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KAPITAL INTELEKTUALNY W MSP

Wstep

Kapitat intelektualny jest wspélczesnie szeroko analizowany w teorii
i praktyce zarzadzania i finanséw. Sformutowanie to pojawilo si¢ w potowie lat
dziewigédziesiatych XX w. (kluczowe dla rozwoju tej koncepcji publikacje
pochodza z lat 1996-1998), a w pierwszych latach obecnego stulecia jest jed-
nym z najczesciej uzywanych okreslen w slownictwie biznesowym. Jest on
obecnie postrzegany jako najistotniejszy czynnik stanowiacy potencjat tworze-
nia warto$ci przedsi¢cbiorstwa. Jakkolwiek fenomen ten jest zwykle opisywany
w odniesieniu do duzych podmiotéw, to jednak szczegdlne znaczenie ma
w przypadku matych i $rednich przedsigbiorstw, ktore ze swej istoty bazuja na
wiedzy 1 kontaktach wlascicieli, znajomosci lokalnego rynku, budowaniu bli-
skich relacji z klientami i duzej elastycznosci. Niniejsze opracowanie ma na
celu wskazanie istoty kapitalu intelektualnego w zarzadzaniu matymi i Srednimi
przedsigbiorstwami oraz przedstawienie narzedzi pomiaru owego kapitatu,
a takze wartosci MSP.

1. Istota kapitalu intelektualnego

Analizujac rodzaje kapitalu intelektualnego, na ogol uwzglednia sie dwie
jego gléwne sktadowe: kapitat ludzki i kapitat strukturalny. Ten ostatni jest zas
suma Kkapitatu organizacyjnego 1 kapitatu relacji z klientami (zwanego tez kapi-
tatem klientowskim lub relacyjnym)'. Oczywiscie — ilu autoréw, tyle definicji

" Dr hab., prof. UL; Uniwersytet Lodzki

'Por. L. Edvinsson, M. S. Malone, Intellectual Capital. Realizing Your Company’s
True Value by Finding Its Hidden Brainpower, HarperCollins Publishers, 1997; J. Roos,
G.Roos,N. C. Dragonetti, L. Edvinsson, Intellectual Capital; Navigating the New Busi-
ness Landscape, MACMILLAN PRESS, 1997.
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i klasyfikacji kapitatu intelektualnego, zamieszczona tutaj jest tylko przyktado-
2

wym kompromisem wielu podejs¢”. Rys. 1 przedstawia kluczowe elementy
wspolne dla wigkszosci definicji.

Wartos¢ przedsigbiorstwa

I
Kapital intelektualny

I
Kapital finansowy

Kapital ludzki Kapital strukturalny
. relacje
t
kompetencje z klientami
postawy organizacja
intelektualna

bystrosé odnowa

i rozwoj

procesy

Rys. 1. Drzewo warto$ci rynkowej przedsigbiorstwa

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie: L. Edvinsson, M. S. Malone, Intellectual
Capital. Realizing Your Company’s True Value by Finding Its Hidden Brainpower, HarperCollins
Publishers, 1997; J. Roos, G.Roos, N. C. Dragonetti, L. Edvinsson, Intellectual Capital;
Navigating the New Business Landscape, MACMILLAN PRESS, 1997.

