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W pojmowaniu zasobéw wyrézni¢ mozna dwa podstawowe podejscia —
zgodne z paradygmatem przyjmowanym w ckonomii klasycznej, gdy zasoby
widzi si¢ jako podstawowe czynniki wzrostu i rozwoju oraz podejscie obowia-
zujace w zarzadzaniu strategicznym, ktore postuguje si¢ paradygmatem zaso-
béw rozumianych jako §rodki realizacji celéw przedsigbiorstwal.

W pierwszym znaczeniu zasoby wystepuja gléwnie, jako czynniki wytworcze
bedace w dyspozyciji podmiotéw gospodatrczych i wykorzystywane sq przez nie
w procesach produkeji, wymiany i konsumpcji. Wéwcezas podlegaja réznorod-
nej klasyfikacji, przy czym najczesciej wyrdznia si¢ wérod nich:

® zasoby naturalne (ziemia i jej bogactwa), czyli sktadniki przyrody, ktére
tradycyjnie traktowano jako ,,dobra wolne”, za§ w obecnej chwili stajg si¢
one w coraz wigkszym stopniu dobrami ekonomicznymi wymagajacymi
racjonalnego 1 oszczednego gospodarowania

= zasoby materialne (kapital), a wigc zasoby fizycznie istniejace, rzeczowe
czynniki produkeji 1 wymiany oraz ich zrédla finansowania, tj. kapital finan-
sowy we wszystkich wspolczesnie istniejacych formach i instrumentach;

* zasoby ludzkie (praca), tj. sila robocza ludzi wraz z ich wszelkimi umie-
jetnosciami 1 zdolnosciami, ktérg mozna zwymiarowac zaréwno pod
wzgledem wartosciowym, jak i iloSciowym, zgodnie ze wspolczesnym
rozumieniem kapitatu ludzkiego;

= zasoby niematerialne (wiedza — aktywa wiedzy), nazywane czg¢sto kapita-
tem niematerialnym, przy braku jednak jednoznacznosci w okresleniu, co
stanowig soba zasoby wiedzy, jaka jest ich rola w przedsigbiorstwie i sze-
rzej rozumianych procesach gospodarczych, jak mozna je interpretowac,

U M. Murawska, Zarzqdzanie strategicne niematerialnymi zasobami przedsiebiorstwa, Fundacja Promocii
i Akredytacji Kierunkéw Ekonomicznych, Warszawa 2008, s. 34-40.
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gdyz z tymi zasobami zwiazanych jest wiele niewiadomych, np. jaki jest
ich sklad, struktura, Zrédta pochodzenia wreszcie, jaka jest ich rola war-
tosciotworcza?

Teoria zarzadzania, w szczegolnosci w rozwazaniach dotyczacych ksztaltowania
strategii przedsigbiorstwa, koncentruje si¢ natomiast na pojmowaniu zasobéw, jako
$rodkéw warunkujacych osiagniecie celéw gospodarczych, w szczegdlnosci po-
przez zapewnienie najlepszych relacji pomigdzy organizacja i otoczeniem. Przy
tym, celem strategii powinno stac si¢ zapewnienie wysokiej efektywnosci zasobow
dla osiagniecia wymaganej skutecznosci dzialalnosci gospodarczej danej jednostki.

Dynamiczne zmiany w otaczajacym swiecie uwidaczniajq wcigz nowe zjawiska
1 procesy, dzigki ktorym mozna, m.in.: rozpoznac i okresli¢ takze nowe aspekty
odnoszace si¢ do zagadnien pojmowania procesow zarzadzania i pomiaru warto-
$ci. W duzym stopniu dotyczy to probleméw podstawowych, ktére dzigki nowej
perspektywie poznawczej umozliwiaja lepsze zdefiniowanie znanych juz wcze-
$niej kategorii 1 zjawisk. Mozna w szczegdlnosci pokusi¢ si¢ o probe opisania
procesow transformacji zasobow w nowa warto$¢ i na tym tle, prowadzac rozwa-
zania co do roli i znaczenia poszczegdlnych czynnikéw zasobowych w procesach
tworzenia nowej wartosci, okresli¢ drogi i sposoby optymalizowania celow dzia-
talnosci przedsigbiorstw w oparciu o procesy zarzadcze?.

