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niematerialny łańcuch wartości  
a renta ekonomiczna  
przedsiębiorstwa   

Grzegorz Urbanek

wprowadzenie 

podejściuzzasobowymzprzedsiębiorstwozjestz
traktowanezwzkategoriachzheterogeniczne-
goz podmiotu,z któryz charakteryzująz jegoz

unikatowazbazazzasobówzizszczególnezkompetencje .z
Zgodniez zz teoriąz zasobowąz firmaz możez uzyskaćzz
ponadprzeciętnezdochodyztylkozwtedy,zgdyzmazlepszez
odz konkurentówz zasobyz iz gdyz sąz onez chronionez
przezzjakąśzformęzmechanizmuzizolacji,zzapobiegają-
cegoz ichzrozprzestrzenianiuzwzsektorze .zJ .zBarneyz
przedstawiłzszerokązdefinicjęzzasobówzprzedsiębior-
stwa;zskładajązsięznazniezwszystkiezaktywa,zzdolno-
ści,zprocesy,zatrybuty,zinformacje,zwiedza,zkontrolo-
wanezprzezzprzedsiębiorstwo,zumożliwiająceztworze-
niez iz realizowaniez strategii,z któraz poprawiaz jegoz
efektywność1) .zZgodniezzzteoriązzasobowązczynnika-
mi,zmogącymiztworzyćzwyższyzodzprzeciętnegozzwrotz
(tzw .zrentęzekonomiczną)zsązaktywa,zktórezwykazująz
następującez cechy:zzz tworząz istotnązwartośćz dlaz
klientazzzsązunikatowezzzniezmogązbyćzłatwozpozy-
skane,zskopiowanez lubzzastąpionezprzezzkonkuren-
tów2) .zKryteriomztymzodpowiadajązwzszczególnościz
aktywaz niematerialne .z Przewagaz konkurencyjnaz
opartaznaztejzkategoriizaktywówzmożezmiećzznamio-
naztrwałościzzzracjiztego,zżezsązonezchronionezprzedz
rozprzestrzenianiemz izdostępnościązdlazwieluzpod-
miotówzprzezzmechanizmzizolacjizopartyzmiędzyzin-
nymiznaztzw .zokazjonalnejzniejasności3) .z

Zagadnieniez tworzeniazwartościz przezz aktywaz
niematerialnezjestzbardzozzłożone .zWzprocesieztwo-
rzeniazrentyzekonomicznej4)zprzezzprzedsiębiorstwoz
aktywazniematerialnezwchodzązzezsobązwzróżnegoz
rodzajezinterakcjezizwzajemniezsięzwspierają .zCelemz
artykułuz jestzanalizazwzajemnychzrelacjizpomiędzyz
zasobamizniematerialnymizwz tymzprocesie .zZrozu-
mienieztychzrelacjizmożezbyćzpomocnezwzoptymaliza-
cjizzarządzaniaztązkategoriązaktywów,zprzekładającejz
sięznazwzrostz rentyzekonomicznejz izwzefekcieznaz
zwiększeniezwartościzdlazakcjonariuszy .zWzartykulez
opisanoznajpierwztworzeniezponadnormalnegozzwro-
tuz iz jegoz wpływz naz wartośćz przedsiębiorstwa .zz
Następniezprzedstawionozkoncepcjęzprzyporządkowu-
jącązmiejscezposzczególnychzrodzajówzaktywówznie-
materialnychzwztzw .zniematerialnymzłańcuchuzwar-
tościzdodanej .zWzdalszejzczęścizopracowaniazopisanoz
najważniejszezrelacjezpomiędzyzwybranymizaktywa-
miz niematerialnymiz iz przykładyz ichz wzajemnegoz

wspieraniazwzoferciezrynkowej .zArtykułzkończązwnios-z
kiz iz rekomendacjezodnośniezdozzalecanychzdziałańz
ukierunkowanychz naz optymalizacjęz zarządzaniazz
aktywamizniematerialnymizwzprzedsiębiorstwie .z

