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Osszefoglalas

Az emberi er6forras vallalati értékteremtésben betdltott szerepe az elmult
években latvanyosan nétt. Bar az utdbbi évtizedekben tobb értékelési modszer
¢s modell is megjelent a szakirodalomban, az emberi erdforras értékét csak
kevés cég méri. Igy sem a vezeték, sem a tulajdonosok sem tudnak hatékony
dontéseket hozni. A kiilonféle megkozelitéseket Osszefogva egy lehetséges
konzisztens értékelési modellt mutatok be, illetve kitérek a vezetdk
értékelésének sajatos problémaira is.

Kulcsszavak: vallalati értékteremtés, tulajdonosi érték, vevoi érték, emberi
er6forras, human toke, human eszkoz, tudasmenedzsment, eszkozértékelés,
teljesitménymérés

Abstract

The role of the human resource in the value creation at companies has
dramatically increased during the last years. In the former decades several
valuation techniques and models have been published in the scientific
literature still only few firms do really measure the value of its human
resource. So neither the management nor the owners can make efficient
decisions. Summarising the different view I present a possible consistent
valuation model and I also describe the unique problems of the management-
valuation.

Keywords: value creation at companies, shareholder value, customer value,
human resource, human capital, human asset, knowledge management, asset
valuation, performance measurement
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1. Bevezetés — Az emberi eroforras értékelési kérdései

Napjainkra az emberi er6forras a vallalatok szdmara a termelési tényezok egyik
legfontosabbja lett. Egy egyesiilt allamokbeli felmérésben résztvevd vallalatok 84
szdzaléka szerint az utdbbi években ndtt az emberi eréforrds jelentdsége és a trend
er6sodését vartak. A cégek 47 szazaléka szerint a megfeleld munkatarsak megtalalasa
¢és megtartasa jelenti napjainkban a legnagyobb kihivast. (Oliver, 2001) Ugyanakkor,
mikdzben a vallalatvezetok egyre gyakrabban nyilatkoznak gy, hogy alkalmazottaik
a cég legértékesebb ,eszkozei”, ezen érték mérésére, nyomon kovetésére a
gyakorlatban a legtobbszér még csak kisérletet sem tesznek.

Amennyiben valoban értékkel bir a cég szdmara az, hogy éppen az adott
dolgoz6i gardaval miikodik, fontos volna ezen érték bemutatasa tobb okbdl is. A
vallaltvezetés sajat tevékenységét ellendrizhetné ilyen informacidk alapjan: vajon az
emberi eréforras menedzsment (EEM — HR) funkciok helyesen mitkodnek a cégnél?

Ha a sokat hallott vezet6i vélemény igaz, a tulajdonosok manapsag tgy kell,
hogy vallalatuk eredményességét megitéljék, hogy gyakorlatilag semmiféle ismeretiik
sincs arrdl, hogy a cég ,legértékesebb eszkozeinek” értéke hogyan valtozott. Az
informacios tarsadalom ¢€s a tudasmenedzsment koraban aligha hihetjiik, hogy az éves
beszamoldkban kozolt (4tlagos) alkalmazotti 1étszam elegendd informacidt adna.

Az emberi tOke gazdasagi jelentdségét jol illusztralja, hogy a bemutatott
informaciohiany felismerve 1991-ben a svéd kormany olyan javaslatot terjesztett eld,
amely eldirta a 100 fonél tobbet foglalkoztatdé cégek szamara emberi erdforras-
allomanyuk alakuldsdnak (fluktudcid, betegség miatti tdvolmaradas, képzés,
munkakdoriilmények) részletes bemutatasat az éves jelentésiikben. (Johanson, 1999)
Bér a javaslatot késdbb visszavontak, annak realitasat és a mérésre vonatkoz6 tizleti
igényt jol mutatja, hogy egy 1994-es felmérés szerint a stockholmi kdzponttal
tevékenykedd, 200 f6nél nagyobb vallalatok 70 szdzaléka hasznalt valamilyen HRA
rendszert.

Az emberi erdéforras értékelésének szerepe az utdbbi évtizedekben folyamatosan
novekedett. A kvazi eszkoz lehetséges redlis értékének nagysagat érzékelteti, hogy az
Eurépai Unidban a bérek és fizetések atlagos ardnya a vallalati koltségeken beliil
2000-ben 75,7 széazalék volt. (Eurostat, 2003) Mikdzben a cégek nagy részének
értekében néhdny szézalékos eredményhanyad javulas oridsi ndvekedést hozhat, a
koltségek haromnegyedét, vagyis a nyerség tobbszordsét kitevd human tételek
értékteremtésének kovetésére a legtobb cégnél nincs semmilyen rendszer.

2. Az emberi eréforras helye a vallalati értékteremtésben

Chikan (2003a, 2003b) szerint a kiilonféle eroforrasokat kombinalo vallalatnak
kettds értékteremtési célja van. Elméletét némileg kiegészitve a fogyasztoi
értékteremtést ugy értelmezhetjiik, hogy a vasarlok, felhaszndlok szamara a
termékek, szolgaltatdsok nagyobb hasznossdgot jelentenek, mint az értiilk kért pénz
jelentette haszonaldozat. A tulajdonosi értékteremtés lényege, hogy a vallalat a
termékek, szolgaltatdsok értékesitésével nagyobb bevételre tegyen szert, mint
amennyibe azok eldallitadsa neki maganak keriil. (Az emberi eréforras helyét ebben a
koncepcioban 1. abra mutatja.) Mig tehat a fogyasztok hasznossagban, a tulajdonosok
pénzben mérnek.



Kiilonosen fontos, hogy a tulajdonosi értékteremtésnél a kdltségeknél ne csupan
a pénziigyi szamvitel altal ide soroltakat vegyiik figyelembe, hanem a termeléshez

crer

meghatarozzuk. (A két megkdzelités kozti legfontosabb kiilonbség a sajat toke
explicite meg nem jelend ardnak szdmszerisitésében van.)
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1. abra

Az emberi er6forrds a vallalat szdméra egyszerre legalabb kétféle erdforrast
biztosit: egyrészt a dolgozok fizikai munkavégzd képességét, masrészt tudasukat.
Egyes alkalmazottaknal szélsdségesen tulstlyba keriilhet ugyan egyik vagy masik
tényez0 (rakodomunkas, vezetdi tanacsado), de jellemzéen egyik Osszetevd szerepe
sem elhanyagolhat6.

A problémat menedzsment oldalrél kozelit6 Knight (1998) szerint az
értékteremtés a stratégia — pénzligy — magatartds hdrmas rendszerében irhato le.
Modellje (2. abra) értelmezhetd a pénziigyileg mért (vagy mérhetd), és a szervezeti
rendszerhez, illetve az emberi erdforrdshoz kothetd szellemi tdke kapcsolatanak
bemutatasaként is. Ez alapjan az egyes eszkoztipusok kozotti ,,atjarast” az érték
menedzsment, a teljesitménymérés és az 0sztonzd rendszer jelentik, mig a kozos
kapcsolodasi pont az egységes cél: az értékmaximalas.

Knight modelljének pénziigyi teriiletét a tulajdonosi érték koncepcid foglalja
Ossze, a magatartds dimenziot a tudas- és emberi eréforras-menedzsment, illetve a
szervezeti magatartds tekinti at, mig a stratégiai résszel foglalkozo irodalom a vasarloi
érték fogalma koré csoportosul. A harom teriilet az értékkozpontu vallalatvezetés
(Value Based Management - VBM) fogja Ossze.



A stratégia, a pénziigy ¢és a magatartas kapcsolata
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Knight (1998, p. 228) alapjan
2. abra

Reichheld ¢és Teal (1996) elmélete szerint értéket valdjaban a lojalitds teremt.
Ezt harom dimenzioban, az (1) iigyfelekkel, az (2) alkalmazottakkal ¢és a (3)
befektetkkel szemben mérik. Ertékmodelljiiket a 3. abra mutatja.(Knight atalakitott
modelljét alkalmazva: az értékmaximalashoz a vevOkhoz vald viszonyt mutatod
stratégia, az alkalmazottak kezelését leird6 magatartds és a befektetoknek biztositott
elonyOket szdmontartd pénziigy egyarant hozzajarul.) Az egyesiilt allamokbeli
vallalatok adataik szerint (Reichheld-Teal, 1996, p. 1.) 6t év alatt elveszitik vasarloik,
négy ¢év alatt alkalmazottaik, s kevesebb, mint egy év alatt befektetdik felét.
Véleményiik szerint ezzel az értékteremtés legfontosabb forrasarol esnek el, s
teljesitményiik akar 20-50 szazalékkal is alacsonyabb lehet.

Az alkalmazottak kezelésének fontossagat emeli ki O’Reilly és Pfeffer (2000)
is. Szerintiik az emberi er6forrasbdl is lehet (s kell) versenyelényt kovacsolni. Ehhez
er6s kultira, a megfeleld emberek felvétele, az alkalmazottakba vald befektetés
(képzés), széleskori informacid megosztas, csapat-rendszer, megfeleld (nem csak
pénzalaptl) jutalmazasi és kompenzicios rendszer, illetve vezetni (lead) és nem
menedzselni (manage) akard vezetdi garda sziikséges. Ez egyuttal azt is jelenti, hogy
ezek a tényezOk az emberi erdforrdstdl kiilonvalasztva nem értékelhetdk, hiszen
értékiik jorésze az alkalmazottak teljesitményében (vagy lojalitdsadban) mutatkozik
meg.



Reichheld és Teal értékteremtési modellje
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3. abra

A vallalat szamara dolgozoi tudasa joval nehezebben pdtolhatd, mint
munkaerejiik. Ezért Lynn (1998) szerint a vallalati szellemi téke menedzselésének
legfontosabb kihivdsa az emberi tOke szervezeti tokévé alakitasa, vagyis a
munkavallalok tudasanak, kapcsolatainak, tapasztalatainak megdrzése a cég szamara
tavozasuk utan is.

Az emberi erdforras értékelésére tobb probalkozas is tortént. Standfield (2002,
pp. 124-125.) szerint a (feltehetden munkaer6t nem igényld, illetve pénziigyi)
befektetések hozta jovedelmen kiviil valamennyi nyereséget az emberi eréforrashoz
kell kapcsolnunk és ez alapjan kell azt értékelnlink. Ezt azonban nehéz kiindulési
alapként elfogadni, hiszen a kordbbi befektetések jovedelmét a mostani
alkalmazottakhoz rendelné, rdadasul az olyan eszk6zok, mint a markanevek, vagy a
kutatasban alkalmazott gépek, értéktelenek lennének.

Barker (2001, p. 111.) és Péne (1979, p. 258.) ugyancsak Standfielddel
ellentétes véleményen van. Szerintiik a dolgozdkat nem sorolhatjuk a véllalat eszkdzei
koz¢é, mivel veliik a cég nem rendelkezik korlatlanul, sét, a dolgozoknak — bizonyos
megkotésekkel — barmikor jogukban all tdvozni. Ezért Barker szerint az emberekre
helyesebb inkabb tgy tekinteni, mint ,,a goodwill alapvetd forrasara”. Ez azonban a
gyakorlatban csak a kérdésfeltevés finomitasat jelenti, hiszen igy arra kell keresniink a
valaszt, hogy mekkora az a felar (goodwill), amelyet a vevd azért hajland6 fizetni,
mert a tarsasagnal (az adott) alkalmazottak dolgoznak. Fernandez (2002, p. 584.) csak
sejtésként fogalmazza meg, hogy a dolgozdknak fizetett bérekbdl kiindulva kellene az
értéket meghatarozni.



2.1. Az emberi eroforras jelentosége a gyakorlatban

Azt, hogy az alkalmazottaknak jelentds szerepe van a vallalati érték
kialakitdsaban, a szakirodalom nem vitatja. Abowd ¢és tarsai (1989) az Egyesiilt
Allamok t8kepiacat vizsgalva példaul arra jutottak, hogy az emberi erdforrassal
kapcsolatos bejelentések utan az arfolyamok volatilitasa emelkedik, azaz a befektetok
nem csak kozvetleniil a bérkoltségekkel kapcsolatos tételeket kovetik figyelemmel,
hanem a kiilonféle athelyezésekrol, atszervezésekrol, eldléptetésrdl szolo hireket is (A
vizsgalat 1980 ¢és 1987 valamennyi, Osszesen 452, illetve 195 emberi eréforrassal
kapcsolatos bejelentését vette alapul.).

A vizsgélat ugyanakkor csak az ideiglenes leépitések bejelentésekor azonositott
szignifikans arfolyamesést, noha ezek koltségesokkentést jelentenek, s igy —
amennyiben indokoltak — értékndvekedést kellett volna, hogy okozzanak. Ezek szerint
azonban a befektetok nem csak koltségtényezdonek tekintik az emberi er6forrast, s az
azzal kapcsolatos bejelentésekbdl a vallalat jovedelmezdségi kilatdsaira is
kovetkeztetnek.

