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Wplyw kapitalu ludzkiego
na wyniki finansowe organizacji

Grzegorz Mentel, Aldona Migala-Warchol, Marek Sobolewski"

Streszczenie: Cel — Proba retrospektywnej wyceny i oceny wplywu aktywow intelektualnych na wyni-
ki finansowe branzy budowlanej i budowlano-montazowej. Bardziej szczegdélowym celem jest analiza
efektywnosci wykorzystania zasobow ludzkich w biezacym zarzadzaniu przedsigbiorstwem.

Metodologia badania — Zasadniczy cel oraz zakres przedmiotowy badan przesadzity o zastosowanej me-
todzie badawczej, ktora stanowita w tym przypadku analiza wskaznikowa. Do badan wykorzystano grupg
wskaznikow, ktore w swojej strukturze tacza elementy kapitatu ludzkiego z wynikiem finansowym genero-
wanym przez podmioty stanowiace bazg empiryczna.

Wynik — W rezultacie przeprowadzonych analiz stwierdzono, iz efektywnos$¢ kapitatu ludzkiego przedsig-
biorstw analizowanego sektora wzrastata z roku na rok, o czym $wiadczyly pozytywne zmiany warto$ci
wskaznikoéw produktywnosci kapitatu ludzkiego. Podkresli¢ jednak nalezy, iz w tym wypadku wystgpuje
znaczna dodatnia korelacja pomigdzy badanym zjawiskiem a ogélnie panujaca tendencja w gospodarce.
Istotne znaczenie odgrywa tutaj rowniez fundamentalna sita rozpatrywanych podmiotow.
Oryginalnos¢/wartos¢ — W artykule dokonano rzadko stosowanej oceny rentownosci inwestycji w aktywa
ludzkie, dziatan majacych na celu wzrost wartosci dodanej, przychodéw i kosztow z kapitatu ludzkiego,
a takze zysku generowanego przez pracownikow.

Stowa kluczowe: kapitat ludzki, wynik finansowy

Wprowadzenie

Praktyka dziatania w zakresie zarzadzania przedsigbiorstwem wykazuje, ze podmioty zde-
cydowanie wigksza uwage poswigcaja zarzadzaniu kosztami niz zarzadzaniu najcenniej-
szym aktywem organizacji, jakim sa ludzie i uciele$niony w nich kapital. W przypadku
zagrozenia pozycji konkurencyjnej, zarzadzajacy w pierwszej kolejnosci szukaja miejsc
redukcji naktadow, zamiast zwraca¢ uwagg na zarzadzanie czynnikami wptywajacymi na
ksztattowanie przychodow i zyskéw. Jednym z obszaréw dostarczajacych dodatkowych
przychodow jest obszar zarzadzania zasobami ludzkimi.

Wobec braku prowadzonych badan w tym zakresie, pracodawcy do niedawna nie dys-
ponowali informacjami co do wielkosci wplywu kapitatu ludzkiego na wyniki organizacji.
Wplyw taki mozna przedstawic stosujac rézne mierniki i wskazniki w zaleznosci od po-
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trzeb konkretnego przedsigbiorstwa. Istotne jest, aby dokona¢ wyboru sposrod oferowanych
w dostgpnych rozwigzaniach metodologicznych takich wskaznikow, ktore najlepiej obrazu-
ja podstawowe warunki powodzenia organizacji.

Zasadniczym zadaniem niniejszej publikacji jest analiza skutecznosci prowadzone;j polity-
ki personalnej badanych podmiotow w zakresie potencjatu ludzkiego'. W tym celu postuzono
si¢ koncepcja zaproponowang przez J. Fitz-Enza dla Instytutu Saratogi. Wybor odpowiednich
wskaznikow byl determinowany dostgpnoscia danych potrzebnych do ich obliczenia.

Badaniu poddano pig¢ losowo wybranych firm z wojewodztwa podkarpackiego. Fir-
my te sa spotkami kapitatlowymi, cztery z ograniczona odpowiedzialnoscia, jedna akcyj-
na. Przedmiotem dziatalnosci tych przedsigbiorstw jest kompleksowa realizacja robot bu-
dowlanych i instalacyjnych w zakresie budownictwa ogdlnego, mieszkaniowego (zaré6wno
jednorodzinnego, jak i wielorodzinnego), przemystowego, zewngtrznych i wewngtrznych
sieci wodociagowych, kanalizacyjnych, gazowych i cieplnych, oczyszczalni §ciekow, drog,
placow zieleni, obiektow inzynierskich, a takze ekspertyz i projektow technicznych.