Jedna z refleksji, pozwalajacq na nowe widzenie wielu zagadnien jest np.
fakt, ze zmienia si¢ zauwazalnie tradycyjne pojmowanie wiasnosci. W coraz
wigkszym stopniu widoczne jest, ze np. jej przedmiotem staje si¢ wiedza, umie-
jetnosci, zaangazowane postawy, uzytkowane do osiggania wspolnych celdw.
,»O organizacji przyszlosci mysli si¢ juz jako o wspdlnym przedsiewzigciu,
przynoszacym korzysci partnerom przedsigbiorczego kontraktu. Jest to zaprze-
czenie dotychczasowego myslenia o wlasnosci zwiazanej z ciaglymi kompromi-
sami mi¢dzy rozwojem a zaspokajaniem oczekiwan wiascicieli. Wazne implika-
cje dla szacowania warto$ci firm wynikajq z faktu, Ze najcenniejszym ich majat-
kiem sg ludzie, a nie rzeczowe zasoby””3.

W ostatnich latach XX w. t¢ ogdlng prawidlowos¢ spostrzegli badacze zaj-
mujacy si¢ problematyka niematerialnej wartosci firmy. Jonathan Low i Pam
Cohen Kalafut, znani w Stanach Zjednoczonych eksperci w tej dziedzinie, za-
uwazyli, ze w roku 1997 po raz pierwszy od czasu, kiedy zaczeto rejestrowaé
specjalnie dobrane wskazniki oceniajace tego rodzaju warto$¢, inwestycje ame-
rykaniskich firm w wartosci niematerialne (marki, szkolenia, badania i rozwdj)
przekroczyly warto$¢ inwestycji w wartosci materialne, takie jak nieruchomosci,

2 S. Budziszewski, Zasoby i ich transformaga w procesach zarzqdzania wartosiq. Zarys koncepei, [w]
P.J. Szczepankowski, (red.), Metody zarzadzania finansami we wspdtezesnych priedsiebiorstwach, Wyzsza
Szkota Finanséw i Zarzadzania w Warszawie, Warszawa 2004, s.108.

3 A. Sajkiewicz, Cxlowiek — kreator wartosii predsi¢biorstwa, [w:] A. Herman, A. Szablewski, (red.), Zarza-
dzanie wartosciq firmy, Poltext, Warszawa 1999, s. 98.
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zaklady 1 wyposazenie. Jednoczesnie znacznie oslabla korelacja miedzy warto-
$cig gieldowa firm a tradycyjnymi wskaznikami obliczanymi na podstawie bi-
lanséw, rachunkow zyskow 1 strat. Stwierdzili oni przy tym, ze sily napedzajace
znaczenie warto$ci niematerialnych — technologia, globalizacja itd. — powoduja
takze niezdolno$¢ do utrzymania przewagi konkurencyjnej, natomiast osiagnie-
cie sukcesu zalezy przede wszystkim od kompetencji menedzerskich — od ta-
kich czynnikéw, jak inteligencja, zdolnosci przywddcze 1 konsekwencja®.
Przedstawione argumenty uzasadniaja potrzebe wnikliwej analizy zasobow —
1 to zaréwno tradycyjnie docenianych i skrupulatnie ewidencjonowanych kapi-
talowych, jak tez czesto zawierajacych odrebng tre§¢ zasobéw pracy — oraz ich
transformaciji w nowa wartos¢, szczegblnie w kontekscie proceséow zarzadzania
warto$cia. Wiaze si¢ to takze z problemem definiowania wartosci jako kategorii
kluczowej, bo determinujacej prawidlowe rozumienie proceséw wzrostu nie
tylko w odniesieniu do przedsigbiorstw, ale takze do szerszych proceséw gos-
podarczych obejmujacych gospodarke narodowa lub nawet transnarodowa>.
Zwroci€ tu trzeba uwage na to, ze warto$¢ sama w sobie jest zespolem cech
wlasciwych osobie lub rzeczy (w wymianie towarowej — towarowi), stanowiacych
0 jej walorach, cennych dla ludzi, mogacych zaspokoi¢ ich potrzeby. Stusznie za-
tem zauwazaja rézni badacze, ze mozna mowi¢ o réznych kategoriach wartosci,
np. ekonomicznej, majatkowej, intelektualnej, uzytkowej czy rynkoweje.
Szczegolnie istotne jest dostrzeganie, ze w zarzadczej metodzie sterowania
warto$cia dochodzi do pomiaru ,,subiektywnej” wartosci rynkowej, w oderwaniu
od obiektywnie realizowanego procesu tworzenia (kreowania) nowej wartosci,
bedacej Zzrédlem mierzalnego zysku (wartosci dodatkowej). Chodzi wigc o roz-
poznanie specyficznej roli poszczegdlnych czynnikéw zasobowych w warunkach
determinujacych ich funkcjonalne znaczenie, z punktu widzenia celu, jakim jest
wzrost warto$ci firmy, dzialajacej w kompleksowo widzianym otoczeniu.
Zapoczatkowany w koncu lat 80. w Stanach Zjednoczonych, a obecny juz
od polowy lat 90. w Europie, zwrot w teorii przedsi¢biorstwa w kierunku
wprowadzania systemu zarzadzania zorientowanego na wzrost jego wartosci
rynkowej, zdeterminowany zostal w powaznej mierze dostrzeganiem pojawiaja-

