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Santrauka. Sékminga ekonomikos plétra vis daugiau pradéjo priklausyti nuo to, kokios investicijos bus j Zmones ir in-
telektualinio potencialo i$saugojima bei vystyma. Lietuvos mazos ir vidutinés jmonés, norédamos sékmingai augti, turi
ieskoti budy plésti savo veiklg tarptautinése rinkose. [monés intelektinio kapitalo vertinimg apsunkina tai, jog $is ob-
jektas yra nematerialus, neap¢iuopiamas ir sudétingas vertinimo modeliy taikymas. Todél ypa¢ traksta paprasty, leng-
vai jgyvendinamy intelektinio kapitalo modeliy, kurie susije su turimu intelektiniu kapitalu ir jo panaudojimu. Galime
daryti i$vada, kad dél Siy priezas¢iy Lietuvos jmonés nepakankamai efektyviai naudoja intelektinj kapitala, todél yra
linkusios daugiau susitelkti j vietos rinkas ir jy poreikiy tenkinimg. Todél atsiranda batinybé empiriniams tyrimams
bei vertinimo metody sifilymams ir jy praktiniam taikymui organizacijose. Sio straipsnio tikslas yra, i$analizavus ir
apibendrinus mokslingje literattroje pateiktas intelektinio kapitalo koncepcijas, nustatyti intelektinj kapitala organi-
zacijoje ir jo daroma jtaka verslo vertés didinimui. Tyrimo metodika susideda i§ dviejy daliy: pirmoje dalyje, remiantis
VAIC intelektinio kapitalo vertinimo modeliu, yra jvertinamas intelektinis kapitalas jmonése, efektyvumo rodikliai ir
jo dedamosios. Kitoje dalyje, remiantis koreliacine-regresine analize, darbe yra nustatyta intelektinio kapitalo jtaka
imoniy verslo vertés didinimui per nuosavo kapitalo grazos rodiklj. Sia tyrimo metodika yra siekiama igsiaiskinti, ar
intelektinis kapitalas daro jtakg jmoniy finansiniams rodikliams ir verslo vertei.

Reik$miniai ZodzZiai: intelektinis kapitalas, investicijos, konkurencija, verslo verté, nematerialusis turtas, rinkos.

Ivadas

»Zmonijos vystymosi istorija patvirtina glaudy ry3j tarp $vietimo ir ekonomikos issivystymo lygiy“ (Bagdanavicius,
2002). Pagal aukstajj i$silavinimg Lietuva pirmauja Europos Sajungoje, taciau studijuojant jgytas kompetenci-
jas darbinéje veikloje absolventai panaudoja re¢iau. 2019 m. duomenimis, Lietuvoje 57,6 proc. 30-34 m. amziaus
gyventojy turi aukstajj iSsilavinimg, o absolventy uzimtumas Lietuvoje yra vienas didziausiy tarp Europos Sajungos
nariy (Lietuvos statistikos departamentas, 2020). Galime daryti iSvada, jog sékminga ekonomikos plétra vis daugiau
pradéjo priklausyti nuo to, kokios investicijos bus j Zmones ir intelektualinio potencialo i§saugojima bei vystyma.
Dauguma mokslininky ir tyréjy nagrinéja intelektinio kapitalo daromg jtaka jvairioms organizacijos sritims. Teigiama,
kad intelektinis kapitalas yra pagrindinis sékmingos ir efektyvios ekonominés veiklos variklis. Taip pat siekiama
istirti, kokig jtaka intelektinis kapitalas daro jmoniy pelningumui, inovacijy plétrai, pridétinei vertei, vertés didin-
imui. Globalizacijos procesy ekonomikos aplinkoje vis didesnis reik§mingumas yra skiriamas ne materialiesiems
iStekliams (finansiniams ir kt.), o Zzmogiskajam kapitalui, kuris susidaro i§ ziniy, gebéjimy ir jgudziy (Simanaviciené
ir Giziené, 2012). Abdulaali (2018) nuomone, intelektinis kapitalas yra nematerialiosios vertés variklis organizacijoje,
suteikiantis naudos ateityje. Dabartinése rinkose konkurencija yra didelé, o pirkéjai tapo labiau informuoti. Be to,
$iuolaikiné verslo aplinka yra gana dinamigka ir verslo organizacijos susiduria su daugybe poky¢iy. Daugelio jmoniy
islikimas priklauso nuo jy noro ir sugebéjimo prisitaikyti prie tokiy poky¢iy (Chrisman et al., 2015). Pasitelkdamos
intelektinj kapitalg, jmonés gali greitai prisitaikyti prie poky¢iy ir islikti konkurencingos rinkose. Intelektinis kapitalas
vis labiau tampa konkurencinio pranasumo $altiniu dél inovacijy (Obeidat et al., 2017). Todél nuolat tobuléjan¢iame
pasaulyje ir naujos technologijos suformavo didéjantj kompetentingy ir i$silavinusiy, kvalifikuoty darbuotojy poreikj.
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Lietuva, turédama mazai gamtos istekliy ar naujausiy pasaulio technologijy, kurios padéty padidinti jmonéms konkurencinj
pranasuma pasaulio rinkose, turi atsizvelgti i zmones, kurie turi didelj potenciala, geba mokytis ir panaudoti turimas Zinias.

Dabartinéje mokslinéje literataroje atkreipiamas didelis démesys j organizacijos intelektinj kapitala, esancius ne-
materialiuosius i$teklius, o ne j fizinj, materialyjj kapitala kaip jmonés vertei didinti skirtg $altinj. Nors intelektinis
kapitalas stipriai didina jmonés verslo ir pridétine verte, tik labai maza jos dalis apibtdinan¢iy rodikliy yra pateikiama
finansinése ataskaitose. Dél $ios priezasties informacija suinteresuotiems asmenims yra pateikiama tik daliné arba yra
visis$kai neatskleidziama dél intelektiniam kapitalui biidingo neapibréztumo.

