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Kapitatl intelektualny - trendy w pomiarze, prezentaciji
i badaniach

Jan Michalak

4.1. Wprowadzenie

Zainteresowania badawcze Profesor Alicji Jarugi poszerzaly sie wraz
z uptywem czasu. Zagadnieniem, ktére zyskiwato na znaczeniu w naukach
ekonomicznych, w tym takze w rachunkowosci na przetomie XX i XXI w., byt
kapitat intelektualny. Zainteresowanie badaczy na $wiecie kapitatem
intelektualnym wynikato z kilku przestanek. Jedna z przyczyn, dla ktérych
podejmowano proby zdefiniowania i pomiaru kapitatu intelektualnego, byta
wystepujaca w przypadku czesci przedsiebiorstw ogromna rozbiezno$¢
pomiedzy ich warto$cig ksiegowa a wartoscig rynkowa. A. Jaruga i ]. Fijat-
kowska (2002, s. 155) podkreslaty, ze rozbiezno$¢ ta ma szczegdlne zna-
czenie w przypadku firm intensywnie wykorzystujagcych wiedze w swojej
dziatalno$ci (knowledge intensive firms). Innym czynnikiem wpltywajacym
na zainteresowanie kapitatem intelektualnym byto zwiekszanie sie znacze-
nia wiedzy i innowacyjno$ci w opracowaniu nowych produktéw i konku-
rowaniu na globalnym rynku (Szychta 2007, s. 83-89).

Nalezy podkresli¢, Ze monografia A. Jarugi i ]. Fijatkowskiej Rachunko-
wos¢ i zarzqdzanie kapitatem intelektualnym (2002) byla jedna z pierwszych
polskojezycznych publikacji poswieconych Kkapitatowi intelektualnemu,
prezentujacg to zagadnienie w tak kompleksowy i jednoczes$nie przystepny
sposob. A. Jaruga i ]. Fijatkowska (2002, s. 157) wskazujg w podsumowaniu
swej ksigzki, ze kapitat intelektualny to koncepcja nowa i rozwijajaca sie
oraz Ze stanowi ona wyzwanie dla rachunkowosci i innych dziedzin zarza-
dzania przedsiebiorstwem. W dziesie¢ lat po opublikowaniu tego tekstu
nasuwa sie pytanie, czy sg one nadal aktualne i czy specjalistom rachunko-
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wosci udato sie znalez¢ wlasciwe metody pomiaru i raportowania kapitatu
intelektualnego.

Celem opracowania jest przeanalizowanie wybranych metod pomiaru
kapitatu intelektualnego, proponowanej tresci sprawozdan z kapitatu
intelektualnego oraz podej$¢ badawczych poswieconych tej problematyce.
Ma ono przyczyni¢ sie do kontynuowania nurtu badawczego zapoczatko-
wanego w Katedrze Rachunkowosci Wydziatu Zarzadzania Uniwersytetu
Lodzkiego przez Profesor A. Jaruge.

Kapitat intelektualny jest réznorodnie definiowany. T. Stewart (1998)
zdefiniowat kapitat intelektualny jako wiedze, informacje, wtasnos¢ intelek-
tualng i do$wiadczenie, ktére moga by¢ wykorzystane do tworzenia bogac-
twa (co$, czego nie mozesz dotknagé, ale co moze cie uczyni¢ bogatym).
Zdaniem A. Jarugi i ]. Fijatkowskiej (2002, s 7), kapitat intelektualny jest
postrzegany jako czynnik napedzajacy globalng gospodarke przysztosci
i jednoczesnie jako klucz do sukcesu w XXI w. Jedng z pierwszych organiza-
cji zajmujacych sie problematyka kapitatu intelektualnego byta Grupa
Konrada w Szwecji. Wprowadzita ona pojecie kapitatu intelektualnego
i zainicjowata badania nad zarzadzaniem nim.

Znaczenie kapitatu intelektualnego wynika z faktu, ze tylko dzieki jego
zasobom przedsiebiorstwa sa w stanie opracowywaé nowatorskie produk-
ty, organizowac swoje procesy w innowacyjny sposob, tak aby konsumenci
otrzymywali produkty o wysokiej wartosci dodanej. Na zainteresowanie
koncepcja kapitatu intelektualnego wptynety rowniez bardzo szybki rozwoj
technologii informatycznych, powodujacy przemiany w biznesie i zwiek-
szanie sie r6znicy miedzy wartoscia ksiegowa a warto$cia rynkowa wioda-
cych przedsiebiorstw $wiatowych, takich jak Microsoft, CocaCola czy
General Electric (Marcinkowska 2000, s. 17).

Opracowanie ma nastepujaca strukture. Najpierw scharakteryzowano
rozwdj metod pomiaru kapitatu intelektualnego. Przedstawiono i przeanali-
zowano zalety i wady metod pomiaru nalezacych do czterech podstawo-
wych grup: pomiaru bezposredniego, kapitalizacji rynkowej, stopy zwrotu
z aktywéw i kart wynikéw. Nastepnie zaprezentowano ocene wypracowa-
nych wytycznych sprawozdan z kapitatu intelektualnego, uwzgledniajac
wyniki badan nad wptywem dobrowolnych ujawnienn w zakresie kapitatu
intelektualnego na koszt kapitatu jednostek prezentujacych takie informa-
cje. W dalszej czesci opracowania przeanalizowano za J. Mouritsenem dwa
podejscia w badaniach nad kapitatem intelektualnym: podej$cie ostensyw-
ne i podejscie performatywne, wskazujac na przyjete w tych dwoéch koncep-
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cjach zatozenia i wynikajacy zen sposéb prowadzenia badan. Tekst konczy
sie podsumowaniem wnioskdw i wskazaniem kierunkéw badan nad
kapitatem intelektualnym o najwyzszym potencjale.

4.2. Metody pomiaru kapitatu intelektualnego

Pomiar kapitatu intelektualnego wedtug wielu specjalistéw rachunko-
wosci zarzadczej (Jaruga, Fijatkowska 2002; Mouritsen et al. 2001) stanowi
jedno z podstawowych wyzwan stojacych przed rachunkowoscia zarzadcza
na poczatku XXI w. A. Jaruga (2002, s. 7) uwazala, ze kapitat intelektualny
jest ,podstawowym czynnikiem napedzajacym globalng gospodarke
przysztosci i jednocze$nie kluczem do sukcesu w XXI wieku”. P. Drucker
(2002, s. 142-159) wskazywat na powstanie nowej kategorii pracownikéw
- pracownikéw wiedzy (knowledge workers), ktérych gtownym tworzywem
jest wiedza i ktdrzy sterujg takim jej ulokowaniem, aby produktywnie ja
wykorzystywaé. Problem stanowi sposéb zmierzenia czegos tak nieuchwyt-
nego, jak wiedza, relacje z klientami czy jako$¢ procesé6w realizowanych
w firmie.

K.-E. Sveiby (www.sveiby.com) wskazat nastepujace zastosowania po-
miaru kapitatu intelektualnego w przedsiebiorstwach:

- ocene dokonan i kontrole kierownicza,

- uczenie sie i doskonalenie organizacji,

- poprawe wizerunku przedsiebiorstwa przez odpowiednie dziatania
public relations.

A.]Jarugai]. Fijatkowska (2002) opisaty w swej monografii poswieconej
kapitatowi intelektualnemu takie metody pomiaru kapitatu intelektualnego,
jak: Nawigator Skandii, IC Rating, q Tobina, skalkulowang warto$¢ niemate-
rialng, zestawy miernikéw stosowane przez firme Dow, R. Dzinkowski,
J. Mouritsena.

