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Wstep

ZYozone uwarunkowania gospodarki opartej na wiedzy wymuszajace przyjecie
nowych paradvgmatéow zarzadzania wspolczesnym przedsigbiorstwem sprawiaja. Ze
powszechny akceptacje zyskuje poglad uznajacy maksymalizacje wartodci rynkowej
przedsigbiorstwa za nadrzedny i glowny strategiczny cel dziatalnosci menedzerow.
Konsekwencjy powyzszego stwierdzenia jest opinia, ze niczaleZnie do formy organiza-
cyjno-prawnej danej firmy, czy tez typu jej wlasnodci. kazdy wlasciciel badZz organ
zalozycielski oczekuje w perspektywie strategicznej wzrostu wartosci organizacji. Kre-
owanie warto$ci przedsigbiorstwa mozna zatem uznaé¢ za podstawowy cel kazdego
podmiotu gospodarczego dziatajgcego w konkurencyjnym otoczeniu rynkowym.

Wzrost wartoéei firmy. wyrazajacy efektywnos¢ zaangazowanego kapitahu, jest
pochodng umiejetnego wykorzystywania wiedzy. dzigki ktorej mozemy zdiagnozowaé
Zzrodta dochodu przedsigbiorstwa i czynniki generujace wartosé. oraz zdolnosei do sku-
tecznego zarzadzania nimi. Zdiagnozowanie czynnikéw i elementow, kitore w najwigk-
szym stopniu przyczyvniajg si¢ do budowania warto$ci danej organizacji musi by¢ proce-
sem pierwotnym. Popelnienie bledu na etapie rozpoznania determinant odpowiedzial-
nych za kreacj¢ wartosei przedsigbiorstwa begdzie mialo daleko idace negatywne impli-
kacje rzutujgce na dalsze podejmowane dziatania.

Integratywne podej$cie do budowania wartosci wspoiczesnego
przedsigbiorstwa

Rozwazajac kwestie zwiazane z warto$cig wspolczesnego przedsigbiorstwa
warto zauwazyé, ze pojecie wartosel jest postrzegane zarOwno przez pryzmat oceny
klientow. akcjonariuszy, otoczenia rynkowego. jak rowniez jest pochodng oceny mene-
dzerow i pracownikow przedsigbiorstwa. Dowodzi to, ze budowanie wartosci jest pro-
cesem bardzo zlozonym. na ktdrego skuteczno$¢ wplywa wiele wzajemnie sig przenika-
jacych czynnikow, relacji, powigzan i zaleznosci. Wartos¢ przedsigbiorstwa ma swoj
wymiar obiektywny tzn. ekonomiczny, ktdry moze by¢ latwo mierzalny, ale rowniez

' Dr. Katedra Zarzadzania, Spoteczna Wyzsza Szkota Przedsigbiorezosci i Zarzadzania w Lodzi.
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drugi wymiar jakim sa subicktywne odczucia odnoszace si¢ do postrzegania cennych
walorew, ktore sa odzwierciedleniem potrzeb i oczekiwan zardwno akcjonariuszy,
klientcw, pracownikow. Pojecie wartosci przedsigbiorstwa moze by¢ rowniez rozpatry-
wane z perspektywy subiektywnej, indywidualnych kalkulacji przysziych korzysci
wynikajacych z przejecia badz zakupu dancj firmy. W tym znaczeniu wartosé¢ danej
firmy moze byé roznie postrzegana przez rozne podmioty gospodarcze, co zasadniczo
rzutuje na trudnosci w jej zobiektywizowanej wycenie.

Wartos$¢ przedsigbiorstwa mozna okre$li¢c mianem dynamicznej zmiennej be-
dacej wypadkowa funkcjg ocen i sadéw warntosciujacych osob i podmiotow gospodar-
czych. ktore sa bezposrednio zalezne od funkcjonowania firmy i generowanych korzy-
sci finansowych.