4 J. Low, P.C. Kalafut, Niematerialna wartos¢ firmy — unkryte Zridta przewagi konkurencyjnej, Oficyna Eko-
nomiczna, Krakéw 2004, s. 32.

5 W pelni racje ma prof. Grzegorz Kotodko, ktéry w kontekscie do swoich przemyslen w ksiazce
Wedrnjacy Swiat” stwierdza: ,,(...) we wspotezesnej gospodarce agilnoswiatowej — w tef nasze nowe erze globaliza-
o, liberalizagfi, transformacji i integracji — niemato mozna osiqgnaé prez madre Forganizowanie wspolnych dziatan.
Ludzie dowiadujq sie, %e to nigprawda, i% ich losami rqdzic musga Zywiol rynku i nieokielznane Jewnetrzne moce.
I to nie tylko dzieki sprawnej administragi lokalne oraz, profesjonalnej strategii przedsiebiorcow, ale taksze — a niekiedy
swlaszeza — ragjonalngj, poddanej priorytetom ogolnospotecziym mafkroekonomicing polityce na szezebln rzadowym.
(...)", zob.: GW. Kolodko, Swiat na wyciqgniecie mysh, W-wo Proszyfiski i S-ka, Warszawa 2010, s. 13.

6 W. Walczak, Znaczenie niematerialnych zasobow w procesach budowania wartosci rynkowej przedsiebiorstia,
E-mentor nr 4 (36), 2010; http://www.e-mentot.edu.pl/artykul/index/numer/36/id/775.
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cych si¢ w tym czasie nowych uwarunkowan i megatrendow rozwojowych’.
Nie charakteryzujac ich tutaj blizej mozna ogodlnie stwierdzié, ze istota metody
jest koniecznos¢ podporzadkowania strategii rozwoju firmy maksymalizacji jej
wartosci, przy czym pod pojeciem wartosci rynkowej rozumie si¢ wartos¢, jaka
przedstawia przedsicbiorstwo na konkurencyjnym rynku. Przyjmuje si¢ zwykle,
ze jest to cena, jaka rynek jest w stanie zaplaci¢ za firme w danej chwili. Bar-
dziej precyzyjnie mozna przedstawi¢ warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa jako
sume wartosci materialnych i niematerialnych, gdzie wartosci materialne to
posiadany przez firme majatek, czyli wszystkie aktywa ewidencjonowane w bi-
lansie pomniejszone o zobowiazania, a warto$ci niematerialne to nadwyzka
wartos$ci rynkowej skladnikow firmy®.

Rozpoznanie wczesniej wspomnianych szerszych uwarunkowan i determi-
nant rozwojowych wskazuje na pilna potrzebe uwzgledniania w coraz wick-
szym stopniu czynnikow zwigzanych z generacja wartosci niematerialnych,
ktérych bezposrednim Zrédlem jest praca ludzka. Role tych czynnikéw dobrze
charakteryzuje Waldemar Walczak podejmujac prébe sformutowania wlasnej
definicji wartosci rynkowej przedsiebiorstwa. Tym mianem okresla On ,,...dy-
namiczna zmiennga bedaca funkeja ocen 1 sadéw wartosciujacych, wyrazanych
na podstawie rzetelnych i kompletnych danych ekonomicznych oraz wigzki
istotnych informacji o aktualnych i przyszlych perspektywach rozwoju przed-
sigbiorstwa, wynikajacych z posiadanych strategicznych zasobdéw, kluczowych
kompetencji, potencjatu kapitatu intelektualnego i zdolnosci do budowania
przewag konkurencyjnych. Warto$¢ rynkowa przedsiebiorstwa jest wowczas
tworzona w oparciu o konfiguracje zasobow materialnych oraz zasobow niema-
terialnych, ktore (wg autora tej definicji) wyraznie zyskuja na znaczeniu w rea-
liach nowej gospodarki”.

