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Streszczenie: Pojawienie si¢ gospodarki opartej na wiedzy oraz kategorii kapitatu intelektu-
alnego postawito przed tradycyjna rachunkowoscia nowe wyzwanie. Rachunkowo$¢ kieruje
si¢ zasadami wypracowanymi przez wieki historycznego rozwoju. Cz¢$¢ z nich pozostaje
niezmienna, cz¢$¢ nalezy dostosowac do nowych potrzeb gospodarki. Najwazniejsze wydaje
si¢ obecnie opracowanie odpowiednich standardow ujednolicajacych wymogi pomiaru, pre-
zentacji 1 badania efektywnosci kapitatu intelektualnego. Pomiar tradycyjnych, fizycznych
aspektow ekonomicznych procesow jest niewystarczajacy do podejmowania racjonalnych
decyzji zarzadczych. Jedng z metod pomiaru kapitatu intelektualnego jest metoda VAIC™
A. Puli¢a. Celem artykulu jest prezentacja sposobu pomiaru efektywnos$ci kapitatu intelek-
tualnego z wykorzystaniem wspotczynnika warto$ci dodanej na przyktadzie konkretnego
przedsigbiorstwa. Wykorzystane w artykule metody badawcze opieraja si¢ na studiach litera-
tury oraz analizie danych finansowych podmiotu.

Stowa kluczowe: kapitat intelektualny, pomiar kapitatu intelektualnego, efektywnos¢ zaan-
gazowanego kapitatu.

Summary: The appearance of the knowledge economy and the category of intellectual
capital placed a new challenge to the traditional accounting. Accounting is governed by the
rules of historical development. Some of them remain invariable, whereas others need to be
adjusted to new needs of the economy. What seems to be the most important now is to develop
appropriate standards unifying the requirements of measuring, presenting and researching
effectiveness of the intellectual capital since the measurement of traditional, physical aspects of
economic processes is insufficient to make rational managerial decisions. One of the methods
of measuring the intellectual capital is the A. Puli¢’s method of VAICTM . The purpose of
the article is to present a measurement method of the effectiveness of the intellectual capital,
using the value added coefficient based on the example of a given enterprise. The research
methods used in the article are based on the studies of literature concerning the scope of
the research as well as an analysis of financial data of the entity, necessary to carry out the
research.
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1. Wstep

Zmiany zachodzace w §wiatowej gospodarce majg coraz mniej cech ewolucyjnych
1w coraz wickszym stopniu nabierajg charakteru nieliniowego i nieciggtego. Coraz
czgsciej mamy do czynienia z sytuacja, w ktorej ,,nieprzewidywalni ludzie wyko-
rzystuja nieprzewidywalne $rodki, by wprowadza¢ nieprzewidywalne produkty
przynoszace nieprzewidywalne zyski” [Hamel, Breen 2008, s. 196]. W blizszym
i dalszym otoczeniu powstajg organizacje uczace sig, ,,oparte na wiedzy” i preten-
dujgce do miana organizacji intelektualnych. Szybko rozwija si¢ gospodarka oparta
na symbolach, czyli przeptywach kapitatowych, kursach walutowych i strumieniach
kredytowych. Gospodarka zdominowana przez tworzenie i rozpowszechnianie wie-
dzy, w ktorej warto$¢ dodana wyrobow lub ustug powstaje w wyniku umiejetnego
zastosowania wiedzy w procesie wytworczym [Niemczyk 2013, s. 7]. Wszystko to
powoduje, Ze na sytuacj¢ finansowa wielu przedsiebiorstw w coraz mniejszym stop-
niu wplywa posiadany majatek trwaty i obrotowy, a w coraz wigkszym zatrudnieni
pracownicy, ich wiedza i umiejetnosci. Kluczowa kwestig staje si¢ identyfikacja,
pomiar i umiejetne zarzadzanie zasobami niematerialnymi organizacji, aby uzyskac
z nich jak najwicksza efektywnos¢.

Tak burzliwe otoczenie determinuje potrzebe rozszerzenia tradycyjnych granic
rachunkowosci, bowiem rachunkowos$¢ powinna odzwierciedla¢ rzeczywista sytu-
acje majatkowo-finansowa i pozycje jednostki gospodarczej na rynku. Tradycyjny
pomiar efektow funkcjonowania podmiotdéw gospodarczych przy wykorzystaniu je-
dynie miernikow finansowych jest szeroko krytykowany w literaturze przedmiotu z
uwagi na fakt, ze nie jest dostosowany do gospodarki, w ktdrej istotng rolg odgrywa
kapitat intelektualny.

