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Wprowadzenie

Schytek ubiegtego stulecia przyniost wiele niezwykle istotnych zmian w réznych
dziedzinach zycia, obejmujacych tak odmienne sprawy, jak: technika, zycie rodzinne,
religia, kultura, polityka, struktura spoteczna, hierarchie wtadzy, wyznawane war-
tosci czy epistemologia'. Burzliwe przemiany i kryzysy nie byty jednak zapowiedzig
upadku cywilizacji. Odwrotnie, okazaty sie jej naturalnym etapem i zarazem efektem
wczesniejszego, przede wszystkim technologicznego, sukcesu. Wraz ze zmianami
warunkow dziatania przedsiebiorstw iinnych instytucji na gruncie nauki o organizacji
i zarzadzaniu pojawiaja sie nowe koncepcje i metody. Oczekiwania czy wrecz presja
organizacji gospodarczych na skuteczne rozwigzania jest olbrzymia, co wymusza na
teoretykach dostarczanie nowych recept na sukces ekonomiczny, ktérymiokazuja sie
nowo powstajace koncepcje gospodarowania.

Jak pisze M. Morawski, ,,przedsiebiorstwa poddane silnej konkurencji na globalnym
rynku produktéw i ustug oczekuja niemal natychmiastowych efektéw rekomendo-
wanych metod, ktore wobec pojawiajacych sie problemdéw powinny by¢ skuteczne,
a takze uniwersalne. Tworza sie nowe obszary zarzadzania: organizacje oparte na
wiedzy, organizacje inteligentne, organizacje uczace sie, kapitat ludzki, kapitat in-
telektualny, zarzadzanie wiedzg, zarzadzanie zasobami niematerialnymi, pracownik
wiedzy”2. Dostrzezenie znaczenia zasobow niematerialnych w ksztattowaniu wartosci
wspdbtczesnych organizacji to niewatpliwie zdobycze ery gospodarki opartej na wie-
dzy. A. Kuklinski zauwaza, iz ,,rozwdj i przemiany gospodarki, ktére dokonuja sie pod
wptywem nauki, doprowadzity do zdefiniowania nowego paradygmatu i wyodrebnienia
problematyki pod nazwa ,gospodarka oparta na wiedzy” (GOW).

Chociaz od dawna zdawano sobie sprawe z rosnacego wptywu nauki na rozwéj spo-
teczno-gospodarczy, to dopiero w ostatnim dwudziestoleciu XX w. nastapita krysta-
lizacja pojeciowa i badawcza problematyki zwigzanej z wiedza i jej zarzadzaniem”s.

' A. Toffler, M. Toffler: Budowa nowej cywilizacji. Wydawnictwo Zysk i S-ka, Poznan 1996, s. 29.

2 M. Morawski: Zarzgdzanie wiedzq. Organizacja — system — pracownik. Wydawnictwo Akademii
Ekonomicznejim. Oskara Langego, Wroctaw 2006, s. 7.

3 A.Kuklinski: Gospodarka oparta na wiedzy. Spoteczefistwo oparte na wiedzy — trajektoria regionalna.
Nauka i Szkolnictwo Wyzsze 2003, nr 2(22), s. 55.
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Obok strategii konkurencyjnosci pojawita sie strategia zarzadzania przedsiebiorstwem

opartanawiedzyizasobach niematerialnych. Wwarunkach nowej gospodarkiwzrasta

rola zasobow niematerialnych. Z badan wynika, ze juzw 2003 r.0d 50 do 90% wartosci,
jaka wytwarzaty firmy, pochodzito z zarzadzania aktywami niematerialnymi4. Ray El-
liott, przewodniczacy Amerykanskiego Instytutu Dyplomowanych Ksiegowych (AICPA,
American Institute of Certified Public Accountans) stwierdzit, ze ,,w nowej ekonomii kapitat
finansowy i zasoby materialne nie przesadzajg o wartosci firmy ani tez o jej pozycji

konkurencyjnej”s, bowiem rzeczywista warto$¢ przedsiebiorstwa wyznaczana jest
takze przez wartosci niematerialne, czyliwiedze, technologie, innowacje, kulture oraz
relacje z otoczeniem blizszym i dalszym. ,,Mimo iz nie mozna tych zasobdéw dotknad,
petnia one kluczowa funkcje w kreowaniu wartosci przedsiebiorstwa — sg pewnego

rodzaju przepustka do niej”e.

Celem gtéwnym rozdziatu jest ustalenie udziatu finansowego kapitatu wtasnego
w tworzeniuwartoéci dodanej przedsiebiorstw sektora MSP, oraz udziatu innych form
kapitatu tworzacych te wartos¢. Osiggniecie tak postawionego celu byto mozliwe dzigki
zrealizowaniu przez przedsiebiorstwa sektora MSP takich celéw szczegdtowych, jak:
identyfikacja kapitatu intelektualnego, pomiar réznych kategorii kapitatéw, wykorzy-
stywanie kapitatu intelektualnego, ustalenie, jaki jest poziom poszczegdlnych gene-
ratoréw wartosci dodanej tworzonej przez aktywa niematerialne, upowszechnienie
korzysci z aktywéw wiedzy w ramach zdobywania konkurencyjnej pozycji na rynku
oraz efektywnego wykorzystywania i rozwoju potencjatu tych kapitatéw w procesach
zarzadczych. Koncentracja na takich celach prowadzi autora do postawienia pytania
badawczego, czy wtasciciele/menedzerowie przedsiebiorstw sektora MSP uéwiada-
miaja sobie, ze nie tylko wtasny kapitat finansowy jest elementem decydujacymoiich
pozycji rynkowej. Hipoteza, jaka nasuwa sie w tej sytuacji, to: w polskich matychi sred-
nich przedsiebiorstwach jest niska Swiadomos$¢, ze nie tylko wtasny kapitat finansowy
jest zrodtem mozliwosci poprawy pozycji rynkowej.

W polskich przedsiebiorstwach sektora MSP wystepuja potrzeba i mozliwoéci prak-
tycznejimplementacji triady zarzadzania kapitatem intelektualnym (identyfikacja —
pomiar — wykorzystanie kapitatu intelektualnego). Nalezy zgodzic sie ze zdaniem
S. Sandberg?, ktéra dowodzi, ze ,, nie mozemy zmienic tego, czego sobie nie uswia-
damiamy. A kiedy sobie uswiadomimy, co chcemy zmieni¢, nic nas przed zmiana nie
powstrzyma”. W tej sytuacji koniecznym dziataniem, a jednocze$nie wyzwaniem dla
teoretykdw problemu i pracownikéw nauki stoi powazne zadanie, tj. pomoc skiero-
wana do polskich przedsiebiorcéw, szczegélnie sektora MSP, w celu zrozumienia przez

4 B.Kaczmarek: Kapitat intelektualny a wartos¢ przedsigbiorstwa, [w:] E. Urbanczyk (red.), Nowe
tendencje w zarzgdzaniu wartosciq przedsigbiorstwa, Aktualny stan i perspektywy rozwoju, Wy-
dawnictwo Kreos, Szczecin 2003.

5 E.Skrzypek: Zarzgdzanie wiedzq i kapitatem intelektualnym w globalnym otoczeniu, [w:] Zarzgdza-
nie przedsiebiorstwem w dynamicznym i globalnym otoczeniu, W. Sitko (red.). Lubelskie Centrum
Marketing, Lublin 2006, s. 57-73.

¢ E. Skrzypek: Pomiar kapitatu intelektualnego w przedsiebiorstwie — aspekty metodyczne. Lublin:
Wydawnictwo Naukowe WAM, Studia Metodologiczne 2014, nr32,s.95-116.