Wykraczajac poza skale jednej organizacji, w szczegolnosci wielkich mie-
dzynarodowych korporacji, warto takze odnotowac niebagatelny problem, ja-
kiego rodzaju wartosci powinny by¢ maksymalizowane (lub optymalizowane)
w skali calej gospodarki narodowej!0, jak rowniez miedzynarodowych ugrupo-
wan integracyjnych, w szczegélnosci Unii Europejskiej. Wiaze si¢ to z prawdo-

7 Pelniejsza charakterystyke omawianych trendéw rozwojowych we wspdlczesnej gospodarce mozna
znalezé w opracowaniu: A. Herman, A. Szablewski, Orientagja na wrost wartosei wspilezgesnego predsiebior-
stwa, [W:| Zargadzanie wartosciq firmy, (...) op. cit., s. 13-24.

8 W.M. Grudzewski, 1. K. Hejduk, Restrukturyzacia firmy jako kiernnek wzrostu jej wartosci, [w:] A. Herman,
A. Szablewski (red.), Zarzadzanie wartosciq firmy, Poltext, Warszawa 1999, s. 200-201.

O W. Walczak, Znaczenie niematerialnych —zasobow (..), op. ct, http://www.e-mentor.edu.pl
/artykul/index/numer/36/id/775.

10 Warto tu przytoczy¢ filozoficzna puente wypowiedziang przez prof. Z. Baumana w wywiadzie dla
HPolityki” w 2004 1. ,,(...) sam wgrost PKB to w istocie r3ecy globalne nregakiamstwo, jesli sie go pryjmmje ga miernik
Indzkiego dobrobytu. Bo PKB notuje ilosé pieniedzy, ktdre w obrebie jakies gospodarki presgty 3 reki do refi. Natomiast
ogromne; Sfery gospodarki moralnej, rodzinnej, sqsiedzkiej, Srodowiskowej — PKB nie ww3glednia (...)"; Z. Bauman,
Wiek kilamstwa”, ,,Polityka — Niezbednik Inteligenta”, nr 50, 11 grudnia 2004 .



Transformaga gasobow w procesach zarzadgania wartosciq 173

podobnym faktem, ze mierzone w oparciu o rynek (w szczegdlnosci gieldy
finansowe 1 konstruowane tam tzw. instrumenty pochodne) wartosci rynkowe
w coraz wickszym stopniu odrywaja si¢ od nowo tworzonych wartosci'l.

Majace miejsce wspolczesnie procesy gospodarcze 1 zachodzace w nich zja-
wiska, wskazujq na coraz bardziej widoczna, specyficzna role pracy ludzkiej,
ktorej postrzeganie jedynie przez pryzmat angazowanego w te procesy kapitalu
nie wystarcza do pelnego scharakteryzowania transformacji zasobow w nowo
kreowang warto$¢. Dostrzegajac role kapitalu, jako podstawowego Zrédla
1 wrecz uzasadnienia dla rynkowej koncepcji wartosci przedsiebiorstwa, spro-
bujmy wigc postrzegac prace i zwigzane z nig bezposrednio czynniki zasobowe,
jako drugie, nie mniej istotne, warto$ciotworcze ogniwo.

W podejsciu takim rola pracy moze by¢ widziana jako dzialanie sily generu-
jacej, w oparciu o angazowany w przedsiebiorstwie kapital 1 uruchomione dzie-
ki niemu pozostale czynniki zasobowe, caly proces tworzenia nowej wartosci.
Jednoczesnie, logika funkcjonowania gospodarki rynkowej sprawia, ze przed-
sigbiorstwa oceniane sa, gléwnie przez wiascicieli kapitalu (akcjonariuszy),
wladnie przez pryzmat zdolnosci do generowania dochodéw, ktorych Zrédlem
jest nowo kreowana warto$¢. W omawianym procesie, obok wlasciwego majat-
kowego wyposazenia przedsiebiorstwa wystepuje szereg innych elementéw,
zwiazanych zaréwno ze §rodowiskiem naturalnym, jak tez z wlasciwg organiza-
cja 1 systemem zarzadzania przedsigbiorstwem, konkurencyjnoscia wyrobow
1ustug, profesjonalizmem zatrudnionych pracownikéw oraz pozostalymi
sktadnikami majacymi, jak juz zaznaczano, charakter pozamaterialny!2.

