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Utdrattur

Markmid ritgerdarinnar er fredileg uttekt a pekkingu, pekkingarstjornun, pekkingar-
verdmatum og reikningshaldslegri medhéndlun peirra. Ritgerdinni er atlad ad svara
spurningunum: hvad er pekking, hvernig er henni stjérnad, hvad eru pekkingar-
veromeeti og hvernig eru pau sett fram i reikningsskilum?

Uppbygging ritgerdarinnar er & pann veg ad a eftir inngangi er pekkingu,
flokkun hennar, midlun og mikilveegi fyrir fyrirteeki gerd skil. par & eftir er kafli um
bekkingarstjornun, askoranir sem i henni felast og mikilvaegi fyrirteekjamenningar. |
fjérda kafla er ad finna skilgreiningu & pekkingarverdmatum og umfjollun um
audlindir fyrirteekja, skiptingu auds innan peirra, malingar, mat, visbendingar og
kennisteerdir pekkingarverdmeata. Auk pess er fjallad um asteedur melinga, avinning
af mati, medferd pekkingarveromeata i reikningsskilum, auk pekkingarskyrslu og
bekkingarbdkhalds. Ad lokum er nidurlag med svérum vid ofangreindum spurningum
0g samantekt.

Samantekt & fraedilegri Gttekt gefur til kynna ad pekking sé hvorki gdgn né
upplysingar heldur nidurstada af ferli skilningsmotunar. Hun er samkeppnishafni
fyrirteekja mikilveeg og getur verid forsenda samkeppnisyfirburda sé han vardveitt og
henni stjornad. bekkingarstjornun er flokid ferli og margpeett sem felst i ad: finna,
vinna ur, meta, deila og nyta pekkingu og tengist stefnu, upplysingataekni, leerdomi og
menningu fyrirteekja. Pekkingarveromeeti eru o6ll hin Oefnislegu verometi sem
fyrirteeki rdda yfir og geta studlad ad samkeppnisyfirburdum. pekkingarverdmaetum er
gjarnan skipt upp i mannaud, skipulagsaud og vidskiptaaud og pau er mikilvaegt ad
meela, meta og skrd. Kennistaerdir peirra geta verio ymsar hlutfallstolur, fjoldi eininga
og eiginleikar. Framsetning pekkingarverdmeeta i reikningsskilum er flokin par sem
pau falla ekki oIl undir skilgreiningar og skilyrdi oOefnislegra eigna samkvaemt
alpjodlegum reikningsskilastodlum. Utgéafa pekkingarskyrslu samhlida hefdbundnum
arsreikningi er leid sem fyrirteeki geta farid til ad gefa mynd af starfsemi & grundvelli

Oefnislegra eigna, niverandi stodu peirra og gefa forsendur fyrir framtidarveentingum.

Helstu hugtok: pekking, pekkingarstjornun, pekkingarverdmati, mannaudur,
skipulagsaudur, vidskiptaaudur, pekkingarskyrsla og pekkingar-
bokhald.
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Ritgerd pessi er unnin sem lokaverkefni til fullnustu BS proéfi i vidskiptafreedi med
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einingar og er pad unnid undir leidsdgn Bjarna Frimanns Karlssonar, lektors.

Sérstakar pakkir fa Bjarni, leidbeinandi, fyrir g6da leidsdgn og anagjulegt
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Han var af kynsl6d kvenna sem fékk ekki teekifaeri til ad mennta sig og sé til pess ad
afkomendur sinir attudu sig & forréttindum menntunar og mikilvaegi pekkingar &

medan hun lifoi.
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1. Inngangur

pekking er 6efnisleg eign sem erfitt er ad meta til fjar pvi han felst i folki, leerdémi
pess og kunnattu. Olikt 68rum audlindum pa er haegt ad nyta pekkingu an pess ad hin
minnki en sé henni ekki vidhaldid getur hin ordid urelt. Ad pvi leyti er hin svipud
6orum eignum fyrirteekja sem eru i vaxandi meli ad atta sig a mikilveegi pekkingar,
stjornun hennar og verdmeetaskdpuninni sem i henni felast.

Markmidid med ritgerdinni er ad framkvaema fraedilega Uttekt & pekkingu,
bekkingarstjérnun, pekkingarveromatum og medferd peirra i reikningsskilum.

Med markmid ritgerdarinnar ad leidarljési verdur leitast vido ad svara
eftirfarandi spurningum: hvad er pekking, hvernig er henni stjornad, hvad eru
pekkingarverdmati og hvernig eru pau sett fram i reikningsskilum?

Ahugi hofundar & efninu vaknadi vorid 2008 i namskeidi um pekkingar-
stjornun i umsja Runolfs Smara Steinporssonar, professors. Sélran Hjaltested sa um
kennsluna og opnadi hun augu héfundar fyrir mikilveegi mats og skraningu pekkingar
og stjornun hennar i fyrirteekjarekstri.

Uppbygging ritgerdarinnar er & pann veg ad a eftir inngangi, i 6drum kafla, er
fjallad um pekkingu, flokkun hennar, midlun innan skipulagsheilda og mikilveegi i
fyrirteekjarekstri. 1 pridja kafla er pekkingarstjornun gerd skil i stuttu mali, helstu
askoranir og mikilveegi fyrirteekjamenningar. Fjordi kafli fjallar um pekkingar-
veromeeti. Audlindum fyrirteekja, skiptingu auds innan peirra, melingum og mati a
pekkingarveromatum, visbendingum og kennisterdum peirra, astedum melinga,
avinningi og loks framsetningu peirra i reikningsskilum er par gerd skil. | kaflanum er
einnig ad finna umfjéllun um pekkingarskyrslu og pekkingarbokhald. T fimmta kafla
er ad finna nidurlag par sem ofangreindum spurningum er svarad auk samantektar &

freedilegu uttektinni.



2. bekking

pekking hefur fylgt mannkyninu fra 6réfi alda og verid vidfangsefni margra merkra
heimsspekinga. Plato, sem var nemandi Socratesar og var uppi 427-347 fyrir Krist,
setti fram prja svor vid spurningunni um ,,hvad er pekking?*“ og ad hans mati var han:
skilningur, mat og rétt mat (Jashapara, 2004).

Sidan pa hefur fjoldi fredimanna gefid hugtakinu ,,pekkingu® gaum og gert
tilraunir til ad skilgreina pad. Almennt er talid ad pekking sé pad sem vid vitum fra
sjonarmidi einstaklinga. I fyrirteekjafreedunum er hin skilgreind & marga vegu. Medal
annars sem 0ll gogn, ferni, samhengi eda upplysingar sem studla ad vel igrundadri
akvardanatoku og lausn vandamala (Walczak, 2005) eda getan ad framkveema
(Sveiby, 1997). Davenport og Prusak (1998) skilgreindu pekkingu itarlega sem:
fledandi samsetningu af reynslu, gildum, samhengi upplysinga, sérfreedilegt
sjonarhorn og igrundad innsai sem skapar umhverfi fyrir eda hugtakaramma um mat
og innleidingu nyrrar reynslu og upplysinga. bekking & sér uppruna og er notud i
hugum peirra sem skilja og hana er ekki eingéngu ad finna i skjélum og gégnum i
fyrirteekjum heldur einnig i hefdum, ferlum, adgerdum og vidurkenndum venjum

innan skipulagsheilda.

2.1. Samspil gagna, upplysinga og pekkingar

Hugtokunum ,,gogn®, ,,upplysingar” og ,,pekking* er oft ruglad saman. I reynd pyda
bessi hugtok mismunandi hluti og ad skilja muninn & peim er forsenda pess ad starfa a
arangursrikan hatt ad stjornun pekkingar (Jashapara, 2004). Gogn eru stadreyndir og
til pess ad pau 6dlist gildi parf ad medhodndla pau og setja i samhengi til ad
umbreyting eigi sér stad yfir i upplysingar sem heagt er ad nyta vid dkvardanatoku (sja

mynd 1).
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Mynd 1. Samspil gagna, upplysinga og pekkingar (Finck, Hodder og Stone, 2005).

Tengingin milli gagna, upplysinga og pekkingar er siendurtekin og fer eftir
magni skipulags og tulkunar. Gogn og upplysingar eru adgreind med pvi skipulagi
sem notad er og upplysingar og pekking eru adgreind med tulkun (Bhatt, 2001).
pannig er pekking hvorki gégn né upplysingar heldur skilningur sem avinnst i gegnum
reynslu, rokhyggju, innsaei og leerddbm. Hana ma pvi lita & sem nidurstodu af ferli
skilningsmotunar sem byggir & gognum og i krafti upplysinga verdur til skilningur

sem verdur ad pekkingu (Jashapara, 2004).

2.2.  Flokkun pekkingar

Nonaka (1991) flokkadi pekkingu innan skipulagsheilda i tvennt, annars vegar i ljosa

bekkingu (explicit knowledge) og hins vegar i leynda pekkingu (tacit knowledge).