? Niektérzy autorzy wymieniaja — miast oméwionych rodzajow kapitatu — inne podzialy
czynnikéw warto$ciotwérczych, np.: K. E. Sveiby wprowadzit podzial kapitalow na widoczne
(warto$¢ ksiegowsa) i niewidoczne (niematerialne), w tej grupie wyréznia: strukture zewnetrzna
(marki, relacje z klientami i dostawcami itp.), strukture wewngtrzna (organizacja, zarzadzanie,
struktura prawna, badania i rozwdj, systemy informacyjne itp.), indywidualne kompetencje (wy-
ksztalcenie, wiedza, do$wiadczenie itp.); V. Perlone wyréznil: kapitat finansowy, kulturowy,
socjalny i symboliczny. Zob. M. Marcinkowska, Kapital intelektualny jako #rédlo przewagi
konkurencyjnej wspélczesnej firmy, [w:] A. Szablewski, R. Tuzimek (red.), Wycena i zarzq-
dzanie wartosciq firmy, Poltext, Warszawa 2004.
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Kapital ludzki to potaczona wiedza, umiejetnosci, doswiadczenie, kre-
atywno$¢, innowacyjno$¢ i zdolnosci poszczegélnych pracownikéw przedsig-
biorstwa, umozliwiajace sprawne wykonywanie zadan. Niezbednym elementem
jest takze state podnoszenie wiedzy, zdobywanie nowych umiejetnosci i wyko-
rzystywanie ich w dziataniach podmiotu. Uwzglednia ponadto wartosci przed-
sigbiorstwa, jego kultur¢ korporacyjng i filozofie. Wéréd najistotniejszych
czynnikow kapitatu ludzkiego wymienia si¢: kompetencje, postawy i ,,bystrosé
intelektualng”.

Kompetencje tworza warto§¢ poprzez wiedzg, umiejetnoscei, talenty i know-
-how pracownikow; element ten jest najczeSciej wskazywany jako kluczowy
czynnik przewagi konkurencyjnej przedsigbiorstwa. Postawy to kluczowy
czynnik, ktéry warunkuje wlasciwe wykorzystanie kompetencji pracownikow.
Na postawy wplywaja: motywacja, kultura korporacyjna, sposéb kierowania
(styl zarzadzania). ,,Bystro$é intelektualna™ to umiejetno$é zastosowania wie-
dzy w réznorakich sytuacjach, jak réwniez zdolnos¢ do kreowania nowych po-
mystow 1 transformowania ich w produkty i ustugi przedsigbiorstwa. Mozna
zatem powiedziec, iz jest to inteligencja przedsigbiorstwa: umiejetnosé kojarze-
nia faktow oraz transferu wiedzy w réznych okolicznosciach.

Kapital strukturalny natomiast to te elementy, ktore sa wlasnoscia przed-
sigbiorstwa - to jego zdolnosci, wspierajace produktywnosé pracownikéw: sys-
temy informacyjne, sprzgt komputerowy, oprogramowanie, bazy danych, listy
klientéw, struktura organizacyjna, wynalazki, patenty, znaki handlowe, reputa-
cja. W tym obszarze wymienia si¢ ponadto kapital klientow, relacje z gtéwnymi
klientami. O kapitale strukturalnym méwi si¢, iz jest wspierajaca infrastrukturg
kapitatu intelektualnego. Kapitat strukturalny tworza dwa podstawowe elemen-
ty: kapitat organizacyjny i kapitat relacji z klientami.

Kapital klientowski to lista klientow oraz relacje przedsigbiorstwa z nimi.
Umiejetnos¢ pozyskania klientow i budowy trwatych, lojalnych z nimi wiezi,
warunkuje mozliwos¢ trwania przedsigbiorstwa. Szczegdlnie istotnym czynni-
kiem w tym obszarze jest dlugoterminowy horyzont czasowy — dla tworzenia
trwalej warto$ci niezbgdne jest myslenie 1 dzialania perspektywiczne. W szer-
szym ujeciu mowi si¢ nie o kapitale klientowskim, lecz o kapitale relacyjnym,
w ktorym uwzgledniane sa ponadto umiejetnosci ksztattowania stosunkéw tak-
ze z innymi interesariuszami: dostawcami, kooperantami, kapitatodawcami
(w tym wiadcicielami). Ta czgs¢ kapitalu bywa czesto prezentowana jako trzeci,
rownorzedny sktadnik kapitatu intelektualnego (obok kapitatu ludzkiego 1 struk-
turalnego).