Mozna wigc przedstawi¢ przedsigbiorstwo, jako swojego rodzaju uklad cy-
bernetyczny, badZ system, w ktéorym czynnikami zasilajacymi, generujacymi
wartos$¢, sq kapital oraz sita robocza, bedaca zasobem pracy mozliwym do war-

11 \Wplywaja na to m.in. coraz bardziej zautomatyzowane procesy algorytmizacji operacji rynkowych i
wzrost szybkosci ich zawierania — oto przyktad z sierpnia 2012 r.: ,,Knight Capital Group, dom maklerskz,
kliry dzieki wykorzystaniu wysokoefektywnego systemu leceri komputerowych obstuguje niemal 10 procent wsgystkich
transakgi papierami wartosciowymi na amerykariskiej gietdzie, 1 sierpnia o mato nie prayplacil swojej innowacyjnosci
bankructwem. Blad algorytmn wygenerowal bowiem lecenia masowego 3akupn akgi.” Zob.: K. Koztowska, Bledy
wysokieg  cxestotlimosei, ,,Obserwator  Finansowy”, 27.08.2012; http://www.obserwatorfinansowy.pl
/forma/analizy/bledy-wysokiej-czestotliwosci/

Handel gieldowy wysokiej czestotliwosci HFT - high speed trading, albo high frequency trading (wysokiego
obrotu) - to kilka tysiccy zlecen na sekundg, sterowanych przez komputery, ktére odbieraja instrukcje
za posrednictwem coraz bardziej skomplikowanych algorytméw, czy tez wzoréw matematycznych.
Firma konsultingowa Tabb Group szacuje, ze na HFT przypada juz 56 proc. wszystkich transakeji
gieldowych w USA. To ryzykowny instrument gry, ktérego nikt nie kontroluje, ale przynoszacy
ogromne zyski. Praktycznie wszyscy giganci inwestycyjni, tacy jak np. Goldman Sachs, Morgan Stan-
ley czy JP Morgan prowadza handel algorytmiczny wysokiej czestotliwosci.

12 Tego rodzaju czynniki postrzegane sa czesto jako pozwalajace na kreowanie tzw. wartosci reputacji
(ang. goodwill), por. m.in.: J. Low, P.C. Kalafut, Niematerialna wartosé firmy (...) op. cit., s. 40; S. Kasiewicz,
E. Maczynska, Metody wyceny biezacej wartosci przedsigbiorstwa, [w:| Zarzadzanie wartosciq firmy (...), op. ¢it., s.
135, 136; A. Jaki, Wycena przedsi¢biorstwa — pomiar i ocena wartosei, Kantor Wydawniczy ZAKAMYCZE,
Krakow 2000, s. 13.



174 Stefan Budziszewski

tosciowego zwymiarowania, za§ na wyjsciu powstaje produkt o nowej wartosci,
bedacej zrédlem mierzalnego dochodu. W ukladzie takim, ktory odzwierciedla
w umowny sposob procesy zachodzace w przedsigbiorstwie, wystepuja sprze-
zenia zwrotne, ktore dzigki dodatkowemu wspomaganiu ze strony innych
czynnikéw zasobowych wspoltworzg wartosé, a poprzez powiazania, gléwnie
o charakterze informatycznym, z szeroko pojmowanym otoczeniem dochodzi
do akceleracji kreowania tej nowej wartosci, badZ w szczegdlnych przypadkach
do hamowania lub wrecz zahamowania procesow kreacji. Koncepcje tak rozu-
mianego systemu, ktory moze ilustrowaé procesy zachodzace we wspolcze-
snym przedsigbiorstwie, przedstawia schemat na rysunku 1. Na schemacie
przeplywy materialne i finansowe zaznaczone zostaly strzalkami pelnymi,
a strzalki ,,przezroczyste” ilustruja przeplywy o charakterze informacyjnym.