2. Istota kapitalu intelektualnego

Pojecie ,kapital intelektualny” po raz pierwszy zostalo wykorzystane w liscie
J.K. Galbraitha do polskiego ekonomisty M. Kaleckiego w 1969 roku, w ktéorym pi-
sat: ,,Jestem ciekaw, czy zdaje Pan sobie sprawe z tego, jak wiele my na catym §wiecie
zawdzigczamy wktadowi Panskiego kapitatu intelektualnego w ostatnich dekadach”
[Hudson 1993, s. 15]. Od tamtego czasu min¢to wiele lat, zanim w latach osiemdzie-
sigtych ubiegtego stulecia K. Sveiby podjat pierwsze proby zdefiniowania kapitatu
intelektualnego oraz opracowania sposobdéw jego pomiaru. Niemniej jednak jako
formalny poczatek koncepcji zarzadzania kapitatem intelektualnym mozna przyjacé
date zatozenia tzw. Grupy Konrada 12 listopada 1987 roku przez K. Sveiby’ego.
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Efektem pracy tej Grupy byt Raport Konrada, ktory zrywat z tradycyjnymi zasadami
panujacymi zarowno w rachunkowosci, jak i1 zarzadzaniu. Raport wytykat wady
klasycznej sprawozdawczosci i zwracal szczegdlng uwage na wzrost znaczenia poza-
finansowych wskaznikéw i informacji, a takze podkreslat znaczenie kluczowych
pracownikdéw, ich wiedzy i umiejetno$ci [Sveiby 1989, s. 9-14].

Od tamtej pory kapital intelektualny doczekat si¢ wielu definicji i klasyfikacji.
Jednym z najbardziej powszechnych w literaturze podejs¢ do tematu jest sformuto-
wanie L. Edvinssona i M.S. Malone’a [2001, s. 17, 39] traktujace kapitat intelektual-
ny jako zespot niematerialnych wartosci odnoszacych si¢ do jednostki (kapitat ludz-
ki) i do przedsiebiorstwa jako catosci (kapital strukturalny), odzwierciedlajacych
luke pomiedzy wartoscig ksiggowa i rynkowa organizacji. Inng czesto cytowanag de-
finicjg jest okreslenie kapitatu intelektualnego jako sumy wiedzy posiadanej przez
ludzi tworzacych spotecznos¢ przedsigbiorstwa, a takze praktycznym przeksztat-
ceniem tej wiedzy w sktadniki wartosci firmy [Bratnicki 2001, s. 111]. Wedtug
E. Skrzypek [2009, s. 145] kapitat intelektualny to aktywa intelektualne, ktore sta-
nowig sume¢ wiedzy poszczeg6élnych pracownikéw oraz zespoldw pracownikow.
Zasoby te podlegaja permanentnym zmianom pod wptywem procesu organizacyj-
nego uczenia si¢. Z kolei T. Stewart [1997, s. IX] traktuje kapital intelektualny jako
materiat intelektualny: wiedzg, informacjg, wlasno$¢ intelektualng i doswiadczenie,
ktore moga zosta¢ wykorzystane do tworzenia bogactwa.

Analizujac definicje kapitatu intelektualnego, daje si¢ zauwazy¢, ze wigkszos¢
autoré6w po pierwsze, wiagze pojecie kapitatu intelektualnego z zarzadzaniem wie-
dza, po drugie, uznaje kapitat ludzki jako najwazniejszy jego element, ksztattuja-
cy poziom konkurencyjnosci przedsiebiorstwa. Nalezy jednak pamigtac, ze kapitat
ludzki nie jest wlasnoscig organizacji, lecz jedynie jest jej udostepniony, w zwigzku
z czym pracodawca moze nim zarzadzaé [Juchnowicz 2014, s. 34-35]. Co istotne,
samo posiadanie wybitnych specjalistow nie gwarantuje wysokiej efektywnosci
dzialania. Niezbedne sa migdzy innymi wzajemne interakcje oraz wspotdziatanie
w skali catego przedsiebiorstwa [Juchnowicz, Mazurek-Kucharska, Turek 2018,
s. 15; Wisniewski 2015, s. 111].

Wielo$¢ i obszerno$¢ pozycji literatury dotyczacej kapitatu intelektualnego
1 jego struktury wskazuje na olbrzymie zainteresowanie badaczy tym zagadnie-
niem. Zauwazalne jest zamienne stosowanie poj¢¢ kapital intelektualny, aktywa
intelektualne, zasoby niematerialne, aktywa wiedzy, przy czym termin wykorzy-
stywany do opisu tego zjawiska zalezy od dziedziny, w ktorej porusza si¢ osoba
stosujgca t¢ terminologi¢. Niezaleznie od tego, jaki termin zostanie wykorzystany,
stosujgcy go maja na mysli niematerialne zasoby organizacji, niemajace fizycznego
i finansowego wymiaru, przyczyniajace si¢ do generowania przysztych korzysci
1 wptywajace istotnie na warto$¢ przedsigbiorstwa [Dobija 2003, s. 38].
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3. Metody pomiaru kapitalu intelektualnego