7 S.Sandberg, Wiceprezeska Global Online Sales and Operations Google, Szefowa Facebooka od
2008 r. http.//www.businessinsider.com.pl (dostep: 25.03.2024).
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nich nowych zjawisk oraz upowszechnienie w firmach Swiadomosciiwiedzy na temat
pomiaru, oceny i rozwijania kapitatu intelektualnego.

W ramach zweryfikowania postawionej hipotezy zastosowano rézne metody ba-
dawcze. W pierwszym rzedzie dokonano przegladu wybranych pozycjiliteraturowych
ukierunkowanych na syntetyczne zebranie pogladdéw na temat analizowanych teorii,
pochodzacych z publikacji uznanych polskich i zagranicznych teoretykéw. Ponadto
zebrano dane na temat badanego zbioru populacji, ktéry stanowity przedsiebiorstwa
sektora MSP notowane na platformie NewConnect Gietdy Papieréw Wartoéciowych
w Warszawie S.A., ich wynikdw oraz kapitatéw zaangazowanych w toku dziatalno-
Sci gospodarczej. Analizy statystyczne zostaty przeprowadzone przy wykorzystaniu
pakietu IBM SPSS Statistics 28.0. oraz w programie JASP. W analizach uwzgledniono
tacznie101firm, zczego wykluczono 7, ktére miaty dane dla dwdch lub mniejszejliczby
analizowanych lat. Ostatecznie analizie poddano 94 firmy z 8 sektoréw, takich jak: IT,
biotechnologie, nanotechnologie, ustugi finansowe, energia, ktére poszukuja kapitatu
pozwalajacego na finansowanie dalszego rozwoju. Warunki dostepu do rynku oraz
informacje udostepniane przez te przedsiebiorstwa sg takie same jak te wymagane
dlarynku gtéwnego GPW w Warszawie, co pozwolito na dostep do danych finansowych
pomocnych do przeprowadzenia analizy.

Potrzeba szerszego spojrzenia na czynniki
determinujace wartosc dodang przedsiebiorstwa

Czynniki materialne, ktére w bilansie przedsiebiorstwa maja posta¢ wyrazona w pie-
niadzu, nie oddaja petnego obrazu tworzenia wartosci przedsiebiorstwa. Powoduje to
potrzebe szerszego spojrzenia na czynniki determinujace wartos¢ przedsiebiorstwa.
Jak podkresla W. Walczak, ,,rownie istotne, a moze nawet o wiele wazniejsze, sg po-
zostate elementy, ktére rzutuja na postrzeganie wartosci przedsiebiorstwa z punktu
widzenia dostarczania wymiernych korzysci dla wyodrebnionych grup akcjonariuszy.
W takim rozumieniu warto$¢ przedsiebiorstwa charakteryzuje wzgledno$é i relaty-
wizm, bowiem jest ona oparta na subiektywnej ocenie i indywidualnych kalkulacjach
przysztych korzysci(...), a takze zdobycia wtadzy, dzieki ktorej mozliwe jest uzyskanie
realnej kontroli nad firma i realizacja partykularnych interesow”e,

Badania, jakie sg prowadzone w tym obszarze, nie moga ograniczac siedo jednejdys-
cypliny naukowej. Ekonomisci, teoretycy organizacjiizarzadzania, finansisciiteoretycy
rachunkowosci powinni wspdlnie zaangazowac swéj potencjat intelektualny w celu
implementacji dokonujacych sie zmian w praktyce zarzadzania przedsigbiorstwem.
Rachunkowo$¢ moze w tym wyzwaniu odegrac szczegdlna role, poniewaz raportujac
warto$¢ kapitatuintelektualnegoijego elementéw sktadowych, mozna zobaczyé praw-
dziwyobrazwartosci przedsiebiorstwa, ktory nie jest tozsamy z jego wartoscig ksiegowa.

8 W.Walczak: Znaczenie niematerialnych zasobow w procesach budowania wartosci rynkowej przed-
siebiorstwa. E-mentor 2010, nr 4(36), http://www.e-mentor.edu.pl/ artykul/index/numer/36/
id/775 (dostep: 12.02.2011).
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Mozliwosciimplementacyjne informacji na temat kapitatu intelektualnego do sys-
temu sprawozdawczosci ksiegowo-finansowej pojawity sie na poczatku lat 80. XX w.,
kiedy . ljirio ogtosit teorie rachunkowosci tréjwymiarowej:

| — pierwszy wymiar — majatkowy, obejmuje aktywa, zobowigzania i kapitat,
Il — drugi wymiar — wynikowy, dotyczy przychodéw i kosztow,

[Il — trzeci wymiar — niematerialny, eksponuje aktywa niewidzialne i kapitat inte-
lektualny.

D. Dobija", uszczegdtawiajgc wymiary systemu rachunkowosci, podaje, ze:

— wymiar pierwszy dotyczy majatku jako wielkosci pomiaru, a zrodtem danych sa

konta bilansowe, tj. aktywa, zobowigzania i kapitat,

— wymiar drugi dotyczy takich wielko$ci pomiaru, jak: sprzedaz, koszty, oraz

impetu, czyli zmian w czasie, a Zrédtem danych sa konta wynikowe, tj. koszty
i sprzedaz,

— wymiar trzeci, w ktorym wielkosciami podlegajacymi pomiarowi sa sity ekono-

miczne oraz impulsy.

W nowej ekonomii nie wystarcza juz tradycyjny pomiar wytacznie ekonomicznych
aspektow procesdw, zarébwno na poziomie makro, jaki mikroekonomicznym. Koniecz-
noscia staje sie wtaczenie do systemu rachunkowosci — pomiaru i wyceny tej niema-
terialnej czeSci ekonomii, zwtaszcza zwigzanej z zasobamiintelektualnymi (ludzkimi,
strukturalnymi w tym relacyjnymi). Na takie wyzwanie odpowiedzia okazato sie ,,po-
wstanie pod koniec ubiegtego stulecia,w1987r.tzw., Grupy Konrada”, sktadajacejsie
z0s0b szwedzkiego zycia gospodarczego zK.E. Sveiby naczele. W1989 r. opublikowany
zostat Raport Konrada wprowadzajacy nowa jako$¢ w sprawozdawczos$ci oraz zasady
zarzadzania”. Z tego wzgledu kapitat intelektualny powinien by¢ wtaczony do systemu
sprawozdawczosci finansowe]j przedsiebiorstwa, przynajmniej jako jej uzupetnienie.
Nalezy przetamac bariery zwigzane ztym, ,,ze ksiegowym trudno zaakceptowac rzeczy,
ktorych nie moga kupic lub sprzedac po konkretnej cenie”,

Nowa era, w ktérej gospodarka opiera sie na wiedzy i korzysta z kapitatu intelektu-
alnego pracownikéw wiedzy, wymusza nowatorskie spojrzenie na warto$¢ przedsie-
biorstwa, tj. nie tylko przez pryzmat jego bilansu, rachunku wynikéw, ale takze przez
uwzglednienie kapitatu intelektualnego znajdujacego sie w dyspozycji firmy i zarza-
dzaniem nim (biezacym i strategicznym) w warunkach silnej konkurencji.

W przedsiebiorstwach ery przemystowej, w ktérych dominujaca role odgrywaty rze-
czowe aktywa materialne, definicja jasno okresla, ktore naktady mozna aktywowac

9 Y. ljiri: Momentum Accounting and Triple-Entry Bookkeeping. Exploring the Dynamic Structure of
Accounting Measurements. American Accounting Association 1989.

1o M. Bak: Majgtek niewidzialny przedsiebiorstwa z perspektywy rachunkowosci. Model koncepcyjny
majgtku niewidzialnego. Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wroctaw
2020,S.147.

" D. Dobija: Pomiar i sprawozdawczos¢ kapitatu intelektualnego przedsigbiorstw., Wyzsza Szkota
Przedsiebiorczo$ci i Zarzadzaniaim. L. Kozminskiego, Warszawa 2004, 5. 172.

