie.
Byta to systematyka przyjeta w poczatkowym okresie rozwoju omawianej koncepcji.
Z biegiem lat coraz lepiej identyfikowano specyfike sktadnikéw kapitatu intelektualnego, co
w rezultacie doprowadzito do nowej segmentacji. Obecnie przewazajg modele, ktére sg oparte
na trzech lub wigkszej liczbie elementéw sktadowych kapitatu intelektualnego.
Wedtug K.E. Sveiby kapitat intelektualny stworzony jest z:
e struktury wewnetrznej, czyli: koncepcji, modeli i systeméw tworzonych przez
pracownikOw oraz struktury 1 kultury organizacyjnej,
e struktury zewngtrznej, ktéra tworzg: marka, reputacja, relacje z dostawcami
1 odbiorcami, a takze wizerunek przedsiebiorstwa,
* indywidualnych kompetencji, rozumianych jako potencjat tkwigcy w zatrudnionych:

.. , . . , . . L, . o, 4
umiejetnosci, wiedza, doswiadczenie oraz zdolnosci pralcowmkow.3

Polscy badacze M. Bratnicki 1 J. Struzyna opracowali nowatorski model kapitatu
intelektualnego.”” Podzielili kapitat intelektualny na kapitat ludzki, spoteczny i organizacyjny.
Nazewnictwo przez nich zastosowane jest zbiezne z innymi modelami, jednak pojecia te sg
inaczej interpretowane i nie sg zbiezne z innymi podziatami. Kapital spoteczny to nowa
kategoria, ktéra pojawita si¢ w tej strukturze. Obejmuje on kapitat strukturalny (wszelkie
powigzania w sieci oraz jej konfiguracje), kapital poznawczy (tworzony przez jezyk
i opowiesci) oraz stosunki migdzyludzkie (normy i identyfikacja, zaufanie). Kapitat ludzi
w przedstawionej systematyce rozumiany jest bardzo szeroko. Obejmuje on zrecznosé
intelektualng, motywacj¢ 1 kompetencje. Z kolei kapital organizacyjny to struktura
wewnetrzna, procesy uczenia si¢, innowacyjno$¢ organizacji, ale takze powigzania
z interesariuszami zewngtrznymi. Rysunek 1.4. prezentuje strukturg kapitatu intelektualnego

zastosowang przez polskich badaczy.

** E.Bombiak, Kapital intelektualny jako generator wartosci przedsiebiorstwa, w: Zarzadzanie organizacjami
a ryzyko / red.: Janusz Torunski, Henryk Wyrebek, Wydawnictwo Studio EMKA, Warszawa 2011, s. 322

% M. Bratnicki, J. Struzyna (red.) Przedsiebiorczos¢ i kapitat intelektualny, Prace Naukowe Akademii
Ekonomicznej, Katowice 2001, s.70
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Rysunek 1.4. Skladniki kapitatlu intelektualnego wedlug M. Bratnickiego i J. Struzyny

KAPITAL INTELEKTUALNY
v v v
KAPITAL KAPITAL KAPITAL ORGA-
SPOLECZNY LUDZKI NIZACYINY
Wymiar stosun- ) Struktura
> kow miedzyludz- [ Kompetencje —®  zewnetrzna
kich
Kapitat . Struktura
> poznawczy —»>  Zreczno$¢ > wewnetrzna
Kapitat struk- ) Kapitat
—» turalny —» Motywacja —  rozwojowy

Zrédto: E.Bombiak, Kapitat intelektualny jako generator wartosci przedsiebiorstwa, w: Zarzgdzanie
organizacjami a ryzyko / red.: Janusz Torunski, Henryk Wyrebek, Wydawnictwo Studio EMKA, Warszawa
2011, s. 322

Kolejna koncepcja z trzema sktadowymi zostata przygotowana przez H. Saint-Onge’a
przy wspétpracy z L. Edvinssonem, G. Petrashem i Ch. Armstrongiem. Jest to tak zwana
platforma wartosci (value platform), gdzie kapitat intelektualny ztozony jest z nastepujacych
elementow:

* kapitatu ludzkiego (human capital),

* kapitalu klientéw, nazywanego tez kapitalem relacyjnym (customer capital, relational

capital),

e kapitalu organizacyjnego, okreslanego rowniez jako kapital strukturalny

(organizational capital, structual capital).

Wedtug H. Saint-Onge’a kapitat ludzki jest to wiedza, ktérg kazde przedsigbiorstwo posiada
1 tworzy. Kapital relacyjny to powigzania oraz relacje organizacji z otoczeniem. Z kolei
kapital organizacyjny okres$la umiejetnosci organizacji, ktére sg rozwijane w celu zmierzenia
sie¢ z wymogami rynkowymi. Inaczej modwigc, stanowi on wiedze, ktérg zdobyto
i wszczepiono w strukture przedsigbiorstwa, w jego kultur¢ i procesy. Umiejscowienie
kapitalu klientéw w odrebnej kategorii sugeruje, iz stosunki z klientami s3 odmienne od

stosunkOw przedsigbiorstwa z wlasnymi pracownikami i partnerami. Dodatkowo podkresla,
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ze stosunki te majg fundamentalne znaczenie dla warto$ci firmy. Elementy kapitalu

intelektualnego dla tego modelu zaprezentowano w Tabeli 1.1.

Tabela 1.1 Elementy skladowe kapitalu intelektualnego wedlug modelu platformy
wartosci H. Saint-Onge’a

Kapital ludzki Kapitat klientéw (relacyjny)
- poziom wyksztatcenia, - klienci,
- know how, - lojalnos$¢ klientéw,
- kwalifikacje zawodowe, - znak firmowy,
- wiedza i umiej¢tnoSci zwigzane z wykonywang | - marka firmy,
praca, - wspoétpraca z firmami,
- predyspozycje zawodowe, - umowy koncesyjne,
- predyspozycje psychometryczne, - kanaty dystrybucji,
- zapal, zdolnoSci, przedsigbiorczos$e, - umowy franczyzowe,
innowacyjnos¢. - korzystne kontrakty.

Kapital organizacyjny (strukturalny)

Wtasno$¢ intelektualna: Aktywa infrastrukturalne:
- licencje, patenty, - kultura organizacyjna,

- prawa do wzoréw handlowych, - filozofia zarzadzania,

- prawa autorskie - procesy zarzadzania,

- tajemnica handlowa, - relacje finansowe,

- logo firmy, - system informacyjny.

- znak handlowy.

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zaséb przedsiebiorstwa.
Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego przedsiebiorstw, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa
2008, s. 108

Przedstawiony model pokazuje, ze kapitat ludzki stanowi podstawe do pozyskiwania kapitatu
organizacyjnego przedsigbiorstwa. Nalezy podkresli¢ jednak, ze oba kapitaly wspétpracuja,
przez co generuja kapitat klientéw. Generowana warto$¢ firmy nie wynika bezposrednio
z pojedynczego sktadnika czy tez kategorii kapitatu intelektualnego, jednakze jest skutkiem
reakcji  zachodzacych miedzy wszystkimi elementami oraz kategoriami. Wartos¢
przedsigbiorstwa zwigksza si¢ tym bardziej, im wystepuje wigksze wspotdziatanie. Niestety
jesli nawet tylko jedno ogniwo jest stabe albo ukierunkowane na niewtasciwe dziatania, to
nawet przy pozostatych efektywnych i silnych elementach nie wystapi przeksztalcenie si¢

kapitatu intelektualnego w warto$é. *°

%S, Kasiewicz, W. Rogowski, M. Kicinska, Kapitat intelektualny. Spojrzenie z perspektywy interesariuszy,
Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2006, s. 88
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Karl Erik Sveiby réwniez sklania si¢ do wyrdznienia trzech gtéwnych kategorii
kapitatu intelektualnego.37 Autor postuguje si¢ w swoich badaniach odmiennym
nazewnictwem. Wyrdznia on:

* struktur¢ wewnetrzng (internal structure),

* strukture zewngtrzng (external structure),

* indywidualne kompetencje (individual competence).

Na struktur¢ wewnetrzng sktadaja si¢ patenty, modele, koncepcje, systemy komputerowe
1 administracyjne. Czynniki te tworza pracownicy, sg one jednak w posiadaniu organizacji.
Struktur¢ wewnetrzng tworzg takze organizacje nieformalne, kultura organizacji i systemy
wewnetrzne. Z kolei relacje z odbiorcami i dostawcami, marka, reputacja, wizerunek firmy
1 znaki handlowe to struktura zewng¢trzna. Wartos¢ tej struktury zalezna jest od umiejetnosci
wspotdziatania z otoczeniem. Jesli firma zdota zbudowaé zaufanie swoich klientéw,
przekona¢ dostawcow i innych partnerdw, iz jest godna zaufania, wtedy stworzy sobie szanse
dalszego rozwoju. Autor wyraznie akcentuje, ze sukces inwestycji w kapital struktury
wewnetrznej jest bardziej pewny niz inwestycji w kapital struktury zewnetrznej. Karl Erik
Sveiby podkresla, iz indywidualne kompetencje wskazuja na zdolno$ci, umiej¢tnosci
pracownikow oraz ich wiedz¢ i doswiadczenie. Umiejetnosci sg wartoscig nalezaca do
pracownikéw, nie stanowig wlasnosci przedsiebiorstwa, dlatego w chwili odejscia pracownika
firma traci je bezpowrotnie. W modelu tym ludzie sg najwazniejszym aktywem, ktory
decyduje o sukcesie lub porazce firmy. Koncepcja, ktoérg zaproponowat K.E. Sveiby
dotyczaca siatki pojeciowej kapitatu intelektualnego sktadata si¢ z 23 elementéw
pogrupowanych w trzy kategorie: kapital wewnetrzny, kapitat zewne¢trzny oraz kompetencje
pracownikéw. Z biegiem czasu siatka ta ulegala pewnym uproszczeniom. Aktualnie coraz
czeSciej stosuje si¢ wersje zmodyfikowang, ktéra zbudowana jest z 18 sktadnikéw
przyporzadkowanych do pierwotnych trzech kategorii kapitatu intelektualnego. Tabela 1.2.

przedstawia zmodyfikowang wersje podziatu kapitatu intelektualnego.

7 A Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Giéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 109
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Tabela 1. 2. Skladniki kapitalu intelektualnego, po modyfikacji wersji K.E. Sveiby’ego

Kapital wewnetrzny Kapital zewnetrzny Kapital ludzki
- wlasnos$¢ intelektualna, - klienci, - pracownicy,
- kultura korporacyjna, - marki, - szkolenia,
- filozofia zarzadzania, - satysfakcja klientow, - wyksztatcenie,
- procesy decyzyjne - kanaty dystrybucji, - doswiadczenie zawodowe,
(zarzadcze), - nazwa firmy, - przedsigbiorczos¢.
- relacje wiascicielskie, - umowy licencyjne,
- systemy informacyjne/ - partnerzy biznesowi.
sieciowe,

Zrédto: A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu
intelektualnego przedsiebiorstw, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 111

Zaglebiajac si¢ w tematyke struktury kapitatu intelektualnego mozna zaobserwowac,
ze wigkszo$¢ autoréw podkresla, iz najwazniejszym kapitatem jest kapital ludzki. To wtasnie
ludzie pozyskuja i przekazuja wiedz¢ a takze wykorzystuja ja do kreowania innowacji.
Niezwykle istotne w zarzadzaniu kapitatem intelektualnym jest zapewnienie warunkéow do
generowania, gromadzenia, pozyskiwania 1 przeksztalcania wiedzy. Nalezy przy tym
pamigtac, ze kapital intelektualny nie przynosi natychmiastowych zyskow, a nawet w ogdle
ich nie gwarantuje. Niemniej jednak odpowiednio zarzadzany daje ogromne mozliwosci

wzrostu wartosci firmy w przysztosci.

1.4. Znaczenie i rola pomiaréw KI w zarzadzaniu przedsiebiorstwem

Rola zasobéw niematerialnych ciggle wzrasta, wynika to przede wszystkim z faktu, iz
obecnie gospodarka oparta jest na wiedzy. Rownocze$nie wzrasta rola wiedzy, wszelkich
informacji oraz kapitalu intelektualnego. Sa to czynniki budujace przedsigbiorstwa
1 wptywajace bezposrednio na wzrost wartosci kazdej organizacji. W rezultacie zarzadzanie
zasobami niematerialnymi stalo si¢ niezwykle istotnym czynnikiem sukcesu kazdej firmy.
Dlatego zrodzita si¢ konieczno$¢ poszukiwania narzgdzi oraz metod umozliwiajacych
przedsigbiorstwu zdobycie przewagi konkurencyjnej oraz wygenerowania ponadprzeci¢tne]
wartosci dodanej. Aby przedsigbiorstwo mogto osiggna¢ te cele potrzebuje miedzy innymi,
sprawnego systemu informacyjnego i1 informatycznego. Sukces kazdej firmy zalezy giéwnie
od ludzi, ich umieje¢tnosci, wiedzy, kompetencji, motywacji a nawet od etyki. Posiadana

wiedza moze mie¢ charakter jawny albo ukryty. Ogromnie wazng kwestig jest mozliwos¢
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i umiejetno$¢ wyzwolenia zasobéw wiedzy ukrytej w pracowniku. Odnalezienie tych
ukrytych zasobow stanowi szans¢ dla organizacji na rozwdj, ma wplyw na wzrost
konkurencyjnosci, na poprawe skutecznosci i efektywnosci dziatania.