Budowanie wartosci przedsigbiorstwa wymaga skoncentrowania dzialan na
efektywnym zdiagnozowaniu i poszukiwaniu zrodet tworzenia wartosci we wszystkich
obszarach funkcjonowania i umicjgtnego ich wykorzystywania w celu zdobywania
konkurencyjnej przewagi rynkowej.

W ramach diagnozy potencjalu konkurencyjnego wspolczesnych przedsie-
biorstw obserwowane s3 istotne przewartosciowania rangi i znaczenia zasobow bedg-
cych jego skiadnikami. Relatywnie — i t0 coraz wyrazniej - tracg na znaczeniu tzw.
zasoby .lwarde™ (aktywa trwale, finanse, zapasy), a zyskujg na znaczeniu zasoby
.migkkie” (kompetencje, relacje. systemy. postawy, normy i wartosci Kulturowe), beda-
ce przede wszystkim efektami dzialan intelektualnych, koncepcyjnych. tworczych, ludzi
zatrudnionych w przedsigbiorstwie. Dzialania te z jednej strony sa wynikiem szeroko
rozumianej wiedzy i doswiadezen ludzi. z drugiej strony sg tez sposobem na tworzenie
1 rozwijanie wiedzy zaréwno samych ludzi. jak i glownie organizacji. w ktorej ci ludzie
funkcjonuja, czyli stanowiy .jadro™ mechanizméw powstawania . .wiedzy organizacyj-
nej”. Mozna zatem powiedzied, ze wiedza staje si¢ glownym. strategicznym zasobem.
na ktérym opierajac si¢ nalezy budowaé przewage konkurencyjng na wspotczesnych
rynkach?.

Mariusz Bratnicki stwierdza, ze przewaga konkurencyjna przedsigbiorstwa jest
w znacznej mierze uzalezniona od inteligencji organizacji, od pozadanej wiedzy, ktorg
nalezy oceni¢, Ze wzgledu na jej przydatnosé w podejmowaniu decyzji. Potrzebne jest
wige intelektualne przywodztwo. kidre potrafi dostrzec role procesu pozyskiwania in-
formacji tworzacych wiedze niezbedny do osiagnigcia wysokich kompetencji strate-
gicznych’,

Jerzy Rokita uwaza. ze wspoltezesne przedsigbiorstwa muszg byvé zdolne do
precyzyjnego zidentyfikowania. diagnozowania i wykreowania takich swoich kluczo-
wych kompetencji. ktore beda charakteryzowad si¢ wyjatkowosciq, unikalnoscia. co
wazniejsze bedy umozliwiaé osigganie przewagi konkurencyjne). Kluczowe kompeten-
cje sa ponadio istotnym czynnikicm wyrozniajacvm firme na tle konkurencji. Warto
zaznaczy¢, ze umiejetnosci i tworzone na ich podstawie kluczowe kompetencje sa zaso-
bami niewidzialnymi, stad nalezy je odrozmié od zasobow rzeczowych®. Dlatego tez
nalezy uznac. ze wspolczesne przedsigbiorstwo powinno w najwigkszym stopniu kon-

v

M. Stankiewicz (red.), Zarzqdtanie wied=q jako kliczowy czynnik migdsvnarodowej konkurencyjnosci
preedsicbiorstwa, Wydawmetwo TNOIK, Torun 2006, s. 14.

© M. Bramicki. Dvlematy i prdapki wspotczesnego zarzqd=ania. Polska Akademia Nauk Oddzial w Katowi-
cach. Wydawnictwo Gnome. Katowice 2001, s. 46,

Y ). Rokita, Zarzqdeanie strategiezne. Tworzenie | utrsymywanie preewagi konkuren vinej, PWE, Warsza-
wa 2005, s. 143- 144,

356



—_ . 7 10S.

centrowaé swojg uwage na tworzeniu i rozwijaniu takich zasobow wiedzy i umiejetno-
sci. kiore bedy podtozem i tworzywem unikalnego wzorca dziatania, ktory bedzie jed-
noczesnie wyroznikiem przedsigbiorstwa na tle bezposredniej konkurencji.