Zaréwno teraz, jak i w czasie, gdy A. Jaruga i . Fijatkowska pisaty swoja
monografie, nie ma jednej ogdlnie przyjetej metody pomiaru kapitatu
intelektualnego. Co wiecej, ich liczba stale rosnie. Wielo$¢ metod stuzacych
do pomiaru kapitatu intelektualnego powoduje, zZe wciaz jest bardzo trudno
osiggna¢ konsens w tym zakresie. Systematyczny monitoring metod
pomiaru kapitatu intelektualnego prowadzi K.-E. Sveiby. W zestawieniu
Methods for Measuring Intangible Assets opublikowanym na stronie interne-
towejwyréznit on az 41 metod pomiaru kapitatu intelektualnego, ktoére
podzielit na 4 grupy. Zostaty one przedstawione w tabeli 4.1.
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Tabela 4.1. Metody pomiaru kapitatu intelektualnego wedtug K.-E. Sveiby’ego

Autorzy opisujacy
Lp. Nazwa koncepcjg i rok Rodzaj metody
opracowa-
nia/publikacji
1 2 3 4
1. | Technology Broker Brooking (1996) Bezposredni pomiar
kapitatu intelektualnego
2. | Citation-Weighted Patents Bontis (1996) Bezposredni pomiar

kapitatu intelektualnego

3. | Inclusive Valuation Methodology | McPherson (1998) Bezposredni pomiar

(IVM) kapitatu intelektualnego

4. | The Value Explorer™ Andriessen & Tiessen | Bezposredni pomiar
(2000) kapitatu intelektualnego

5. | Intellectual Asset Valuation Sullivan (2000) Bezposredni pomiar
kapitatu intelektualnego

6. | Total Value Creation (TVC™) Anderson & McLean | Bezposredni pomiar
(2002) kapitatu intelektualnego

7. | Accounting for the Future Nash (1998) Bezposredni pomiar
(AFTF) kapitatu intelektualnego

8. | Dynamic Monetary Model Milost (2007) Bezposredni pomiar

kapitatu intelektualnego

9. | EVVICAE (A Valuation Model for | McCutcheon (2008) Bezposredni pomiar

Intellectual Asset-rich Busi- kapitatu intelektualnego
nesses)
1. | q Tobina Tobin (1950), Stewart | Metoda kapitalizacji
(1997), Bontis (1999) | rynkowej
2. | Investor Assigned Market Value | Standfield (1998) Metoda kapitalizacji
(IAMVT™) rynkowej
3. | Market-to-Book Value Stewart (1997), Luthy | Metoda kapitalizacji
(1998) rynkowej
4. | Calculated Intangible Value Stewart (1997) Metoda kapitalizacji
rynkowej
5. | FIMIAM Rodov, Leliaert Metoda kapitalizacji
(2002) rynkowej / bezposredni
pomiar kapitatu intelektual-
nego
1. | Economic Value Added (EVA™) | Stewart (1997) Metoda stopy zwrotu
aktywoéw
2. | Human Resource Costing & Johansson (1996) Metoda stopy zwrotu
Accounting (HRCA) aktywéw
3. | Knowledge Capital Earnings Lev (1999) Metoda stopy zwrotu
aktywow
4. | Value Added Intellectual Pulic (1997) Metoda stopy zwrotu
Coefficient (VAIC™) aktywow
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Tabela 4.1. (cd.)

Dynamics in Universities)

1 2 3 4
1. | Human Capital Intelligence Fitz-Enz (1994) Metoda karty wynikow
2. | Skandia Navigator™ Edvinsson & Malone | Metoda karty wynikéw
(1997)
3. | Value Chain Scoreboard™ Lev (2002) Metoda karty wynikow
4. | IC-Index™ Roos, Roos, Dragon- | Metoda karty wynikéw
etti & Edvinsson
(1997)

5. | Intellectual Assets Monitor Sveiby (1997) Metoda karty wynikéw
6. | Balanced Scorecard Kaplan & Norton Metoda karty wynikow
(1992)

7. | Value Creation Index (VCI) Barum, Ittner, Metoda karty wynikéw

Larcker, Low,
Siesfeld, Malone
(2000)
8. | Knowledge Audit Cycle Schiuma, Marr Metoda karty wynikow
(2001)
9. | Intagible Asset Statement Garcia (2001) Metoda karty wynikow
10. | ICEFQM Caba, Sierra (2002) | Metoda karty wynikéw
11. | Meritum Guideliness Bukh (2002) Metoda karty wynikéw
12. | Value Chain Scoreboard Lev (2002) Metoda karty wynikow
13. | IC Rating Edvinsson (2002) Metoda karty wynikéw
14. | Intellectus Model Sanchez-Canizares Metoda karty wynikéw
(2002, 2007)
15. | IC-dVAL (Dynamic Valuation of | Bonfour (2003) Metoda karty wynikéw
Intellectual Capital)
16. | Danish Guidelines Mouritsen et al. Metoda karty wynikéw
(2003)
17.| Public Sector IC Bossi (2003) Metoda karty wynikow
18. | Business I1Q Sandvik (2004) Metoda karty wynikéw
19 | National Intellectual Capital Index | Bontis (2004) Metoda karty wynikéw
20. | SICAP Ramirez (2004, Metoda karty wynikow
2010)
21. | Intellectual Asset-based Manage- |Japoniskie Minister- | Metoda karty wynikéw
ment (IAbM) stwo Gospodarki,
Handlu i Przemystu
(2004)
22. | Regional Intellectual Capital Schiuma, Lerro, Metoda karty wynikow
Index (RICI) Carucci (2008)
23. | ICU Report (Intellectual Capital Sanchez (2009) Metoda karty wynikow

Zrédto: opracowanie na podstawie: K.-E. Sveiby, Methods for Measuring Intangible Assets,
http://www.sveiby.com/library (odczyt: 05.06.2012).
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Pierwsza grupe stanowig metody bezposredniego pomiaru kapitatu in-
telektualnego (direct intellectual capital methods - DIC). Postugujac sie nimi,
po zidentyfikowaniu poszczegdlnych sktadnikéw aktywoéw niematerialnych,
szacuje sie bezposrednio ich wartos¢, a nastepnie prezentuje w sposdb
indywidualny lub zbiorczy za pomoca wielkosci ujetych w jednostkach
pienieznych.

Druga grupa sa metody kapitalizacji rynkowej (market capitalization
methods - MCM). Zgodnie z tymi metodami wyliczana jest r6znica pomiedzy
kapitalizacja rynkowa jednostki a kapitatem wiasnym jednostki. Réznica ta
jest traktowana jako wartos¢ aktywow niematerialnych lub kapitatu
intelektualnego jednostki.

Trzecig grupa sg metody zwrotu z aktywoéw (return on assets methods -
ROA). W przypadku zastosowania tych metod w pierwszym etapie zazwy-
czaj jest wyliczana stopa zwrotu z aktywow materialnych, ktéra jest porow-
nywana nastepnie poréwnywana ze S$rednig stopa zwrotu z aktywow
z branzy. Roznica pomiedzy stopa zwrotu z aktywow dla danej jednostki
a stopg zwrotu z aktywéw dla branzy jest w kolejnym etapie obliczen
mnozona przez Sredni stan aktywow jednostki. W ten sposo6b jest wyliczany
kapitat intelektualny jednostki. Zgodnie z niektérymi metodami nalezacymi
do tej grupy kapitat intelektualny wylicza sie, dzielac ponadprzecietne zyski
przez koszt kapitatu jednostki.

Wykorzystujac czwartg grupe metod - karty wynikoéw (scorecard me-
thods - SC), poszczeg6lne sktadniki aktywow niematerialnych identyfikuje
sie i mierzy za pomoca réznorodnych wskaznikéw. Metody nalezace do tej
grupy sg podobne do metod bezposredniego pomiaru kapitatu intelektual-
nego, jednak w przypadku zastosowania kart wynikéw niejednokrotnie
rezygnuje sie Z wyceny w mierniku pienieznym i dokonuje pomiaru kapita-
hu intelektualnego za pomoca wskaznikéw niefinansowych.

W dalszej czesci opracowania scharakteryzowano i przeanalizowano
zalety i wady metod reprezentujacych kazda z wymienionych powyzej grup:

1) Eksplorator Wartosci (Value Explorer) nalezacy do grupy metod bez-
posredniej wyceny kapitatu intelektualnego,

2) wskaznik wartosci rynkowej do wartosci ksiegowej (market-to-book
value) nalezacy do grupy metod wyceny rynkowej,

3) wspotczynnik wartosci dodanej kapitatu intelektualnego (VAIC) na-
lezacy do grupy metod stopy zwrotu z aktywdw,

4) Nawigator Skandii nalezacy do grupy metod kart wynikow.

156



4. Kapitat intelektualny...

Reprezentanci grup zostali wybrani wedtug kryterium popularnosci
w literaturze przedmiotu (zwtaszcza w badaniach nad kapitatem intelek-
tualnym).