W przypadku kapitatu intelektualnego bardzo wazng role odgrywa kapital ludzki.
Umiejetne zarzadzania tym kapitatem jest kluczowe dla osiggnigcia sukcesu rynkowego
w danej branzy. Aby sprawnie zarzadza¢ kapitalem intelektualnym nalezy sprawnie go
zlokalizowac¢ 1 wyceni¢. Pomiary kapitatu intelektualnego 1 wycena generowanej przez firme
wartosci dodanej pozwala na podjecie dziatan umozliwiajagcych poprawe efektywnos$ci
i skuteczno$ci zarzadzania przedsigbiorstwem, ktére funkcjonuje w zmiennych warunkach.
Zarzadzanie kapitatem intelektualnym to proces generujacy wiele réznorodnych zadan.
Sposéb ich realizacji zalezny jest od specyfiki danego przedsigbiorstwa, miedzy innymi od
jego wizji, strategii, zaawansowania w odszukiwaniu zasobéw kapitatu intelektualnego oraz
posiadanych mozliwosci finansowych 1 organizacyjnych. Do zarzadzania kapitalem
intelektualnym niezbgdne jest jasne sprecyzowanie danych wejsciowych 1 wyjsciowych.
Firma musi okresli¢, czym jest dla niej kapitat intelektualny, zdefiniowa¢ jego sktadniki,
dobra¢ metody pomiaru i dopiero na koncu podja¢ dziatania, majace na celu stworzenie
wlasnego systemu zarzadzania nim.”®

Zarzadzanie kapitatem intelektualnym wymusza na organizacji podj¢cie inteligentnych
dziatan poprzez: podejmowanie twoérczych decyzji, zastosowanie innowacji, ciggly prace
opartg o wiedz¢ o wysokiej jakosci. Podjecie takich dzialan owocuje tworzeniem
i dostarczaniem przez firme coraz bardziej innowacyjnych i wartosciowych produktéw i ustug
a takze wzrostem skuteczno$ci oraz efektywnos$ci jej dziatania. Bardzo czgsto kapitat
intelektualny utozsamiany jest z wiedza, co jest bardzo duzym uproszczeniem. Proces
zarzadzania odnosi si¢ do ludzi, kapitatu intelektualnego cztowieka i zarzadzania kapitatem
intelektualnym firmy. Nalezy rozumie¢ je jako bardzo charakterystyczny rodzaj przeptywu
informacji pomiedzy kapitatem klienta, kapitalem ludzkim i organizacyjnym, a takze wplyw
na generowanie warto$ci przedsiebiorstwa.™
Metody zarzadzania kapitatem intelektualnym w firmie sg zalezne od:

* strategii przedsigbiorstwa,

* przyjetej koncepcji kapitatu intelektualnego,

¥ A.Probotyn, Znaczenie kapitatu intelektualnego w zarzadzaniu przedsiebiorstwem, [w:] Acta Scientifica
Academiae Ostroviensis. Sectio A, Nauki Humanistyczne, Spoleczne i Techniczne, Tom 1 (2012) s. 124

Y E. Skrzypek, G. Grela: Gospodarka oparta na wiedzy szansqg na sukces w doskonaleniu organizacji, Annales
UMCS 2006, s. 271
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* uwarunkowan sytuacyjnych.40

Mechanizm zarzadzania kapitalem intelektualnym w firmie obejmuje nastepujace elementy:
* rozwinigcie strategii dotyczacej kapitatu intelektualnego,
* rejestrowanie i przechowywanie danych dotyczacych kapitatu intelektualnego,
* budowanie, odnawianie i poszerzenie zasobéw kapitatu intelektualnego,
* zabezpieczenie kapitatu intelektualnego,

« badanie i wykonywanie pomiaréw kapitatu intelektualnego.*'

Pomiary kapitalu intelektualnego oraz sprawne zarzadzanie nim powinno przynies¢ wiele
korzysci. Po pierwsze, odpowiednie zarzadzanie przyczynia si¢ do zwigkszenia wartosci
kapitatu intelektualnego, co przektada si¢ na przyktad na generowanie wyzszej wartosci
rynkowej przedsigbiorstwa. Badania kapitatlu intelektualnego pozwalaja na wyeliminowanie
popetnienia kilkukrotnie tych samych btedéw, zapobiegaja marnowaniu wykreowane]
wartosci dodanej. Eksploracja zasobéw niematerialnych pozytywnie wptywa réwniez na
innowacyjnos¢ przedsigbiorstwa i wykorzystywanie dotychczas zgromadzonej wiedzy. Ocena
stanu tych zasoboéw pozwala na lepsze dostosowanie szkolen 1 kierunkéw rozwoju
pracownikéw do potrzeb firmy. Zarzadzanie kapitalem intelektualnym daje przedsi¢biorstwu
w dtuzszej perspektywie wymierne efekty, ktére przede wszystkim przyjmujg postac:

* wzrostu wartos$ci kapitatu intelektualnego,

* generowania wyzszej wartosci rynkowej firmy,

* wzrostu innowacyjnosci firmy,

* mozliwosci eliminacji btedéw, promowania wiedzy, rozwoju  zasobow
intelektualnych,

r e . , .42
* wzrostu kreatywnosci i konkurencyjnosci.

Obecnie coraz bardziej naturalna i oczywista staje si¢ konieczno$¢ wykonywania analiz
1 pomiaréw kapitatu intelektualnego. Jak przedstawiono powyzej, owocuje to niewymiernymi
korzys$ciami dla pracownikéw, wiascicieli firm i catego przedsi¢biorstwa. Korzysci te mozna
dostrzec na wielu ptaszczyznach. Badanie tego zasobu staje si¢ czyms$ powszechnym. Kazde
przedsigbiorstwo, ktére za cel stawia sobie rozwdj i sukces powinno polega¢ w duzej mierze

na zasobach niematerialnych 1 przypisywa¢ im dominujacg role. Takie dziatania przektadaja

0" A.Probotyn, Znaczenie kapitatu intelektualnego w zarzgdzaniu przedsiebiorstwem, [w:] Acta Scientifica
Academiae Ostroviensis. Sectio A, Nauki Humanistyczne, Spoteczne i Techniczne, Tom 1 (2012) s. 125

4 Tamze, s.126

42 Tamze, s.126
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si¢ na powickszanie wartosci kapitalu intelektualnego. Firma powinna charakteryzowac si¢
otwartoscig, elastycznoscig i tatwo adaptowac si¢ w zmieniajagce si¢ warunki otoczenia.
Z kapitalem intelektualnym ma do czynienia kazde przedsigbiorstwo. Jest on ukrytym
potencjatem tkwigcym zaréwno w organizacjach tradycyjnych o roznej wielkosci i w tych
nowoczesnych formach firm. Natomiast stopien §wiadomos$ci znaczenia kapitatu
intelektualnego moze wynika¢ réwniez z branzy w jakiej dziata firma oraz z przedmiotu

dziatalnoéci.®

3 Tamze, s.130
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2. Metody pomiaru kapitatu intelektualnego przedsi¢biorstwa

Efektywne zarzadzanie kapitalem intelektualnym daje przedsigbiorstwu realne
mozliwosci wzrostu wartosci firmy, dlatego w ostatnich latach opracowano szereg sposobow
jego pomiaru. Oszacowanie i pomiar tego zasobu jest najtrudniejszym etapem w procesie
zarzadzania aktywami niematerialnymi. Spowodowane jest to jego nieuchwytnym
charakterem. Dlatego tez dotychczas nie wypracowano jednego standardu wyceny.44

W trakcie zaglebiania si¢ w literatur¢ przedmiotu mozna odnalez¢ blisko trzydziesci
narzedzi oraz systemOw pomiaru kapitalu intelektualnego. Zbidr ten nie jest zamknigty,
bowiem ciggle pojawiaja si¢ nowe koncepcje pomiaru tej kategorii aktywéw. Ogromna liczba
metod pomiaru kapitatu intelektualnego stymuluje do pewnej systematyzacji, miedzy innymi
dlatego, ze cz¢s¢ z tych metod to jedynie modyfikacje bazujgce na najbardziej powszechnych
teoriach, ktére zostaly przystosowane do warunkéw danego przedsiebiorstwa.®’

W mojej pracy przedstawi¢ najbardziej rozpowszechniong a zarazem kompleksowg
systematyzacj¢ instrumentow szacowania poziomu kapitatu intelektualnego. Jest to
typologia, ktérg zaproponowat K.E. Sveiby.46 Powotujac si¢ na tego autora mozna wyrdéznic¢
cztery grupy sposobow pomiaru:

1) Metody oparte o kapitalizacje rynkowa, umozliwiajg oszacowanie réznicy mi¢dzy
wartoscig ksiggowgq firmy a jej rzeczywistg wartoscig. Nalezg do nich miedzy innymi:
wskaznik ,,Q” Tobina, wskaznik wartosci rynkowej do wartosci ksiegowej MV/BV.

2) Metody oparte na zwrocie z aktywéw (ROA). Wskaznik ROA otrzymuje si¢ przez
podzielenie $rednich zyskow przed opodatkowaniem za dany okres przez S$rednig
warto$¢ aktywow materialnych przedsigbiorstwa w tym samym okresie. Wynik
poréwnywany jest ze srednig dla danego sektora, po czym otrzymana rdznica,
mnozona jest przez Srednig wartos¢ aktywOow materialnych, co pozwala na otrzymanie
przecigtnych wartosci rocznych zyskéw z aktywow niematerialnych. Uzyskana kwota
podzielona przez $redni koszt kapitalu przedsigbiorstwa albo stope dyskontowg
pokazuje catkowitg warto$¢ kapitatlu intelektualnego. Zalicza si¢ tutaj: Ekonomiczng
warto$¢ dodana (EVA™), CIV (Calculated Intangible Value), VAIC™ (Value Added
Intellectual Coefficiency), KCE (Knowledge Capital Earnings), a takze HRCA

* E. Bombiak, Kapitat intelektualny jako generator wartosci przedsiebiorstwa, w: Zarzqdzanie organizacjami
a ryzyko / red.: Janusz Torunski, Henryk Wyrebek, Wydawnictwo Studio EMKA, Warszawa 2011, s. 324

$A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsigbiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 125

M. Strojny, Metody i narzedzia pomiaru kapitatu intelektualnego w organizacji, [w:] Pomiar i rozwdj kapitatu
ludzkiego przedsiebiorstwa, Dobija D. (red.), PFPK, Warszawa 2003, 5.105-106
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(Human Resources Costing and Accounting) - rachunkowo$¢ i kosztorysowanie
zasobow ludzkich.

Metody bezposredniego pomiaru kapitalu intelektualnego, pozwalaja oszacowac
pienigzng warto$¢ poszczegdlnych elementéw kapitatu intelektualnego, jest to migdzy
innymi: TVC™ (Total Value Creation), 1AV (Intangible Assets Valuation), IVGM
(Inclusive Valuation Methodology).

Metody kart punktowych, dajag mozliwos¢ identyfikacji 1 pomiaru poszczegdlnych
sktadnikow aktywéw niematerialnych przy pomocg wskaznikow niepieni¢znych.
Zaliczamy tutaj: Zréwnowazong Karte Wynikéw (BSC- Balanced Scorecard),
Monitor aktywéw niematerialnych (IAM — Intangible Assets Monitor), Nawigator ™,

IC-Rating.

Uwzglednienie wszystkich powyzszych kryteriow daje mozliwos¢ graficznej prezentacji

najczesciej stosowanych metod pomiaru kapitalu intelektualnego, w trzech wymiarach

jednoczesnie:*’

pod katem =zakresu (opisuja warto§¢ poszczegdlnych skladnikéw kapitatu
intelektualnego, odnoszg si¢ do catej organizacji, operuja pojeciem zagregowanym),
pod katem charakteru dostarczanych wynikéw (mierniki niepieni¢zne, mierniki
pieni¢zne),

pod katem zastosowanej metodologii (oparte na kapitalizacji rynkowej,
bezposredniego pomiaru kapitatu intelektualnego, oparte na zwrocie z aktywoéw,

metody kart punktowych).

Ponizsza macierz (Rysunek 2.1) ilustruje umiejscowienie modeli oraz narze¢dzi pomiaru

kapitatu intelektualnego.

TA. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 128
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Rysunek 2.1 Najczes$ciej stosowane metody i narzedzia pomiaru kapitalu intelektualnego

Cala organizacja

Poszczegolne sktadniki
kapitalu intelektualnego

Wartosci niepieni¢ine Wartosci pieni¢ine
metody oparte na kapitalizacji rynkowej (Market Capitalization Methods - MCM)

metody oparte na zwrocie z aktywow (Return on Assets Methods - ROA)

metody bezposredniego pomiaru kapitalu intelektualnego
(Direct Intellectual Capital Methods — DIC)

metody kart punktowych (Scorecards Methads - 5C)

11

Zrédio: A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zaséb przedsigbiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu
intelektualnego przedsiebiorstw, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 129

Rysunek 2.1. doskonale pokazuje, iz wigkszo§¢ metod 1 narzedzi wyraznie mozna
przyporzadkowa¢ do konkretnej kategorii. Tylko niektére z metod s3 narzedziami
z pogranicza. W dalszej cze$ci pracy zostang oméwione najwazniejsze a zarazem najczesciej

uzywane metody pomiaru kapitatu intelektualnego.
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2.1. Klasyfikacja metod pomiaru kapitatu intelektualnego wedlug Karla Erika
Sveiby

2.1.1. Metody oparte na kapitalizacji rynkowej (Market Capitalization Methods —
MCM)

Market Capitalization Methods — MCM, czyli metody oparte na kapitalizacji rynkowej
pozwalaja na wskazanie r6znic pomigdzy wartoscig ksiggowa a rzeczywistg przedsigbiorstwa,
ktéra obrazuje warto$¢ kapitalu intelektualnego badanej firmy. Zakwalifikowa¢ mozna do
nich nastepujace metody:

e MV/BV - wskaznik wartosci rynkowej w stosunku do wartosci ksiegowej, inaczej

Market-to-Book Value),

* wskaznik q Tobina,

e model IAMV™ (Investor Assigned Market Value).

Wartos$¢ kapitatu intelektualnego obliczona powyzszymi metodami opartymi o kapitalizacje
rynkowa podana jest zawsze w jednostkach pieni¢znych.