aktywa niematerialne a renta ekonomiczna 

większonazwartość,zdodawanazprzezzczynni-
kizniematerialnezdozaktywówzmaterialnych,z
jestznazywanazczęstoz„wartościązwzużyciu”z

tychz ostatnich .z Taz dodatkowazwartośćzmożez byćz
określonazjakozróżnicazpomiędzyzwartościązaktywówz
materialnychz„wzużyciu”zazwartościąz tychżezakty-
wówzmożliwąz doz uzyskaniaz zz ichz sprzedażyz jakoz
osobnychz składnikówz majątkuz przedsiębiorstwa .zz
Aktywazniematerialne,zpodobniez jakzaktywazmate-
rialne,zsązpoddanezdziałaniomzprawzekonomicznych,z
którezdeterminujązichzpotencjałzdoztworzeniazkorzyś-z
cizekonomicznychzorazzryzykozichzuzyskania .zIstotnąz
różnicązmiędzyzaktywamizmaterialnymiz(fizycznymiz
izfinansowymi)zazaktywamizniematerialnymizjestzichz
potencjałztworzeniazwartościzwzzależnościzodzsytu-
acjizprzedsiębiorstwa .zSpośródzwymienionychzkate-
gorii,zaktywazniematerialnezmająznajwiększyzpoten-
cjałz tworzeniaz „wartościzwzużyciu”z iz najmniejszyz
wzsytuacjizlikwidacjizprzedsiębiorstwa5) .z

Wzprzypadkuzaktywówzmaterialnychzniezdziałaz
mechanizmzizolacjiz(sązonezdostępnezdlazwszystkichz
zainteresowanychzstronznaztychzsamychzzasadach),z
dlategozteżzaktywaztezsązwzstaniezwygenerowaćztyl-
koz „normalny”z zwrot,z naz poziomiez przeciętnegoz
kosztuz kapitałuz potrzebnegoz doz ichz nabycia .z
Wzzwiązkuzzztymzcałąznadwyżkęz–zrentęzekonomicz-
nązalbozzyskzekonomicznyz–ztworzązaktywazniema-
terialne .z Dlategoz wyższyz niżz „normalny”z zwrotz
wzprzedsiębiorstwachz jestzzwiązanyzzzposiadaniemz
przezzniezprzewagizkonkurencyjnej,zopartejznaznie-
doskonalezmobilnychzaktywachzniematerialnych .z

Wzpodstawowymzmodeluzwycenyzprzedsiębior-
stwazjegozwartośćz(v)zzależyzodzczterechzkluczowychz
parametrów6):z

gdzie:z
NOPLAT1z –z zyskz operacyjnyz poz opodatkowaniuz
wznastępnymzroku,z
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,

ROICz–zzwrotznazzaangażowanymzkapitale,z
gz–zstopazwzrostuzfirmy,z
WACCz–zśrednizważonyzkosztzkapitału .z

Podstawowyz modelz wycenyz przedsiębiorstwa,z
opisanyzpowyższymzwzorem,zmożnazprzekształcićz
wzmodelzwycenyzopartyznazzyskuzekonomicznym,z
wz którymz wartośćz przedsiębiorstwaz jestz równazz
sumiezzainwestowanegozkapitałuzizwartościzbieżącejz
przyszłychzrentzekonomicznych:z

gdzie:
IC0z–zzainwestowanyzkapitałzprzedsiębiorstwa,z
PvEPz–zwartośćzbieżącazprzyszłychzekonomicznychz
rentz(zyskówzekonomicznych) .z