Eksplorator Wartosci

Metoda pomiaru kapitatu intelektualnego Value Explorer zostata opra-
cowana przez firme audytorsko-doradcza KMPG i opisana przez D. An-
driessena (2001, 2005). Zgodnie z ta metoda wycena i prezentacja kapitatu
intelektualnego jest realizowana w nastepujacych etapach:

1) identyfikacja sktadnikow kapitatu intelektualnego przez sporzadze-
nie listy kluczowych kompetencji jednostki,

2) wstepna ocena wartosci za pomoca listy kontrolnej pozwalajacej
oceni¢ warto$¢ zidentyfikowanych kompetencji,

3) wycena kapitatu intelektualnego w mierniku pienieznym przez alo-
kacje oczekiwanych znormalizowanych zyskéw do zidentyfikowanych
kluczowych kompetencji,

4) opracowanie rekomendacji, jakie dziatania nalezy podja¢, aby zwiek-
szy¢ warto$¢ kapitatu intelektualnego jednostki,

5) opracowanie raportu dla menedzer6éw w formie tablicy wartosci (va-
lue dashboard).

D. Andriessen podkresla przy tym, Ze chociaz w wiekszo$ci organizacji
wystepuje duza liczba wartosci niematerialnych przektadajagcych sie na
warto$¢ kapitatu intelektualnego, to jednak nie wszystkie z nich s3 jedna-
kowo wazne. Zaleca on w zwigzku z tym, Zeby skoncentrowac sie na
kluczowych kompetencjach, czyli na wigzkach umiejetnosci, ktére sg
podstawg sukcesu przedsiebiorstwa i przyczyniaja sie do osiagania przez
nie zyskéw w dlugim okresie. Przyktadem takiej kluczowej kompetencji,
podanym przez D. Adriessena, moze by¢ zdolno$¢ do projektowania syste-
mow przesylania i transformowania energii, ktéra obejmuje wiedze jawna
i ukrytg pracownikéw, procedury projektowania oraz reputacje danej firmy
w zakresie Swiadczenia takich ustug.

W drugim etapie postugiwania sie metoda Value Explorer nalezy ocenic,
w jakim stopniu zidentyfikowane w poprzednim etapie kluczowe kompe-
tencje pozwalaja na osiagniecie sukcesu na konkurencyjnym rynku. Klu-
czowe kompetencje sg budowane i rozwijane latami, jednak rynek i oczeki-
wania konsumentéw potrafig zmienia¢ sie bardzo szybko i przedsiebior-
stwa nie zawsze s3 w stanie za nimi nadazy¢. Do oceny kluczowych kompe-
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tencji w tej koncepcji pomiaru kapitatu intelektualnego stuzy lista kontrolna
obejmujaca grupy kryteridow, takie jak warto$¢ dodana generowana przez
dang kluczowg kompetencje, jej konkurencyjno$¢, potencjat, trwatosé, sita.
Ocena ta jest prowadzona w postaci punktéw przyznawanych kazdej
kompetencji w przekroju poszczegélnych kryteriow.

W trzecim etapie nalezy wyceni¢ zidentyfikowane sktadniki kapitatu
intelektualnego. Potencjalnie w tym celu mozna wykorzystac¢ trzy tradycyj-
ne metody wyceny stosowane w rachunkowosci i finansach: podejscie
kosztowe, podejscie rynkowe i podejscie dochodowe. Najwieksza wadg
podejscia kosztowego jest to, Ze nie uwzglednia wielu czynnikéw wptywa-
jacych na biezacg wartos$¢ kompetencji. W podejsciu rynkowym jest wyma-
gane istnienie aktywnego rynku aktywéw niematerialnych. W praktyce
czesto trudno jest znalez¢ aktywne rynki takich aktywéw.

Ze wzgledu na wymienione powyzej wady podejscia kosztowego i po-
dejscia rynkowego D. Andriessen zaleca wycene skladnikéw kapitatu
intelektualnego za pomoca podejscia dochodowego. W podejsciu tym
wykorzystuje sie zdyskontowane przeptywy pieniezne, aby ustali¢ wartos$¢
kapitatu intelektualnego. Zdyskontowane przeplywy pieniezne ustala sie
przez alokacje oczekiwanych znormalizowanych zyskéw do zidentyfikowa-
nych Kkluczowych kompetencji. W etapie czwartym informacje uzyskane
w poprzednich trzech etapach sg wykorzystywane do oceny problemdéw
i wyzwan w zarzadzaniu przedsiebiorstwem, przed ktérymi stoja menedze-
rowie. Efektem przeprowadzonej analizy powinien by¢ plan z wyraznym
ustaleniem priorytetéw, jakie dziatania powinny by¢ podjete, zZeby zwiek-
szy¢ warto$¢ kapitatu intelektualnego i zapewni¢ przedsiebiorstwu trwata
przewage konkurencyjna.

W ostatnim etapie jest opracowywana tablica kapitatu intelektualnego.
Przyktad tablicy zaprezentowano na rysunku 4.1.

W tablicy wynikéw zostaly przedstawione podstawowe sktadniki kapi-
tatu intelektualnego zidentyfikowane w banku. Po lewej stronie kazdego
z pieciu kryteriow podano ich ocene w pieciostopniowej skali. W podsu-
mowaniu pola opisujacego kluczowe kompetencje podano wartos¢ kazdej
z nich w mln USD. Silnymi stronami tej metody s3: dostosowanie do specy-
ficznych uwarunkowan jednostki (identyfikacja kluczowych kompetenc;ji),
poddany rygorowi metodycznemu proces pomiaru oraz wycena kapitatu
intelektualnego i jego sktadnikow w mierniku finansowym. Wadg moze by¢
nieco subiektywny sposo6b oceny kluczowych kompetencji wedtug zadanych
kryteriow, a takze potencjalne problemy w osiggnieciu konsensu przez
zarzgdzajacych w ocenie poszczego6lnych kluczowych kompetenciji.
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A. Uslugi zorientowane

na klienta

5 Warto$¢ dodana 7,9 min

4 Konkurencyjno$¢ 5 Potencjat 10%
5 Trwato$¢ S lat

5 Sita 100%

Warto$¢ 53 min

F. Przetwarzanie

i zarzadzanie danymi

4 Wartos¢ dodana 5,8 min
0 Konkurencyjnos¢

3 Potencjat 2%

3 Trwatos¢ 4 lata

4 Sita 80%

Warto$¢ 22 min

Kapitat intelektualny
E. Rozwojowe idee 114 min B. Zdolnos¢
2 Warto$¢ dodana 3,1 min do inwestowania
1 Konkurencyjno$é DE_ F 5 Warto$¢ dodana 8,4 min

3 Potencjat 5% 2 Konkurencyjno$¢

2 Trwatosc¢ 4 lata
3 Sita 60%
Warto$¢ 4 min

3 Potencjat 2%
3 Trwato$c¢ 3 lata
5 Sita 100%

D. Badania

4 Wartos¢ dodana 5,3 min
2 Konkurencyjnos¢

4 Potencjal 4%

2 Trwatos¢ 2 lata

4 Sita 80%

C. Profesjonalni zarzadzajacy

4 Wartos¢ dodana 6,0 min

3 Konkurencyjnos¢ 5 Potencjat 5%
5 Trwalo$¢ 4 lata

4 Sita 80%

Wartos¢ 22 min

Wartos¢ 9 min

Rysunek 4.1. Przyktad tablicy kapitatu intelektualnego w metodzie Value Explorer
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: D. Andriessen (2005), Implementing the KPMG
Value Explorer: critical success factors for applying IC measurement tools, ,Journal of
Intellectual Capital”, vol. 6, no. 4, s. 8

Wskaznik wartosci rynkowej do wartosci ksiegowej - Market-to-Book
Value (M/B)

Wskaznik wartos$ci rynkowej do wartosci ksiegowej (M/B) jest jedna
z najczesciej stosowanych i najprostszych metod pomiaru kapitatu intelek-
tualnego. Stanowi on relacje wartosci rynkowej kapitatu wtasnego do jego
warto$ci ksiegowej. Moze by¢ wyliczany dwoma sposobami. Wedtug
pierwszego sposobu poprzez podzielenie wartosci rynkowej kapitalizacji
spotki przez warto$¢ kapitatu wiasnego z bilansu danej jednostki.
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M Rynkowa kapitalizacja spolid

B Kapital wlasny

W przypadku spotek zagrozonych bankructwem warto$¢ kapitatu wta-
snego pomniejsza sie dodatkowo o warto$¢ aktywdédw niematerialnych
i innych aktywdw, ktérych odsprzedanie w momencie bankructwa bytoby
watpliwe.