Wskaznik wartosci rynkowej w stosunku do wartosci ksiggowej MV/BV  zostat
opracowany przez Thomasa Stewarta w 1997 r. Pomiary w tej metodzie oparte sg na
zatozeniu, ze kapitat intelektualny to réznica pomigdzy warto$cia rynkowa a wartoscig

ksiegowa przedsiqbiorstvva.48 Ponizej przedstawiono sposob wyliczania wskaznika.
KI = wartos¢ rynkowa MV — wartos¢ ksiegowa BV 1)

Aby obliczy¢ wskaznik MV/BV nalezy przyjac, ze jest to stosunek wartosci rynkowej firmy
(cena jednej akcji albo udzialu pomnozona przez ilo$¢ akcji lub udziatéw) do wartosci

ksiggowej firmy (aktywa pomniejszone o kapitaty obce):

wartos$¢ rynkowa firmy

wskaznik MV/BV=

2)

wartosé ksiegowa firmy

Wskaznik q Tobina (Tobin’s q) zostal wymyslony przez Jamesa Tobina w 1969 roku.
Badacz miat na celu stworzenie narzedzia, ktére pozwoli na utatwienie podejmowania decyzji
inwestycyjnych bez wzgledu na czynniki makroekonomiczne, na przykltad poziom
ksztaltowania si¢ stop procentowych. Wskaznik ten to stosunek rynkowej wartosci

przedsigbiorstwa (cena udziatu lub akcji pomnozona przez ilos¢ udzialéw albo akcji) do

BA. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 130
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kosztu odtworzenia jego aktywow. Wskaznik ten jest modyfikacjg poprzedniego wskaznika-
MV/BV. Réznica pomiedzy nimi polega jedynie na tym, iz James Tobin

w kalkulacji stosuje koszt odtworzenia aktywow a nie warto$¢ ksiegowa firmy.49

wartos$¢ rynkowa

wskaznik q Tobina =

3

koszt odtworzenia aktywéw

Wskaznik q Tobina stosuje si¢ do interpretacji réznorodnych zjawisk w firmie, migdzy
innymi do oceny poziomu kapitatu intelektualnego. Metoda ta oparta jest o zatozenie, ze
w diugim okresie czasu jej warto$¢ jest bliska jednosci. Jesli ,,q” jest wigksze od jednos$ci oraz
wieksze od ,,q” firm konkurencyjnych, to wtedy organizacja moze osigga¢ wyzsze zyski od
innych podmiotéw, gtéwnie ze wzgledu na posiadany kapitat intelektualny. Jesli wskaznik
»q~ jest dodatni, to przedsigbiorstwo ma mozliwo$¢ wypracowania zysku monopolistycznego
lub wyzsza od typowej stope zwrotu z inwestycji. Im wyzszy poziom wskaznik a ,,q”, tym
wyzsza jest warto$é kapitatu intelektualnego.™

Model IAMV™ (Investor Assigned Market Value) zostat opracowany przez K.
Standfielda w 1998 roku. Gtéwne zatozenie autora, to przyjecie, ze réznica migdzy wartoscig
rynkowg firmy a wartoscig ksiggowa $wiadczy o wystgpowaniu kapitalu intelektualnego.
Wartos¢ tego kapitatu otrzymuje si¢ po wykonaniu nastepujacej sekwencji krokdw:
1) oszacowanie ,urzeczywistnionej wartosci kapitatu intelektualnego”, czyli rdznicy
pomiedzy warto$cig rynkowg a wartoscig ksiegowa, ktéra jest okreslona przez autora metody
jako warto$¢ kapitatu widzialnego;
2) odszukanie najwazniejszych sktadowych kapitatu intelektualnego przy pomocy analizy
danych finansowych oraz pozafinansowych, kolejno zgrupowanie ich postugujac si¢ modelem
trojelementowym, ktéry obejmuje: kapitat ludzki, kapitat klientéw i kapitat strukturalny;
3) przypisanie wzglednej wagi kazdemu elementowi kapitatu intelektualnego w postaci
wspotczynnikéw; wagi powinny by¢ oparte o doswiadczenia menedzeréw w tworzeniu
wartosci w przedsigbiorstwie;
4) uargumentowanie oszacowanych wag przy pomocy wtasciwych wskaznikow;
5) kalkulacja wartosci pieni¢znej elementow kapitatu intelektualnego; nalezy pomnozy¢
wzgledne wagi skladnikéw przez catkowita urzeczywistniong warto$¢ kapitatu

intelektualnego;

* Tamze, s.131
3 Tamze, s.131
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6) wskazanie dolnej wartos$ci rynkowej firmy przez dodanie wartosci sktadnikéw kapitatu

intelektualnego oszacowanych w kroku pigtym i1 wartosci ksiggowe;j przedsie;biorstvva.51

2.1.2. Metody oparte na zwrocie z aktywow (Return on Assets Methods — ROA)

Wszystkie metody oparte na zwrocie z aktywow ROA (Return on Assets Methods)
rozpoczynajg szacowanie od podzielenia $rednich zyskéw przed opodatkowaniem dochodéw
firmy za dany okres przez $rednig wartos¢ aktywow materialnych w tym samym okresie
czasu. Wynik otrzymany w tej kalkulacji pordwnuje si¢ ze Srednia w danej branzy. Uzyskana
w ten sposOb réznica mnozona jest przez srednig warto$¢ aktywow materialnych. Dalszy krok
to wyznaczenie $rednich rocznych dochodéw z aktywdéw niematerialnych, a warto$¢ kapitatu
intelektualnego otrzymywana jest poprzez podzielenie tych dochodéw przez $redni koszt
kapitatu. Wskazniki wykorzystujace te metode to: ekonomiczna warto$¢ dodana (EVA™ —
Economic Value Added), metoda KCE — dochody kapitatu wiedzy (KCE — Knowledge Capital
Earnings), metoda VAIC™ — wsp6tezynnik intelektualnej wartosci dodanej (VAIC™ — Value
Added Intellectual Coefficient), metoda CIV- skalkulowana warto$§¢ niematerialna (CIV —
Calculated Intangible Value), model HRCA (HRCA- Human Resources Costing and
Accounting), oraz model HRA — rachunkowosci zasobéw ludzkich (HRA — Human Resources
Costing).s2

Metody oparte o zwrot z aktywéw s3g narzedziami przydatnymi do wykonywania
poréwnan pomiedzy firmami, czyli do przygotowywania tak zwanego benchmarkingu, sg
wykorzystywane gtownie przez zarzady przedsigbiorstw. W mojej pracy omoéwie trzy metody
najczesciej stosowane i uznawane za najbardziej wartosciowe.

Ekonomiczna warto$¢ dodana EVA™  zostata opracowana przez G.B. Stewarta,
partnera spoiki konsultingowej Stern Stewart & Company. Metoda ta opiera si¢ na zatozeniu,
ze warto$é dodana powstaje kiedy stopa zwrotu z kapitatu przewyzsza koszt kapitalu. EVA™
przyjmuje, ze zrédia wartosci w kolejnych okresach to r6znica migdzy uzyskiwanym zwrotem
z kapitalu a kosztem tego kapitalu, pomnozona przez wartos¢ ulokowanego kapitatu dla

kazdego przedziatu czasowego tej prognozy.’® Ponizej przedstawiono wzory do obliczen:

31 Tamze, s.132
2 A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 132

3T, Copeland, T. Koller, J. Murrin, Wycena: mierzenie i ksztattowanie wartosci firm, WIG-Press, Warszawa
1997, s. 135
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EVA™ = zainwestowany kapitat x (ROIC — WACC) 4)

zysk operacyjny netto—skorygowane obcigzenia podatkowe

ROIC = (5)

zainwestowany kapital

ROIC - stopa zwrotu z zainwestowanego kapitatu,

WACC - $redni wazony koszt kapitatu.

Metoda ta jest uznawana przez niektérych jako zastgpcza miara kapitatu intelektualnego.
EVA ukazuje dodatkowe funkcjonalnosci wiedzy posiadanej przez firm¢. Wykonanie tych
pomiaréw pozwala na wyznaczenie odsetek od kapitalu wiedzy przez podzielenie EVA przez
ceng kapitatu wiedzy.54

Kolejna metoda zaliczana do tej grupy to Value Added Intellectual Coefficient, VAIC™,

czyli wspotczynnik intelektualnej wartosci dodanej. Pomystodawcg tej metody byt A. Pulic,
ktory opublikowat ja pod koniec lat 90. XX wieku. Mial on na celu ukazanie efektywnosci
kreowania wartosci dodanej poprzez aktywa materialne 1 niematerialne.” Metoda przyjmuje
dwa podstawowe zatozenia:

* ma za zadanie umozliwia¢ obliczenie wartosci kapitatu intelektualnego w firmach,
ktére nie sg notowane na gietdzie;

* powinna kontrolowa¢ sprawnos¢ biezacych aktywnosci, ktére podejmujg pracownicy,
aby kierownictwo posiadato informacje, czy i w jakim stopniu kapitat ludzki bierze
udziat w procesie kreowania wartosci.

Pomiary metoda VAIC™ wymagaja zastosowania podjecia nastepujacych krokéw:®

1) Oszacowanie warto$ci dodanej rozumianej jako suma zysku operacyjnego, kosztow
amortyzacji oraz wydatkéw poniesionych na pracownikéw.

2) Skalkulowanie efektywnosci wykorzystania kapitalu wtasnego, czyli ilorazu wartosci
dodanej 1 wartosci kapitalu wtasnego firmy.

3) Wyliczenie efektywnosci wykorzystania kapitatu ludzkiego, czyli iloraz kapitatu ludzkiego
i warto$ci dodanej, gdzie wartos¢ kapitatu ludzkiego to wszystkie wydatki ponoszone na

pracownikow.

54 Tamze, s.135

PA. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 135

*® E.Bombiak, Kapitat intelektualny jako generator wartosci przedsiebiorstwa, w: Zarzgdzanie organizacjami
a ryzyko / red.: Janusz Torunski, Henryk Wyrebek, Wydawnictwo Studio EMKA, Warszawa 2011, s. 329
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4) Obliczenie efektywnos$ci wykorzystania kapitalu strukturalnego, iloraz kapitatu
strukturalnego i wartosci dodanej, gdzie warto$¢ kapitatu strukturalnego to réznica pomigdzy
wartoscig dodang i kapitatlem ludzkim.

5) Oszacowanie wspoétczynnika VAIC, ktéry jest sumg wskaznikéw efektywnosci kapitatu

ludzkiego, kapitatu wtasnego i kapitatu strukturalnego.

Metoda VAIC™ obrazuje osiagniecia w zakresie badan nad kapitalem intelektualnym
1 taczy je z tradycyjnym podejsciem ekonomicznym, zestawia naklady 1 wyniki dziatan.
Dzi¢ki czemu mozliwe jest okreslenie efektywno$¢ tworzenia wartosci dodanej z aktywow
niematerialnych i materialnych oraz otrzymanie odpowiedzi na pytanie, na jakim poziomie
wykorzystywany jest kapital intelektualny. Im wyzsza warto$¢ przyjmuje ten wskaznik, tym
lepsza jest efektywnos¢ wykorzystania zasobow przedsigbiorstwa.

Kolejna metoda to Calculated Intangible Value - CIV - skalkulowana wartos¢
niematerialna. Zostata przygotowana przez NCI Research i miala by¢ stosowana do celow
podatkowych podczas wyznaczania rynkowej wartosci aktywow niematerialnych
przedsiebiorstwa. Po raz pierwszy zastosowano ja w browarach i1 gorzelniach do obliczenia
warto$ci aktywOw niematerialnych straconych przez wprowadzenia prohibicji w USA
w latach 30. XX wieku. W 1995 roku T. Stewart, dokonal modyfikacji tej metody.
CIV umozliwia pomiar kapitatu intelektualnego w siedmiu krokach przedstawionych
ponizej”’:

1) Oszacowanie $redniego zysku przed opodatkowaniem za ostatnie trzy badz pigc¢ lat
dziatalnosci przedsigbiorstwa.

2) Obliczenie $sredniej wartosci aktywéw materialnych za ostatnie trzy badz pie¢ ostatnich

lat opierajac si¢ o bilans przedsigbiorstwa.

3) Podzielenie sredniego zysku za ostatnie trzy badz pi¢¢ lat przez srednig wartos¢

aktywéw materialnych, przez co otrzymuj si¢ wskaznik zwrotu z aktywow materialnych
(ROA).

4) Obliczenie sredniego wskaznika ROA dla sektora, w ktérym dziata firma, za okres trzech
lub pigciu lat.

5) Wyliczenie nadwyzki, czyli pomnozenie sredniego wskaznika ROA dla danego sektora
przez $rednig warto$¢ aktywow materialnych przedsiebiorstwa i odjecie otrzymanej wartosci

od s$rednich zyskow przed opodatkowaniem.

TA. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 133
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6) Skalkulowanie $redniej stopy podatkowej za ostatnie trzy lub piec¢ lat, kolejno pomnozenie
przez nadwyzke zysku wyliczong w poprzednim kroku, odjecie wyniku od kwoty nadwyzki.
Otrzymana kwota to premia przypadajaca na aktywa niematerialne, czyli premia
intelektualna.’®

7) Obliczenie biezagcej wartosci premii. Nalezy podzieli¢ premi¢ obliczong w poprzednim
kroku przez stope dyskontowa. Wyliczona kwota to wartos¢ aktywow niematerialnych
nieujetych w bilansie firmy.

Wszystkie dane wykorzystywane w metodzie CIV znajduja si¢ w sprawozdaniach
finansowych wycenianego przedsigbiorstwa. Opierajg si¢ takze o dane pochodzace z rynku
kapitalowego o S$redniej wartosci stopy zwrotu z aktywéow (ROA). Gdy ROA dla
przedsiebiorstwa jest wyzsze niz ROA dla danego sektora, to pojawia si¢ wartos¢ kapitatu
intelektualnego. W przeciwnej sytuacji metoda CIV wykazuje warto$¢ ujemng. Stopa
dyskontowa wykorzystywana w metodzie jest obliczana bezposrednio przez firme¢ albo
przyjmowana jako Sredni koszt kapitalu w sektorze. Otrzymana warto§¢ CIV jest mniej
precyzyjna niz pozostate wartosci ujete w sprawozdaniu finansowym, lecz w bardzo prosty

spos6b pozwala zorientowac si¢ co do wielkosci kapitatu intelektualnego przedsiebiorstwa.

