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dr. Boda Gyorgy:'

A tudastoke mérési modszerei és hasznalhatosaguk

1. Bevezeto

A mérés mindig egy reflexid, egy objektumrol alkotott szubjektiv kép. Ertéke, pontossaga, relevanciaja
mindig attol fiigg, hogy mennyire értjiik magat az objektumot. Gondolkodjunk annak az Gsiinknek a
szemével, aki nem ismerte az irdnytiit. Neki a fak mohos oldala jelezte az északi irdnyt. Pontosabban tudott
tajékozodni az, aki mar iranyttivel rendelkezett. A mohas modszerhez képest mar jelent6st fejlodést érzékelt,
de el sem tudta képzelni azt a pontossagot, amit a GPS rendszerek jelentenek a tajékozodasban. Ezek a
fazisok mindegyike egy jelentOs elOrelépést jelentett a mérésben, de nem csak abban, hanem a f6ldrajzi
ismereteink fejlddésében is. A példa tanulsaga, csak az tud mérni, aki érti azt a jelenséget, amit mér és a
pontosabb mérés mindig feltételezi a mérendd objektum alaposabb megértését. Forditva: aki nem tud mérni,
az nem eléggé érti magat a jelenséget?.

A mérés pontatlansidgara gyorsan raérziink. A mérési eredményt egybevetjiik a valosaggal és azonnal
érezziik, tudjuk, hogy a mérendd objektumra vonatkozd ismereteink pontatlanok. Amikor Kepler el6tt
néhany szog masodperccel masutt jelentek meg a bolygok, mint ahogy azt az elméleti korpalya alapjan
vartak, egy mérési pontatlansag jelent meg és Kepler megoldasa, hogy a bolygok nem kor, hanem elliptikus
palyakon keringenek, maganak a mért jelenségnek, a bolygdk mozgasanak jobb megismeréséhez vezetett.
Mindez igaz a tokére, amely a tarsadalmi fejlodés egyik legfontosabb jelensége. Meg tudjuk egyaltalan
mérni? A napokban atnéztem egy sereg vagyonértékelési peranyagot egy birosagon. Elképesztd a tudomanyt
képviseld szakértéi anyagokban a bizonytalansdg. A valasz nyilvan az, hogy sok mindent tudunk mérni, de
nem pontosan, mert a téke természetét nem ismerjiik jol. Ha pontosabban akarjuk mérni, akkor a téke
természetét kell jobban megismerniink.

Végezetil még egy fontos példa. Az alexandriai Eratosztenész mar az Okorban leszurt két azonos
hosszlisaga botot, egyet Alexandriaban, egyet Asszuanban, és az arnyékok eltéréseibdl kiszamitotta, hogy a

fold sugara 6000 kilométer koriili. Ezen zsenialis eredménnyel akkor az emberiség nem tudott mit kezdeni.

! dr. Boda Gyorgy: ...............
? Ez az 4llitas heves vitak targya. Sokak szerint a mérés nem feltétele a tudomanyos vizsgalodasnak. En ezzel az allasponttal nem
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Kolombusz idejében sokan nem is emlékeztek ra és a gdbmbolyliség evidenssé valasdhoz, a fold méreteinek
(1jboli megtapasztalasahoz sziikség volt az 6 és Magellan utjaira. Igy vagyunk a tudastkével is. Bizonyos
mérések pontosan jelzik a nagysagrendjét, de a konkrét megragadéasaval, a részletek mérésével, egésszé valo
Osszerakdsaval gondjaink vannak és Kolombusz mddjara tévelygilink, amikor a maga valdsagaban akarjuk

megragadni.

2. A tanulmany tartalma

Tanulmanyunk a téke természetével foglalkozik, noha a tudastéke mérése a cime. Majd latni fogjuk, hogy a
kett6 szorosan Osszefiigg.

Ez a célkitlizés a bevezetdben emlitett példak tanulsdgaiként meghatarozza a tanulmany szerkezetét. E16bb a
toke természetérodl kell beszéIniink, ezt kdveti az annak mérésére szolgald ismereteink dsszefoglalasa, végiil
a gondolatsort a mérési pontatlansdgok felismerése érdekében elvégzendd gyakorlati 1épések

megfogalmazésa zérja adott menedzsment technikék forméjaban.

3. A tudastoke fogalma

A tudastOke létezésérdl nagyon régdta tudunk. A vardzslok tuddsa megkiilonboztetett helyet biztositott
szamukra a torzsi ¢életben. Egy képzett gérdg rabszolga jobban élt, mint j6 néhany szabad latin. Leonardo
egy kastélyt kapott Ferenc kiralytol. Mérni azonban sokéig nem tudtuk. Mindaddig, amig be nem robbant a
koztudatba a Tobin féle hanyados, az ugy nevezett Tobin Q.