Moksliné problematika ir problemos istyrimo lygis. Imoniy intelektinio kapitalo strukttrg ir sampratg nagrinéjo
jvairtis mokslininkai ir jvairiy sri¢iy atstovai, todél, kaip jvertinti intelektinj kapitalg ar kokia jo struktara, trak-
tuojama skirtingai (Rudyté & BuzZinskiené, 2012). Jo apibiidinima apsunkina tai, kad jis yra neap¢iuopiamas ir jo
vertinimas yra gan sudétingas. Tyrimy apie intelektinio kapitalo vertinimg skai¢ius auga ir jy reik§mé tampa vis
svarbesné (Bini et al., 2016; Beattie & Smith, 2013; Bontis et al. 2015; Sachpazidu-Wojcicka, 2017; Vlacsekova & Mura,
2017; Survilaité & Macerinskiené, 2019), nes jmonés siekia jvertinti tokius isteklius, kurie suteikty joms didziausia
verte. Nagrinéjant moksline literatira susidaré nuomoné, kad $iuolaikinéje ekonomikoje truksta paprasty, lengvai
suprantamy, jgyvendinamy intelektinio kapitalo modeliy. Kaip pritaikyti modelj praktikoje, yra aktualu kiekvienoje
jmonéje, kuri nori padidinti savo verslo verte. Tai ypa¢ svarbu Lietuvoje, nes intelektinio kapitalo sgvoka yra re-
tai vartojama organizacijose. Todél galima daryti iSvadas, kad dél $iy priezas¢iy Lietuvos kompanijos nepakanka-
mai efektyviai naudoja $j nematerialyjj turtg ir labiau susitelkia j vietines rinkas bei jy poreikiy jgyvendinima, o tai
globaléjan¢iame pasaulyje traktuojama kaip neigiamas rei$kinys. Todél atsiranda poreikis empiriniams tyrimams,
vertinimo metody sitilymams ir jy praktiniam taikymui organizacijose.

Tyrimo objektas - intelektinio kapitalo jtaka verslo vertés didinimui.

Tyrimo tikslas — i$analizavus mokslinéje literatroje pateiktas intelektinio kapitalo koncepcijas ir jo vertinimo
metodus, jvertinti intelektinio kapitalo jtaka organizacijos verslo vertés didinimui.

Tyrimo uzdaviniai:

1. I$analizavus moksline literatiirg, atskleisti intelektinio kapitalo samprata, struktiira, jos reik§me jmonés verslo

vertei ir jo vertinimo modelius.

2. Parengti jmonés intelektinio kapitalo jtakos jos verslo vertés didinimui tyrimo metodika.

3. Naudojant organizacijos finansines ataskaitas nustatyti jmonés intelektinio kapitalo verte ir jos daromg jtaka

verslo vertés didinimui.

Tyrimo metodai. Mokslinés literatiiros $altiniy, nagrinéjanciy intelektinio kapitalo ir verslo vertés didinimo
klausimus, analizé; statistiniy duomeny analizé ir sintezé; duomeny grupavimas ir palyginimas; grafinis vaizdavimas;
koreliaciné-regresiné analizé; VAIC intelektinio kapitalo vertinimas per pridétine verte.

Tyrimo apribojimai. Dazniausiai pasitaikanti problema, vertinant intelektinj kapitalg, tai reikalingy duomeny
trakumas, kurie yra ypa¢ reikalingi analizuojant §j objekta. Tam, kad buty jmanoma intelektinj kapitala jvertinti
lengviau ir paprasciau, baty puiku, jog visa informacija, kuri yra susijusiu su darbuotojy kvalifikacija, jy i$silavinimu
ir t. t., bty pateikta rodikliy duomeny bazéje ar finansinése ataskaitose. Taip pat jvertinant intelektinj kapitalg bity
paprasciau jvertinti ne visas jo dedamasias, o koncentruotis tik j intelektinj kapitala.

1. Intelektinio kapitalo teoriniai aspektai

Siekiant nustatyti jmonés intelektinio kapitalo tendencijas ir jo svarbg verslo vertés didinimui, btitina iSsamiai istirti ir
iSanalizuoti pagrindines teorines prielaidas, kurios bty $io tyrimo pagrindas. Pirmoje $io darbo dalyje analizuojami
intelektinio kapitalo ir jmonés verslo vertés teoriniai aspektai, kurie padés i$spresti pirmajj $io darbo suformuota
uzdavinj. Bus atsizvelgiama j intelektinio kapitalo sampratg, struktirines dalis, vertinimo metodus.

1.1. Intelektinio kapitalo samprata ir raida

Nagrinéjant intelektinj kapitalg ir jo samprata, vystymosi eiga, buvo pastebéta, jog $is terminas neatsirado spontaniskai.
Pirmoji Salis, kuri pradéjo minéti $ig savoka, buvo Japonija. Itarni (1980) pateiké inovacinj straipsnj ,,Nematerialiojo
turto mobilizacija®, kuriame buvo kalbama, kokig jtaka daro jmonéms nematerialusis turtas Japonijoje. Bégant laikui,
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buvo pastebéta, kad tie mokslininkai, kurie analizavo intelektinj kapitalg, vis bandydavo rasti ry$j tarp jo ir zmogiskyjy
vertybiy. Daugelio nuomonés nesutapo, nes buvo ieskota skirtingy vertinimy arba bendros teorijos.