Jozef Penc wyraza poglad. ze kazda organizacja powinna przeciwdziala¢ en-
tropii i inercji — staraé si¢ zmienia¢ i doskonali¢, a nawet wymyslaé swojq przysziosc.
Powinna by¢ wshichana w swoje rynkowe otoczenie, a kazdemu nowemu jego wyzwa-
niu nadawa¢ odmienng form¢ odpowiedzi, co oznacza zarazem modyfikacjg swe) stra-
tegii dzialania, a czgsto takZe struktury i kultury. Przeobrazenia wspdlczesnego otocze-
nia wymuszajg aby dzialala ona w sposob nowatorski, ksztaltowala swoja dziatalnosc
w powigzaniu z wyobraznig i elastycznodcia, krytycznie patrzac na swoje dotychczaso-
we osiagniecia i czynniki sukcesu. Uczace sie przedsi¢biorstwo tworzy, zbiera. rozpo-
wszechnia i wykorzystuje nowg wiedzeg.

Dzi¢ki pozyskiwaniu i dyfuzji cennej i wartosciowe) wiedzy, przedsigbiorstwo
staje sie zdolne do tworzenia takich kluczowych kompetencji. ktore pozwalaja odnosi¢
sukces rynkowy". Wartosé rynkowa wspolczesnego przedsigbiorstwa jest uzalezniona
i ksztaltowana przez synergiczne oddzialywanie kilkunastu czynnikow przyporzadko-
wanych do dwoch kategorii: aktywow materialnych i szeroko rozumianych aktywow
niematerialnych®.

Zarzadzanie wartosciag w podstawowym ujeciu kieruje swoje zainteresowanie
na maksymalizowanie wartosci dla udzialowcow. Koncepeja ta wystepujaca pod angiel-
ska nazwg Falue Based Management proponuje stosowanie narzedzi analitycznych oraz
procesow do skupiania pojedynczych jednostek organizacji wokol tworzenia wartosci
dla akcjonariuszy’. Tak postrzegane pojecie wartosci przedsigbiorstwa ma rodowod
amerykanski. Wydaje si¢. Ze bardziej rzeczywiste oraz praktyczne podejscie do proble-
matyki wartosci firmy zaklada model europejski. ktory uwzglednia rol¢ udzialu wszyst-
kich stron zainteresowanych przedsigbiorstwem tzw. interesariuszy. ktorych zaangazo-
wanie w przedsigbiorstwo umozliwia im zwrot naktadow. Warto zauwazy¢, ze akcjona-
riusze stanowia jedna z grup interesariuszy, dla klorych przedsigbiorstwo jest w stanie
tworzy¢ wartos¢. a poprzez zbudowanie silnych zwiazkow lojalno$ciowych otrzymy-
wanie dlugotrwalych korzysci z wzajemnej wspolpracy. Do pozostalych grup interesa-
riuszy nalezq klienci. dostawcy. podwykonawcy. wspolpracujace z firma podmioty
gospodarcze, zarzad, menedzerowie, pracownicy, wladze publiczne itp. Zwrot nakla-
dow dla interesariuszy moze odznaczac si¢ np. zwigkszonym zadowoleniem klientow,
obnizonym ryzykiem transakcji handlowych dla dostawcow. zaufaniem podwykonaw-
cow inwestycji, uczciwosdcig i wiarygodnoseia w ocenie wladz lokalnych itp. Mozna
zatem sadzi¢. ze menedzerowie zarzadzajacy przedsigbiorstwem nie powinni skupiaé
calej swojej uwagi wylacznie na maksymalizacji wartosci dla udziatowcow, lecz dia
potrzeb dlugotalowego rozwoju rozdzielad ja rowniez dla pozostatych interesariuszy,
z zachowaniem strategicznej rownowagi. Dodatkowo irzeba zauwazyé, Ze tworzenie
wartosci dla akcjonariuszy jest silnie uwarunkowane i zalezne od wykreowanej wartosci
jaka organizacja przedstawia dla pozostatvch wptywowych grup i Srodowisk. Warlos¢
rvnkowa wspOlczesnego przedsigbiorstwa jest odzwierciedleniem wartosci jaka firma