Prace nad przyblizeniem pomiaru kapitatu intelektualnego rozpoczeli zarowno
praktycy, jak i teoretycy, przedstawiajac szereg rozwigzan najlepszych dla srodowi-
ska, ktore reprezentujg. Jak wczesniej wspomniano, kapitat intelektualny jest r6znie
definiowany, ma niejednorodng strukture, nie posiada fizycznego wymiaru i finan-
sowej miary obliczonej na podstawie historycznego kosztu nabycia. Zatem oczywi-
ste jest, ze nie jest sprawg prosta oszacowanie jego wartosci. W literaturze przed-
miotu i praktyce badawczej podejmowane sg liczne proby pomiaru i obliczane rézne
wskazniki, dzigki ktorym mozliwe staje si¢ oszacowanie wartosci intelektualnych.
Przy wyborze tych metod mozna postuzy¢ si¢ podziatem prezentowanym przez
K.E. Sveiby’ego [2010], ktory wyrdznia cztery grupy metod pomiaru kapitatu inte-
lektualnego.

Pierwszg grupe stanowig metody oparte na kapitalizacji rynkowej (MCM —
Market Capitalisation Methods), umozliwiajace okreslenie r6znicy pomiedzy war-
toscig ksiegowa przedsigbiorstwa a jego wartoscig rynkowa. Réznica ta jest trakto-
wana jako warto$¢ zasobow niematerialnych.

Druga grupa metod sa modele oparte na zwrocie na aktywach (ROA — Return
of Assets Methods), gdzie ROA uzyskuje si¢ poprzez podzielenie $rednich zyskow
przed opodatkowaniem za dany okres przez $rednig warto$¢ aktywow material-
nych jednostki w tym okresie. Uzyskany w ten sposéb wynik poréwnywany jest ze
$rednia dla danego sektora, a otrzymana roéznica, pomnozona przez $rednig warto$¢
aktywow materialnych, pozwala na uzyskanie wartosci przecigtnych rocznych zy-
skow z aktywow niematerialnych. Otrzymana kwota podzielona przez sredni koszt
kapitatu przedsigbiorstwa lub stope dyskontowa daje w efekcie catkowita wartos$¢
kapitatu intelektualnego.

Trzecia grupa metod — bezposredniego pomiaru kapitatu intelektualnego (DIC
— Direct Intellectual Capital Methods), pozwala na szacowanie pieni¢znej wartosci
poszczegodlnych sktadnikéw kapitatu intelektualnego.

Wykorzystujac natomiast ostatnig grupe metod — kart punktowych (SC — Score-
cards Methods), mozliwe jest przeprowadzanie identyfikacji i pomiaru poszczego6l-
nych sktadnikéw aktywow intelektualnych za pomocg wskaznikow niepieni¢znych.

Metody zaliczane do poszczegdlnych grup mozna odpowiednio sklasyfikowac,
rozrdzniajac na pozwalajace mierzy¢ kapitat intelektualny w wartosciach pieniez-
nych, niepieni¢znych, a takze dotyczace catej jednostki gospodarczej czy poszcze-
golnych elementow sktadowych zasobéw niematerialnych (rys. 1).

Kazdy z zaprezentowanych modeli pomiaru kapitatu intelektualnego ma swoje
wady i zalety. Ich zastosowanie w praktyce gospodarczej uzaleznione jest od potrzeb
informacyjnych danego przedsigbiorstwa. Czgs$¢ z prezentowanych metod (metody
kapitalizacji rynkowej i metody oparte na zwrocie na aktywach) bazuje na ogélno-
dostepnych danych finansowych pochodzacych ze sprawozdan, co przektada si¢ na
tatwos¢ obliczen i poréwnan pomiedzy podmiotami danego sektora. Jednoczesnie
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metody te, zdaniem J. Michalaka, w niewielkim stopniu nadaja si¢ do zarzadzania
kapitatem intelektualnym wewnatrz przedsigbiorstwa. Przydatne w tym przypadku
sa metody zaliczane do grup bezposredniej wyceny kapitatu intelektualnego i kart
punktowych [Michalak 2012]. Sg to jednak metody bardziej pracochtonne z uwagi
na ich szczegotowos¢. Czesto takze krytykowane sa w literaturze przedmiotu za
trudno$ci w dostepie do danych stuzacych do ich opracowania.