Intelektinio kapitalo fenomeng pirmasis iSpopuliarino Stewart 1991-aisiais savo publikacijoje amerikieciy zurnale
»Fortune® Jis nurodé, kad Zinios yra pagrindinis gerovés $altinis tiek organizaciniame, tiek nacionaliniame lygmenyje,
o $alys, uzsiimancios ty Ziniy lavinimui, bus laimétojos buisimo turto kirimo pozitriu. Pirmajame desimtmetyje, kai
pradéjo formuotis intelektinj kapitala apibiidinancios frazés, susiformavo poziiiris j intelektinj kapitalg kaip svarbiausig
kompanijos istekliy rasj, kuri kuria konkurencinj pranasuma rinkoje ir uztikrina veiklos rezultatyvuma. Ir nors tai
gyvuoja jau antrajj deSimtmetj, literataroje yra vis dar kalbama ir diskutuojama apie intelektinio kapitalo, jo dedamuyjy
sandarg, struktiirg ir esme (Uziené & Urboné, Intelektinio kapitalo valdymo studijy vadovas, 2012).

Prie$ pradedant analizuoti §j pirmg skyriy, reikia i$siaiskinti sagvokas intelektinis ir kapitalas. Terming intelektinis
»Lietuviy kalbos Zodynas“ apibudina kaip paremta Zmogaus gebéjimu mastyti, jo intelektu; protas ir protingumas.
Taip pat pastebéta, kad $i savoka daznai tapatinama su zodziu protinis (Naktiniené et al., 2005), todél galima spresti,
kad jis yra siejamas su ziniomis. Nematerialiu objektas ar rei$kinys laikomas tuomet, kai neturi fizinio ar finansinio
jsikanijimo (Williams, 2001). Kapitalo savoka apibréziama kaip turto dalyvavimo vertés kirimo procesas. Daugeliui
§i savoka yra gerai zinoma, todél niekas nesusimasto pasigilinti i tai ir nagrinéti plac¢iau. Daugelis ekonomisty, tokiy
kaip Smith, Ricardo, kapitalg apibadina kaip procesa, kai gamintojas gamina preke, kurios verté yra didesné ir vadi-
nama pelnu. Visi Sie autoriai mané, kad pagrindinis ekonomikos variklis yra kapitalas. Tac¢iau $iuo metu populiariojoje
spaudoje labiausiai paplitusi intelektinio kapitalo savoka.

Siekiant apibrézti organizacijos intelektinio kapitalo sgvoka, privalu atskleisti, kaip skirtingi mokslininkai apibtidina
$ios savokos esme ir pagrindinius pozymius. 1 lenteléje matyti, kad visi apibadinimai skiriasi tiek savo turiniu, tiek
sudarymo principais. Kaip ir minéta anksc¢iau Siame darbe, vienas pirmyjy paminéjes ir apibiidines intelektinio ka-
pitalo savoka buvo Stewart (1991). Jis §j zodziy junginj apibiidino kaip informacijos, Ziniy, intelektinés nuosavybés ir
patirties visuma, kuri véliau gali buti panaudota vertei kurti. Anot Edvinsson ir Malone (1997), intelektinis kapitalas yra
nematerialusis turtas, Ziniy turtas, kuris yra nematomas ir pasléptas. Pati intelektinio kapitalo sgvoka yra populiari tarp
mokslininky, nes ji yra sudétinga, daugiakriteris objektas, ji kuria pridéting verte ir gaunami tyrimai, tai jrodantys (Beat-
tie & Smith, 2013; Bontis et al., 2015; Bini, 2016; Sachpazidu-Wdjcicka, 2017; Vlacsekova & Mura, 2017). Siandieniniame
pasaulyje intelektinis kapitalas vis labiau tampa paciu vertingiausiu jmonés, regiono ar visos $alies turtu (Markhaichuk
& Zhuckovskaya, 2019). Patys mokslininkai patikslina, kad intelektinis kapitalas padeda organizacijai jgyvendinti jos
tikslus. Ekonomine prasme jis apibadinamas kaip jmonés verslo vertés ir jos buhalterinés vertés skirtumas. Visa tai
atsispindi pateiktuose apibrézimuose (1 lent.). Mokslininkai Mikuléniené ir Jucevic¢ius (2000) pagrindinj démesj sutelké
i intelektinio kapitalo apibrézimg ir kaip taisyklingiau versti termino intellectual capital reik$me. Edvinsson, Dvir, Roth
ir Pasher (2004) mano, jog intelektinis kapitalas yra zinios, konvertuojamos j busima turta.

Dumay (2016), remdamasis Stewart (1997) sitlomu apibrézimu, pasitlé tikslesnj, jo manymu, apibrézimag, kad
tai yra zinios, patirtis, intelektiné nuosavybé, intelektinés priemonés, kurios naudojamos jmonés verslo vertei kelti
ir konkurenciniam prana$umui kurti. I§skirdamas ne turto karimag, o vertés kirima, Dumay nurodo, kad dauguma
mokslininky, tirianciy intelektinj kapitala, ji apibadina kaip vertés kairimo Saltinj.