2 P, Skowron: Efektywnosc w zarzadzaniu kapitatem intelektualnym na przyktadzie wybranych sek-
toréw. Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Przyrodniczo-Humanistycznego w Siedlcach, Seria
AdministracjaiZarzadzanie 2013, nr 985s.329—344.

3 ). Fitzenz: The ROl of human capital. Wydawnictwo AMACON, Warszawa 2000, s. 120.
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i wykazywac¢ w bilansie majatkowym. Tradycyjna rachunkowo$¢ finansowa pomija
kwestie zasobdw wiedzy i ich rejestrowania. Dotad w ksiegach rachunkowych nie sa
praktykowane zapisy operacjii zdarzen gospodarczych zwigzanych z zasobami niema-
terialnymi. Literatura przedmiotu dowodzi,,,ze na potrzeby rozwoju gospodarkiopartej
na wiedzy, tradycyjne dokumentowanie kompetencjiw formie dyplomdw i $wiadectw
nie wystarcza’4. W nowej gospodarce wzrasta znaczenie niematerialnych sktadnikow
majatku, zarébwno prawnie chronionych (patenty, licencje), jak i sktadnikéw nieobje-
tych ochrona prawna (reputacja, kultura organizacyjna, struktura organizacyjna, bazy
danych i klientow). Okreslen takich jak wartosci niematerialne, aktywa intelektualne
czy kapitatintelektualnyw literaturze przedmiotu czesto uzywa sie zamiennie. D. Dobija
zauwaza, iz ,wyrazeniawartosci niematerialne uzywa sie powszechnie w rachunkowosci,
za$ terminem aktywa wiedzy postuguija sie najczesciej ekonomisci, a sformutowaniem
kapitat intelektualny — specjalisci w dziedzinie zarzadzania”'s. A. Ujwary-Gil pisze, ze
wjesli przyjac twierdzenie P.F. Druckera, iz Zeby czym$ zarzadzaé, nalezy to najpierw
zmierzy¢, to nie sposob pominac faktu, ze istniejace rachunkowe i finansowe metody
zarzadzania odnosza sie jedynie do tych zasobdw przedsiebiorstwa, ktére wytwarza-
ja nie wiecej niz 10% rynkowej wartosci przedsiebiorstwa. Sprawozdania finansowe,
dostarczane przez tradycyjna rachunkowo$¢, nie pozwalaja bowiem na oszacowanie
wartosci niematerialnych szeroko pojmowanych. Rachunkowos¢ finansowa i trady-
cyjna sprawozdawczo$¢ finansowa koncentruja sie przede wszystkim na dostarczaniu
informacji o zasobach materialnych i finansowych, nie uwzgledniajac w ujeciu bilan-
sowym zasobow niematerialnych. (...) Zwykle warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa jest
wyzsza od kwotywykazywanejw bilansie”'¢, cowymaga potrzeby szerszego spojrzenia
naczynnikideterminujace wartos$¢ przedsiebiorstwa. Proby rozstrzygniecia probleméw
zwyjasnieniem luki miedzy rynkowa i ksiegowa wartoscia firmy powoduja wzrost zain-
teresowaniazasobaminiematerialnymi, ktére w epoce spoteczenstwainformacyjnego
staty sie podstawowymi zasobami dla dynamicznie rozwijajacych sie spétek. P.F. Druc-
ker stwierdzit, ze ,,stopniowo, zysk pochodzacy z tradycyjnych zasobdw — pracy, ziemi
i kapitatu — staje sie coraz mniejszy. Jedynym, a przynajmniej gtdbwnym, producentem
bogactwa sg informacje i wiedza”". O ile w przypadku tradycyjnych przedsiebiorstw,
w ktérych dominujaca role odgrywaty aktywa rzeczowe, definicja wynikajaca ze stan-
darduFASB 1985 jasnookreslata, ktdre naktady mozna aktywowaciujmowac w bilansie
majatkowym, tojuzw gospodarce opartejnawiedzy, w ktérej znaczenie niematerialnych
sktadnikdw znacznie wzrosto'8, okreslenie miejscatych zasobéw nie jest takie oczywiste.

4 |, Niemczyk: Rachunkowos¢ finansowa aktywéw kompetencyjnych i kapitatu intelektualnego. PA-
CIOLIINSTITUTE, Rzeszbw 2013; D. Dobija: Pomiar i sprawozdawczos¢ kapitatu ..., op. cit.

5 D. Dobija: Merytoryka szacowania wiedzy, [w:] B. Wawrzyniak (red.): Zarzqdzanie wiedzqw przed-
sigbiorstwie. Wydawnictwo Wyzszej Szkoty Przedsiebiorczoscii Zarzadzaniaim. L. Kozminskiego,
Warszawa 2003, s. 283.

16 A, Ujwary-Gil: Kapitat intelektualny a wartos¢ rynkowa przedsiebiorstwa. C.H. Beck, Warszawa
2009,s. 7.

7 P.F. Drucker: Spofeczenistwo pokapitalistyczne. PWN, Warszawa 1999, s. 149.

'8 Nie tylko niematerialnych sktadnikéw majatku prawnie chronionego, jak: patenty, licencje, ale
takze sktadnikdw nieobjetych ochrona prawna, jak: reputacja, struktura, kultura organizacyjna,
bazy danych i bazy klientéw.
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Sytuacjatadataimpuls do zajecia sie kwestig aktywdw niematerialnychiich miejsca
w rachunkowosci. Miedzynarodowy Komitet ds. Rachunkowos$ci KMSR (International
Accounting Standards Committee, |ASC), organ zastapionyw 2001 r. przez Rade Miedzy-
narodowych Standardéw Rachunkowosci, RMSR (International Accounting Standards
Board, IASB) i amerykanska Rada Standardéw Rachunkowosci Finansowej FASB, (Fi-
nancial Accounting Standards Board) opracowaty w latach1973—2000 zbiory standardéw
MSR, m.in. zajety sie kwestig aktywow niematerialnychiich rachunkowosci. Standard
IASC 38 okresla aktywa niematerialne jako ,,mozliwe do zidentyfikowania niepieniezne
aktywa, nieposiadajace fizycznejsubstancji, bedace w dyspozycji jednostki gospodar-
czejw celuwykorzystaniaichw procesie produkgji lub dostarczania débriswiadczenia
ustug lub w celu oddania do odptatnego uzytkowania osobom trzecim, lub w celach
zwiazanych z dziatalnosScig administracyjna jednostki. Aktywa sa zasobem (a) kon-
trolowanym przez przedsiebiorstwo jako rezultat przesztych zdarzen, i (b) z ktérego
oczekuje sie uzyskania przysztych ekonomicznych korzysci”. Standardy te stopnio-
wo s3 zastepowane i uzupetniane przez nowe wersje standardéw noszacych nazwe
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, MSSF (International
Financial Reporting Standards, IFRS). Obecnie obowiazuje cze$¢ pierwotnie przyjetych
MSR oraz wszystkie MSSF. Tworzy to mozliwos¢ sygnalizowana przez takich autoréw
jak B. Mikuta, A. Pietruszka-Ortyl: ,,Zasadne jest (...) rozpatrywanie funkcjonowa-
nia kazdej organizacji XX| wieku przez pryzmat ekonomii wiedzy, w ktérej waznym
zadaniem jest wskazanie zasobow niematerialnych, jakimi dysponuja poszczegdlne
firmy, ich odpowiedni podziat, a takze tworzenie trafnych modeli ich pomiaru. Moze
to prowadzi¢ do budowania przedsiebiorstw, w ktorych Zrédtem wartosci i przewagi
konkurencyjnej beda trudne do imitowania zasoby niematerialne”.

