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Wprowadzenie

Termin ,,kapitat intelektualny” zostat po raz pierwszy uzyty w 1958 roku przez dwoch
analitykow gietdowych w odniesieniu do matych przedsiebiorstw z branzy informatyczne;j.
Analitycy ci doszli do wniosku, Ze kapitat intelektualny tych spétek stanowi o ich wy-
sokich notowaniach na gieldzie'. Thomas Stewart definiuje kapitat intelektualny nastgpu-
jaco: ,,dziatalnos¢ kazdego przedsicbiorstwa zalezy od patentdow, procesow, umiejetnosci
menedzerow, technologii, informacji o konsumentach i dostawcach a takze doswiadczenia.
Ta cato$ciowa wiedza tworzy kapitat intelektualny”?. Kapitat intelektualny to zatem niema-
terialne aktywa przedsigbiorstwa, ktorych wartos¢ stanowi drugg, obok wartosci aktywow
niematerialnych (wartos$¢ ksiggowa przedsiebiorstwa), podstawowa sktadowa wartosci ryn-
kowej przedsigbiorstwa.

W niniejszym artykule przeanalizowano 21 najbardziej rozpowszechnionych metod
pomiaru kapitatu intelektualnego, przynalezacych wedtug podziatu Karla-Erika Sveiby’ego
do czterech grup*:

' A. Pietruszka-Ortyl: Kapital intelektualny wyznacznikiem poziomu zasobéw niematerialnych przed-
sigbiorstwa, [w:] Przedsigbiorstwa jako swigtynie wiedzy, red. W. Cieslinski, Prace Naukowe Watbrzyskiej
Wyzszej Szkoty Zarzadzania i Przedsigbiorczos$ci, tom 2, Walbrzych 2002, s. 79.

2 T.A. Stewart: Brain Power. How Intellectual Capital is Becoming America’s Most Valuable Asset,
Fortune, 3.07.1997.

3 K.-E. Sveiby: Methods of Measuring Intangible Assets, www.sveiby.com/articles/IntangibleMethods.
htm, April 2001 (24.02.2012).
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1. Metody oparte o Kkapitalizacje rynkowa (MCM - Market Capitalization
Methods) — obliczanie roznicy pomigdzy wartos$cia rynkowsa a wartoscia ksiegowa
przedsigbiorstwa.

Do tych metod zaliczane sa m.in.: Wskaznik MV/BV (Market-To-Book Value),
Wskaznik q Tobina, Model IAMV ™ (Investor Assigned Market Value).

2. Metody oparte o zwrot na aktywach (ROA — Return on Assetes Methods) —
wskaznik §rednich zyskow do aktywow materialnych (ROA) przedsigbiorstwa po-
rownuje si¢ ze $rednig dla danego sektora. Otrzymana réznica, pomnozona przez
$rednig warto$¢ aktywow materialnych, pozwala na uzyskanie wartosci przeciet-
nych rocznych zyskow z aktywow niematerialnych. Kwota ta podzielona nastgpnie
przez $redni koszt kapitatu przedsigbiorstwa daje w efekcie catkowita wartos¢ ka-
pitatu intelektualnego.

Do tych metod zaliczane sg m.in.: Metoda KCE™ (Knowledge Capital Earnings),
Wskaznik EVA™ (Economic Value Added), Metoda VAIC™ (Value Added Intellec-
tual Coefficient), Metoda CIV (Calculated Intangible Value).

3. Metody bezposredniego pomiaru kapitahlu intelektualnego (DIC — Direct Intel-

lectual Capital Methods) — pozwalaja na identyfikacje sktadnikéw kapitatu inte-
lektualnego i oszacowanie ich pieni¢znej wartosci.
Do tych metod zaliczane sa m.in.: Model brokera technologii TB (Technology Bro-
ker), Model IAV (Intangible Assets Valuation), Model TVC™ (Total Value Creation),
Model AFTF (Accounting for the Future), Model ,,odkrywcy wartosci” (The Value
Explorer™), Model IVM™ (Inclusive Valuation Methodology), Wskaznik patentow
wazonych liczbg cytowan (Citation-Weighted Patents).

4. Metody kart punktowych (SC — Scorecards Methods) — pozwalaja na identyfi-

kacje i pomiar poszczegdlnych sktadnikéw aktywow niematerialnych za pomoca
wskaznikéw niepienigznych.
Do tych metod zaliczane sg m.in.: Nawigator Skandii (Skandia Navigator™), Mo-
del IC Rating™, Platforma wartosci (Value Platform), Monitor Aktywow Niema-
terialnych IAM (Intangible Assets Monitor), Zrownowazona Karta Wynikow BSC
(Balanced Scorecard), Model VCS™ (Value Chain Scoreboard), Indeks kapitalu
intelektualnego IC-Index (Intellectual Capital Index).