1 lentelé. Intelektinio kapitalo apibrézimai (sudaryta autorés remiantis moksline literatira)

Apibrézimas Mokslininkai
Darbuotojy Zinios, kurios suteikia prana§uma visuomenéje ir rinkoje. Stewart (1991)
Intelektiné medziaga, kuri yra valdoma ir formalizuota norint sukurti turta, turintj Klein ir Prusak (1994)
didesne verte.
Nefinansinis turtas, pasléptas turtas kaip jmonés verslo ir rinkos vertés, buhalterinés Edvinsson ir Malone (1997)
vertés skirtumas.
Nematerialiyjy istekliy visuma jmonéje. Bontis (1998)
Nematerialieji i$tekliai, kurie kuria organizacijai jos verte. Bontis (1999)
Zinios, kurios gali bati konvertuotos i verte. Mikuléniené ir Jucevicius (2000)
Turtas, kuris susideda i$ Zmogiskojo, organizacinio ir informacinio kapitalo. Kaplan ir Norton (2001)
Ziniy visuma, kuri yra tam tikru metu jmonéje, jtraukianti visus isteklius ir negali biiti Pablos (2004)
randama finansinése ataskaitose.
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1 lentelés pabaiga

Apibrézimas Mokslininkai

Zinios, kurios konvertuojasi j buisima turtg. Edvinsson, Dvir, Roth ir Pasher
(2004)

Vienas pagrindiniy ir esminiy organizacijos istekliy, lemianciy konkurencinio pranasumo | Uziené ir Staliiniené (2009)
ir pridétinés vertés rinkoje karima.

Intelektinis kapitalas — gebéjimas duoti naudg i$ i$maniyjy strategijy. Nam ir Pardo (2011)
Organizacijai priklausanti ziniy forma, kuri yra unikali ir jg sunku atkartoti. Bontis ir kt. (2011)
Tai objektas, kuris kuria jmonei produkty ir jos paslaugy verte. Vaicekauskaité (2014)

Zinios, patirtis, intelektiné nuosavybé, intelektinés priemonés, kurios naudojamos jmonés | Dumay (2016)
verslo vertei kelti ir konkurenciniam pranagumui kurti.

Nematerialiyjy istekliy, kuriuos turi jmoné, visuma, kuri leidzZia jmonei veikti geriausiai, | Macerinskiené ir Survilaité (2019)
sukuria konkurencinj prana$uma ir padidina rinkos verte.

Zvelgiant i 1 lentele matyti, kad nagrinéta moksliné literatiira atskleidzia, kad intelektinio kapitalo savoka démesio
susilauké per pastaruosius penkis desimtmecius. [Zvelgiama, kad intelektinio kapitalo sgvoka labiau nei nematerialiojo
turto atspindi atskiry nematerialiyjy istekliy raisiy tarpusavio priklausomybe.

Nagrinéjant literatiirg, susiformavo nuomoné, kad $i sgvoka - lyg pastangos didinti jmonés veiklos produktyvuma
atsizvelgiant j Zmones ir jy kvalifikacija.

ISanalizavus moksling literattira galima i§skirti 5 pagrindinius pozymius, kurie apibadina ir atskleidzia intelektinio
kapitalo sgvokos kompleksiskuma (1 pav.). 1 paveiksle pateiktos pagrindindinés apibiidinancios charakteristikos, ku-
rios buvo i$skiriamos $iandieninéje ekonomikoje.

Kuria
konkurencin
i prana§uma

Retas,
unikalus

Nepakei¢iamas

Intelektinis
kapitalas

Nematerialus,

Dinamiskas
nematomas

1 paveikslas. Intelektinio kapitalo poZymiai (sudaryta autorés remiantis Alcaniz et al., 2011; Nam & Pardo, 2011; Bontis et al.,
2015; Dameri & Ricciardi, 2015; Inkinen, 2015; Low et al., 2015; Nimtrakoon, 2015)

Pirmame paveiksle matyti, kad intelektinis kapitalas yra unikalus ir retas, todél jis organizacijoje yra nepakei¢iamas
ir kuria jai konkurencinj pranasuma. Jvairas mokslininkai (Demil & Lecocq, 2010; Cricelli et al., 2014; Shakina &
Molodchik, 2014; Whyte & Zyngier, 2014; Bontis et al., 2015; Dameri & Ricciardi, 2015; Bini et al., 2016) pabrézia,
kad jmonéje intelektinis kapitalas kuria konkurencinj pranagumg ir taip lemia sékmingg jmonés veikla. Akcentuojama,
kad intelektinis kapitalas yra jmonéje esantys nematerialieji i$tekliai, kurie jmonei sukuria verslo verte (Inkinen, 2015;
Low et al., 2015). Kiti autoriai nurodo, kad intelektinio kapitalo sgvoka yra holistiné ir dinamiska (Alcaniz et al., 2011;
Nam & Pardo, 2011; Bontis et al., 2015; Inkinen, 2015; Nimtrakoon, 2015).

Apibendrinant nagrinétg moksline literatiirg galima teigti, kad intelektinis kapitalas yra pagrindinis verslo vertés
didinimg lemiantis veiksnys, karimo $altinis bei jgalina jmone veikti. Intelektinj kapitalg galima apibudinti kaip or-
ganizacijoje esancius nematerialiuosius isteklius, kurie padeda jmonei veikti ir kurti jos verslo verte.

Taip pat apibendrinus visus nagrinétus apibrézimus galima matyti, kad dauguma apibrézimy padeda suvokti tik
pacia savoka, taciau neapibudina, i§ ko jis susidaro. Tyrimai néra i§samiai pateikiantys intelektinio kapitalo savoka,
nes jie nagrinéja tik ziniomis paremtg poziiirj { kompanija.
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1.2. Intelektinio kapitalo struktira

Intelektinio kapitalo struktaros ir jo sandaros klausimas yra pradétas spresti vienas i§ pirmuyjy, po to, kai buvo
i$siaiskinta jo sgvoka ir apibrézimas. Nagrinéjant jo sandara, susidaré ir tikslesnis jo apibrézimas. Mokslinéje
literatiiroje vienas ir tas pats gali bati traktuojamas ir vadinamas skirtingai.