3.1. A Tobin Q és az altala jelzett tendencia
A Tobin Q — értelmezését lasd az 1. szam® abran — sztochasztikusan jelezte, hogy tartds tendencia van a
toke értékét évszazadok ota sikeresen mérd Pacioli féle kettds konyvelés eredményei és a vallalatok piaci

adas vételi eredményei kozott.
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A Pacioli féle rendszer a vallalkozasok

1. Sz8§mY . .

n ATobinqésszehason”tjaacégneka Aslset rendelkeZéSére éll(’) Sa_]at €S ldegen tOke
pénziigyi piacokon meghatarozodo value o L o .
értekét a cég eszkozeinek értekével. Eszkozok mogotti  eszkozok  értékét  méri  a
James Tobin fejlesztette ki 1969-ben. érteke )

A cég piaci értékének és az \ tulajdonosok szempontjabol. Szamos adas
L’eraell_ééllitém értéken szambavett
E?Zk"zei“ek hanyadosaként szamitjuk Market vételi  eredmény  elemzése  azonban
1. value
Piaci egyértelmiien ravilagitott arra, hogy a piaci
m Tobin's q = piaci érték/ eszkoz érték ek Kg)‘;gfe gy & > hogy ap
> i | €rték tobbnyire meghaladja a szamvitel altal
B Tudastéke = Piaci érté_k— ke ]
eszkoz érték mért eszkozértéket. Logikus volt a kérdés,
hogy a sajat érdekeikkel tisztdban 1évo
J

vasarlok miért hajlandok a konyv szerinti
értéknél tobbet fizetni.

Kezdetben minden eltérést a véletlenre vezetnek vissza. Késébb az eltérések novekvo trendje azonban azt
valdsziniisitette, hogy azok nem a piaci bizonytalansagok véletlenszeriiségébdl fakadnak. A kozgazdasagi
gondolkodas keresni kezdte, hogy mi dallhat az eltérések mogott és nagyon gyorsan épp az eddig
mérhetetlennek tlind tudastékére gyanakodott, azaz feltételezte, hogy a vallalatok vasarléi a konyvben
kimutatott eszk6zokon tal tovabbi eszkozoket, a tudasban hordozott eszkozoket vasarolnak.

A Tobin Q értelmezését oriasi vitak kisérik, hisz gyakran eléfordul, hogy a véllalat piaci értéke leesik a
mérlegben kozolt eszkozértékre, vagy akar az ald és azt mindenki tudja, hogy a mérlegben ki nem mutatott
emberi tOke azért ott van a vallalatban, és hogy az nem értéktelen. Ha egy autdban lemeriil az akkumulator,
akkor az aut6 miikodésképtelen, de ez nem azt jelenti, hogy az aut6 értéke szignifikansan csokken, hiszen a
tobbi nagy értékli alkatrész miitkodo képes. A miikodés sziik keresztmetszetei nem sziintethetik meg a
vallalat tudas eszkozeinek értékét. Ez a mérési zavar azonban nem cs6kkenti a Tobin Q jelentdségét, mivel
ravilagitott téke mogotti eszkdzok problémajara, valamint arra, hogy azok természetét nem ismerjiik eléggeé.

Ekkor nagy erdvel indult be a hozzdadott érték keletkezését biztositd eszkozok és azok

tulajdonolhatosaganak kutatasa.

3.2. A tudas toke tartalma
A tudastéke mogotti eszkdzok és azok tulajdonolhatésaganak beazonositasa mindmaig vita targya. Van

azonban egy rendszer, amelyet tobbnyire mindenki kiinduld pontnak tekint. Ez lathat6 a 2. szamu abran.
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Eszkodzokorr asok

2.

Sokan a 2. szamu &bra vizvonala

Sz&§mYs

Pénzeszkdozok Révid lejarata Rotelezett| alatti lathatatlan vagyont tekintik
Vevéall omany HosszU |l ejaratua||lkdtel ezet ) : o .
] , o tudas tOkének és az abrat a Tobin
Tadrgyi eszkozd - %Léthatc’)

2. é vényese at/hat 6 , , . ,
(Szsm2t-g@pek, hel e'f'aj%gbt-%t GKéj e vagyon Q altal leirt jelenség
Il mmaterialis | vl |k i .
(Szoftverek, vagydgW® ®k T jogok, stbh.) D, reszlet&zesenektartjak. NagyonJO
. ) )

U fél eszkozolk 1
(/gyvekakel, « 6.2 O Ct ikl es A lenne, ha igy lenne, mert akkor
nyezettelk i ®p 2 t eitgty ft&al rktla: o k bbl , . h k
latok, kialak2tott i i lat, thb.
atol a iala o P I Raérscg vaé nyse Sek onnye €nnec merni, nisz csa
i skdathatatlan sajat toékéje . . e gy P
Ch ez 8t gl"ak iLobb . ’ ki kellene vonni a piaci értékbdl a
i tatott er eld )

m-dszerek, szabada ,(eI'm@Ieénténly, P& ¥hat at
model |l ek, sz8madm8s ni kai ®s 1 I Nt Art A A
niszrtreatdszer ek, vy |l ati kul t %r a, (fEI Sz konyv SZCrlntl erteket cs
% term®kek tervei b.) vagyon i S e,

| mmateri alis kot e;If)l lalst(?lizs ¢/ megkapnank a tudastkét. A
Munkat arsak ko t &ri€gj@yek, tart-s %Iko te
(Az' 3 A opessdg, hoflll zéeﬁn‘wtfé €t tsogei, termbR %.Sin| i kq helyzet ennél bonyolultabb (Lasd
dologi, vagy eszmei vagyont szolg8ltat§smi nRs®g |[i B8R
hozzanak l®tre) el keotelezetts®g, no®plsk &t hsti s

hirdet ®si k®nyszer.)j a3szémﬁa’_bréﬂ)

A lathato és viszonylag

megbizhatobban mérhetd, Ggy nevezett tangible eszk6zok — ezeket latjuk a vizvonal felett - és a tudas toke

elemek nem diszjunkt médon viszonyulnak egymashoz, hanem egymésba fonédnak. A tangible eszkdzok

3.

| WA O Lathatatl a

Lathatatl a

Komplementer (tangible)

Komplementer (tangible)

Sz8§m¥

érteke fligg a tudastoke elemek oOnallo
tartalmatol, valamint az egymasba fonddasuk
modjatol. Hasonloan a lathatatlan sajat t6két is
alapvetden munkatarsak

meghatdrozza a

i | kompetencidja, illetve annak a tobbi eszkozzel
valo 6sszekapcsolddasa.