Zainwestowanyzkapitałz jestzwzprzybliżeniuzrównyz
sumiezaktywówzwykazywanychzwzbilansiezprzedsiębior-
stwa .zZzkoleizwartośćzbieżącazprzyszłychzekonomicz-
nychzrentzodzwierciedlazzdolnośćzprzedsiębiorstwazdoz
uzyskiwaniazzwrotuzzzzaangażowanegozkapitałuz(ROIC)z
powyżejzjegozkosztuz(WACC) .zJakzwspomnianozwcześ-
niej,zzwrotzzzkapitałuzpowyżejzkosztuzjegozpozyskania,z
czylizrentazekonomiczna,zjestzefektemzzaangażowaniaz
aktywówzniematerialnychzprzedsiębiorstwa .z

niematerialny łańcuch wartości 

zajemnezrelacjezpomiędzyzzasobamizniema-
terialnymizwzprocesieztworzeniazrentyzeko-
nomicznejzmożnazopisaćzzazpomocązniema-

terialnegozłańcuchazwartościzdodanej .zAnalogiczniez
dozklasycznegozłańcuchazwartościzdodanejzM .zPorte-
ra7),zrentazwzprzedsiębiorstwiezjestztworzonazprzezz
działaniaz związanez zz aktywamiz niematerialnymi .z
Częśćz tychzdziałańzprzebiegazsekwencyjnie,zbezpo-
średnioz nadbudowującz wartośćz ofertyz rynkowejz
przedsiębiorstwa .z Częśćz działańz maz natomiastzz
charakterzwspomagający,zazichzudziałzwztworzeniuz
wartościz jestz pośredni .z Zz tegoz punktuz widzeniaz
wśródz aktywówzniematerialnychzmożnazwyróżnićz
aktywa podstawowe,zktórezbezpośrednioz tworząz

wartośćzdlazprzedsiębiorstwa,zorazzaktywa pomocni-
cze,zktórezjezwspomagajązwztymzprocesie .zDozaktywówz
podstawowychznależą:zpracezbadawczo-rozwojowe,z
patentyzizknow-how,zaztakżezmarkizizrelacjezzzklien-
tem .zDozaktywówzpomocniczychznależą:zkapitałzludz-
ki,z przywództwo,z kulturaz organizacyjnaz iz relacjez
zzpartneramizbiznesowymiz(rysunekz1) .z

Aktywaz podstawowez mogąz tworzyćz wartośćzz
samodzielniezlubzwzpowiązaniuzzzinnymizaktywamiz
podstawowymi .zPracezbadawczo-rozwojowezprowa-
dzązdozpowstaniazpatentówzizknow-how,zjakzrównieżz
nowychzodmianzproduktów .zProduktyztezmogązbyćz
oferowaneznazrynkuzprzyzwykorzystaniuzuznanychz
marek,zktórezzzkoleizmogązstanowićzbazęzdoznawią-
zaniazrelacjizzzklientami .z

Aktywazpomocnicze,ztakiezjakzkapitałzludzki,zprzy-
wództwozizkulturazorganizacyjna,zreputacjazorazzrelacjez
zz partneramiz biznesowymi,z stanowiąz czynnikizz
wspierającezaktywazpodstawowezizwzmacniającez ichz
potencjałz tworzeniaz wartości .z Naz przykładz relacjez
zzpartneramizbiznesowymizmogązdotyczyćzrealizacjiz
wspólnychzpraczbadawczo-rozwojowych,zkrzyżowegoz
korzystaniaz zz własnościz intelektualnejz (patentów),z
łącznegozstosowaniazmarekzwzoferciezrynkowej,zczyz
teżzwspólnegozprogramuzlojalnościowegozdlazklientów .z

udział aktywów niematerialnych w tworzeniu 
renty ekonomicznej 

odobniez jakz maz toz miejscez wz łańcuchuz
M .zPortera,zwzprzypadkuzniematerialnegoz
łańcuchazwartościzprzedsiębiorstwozmożez