Boon (1999, p. 271.) a holland termelévallalatokat vizsgalva kimutatta, hogy a
1990 ¢és 1993 kozotti képzési kiadasok hozzaadott érték ndveld hatdsa tetemes, s
aranyaiban a K+F kiadasokéval kdzel azonos volt. A tudas felértékelddését mutatja az
is, hogy a fejlett orszagokban novekszik a képzett ¢és képzettség nélkiili emberek bére
kozotti kiilonbség. Mig 1980-ban az Egyesiilt Allamokban a kozépiskolat elvégzd
dolgozok atlagjovedelme 130 széazalékkal haladta meg az alacsonyabb iskolai
végzettségliekét, a kilencvenes évek elejére ez a kiilonbség majdnem megduplazddott.
(Stewart, 1994)

Ezzel 6sszecseng Brealey és Myers (1999, I1. kétet, pp. 348.) véleménye is, akik
szerint ,,a legtobb vallalkozas értéke az emberi erdforrdsok értékén mulik.”
Ugyanakkor — felidézve a BCP nevii portugal bank esetét — 6va intenek attol, hogy a
befektetdk til magas arat fizessenek az emberekért, ha azok elvandorlasukra nagy az
esély. (A bank altal megvett befektetési alapkezeld alkalmazottai ellenezték az
akviziciot, és az iigylet lezarasa utan kollektiven tavoztak a cégtdl.)



3. Emberi eroforras értékelésének torténeti fejlodése

Bar az utébbi években valt a téma kiilondsen népszertivé, az emberi toke
(human capital) mérésének problémaja az 1950-es ¢években jelent meg a
szakirodalomban (Personnel Today, 2002), az emberi er6forras lehetséges szamviteli
kezelésével (Human Resource Accounting - HRA) pedig az 1960-as években kezdtek
foglalkozni. (Barcons-Vilardell — Moya-Gutierrez, 1999; Johanson, 1999). Az 1970-
es években a korabbi, hasznossagelemzésre épiild elméletek éles kritikajaként tobben
felvetették, hogy a rabszolgatartas kora a multé, a vallalat nem birtokolja
alkalmazottait, ezért azok nem is tekinthet6k eszkdznek, igy a mérlegben sem kaphat
helyet, szamviteli kezelésének megoldasa értelmetlen és hibas cél.

Az emberek értékteremtésben jatszott szerepe ekdzben folyamatosan nétt, igy a
problémat egyre nehezebb volt megkeriilni. A hetvenes évek végén Neuman és Segev
(1978) mar 1) biztositasi forma bevezetését javasolta, felismerve, hogy az emberi
er6forras szamos kockazatot rejt a vallalatok szamara, mikézben a kulcsemberekre
kothetd élet- és balesetbiztositasok mellett semmilyen mas biztositasi terméket sem
kinalnak nekik. Ezért olyan konstrukciok kialakitasat javasoltak, amelyek jol
ellendrizhetd, és az ¢érintettek altal elkeriilni igyekezett események, példaul a
munkavallalok halédla, betegsége, vagy sériilése esetén téritenek. Felvetik, hogy
kiilonbséget kell tenni a konnyen helyettesithetd, standardizdlhatdé munkat végzd
,»tomeg munkasok” €s a nagy szaktudast igényld, egyedi, kreativ feladatokat ellato
alkalmazottak kozott.

Swann (1978) ezzel egyiddben felismerte, hogy a gépekkel szemben az emberi
eréforrdsnal nem mérhetd pontosan a maximalis kapacitds, ami jelentdsen
megneheziti az alkalmazott és a vezetés teljesitményének mérését egyarant. (Ezt a
problémat illusztralja a normabérben dolgozok teljesitmény visszafogasa is.) Emiatt a
kihasznaltsag mérése ¢és a javitasi lehetdségek azonositdsa is igen nehéz. Sutherland
(1985, p. 56) felvetette, hogy az alkalmazottak jelentette érték meghatirozasakor
figyelembe kell venni a sziikségtelen redundancidkat, a wvallalat altal biztositott
valamennyi kompenzaciot, a fennallé6 munkakapcsolatok mindségét, a szakszervezeti
tagsag gyakorisagat és a munkaerd kdrnyezetet is.

A kilencvenes évek kozepén a figyelem fokozatosan a pszicholdgiai tényezdk
fel¢ fordult. Bouillon és Doran (1995) 260 egyesiilt allamokbeli céget vizsgalva
kimutatta, hogy az alacsonyabb fluktudcidé és a vezérigazgatoktol megkovetelt
hosszabb vallalati tapasztalat egyarant javitotta a vallalatok részvényeinek
megtériilését. Gyakorlatilag ezzel egy id6ben sziiletett meg Reichheld és Teal (1996)
mar latott elmélete is, amely a lojalitast tekinti az értékteremtés végsd forrasanak.

A skandinav eredetli, ScoreCard jellegi mérési rendszerek alkalmazasi
nehézségeit esettanulméanyokon keresztiil vizsgalo Johanson (1999) szerint azok kézel
sem tokéletesek. Legnagyobb hianyossaguk az, hogy az érzelmi tényezdt és az
emberek kozotti kiillonbségeket nem képesek figyelembe venni. Hianyzik a szocialis
rend, a hatalom ¢és a szituacids szempontok kezelése is. Végkovetkeztetésként
kétségbe vonja, hogy lehet-e egyaltalan koherens modell épiteni egy olyan Osszetett
jelenség magyarazatara, mint amilyen a szervezeti valtozas.

Lynn (2000) arra hivja fel a figyelmet, hogy az emberi er6forras értékelésénél a
munkatarsak szaktudéasa és altalanos ismeretei mellett az iizletmenet szempontjabol
relevans (vevOkhoz, szallitokhoz, hatésdgokhoz, stratégiai partnerekhez f{iz6do)
személyes kapcsolatokat 1is figyelembe kell venniink. Ez kiilondsen a
szolgaltatasoknal (tanacsadok, Gjsagirok, orvosok, fodraszok) lehet jelentds elem.



Az American Society for Training and Development (ASTD) 2000-ben késziilt
vizsgalatat Oliver (2001) idézi. Eszerint a tobb mint 500 megkérdezett egyesiilt
allamokbeli vallalat koziil az alkalmazottak képzésére az atlagnal tobbet koltok a piaci
atlagnal 46, az atlag alatt koltoknél 86 szazalékkal magasabb hozamot értek el. Az
ehhez hasonld kutatasi eredményeket ugyanakkor gyakran éri az a biralat, hogy a
sugallttal éppen ellentétes a kapcsolat, vagyis a sikeresebb cégek tobb erdforrast
képesek aldozni alkalmazottaik megtartasara, fejlesztésére, javadalmazasara.

3.1. Etikai felvetések

Az emberi erdforrds értékének mérése egyes szerzOk szerint etikai problémakat
is felvet. Ebersberger (1981) szerint példaul komoly pszichologiai hatasa lehet az
emberi erdforras szamszerii értékelésének. Ugy vélte, hogy egyfajta programozott
tarsadalom johet létre, amelyben az egyénre bélyegként siiti rd az értéket, amely
raadasul idével amortizalodik is, és az ember elértéktelenedésének latszatat kelti.

Egy esetleges le- vagy felértékelés egyfajta onbeteljesitd joslatként alapvetden
determinalhatja az egyén teljesitményét, jovojét, karrierjét. Ilyen koriilmények kozott
egy kis mérési vagy becslési hiba jelentdésége is hatalmas lehet. Szerinte a HRA
egyetlen hozadéka a képzésre forditott 6sszegek legitimaldsa, €s az emberi eréforras
menedzsment ¢és a pénziigy koOzos nyelvezetének kiépitése. Marpedig az
alkalmazottak onképére gyakorolt esetleges negativ hatds messze nagyobb karokat
okozhat az el6bbi hasznoknal.

Ebersberger (1981) szellemesen megjegyzi: a HRA rendszerek dontés
megalapoz6 eszkozként vald hasznalatdit harom kockazati tényezO fenyegeti: a
menedzserek, az alkalmazottak és a folyamat maga. A vezetdk a HRA-t az
alkalmazottak manipuldldsara hasznalhatjdk: egyfajta biintetésként csokkenthetik a
dolgozo értékét, vagy athelyezhetik az embereket az év végén, hogy a szdmok
elonyOsebbnek tlinjenek. Az alkalmazottak (és a szakszervezetek) kovetelni
kezdhetnék, hogy tudasuk értékének megfelelden fizessék meg Oket, ami példaul az
egyetemeken komoly kaoszt okozna. A dolgozo alkuerejét mindenképpen jelentésen
megvaltoztathatja, ha vallalatnak termelt értékiik azonosithatova valik. fgy a mérési
folyamat eredménye kozvetleniil visszahathat magara az értékre.

3.2. Az értékelés célja

Mindezek tiikrében kiilondsen fontos kiemelni, hogy az emberi erdforras
értékelése soran nem az alkalmazottakat értékeljiik, ami eleve nonszensz volna, hiszen
az ¢let pénzbeli értékelése aligha megvalosithato.

Az emberi erdforras értékelésének célja az, hogy meghatarozzuk
mekkora értéket teremt a vallalat (illetve annak emberi eréforras
menedzsment tevékenysége) azaltal, hogy a dolgozoitol megvasarolt
munkavégzo képességet vagy munkaidoét éppen az adott moddon
hasznalja fel.

Az emberek értékelésének feltételezésekor az sugallnank, hogy az értékteremtés
egyetlen modja az alkalmazott képességének, egyéniségének, megvaltoztatasa, vagy a
munkavallalo lecserélése. Az utdbbi szemléletben ezzel szemben az tiikkr6zodik, hogy



(1) a vallalat szempontjabdl 1étrehozott értékre vagyunk kivancsiak, (2) csak a
megszerzett munkavégzo-képességet (vagy 1dot), nem pedig az embert értékeljiik, (3)
hogy az érték alapvetd meghatarozdja a felhasznalasi mod, amely elsGsorban a
vallalattél (menedzsmenttél), nem pedig az alkalmazottol fiigg. Ugyanakkor a
meghatarozasbol az is kovetkezik, hogy (4) az alkalmazottaknak nem valamennyi
rendelkezésre allo kvalitasat, hanem kizardlag azon képességeit €s tudasat értékeljiik,
amelyeket a wvallalat céljainak elérése ¢érdekében ténylegesen (eredményesen)
hasznositanak.

Ebbdl kovetkezik, hogy ugyanazon alkalmazott eltérd értékkel birhat kiilonb6zd
vallalatok, osztalyok, vagy munkacsoportok tagjaként. Sok esetben gondot okozhat
viszont az érték egyén szintli mérése, hiszen a legtdbb szervezetben az elvégzendd
feladatokat csoport szinten osztjak le és kérik szdmon, mivel az egyes munkak
megfeleld elvégzéséhez egyetlen ember tapasztalata, tudéasa, ideje és képességei nem
elegenddek. A kiilonb6zo jellegli hozzajarulasok (szervezés, iranyitas, tervezés,
kapcsolatok, kivitelezés) 6sszevetése pedig szinte lehetetlen feladat.

A definiciobol kovetkezOen tehat érték teremthetd az alkalmazottak
megfeleld0 megvalasztasan és képzésén tul motivalasukkal, iranyitasukkal és a
munka helyes, hatékony szervezésével is. Ennek jelentdségét illusztralja az is, hogy
egy Egyesiilt Allamokban végzett felmérésben a vallalatvezetdk ugy becsiilték: a
szervezetben felhalmozott tudasnak alig 20 szazalékat hasznaljak fel. (Stewart, 1994)

Emiatt nem fogadhatjuk el Ebersberger (1981) elképzelését, aki a HRA rendszer
céljaként az alulértékelt cégek eszkozeinek realisabb bemutatasat érzi, amely
,melléktermékeként” az alkalmazottak képzésére forditott Osszegek is igazolast
nyernek. Ez a szemlélet ugyanis valdjaban valamilyen naiv, konyv szerinti értékre
épiilé szemléletet feltételez a befektetokrdl, amelyet — kiilondsen a vallalatok konyv
szerinti és a piaci értéke kozotti egyre novekvo kiilonbségeket latva — aligha redlis.
Ehelyett az emberi eréforrds értékelés céljaként sokkal inkdbb az érték-eldallitas
tdmogatasat, az emberi erdforrassal kapcsolatos dontések vallalati értékre gyakorolt
hatasanak pénziigyi bemutatdsat jelolhetjiik meg.

3.3. Ertékelési modszerek

Az emberi er6forrds pénzbeli értékelésére 1étrehozott modszerek 6t nagyobb
értékelési elvrendszerbe tartoznak. A bekertilési, helyettesitési €s alternativa koltségre
épiild eljarasok mellett a munkaerd piaci arabol és az alkalmazottak altal termelt
jovedelembdl valo kiindulast is sokan javasoljak. Bizonyos mérési célok eléréséhez
pedig egyaltalan nincs sziikség pénz alapti mérésre.

Bekeriilési koltség. Az emberi erdforrdssal kapcsolatos koltségek Barcons-
Vilardell és Moya-Gutierrez (1999) szerint két csoportba oszthatok. (1) A munkaerd
felvételének koltségei a toborzas, a kivalasztds, a szerzddéskotés és a munkavallalo
szervezetbe illesztésével kapcsolatos kiadasokat oOlelik fel. Ezek minden
alkalmazottnal csak egyszer meriilnek fel. Ezzel szemben tobbszor, illetve részben
folyamatosan megjelennek a (2) tanulasi koltségek, amelyek a betanitas, az orientacio,
az eldlépetés, athelyezés és a fejlesztés kiadasait jelentik.