Ebben a felfogdsban a tangible eszkozok a
tudastke mogotti eszkozok és Osszefonddasuk
komplementer eszkozei. Ezért jelenitettik meg
Onalldéan is az alakjat. A meghatarozoak tehat
nem a lathaté tangible eszk6zok, hanem a
lathatatlan tudas eszkozok és Osszefonodasuk.
Ha valaki nem ért a szamitogéphez, irdgéppel

dolgozik. Ha ért, szovegszerkesztovel.
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A nagyobb gond azonban a lathatatlan sajat tokével van, hisz az jelentds részben szabad, nem

tulajdonolhaté emberek altal hordozott. Ez egy igen kellemetlen kdvetkezménnyel jar. Olyasmibe kell

befektetniink, ami nem a miénk. A probléma megértéséhez a tudasmenedzsmentet is be kell kapcsolni a

gondolkodasba.

3.3. Tudastoke és tudasmenedzsment

Pollanyi 6ta tudjuk, hogy a tudas jelentds részben hallgatolagos (tacit), azaz hordozdjatol elvalaszthatatlan

¢s gyakran a hordozoja szamadra is rejtett. Ha a tudastke valik a meghatarozdva, akkor emiatt szembe kell

nézni azzal a kellemetlen kovetkezménnyel, amit a 4. szdmu 4bra sugall. Eszerint minél magasabb szintli a

tudas, az annal inkabb fiigg a tudas hordozojatol, téle annal inkabb elszakithatatlan.

Fliggbség a
tudds
hordozéjatol

Adat

Tudas

Informacié

4, abra

Bolcsesség

The Data-to-Wisdom curve

Source: Gene Bellinger, Durval Castro, Anthony Mills

Megértés

Ez komoly befektetési problémakat jelent, mivel
vesz€lyezteti annak az évszdzadok oOta vitatott
elvnek az érvényesiilését, miszerint a munka
megkapja a munka hozadékat, a téke pedig a
tokéét.

Konnyen  el6fordulhat, hogy  befektetiink
valakibe, aki befektetésiinket magaval viszi,
mikor tavozik. A forditottja legalabb ilyen

veszélyes, amikor kemény munkaval befektetiink

magunkba, majd ezeket a befektetéseket masok elorozzék. Egyik esetben sem azé a téke hozadéka, aki

befektetett.

Tovabb bonyolitja a helyzetet, hogy a tudasba mind a téke, mind a munka befektethet. Ezért ha nincs a

befektetésekrdl és a hozamokrol egyértelmii megallapodas, akkor konnyen allhatnak elé az 5. szamu abra

nem kivanatos helyzetei.

1. A befektetok egyértelmiien azt szeretnék, ha befektetéseik a sajat tokéjiik részévé valna (4 befektetok

altal elérni kivant dllapot). Ennek megvaldsitasa azonban lehetetlen. A tudas hordozojat

valamennyire hatalmuk ala lehet hajtani, de teljes egészében sohasem.
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2. Gyakran azonban azzal a kellemetlen helyzettel taldlkoznak, hogy a befektetésiik eredményeként

1étrejott tudas eszkozoket nem tudjak tulajdonolni és fiiggdségbe keriilnek az altaluk létrehozott

kompetenciatol (A4 befekteték szamdra legkedvezdtlenebb dllapot). Itt a tudas hordozo6i minden

tudastéke elemet birtokolnak.

3. Természetesen ezt pénzzel ki lehet valtani, de ez nagyon draga (4 befektetok szamara leQdragdabb

dllapot).

A befektet
el érni kiv

Mi ni m81l i s

Jelmagyarézat

A befekte
szamara | e
z6tl enebb

Maxi m81l i s

szamar a

k vl Il - kR®szv@®nyese
]
Dlgyf@)l tzerVezetl:‘(YI petentl§]§thatatlan l

5.

A befekte
I ey
all apot

Maxi m§1 i

kockg8zat me

I ®si koIt

Dol goz-kkal sze
§t kRke®jezet s®g

Mivel ezeket a

befektetok el kivanjak keriilni, a

Sz§mY helyzeteket a
A befekt
sza r_né r, a e |
optimalis hefektetésekkel egyiitt megindul a
és

humanizalas kizsakmanyolas

eszkozeit alkalmazo
tobboldala

melynek célja, hogy a befektetok

vegyesen
tudasmenedzsment,
részben

minél nagyobb

tulajdonolhassék sajat

befektetéseiket.