Niematerialne zasoby wiedzy i ich wptyw
na pozycje rynkowa przedsiebiorstwa

W wyniku proceséw transformacyjnych zery przemystowej do nowej ekonomii charak -
teryzujacej gospodarke oparta na wiedzy zaczeto dostrzegac korzysciz niematerialnych
zasobdw przedsiebiorstwa, wymagajacych optymalnych sposobdéw zarzadzania nie
tylko w duzych firmach, ale takze w matych i Srednich przedsigbiorstwach. Zwigksza-
nie wartosci dla wtascicieli jest gtbwnym paradygmatem dziatalnosci wspoétczesnych
przedsigbiorstw. Jak pisze S. Sysko-Romanczuk?°, ,Sciezka aktualnie uznawana za
przynoszaca najbardziejwymierne efekty sg inwestycje w kapitatintelektualny”. Fakt
ten wymusza konieczno$¢ nowatorskiego spojrzenia na warto$¢ przedsiebiorstwa,
tj. nie tylko przez pryzmat jego bilansu, rachunku wynikéw, ale takze uwzglednienie
kapitatu intelektualnego znajdujacego sie w dyspozycji firmy i zarzadzaniem nim

19 B. Mikuta, A. Pietruszka-Ortyl: Studium niematerialnych zasobow organizacji. Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie 2010, nr 820.

20 S, Sysko-Romanczuk: Znaczenie wiedzy w kreowaniu przewagi konkurencyjnej matych i Srednich
przedsiebiorstw. Ekonomika i Organizacja Przedsiebiorstw 2007, nr 7s.19—28.
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biezgcymistrategicznym), a nieujawnionym bilansowo. Jak pisze P. Kosin?', , wartosci
niematerialne moga, lecz nie musza by¢ odczytywane w formie danych bilansowych.
Co wiecej, niedoskonatosci raportowania bilansowego uprawniaja do sformutowania
wniosku o znaczacym rezerwuarze zasobow (ale takze moze deficytéw), o ktérych
interesariusze nie sginformowani(...) w formie sformalizowanych, konwencjonalnych
raportow finansowych”. Problem ten przedstawia rysunek 16.1.

Aktywa niematerialne j
Ujawnione i . g
w Bilarisia Poza ewidencjg bilansowg
I
n
w Poza ewidencjg
w e bilansowg
N s Poza ewidencja bilansowa w zwiazku w zwigzku
i t z ograniczeniami publikacyjnymi Z przyjeta
P y polityka
c rachunkowosci
i
e
B rak P Brak dostatecznego Brak
mozliwosci 3 y
wisrygodag) . p?::omnlx B doslaleczpej
wyceny 1dentyfikowalnosci kontroli

Rysunek 16.1. Ograniczenia zakresu ujawnien bilansowych aktywdw niematerialnych

Zrédto: P. Kosin, Dylematy pomiaru kapitatu intelektualnego w procesie zarzqdzania wartoscig wspétczesnych
przedsiebiorstw. Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice 2018, s. 31.

Jak wynika z rysunku 16.1, tradycyjna rachunkowos¢ w niewystarczajacym stopniu
pokazuje znaczenie inwestycji w kapitat intelektualny. Naktady ponoszone natego typu
inwestycje nie znajduja odzwierciedlenia w wielkosci aktywow w sprawozdawczosci
finansowej. ,Niematerialne zasoby wiedzy i ich wptyw na pozycje rynkowa przed-
siebiorstwa zaczeto dostrzegac dopiero, gdy zostaty rozwiniete metody ich wyceny.
Pomiar i wycena kapitatu wiedzy okazuja sie potrzebne, aby dostarczy¢ zewnetrz-
nym interesariuszom przedsiebiorstwa informacji niezbednych dla okreslenia jego
rzeczywistej wartosci, takze w aspekcie kapitatu intelektualnego”22. O ile dla duzych
podmiotéw gospodarczych rola kapitatu intelektualnego przy uwzglednieniu korzysci
Z jego wykorzystania jest oczywista, to w przedsiebiorstwach sektora MSP, jak pisze

21 p, Kosin: Dylematy pomiaru kapitatu intelektualnego w procesie zarzgdzania wartoscig wspotcze-
snych przedsiebiorstw. Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Katowicach, Katowice

2018,5.32.
22 D. Starovic, B. Marr: Understanding corporate value: managing and reporting intellectual capital.

London: CIMA. Cranfield School of Management 2003, s. 26, http://www1.cimaglobal.com
(dostep: 06.07.2023).
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A. Sokotowska, , trzeba bedzie jeszcze poczekac na swiadome dostrzeganie wartosci
aktywdw niematerialnych” 23, Tym bardziej, ze ,jak dotad nie ma jednego przyjetego
stanowiska co do uniwersalnej metody pomiaru kapitatu intelektualnego. Tak wiec
identyfikacjaipomiar czynnikéw niematerialnych, ktére kreuja wartosc¢ intelektualna
przedsiebiorstwa, jest wyzwaniem dla menedzerdw, ktérzy winni docenié wptyw, jaki
ma mie¢ zarzadzanie wiedza nawyniki przedsiebiorstwa, jak pomiaristrategiczne za-
rzadzanie wiedza moga wptywac na réznice miedzy przecietnoscia a doskonatoscig”24.

Wybrane modele i miary pomiaru kapitatu
intelektualnego we wspotczesnych organizacjach

Istnieje wiele metod i narzedzi pomiaru kapitatu intelektualnego, ktére w celu kom-
pleksowejoceny powinny zosta¢ indywidualnie dopasowane do potrzeb badanej firmy.
System pomiaru kapitatu intelektualnego powinien sprawdzi¢ jego zdolno$¢ do two-
rzeniawartosci, co czesto nie moze by¢ zrealizowane dzieki uzyciu jednej miary. Wazne
jest zatem, aby stosowane metody byty jak najbardziej szczegbtowe.

W literaturze podmiotu podkresla sie, ze wsréd wielu metod i narzedzi pomiaru
kapitatu intelektualnego najbardziej kompleksowym i stosowanym podziatem jest
ten zaproponowany przez Karla Erika Sveiby’ego?s. Autor ten wyznacza cztery grupy
metod pomiaru, uzupetnione miarami stosowanymiw poszczegdlnych metodach, tj.:

— metody kapitalizacji rynkowej (Market Capitalization Methods, MCM) — oparte
na zwrocie z aktywdw, przedstawiajgce wartos¢ kapitatu intelektualnego jako
réznice pomiedzy wartoscia rynkowa firmy a warto$cia ksiegowa. Metody te
postuguja sie takimi miarami, jak: wskaznik Tobina Q, investor Assigned Mar-
ket Value, Market-to-Book Value, Invisible Balance Sheet, financial method of
intangible assets measurement;

— metody oparte na zwrocie z aktywow (Return on Assets Methods, ROA) — okre-
Slaja kapitat intelektualny jako iloraz srednich zyskéw przed opodatkowaniem
przez $rednig warto$¢ aktywdw w badanym okresie. Miary stosowane w tych
metodach, to: VAIC (Value Added Intellectual Coeficient), definiujaca wspotczynnik
intelektualnej wartosci dodanej oraz KCE (Knowledge Capital Earnings), okresla-
jaca dochody z kapitatu wiedzy;

— metody kart punktowych (Scorecard Methods, SC) — identyfikuja poszczegblne
sktadniki kapitatu intelektualnego i pozwalaja na tworzenie kompleksowych
analizdotyczacych kapitatuintelektualnego przedsiebiorstwa. Miary stosowane
w tych metodach s3 nastepujace: Skandia NavigatorTM, Value Chain Scorebo-

23 A, Sokotowska: Zarzqdzanie kapitatem intelektualnym w matym przedsiebiorstwie. Wydawnictwo
PTE,Warszawa 2003, s. 141.

24 N. Bontis: Managing Organizational Knowledge by Diagnosing Intellectual Capital: Framing and
Advancing the State of the Field, [w:] Ch. Wei Choo, N. Bontis (eds.): The Strategic Management of
Intellectual Capital and Organizational Knowledge. Oxford University Press 2002.