* ). Penc. Tworzeme organizacyi opartej na wiedsy, Jw:) S. Lachicwicz. A. Biclawska-Zakrzewska (red.). Teo-

ria i praktvka zarcqdcuania rozswojem organizacii, Wydawnictwo Politechniki Lodzkiej, Lodz 2008, s. 384 389,

* B, Kaczmarck., Koncepcie klasvfikadji i zarzqd=uma kapuatem imtelektualnvm proedsiehiorstwa, [w:)
M. Czerwinska (red.), Zarzqdzanie kapitafem intelektualnyn. Istota, pomiar i instrumenty wdrazama, Funda-
cja Rozwoju Uniwersytetu Gdanskicgo. Gdansk 2007, s, 15,

T T. Dudyez, Zurzqdeanic wartoscig preedsighiorsowva, PWE, Warszawa 2008, s, 18,
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przedstawia dla szerokiego grona jej interesariuszy. Zarzadzanie wiedzy jest komple-
menlarnym procesem organizacyjnym. kiory bezposrednio rzutuje i ..wplywa na wzrost
wartosci przedsiebiorstwa™,

Wartos¢ rvnkowa preedsighiorstwa

, I Wartosé dla grup interesariuszy |'
| 1 \ I
i - -~ — - = = = =
, | | | l
!
! akcjonariusze wiascicicle udziatowcy ktienci 1
—
| | |
: I
dostawcy zarzad —| menedzerowie [~ pracownicy —:
! ]
| | | | | ,
[ J o . v J
podwykonawcy i wspdtpracujace z firma podmioty gospodarcze 1
—
! I
! stowarzyszenia. [ | organy wladzy | | instytucje finansowe i
, izby gosTodnrczc administracyjnej inwestogzy L

—
— — Sy
\ —

Czynniki niematerialne:

i
i

Crynniki materiaine:

ST

zysk netto,
naklady na inwestycje,
stopa wzrostu przychodow,
stopa wzrostu sprzedazy.
rentownosé sprzedazy,
marza zysku opcracynego.

1

i

I

: pozycia na rynku. lokalizacja prredsigbiorstwa, kon-
|

|

)

: efcktywne opodatkowanic,
|

I

|

|

|

|

|

I

i

takty srodowiskowe, relacje Z interesariuszami, spo-
teezna odpowiedzialno$é biznesu. umicjgtnosé reali-
zacji strategii, przywodztwo i styl zarzadzania, uczei-
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Rysunck 1. Wybrane czynniki kreujace rynkows wantosé przedsigbtorstwa.
Zrédlo: opracowanic wiasne.

' Por.. W. Grudzewski, 1. Hciduk, Hphw zarzqdzania wiedsq nu wzrost wartosci preedsighiorsma, [w:]

E. Urbanczyk tred.), Strategie worostu wartusci preedsicbtorsiwa. Teoria i prakivka gospodarcza, Uniwersy-
tet Szezeciniski, Fundacja na rzecz Uniwersytetu Szezecinskicgo, Szezecin 2004, s, S09.
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Zrodia k-rowania wartosci. .

Bogdan Nogalski i Tadeusz Falencikowski uwazaja. ze zarsadzanie powinno
byé postrze%ane i rozpatrywane w ujeciu trychotomicznym, co mozna nazwaé trygonem
sarzadzania'.

Wanto podkresli¢, ze zarzadzanie wartosciq wspolczesnego przedsi¢biorsiwa
powinno by¢ rozpatrywane z perspektywy zasiegu i rangi celu, wyodregbnionych proce-
sOW zarzadzania oraz tunkcji morfologicznych i organizacyjnych.