Kiekvienos organizacijos intelektinio kapitalo dedamoji yra specifiné ir padeda atsizvelgti i tas sritis, kurios naudo-
jamos tyrimuose. Analizuojant moksling literattira apie intelektinio kapitalo dedamasias dalis, buvo rasta, kad autoriy
tyrimuose jy skaicius ir turinys skiriasi. Pasak Mikulénienés ir Juceviciaus (2000), ,,kol kas netgi dél pacios intelektinio
kapitalo savokos, jo sandaros néra prieita prie vieningos nuomonés®.

Kaip ir minéta anksciau $iame darbe, intelektinio kapitalo struktiira literatiroje néra vienodai traktuojama. Dau-
gumos mokslininky (Edvinsson & Sullivan, 1996; Stewart, 1997; Bontis, 1998; Roos et al., 1997) nuomone, intelektinj
kapitalg sudaro trys dedamosios dalys: Zmogiskasis, struktirinis ir vartotojy kapitalas (zr. 2 pav.). Kitas to meto au-
torius, Sveiby (1994), intelektinio kapitalo struktiirg jvardija vienods, taciau trijy dedamyjy dalis jvardina tokias:
individy kompetencija, vidiné ir iSoriné struktira. I$vardintos autoriy mintys neprieStarauja sampratai, jog intelektinis
kapitalas yra intelektinis turtas (i$tekliai), kuris gali kurti verte.

Zmogis
kasis
kapitalas

—

Intelektinis
kapitalas

truktiri-
nis
kapitalas

Vartotoj
kapitalas

2 paveikslas. Intelektinio kapitalo sandara (Stewart, 1997; Bontis, 1998; Brinker, 1998)

Jvairas mokslininkai (Brooking, 1996; Bounfour, 2003; Malmelin, 2007; Namvar et al., 2010; Nam & Pardo, 2011;
Hwan-Yann, 2014; Inkinen, 2015; Dumay, 2016) tyré jstatyminj kapitalg, infrastruktaros, rinkos, procesy kapitalg kaip
intelektinio kapitalo dedamgsias. Remiantis Survilaités ir Macerinskienés (2019) moksliniu straipsniu, buvo prieita
prie i$vados, jog tinkamiausia intelektinio kapitalo struktara susideda i$ trijy dedamuyjy, ji yra papildyta jstatyminiu
kapitalu, nes daugelis mokslininky jam suteiké didele svarbg (3 pav.).

Imonés
intelektinis
kapitalas
Zmogiskasis Struktiirinis
kapitalas kapitalas
Darbuotojai Pz}rbqofﬁom ) Imo_nes Finansinis
i$silavinimas identitetas svertas
ISlaidos
ISlaidos susijusios su
personalui tiesiogine
Istatiminis RySiy
kapitalas kapitalas
. . Teisiskai Imonés
Nematerialusis g v
apsaugota Zinomumo Rysiai
turtas . o -
informacija sklaida
[monés Rinkodaros
charakteristika iSlaidos

3 paveikslas. Intelektinio kapitalo strukttra (Survilaité ir Macerinskiené, 2019)
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Survilaité ir Macerinskiené (2019) straipsnyje, remdamosi mokslininky pozitriu j intelektinio kapitalo klasifikaci-
jas, suskirsté kiekvieng dedamajg i elementy grupes. Zmogiskojo kapitalo dedamoji buvo suskirstyta taip: 1) darbuo-
tojai; 2) darbuotojy issilavinimas; 3) islaidos personalui. Struktiriniame kapitale buvo sudarytos kitos trys grupés:
1) finansinis svertas; 2) jmonés identitetas; 3) islaidos, nesusijusios su tiesiogine gamyba. [statyminis kapitalas buvo
sudarytas i§ tokiy elementy: 1) nematerialusis turtas; 2) jmonés charakteristika; 3) teisiskai apsaugota informacija.
Rysiy kapitalas dar su trimis elementais: 1) jmonés zinomumo sklaida; 2) rysiai; 3) rinkodaros islaidos.

Zmogiskasis kapitalas

Kompanijos zmogiskaji kapitala, kaip ir patj intelektinj kapitalg, mokslininkai jvardija jvairiai. Zmogiskasis kapi-
talas suvokiamas kaip rysys su individy savybémis, kurios niekaip negali buti kei¢iamos j masinas. Todél jam yra
priskiriamos tokios savybés: asmeninis pozitiris, jgtidziai, asmeninis kontakty tinklas, Zinios, individuali kompetencija,
jsipareigojimas ir motyvacija, darbo galimybés ir jgyta patirtis (Galabova & McKie, 2013). Dauguma mokslininky,
tyrinédami zmogiskaji kapitala, susitelké ties individo lygmeniu, taciau tik neseniai jis pradétas nagrinéti individy
kolektyviniu lygmeniu (organizacijos, padalinio, darbuotojy grupés) (Ployhart et al., 2014). Né viena jmoné ne-
gali veikti uztikrinamai turédama tik materialyjj turta, nes pats savaime esantis $is turtas nesukurs pridétinés vertés
(Survilaité, 2017). Zmogiskasis kapitalas yra i$skirtiné intelektinio kapitalo sandaros dalis.