A tulajdonlas itt egyben a befektetés

hasznabo6l valé megfeleld részesedés

Opti m§l | biztositasat jelenti. Egy pillanatra
kock§zat me
| ®si kol

sem feledkezhetiink meg arrél, hogy

amikor a befektetore gondolunk,

akkor itt nem a hagyomanyos téke-munka megkiilonboztetésrol beszéliink. Itt a tdke és a munka egyarant

befektetoként jelenik meg.

Ez bonyolult mérési problémakat vet fel, melyeket a gazdasag szerepldi kolombuszi probalkozasokkal

probalnak megoldani az eratosztenészi ismeretek nélkiil. Ebben sokszor 0sztondsen raéreznek a helyes

megoldasra, sokszor azonban nem és emiatt sulyos veszteségeik keletkeznek. Egy dolog vilagosan latszik.

Ha a gazdasag szerepléi nem tudnak megegyezni a befektetések €s a hozamok megosztasan, akkor

viszonyuk felbomlik és a t6ke destabilizalodik. Ezt elkeriilendé olyan bonyolult tulajdonviszony kezelé
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megoldasok jelennek meg, mint a partnership, amely sok szempontbo6l ellentétes a hagyomanyos
Kiszoritosdira épiil6 magatartassal.

A tuddsmenedzsment ezzel kapcsolatban feltarta, hogy az egyes tudastoke elemek nem azonos mértékben
tulajdonolhatoak, azaz az tligyféltoke és a szervezeti toke jol tulajdonolhatd, mig a kompetencia nem. Ebben
az esetben a toke értéke attol is fligg, miként tudja a kompetenciat a befektetd altal birtokolt tékeformakba

beadgyazni, attol fiiggdvé tenni.

4. A tudastoke mérése
Karl Erik Sveiby a tudastoke méréseket egy nagyon frappans keretrendszerben foglalta dssze (lasd 6. abra).
Eszerint a tudast6ke mérését alapvetden hadrom fontos irdnyra fokuszaljak:
1. Els6 csoportba a szervezeti szinti, aggregalt, pénziigyi értéket meghatarozni kivano mérési kisérletek
tartoznak. Itt kell megemliteni a sokak altal hasznalt
a. részvénypiaci kapitalizdcios modszereket,
b. avart jovébeli diszkontalt cash flow-kra épiil6 eljarasokat,
c. valamint a megvalosult adas-vételek és az el6z6 két mdodszer adatainak kombinacidjara épiild
ugy nevezett 6sszehasonlito modszereket.

2. A masodik csoportba az Ggy nevezett scorecard mddszereket soroljuk, melyek az egyes tudastdke
elemek azonositasara torekszenek, de nem célozzak meg azok pénzértékének meghatarozasat, hanem
arra csak valamilyen naturdlis mutat6szam alapjan kovetkeztetnek.

3. A harmadik csoportot Sveiby kozvetlen intellektualis téke értékelési modszereknek nevezi, amikor a

cél nem csak az egyes tudastoke elemek meghatarozasa, hanem azok pénzértékének a kiszamitasa is.
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6. sz8mYa8bra

Market-to-Book Value ¢26NQU )
(MU\A : 19503< TObIn)
The Invisible Balance Sheet Knowledge Capital Earnings
(MQM ¢ 1989 ¢ Sreiby) (ROA- 1999 - Lev)

Value Added Intellectual Qoefficient - VAIC™

(ROA- 1997 ¢ (Public)) Calculated Intangible Value
(ROA ¢ 1997/98 ¢ Sewart/ Luthy)
Economic Value Added - EVA™
(ROA- 1997 - Sewart)

Gsak szervezeti szint

IGIndex™ BusinesslQ™ Investor Assigned Market Value - IAMV™
(SC-1997 - Roos & al.) (SC- 2004 - Sandvik) (MQM ¢ 1998 ¢ Sanfield)
- ] : " Human Resource Costing & x
N — Value Chain Score Board Qtation-weighted Patents Accounting - HRCA 1 SOREoTD
ICRating (SC-2002- Lev) (DIC- 1996 - Bontis) (DIC- 1988 - bhansson)
(SC- 2002 - Edvinsson) =
Human Resource Qosting &

- . ™ Accounting - HRCA 2
(gfg"gf Lagwi\;gﬁ,t,%,one) (DIC- 1970's - Famholtz)
HR Statement
Balanced Score Card Intangible Asset Monitor
(SC- 1992 ¢ Kaplan/Norton) (SC- 1994 - Sreiby)

Inclusive Valuation Methodology (DIC- 1990 - Ahonen)
Danish guidelines (DIC- 2000 - Adriessen&Tiessen)
(SC- 2003 ¢ Mouritzen & al.) P— M
il Vellie sl = e Intellectual Asset Valuation

Y2Y LaySyas] |1 2y2aid

(DIC- 1998 - Mc - Pherson) —
The Value Explorer
(DIC- 2000 g Aderson&MclLean)

I Meritum guidelines Knowledge Audit Gycle o
(SC- 2002- () (-2 G M ETASENTE Technology Broker Accounting for the Future - AFTF™
(DIC- 1996 - Brooking) (DIC- 1998 - Nash)

bSY L3/TREBASN| &Sa t SYTREBASNI| SSa
Intangible Assets Measurement Models
Source: Karl-9Ny{ &68 6
A tablazat bal fels6 sarka gyakorlatilag iires. Az egyes tudastoke elemek aggregalasa pénziigyi kategoriak
nélkiil gyakorlatilag nem megy. Legfeljebb néhany reprezentdns megragadasara van itt mod>,

Nézziik az egyes mérési eljarasokat részletesebben is!