realizowaćzwszystkiezlubztylkozczęśćzdziałańzzzcałe-
gozzestawu .zBadaniazizrozwójzsązjednymzzzpodsta-
wowychzprocesówzprowadzącychzdozdoskonaleniaz
aktywówz technologicznychz wz przedsiębiorstwie .z
WydatkiznazB+Rzmajązcharakterzinwestycjizwztwo-
rzeniez aktywów technologicznych (tajemnic 
handlowych, patentów),zktórezmogązbyćzźródłemz
rentyz ekonomicznejz wz przedsiębiorstwie .z Tegozz
rodzajuzinwestycjezsązzauważanezizdocenianezprzezz
rynek,zcozprzekładazsięznazwzrostzwartościzprzed-
siębiorstwz jużzwzmomenciez ogłaszaniazprzezzniez
programuz inwestycyjnegoz związanegoz zz pracamizz

badawczo-rozwojowymi .zAnalizazdanychz
historycznychzpokazuje,zżezfirmy,zktó-
rezuzyskiwałyzwyższyzodzprzeciętnegoz
przyrostzwartościzakcji,zwydawałyzwię-
cejz niżz przeciętniez naz inwestycjezz
wzbadaniazizrozwój8) .z

Wzwynikuzprzeprowadzonegozpro-
gramuz badawczo-rozwojowegoz możez
dojśćzdozuzyskaniazoryginalnegozroz-
wiązaniazproblemuztechnicznego,zktó-
rezmożezstanowićztajemnicęzhandlowąz
lubzzostaćzopatentowane .zPatentzmoż-
nazzdefiniowaćzwzkategoriachzprawaz
dozwyłącznegozkorzystaniazzzwynalaz-
kuzprzezzokreślonyzczas .zDziękizsyste-
mowizochronyzpatentowejzfirmazmożez
uzyskaćzrentęzbędącązefektemzposiada-
niazmonopoluznazjegozstosowanie .z

Źródłemzrentyzekonomicznejzwzwie-
luz firmachz jestzsilna marka .zWarun-
kiemzstworzeniazsilnejzmarki,zopróczz
oferowaniazposzukiwanychzprzezzkon-
sumentówzkorzyści,zjestzjejzwyróżnieniez
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Rys. 1. Niematerialny łańcuch wartości w przedsiębiorstwie 
Źródło:zopracowaniezwłasne .
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nazrynkuzspośródz innychzofert .zSilnazmarkazmusiz
byćzunikatowa,zwyróżniaćz sięz swoimizobietnicamiz
orazzmiećzjasnązizwyjątkowązidentyfikację .zWzefekciez
stosowaniazrozpoznawalnychzmarekzfirmyzmogązuzy-
skiwaćzwiększązsprzedażz lubzwiększąz jednostkowąz
marżę,zcozniekiedyznastępujezrównocześnie .z

Silnazmarkazmożezoddziaływaćznazczteryzźródłazz
generowaniazprzychodówzwzprzedsiębiorstwie,ztozzna-
czyzmożezzwiększać:zzzliczbęzklientówzzzużywalnośćz
markizprzezzobecnychzklientówzzz lojalnościzklientówz
zzmożliwośćzrozszerzeniazmarkiznaznowezprodukty9) .z
Pozytywnyzwpływzsilnychzmarekznaztworzeniezwartoś-
cizprzedsiębiorstwzznajdujezpotwierdzeniezwzwynikachz
wieluz badańz empirycznych .z Naz przykładz badaniazz
T .zMaddena,zF .zFehlezizS .zFournierazwykazały,zżezfirmyz
zzwartościowymizmarkamiz (wedługzrankinguz Inter-
brandzzzlatz1994–2000)zuzyskiwałyzwyższyzmiesięcznyz
zwrotzzzakcjizodzprzeciętnegoznazrynkuzprzyzniższymz
jednocześniez odz przeciętnegoz poziomiez ryzyka10) .z
ZzkoleizR .zKerinzizR .zSethuramanzwskazaliznazwystępo-
waniez dodatniejz relacjiz międzyz wartościąz markiz
azwskaźnikiemzwartośćzrynkowazdozwartościzksięgowejz
dlaz firmz dysponującychz wartościowymiz markamizz
wedługzrankinguzfirmyzInterbrandzzzlatz1995–199611) .z