Metody bezposredniej wyceny

Warto$ci niepieni¢zne Wartosci pieni¢zne
MV/BV Wskaznik Q-Tobina
KCE

3 VAIC™
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- ———
e IC-Ratin HR Statement
e ¢ IC-dVAL™
= ) TVC
=< Magic
e 1AV
= Knowledge Audit ™
qo[\)]n BSC Gsale AFTF
Q
2
£ Meritum guidelines VCI Technology Broker
Metody zwrotu z aktywow ROA Metody oparte na kapitalizacji rynkowej

Metody kart punktowych

Rys. 1. Przyporzadkowanie metod i narzedzi pomiaru kapitatu intelektualnego

Zrédto: [Sveiby 2010].
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Do pomiaru efektywnosci kapitatu intelektualnego zastosowano model inte-
lektualnej wartosci dodanej VAIC™ Puliéa, nalezacy do grupy metod opartych na
zwrocie na aktywach. Wybor metody podyktowany byt przede wszystkim tatwoscia
w dostepie do informacji finansowych, na podstawie ktérych dokonano niezbed-
nych obliczen. W metodzie VAIC™ efektywno$¢ kapitatu intelektualnego wyrazo-
na jest w miernikach finansowych, ktore z uwagi na powszechne ich wykorzystanie
w tradycyjnym systemie rachunkowos$ci mogg zosta¢ potraktowane w sposob obiek-
tywny.

4. Pomiar efektywnosci kapitalu intelektualnego z zastosowaniem
modelu VAIC™ — studium przypadku

Pomiar kapitatu intelektualnego przeprowadzono na podstawie danych pochodza-
cych ze sprawozdan finansowych przedsigbiorstwa zajmujacego si¢ wykonawstwem
robdt z zakresu budownictwa inzynieryjnego, kubaturowego, przemystowego oraz
specjalistycznego. W badanym przedsi¢biorstwie kontrakty pozyskiwane sg zarow-
no od inwestoréw z sektora publicznego, jak i prywatnego. Mocna strong jednostki
jest wysoko wykwalifikowana kadra techniczna, posiadajgca wieloletnie do§wiad-
czenie 1 wymagane do tego typu prac uprawnienia. Wigksza rotacja personelu
w ostatnim czasie, zwigzana z silnymi zmianami na rynku pracy, nie zachwiata
stabilng pozycja podmiotu w konkurencyjnym otoczeniu. Przedsi¢biorstwo wybra-
no na podstawie doboru celowego z uwagi na dostgpnos¢ danych niezbednych do
przeprowadzenia badan empirycznych. Badaniem objgto lata 2010-2017.

Wykorzystane narzedzie badawcze — wskaznik intelektualnej wartosci dodane;j
— dostarcza informacji o efektywnosci zainwestowanego kapitatu intelektualnego
i fizycznego w tworzenie warto$ci dodanej oraz prezentuje, jaka cz¢$¢ nowej warto-
$ci przypada na kazda zainwestowang w nich jednostke pieni¢zng. Sposob oblicza-
nia wskaznika intelektualnej wartosci dodanej prezentuje rysunek 2 [Puli¢ 2000].

Przyjeta do badan metoda wymaga obliczenia odpowiednich miernikow
1 wskaznikow oraz zestawienia ich w tabeli w ujeciu absolutnym (mierniki — zasoby)
i wzglednym (wskazniki efektywnosci). Na potrzeby opracowania umieszczono je
w tabeli 1.

Punktem wyjscia do obliczenia wskaznika intelektualnej wartosci dodanej
(VAIC™) jest ustalenie wartosci dodanej przedsigbiorstwa. Zgodnie z modelem
opracowanym przez A. Puli¢a warto$¢ dodana (Value Added — VA) stanowi sumg
zysku operacyjnego (OP), wydatkéw poniesionych na kapitat ludzki (HC) oraz
amortyzacji (A). Okresla si¢ ja takze jako réznice pomigdzy wynikami z dziatal-
nosci operacyjnej (OUT) a naktadami pomniejszonymi o koszty zatrudnienia (IN).
Puli¢ prezentuje réwniez podejscie do wartosci dodanej sugerujace, Ze jest ona row-
na kapitatowi intelektualnemu organizacji [Puli¢ 2000, s. 702-714].
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Analiza danych pozwala na stwierdzenie, ze badane przedsigbiorstwo genero-
wato znaczng warto$¢ dodana, ktora zawierala si¢ w przedziale od 19 do blisko
35 mln zt (rys. 3). Najwyzszy przyrost wartosci dodanej zaobserwowano w 2015
roku (0 44,83% w stosunku do roku 2010). Lata 2014-2015 odznaczaty si¢ takze wy-
jatkowo duzym wzrostem zysku operacyjnego, co znalazto swoje odzwierciedlenie
we wzroscie naktadow poniesionych na pracownikow przedsigbiorstwa. Tak wysoki
przyrost wartosci dodanej w 2014 i 2015 roku w stosunku do lat poprzednich byt
skutkiem intensywnych prac pracownikéw zaangazowanych poczatkowo w opraco-
wanie oferty przetargowej, a nastepnie obstuge duzego kontraktu, ktory w efekcie
koncowym odznaczyl si¢ wysoka rentownoscia, wynoszaca 8%.