Szczegdtows analize¢ wybranych 8 metod pomiaru kapitatu intelektualnego (wskaz-
nik MV/BV, wskaznik q Tobina, metoda KCE™, metoda EVA™, model brokera technolo-
gii, model AV, Nawigator Skandii, Monitor Aktywéw Niematerialnych) zaprezentowano
w pracy autoréow z 2011 roku*.

4 P. Dominiak, J. Mercik, A. Szymanska: Analiza wybranych metod pomiaru kapitatu intelektualne-
go, [W:] Zarzgdzanie wartoscig przedsigbiorstwa, red. E. Urbanczyk, M. Romanowska, Zeszyty Naukowe
Uniwersytetu Szczecinskiego nr 686, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia nr 47, Szczecin 2011,
s. 25-38.
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Kryteria poréwnawcze metod pomiaru kapitalu intelektualnego

Rozpatrywane metody pomiaru kapitatu intelektualnego poréwnano pod wzgledem
7 kryteriow. Ocena ta przebiegata w skali dychotomicznej: 1 — metoda spetnia dane pod-
kryterium/dane kryterium jednowymiarowe; 0 — metoda nie spetnia danego podkryterium/
danego kryterium jednowymiarowego.

Kryteria (cechy) porownawcze metod pomiaru kapitatu intelektualnego wylonione
zostaty na drodze szczegdtowej 1 osobnej analizy kazdej z tych metod oraz rownie szczegoto-
wego studium literaturowego. Poréwnywanie metod pomiaru kapitatu intelektualnego przed-
sigbiorstwa ma niebagatelne znaczenie, gdyz pozwala na okreslenie przestrzeni ich zastoso-
wan (co znacznie utatwia wybor metody w zaleznosci od m.in. celu analizy czy posiadanych
danych) oraz na wyrdznienie najlepszych czy nawet wzorcowych miernikow kapitatu intelek-
tualnego sposrod szerokiego ich spektrum. Ostatecznie sformutowano nastepujace kryteria
(cechy) poréwnawcze metod pomiaru kapitatu intelektualnego przedsigbiorstwa:

K1. Obszar stosowania metody — rozpatrywany jest w perspektywie zarzadzania
przedsigbiorstwem (podkryterium K1.1) oraz poréwnan migdzy przedsigbiorstwami (pod-
kryterium K1.2). Jest to zatem kryterium dwuwymiarowe, sktadajace si¢ z oddzielnie oce-
nianych dwoch podkryteriow (K1.1 i K1.2). Przyktadowo, jezeli dana metoda znajduje za-
stosowanie do poréwnan migdzy przedsigbiorstwami, a nie jest stosowana do zarzadzania
kapitatem intelektualnym, to ocena podkryterium K1.2 przyjmuje wartos$¢ 1, a ocena pod-
kryterium K1.1 przyjmuje wartos¢ 0. Kryterium to jest zgodne z zaproponowanym przez
Junaida M. Shaikha podziatem metod pomiaru kapitatu intelektualnego na dwie kategorie?,
tj. miary zewnetrzne, shtuzace do porownan miedzy przedsigbiorstwami, oraz miary we-
wnetrzne, shuzace do zarzadzania kapitatem intelektualnym lub calym przedsi¢biorstwem.

K2. Dostepnosé¢ danych do metody z zewnatrz organizacji — kryterium to infor-
muje czy dane do metody sa dostgpne réwniez z zewnatrz organizacji (ocena kryterium
przyjmuje warto$¢ 1) czy tez nie (ocena kryterium przyjmuje warto$¢ 0). Jest to zatem
kryterium jednowymiarowe. Dane zewngtrzne do metod pomiaru kapitatu intelektualnego
moga pochodzi¢ przede wszystkim z: publikowanych przez przedsigbiorstwa sprawozdan
finansowych (m.in. w Monitorze Polskim B, na stronach internetowych spélek), notowan
akceji spotek na Gietdzie Papierow Wartosciowych, prospektow emisyjnych spotek gietdo-
wych, publikowanych informacji sektorowych (m.in. przez Gléwny Urzad Statystyczny,
Komisje ds. Analizy Finansowej Rady Naukowej Stowarzyszenia Ksiggowych w Polsce
oraz inne, komercyjne i niekomercyjne, wywiadownie gospodarcze), danych Krajowego
Rejestru Sadowego o dziatalnosci gospodarczej i ewentualnych postepowaniach upadios-
ciowych przedsigbiorstw, doniesien medialnych itp.

K3. Rodzaj danych do metody — jest to kryterium dwuwymiarowe. Dane do metody
mogg by¢ finansowe (K3.1), tzn. wyrazone w jednostkach pieni¢znych i jasno odzwiercied-

5 JM. Shaikh: Measuring and reporting of intellectual capital performance analysis, ,,Journal of
American Academy of Business” 2004, Vol. 4, No. 1/2, s. 439-448.
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lone, m.in. w publikowanych przez przedsi¢biorstwa sprawozdaniach finansowych, oraz
niefinansowe (K3.2), tzn. niewyrazone w jednostkach pienieznych. Przyktadowo, jezeli
dana metoda korzysta wytacznie z danych finansowych, to ocena podkryterium K3.1 przyj-
muje warto$¢ 1, a ocena podkryterium K3.2 przyjmuje wartosé 0.