4.1. Aggregalt, szervezeti szintii pénziigyi mérések
A kiils6 elemzdk szadmara egy adott vallalatrol a legtobb informécio a tézsdei cégek esetében all
rendelkezésre. Itt kézenfekvo az a gyors becslési eljaras, hogy veszik a kibocsatott részvények darabszamat
¢s azt beszorozzak a részvények aktualis piaci arfolyamaval. Ezzel becslik a vallalat sajar t6kéjének piaci
értékeét, az igy nevezett shareholder value-t. Ha ehhez hozzaadjuk a vallalat rendelkezésére bocsatott idegen

tokét, akkor megbecsiilhetjiik a vallalat piaci értékét. Ha az igy nyert piaci értékbdl levonjuk a vallalt

¥ példaul ebbe a kvadransba tartozé médszereket alkalmazunk, amikor azt mondjuk, hogy ez az ember okos, mert van egy
diplomdja, vagy értékes a tuddsa, mert irt egy konyvet.
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eszkozeinek konyv szerinti értékét, akkor a tudastOkére kapunk egy becsiilt nagysagrendet. Ezt az eljarast
nevezzik piaci kapitalizacios modszereknek.

Az elézéekben dontéen a vallalat kiils6 megitélését szamszeriisitdé részvénypiaci informaciokbol, a
részvények arfolyamabdl indultunk ki. Kiindulhatunk azonban belsd informaciokbdl is. A véllalat vezetoi
tobbnyire meg tudjak itélni, hogy hosszutdvon az egyes években hogyan alakul a vallalat cash flow-ja és
ebbbl mennyi az Ggy nevezett szabad cash flow. Szabad cash flow az a pénzisszeg, amit a vallalkozasbol
anélkiil kivonhatunk, hogy a vallalkozas jovojét veszélyeztetnénk. Hiivelykujj szabalyok szintjén ez durvan
az ,,eredmény + amortizdacio — beruhdzasok” becslést jelenti. A tulajdonosok szamara nyilvan ezen jovébeli
szabad cash flow-k jelen értéken szamitott Osszege jelenti a vallalat piaci értékét. A nem szabad pénz nem
Iétezik a szamukra, hisz annak felhasznalasa a pénzforras felszamolasat jelentené.

Ekkor a tervezok segitségével megbecsiilhetjiik az egyes jovobeli évek varhato szabad cash flow-it a hossza
tava tervek idohorizontjan, majd ezeket a vizsgalati idészak jelen értékére diszkontalva Osszeadhatjuk.
Persze a vallalat még ezt kdvetden is termel szabad cash flow-t, amit az ugy nevezett maradvany érték
szdmitassal meg lehet becsiilni. A maradvany értéket egy, a hosszll tdva tervperiddus lejarta utdn indulod
orok jaradékként kell elképzelni, amely a hossza tavu tervperiddus utdn varhato, ha a vallalt a hosszl tava
tervét teljesiti. Egy ilyen orokjaradék értéke a szokésos orokjaradék szamitasi algoritmusok segitségével
meghatarozhato. Ezt ugyancsak jelen értékre kell diszkontalni. Az igy megbecsiilt jovobeli diszkontalt
szabad cash flow-k Osszege adja a vallalat piaci értékét, amibél levonva a konyv szerinti értéket,
megbecsiilhetjiik a tudastoke nagysagrendjét.

Toézsdei cégek esetében a két becslés hasonld nagysagrendre vezet és a két modszer alapjan a cégérték
kontrolalhatobba, értelmezhetébbé valik. Nem tézsdei cégek esetében csak a masodik, az Ggy nevezett
diszkontalt cash flow modszer vezethet eredményre.

A vallalatértékeléssel hivatasszeriien foglalkozo szakemberek a megvalosult vallalati adas-vételekrol
nyilvantartasokat vezetnek és ezek eredményét rendszeresen Gsszevetik a piaci kapitalizaciés modszerek és a
diszkontalt cash flow modszerek alapjan szamitott eredményekkel. Ezeket az eredményeket adatbazisokban
eltaroljak és kiilonboz6 szempontok szerint elemzik. Ennek alapjan — ha a megfigyelt minta kell6képpen
nagy — megallapithatok azok a valtozok, illetve fajlagosok, amelyek alapjan egy adott vallalt piaci értéke
gyorsan, a fentebbi munkaigényesebb eljarasok elvégzése nélkiil is megbecsiilhets. Pl. kialakithato egy
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olyan hiivelykujj szabdly, miszerint ebben ¢és ebben az {izletigban altaldban egy atlagosan miik6do vallalat

piaci értéke az EBITDA-janak hatszorosa. Ezt az eljarast 6Sszehasonlité modszereknek nevezik.

4.2. Scorecard mérések

Az eldzéekben ismertetett becslések nagy hidnyossaga, hogy csak a toke ¢és a tudastoke egészére adnak
becstilt nagysagrendeket és nem segitik a tulajdonosokat és menedzsereket abban, hogy ezen 6ssztdke mely
részét hogyan menedzseljék. Nem csak az a fontos, hogy mennyi a vagyonunk, hanem az is, hogy az milyen
elemekbdl tevédik Ossze, illetve azoknak milyen a tulajdonolhatésaga. Ennek megragadasara koncentralnak
a scorecard modszerek.