| VA=OUT-IN= |
SC=VA-HC | OP+HC+A
SCE = SC/VA HCE = VA/HC
CEE = VA/CE ICE = HCE+SCE

T~ —

VAIC™ = ICE+CEE

Objasnienie symboli: VA — warto$¢ dodana; OUT — wyniki z dziatalnosci operacyjnej; IN — nakta-
dy pomniejszone o koszty zatrudnienia; OP — zysk operacyjny; A — amortyzacja; VAIC — wspotczynnik
intelektualnej wartos$ci dodane;.

Rys. 2. Obszary analizy wskaznika VAICTM

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie [Stahle, Stahle, Aho 2011, s. 534].

Naste¢pnie badaniu poddano poziom kapitatu wlasnego, kapitatu ludzkiego i ka-
pitatu strukturalnego przedsigbiorstwa. Za miar¢ kapitatu wlasnego (CE) przyje-
to warto$¢ ksiggowg aktywow netto, natomiast kapitatu ludzkiego (HC) — wydatki
poniesione na wynagrodzenia, ubezpieczenia spoteczne, szkolenia i ochrong zdro-
wia zatrudnionych pracownikéw. Poziom kapitatu strukturalnego (SC) obliczono,
zgodnie z opinig A. Puli¢a [2000] i L. Edvinssona [1997, s. 266-373], jako r6znicg
wartosci dodanej przedsigbiorstwa i wartosci kapitatu ludzkiego.
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Tabela 1. Zasoby, wartos$¢ dodana oraz efektywno$¢ wykorzystania zasobow
badanego przedsigbiorstwa w latach 2010-2017

Zasoby (mierniki) (w tys. zl)

Efektywnos¢ (wskazniki)

Lata 31 CE HC sC CEE | HCE | SCE | ICE | VAIC
2010 | 24044 | 36477 | 12697 | 11347 | 066 | 1,89 | 047 | 237 | 3,02
2011 | 20401 | 40047 | 12265 | 8137 | 051 | 1,66 | 040 | 2,06 | 2,57
2012 | 20195 | 44722 | 11335 | 8860 | 045 | 1,78 | 044 | 222 | 2,67
2013 | 22086 | 44724 | 12474 | 9613 | 049 | 1,77 | 044 | 221 | 270
2014 | 33694 | 52963 | 15277 | 18417 | 0,64 | 221 | 055 | 2,75 | 3,39
2015 | 34822 | 64434 | 14694 | 20128 | 054 | 237 | 0,58 | 2,95 | 3,49
2016 | 20978 | 55995 | 11285 | 9694 | 037 | 186 | 046 | 232 | 2,70
2017 | 19413 | 60450 | 11391 | 8022 | 032 | 1,70 | 041 | 2,12 | 2.44

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie danych finansowych sprawozdania finansowego przedsie-

biorstwa.
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25000 000,00
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10 000 000,00 7
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2010 2011 2012 2013 2014 2015

Naktady na kapitat ludzki (HC) —- -— Amortyzacja

2016

Warto$¢ dodana (VA) — — = Zysk operacyjny (OP)

Rys. 3. Ksztaltowanie si¢ sktadnikow wartos$ci dodanej (VA) przedsigbiorstwa w latach 2010-2017

Zrodto: opracowanie wiasne.

W analizowanym okresie kapitat wlasny przedsigbiorstwa wykazywat silny
trend wzrostowy, z wyjatkiem 2016 roku, kiedy to nastapito obnizenie jego pozio-
mu o prawie 4,5 mln zI w stosunku do roku wczesniejszego. Przyczyny tego spad-
ku upatruje si¢ w przeznaczeniu wypracowanego zysku przedsigbiorstwa w catosci
na dywidende dla akcjonariuszy. W pozostatych latach analizy zysk przeznaczany
byl na rozwoj spotki. Kapitat ludzki wykazywal stosunkowo niewielkie wahania i
utrzymywat si¢ mniej wigcej na zblizonym poziomie do roku 2013. W 2014 i 2015
roku nastapit jego wzrost spowodowany przede wszystkim zwiekszeniem stanu za-
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trudnienia. Po tym okresie zauwazalny byl spadek naktadow na wynagrodzenia i
pochodne w efekcie racjonalizacji zatrudnienia. Z kolei poziom kapitatu struktu-
ralnego do 2015 roku wykazywat tendencje rosnacg, po czym nastapil jego silny
spadek o blisko 60% w 2017 roku w stosunku do 2015 roku. Sytuacja taka jest
odzwierciedleniem zmniejszenia zaréwno wartosci dodanej, jak i kapitatu ludz-
kiego przedsigbiorstwa. Nalezy takze zauwazy¢, ze poziom wartosci dodanej na
przestrzeni catego analizowanego okresu wykazywatl zblizong dynamike zmian do
kapitatu strukturalnego jednostki.