5 K.E. Sveiby: Methods of Measuring Intangible Assets, http://www.sveiby.com/articles/Intangi-
bleMethods.htm (dostep:22.04.2024).
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ardTM (Karta tancucha Wartosci), IC-Index TM, Intantangible Assets Monitor
(IAM — Monitor Aktywow Niematerialnych), Balanced Scorecard, Business 1Q,
IC RatingTM, MAGIC. Wytyczne zespotu dunskiego — sprawozdania o kapitale
intelektualnym, Wytyczne opracowane w ramach projektu Meritum (Raport
Conrada), Intellectual Capital Dynamic Value, National Intellectual Capital Index,
Knowledge Audit Cycle Value Creation Index, Holistic Accounts;

— metody bezposredniego pomiaru kapitatu intelektualnego (Direct Intellectu-
al Capital Methods, DIC) — przypisuja warto$¢ pieniezna dla danych aktywow
niematerialnych dzieki identyfikacji poszczegdlnych komponentdéw. Metody
DIC postuguja sie takimi miarami, jak: Technology Broker, Citation-Weighted
Patents, Inclusive Valuation Methodology the Value Explorer, Intellectual Asset
Valuation, Total Value CreationTM, Accounting for the Future, Human Resource
Costing and Accounting, HR Statement.

W celuidentyfikacji kapitatuintelektualnegoijego komponentéw, tj. kapitatu finan-
sowego, strukturalnego i ludzkiego w przedsiebiorstwie, a takze pomiaru wszystkich
komponentdw kapitatu intelektualnego w wybranej grupie matych i $rednich przed-
siebiorstw, w niniejszym opracowaniu zastosowana zostata metoda VAIC.

Metoda VAIC (Value Added Intellectual Coeficient),
definiujgca wspotczynnik intelektualnej wartosci
dodanej — wyniki badan wtasnych

Wykorzystanie metody VAIC zaliczanej do grupy metod opartych na aktywach (ROA)
umozliwia dokonanie oceny efektywnosci wykorzystania poszczegblnych zasobow
intelektualnych wybranych polskich przedsiebiorstw sektoraMSP w latach 2017-2021.
Metoda ta i wskaznik intelektualnej wartosci dodanej VAICTM stwarzaja mozliwos¢
okreslenia catkowitego poziomu efektywnos$ciwykorzystania zasobdw przedsiebiorstw
z podziatem na efektywnosci czastkowe, obrazujace obok kapitatu fizycznego, efek-
tywnos¢ kapitatu ludzkiego i kapitatu strukturalnego. Metoda VAICTM ma trzy za-
sadnicze zalety?®:

— jestustandaryzowana i spéjna, co umozliwia dokonywanie poréwnan w czasie
i przestrzeni przedsiebiorstw podobnego typu,

— bazuje na dostepnych danych finansowych, ktére sa publikowane przez przed-
siebiorstwa w sprawozdaniach finansowych, poddawanych weryfikacji przez
niezalezne instytucje rewizyjne,

— umozliwia benchmarking oraz przewidywanie przysztosci w sposéb relatywnie
obiektywny, co jest przydatne do biezacego zarzadzania przez wtascicieli/kie-
rownikow przedsiebiorstw oraz sporzadzania dtugookresowych strategii rozwoju
catych sektoréw czy branz.

26 ), Fijatkowska: VAIC™ jako metoda pomiaru dokonar przedsigbiorstw. Prace i Materiaty Wydziatu
Zarzadzania Uniwersytetu Gdanskiego 2013, nr1,s. 63—77,http://zif.wzr.pl/pim/2013_1_2_ 5.
pdf, (dostep 03.03.2024).
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Wspdtczynnikintelektualnejwartosci dodanej VAICTM opiera sie na zbadaniu akty-
wow materialnych i niematerialnych firmy w celu wskazania efektywnos$ci tworzenia
wartosci dodanej. Pozwala takze zidentyfikowad, w jakim stopniu kapitat intelek-
tualny wptywa na biezaca dziatalnos¢ przedsiebiorstwa. Metoda ta bierze pod uwa-
ge powiazania pomiedzy wynikiem finansowym firmy, jej biezaca dziatalnoscia oraz
wykorzystaniem zasobow. Pozwala na obliczenie wartosci dodanej, okreslanej jako
roznice pomiedzy wynikami i naktadami. Wspétczynnik VAICTM sprowadza sie do
oceny wartosci dodanej generowanej przez firme i ustalenia, w jakim stopniu zasoby
kapitatu rzeczowego (materialnego) i niematerialnego (ludzkiego i strukturalnego)
wptywaja na osiagniecie tej wartosci.

Metodyka wyznaczania wartosci dodanej przedsiebiorstwa przy zastosowaniu VA-
ICTM stuzy do monitorowania biezacej dziatalnosci operacyjnej przedsiebiorstwa
iidentyfikowania wptywu, jaki ma na nig kapitatintelektualny. Jak pisze A. Ujwary-Gil,
,wspotczynnikintelektualnejwartosci dodanej zostat zaproponowany przez Ante Puli¢a
w1998 rokuw ramach prac badawczych w Austriackim Centrum Badawczym Kapitatu
Intelektualnego”?7. Podczas rozwijania metody badacz przyjat nastepujace zatozenia:

— , metoda VAICTM powinna pozwoli¢ zbada¢ biezaca dziatalnos¢ operacyjna pra-

cownikow tak, zeby mdc stwierdzi¢, jakijest udziat kapitatu ludzkiego w tworze-
niu wartosci dodanej,

— metodaVAICTM powinna pozwoli¢ na wyznaczenie wartosci kapitatu intelektual-

nego dlawszystkich przedsiebiorstw, nie tylko spétek notowanych nagietdach” 2.

Punktem wyjscia dla metody VAICTM jest warto$¢ dodana (VA) rozumiana jako
réznica pomiedzy przychodami netto ze sprzedazy a kosztami operacyjnymi, bez
uwzgledniania kosztéw wynagrodzen i Swiadczen na rzecz pracownikéw.

Sposdb postepowania badawczego w przyjetej do badan metodzie przedstawia
rysunek 16.2.

i Kapitak Efektywnos¢ wykorzystania
InANSOWY! kapitatu finansowego (CEE)
(CE)
Intelektualna
Kapitat ludzki Efektywnos¢ wykorzystania wartoéé
(HC) kapitatu ludzkiego (HCE) dodana
VAIC
/
Efektywnodéé wykorzystania
kapitaly intelektualnego (ICF)
~
Kapirat s
strukturalny I:ferktywnos: wykorzystania
50 kapitatu strukturalnego (SEE)

Rysunek 16.2. Algorytm metody VAICTM

Zrédto: M. Kozera: Efektywnos¢ wykorzystania kapitatu intelektualnego przedsigbiorstw rolniczych w Polsce.
Roczniki Naukowe Ekonomii Rolnictwa i Rozwoju Obszaréw Wiejskich 2015, T. 102, z. 2.

27 A. Ujwary-Gil: Kapitat intelektualny ..., op. cit.
28 A Puli¢: An Accounting Tool for IC Management 2004, http://www.vaic-on.net/start.htm (dostep:
20.10.2022).
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K. Beyer? przyblizajac metodologie ustalania wspdtczynnika VAICTM, podkresla, za
A. Pulicem3®, ze wspotczynnik ten jest wielkoscia zagregowana, powstajaca z sumo-
wania efektywnosci czastkowych wykorzystanych kapitatéw fizycznego, ludzkiego
i strukturalnego, tj.:

— stopyefektywnosciwykorzystania zaangazowanego finansowego kapitatu wta-

snego — CEE (Capital Employed Efficiency),

— stopy efektywnosci wykorzystania kapitatu ludzkiego — HCE (Human Capital

Efficiency),

— stopy efektywnosci kapitatu strukturalnego — SCE (Structural Capital Efficiency).