Kaip ir minéta anksciau, zmogiskojo kapitalo struktiros elementai yra darbuotojai, darbuotojy i$silavinimas,
iSlaidos personalui (Survilaité, 2017). Darbuotojy elementas apima tiek darbuotojy skaiciy, tiek jy turimas profesines,
psichologines savybes, motyvacija ir kompetencija. Taip jam yra priskiriamos darbuotojy jau jgimtos savybés, kurios
nulemia, kaip darbuotojas atliks darba. Darbuotojy issilavinimo elementas apibiidinamas kaip Zmogaus i$silavinimas,
kvalifikacija, jgyta dirbant, erudicija, jo jgtdziai, jgaunami dirbant kasdienius darbus, darbo stazas, kuris susiformavo
ir ankstesnéje darbovietéje; darbo patirtis, kuri jgaunama su darbo stazu; mokéjimas dirbti jvairiomis programomis;
kalby mokéjimas. Paskutinis zmogiskojo kapitalo elementas yra islaidos personalui. Jis nusako, kiek organizacija yra
linkusi investuoti j darbuotojus, kokia dalj sudaro visy i$laidy Sios i$laidos. Lietuvos statistikos departamento straip-
sniuose teigiama, kad iSlaidas personalui sudaro: ,,jmonés darbuotojams apskai¢iuotas visy rasiy darbo uzmokestis,
jskaitant jvairias priemokas, pasalpas, iSeitines iSmokas ir kompensacijas uz dirbtg laikg, komandiruociy dienpinigiai,
visy rasiy natarinés iSmokos, darbdavio pasalpos ir kompensacijos darbuotojy Seimoms. Taip pat jskaitomos darb-
davio jmokos socialiniam draudimui.“

Apibendrinant galima teigti, kad zmogiskasis kapitalas organizacijoje yra labai svarbi dalis visame intelektiniame
kapitale, nes ji tarsi jungia visas dedamasias ir priver¢ia visas efektyviai dirbti. Galime daryti i$vada, kad Zmogiskasis
kapitalas yra zmogiskyjy istekliy visuma, kuri padeda jmonei dirbti ir kurti jos verslo verte.

Struktarinis kapitalas

Struktarinj kapitalg analizave mokslininkai (Edvinsson & Malone, 1997) ji apibtidina, kad jis yra viskas, kas lieka
kompanijoje, kai darbuotojy joje nebelieka. Dauguma mokslininky (Bourdieu, 1986; Edvinsson & Malone, 1997;
Putnam, 1993; Stewart, 1997; Draper, 1997; Swart, 2006; Ramirez et al., 2007; Namvar et al., 2010; Hwan-Yann Su,
2014; Inkinen, 2015) mano, kad struktiirinis kapitalas yra susijes su zmogiskuoju kapitalu ir jis palengvina darbuoto-
jams jy veiklg. I§ kitos pusés, jis apima jmonés metodus, procesus ir praktikas, kurie lemia konkurencinj pranaumg.

Kaip matyti 3 paveiksle, remiantis Survilaités ir Macerinskienés (2019) straipsniu, strukturinj kapitalg sudaro jmonés
identitetas, finansinis svertas; iSlaidos, nesusijusios su tiesiogine gamyba. Pradedant nuo jmonés identiteto jj galima
apibudinti kaip jmonés strategija, vizija ir misijg, jos valdymo stiliy, procediras, ruting, elgesio kodeksus, kulttirg. Jis atlieka
svarby vaidmenj darbuotojams ir jy motyvacijai. Remiantis moksline literatira, organizacijos identiteta galima taip pat
apibudinti kaip jos jvaizdj, reputacija, rinkodarg, zinomumga, valdymo stiliy, kolektyviniy sprendimy visuma, kuri lemia
kity nuomong apie ja (Fombrun ir Rindova, 1996; Fombrun & van Riel, 2004). Finansinis svertas yra vienas i§ naujesniy
elementy struktiriniame kapitale (Molodchik et al., 2012; Shakina & Barajas, 2014). Sis rodiklis rodo, kiek jmoné naudoja
skolinty 1ésy, todél jmonéms vadovams ar akcininkams yra naudinga, kai yra matomas $is rodiklis. Optimalus finansinio
sverto rodiklis yra randamas sudétingai, nes jis nulemia jmonés vizijg, misija ir strategija. ISlaidos, kurios yra nesusijusios su
tiesiogine gamyba, yra pagrindinis struktarinio kapitalo elementas. Jos parodo, kiek yra skiriama organizacijai iSlaikyti ar
strategijai jgyvendinti. Jos gali apimti biuro reikmeny, vir§valandziy islaidas, komunalines, nuomos islaidas.
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Apibendrinant galima teigti, kad jmonés struktirinis kapitalas yra nematerialiyjy istekliy visuma, kuri leidzia
jmonei kurti pridétine verslo verte.

Istatyminis kapitalas

Istatyminis kapitalas - tai tokie jmonéje esantys elementai, kurie sukuria jmonei konkurencinj pranasumg ir ku-
rie yra apsaugoti jstatymy ir teisés akty, finansiniy iStekliy paskirstymas, pagal kurj yra sprendziama, ar investuo-
ti { vertybinius popierius, vieta, kur jmoné registruota ir vykdo veiklg (Survilaité & Macerinskien¢, 2019). Sis el-
ementas, kaip ir buvo nurodyta 3 paveiksle, yra suskirstytas j nematerialyjj turts, teisi$kai apsaugota informacija ir
jmonés charakteristikg. Nematerialusis turtas yra apibudinamas kaip nepiniginis turtas, kuriuo jmoné disponuoja.
Ji organizacija pateikia finansinése ataskaitose. Nematerialusis turtas gali bati: prekiy Zenklai, patentai ir licencijos,
kompiuteriy programos, prestizas, autoriy ir gretutinés teisés, teisé rodyti kino filmus. Teisiskai apsaugotq informacijg
galima apibudinti kaip tokius elementus, kurie yra apsaugoti jstatymais, apsaugoti teisés akty ir jie néra jtraukiami j
nematerialyjj turta (dukterinés jmonés ar filialai). Imonés charakteristika apibtidinama kaip jos vykdymo veiklos vieta
ir grupe sudarancios jmonés (Shakina & Barajas, 2014; Branswijck & Everaert, 2012).

Taigi, jstatyminis kapitalas apibtidinamas kaip nematerialusis i$teklius, kuris jgalina jmone veikti ir kurti pridétine

verslo verte.