Patentzizmarkazstanowiązkategorięzaktywów,zktó-
rezczęstozmogązwspólniezprzyczyniaćzsięzdozzwiększe-
niaz izutrzymaniazrentyzekonomicznejzprzedsiębior-
stwa .zLicznychzprzykładówzwspółdziałaniazaktywówz
wztworzeniuzwartościzdostarczazbranżaz farmaceu-
tyczna .zFirmazBayer,zmimozżezpatentznazaspirynęz
wygasłznazpoczątkuzXXzwieku,zcałyzczaszuzyskujez
wyższezmarżeznazsprzedawanymzprzezzsiebiezspecyfikuzz
dziękizmarce .zKliencizsązskłonniznadalzpłacićzwięcejz
zazsubstancjęzaktywnąz(kwaszacetylosalicylowy)zfir-
myzBayerzniżzzaztenzsamzspecyfikzinnychzproducen-
tów .zPodobnazsytuacjazwystępujezwzprzypadkuzspecy-
fikuz Sildenafil,z powszechniez znanegoz podz markąz
viagra .zMimozżezpatentzchroniącyzviagręzzostałz„zła-
many”zprzezzinnezfirmy,zktórezoferujązjejzodpowiednik,z
właścicielzviagryz–zfirmazPfizerzjestzwzstaniezsprze-
dawaćzswójzlekzpozceniezponadzdwukrotniezwyższej .z

Opisywanezpowyżejzzjawiskozsynergiizmiędzyzakty-z
wamizniematerialnymizniezograniczazsięzwyłączniez
dozbranżyz farmaceutycznej .z Innymzprzykłademznaz
wzajemnezwspieraniezaktywówzniematerialnychzjestz
strategiazfirmyzApple .zApplezsprzedajezswojezkolejnez
użytkowezproduktyzelektroniczne:ziPod,ziPhonezczyz
iPadzpodzwspólnązmarką .zProduktyztezznajdujązsięz
nazpodobnymzpoziomieztechnologicznym,zcozofertaz
konkurentów;zsązonezjednakzsprzedawanezzezznacz-
niezwyższązmarżązdziękizwizerunkowizmarki .z

Kolejnymzźródłemzrentyzekonomicznejzmogązbyćz
szczególnezrelacje przedsiębiorstwa z klientami .z
Jakzsyntetyczniezująłz tozP .zDrucker,z celemzkażdejz
działalnościzbiznesowejz jestz„stworzeniezklienta”12) .z
Wzsytuacji,zgdyzproduktyzodzstronyz funkcjonalnejz
upodabniajązsięzdozsiebie,zsukceszprzedsiębiorstwaz
jestzwz corazzwiększymz stopniuz pochodnąz jakościz
jegozrelacjizzzklientami,zazwzmniejszymzstopniuzefek-
temzjakościzsamychzproduktów .zWz„starejzekonomii”z
wysiłkizmenedżerówzbyłyzskoncentrowaneznaznakła-
nianiuzklientówzdozkupieniazwyrobu .zObecniezcorazz
większegozznaczeniaznabierajązrelacjezzzkonsumen-
tem,zmająceznazceluzjegozutrzymanie .zNaciskzdziałańz
marketingowychz przesuwaz sięz zz fazz związanychz
zzprzyciąganiemznowychzklientówznazfazęzzwiększa-
niazlojalnościzdotychczasowych .zPoprzezzodpowiedniez

zabiegizfirmazmożezwykreowaćzkorzystnezdlazsiebiez
zachowaniazkonsumentów .zOddziaływanieznazklientaz
możezdotyczyćz takichzzagadnień,z jakznazprzykładz
uznaniez iz szacunek,zserwis,z informacja,zniezbędnaz
pomoc,zjakośćzproduktuzczyzuczciwazcena .z