Uwzgledniajac zyczenia wilascicieli firm, badane przedsigbiorstwa zakodowano, stosu-
jac symbole A, B, C,DiE.

1. Kapital ludzki a kapital intelektualny

Kapitat ludzki jest coraz czgéciej postrzegany jako niezwykle istotny czynnik rozwoju za-
réwno w skali makro-, jak i mikroekonomicznej. Specjali§ci od organizacji czgsto uzywaja
terminu kapital intelektualny wymiennie z kapitatem ludzkim, cho¢ jak si¢ wydaje, kapital
ludzki moze by¢ czgscia kapitatu intelektualnego organizacji. By¢ moze wytlumaczeniem
zamiennego stosowania tych terminéw jest to, ze autorzy traktuja kapitat ludzki organizacji
jako najbardziej istotny element jej kapitatu intelektualnego. Czgsto spotyka si¢ slogan ,,ka-
pitat ludzki jest najwazniejszym aktywem firmy”, ktory oddaje sedno sprawy, mimo braku
precyzji terminologicznej (Dobija i in. 2003: 131).

Na kapital intelektualny sklada si¢ wiele elementow. Bowiem, ,,dzialalnos¢ kazdego
przedsigbiorstwa zalezy od patentdw, procesdéw, umiejetnosci zarzadzajacych, technologii,
informacji o konsumentach i dostawcach a takze do$wiadczenia. Taka potaczona wiedza
tworzy kapitat intelektualny”. ,,Jest to suma wszystkiej wiedzy, ktora posiada kazda jed-
nostka w organizacji, ktora daje firmie przewage konkurencyjna na rynku” (Steward 1991).

Taka koncepcja zaktada nie tyle dos$¢ szerokie podejscie do samej interpretacji kapitatu
intelektualnego, a tym samym wynikajacej z niego definicji kapitatu ludzkiego, co wska-
zuje na znaczng game¢ metod stuzaca do jego pomiaru. O ile bowiem stosunkowo tatwo jest
zmierzy¢ aktywa wymierne danego przedsigbiorstwa, o tyle badania dotyczace zasobdéw
ludzkich nie sa do konca jednoznaczne i stale wywotuja dyskusjg.

! Potencjat ludzki rozumiany jest tutaj jako zdolno$¢ przedsigbiorstwa do uzyskiwania warto$ci z posiadanego
kapitatu ludzkiego (Por. Fitz-Enz 2001: 23).
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Istotnym czynnikiem rézniacym te dwa elementy jest sposob zarzadzania nimi. Aktywa
wymierne dotycza ludzi, i traktowane sa inaczej w sprawozdaniach finansowych niz warto-
$ci materialne. Czgsto wydatki, jakie ponosi przedsigbiorstwo w zwiazku z pracownikami
(wynagrodzenia i inne koszty) sa odpisywane w koszty w okresie, w ktorym zostaly
poniesione. Takie postgpowanie uzasadnione jest zasada wspotmiernosci, czyli koszty po-
winny by¢ raportowane w tym samym okresie, co osiggnigte korzysci. Wystepuja jednak
sytuacje, gdy wspomniane korzysci z inwestycji rozciggane sa w czasie. Dotyczy to cho-
ciazby wydatkow poniesionych na szkolenia pracownikow. Koszty szkolenia w calosci sa
odejmowane od przychodéw w okresie, w ktorym zostaly poniesione, podczas gdy koszty
inwestycji w aktywa wymierne sa amortyzowane w okresie ich wytwarzania.

Wieloznaczno$¢ i stopien ztozono$ci pojecia kapitatu ludzkiego, a co za tym idzie — kapita-
lu intelektualnego, niesie ze soba rézne konsekwencje. Jedna z nich, ale najbardziej istotna, jest
problem wspomnianego wyzej pomiaru. Nie wszystkie bowiem elementy kapitatu ludzkiego
sa do konca jednoznacznie kwantyfikowalne. Wskaza¢ by tutaj mozna chociazby na problem
pomiaru wiedzy i umiejetnosci kadry poszczegdlnych szczebli. Cigzko ustali¢é metode,
ktéra pozwolitaby zagregowac i skompilowa¢ wszelkie aspekty tegoz problemu w postaci
konkretnego wskaznika. Zawsze istnieja poklady wiedzy ludzkiej, ktore przy konkretnych
problemach nie sg ujawniane, a mimo to w pewnych sytuacjach umyst jest w stanie po nie
siggna¢. Bardziej mierzalne staja si¢ zatem umiejetnosci, jakie nabyliSmy, niz wiedza, jaka
posiadamy. Jej bowiem ocena jest bardziej subiektywna niz obiektywna (Mentel 2009).