Rysiy kapitalas

Kaip minéta anksciau, ketvirtoji intelektinio kapitalo dedamoji yra susijusi su organizacijos turimais ry$iais, santykiais
su jvairiais i$oriniais pavieniais asmenimis, jy grupémis ir visuomene. Rys$iy kapitalas yra sukuriamas per tam tikrg
laikotarpj ir lemia rysiy stipruma, susijusj su mazesne administracine valdymo reik§me. Kazlauskiené ir Bartusevi¢iené
(2013) mano, kad pasitikéjimas didina verslo efektyvuma ir yra neatsiejama verslo santykiy dalis. Intelektinis turtas
paprastai priklauso tam tikram subjektui. Strukttrinis kapitalas priklauso organizacijai, zmogiskasis - Zzmonéms, o
rys$iy — nepriklauso né vienai i§ dalyvaujanciy Saliy pavieniui ir egzistuoja tol, kol i§laikomi rysiai. Tokiuose santykiu-
ose aptinkamas intelektinis turtas gali biti Zinios apie tai, kaip pasinaudoti suinteresuoty asmeny, su kuriais plétoja
santykius, turimomis organizacijos atzvilgiu vertingomis ziniomis ir kitu IT.

1.3. Intelektinio kapitalo vaidmuo verslo vertés didinimo procese

I$analizavus visg moksline literattira, kuri yra susijusi su intelektiniu kapitalu ir jo dedamosiomis, svarbu paminéti ir
tai, kad visos dalys ir elementai gali i§ dalies sutapti (Mouritsen & Larsen, 2005). Praktiskai analizuojant intelektinj
kapitala néra i$skiriamas zmogiskojo, struktarinio, jstatyminio ir ry$iy kapitalo vaidmuo, tac¢iau visa tai yra supran-
tama bendrai ir visi tikslai yra sutelkiami j vieng - jmonés verslo vertés efektyvuma, kitaip tariant, i jos kuriama
pridéting verte.

Kietzmann ir kt. (2011) pabrézia, jog jmonéje pridétine verte didina ir jos variklis yra socialinis aspektas, kuris
dazniausiai suteikiamas Ziniasklaidai. Jmonés skiria gan daug lésy $iai sriciai, kad baty pritraukiama kuo daugiau
klienty ir partneriy. Tac¢iau visa tai, socialiné ziniasklaida turi ir neigiamg poveikj, nes kartais griztamasis rysys bei
skaidrumas gali neigiamai paveikti bendrovés prestiza ir pridétiné verté gali mazéti.

Tamositniené ir Survilaité (2014) parengé pridétinés vertés veiksniy modelj (4 paveikslas). Literatiroje minimi
veiksniai generuoja pridétine verte ir aktyvina bendrovés veikla. Jei $ie elementai yra tinakami jvertinti, jie skatins

pridétinés vertés augima.

| Ziniy valdymas ] \

L

Naudingos zinios Intelektinis kapitalas
- I8reikstos > - Socialinis kapitalas

- Neisreikstos - Komunikacinis

kapitalas
- - Psichologinis
Inovacijos kapitalas
| I8simokslinimas ] /

4 paveikslas. Pridétinés vertés veiksniy modelis (Survilaité ir Tamosianiené, 2013)
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Remiantis $iuo sudarytu pridétinés vertés veiksniy modeliu, matyti, kad pagrindiniai $io modelio elementai yra
neapciuopiami, nematerials, tokie kaip ziniy valdymas, inovacijy bei i$simokslinimo visuma. Intelektinis kapitalas
apima visus $iuos elementus ir gali baiti panaudojamas norint padidinti jmonés pridétine verte, verslo verte.

1.4. Intelektinio kapitalo vertinimo metodai

Nagrinéjant moksling literatiirg, intelektinio kapitalo vertinimo metodai pasitaiko jvairiis. Sugrupavus jvairius intele-
ktinio kapitalo vertinimo metodus, apibendrintai galima apibudinti tris populiariausius (Obeidat et al., 2017):

Intelektinio kapitalo finansinio vertinimo alternatyva. Si procesa galima gristi diskontuoty pinigy srauty i§ jmonés
veiklos, susijusios su intelektiniu kapitalu, apskai¢iavimu. Naudojant tradicinius finansinius vertinimo jrankius (pinigy
srauty, nematerialiyjy istekliy grazos, kity rodikliy) praktika nepasiteisina, nes $ie kintamieji yra paveikti nematerialiy
veiksniy rodikliy.

Santykiniy rodikliy rinkinio sudarymu paremti intelektinio kapitalo vertinimo metodai. Sio metodo esmé yra iden-
tifikuoti visus nematerialiuosius isteklius, jy vertinimo kriterijy parinkimas ir gauty rezultaty interpretavimas. Sie
metodai yra bene patys populiariausi jmoniy praktikoje.

Ekspertiniu vertinimu paremti intelektinio kapitalo vertinimo metodai. Sio metodo tikslas — vieno arba grupés
eksperty nematerialiyjy iStekliy objekty, veikly ar kity aspekty buklés vertinimas. Dazniausia tokiy metody prob-
lema - rezultatas priklauso nuo vertintojo poziario.

2. Intelektinio kapitalo jtakos verslo vertés didinimui vertinimo tyrimo metodikos pagrindimas

Sioje darbo dalyje bus pagrindZiama intelektinio kapitalo jtakos verslo vertés didinimui vertinimo tyrimo metodika.
Pirmiausia bus pristatytas intelektinio kapitalo jtakos jos verslo vertés didinimui vertinimo modelis, apibréziamas
tyrimo laikotarpis, tyrimo imtis.