K4. Elementy kapitalu intelektualnego uwzgledniane w metodzie — kryterium
to pozwala na okre$lenie, ktore podstawowe elementy kapitalu intelektualnego zostaty
uwzglednione w metodzie. Skladniki kapitalu intelektualnego, standardowo wyodreb-
niane w literaturze (m.in. przez Leifa Edvinssona, Thomasa A. Stewarta, Huberta Saint-
Onge’a, Nicka Bontisa, Barucha Leva i innych) to: kapital ludzki, kapital struktural-
ny® (kapitatl strukturalny organizacyjny’/kapitat organizacyjny?®) i kapital relacji’® (kapitat
strukturalny relacji'”kapitat kliencki''/kapitat rynkowy'?). Kapitat strukturalny tworza za$
wilasnos¢ intelektualna'® (kapital innowacyjny') i procesy® (kapitat procesoéw'e, aktywa in-
frastrukturalne'”), a kapitat relacji — klienci i sieci wzajemnych powiazan®, tj. relacje z do-
stawcami oraz innymi kooperantami i partnerami strategicznymi. Zatem, podstawowe ele-
menty kapitalu intelektualnego to: kapital ludzki (K4.1), wlasnos¢ intelektualna (K4.2)
i procesy (K4.3) (kapitat strukturalny) oraz klienci (K4.4) i sieci wzajemnych powigzan
(K4.5) (kapitat relacji). Jest to zatem kryterium pigciowymiarowe. Przyktadowo, jezeli dana
metoda uwzglednia kapitat ludzki, wlasno$¢ intelektualng i procesy, a nie uwzglednia klien-
tow 1 sieci wzajemnych powiazan, to ocena podkryterium K4.1, K4.2 i K4.3 przyjmuje war-
tos¢ 1, a ocena podkryterium K4.4 i K4.5 przyjmuje wartosc 0.

KS. Stabilno$¢ metody — kryterium to informuje czy metoda pozostaje stabilna na
sposob doboru, sposob okreslania lub wahania rynkowe parametrow (wskaznikow) pomia-

¢ L. Edvinsson, M.S. Malone: Intellectual Capital: The Proven Way to Establish Your Company’s Real
Value by Measuring Its Hidden Brainpower, Piatkus, London 1997; G. Petrash: Dow’s Journey to a Knowl-
edge Value Management Culture, ,,European Management Journal” 1996, No. 14; T.A. Stewart: The Wealth
of Knowledge. Intellectual Capital and the Twenty-First Century Organization, Nicholas Brealey Pub-
lishing, London 2001, s. 13; N. Bontis: Managing Organizational Knowledge by Diagnosing Intellectual
Capital: Framing and Advancing the State of the Field, [w:] The Strategic Management of Intellectual
Capital and Organizational Knowledge, red. CW. Choo, N. Bontis, Oxford University Press, New York
2002, s. 629.

7 K. Jacobsen, P. Hofman-Bang, R. Nordby Jr.: The IC Rating™ model by Intellectual Capital Sweden,
,,Journal of Intellectual Capital” 2001, Vol. 6, No. 4, s. 578.

8 V. Allee: The art and practise of being revolutionary, ,,Journal of Knowledge Management” 1999,
Vol. 3, No. 2.

K. Jacobsen, P. Hofman-Bang, R. Nordby Jr.: op.cit., s. 572-575; N. Bontis: op.cit., s. 629.

10 K. Jacobsen, P. Hofman-Bang, R. Nordby Jr.: op.cit., s. 572.

1V, Allee: op.cit.; G. Petrash G.: op.cit.; T.A. Stewart: op.cit., s. 13.

12 A. Sopinska: Wiedza jako strategiczny zasob przedsigbiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelektualne-
go przedsigbiorstwa, Oficyna Wydawnicza Szkota Glowna Handlowa w Warszawie, Warszawa 2010, s. 116.

13 1. Rodov, P. Leliaert: FiMIAM: financial method of intangible assets measurement, ,,Journal of Intellec-
tual Capital” 2002, Vol. 3., No. 3, s. 327-328; K. Jacobsen, P. Hofman-Bang, R. Nordby Jr.: op.cit., s. 572.

4 L. Edvinsson, M.S. Malone: op.cit.

15 K. Jacobsen, P. Hofman-Bang, R. Nordby Jr.: op.cit., s. 572.

16 L. Edvinsson, M.S. Malone: op.cit.; A. Sopifiska: op.cit., s. 116.

17 1. Rodov, P. Leliaert: op.cit., s. 327-328.