M Rynkewa lapitalizac]a spdtlki

B Suma aktywidw — suma zobewiazal — suma aktywdw nlematerialnyeh

Drugi sposob wyliczenia wskaznika wartosci rynkowej do wartos$ci
ksiegowej polega na podzieleniu wartosci rynkowej jednej akcji przez
kapitat wlasny przypadajacy na jedna akcje.

M Rynkewa cena akcji spolki

B Wartosc ksiegowa akeji spothi

Zaletami tej metody s3g prostota i fatwos$¢ wyliczenia. W swojej mono-
grafii Jaruga i Fijatkowska (2002) wskazuja jednocze$nie na ograniczenia
tej metody. Jej wada jest to, Zze wartos$ci tego wskaznika moga by¢ w duzej
mierze uzaleznione od czynnikéw zewnetrznych, takich jak ogélne nastroje
panujgce na danym rynku (rynek byka lub rynek niedzwiedzia), pogtoski
dotyczace podpisania znaczacego kontraktu przez jednostke lub transakcji
zwigzanych z proba przejecia i dziataniami stuzgacymi przeciwdziataniu
prébie takiego przejecia. Wskaznik wartosci rynkowej do wartosci ksiego-
wej nadaje sie rowniez w matym stopniu do poréwnan pomiedzy sp6tkami
z roznych branz czy krajéw. Na poziom tego wskaznika moze mie¢ rowniez
wptyw polityka rachunkowos$ci danej jednostki, poniewaz przyjete zasady
rachunkowosci (metody wyceny, metody amortyzacji czy sposoby ustalania
odpisoéw aktualizujacych, a nawet metody wyceny rozchodu zapaséw) maja
istotny wptyw na warto$¢ ksiegowa kapitatu wtasnego.

Ograniczeniem metody M/B jest rowniez fakt, Ze nie wskazuje ona,
w jakim stopniu zalezy od prognoz przysztych przeptywoéw pienieznych
jednostki, a w jakim jest wynikiem np. jednorazowych znaczacych transak-
cji sprzedazy duzych pakietow akgcji.

Pewng trudno$¢ moze sprawiaé réwniez interpretacja sytuacji, w ktorej
wskaznik M/B jest mniejszy od jednos$ci; czy jest spowodowana przez
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sktadniki kapitatu intelektualnego (np. przyktad zte relacje z klientami czy
panike na rynku akcji) czy przez niedoskonatg z punktu widzenia inwesto-
row wycene ksiegowg aktywow i pasywow jednostki.

Nawigator Skandii

Metoda pomiaru dokonan wykorzystujaca idee kapitatu intelektualnego
w postaci Nawigatora Skandii zostata opracowana w Skandii (szwedzkiej
firmie finansowej) i opisana przez L. Edvinssona i M. Malone’a (2001).
Nawigator Skandii jest metoda nalezgca do grupy kart wynikéw.

Zostata ona wdrozona w Skandii w 1993 r., a nastepnie byta stopniowo
rozwijana. Podobnie jak w przypadku innych metod nalezacych do grupy kart
wynikow wyodrebniono kilka podstawowych obszaréw pomiaru kapitalu
intelektualnego (finansowy, procesowy, klienta, pracownikéw, odnowy i roz-
woju, kapitatu intelektualnego), w ktérych nastepuje tworzenie wartosci. Od
roku 1994 Skandia informowata o procesie tworzenia kapitatu intelektualne-
go w przedsiebiorstwie. W Nawigatorze Skandii kapitat intelektualny wpty-
wajacy na warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa zostat podzielony na wiele
elementéw sktadowych, ktdére przedstawia rysunek 4.2.

Wartos¢
rynkowa

 —

Kapitat Kapitat
finansowy intelektualny

I_I_l

. | Kapitat
[Kapitat ludzk S

I_l_l

Kapitat Kapitat
organizacyjny klientow
—L—
Kapitat Kapitat
innowacyjny procesowy
—l—

Wiasnosé Aktywa
intelektualna niematerialne

Rysunek 4.2. Czynniki tworzace warto$¢ w Nawigatorze Skandii
Zrédto: L. Edvinsson, M. Malone (2001), Kapitat intelektualny, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa, s. 45

161



II. Rachunek kosztéw i rachunkowo$¢ zarzadcza

Wprowadzenie podziatu na poszczegdlne sktadniki kapitatu intelektu-
alnego pozwolily na przeprowadzenie pomiaru wynikéw w sposo6b bardziej
doktadny; dla kazdego rodzaju kapitatu intelektualnego zostaty opracowane
odpowiedni miernik i procedura zbierania danych umozliwiajaca jego
pomiar. Do miernikéw wykorzystywanych w Nawigatorze Skandii naleza
zar6wno mierniki finansowe, jak i niefinansowe, m.in. takie, jak stopa
fluktuacji pracownikéw i koszty szkolen, wskaznik satysfakcji klientéw,
liczba nowych produktéow, przychody z nowych produktéw, przecietny czas
realizacji zamdéwienia zgtoszonego przez klienta. W przypadku tej metody
wystepowata zréznicowana czestotliwo$¢ pomiaru miernikéw (wartosci
niektérych miernikéw uaktualniano nawet codziennie).

Obszar (kapitat) finansowy
Przychody ze sktadek
Zysk z dziatalno$ci

|

Obszar (kapitat) ludzki
WskaZnik zaangazowania
pracownikow

|

Obszar (kapital) innowacji
Relacja kosztéw badan i rozwoju do kosztéw ogoélnego zarzadu
Relacja IT do kosztéw ogdlnego zarzadu
Wskaznik rozwoju kompetencji pracownikow

Obszar (kapital) klientow
Dostepnos¢ telefoniczna
klientow
Liczba polis bez reklamacji

Obszar (kapital) procesowy

Czas przetwarzania wnioskow

Czas dziatania oprogramowa-
nia bez btedow

Rysunek 4.3. Struktura Nawigatora Skandii
Zrédto: S.P. Raub, B. Sthapit (2001). Towards a taxonomy of approaches for measuring
organizational knowledge, ,Research and Practice in Human Resource Management”, vol. 9,
no.1,s.139-155

Zaleta tej metody jest caloSciowe spojrzenie na rézne sktadniki kapitatu
intelektualnego i ich pomiar za pomocg zréznicowanych wskaznikéw, ktére
sg zrozumiate dla pracownikéw i na ktére mogg oni oddzialtywac¢ kazdego
dnia. Stabosciami tej metody, podnoszonymi czesto przez jej krytykéw, sa
wieksza subiektywno$¢ pomiaru i mozliwo$¢ wystepowania zjawiska
przetadowania danymi (pracownikom majg trudnosci w okresleniu, co jest
wazne). Wada tej metody jest rowniez to, ze cze$¢ wskaznikow stanowi
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niedoskonate przyblizenie kapitatu intelektualnego. Na przyktad samo
zsumowanie kosztéw szkolen nie daje podstawy do oceny ich przydatnosci
i rzeczywistego wptywu na kompetencje pracownikow.

Wspétczynnik wartosci dodanej kapitatu intelektualnego - Value Added
Intelectual Capital Coefficient (VAIC)

Wspotczynnik warto$ci dodanej kapitatu intelektualnego (VAIC) jest
metodg pomiaru kapitatu intelektualnego opracowang przez A. Pulica
(2000a) (zob. Stahle et al. 2011). Nalezy ona do grupy metod bezposrednie-
go pomiaru wartos$ci kapitatu intelektualnego. VAIC jest suma efektywnosSci
kapitatu intelektualnego i efektywnosci kapitatu zaangazowanego. Sposéb
wyliczenia kapitatu intelektualnego jest nastepujacy:

VAIC = ICE + CEE

gdzie:

- ICE (intellectual capital efficiency) - efektywnos$¢ kapitatu intelektual-
nego wyliczana jako suma wydajnosci kapitatu ludzkiego (HCE) i kapitatu
strukturalnego (SCE),

- EE (capital employed efficiency) - efektywno$¢ zaangazowanego kapi-
tatu wyliczana jako iloraz wartosci dodanej (VA) i zaangazowanego kapitatu
(CE);

- HCE (human capital efficiency) - efektywno$¢ kapitatu ludzkiego wyli-
czana jako iloraz wartosci dodanej (VA) i kapitatu ludzkiego (HC),

- SCE (structual capital efficiency) - efektywno$¢ kapitatu strukturalne-
go obliczana jako iloraz wartosci dodanej (VA) i kapitatu strukturalnego
(5C),

- VA (value added) - warto$¢ dodana wyliczana jako suma zysku (P),
kosztow wynagrodzen i $swiadczen na rzecz pracownikow (C), odpisow
aktualizujacych warto$¢ aktywéw (D) oraz amortyzacji (A),

- HC (human capital) - kapitat ludzki réwny kosztom wynagrodzen
i Swiadczen na rzecz pracownikéw (C),

- SC (structual capital) - kapitat strukturalny wyliczany jako réznica
pomiedzy warto$cig dodang i kapitatem ludzkim, albo jako suma zysku (P),
odpiséw aktualizujgcych warto$¢ aktywoéw trwatych i obrotowych (D)
i amortyzacji (A).