2.1.3. Metody bezposredniego pomiaru kapitalu intelektualnego (Direct Intellectual
Capital Methods — DIC)

Metody Direct Intellectual Capital Methods — DIC, bezposredniego pomiaru kapitatu
intelektualnego dajg mozliwo$¢ identyfikacji i pdzniejszego oszacowania pieni¢znej wartosci
sktadnikow kapitatu intelektualnego firmy. Daja mozliwo$¢ oceny za pomoca kilku
wskaznikow albo tez jednego potaczonego miernika. Metody te sa mniej popularne niz te juz
omowione w pozostatych podrozdziatach rozdzialu 2. Zaliczamy do nich mig¢dzy innymi:
Wskaznik patentéw (Citation-Weighted Patents), Model brokera technologii (Technology
Broker), model IVM™ — metodyke catosciowego pomiaru wartosci, model IAV (Intangible
Assets Valuation), Model “odkrywcy wartosci” (The Value Explorer™), model AFTF
(Accounting for the Future), model TVC™ (Total Value Creation). Metody DIC to narzedzia

¥ M. Strojny, Metody i narzedzia pomiaru kapitatu intelektualnego w organizacji, w: Pomiar i rozwdj kapitatu
ludzkiego przedsiebiorstwa: materiaty na konferencje, red. D. Dobija, Polska Fundacja Promocji Kadr,
Warszawa 2003, s. 107
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bardzo skuteczne, jednak ci¢zko je zastosowa¢ do wykonywania porOwnan pomig¢dzy
réznymi firmami.”

Model IVM™, czyli metodyka catosciowego pomiaru  wartosci  jest
wielowymiarowym systemem ksiggowym, ktéry zostal opracowany przez w 1998 roku.
Obrazuje relacje pomiedzy wartoscig przedsigbiorstwa, kapitatem intelektualnym
1 wskaznikami pieni¢znymi, w ten sposob umozliwia lagczng wyceng. Autorzy modelu
zatozyli, ze jesli proces lub zas6b ma by¢ odpowiednio zarzadzany, to musi by¢ zmierzony.
Jest to wielowymiarowy pomiar warto$ci wykorzystujacy matematyczny model firmy,
symulujacy alternatywne dziatania zarzadcze. Pozwala on mierzy¢ wyniki dziatan, dostarcza
informacji odzwierciedlajacych stosunek kosztéw do dochodéw. IVM™ stuzy giéwnie do
integrowania oraz mierzenia wartosci, elastycznie zarzadza réznorodnymi zrédtami wartosci
firmy, w tym procesami i aktywami niematerialnymi, ktére sg kluczowe dla przedsigbiorstwa.
W procesie tym zostajg wychwycone wyniki finansowe oraz inne korzysci zwigzane
z procesami technologicznymi 1 biznesowymi. Ponadto model ten umozliwia
przeprowadzenia testowego audytu w celu weryfikacji uzyskanych wynikéw oraz podjetych
decyzji.

Kolejng metoda bezposredniego pomiaru kapitatu intelektualnego jest Model brokera
technologii opracowany przez A. Brooking w 1996 roku. Zamyst autora to stworzenie
narzedzia audytu umozliwiajagcego pomiar sktadnikéw kapitalu intelektualnego. Przyjat on
zatozenie, ze warto$¢ firmy opartej na wiedzy jest zalezna catkowicie od celéw organizacji
oraz sytuacji na rynku, a warto$¢ jest wilasciwa tylko dla danego przedsigbiorstwa
w ograniczonym okresie czasu. Broker technologii pokazuje pelen obraz kapitatu
intelektualnego firmy. Model ten moze stosowac firma, ktéra nie posiada wiedzy o kapitale
intelektualnym. Model ten daje mozliwo$¢ wyceny sktadnikow kapitatu intelektualnego przy
pomocy trzech metod: rynkowej, kosztowej lub dochodowe;.

Wskaznik patentdw (Citation-Weighted Patents)- DIC to kolejna z metod
bezposredniego pomiaru kapitatu intelektualnego. Zostal on wprowadzony po raz pierwszy
w firmie Dow Chemical, natomiast opisany zostat przez N. Bontisa w 1996 roku.”® DIC
zaktada, ze na podstawie wypracowanych efektéw dziatu rozwoju mozna dokona¢ pomiaréw
kapitatu intelektualnego. W tym celu oblicza si¢ ,,czynnik technologiczny”, umozliwiajacy

kreowanie wtasnosci intelektualnej. Dokonuje si¢ tego za pomocg takich wskaznikow, jak:

>° A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsiebiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu
intelektualnego przedsiebiorstw, Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 137
60 Tamze, s. 138
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liczba patentéw, stosunek kosztu utrzymywania patentow do wartosci sprzedazy, czy tez
stosunek wydatkéw na badania i rozw6j do wartosci sprzedazy. Mechanizm szacowania
patentow przebiega pod kontrola czionkéw takich dziatéw jak: dziat badan i rozwoju,
produkcji i marketingu. Wskazniki sg obserwowane przez zespot przez okres dtuzszy niz rok.
Pozwala to oceni¢, czy wtasnos$¢ intelektualna ma znaczacg warto$¢ oraz daje mozliwos¢
znalezienia innych sposobow, aby wilasno$¢ intelektualna generowata dodatkowg wartosc.
Wskaznik patentéow daje mozliwos¢ pomiaréw wewnetrznych proceséw, tworzacych
wlasno$¢ intelektualng. Tradycyjna ksiegowos¢ okresla warto$¢ patentéw, jednak uwzglednia
tylko koszt ich uzyskania. Z kolei model wskaznika patentéw bierze pod uwage nie tylko
koszty dziatu badan i rozwoju w celu stworzenia patentow, ale tez potencjal danego patentu,
ktory zostanie wykorzystany przy produkcji. Eksperci, ktorzy obserwowali rynkowa wartos¢
przedsigbiorstw posiadajacych patenty, zauwazyli, iz warto$¢ ta jest wyzsza dla firm,
notujacych wiekszy stosunek patentéw do wydatkéw na rozwdj i badania. Jeden z badaczy
zasugerowal, ze wskaznik DIC moze by¢ lepsza miarg dla powstajacych innowacji niz sama

liczba patentéw.61

2.1.4. Metody kart punktowych (Scorecards Methods — SC)

Metody kart punktowych (Scorecards Methods — SC) sa to konkretne modele
obliczania kapitalu intelektualnego, ktére odwotluja si¢ gtéwnie do miar jakosciowych
konkretnych sktadnikéw kapitatu intelektualnego. Do grupy tej mozemy zaliczy¢ nast¢pujace
metody: Navigator Skandii (Skandia Navigator™), Zréwnowazona karta wynikéw (Balanced
Scorecard — BSC), model vcs™ (Value Chain Scoreboard), Monitor aktywow
niematerialnych (Intangible Assets Monitor — IAM), Indeks kapitatu intelektualnego (ICI —
Intellectual Capital Index, IC-Index), metoda HVA (Holistic Value Approach) — holistyczne
podejécie do pomiaru wartoéci, model IC-Rating™. Wyniki szacowania przedstawia sie
w kartach oraz na wykresach w sposéb przejrzysty i zrozumialy, ukazujac strukture kapitatu
intelektualnego konkretnej firmy.

W mojej pracy zostang oméwione dwie najwazniejsze metody kart punktowych, czyli

Zréwnowazona karta wynikow 1 Navigator Skandii.

® Tamze, 5.138
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Balance Scorecard — BSC, czyli Zréwnowazona karta wynikoéw to koncepcja
stworzona przez R. Kaplana i D. Nortona w 1992 roku.®” Jest to kompleksowa metoda
pomiaru 1 zarzgdzania w firmie. Twoércy procesu zaproponowali oceng¢ efektywnosci
dziatalnosci firmy przez analiz¢ czterech perspektyw: klienta, proceséw wewnetrznych,
finanséw oraz innowacji 1 uczenia si¢. Elementy te s3 ze soba skoordynowane
1 podporzadkowane wizji 1 strategii przedsigbiorstwa. Model BSC oparty jest o zatozenie, ze
innowacyjne dziatania sa rOwnie istotne jak inwestowanie oraz zarzadzanie zasobami
rzeczowymi. Gtéwnym celem procesu jest wprowadzenie do rachunkowos$ci zarzadczej
logicznie powigzanych miernikéw, ktére mogg odzwierciedla¢ wielowymiarowos¢
przedsigbiorstwa. W Tabeli 2.1. zostaly przedstawione cele oraz miary Zrownowazonej karty

wynikow.

Tabela 2.1. Cele i miary Balance Scorecard

Cele Miary

Perspektywa klienta

Nowe produkty — procentowy udziat produktéw chronionych prawami
patentowymi w przychodach ze sprzedazy,
— procentowy udzial przychodéw ze sprzedazy nowych

produktow.
Terminowos$¢ dostaw — dostawy w czasie oczekiwanym przez klienta
Wspétudziat klienta — liczba wspdllnych przedsiewzig¢ konstrukcyjnych
w tworzeniu produktu
Preferowany dostawca — udzial dostaw na kredyt

Perspektywa finansowa

Osiaganie dochodéw — wzrost sprzedazy kwartalnej,
— kwartalny wzrost sprzedazy i zysk operacyjny wedtug
samodzielnych jednostek

Przetrwanie — przeptywy srodkéw pieni¢znych
Prosperity - wzrost ROE,

— wzrost udziatu w rynku,

— wolne przeptywy srodkow pienieznych
Perspektywa potencjalu wewnetrznego

Potencjat technologiczny — konfiguracja potencjatu wytwérczego w poréwnaniu
z konkurentami

Efektywnos¢ projektowania - efektywnos¢ materiatowa,
— efektywnos¢ konstrukcyjna

Perfekcyjnos¢ wytwarzania — przebieg cyklu wytwoérczego,

02 R.S. Kaplan, D.P. Norton, Strategiczna karta wynikow. Jak przetozyc strategie na dziatanie, WN PWN,
Arthur Andersen, Warszawa 2001, s. 38—156
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— przychdd
— koszt jednostkowy

Wdrazanie nowych produktow |e rzeczywisty przebieg wdrozenia w  poréwnaniu
z zadanym w planie

Perspektywa innowacji i zdolnos$ci uczenia sie

Nabywanie umiej¢tnosci * czas niezbedny do osiagnigcia dojrzatosci produktu
produkowania

Przywdédztwo technologiczne czas wymagany do opracowania kolejnej generacji

produktu

Koncentracja na dochodowych
produktach

procent produktéw dajacych 80% sprzedazy lub wiecej

Czas dostarczania produktu na czas potrzebny do wprowadzenia na rynek nowego
rynek produktu w poréwnaniu z konkurencja

Zrédto: A. Jarugowa, Zréwnowazona karta dokonan w systemie zarzgdzania strategicznego, ,Controlling
i Rachunkowo$¢ Zarzadcza w Firmie” 2000, nr 1, za: S. Kasiewicz, W. Rogowski, M. Kicinska, Kapitat
intelektualny, Oficyna Ekonomiczna, Krakéw 2006, s. 146.

Wedlug R.S. Kaplana i D.P. Nortona- autoréw metody, Zréwnowazona Kkarta
wynikéw moze by¢ narzedziem wykorzystywanym do pomiaru zasobéw niematerialnych
w szczegdlnosci zasobow kapitalu intelektualnego 1 pracy. Wartosci wykreowane poprzez
niematerialne aktywa posiadajg w wigkszosci charakter posredni a takze sg przyczynowo
i czasowo oddzielone od wynikéw finansowych. Wydatki poniesione na wyksztatcenie
pracownikéw przyczyniaja si¢ do poprawy jakosci ustug oferowanych przez firme. Jak
wiadomo, wyzsza jako$¢ Swiadczonych ustug daje zadowolenie klientéw. Z kolei wigksze
zadowolenie pracownikéw skutkuje zwiekszeniem ich lojalno$ci, a to przyczynia si¢ do
osiagania coraz to lepszych wynikéw finansowych.*® Dlatego méwi sig, ze Zréwnowazona
karta wynikow daje kontrole nad cze$cig niematerialng w firmie z jednoczesnym
monitorowaniem wynikéw finansowych przedsiebiorstwa.

Model Nawigator Skandii (Skandia Navigator™) to kolejna z metod kart punktowych.
Zostal stworzony przez firm¢ Skandia-AFS w 1993 roku jako instrument stuzacy do
zarzadzania kapitatem intelektualnym przedsi¢biorstwa. Jest on rezultatem prac,
prowadzonych od 1991 roku w tym przedsigbiorstwie przez zespdt specjalistow z obszaru
finanséw 1 rachunkowosci. Kierownictwo nad badaniami objat L. Edvinsson. Chcial on
zbudowa¢ narzedzie umozliwiajace ocene wszystkich pozycji w zakresie Kkapitatu
intelektualnego (valuation) i dodatkowo pozwalajagce podejmowaé wiasciwe decyzje

w obrgbie dzialan zmierzajacych do podniesienia wartosci spotki oraz skutecznego

6 A. Jarugowa, J. Fijalkowska, Rachunkowos¢ i zarzqdzanie kapitatem intelektualnym: koncepcje i praktyka,
Osrodek Doradztwa i Doskonalenia Kadr, Gdansk 2002, s. 77-78
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zarzadzania nia (navigation). Skandia Navigator™ stuzyt dodatkowo jako ,.spis tresci”
w poszukiwaniach wzoréw kapitalu intelektualnego. Dzigki temu organizacja mogta
zdefiniowa¢ koncepcje strategii na przysztos¢, swa podstawowa misj¢ oraz cele. Nastgpnie
strategie te przekladano na deterministyczne czynniki sukcesu, ktére pdzniej zamieniano na
mierniki. Pierwszy raport dotyczacy kapitalu intelektualnego zostat opublikowany przez
Skandia-AFS w 1994 roku. Nosit on nazwe¢ Visualizing Intellectual Capital 1 przedstawiat
szczegblowo stan kapitatu intelektualnego oraz zastosowane do jego zmierzenia wskazniki.**
Gléwnym zamystem tworzacych model nawigatora bylo zagwarantowanie dtugookresowego
funkcjonowania firm oraz narodéw. Dlatego w metodyce mozna odnalez¢ trzy obszary:

* pierwszy to wewngtrzne zarzgdzanie, rozumiane jako trwato$¢ budowanej przez firmeg
przewagi konkurencyjnej i w rezultacie stabilno$¢ przysztych przeptywéw
finansowych,

e drugi zakres odnoszacy si¢ do zewnetrznego raportowania,

* trzeci obszar to bogactwo narodéw.