2. Finansowy pomiar produktywno$ci kapitalu ludzkiego

W poprzednim rozdziale dokonano analizy zarzadzania pracownikami stosujac miary finanso-
we 1 niefinansowe, ilo§ciowe i jakoSciowe, a takze opisujace procesy. Informacje o dziataniach
pracownikow i pracodawcow stanowia uzupelnienie danych finansowych, ktore obrazuja, co
zdarzylo si¢ w przedsigbiorstwie. Natomiast informacje o kapitale ludzkim wyjasniaja, dlacze-
go zdarzylo si¢ to w taki, a nie inny, sposob. Laczenie tych informacji jest niezbgdne w efek-
tywnym zarzadzaniu organizacja. Tymczasem badane podmioty dokonywaty migdzy innymi
pomiarow zasobow kapitatowych, majatkowych, czasu realizacji i rentownosci zadania, czasu
pracy sprzgtu, pomijajac pomiar wartosci wnoszony przez pracownikow do organizacji. Je-
dynie w jednym z analizowanych przedsigbiorstw dokonywano w sprawozdaniach rocznych
prostych pomiaréw zasobow ludzkich, sprowadzajacych si¢ do okreslenia struktury zatrudnie-
nia, zwolnien, wyksztatcenia oraz wynagrodzenia pracownikow. Pozostate podmioty skupione
byty na ocenie funkcjonowania przedsigbiorstwa biorac pod uwage jedynie wyniki finansowe.

W publikacji pozwolono sobie zatem przedstawi¢ grupe wskaznikéw (Sierocinski 2003;
Kunasz 2007; Figurska, Zielinski 2003; Mentel 2009), ktore w swojej strukturze tacza elemen-
ty kapitatu ludzkiego z wynikiem finansowym generowanym w badanych podmiotach. Sa to
wskazniki proste do obliczenia i fatwe do wykorzystania w biezacej ocenie funkcjonowania
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przedsigbiorstw. Co wigcej, umozliwiaja pordwnanie z innymi podmiotami tej samej branzy
czy sektora w kwestii kapitatu ludzkiego i jego wptywu na funkcjonowanie podmiotu.

W wyniku przeksztatcenia wskaznika przychodu na pracownika otrzymano wskaznik
przychodu z kapitatu ludzkiego HCR (Human Capital Revenue). Stanowi on podstawowa
miar¢ ludzkiej produktywnosci. Informuje, ile czasu przeznaczono na osiagnigcie danego
przychodu i uwzglednia catkowita liczbg godzin pracy zainwestowanych w uzyskanie przy-
chodu. Oblicza si¢ go w przeliczeniu na pelne etaty, wedtug wzoru:

HCR = przychody ze sprzedazy )

liczba pracownikow w przeliczeniu na etaty

Wyniki przeprowadzonego badania zaprezentowano na rysunku 1.
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Rysunek 1. Ksztattowanie si¢ wartosci HCR poszczeg6lnych spotek w latach 20062011

Zrédto: opracowanie wiasne.

Zdecydowana przewage wykazywalo przedsigbiorstwo A. Odznaczalo si¢ najwyzszymi
warto$ciami produktywno$ci kapitatu ludzkiego w caltym badanym okresie. W pozostalych
przypadkach wartos$ci, cho¢ systematycznie rosty, to jednak w znacznie mniejszym stop-
niu. Wérod tych podmiotow charakterystyczny byt brak wyraznego zréznicowania wartosci
wskaznika produktywnosci kapitatu ludzkiego w latach 2006—2011. Wyzsza pozycja przed-
sigbiorstw A i E spowodowana byta blisko czterokrotnym wzrostem warto$ci przychodow
ze sprzedazy w analizowanym okresie. Znaczna redukcja zatrudnienia w podmiocie B nie
znalazta odzwierciedlenia w zdecydowanym wzro$cie warto$ci tego wskaznika.