Przyjety do badan wskaznik VAIC™ jest wielkoscig zagregowang, w zwigzku
z tym w dalszej kolejnosci niezbedne stato si¢ ustalenie czastkowych parametréw
tego wskaznika [Puli¢ 2000]:

* stopy efektywnosci wykorzystania zaangazowanego kapitatu wlasnego (CEE —
Capital Employed Efficiency), definiowanej jako finansowa stopa wartosci doda-
nej jednostki gospodarczej, liczona jako iloraz warto$ci dodanej przedsigbior-
stwa (VA) i1 wartoSci zaangazowanych w danym okresie kapitatow wlasnych
(CE),

* stopy efektywnosci wykorzystania kapitatu ludzkiego (HCE — Human Capital
Efficiency), ustalanej poprzez podzielenie wartosci dodanej podmiotu (VA) przez
warto$¢ kapitatu ludzkiego (HC),

* stopy efektywnosci kapitatu strukturalnego (SCE — Structural Capital Efficien-
¢y) jako ilorazu warto$ci kapitatu strukturalnego (SC) i warto$ci dodanej (VA).
Badajac pierwszy element modelu VAIC™ — wskaznik efektywno$ci wyko-

rzystania zaangazowanego kapitatu wlasnego (CEE) — zauwaza sie, ze w badanym

przedsigbiorstwie we wszystkich latach analizy przyjmowat wartosci ponizej jed-
nosci 1 od roku 2015 wykazywat systematyczny spadek. Kazda zlotowka kapitatu
wilascicieli wypracowata od 32 gr w 2017 roku do 66 gr w 2010 roku warto$ci doda-
nej. Za przyczyng tego stanu rzeczy przyjmuje si¢ zmniejszenie wartosci dodane;j,
na ktorg w przedsicbiorstwie najsilniej oddzialywat poziom zysku operacyjnego,
przy jednoczesnym wzroscie wartosci kapitatu wlasnego. W podobny sposob zacho-
wywat si¢ wskaznik efektywnosci wykorzystania kapitatu strukturalnego (SCE).

Wskaznik ten przyjmowatl rownie niskie wartosci — w przedziale od 40 gr w 2011

roku do 58 gr w 2015 roku.

Zdecydowanie najwigkszy udzial w tworzeniu warto$ci dodanej przedsigbior-
stwa mieli zatrudnieni w nim pracownicy. Spotka najefektywniej gospodarowata
zasobami ludzkimi w 2015 roku, uzyskujac 2,37 zt z kazdej zainwestowanej na
zatrudnionego pracownika ztotowki. Niemniej jednak dat si¢ zauwazy¢ trend spad-
kowy tego wskaznika w ostatnich dwoch latach dziatalnosci, co jest wynikiem
zmniejszenia zatrudnienia w tym okresie. Sytuacja ta byta spowodowana wzro-
stem trudno$ci w pozyskaniu ekonomicznie optacalnych kontraktow oraz zmiang
sposobu realizacji zadan i zwigkszeniem zakresu prac podwykonawcom. Poziom
efektywnosci kapitatu ludzkiego uzalezniony jest w sposob bezposredni od war-
tosci dodanej przedsigbiorstwa, w zwigzku z czym wzrost jego mozliwy jest do
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osiggnigcia wlasnie poprzez zwickszanie poziomu wartosci dodanej, ktora z kolei
zwigzana jest z poziomem zysku operacyjnego, naktadow na kapitat ludzki oraz
amortyzacji. Zatem zwigkszenie poziomu efektywnosci kapitatu ludzkiego mozliwe
jest do uzyskania w wyniku wzrostu zysku operacyjnego lub zwigkszenia naktadow
na majatek trwaty przedsigbiorstwa, co skutkuje wigksza wartoscia kosztéw amor-
tyzacji. Do redukcji zatrudnienia zawsze nalezy podchodzi¢ ostroznie, zwlaszcza
w przedsiebiorstwach, w ktorych pracownicy sg zadowoleni z warunkow pracy (z
wynagrodzen, mozliwosci rozwoju indywidualnego, naktadow na ochrong¢ zdrowia,
atmosfery pracy), gdzie wykorzystujac swoj potencjal, przyczyniaja si¢ do tworze-
nia wartos$ci dodanej i budowania przewagi konkurencyjnej jednostki gospodarcze;.