Mozna zatem sadezié, ze przedstawione przez Autorow trychotomiczne ujecie
zarzadzania (zarzadzanie w ujgciu rzeczowym, w ujgciu czynnosciowym i w ujeciu
atrybutowym) oznacza, ze opisane formy zarzadzania wzajemnie si¢ nakladaja. przeni-
kaja. tworzac splot dzialania zorganizowanego. Wymienione przestanki rzutujg i uza-
sadniaja potrzeb¢ nowego — kompleksowego oraz zintegrowanego podejscia do zarzy-
dzania wartoscig wspolezesnego przedsigbiorstwa.

Maksymalizacja wartosci firmy jest obecnie powszechnie akceptowana, jako
podstawowy cel przedsigbiorstwa — jest bowiem zrédlem satysfakcji wiascicieli. udzia-
lowcow, akcjonariuszy oraz moze by¢ powodem do zadowolenia dla partnerow bizne-
sowych i wspolpracownikéw, klientow, instytucji finansowych (bankow, tirm ubezpie-
czeniowych), pracownikow. lokalnych samorzadow itd.

Nalezy pamigtac. ze o rynkowej wartosci przedsigbiorstwa decyduja $wiado-
mie dobrane Zrodla kreowania warto$ci oraz skuteczne zarzadzanie tymi Zrodiami.
Trzeba dostrzegac, ze procesy globalizacyjne, dynamiczne zmiany w technologii. roz-
w0 Internetu. a przede wszystkim rosngca rola wiedzy 1 opartych na niej aktywach
niematerialnych 10 nowe wyznaczniki wspdlczesnej gospodarki oraz uwarunkowan
globalnego rynku. Zarzadzanie wartoscia firmy wymaga w tej syluacji nowego szersze-
g0 spojrzenia uwzgledniajacego zachodzace przeobrazenia. Wazne znaczenie przypisuje
sie roli wiedzy i umiejetnosci zarzadzania wiedzy'® jako komplementamych dziatan
wzmacniajacveh etektywnos¢ budowania wartodci. Konieczne jest zatem polaczenie
tradvcyjnych metod zarzadzania wartoscig przedsigbiorstwa z nowoczesnym multidys-
cyplinamym podejsciem do zarzadzania wiedza. umozliwiajac skuteczna identyfikacje
nowych, stale zmieniajacych si¢ zrodel wartosci i wypracowanie efektywnyceh sposo-
bow zarzadzania nimi.

Zrodla tworzenia wartosei firmy tkwig w czynnikach materialnych, jak réwnicz
niematerialnych zasobach. Wyzwania nowej gospodarki spowodowaly, ze daje si¢ za-
uwazy¢ zmiana proporcji czynnikow kreowania wartosci — zmiana polegajaca na zwigk-
szeniu rangi wiedzy i aktywow niematerialnych.

Warto jednak dostrzec, ze w praktyce zarzadzania tworzenie wartosci wspol-
czesnego przedsiebiorstwa jest wynikiem synergicznego oddzialywania wielu czynni-
kow i skutecznosci procesow — caleiv od umiejetnosci efektvwnego zintegrowania
i wlasciwego wykorzvstvwania kapitalu finansowego i kapitalu intelektualnego. Co
wiecej. mozna sgdzi¢, ze powstajacy na bazie wiedzy kapital intelcktualny jest scisle
powiazany i rowniez w znacznym stopniu zalezny od efektywnego gospodarowania
zasobami finansowymi firmy. Jest bardzo wazne aby wiasciwie pojmowac i rozumie¢

®  T. Falencikowski. B. Nogalski. 7rvgon zarzqd=ania organizacjumi gospodarczymi, [w:] S. Lachiewicz,

A. Biclawska-Zakreewska (red.), Teoria i praktvka zarzqdeania rozwojem organizacii. Wydawnictwo Poli-
techniki Lodzkic. Lodz 2008, s. 19 26,