Model nawigatora Skandii ztozony jest z pieciu grup wskaznikéw, obszaréw
koncentracji. Wizualnie stanowi metafor¢ domu. Obszar finansowy to na rysunku tréjkat, ma
przedstawia¢ on strych domu. Pole to jest przesztoscig firmy i miarg tego, gdzie znajdowata
si¢ w danym momencie. Wszystkie wskazniki w tym zakresie sg dobrze znane i sprawdzone.
Koncepcja ,,0bszaru” daje mozliwo$¢ dodawania nowych miar, wskaznikow opisujacych
tempo, jakos¢, wyniki. Klienci i procesy to $ciany tego domu. W samym sSrodku domu
znajduje si¢ serce i dusza organizacji, czyli obszar ludzki, ktéry to dotyka wszystkich
obszaréw. Dolny prostokat to fundamenty domu jest to pole do rozwoju, ktére obrazuje jak

firma przygotowana jest do przysztosci. Opisany model prezentuje Rysunek 2.2.

4 A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsigbiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 147-148
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Rysunek 2.2. Graficzna ilustracja Nawigatora Skandii

Finanse Przesztosc

P ™
i ~

" |

Klienci +— ludzie —» Procesy Teraznigjszost

Kapitat l

intelektualny \ /

Rozwoj Przysziosé

Otoczenie zewnetrzne
Zrédlo: L. Edvinsson, M. Malone, Kapitat intelektualny, PWN, Warszawa 2001, s.56

Nawigator Skandii daje mozliwo$¢ przedstawienia zrownowazonego obrazu firmy oraz
wskazanie relacji miedzy przeszioscig a terazniejszoscig. Wedlug twércow metody celem tego
procesu jest spetnienie zasadniczych trzech zadan:®’

1) Spogladanie w d6t na miary — proces ten powinien by¢ przewodnikiem t3gczacym
zestaw miernikOw w spdjne obszary, kolejno wigza¢ wszystkie obszary w jedng
catos¢, pézniej wskazywac na kierunki oraz predkos¢ firmy.

2) Spogladanie w gére w eksplorowaniu szerszych miar warto$ci — proces ma za zadanie
zestawia¢ dane pobrane ze wszystkich kategorii, aby tworzy¢ zbiér ogdlnych kwot,
nazwanych ,,megawskaznikami”, poréwnywalnych z wynikiem netto z rachunku
zyskéw 1 strat albo z sumg aktywoéw i pasywow w bilansie (co pozwoli na szybka
oceng kapitatu intelektualnego firmy i poréwnywanie z innymi przedsi¢biorstwami).

3) Spogladanie na zewnatrz, rozumiane jako obserwowanie uzytkownika — proces
powinien zrozumiale i wyczerpujaco prezentowa¢ informacje na temat kapitatu

intelektualnego.®

% B. Skuza, Zarzgdzanie kapitatem intelektualnym na przyktadzie Grupy Skandia, w: Zarzgdzanie wiedzq
w przedsiebiorstwie, red. B. Wawrzyniak, Wyzsza Szkota Przedsigbiorczos$ci i Zarzadzania im.
Leona Kozminskiego, Warszawa 2003, s.200-201
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Model nawigatora Skandii to najbardziej powszechna metoda pomiaru kapitatu
intelektualnego. Jednak poprzez subiektywizm wskaznikow Skandii model ten nie daje
mozliwosci obiektywnego poréwnywania przedsiebiorstw. Warunki dzialania konkretnej
firmy oraz specyfika branzy nie pozwalaja pokaza¢ r6znic pomiedzy dwoma

przedsiebiorstwami konkurujacymi na tym samym rynku.®’

2.2. Ocena omowionych metod pomiaru kapitatu intelektualnego

Omoéwione w niniejszej pracy metody pomiaru kapitatu intelektualnego, to te
najczesciej stosowane i cieszace si¢ najwigkszym uznaniem praktykéw. Nalezy podkresli¢, ze
instrument pomiaru, ktéry jest odpowiedni w danym przypadku, moze by¢ mato przydatny
albo nawet niewtasciwy dla innej firmy lub w innych uwarunkowaniach. Btednie dobrana
metoda moze prowadzi¢ do niewtasciwych wnioskéw. Dlatego dokonujagc wyboru metody
pomiaru kapitatu intelektualnego, trzeba kierowac si¢ kilkoma kryteriami. Wsréd nich nalezy
wyrézni¢ przede wszystkim: przeznaczenie metody pomiaru, dostep do informacji
wykorzystywanych w danym procesie, zakres wymaganej informacji, szczegétowos¢
wymaganej informacji, sposéb pozyskiwania informacji — informacje zewng¢trzne lub
wewnetrzne, koszt pozyskania informacji.

Metody oparte na kapitalizacji rynkowej takie jak wskaznik q Tobina, wskaznik
MV/BV, IAMV™ i metody oparte na zwrocie z aktywéw - CIV, KCE, EVA™, vaICc™,
HRCA s3 bardzo proste oraz szybkie w dokonywaniu obliczen, majg jednak ograniczone
zastosowanie. S3 przeznaczone gléwnie do zarzadzania na nizszych poziomach firmy. Bazuja
na historycznych danych zawartych w sprawozdaniach finansowych, dlatego brakuje im
perspektywy przysztosci. Z kolei procesy, ktére opierajg si¢ o zwrot z aktywow sg mocno
wrazliwe na zmiany stopy dyskontowej. Dodatkowo krétkoterminowe dziatania firmy w celu
poprawy ROA moga wywiera¢ negatywny wplyw na wynik finansowy przedsi¢biorstwa
w przyszlos’ci.68
Nalezy podkresli¢, iz niewatpliwie wspolng cechg metod bezposredniego pomiaru

kapitatu intelektualnego jest proba wychwycenia przede wszystkim warto$ci pieni¢znej

66 Tamze, s. 57-58

7 A, Btaszczuk, J. Brdulak, M. Guzik, A. Pawluczuk, Zarzgdzanie wiedzg w polskich przedsigbiorstwach, SGH,
Warszawa 2003, s. 76-77.

% A. Sopinska, Wiedza jako strategiczny zasob przedsigbiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualnego
przedsiebiorstw, Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2008, s. 169
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konkretnych elementéw kapitatu intelektualnego w firmie. Metody bezposrednie tacza
w sobie narzedzia tradycyjnej rachunkowosci z kluczowymi osiggni¢gciami badan
prowadzonych nad kapitalem intelektualnym. W odréznieniu od metod bazujacych na
kapitalizacji rynkowej oraz od metod skupionych na zwrocie z aktywéw, stwarzaja
mozliwosci dokonywania analiz warto$ci poszczegdlnych zasobéw niematerialnych. Z kolei
metody scoringowe, bo tak nazywane sg tez metody kart punktowych, oparte sg o technike
oceny punktowej. W tym przypadku bazg do wykreowania sposobu pomiaru jest stworzenie
listy najwazniejszych kryteriow, ktérymi ma by¢ oceniany dany element. Metody scoringowe
skoncentrowane s3 a na dokladnym przebadaniu oraz opisie elementéw kapitatu
intelektualnego z zamiarem lepszego wykorzystania przez przedsigbiorstwo, a nie na
pienigznej wartosci kapitalu intelektualnego. W ocenie wielu praktykéw metody te sa
obarczone do$¢ duzym subiektywizmem. W Tabeli 2.2. zestawiono gltéwne ograniczenia

metod ilo§ciowych i jakosciowych.

Tabela 2.2. Gléwne ograniczenia ilosciowych i jakoSciowych metod pomiaru kapitalu

intelektualnego firmy

Metody ilosciowe
(wyrazone pienie¢znie)

Metody jakosciowe
(wyrazone niepieni¢znie)

Bazuja na danych historycznych (nie ma
mozliwosci okreslenia przysztego
potencjatu kapitatu intelektualnego).
Oparte na nieprecyzyjnej
sprawozdawczosci finansowo-ksiegowe]
przedsiebiorstw (szczegdlnie

w przypadku metod opierajacych si¢

o warto$¢ ksiegowa firmy, np. ROA,
MCM).

Wykorzystujg dane podlegajace
zjawiskom spekulacyjnym (przede
wszystkim w metodach poréwnujacych
warto$¢ rynkowg z ksiegowa).

Tracg zastosowanie w organizacjach non-
profit, gdyz te nie kumulujg zasobé6w
materialnych oraz nie wykazujg zyskow.
Sa bardzo ogdlne (tworzone na poziomie
catej organizacji) albo dotyczg tylko
wycinka kapitatu intelektualnego.

Dostosowane do konkretnego
podmiotu przez co nie ma
mozliwosci poréwnan.

W niewielkim stopniu przydatne
dla zewnetrznych nabywcow.
Tworzg ogromne ilosci
dodatkowych danych.
Metody te sg czasochtonne

i kosztowne.

Dla wielu uzytkownikéw sg
skomplikowane w uzyciu.

Zrédlo: Opracowanie wlasne
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3. Pomiar, analiza i ocena zarzadzania kapitalem intelektualnym w CCC
Spoétka Akcyjna

3.1. Charakterystyka badanej spotki

Poczatki dziatalnosci CCC S.A. siggajg pierwszej potowy lat 90. Wtedy to powstata
firma Mifek, a pozniej Zotta Stopa. Kilka lat pézniej, w 1999 roku marka zostata
zarejestrowana jako CCC — skrét od sloganu: Cena Czyni Cuda.

Dzis CCC S.A. jest najwiekszym producentem obuwia w Polsce i najszybciej rosngca
spoika sektora obuwniczego w Europie. W 2011 roku grupa rozpoczeta intensywng ekspansje
zagraniczng, miedzy innymi do Czech, Wegier, Austrii, Chorwacji i Serbii. Spoéika
potrzebowata jedynie niespetna o$miu lat, aby przeprowadzi¢ oferte publiczng akcji i wejs¢
2 grudnia 2004 roku na Gietde Papier6w Wartosciowych w Warszawie.

Obecnie przedsigbiorstwo posiada okoto dwudziestoprocentowy udziat na polskim
rynku obuwniczym. Szacuje si¢, ze kazdego roku w sklepach CCC SA sprzedaje si¢ 40 min
par butéw.”’ Spétka ciagle poszerza asortyment, wprowadza do swoich sklepéw miedzy
innymi galanteri¢ i bizuteri¢. Obecnie Grupa CCC posiada ponad 1 164 sklepy, o powierzchni
przekraczajacej 660 tys. m?. Firma zatrudnia ponad 12 000 pracownikéw we wtasnej fabryce
butéw skérzanych.”

Dnia 22 stycznia 2018 roku akcje CCC S.A. osiagnely najwyzszg ceng - 312 zi, co
stanowi przyrost o ponad 3000% w stosunku do debiutu na Gietdzie w 2004 roku, kiedy to
pierwotna cena akcji wynosita 9,95 zt. Swietne wyniki i wiarygodno$é finansowa pozwolity
na obecnos¢ Spétki CCC na GPW w Warszawie oraz na udzial w gronie 20 najwiekszych

spotek zaliczanych do WIG20.

3.2. Problem badawczy oraz metodologia badan wlasnych

Pomiaréw kapitatu intelektualnego dokonano dla przedsigbiorstwa zajmujacego si¢
produkcja i sprzedazg obuwia w Polsce jak i za granica. Jest to Grupa Kapitatowa CCC
Spétka Akcyjna. Przedsigbiorstwo wybrano na podstawie doboru celowego, to spétka preznie

dziatajaca, inwestujaca w dzialalno$¢ rozwojowa. Kolejnym czynnikiem decydujacym

%' CCC SA - O firmie, strona internetowa: https://www.money.pl/gielda/spolki-gpw/PLCCC0000016,0_firmie.html
(data odczytu 27.02.2019
CCC w liczbach, strona internetowa: https://firma.ccc.eu/pl/11,ccc-w-liczbach.html (data odczytu 27.02.2019)
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o wyborze spotki byla dostepnos¢ danych niezbednych do przeprowadzenia badan
empirycznych. Pomiary kapitalu intelektualnego zostaly wykonane na podstawie danych
pochodzacych ze sprawozdan finansowych CCC Spétka Akcyjna. Zakres danych
empirycznych obejmuje lata 2012-2017. Zastosowanym narzedziem badawczym, ktére
umozliwia pomiar zasobéw niematerialnych, a takze ocen¢ efektywno$ci zarzadzania
zasobami niematerialnymi w analizowanym przedsigbiorstwie jest model intelektualnej
warto$ci dodanej VAIC™ .

Analiza VAIC™ w ujeciu makro pozwoli na wizualizacje calkowitej efektywnosci
tworzenia warto$ci przez przedsigbiorstwo na przestrzeni kilku lat. Dodatkowo zilustruje
efektywnos¢ wykorzystania poszczegdlnych zasobow, takich jak: kapitat ludzki, strukturalny
i wlasny oraz warto$¢ dodana. Wycena kapitatu intelektualnego metoda VAIC™ pozwoli na
przeprowadzenie benchmarkingu — poréwnania wskaznikow firmy z konkurencja w Polsce
lub dowolnym przedsigbiorstwem na $wiecie. Kluczowe jest tutaj oparcie metody na danych
finansowych zawartych w ogélnodostepnych sprawozdaniach finansowych.