Kapital organizacyjny to inwestycje przedsigbiorstwa w systemy, narze-
dzia oraz filozofia, ktore przyspieszajg przeptyw wiedzy w organizacji, jak
i migdzy organizacjg a jej otoczeniem. Element ten okresla wewnetrzng efek-
tywnos¢ podmiotu. Wyréznia si¢ tu kapitat innowacyjny, warunkujacy odnowe
i rozw0j podmiotu; odnosi si¢ on m. in. do mozliwosci ochrony wtasnosci inte-



212 Monika Marcinkowska

lektualnej wygenerowanej dzigki innowacyjnosci 1 kreatywno$ci pracownikow.
Drugim skfadnikiem kapitalu organizacyjnego jest kapitat procesow, a zatem
procesy pracy, techniki, programy pracownicze, zwigkszajace efektywnos¢é wy-
twarzania produktow lub $wiadczenia ushug — dotyczy zatem praktycznej wie-
dzy wykorzystywanej w tworzeniu wartosci.

2. Kapitat intelektualny w tworzeniu wartosci MSP

W praktyce wyceny matych przedsigbiorstw dokonywanych przez firmy
konsultingowe mozna dostrzec generalng prawidlowos$¢ — szacowanie wartosci
MSP uwzglednia cztery gléwne czynniki:

= generowane dochody (zwykle przed uwzglednieniem dochodow wiasci-
ciela),

= mnozniki odzwierciedlajace warunki rynkowe, pozycje konkurencyjna,
wielko$¢ podmiotu, ryzyko dziatalnoscei,

= posiadane aktywa,

= posiadane zasoby niematerialne (kapital intelektualny).

Zasoby niematerialne moga mie¢ bezposredni lub posredni wptyw na war-
tosé przedsigbiorstwa. Sa one uwzgledniane w wycenie podmiotu poprzez ich
wptyw na wyniki dziatalno$ci oraz potencjat (czyli wyniki w przysztosci). Re-
alizacja potencjalu wymaga stworzenia klastréw zasobéw niematerialnych®:
wiazek cech, zindywidualizowanych dla kazdego przedsigbiorstwa, rozwijanych
w ramach poszczegolnych blokéw kapitatu intelektualnego®. Rys. 2. przedstawia
bloki i przyktadowe klastry zasobow niematerialnych, wraz z kluczowymi czyn-
nikami sukcesu, ktore ulatwiaja dokonanie oceny kapitatu intelektualnego MSP,
a tym samym sg przydatne w procesie ustalania wartosci tych podmiotow.

Zasoby niematerialne s3 w znacznym stopniu zalezne od etapu cyklu zycia,
na ktorym znajduje si¢ podmiot (zob. rys. 3.). W szczegdlnosci dotyczy to kapi-
tatu relacyjnego, w pewnym stopniu rowniez kapitatu strukturalnego; w przy-
padku kapitalu ludzkiego konieczny jest czas dla transformacji kapitalu po-
szczegblnych pracownikow w kapital intelektualny przedsigbiorstwa. Ocena
(i wycena) kapitatu intelektualnego — w szczegdlnoéci MSP — winna zatem
uwzgledniaé analize stadium rozwoju przedsigbiorstwa.

>V.R. Montequin et al., An integrated framework for intellectual capital measurement
and knowledge management implementation in small and medium-sized enterprises, “Journal of
Information Science” 2006, Vol. 32, s. 529, Ch. Martin, J. Hartley, SME intangible assets,
ACCA Research Report No. 93, Certified Accountants Educational Trust, London, 2006, s. 11.

* Powszechnie wyr6znia sig trzy bloki kapitatu intelektualnego: kapitat ludzki, strukturalny
irelacyjny. Por. L. Edvinsson, M. S. Malone, op. cit; J. Roos, G.Roos,N. C. Dragon-
etti, L.Edvinsson, op. cit.
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Rys. 2. Ocena kapitahu intelektualnego MSP

Zradlo: opracowanie wlasne na podstawie: V. R. Montequin et al., An integrated
framework for intellectual capital measurement and knowledge management implementation in
small and medium-sized enterprises, “Journal of Information Science” 2006, Vol. 32; Ch. Mar-
tin, J. Hartley, SME intangible assets, ACCA Research Report No. 93, Certified Accountants
Educational Trust, London, 2006, s. 68-69.
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Rys. 3. Cykl zycia MSP i rozwdj kapitatu intelektualnego

’

Zrédlo: opracowanie wlasne na podstawie Ch. Martin, J. Hartley, op. cit, s. 27, 56.