Zatem wspdtczynnik intelektualnej wartosci dodanej okreslonej spoétki przyjmuje
forme réwnania:

VAIC™ = CEE + HCE + SCE

gdzie:

VAIC™ — wspétczynnik intelektualnej wartosci dodanej firmy,

CEE — wskaznik efektywnosci wykorzystania kapitatu wtasnego zaangazowanego

w firmie,

HCE — wskaznik efektywnos$ci wykorzystania kapitatu ludzkiego przez firme,

SCE — wskaznik efektywnosci wykorzystania kapitatu strukturalnego przez firme.
Zgodnie z przyjeta definicja kapitatu intelektualnego (IC), jako suma kapitatu ludz-

kiego (HCE)ikapitatu strukturalnego (SCE), skrécong forma tego réwnania jest przed-

stawienie wspdtczynnika intelektualnej wartosci dodanej firmy VAIC™ jako:

VAIC™ = CEE +IC.

Im wigksza jest wielko$¢ wskaznika VAIC™ w danej spétce, tym lepsza jest efek-
tywnos$¢ wykorzystania przez nig wszystkich jej zasobdw i wieksza jej wartos¢ dodana.

Charakterystyczng cechg omawianej metody jest szacowanie stopnia wykorzystania
kapitatu intelektualnego poprzez zastosowanie tradycyjnych danych pochodzacych
zbilansu firmy, co jest duza zaletg metody VAIC™  oraz fakt, ze metodologie wyzna-
czania wartosci przy zastosowaniu wspdtczynnika intelektualnej wartosci dodanej
mozna réwniez wykorzystac dla firm nienotowanych na gietdzie.

Jak podaje Beyer3' za Puli¢em32, procedura obliczenia warto$ci wspotczynnika war-
tosci intelektualnej VAIC sktada sie z pieciu etapéw. W etapie pierwszym wylicza
sie warto$¢ dodana (Value Added, VA) rozumiang jako réznice pomiedzy przychodem
przedsiebiorstwa ze sprzedazy produktéw i ustug a naktadami, z wytaczeniem amor-
tyzacji i kosztow (zwanych réwniez inwestycjami), poniesionych na pracownikow.
Opisuje sie to wzorem33:

29 K, Beyer: Pomiar kapitatu intelektualnego wskaznikiem VAIC™, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu
Szczecinskiego nr 786, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia 2013, nr 64(1), s. 77.

30 A, Puli¢: VAIC™ — An Accounting Tool for IC Management. International Journal of Technology
Management, 2000, vol.20, no. 5-8.

3t K. Beyer: Pomiar kapitatu intelektualnego ..., op. cit. s. 77.

32 A, Puli¢: VAIC™ — An Accounting Tool for ..., op. cit.

33 K. Beyer: Pomiar kapitatu intelektualnego wskaznikiem VAIC™ ..., op. cit.
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VA=0P+HC+A

gdzie:

VA — warto$¢ dodana,

OP — suma zysku operacyjnego,

HC — wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow,
A — koszty amortyzacji.

Im wyzsza efektywnos¢ wykorzystania zasobdw ludzkich (HC), tym wyzsza jest
wartos¢ wskaznika wartosci dodanej.

Etap drugi polega na wyliczeniu efektywnos$ci wykorzystania kapitatu fizycznego
(Capital Employed Efficiency, CEE), ktory jest wynikiem réwnania stosunku warto$ci
dodanej obliczonej w etapie | do warto$ci kapitatu fizycznego przedsiebiorstwa. Wy-
razasie to wzorems4:

CEE = 2
CE

gdzie:

CEE — wskaznik efektywnosci kapitatu fizycznego,

VA — warto$¢ dodana,

CE — wartos$¢ kapitatu fizycznego (warto$¢ aktywow netto).

Wskaznik CEE pozwala okresli¢, ile jednostek warto$ci dodanej jest generowanych
przez jedng jednostke kapitatu fizycznego i pozwala wyliczy¢ efektywno$¢ zaangazo-
wania zasobow materialnych w przedsigbiorstwie.

W etapie trzecim ustala sie efektywno$¢ wykorzystania kapitatu ludzkiego (Human
Capital Efficiency, HCE) w tworzeniu warto$ci dodanej, a efektywnos$¢ te okresla sie jako
stosunek wartosci dodanejdo warto$ci kapitatu ludzkiego. Okresla sie to nastepujgco:

HCE = &4
HC

gdzie:

HCE - wskaznik efektywnosci kapitatu ludzkiego,

VA —warto$¢ dodana,

HC — wynagrodzeniai$wiadczenia na rzecz pracownikow.

WskaZnik HCE przedstawia, jaka cze$¢ wartosci dodanej jest efektem inwestycji
poniesionej na rzecz pracownika. Okresla takze, jaka warto$¢ dodana generuje kapi-
tat ludzki, przy zatozeniu, ze wydatki poniesione na pracownikéw sa uznawane jako
inwestycja.

Etap czwarty skupia sie na obliczeniu, jaka efektywnos$¢ ma kapitat strukturalny
(Structural Capital Efficiency, SCE) w tworzeniu wartosci dodanej. W zwiazku z tym, ze
kapitat strukturalny nie jest pojeciem jednoznacznym, A. Puli¢ zatozyt, Ze jest to réz-
nica pomiedzy wartos$cia dodana a inwestycjami w kapitat ludzki¢, co ilustruje wzor:

34 |bidem.
35 |bidem.
36 |bidem.
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SC=VA-HC

gdzie:
SC — kapitat strukturalny,
VA — warto$¢ dodana,
HC — wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow.
Nastepnie nalezy ustali¢ efektywnos¢ kapitatu strukturalnego w tworzeniu wartosci
dodanej, przy pomocy rownanias’:

_ VA
SCE = SC
gdzie:
SCE —wskaznik efektywnosci kapitatu strukturalnego,
VA —wartos$¢ dodana,
SC — kapitat strukturalny.

Wskaznik SCE pozwala okresli¢, jaka czes¢ w tworzeniu wartosci dodanej ma kapitat
strukturalny. Warto takze zaznaczy¢, ze model ten zaktada, iz kapitat ludzki zachowuje
sie odwrotnie proporcjonalnie do kapitatu strukturalnego w przypadku tworzenia
wartosci dodanej przedsiebiorstwa, jednak w praktyce nie zawsze sie to wydarza.

Na tym etapie procedury nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, ze suma kapitatu struktu-
ralnego (SC) i wczedniej obliczonego kapitatu ludzkiego (HC) jest wspétczynnikiem
kapitatuintelektualnego (IC). Taka definicje kapitatu intelektualnego podaja klasycy
zarzadzania wiedza w przedsiebiorstwie, tj. L. Edvinsson i M. Malone3®. Przyjmuje ona
formute:

IC=HC+ SC

gdzie:
IC — kapitat intelektualny,
HC — kapitat ludzki,
SC — kapitat strukturalny.

W koncowym etapie piatym wylicza sie wskaznik intelektualnej wartosci dodanej
VAIC™ jako sume wskaZnikow efektywnosci: kapitatu fizycznego, kapitatu ludzkiego
i kapitatu strukturalnego, co okresla wzor:39

VAIC™ = CEE + HCE + SCE
lub
VAICTM = CEE + IC
gdzie:

CEE — wskaznik efektywnosci kapitatu fizycznego,
HCE — wskaznik efektywnosci kapitatu ludzkiego,

37 |bidem.
38 L. Edvinsson, M. Malone: Kapitat intelektualny, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2001.
39 |bidem.
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SCE — wskaznik efektywnosci kapitatu strukturalnego,
IC — kapitatintelektualny.