Képzeljik el, hogy egy zoldségboltot 6rokliink és fel akarjuk mérni, hogy mekkora annak az értéke. A
lathaté vagyonnal nem lesz bajunk. Bemegyiink a boltba és megszamoljuk, amit taldlunk. Az okos
tulajdonos azonban tudja, hogy a boltban lathatatlan vagyon is van. Egy udvarias elado nagy aruismerettel
onmagaban is nagy érték. Tovabbi nagy érték, ha szeretik a vevok a boltunkat és mindig hozzank jarnak. Az
is értéknoveld, ha a beszerzé munkatarsunk megbizhatd beszerzési forrasokra tdmaszkodhat, illetve ha jo az
egylittmiikodés a beszerzod, az elado és a konyveld kozott. Ez utobbi vagyonelemek azonban nem lathatok.
Ezekre a lathatatlan vagyonelemekre a scoercard modszerek alapjan kovetkeztethetiink, amelyek egy adott
értékelési modell logikajat kovetve felsoroljak, hogy milyen nem lathatd elemekre kell még rakérdezni és
azokat milyen szempontok alapjan kell megvizsgalni. Ezek koziil a legismertebbek a Skandia Navigator, a
balanced scoercard, a Sveiby féle immaterialis vagyon figyeld, a Koch-Schneider-Nagel modell, az EFQM
modell, stb. Ezek mindegyike lényegében egy tOkeelem lista, melyeket a vallalkozasoknal be kell
azonositani és egy megfeleld mérészammal mindsiteni kell. Minél nagyobb ezen elemek atlagértéke, annal
nagyobb a tékénk, illetve benne a tudastOkénk értéke. Konkrét pénziigyi értékelésre azonban ezek a
modszerek nem torekednek. Kidolgozoik ebben gyakran nem is hisznek. Csak az egyes érték elemek

meglétére €és az azokkal kapcsolatos menedzsment feladatok meghatarozasara koncentralnak.
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4.3. Kozvetlen intellektualis téke elemek pénziigyi értékelése
A Sveiby altal kozvetlen értékelési modszereknek nevezett eljarasok a scorecard modszerekkel szemben
kifejezetten arra torekszenek, hogy a beazonositott tudastoke elem értékét pénzben is meghatarozzak. Ezt
alapvetden két titon probaljak elérni:

1. alétrehozasuk koltségeinek szambavétele utjan, illetve

2. az altaluk létrehozott jovobeli szabad cash flow-k meghatarozasaval.
Mindkettd logikus eljaras, azonban a 3. szamu abran bemutatott problematika miatt nagyon nehéz
megvalositani Oket.
Tételezziik fel, hogy szamba vettiink minden koltséget, amivel tudastokénk elemeit létrehoztuk és ezeket a
koltségeket az egyes azonositott tuddstoke elemekhez egy az egyben hozzarendeltiik. Ekkor kiszdmithat6 a
koltségek megoszlasa is. Legyen az eredmény a kovetkezd: 100 koltségbdl 40-et forditottunk az tigyféltoke
kialakitasara (reklam, arculat, vevOgondozas, uj termékek bevezetése, stb.), 30-at a szervezettségiink
javitasara hasznaltunk fel (szervezet atalakitasi koltségek, IT beruhdzasok, kultira valtasi projekt koltségei,
stb.) és a maradék kompetencia fejlesztésre ment (képzések, konferenciak, stb.). Ha az aggregalt pénziigyi
mérések segitségével megbecsiiltiik a vallalat tudastokéjét pénzben, akkor azt ezen aranyokkal felosztva az
egyes tOkeelemek értékére is kaphatunk egy felosztast.
A gond azonban az, hogy ha pénzt aldozok az {ligyfél megszerzésére és sikeril egy jo ligyfelet talalnom,
akkor az a nélkiil is javitja a vallalat szervezetségét és kompetenciajat, hogy egy fillért is koltottem volna ez
utdbbiakra. Egy j6 tudomanyos eredmény publikalasa tigyfelet hozhat anélkiil, hogy koltdttem volna az
igyfél tokére. Valojaban nem ismerjik azt a mechanizmust, ahogy a tudastoke elemek egyiitt termelik a
hozzaadott értéket. Ezért a tudastéke elemek koltségeinek szambavétele egy fontos feladat, de az ezen
koltségek alapjan valdszinisitett tudastoke elem értékelés bizonytalan eredményekre vezet.
Ugyanilyen okok miatt bizonytalan a masik eljaras végeredménye is. A vallalat altal hozott eredményt még
csak meg tudom valahogy ragadni, de azokat egyértelmiien hozzarendelni az egyes lathato és lathatatlan
tokeelemekhez meglehetésen nehéz. Az ok ugyanaz: nem ismerjiik pontosan azt a mechanizmust, ahogy az
egyes lathatd és lathatatlan tékeelemek egyiitt a hozzaadott értéket termelik.
Ez kiilonben nagyon komoly gond. A megfelelé kozvetlen értékelési modszerek hianyaban nem tudjuk
kelloképpen segiteni a vallalkozokat abban, hogy mennyit fektessenek be, hogy ne fektessenek be tobbet,
vagy kevesebbet a kivanatosnal, tovabba nem tudjuk kell6képpen segiteni ket abban, hogy befektetéseik

: Y 11
e e

Magyarorszag
Alapitvany

ANkl



Tudastoke

A konferenciak

2008. junius 19-én elhangzott el6adas 5.szamu hirlevél 2. cikk - 2008. jilius
www.tudastoke.hu

értékallosagat megorizzEek, illetve hogy mindent megtehessenek befektetéseik elvesztésének elkeriilése
érdekében. Ezért a jovében minden bizonnyal a kozvetlen értékelési modszerek fejlesztése a legfontosabb

feladat.