3. Wycena MSP na podstawie kapitalu intelektualnego

Wycena MSP uwzgledniajaca kapital intelektualny moze opieraé si¢ na po-
dejsciu zasobowym — wowczas warto$¢ podmiotu okreslana jest przez pryzmat
warto$ci aktywow oraz kapitatu intelektualnego (w przypadku, gdy przedsie-
biorstwo finansuje si¢ obcymi pasywami, w ostatecznej wycenie nalezy
uwzgledni€ takze rynkowa warto$¢ zobowiagzan). Kapitat intelektualny moze by¢
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wyceniany bezposrednio, badz tez zosta¢ oszacowany na podstawie generowa-
nych dochodéw (przeptywow pienigznych), ktérym przypisany zostanie mnoz-
nik wynikajacy m.in. z oceny zasobow niematerialnych, pozycji konkurencyjne;j,
charakteru dziatalnoéci itd’.

Zaproponowana przez Yegge® metoda wyceny dochodu nadwyzkowego
uwzglednia warto§é aktywow (rzeczowych, niematerialnych i finansowych’)
posiadanych przez przedsigbiorstwo oraz tzw. niematerialng wartos¢ biznesu
(mozna ja utozsamiaé¢ z kapitalem intelektualnym). Wycena tej drugiej czgsci
opiera si¢ na dochodzie nadwyzkowym, stanowiacym roznic¢ miedzy strumie-
niem przeptywow netto podlegajacym wycenie a kosztem kapitatu (obliczonym
jako iloczyn aktywdow i stopy procentowej, po ktorej dany podmiot moze uzy-
ska¢ kredyt). Ostateczna warto$¢ czesci niematerialnej zalezy od dochodu nad-
wyzkowego oraz mnoznika przypisanego w zaleznosci od rodzaju dzialalnosci
i indywidualnych warunkéw (przedzialy mnoznikéw z przyktadami zastosowa-
nia przedstawia tab. 1). Ponizej przedstawiono przyktad wyceny ta metoda:

Zrekonstruowane przeplywy pienigzne 75.000 $
— Poréwnywalne wynagrodzenie 35.000
— Rezerwa ,,awaryjna”8 5.405
= Strumien przeplywoéw netto podlegajacy wycenie: 34.595
Koszt kapitalu

Wartos¢ rynkowa aktywow 60.000

* Stopa procentowa, po ktorej mozna uzyskac kredyt 10 %
= Roczny koszt kapitatu 6.000
Nadwyzka dochodu nad kosztem kapitatu

Strumien przeptywow netto podlegajacy wycenie 34.595

— Roczny koszt kapitalu 6.000
= Doch6d nadwyzkowy 28.595
Niematerialna warto$¢ biznesu

Dochéd nadwyzkowy 28.595

* Przypisany mnoznik wartosci niematerialnej 5,0
= Niematerialna warto$¢ biznesu 142.975

5 Zob. M. Marcinkowska, Metody wyceny malych przedsiebiorstw, referat na 9. Miedzy-
narodowa Konferencje ,Zarzadzanie finansami — finansowanie malych i $rednich przedsig-
biorstw”, Miedzyzdroje, kwiecier 2008.

®W.M. Yegge, 4 Basic Guide for Valuing a Company, 2™ ed., John Wiley and Sons, 2002,
s. 54

7 Autor wspomina jedynie aktywa materialne, jednak koniecznym jest uwzglednienie takze
aktywow finansowych, jak réwniez wartoéci niematerialnych i prawnych.

Rezerwa na nieprzewidziane niezbedne wydatki.
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Calkowita wartos¢ biznesu:

Wartos¢é rynkowa aktywow 60.000
+ Niematerialna warto$¢ biznesu 142.975
= Catkowita wartos¢ 202.975
Tabela 1. Przedzialy mnoznikéw wartosci niematerialnej
Przedzial Rodzaj .
mnozmika | dziatainogci Przyklady Warunki
gabinet lekarski, dentystyczny, [niskie, plaskie dochody; zaleznosé
kancelaria adwokacka, lecznica} od umiejetnosci wiasciciela, mi-
ustugi profe- | weterynaryjna, agencja nieru- nimalne naklady kapitalowe na
1,0-1,9 . . . . .
’ sjonalne chomoéci, pracownia architek- | poczatku, wysoki naktad pracy,
toniczna mato §rodkéw trwatych, duza
konkurencja
reklamowe, pogrzebowe, trans-  jumiarkowany wzrost dochodéw;
. . portowe, drukarskie, kosme- umiejetnosci wlasciciela wazne,
inne ustugi e s oy .
tyczne, podréznicze, rozryw- ale mozliwe do zastapienia po
kowe, restauracje, agencje pra- | szkoleniach; poczatkowo potrze-
cy ba wigkszej gotowki i kapitatu
2,0-3,5 |prace budo- |ogolne, murarze, malarze, elek- obrotowego; zréwnowazona in-
wlano-re- trycy, hydraulicy tensywnos¢ nakladow kapitato-
montowe wych i pracy; §rednie inwestycje

sprzedaz deta-
liczna

komputery, wyposazenie, stacje
benzynowe, AGD, zywnosé i
napoje, artykuty biurowe,
kwiaciamie, apteki, salony sa-
mochodowe, odziez sportowa

w srodki trwale; przewidywany
poziom konkurencji

sprzedaz hur-

materiaty budowlane, zywno$¢ i

istotny wzrost dochodow, wysoki

poziom transferu umiejetnosci,
wysokie poczatkowe naktady,

3,6-5,0 towa napoje, artykuly elektryczne i wysoka baza aktywo6w, niska
hydrauliczne -
- - — konkurencja
rodukcja urza.{dzen lea51ngow?.nych i $red-
P niego wyposazenia
ustugi motel, szpital, pielegniarska przewidywalny wzrost lub stabil-
opicka domowa no$¢ dochodéw, umiejgtnosci
51-8.0 l|sprzedaz deta- wlasnych nieruchomosci, du- prowadzenia dzialalnoéci tatwo
o pliczna zych zapaséw i duzego wypo- | transferowane, wysokie naklady,
i produkcja sazenia przewidywany poziom konku-

rencji

Zrddto: opracowanie whasne na podstawiec W. M. Yegge, 4 Basic Guide for Valuing
a Company, 2™ ed., John Wiley and Sons, 2002, s. 57.

Opisana tu metoda nie jest jedyna propozycja — w praktyce stosowane sa
‘podobne modele, ktore za punkt wyjscia przyjmuja np.: wynik brutto przedsig-
biorstwa, sum¢ przychodow, wynik operacyjny przed wynagrodzeniem wlasci-
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ciela, wynik operacyjny uwzgledniajacy rynkows stawke wynagrodzenia wia-
Sciciela, operacyjne przeptywy pienig¢zne netto.

Jedna z metod wyceny zdobywajacych znaczng popularno$é jest metoda
mnoznika przeplyw6w pienigznych dostgpnych dla wiasciciela (multiple of sel-
lers discretionary cash flow)’, zwykle stosowana przy wycenie podmiotu podle-
gajacego sprzedazy. Przeplywy pieni¢zne dostgpne dla wladciciela oznaczaja
przeplywy pieni¢zne pozostale po sfinansowaniu wszystkich projektow inwesty-
cyjnych o pozytywnym NPV i dokonaniu wszystkich wymaganych platnosci;
kwota ta jest dostgpna do wyptacenia dywidendy, wykupienia akcji, obligacji,
sptacenia innych zobowiazan'®. Kwota ta obliczana jest jako:

Zysk brutto + wynagrodzenie wilasciciela + inne korzysci dla wlasciciela’ +
koszty odsetkowe + amortyzacja — planowane naklady inwestycyjne

Warto$¢ malego przedsigbiorstwa ustala si¢ poprzez przemnozenie kwoty
przeplywow pienieznych dostepnych dla wiasciciela przez mnoznik. Mnoznik
zwykle zawiera si¢ w przedziale 1-5. Jego wysokos¢ ustalana jest po przeanali-
zowaniu wielkosci przedsigbiorstwa, wieku, stadium rozwoju, tempa wzrostu
przychodéw, branzy, poziomu konkurencji nma rynku, stopnia wykorzystania
wiedzy itp.