A szakirodalomban egyarant taldlunk javaslatot az ilyen koltségeket historikus,
illetve aktualis arakon vald elszdmolasara, ugyanakkor az eldbbit joval tobben
tamadjak. Ebersberger (1981) a valtozd piaci feltételek és arszinvonal mellett a
koltségalapu értékelés problémait targyalva 6t specialitast emel ki. (1) Ugyanabban a
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képzésben résztvevok képességei is eltérhetnek, az oktatds mindségétdl fiiggden, (2)
ugyanazon képzés gyakorlati hasznositdsanak képessége egyénenként eltérd lehet, (3)
az alkalmazottak ujitdsokat, szabadalmakat hozhatnak Iétre, amelyek messze
talmutatnak a koltség alapu értéken, (4) egyes képzések még ronthatnak is a
munkavégzd képességen, illetve (5) olyasmit is elsajatithatnak a dolgozok, amire
munkajukhoz nincs sziikkség. Emellett Barcons-Vilardell és Moya-Gutierrez (1999)
arra hivja fel a figyelmet, hogy a hdzon beliili oktatds, folyamatos tudéasatadas,
betanitas koltségét igen nehezen lehet csak becsiilni.

Helyettesitési koltség. Alapvetden megegyezik a mai arakon szamitott
bekeriilési koltséggel, am igen 1ényeges kiilonbség, hogy nem csak az 0j dolgozo
felvételével és betanitasaval kapcsolatban felmeriild koltségeket tartalmazza, hanem
az el6z6 kilépésével kapcsolatos kiadasokat is.

A kilépési koltségeket Barcons-Vilardell és Moya-Gutierrez (1999) harom
csoportra  osztja  (Ripoll-Labatut, 1994 alapjan): (1) tavozds eldtti
hatékonysagcsokkenés vesztesége, (2) a betOltetlen allas miatti kiesés ¢és (3) a
végkielégitések. A tavozaskor fizetett végkielégitések, kartéritések ¢és jutalmak
kezelésével kapcsolatban az vizsgaltdk, hogy az ilyen kiadasok aktivalhatoak
lennének-e¢ emberi eréforras koltségként egy HRC rendszerben. A gondolatot
elutasitottak, mivel ez a kiadés olyan ,,eszk6zh6z” kapcsolodik, amely értékét épp
ennek kapcsan vesztette el. (Vagyis az eszk6z felszamolasi koltségét nem aktivalnak.)
Tovébbi ellenérv, hogy ezzel a nagyobb fluktudcid (magasabb kilépési koltségek) —
ellentmondva a gazdasagi racionalitasnak — értéknoveld lenne. Mas szerzOk szerint
azonban, ha az ilyen tdvozaskori jutalmak inkabb a vallalati loyalitds erdsitését
szolgaljak (mert példaul onkéntes tavozaskor nem jarnak), akkor azokat (feltehetéen
mar korabban) aktivalni (és nyilvan amortizalni) kellene.

Ebersberger (1981) helyettesitési koltség hianyossagai kozott emliti, hogy az
még ez a koncepcid sem tartalmazza a munkavallalok cég iranti elkdtelezettségét,
csapatmunkara valo képességét és nem veszi figyelembe a szokdsosnal alacsonyabb
bérszinvonalat.

Alternativa Kkoltség. (Opportunity cost) Az alternativa koltség az adott
munkaerd mas koriilmények kozotti legmagasabb arat tiikrozi. Az alternativa koltség
becslésére azonban a piaci ar aligha volna alkalmas, mivel a legtobb szakméban a
munkaltaté és a munkavallalo alkuereje kozotti tetemes eltérés miatt a munkaerd
érteke és ara kozotti kiilonbség jelentds. Az érték becslésére tobb szerzd (példaul:
Hekimian—Jones, 1967) vallalaton belilli munkaerdpiac kialakitdsat javasolja,
amelyen az emberi er6forrasért ugyanolyan (megtériilés alapti) verseny folyna, mint
sok esetben példaul a befektetésekhez sziikséges tokéért.

Piaci alapi modszerek. Egyes specidlis ipardgakban a munkaerdpiac igen
hatékonyan miikodik, mivel az alkalmazottak kiilonleges ¢€s egyedi (ezért nem vagy
csak igen korlatozottan helyettesithetd) eréforrast jelentenek, igy a munkavallalo és az
alkalmazo alkuereje kozel azonos. Néhany sportag kivaldsagainak, filmesillagoknak
vagy bizonyos vélemények szerint a top-menedzsereknek jard dijazast korlatos
hozzaférhetoségiik miatt az alternativa koltségek szabjak meg, emiatt a piaci ar az
eldallitott értékre jo becslést ad.

A modszer azonban csak igen sziik kdrben alkalmazhat6. Az élsportban csupan
egyes, adott térségben rendkiviili népszeriiségnek drvendd sportagaknal taldlhatunk
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tényleges versengést a konkrét munkavallalokért, a miivészetekben is rendszerint csak
a filmszinészek igen sziik korénél lehetne a modszert alkalmazni.

Jovedelem alapu moddszerek. Ezek a technikak arra alapoznak, hogy a jovobeli
jovedelmekbdl egyértelmiien meghatarozhatd a munkaeréhoz kapcsolodd rész. A
munkaer6h6z kapcsolhatd hasznok jelenértékének meghatarozasan alapulo eljarasok
alkalmazasa kapcsan azonban Sutherland (1985, p. 57-58.) felveti, hogy — kiilonosen
a csaladi iranyitas alatt 1évo vallalatok esetén — atvaltas van a vezetdi javadalmazasok
és a tulajdonosi jovedelmek kozott. igy nem csupan a jovébeli (bér) koltségek
becslése okoz gondot, hanem a varhato (tulajdonosi) jovedelmekeé is.

Neumann és Segev (1978), illetve Péne (1979) a vallalt altal az emberi
er6forrasbol elért jovedelmet (hasznot) a jovOben kifizetendd bérekkel kozelitené.
Neumann ¢és Segev rogton felvetik, hogy az eldrejelzéseken alapuld értéket a
szamvitel aligha fogadja be, s felismerik, hogy ebben a rendszerben az olcsdbb
munkaerd dragdbbal valo helyettesitése nem jelentene veszteséget a cégnek, sot
értéket teremtene.

Réadasul a bérekkel vald kozelités csak akkor volna elfogadhatd, ha az
alkalmazottak és a vallalatok azonos alkuerdvel, targyaldsos uton alakitandk ki a
béreket, vagyis azon a munkavégzeés fair értékét mutatnak. Elvitathatatlanul az emberi
er6forrashoz kotodo értékteremtd hatast egyediil az jelentene, ha az alkalmazottakat
tartosan sikeriil a piaci béreknél olcsobban a cégnél tartani.

A bérekre épiild érték-megkozelitések alapjat az a gondolatmenet adja, amely
szerint senki sem fizetne tobbet valamiért, mint amennyit az neki ér. Vagyis az egy
adott iddszak alatt az emberi er6forras altal megtermelt haszon legalabb az azalatt
kifizetett bérrel egyenérték.

Ehrbar (2000, p. 31.) azonban kiemeli: ,barmely vallalat legértékesebb
er6forrasa a minden emberben meglévd kreativitds és sikerre vald torekvés, ami
altalaban sokkal nagyobb mértékii, mint amennyiért elismerést kapnak.” Ez a
gondolat ismét felidézi, hogy a szamvitel kizarolag a pénzbeli kompenzéciot tartja
nyilvan. Marpedig szamos szervezeti magatartasi modell (Bakacsi, 1999, pp. 81-99.)
szerint az alkalmazottaknak nem ez az egyetlen célja a munkavégzéssel, igy nyilvan
értékesnek itélik azt is, ha masféle kompenzaciot (karrier, hatalom, elismerés,
onmegvaldsitasi lehetdség) kapnak.

Pénzmentes mérés. A pénzben mérd rendszerek kialakitdsi és alkalmazasi
nehézségeit latva nem csoda, hogy sokan az értékelési célok szétvalasztasaval
probalkoztak. A pénzbeli vagyonértékelés céljat felado, az elsésorban nyilvantartasi,
nyomonkovetési és menedzselési célokat szolgaldé nem pénzbeli (ScoreCard jellegii)
mérésre is tobb példat taldlunk. A Watson Wyatt tandcsadd cég altal kifejlesztett, a
vallalat emberi eréforras menedzsment gyakorlatat tiikr6z6 emberi toke index (Human
Capital Index - HCI). (Gochman — Luss, 2002)

A cég ot, a vallalati értéket leginkabb ndveld tényezot nevez meg. A (1)
bérezési és juttatasi rendszer a megfeleld egészség- és nyugdijbiztositast, illetve a
munkavallalok és a vezetok részvénytulajdonlasanak mértékét is magaba foglalja. A
(2) kollegialis, rugalmas munkahely megteremtése a munka rugalmas szervezése
mellett azt is jelenti, hogy a dolgozok elégedettek munkahelylikkel, megbiznak a
felsGvezetésben és a vezetdk a vallalati értékeit szem el6tt tartva végzik munkéjukat.
A (3) dolgozok felvétele és megtartasa az alkalmazottak és vezetdk alacsony onkéntes

crer

megfeleld munkavallalok felvételével valosithaté meg. A vallalat (4) kommunikacids
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integritdsa a dolgozok kommunikacids eszkozokhoz vald konnyl hozzaférését, a
javaslatok ¢és oOtletek hierarchia szintektdl fliggetlen szabad aramléasat és az lizleti
célok alkalmazottakkal vald megosztasat takarja. A (5) megfelel6 HR technikdk
alkalmazasa a munkatarsak jobb kiszolgalasat, a koltségcsokkentési lehetdségek
keresését és a feladat-végrehajtas pontossaganak és integraltsaganak novelését jelenti.
(Gochman — Luss, 2002) Ugyanakkor az eréforrasok nem megfeleld kihasznalasa
komoly, 14,5 — 33,9 szazalékos értékcsokkenést okozhat. Az egyes tényezok
fontossaga még a kifejlesztd cég mérései szerint is igen eltérd lehet. A vallalati értékre
gyakorolt hatas potencialis nagysagat a 1. tdbla mutatja.

A vallalati értéket novelo HR tényezok jelentosége

Tényezo Elérheto értéknovekedés
Megfeleld juttatasi rendszer 16,5 — 21,5%
Kollegialis, rugalmas munkahely 9,0 — 21,5%
Jo munkaerd felvétel, megtartas 54 — 14,6%
Kommunikacios integritas 2,6 — T,1%
Hatékony HR technika 42 — 6,5%
Forréas: www.watsonwyatt.com (2003. marcius 11.)
1. tabla

Az emberi toke index mutatdt leginkabb egy szakositott ScoreCard rendszerként
azonosithatjuk. A Watson Wyatt mintdjara tobb nagy tanicsaddcég is kialakitott
hasonl6 rendszert, tobbnyire egy komplex szellemi tOke-mérési rendszeren beliil.
(Lewis, 2002)

3.4. Ertékelési modellek

Az emberi erdforrds komplex, vallalati szintli értékelésére tobb modell is
késziilt. A modellek kapcsan gyakran felvetddik a kérdés, hogy az alkalmazottakat és
a vezetdket egylittesen vagy kiilon célszerii-e értékelni. A legtobb emberi erdforras
értékelési modell egylittes értékelést céloz, ugyanakkor tobben tettek kisérletet a
menedzsment 6nalld értékelésére is. Ennek megfeleléen a kovetkezOkben eldbb
torténeti rendben targyalom az atfogd elméleteket, majd ezeket felhasznalva egy
értékelési szempontbdl is konzisztens modellt épitek fel. Végiil kiilon részben
mutatom be a vezetok értékelésének specialis kérdéseit.

Becker modellje

Becker (1962) (idézi: Bouillon és Doran, 1995) modelljében hatidrhaszon elven
magyarazta az emberi er6forras értékét. A modell kétféle képzést, altalanosat és
specialisat kiilonboztet meg. Az A4ltalanos képzés minden potencialis alkalmazo
szamdra megemeli a dolgoz6 munkdjanak hatartermékét, mig a specidlis, cég
specifikus tudast ado csak egy konkrét vallalat szamara jelent haszonnévekményt.

A kiindulasi feltevés szerint egyetlen vallalat sem fizet magasabb bért a
dolgozoénak, mint munkéjanak hatarterméke, ugyanakkor ez utobbi nagysagat (MPy)
képzettségének Osszetétele (és az alkalmazd cég lehetdségei) hatarozza meg.

Ha a dolgozot képzik, egy iddre tavol van munkdjatol és kiilonféle koltségek is
felmeriilnek. Emiatt a vallalat szdmara a dolgozé értéke MP;-C, ahol C a koltséget,
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MP, pedig az oktatds ideje alatti hatarterméket mutatja. A képzést kdvetden az
alkalmazott ért¢ke MP; lesz, a képzés hasznat pedig az MPy-MP, mutatja.

Ha altalanos jellegli képzésrél van sz6, a munkavallalo értéke mas cégek
szamara is novekszik, ami — a munkaerdért folytatott versenyen keresztiil —
kikényszeriti, hogy a cég altal ajanlott bér is MP,-re novekedjen. Ha azonban vallalat-
specifikus tudésrol van sz6, a dolgozdnak és a cégnek egyarant a koltségek és hasznok
megosztasa az érdeke. Ezért a képzés alatti bért (W) agy allapitjadk meg, hogy az
MP,-C és MP, kozott legyen, mig a képzés utani W, bér MP, és MP; k6zott lesz.