18 V. Allee: op.cit.;N. Bontis: op.cit., s. 629.
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ru (ocena kryterium przyjmuje wartos$¢ 1), czy tez nie (ocena kryterium przyjmuje wartosé¢
0). Jest to zatem kryterium jednowymiarowe. Analiza poszczegdélnych metod pomiaru kapi-
tatu intelektualnego pozwolita na wytonienie podstawowych pigciu przyczyn niestabilnosci
tych metod, ktoére mogg generowa¢ paradoksy pomiaru'®. Paradoksy w pomiarze kapitatu
intelektualnego przedsigbiorstw moga wystapi¢ na skutek:

1) przyjmowania warto$ci rynkowej przedsigbiorstwa notowanego na GPW na dany
dzien (np. wskaznik MV/BYV, q Tobina, model IAM V™),

2) zaktadania réznych stop zwrotu i stop dyskontowych (np. metoda KCE™, model
CIV, 1AV, TVC™, AFTF, model ,,odkrywcy wartosci”),

3) symulacji wpltywu réznych wydarzen czy efektow roznych dziatan zarzadczych
(np. model TVC™, [VM™™),

4) indywidualnego i subiektywnego doboru przez przedsigbiorstwo wskaznikdéw cha-
rakteryzujacych sktadowe kapitatu intelektualnego (np. model IAMV™, Nawiga-
tor Skandii, Monitor Aktywow Niematerialnych, Zréwnowazona karta wynikow,
model VCS™),

5) dokonywania réznych niedoprecyzowanych i czgsto subiektywnych korekt ksiego-
wych (np. wskaznik EVA™, model AFTF).

K6. Syntetyczna wycena lacznej wielkoS$ci kapitalu intelektualnego przedsiebior-
stwa — informuje czy metoda wprowadza syntetyczna miar¢ tgcznej wielkosci kapitatu in-
telektualnego przedsigbiorstwa (ocena kryterium przyjmuje wartos$¢ 1), czy tez nie (ocena
kryterium przyjmuje wartos¢ 0). Miara taka moze by¢ wyrazona w wartosciach pieni¢znych
lub w postaci innych wielkosci liczbowych przynalezacych do $cisle zdefiniowanych skal.

K7. Uwzglednianie w wycenie kapitalu intelektualnego wag jego elementow skla-
dowych — informuje czy metoda zaklada rézne wagi sktadnikéw kapitatu intelektualnego
iich elementdéw (ocena kryterium przyjmuje warto$¢ 1), czy tez nie (ocena kryterium przyj-
muje warto$¢ 0).

Macierz poréwnawcza metod pomiaru kapitalu intelektualnego

W tabeli 1 zaprezentowano ocen¢ metod pomiaru kapitatu intelektualnego pod wzgle-
dem wszystkich 7 wyréznionych kryteridow. Jak juz wspomniano, ocena ta przebiegata
w skali dychotomicznej: 0 — metoda nie spelnia danego podkryterium/danego kryterium
jednowymiarowego; 1 — metoda spetnia dane podkryterium/dane kryterium jednowymia-
rowe. W przypadku kryteriow wielowymiarowych, tzn. sktadajacych si¢ z osobno ocenia-
nych podkryteridéw, ich taczna punktacja stanowila $rednig arytmetyczng ocen wszystkich
ich podkryteriow. Jednoczesnie, w przypadku kryteriow jednowymiarowych ich laczna
punktacja pokrywala si¢ z uzyskang przez nie ocena.

¥ Intellectual Capital Revisited. Paradoxes in the Knowledge Intensive Organization, red. B. Catasus,
C. Chaminade, Edward Elgar Publishing, Cheltenham 2007.
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Tabela 1
Macierz poréwnawcza metod pomiaru kapitatu intelektualnego
Kryteria oceny
K1. Obszar K3. Rodzaj
stosowania danych
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Zwracajac uwage na sumaryczng punktacje poszczegoélnych metod pod wzgledem
7 wyroznionych kryteriow (tab. 1), wida¢ wyraznie, ze wsrdd metod tych nie wystgpuje
»miernik wzorcowy”, tzn. taki, ktory spetnialby wszystkie kryteria naraz. Ponadto, spogla-
dajac na oceny czastkowe, dostrzega si¢, ze — w przypadku kazdej z metod pomiaru kapitatu
intelektualnego — pewne kryteria sg jedynie cze§ciowo spetniane. Najgorsza metoda pomia-
ru kapitatu intelektualnego pod wzgledem tacznej punktacji 7 wyrdznionych kryteriow jest
metoda wskaznika ekonomicznej warto$ci dodanej EVA™, ktora uzyskata jedynie 14,3%
ogdtu punktow. Stabo ocenione zostaty rowniez metody wskaznika wartosci rynkowej do
warto$ci ksiggowe] MV/BV oraz wskaznika q Tobina, ktore uzyskaty po 28,6% ogdtu punk-
tow. Najlepszymi metodami pod wzgledem tacznej punktacji wyrdznionych kryteriow sa
za$: metoda wspotczynnika intelektualnej wartosci dodanej VAIC™, ktoéra uzyskata 72,9%
og6hu punktéw, a takze model brokera technologii, model IC Rating™ i metoda indeksu
kapitatu intelektualnego IC-Index, ktore uzyskaty po 64,3% ogdtu punktow. Dos¢ wysoko
oceniony zostal takze model IAMV™ (61,4% ogotu punktow).