Efektywno$¢ wykorzystania kapitatu ludzkiego tacznie z efektywnos$cia kapita-
tu strukturalnego wyznacza wskaznik zdolnosci intelektualnych przedsigbiorstwa
(ICE). W badanym okresie wskaznik ten stanowit od 78% do niemal 87% wartos$ci
VAIC™ i, co szczegolnie istotne, wykazywal systematyczng tendencje rosnacg w
poszczegdlnych latach analizy, z lekkim zawirowaniem w roku 2013 i 2014 (rys.
4). W 2017 roku poziom wskaznika ICE wzroést o 11 p.p. w stosunku do pierwszego
roku analizy. Sytuacja taka dowodzi, ze tworzenie wartosci dodanej w przedsiebior-
stwie jest zdeterminowane w gldwnej mierze przez efektywnos¢ zasobow intelek-
tualnych.

88,00% 86,83%
86,10%

86,00%
84,00% 83,10%
82,00%
80,00%

78,21%
78,00%
76,00%
74,00%

72,00%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Rys. 4. Udzial wskaznika zdolnosci intelektualnych (ICE) w tworzeniu wartosci dodanej
przedsigbiorstwa w latach 2010-2017

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Zagregowany wspotczynnik intelektualnej wartosci dodanej VAIC™ od roku
2011 do 2015 wykazywat silng tendencje wzrostowa, uzyskujac wynik 3,49. Jed-
nakze w kolejnych latach zaobserwowano obnizenie jego wartosci do poziomu 2,44
w roku 2017. Byla to najnizsza wartos¢ tego wskaznika ze wszystkich lat objetych
badaniem. Co charakterystyczne, zachowanie si¢ tego wskaznika w analizowanym
okresie wykazuje silng korelacje z przebiegiem wskaznika zdolnosci intelektual-
nych przedsigbiorstwa (ICE) oraz wskaznika efektywnosci wykorzystania kapitatu
ludzkiego (HCE).

Podsumowujac przeprowadzong analiz¢ i pomiar kapitatu intelektualnego w
oparciu 0 model VAIC™, nalezy stwierdzi¢, ze potencjal bedacy zrodtem wartosci
dodanej oraz jego poziom wskazywal na znaczne zmiany w kolejnych latach ana-
lizy. Dotyczylo to zardwno zasobow materialnych, jak i niematerialnych. Réwniez
analiza poszczegdlnych wskaznikow efektywnosci obrazuje niestabilnos$¢ prezento-
wanych wartosci. W latach 2010-2017 najwigkszy wptyw na ksztattowanie si¢ sta-
nu zasobdéw niematerialnych mial poziom wskaznika efektywnosci wykorzystania
kapitatu ludzkiego. Biorgc pod uwage wartosci wskaznika intelektualnej wartosci
dodanej, badane przedsigbiorstwo uzyskato srednio z catego okresu 287 zt z kaz-
dych 100 zt zainwestowanych w kapitat intelektualny. Mozna zaryzykowac tezg, ze
jest to catkiem niezty wynik. Cho¢ pozadany bylby powr6t do 2015 roku, w ktorym
jednostka wygenerowata 349 z1 z tej samej zainwestowanej kwoty.

5. Zakonczenie

Problematyka przedstawiona w artykule nawigzuje do szeroko dyskutowanego, za-
réwno w literaturze przedmiotu, jak i praktyce gospodarczej, zagadnienia kapitatu
intelektualnego i sposobu jego identyfikacji oraz pomiaru efektywnos$ci w przedsig-
biorstwie. Przez dziesiatki lat przeprowadzono wiele badan dotyczacych istoty tego
zagadnienia oraz wptywu na wyniki finansowe. Jednym z przydatnych do tego celu
narzedzi jest wskaznik efektywno$ci wykorzystania kapitatu intelektualnego
VAIC™ A. Puli¢a. Pomimo iz model ten budzi liczne kontrowersje, zyskat uznanie
wérod badaczy na catym §wiecie. Za jego powszechnym wykorzystaniem przema-
wia kilka argumentow. Po pierwsze, wskaznik ten umozliwia lepsza analizg porow-
nawcza pomiedzy przedsigbiorstwami funkcjonujacymi w tym samym sektorze
gospodarki, wprowadzajac podstawowe standardy pomiaru efektywnosci ich dzia-
talno$ci. Po drugie, brak trudnosci w dostepie do informacji pochodzacych bezpo-
srednio ze sprawozdan finansowych powoduje, ze wyniki sg obiektywne i tatwe do
weryfikacji. Po trzecie, wskaznik ten charakteryzuje si¢ prostotg obliczenia.
Zastosowanie metody VAIC™ do przeprowadzonych analiz wydaje sie w pel-
ni uzasadnione, szczegdlnie w sytuacji braku kompleksowych badan zasobow nie-
materialnych i ich wptywu na efekty dziatania przedsigbiorstwa. Tym bardziej ze
przeprowadzone badania potwierdzajg znaczny udziat kapitalu intelektualnego w
tworzeniu wartosci dodanej analizowanego podmiotu. Niemniej jednak przyjmujac
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te metode do oceny efektywnosci wykorzystania zasobow, nalezy mie¢ swiadomos¢
jej stabosci i kontrowersyjnosci.