Ebben a modellben a vallalat haszna a képzésbdl MP,-W,, mig befektetése W -
(MP;-C). Bar Becker nem mondja ki, de a kettd kiilonbozete, illetve az eltérés éves
névekménye az az értéktobblet, amit az emberi eréforras a vallalatnak jelent.

A W, meghatarozéasakor azonban a cégnek arra is tekintettel kell lennie, hogy a
W,-W, munkavallaléi haszonnak nem csak fedeznie kell az alkalmazott befektetését
(tanuléassal toltott 1do, kiesO kereset), de biztositania kell azt is, hogy a dolgozo
legalabb olyan hosszan a vallalatnadl maradjon, hogy a befektetés megtériiljon. (Ezt
részben garantélja, hogy a modell szerint a megszerzett tudast a dolgozé csak az adott
cégnél kamatoztathatja. Ugyanezt a célt szolgalja alternativaként az &ltalanosan
felhasznalhatd tudast (is) ado tanulményokat tdmogatd szerzédések azon passzusa,
amely eldirja, hogy a végzés utan valamilyen id6tartamig kotelezd munkaviszonyban
maradni a finanszirozo tarsasagnal.)

Az MP, és MP, kiilonbségének alkalmazott és vallalat kozotti felosztasa
kozvetleniil csak nehezen megfigyelhet6. Mivel azonban a képzésbdl szarmazo
elényok csak részben hasznosithatéak mas vallalatnal, ha a haszon nagyobb részét a
munkavallalok megkapjak, feltehetden kisebb eséllyel helyezkednek el masutt
magasabb fizetéssel, mintha ez az ardny csak egészen szerény. Emiatt az egyik
megfigyelési lehetdséget a vallalattol onkéntesen tdvozd munkavallalok szama jelenti.
Fontos kiemelni, hogy az alacsony kilépési ardny dnmagaban még nem garantdlja,
hogy a cég a képzési befektetésein magas hozamot ér el, mert az alacsony fluktuacio
oka az is lehet, hogy a dolgozok a képzés hasznadnak nagy részét megkapjak.
(Bouillon-Doran, 1995)

A modell tobb periodusra is kiterjeszthetd. Ebben az esetben Doeringer és Piore
(1971) (idézi: Bouillon-Doran, 1995) szerint a cégek olyan eléléptetési strukturat
alakitanak ki, amely a vallalat-specifikus tudas mértékét tiikrozi. Ezek alapjan azt
javasoljak, hogy az emberi eréforrasba eszkozolt befektetések és az abbdl szarmazo
megtériilés kozelitdjeként a belsd hierarchiai szintek szdmat hasznaljuk.

A modell alapjan Bouillon és Doran (1995) az oktatasi befektetések és a
vallalati megtériilés kapcsolatat vizsgéalva azt taldlta, hogy a piaci arak tiikrozik
ezeknek a fenti modon megfigyelt befektetéseknek az értékét is. Eredményeik szerint
az alacsony fluktuicido és a hosszabb belsd ranglétra egyarant ndvelte a véllalati
hozamokat. (A vallalati belsd ranglétra hosszat a vezérigazgatd kinevezése eldtt a
vallalatndl eltoltott éveivel mérték.) Kimutattdk azt is, hogy — 0Osszhangban az
elmélettel — az egyidejlileg kicsiny fluktudcioval, dm rovid vallalati tapasztalath
vezérigazgatoval birod cégek tiz éves atlagos megtériilése szignifikansan alatta maradt
az atlagnak.

A modell alkalmazédsanak legnagyobb nehézségét a mérési igény adja. Nem
csupan az a probléma, hogy a hatar koltség és hatarhaszon igen nehezen
szdmszerisithetd, de az is gond, hogy az emberek aktualis tudasa, illetve bizonyos
képzésekben szerzett tudasnovekmény meghatarozasa is igen esetleges. Raadasul az
sem nyilvanvald, hogy ezen szinte reménytelen mérési feladatot vajon milyen

14



mércével kellene végezniink ahhoz, hogy a kapott eredmény minden esetben a végzett
munka pénzben mért (!) hasznaval kdzvetlen kapcsolatban alljon.

Likert modellje

Likert (1967, pp. 146-155.) az emberi er6forrast (human asset) két részre osztja:
a vallalati szervezethez, illetve az ligyfélkapcsolathoz kot6do értékre. Az értékmérést
alapvetden koltség alapon képzeli el.

Ugy véli, az emberi eréforrasba fektetett tokét sokkal egyszeriibb szambavenni,
mint mas jellegli befektetéseket értékelni. (1) Az elsé lehetdség a vallalt
»elinditasanak™ koltségeit (start-up cost) gylijti dssze. Ide tartozik minden olyan
kiadds, amely az emberek felvételével és mikodd szervezetté alakitasaval
kapcsolatban felmeriilt. (2) A mdasodik lehet6ség annak felmérése, hogy a vallalat
jelenlegi munkahelyeinek betoltése milyen koltséggel jarna: mennyibe keriilne a
megfeleld ember megtaldldsa, kivalasztasa ¢s betanitdsa, képzése. Ez a moddszer
azonban nem szdmol a megfeleld szervezeti rendszer kialakitasanak koltségeivel,
amelyet ,,szinergikus 0sszetevonek™ (synergistic component) nevez. A masik hatranya
a hatalmas adatgytijtési koltség, amelyet Likert mintavételezéssel javasol csokkenteni.
A szerz6 mindkét modszer becslésként ajanlja, hiszen — mint leirja — az igazi értéket
az emberi erdforrds altal megtermelt jovedelmek jelenértéke adnd, am annak
meghatarozasa rendkiviil nehéz €és pontatlan volna.

Giles és Robinson modellje

Giles ¢és Robinson (1972) (idézi: Swann, 1978) bérkoltség alapi modelljében
minden alkalmazott értékét megadott szorzoszam segitségével kell meghatarozni. (2.
tabla). A szorzoszam azt mutatja, hogy (éves) fizetése hanyszorosat éri az adott
alkalmazott a véllalatnak.

Giles és Robinson szorzészamai
Felsovezetok 2,5 felett
Kozépvezetok 1,5-3,0
Operativ iranyitas 1,0-2,0
Beosztottak 0-1,5

Swann (1978) alapjan
2. tabla

Az elképzelés szdmos nehézséget vet fel. A modellben példaul a fizetések
emelésével, vagy 0j alkalmazottak felvételével novelni lehetne a vallalat értékét, mig
a szervezeti hierarchia csokkentése értékrombold lenne.

Az is kérdéses lehet, hogy a munkaerdpiac valoban az értékteremtd képesség
szerint alakitja-e a béraranyokat. Mikdzben szdmos példa utal arra, hogy a jobban
teljesitdé agazatok bérszintje magasabb, gyakran taldlkozhatunk olyan esetekkel,
amikor az értékteremtd képességen kiviili hatasok is komoly szerepet jatszanak. A
kiilondsen erds szakszervezetek felfelé nyomhatjak az agazat bérszintjét, mig ha egy
specialis szakmdkra egyetlen (monopol) igénylé van a piacon (légi és vasuti
kozlekedés, posta, hadiipar), a kilépés nem hiheté fenyegetés, ezért a bérek
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alacsonyabbak lehetnek. Ekkor azonban az eldbb latott aranyszamok iparagakon
ativel altalanos alkalmazéasanak kevés értelme van.

Amennyiben elfogadjuk, hogy az emberi toke helyes értéke Iétezik,
természetesen mindig van olyan szorzészam, amely a bér és az értek kozotti
kapcsolatot helyesen irja le (egyénenként vagy a szervezetre atlagosan), &m éppen az
arany helyes meghatarozasanak modja nem vilagos, a szerzOk altal megadott ratdk
erdsen ad hoc jelleglinek tlinnek.

Péne modellje

Péne (1979, pp. 259-262.) harom ¢értékelési megkozelitést is felvazol.
Elképzelheté lenne (1) valamennyi munkaerd megszerzésével ¢és fejlesztésével
kapcsolatos koltség aktivalasara és fokozatos leirasara. Elvileg végrehajthat6 volna a
(2) potlasi koltség meghatarozédsa is, am ekkor nem csupan a munkaerd keresés,
felvétel, betanitas, illetve esetleges felmondasi koltségek szamszerisitésére volna
szlikség, hanem azt is el kellene donteni, hogy mi torténjék példaul a személycsere
kapcsan felmeriild szervezet atalakitasi koltségekkel, vagy a felvétel olyan indirekt
koltségeivel, mint a tobbi alkalmazott ideje, a szervezet miikddési zavarai, vagy a
tavozas elott lecsokkend termelékenység.

Stewart (1991, p. 34.) a problémaval kapcsolatban felveti, hogy tulajdonképpen
minden olyan tananyagot, konyvet befektetésként ¢s nem koltségként kellene kezelni,
amely valamilyen modon hatdssal van az azt elolvasok vallalat szempontjabol
relevans teljesitményére. Madden (1999, p. 231.) pedig azt javasolja, hogy a K+F ¢és a
(markaépitd) hirdetési kiaddsok mintdjara az alkalmazottak képzési koltségeit is
tokésitsék és amortizaljak a vallalatok.

Péne (1979, p. 259.) figyelmeztetett azonban arra, hogy az emberi erdforras
fejlesztésére forditott kiadasok ilyenforma tékésitése és leirdsa nem jarhat
adovonzattal, s jogi hatdsa sem lehet, mivel az igy aktivalt ,,eszk6z6k™ nincsenek a
vallalat tulajdondban. Ekkor viszont az aktivalas célja valik bizonytalannd. A
megkozelités Onmagéaban azért sem hasznalhatd, mert a mar képzetten felvett
munkatarsak szaktudasat nem értékelnénk.

A harmadik megkozelités szerint a munkaerd értékét a (3) jovoben altala
eléallitott érték adna. Ennek becslésére Pene két eljarast ajanl: kozelithetd az érték a
bérekkel vagy az ellatott tevékenységért kiszerzédéskor (outsourcing), vagy kiilsd
vallalkozas bevondsakor fizetendd dijjal. Ez utobbi azonban nem csak a kiilsd
ajanlatok hidnya miatt lehet nehézkes, hanem azért is, mert egyes tevékenységeket —
gazdasagi megfontolasok vagy jogi el6irasok miatt — nem lehet kiszervezni.

A varhat6 bérekkel vald kozelitést tobb okbol is el kell vetniink. Ezek ugyanis
egyrészt — mint lattuk — az eldallitott érték alsd becslését adjak, masrészt a
megkozelitéssel lehetetlen volna bizonyos vallalati elényok felmérése is. Copeland és
tarsai (1999, p. 198.) példaul kiemelik: a szakszervezetek nélkiili vallalatok
rendszerint alacsonyabb bérkdltséggel miikddnek. Amennyiben jovedelem alapu
értekelést végziink, ennek hatdsa természetesen megjelenik a cash flow
elérejelzésekben, ¢és igy a vallalat értékében, am az eszkozalapt becsléseket
megfeleléen korrigdlni kell. Javaslatuk szerint a megoldas a koltségmegtakaritasok
jelenértékének szdmszeriisitése lehet.

Réadasul, ha a jovoben fizetendd béreket hasznalndnk az eldallitott érték
becslésére, gyakorlatilag valamennyi béren feliili emberi erdforrasra forditott pénz
veszteséget jelentene, igy a végso becsiilt érték mindig negativ lenne. Nem megoldott
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az esetleges tulfoglalkoztatas kezelése sem. A kihasznalatlan munkaerd aligha teremt
valos értéket.

Rendkiviil fontos azonban Péne azon észrevétele, amely szerint ha mégis
sikerlilne ilyen mdédon megbecsiilni az alkalmazottak ,,eszkozértékét”, a forrasoknal
szdmba kell venniink a veliik kapcsolatban felmeriild koltségeket is. (Péne, 1979, pp.
260-261.) Igy kotelezettségként kell feltiintetniink a jovében fizetendé béreket,
jérulékokat és adokat is.

Turner és Jackson-Cox modellje

Turner és Jackson-Cox (2002) azt javasolja, hogy az alkalmazottak tudasat két
részre bontva értékeljiik. Gyakorlatilag Becker modelljének tovabbfejlesztésével az
altalanos ¢és a tacit (vallalathoz kotdédd) tudast megkiilonboztetve két értékelés
elvégzését tanacsoljak.

Az altalanos ismereteket alapszintli ismeretekre, fels6foku tanulmanyokra és
betanitasra osztjak. Ezek értékét a megszerzéskor felmertiil6 koltségek jelenértékeként,
annuitasként hatarozzak meg:

(L) -1

r

K =

ahol K a tudas értéke, c az egy évre jutod standard koltség, r a hossza tava megtériilési
rata, n pedig az oktatasi évek szdma. Javaslatuk szerint a koltségeket az aktualis piaci
helyzet szerint kell meghatarozni, hiszen a hosszan tarté képzések egykori koltségei a
legtobbszor mar semmilyen kapcsolatban sincsenek a mai helyzettel. Ez gyakorlatilag
a potlasi koltség koncepcionak felel meg.