Metoda VAIC™ na poziomie firmy — w ujeciu mikro pozwoli znalez¢ najstabsze
punkty w tworzeniu warto$ci przedsigbiorstwa. Analiza tego wskaznika jest istotnym
narzedziem dla kadry zarzadzajacej firma podczas planowania strategicznego i wyznaczania

celéw, poniewaz pozwala prognozowac¢ wyniki i efektywnos$¢ wykorzystania zasobow.
Formuta stuzaca do wyliczenia wskaznika prezentuje si¢ nast¢pujaco:
VAIC™ = CEE + HCE + SCE,

gdzie VAIC ™ jak juz wiele razy wspomniano, to wskaznik intelektualnej wartosci dodanej,
CEE to wskaznik efektywnosci wykorzystania kapitalu wlasnego zaangazowanego przez
przedsigbiorstwo. Z kolei wskaznik HCE okresla efektywno$¢ wykorzystania kapitatu
ludzkiego w firmie, natomiast SCE to wskaznik efektywnos$ci wykorzystania kapitatu
strukturalnego.

Jako miare kapitalu witasnego (kapitalu fizycznego) przyjeto ksiegowa wartos¢
aktywow netto (CE). Do wyliczenia warto$ci kapitatu ludzkiego (HC) uwzgledniono wartos¢
wynagrodzen razem z ubezpieczeniami spotecznymi i wszelkimi §wiadczeniami na rzecz
pracownikow. Do wyliczenia kosztéw operacyjnych (bez kosztéw zasobéw ludzkich),
kapitatu strukturalnego (SC) i wartosci dodanej (VA) przyjeto zatozenie, iz warto$¢ dodana to
suma zysku operacyjnego, kapitatu ludzkiego i amortyzacji. Z kolei kapital strukturalny,

zgodnie z koncepcja A. Pulica, stanowi r6zni¢ miedzy wartoscig dodang a kapitatem ludzkim.
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Przecig¢tna liczba zatrudnionych pracownikéw w badanych firmach za lata 2012-2017 zostata
pozyskana ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych grupy kapitalowej. Przyjete
zatlozenia oraz pozyskane dane finansowe s3 podstawg oszacowania efektywnosci
wykorzystania poszczegdlnych kapitatéw (wlasnego, ludzkiego i strukturalnego) oraz kapitatu
intelektualnego analizowanego przedsigbiorstwa.

Wybrane dane finansowe niezbedne do oszacowania wskaznikéw, pochodzace ze sprawozdan

finansowych Grupy Kapitalowej CCC S.A.. zostaly zaprezentowane w Tabeli 3.1.
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Tabela 3.1. Wybrane dane sprawozdania finansowego CCC Spétka Akcyjna w latach 2012-2017, wartosci podane w min PLLN

Lata
Opis
2012 2013 2014 2015 2016 2017

Przychody ze sprzedazy wyrobow 1317.5 16431 2009,1 23070 31853 4194,0
i ustug (P)
Wartos¢ ksiggowa aktywow netto — 528.7 591.9 9522 1123,6 971,1 1168,3
kapitat wtasny (CE)
Zysk operacyjny (OP) 141,3 164,5 2432 256,7 373 4 404,5
Amortyzacja (A) 38,9 35,9 52,7 66,9 72,7 92,7
Koszty pracownikéw — kapitat ludzki 191,3 2323 3284 4314 561,1 697.7
(HO)

wynagrodzenia 157.2 187.4 262,5 321,8 497,3 632,1
w tym: ; :

ubezpieczenia spoteczne 34,1 44.9 65.9 109,6 63.8 65.6

i inne §wiadczenia
Przecigtna liczba zatrudnionych 6 474 7861 9056 10469 11871 12955
w danym roku (Lz)
Koszty operacyjne (KO) 1166,8 1 458,8 1756,5 1 658,1 2 838,2 3776,1
Koszty operacyjne, bez kosztow 975.5 1226,5 1 430,1 1226,7 2277,1 30784
zasobdow ludzkich (KObkzl)

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatlowej CCC S.A.
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Zastosowanie metody VAIC™ wymaga, aby na podstawie powyzszych danych
przeprowadzi¢ nastepujace dzialania:
- obliczy¢ warto§¢ dodang jako sume¢ zysku operacyjnego, kosztdw amortyzacji oraz
wydatkéw poniesionych na pracownikéw,
- obliczy¢ efektywnos$¢ wykorzystania kapitalu wtasnego, czyli wyliczenie ilorazu wartosci
dodanej 1 wartosci kapitalu wtasnego spéiki,
- obliczy¢ efektywnos¢ wykorzystania kapitatu ludzkiego, co oznacza obliczenie ilorazu
wartosci dodanej i kapitatu ludzkiego, gdzie wartos¢ kapitatu ludzkiego to ogét wszystkich
wydatkéw zwigzanych z pracownikami,
- obliczy¢ efektywnos¢ wykorzystania kapitalu strukturalnego, czyli wyliczenie ilorazu
wartosci kapitatu strukturalnego i wartosci dodanej, gdzie wartos¢ kapitatu strukturalnego to
réznica mi¢dzy warto$cig dodang a kapitatem ludzkim,
- obliczy¢ wspétczynnik VAIC™ jako sume wskaznikéw efektywnosci kapitatu wiasnego,
kapitatu strukturalnego i kapitatu ludzkiego.
W kolejnym podrozdziale (3.3) nastgpi prezentacja wyceny kapitatu intelektualnego metoda

VAIC™ i analiza wynikéw badaf.

3.3. Prezentacja wyceny kapitalu intelektualnego metoda VAIC™ i analiza wynikéw
badan

Jak juz wspomniano w poprzednim podrozdziale, procedura wyliczenia wskaznika
VAIC™ wymaga obliczenia nastgpujacych wskaznikéw: efektywnosci kapitatu fizycznego,
kapitatu ludzkiego i strukturalnego. W tabeli 3.2. zaprezentowano wyniki kalkulacji tych
wskaznikéw za okres szesciu lat, 2012-2017. Tabela prezentuje takze dane niezbedne do
zobrazowania czynnikdbw wplywajacych na wzrost wartosci dodanej przedsigbiorstwa,
czynnikéw wptywajacych na efektywno$¢ wykorzystania kapitatéw, wydajnosci kapitatu
ludzkiego oraz czynnikéw wptywajacych na efektywno$¢ tworzenia warto$ci dodane;j.
Informacje te zostang w dalszej czeSci zaprezentowane na wykresach 1 szczegdtowo

omowione.
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Tabela 3.2. Dane spétki niezbedne do wyliczenia wskaznika VAIC™ za lata 2012-2017

Opis

2012 2013 2014 2015 2016 2017

warto$¢ dodana (VA=OP+HC+A)
371,5 mln 4327 mln 624,3 min 755 min 1 007,2 min 1 194,9 min

wskaznik efektywnosci kapitatu
fizycznego (CEE=VA/CE) 0,70 0,73 0,66 0,67 1,04 1,02
wskaznik efektywnosci kapitatu
ludzkiego (HCE=VA/HC) 1,94 1,86 1,90 1,75 1,80 1,71
kapitat strukturalny
(SC=VA-HC) 180,2 mIn 200,4 min 295,9 min 323,6 min 446,1 min 497,2 min
wskaznik efektywnosci kapitatu
strukturalnego (SCE=SC/VA) 0,49 0,46 0.47 0,43 0.44 0,42
wskaznik efektywnosci kapitatu
intelektualnego (ICE=HCE+SCE) 2,43 2,32 2,37 2,18 2,24 2,13
wskaznik intelektualnej wartosci
dodanej (VAIC=CEE+HCE+SCE) 3,13 3,05 3,03 2,85 3,28 3,15
indeks najlepszej praktyki
biznesowej (BPI=CEE+HCE) 2,64 2,59 2,56 2,39 2,84 2,73
wydajnos$¢ kapitatu ludzkiego
(P1=VA/Lz) 57 383 55044 68 938 72 118 84 845 92 235
efektywnos¢ tworzenia wartosci

1,61 1,61 1,64 1,52 1,59 1,51

dodanej (P2=VA/(HC+A))

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie danych finansowych sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej CCC S.A.
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Analize wynikéw badan rozpoczeto od badania poziomu kapitatu wtasnego, kapitatu
strukturalnego, kapitatu ludzkiego i wartosci dodanej spétki w latach 2012-2017. Otrzymane

wyniki zostaly zaprezentowane na Wykresie 3.1.

Wykres 3.1 Poziom poszczegélnych kapitaléw oraz wartosci dodanej spotki w latach
2012-2017
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200 000 000

=—9—CE - kapitat wtasny == HC - kapitat ludzki
SC - kapitat strukturalny ==<=VA - wartos¢ dodana

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatowej CCC S.A.

Wykres 3.1. doskonale obrazuje dynamike zmian wartosci kapitatu wtasnego
w badanym przedsigbiorstwie. W analizowanym okresie kapitat wtasny wzrést ponad
dwukrotnie, gdyz na koniec roku 2012 jego wartos¢ wynosita 528,7 mln zi, natomiast na
koniec 2017 roku warto$¢ ta ksztattuje si¢ na poziomie 1 168,3 mln zi. Jest to imponujacy
wynik na przestrzeni tych szesciu lat. Pomimo nieznacznych wahan na przetomie 2015-2016,
catosciowo obserwujemy tendencje wzrostowg. Obserwujac poziom kapitalu ludzkiego
dostrzegamy cigglty i rOwnomierny wzrost. Jednak najwigksza réznice w stosunku rok do roku
odnotowano na przestrzeni 2016 a 2017 rokiem, wyniosta ona 136,6 mln zt. Na przestrzeni
analizowanego okresu dwukrotnie wzrosta liczba zatrudnionych pracownikéw, wynika to
z rozwoju firmy, otwierania nowych sklepéw, centréw dystrybucyjnych a co za tym idzie,
zatrudnienie  wigkszej ilosci  pracownikéw  produkcyjnych, magazynowych, jak
1 wykwalifikowanej kadry menadzerskiej 1 specjalistow. Stosunek kosztow pracowniczych do

przecigtnej liczby zatrudnionych pracownikow nie jest proporcjonalny analizujac rok do roku.
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Sytuacja ta wynika ze zwigkszonej dynamiki wzrostu wynagrodzen a takze $wiadczen na
rzecz pracownikéw, takich jak ubezpieczenia spoteczne i dodatki urlopowe. Poziom kapitatu
strukturalnego réwniez ciggle wzrasta, nie jest to jednak réwnomierny wzrost,
w poszczegdlnych okresach jest to przyrost o 11%, 47%, 9%, 37% 1 11%. Nie odnotowano
jednak w badanym okresie spadkéw poziomu kapitatu intelektualnego. Nalezy rowniez
zauwazy¢, ze poziom wartosci dodanej na przestrzeni badanego okresu prezentuje zblizong
dynamike¢ wzrostu do kapitatu strukturalnego.

Kolejnym krokiem badan jest analiza wskaznikow efektywnosci kapitaléw: wtasnego,
ludzkiego i strukturalnego oraz wskaznika efektywnosci warto$ci dodanej firmy w latach

2012-2017. Wyniki obserwacji prezentuje Wykres 3.2.

Wykres 3.2 Wskazniki efektywnos$ci kapitalow oraz wartosci dodanej spotki w latach

2012-2017
3,50
S
N
3,00 —— / A
N
2,50
2,00 — =
1,50
1,00 = 7N
0,50
0,00 T T T T T 1
2012 2013 2014 2015 2016 2017
=—9—CEE - wskaZnik efektywnosci kapitatu wtanego
== HCE - wskaZnik efektywnosci kapitatu ludzkiego
SCE - wskaznik efektywnosci kapitatu strukturalnego
=>=\/AIC - wskaznik intelektualnej wartosci dodanej

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatlowej CCC S.A.

Z informacji przedstawionych na Wykresie 3.2 wnioskujemy, iz pomimo ciggtego
wzrostu poziomu zainwestowanego kapitalu wilasnego, efektywnos¢ jego wykorzystania
miedzy 2012 a 2015 rokiem nieznacznie si¢ zmienia, a nawet spada w 2014 roku. Najwiekszy
wzrost efektywnos$ci wykorzystania kapitatu wtasnego obserwujemy w 2016 roku, 55%
w stosunku do roku poprzedniego. Wartos¢ wskaznika efektywnosci kapitatu wilasnego

odzwierciedla, ile wartosci dodanej zostalo wytworzone z kazdej jednostki pieni¢znej
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zainwestowanej w kapital fizyczny spotki. Wskaznik CEE na przestrzeni szesciu lat ro$nie,
osigga zwrot z kazdej zainwestowanej zlotdéwki w warto$¢ ksiggowa aktywow netto,
w kolejnych latach odpowiednio: 0,70 zi, 0,73 zt, 0,66 zi, 0,67 zt, 1,04 zt i 1,02 zi. Srednio
zwrot z kazdej zainwestowanej ztotowki w badanym okresie wynosi 0,80 zt.