Stosowane sa takze metody mieszane, uwzgledniajace np. wartos¢ posiada-
nych aktywow oraz generowang gotowke dla wlasciciela (w tej postaci metoda
jest zblizona do opisanej wyzej metody dochodu nadwyzkowego).

4. Raportowanie kapitalu intelektualnego MPS

Kapitat intelektualny wptywa na przewage konkurencyjng i wartos¢ przed-
sigbiorstw. Niezb¢dnym jest zatem monitorowanie 1 ocena tej kategorii. Coraz
powszechniejszy jest takze poglad, ze niezbedne jest takze publikowanie rapor-
tow z posiadanego kapitalu intelektualnego.

Nie istnieja zadne standardy ani szeroko rozpowszechnione wytyczne odno-
énie ,,bilansu zasobéw niematerialnych”. Nie ma nawet consensusu w kwestii
tego, jaki charakter winno mieé takie sprawozdanie. Istnicja tu trzy podejscia':

= zachowanie formuty bilansu ksiegowego 1 zestawienie wartosci wszyst-
kich zasobow niematerialnych,

® Por. www.bizquest.com; www.clythbiz.co.nz

10 http://financial-dictionary.thefreedictionary.com

'Np. ubezpieczenie, podréze, samochdd i inne bonusy.

12 Sprawozdawczosé na temat kapitalu intelektualnego, [w:] D. Zarzecki (red.), Zarzg-
dzanie finansami. Inwestycje i wycena przedsiebiorstw, tom 11, Szczecin 2006.
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= odejscie od jednostronnej (finansowej) formuly opisu i zastapienie jej ze-
stawieniami o charakterze rowniez liczbowym, jednak nie koniecznie wylacznie
W ujgciu wartosci monetarnej,

= zastgpienie zestawien liczbowych (lub uzupelienie ich) opisem kluczo-
wych zagadnien.

Wiréd licznych inicjatyw zmierzajacych do ustanowienia standardu warto
wymienié nastepujace propozycje':

» ,Wytyczne dufiskie” — wytyczne, opracowane wspdlnie przez akademi-
kow 1 praktykow, pod auspicjami dunskiego Ministerstwa Nauki, Technologii
1 Innowacji; Raport sklada si¢ z czterech elementéw, opisujacych zarzadzanie
przedsigbiorstwem: opis wiedzy, wyzwania zarzadcze, inicjatywy, mierniki;
opublikowano takze zasady analizy takich sprawozdan'®;

® Intellectual Assets Monitor — jest propozycja zestawu miernikéw propa-
gowang przez K. E. Sveiby’ego'”; Wskazniki podzielone sa na dwie zasadnicze
grupy: aktywa materialne i aktywa niematerialne. Te ostatnie sa nastepnie
uszczegoblowione w trzech podgrupach dotyczacych: klientéw (struktura ze-
wngtrzna), organizacji (struktura wewnetrzna), pracownikow (kompetencji).
W kazdej podgrupie wyodrebnione s wskazniki: odbudowy/wzrostu, wydajno-
$ci 1 stabilnosci — w tych bowiem elementach postrzega si¢ zrodet wartosci;

* Navigator Kapitatu Intelektualnego (Nawigator Skandii) — jest narzedziem
prezentujacym kapitat finansowy i intelektualny przedsigbiorstwa, czyli urza-
dzeniem shuzacym zobrazowaniu: przesztych dokonan spélki (perspektywa fi-
nansow), jej terazniejszego stanu (perspektywa klientow i procesow wewnetrz-
nych) oraz przygotowania na przyszto$é (perspektywa odnowy i rozwoju); Cen-
tralng perspektywa jest perspektywa ludzi (pracownikéw przedsicbiorstwa)'®;