2.2.1. Ljos pekking

Ljos pekking er pekking sem er formleg og kerfisbundin. Hana er hagt ad fanga og
skrifa nidur i skjol eda gagnagrunna og henni er audveldlega midlad og deilt & milli
manna (Nonaka, 1991). Ljos pekking verdur eftir i skiplagsheild i lok vinnudags en
undir ljoésa pekkingu falla: einkaleyfi, handbakur, skriflegir ferlar, rannsoknar-

nidurstédur, sannreyndar leidir og pad sem hefur leerst af mistokun eda biturri reynslu.
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2.2.2. Leynd pekking

Leynd pekking er pekking sem felst i hugum manna en henni hefur verid likt vid
skilning sem ekki er feerdur i ord og pvi er hun ekki adgengileg 6drum. Leynd pekking
er talin meira virdi pvi han setur i samhengi stadi, hugmyndir og reynslu fyrir
einstaklinga. HUNn er mjog einstaklingsbundin, 6formleg og pvi er erfitt ad midla henni
til annarra (Nonaka, 1991). Leynd pekking fer ur skipulagsheild i lok vinnudags um
leid og starfsmadur lykur vinnu. Pad er oft mikid i hafi fyrir fyrirteki og pvi
mikilveegt ad honnud sé adferd eda tekni sem gerir leynda pekkingu ad ljosri a

audveldan og arangursrikan hatt.

2.3.  Midlun pekkingar i skipulagsheildum

Fyrirteeki geta notad tveer leidir til ad vardveita og midla pekkingu. Annars vegar ad
skrd og midla ljosri pekkingu i gegnum upplysingateknikerfi par sem markmidid er
yfirleitt ad leekka kostnad. Hins vegar ad midla leyndri pekkingu og reynslu med
persénulegum samskiptum. A pad vel vid i pekkingarfyrirtaekjum sem fast vid 6lik
vidfangsefni og 6ljosar lausnir en par er megintilgangur upplysingakerfa ad midla
pekkingu en ekki ad vista hana (Hansen, Nohria og Tierney, 1999). | slikum
adstedum er beitt adferdum eins og ségum, ndmssdgum, samraedum og faghopum en
Nonaka og Takeuchi (1995) t6ldu einmitt ad myndun pekkingar yrdi til og proadist
med félagslegri samvirkni milli leyndrar og ljosrar pekkingar.

Gavin (1993) skilgreindi lerdomsfyrirteeki (learning organization) sem
skipulagsheild sem hefur heefni til ad mynda, na i og yfirfeera pekkingu og breyta
hegdun i kjolfarid & nyjum skilningi. Prahalad og Hamel (1990) héldu pvi fram ad
kjarninn i starfsemi slikra skipulagsheilda sé hinn sameiginlegi leerdomur sem fer fram
innan peirra. Einstaklingar leera hver med sinum heetti og pvi purfa fyrirteki ad veita
starfsmonnum sinum radram til ad proska med sér pekkingu og heafni & eigin
forsendum. Starfsmenn skipulagsheilda geta notad hafni sina til verdmatasképunar &
tvo vegu, i ytra (externally) og/eda innra (internally) umhverfinu. I ytra umhverfi
getur pad medal annars verid i formi battra vidskiptasambanda & medan beettir ferlar
eru deemi um verdmeetaskdpun i innra umhverfi (Sveiby, 2001b).



Pegar starfsmenn deila pekkingu sin & milli i félagslega umhverfinu 6dlast
skipulagsheildin lerdom. Mikilveegt er sidan ad endurnyja sifellt p4 pekkingu sem
vardveitt er innan skipulagsheilda pvi pannig skapa starfsmenn reglulega ny veromaeti
0g par med virdisauka & hinum hverfula markadi. A peim grunni er haegt ad mynda

stefnu til lengri og skemmri tima (Watkins og Marsick, 1992).

2.4.  Mikilveegi pekkingar i fyrirtekjarekstri

Peter Drucker hélt pvi fram, i bok sinni ,,Managing for the future®, arid 1992 ad hédan
i fra yrai lykilaudlind fyrirteekja pekking. Hann benti & ad samkeppnishafni fyrirteekja
veeri ekki lengur folgin i adgengi ad vinnuafli, hraefni og orku heldur i adgengi ad
bekkingu. Par af leidandi wveeri litio & pekkingu sem einn af lykilpattum
samkeppnisyfirburda og meginasteedu fyrir mismunandi samkeppnishafni skipulags-
heilda. Nonaka (1991) gekk skrefinu lengra pegar ad hann fullyrti ad i hagkerfi par
sem eina vissan veri Ovissa veri pekking eina trygga uppspretta vidvarandi
samkeppnisyfirburda.

Stjornendur hafa i auknum meli attad sig & stéou pekkingar i rekstri
skipulagsheilda pvi samkvaemt rannsokn Ernst & Young fra arinu 1997 héldu 431
stjornendur fr4 Bandarikjunum og Evropu pvi fram ad mikilvaegasta pekkingin sem
myndi hjalpa peim ad starfa & &rangursrikan hatt veeri (Jashapara, 2004):

. pekking um vidskiptavini (97%)
. pekking um bestu adferdirnar og arangursrika ferla (87%)
. pekking um hafni og getu fyrirtekisins (86%)

Skipulagsheildir skilgreina sig i vaxandi meli & grundvelli pekkingar og peirri
stadreynd ad samkeppnisyfirburdir felist i leyndum audlindum sem erfitt er ad
umbreyta. Pad er pvi mikilvaegt fyrir velgengni fyrirteekja ad finna leidir til ad stjorna
pekkingu, pvi likt og Nonaka (1991) benti & pa er eingéngu heagt ad stjorna pekkingu

sé hun vardveitt.



3. bekkingarstjornun

Erfitt er ad henda reidur a einni algildri skilgreiningu & hugtakinu ,,pekkingarstjornun*
(knowledge management). Sveiby (2001a) skilgreindi hana sem listina ad skapa
verometi (r defnislegum eignum fyrirteekis en ad mati Brooking (1996) felst
bekkingarstjornun i pvi ad safna saman pekkingareignum til ad 6dlast
samkeppnisforskot. Pekkingarstjornun er lerdémsferli sem tengist athugunum,
hagnytingu og midlun leyndrar og ljosrar pekkingar, med pad ad markmidi ad auka
bekkingaraud og frammistodu skipulagsheilda (Jashapara, 2004). | pekkingarstjornun
er leitast vid ad safna saman pekkingu og gera hana ljésa en almennt er talid ad
stjornun hennar og geta fyrirtekja til ad tileinka sér nyja pekkingu geti skilid milli
feigs og 6feigs i hardri samkeppni.

pekkingarstjornun er flokio ferli og margpeett, tengist stefnu fyrirteekja, upp-
lysingateekni, leerdémi innan skipulagsheilda, fyrirteekjamenningu og hvatningar-
kerfum. Segja ma ad pekkingarstjornun snuist um ad stjorna pekkingarferlum til ad
orva og auka nyskopun, leekka framleidslukostnad, auka geedi voru og pjonustu og til
ad audvelda sokn & nyja markadi (Ingi Ranar Edvardsson, 2004).

I bok Jashapara (2004) er pekkingarstjornun skipt i eftifarandi fimm athafnir:

. A0 finna pekkingu

. AQ vinna ur pekkingu
. A0 meta pekkingu

. A0 deila pekkingu

. A0 nyta pekkingu

Han hefur fjorar viddir: stefnumotun, kerfi og tekni, leerdom i fyrirteeki og
menningu (sja mynd 2) og pad er vixlverkun & milli allra viddanna (Jashapara, 2004).
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Mynd 2. Viddir pekkingarstjornunar (Jashapara, 2004).

O’Dell og Greyson (1998) toldu ad lita pyrfti & yfirferslu pekkingar sem
breytingaferli og til pess ad fa virdi ur henni verdi fyrirteeki ad skilgreina svokallad
tilbod um avinning (value propositions). Mikilveegt sé ad skapa umhverfi sem tryggi
ad pekking sé myndud, fongud, henni midlad og ad ferlid sé virkt. I umhverfinu purfi
ad vera fjorir hvatar sem stydja yfirfeerslu og midlun pekkingar innan skipulagheildar,
pbad er menning, upplysingatekni, skipulag og meliteki. Allir pessir hvatar eru
naudsynlegir og verda ad vinna saman til ad innleiding pekkingarstjornunar takist vel.
Auk pess sé mikilvegt ad fyrirteki atti sig a pvi hvada pekkingu pau vilji midla og
hanni teekni til ad fanga pa pekkingu og fylgi pvi eftir med arangursmalingum.

[ kénnun KPMG Consulting fra arinu 2000 kemur i 1j6s ad pau fyrirteeki sem
tekid hafa upp pekkingarstjornun hafa medal annars nad arangri i: innleidingu nyrra
vinnuadferda, nyjum vidskiptateekifeerum, leegri kostnadi, aukinni haefni starfsfolks og
framleidni. Auk pess hafa pau nad arangri i ad veita vidskiptavinum betri pjonustu og

betri dkvardanatoku (Ingi Runar Edvardsson, 2004).
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3.1. Askoranir i pekkingarstjornun

pad felast askoranir i pekkingarstjérnun likt og i annarri stjornun, til ad mynda geta
hindranir i pekkingarmidlun verid margvislegar. Algengt er ad folk sitji & mikilveegri
bekkingu eda sé tregt til ad nyta sér hugmyndir annarra. Skortur & trausti, litid um-
burdarlyndi fyrir mistokum og skortur a heildarstefnu fyrirteekja flokkast einnig sem
hindranir. Szulanski (1994) nefndi fjora peetti sem helst hindra yfirferslu pekkingar. |
fyrsta lagi ad peir sem bua yfir pekkingu geri sér ekki grein fyrir ad han geti nyst
6drum, pannig sé til pekking i fyrirteekinu en starfsfolk veit ekki af henni. I 68ru lagi
ad fyrirteeki skorti naega fjarmuni, tima og stjornun til ad nalgast pa pekkingu sem byr
i skipulagsheild til ad hagnyta hana. I pridja lagi ad starfsfolk nyti sér pekkingu og
adferdir samstarfsadila sem pad treystir, pekkir og likar vid og i fjorda lagi sé um ad
reeda dhugaleysi hja starfsfolki sjai pad ekki beinan fjarhagslegan avinning sér i hag.