Wśródz aktywówz pomocniczychz szczególnąz rolęzz
odgrywazkapitał ludzki .zNazkapitałzludzkizskładajązsięz
zarównozłatwazdozzastąpieniazsiłazrobocza,zpracownicyz
wykwalifikowani,zjakziznowazkategoriaz–zpracownicyz
wiedzy .zTazostatniazgrupazmazszczególnezznaczeniez
wzprocesieztworzeniazwartościzdlazprzedsiębiorstwa .z
Pracownicyzwiedzyzdysponujązbowiemzumiejętnościami,z
którychzniezmajązizniezsązwzstaniezpozyskaćzpozostałez
grupy .zP .zDruckerzjużzdawnozzauważył,zżezpracownikz
wiedzy,zopróczzposiadaniazformalnegozwykształcenia,z
potrafizpozyskiwaćzizwykorzystywaćzwzswoichzdziała-
niachzwiedzęzanalityczną,zaztakżezmaznawykzciągłegoz
doskonaleniazswoichzumiejętności13) .z

Kapitałzludzkiztworzyzwartośćzdodanązdlazprzed-
siębiorstwazwzdwojakizsposób .zPozpierwsze,zpoprzezz
bezpośredniezstosowaniezwiedzyzizumiejętnościzpra-
cownikówzwzprocesachzgospodarczych .zTegoz typuz
działaniazpodejmowanezsąznazprzykładzwzprocesachz
negocjacji,zobsługizklienta,zrealizacjizdziałańzproduk-
cyjnychz iz administracyjnychzwzprzedsiębiorstwie .z
Efektyz tychzdziałańz znajdujązodzwierciedleniezwez
wzrościezbieżącychzprzychodówzizobniżeniuzkosztów,z
czylizbezpośredniozwzrachunkuzzyskówzizstratzprzed-
siębiorstwa .zPozdrugie,zpoprzezzakumulacjęzwiedzyz
wzinnychzaktywachzniematerialnych,zktórychzpoten-
cjałz tworzeniazwartościz dziękiz temuzwzrasta .z Taz
częśćzwartościz niez zawszez znajdujez bezpośredniezz
odzwierciedleniezwz sprawozdaniachz finansowych,z
natomiastzuzewnętrzniazsięzwzprzyrościezwartościz
pozabilansowychzaktywówzniematerialnych .zPoten-
cjałzzwiązanyzzzaktywamizniematerialnymizmożezbyćz
uruchamianyzwzceluzzwiększeniazprzychodówzizredu-
kowaniazkosztówzwzkolejnychzokresach,zwzprzypad-
kuzichzzastosowaniazprzezzprzedsiębiorstwo .z

Kapitałz ludzkizmożnaztraktowaćz jakozpierwotnez
źródłozakumulacjizopartychznazwiedzyzniematerial-
nychzaktywów .zWykorzystaniezaktywówztechnologicz-
nych,znazprzykładzpatentówzczyztajemniczhandlowychz
wzoferciezrynkowej,zwymagałozwcześniejszegozzaanga-
żowaniazkapitałuzludzkiegozwzpracachzbadawczo-roz-
wojowych .zStosowaniezmarkiz zzkoleizwymagałoz jejz
wcześniejszegoz zbudowania,z wykorzystującegoz naz
przykładzkreatywnezrozwiązaniazpromocyjne .zTakżez
relacjezzzklientamizsązefektemzpodejmowanychzwcześ-
niejzświadomychzdziałańzzzzakresuzichztworzenia .z

Kolejnązgrupęzaktywówzpomocniczychzstanowią,z
ściślez zez sobązzwiązane,zkultura organizacyjna 
i przywództwo .zIchzznaczeniezpolegaznazmobilizo-
waniuzinnychzaktywówzizzdolnościzfirmy .zGdyzdyspo-
nentamiznajcenniejszych,zzzpunktuzwidzeniaztworze-
niazwartościzdlazprzedsiębiorstwa,zumiejętnościz sąz
profesjonaliści,z stworzeniezdlaznichzodpowiedniegoz
środowiskazpracyzjestzkluczowymzczynnikiemzpowo-
dzeniaz ichzdziałań .zAbyzprofesjonalistazmógłz i,z coz
równiezważne,z chciałzwykorzystywaćzwz pracyz naz
rzeczzfirmyzswojązwiedzęzukrytą,zmusizbyćzdoztegoz
odpowiedniozumotywowanyzizmusizmiećzstworzonez
odpowiedniezwarunki,zspośródzktórychzkulturazorga-
nizacyjnaznależyzdoznajważniejszych .z