* Value Creation Index — w przeprowadzonych przez CBI badaniach Deci-
sions that Matter zidentyfikowano dtugoterminowe niefinansowe czynniki two-
rzace wartos¢ oraz oceniono skutki luki informacyjnej, a nastepnie okreslono
zdolnos¢ kazdej kategorii nosnika wartosci do tworzenia wartosci rynkowej
przedsigbiorstwa — na tej podstawie stworzono narzedzie VCI, zawierajace rela-
tywne listy czynnikow wplywajacych na warto$é przedsigbiorstw w réznych
branzach'’;

13 Szeroki opis raportdow wraz z licznymi przykladami praktycznymi zawiera praca:
M. Marcinkowska, Raport roczny z dzialari i wynikéw przedsiebiorstwa, Oficyna Ekonomicz-
na, Krakéw 2004,

' Intellectual Capital Statements — The New Guideline, Danish Ministry of Science, Tech-
nology and Innovation, Copenhagen 2003; Analysing Intellectual Capital Statements, Danish
Ministry of Science, Technology and Innovation, Copenhagen 2003,

BK.ES veiby, The New Organizational Wealth. Managing and Measuring Knowledge-
Based Assets, Berrett—Koehler Publishers, San Francisco 1997.

“L.Edvinsson,M.S.Malone, op. cit.

7 Cap Gemini Emst & Young Center For Business Innovation: Measuring the Future: The
Value Creation Index, 2000.
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» Total Value Creation — inicjatywa Kanadyjskiego Instytutu Bieglych
Ksiggowych (CICA), majaca na celu stworzenie narzedzia sprawozdawczego,
umozliwiajacego zrozumienie wartosci tworzonej przez organizacje dla wszyst-
kich jej interesariuszy. Punktem wyjscia jest przyjecie spotecznej odpowiedzial-
nosci przedsigbiorstwa i uznanie, ze na jego dzialalnosci powinni skorzystaé nie
tylko wiasciciele, ale i inne zainteresowane strony. Analiz¢ tworzenia wartosci
rozpoczyna zatem identyfikacja kluczowych interesariuszy przedsigbiorstwa.
W nastegpnym kroku identyfikowane sg oczekiwania poszczegélnych zaintere-
sowanych stron wzgledem dziatan spolki (i ich efektow). Zwienczeniem analiz
jest wskazanie zestawu miernikow, ukazujacych wyniki przedsi¢biorstwa (np.
faktyczne wzgledem planowanych lub wobec konkurentéw) w obliczu owych
oczekiwan'".

Warto w tym miejscu zwrécié uwage na inicjatywe konsorcjum InCaS"
majaca na celu stworzenie metodologii zarzadzania i raportowania kapitatu inte-
lektualnego, dostosowanej do specyfiki MSP. Efektem prac konsorcjum jest
narzedzie Bilansu Warto$ci Niematerialnych. Jego wdrozenie sklada si¢ z pigciu
elementow (etapow):

» model biznesowy: okres$lenie strategicznych celéw przedsigbiorstwa,

= analiza kapitalu intelektualnego: ocena najbardziej wptywowych czynni-
kow kapitatu intelektualnego,

= pomiar czynnikéw kapitah intelektualnego,

= doprecyzowanie strategii i dzialan: ustalenie dzialan zgodnych ze strate-
g1a,

® finalny dokument BWN: komunikowanie raportu interesariuszom we-
wnetrznym i zewnetrznym.

Ocena czynnikoéw kapitatu intelektualnego dokonywana jest wedlug trzech
kryteriéw, przy czym oceny wyrazane sa w procentach:

= ilo$¢ — czy ilos¢ danego czynnika jest wystarczajaca do osiggnigcia celow
strategicznych?

= jako$¢ — czy jakos¢ danego czynnika jest wystarczajaca do osiagnigcia ce-
low strategicznych?

= systematycznos¢ zarzadzania — czy dany czynnik jest systematycznie
rozwijany?