' W. Walczak. Zwrzqd-=amie wicdsq ~ determinantq rozwoju innowacyinosci preedsiebiorstw w swietle
realizacji celow Strategii Lizhonskicj, |w:] E. Sadowska-Kowalska (red.), Preedsigbiorczosc | immowucyjnosé
w Polsce w kontekicie enropejskim - ocena dstansu, Fundacyia Rozwoju Przedsigbiorczosei w Lodzi, Lodz
2008, s. 159.
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powszechnie podzielane opinie, ze wiedza ma obecnie ogromne znaczenie dla funkcjo-
nowania przedsigbiorstwa i staje si¢ o wiele cenniejsza niz zasoby finansowe. Ta kon-
slatacia pozostaje niekwestr nowana. jednak nie mu:zna zapominaé. ze aby zdoby¢
cenn -viedze, rozwijaé ja, weoogacad. zachecac lud: 1o jej wykorzystywania itd. ~
wszys K0 wymaga prze.naczenia konkretnych naktac v finansowych.

Obserwacje rzeczywistosci gospodarczej i wadzone wiasne badania anali-
tvczne wzmacniajg wyrazane przekonanie i dowodey, ze przygniatajaca wiekszosgé
menedzerow polskich przedsigbiorstw ,deklaratvwnie ™ uznaje i docenia range zasobow
wiedzy oraz kapitalu intelektualnego, jednak w $lad za tym nie idzic zadna realna mo-
tywacja i zacheta dla ludzi do jej zdobywania. rozwijania. wykorzystywania.

Beneficjentami wartosci przedsigbiorstwa w ocenie pracownikow sa jedynie
wlasciciele. udzialowcy, prezesi i menedzerowie, ktorych bardzo wysokie pensje sg
niewspolmierne do wysitku i wkladu pracy, w zestawieniu z odczuciami szeregowych
pracownikow. Jesli bazowa¢ na wyrazanych w wywiadach opiniach. na pi¢cknych ha-
stach znajdujucych si¢ na oficjalnych stronach internetowych przedsigbiorstw, mozna
odnies¢ wrazenie, ze swiadomos¢é menedzerow dotyczaca Zrodel budowania wartosci
Jest bardzo wysoka. Zupelnie inne wnioski mozna niestety stormufowaé na podstawic
badan wiasnych. gdy pracownicy maja zagwaraniowang anonimowos¢ i swobode wy-
powiedzi nie bojac si¢ ujawnicnia szczerej prawdy o tym. jak sa lmktowam oraz jak
w rzeczywistosci funkcjonuje przedsigbiorstwo.

Zrodla wartosci przedsigbiorstwa moga tkwi¢ zaréwno w realizowanych dzia-
taniach, jak i niewymiernej stronie aktywnosci. Kontynuujac 14 mysl, dodac nalezy, ze
czynniki kreowania wartosci moga mieé rézng sile oddzialywania w zaleznosci od gru-
py interesariuszy. Inne bgdzie postrzeganie wartosci przedsiebiorstwa z perspektywy
klienta. w odroznieniu od wartosci jaky oczekujg np. akcjonariusze badz inwestorzy.

Jest to bardzo wazna przeslanka. ktora prowadzi do wniosku, i2 trzeba umie-
jetnie rozpoznaé jakie sq najwaznicjsze Zrodia wartosei i jakie czynniki w najwiekszym
stopniu przyczyniajq si¢ do tworzenia wartosci w ocenie wyodregbnionych grup interesa-
riuszy.

Inwestorzy sg zainteresowani inwestowaniem w przedsigbiorstwa o duzym po-
tencjale wzrostu wartosci, i wyvmagaja od menedzerow skutecznego carzadzania zorien-
towanego na wzrost wartosci akeji. Dia klientow najwicksza wartosé przedstawia dosto-
sowani¢ si¢ firmy do indywidualnych potrzeb, oferowanie produktow bedacych od-
zwierciedleniem oczekiwan klientow, a takze uczciwosé, wiarygodnosé i prestiz. czyli
najogolniej rzecz biorac wizerunek przedsiebiorstwa. Z perspektywy klienta najwaz-
niejszg wartoscia jest zaspokajanie swoich potrzeb i oczekiwan poprzez nabycie takiego
produktw ustugi. ktora to zapewnia. Klient koncentruje swojg uwage nie na cenie akcji
danego przedsigbiorstwa czy zyskach jakie firma przynosi dla wlascicieli, lecz postrze-
ga wartos¢ firmy przez prvzmat swoich korzysci.