Kulturazorganizacyjnazodgrywazzasadniczązrolęz
wzformułowaniuzwartościzorganizacji .zJestzonazzbu-
dowanaz naz kluczowychz wartościach,z normachz
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izprzekonaniachzpodzielanychzprzezzpracowników .z
Jednocześniezwartościzwyznawanezprzezzposzczegól-
nychzczłonkówzorganizacjizmogązbyćzbardzozróżne .z
Możezbyćztozźródłemzkonfliktuzwartościzorganizacyj-
nychzizindywidualnych .zKonfliktztenzmożezbyćzzmi-
nimalizowanyzpoprzezz odpowiedniez przywództwo,zz
jeżelizliderzyzorganizacjizcieszącyzsięzrealnymzauto-
rytetemz potrafiąz stworzyćz iz promowaćz pożądanąz
zzjejzpunktuzwidzeniazhierarchięzwartości .z

Odpowiedniozsformułowanezzasadyzkulturyzorga-
nizacyjnejz iz przywództwaz sprzyjająz pozyskiwaniuz
najlepszychz pracownikówz iz powodują,z żez chętniejzz
realizujązonizwspólnezcelezorganizacji,zwzpełnizangażu-
jączsięzwzniezizutożsamiajączzznimi .zZzdrugiejzstronyz
koherentnezpostawyzpracownikówzkształtujązpożąda-
nezelementyzkulturyzorganizacyjnejzizułatwiajązefek-
tywnezprzywództwo,z którezwz takichzprzypadkachz
częściejzpolegaznazmotywowaniu,zazrzadziejznazwymu-
szaniuzoczekiwanychzzachowańzorganizacyjnych .z

Wśródz aktywówz pomocniczychz corazz większez
znaczeniezmajązrelacje z partnerami biznesowy-
mi w ramach aliansów i sieci ekonomicznych .z
Jestz toz efektz przeobrażeńz rynkowychz związanychz
zznowymizwymogamiz konkurowania .zDziśz klienciz
chcązotrzymywaćznatychmiastzwysokiejzjakościzpro-
duktyzizbyćzkompleksowozobsługiwani .zDostarczeniez
takiejzobsługi,zwzsytuacjizszybkichzzmianzrynkowychz
iz ciąglezrosnącychzoczekiwańzklientów,zprzekraczaz
zwyklezmożliwościzpojedynczegozpodmiotu .zWymu-
szaztoznazprzedsiębiorstwachzpodejmowaniezwspół-
pracyzzzpartneramizbiznesowymizwzceluzdostarcza-
niaznajlepszejzwartościzdlazswoichzklientów .z

Innązprzyczynązwzrostuzznaczeniazpartnerstwaz
biznesowegozsązjegozmalejącezkoszty .zWzefekciezroz-
wojuztechnikzinformatycznychzzmniejszyłyzsięzkosz-
tyztransakcyjnezizkoordynacjizoutsourcingu,zcozzwięk-
szazjegozopłacalność .zWzrezultaciezcorazzwięcejzfirmz
kupujeznazzewnątrzz to,zcozdoz tejzporyzrealizowałoz
własnymizsiłami .zDziękiztemuzfirmyzmogązskoncen-
trowaćzswojezzasobyzwztychzobszarach,zwzktórychz
mająznajlepszezkompetencje .z