Az alapszinti ismeret igy meghatarozott értéke a szerzok szerint egy életre szdl,
igy azt elvileg az alkalmazott teljes munkaban eltoltott életszakaszanak hossza szerint
kell amortizalni. Amennyiben a dolgozd elébb tdvozna a cégtdl, a kiillonbozetet
veszteségként kellene leirni.

A felséfoku szakismereteknél a cég szamara hasznos hatralévd alkalmazési id6
fogyasa mellett a szakismeretek avuldsa is folyamatosan csokkenti a tudas értékét.
Ennek megfelelden a szerz6k a megtanult ismeretek varhato elavuldsdnak ideje
alapjan szamolnak el az értékcsokkenést.

A vallalat specifikus tuddst azon munkadrak értékén keresztiil ragadjak meg
modelljiikben, amelyek soran az alkalmazottak tudasukat osztjak meg egymadssal.
Ehhez megbecsiilnék az ilyen modon eltdltdtt munkaiddrészt, majd beszorozzak azt
arra jutd vallalati atlagbérrel, illetve a vallalatnal nyugdijba vonulésig elt6lthetd
iddével. Az igy kapott teljes tudasértéket modelljiikben egy teljes életat alatt lehetne
megszerezni, ezért azt folyamatosan, az eltelt évek ardnyaban javasoljak aktivalni,
egy — a tuddsmegszerzés karakterisztikdjat leir6 — S gorbe szerint. (Lasd 4. abra.)
Ezek utan a vallalat teljes tuddsalloméanyanak értékét tigy kapjuk meg, hogy az egyéni
tudésértékeket 6sszeadjuk.
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A tacit tudas kumulativ értéke Turner és Jackson-Cox modelljében

Megszerzett tacit tudas
kumulativ értéke

Munkaval toltott évek

Turner és Jackson-Cox (2002)
4. abra

A rendkiviil leegyszertisitett modell feltételezési igen erdsek. (Példaul
azonosnak veszi az ismeretatadasi intenzitds minden kommunikécidban.) Az altalanos
ismeretek leirdsanal eleve célszerli volna csak a (példaul atlagos mobilitds alapjan
becsiilt) varhatdé munkaviszony hosszara jutd ismeretértéket aktivalni, amivel a
kilépéskori rendkiviili leirdsok ¢és igy a tudasérték folyamatos feliilbecslése
elkertilhetd volna.

A tacit tudads értékbecslésénél még komolyabb fenntartdsaink lehetnek. A
tudasmegosztassal toltott id6 mérése igen nehéz lehet, hiszen nem tudni, mi szamit
pontosan tuddsmegosztasnak. Réaadasul a tudéscsere sziikségszeriien tobb
alkalmazottat érint egyidejileg. Miutdn azonban a tudas ataddja nem noveli
ismereteit, a modell szdmbavételi eljarasdt mindenképpen korrigalnunk kell. Ennek
legegyszeriibb modja az, ha egy-egy tudascsere kapott értékébdl egy alkalmazott
teljes tudascsere idOtartamra szamitott atlagbérét levonjuk.

Az eldbbiekben attekintett modellek kiilonféle becslési eljarasokat kinaltak az
emberi eréforras értékének meghatirozasara. Latnunk kell ugyanakkor, hogy ezek
onmagukban nem elégségesek ahhoz, hogy egy konkrét cég értékérdl,
értékteremtésérdl, emberi erdforrds menedzsmentjérdl redlis képet kapjunk. A
bemutatott elvek wugyanis egy oldalrol, vagyonelemként kozelitik meg az
alkalmazottakkal kotott szerzodésekben rejlé értéket, noha azok kotelezettségvallalast
is jelentenek.
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4. Javaslat a konzisztens értékelésre: human tobbletérték modell

Az emberi erOforras értékelésr6l sz6l6  szakirodalomban egyforma
gyakorisaggal taldlkozunk az emberi téke (human capital) és az emberi eszkoz
(human asset) kifejezésekkel, s nem ritka szinonim hasznalatuk sem, holott a kettd
szamvitelileg ellentétes megkdzelitést jelent. Ennek tisztazdsdra a kordbban
bemutatott modellek, és kritikaik alapjan a kovetkezdkben egyfajta tobbletérték
szemléleti modellt (Human tobbletérték modell (HTM) — Human Added Value
(HAV)) vazolok fel.

A szamviteli szabalyok szerint emberi eréforrds kiadasait az éves eredménnyel
szemben azonnal el kell szamolni, aktivalasra nincs lehetdség. Ezzel szemben
altalanosan elfogadott, hogy a munkaerdvel kapcsolatos kiadasok (koltségek) révén
részben olyan javak is 1étrejonnek (tudas, szervezet, kapcsolatok), amelyek hosszabb
tavon szolgaljak a vallalat érdekeit. Ez a mérlegben egyfajta ,,huméan eszkoz”
kimutatasanak sziikségességét veti fel. Ugyanakkor a szamviteli rendszer atalakitasa
aligha lehet elsddleges szempont, hiszen annak nem a vallalati fair érték bemutatasa a
célja.

A foly6 koltségek ,,eszk6zzé alakitasat” célzo értékelési korrekcid korant sem
példatlan. Az lizingelt termeldeszk6zoknél példaul igen gyakori eljaras, hogy a
vallalat tényleges tokehelyzetének bemutatasa érdekében az egyébként folyod koltséget
»tokésitve” mutatjuk be. A varhatd dijak fizetési kotelezettségként (hitelként)
szerepelnek a korrigalt mérlegben, mig vele szemben a megszerzett eszkoz is bekeriil
a mérlegbe.

Ilyen modon eljarva elvileg megoldhaté lehet az alkalmazottak koltségeinek
mérlegbe emelése is. A forras oldalon figyelembe kell venniink valamennyi jelenlegi
alkalmazottal kapcsolatosan a normdl iizletmenet szerint varhato fizetési
kotelezettséget (bér, jarulékok, adok). Ehhez sziikség van a vallalatnal varhatdéan
munkaviszonyban eltoltott id6 becslésére, amihez az adott pozicional szokasos
fluktuacid adhat timpontot. A diszkontrata meghatarozasaban segithet, hogy a legtobb
orszagban a dolgozdk kovetelései cs6d vagy felszamolds esetén megeldzik a
hitelezokét, igy a vallalat hossza tava (kiilon biztositékkal nem védett) hiteleinél a
bérek elvart hozam nem lehet magasabb.

Az eszk0zok kozé, huméan eszkdz cimen — ha a munkaszerzédéseket egyenld
értékek cseréjének fogadjuk el — elvileg ugyanezen Osszeg kell, hogy bekeriiljon.
Ebben az esetben a human eszkdz és a human téke megegyezik. Az eljaras feltételezi,
hogy minden ¢értékeléskor (vezetdi dijazasnal példdul évente) a varhato
kotelezettségeket ujra becslik.

Milyen esetekben hasznalhatd értékelésre ez a megkozelités? Nyilvan csak
akkor, amikor kizardlag a forrdsok pontos szambavételére van sziikségiink, mint
ahogy az operativ lizinggel szerzett termeld eszk6zoknél is. A korrekcid ugyanis azt
feltételezi, hogy az adott eszk6z a vallalat alaptevékenységéhez sziikséges, amelynek
értékét a jovobeli jovedelmek alapjan hatarozzuk meg, majd abbdl a kotelezettségeket
(immar az ott szerepld lizing formdju hitelt is) levonva kapjuk meg a sajat toke
értékeét.

Amennyiben a felfogast az emberi to0kénél hasznaljuk, az alkalmazottak a
vallalat hitelez6i lesznek. A vallalati értéket tehat tigy kell kiszdmitani, hogy a
jovobeli jovedelmekben az alkalmazottakhoz kapcsolodd kiadasokat nem vessziik
figyelembe. Ezt kovetden a sajat toke értékeléséhez a vallalati értékbdl nem csak a
hiteleket, de a human t6két (fizetési kotelezettségeket) is le kell vonni, hiszen az nem
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a tulajdonosoké, hanem az alkalmazottakat illeti. Ebben a rendszerben elvileg
pontosan ugyanazt az eredményt kell kapnunk, mint a korrekcié nélkiil, hiszen
jovedelemnovekmény értéke azonos a human tékénél mérhetével. A modositas tehat
semmiképpen sem jarna a vallalatok eladdsodottsdgi mutatdjanak csdkkenésével, sot
egy a human tokét is a hagyomanyos idegen forrasok kézé sorold laikus szemléld
szemében még romlana is. Ebben a rendszerben tehat Uigy volna biztosithatdo az
emberi toke kimutatdsa, hogy az a vallalati értékmérés eddigi modszertanaval nem
allna szemben. (5. dbra)

A human eszkoz és toke megjelenitése a vallalati mérlegben

Eszkozok Forrasok
Forgo eszkdzok Idegen toke Hagyoméanyos
Befektetett eszkdzok | Sajat toke mérleg
Humén eszk6zok Humén tobbletérték Kiegészitések
érteke Humén téke
5. abra

Amennyiben eszkdz alapu értékelést készitiink, a human eszkdz értékét nem
becsiilhetjiik pusztan a varhat6 koltségek alapjan. Ilyen estben a lizinggel kapcsolatos
értékelési korrekciok sem érnek véget a mérlegbe allitdssal, hiszen a lizing targyat
onalloan értékelni kell, s a kimutatott és a tényleges érték kiilonbozetét a sajat tékével
szemben el kell szamolni. Jelen estben tehat a human eszkoz értékelése a feladat. Az
atértékelés eredményeként a humén tékével szemben keletkezd kiilonbozetet a sajat
tokével szemben kell elszamolnunk, hiszen a tulajdonosok valojadban az emberi
er6forras e tobbletértékével gazdagodnak.

Az eszkozértékelési alapelveket kovetve azonnal latszik, hogy pusztan a
jovobeli bérek nem adhatnak helyes becslést. (Egyetlen eszkoz értékét sem
becsiilhetjiikk jelen- vagy jovobeli mukodtetési koltségeivel, a hasznokat teljesen
figyelmen kiviil hagyva.) Mint lattuk, hdrom alapvetd eszkozértékelési eljarastipust
kiilonboztethetiink meg: a (1) koltség-, a (2) piac- és a (3) jovedelemalaput. Ezek
mas-mas feltételezésekkel €élnek, amelyek jelentdsége abban is all, hogy a human
eszkozokkel kapcsolatos koltségek kozott mindazon szellemi toke elemek
fenntartasanak koltségeit is szerepeltetni kell, amelyek meglétét az adott becslési
eljaras feltételezi.

Koltség alapu eljarasok

1-a. A historikus koltség alapu eljaras esetlinkben azt jelentené, hogy minden
jelenlegi alkalmazott altal teremtett értéket a munkaszerzodés megkdtésekor becsiilt
valamennyi, értékeléskor még hatralévd jovobeli kotelezettség jelenértékével
becsiilnénk. A modszer ugyanazon hibdkat mutatja, mint a hagyoményos konyv
szerinti érték: nem veszi figyelembe az azdta megvaltozott piaci helyzetet, illetve
teljesen elszakad a tényleges értékvaltozastol.

1-b. A helyettesitési koltség alapu becslésnél az adott munkat elvégezni képes
munkaerd felvételének koltségeit kell megbecsiilniink. Kiemelten fontos, hogy nem a
vallalati poziciokat kell betolteniink, hanem a ténylegesen elvégzett teljesitményt kell
kiils6 forrasbol potolni. Ehhez munkaerd-piaci adatokra és hasonld tevékenységet
végzd cégek benchmarkingjéra is sziikség van.
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Ez a szemlélet komoly fejlesztési lehetOségeket tarhat fel, hiszen a munka
jelenlegi felosztasat, szervezését és hierarchidjat is megkérddjelezi. A rendszer
szigoruan biinteti a holtidoket, a talfoglalkoztatast, a rossz szervezést és az
indokolatlanul magas bérszintet. (Az erds szakszervezetek okozta tobblet-bértomeget,
mint negativ értékii eszkozt, elkiilonitve célszerli bemutatni.) Ugyanakkor a masutt
szokasosnal hatékonyabban miikodé cégek human eszkéze joval magasabb lehet a
human tékénél.

1-c. Potlasi koltség koncepcid 1ényegében a helyettesitési értékkel egyezne meg
azzal a kiegészitéssel, hogy ennél a felvétel, a betanitds, illetve a tavozds miatti
tobbletkoltségeket is szadmszerlsiteni kellene. A megkozelités lényege annak
meghatarozasa, hogy a vallalat szdmara mekkora koltségnovekedést okozna, ha az
adott munkat elvégzotdl valamiért meg kellene valnia.

Miutéan a felvételi és elbocsatasi koltségeket a varhaté munkaviszony alatt kell
leirni, a megkozelités a lojalitas értékteremtésére is felhivja a figyelmet: a hliségesebb
munkaer6t ritkdbban kell potolni, vagyis kisebb lesz az egy esztendore jutd
értékesokkenés. Igy a szervezeti vonzeré (nem pénzalapu juttatasok, munkahelyi
1égkdr, vezetési stilus) mar ebben a megkdzelitésben is értéket teremt.