Kluge, Stein og Licht (2001) bentu a leidir til ad yfirvinna slikan vanda med pvi
ad setja haleit sameiginleg markmid, auka samskipti innan fyrirteekja, innleida hvata-
kerfi til ad auka samvinnu og hvetja til personulegar abyrgdar. Hvati i vinnu-
umhverfinu felst medal annars i studningi yfirmanna og samstarfsmanna og einstak-
lingsbundnum pattum svo sem greind og vidhorfi (Blanchard og Thacker, 2007).

Fahey og Prusak (1998) fjolludu um, i grein sinni ,, The eleven deadliest sins of
knowledge management”, ellefu atridi sem valdid hafa misskilningi & hugtakinu
»pekkingarstjornun“ og hvernig beita eigi pvi i framkveemd. Medal atrida eru pau ad
stjornendur hafi ekki nothafa skilgreiningu & pekkingu og leggi ofuraherslu & geymslu
hennar i stad pekkingarfleedis. Peim heetti til ad skilja ekki adal tilgang pekkingar-
stjornunar auk pess ad vanmeta hlutverk og mikilvaegi leyndrar pekkingar. Hofundar
bentu einnig & prjar leidir sem stjornendur geta fario til ad koma i veg fyrir mistok
vegna misskilnings. Pad fyrsta er ad stjornendur purfi stodugt ad skoda pekkingu sem
sérstakt fyrirbari vegna pess ad hin sé annad en gogn og upplysingar. Sameiginlegur
skilningur verdi ad rikja a fyrirbaerinu og til pess purfi umtalsverda umraedu og
athugun til ad na samstédu um pekkinguna sjalfa. [ 68ru lagi purfi stjornendur ad vera
gagnrynir a pekkinguna sem til stadar er i skipulagsheildinni og vera undir pad bunir
ad breyta og lagfeera fyrirliggjandi gogn og upplysingar til ad na fram réttri talkun. Ad
lokum purfi stjornendur ad gagnryna pekkingarferla fyrirteekisins og vera tilbdnir ad
breyta leerddmsferlum sem feli i sér hvernig skipulagsheildin leeri og framkveemi
hlutina.
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3.2.  Mikilveegi fyrirteekjamenningar i pekkingarstjérnun

Fyrirteekjamenning (culture) er medal annars skilgreind sem sambland af
sameiginlegri sogu, veentingum, dskrifudum reglum og félagslegum gildum sem hafa
ahrif & hegdun allra i skipulagsheildinni. Undir fyrirteekjamenningu falla pau norm,
gildi og venjur sem proast innan fyrirteekis & I6ngum tima og hafa ahrif a og mota
hegdun folks sem og ahrif & skopun, midlun og nytingu pekkingar innan
skipulagsheildar (Daft, 2004).

Fyrirteeki purfa ad mota fyrirteekjamenningu sem leggur &herslu & nam,
tilraunir og nyskopun, hopastarf, pverdeildasamstarf og midlun pekkingar eigi
pekkingarstjornun ad na fotfestu (Goh, 2002; O’Dell og Greyson, 1998). broun
mannauds i skipulagsheildum felst i ad veita einstaklingum feeri a ad skapa pekkingu,
midla ljésri og leyndri pekkingu sem ad lokum verdur samlégud menningu
skipulagsheilda. Fyrirteekjamenning sem skapar og nerir gagnkvemt traust,
hreinskilni, samvinnu og hefur umburdarlyndi gagnvart mistékum er einmitt
einkennandi fyrir menningu pekkingarfyrirteekja. bar er samvinna og samstarf mikid
en Lopez, Pedn og Odrés (2004) toldu ad fyrirteekjabragur sem legdi hofudaherslu &
samvinnu og samstarf hefdi jakveed ahrif & leerdom innan fyrirteekja og afkomu. Goh
(2002) taldi hins vegar ad lausnarmidud menning sem legdi aherslu & tilraunir og
nyskopun, asamt miklu trausti, samvinnu og sampeettingu hefdi jakveed ahrif a
yfirfeerslu pekkingar.

Szulanski (1994) lagdi &herslu & ad yfirstjornendur stydji pekkingarstjornun og
yfirfeerslu pekkingar og ad starfsfolk teeki abyrgd & pvi ad mynda pekkingu og midla
henni. Mikilvegt er ad skapa umhverfi par sem starfsfolk vinnur saman ad
sameiginlegu markmidi og ad skipulag pekkingarstjornunar adlagist menningu
skipulagsheildarinnar. Adstu stjornendur verda ad syna gott fordeemi og vera virkir
patttakendur, pvi pad byggist & patttoku peirra hvort pekkingarstjornun fai
brautargengi i fyrirteekinu eda ekki. Til vidbotar er mikilveegt ad fa alla starfsmenn
med og er pad oftast gert i gegnum pjalfunaratak sem neer til alls fyrirteekisins
(Bukowitz og Williams, 1999).
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4. bekkingarveromeeti

pekkingarverdmeeti (intellectual capital) eru i edli sinu Gefnisleg eign og er pvi vid
hefi ad skilgreina hana &dur en lengra er haldid. Samkvemt alpjédlega
reikningsskilastadli nr. 38 (IAS 38) er Gefnisleg eign adgreinanleg dpeningaleg eign
sem ekki er i hlutkenndu formi (physical substance). Hun parf ad uppfylla pau skilyrdi
ad vera adgreinanleg, rekstrareiningin parf ad hafa yfirrdd yfir henni auk pess parf
eignin ad fela i sér efnahagslegan framtidaravinning til pess ad haegt sé ad flokka hana

sem slika (Epstein og Jermakowicz, 2010).

4.1. Hvad eru pekkingarverdmeti?

Stewart (1997) skilgreindi pekkingarveromati sem vitsmunalegt efni, pekkingu,
upplysingar, vitsmunalegar eignir eda reynslu sem hagt er ad nota til ad skapa aud.
Sveiby (1997) skilgreindi pau hins vegar sem muninn & milli markadsvirdis
almenningshlutafélags og bokfeerds virdis eigna pess. brétt fyrir ad engin ein rikjandi
skilgreining sé til a hugtakinu eru freedimenn pé & einu mali um ad pekkingarverdmeeti
fjalla um veromaetaskdpun og pau séu 6ll hin Gefnislegu veromati sem skipulags-
heildir rédda yfir (Edvinsson og Malone, 1997; OECD, 1999). Dami um
bekkingarverdmaeti i fyrirteekjum eru:

- Heeft starfsfolk

" Ordspor, vorumerki, vidskiptavinir

. Rannsoknir, proun og moguleikar til nyskdpunar
. Verndun hugverka, svo sem einkaleyfi

" Upplysinga- og gedakerfi, onnur pekkingarkerfi
" Skipulag vinnustadar og stjornun ferla og kerfa

" Netsamstarf og tengsl
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4.2.  Audlindir fyrirtekja

Audlindir fyrirteekja eru skilgreindar sem allar paer efnislegu og 6efnislegu eignir sem
fyrirteeki hafa til umréda og geta nytt til ad framfylgja stefnu sinni. Audlindum er hagt
er ad skipta i fjora yfirflokka: fjarhagslegar, efnislegar, mannaud og skipulag. Med pvi
ad gera ser grein fyrir audlindum sinum geta fyrirteeki nytt ser peer til fulls og nad fram
hamarksgetu og mogulegum samkeppnisyfirburdum & markadi (Barney og Hesterly,
2008)

4.3.  Skipting auds innan skipulagsheilda

Brooking (1996) flokkadi pekkingarverdmeeti i fjora meginflokka eigna:

= Markadseignir, svo sem vorumerki, pjonustugedi, vidskiptatryggd og
eftirspurn

= pekkingareignir, & bord vid einkaleyfi, sérpekking og vidskiptaleyndarmal

= Mannaud, svo sem menntun, sérpekkingu, ferni og ionréttindi

= Innvidi, sem hofdar til stjornunarstils, fyrirteekjamenningu og tengsla innan

skipulagsheilda

A0 mati Edvinssons og Malone (1997) skiptast pekkingarverdmeeti i prja
grunnflokka: mannaud, vidskiptaaud og skipulagsaud og verdur studst vid pa
skiptingu i umfjollun um skiptingu auds innan skipulagsheilda i eftirfarandi

undirkdflum.

4.3.1. Mannaudur

Mannaudur er sa pekkingaraudur skipulagsheildar sem byr i starfsménnum, menntun
beirra, ferni, hafni og vidhorfum (Edvinsson og Malone, 1997). Mannaudur er
hverfull audur pvi hann er audlind sem fer ar skipulagsheild i lok vinnudags pegar ad
starfsmenn hafa lokid vinnudegi sinum. Mannaudur er pvi audlind sem fyrirteeki geta
ekki slegid eign sinn & svo sem samband vid vidskiptavini og leynd pekking
starfsmanna  (Vidskipta- og idnadarraduneytid, Styrihdpur NORDIKA island,
RANNIS, Vidskiptafraeedistofnun Haskoéla Islands og Stjornvisi, 2003).

15



Varanlegt samkeppnisforskot skipulagsheilda byggir & ad mannaudurinn sé
fageetur, veromeetur, erfitt sé ad likja eftir honum og erfitt ad skipta honum ut (Wright,
Dunford og Snell, 2001). Mannaudur er verdmatur pegar hann er einstakur i peim
skilningi ad samkeppnisadilar geti ekki likt eftir peirri pekkingu og ferni sem hann
byr yfir. Stodugt parf ad efla pekkingu og préa ferni starfsmanna til ad hafa
frumkveedi ad breytingum i vidskiptalifinu eda bregdast vid breytingum.