Nalezy zwroci¢ uwage na fakt, ze wszystkie rozpatrywane metody pomiaru kapitatu
intelektualnego korzystaja z danych finansowych (ocena podkryterium K3.1 przyjmuje dla
kazdej metody warto$¢ 1). Podkryterium K3.1 nalezy zatem usunaé, poniewaz nie réznicuje
ono w ogole rozpatrywanych metod pomiaru kapitatu intelektualnego.

W celu okreslenia na ile wyréznione podkryteria/kryteria jednowymiarowe nie sg
nadmiarowe, postanowiono zbudowa¢ macierz wspotczynnikéw korelacji. Odpowiednig do
tego celu miarg wydawat si¢ by¢ wspotczynnik @ Yule’a, ktory pozwala na pomiar sity
zwigzku migdzy dychotomicznymi zmiennymi jakoSciowymi. Wspolczynnik ten ma jed-
nak podstawowa wade, tzn. jego wartosci zawierajg si¢ w przedziale [0;1], przez co nie
wskazuje on na kierunek zaleznoéci pomiedzy dwiema zmiennymi dychotomicznymi®.
Jednak do$¢ tatwo jest udowodnié, ze wspotczynnik korelacji liniowej » Pearsona dla dwoch
zmiennych dychotomicznych jest co do modutu réwny wspoétczynnikowi @ Yule’a. Wspot-
czynnik korelacji liniowej » Pearsona przyjmuje wartosci z przedziatu [-1;1] i okresla tym
samym, w przeciwienstwie do wspotczynnika @ Yule’a, kierunek zaleznosci pomigdzy
dwiema zmiennymi. W tabeli 2 przedstawiono zatem macierz wspotczynnikéw korelacji
liniowej » Pearsona pomigdzy podkryteriami/kryteriami jednowymiarowymi, przy czym
istotno$¢ wspotczynnikoéw korelacji zmierzono dwustronnym testem y° dla wspotczynnika
@ Yule’a przy poziomie istotnosci a/2 i liczbie stopni swobody rownej df =1 2.,

W ponizszym zestawieniu pominigto juz podkryterium K3.1.

20 Czasem, niektorzy autorzy podaja, ze wspotczynnik Yule’a przyjmuje warto$ci z przedziatu [-1;1].
De facto jednak warto$ci tego wspotczynnika powinno si¢ przedstawiac jako wartosci bezwzgledne, tj.
z przedziatu [0;1], poniewaz znak tego wspolczynnika nie informuje o kierunku zalezno$ci pomigdzy
dwiema zmiennymi dychotomicznymi, gdyz zalezy on jedynie od ustawienia poziomu cech w tablicy. Za-
tem, wspotczynnik Yule’a wskazuje wprawdzie na sif¢ zaleznosci pomigdzy zmiennymi, ale jednoczesnie
nie wskazuje na ich kierunek.

2 J. Kowal: Metody statystyczne w badaniach sondazowych rynku, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 1998, s. 99-104.
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Macierz wspotczynnikow korelacji liniowej » Pearsona

pomie¢dzy podkryteriami/kryteriami jednowymiarowymi

Tabela 2
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-0,58
K1.2 ek 1,00
-0,58 | 1,00
K2 o A 1,00
0,51 | -0,88 | —0,88
K3.2 1,00
skokk * *
-0,48 | -0,48 | 0,59
K4.1 0,41 1,00
—f- T skkok
-0,48 | -0,48 | 0,59 | 0,80
K42 | 041 1,00
-}- T skkok *
0,52 | 0,91 | 0,71
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-0,53 | -0,53 | 0,60 | 0,75 | 0,75 | 0,83
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045 | 0,55 | 0,55 | 0,61 | 0,74
K4.5 | 0,23 | -0,40 | —0,40 + wxk | wwr | wrs o 1,00
K5 0,13 | 0,09 | 0,09 |-0,04| 0,32 | 0,32 | 0,35 | 0,16 | 0,29 | 1,00
0,46
K6 + -0,08 | -0,08 | 0,22 | 0,07 | 0,07 | 0,00 |-0,13 | -0,14| 0,29 | 1,00
K7 0,13 | -0,23 | -0,23 | 0,26 | 0,04 | 0,32 | 0,08 | 0,16 | 0,00 | —0,17 | 0,29 | 1,00

Korelacja jest istotna na poziomie (test dwustronny): * 0,001 ; ** 0,01 ; *** 0,05 ; 1 0,1.