Dokonujac petniejszej interpretacji otrzymanych danych mozna ustali¢ przecigtna nor-
mg¢ dla branzy budowlanej w tym zakresie. Pomijajac znacznie wyrdzniajaca si¢ spotke A,
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mozna ja ustali¢ na poziomie mniej wigcej 150 000 zt. Wielko$¢é ta wskazuje Sredni poziom
przychodow osiaganych ze sprzedazy produktéw, towarow i materiatdw oraz §wiadczonych
ushug wypracowany przez jednostke kapitatu ludzkiego.

Najprostszym wskaznikiem badajacym wyniki dziatéw zasobow ludzkich jest miernik
Profit per FTE (Profit per Full Time Equivalent), czyli zysk ze sprzedazy z kapitatu ludzkie-
go. Pokazuje on, jaka czg$¢ zysku ze sprzedazy potrafi wypracowacé pojedynczy pracownik.
Jednak ze wzgledu na malaq ilo$¢ parametréw, wskaznik ten nie powinien stanowi¢ podsta-
wy do oceny produktywnosci kapitatu ludzkiego w przedsigbiorstwie.

zysk ze sprzedazy

Profit per FTE = )

liczba pracownikow w przeliczeniu na pelne etaty

Z rysunku 2 wynika, iz skala zysku generowanego przez pracownikéw poszczegodlnych
podmiotéw nie byta imponujaca. W przypadku spotek B, C i D utrzymywata si¢ stata ten-
dencja w tym zakresie. Zmniejszajacy si¢ rowniez z roku na rok stan zatrudnienia nie dzia-
fal korzystnie na poziom badanego wskaznika. Podobnie jak w poprzednim przypadku,
zdecydowanie dominowata spotka A, w ktorej zysk ze sprzedazy przypadajacy na jednego
pracownika byl najwyzszy w calym okresie badawczym. Podmiot ten przy najnizszym
zatrudnieniu osiagal najwyzsze wyniki finansowe, co $wiadczy o ponadprzecigtnej
produktywnosci kapitatu ludzkiego.
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Rysunek 2. Wartosci Profit per FTE dla poszczegolnych spotek w latach 2006-2011

Zrédto: opracowanie wiasne.

Powyzsze spostrzezenia znalazty swoje potwierdzenie w analizie wskaznika zysku
brutto z kapitatu ludzkiego Pre tax & interest profit per FTE. W odréznieniu od poprzednie-
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go miernika, wskaznik ten pozwala okresli¢ faktyczna produktywnos$¢ kapitatu ludzkiego,
uwzgledniajac zysk jeszcze przed odjgciem czgéci przeznaczonej na podatek i inne $wiad-
czenia obowiazkowe. Oblicza si¢ go takze w przeliczeniu na pelne etaty, wedtug wzoru:

zysk brutto
zysk brutto z kapitalu ludzkiego = >

©)

liczba pracownikow w przeliczeniu na pelne etaty

Wskaznik ten odzwierciedla efektywnos$¢ pracy zatrudnionych w organizacji osob
z perspektywy czasu poswigconego na wypracowanie zysku. W przypadku analizowanych
podmiotdw, jego prezentacja graficzna (rys. 3) nie odbiega znacznie od sytuacji zaobserwo-
wanej na rysunku 2.
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Rysunek 3. Warto$ci wskaznika zysku brutto z kapitalu ludzkiego dla poszczegdlnych spotek
w latach 20062011

Zrédto: opracowanie wiasne.

Aby mozna byto dokonaé obliczen kolejnych wskaznikow, niezbgdne byto ustalenie
wspotczynnika kosztu kapitatu ludzkiego dla kazdej z badanych jednostek. Do kosztow
tych zalicza si¢ najczgsciej koszty ptac i §wiadczen dodatkowych, wynagrodzenia pracow-
nikéw doraznych, koszty absencji i koszty fluktuacji pracownikéw (Fitz-Enz 2001: 45).
W zwiazku z brakiem niektorych danych, do kosztow kapitatu ludzkiego podmiotow wzie-
to jedynie pod uwage koszty wynagrodzen i §wiadczen pracowniczych (tab. 1).
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Tabela 1
Warto$¢ kosztu kapitatu ludzkiego w badanych spotkach w latach 2006-2011 [w mln zt]

Spétka 2006 2007 2008 2009 2010 2011
A 2,2 2,6 2,5 2,7 2,6 3,1
B 7,5 5.4 4,2 4,9 4.4 4.8
C 8,6 8,1 95 8.8 11,4 12,5
D 4,1 3,7 4,7 3,5 3,6 3,9
E 4,1 3.8 3.4 4.4 5.4 93
Srednia 53 4,7 4,9 4,9 5,5 6,7

Zrédto: opracowanie wiasne.