Model VAIC™ jest szczegdlnie pomocny dla menedzerdéw oraz inwestorow w celu
okreslenia, w jakim stopniu kapitat intelektualny przyczynia sie do wzrostu kondycji
finansowej firmy, a takze pozwala na poréwnanie efektywnosci wykorzystania kapitatu
intelektualnego winnych firmach. Jest szczegdlnie przydatnyiwykorzystywanywdzie-
dzinach cechujacych sie wysokim wykorzystaniem wiedzy, jak na przyktad sektor IT.

Przedsiebiorstwawybrane do badaniasg notowane na platformie NewConnect“ GPW
w Warszawie, ktéra jest zorganizowanym rynkiem akcji prowadzonym poza rynkiem
regulowanymw formule alternatywnego systemu obrotu. Jest to platforma stworzona
dladynamicznie rozwijajacych sie matychisrednich firm o wysokim potencjale rozwoju,
nalezacych do sektoréw wymienionych we wstepie. Dzieki mozliwosci poréwnania
zmian w okresie objetym badaniem (2017-2021) oraz poréwnania osigganych przez
poszczegblne przedsiebiorstwa wartosci VAIC™ mozliwe byto oszacowanie wspdtczyn-
nika VAIC™, wyznaczajacego wskaznik intelektualnejwartosci dodanejbadanych spétek.

Badane spétki funkcjonuja na rynku NewConnect w réznych branzach. W celu po-
réwnania, jak ksztattowata sie warto$¢ dodana rozumiana jako réznica pomiedzy
przychodamibadanych przedsiebiorstw ze sprzedazy produktéw i ustug a naktadami
zwytaczeniem amortyzacji i kosztéw wynagrodzen (zwanych réwniez inwestycjami),
dokonano ustalenia wartosci dodanej badanych spétek, z uwzglednieniem ich przy-
porzadkowania do poszczegdlnych sektordw (tabela16.1).

Tabela 16.1. Warto$¢ dodana w poszczegdlnych sektorach w latach 2017—-2021 (w zt)

Lata

Sektor 2017 2018 2019 2020 2021
100 — finanse

i ubezpieczenia 46121220 | 55964469 | 35270586 | 33657544 8806010
200 — paliwaienergia 56285425 69643523 185647292 161565209 159563521

300 —chemiairecykling | 4619714 6746379 9507888 4729 484 2182931

400 — produkcja
przemystowa i budow- 47918516 52226907 64918608 78 491796 130 479 547
lano-montazowa

500 — dobra

konsumpcyjne 35814309 49937983 46047138 55348 416 62701607
600 — handel i ustugi 66110 486 67124 494 84537828 109052445 | 138807696
700 — ochrona zdrowia -214 684 2104 744 8886369 45190164 4 462546

800 — technologia

iinformatyka 84991770 67357756 73139 455 65486232 79831486

Ogétem 341646756 | 354016254 | 507955162 | 553521291 | 586835345

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie wynikéw badar realizowanych w ramach projektu:
Kapitat intelektualny a rozwdéj technologiczny matych i Srednich przedsigbiorstw w Polsce.
Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2022.

40 www.newconnect.pl (dostep: 31.08.2023).
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Na tak ustalong warto$¢ dodana pracowaty poszczegélne kategorie kapitatéw znaj-
dujacych sie w zasobach badanych przedsiebiorstw. Etap drugi, jak wyzej wskazano,
dotyczy ustalenia efektywnosci wykorzystania kapitatu fizycznego (Capital Employed
Efficiency, CEE), ktory pozwala okresli¢, ile jednostek wartosci dodanej jest generowa-
nych przez jedna jednostke kapitatu finansowego, a tym samym wyliczy¢ efektywnos¢
zaangazowania zasobow materialnych w przedsiebiorstwie. Efektywnos¢ zaanga-
zowania zasobdéw materialnych CEE w poszczegdlnych branzach w badanym okresie
prezentuja dane zawarte w tabeli16.2.

Tabela16.2. Efektywno$¢ wykorzystania finansowego kapitatu
wtasnego CEE (Capital Employed Efficiency) w poszczegdlnych branzach

Lata 2017 2018 2019 2020 2021
Sektor

100 0,06 0,29 0,12 0,06 0,06
200 -0,11 0,15 0,35 0,25 0,27
300 0,24 0,59 1,83 0,70 0,37
400 0,41 0,47 0,55 0,65 0,73
500 0,59 0,76 0,67 0,75 0,94
600 0,04 0,35 0,46 0,55 0,50
700 -0,02 0,24 1,24 1,12 0,10
800 0,59 0,42 0,47 0,37 0,37
Ogotem CEE 0,27 0,31 0,37 0,31 0,39

Zrédto: jak do tabeli16.1.

Na100 ztwartoscidodanejw latach 2017—2021 pracowato od 2,70 do 3,90 zt kapitatu
finansowego. Wyzszy poziom efektywno$ci wtasnego kapitatu finansowego osiagnety
firmy dziatajgce w branzy ,dobra konsumpcyjne”, ktérej wskazniki efektywnosci ka-
pitatu finansowego oscylowaty w przedziale 0,59-0,94.

W trzecim etapie badania dokonano pomiaru efektywnosci wykorzystania kapitatu
ludzkiego w poszczegdlnych sektorach. Kapitat ludzki jako element wartosci przed-
siebiorstwa staje sie coraz wazniejszym zrédtem przewag przedsiebiorstw, ich filarem
oraz, w mysl organizacji opartej na wiedzy, warto$cig najwieksza. Zeby go skutecznie
wykorzystywac, nalezy znaé potencjat (poziom) kapitatu ludzkiego w firmie. Dlatego
niezbedne jest prowadzenie pomiaréw i analiza wynikow (wskaznikéw) tak, aby wnio-
skowac o zmianach (wzrostach/spadkach) wskutek prowadzonej polityki zarzadzania
kapitatem ludzkim. Innymi stowy, pomiar pozwala maksymalizowac korzysci ptynace
z zarzadzania kapitatem ludzkim (za sprawa wiedzy, jakiej pomiary dostarczaja). Dane
zawarte w tabeli 16.3 pokazuja efektywno$¢ HCE, jaka osiggaty badane przedsiebior-
stwaw latach 2017-2021.

Poziom efektywnosci wykorzystania kapitatu ludzkiego w tworzeniu wartosci do-
danej badanych firm w poszczegdlnych latach okresu 2017—2021 ksztattowat sie
réznorodnie.
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Tabela 16.3. Efektywnos¢ wykorzystania kapitatu ludzkiego
w poszczegdlnych branzach HCE (Human Capital Efficiency)

Lata

Sektor 2017 2018 2019 2020 2021
100 0,27 1,06 0,62 0,27 0,27
200 1,19 1,40 2,01 1,04 1,88
300 1,26 0,87 0,98 0,99 0,43
400 1,27 1,13 1,27 1,42 2,00
500 3,12 3,17 2,95 2,78 3,14
600 1,15 0,98 1,19 1,47 1,79
700 -0,04 0,47 1,16 2,36 0,27
800 2,36 2,01 2,13 1,65 1,86
Ogdétem HCE 1,30 1,33 1,50 1,08 1,70

Zrédto: jak do tabeli16.1.

Nalezyjednak zauwazy¢, iz wskaznik charakteryzujacy poziom HCE byt wyZszy anizeli
efektywno$c kapitatu finansowego. Dodatnie wskaZniki oznaczaja, ze koszty kapitatu
ludzkiego generuja zyski dla organizacji. Jedna ztotéwka kosztow poniesionych na
zasoby ludzkie przysporzyta firmom od 1,30 zt w 2017 r. do 1,70 zt w 2021 r. W tym
najwyzsza efektywno$¢ kapitatu ludzkiego odnotowano w sektorach 500 — dobra
konsumpcyjne, 400 — produkcja przemystowa i budowlano-montazowa, 800 — tech-
nologiaiinformatyka oraz 600 — handel i ustugi.