Zrodto: opracowanie wlasne.
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W macierzy wspotczynnikéw korelacji liniowej » Pearsona pomi¢dzy podkryteriami/
kryteriami jednowymiarowymi (tab. 2) spo$réd wyznaczonych 66 wspotczynnikow korela-
cji jedynie 28 jest istotnych na roznych poziomach istotnosci. Warto jednak zauwazyc¢, ze 6
wspotczynnikow jest istotnych na najwyzszym poziomie 99,9% (o = 0,001).

Nalezy zauwazy¢, ze pomiedzy drugim podkryterium/kryterium ,,Obszar stosowania
metody” (K1), tj. ,,Do porownan mi¢dzy przedsigbiorstwami” (K1.2) a kryterium jednowy-
miarowym ,,Dostepnos¢ danych do metod z zewnatrz organizacji” (K2) wystepuje 100-pro-
centowa, dodatnia zalezno$¢, istotna na poziomie 99,9%. Wydaje si¢ oczywistym, ze jesli
metoda jest stosowana do pordwnan miedzy przedsigbiorstwami (K1.2), to jednocze$nie
dane do metody musza by¢ dostgpne takze z zewnatrz organizacji (K2). Mozna zatem
stwierdzi¢, ze ocena podkryterium K1.2 implikuje oceng kryterium jednowymiarowego
K2. Podsumowujgc, kryterium ,,Dostepnos¢ danych do metody z zewnatrz organizacji”
(K2) nalezy usuna¢ z listy kryteriow oceny metod pomiaru kapitatu intelektualnego przed-
sigbiorstw ze wzgledu na jego nadmiarowos¢, tzn. wynikanie z podkryterium ,,Do poréw-
nan migdzy przedsigbiorstwami” (K1.2).

Usunigcie nadmiarowego kryterium K2 nie spowoduje jednak, ze ktora$ z rozpatry-
wanych 21 metod pomiaru kapitatu intelektualnego stanie si¢ nagle ,,miernikiem wzorco-
wym” i bedzie spetnia¢ wszystkie kryteria (zob. tab. 1). Poniewaz zadna z rozpatrywanych
metod pomiaru kapitatu intelektualnego nie spetnia naraz wszystkich kryteriow stawianych

Rysunek 1. Graf powigzan (istotne korelacje) pomiedzy podkryteriami/kryteriami jednowymiaro-
wymi

Zrodlo:  opracowanie wiasne.



Analiza porownawcza wybranych metod pomiaru kapitatu intelektualnego... 621

wzorcowemu miernikowi kapitatu intelektualnego przedsigbiorstw, totez postanowiono
ograniczy¢ zbior kryteridw do najbardziej istotnych ze statystycznego punktu widzenia.
Stosujac metode grafowa doboru zmiennych, skonstruowano graf potaczen pomiedzy istot-
nie skorelowanymi ze sobg podkryteriami/kryteriami jednowymiarowymi (rys. 1), przy

Tabela 3

Macierz poréwnawcza metod pomiaru kapitatu intelektualnego pod wzgledem 3 kryteriéw

Kryteria oceny
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el ol e&lEke| 2 & o)

AR AL I -

S = Z|= %58 = B2 ¢&
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S EIEIEEHE IR
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Wskaznik MV/BV 2 0 0|00 0 0 0,00/ 0,0

MCM | Wskaznik q Tobina 3 0 0010 0 0 [0,00 0,0
Model IAMV™ 4 1 1/0/0 1 1 |2,00]| 66,7
Metoda KCE™ 5 0 0,010 0 0 0,00/ 0,0

ROA Wskaznik EVAT™ 6 0 0|00 0 0 0,00/ 0,0
Metoda VAIC™ 7 0 011 0 0 | 1,00 | 33,3
Metoda CIV 8 0 0|00 0 0 0,00/ 0,0
Model brokera technologii 9 1 1|11 0 0 | 2,00 66,7
Model IAV 0] 1 170]0 0 0 | 1,00 | 33,3
Model TVC™ 11 1 1/0/0 0 0 | 1,00 | 33,3
DIC Model AFTF 2] 1 1/0/0 0 0 | 1,00 | 33,3
Model ,,odkrywcy warto$ci” 13 1 1 /0] 0 0 0 | 1,00 | 33,3
Model IVM™ 4] 1 1/0]0 0 0 | 1,00 | 33,3
Wskazmk pate:ntow wazonych 5|1 11o0lo 1 1 |2,00] 66,7

liczbg cytowan

Nawigator Skandii 16 1 1/0]0 0 0 | 1,00 33,3
Model IC Rating™ 7] 1 111 0 0 | 2,00 66,7
Platforma wartos$ci 18 1 1 /0] 0 0 0 | 1,00 33,3
SC Monitor Aktywow Niematerialnych | 19 | 1 170]0 0 0 | 1,00 | 33,3
Zréwnowazona karta wynikow 20 1 1 /0] 0 0 0 | 1,00 | 33,3
Model VCS™ 21 1 1/0]0 0 0 | 1,00 | 33,3
Indeks kapitatu intelektualnego 2| 1 110]0 1 1 |2,00]| 66,7