4.3.2. Skipulagsaudur

Edvinsson og Malone (1997) skilgreindu skipulagsaud sem pau verdmeeti sem fdlgin
eru i innra skipulagi, ferlum og upplysingakerfum skipulagsheildar. Bukowitz og
Williams (1999) t6ldu hann haefni fyrirteekis sem byggir a skrasettri pekkingu i hvers
konar formi, til deemis pekkingarbrunnum, vidskiptaferlum, taeknilegri skipulagsgerd,
sameiginlegri menningu, gildum og venjum. Skipulagsaudur er sa hluti pekkingar
mannaudsins sem tekist hefur ad fanga i skipulag og kerfi og er i raun allar peer
upplysingar sem geymdar eru i kerfum skipulagsheildar allan solarhringinn. pessar
upplysingar adstoda starfsmann vid ad afla sér pekkingar og ferni sem skilar
fullnagjandi vinnu. Edli skipulagsauds er ad stydja vid gedi og imynd med pvi ad
tryggja midlun upplysinga, auk pess ad tryggja fagleg vinnubrégd med skraningu ferla
(Vidskipta- og idnadarraduneytid o.fl., 2003).

4.3.3. Viodskiptaaudur

Bukowitz og Williams (1999) skilgreindu vidskiptaaud sem styrkleika vidskipta-
sambanda, yfirburdi virdisauka i augum vidskiptavina og aukna serhafingu lausna.
Vidskiptaaudur byggir & samspili mannauds og skipulags. Hann taknar i raun
yfirferslu veromeeta i gegnum tengsl, imynd og fleiri vidskiptalega peetti frd& mannaudi
yfir i skipulag og ferli. Petta eru virdi einkaleyfa fyrirteekja, samband vid
vidskiptavini, markadshlutdeild, trygglyndi vidskiptavina, brottfall vidskiptavina,
ardsemi vidskiptavina, vorumerki, imynd og ordspor. Upplysingar um vidskiptaaud
eru medal annars fengnar Ur fjarhagsbokhaldi, vidskiptamannakerfi og pjonustu-
kénnun. Med pvi reynir skipulagsheild ad gera grein fyrir peim visbendingum sem
helst gefa til kynna markadsstodu fyrirtekisins (Vidskipta- og idnadarraduneytid o.fl.,
2003).
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Mynd 3. Yfirlit yfir pekkingarveromeeti og stéou peirra i veromati fyrirtekis
(Vidskipta- og idnadarraduneytid o.fl., 2003).

Mynd 3 synir a myndrenan hatt tengsl mannauds, skipulagsauds og
vidskiptaauds. Hun synir mannaudinn sem fer af vinnustad i lok dags og skipulags-
audinn sem er sa hluti pekkingar mannaudsins sem tekist hefur ad fanga i skipulag og
kerfi. Mitt & milli liggur vidskiptaaudur og taknar yfirfeerslu verdmata fra mannaudi
yfir i skipulag og ferli (Vidskipta- og idnadarraduneytid o.fl., 2003). Talid er ad med
bvi ad proa og nyta tengsl & milli pessara priggja patta og stefnu fyrirteekis sé haegt ad
baeta samkeppnisstodu, auka framleidni og styrk.

Mouritsen, Larsen og Bukh (2001a) bentu & ad pekkingarverdmeeti séu ekki
audfundin i skipulagsheild og a pau sé ekki audvelt ad benda, pau fleedi & milli deilda
og svida. A0 peirra mati moti pekkingarverdomeeti nyjar adferdir og veentingar i
skipulagsheildum og pad ad meta pau geti haft ahrif & proun starfsmanna,

endurskipulagningu skipulagsheildar og proun markadsadgerda.
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4.4. Melingar og mat & pekkingarveromaetum

Med markvissu mati a pekkingarverdmetum er leitast vid ad finna og skra peer
kennisteerdir innan fyrirteekja sem gefa visbendingu um pekkingarveromaeti fyrirtekis
og meta pau til fjar. Bhartesh og Bandyopadhyay (2005) toku saman 21 helstu
nalganir/adferdir sem notadar hafa verid vid mat a éefnislegum eignum (sja vidauka).
paer skiptast i ad minnsta kosti prja flokka og margar eru vidbét vid skilgreiningar sem
settar voru fram af Luthy (1998) og Williams (2000). Nalgununum hefur verid skipt
upp i Obeinar adferdir, en undir peer falla ardsemisadferdin (ROA) og adferd
eignferslu & markadsvirdi (MCM), beinar adferdir (DIC) og samhaft arangursmat
(SC).

4.4.1. Arosemisadferdin

Ardsemisadferdin (return on assets) melir pekkingarverdmeeti & 6beinan hatt. pessi
adferd byggir & hefobundnum rekstrar- og efnahagsreikningi fyrirteekis og reiknar
umframavoxtun & efnislegar eignir. 1 adferdinni er alyktad ad umframavoxtunin eigi
reetur ad rekja til Oefnislegra eigna og sé ein leid til pess ad magnbinda virdi
bekkingarveromaeta. Ardsemisadferdin byggir & ségulegum gdgnum og er audveld i
framkveemd par sem adgengi er ad tilbunum upplysingum. Engu ad sidur getur virdi
pekkingarveromaeta ordid rangt eda ofullnegjandi par sem adferdin er had pessum
sogulegu gégnum og tekur eingdbngu mid af fyrra ari. Adferdin er pvi ekki besti meeli-
kvardinn & framtidarvirdi pekkingarveromeeta og henni er ekki hagt ad beita i upphafi
rekstrar. pratt fyrir pad er adferdin mikilveegur skammtimameelikvardi vegna pess

hversu einfold og fljotleg hun er i framkvaemd (Bhartesh og Bandyopadhyay, 2005).

4.4.2. Adferd eignfeerslu & markadsviroi

Eignfeersla & markadsvirdi (market capitalization method), likt og ardsemisadferdin,
melir pekkingarverdmati 4 Obeinan hatt. | adferdinni er gengid Gt fra pvi ad
mismunurinn & markadsvirdi og eigin fé, leidréttu fyrir verdbolgu og endurkaupavirdi,
sé virdi a pekkingarverdmetum i fyrirteki (Bhartesh og Bandyopadhyay, 2005).
Tobins Q er melikvardi sem lika hefur verid notadur en pa eru pekkingarveromeeti

metin med pvi ad finna muninn & markadsvirdi og endurnyjunarvirdi efnislegra eigna
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(Tobin, 1969). b6 svo ad adferdin sé einfold ber ad hafa i huga Oskilvirkni
markadarins pvi adferdin byggir alfarid & honum pegar kemur ad pvi ad meta
upplysingar rétt inn i verd & markadi. Osamhverfar upplysingar, pad eru paer sem ekki
eru adgengilegar markadinum og hafa pvi ekki ratad inn i markadsverdid, geta pvi

skekkt virdi pekkingarveromeeta (Bhartesh og Bandyopadhyay, 2005).

4.4.3. Bein pekkingarveromeeti

Undir bein pekkingarverdmaeti (direct intellectual capital) flokkast adferdir sem
notadar eru til ad bera kennsl a pekkingarveromeeti i fyrirteekjum. Taka parf tillit til
hvada breytur parf ad mela og pess vegna eru adferdirnar margs konar. Almennt er
breytunum skipt nidur og i hverjum flokki er ad finna nokkrar einingar og breytur sem
visa til pekkingarverdmeeta. pessar breytur eru skilgreindar og meldar sérstaklega
innan hvers flokks og reynt ad meta aztlad verd og/eda finna hlutfoll. Breyturnar eru
sidan settar saman til pess ad mynda heildarmat & pekkingarveromatum (Bhartesh og
Bandyopadhyay, 2005).

4.4.4. Samheeft arangursmat

Med samheafou &rangursmati (balanced scorecard) eru hinar ymsu einingar
bekkingarverometa skilgreindar og settar fram & skorkorti eda a myndraenu formi.
Pessari adferd svipar til adferdanna sem notadar eru vid mat a beinum
bekkingarverdmatum, ad pvi undanskildu ad ekki er reynt ad meta aatlad verdgildi
og hlutfoll 6efnislegra eigna (Bhartesh og Bandyopadhyay, 2005).

4.45. Kostir og 6kostir adferdanna

Allar ofangreindar adferdir hafa sina kosti og galla. Adferdirnar sem meta astlad
verdgildi og hlutfoll, svo sem ROA og MCM, geta komid sér vel i samruna og
yfirtokum og i markadsmati. Paer er haegt ad nota til samanburdar & milli fyrirteekja
innan sému atvinnugreinar. Einnig koma per sér vel pegar syna parf fram & virdi
Oefnislegra eigna, pad vekur oft athygli stjornenda fyrirteekja. Ennfremur byggja
adferdirnar a reikningsskilareglum og pvi er audvelt ad koma peim i bokhaldslegan

skilning. Okosturinn er hins vegar sa ad med pvi ad tulka allt i peningalegum
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verdgildum virdast adferdirnar yfirbordskenndar. P4 eru ROA adferdir mjog
vidkvemar eftir pvi hvada vaxtaviomid eru notud og hafa takmarkad gildi fyrir
stjornendur fyrirteekja, adra en yfirstjérnendur. Nokkrar adferdir eru gagnlausar
stofnunum sem eru ekki med hagnadarsjonarmid (non-profit organizations), innri
deildum og opinberum stofnunum og 4 pad sérstaklega vid um MCM adferdir
(Bhartesh og Bandyopadhyay, 2005).