5. A tudastéke menedzsment technikai
Az adott mérési arzenal nem tokéletes. Annyira azonban elég, hogy jelezze: nagyon komoly feladatok
vannak a tudast6ke menedzsmentjével kapcsolatban, tovabba hogy ezen technikdk alkalmazasa minden
vallalat esetében elkeriilhetetlen, hiszen a vagyon egyre nagyobb része tudasvagyon és nem csak a
kifejezetten tudasvallalatoknak tekintett vallalatok” rendelkeznek tuddsvagyonnal, hanem mindegyik
vallalatnak egyre inkabb ez a vagyona a meghatdroz6. Ez olyasmi, mint az eratosztenészi eredmény. Még
nem pontosan az, ami kell, de mar jelzi, hogy a probléméval foglalkozni kell.
Amig a mérések megbizhatdsaga olyan, amilyen, a kovetkez6 legfontosabb menedzsment feladatokra kell
koncentralni:

1. Az egyes tokefajtak specidlis menedzsmentje.
A tulajdonolhatésag menedzsmentje.
A tudastOke stratégiai stabilitdsanak megteremtése.
Az egyszerii és bonyolult munka szétvalasztasa.

A partnership.

o g » wD

A vallalati kontrolling emberi kapcsolatok szintjén valo értelmezése.
7. A hélézati miikodés megvalositasa.

Ezeket részletesebben is targyaljuk.

5.1. Az egyes tokefajtak specialis menedzsmentje.
Egy vallalkozas legfontosabb tuddsmenedzsment feladata az alap tudaseszk6zokrdl vald gondoskodas. El

kell donteni, hogy miben kivanjuk versenyelényilinket megalapozni; Kompetenciaban, a személyi allomany

* Tudasvallalatoknak tévesen sokan csak a tanicsadé cégeket, iigyvédi irodakat, egyetemeket, stb. tekintik. Felfogasunk szerint
egyre inkabb minden vallalt tudas vallalat.
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fejében felhalmozott tudasban, a szervezettségiinkben, vagy a kapcsolati rendszeriinkben. Valdszintileg
hamar rdjoviink, hogy csak az egyikre, vagy csak kettére nem elég tamaszkodni €s a harom eszkoz
megfeleld6 kombinacidjara van sziikség. A mérési problémaba azonnal beleiitkoziink, mert nem tudjuk
pontosan, hogy mennyit fektessiink az egyes teriiletekbe. Erzékelni fogjuk, hogy kezdetben az tigyféltdke
hoz tobb pénz, ezért hajlamosak lesziink az iigyféltoke befektetéseket tulzottan preferalni. Késébb ennek
lecsokken a hozadéka és egyre tobbet fogunk befektetni a szervezeti tOkénkbe. A vallalkozasok zome
legutoljara hagyja a kompetencia fejlesztését. Mire beall a kozel egy-harmados arany, sok mérési tapasztalat

fog szamunkra felhalmozddni.

5.2. A tulajdonolhatosag menedzsmentje.

Amig az lgyféltokénket és a szervezeti tOkénket fejlesztjiik, a tulajdonolhatosagi probléma kevésbé fog
fejfajast okozni. A probléma akkor lesz égetd, ha a kompetencia értéke megnd. Egy tavozo értékes kulcs
munkatars elviheti az tigyféltoke jelentds részét és paralizalhatja a szervezeti tokénket. EKkor valik htisba
vag6 kérdéssé, hogy nem csak a tudastdke elemek megszerzése a fontos, hanem a megtartdsa is. A mérési
dilemma a kompetencia magas értéke miatt lesz égetd. A legdragdbb termelési tényezOrél van szo.
Tulfizetése versenyképességet korlatozo anyagi teher, alulfizetése pedig fajdalmas elsiillyedt koltségekhez
vezet.

A megoldashoz szamtalan benchmark tapasztalatra lesz sziikség, illetve végig kell gondolni a partnership

intézményét is.

5.3. A partnership
A partnershipet sokan a klasszikus tudasszervezetek — tanacsadok, tigyvédi irodak, stb. - huncutsaganak
vélik, pedig valojdban mar minden szervezetben jelen van. Az igazi tudashordozdkat ugyanis masképp nem
lehet a céghez kotni.
Kezdetben a tulajdonosok nem vallaljak fel nyiltan. Senki sem mond le szivesen a megszerzett tulajdonarol.

Megprobaljak a belso ,,csokosok™ kivaltsag rendszerével kezelni a kérdést. Mivel ez a megoldas elébb-utobb
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szemet szur, kénytelenek lesznek legalizalni a kiemelt munkavallaloi statuszt és megszervezni ennek
specialis menedzsmentjét.
A mérési problémak itt is Osszetettek; mik a kiemelt munkavallalok eltéré kovetelményei ¢és

javadalmazasuk? Erre is csak menet kozben alakulnak ki a megfelel6 tapasztalatok.