Rys. 1. Zasoby 1 kreowanie wartosci
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Nie kuszac si¢ o blizsza charakterystyke wyréznionych na schemacie czyn-
nikéw zasobowych, nalezy zwrdci¢ uwage na zasadniczo odrebne funkcje, jakie
pelnig poszczegoélne z nich, w zaleznosci od swojego usytuowania. Przede
wszystkim trzeba zwrdci¢ uwage na to, ze sam kapital, jak by nie byl postrze-
gany, bez wlaczenia go w procesy pracy, a wiec w stanie zamrozonym i bez
uplywu czasu, nie jest w stanie wytworzy¢ nowej wartosci. Z drugiej strony sila
robocza bez zasilania kapitalowego staje si¢ sila jalowa, bez mozliwosci kreo-
wania warto$ci, ktére moga realizowac si¢ dopiero w procesach wymiany.

Nawet tak czesto spotykane postrzeganie w obrebie kapitalu dwoch jego za-
sadniczych czesci: kapitalu realnego, czy tez rzeczowego oraz kapitatu intelek-
tualnego, stanowiacego swego rodzaju zasob pozabilansowy, nie moze w spo-
s6b dostateczny wyjasni¢ opisanego zjawiska. Dopiero absorpcja kapitatu
W procesie pracy (trwajacym w czasie) moze wyjasni¢ zjawisko tworzenia war-
tosci. Tym nie mniej podkresli¢ trzeba, ze kapital stanowi nieodlaczny i zasad-
niczy atrybut kazdego sprawnie funkcjonujacego uktadu gospodarczego opar-
tego o mechanizmy rynku, a takim systemem sa wspolczesne przedsigbiorstwa.
Wyktadajac kapital na dane przedsiewziecie gospodarcze jego wlasciciele zaw-
sze licza na zysk, a to wigze si¢ ze zjawiskiem pomnazania tegoz kapitatu!3.

Zgodnie z zaprezentowana koncepcja, z punktu widzenia funkcji oraz spo-
sobu udziatu w procesach transformacji, poza juz opisanymi gléwnymi czynni-
kami zasobowymi bezposrednio generujacymi warto$¢, wyrézni¢ mozna takze
grupe czynnikéw o charakterze odtworzeniowym, wystepujacych jako sie¢ po-
wiazan ze $rodowiskiem naturalnym. W tym przypadku mamy do czynienia
z przenoszeniem (odtwarzaniem) wartosci zasobow naturalnych, a takze w co-
raz wigkszym stopniu z procesami warto$ciotworczymi oraz sprzezeniami
o charakterze informacyjnym, wiazacymi si¢ bezposrednio z ochrona $rodowi-
ska (ekologia).

Kolejna, istotna grupe czynnikéw zasobowych mozna okresli¢ jako swoisty
system akceleracji — przyspieszania proceséw kreowania warto$ci. Tego rodzaju
czynniki wiaza si¢ przede wszystkim z realizowanymi w przedsi¢biorstwach
procesami zarzadczymi, ktérych immanentna cecha jest nieodzownos$¢ korzy-
stania z odpowiednich zasobéw informatycznych, generowanych w obszarach
nauki i tworzenia innowacji oraz powiazanych z istniejacym otoczeniem kultu-
rowym i obyczajowym, a w szerszym zakresie zaleznych takze od stosunkéw
ekonomicznych 1 spoteczno-politycznych.

W omawianych procesach duza rolg¢ odgrywa takze zjawisko synergii, po-
niewaz od stopnia wspolzaleznosci, wspotdziatania 1 koherencji poszczegol-
nych zasobéw rzeczowych 1 niematerialnych w sposéb wyrazny zalezy warto$¢
firmy. Realizacja celéw strategicznych przedsiebiorstwa jest bardziej skuteczna,

13 Por. np.: A. Jaki, Wycena predsi¢biorstwa (...), op. cit., s. 17.
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jesli zarzadzajacy w sposéb umiejetny, swiadomy i celowy wplywajq na przebieg
synergii. Jest to jednak zadanie zlozone, gdyz tego typu oddzialywania moga
by¢ niewystarczajace lub przynies¢ efekt inny od zamierzonego!4.