Kostir DIC og SC adferdanna eru peir ad peaer geta gefid nakveemari
heildarmynd af fyrirteeki heldur en eingéngu fjarhagsleg viomid geta gert og allir
stjornendur i skipuriti geta nytt sér adferdirnar. | peim eiga malingar sér stad nalaegt
atburdi og pvi getur skyrslugjof ordid skilvirkari og nakveemari heldur en eingéngu
fjarhagslegir melikvardar. Adferdirnar koma ser vel fyrir stofnanir sem starfa an
hagnadarsjonarmids, innri deildir, opinberar stofnanir og auk pess i umhverfis- og
félagslegum tilgangi. Okostir adferdanna eru peir ad visbendingar eru i samhengi og
baer parf ad kledskerasnida hverju fyrirteki og adstedum sem gerir samanburd
erfidan. Auk pess eru pessar adferdir nylegar og ekki audveldlega vidurkenndar af
samfélaginu og stjornendum sem eru vanir ad sja allt fra fjarhagslegu sjonarhorni
(Bhartesh og Bandyopadhyay, 2005).

4.4.6. Til umhugsunar

Vid malingar og mat & pekkingarveromeatum parf ad huga ad ymsum pattum. Til ad
byrja med purfa forsendur og markmid med matinu ad liggja fyrir og tengsl vid stefnu
skipulagsheildarinnar sem og framtidarsyn hennar. Jafnframt parf ad skoda hvada
upplysingar skipta mali, hvada petti & ad mala og hvernig. Huga parf ad mdégulegum
vandaméalum sem geta tengst melingum sem og &hrifunum af matinu. bekking a
upplysingakerfum parf ad vera til stadar og auk pess adgangur ad vinnustadar-
greiningu og pjénustukdnnun. Einnig parf ad liggja fyrir hvernig standa eigi ad
eftirfylgni ad melingum og mati loknu (Vidskipta- og idnadarrdduneytid o.fl., 2003).
Mikilveegt er fyrir skipulagsheild ad huga ad 6llum pessum pattum &dur en radist er i
mat. Likt og Bhartesh og Bandyopadhyay (2005) bentu einmitt & pa getur engin ein
leid uppfyllt allt og par af leidandi verdi fyrirteeki ad velja adferd med hlidsjon af

markmidum, adsteedum og hverjum matid er a&tlad.
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4.5. Visbendingar og kennisterdir pekkingarveromeeta

Fj6lmargar visbendingar og kennisterdir hafa komid fram yfir pekkingarveromeeti.
Pau er ad jafnadi ekki haegt ad mela i hefébundnum og magnbundnum einingum og
bvi geta visbendingar um pekkingarverdmeeti verid ymiskonar hlutfallstélur, fjoldi
eininga eda eiginleikar og mat & eiginleikum eftir akvednum malikvérdum. Ymsar
Obeinar malingar eru notadar, svo sem nidurstddur vinnustadargreininga og
pjonustukannana auk upplysinga sem fengnar eru ur starfsmannakerfi (Vidskipta- og
idnadarrdduneytio o.fl., 2003). bessar margbreytilegu melieiningar gera nakvema
melingu erfida og flokna.

Visbendingar eru valdar og flokkadar eftir edli og tengslum, gjarnan vid
bekkingarviddirnar prjar: mannaud, skipulagsaud og vidskiptaaud. Paer gefa til kynna
hvernig duldir ferlar i fyrirteeki vinna, andstett pvi sem fjarhagsbokald gerir.
Forsendur godra visbendinga eru ndkvemni, hlutleysi, einfaldleiki og ad stuttur timi
sé & milli meelinga. Allar visbendingar verda ad byggja & fyrirfram gefnum forsendum
og uppfylla markmid sem hafa verid sett vid hverja visbendingu og geta meelt
annadhvort stoou eda préun. Malingar sem gerdar eru til ad fylgjast med stddu og
pbroun pekkingarverometa geta nyst skipulagsheildum vel. Um er ad reda
grundvallarmelingar sem mynda undirstodu fyrir meelingar ymissa stjornunarlikana,
svo sem sjalfsmat (EFQM) og samhaft arangursmat. Strax og visbendingar eru ordnar
synilegar er kominn melikvardi & viokomandi patt og par med hagt ad stjérna honum
betur (Vidskipta- og idonadarraduneytid o.fl., 2003).

Mikilveegt er fyrir fyrirteeki ad setja skyrt nidur hvad a ad meta og sammaeelast
um meelikvarda pannig ad sému eiginleikar seu maldir med sému adferd. bannig er
hegt ad tryggja samanburd & milli &ra og & milli skipulagsheilda (Vidskipta- og
idnadarraduneytio o.fl., 2003).

4.6. Af hverju eettu fyrirteeki ad maela pekkingarverdmeeti?

Marr, Grey og Neely (2003) foru kerfisbundid yfir rimlega 70 ritryndar freedigreinar
og baekur og greindu asteedur malinga pekkingarverdmeata hja skipulagsheildum. |

yfirferd sinni fundu héfundar eftirfarandi fimm asteedur fyrir peim:
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1. pPad ad mela pekkingarverdmeeti getur hjalpad skipulagsheildum ad
mota stefnu sina.

2. Meling & pekkingarveromatum getur hjalpad vid ad meta stefnu og
hvernig gengur ad framkvaema hana.

3. Maling & pekkingarverdmatum getur hjalpad skipulagsheildum ad
préa stefnu sina og vid akvardanatdoku um fjolpeettingu og voxt.

4, Melingu & pekkingarveromaetum ma nota sem grunn fyrir
launagreidslur og/eda pdknanir til starfsmanna.

5. Med melingu & pekkingarveromeetum ma efla samskipti vid ytri
hagsmunaadila skipulagsheilda.

Fyrsta asteda fyrir melingu pekkingarverdmeta er ad hun geti hjalpad
skipulagsheildum ad mota stefnu sina. Marr o.fl. (2003) bentu & ad ekki er nog fyrir
fyrirteeki ad mota stefnu sem er byggd a samkeppniskraftamodeli Porters (1979) og
SVOT greiningu. Til vidbotar purfa skipulagsheildir ad greina styrkleika og audlindir
til pess ad geta metid tekiferi (Andrews, 1971) og peaer purfa ad spyrja sig hvort peer
hafi réttu styrkleikana eda heafnina til ad nyta sér akvedin tekiferi. Ad mati Grant
(1991) ettu pekkingarveromaeti ad vera eitt adal ahersluatridid vid myndun stefnu og
einn af helstu ,,fostum* sem fyrirteeki byggir sjalfsmynd og motar stefnu sina a. Auk
bess ad vera ein helsta uppspretta ad ardsemi skipulagsheildar. Ad mati Marr o.fl.
(2003) voru margar rannsoknir a pessu svidi lysandi i edli sinu en ekki byggdar &
raunrannséknum (empirical research). Auk pess voru litlar rannséknarheimildir fyrir
pbvi ad fyrirteeki séu ad byggja stefnu sina a mati & pekkingarverdmatum.

Onnur astaeda pess ad meta pekkingarverdmaeti er ad proa lykilmelikvarda til
ad hjélpa vid mat og framkvaemd stefnu (Neely, Mills, Gregory og Richards, 1996;
Kaplan og Norton, 1996; Meyer og Gupta, 1994). Edvinsson og Malone (1997) bentu
a ao upplysingar um pekkingarverdmeeti hafi litid virdi fyrir notendur an pess ad paer
séu tengdar stefnu fyrirtaekis og pvi parf préun frammistddumeelikvarda ad taka mid af
stefnunni. Stivers, Covin, Hall og Smalt (1998) komust ad i rannsékn sinni ad p6é svo
ad 63% spurdra framkvemdastjora héldi pvi fram ad melingar & pekkingar-
veromatum veeru mikilvaegar notudu adeins 10% nidurstddur slikra meelinga til ad
mota stefnu fyrirteekis.

pPridja asteedan, ad mela pekkingarverdmeeti til ad hjalpa fyrirteekjum ad proa

stefnu og vid akvordunarartoku um fj6lpattingu og voxt, & vid pegar skipulagsheildir
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hyggjast nyta pekkingarveromeeti sin med fjolpettingu eda voxt i formi samruna eda
yfirtaka (Teece, 1980). begar skipulagsheildir skortir audlindir, hvort sem per eru
efnislegar eda Gefnislegar, pa reyna pear ad na i peer fra 6drum skipulagsheildum med
ymsum adferdum, til deemis med bandalégum, sameiginlegum verkefnum, samrunum
og yfirtokum. Yfirtokuverd sem greitt er fyrir skipulagsheildir er i mérgum tilvikum,
sérstaklega hja peim sem eru pekkingarhladnar, mjog mikid. Margir samningar virdast
hafa verid drifnir afram af porf kaupanda til ad komast yfir pekkingarverdmati. Mat a
Oefnislegum eignum einkennist oft af Iélegum greiningum & kaupstiginu og lélegri
stefnumaérkun ad kaupum loknum. An rétts mats & pekkingarverdmatum af halfu
kaupanda er hetta & ad pekkingarverdmeeti séu ofmetin, sem leidir til pess ad pad er
greitt of hatt verd fyrir pau (Sullivan og Sullivan, 2000). Samruni og Yfirtaka geta
verid aheettusdm og pad getur mistekist ad mynda ny pekkingarverdmeeti (Hitt,
Bierman, Shimizu og Kochhar, 2001). Yfirtokufyrirteeki getur misst af hagkveemum
yfirtokum vegna pess ad stjornendur skilja ekki eda sja pekkingarverdmeeti i peirri
skipulagsheild sem mogulegt er ad yfirtaka. Med peirri stadreynd ad skipulagsheildir
eru ekki ad meela pekkingarveromaeti sin a arangursrikan hatt er hugsanlegt ad mjog
mikid af fjarmunum liggi onyttir i peim, pekking sem annars vari haegt ad nyta (Klaila
og Hall, 2000).