3. Pomiar rentownoSci kapitatu ludzkiego organizacji

Przedstawione powyzej wskazniki stanowia stosunkowo uproszczong miarg efektywnosci
kapitatu ludzkiego, w zwiazku z tym istnieje potrzeba wykorzystania bardziej zaawanso-
wanych metod pomiaru. Dokonano zatem obliczenia wartosci dodanej z kapitatu ludzkiego
HCVA (Human Capital Value Added). Miara ta ocenia rentowno$¢ kapitatu ludzkiego drze-
miacego w pracowniku. Odejmujac od przychodow wszystkie koszty podmiotu (za wyjat-
kiem wynagrodzen, swiadczen, kosztéw absencji 1 fluktuacji), otrzymano wartos$¢ zysku
skorygowana o wszystkie koszty oprocz kosztéw kapitatu ludzkiego:

przchody — (koszty — koszty kapitafu)

HCVA = - @)
liczba pracownikow w przeliczeniu na etaty

Jako stymulanta, miara ta postrzegana jest pozytywnie w przypadku wysokich war-
tosci. Rozpatrujac ,,pudetkowa” interpretacje¢ tego wskaznika (rys. 4), nalezy ponow-
nie podkresli¢ odstgpstwo spotki A w tym zakresie. Zauwazalna jest rdwniez znaczna
rozpigto§¢ typowych przedzialdéw zmiennosci analizowanych spotek w analizowanym
okresie 20062011, jak i duze rozpigtosci granic rozstgpu. Wynika zatem, iz najmniejsze
wahania co do tego wskaznika dostrzec mozna w przypadku przedsigbiorstwa D. W jego
przypadku mozna mowic o pewnej stabilizacji, jesli chodzi o ten miernik.

Przeprowadzone badania wykazaty, ze Sredni zysk przypadajacy na jeden etat byt zde-
cydowanie najwyzszy w spolce A, wahat si¢ w okolicy 71 tys. zt. Drugie miejsce zajmowat
podmiot B ze $rednia z szeSciu lat wynoszaca nieco ponad 34 tys. zt. Najnizsza $Srednia
rentownoscia kapitatu ludzkiego odznaczalo si¢ przedsigbiorstwo E. Jednak w tym przy-
padku nastapil najwigkszy, niemal trzykrotny, wzrost tej wartosci w ostatnim roku analizy
w stosunku do roku bazowego (2006).
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Rysunek 4. Wartosci wskaznika HCVA dla poszczegodlnych spotek w latach 2006-2011

Zrédto: opracowanie wiasne.

W nastepnej kolejnosci dokonano oceny wynikow pracy kierownictwa podmiotow.
W tym celu wykorzystano stosunkowo rzadko stosowany wskaznik ekonomicznej wartosci
dodanej kapitatu ludzkiego (Bennett 1991). Przydatno$¢ tej miary polega na wskazywaniu,
czy dzialania kierownictwa rzeczywiscie powickszyly wartos$¢ ekonomiczna. W pewnym
zakresie ukazuje faktyczny zysk przedsigbiorstwa. Uwzglednia bowiem zysk po opodat-
kowaniu i odliczenie kosztu zainwestowanego kapitatu. W przeprowadzonych badaniach
zastosowano nastgpujacy wzor:

zysk netto — koszty kapitafu

ekon. wartos¢ dodana kapit. ludzk. = 5
liczha pracownikéw w przeliczeniu na pelne etaty

Wyniki badania ujawnity, iz faktyczny zysk przedsigbiorstw w caltym analizowanym
okresie wykazywal wartosci ujemne. Wyjatkiem jest jedynie wynik dodatni podmiotu
A w 2009 roku (1 941 zt). Co wigcej, wyniki te wykazywaly tendencj¢ wzrostowa, po-
garszajac tym samym sytuacje podmiotow (rys. 5). Wynikalo to z faktu, iz koszty kapi-
talu przewyzszaly wypracowany zysk netto, a zatem nie mozna mowi¢ w tym przypadku
o efektywnosci kapitatu ludzkiego mierzonego za pomoca tego wskaznika. Kapital ludzki
nie tworzyl warto$ci dodanej, wregez przeciwnie — pomniejszat ja. Wskaznik ten jako jedyny
przedstawit podmioty w tak niekorzystnym $wietle.
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Rysunek 5. Wartosci wskaznika ekonomicznej wartosci dodanej kapitatu ludzkiego dla poszczegol-
nych spotek w latach 20062011