W wyodrebnionym na rys. 1. obszarze oddzialywan o charakterze niemate-
rialnym, wiazacym si¢ gléwnie z gromadzeniem, przetwarzaniem i wykorzysty-
waniem informacji, mamy wiec do czynienia z procesami akceleraciji i wzrostu
warto$ci. Przy tym istotne jest, ze procesy takie moga zachodzi¢ tylko przy
udziale czlowieka, ktory jest w stanie wszelkie zasoby, a szczegdlnie zasoby
informatyczne w sposéb swiadomy wykorzystaé, realizujac okreslone cele gos-
podarcze. Uzywajac jezyka cybernetyki, mozna tu méwic o istnieniu sprzezenia
zwrotnego, ktérego operatorem staje si¢ szeroko rozumiana efektywnos¢ wy-
korzystania informacji. Z uwagi na to, ze mamy do czynienia z procesami,
w ktorych role podmiotowa gra czlowiek, a wlasciwie jego zdolnosci tworcze,
zasadniczymi czynnikami od ktérych zalezne jest funkcjonowanie wspomnia-
nego operatora sa: czas (szybko$¢ realizowanego procesu) oraz praca ludzka
(ub efektywno$¢ wykorzystania czynnika ludzkiego w procesie pracy). Oma-
wiane zjawiska w sposob szczegolnie wyrazny mozna obserwowaé w procesach
decyzyjnych kadr zarzadzajacych. Na rys. 2 zostaly one umownie przedstawio-
ne jako zespol czynnikéw majacych wplyw na decyzje menedzerskie.

Przyspieszajaca funkcja, jaka niesie wykorzystywanie informacji w procesie
pracy ludzkiej staje si¢ szczegdlnie dostrzegalna pod wplywem wspoélczesnych
uwarunkowan, w jakich dzialaja przedsigbiorstwa. Aktualne determinanty
w okredlaniu celéw dzialalnosci gospodarczej oraz megatrendy rozwojowe
uwypuklaja znaczenie wartosci niematerialnych, ktérych udzial w nowo kreo-
wanej wartosci jest coraz wigkszy.

Cytowani juz autorzy ksigzki ,Niematerialna warto$¢ firmy” przeprowadzili
zakonczone w 2000 r. badania, w oparciu o ktére, dzigki zastosowaniu tzw.
wskaznika tworgenia wartosci (value creation index — 17CI), okreslajacego udzial

czynnikéw ,,niefinansowych” w kreowaniu wartosci, stwierdzili, ze ,,...co naj-

mniej 50% wartosci tradycyjnej firmy opiera si¢ na tych dziewieciu czynnikach”
(odnoszacych sie¢ do wartosci niematerialnych — przyp. SB). Przy tym, wyste-
powala wyrazna korelacja otrzymanych wynikéw z wartoscia rynkowa bada-
nych przedsigbiorstw (0,70) oraz z ich wynikami finansowymi. Stwierdzili takze,
ze stosunkowo niewielkie zmiany VCI moga owocowa¢ wielkimi zmianami

wartosci rynkowej!s.

14 C. Suszynski, Synergia w dziatalnosci rynkowej predsi¢biorstw, Szkola Gléwna Handlowa, Warszawa
1992, s. 45; M. Murawska; Zarzqdzanie strategicne niematerialnymi asobami predsi¢biorshva, Warszawa
2008, s. 54.

15 J. Low, P.C. Kalafut, Niematerialna wartos¢ firmy (...), op. cit., s. 192.
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Rys. 2. Synergiczne oddziatywanie wybranych grup czynnikdéw, majacych duzy
wplyw na decyzje menedzerskie

Dazenie gléwnie do realizacji wlasnych
partykularnych celéw, ktore mogg znaczaco
wzmocni¢ pozycje decydenta, jak rowniez
myslenie w kategorii szans na uzyskanie
ewentualnych korzysci w przyszlosa dzie-
ki podejmowanym decyzjom, zwlaszcza
w zakresie mozliwoéci obsadzania stanowisk

i dysponowania $rodkami finansowymi.
Profesjonalizm w dzialaniu ! Szansa na wykorzystanie okazji,
i ktora sig moze wigcej nie powtérzy¢
Chec dalszego zajmowania i =
otrzymanego stanowiska | Wyznawane wartodci etyczne
Oczekiwania, podpowiedzi badi sugestie ze
strony konkretnych grup interesariuszy, oséb,

podmlutuw organéw wladzy pafistwowej,
ktére mialy istotny wplyw na przyznane
menedzerowi uprawnienia decyzyjne.

| - T

Czynniki i przestanki decyzyjne

Zrodto: Walczak W., Cyynniki i wwarnnkowania wplywajace na decyzje w 3arzadzanin organizaga,
E-mentor nr 3 (45)/2012; www.e-mentot.edu.pl/artykul/index/numer/45/id/933.