Fjorda astedan er ad nota melingar & pekkingarverdmatum sem grunn fyrir
launagreidslur eda poknanir til starfsmanna. I henni hafa margar skipulagheildir attad
sig & pvi ad pad ad nota eingdngu fjarhagslega meelikvarda getur leitt til skammtima
hugsunar, sérstaklega pegar peir eru tengdir launakerfum (Johnson og Kaplan, 1987;
Kaplan og Norton, 1992). Fjarhagslegir mealikvardar hafa einmitt verid gagnryndir
fyrir ad lysa fortidinni og ad taka ekki naegilegt tillit til prounar & éefnislegum eignum,
eins og hefileikum starfsfélks og anaegju vidskiptavina (Ittner og Larcker, 1998).
Eingongu fjarhagslegir melikvardar eru oliklegir til ad vera hagkveemastir. Ittner og
Larcker (2002) toldu ad skipta atti fjarhagslegum maelikvérdum at fyrir 6fjarhagslega
eda stydja pa med peim sem hafa meira upplysingagildi um frammistédu starfsmanna.

Marr o.fl. (2003) héldu pvi fram ad p6 svo ad fimmta astedan veeri su ad
meling & pekkingarverdmeatum geti eflt samskipti vid ytri hagmunaadila (external
stakeholders) skilulagsheilda sé pad dliklegt ad 61l pekkingarveromeeti verdi birt i
arsreikningum a nastunni. Enn sem komid er hefur ekki ordid samhljéomur um
bokhaldsmelikvarda til ad meta pekkingarverdmeeti. Hofundar téldu ad einn af

drifkroftum sem prysta & ad fyrirteeki setji fram mat & pekkingarverdmatum sé
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sanngjarnara og stddugra mat a hlutabréfum og ad eiga vol & hagkvemari fjarmdgnun.
Sumar rannsoknir hafa synt ad skipulagsheildir sem tekist hefur ad syna fram & og
stydja med gognum langtimamdoguleika sina og hafa synt fram & pekkingarverdmeeti
sin, hafa fengid betra verdmat & markadi (Narayanan, Pinches, Kelm og Lander,
2000).

préatt fyrir allar ofangreindar asteedur pa gagnryndu Marr o.fl. (2003) ad vontun
sé & raunrannsoknum & pessu svidi pvi pad vanti langtima tilviksrannsoknir sem stydji
ateedur fyrir mati & pekkingarverdmaetum. bad skiptir mali ad kanna paer kenningar
eda hugmyndir sem na pegar hafa verid lagdar fram, frekar en ad beeta vid fredin

umraedu um adrar kenningar eda leggja fram nyjar.

4.7. Avinningur mats & pekkingarverdmatum

Avinningur mats & pekkingarverdmatum er medal annars s& ad med mati & peim og
framsetningu & pekkingarbokhaldi geta stjornendur tekid betur rékstuddar akvardanir
og fengid raunhaefara mat & leioum ad settum markmidum. Matid eykur moguleika &
ad forgangsrada og meta ahrif af verkefnum, midla pekkingu og lada ad nytt starfsfolk
(Vidskipta- og idnadarraduneytid o.fl., 2003). pegar fyrirteki gera pekkingarveromaeti
synileg fyrir fjarfesta og adra sem hagsmuna eiga ad geeta studla pau ad baettum
samskiptum vid adila innan og utan skipulagsheildar.

pessar forsendur eru ekki eingdongu bundnar vid fredileg rok. I alpjodlegri
kdnnun sem gerd var arid 1998 kom fram hja peim 1.300 fyrirteekjum sem svérudu ad
82,3% peirra toldu pekkingarveromati vera kritiskan patt fyrir framtidar arangur i
vidskiptum (Bertels og Savage, 1998).

pratt fyrir ad synt hefur verid fram & &vinning af mati og skraningu
bekkingarverdmeata pa er abotavant ad islensk fyrirtaeki framkveaemi slikt. I rannsokn
Sigranar Kjartansdottur (2004) um visbendingar um mat og skraningu pekkingar-
verdmeeta hja fyrirteekjum & islenskum hlutabréfamarkadi kom fram ad fyrirtaeki hér &
landi eru ekki ad upplysa markadinn um pekkingarverdmeeti sin. Litil pekking er til
stadar & adferdafraedinni og porf fyrir breyttar adferdir til ad meta, skra og upplysa um
pekkingarverometi pannig ad skilningur og rétt mynd faist af rekstri, stodu og

framtidarmoguleikum fyrirteekjanna.
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4.8. bekkingarveromeeti i reikningsskilum

A0 mati margra freedimanna hafa hefdbundin reikningsskil ekki ndd ad endurspegla pa
bréun sem att hefur sér stad i veromaetaskdpun innan skipulagsheilda (Garcia-Ayuso,
2003) og hefur leitt af sér vaxandi mismun a bokferdu virdi og markadsvirdi
(Edvinsson og Malone, 1997; Stewart, 1997; Sveiby, 1997). Pad er einnig mat
freedimanna ad geedi fjarhagsupplysinga fari minnkandi og ad notendur peirra purfi
framsynni (forward-looking) upplysingar, badi fjarhagslegar og ofjarhagslegar. A
betta sérstaklega vido um odefnislega virdiskvarda fyrirteekja. Pad purfi ad breyta
ihaldsama sjonarmidinu sem nua pegar er til stadar i alpjodlegum reiknings-
skilastddlum og snyr ad oefnislegum eignum (Cezair, 2008; Garcia-Ayuso, 2003) pvi
bekkingarverometi seu ekkert hefdbundid hugtak i reikningsskilum (Mouritsen o.fl.,
2001a).

4.8.1. Hefdbundin reikningsskil

Kjarninn i hefdbundnum reikningsskilum er tvihlida bokhald sem synir pann jéfnud
sem & ser stad milli fjarmuna og fjarmagns. bau syna pad rokraena samband sem er &
milli fledimyndar og stddumyndar, pad er rekstrarreiknings annars vegar og
efnahagsreiknings hins vegar, sem a sér stad yfir timabil par sem jofnudur er
6hjakvaemilegur (Stefan Svavarsson, 1995). | tvihlida bokhaldi er litid & tekjur sem
eignaaukningu eda skuldaminnkun og a gj6ld sem eignaminnkun eda skuldaaukningu
(Schroeder, Clark og Cathey, 2009). Eignum, og hvernig per eru fjirmagnadar med
skuldum og eigid fé, er lyst i jéfnu pannig ad:

Eignir = Skuldir + Eigid fe

Grundvallarmarkmid reikningsskila er ad arsreikningur gefi glégga mynd af
rekstri og efnahag, pad er eins gdéda mynd af raunstodu félags og kostur er, auk pess
ad gera notendum Kkleift ad taka skynsamlegar akvardanir. Notendur pessara
fjarhagsupplysinga eru peir sem hafa hagsmuna ad geeta gagnvart viokomandi félagi,
til deemis hluthafar, fjarfestar, lanadrottnar og eftirlitsadilar. Margar kenningar i
reikningshaldi pjona peim tilgangi ad méta ramma um malanleika og framsetningu
upplysinga sem birtar eru i reikningsskilum og gera &rsreikninginn areidanlegri
(Schroeder o.fl., 2009).

25



4.8.2. Framsetning pekkingarverdmaeta i reikningsskilum

Samkveemt alpjédlega reikningsskilastadli nr. 38 (IAS 38) koma tveer adferdir til
greina pegar fera & oOefnislega eign i efnahagsreikning. bad er annars vegar
kostnadarlikanid og hins vegar endurmatslikanid. Ef kostnadarlikanid er notad skal
meta eignina & kostnadarverdi ad fradregnum afskriftum og virdisryrnun. En ef & ad
feera eignina samkvaemt endurmatslikaninu skal meta hana & gangvirdi, pann dag sem
endurmatid fer fram, ad fradregnum afskriftum og virdisryrnun. Skilyrdid fyrir pvi ad
nota endurmatslikanid er ad pad sé virkur markadur fyrir eignina (Epstein og
Jermakowicz, 2010).

pessar forsendur eiga vid Oefnislegar eignir eins og peer eru skilgreindar i
alpjodlegu reikningsskilastodlum og paer méa adeins faera til eignar ef settum skilyroum
er fullnaegt (Epstein og Jermakowicz, 2010). Edli malsins samkvaemt uppfylla ekki 6ll
bekkingarveromaeti skilyrdin og falla pvi ekki undir skilgreiningu IAS 38, pannig ad
b6 svo ad pau séu eign pa teljast pau pad ekki i bokhaldslegum skilningi (Bukowitz og
Williams, 1999). bessar stadreyndir torvelda framsetningu pekkingarveromeeta i
reikningsskilum sem eign i hefébundnum efnahagsreikningi.

Likt og adur hefur komid fram hafa freedimenn skilgreint pekkingarverdmeeti
med eftirfarandi jofnu:

pekkingarveromeeti = Markadsvirdi — Bokfzert virdi

Vandinn vid pessa framsetningu er sa ad hagt er ad rekja mismun & bokferdu
virdi og markadsvirai til fleiri patta en bara pekkingarverdmeeta, svo sem til vanmats a
apreifanlegum og peningalegum eignum og 6apreifanlegum skuldbindingum i eigin fé
hluthafa sem endurspeglast i hlutabréfaverdi (Garcia-Ayuso, 2003).