Ostatnimzzzomawianychzaktywówzpomocniczychz
przedsiębiorstwazjestzreputacja14) .zReputacjęzmożnaz
traktowaćzjakozfunkcjonującąznazrynkuzopinięznaztematz
przedsiębiorstwa .zOpiniaztazjestzwypadkowązpoglądówz
różnychzgrupz interesuznaztematzstrategiiz firmy,z jejz
sytuacjizfinansowejzizperspektywzrozwojowych,zmarekz
produktów,zkulturyzorganizacyjnej,zetykizdziałania,z
współpracyzzzpartnerami,z innowacyjności,zpoziomuz
kwalifikacjizpracownikówzizjakościzzarządzania,zotwar-
tości,zinnowacyjności,zatrakcyjnościzbranżyzitp .zMoż-
nazjązzatemztraktowaćzjakzzagregowanyzzasóbzfirmy,z
który,z zz jednejz strony,z podsumowujez postrzeganiez
przezz rynekz innychz aktywówz niematerialnych,z
azzzdrugiejzstronyzwpływaznazsposóbzpostrzeganiaz
iztymzsamymzpotencjałztworzeniazwartościztychzakty-
wów .zPozytywnyzwizerunekz izreputacjazdająz firmiez
przewagęznieztylkoznazrynkuzproduktów,zaleztakżeznaz
rynkuzpracownikówzizpartnerówzbiznesowych .z

podsumowanie 

podejściuz zasobowymzposiadaniezprzewagiz
konkurencyjnejz izuzyskiwaniezrentyzekono-
micznejzprzezzprzedsiębiorstwozzwiązanezjestz

zzposiadaniemzprzezzniezcennychzaktywówzniemate-
rialnych .zRelacjezpomiędzyzzasobamizniematerialnymiz

wzprocesieztworzeniazrentyzekonomicznejzmożnazopi-
sać,zstosujączkoncepcjęzniematerialnegozłańcuchazwar-
tościzdodanej .zWzramachzłańcuchazwartościzmożnaz
wyróżnićzaktywazpodstawowe,zktórezwzkolejnychzeta-
pachzdodajązwartościzdozofertyzprzedsiębiorstwa,zorazz
aktywazwspomagające,z którezwzmacniająz potencjałz
rynkowyzaktywówzpodstawowych .zPoszczególnezakty-
wazniematerialnezprzedsiębiorstwazsązzarządzanezzwy-
klezwz ramachz określonejz funkcjiz przedsiębiorstwa:zz
aktywaztechnologicznezwzramachzfunkcjizprodukcjizlubz
komórekzB+R,zmarkazizrelacjezzzklientamizwzramachz
marketingu .zStosowaniezpodejściaz„silosowego”zwzzarzą-
dzaniuzaktywamizniematerialnymizmożezprowadzićzdoz
zaprzepaszczeniazokazjizdozwygenerowaniazprzezzprzed-
siębiorstwozdodatkowejzrentyzekonomicznej,zbędącejzrezul-
tatemzwspółdziałaniaz tejzkategoriiz aktywów .zDlategoz
optymalizacjazzarządzaniazaktywamizniematerialnymiz
przedsiębiorstwaz wymagaz podejściaz całościowego,z
wzramachzktóregozposzukujezsięzsynergiizpomiędzyzróż-
negozrodzajuzaktywami .z
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Summary 
Thiszarticlezaimsztozanalyzezthezrelationshipzbetweenzintan-
giblezassetszinzthezprocesszofzeconomiczrentzgeneration .zThez
conceptzofzintangiblezvaluezchainziszpresented,zinzwhichzthez
assetszarezdividedzinto:zprimaryz–zdirectlyzcreatingzvaluezforz
thezfirm,zandzsupportingz–zthatzassistzthemzinzthiszprocess .z
Understandingzthezrelationshipszthatzexistzbetweenzthezintan-
gibleszmayzbezhelpfulzinzoptimizingzthezmanagementzofzthisz
categoryzofzassets .zThatzshouldztranslatezintozanzincreasezinz
firm’szeconomiczrentzandzultimatelyzshareholderzvalue .z
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