Zwracajac uwage na gléwne zasilanie procesow gospodarczych (rys. 1) do-
strzec nalezy, ze finansowy aspekt przedsiebiorstwa opiera si¢ na kategorii kapi-
tatu, jako wartodci zasilajacej dane przedsiewzigcie. Wynika to z tego, ze wla-
$nie zaangazowanie kapitatu stwarza warunki dla wyposazenia przedsi¢biorstwa
w konieczne skladniki majatku rzeczowego i finansowego, jak réwniez uru-
chomienia proceséw pracy w oparciu o zaangazowang sile robocza. W kontek-
$cie wykorzystania tego zasadniczego warto$ciotworczego skladnika, gléwnym
1 strategicznym celem przedsigbiorstwa w gospodarce rynkowej staje si¢ w spo-
sob oczywisty maksymalizacja jego wartosci droga osiggania mozliwie wysokie-
go dochodu.

Rozpatrujac jednak zaprezentowany uklad, jako system podlegajacy regula-
¢ji, mozna dostrzec dwa podstawowe sprzezenia zwrotne, w oparciu o ktoére
mozna omawianym systemem zarzadza, a tym samym zarzadzal kreowana
w nim wartoscia. Jedno z tych sprzezen, jak juz wskazano, wigze si¢ ze sposo-
bem wykorzystania gléwnego zasobu, jakim jest kapital — gléwnym operatorem
staje si¢ tu rentowno$¢ kapitalu i wszystkie czynniki z nig zwigzane. Drugi
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uklad regulacyjny wynika natomiast z opisanego wczesniej zjawiska akceleracji,
opartego gltéwnie o procesy zarzadcze, wspoldziatanie z otoczeniem oraz wy-
korzystanie zasobéw informatycznych i generowanie warto$ci niematerialnych,
wplywajacych na zwigkszenie wartosci rynkowej przedsigbiorstwa.

W teorii 1 praktyce zarzadzania finansami opartej o zarzadzanie wartoscia
przedsigbiorstwa mozna dostrzec oba ze wspomnianych wyzej operatorow.
Wynika to z tego, ze zarzadzanie takie jest de facto procesem oddzialywania na
wszystkie istotne podsystemy wykonawcze przedsigbiorstwa poprzez dokony-
wanie zmian w kierunku lepszego wykorzystania zasobow, za$ proces ten zo-
rientowany jest na zasadniczy cel firmy, ktérym jest maksymalizacja jej warto-
$cil®. Tak rozumiane maksymalizowanie wartosci przedsigbiorstwa wymaga nie
tylko racjonalizacji np. struktury kapitalow, ale towarzyszy¢ temu powinno
kreowanie dodatkowej wartosci w wyniku optymalizacji zarzadzania np. posia-
danymi aktywami!’, ale nie zapominajac o drugiej waznej skladowej — pracy
ludzkiej 1 jej wartosciotworczym potencjale. Wychodzac poza statyczna teorie
struktury kapitatu, widzie¢ trzeba potrzebe optymalizacji szerzej rozumianych
procesow zarzadzania, z uwzglednieniem obu wczesniej scharakteryzowanych
gléwnych operatoréw wystepujacych w systemie, ktorym jest przedsigbiorstwo.

Nie mnozac przykladow warto podkredli¢, Zze opisany wczesniej mechanizm
wystepujacych w przedsigbiorstwie operatorow regulujacych transformacje
zasoboéw w nowa wartos¢, jest jedynie jedng z prob rozpoznania istoty tworze-
nia nowej wartosci, bedacej Zzrédlem rynkowej wartosci dodanej. Proby tego
rodzaju powinny by¢ pomocne w zrozumieniu i praktycznym stosowaniu roz-
nych metod zarzadzania warto$cia przedsigbiorstwa.
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TRANSFORMATION OF RESOURCES IN THE VALUE
MANAGEMENT PROCESSES

Abstract

The company is considered as a system with measurable inputs: capital and labonr. The output
represents a new value, which is the source of measurable income. This system allows to characterise
production factors, which generate new values, and indicate the mechanism of acceleration in the
process of wvalue generation. 1t leads to the conclusion about the existence of feedback operators
creating a Special kind of regulatory structure. An optimisation of this regulatory system requires
proper choice of the operators used in the evalnation of the management processes.

Key words: Resources, capital, labour, new value, market value, process of value generation,
non-material value, mechanism of acceleration, regulatory system, management process.