Nalezy w tym miejscu takze nadmienié, ze prowadzone sg w literaturze pewne
proby modyfikacji modelu VAIC™, szczeg6lnie w odniesieniu do warto$ci doda-
nej, ktora powinna uwzglednia¢ takze wydatki na badania i rozwdj, marketing oraz
reklame¢ [Maji, Goswami 2017, s. 81-82], oraz stopy efektywnosci zaangazowania
kapitatu strukturalnego [Stahle, Stahle, Aho 2011, s. 537]. Z uwagi na ograniczenia
niniejszego artykutu rozwazania te beda przedmiotem odrgbnego opracowania.

Literatura

Bratnicki M., 2001, Dylematy i putapki wspotczesnego zarzgdzania, Polska Akademia Nauk Oddziat w
Katowicach, Wydawnictwo Gnome, Katowice.

Dobija D., 2003, Pomiar i sprawozdawczos¢ kapitatu intelektualnego przedsigbiorstwa, Wydawnictwo
Wyzszej Szkoly Przedsigbiorczosci i Zarzadzania im. L. Kozminskiego, Warszawa.

Edvinsson L., 1997, Developing intellectual capital at Skandia, Long Range Planning, no. 30/3.

Edvinsson L., Malone M.S., 2001, Kapitat intelektualny, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa.

Fijatkowska J., 2013, VAIC™ jako metoda pomiaru dokonar przedsigbiorstwa, Prace i Materiaty Wy-
dzialu Zarzadzania UG, nr 1, http://zif.wzr.pl/pim/2013 1 2 5.pdf (6.02.2018).

Hamel G., Breen B., 2008, Zarzqdzanie jutra. Jakie jest twoje miejsce w przysztosci, Harvard Business
School Press.

Hudson J.W., 1993, Intellectual Capital. How to Build It, Enhance It, Use It, Wiley & Sons, New York.

Juchnowicz M., 2014, Pracownicy jako kapitat, [w:] M. Juchnowicz (red.), Zarzqdzanie kapitatem
ludzkim. Procesy — narzedzia — aplikacje, PWE, Warszawa.

Juchnowicz M., Mazurek-Kucharska B., Turek D., 2018, Diagnoza jakosci kapitatu ludzkiego organi-
zacji. Metody i narzedzia pomiaru, PWE, Warszawa.

Maji S.G., Goswami M., 2017, Intellectual capital and firm performance in India: A comparative study
between original and modified value added intellectual coefficient model, International Journal of
Learning and Intellectual Capital, vol. 14, no. 1.

Michalak J., 2012, Kapital intelektualny — trendy w pomiarze, prezentacji i badaniach, [w:] 1. Soban-
ska, P. Kabalski (red.), Wspoiczesne nurty badawcze w rachunkowosci, Wydawnictwo Uniwersy-
tetu Lodzkiego, L.6dz.

Niemczyk L., 2013, Rachunkowos¢ finansowa aktywow kompetencyjnych i kapitatu intelektualnego,
Pacioli Institute, Rzeszow.

Puli¢ A., 2000, VAIC™ — an Accounting Tool for IC Management, International Journal of Technology
Management, 20 (5-7).

Skrzypek E., 2009, Wiedza jako czynnik sukcesu w nowej gospodarce, [w:] E. Skrzypek, A. Sokot
(red.), Zarzqdzanie kapitatem ludzkim w gospodarce opartej na wiedzy, Instytut Wiedzy i Inno-
wacji, Warszawa.

Stahle P., Stahle S., Aho S., 2011, Value Added Intellectual Coefficient (VAIC): a critical analysis,
Journal of Intellectual Capital, vol. 12, no. 4.

Stewart T.A., 1997, Brain Power. How Intellectual Capital is Becoming America'’s Most Valuable Asset,
Fortune, 3" of June, London.

Sveiby K.E., 1989, The Invisible Balance Sheet: Key Indicators for Accounting, Control and Valuation
of Know-how Companies, Affarsvarlden / Ledarscap, Stockholm.



300 Joanna Nakonieczny

Sveiby K.E., 2010, Methods for Measuring Intangible Assets, http://www.sveiby.com/files/pdf/intangi-
blemethods.pdf (5.02.2018).

Wisniewski P., 2015, Kapitat ludzki jako element wartosci podmiotow zbiorowego inwestowania, ht-
tps://www.parp.gov.pl/images/PARP_publications/pdf/zbior%20ekspertyz%20p10%20interak-
tyw__mm.pdf (10.02.2018).