Pracownicy. ktorzy wykonujg zadania na rezecz danego przedsigbiorstwa, jego
warlos¢ oceniajy i utozsamiaja z otrzymywaniem odpowiedniej gratytikacji pienieznej
Za SWOj3 pracg. 4 W najmniejszym stopniu zainteresowani sa generowaniem zysku dla
akcjonariuszy. Na tle powyzszych rozwazan mozna zauwazy¢ jak skomplikowanym
i bardzo zlozonym procesem jest kreowanie wartosci przedsigbiorstwa, ktore wymaga
wypracowania 1 osiagniecia swoiste) rOwnowagi pomiedzy zroznicowanymi i ¢z¢sto
sprzecznymi celami poszezegolnych grup.

Zarzadzanie wiedzy o czynnikach generujacych wantosé dla wyodrebnionych
interesariuszy staje si¢ podtozem do stworzenia wielowymiarowej przestrzeni, w ktorej
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nalezy koncentrowaé¢ dzialania majace na celu budowanie i wzbogacanie rynkowej
wartosci wspolczesnego przedsigbiorstwa. Nalezy podkreslié, ze zarzadzanie wiedza
jest integrujacym procesem. ktory ma za zadanie zwigksza¢ wykorzystanie komponen-
10w kapitatu intelektualnego jako Zrodla budowania tego obszaru wartosei tirmy., kto-
remu wezesniej nie przypisywano takiej rangi i znaczenia.

Podsumowanie

Istnigje powszechna zgoda co do tego. Zze swiadomosc potrzeby ksztaltowa-
nia i wzrostu wartosci przedsiebiorstwa jest wysoce ceniong umiej¢tnoscia, ktora jest
oczekiwana od wspolczesnych menedzerow. Formulowanie strategii oraz celow
przedsiebiorstwa ukierunkowanych na wzrost jego wartosci musi zostaé poprzedzone
zdobyciem rozleglej wigzki wiedzy o zrodlach i czynnikach umozliwiajacych kre-
owanie tej wartosci. Wiasciwa diagnoza tych istotnych czynnikow 1 umiejetne nimi
zarzadzanie odzwierciedla skutecznosé realizowanej strategii. Dvnamiczne, strate-
giczne zarzgdzanie czynnikami materialnymi i niematerialnymi umozliwia osigganie
przez organizacje przewag konkurencyjnych. Warunkiem sukcesu tego przedsigwzig-
cia jest umiejetne wigczenie koncepeji zarzadzania wiedza jako waznego komplemen-
tarnego procesu. wzmacniajacego realne budowanie wartosei wspolezesnego przed-
siebiorstwa. Wyzwania gospodarki opartej na wiedzy rzutujg i uzasadniajg wypraco-
wanie oraz przyjecie nowego paradygmatu zarzadzania wartoscig przedsigbiorstwa
w polaczeniu z umiejetnosceiy zarzadzania wiedza, ktora dotychezas nie byla we wia-
sciwy sposob eksponowana.
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Summary

THE SOURCES ALLOWING FOR VALUE CREATION OF
MODERN ENTERPRISES

The sources allowing tor value creation of modern enterprises. The article pre-
sents analyses concerning the most important sources allowing for modern enterprise’s
value creation. (factors that explain the value based management). The author argues
that basis for value creation should be widely defined and it is recommended to perceive
value creation processes in wide captivation. The study highlights the crucial impor-
tance of knowledge and the role of intangible resources as basis allowing for value
creation.