Warto$¢ kapitatu intelektualnego buduje si¢ gléwnie poprzez warto$¢ kapitatu
ludzkiego przedsigbiorstwa. Oznacza to, ze kapitat ludzki w najwiekszym stopniu przyczynia
si¢ do tworzenia wartosci przedsigbiorstwa. Wskaznik HCE to miara zwrotu z kazdej
zainwestowanej ztotowki w kapitat ludzki. W wyniku przeprowadzonej analizy zauwazamy,
ze najwyzsza efektywnos¢ wykorzystania kapitatu ludzkiego spétka odnotowata w 2012 roku,
wskaznik osiagnat wtedy poziom 1,94. W 2013 1 2014 roku obserwujemy nizsze wartosci.
Najwiekszy spadek odnotowano w 2015 roku w stosunku do roku 2014. W 2014 wartos¢
wskaznika HCE wyniosta 1,90, natomiast w 2015 roku juz tylko 1,75. Spadek ten jest
spowodowany zmniejszong dynamika wzrostu zysku operacyjnego w 2015 roku, przy
znacznym wzroscie naktadéw poniesionych na kapitat ludzki. Kolejny spadek miat miejsce
w 2017 roku w stosunku do 2016, przyczyny byly analogiczne do sytuacji z 2015 roku. Na
uwage zastuguje fakt, iz spotka w badanym okresie wypracowata srednio 1,83 zt z kazde;j
jednostki pienig¢znej zainwestowanej w kapital ludzki.

Kolejna sktadowa wskaznika VAIC™ jest wskaznik SCE, czyli wskaznik
efektywnosci kapitalu strukturalnego. Jest to miara informujagca o udziale kapitatu
strukturalnego w generowaniu wartosci dodanej przedsigbiorstwa. Badanie wykazato, ze CCC
S.A. w badanym okresie wykorzystywato swodj kapital strukturalny na bardzo podobnym
poziomie z nieznaczng tendencja spadkowa. Kapitat ten najefektywniej zostat spozytkowany
w 2012 roku, warto$é¢ wskaznika SCE wyniosta wtedy 0,49. Srednio na przestrzeni 2012-2017
osigga poziom 0,45.

Wykres 3.2. przedstawia rowniez warto$ci dla wskaznika intelektualnej wartosci
dodanej VAIC™, ktéry stanowi sume wartoéci wskaznikéw efektywnosci: HCE, SCE oraz
CEE. Im wyzsza warto$§¢ VAIC, tym lepiej. Swiadczy to o tym, ze przedsigbiorstwo
efektywnie uzytkuje posiadane zasoby materialne i niematerialne. Grupa kapitatowa CCC
S.A. w badanym okresie osiggneta srednio wynik 3,08, co oznacza, ze jedna zlotéwka
zainwestowana w przedsigbiorstwo wygenerowala S$rednio 3,08 zt wartosci dodane;.
Analizujac dane z tabeli 1 wykres 3.2. mozna stwierdzi¢, ze najbardziej efektywnie
wykorzystano zasoby w 2016 roku, poniewaz wartos¢ wskaznika wynosita 3,28. Natomiast

w 2017 roku warto$¢ ta nieznacznie spadta do poziomu 3,15. Bylo to spowodowane spadkiem
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HCE, bo to ten wskaznik gtownie wptywa na warto$¢ VAIC™. Z kolei spadek wskaznika
efektywnosci kapitatu ludzkiego byt efektem znacznego wzrostu kosztéw pracowniczych.
Kolejnym etapem analizy bylo zbadanie czynnikéw, ktére wplynety na wzrost
wartosci dodanej przedsigbiorstwa CCC S.A. w latach 2012-2017. Dokonano przegladu
takich kategorii jak: przychody ze sprzedazy osiggane przez firmeg, koszty operacyjne
(z wylaczeniem kosztéw zasobow ludzkich), poziom warto$ci dodanej oraz poziom kosztow

amortyzacji. Wyniki obserwacji zostaly zaprezentowane na wykresie 3.3.

Wykres 3.3 Czynniki wplywajace na wzrost wartosci dodanej przedsiebiorstwa w latach
2012-2017, wartosci w min zt

4500
4000 B L«

3500 = -
3000 Y / | -
/ / i

2500

X |

2000 /,/’, )y -
x ¥ / B

1500 - ’,/,l— - > .
1000 O i
500 e i
0 : . . . :
2012 2013 2014 2015 2016 2017

== "P - przychody ze sprzedazy
== KO(bkzl) - koszty operacyjne (z wytgczeniem kosztéw zasobdw ludzkich)
VA - warto$¢ dodana

A - amortyzacja

Objasnienie: po prawej stronie wykresu zastosowano druga o$ pomocnicza z odrebng skalg, aby dane
dotyczace amortyzacji byty bardziej czytelne, wartosci podane réwniez w mln ztotych.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatowej CCC S.A.

Jak wynika z danych zaprezentowanych na Wykresie 3.3., przychody ze sprzedazy
wyrobow i uslug sukcesywnie wzrastaja, najwigkszy przyrost miat miejsce w 2016 roku.
W stosunku do roku poprzedniego przychody te wzrosty o 878,3 mln zt, czyli o 38%. Srednio
w calym okresie rocznie odnotowano wzrost o 26%. Firma odnotowala duzy wzrost
przychodéw, poniewaz badany okres to czas intensywnego rozwoju spotki, poszerzenia sieci
dystrybucyjnej, zwigkszenia produkcji odpowiednio dostosowanej do popytu. W przypadku

kosztow operacyjnych (z wylaczeniem kosztéw zasobow ludzkich) obserwujemy spadek
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w 2015 roku. Przychéd procentowo byl najnizszy w tym roku, dlatego konieczne byto
ograniczenie wydatkéw operacyjnych. Z kolei poziom kosztéw zwigzanych z amortyzacja
w drugim roku — 2013 obnizyt si¢, co bylo spowodowane przede wszystkim znacznym
obnizeniem poziomu zasobdéw rzeczowych aktywow trwatych spéiki, a takze decyzjami
w zakresie nowych inwestycji. Kolejne lata cechuje stabilny wzrost kosztow
amortyzacyjnych, w 2017 roku osiagaja one warto$¢ 92,7 mln zi. Z kolei analizujac poziom
wartosci dodanej mozna zaobserwowaé coroczne przyrosty. Tak dobry poziom wartosci
dodanej jest wypadkowa przede wszystkim stabilnego wzrostu zyskéw operacyjnych,
wywazonych kosztéw operacyjnych (bez kosztow zasobéw ludzkich) oraz amortyzacji.
Wszystkie te czynniki wypracowaly wysoki poziom warto$ci dodanej na przestrzeni tych
szeSciu lat. W 2012 roku warto$¢ dodana osiggneta poziom 371,5 min zi, a na koniec
badanego okresu — 2017 roku byta to juz wartos¢ 1194,9 mlin zt.

Nastgpny etap analizy to badanie efektywnosci wykorzystania kapitalu fizycznego,
czyli kapitatu wlasnego. Jest to iloraz wartosci dodanej 1 kapitalu wlasnego spétki. Wyniki
obserwacji przedstawia wykres 3.4.

Wykres 3.4. Czynniki wplywajace na efektywnos¢ wykorzystania kapitalu wlasnego
przedsiebiorstwa w latach 2012-2017, wartosci CE i VA podano w min zt
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Objasnienie: po prawej stronie wykresu zastosowano druga o$ pomocnicza z odrgbng skala, gdyz
warto$ci CE i VA podane s3 w mln zt a CEE to wskaznik

Zrédto: Opracowanie wihasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatlowej CCC S.A.
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Dane zaprezentowane na wykresie 3.4. czytelnie obrazuja zachowanie wskaznika
efektywnosci wykorzystania kapitalu wtasnego. Poziom CEE przez pierwsze cztery lata
badanego okresu nieznacznie waha si¢, przyjmuje odpowiednio wartosci 0,70; 0,73; 0,66
i 0,67, czyli $rednio 0,69. Nie sa to jednak duze odchylenia. Jest to podyktowane przede
wszystkim réwnomierng dynamikg wzrostu kapitalu wtasnego, bez wigkszych, gwattownych
wzrostow 1 spadkéw. Bardzo duza zmiana nastgpita w roku 2016, kiedy to wskaznik osiggnat
wartos¢ 1,04 1 w kolejnym roku 1,02. Przyczyng tak spektakularnego wzrostu byl przede
wszystkim gwattowny wzrost wartosci dodanej. Aby ten trend wzrostowy byt utrzymany
badane przedsigbiorstwo powinno w dalszym ciggu zachowywa¢ wiasciwg relacje pomigdzy
kapitalem wilasnym a wartoscia dodana, z uwzglednieniem dalszego wzrostu wartosci
dodanej. Przedsiebiorstwo moze rozwazy¢ réwniez obnizenie poziomu kapitalu wlasnego na
przyktad wyptacajac dywidende dla udzialowcow spotki, podja¢ dziatania majace na celu
zmiang¢ relacji pomiedzy strukturg i wielko$cig naleznosci oraz zobowigzan. Dzialania te
pozwolityby na jeszcze bardziej efektywne wykorzystanie kapitalu = wlasnego
przedsigbiorstwa. Dodatkowo uzasadnione ekonomicznie byloby podjecie dziatan w zakresie
wydluzenia terminéw platnosci za zobowigzania krétkoterminowe, co datoby mozliwos¢
finansowania biezacej dziatalnosci z kapitatlu obcego, przez co kapitat wtasny mégtby by¢
jeszcze bardziej efektywnie wykorzystany.

W ramach studium przypadku analizie poddano takze efektywnos$¢ wykorzystania
kapitatu ludzkiego w Grupie Kapitalowej CCC S.A. Wskaznik ten jest ilorazem wartosci

dodanej i kapitatu ludzkiego spétki. Wyniki badan prezentuje wykres 3.5
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Wykres 3.5. Czynniki wplywajace na efektywnos$¢ wykorzystania kapitalu ludzkiego
przedsiebiorstwa w latach 2012-2017, wartosci HC i VA podano w mln zt
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HCE - wskaznik efektywnosci kapitatu ludzkiego

Objasnienie: po prawej stronie wykresu zastosowano drugg o$ pomocniczg z odregbng skala, gdyz
warto$ci HC i VA podane s3 w mln zt a HCE to wskaznik

Zrédto: Opracowanie wihasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatlowej CCC S.A.

Jak wynika z danych prezentowanych przez wykres 3.5., poziom efektywnosci
wykorzystania kapitatu ludzkiego odnotowuje cykliczne wahania. Najwyzszy poziom
osiggnieto w 2012 roku 1,94, kolejno obserwujemy spadek i wzrost w kolejnym roku, p6zniej
spadek i znowu wzrost. Wahania te nie sg drastyczne, jednak nie mozna zaobserwowac¢ w tym
przedsiebiorstwie wzrostu na przestrzeni badanego okresu. Poziom wskaznika uzalezniony
jest od naktadéw poniesionych na kapitat ludzki oraz od wartosci dodanej. Poziom VA
rOwnomiernie wzrasta, zatem przyczyny wahan HCE lezg po stronie kosztéw zwigzanych
z utrzymaniem pracownikéw. Analizujgc poziom efektywno$ci wykorzystania kapitatu
ludzkiego kluczowe jest uwzglednienie faktu, iz poziom wskaznika uzalezniony jest
bezposrednio od wartosci dodanej jaka wypracowata spétka. Zatem stabilizacja
wykorzystania tego zasobu mozliwa jest przez systematyczny wzrost warto$ci dodanej.
Nalezy réwniez pami¢tac, ze wartos¢ dodana jest bezposrednio zwigzana z wielkoscig zysku
operacyjnego, kapitalu ludzkiego i warto$cig amortyzacji. Zatem optymalny i bardziej
korzystny poziom efektywnos$ci kapitalu ludzkiego przedsigbiorstwo moze uzyskac przez

wzrost nowe inwestycje w aktywa trwale, ktére beda generowaly wyzsze wartosci
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amortyzacji badz wzrost zysku operacyjnego. Istotna jest réwniez dbato$¢ o utrzymanie
poziomu kapitalu ludzkiego w obszarach, gdzie jest on wilasciwie wykorzystywany, gdyz
rokuje to na przyszio§¢ wzrostem poziomu zysku operacyjnego. Jesli pracownicy beda
zadowoleni ze swojego wynagrodzenia, szkolen i warunkéw pracy, to efektywnie beda
wykorzystywa¢ wlasny potencjal w procesach zwigzanych z budowaniem przewagi
konkurencyjnej firmy.

Kolejny etap badan to analiza efektywnosci wykorzystania kapitatu strukturalnego
przedsigbiorstwa. Wskaznik ten jest ilorazem kapitalu strukturalnego i wartosci dodanej

spotki. Uzyskane wyniki zostaly zaprezentowane na Wykresie 3.6.

Wykres 3.6. Czynniki wplywajace na efektywnos¢ wykorzystania kapitatu
strukturalnego przedsiebiorstwa w latach 2012-2017, wartosci VA podano w min zt
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Objasnienie: po prawej stronie wykresu zastosowano drugg o$ pomocniczg z odregbng skala, gdyz
warto$¢ VA podana jest w mln zt a SCE to wskaznik

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatlowej CCC S.A.

Dane zaprezentowane na wykresie 3.6. ukazuja tendencje spadkowa efektywnosci
wykorzystania  kapitatlu  strukturalnego - SCE. Najwyzsza wartos¢ osiggnieto
w 2012 roku — 0,49, rok 2013 to wartos¢ 0,46, kolejno obserwujemy niewielki wzrost w 2014
roku do wartosci 0,47, po czym znowu spadek do 0,43 w 2015 roku, w rezultacie na koniec

badanego okresu wskaznik osiggnal najnizszg warto$¢, bo 0,42. Efektywno$¢ kapitatu
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strukturalnego jest zalezna od poziomu osigganej przez przedsigbiorstwo warto$ci dodanej
1 od kapitatu strukturalnego. Kapital ten stanowi infrastruktur¢ organizacyjng, ktora
umozliwia wcielenie, dzielenie a takze przemieszczanie si¢ kapitalu ludzkiego oraz
wspierajacg jego rozwdj. Dlatego kluczowe jest dbanie o zachowanie odpowiedniego
stosunku miedzy kapitatem strukturalnym a kapitalem ludzkim oraz dbatos¢ o sukcesywny
wzrost poziomu wartosci dodane;.

W ramach prowadzonych badan poddano analizie takze czynniki majace wptyw
na wydajno$¢ kapitatu ludzkiego w CCC S.A. w latach 2012-2017. Wydajnos$¢ ta jest wprost
proporcjonalna do warto$ci dodanej i jednoczesnie odwrotnie proporcjonalna do poziomu

zatrudnienia. Wyniki obserwacji prezentuje wykres 3.7.