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wychodzac ze wzoru na warto$¢ dodana kapitatu ludzkiego, obliczono rentownosé
(zwrot z) inwestycji w kapitat ludzki HC ROI (Human Capital Return On Investment):
przychody — (koszty — koszty kapitalu)

HC ROI = 6
koszty kapitalu ©

Wskaznik informuje, jaka kwote otrzymano z kazdej ztotowki zainwestowanej w kapitat
ludzki. Mozna przyjaé, iz jest to dzwignia ptac i §wiadczen pozaptacowych. Istotne zna-
czenie ma tu fakt, iz jezeli rentowno$¢ inwestycji w kapital ludzki jest wyzsza od jednosci,
a koszt pozyskania kapitatu zmniejsza podstawe opodatkowania (z bilansowego punktu wi-
dzenia jest swego rodzaju ,,kapitalem obcym™), to poza zwrotem z tej inwestycji wartoscia
dodana dla firmy jest rowniez kwota obnizonego podatku dochodowego.

Dokonujac analizy tego wskaznika (rys. 6) nalezy stwierdzi¢ jedna zasadniczg prawi-
dlowos¢. Chodzi tutaj o fakt, iz na przestrzeni rozpatrywanych lat 2006—2011 dla kazdej
analizowanej spotki warto$¢ wskaznika HC ROI byta dodatnia. Jest to o tyle istotne, ze
w przypadku ujemnych jego wartosci istniataby sytuacja, w ktorej zatrudnieni ludzie zu-
zywaliby do wykonania swojej pracy wigcej zasobow niz wytwarzaja dochodu. Za naj-
bardziej prawidlowe przyjmuje si¢ poziomy powyzej jednosci. Wartosci ponizej 1,0 nie sa
satysfakcjonujace. Jedynie w przypadku podmiotu B w latach 2007 i 2010 wskaznik ten
balansowat blisko progowej wartosci. Najwyzszy zwrot z inwestycji w kapitat ludzki wy-
pracowato przedsigbiorstwo A — §rednio z szesciu lat 2,41 zt. Pozostate podmioty osiagngty
rentownos¢ tych inwestycji wynoszaca nieco ponad 1 zt.
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Rysunek 6. Warto$ci HC ROI dla poszczeg6lnych spotek w latach 20062011

Zrodto: opracowanie wlasne.

Postugujac sig ta sama logika rozumowania, mozna obliczy¢ dodatkowe miary, zar6wno
w przypadku wskaznika HCVA, jak i HC ROI, ktére uwzgledniaja oprocz kosztow kapitatu
ludzkiego naktady na szkolenia lub inne $wiadczenia (wczasy pod grusza, korzystanie z ba-
senu, kortow tenisowych, wyjazdy integracyjne i inne), ktore z punktu widzenia strategii
przedsigbiorstwa sa istotne. Wyliczajac te wskazniki przyjmuje sig, iz wszystkie naklady na
kapitat ludzki maja charakter inwestycyjny. W zwiazku z tym, podobnie jak pozostale in-
westycje (np. dotyczace srodkow trwatych), w okresie ich poniesienia nie obciazaja wyniku
finansowego jednostki.

W tym celu niezbedne bylo obliczenie wspotczynnika kosztow pracy, obejmujacych
wszystkie naktady na kapitat ludzki. Dostgpne dane pozwolily na obliczenie tych nakladow,
dodajac do kosztow kapitatu ludzkiego naktady na szkolenie i rozwdj pracownikow (tab. 2).

Tabela 2

Warto$¢ kosztow pracy kapitatu ludzkiego w badanych spotkach w latach 20062011

Spoétka 2006 2007 2008 2009 2010 2011
A 2,33 2,64 2,60 2,83 2,72 3,12
B 7,57 5,44 4,27 4,96 4,43 4,82
C 8,62 8,12 9,52 8,83 11,37 12,52
D 4,12 3,69 4,73 3,54 3,57 3,89
E 4,14 3,78 3,43 4,40 5,46 9,36
Srednia 5,36 4,73 4,91 4,91 5,51 6,74

Zrédto: opracowanie wiasne.
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Biorac pod uwagg obliczone koszty pracy kapitatu ludzkiego, ustalono wskazniki war-
tosci dodanej kapitatu ludzkiego oraz rentownosci inwestycji w kapitat ludzki, uwzglednia-
jace oprocz kosztow kapitatu, naktady na rozwo6j pracownikow. Dla rozroéznienia oznaczono
je symbolami odpowiednio HCVA ., oraz HC ROl stosujac wzory:

przychody — (koszty — koszty pracy)
HCVA,p = )

liczba pracownikow w przeliczeniu na pelne etaty

HC ROI,, = przychody — (koszty — koszty pracy) ®
koszty pracy

Wyniki badan przedstawiono w tabeli 3.