Szczegbdlowy sposdb wyliczania wspotczynnika warto$ci dodanej kapi-
tatu intelektualnego zostat przedstawiony na rysunku 4.3.
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VAIC ma wiele zalet, ktére wplynety na jego spopularyzowanie wsrdd
praktykow i teoretykdéw zajmujacych sie problematyka kapitatu intelektual-
nego. Pierwsza zaleta tej metody pomiaru kapitatu intelektualnego jest
wysoki poziom agregacji. Postugujac sie ta metoda, mozna oceni¢ zasoby
kapitatu intelektualnego za pomoca pojedynczego miernika. Drugy zaleta
miernika VAIC jest obliczenie warto$ci kapitatu intelektualnego wytacznie na
podstawie danych ze sprawozdan finansowych, powszechnie dostepnych
w bazach danych. Umozliwia to wyliczanie, poréwnywanie i wykorzystywa-
nie warto$ci kapitatu intelektualnego dla duzych préb badanych przedsie-
biorstw, co utatwia prowadzenie badan. Trzecig zaleta miernika VAIC jest
tatwy spos6b dekompozycji wskaznika wartosci dodanej kapitatu intelektu-
alnego na czynniki na niego oddziatujace, takie jak efektywno$¢ zaangazowa-
nego kapitatu, efektywnosé kapitatu ludzkiego czy efektywnos$¢ kapitatu
strukturalnego. Wszystkie te zalety wptyneta na popularno$¢ jego zastoso-
wania w badaniach prowadzonych przez naukowcéw z réznych krajéow, m.in.
w Wielkiej Brytanii (Rahman 2012), Rosji (Molodchik, Bykova 2011), Finlan-
dii (Stahlo 2011), na Tajwanie (Chang 2007) i w Malezji (Gan, Saleh 2008).

VAIC =ICE + CEE

T

CEE = VA/CE ICE = HCE + SCE
HCE = VA/HC SCE =SC/VA
HC=C VA =P+C+D+A SC=VA-HC

Rysunek 4.4. Spos6b wyliczania wskaznika warto$ci dodanej kapitatu intelektualnego
Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: P. Stahle, S. Stahle, S. Aho (2011), Value added
intellectual coefficient (VAIC): a critical analysis, ,Journal of Intellectual Capital”, vol. 12,
no. 4,s.534
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Przestanka $wiadczaca z kolei o wystepowaniu probleméw w wykorzy-
stywaniu tej metody pomiaru kapitatu intelektualnego sa sprzeczne wyniki
badan dotyczacych relacji wskaznika warto$ci rynkowej do wartoSci
ksiegowej i wskaznika VAIC. Na pozytywna korelacje tych wskaZnikow
wskazuja badania Pulica (2000b) i Changa (2007), ale juz badania Chu
(2011) oraz Gan i Saleh (2008) nie potwierdzajg istnienia takiej korelacji.
Cze$¢ badaczy, na przyktad Stahle et al. (2011) wskazujg na istotne wady tej
metody pomiaru kapitatu intelektualnego.

Najwazniejszym zarzutem stawianym VAIC przez wymienionych wyzej
autoréw jest fakt, Ze nie jest to wylacznie miernik kapitatu intelektualnego,
ale taczny miernik efektywnosci pracy i efektywno$ci zaangazowanego
kapitatu. A zatem dziataniami pozwalajagcymi na poprawienie wskaznika
moga by¢ zmniejszenie wynagrodzen, dywestycje czy wykup akcji wta-
snych. Wymienione dziatania trudno uzna¢ za zwiekszajace kapitat intelek-
tualny jednostki.

Druga wada jest zastosowanie w konstrukcji miernika zaréwno wielko-
$ci wykorzystujacych dane o przeptywach pienieznych (warto$¢ dodana),
jak i dane z bilansu (np. kapitat zainwestowany). Wartosci przeptywéw
pienieznych (warto$¢ dodana) sg znacznie bardziej zmienne niz wskazniki
zawarte w bilansie. Powoduje to, ze moment pomiaru VAIC ma bardzo duze
znaczenie i bedzie powodowac¢ nadmierng zmienno$¢ tego wskaznika.

Zastrzezenia finskich badaczy budzi réwniez sposéb wyliczenia warto-
$ci dodanej w koncepcji VAIC. Uwzglednienie w nim amortyzacji i odpiséw
aktualizujacych warto$¢ aktywow bedzie powodowac, ze wiekszym kapita-
tem intelektualnym beda charakteryzowac sie przedsiebiorstwa kapitato-
chtonne (np. z branzy energetycznej, wydobywczej, banki), a mniejszym
jednostki badawczo-rozwojowe czy firmy doradcze (co jest sprzeczne
z intuicjg). Zastosowanie wynagrodzen jako miernika kapitatu ludzkiego
uniemozliwia poréwnania pomiedzy krajami lub branzami o silnie zrézni-
cowanym poziomie wynagrodzen.

Rézne metody majg odmienne zalety. Metody skoncentrowane na wy-
cenie kapitatu intelektualnego w mierniku pienieznym, nalezace w wiek-
szo$ci do metod kapitalizacji rynkowej lub stopy zwrotu z aktywoéw s3
przydatne do celow wyceny przedsiebiorstw na przyklad w transakcjach
przeje¢ i potaczen. Moga one w tatwy sposéb zosta¢ wykorzystane
w pordéwnaniach firm nalezacych do tej samej branzy lub réznych branz.
Wadami tego typu metod s3 najcze$ciej rozne uproszczenia oraz podatnos¢
na zmiany na rynku kapitalowym, m.in na wycene rynkowa przedsie-
biorstw czy sktadnikow aktywéw i na zmiany rynkowych stép procento-
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wych. Metody te trudno zastosowa¢ réwniez na poziomie nizszym niz
przedsiebiorstwo traktowane jako cato$¢. Metody nalezace do grupy
wyceny rynkowej w wiekszoS$ci przypadkéw sg bezuzyteczne w odniesieniu
do jednostek, ktérych akcje nie sg notowane na gietdzie.

Z kolei metody nalezace do grup metod obejmujacych karty wynikow
i bezposredni pomiar kapitatu intelektualnego prezentuja bardziej kom-
pleksowy obraz kapitatu intelektualnego i mozna je tatwiej zastosowac na
réznych szczeblach organizacji. Ponadto w przypadku metod z grupy kart
wynikéw pomiar kapitatu intelektualnego moze by¢ tatwiejszy i szybszy
ze wzgledu na zastosowanie miernikdw niefinansowych. Mierniki niefi-
nansowe s3 rowniez czesto bardziej zrozumiate dla pracownikéw na
wszystkich szczeblach organizacji. Z drugiej jednak strony mierniki
niefinansowe s3g czesto bardziej subiektywne, trudniejsze do poréwnywa-
nia i analizowania, poniewaz ich interpretacja jest czesto uzalezniona od
kontekstu. W metodach kart wynikéw moze wystepowaé takze zjawisko
przetadowania danymi, co z kolei moze zmniejsza¢ ich uzytecznos¢ dla
odbiorcow informacji.

Zdaniem A. Nelly’ego et al. (2003, s. 132) nowe metody pomiaru kapita-
hu intelektualnego powinny podaza¢ w strone lepszego odwzorowania
rzeczywistos$ci, lepszej jakosci informacji, zwiekszonej mozliwosci prak-
tycznego ich wdrozenia. Wedtug nich na zwiekszenie przydatnosci koncep-
cji pomiaru dokonan w zakresie kapitatu intelektualnego wptynie odwzo-
rowywanie go w postaci przeptywow pienieznych, czyli stosowanie metody
nalezacej do grupy pomiaru bezposredniego.