Cezair (2008) velti vongum yfir medferd pekkingarveromeata i
reikningsskilum og taldi ad ef litid er til peirra samkvemt skilgreiningu i likani
pekkinarverdmeta (IC), par sem peim er priskipt i mannaud, vidskiptaaud og
skipulagsaud, pa megi setja jofnu pekkingarverdmeeta upp a annan mata. Rokin sem
han feerdi fyrir pvi eru ad ef til stadar er mismunur & bokferdu virdi fyrirtekis og
markadsvirdi pess og ef s& mismunur er ,,raunverulegur” er haegt ad magnbinda hann
med samantekt a einingum pekkingarveromata. Framsetning jofnu pekkingar-

veromeeta yroi pa:
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pekkingarveromeeti = Markadsvirdi — Bokfart virdi = Virdi mannauds +

Virdi vioskiptaauds + Virdi skipulagsauds

AdJ peirri gefnu forsendu ad fyrirtaeki, vid mat @ mannaudi, greidi ekki meira
fyrir hann en sem nemur markadsvirdi pa er virdi mannauds jafnt virdi &
heildarkjorum starfsmanna (employee compensation package) fyrirteekisins. Par er att
vid brattd laun ad medtdldum &drum fridindum til starfsmanna (Cezair, 2008).

Mannaudur yrdi pa framsettur & jofnuformi pannig:
Mannaudur = Heildarkjor starfsmanna

Cezair (2008) benti & spurningar sem geta vaknad sé mannaudur metinn ut fra
ofangreindri jofnu, svo sem vangaveltur yfir pvi ef pad er mismunur & markadsvirdi
mannaudsins og heildarkjérum starfsmanna. Benti han & i pvi samhengi ad ef fyrirteeki
greidir starfsmonnum laun eftir féstum taxta en utseld vinna peirra er innheimt & heerri
taxta, hvad gerir fyrirtekid pa? Atti skipulagsheildin ad meta virdi mannauds eftir
heerri eda leegri taxtanum? A hennar mati atti ad stydjast vid heerri taxtann pvi pad er
pad verd sem markadurinn er tilbdinn ad greida fyrir.

Vidskiptaaudur sampeettir atridi sem gefa fyrirteeki samkeppnisyfirburdi a
markadi, svo sem tryggd vidskiptavina, dreifingarkerfi og hagsteeda samninga. Cezair
(2008) gaf sér pad ad ef oll pessi atridi vinna saman ad velferd fyrirtekisins pa gaetir
ahrifa peirra i afkomu skipulagsheildarinnar. petta skilar fyrirteekinu heerri tekjum en
samkeppnisadili, sem ekki byr yfir sambarilegum audi. par af leidandi ma setja jofnu

vidskiptaauds fram a eftirfarandi hatt:
Vidskiptaaudur = Heildartekjur

Skipulagsaudur samanstendur af pekkingareignum (intellectual property), svo
sem einkaleyfum, hofundarreétti, vidskiptaleyndarmélum og af eignum i innvidum
(infrastructure assets) & bord vid fyrirtekjamenningu, innra net og stjornunarferla.
Heaegt er ad stydjast vid leidbeiningar GAAP (generally accepted accounting
principles) um skraningu & Oefnislegum eignum pegar aztla parf virdi
bekkingarverdmata. Pad er haegt ad gera & sama hatt og pegar fyrirteki er selt, med
bvi ad meta gangvirdi (Cezair, 2008). bar af leidandi er haegt ad meta pekkingareignir

pannig:
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pekkingareignir = Summan af markadsvirdi allra adgreinanlegra

defnislegrara eigna annarra en keyptrar vidskiptavildar

Vardandi eignir i innra skipulagi gaf Cezair (2008) sér pad ad arsreikningurinn
endurspegli na pegar einingar pessara eigna en ad peer séu ekki allar skradar a sama
stad. Pess heldur séu per skradar sem eignir, skuldir, tekjur og gjold. Stjérnunarferlar
og proun fyrirteekjamenningar er gjaldferdur vidskiptakostnadur & medan
upplysingakerfi er eignferdur vidskiptakostnadur. bessi gjold eru pvi badi skrad i
rekstrarreikningi sem ymis almenn gjold eda sem stjornunarkostnadur og a

efnahagsreikningi sem fastafjarmunir. Framsetning peirra i jofnuformi yrai pvi:

Eignir i innvidum = Summan af kostnadi vid innvidi + Summan af

markadsvirdi efnislegra eigna i innvioum
A0 6llu framanritudu er haegt ad setja skipulagsaud fram i IC jofnu pannig:

Skipulagsaudur = Summan af markadsvirdi allra adgreinanlegra 6efnislegra
eigna annarra en keyptrar vidskiptavildar + Summan af kostnadi vid innvidi +

Summan af markadsvirdi efnislegra eigna i innvidum
Samantekt a 6llum forsendum geefi ad endingu eftirfarandi 1C jofnu:

pekkingarveromeeti = Heildarkjor starfsmanna + Heildartekjur + Summan af
kostnadi vid innvidi + Summan af markadsvirdi efnislegra eigna i innvidum +
Summan af markadsvirdi allra adgreinanlegra 6efnislegra eigna

annarra en keyptrar vidskiptavildar

Ad lokum benti Cezair (2008) & ad erfitt veeri ad sampeetta Gtkomu ar IC jofnu
hefdbundnum efnahagsreikningi og grundvallar reikningsskilajofnunni: Eignir =
Skuldir + Eigid fé. EAli malsins samkvaemt sé heldur haegt ad setja fram utreikning a
virdi pekkingarverdmeeta fyrirtaekis i vidbotarskyrslu, pad er pekkingarskyrslu, med
hefdbundnum arsreikningi. Markmidid med slikri skyrslu veri ad rydja Ur vegi
Htalsyn* & pekkingarverdmetum. Visar han i pa hugmyndafredi ad sé mismunur
markadsvirdis og bokferds virdis fyrirtekis ,raunverulegur® og afleiding
samlegdarahrifa a yfirburdum i eignum, pad er i mannaudi, vidskiptaaudi og
skipulagsaudi, pa geti fyrirteeki synt hvar pessir yfirburdir liggi og, ef mogulegt er,

synt fram & virdi peirra.
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4.9. bekkingarskyrsla

Senska tryggingafyrirteekid Skandia er brautrydjandi i mati & pekkingarverdmeatum
og Utgafu pekkingarskyrslu. Arid 1994 hof félagid ad birta yfirlit yfir 6efnislegar
eignir sinar samhlida hefobundinni &rsskyrslu (Mouritsen o.fl., 2001b).

pekkingarskyrsla er akvedin framsetning til ad na utan um pekkingarveromeeti
i fyrirteeki og finna leidir til ad stjorna peim. Hun er yfirlit yfir pau pekkingarveromaeti
sem skipulagsheildin telur ad hafi mest ahrif & moguleika hennar til ad bata
samkeppnisstodu og ardsemi (Vidskipta- og idnadarraduneytio o.fl., 2003).
pekkingarskyrsla leggur &herslu & ad gefa yfirlit yfir ,,eignir” sem tengjast pekkingu
og reynslu starfsmanna, tri vidskiptavina & fyrirteekinu og vorum pess, innri
uppbyggingu fyrirteekisins, skilvirkni verkferla og geedi upplysingakerfa (Mouritsen
o.fl., 2001a).

Markmid med pekkingarskyrslu er ad lysa starfsemi fyrirteekis & grundvelli
Oefnislegra eigna, nuverandi stddu peirra og gefa forsendur fyrir framtidarventingum.
pannig ma lita & pad sem kemur fram i pekkingarskyrslu sem lysingu skipulagsheildar
a pvi hvernig han atlar ad na &rangri og vera fyrirteki i fremstu rod (Vidskipta- og
idnadarraduneytid o.fl., 2003).

Ferli mats a pekkingarveromatum (sjd& mynd 4) og gerd pekkingarskyrslu
gefur stjornendum jafnan nyja syn & moguleika skipulagsheildar i samkeppni og
veromeetaskdpun. Um er ad raeda skyrslu sem er til dreifingar baedi innanhiss og utan.
Innanhdss geymir skyrslan pa oft nakvaemari upplysingar en utanhass upplysingar til
vidskiptavina, fjarfesta og hugsanlegra framtidar starfsmanna (Vidskipta- og
idnadarraduneytio o.fl., 2003).

— Fasampykki -~

Greina -

—  Skyrslugerd -—

Mynd 4. Yfirlit yfir ferli pekkingarmats (Vidskipta- og idnadarraduneytid o.fl., 2003).
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pad er akvedin &skorun ad bula til sannferandi pekkingarskyrslu pvi han
samanstendur ekki eingdngu af télum heldur lika af ségum og &kvedinni syn til frekari
talkunar, pad er pekkingarfrasogn og meaelikvoroum. Pad er ekkert eitt rikjandi model
vid gerd pekkingarskyrslu en margir gera grein fyrir pekkingarverdmatum ut fra
viddunum premur: mannaudi, skipulagsaudi og vidskiptaaudi. Skyrslunni er ekki
&tlad ad reikna mun & bokferdu virdi fyrirteekja og markadsvirdi peirra heldur ad
segja fra peim ,,eignum® sem ekki er ad finna i hefébundnum arsreikningi (Mouritsen
o.fl., 2001a). Med pekkingarskyrslu getur fyrirteeki svarad ar hverju pekkingar-
audlindir skipulagsheildarinnar eru samsettar, hvad han geri til pess ad styrkja pessar
audlindir og hver séu &hrifin & fyrirteekid Gt fra pekkingarstjornun. pPad sem er
allsradandi er framtidin og fokusinn er a éefnisleg veromaeti fyrirteekisins (Vidskipta-
0g idnadarraduneytid o.fl., 2003).