Amennyiben a koltség alapu eljardsokat hasznaljuk, a human tobbletérték
tartalmazza a véllalat alkalmazottainak termelékenységére haté valamennyi szervezeti
szellemi tOke elemet, hiszen az adott koriilmények ko6zotti munkaerdigényhez tartozo
koltséget mérjiik fel. A kimutatott tobbletérték a ki nem hasznalt szervezetei tudas
(felismert, de meg nem valdsitott jobb munkaszervezés) okozta kar és a koltségeket
meghalado (példaul jobb motivacidés rendszerbdl, lojalitdsbol és nem pénzbeli
juttatasokbol adodd) hasznok egyenlege adja.

Piaci alapu eljarasok

2-a. A realizalhat6 érték a human eszk6zoknél csak igen korlatozottan
hasznalhato értékbecslésre. Tulajdonképpen azon nettd pénzaramlas jelenértékét
kellene itt szerepeltetniink, amelyet a munkaerd alternativ hasznositasaval érhetne el a
cég. Erre becslést jelenthet példaul az alkalmazotti garda bérbeadasaval elérhetd
jovedelem. Ennek meghatirozasara azonban tébbnyire csak specialis szakmak esetén
van lehetdség. Ilyenek lehetnek egyes szolgéltatasok (konyvelés, vagyonvédelem,
karbantartds), illetve az er0sen standardizdlt vagy szaktuddst nem igényld
munkakorok. A becslés alkalmazhatosagat korlatozhatjak a dolgozokkal kotott
munkaszerzddések egyes kitételei. (A zeneakadémia aligha kérheti tanérait arra, hogy
esténként barokban jatszanak.)

2-b. Az outsourcing, vagy Kiszervezési értéket ugy kaphatjuk, hogy
meghatarozzuk, hogy kiilsé vallalkozoktol milyen aron lehetne megvasarolni az
alkalmazottak altal elvégzett munkat. A becslésnél célszerti a felmeriild tranzakcios
koltségek figyelembe vétele is. Ez a becslési eljaras gyakorlatilag ugyanazon
munkaknal alkalmazhat6 csak, mint a realizalhat6 érték alapu becslés.

A piaci alapu értékbecslési rendszerek a munkaerd teremtette tobbletértéket nem

az adott vallalat egyedi, munkaer6h6z kapcsolodo szellemi téke elemeivel, hanem a
piacon altalanosan rendelkezésre 4ll6 szellemi toke mellett hatarozzak meg.
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Jovedelem alapu eljaras

3. Jovedelem alapu érték megkozelitésben a vallalat sajat adataibol kiindulva
kell meghataroznunk, hogy a cégnek mekkora nettd jovedelme szdrmazik az adott
alkalmazott munkajabol. Ekkor az elért pénzaramlas (és igy az érték) a vallalati
munkaszervezestol, iranyitastol, vezetéstdl €s motivaciotol is fligg, vagyis ez a
megkozelités oleli fel az értékteremtd hatdsok legszélesebb skalajat. Ugyanakkor
ennek az eljarasnak a legnagyobb az id6, informéciod €s koltségigénye is. (Nem szabad
elfelejteniink, hogy a piaci és a jovedelem alapu értékmeghatarozasi moédszereknél a
nettd jovedelmet ugy kell kiszamitani, hogy a bér jellegli koltségeket nem szabad
figyelembe venni, hiszen az a forras oldalon kotelezettségként mar szerepel.)

A vallalat szamara termelt jovedelmet Becker modellje alapjan az alkalmazott
munkdjanak hatartermékével is kozelithetjiik. A gyakorlatban ez az egy plusz
munkaora (munkadarab) okozta vallalati jovedelemndvekedés szdmszertisitésével
torténhet.

Mivel a jovedelem alapi eljards a vallalat valamennyi huméan eszkozhoz
kapcsolodo szellemi tOke elmének hatasat figyelembe veszi, a meghatarozott
tobbletérték tartalmazza azok értékét is. Emiatt a human eszkoz termelékenységére
hato szellemi tOke elemeket csak a meghatarozott tobbletértéken beliil értelmezhet;jiik.

4.1. Tudasformak kezelése

A jovedelem alapi megkozelitésben a kiilonféle tuddsformak és a
termelékenység kapcsolatanak vizsgalata kiilondsen hasznos lehet. A tudést érdemes
ehhez négy részre felbontani.

Az (1) A&ltalanos tudas mindennapi életben sziikséges részét a dolgozo
folyamatosan hasznalja, frissiti, ezért az az 1d6 muldsaval aligha csokken.
Ugyanakkor az  alapismeretek  szintje = munkakortél — fliggden  jelentds
termelékenységbeli kiillonbséget okozhat, vagy gyakorlatilag Iényegtelen is lehet.

A (2) szakismeret az adott iparagtol fliggden a technikai fejlédéssel gyorsan
amortizalédhat, ezért folyamatos tovabbképzésre, ismeretbdvitésre van sziikség
ahhoz, hogy a dolgozd szinten tartsa tudasat. Ugyanakkor a technikai fejlédés
rendszerint éppen a termelékenység novekedését hozza magaval, igy mikézben a
képzés elhanyagolasa a termelésben alkalmazott gépek, technologidk lecserélédése
miatt a termelékenység drasztikus csokkenését okozhatja, a folyamatos szinten tartas
rendszerint némi hatékonysagjavulast is eredményez.

Az (3) iparag, sziikkebb piac ismerete az adott teriileten eltoltétt i1dovel
emelkedik. Az alkalmazott kapcsolatokat épit, tapasztalatokat szerez, adatokat,
eljarasokat, szabalyokat tanul meg. Mivel az ujabb ismeretek tobbnyire értékesebbek,
mint a sok évvel kordbbiak, az ipardgon kiviil eltoltott id6 alatt elszenvedett
tudaskiesés mindig nagyobb, mint az az alatt megszerezhetd tobbletismeret.

A (4) vallalat specifikus ismeret gyakorlatilag az iparadgi ismerethez hasonlo
sajatossagokat mutat, de csak az adott cégnél szerezhetd meg, ezért érdemes az
elébbitdl kiilonvalasztanunk.

A 2. tdbla ezt szemléltetve egy lehetséges tudasértékelést mutat, amely a
kozelmult ismereteinek a jelenbdl tdvolodva csdkkend értéket tulajdonit, mig a
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régmult éveinek egyforma sulyt ad. A tudas egy lehetséges amortizacios folyamatat az
6. dbra mutatja.

Az iparagi és vallalat specifikus tudasérték valtozasa
Folyamatos  Tanulas

Ev (Ismeret értéke ma) tanulas  kihagyassal

6 (1) 1 1

5(1) 1 1

4(1) 1 1

3(2) 2 2

2(3) 3 3

1(4) 4 —

Osszesen 12 8
Valtozas az utolsé 1 évben +1 -3

2. tabla

Az iparagi és vallalat specifikus tudasérték novekedése és amortizalodasa

20
Kilépés
2 15 1
@
5
@2 10
E
= 5 -
0
10 9 8 7 6 5 4 3 2 1
Evek
6. abra

Az egyes tudastipusok termelékenységre gyakorolt 0sszhatdsa (értéke) adja az
emberi erdforras értékét. (7. dbra) Az Osszegzés azonban kordnt sem egyszerli: az
egyes ismerettipusok jelentésége ugyanis nem csak ipardganként, vallalatonként, de
kiilonb6zé munkakordkben is igen eltérd lehet. (Az alkalmazotti tudas mennyiség
tudasértékke konvertalasa eltéro.)

A vallalat specifikus ismeret a bonyolult iigymenetben, illetve a cég
sajatossagaira igazitott termelési eljarasokban koézremiikodoknél lehet fontos. A
betanitott munkénal példaul csak az altalanos és a vallalat specifikus ismeret szamit,
am azok is csak igen kis mértékben, mig a nagy standardizaltsagu szakmunkaknal a
hangstly a szaktudason lehet. Egy specialis kutatasban részt vevo fejlesztdmérndknél
els6sorban szakmai ismeretei ¢€s vallalat specifikus tuddsa (korabbi kutatési
eredmények) lehet a dontd, mig a karbantartast feliigyel6 mérndk szaktudasa mellett
iparagi ismereteit (gyartdsor ismeret) hasznositja.

A cég specifikus ismeretek két szélsdséges megitélésére a jo példa, hogy mig
sok FMCG agazatban tevékenykedd multinacionalis vallalatnal egyenesen hatranynak
tartjadk a masutt szerzett vallalati ismereteket, mas tarsasagok éppen versenytdrsaik
ismereteinek atvétele érdekében igyekeznek munkavallalokat atcsébitani.
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Alkalmazotti tudasérték a vallalat szamara tudastipusonként

Belépés a céghez Tovabbkepzés

Szakismeret Vallalat spec. ism.

Tudasérték
W
(e}
|

20 Iparagi ismeret
10 I
Altalanos ismeretek
0 I T I I I I T I I I I T I
0 1 2 3 4 5 6,7 8 9 10 11 12 13 14
Evek
7. abra

Amennyiben az értékelendd  vallalatndl tevékenységi teriiletenként
meghataroztuk az egyes tudastipusok jelentdségét, a vallalati tudasvagyon részletes
feltérképezésére nyilik lehetdség. A tudas imént ismertetett megbontasa ravilagit arra,
hogy egy-egy munkatérs tavozasakor a cég mekkora értéket veszit el. Uj alkalmazott
felvételekor ugyanis az alap és szakismereteket konnyebben, az iparag specifikus
ismereteket nehezebben, a vallalat specifikus tudast pedig egyaltalan nem lehet
potolni.

Ebbol kovetkezik, hogy a lojalitds értékteremtése kettés. Egyrészt a kisebb
fluktuéciéo miatt ritkdbban meriilnek fel a potlassal kapcsolatos felvételi, betanitasi
kiadasok, masrészt, az alkalmazotti hiiségnek koszonhetdéen a vallalatnal szerzett
tapasztalatbodl is kevesebb veszik el, ami az erre a tudastipusra épiilé munkakoroknél
tetemes elonyt jelenthet.

fgy a vallalatoknak valdjaban csak az alkalmazott méasutt nem hasznosithato cég
specifikus tudasat éri meg feltétleniil fejleszteni, a mas jellegli tudastipusoknal a
fejlesztés eldtt biztositani kell, hogy a munkavallalot magasabb fizetéssel ne
csabithassak el a cégtél. Erre alapvetden harom lehetdség kinalkozik. Az
adminisztrativ korlatozdsok (tanulmanyi szerzddés, vallalat altal adott hitelek
torlesztési feltételei) a jog erejét hasznositjdk, a nem pénzbeli juttatisok a bér
alkalmazotti (hasznossag alapll) értékét novelik, mig a véllalat specifikus tudas és a
hatékonyabb munkaerd-kihasznalas értéke egyfajta puffert képez. A piaci erdk
onmagukban nem kényszeritik ki, hogy a csak az adott cégnél alkalmazhat6 tudés
értékét is megkapja az alkalmazott, hiszen az mas vallaltnak értéktelen.

A puffer (és ezzel a bérprémium) novelésére harom ut kindlkozik. Ha (1) a
vallaltnak sikeriil olyan szervezeti rendszert kiépiteni, amely révén alkalmazottai
tuddsanak masoknal nagyobb részét hasznositja (tuddsmenedzsment), akkor
ugyanazon alkalmazott a cégnek értékesebb lesz, mint masoknak. Emellett (2)
javithatja az  alkalmazott tudast kihasznalasdnak  hatékonysagat  (jobb
munkaszervezés), vagy termelésének jelentds részét vallalat specifikus tudasra
¢épitheti (egyedi eljarasok kifejlesztése €s betanitdsa), amivel a dolgozdknak egyfajta
kilépési korlatot képez, mivel azok a masik harom tipusba tartozo tudasukért masutt
kevesebb bért kapnanak. A puffer csokkenését eredményezd gyakorlatok (nagy
alkalmazotti tudds ki nem hasznalasa, magas tudastiak alacsony ismeretigényii
munkdra alkalmazasa, vallalat specifikus ismeretek nem megfeleld elismerése)
ugyanakkor az alkalmazott-megtartd képesség csokkenését okozzak.
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A modell arra is rairanyitja a figyelmet, hogy a vallalatot akkor is veszteség éri,
ha korabbi munkavallalojat azonos kvalitasura sikeriil lecserélnie, hiszen azonos
tanulasi sebesség esetén az utdd sohasem érheti el azt a tapasztalati szintet, amellyel
elédje rendelkezne, ha a cégnél marad. Ezért a jelentds vallalat specifikus ismeret
alkalmazasat koveteld munkakdrokben a kilépd alkalmazottat csak jobb képességli (az
adott munkakorben hasznos, mas tipusu tudasban 6t meghalad6) dolgozo beallitasaval
lehet Ggy potolni, hogy a human eszkoz és a vallalat értéke ne csokkenjen.

4.2. Az értékcsokkenés problémaja

Bérmilyen értékelési modellt alkalmazzunk is a bemutatottak koziil, az aktivalt
értéket fokozatosan csOkkenteni, amortizalni kell, hiszen — ahogy Swann (1978)
aldhuzza — az értékkel kapcsolatban minddssze annyi bizonyos, hogy minden
munkavallalo egyszer elhagyja a szervezetet, s azt kovetéen a vele kapcsolatban
kimutatott értéknek nulldnak kell lennie.