5.4. Az egyszerii és bonyolult munka szétvalasztasa.

A partnership nem terjedhet ki mindenkire. Végtére is nem lehet mindenki tulajdonos. A tulajdonolhatosag
megteremtése ¢érdekében a munkavallalokat kell strukturdlni. Szét kell Oket valasztani az egyszerd,
ismétl6do feladatot végzo tomegekre és a bonyolult munkak végzésére képes kulcs munkatarsakra. A kulcs
munkatarsakat a partnership eszkozeivel kell kezelni, a tomegeket pedig meg kell akaddlyozni abban, hogy
az uigyfél és szervezeti toke, valamint a kompetencia kritikus részéhez hozzaférjenek.

Talan megdobbentéen hangzanak ezek a mondatok, de ne feledjiik: ezt mindenki csinalja és a befektetdknek
redlisak azok az igényei, hogy befektetéseiket biztosithassdk. Ellenkezd esetben nem jonnek létre a
befektetések a tudastokébe.

Ezek a meggondolasok jelentds emocionalis fesziiltséget kelthetnek, ellenallast valthatnak ki, de megfeleld
bérezési konstrukcidkkal megteremthetok a befektetok és a munkavallalok 4altal is elfogadhaté

kompromisszumok. Eppen ennek az egyensiilynak a megtalalasa lesz a legnagyobb mérési probléma.

5.5. A tudastdke stratégiai stabilitisanak megteremtése.
A fent felsorolt problémak mar tul komplexek ahhoz, hogy vaktaban kezeljiik dket. Stratégiailag kell ezen
eszk6zokhoz viszonyulni. Kapkodni nem szabad, ha a vallalati munkabékét meg akarjuk 6rizni ebben a sok
veszéllyel nehezitett konfliktus mezében. Ha ilyen stratégia nincs, a tudastoke destabilizalodik (gondoljunk
a MAV-ra, a BKV-ra, stb.). A tudastSke stabilitasa csak megfelel tuddsmenedzsment stratégaval teremthetd

meg.

14

Magyarorszag
Alapitvany

A Perfekt "
<zt NI




Tudastoke

konferenciak

2008. junius 19-én elhangzott el6adas 5.szamu hirlevél 2. cikk - 2008. jilius
www.tudastoke.hu

5.6. A vallalati kontrolling emberi kapcsolatok szintjén valo értelmezése.
A kontrollingot kordbban féleg a szervezeti egységek kontroldlasara épitették ki. A szervezetek
hatékonysagat mérték koltség kozpont, profit kozpont, illetve befektetési kozpont bontasban. A
mutatéoszdmokat, az elszamolasi rendszereket ezen egységekre gondoltdk végig. Ha az ember lesz a
legfontosabb termelési tényezd, akkor ezzel a gyakorlattal tobb ponton szakitani kell. A kontrollingnak egy
fokkal mélyebbre, az emberi kapcsolatokban kibontakozd folyamatokra kell koncentralnia, ami metszi a
szervezeti strukturdkat. A folyamatok struktirdja nem azonos a szervezetek strukturdjaval. Egy folyamat
struktiraban masok lesznek a fontos emberek, a tevékenységek belsé fogadoi, ,,vevdi” felértékelédnek és
ezek a személyek nem minden esetben lesznek azonosak a szervezeti hierarchia vezetdivel. Eldtérbe
keriilnek a folyamatkoltségek €és az azok értelmezéséhez sziikséges idéfényképek, id6 nyilvantartdsok. A
kontrolling folyamatosan perszonalizalodik, ami megannyi mérési kérdést vet fel, illetve késébb megannyi

mérési tapasztalatot hoz.

5.7. A halézati miikodés megvalositasa
Lattuk, hogy mekkora kockéazatot jelent a tudasmenedzsment kibontakozésa. Ez jelentdsen csokkenthetd, ha
megfelel$ szabalyok mentén a befektetok egyesitik a tudastokéjiiket. Eppen ezek a megfeleld szabalyok
azok, amelyek nagyon sok mérési kérdést generalnak. Milyen elszdmolasok biztositjak, hogy az egyesitett
tudastékék hozama nem viszalykodashoz, végtelen pereskedéshez vezet, hanem a tényleges kockazatok

csokkenéséhez?

Magellan tjahoz lesz hasonld, ha a jelzett iranyokba elindulunk. Akkor is csinalni kell, ha nem tudunk
eldzetesen megfeleléen mérni. Ha tudta volna Magellan, hogy a Csendes Ocean étszeléséhez mennyi idd
kell? Nem tudta. Mégis nekiment. Ebbdl persze sok veszteség lett, maga is rament, de neki kellett menni.
Hasonl6 a helyzet a tudasmenedzsment teriiletén. Megfelel6 mérések hianyaban sokat kell vakon botorkalni.
Emiatt sok lesz a veszteség. A megtett 1épések altal azonban sok tapasztalat fog felhalmozddni. Jobban
megértjiik a tudastke természetét és majd ezaltal jobban fogjuk tudni mérni is. Igy fog a megismerés és a

mérés kéz a kézben a tudastoke esetében is eljutni a GPS pontossagig.
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