Wiele proponowanych miernikéw dokonan w zakresie generowania
kapitatu intelektualnego pozostaje niedoskonatymi estymatorami poszcze-
gblnych sktadnikéw kapitatu intelektualnego, np. wyksztatcenie, ktére nie
uwzglednia typu ani renomy ukonczonych szkét. Rowniez zastosowanie
wielu innych miernikéw obarczone jest licznymi stabo$ciami. Na przyktad
ocenie doskonatosci stosowanych procedur i wykorzystywanych baz
danych dokonywanej przez pracownikéw przedsiebiorstwa stawiany jest
zarzut subiektywno$ci. W celu zwiekszenia przydatnosci informacji
o kapitale intelektualnym metody powinny spelnia¢ wszystkie cechy
jakosciowe informacji generowanej w rachunkowosci: wiarygodnosci,
istotnosci, przydatnosci decyzyjnej, zrozumiatosci, przewagi korzysci nad
kosztami.
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4.3. Raportowanie kapitatu intelektualnego

Wedtug J. Mouritsena i H.T. Larsena (2005) sprawozdanie z kapitatu
intelektualnego powinno obejmowac cztery podstawowe elementy: ogélny
opis wiedzy, wyzwania dla zarzadzajacych, podejmowane dziatania w zak-
resie zarzadzania wiedza i wskazniki. Zdaniem tych autoréw, sprawozdanie
z kapitatu intelektualnego powinno zawiera¢ nastepujgce informacje szcze-
gbélowe:

1. Ogélny opis wiedzy zawierajacy informacje o tym, w jaki sposob fir-
ma zamierza kreowa¢ warto$¢ dla klientédw i jakie zasoby wiedzy powinna
w zwigzku z tym mie¢. Ta cze$¢ sprawozdania powinna odpowiada¢ na
nastepujace pytania:

A.Jaki produkt lub ustuge dostarcza przedsiebiorstwo?

B. W jaki sposdb przedsiebiorstwo i jego produkty odr6zniaja sie od in-
nych z punktu widzenia klienta?

C. Jakie zasoby wiedzy sa konieczne do wytworzenia i dostarczenia
klientowi produktu lub ustugi?

D. W jaki sposéb kombinacja zasobéw wiedzy wplywa na wytworzenie
i dostarczenie klientowi produktu lub ustugi?

2. Czes¢ prezentujacg wyzwania dla zarzadzajacych i charakteryzujaca
role, jaka zasoby wiedzy odgrywajg w modelu biznesowym jednostki oraz
odpowiadaj3aca na pytania:

A.Jakie s3 relacje pomiedzy zasobami wiedzy?

B. W jaki spos6b mozna wzmocni¢ istniejgce zasoby wiedzy?

C. Jakie nowe zasoby wiedzy s3g potrzebne?

3. Czes¢ prezentujaca podejmowane dziatania i umozliwiajaca udziele-
nie odpowiedzi na pytania:

A. Jakie inicjatywy stuzace podnoszeniu zasobéw wiedzy sa realizowa-
ne, a jakie potencjalnie mogtyby by¢ realizowane?

B. Ktérym dzialaniom nalezy przyznac najwyzszy priorytet?

4. Czes¢ poswiecong wskaZnikom prezentujacym kapitat intelektualny
w trzech aspektach: zasob6w, dziatan i efektow.

A. Wskazniki zasobéw powinny odpowiada¢ na pytanie, jaki jest sktad
zasobdw wiedzy.

B. Wskazniki dziatain powinny odpowiada¢ na pytanie, jakie dziatania
firma podejmuje, aby zwiekszy¢ zasoby wiedzy. c. WskaZniki efektow
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powinny odpowiadaé na pytanie, w jakim stopniu podejmowane dziatania
wptywaja na zasoby wiedzy.

Przyktady wskaZnikéw zamieszczonych w sprawozdaniu przedsiebior-
stwa Coloplast sporzadzonego zgodnie z wytycznymi J. Mouritsena i H.T.

Larsena zostaty zaprezentowane w tabeli 4.2.

Tabela 4.2. Wskazniki kapitatu intelektualnego zastosowane w przedsiebiorstwie Coloplast

Zasoby

Dziatania

Efekty

Pracownicy

Liczba pracownikéw

Liczba pracownikéw, ktorzy

podjeli dalsza edukacje dtuzsza

niz 3 lata

Udziat pracownikéw produk-

cyjnych w grupach samozarza-

dzajacych sie

Rotacja pracownikow

Liczba dni szkolen na pra-
cownika

Koszty szkolen w przeli-
czeniu na pracownika

Udzial pracownikow ucze-
stniczacych w procedurze
oceny wynikéw ze swoim
bezposrednim przetozo-
nym

Wskaznik zaangazowania
w prace

Wskaznik posiadanych
umiejetnosci

Ocena na podstawie proce-
dury oceny wynikéw

Wskaznik absencji choro-
bowej

Wskaznik rotacji pracowni-
kow

Wskaznik satysfakcji praco-
wnikow

Liczba aplikacji o prace

Klienci

Liczba spotkan z uzytkow-
nikami i specjalistami

w zakresie ochrony zdro-
wia

Liczba badan satysfakcji
klientéw

Wskaznik satysfakeji klien-
tow

Wskaznik udziatu przycho-
déw z nowych produktéw

Wskaznik lojalnosci
klientow
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Tabela 4.2. (cd.)

Zasoby

Dziatania

Efekty

Procesy

Liczba praw patentowych

Liczba audytéw prowadzonych

w ciggu roku przez Lloyda

Koszty badan i rozwoju
jako procent przychodéw

Liczba produktow w fazie
rozwoju zgodnie modelem

Udziat czasu pracy utraco-
nego wskutek wypadkéw
zwiazanych z praca

Wskaznik reklamacji

Liczba audytoréw wewnetrz-
nych

rozwoju firmy Coloplast

Liczba aplikacji patento-
wych w ciggu roku

Wskaznik kosztéw
dokumentacji klinicznej

Koszty IT jako procent
przychodow

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: J. Mouritsen, H.T. Larsen (2005), The 2nd wave of
knowledge management: the management control of knowledge resources through intellectual
capital information, ,Management Accounting Research”, vol. 16, no. 3, s. 384.

Wskazniki zawarte w sprawozdaniu z kapitatu intelektualnego przed-
siebiorstwa Coloplast sg uzupetnione przez opis zaleznosci pomiedzy nimi
oraz dziatan podejmowanych w celu ich poprawy.

Inng proba opracowania wytycznych w zakresie raportowania kapitatu
intelektualnego byt projekt badawczy realizowany w ramach 6. projektu
ramowego UE pod nazwa Intellectual Capital Statement - Made in Europe
(InCaS). Projekt ten byt realizowany prze konsorcjum badawcze, w sktad
ktorego wchodzili przedstawiciele belgijskiego stowarzyszenia matych
i Srednich przedsiebiorstw (CEA-PME), berlinskiego instytutu badawczego
(Fraunhofer IPK), London School of Economics (LSE), Politechniki Katalon-
skiej, Uniwersytetu w Mariborze i firm konsultingowych oraz przedsie-
biorstw. Na podstawie projektu badawczego opracowali oni procedure
pomiaru i raportowania kapitatu intelektualnego. Uczestnicy projektu
zaproponowali dwie wersje sprawozdania z kapitatu intelektualnego: dla
uzytkownikéw zewnetrznych i dla uzytkownikow wewnetrznych.

W wersji dla uzytkownikéw zewnetrznych struktura sprawozdania
z kapitatu intelektualnego powinna by¢ nastepujaca:

169



II. Rachunek kosztéw i rachunkowo$¢ zarzadcza

1. Wstep - objasniajacy cel sporzadzania sprawozdania z kapitatu inte-
lektualnego w jednostce

2. Streszczenie

3. Opis modelu biznesowego

A. Granice systemu

B. Sposéb kreowania wartosci

C. Otoczenie biznesowe

D. Cele strategiczne

4. Status quo kapitatu intelektualnego

A. Definicje

B. Ocena

5. Sposéb rozwijania kapitatu intelektualnego

A. Silne i stabe strony

B. Nadanie wag

C. Lista obszar6w dziatania

6. Lista wskaZnikow kapitatu intelektualnego

Wersja sprawozdania z kapitatu intelektualnego wedtug wytycznych
InCaS dla uzytkownikéw wewnetrznych jest podobna do sprawozdania dla
uzytkownikéw zewnetrznych. Roéznice polegajg na innym roztozeniu
akcentow. W wersji dla uzytkownikéw wewnetrznych mniej informacji
poswieconych jest funkcjonowaniu modelu biznesowego oraz ocenie
stabych i silnych stron kapitatu, a wiecej powigzaniu kapitatu intelektualne-
go z celami jednostki i dziataniami koniecznymi do podjecia w kluczowych
obszarach rozwijania kapitatu ludzkiego oraz z miernikami stuzacymi do
oceny, w jakim stopniu dziatania te przyczyniaja sie do poprawy kapitatu
intelektualnego jednostki.