Egyes vélemények szerint, ha a mar megbecsiiltik a munkaviszony varhato
idStartamat, egyszerii linedris leirast kell alkalmaznunk. Masok szerint ez csupan az
alapismeretekre igaz, s felvetik, hogy a tudés kiilonb6z6 részei (technoldgia ismeret,
szakmai tudds, vallalati tacit tudds) eltérd litemben avulnak el, igy az egyes
tudasnemek értékét kiilon-kiilon kellene nyilvantartani, és egyedi karakterisztika
szerint amortizalni. Ebersberger (1981) ezt is kevesli. Szerinte az egyének olyannyira
kiilonbozdéek lehetnek, hogy tudasuk ,kopasa” nem ragadhatd meg egységes
amortizacios kulcsokkal, hanem azokat egyedileg kellene meghatarozni.

Barmilyen kulcsot alkalmazunk is, mindenképpen megallapithato, hogy a
folyamatos leirds helyett sokkal jobb volna, ha rendszeres id6kozonként, legalabb
¢vente a vallalatok ujraértékelnék emberi eréforrasaikat. Ekkor elére megszabott
értekesokkenés helyett a kialakult tényleges értékkiilonbozet szerepelne valtozasként.

A folyamatos amortizacidot — Neuman és Segev (1978) elnevezését hasznalva —
kiilonosen a nem ,,tomeg munkdsok™ esetén célszerli alkalmazottanként lebontva,
egyéni szinten kalkulalni. Az atlagos fluktudcidés id6 hasznalata ugyanis komoly
torzitdsokat okozhat, hiszen a kiilonb6z6 szakképzettségli €s beosztasu alkalmazottak
kozotti  bérkiilonbség folyamatosan nodvekszik, a csoport aligha tekinthetd
homogénnek.

Az értékcsokkenést tehat nem elére meghatdrozott aranyok szerint érdemes
mechanikusan kiszamolni, hanem rendszeresen (teljesitményértékelés esetében
évente) korrigalni kell a varhato kilépési idépontnak megfelelden. Igy egy kovetkezd
évre tetemes leépitést tervezo tarsasdg mérlegében kénytelen jokora human eszkoz és
toke csokkenést kimutatni. (Ezért, ha az elbocsatani kivant alkalmazottak értéket
teremtettek, a sajat toke értéke is csOkkenhet.) Ugyanakkor a munkavallaléi lojalitast
novelni tudd cégek human eszkoze ¢és tokéje, illetve (ha az eldallitott érték
meghaladja a koltségeket) a vallalat sajat tokéje is novekedni fog, mivel a kiilonb6zo
eljarasokkal becsiilt hasznok varhatdéan hosszabb ideig érvényesiilnek.

A szervezetek altal nyujtott nem pénzbeli juttatasok tehat ugy teremtenek
értéket, hogy (1) az alkalmazottak elvart bérszintjét csokkentik (ugyanakkora haszon
kisebb koltséggel), (2) novelik a lojalitast, csokkentik a fluktuaciot (a
jovedelemtermelési iddszak novekszik, ritkdbban mertil fel potlasi kiadas), illetve (3)
emelik a hatékonysagot (nagyobb haszon ugyanakkora koltséggel).

25



Ha az elobb latott modszerek valamelyikét nem egyének szintén, hanem
bizonyos jol elkiilonitheté alkalmazotti csoportokra hasznaljuk, egyfajta atlagos
értéket kaphatunk. A megkozelités pontatlanabb, de kisebb informdacié és iddigénye
miatt joval gyorsabb és olcsdbb lehet, mint a részletes elemzés.

A kalkulalt értéket elosztva az adott alkalmazotti korre jutd — szintén atlagos
koltség alapjan becsiilt — kotelezettségekkel meghatarozhatjuk a Giles és Robinson
altal javasolt, az érték és a bér viszonyat leird szorzoszamokat. Mivel ez az eljaras
csak igen homogén alkalmazotti csoportnal jelenthet realis alternativat, modelljiikkel
ellentétben sokkal szerencsésebb lehet, ha egy-egy nagy létszdmu azonos munkéat
végz0d, ugyanolyan képzettségli dolgozokbdl allé csoportokra (gépkocsivezetok,
raktarosok, varrondk) képziink mutatoszamokat. (Aligha van tehat értelme a kozép- és
felsdvezetok atlagos mutatdszamainak.) A ratdk megismerése abban segithet, hogy a
vallalat j munkatarsak felvételekor azon tevékenységek fejlesztésére koncentraljon,
ahol emberi eréforrasait a leghatékonyabban tudja alkalmazni.

A vazolt human tobbletérték megkozelités akkor is eredményesen hasznalhato,
ha a mérlegben nem kivanjuk az alkalmazottakat a forras oldalon is feltlintetni. Ebben
az esetben a kimutatdsok a hagyomanyos logika szerint csak a tobbi
forrasbiztositonak jutd részt tartalmazhatjak, ezért az eszkozoldalon csak a fent
ismertetett modon kiszadmitott eszkéz és  forrdsérték kiilonbozetét, a human
tobbletértéket szabad szerepeltetni. Ez az eltérés abbol adodik, hogy a vallalat
szamara alkalmazottai nagyobb értéket termelnek, mint a veliik kapcsolatban
felmertiild koltségek. A logika az értékteremtési koncepcioval teljesen Gsszhangban
van, hiszen ez a kiilonbozet az, ami ténylegesen ndveli a sajat toke (piaci) értékét.

A koncepcitt alkalmazva a szakirodalomban kordbban javasolt modellek
tobbségével ellentétben elkeriilhetd, hogy pusztdn munkaerd felvétellel ndvelni
lehessen a vallalat (vagy eszkozeinek) értékét. A megkozelitésben az értékteremtés
egyetlen forrasa, ha az emberi er6forrassal kapcsolatos kiadasok a kapcsoldédo varhato
bevételek (hasznok) alatt maradnak. Ez nem csak a koltségek csokkentésével
(béralku, nem pénzbeli 0sztonzok, lojalitas novelése), de a termelt bevételek
emelésével (jobb motivacido, munkaszervezés, iranyitds, informacidaramlas,
tudaskihasznalas, termelékenységet javitdé munkakoriilmények) is elérheto.
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5. A vezetok értékelésének sajatossagai

A szakirodalomban sokféle allaspontot taldlunk arra nézve, hogy a kalkulalt
tobbletértéket hogyan osszuk meg az alkalmazottaknak és a vezetdk kozott. Gyakori
érvelés, hogy a vezetdk érdeme valamennyi tobbletérték, hiszen 6k azok, akik a
megfeleld termelési tényezoket (jelen esetben a munkat és tokét) ugy kombinaljak,
hogy azzal a vallalat az er6forrasok dara és atalakitasi koltségeik felett tobbletet
termeljen. Ugyanakkor a gondolatmenetet tovabbvive: a vezetOket a tulajdonosok
valasztjak, vagyis 6k kombinaljak szervezési erdforrast a tobbi tényezdvel, ezért a
tulajdonosoknak jar minden tobbletérték. Ebbdl kovetkezik, hogy a munkaerdhoz
kapcsolhat6 tobbletértékére (is) a tulajdonosi érték novekményeként kell tekinteniink.

Mivel értékelés célja a vallalati vagy a tulajdonosi érték meghatarozasa, a
vezetOk és beosztottak kozotti értékfelosztas masodlagos jelentdségli. Ez inkabb a
motivacios, illetve teljesitmény mérési céllal készitett felméréseknél lehet fontos, ahol
viszont a kvalitativ szempontok bevonasdnak lehetdsége miatt a szdmszeri érték
meghatarozasa nem elsddleges, igy az el6zéekben bemutatottndl sokkal sszetettebb
(példéaul ScoreCard vagy interju jellegii) eljarasokkal feltehetéen pontosabb eredmény
kaphatd, amely alapjan sziikség esetén az adott alkalmazotti csoport pénzben mért
tobbletértéke is feloszthato.

A hagyomanyos értékelési megkozelitésben a vezetdi folytonossdg és a
menedzsmentben rejld kiilonféle kockazatok komoly sullyal esnek a latba. Ezek
feltérképezése a cég kildtasai, jovojének tervezhetdsége szempontjabol dontd lehet.
Néhany szerz6 mas megkdzelitésben azt igyekszik szamszeriisiteni, hogy a vallalati
érték mekkora része szarmazik a vezetoktdl, vagyis azok elvesztése, cseréje milyen
hatassal lehet az iizleti értékre. A kovetkezokben ezen két problémakort tekintem at.

Bosma et al. (2002) ezer 1j alapitasu holland vallalkozast kérdeztek meg 1994
és 1997 kozott reprezentativ vizsgalatukban. Ezek alapjan kimutattdk, hogy a
sikerességhez, amelyet harom kiilonb6z6 modon (talélés, nyereségesség,
munkahelyteremtés) is mértek, az emberi tOkén belill az altalanos jellegli képzettség
mellett nagyban hozzajarult az iparadg-specifikus tudas (tapasztalat) és a vallalkozas
elinditasban, irdnyitdsaban szerzett jartassag is. Mindezek mellett jelentds a szerepe a
szocialis (kapcsolati) tOkének.

Amennyiben tehat a menedzsmentet igyeksziink értékelni, jorészt ezen
képességek 0Osszességét kell tekinteniink, mikdzben az alkalmazottaknal csak az
altalanos ismeretek €s a relevans tapasztalat jelent legtobbszor értéket a vallalatnak.
Brealey és Myers (1999, II. kotet, pp. 456-457.) a pénziigy tiz megoldatlan
problémaja kozt veti feli, hogy a vaéllalat vezetése a mérlegben nem szerepld
értékbefolyasold tételt jelenthet. Ez lehetne szerintiik a magyardzat arra, miként
lehetséges, hogy egyes cégek konyv szerinti eszkdzértékiik alatt forognak a tézsdén.
(Figyelembe véve, hogy a szamvitel az Ovatossag elve alapjan a piachoz képest
altalaban alulértékel.) Elképzelhetd ugyanis, hogy ekkor a piac szerint a vezetdség
jovobeli dontései negativ netto jelenértékiiek, igy a novekedési lehetdségek értéke is
negativ.

A menedzsment vallalati értékre gyakorolt dontd hatasat mutatja, hogy az
elégtelen vezetés — a piacok elvesztése utdn — a masodik leggyakrabban idézett bukési
ok. (Black et al., 2001, pp. 167-168.) Ez a kategoria igen széles problémakort 6lel fel
a talzott optimizmustol a sziikséges képességek hidnyan at egészen a nem megfeleld
informaciok alapjan hozott dontésekig.
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Kaplan (1997) szerint az amerikai vallalatvezetési rendszer elonye a némettel és
japannal szemben abban all, hogy magasabb, jorészt opciokra €piilé 6sztonzoivel a jol
teljesitd vallalatok vezetdit is folyamatos javitasra sarkalja, mig a masik két rendszer a
rosszul mikodd cégek vezetésének lecserélésében tlinik gyorsabbnak. Hall (1997)
ugyanakkor megmutatta, hogy a szokasos opcids 0sztonzési rendszer csak akkor
igazan hatékony, ha az atadott opciok a kibocsataskori arfolyamon értéktelenek.

Tobben felvetik, hogy a bizonyos novekedéshez kotott Osztonzoket relativ
mutatokkal kellene felvaltani, mert egy novekvd piacon az atlagosnal gyengébb
teljesitmény is prémiumhoz juttathatja a vezetdket, ha példaul a rajtuk kiviilallé6 okok
miatt javultak a ndvekedési kilatasok. Raadasul az opciok révén szerzett részvények
sokszor egyaltalan nem erdsitik a vezetok hosszl tavu tulajdonosi szemléletét, mert a
papirok megtartasara gyakran semmilyen eldiras sincs. Volt példa arra is, hogy
,»tekintettel a rossz piaci helyzetre” a vallalatok utolag leszallitottak az opcidk kotési
arfolyamat (Master, 2002). Ezek a gyakorlatok jelent6sen gyengitik az eredeti
motivacios szandékot.

Shapiro ¢és Balbier (2000, p. 373.) arra hivja fel a figyelmet, hogy a menedzseri
szerzOdések elengedhetetlen része az ,arany ejtderny6”, azaz a munkahelyiik
elvesztése esetén kinalt kompenzacid, enélkiil ugyanis a vezetok megakadalyoznak a
részvényeseknek elényds felvéasarldsokat, s joval kisebb lenne a kockazatvallalési
hajlanddésaguk is. Ugyanakkor a tlzott kompenzéacidé az aron aluli felvasarlasok
tdmogatdsara 0sztonozhet.

5.1. Ertékelési médszerek

A menedzsment az emberi eréforras része, igy attol elkiilonitve csak nagyon
nehezen értékelhetd. Az érték meghatarozasahoz hasznalhato eljarasok a koraban
ismertetettekkel Iényegében megegyeznek, ezért itt csak az egyes értékelési
sajatossagokat ismertetem.

Béralapi megkozelités. A bérek és a teremtett érték nagysaga kozott szoros
kapcsolatot sejtve felmeriilhet, hogy a vezetdket egyszerlien juttatdsaik alapjan
értékeljiik. Ervelésiik szerint itt joval kisebb az alulfizetettség, mivel a piaci
erdviszonyok kiegyenlitettebbek, erds a verseny. A realis fizetések kialakitasat
szolgalja az igazgatdsag tagjainak személyes érdekeltsége is: az eldallitott értéknél
aligha lennének hajlanddak tobbet fizetni egy vezetének, hiszen azzal sajat
juttatasaikat csokkentenék.