Zrodlo: opracowanie wlasne.
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czym informacje o istotnych korelacjach zaczerpnigto z macierzy wspdtczynnikéw korela-
cji liniowej r Pearsona (tab. 2). Metoda grafowa zaktada, ze sposréd zbioru zmiennych wy-
biera si¢ tzw. ,,zmienne odosobnione”, czyli nieskorelowane z innymi zmiennymi, a takze t¢
zmienng, ktora jest skorelowana z najwigkszg ilo$cig pozostatych zmiennych?2,

Kryteriami odosobnionymi w powyzszym grafie sg kryteria K5 (,,Stabilno$¢ meto-
dy”) 1 K7 (,,Uwzglednianie w wycenie kapitatu intelektualnego wag jego elementow skta-
dowych”). Z kolei podkryterium K3.2 (,,Niefinansowe” dane do metody) charakteryzuje si¢
najwigksza liczbg powigzan (istotnych korelacji) z innymi podkryteriami/kryteriami jed-
nowymiarowymi, tj. 8 powigzan. Stosujac metode¢ grafowa doboru zmiennych wyloniono
zatem trzy zmienne: K5, K7, K3.2. W tabeli ponizej (tab. 3) zaprezentowano ocen¢ metod
pomiaru kapitatu intelektualnego pod wzgledem tych trzech kryteriow.

Zwracajac uwagg na sumaryczng punktacje poszczegolnych metod pod wzgledem
3 kryteriow (tab. 3), wida¢ wyraznie, ze, i tym razem metody te nie spelniajg wszystkich
kryteriéw naraz. Pig¢ najwyzej ocenianych metod spelnialo jedynie dwa na trzy kryteria
(66,7% ogdtu punktdéw), tj. model IAM V™, model brokera technologii, wskaznik patentow
wazonych liczbg cytowan, model IC Rating™ oraz metoda indeksu kapitatu intelektualnego
IC-Index.

Podsumowujac, nalezy stwierdzi¢, ze zadna z 21 najbardziej rozpowszechnionych
metod pomiaru kapitatu intelektualnego nie spetnia kryteriow stawianych wzorcowemu
miernikowi kapitatu intelektualnego przedsigbiorstw.

Podsumowanie

Analiza metod pomiaru kapitatu intelektualnego pozwolita na wylonienie 7 kryte-
riow, ktore powinien w cato$ci spetniaé ,,miernik wzorcowy”. Niestety, wsrdd 21 rozpatry-
wanych metod nie ma ani jednej, ktora spetniataby wszystkie kryteria naraz. Ponadto, takze
w przypadku ograniczenia liczby kryteriow do 3, najbardziej istotnych ze statystycznego
punktu widzenia, nie wystepuje metoda, ktora spetniataby te wszystkie 3 kryteria jedno-
czesnie. Dalsze prace autoréw zmierza¢ beda do opracowania wtasnego miernika kapitatu
intelektualnego przedsigbiorstw, spelniajacego wszystkie wyroznione kryteria. Ogolny za-
rys tego miernika zaprezentowany zostat w pracy autorow z 2012 roku?.

2 J. Mercik, C. Szmigiel: Ekonometria, Oficyna Wydawnicza Politechniki Wroctawskiej, Wroclaw
2007.

2 Dominiak P., Mercik J., Szymanska A.: Ocena metod pomiaru kapitatu intelektualnego przedsig-
biorstw [w:] Zarzqdzanie finansami. Inwestycje, wycena przedsigbiorstw, zarzqdzanie wartosciq, red.
D. Zarzecki, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego nr 690, Finanse, Rynki Finansowe, Ubez-
pieczenia nr 51, Szczecin 2012.



Analiza porownawcza wybranych metod pomiaru kapitatu intelektualnego... 623

Literatura

Allee V.: The art and practise of being revolutionary, ,,Journal of Knowledge Management” 1999,
Vol. 3, No. 2.

Bontis N.: Managing Organizational Knowledge by Diagnosing Intellectual Capital: Framing and
Advancing the State of the Field, [w:] Strategic Management of Intellectual Capital and Or-
ganizational Knowledge, red. C.W. Choo, N. Bontis, The Oxford University Press, New York
2002.

Intellectual Capital Revisited. Paradoxes in the Knowledge Intensive Organization, red. B. Catasts,
C. Chaminade, Edward Elgar Publishing, Cheltenham 2007.