Tabela 3
Warto$ci HCVAy, (tys. zt) oraz HC ROl w badanych spétkach w latach 20062011

HCVA,

Spolka 2006 2007 2008 2009 2010 2011
A 62,3 433 61,5 81,7 69,0 87,0
B 335 20,3 27,0 34,1 19,0 337
C 28,7 29.8 313 38,8 314 28,8
D 29,8 311 31,1 29,6 273 33,1
E 19,2 19,8 18,9 26,9 25,0 54,1

HC ROI,

A 2,35 1,58 2,13 2,42 1,95 2,78
B 1,04 0,80 1,23 1,24 0,86 1,12
C 1,02 1,25 1,11 1,17 1,11 1,03
D 1,08 1,04 1,03 1,01 1,01 1,01
E 1,19 1,03 1,07 1,15 1,09 1,30

Zrédto: opracowanie wiasne.

Poniewaz naktady na szkolenia stanowity niewielki odsetek kosztow pracy, wyniki ba-
dan nie odbiegaty znacznie od wskazan wskaznikow HCVA i HC ROI. W zwiazku z tym
nie wniosly istotnego wktadu w oceng rentownosci pracownikéw. Rzetelny obraz sytuacji
datyby z pewnoscia doktadne informacje dotyczace warto$ci poszczegolnych naktadow na
kapitat ludzki podmiotow. W tym miejscu nalezy si¢ uklon w strong dziatéw finansowo-
-ksiggowych o prowadzenie, ukierunkowanej na takie badania, analityki planu kont.

Uzupetnieniem powyzszych spostrzezen odnosnie wartosci dodanej jest wskaznik efek-
tywnej wartosci dodanej kapitatu ludzkiego. Miernik ten odzwierciedla bowiem poziom
zysku netto przypadajacy na jednego zatrudnionego w pelnym wymiarze pracy, po odlicze-
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niu kosztow ewentualnych szkolen, jakie to firma poniosta na wyksztatcenie swojej kadry.
Oblicza si¢ go wzorem:

. o zysk netto — koszty szkolen
efektywna wartosé¢ dodana = 2 2 ©9)
liczba pracownikéw w przeliczeniu na pelne etaty

W tym poréwnaniu najgorzej wypadta spotka D, ktora odznaczata si¢ niskim poziomem
tego miernika, ulegajacym na dodatek statym wahaniom (rys. 7).
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Rysunek 7. Warto$ci efektywnej wartosci dodanej poszczegdlnych spotek w latach 20062011

Zrédto: opracowanie wlasne.

Uwagi koncowe

Przedstawione w artykule wskazniki to tylko niektére z mozliwych do zastosowania
umozliwiajacych pordwnywanie skutecznosci prowadzonej polityki podmiotu w zakresie
kapitatu ludzkiego. Kazde z przedsigbiorstw powinno opracowaé zestaw indywidualnie
dobranych miernikoéw i wskaznikow, dostosowanych do strategii dziatania. Rozwiazaniem
optymalnym jest wybranie kilku kluczowych wskaznikéw, ktore uwzgledniaja najwaz-
niejsze aspekty dzialalnosci. Nalezy przy tym pamigtac, ze ich stosowanie wymaga §cistej
wspotpracy dziatéow zatrudnienia i kadr, finansowo-ksiggowych oraz kadry kierowniczej.
Pamigtac¢ przy tym nalezy, ze do peinej analizy kapitatu ludzkiego brakuje tutaj pomiaru
jego efektywnosci w ujeciu kosztowym, wynika to jednak nie tyle z braku checi samych
autorow, co z ograniczen ramowych publikacji.
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Najwazniejszy jest jednak fakt, ze przedsigbiorstwa dysponuja miarami wiazacymi
efektywnos$¢ i produktywno$¢ kapitatu ludzkiego z wynikami finansowymi podmiotow.
Jedynie od kadry zarzadzajacej zalezy wlaczenie ich w ramy sprawozdawczosci finansowe;j
w celu przekazania informacji interesariuszom wewngtrznym i zewngtrznym o kapitale
ludzkim i jego wptywie na funkcjonowanie organizacji. Jest to szczegdlnie istotne w sytu-
acji rosnacej roli kapitatu intelektualnego w tworzeniu wartosci rynkowej przedsigbiorstwa.