Dla kazdego czynnika ustalana jest ocena taczna (bgdaca srednig wartoscia
ocen uzyskanych w trzech kryteriach) oraz potencjal poprawy (okreslajacy réz-
nicg migdzy 100% a oceng taczng). Nastepnic poszczegdlnym obszarom kapitatu
intelektualnego (kapitatowi ludzkiemu, strukturalnemu i relacyjnemu), a w dal-
szej kolejnodci poszczegolnym czynnikom, przypisywane sg wagi, odzwiercie-
dlajace ich znaczenie dla prawidlowej realizacji procesow biznesowych i osia-

18 www.totalvaluecreation.com
19 www.incas-europe.org. Polskim partnerem konsorcjum jest Lewiatan.
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gnigcia celow strategicznych. Umozliwia to wykonanie wykresu portfela zarza-
dzania kapitalem intelektualnym (zob. rys. 4).

O kapitat tudzki O kapital strukturalny . kapitat relacyjny

ROZWOJ STABILIZACJA
HC 4 sC3 RC1 RC2

O HC3
HC's O SC5 C
HC?2 SC2

% 0 O
H @C 4 OHC 1 ‘ RC3

RC4
O SC1

DZIAEANIA NIE
ANALIZA SA4 KONIECZNE

Srednia ocena

czynniki kapitatu intelektualnego:

HC 1 — kwalifikacje pracownikow
HC 2 - przywodztwo

HC 3 - motywacja i lojalnosé

HC 4 — wyksztalcenie i wiedza
HC 5 — kreatywno$é

SC 1 - struktura organizacyjna
SC 2 - innowacyjnosé

SC 3 — marka

SC 4 — ochrona patentowa

SC 5 - elastycznosé

RC 1 — wspotpraca z klientami

RC 2 - relacje z kapitalodawcami

RC 3 — wspdlpraca z dostawcami

RC 4 — wspélpraca z organizacjami
branzowymi

Rys. 4. Portfel zarzadzania kapitatem intelektualnym

7 rédto: opracowanie wlasne na podstawie pilotazowych raportow na www.incas-europe.org.

Schemat portfela zarzadzania kapitalem intelektualnym wyznacza pola in-
terwencji w stosunku do czynnikéw, ktérym przypisano:

» wysoka oceng i niskgq wage — zadne dziatania nie sa konieczne,

= wysoka oceng 1 wysoka wage — sugerowana jest stabilizacja,

= niska oceng i niska wage — zalecana jest analiza,

* niska ocen¢ 1 wysoka wagg — konieczny jest rozwdj.

Zaprezentowane narzedzie umozliwia oceng kapitatu intelektualnego przed-
sigbiorstwa, co moze stanowi¢ pomoc w ustaleniu jego wartosci. Przede wszyst-
kim jednak u$wiadomienie silnych i stabych stron, w polaczeniu z oceng wply-
wu poszczegolnych czynnikéw na osigganie celow strategicznych, jest wazne
zpunktu widzenia zarzadzania przedsigbiorstwem i mozliwoéci dokonania
usprawnien. Jako iz kapitat intelektualny jest zwykle kluczowa determinanta
wartosci matego przedsigbiorstwa, analiza ta jest niezb¢dna w procesie zarza-

dzania wartoscia.


http://www.incas-europe.org.
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Streszczenie

Artykul poswigcony jest kwestiom kapitatu intelektualnego w malych i $rednich przedsie-
biorstwach: opisano istote tej kategorii oraz wskazano jej znaczenie i specyfike dla sektora matych
i drednich przedsigbiorstw (uwzgledniajac cykl zycia firmy). Opisano ponadto dwie metody wyce-
ny MSP bazujace na kapitale intelektualnym: metode wyceny dochodu nadwyzkowego oraz meto-
da mnoznika przeplywéw pienigznych dostgpnych dla wiasciciela. Przyblizono takze projekt
metodologii oceny, zarzadzania i raportowania kapitatu intelektualnego MSP tworzony przez
konsorcjum InCaS.

INTELLECTUAL CAPITAL IN SMES

Summary

The paper takes up a subject of intellectual capital in small and medium enterprises: the na-
ture of the phenomenon and its specificity for the SMEs sector is described (taking into considera-
tion the life cycle of the firm). Furthermore two methods of SME valuation based on intellectual
capital are presented: Excess Earnings Method and Multiple Of Sellers Discretionary Cash Flow
Method. The project of methodology of assessment, management and reporting of SME’s intellec-
tual capital prepared by InCa$S consortium is also introduced.
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