Dominiak P., Mercik J., Szymanska A.: Analiza wybranych metod pomiaru kapitatu intelektualnego,
[w:] Zarzgdzanie wartosciq przedsigbiorstwa, red. E. Urbanczyk, M. Romanowska, Zeszy-
ty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego nr 686, Finanse, Rynki Finansowe, Ubezpieczenia
nr 47, Szczecin 2011.

Dominiak P., Mercik J., Szymanska A.: Ocena metod pomiaru kapitatu intelektualnego przedsie-
biorstw, [w:] Zarzgdzanie finansami. Inwestycje, wycena przedsigbiorstw, zarzgdzanie wartos-
cig, red. D. Zarzecki, Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Szczecinskiego nr 690, Finanse, Rynki
Finansowe, Ubezpieczenia nr 51, Szczecin 2012.

Edvinsson L., Malone M. S.: Intellectual Capital: The Proven Way to Establish Your Company’s Real
Value by Measuring Its Hidden Brainpower, Piatkus, London 1997.

Jacobsen K., Hofman-Bang P., Nordby Jr R.: The IC Rating™ model by Intellectual Capital Sweden,
,Journal of Intellectual Capital” 2001, Vol. 6, No. 4.

Kowal J.: Metody statystyczne w badaniach sondazowych rynku, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 1998.

Mercik J., Szmigiel C.: Ekonometria, Oficyna Wydawnicza Politechniki Wroctawskiej, Wroctaw
2007.

Petrash G.: Dow’s Journey to a Knowledge Value Management Culture, ,,European Management
Journal” 1996, No. 14.

Pietruszka-Ortyl A.: Kapital intelektualny wyznacznikiem poziomu zasobow niematerialnych przed-
sigbiorstwa, [w:] Przedsigbiorstwa jako swigtynie wiedzy, red. W. Cieslinski, Prace Naukowe
Walbrzyskiej Wyzszej Szkoty Zarzadzania i Przedsigbiorczosci, tom 2, Watbrzych 2002.

Rodov L., Leliaert P.: FiMIAM: financial method of intangible assets measurement, ,,Journal of Intel-
lectual Capital” 2002, Vol. 3, No. 3.

Shaikh J. M.: Measuring and reporting of intellectual capital performance analysis, ,,Journal of
American Academy of Business” 2004, Vol. 4, No. 1/2.

Sopinska A.: Wiedza jako strategiczny zasob przedsigbiorstwa. Analiza i pomiar kapitatu intelek-
tualnego przedsigbiorstwa, Oficyna Wydawnicza Szkota Gléwna Handlowa w Warszawie,
Warszawa 2010.

Stewart T.A.: Brain Power. How Intellectual Capital is Becoming America’s Most Valuable Asset,
,,Fortune”, 03.07.1997.



624 Przemystaw Dominiak, Jacek Mercik, Agata Szymanska

Stewart T.A.: The Wealth of Knowledge. Intellectual Capital and the Twenty-First Century Organi-
zation, Nicholas Brealey Publishing, London 2001.

Sveiby K.-E.: Methods of Measuring Intangible Assets, www.sveiby.com/articles/IntangibleMethods.
htm, April 2001 (12.04.2012).

mgr inz. Przemystaw Dominiak
prof- dr hab. inz. Jacek Mercik
mgr inz. Agata Szymanska
Politechnika Wroctawska

Wydziat Informatyki i Zarzqdzania
Instytut Organizacji i Zarzqdzania

Streszczenie

Kapitat intelektualny jest zazwyczaj uznawany za t¢ sktadowa wartosci rynkowej przedsig-
biorstwa, ktora nie zawsze znajduje odzwierciedlenie w jego sprawozdaniach finansowych. Autorzy
artykutu przeanalizowali 21 najbardziej rozpowszechnionych metod pomiaru kapitatu przedsiebior-
stwa. Szczegotowa analiza tych metod pozwolita na okreslenie zestawu 7 podstawowych kryteriow
je réznicujacych. W artykule przedstawiona zostata macierz porownawcza metod pomiaru kapitatu
intelektualnego pod wzgledem wyrdznionych kryteriow. Wykazano, ze wérdd najbardziej znanych
metod pomiaru kapitatu intelektualnego nie istnieje ,,miernik wzorcowy”, tzn. taki, ktory spetniatby
wszystkie kryteria naraz.

COMPARATIVE ANALYSIS OF METHODS
FOR MEASURING COMPANY’S INTELLECTUAL CAPITAL

Summary

Intellectual capital is, in general, considered to be this component of company’s market value,
which is not always reflected in its financial statements. The authors analyzed the 21 most common
methods for measuring intellectual capital of company. Detailed analysis of these methods made it
possible to identify a set of 7 basic criteria that clearly distinguish them. The paper presents a com-
parative matrix of methods for measuring intellectual capital in terms of the highlighted criteria.
It has been shown that, among the best known methods for measuring intellectual capital, there is no
,perfect measure”, i.e. one which fulfills all the criteria at the same time.