Jak mozna wywnioskowac z wytycznych opracowanych zaré6wno przez
J. Mouritsena, jak i InCaS, struktura proponowanych w nich sprawozdan
z kapitatu intelektualnego jest podobna. Obie propozycje obejmuja wstep
prezentujacy model biznesowy wykorzystywany przez jednostke, wskazniki
stuzace do pomiaru i prezentacji kapitatu intelektualnego oraz dziatania
stuzace zwiekszaniu kapitatu intelektualnego. Mozna zatem postawié teze,
ze osiggnieto do$¢ wysoki stopien zgodno$ci odnosnie do zawartoSci
takiego sprawozdania. Mimo to wcigz niewiele jest przedsiebiorstw, ktére
sporzadzaja sprawozdania z kapitatu intelektualnego. Do wymienianych
w literaturze przedmiotu i prezentujacych takie sprawozdania na stronach
internetowych nalezg m.in. Skandia, Celemi, Coloplast i Sidasa.

Jednym z ostatnich projektéw badawczych, odnoszacych sie do zakresu
ujawnien informacji o kapitale intelektualnym w raportach rocznych
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jednostek w Wielkiej Brytanii, byto badanie zrealizowane przez M. Mangena
et al. (2010). W badaniu tym, podobnie jak w wiekszosci innych badan
w tym obszarze, wykorzystano prostg analize tre$ci sprawozdan polegajacg
na zliczaniu wystapien wyrazen charakteryzujacych kapitat ludzki, kapitat
strukturalny, kapital relacyjny oraz kapitatl intelektualny ogétem. Na
podstawie analizy tresci wyliczano zbiorczy wskaznik ujawnien.

Podstawowe wyniki badania byty nastepujace. Po pierwsze, zostat
stwierdzony wysoki poziom ujawnien informacji o kapitale intelektualnym
- $rednio jednostki prezentowaty ponad 70% informacji uwzglednionych w
zagregowanym wskaZzniku ujawnien, przy czym najwyzszy byt w branzy
finanséw i IT, a najnizszy w branzach ustug uzytecznosci publicznej
i sprzedazy klientom detalicznym. Po drugie, badanie wykazato do$¢ silng
i istotng statystycznie ujemng korelacje pomiedzy liczba ujawnianych przez
jednostki informacji o kapitale intelektualnym a kosztem kapitatu tych
jednostek.

4.4. Podejscia w badaniach nad kapitatem intelektualnym

Zdaniem ]. Mouritsena (2006), do najwazniejszych pytan w zakresie
kapitatu intelektualnego, ktére powinny by¢ przedmiotem zainteresowania
badaczy, naleza:

1. W jaki spos6b kapitat intelektualny funkcjonuje w przedsiebior-
stwach?

2. Z czego sktada sie kapitat intelektualny?

3. W jaki sposdb kapitat intelektualny jest powigzany z procesem kre-
owania wartosci?

Jednocze$nie ]J. Mouritsen (2006) wyr6znit dwa podej$cia w badaniach
nad kapitatem intelektualnym: podejscie ostensywne i podejscie performa-
tywne. Podej$cia te zostaty poréwnane w tabeli 4.3. W podej$ciu ostensyw-
nym przyjmuje sie zatozenie, Ze jest mozliwe odkrycie cech, ktére sa typowe
dla zycia spotecznego i ktére moga objasnia¢ wiezy spoteczne i ich ewolucje,
aczkolwiek moze to by¢ trudne w praktyce. W podejsciu performatywnym
uznaje sie, ze nie jest mozliwe zdefiniowanie listy wtasnos$ci, ktére s3
typowe dla zycia spotecznego, aczkolwiek mozna je wyznaczy¢ w dziatalno-
$ci praktycznej. W zwigzku z tym naukowcy w dziedzinie nauk spotecznych
powinni stawia¢ takie same pytania, jak inni uczestnicy zycia spotecznego
i znalez¢ praktyczne sposoby stanowigce potwierdzenie ich uzasadnien
sposobu funkcjonowania spoteczenistwa.
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Tabela 4.3. Poréwnanie podejscia do badan nad kapitatem intelektualnym

Podejscie w badaniach

Ostensywne

Performatywne

Podstawowe zatozenia

Kapitat intelektualny jest
zwigzany w sposob przewi-
dywalny z wiedzg, obiektami
wartosci i celami za pomoca
ustalonego z géry modelu

Kapitat intelektualny jest
cze$cia konfiguracji zarza-
dzania wiedzg i w spos6b
aktywny mobilizowany w
celu uzyskania okreslonych
efektow

Sposdéb funkcjonowania
kapitatu intelektualnego
w otoczeniu organizacyjnym

Kapitat intelektualny, wiedza
i strategia sg powigzane za
pomoca relacji przyczynowo-
skutkowych i oddziatuja na
proces kreowania warto$ci

Kapitat intelektualny jest
mobilizowany w sposdéb idio-
synkratyczny w celu
osiggniecia wewnetrznie
zdefiniowanych warto$ci
przez organizacje

Koncepcje kapitatu intelek-
tualnego - w jaki sposéb
elementy kapitatu intelektu-
alnego powinny by¢
rozumiane i analizowane

Kapitat intelektualny sktada
sie z kapitatu ludzkiego,
organizacyjnego i klientéw,
z ktérych kazdy ma swoje
wtasciwosci funkcjonalne

i dlatego generuje aktywa
niewidoczne w bilansie. Ka-
pitat intelektualny ma wtas-
ciwo$ci opisowe i pomiar
stanowi jego istote

Kapitat intelektualny jest
odzwierciedleniem zasobéw
wiedzy, ktorej wiasnosci
transformacyjne powstaja
w czasie jego zastosowania.
Kapitat intelektualny ma
wiasciwosci klasyfikacyjne,
a jego pomiar jest rodzajem
konwencji

Warto$¢ kapitatu intelektu-
alnego - w jaki sposéb
kapitat intelektualny jest
powiazany z kreowaniem
wartos$ci

Stopa zwrotu a ryzyko

Informacje o charakterze
predyktywnym

Badania zwigzane z relacja
wartoSci rynkowej do
warto$ci ksiegowej

Warto$ci strategiczne

Wartos¢ z punktu widzenia
uzytkownika

Zdolno$¢ do wykonania
celow

Zrédto: opracowanie wtasne na podstawie: J. Mouritsen (2006), Problematising intellectual
capital research: ostensive versus performative IC, ,Accounting, Auditing & Accountability

Journal”, vol. 19, no. 6, s. 822.

Wiedza jest zasobem niestabilnym, wykorzystywanym w réznych kon-
figuracjach. W przypadku podejscia ostensywnego stanowi to wyzwanie,
poniewaz zdaniem ]. Mouritsena najprawdopodobniej niemozliwe bedzie
opracowanie i przetestowanie stabilnego modelu kapitatu intelektualnego.
W podejsciu performatywnym badacze bardziej koncentruja sie na tym,
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w jaki$ sposob wiedza o kapitale intelektualnym rozwija sie i moze prowa-
dzi¢ do uniewaznienia wynikow wcze$niejszych badan.

W podejsciu ostensywnym wycena kapitatu intelektualnego stanowi
jedno z podstawowych zadan teoretykdéw i praktykéw rachunkowosci
zarzadczej, stanowigc produkt finalny ich dziatan. W podejsciu tym réznica
pomiedzy wartoscig rynkowg a warto$cig ksiegowa kapitatu wtasnego
powinna by¢ objasniana przez wycene poszczeg6lnych sktadnikow kapitatu
intelektualnego. Podejscie to wymaga wykorzystania informacji historycz-
nych i opracowania na ich podstawie modeli predyktywnych opartych na
zaleznos$ciach pomiedzy sktadnikami kapitatu intelektualnego. W podejsciu
ostensywnym problemem moze by¢ zatozZenie o trwato$ci takich zalezno$ci
w erze gospodarki opartej na wiedzy. Reasumujac, wiedza, ktora byta
przydatna i byta Zrdédtem sukcesu wczoraj, moze utrudnia¢ osiaggniecie
sukcesu obecnie.