Czwarty etap badania dotyczyt ustalenia efektywnosci wykorzystania kapitatu
strukturalnego. W tabeli 16.4 przedstawiono wyniki pomiaru efektywnos$ci kapitatu
strukturalnego.

Tabela 16.4. Efektywno$¢ wykorzystania kapitatu strukturalnego SCE (Structural Capital Efficiency)

Lata 2017 2018 2019 2020 2021
Sektor

100 -0,39 12,22 -1,70 -0,39 -0,39
200 6,00 3,46 1,98 -280,9 2,17
300 4,74 -7,21 -21,13 -184,63 -0,85
400 4,66 8,14 4,70 3,37 2,81
500 1,47 1,45 1,51 1,55 1,46
600 8,70 -52,10 6,12 3,71 2,44
700 0,04 -0,92 6,90 1,73 -0,37
800 1,71 2,04 1,96 -2,43 2,15
Ogdtem SCE 3,50 3,95 3,00 6,73 2,66

Zrédto: jak do tabeli 16.1.
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W ciggu badanego okresu efektywnos¢ kapitatu strukturalnego byta najwyzsza spo-
Sréd wezesniejustalonego wspdtczynnika CEE i HCE. W latach 2017—2021obnizytasie
z3,50w 2017r.do 2,66 w2021 r. Najwyzsza skala obnizenia wystapita w sektorach:
paliwaienergia, produkcja przemystowa i budowlano-montazowa oraz handel i ustugi.

Podsumowujac wyniki badan wtasnych, nalezy wskazaé, ze badane firmy wygene-
rowaty dodatnig wartos¢ dodang, do czego niezbedne byto wykorzystanie takich form
kapitatu, jak wtasny kapitat finansowy oraz kapitat intelektualny, tj. kapitat ludzki
i strukturalny, naktérywedtugL. EdvinssonaiM. Malone’a sktadaja sie kapitaty kliencki
(relacyjny), kapitat organizacyjny, w tym innowacyjny, i kapitat procesow.

Efektywnos¢ poszczegdlnych kapitatow tworzacych warto$¢ dodana w badanych
podmiotach gospodarczych przedstawiajg dane zawarte w tabeli16.5.

Tabela16.5. Efektywno$¢ kapitatéw w badanych podmiotach w poszczegdlnych branzach
(Ksztattowanie sie wspdtczynnika VAIC w latach 2017—-2021)

Lata
Nazwa 2017 2018 2019 2020 2021
wskaznika
CEE 0,27 0,31 0,37 0,31 0,39
HCE 1,30 1,33 1,50 1,08 1,70
SCE 3,50 3,95 3,00 6,73 2,66
VAICTM 5,07 5,59 4,87 8,12 4,75

Zrédto: jak do tabeli16.1.

Badane firmy posiadaja kapitatintelektualny, na co wskazuje poziom wspotczynnika
VAIC™ wyzszy od jednosci. Najmniej efektywny w tworzeniu wartosci dodanej bada-
nych przedsiebiorstw bytich wtasny kapitat finansowy (CEE) w catym okresie objetym
analiza. Swiadczy to o tym, ze na kazde 100 ztotych pochodzace z zaangazowanego
kapitatu wtasnego w 2017 r. badane spétki uzyskaty zaledwie 2,70 zt. wartosci doda-
nej. W latach nastepnych byty to wartosci nieznacznie wyzsze i wynosity odpowiednio
3,10zt 3,702t 3,10zt 13,90 Ztw2021r. Inne formy kapitatdw angazowanych w proces
gospodarowania (HCE i SCE) wykazuja znacznie wyzsza efektywno$é. W dazeniu do po-
prawy pozycji rynkowej przedsiebiorstwa powinny dokonywac pomiaru ksztattowania
sieich poszczegdlnych kategorii w osigganiu jak najkorzystniejszego zintegrowanego
wskaznika VAICTM (tabela 16.6).

Kapitat finansowy, ktérym dysponowaty badane firmy, charakteryzowat sie naj-
nizszym udziatem w procesach gospodarczych przez nie prowadzonych, a ponadto
wykazat sie najnizszym stopniem efektywnosci w tworzeniu wartosci dodanej tych
podmiotow. Potwierdza to, ze wtasciciele/menedzerowie przedsiebiorstw sektora
MSP powinni mie¢ éwiadomoé¢, ze nie tylko wtasny kapitat finansowy jest elemen-
tem decydujacym o pozycji rynkowej zarzadzanych przez nich przedsigbiorstw. Tym
samym powinna rosnac¢ ich Swiadomos¢ o koniecznosci identyfikowania, pomiaru
i analizy wykorzystywania kapitatow ludzkiego i strukturalnego, stuzaca mozliwosci
wyznaczenia korzystnej pozycji swoich firm na konkurencyjnym rynku.



Tabela 16.6. Ksztattowanie sie udziatu poszczegdlnych form kapitatow
w tworzeniu wartosci dodanej badanych podmiotéw w latach 2017—-2021

Wskazniki udziatu

Lata CE'E — Kapitat HCE — Kapitat ludzki SCE — Kapitat VAI('i - z'integrowany

finansowy strukturalny kapitat intelektualny
2017 53 25,5 69,1 100,0
2018 5,5 23,8 70,7 100,0
2019 7,6 30,8 61,6 100,0
2020 3,8 13,3 82,9 100,0
2021 8,7 35,6 56,,0 100,0

Zrédto: jak do tabeli16.1.
Podsumowanie

W przedsiebiorstwach zaliczanych do sektora MSP stosunkowo rzadko stosowany
jest pomiar wartosci niematerialnych i ich wptywu na pozycje rynkowa firmy. Autor
opracowaniauwaza, ze kazda publikacja przyblizajaca okreslone metody pomiaru ka-
pitatuintelektualnego jest przejawem popularyzacji systemu monitoringu kluczowych
wartosci sukcesu wspoétczesnych przedsiebiorstw i stanowi odpowiedZ na postawione
wczesniej wezwanie w zakresie dostarczania nowych recept naich sukces ekonomiczny.

Kapitat ludzki oraz kapitat strukturalny, tworzace kapitat intelektualny, staja sie
coraz wazniejszym zrodtem przewagi konkurencyjnej przedsiebiorstw. Dlatego kapitat
intelektualny, jako gtéwny filar tworzenia wartosci dodanej, powinien by¢ bezwzglednie
identyfikowany. Niezbedne jest tez prowadzenie pomiaréw i analiz ich wynikdw, aby
maéc wnioskowad o zmianach (wzrostach/spadkach) wskutek prowadzonej polityki
zarzadzania tym kapitatem za sprawa wiedzy, jakiej pomiary dostarczajg. Dominujace
w poprzedniej tradycyjnej erze gospodarowania podlegaja catkowitej dezaktualiza-
cji i wymagaja zmienionego podejscia do konkurencyjnego zachowania rynkowego
uwzgledniajacego niepodwazalna role aktywoéw niematerialnych i korzysci ptynacych
zefektywnego wykorzystania bonuséw, jakie niesie kapitat intelektualny. Swiadomoé¢
potrzeb prowadzenia takich analizw przedsiebiorstwach uchronitaby niejedno z nich
przed odpadnigeciem z gry rynkowej i wskazataby kierunek dziatan, ktérego realizacja
pozwolitaby na utrzymanie sie na rynku. Nie tylko kapitat finansowy, jak pokazaty
wyniki badan, ma site sprawcza w tworzeniu wartosci dodanej, podobnie jak efekt fi-
nansowy w postaci maksymalizacji zysku nie jest jedynym wyznacznikiem tej wartosci
i pozycji narynku.
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