Wykres 3.7. Wydajnosé kapitatu ludzkiego przedsiebiorstwa CCC S.A. w latach 2012-
2017
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Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatowej CCC S.A.

Wykres 3.7. bardzo czytelnie obrazuje systematyczny wzrost przecigtnej liczby
zatrudnionych w badanym okresie. Na przestrzeni sze$ciu lat poziom zatrudnienia wzrést
dwukrotnie. Wynika to gtéwnie z dynamicznego rozwoju firmy i dobrej koniunktury
gospodarczej. Z kolei wydajnos¢ kapitatu ludzkiego odnotowata spadek na przetomie 2012-

2013. W pozostatych latach obserwujemy pozadane zjawisko, czyli wzrost wydajnosci
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kapitatu ludzkiego, gdyz jest ona wprost proporcjonalna do poziomu wartosci dodanej, a ta
rOéwniez z roku na rok wzrasta.
Aby prowadzone badania byty komplementarne dokonano réwniez analizy czynnikéw
wplywajacych na efektywnos¢ tworzenia wartosci dodanej w Grupie Kapitatowej CCC S.A.
w latach 2012-2017. Efektywno$¢ powstawania wartosci dodanej jest odwrotnie

proporcjonalna do sumy kapitalu ludzkiego oraz wartosci amortyzacji. Wyniki obserwacji

zaprezentowano na wykresach 3.81 3.9.

Wykres 3.8. Czynniki wplywajace na efektywno$¢ tworzenia wartosci dodanej
przedsiebiorstwa w latach 2012-2017, wartosci podane w mln zt
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Zrédto: Opracowanie whasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatlowej CCC S.A.
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Wykres 3.9. Efektywnos¢ tworzenia wartosci dodanej CCC S.A. w latach 2012-2017

1,65

1,64

1,61 1,61
1,6

1,59

1,55

1,52
1,51

1,5

1,45

1,4 T T T T T 1
2012 2013 2014 2015 2016 2017

P2 - efektywnos¢ tworzenia wartosci dodanej

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitalowej CCC S.A.

Na podstawie informacji zaprezentowanych na wykresie 3.8 1 3.9 mozna
zaobserwowac, ze efektywno$¢ tworzenia warto$ci dodanej badanej spotki na przestrzeni
2012-2017 roku spadta. Obserwujemy utrzymanie efektywnos$ci na statym poziomie w latach
2012-2013, kolejno wzrost w 2014 roku — najwyzsza wartos¢ — 1,64, natomiast rok 2017 to
najnizsza wartos¢ — 1,51. W latach, w ktérych przedsigbiorstwo odnotowuje spadki
efektywnosci tworzenia warto$ci dodanej trzeba zwrdéci¢ uwage na poziom kosztow

zatrudnienia, ktére rosng oraz poziom zatrudnienia i koszty amortyzacji.

3.4. Whnioski i ocena metody VAIC™

Podsumowujac powyzsze studium przypadku i pomiar kapitalu intelektualnego na
podstawie metody VAIC™, mozna okresli¢ jaka kwote wypracowato przedsiebiorstwo
z kazdych 100 ztotych zainwestowanego kapitatu. Na przestrzeni 2012-2017 roku $rednio
kazde 100 zt zainwestowane w kapitat ludzki przyniosto zwrot w wysokosci 308 zi. Najlepszy
wynik osiggnieto w roku 2016, byto to 328 zt wygenerowane z kwoty 100 zi. Mimo, iz
wskaznik intelektualnej wartosci dodanej VAIC w badanym okresie ulegal pewnym

wahaniom, to w ostatnich dwdch latach osigga wzrost i poziom z konca badanego okresu jest

56

59 / 66



ef9f205362fa08ded2d3cb26e0a3de66
2019-03-13 10:35:00

wyzszy niz w pierwszym badanym roku, w 2017 obserwujemy warto$¢ 3,15, natomiast
w 2012 byto to 3,13.

Badania przeprowadzone na podstawie VAIC™ modelu intelektualnej wartosci
dodanej umozliwity szczegétowe zbadanie przyczyn wystepujacych zjawisk. Dodatkowo
analiza w zakresie generowania warto$ci dodanej badanej spotki poprzez zasoby
niematerialne ukazuje réznice pomiedzy waga elementéw ksztattujacych zasoby
intelektualne. Dzigki czemu obserwujemy, iz inteligencja badanej spotki widoczna jest
w poziomie efektywnosci zarzadzania zasobami niematerialnymi. Przeprowadzona analiza
nasuwa wniosek, iz istotnym parametrem majagcym wplyw na poziom intelektualnej wartosci
dodanej jest kapital ludzki. Ten sam kapital wptywa réwniez na efektywnos¢ zarzadzania
zasobami niematerialnymi w badanym przedsiebiorstwie jak i1 wzrost potencjalu tych
zasobow. Przektada si¢ to rowniez na kolejny wniosek: kapital pracowniczy moze istotnie
wplyna¢ na kondycj¢ finansowg spoétki. Studium przypadku pozwala réwniez stwierdzi¢, ze
analiza potencjalu zasoboéw niematerialnych, w tym badanie kapitatu intelektualnego
przedsigbiorstwa stanowi podstawe do prognozowania kierunkéw rozwoju przedsigbiorstwa
oraz do wychwycenia stabych stron i niedociaggni¢¢. Przedsigbiorstwo powinno w dalszym
ciggu skupiac¢ si¢ na wdrazaniu innowacji, ktére umozliwig inicjowanie skutecznych dziatan,
majacych na celu usprawnienie procesOw zarzgdzania zasobami niematerialnymi. Obecnie
menedzerowie w przedsigbiorstwach inteligentnych, ktérzy poszukujag sposobow na
zwickszenie efektywnosci zarzadzania maja do dyspozycji szeroki zakres zasobow
niematerialnych. Istotne jest, aby kadra zarzadzajaca potrafita witasciwie oceni¢, czy
przedsiebiorstwo tworzy, czy marnotrawi warto$¢ dodang powstata z kapitatu intelektualnego,
fizycznego, a takze czy wraz z efektywnoscia wykorzystania kapitatu intelektualnego wzrasta
warto$¢ rynkowa przedsigbiorstwa. Kluczowe dla oceny sytuacji spétki jest rowniez, aby
kadra menedzerska wiedziala jakie mierniki pomiaru kapitatu intelektualnego zastosowac, by
uzyska¢ niezbedne informacje potrzebne do oceny pozycji przedsigbiorstwa na rynku
1 bardziej efektywnego zarzadzania nim. Jedng ze skutecznych i prostych do zastosowania
metod pomiaru kapitatu intelektualnego jest przedstawiona metoda VAIC™.

Prébujac oceni¢ metode VAIC™ mozna $mialo stwierdzi¢, iz jest wystandaryzowang
i sp6jng metoda pomiaru kapitalu intelektualnego. Narzedzie to umozliwia wykonywanie
poréwnan na duzych prébach — poréwnywanie kilku przedsiebiorstw, ale jest tez doskonatym
miernikiem, ktéry powinno wykorzystywa¢ kazde przedsigbiorstwo wewnetrznie, aby poznac
obszary nad ktérymi nalezy pracowacd, zeby generowaé wyzsza warto$¢ przedsigbiorstwa.

Algorytm wykorzystywany do wyliczenia wskaznika VAIC™ bazuje na ogdlnodostepnych
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danych finansowych, ktére obowigzkowo publikowane s3 przez przedsigbiorstwa
w sprawozdaniu finansowym oraz weryfikowane przez niezaleznego biegtego rewidenta.
Czynniki te wplywaja na wiarygodnos¢ tych informacji, co przektada si¢ na wiarygodnos¢
rezultatéw obliczen wartosci VAIC™.,

Zastosowanie metody Value Added Intellectual Coefficiency umozliwia wykonanie
benchmarkingu 1 przewidywanie przyszioSci w obiektywny sposéb, dlatego wyniki badan
moga by¢ przydatne dla wszystkich uczestnikéw procesu tworzenia wartosci dodanej — przede
wszystkim zarzagdowi, inwestorom, pracodawcom, pracownikom, wtascicielom a takze
partnerom biznesowym. Wykonanie pomiaréw kapitatu intelektualnego stwarza mozliwos¢
weryfikowania niewydajnych obszaréw dzialalnosci przedsigbiorstwa. Ogromna zalety tej
metody jest prostota wyliczen.

W przedstawionej metodzie — tak jak w kazdej stuzacej do pomiaréw wartosci
niematerialnych mozna doszukiwac¢ si¢ jej stabych stron. Jako jedng z nich mozna wskazac
daleko 1idace uproszczenie podczas okreslania wartoSci kapitatu ludzkiego. Przyjecie
zatlozenia, ze kapital ten to koszty pracy moze powodowaé zanizenie jego wartosci
w poréwnaniu z innymi metodami. Mozliwa jest rdwniez inna sytuacja, na przykiad
przedsigbiorstwo mato efektywnie wykorzystuje swoje zasoby pracy, ale kamufluje to przez
bardziej efektywne postugiwanie si¢ innymi naktadami, a to prowadzi do uzyskani podobnych
pozioméw wskaznika VAIC. Jako wade tej metody mozna réwniez wskaza¢ traktowanie
wszystkich wydatkéw ponoszonych na pracownikéw jako aktywéw. Aktywa w firmie
powinny wigza¢ si¢ z osigganiem korzy$ci w przysztosci. Natomiast w zastosowanej
metodzie zaklada si¢, ze wszystko, co jest odpisywane w koszty nie bedzie generowato
korzysci. Jednak czg$¢ kosztéw zwigzana z pracownikami moze stanowi¢ zrédio korzysci
w przysziosci (na przyktad wydatki zwigzane ze szkoleniami i rozwojem pracownikow).
Metoda VAIC™ bardzo dobrze obrazuje, iz kapitat intelektualny jest generatorem wartoci
przedsigbiorstwa i najwazniejszym zasobem firm funkcjonujagcych w gospodarce opartej na
wiedzy. Trudno jednoznacznie oceni¢ t¢ metode. Korzystajac z niej nalezy by¢ swiadomym
jej wszystkich zalet, ale zna¢ tez jej niedoskonatosci. Warte podkreslenia jest to, ze metoda ta
zyskata uznanie wsréd wielu badaczy kapitatu intelektualnego z réznych stron $wiata. Mozna
dostrzec to przez w duzej liczbie opracowan analizujacych i poréwnujacych ta metodg cate

branze i sektory gospodarcze.
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Zakonczenie

W niniejszej pracy dyplomowej starano si¢ potwierdzi¢ teze, iz kapital intelektualny
jest niematerialnym aktywem odpowiedzialnym za generowanie wartosci przedsigbiorstwa,
ktérego pomiar i analiza stajg si¢ konieczne w procesie budowania konkurencyjnosci firmy.
Uwazam, ze zaréOwno zaprezentowana literatura podmiotu 1 przeprowadzone badania
wykazatly stusznos¢ tego twierdzenia.

Kapitat intelektualny stat si¢ obecnie pryzmatem, przez ktéry postrzegane i oceniane
sg osiggni¢cia przedsigbiorstwa. Zostal okreslony rowniez jako najsilniejszy atut w procesie
tworzenia wartosci danej firmy 1 jej przewagi na coraz bardziej konkurencyjnym rynku.
Niestety nie jest mozliwe obliczenie warto$ci kapitatu intelektualnego postugujac si¢ jedynie
tradycyjnymi sprawozdaniami finansowymi, ktére nie przedstawiajg informacji o potencjale
przedsigbiorstwa. Rachunkowos$¢ koncentruje si¢ jedynie na analizie zasobow materialnych
i finansowych zaniedbujac przy tym zasoby niematerialne. Wymusza to na organizacji
podjecie inteligentnych dzialah miedzy innymi: podejmowanie tworczych decyzji,
zastosowanie innowacji, ciagla prace oparta o wiedze o wysokiej jakosci. Takie dziatania
owocujg tworzeniem 1 dostarczaniem przez firm¢ coraz bardziej innowacyjnych
1 wartosciowych produktéow 1 ustug, a takze wzrostem skutecznosci oraz efektywnosci jej
dziatania. Dlatego kadra zarzadzajaca musi mie¢ swiadomo$¢ jak wazni sg ludzie tworzacy
przedsigbiorstwo, ich wiedza, kompetencje, zaangazowanie a takze klienci i procesy.

Mimo, iz interpretacja kapitatu intelektualnego dostarcza wielu trudnosci, podejmuje
si¢ liczne proby jego pomiaru. Jak juz wspomniano, nie ma jednego uniwersalnego sposobu
pomiaru kapitatu intelektualnego odpowiedniego dla kazdej firmy. Dlatego kluczowy jest
dobor wtasciwej metody. Praca wykazata réwniez, ze nie wystarczy jedynie wycena kapitatu
intelektualnego firmy. Wazne jest odpowiednie wykorzystanie tej wiedzy do zwigkszania
pozycji konkurencyjnej spotki i do odszukania stabych stron posiadanych zasobow.

Tematyka kapitatu intelektualnego jest w dalszym ciggu niewyczerpana przez badaczy
i praktykéw. Dla przysztych badan mozna doszuka¢ si¢ w niej wielu wyzwan. Istotne dla
rozwoju tej problematyki bedzie poszukiwanie oraz ciggte doskonalenie narz¢dzi badawczych
w celu lepszego oraz glebszego zilustrowania zarzadzania kapitalem intelektualnym
w przedsigbiorstwie. Dla praktykow, gléwnie kadr zarzadzajacych firmami pragnacymi
odnies¢ sukces, kluczowe staje si¢ opracowanie wiasnej, unikatowej strategii wyznaczajacej
zasadnicze kierunki oraz narzedzia wykorzystania zasobow niematerialnych w odpowiedzi na

zmieniajgce si¢ otoczenie rynkowe.
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