Master (2002) interjii alapjan azonban a menedzserek piacanak hatékonysaga
még az Egyesiilt Allamokban sem mindig teljesiil. Kutatasai szerint az egyes vezetSk
kivalasztasanal rendszerint valamelyik fejvadasz cég szolgaltatasait veszik igénybe,
amely a gyors sikerben érdekelt. Ennek megfelelden hidba talalnak akar négy-ot
potencialisan alkalmas jeldltet is, csak a legjobbnak mondottat mutatjdk be az
igazgatdsagnak. Miutan a jelolt valoban megfelel minden eldzetes kritériumnak, a
vallalatvezetés sokszor csak rabolint a fejvadasz dontésére, s a céget bizza meg a
juttatasok megfeleld kialakitasaval is. Ez a gyakorlat azonban a piaci verseny
megsziinésé¢hez vezet: a kivalasztott menedzser mar monopol poziciobol targyal, a
bérek megallapitasanal tényleges verseny nincs.

Ezt a gyakorlatot csak konzervalja, hogy a vezetdi juttatasok feliilvizsgalatakor
a cégek gyakran benchmarkinghoz folyamodnak a tényleges teljesitmény mérése
helyett. Mivel azonban az dsszehasonlitdsi csoportban minden tarsasdg hasonldan jar
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el, az als6 negyedbe tartozok mindig felfelé korrigalnak, ami miatt masok keriilnek a
lista végére, s igy bérspiral alakulhat ki (Master, 2002).

Egy Knight (1998, pp. 219-221.) altal idézett vizsgalat szerint az egyesiilt
allamokbeli vezérigazgatok 1994 ¢és 1996 kozott felvett fizetése és a vallalati
értekteremtés kozott gyakorlatilag nem volt kapcsolat. Ennek kapcesan két kérdés is
felmeriil: egyrészt a jovedelmek megfeleléen kotddnek-e a teljesitményez, illetve a
teljesitmény alapu juttatdsok elég nagyok-e ahhoz, hogy ¢éreztessék az
értékteremtésben mutatott kiilonbséget. A vezérigazgatdéi ¢és az alkalmazotti
atlagfizetések aranya az 1960-as 41-r6l napjainkra 411-re emelkedett az Egyesiilt
Allamokban (Master, 2002), ami sokak szerint nem (csak) az eldallitott érték
gyarapodasat tlikrozi, rdadasul komoly szervezeti fesziiltségekhez vezet, ha a vallalat
legrosszabbul ¢és legjobban fizetett alkalmazottjdnak bére kozott tizszeresnél nagyobb
az eltérés. (Az atlagbérek kiilonbsége Japanban ¢és Németorszagban mindossze
negyedakkora mint az USA-ban, amit a kozdsségi- €és csapatszellemre, illetve a
munkavallalok (és szakszervezetek) nagyobb alkuerejére vezetnek vissza.)

Hozamalapti megkozelités. Strassman (1990, pp. 88-89.) azt javasolja, hogy a
tulajdonosok altal elvart hozam és a tényleges hozam kozotti kiilonbséget tekintsiik a
menedzsment altal eldallitott értéknek. Bar koncepciojat részletesen nem fejti ki,
ennek nyilvan csak akkor van értelme, ha készpénz-jovedelemmel és a befektetett
toke piaci értékével szamolunk. Ebben az esetben viszont gyakorlatilag a vallalat altal
teremtett teljes tobbletértéket a vezetdknek (a felhasznalt tényezékombinacid
meghatarozoinak) tulajdonitjuk.

Ez a szemlélet alapvetden eltér az értéket az egyes felhasznalt termelési
tényezokhoz kotni akard eszkodz alaptt megkdzelitésnek. Raadasul, ha mivel az adott
vezetést a tulajdonosok vélasztottak ki, a logika szerint mondhatnank, hogy a
tobbletérteék a részvényeseknek tulajdonithato.

Gondot jelenthet az is, hogy altalaban a menedzserek képességeit nem optimista
terveik (cash-flow eldrejelzéseik), hanem csak multbeli teljesitményiik alapjan lehet
realisan megitélni. Mésrészt a javasolt elképzelés példaul az ingatlanok vagy a hitelek
piaci értékvaltozasat (illetve a mérés jellegétdl fiiggéen annak realizalasat) is a
menedzsmentnek tudna be, ami aligha elfogadhato.

5.2. A személyi fiiggés értékelése

Sok esetben egy-egy cég, vagy lizlet értékét alapvetden befolyasolja egy konkrét
személy kozremiikddése. Orvosi €s jogi praxisok, egy hires szakdcs nevére alapozo
étterem, vagy jo kapcsolati rendszerrel bird vezetd szakértd koré szervezddo lizleti
tanacsado szolgaltatas értéke dontd részt a kulcsszemélyek munkajatol fligg. Hasonlo
a helyzet a legtobb olyan bizalmi szolgéltatdsnal is, mint az adotanicsadas, a
fodraszat, vagy akar a haztartdsoknak végzett lakatosmunkak.

Ilyen helyzetben elséként azt kell megitélniink, hogy mi az értékelés konkrét
célja. Felszamolas esetén a fenti hatas 1ényegtelen, s kisebb a jelentdsége akkor is, ha
valtozatlan iizletmenet mellett kell értéket meghataroznunk, példdul prémium
fizetéséhez, vagy oroklés esetén. Amennyiben tulajdonoscserérdl van sz, célszert két
értekelést késziteni, vagyis a valtozatlan lizletmenet mellett érdemes megbecsiilni a
kulcsszemély tavozasa esetén elérhetd teljesitményt is.

Az ¢értékelési bizonytalansag csokkentésére tobb modszer is kinalkozik.
Egyrészt a kulcsszeméllyel még a tranzakcié eldtt meg lehet allapodni a tovabbi
egylittmiikodésrdl, masrészt eldirhatjuk a megfeleld utanpotlas képzését, betanitasat
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is. A harmadik eszkoz annak kikotése a szerzddésben, hogy a korabbi kulcsszemély
ne kezdhessen hasonlo iizleti vallalkozasba a belathaté jovoben.

Pratt (2001, pp. 224-236.) arra figyelmeztet, hogy a néhany kulcsszemélytdl
fliggd cégnél nem csak az elvandorlas, de a halal vagy megrokkanas is kockazatot
jelent. Ez kiilondsen a kisebb, technoldgia kdzponti véllalkozasoknél, vagy azon
cégeknél lehet tetemes, ahol az értékesités a személyes kapcsolatoktdl fiigg, vagy a
fejlesztés egy kutatdo koriil Osszpontosul. Pratt szerint a potencidlis veszteségek a
kovetkezo kategoriakba foghatok dssze (im., p. 224.):

Szallitokhoz fiz6d6 kapcsolat

Vevokhoz fiiz6do kapesolat

Alkalmazottak konkrét személyhez k6tddo lojalitasa

Egyedi piaci szemlélet, ismeret, képesség

Egyedi technoldgiai vagy termék-innovacios képesség

Kiilonleges vezetdi és leadership képesség

Pénziigyi erdsség (hitel vagy sajat tOke szerz0 képesség, személyes
garancia)

Nk W=

Miutan ezek a hatdsok az egész vallalatra kihatnak, a kulcsszemély fontossagat
a cég értékének fiiggvényében lehet meghatirozni. Pratt idézi Bolten ¢és Wang
elemzését, amelyben 101 vallalati felsévezetd tavozasanak hatasat elemezték. A
kisebb vallalatoknal atlagosan 8,65, nagyobbaknal 4,83 szadzalékos arfolyamesést
tapasztaltak. (im., p. 225.) Ott, ahol a menedzsment kevesebb, mint hat f6bdl allt, a
visszaesés atlagosan 9,43 szazalékos volt, mig a 16 6 feletti vezetdségnél csupan 2,65
szazalék. Ugy tapasztaltik, hogy a varatlan tivozasok (halalestek) az atlagosnél joval
magasabb, 10 szazalék feletti visszaesést eredményeztek. A kulcsszemélytol valo
fliggés miatt érvényesitendd diszkont meghatarozasdhoz a kovetkezdket kell
mérlegelniink:

1. A kulcsszemély altal biztositott szolgaltatasok €s a szolgaltatasok fiiggése
az adott személytol

A személy elvesztésének valoszinlisége

A vallalatvezetés mindsége

Potencialis helyettesitok elérhetdsége és ratermettségiik

A kulcsszemély jovedelme és az esetleges helyettesitd jovedelemigénye
Elveszitett és helyreallithatatlan tényezok értéke (fontos vevo- és
szallitokapcsolatok, piacismeret, elismertség, vezetdi stilussal teremtett
szervezeti 0sszhang)

7. A valtas és az 1) vezetés bedllitasanak kockazatai

8. Elvesztett hitelfelvételi képesség

Sk

Az elébbiek miatt az érvényesithetd diszkont minden esetben egyedi, és azt nem
vallalatonként, hanem vezetdnként kell szamszerlisiteni. A Pratt altal 6sszegylijtott
esetekben az Egyesiilt Allamok kiilonb6z6 birdsagai 10-25 szazalékos diszkontot
tartottak méltanyosnak.

Az egy konkrét személyhez kotddo praxisokat vizsgalva Pratt (1992, pp. 297-
307.) Ggy talélta, hogy azok értéke nagyban fiigg az érintett szakember személyes
szakmai goodwilljétol. Ezalatt a specialistdk hirnevét, klienseit, referenciait, az
igyfelek irdnta taplalt bizalmat érti. Véleménye szerint ez az érték nehezen ugyan, de
(példaul az tigyfelek személyes meggy6zésével) atadhato a praxis 1j mikodtetdinek.
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A személyi fiiggés jelentdségét mutatja a Synegron Informatikai Rt. esete. 2001
junius 14-€én a tarsasag elndk-vezérigazgatdja és a hatfOs igazgatdsag tovabbi harom
tagja repiilégép balesetben életét vesztette. A hosszabb ideje mélyrepiilésben 1évo
részvény a megel6z6 napon még 1,5 szazalé¢kkal dragult, am a feltételezett tragédiardl
sz0l6 bejelentést kovetd 24 oOrdban 2 szdzalékot veszitett értékébdl. (A hir akkori
bizonytalansagara jellemzd, hogy a kereskedést minddssze masfél orara fiiggesztették
fel.) Egy hét multan, amikor az 4ldozatok azonositisa befejezddott €s a halalhir
hivatalossa valt, a papir mar 10 szazalékkal kevesebbet ért.
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6. Az emberi toke értékelésének tanulsagai

Az emberi erdforras vallalati értékteremtésben jatszott szerepe az utobbi idoben
lényegesen novekedett. A tudasalapu tarsadalomban a termékek hozzdadott értéke
egyre magasabb, s ezzel egylitt a cégek a fizikai munkaerd helyett egyre inkébb
alkalmazottaik tudasat hasznositjak mitkodésiik soran.

Mikozben a vallalatvezetok mindeniitt az emberi eréforras  értékeét
hangsulyozzak, annak mérésére altaldban semmilyen rendszert sem hasznalnak. Az
elmélet is adés még a minden tekintetben megfeleld eszkoztarral, ugyanakkor szamos
megkozelités 1étezik mar. Ezek jellemzOen csak az emberi eréforras értékének
mérésére koncentralnak, s nem ¢épitenek a vallalatértékelés Iényegesen jobban
megalapozott és kidolgozott eszkoztarara. A megkdzelitésék integraldsara készitettem
a human tobbletérték modellt, amely immar konzisztens a tulajdonosi érték mérésére
szolgald rendszerekkel.

A szakirodalom attekintésének két kiilondsen fontos tanulsaga van. Egyrészt az,
hogy mindennemii emberi eréforrds értékelésnél hangsulyoznunk és tudatositanunk
kell, hogy a cél nem az, hogy az emberekhez értéket rendeljiink. A feladat annak
meghatdrozasa, hogy a wvallalat mekkora értéket teremt annak révén, hogy
alkalmazottaitol munkavégzd képességet, illetve rendelkezésre allast (munkaidot)
vasarol és azt valamilyen modon felhaszndlja.

Masrészt 1ényeges tanulsag, hogy az emberi erdforras mérését nem kell
szlikségszerliben pénzben végezni. Mivel a human eszkdz 6nalléan nem értékesithetd,
a mérleszkdz megvalasztdsa masodlagos jelentdségli. Az emberi erdforrés
menedzsment teljesitményének (értékteremtésének) nyomonkdvetéséhez megfelelnek
a joval konnyebben testre szabhatd és kevesebb specidlis adatot igényld ScoreCard
rendszerek is.

Rendkiviil 1ényeges volna azonban, hogy barmilyen modon torténik is a mérés,
az folyamatos legyen, eredményeit hasznaljak fel a véllalati dontéshozatalban, s a
nyert informécidkat a sziikséges mértékben osszdk meg a tulajdonosokkal is, hogy
azok kell6 megalapozottsigi befektetési dontéseket hozhassanak. Ez a
szemléletvaltas dontden hozzdjarulhat a vallalatvezetési kultira atalakuldsidhoz, és
ezen keresztiil az értékteremtés novekedéséhez is.
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