Przedstawione badania i obserwacje dotyczace efektow finansowych dziatalno$ci bada-
nych podmiotow w zakresie kapitatu ludzkiego pozwalaja wysuna¢ nastgpujace wnioski:

Negatywne tendencje polskiej gospodarki (poczatkowa recesja na rynku budowlanym)
znalazty odzwierciedlenie w efektywno$ci wykorzystania kapitatu ludzkiego wigkszos$ci
badanych podmiotow.

Produktywnos$¢ kapitatu ludzkiego badanych przedsigbiorstw, mierzona wskaznikiem
HCR, powoli, lecz systematycznie rosta na przestrzeni analizowanego okresu.

W calym analizowanym okresie charakterystyczne byly najmniejsze rozpigtosci prze-
dziatéw zmiennosci oraz niewielkie réznice pomi¢dzy maksymalna i minimalna warto$cia
wskaznikow podmiotu D. Utrzymujace si¢ niskie poziomy wskaznikoéw przy duzej stabil-
nos$ci $wiadcza o niskiej efektywnos$ci kapitatu ludzkiego w tworzeniu wymiernych warto-
$ci dla przedsigbiorstwa.

Ponadprzecigtna efektywnoscia kapitatu ludzkiego odznaczata si¢ organizacja przedsig-
biorstwa A, osiagajac najwyzsze wartosci wskaznikow produktywnosci i rentownosci w ca-
lym analizowanym okresie. Duza rozpigtos¢ wskazan poszczeg6élnych wskaznikow §wiad-
czy o matej stabilnosci oraz podatnosci podmiotu na dziatanie czynnikow zewngtrznych.

Efektywnos$¢ kapitatu ludzkiego rosta z roku na rok, o czym $wiadczyty pozytywne
zmiany warto$ci wskaznikow produktywnosci kapitatu ludzkiego.

Wskazania poszczegdlnych wskaznikéw w poczatkowych latach analizy odznaczaty si¢
niewielkimi wahaniami, ktorych rozpigtos¢ systematycznie zwigkszata wartosc.

Sprawnie dziatajacy system pomiaru efektywnos$ci kapitatu ludzkiego wymaga utwo-
rzenia sformalizowanego systemu rzetelnych baz danych, w oparciu o wspolpracg dzialow
zatrudnienia i kadr oraz finansowo-ksiggowych.

Kolejnym etapem prowadzonych analiz bedzie kompleksowa analiza przedsigbiorstw
z r6znych sektoréw gospodarki, prowadzona przy wykorzystaniu wskaznikéw produktyw-
nosci kapitatu ludzkiego. Podjgta zostanie kwestia korelacji pomigdzy ro6znymi wskaznikami
omoéwionymi w przedstawionej pracy, a w oparciu o metody taksonomiczne skonstruowany
zostanie syntetyczny miernik produktywnosci kapitatu ludzkiego.
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THE IMPACT OF HUMAN CAPITAL ON THE FINANCIAL PERFORMANCE
OF THE ORGANIZATION

Abstract: Purpose — An attempt of retrospective valuation and assessment of the impact of intellectual assets
on the financial performance of the construction and construction and assembly industry. A more specific ob-
jective is to analyze the efficiency of the use of human resources in the current management of the company.
Design/Methodology/approach — The essential objective and scope of the study determined the method used
for the research, which was in this case the ratio analysis. The study used a group of indicators which in its
structure combine elements of human capital with the financial result generated by the entities constituting
the empirical base.

Findings — As the result of the analyzes it was found that the efficiency of human capital of enterprises of the
analyzed sector increased from year to year as reflected by positive changes in the indicators of human capital
productivity. It should be emphasized, however, that in this case there is a significant positive correlation
between the examined phenomenon and generally prevailing trend in the economy. A fundamental strength
of the concerned entities plays a significant role.

Originality/value — In the article it was rarely used assessment of the profitability of investment in human
assets, actions which aim at increasing the added value, income and expenses of human capital and the profits
generated by employees.

Keywords: human capital, financial performance
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