W podejsciu performatywnym badania nie sg ukierunkowane na prze-
szte wzorce tworzenia warto$ci. Wazniejszym problemem pozostaje
spos6b, w jaki produkty kapitatu intelektualnego sg wytwarzane oraz
stabilizowane w firmie, czyli jak utrzymac¢ zdolno$¢ do wykorzystania
wiedzy w sposob efektywny. W podejsciu performatywnym pomiar kapita-
tu intelektualnego jest bardziej zwigzany ze sposobem, w jaki kreuje on
wartosc¢.

W dotychczasowych badaniach nad kapitatem intelektualnym domino-
wato do tej pory ostensywne. Prowadzito to do sprzecznych wynikéw
badan nad wptywem wysokosci kapitatu intelektualnego i ujawnien
o kapitale intelektualnym na wyniki finansowe czy koszt kapitatu badanych
jednostek. Jednak w ostatnim czasie zwiekszyt sie udziat badan stosujacych
podejscie performatywne.

4.5. Podsumowanie

Nawigzujac do tekstu A. Jarugi i . Fijatkowskiej, ze kapitat intelektualny
to koncepcja nowa i rozwijajgca sie oraz ze stanowi ona wyzwanie dla
rachunkowos$ci i innych dziedzin zarzadzania przedsiebiorstwem, na
podstawie analizy wynikéw badan autoréw z réznych krajéw mozna
wysnu¢ nastepujace wnioski.

Caly czas sg opracowywane nowe metody pomiaru kapitatu intelektu-
alnego, ktére mozna podzieli¢ za K.-E. Sveibym na cztery podstawowe
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grupy: pomiaru bezposredniego, kapitalizacji rynkowej, stopy zwrotu
z aktywow oraz kart wynikéw. Ostatnio najcze$ciej opracowywano nowe
metody nalezgce do grupy kart wynikow. Kazda grupa metod i kazda
metoda pomiaru kapitatu intelektualnego majg zalety i wady.

Czes¢ z nich, np. metody wyceny rynkowej czy metody stopy zwrotu s3
zazwyczaj tatwiejsze do zastosowania w badaniach i poréwnaniach, ponie-
waz czesto bazujg na powszechnie dostepnych danych finansowych ze
sprawozdan i aktywnego rynku. Metody kapitalizacji rynkowej sa jednocze-
$nie podatne na wahania koniunkturalne na rynku (por. rysunek 4.5).
Jednocze$nie metody nalezace do wyzej wymienionych grup w matym
stopniu sg przydatne do zarzadzania kapitalem intelektualnym wewnatrz
jednostki.

6 | Market/ book [ewewNiemcy sm==UK —— USA}
value

]

12-74 12-76 12-78 12-80 12-82 12-84 12-86 12-88 12-90 12-92 12-94 12-96 12-98 12-00 12-02

Rysunek 4.5. Zmiany w czasie wskaznika warto$ci rynkowej do wartosci ksiegowej
w wybranych krajach
Zrédto: P. Fernandez, Evolution of the price/book value ratio on the British, German and
United States stock markets, http://web.iese.edu/PabloFernandez/INDEXfigures.html

Do takich celéw bardziej nadajg sie metody nalezace do grup bezpo-
Sredniego pomiaru kapitatu intelektualnego i kart wynikéw. Z kolei najpo-
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wazniejszymi wadami tych metod sa wieksza subiektywnos$¢, zjawisko
przetadowania danymi i zwigzana z nimi trudnos$¢ interpretacji wynikéw.
Zastosowanie metody pomiaru powinno by¢ zatem uzaleznione od celu, jaki
stawia sobie jednostka; jednocze$nie nalezy pamieta¢, Ze najprawdopodob-
niej nigdy nie uda sie opracowac idealnej metody pomiaru kapitatu intelek-
tualnego i Ze jego pomiar nie jest celem samym w sobie.

Trzeba réwnoczes$nie wskaza¢, ze czeS¢ metod pomiaru wynikéw jest
wtdrna lub ma istotne wady. Na przyktad VAIC jest bardziej metoda pomia-
ru efektywnosci pracy i efektywnos$ci zaangazowanego kapitatu niz metoda
pomiaru kapitatu intelektualnego. Wiele proponowanych miernikéw do-
konan w zakresie generowania kapitatu intelektualnego pozostaje niedo-
skonalymi estymatorami poszczegdlnych sktadnikow kapitatu intelek-
tualnego.

Zmniejszona przecietna réznica pomiedzy warto$cig ksiegowa a warto-
$cig rynkowg kapitatu wtasnego firm (por. rysunek 4.5) oraz problemy, na
ktére natrafili badacze stosujace podejscie ostensywne, przyczynity sie
najprawdopodobniej do zmniejszenia zainteresowania $rodowisk nauko-
wych i praktykéw rachunkowosci zarzadczej i innych nauk ekonomicznych
problematyka kapitatu intelektualnego. O zmniejszonym zainteresowaniu
kapitatem intelektualnym $wiadczy mniejsza liczba artykutéw publikowa-
nych w renomowanych czasopismach naukowych i referatéw na Kongresie
European Accounting Association poswieconych temu zagadnieniu.

0d momentu opublikowania monografii przez A. Jaruge i J. Fijatkowska
zostaty rozwiniete wytyczne w zakresie raportowania kapitatu intelektual-
nego przez spo6tki. Wytyczne takie, jak opracowane przez konsorcjum InCaS
czy J. Mouritsena i H.T. Larsena utatwiaja sporzadzanie sprawozdania
z kapitalu intelektualnego w sposéb logiczny i kompleksowy. Jednakze
wciaz niewiele jednostek decyduje sie na ich przygotowanie i opublikowa-
nie. Przyczyn tego stanu nalezatoby szuka¢ po stronie kosztéw i korzysci
sporzadzenia takiego sprawozdania oraz jego uzytecznos$ci dla uzytkowni-
kéw. Wymagatoby to przeprowadzenia badan oczekiwan potencjalnych
uzytkownikéw sprawozdan z kapitatu intelektualnego. Jednocze$nie bada-
nia C. Botosana (2006) oraz M. Mangeny et al. (2010) wskazuja na fragmen-
taryczny, nieuporzadkowany, ale jednak stosunkowo wysoki poziom ujaw-
nien o kapitale intelektualnym, prezentowanych dobrowolnie zwtaszcza
przez spéiki gieldowe i jednocze$nie ich ujemna korelacje z kosztem
kapitatu tych jednostek.

Reasumujgc, przez dziesie¢ lat od czasu opublikowania monografii
przez A. Jaruge i ]. Fijatkowska przeprowadzono wiele badan dotyczacych

175



II. Rachunek kosztéw i rachunkowo$¢ zarzadcza

istoty kapitatu intelektualnego i sposobu jego pomiaru, a takze sposobu,
w jaki oddzialuje on na wyniki finansowe przedsiebiorstw oraz koszt ich
kapitatu. Badania te niejednokrotnie zamiast prostych odpowiedzi przynio-
sty kolejne watpliwosci i konkluzje, Ze sposob kreowania i wykorzystania
kapitatu intelektualnego jest w duzej mierze uzalezniony od kontekstu,
w jakim funkcjonuje dana jednostka. Na tym tle szczegdélne znaczenie
powinny zyskiwa¢ badania, ktére maja prowadzi¢ do odpowiedzi na
pytania, w jaki sposob kapitat intelektualny jest powigzany z procesem
kreowania wartoSci i jakie sa najlepsze praktyki zarzadzania nim. Badania
takie powinny mie¢ bardziej niz dotychczas interdyscyplinarny charakter
w celu zmniejszenia wystepujacej dotychczas fragmentacji wiedzy w tym
zakresie. Prawidlowe odwzorowanie kapitatu intelektualnego bedzie
wymagac silniejszej niz dotychczas wspotpracy specjalistéw rachunkowosci
zarzadczej i specjalistow w dziedzinie zarzadzania (koncentrujacych sie na
kapitale strukturalnym), marketingu (koncentrujacych sie na kapitale
klientéw i kapitale relacji), zarzadzania zasobami ludzkimi (koncentruja-
cych sie na kapitale ludzkim). Rownoczesnie wiekszy potencjat wydaja sie
miec¢ projekty badawcze prowadzone przy zastosowaniu performatywnego
podejscia do badan nad kapitatem intelektualnym.
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