4.10. bekkingarbokhald

pekkingarbokhald er hluti af bylgju sem midar ad pvi ad kenna fyrirteekjum nyja leid
eda nalgun til ad gera grein fyrir sér i samfélaginu. Fylgismenn bylgjunnar telja ad
skréning i pekkingarbokhaldi sé jafn mikilveeg og skréning i hefobundu bdkhaldi sem
saman mynda samfélagslegan arsreikning. P6 svo ad pekkingarbokhald hafi ekki n&d
fotfestu enn sem komid er hér & landi er vida erlendis ad finna samfélagslega
arsreikninga. Spar Nord Bank, likt og Skandia, er brautrydjandi a pessu svidi en
fyrirteekid hefur i meira en aratug gefid Gt upplysingar um oOefnisleg verometi

samhlida hefobundnum arsreikningi (sja www.sparnord.dk).

Undir samfélagsleg reikningsskil fellur einnig svokallad graent bokhald en med
bvi gerir fyrirteeki grein fyrir umhverfismalum sinum & svipadan hatt og fjarmalum.
Atvinnustarfsemi sem had er starfsleyfi samkveemt 5. gr. laga nr. 7/1998 (med sidari
breytingum) um hollustuhatti og mengunarvarnir eru bokhaldsadilar greens bokhalds.
Stjornvold hafa gefid at reglugerd nr. 851/2002 um grent bokhald. Samkvemt
markmidum i 1. gr. & pad ad veita almenningi, felagasamtokum og stjérnvéldum
upplysingar um hvernig umhverfismalum er hattad i starfsemi sem getur haft i for med
sér mengun. Markmid reglugerdarinnar er ennfremur ad hvetja rekstraradila til ad
fylgjast vel med helstu umhverfispattum starfseminnar og leitast vid ad tryggja

jakveeda proun fyrir umhverfio (Umhverfisstofnun, 2003).
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Krafa stjérnvalda til skyrslu um greent bokhald er ad han syni raunveruleg
umhverfisahrif fyrirteekisins og hvernig pad stendur sig i umhverfismalum. Med
bokhaldinu eru gefnar upplysingar um pa& peetti sem valda neikvaedum
umhverfisahrifum framleidslunnar. Graent bokhald getur nyst fyrirtekjum & marga
vegu. Stjorn fyrirteekisins getur notad skyrsluna um greent bokhald til ad koma stefnu
sinni i umhverfismalum & framferi. Einnig til ad draga fram pad sem betur meetti fara
vid reksturinn. Fyrirteeki geta nytt ser skyrslu um graent bokhald i pvi skyni ad veita
upplysingar til almennings um fyrirteekid en med skyrslunni getur skipulagsheildin

jafnframt styrkt imynd sina i samfélaginu (Umhverfisstofnun, 2003).

31



5. Nidurlag

Markmidid med ritgerdinni var ad framkvema fraedilega attekt & pekkingu,
bekkingarstjornun, pekkingarveromatum og reikningshaldslegri medhéndlun peirra.
Henni var &tlad ad svara spurningunum: hvad er pekking, hvernig er henni stjérnag,
hvad eru pekkingarveromati og hvernig eru pau sett fram i reikningsskilum? Ad
freedilegu uttektinni lokinni er haegt ad svara spurningunum a pann veg ad:

pekking er hvorki gogn né upplysingar heldur nidurstada af ferli skilnings-
motunar sem byggir & gégnum og i krafti upplysinga verdur til pekking. Han er
flokkud i ljésa og leynda pekkingu og mikilveegt er fyrir fyrirteeki ad henni sé midlad.
pekking getur verid forsenda samkeppnisyfirburda hja skipulagsheildum og hana er
mikilveegt ad vardveita svo haegt sé markvisst ad stjorna henni.

pekkingarstjornun er flokid ferli og margpaett sem hefur pad markmid ad auka
bekkingaraud og frammistédu skipulagsheilda. Stjérnun pekkingar felst i pvi ad:
finna, vinna ar, meta, deila og nyta pekkingu og tengist stefnu, upplysingataekni,
lerdomi og menningu fyrirtekja. Mikilveegt er ad skapa fyrirteekjamenningu sem
studlar ad trausti og samvinnu medal starfsmanna til pess ad midlun pekkingar eigi sér
stad. Einnig purfa yfirstjornendur ad stydja yfirfeerslu pekkingar, syna gott fordeemi og
vera virkir patttakendur svo ad pekkingarstjérnunin verdi arangursrik.

pekkingarverdmeeti eru 61l hin oefnislegu verdmaeti sem skipulagsheildir rada
yfir og geta studlad ad samkeppnisyfirburdum, svo sem heaft starfsfolk, ordspor,
vorumerki, skipulag vinnustadar og tengsl. Peim hefur gjarnan verid skipt upp i
mannaud, skipulagsaud og vidskiptaaud og med pvi ad proa tengsl & milli pessa patta
og stefnu fyrirtaekis er haegt ad baeta samkeppnisstodu, auka framleidni og styrk. |
beim tilgangi er mikilveegt ad meala pekkingarveromati, meta og skra en kennisteerdir
beirra geta verio ymsar hlutfallstélur, fjoldi eininga eda eiginleikar. Pad krefst
umtalsverdrar vinnu af halfu skipulagsheilda og breytingu & adferdum en skilar sér

engu ad sidur i margvislegum avinningi.
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Framsetning pekkingarverdmeeta i reikningsskilum er flokin par sem pau falla
ekki 6l undir skilgreiningu Oefnislegra eigna og skilyrdi skréningar samkvemt
alpjodlega reikningsskilastadli nr. 38 og teljast pvi ekki sem eign i bdokhaldslegum
skilningi. Heegt er ad gera grein fyrir pekkingarveromatum med utgafu pekkingar-
skyrslu samhlida hefobundnum &rsreikningi. Med henni gefa fyrirteki mynd af
starfseminni & grundvelli 6efnislegra eigna, niverandi stédu peirra og gefa forsendur
fyrir framtidarveentingum. Pad er askorun ad buda til sannfeerandi pekkingarskyrslu og
krefst pad pess ad feert sé ,,bokhald” yfir pekkingarveromeetin.

Markvisst  pekkingarbdkhald og utgafa pekkingarskyrslu geeti gefid
fyrirteekjum teekifaeri til ad koma upplysingum & framfeeri til samfélagsins og geeti
styrkt imynd peirra @ markadi. Eftir hrakfarir sidustu ara, i kjolfar bankahrunsins i
oktober 2008, er markadurinn rdinn trausti. Pad veitir pvi ekki af sannreyndum leidum
sem aukid geetu traust og triverdugleika. Utgafa pekkingarskyrslu geeti verid god leid
og pattur i pvi ad endurvekja traust & ny og medal annars verid pad sem félog a
markadi purfa til ad baeta fyrir alitshnekki fortidarinnar.

par sem ekki er bundid i 16g ad greina fra pekkingarveromatum skipulags-
heilda i pekkingarskyrslu er engin leid ad segja til um préun pekkingarbokhalds hér a
landi. Frodlegt verdur ad fylgjast med gangi mala og hvort pessi hugmyndafraedi nai
ad festa sig i sessi. Ljost er ad han krefst téluverdrar vinnu af halfu skipulagsheilda i
upphafi en avinningur af melingu, mati og skraningu pekkingarveromata er
margvislegur. Erfitt getur verid ad henda reidur & hann i fyrstu en likt og Albert
Einstein komst svo vel ad ordi pa: ,,What counts can often not be counted, and what

can be counted often does not count.”
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6. Vidauki

I vidauka pessum er ad finna yfirlit yfir helstu adferdir sem hafa verid préadar og eru

notadar til ad meala pekkingarveromeeti i fyrirteekjum. Nanari lysingu a hverri adferd

fyrir sig er ad finna i toflu 1 i grein Bhartesh og Bandyopadhyay (2005) ,,Intellectual

Capital: Concept and its measurement*.

Heiti Talsmenn Flokkun
Technology Broker Brooking (1996) DIC
Citation-Weighted Bontis (1996) DIC
Inclusive Valuation

Methodology (IVM) McPherson (1998) DIC
The Value Explorer Andriessen & Tiessen (2000) DIC
Intellectual Assets Valuation Sullivan (2000) DIC
Total Value Creation/TVC Anderson & McLean (2000) DIC
Accounting for the future (AFTF)  Nash (1998) DIC
Tobin’s Q Stewart(1997), Bontis (1999) MCM
Investor Assigned Market Value

(IAMV) Standfield (1998) MCM
Market-to-Book Value Stewart (1997), Luthy (1998) MCM
Economic Value Added (EVA) Stewart (1997) ROA
Human Resource Costing &

Accounting (HRCA) Johansson (1996) ROA

34



Calculated Intangeble Value
Knowledge Capital Earnings

Value Added Intellectual
Coefficient (VAIC)

Human Capital Intelligence
Skandia Navigator
Value Chain Score board

IC-Index

Intangible Asset

Balanced Scorecard

Stewart (1997), Luthy (1998)

Lev (1999)

Pulic (1997)

Jac Fitz-Enz (1994)
Edvinsson & Malone (1997)
Lev (2002)

Roos, Roos, Dragonetti &
Edvinsson (1997)

Sveiby (1997)

Kaplan & Norton (1992)

ROA

ROA

ROA

SC

SC

SC

SC

SC

SC
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