2.1. Intelektinio kapitalo jtakos verslo vertés didinimui modelio formavimas

Imoniy intelektinio kapitalo neapibréztumas bei jj nagrinéjanciy autoriy ir mokslininky nesusitarimas, kaip traktuoti
intelektinj kapitala, kokios jo dedamosios, komplikuoja tai, kaip jvertinti ir tirti intelektino kapitalo objekta. Sj objekta
vertinantys bidai néra tokie, kad tikty kiekvienai jmonei, nes prieinamy vie$ai duomeny apie intelektinj kapitalg yra
labai mazai. Sis vertinimo modelis yra sudarytas remiantis atskirais moksliniais $altiniais, jmoniy viesai skelbiama
informacija, Lietuvos banko ar jy internetinémis svetainémis.

Vieni mokslininkai, kurie tyrinéja intelektinj kapitala, naudoja indukcinj vertinimo modelj, kurio metu pirmiausia
yra jvertinamas pats intelektinis kapitalas ir jo dedamosios ir tik véliau yra pateikiamos galutinés jo reik§meés. Kiti
mokslininkai intelektiniam kapitalui jvertinti taiko dedukcinj samprotavimo buda, kai intelektinio kapitalo reiksmé
yra prilyginama jos likutinei vertei. Siame straipsnyje pirmiausia yra apskai¢iuojamas intelektinis kapitalas ir jo deda-
mosios, o tik véliau yra gaunami galutiniai tyrimo rezultatai, todél Siame darbe intelektinis kapitalas bus jvertintas
indukciniu badu. Remiantis mokslininky atliktais tyrimais ir jy rezultatais (Kazlauskiené & Bartusevi¢iené, 2013),
galima teigti, jog imonés veiklos efektyvumas ir verslo vertés didéjimas yra priklausomas nuo to, kaip intelektinis
kapitalas ir jo dedamosios ji veikia. Tyrimas susideda i$ 2 pagrindiniy etapy, kurie yra trumpai apibudinti 2 lenteléje.

2 lentelé. Intelektinio kapitalo jtakos jos verslo vertés didinimui metodikos sudarymo etapai

Etapai Eiga

Remiantis VAIC intelektinio kapitalo vertinimo modeliu yra jvertinamas intelektinis kapitalas jmonése,
1 etapas efektyvumo rodikliai ir jo dedamosios. Palyginamas rodikliy dydis ir kitimo dinamika tarp atskiry tos pacios
analizuojamos $akos jmoniy.

2 etapas Remiantis koreliacine-regresine analize, darbe bus nustatyta intelektinio kapitalo jtaka, jmoniy verslo vertés
didinimui per nuosavo kapitalo grazos rodiklj.

2 lenteléje matyti intelektinio kapitalo jtakos imonés verslo vertés didinimui tyrimo metodikos sudarymo etapai.
Tyrimo pradzioje, remiantis VAIC intelektinio kapitalo vertinimo modeliu, bus nustatytos jmoniy intelektinio kapitalo
ir jo dedamuyjy reik§meés, pristatyta rodikliy dinamika ir palyginama tarp dviejy tai paciai $akai atstovaujanciy jmoniy.
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Kitame etape bus i$nagrinéta intelektinio kapitalo jtaka verslo vertei per nuosavo kapitalo grazos rodiklj (ROE) nau-
dojant koreliacine-regresing analize.

2.2. Intelektinio kapitalo jtakos jmonés verslo vertés didinimui vertinimo modelis

Intelektinio kapitalo vertinimg per pridétine verte tyrinéjo Maditinosas (2011). Sis autorius patj intelektinj kapitala
tyrinéjo per zmogiskaji ir struktarinj kapitala, teigdamas, kad jmoniy verslo / rinkos verte veikia materialusis ka-
pitalas ir intelektinio kapitalo dedamosios (Zmogiskasis ir struktarinis kapitalai). Jo manymu, intelektinj kapitalg
galima apibuadinti kaip skirtumg tarp buhalterinés ir jmonés rinkos vertés. Patj skirtumg yra labai sunku paaiskinti
kiekybiniais rodikliais, ta¢iau pacius rinkos vertés pokycius labai nulemia nematerialieji i$tekliai, kuriuos pats auto-
rius jvardina kaip ,,pasléptajj turta®, todél intelektinj kapitalg nusakantys rodikliai batinai turi bati jtraukti j jmoniy
finansines ataskaitas ir bati lygiaver¢iai su kitais finansiniais rodikliais. Pats Maditinosas (2011), tobulindamas Pulico
(2004), sieké issiaiskinti intelektinio kapitalo efektyvumo jtaka jmonés finansiniams rodikliams.

Lietuvoje iki Siol néra numatytos vieninos bendros intelektinio kapitalo vertinimo metodikos, kurig pritaikius bity
paprasta nustatyti jmoniy intelektinj kapitalg (Macerinskiené ir BartuSevic¢iené, 2012). Siame darbe, pasitelkus Madi-
tinoso (2011) patobulintg intelektinio kapitalo vertinimo struktiirg, bus nustatyta intelektinio kapitalo jtaka jmoniy
verslo vertés didinimui. Struktiros apibadinimas yra pateiktas 5 paveiksle. Sio tyrimo metu taip pat bus siekiama
issiaiskinti, ar yra rySys ir koks jis tarp nematerialiojo turto ir nuosavo kapitalo grazos (ROE). Intelektiniam kapitalui
jvertinti $is modelis buvo pasirinktas todél, kadangi jame yra analizuojami tiek nematerialiis i$tekliai, tiek finansiniai
rodikliai, nes tik investuojant lésas j abi sritis galima jgyti konkurencinj pranasuma ilgam laikotarpiui.

Siame darbe intelektinio kapitalo efektyvumo kintamieji lieka tokie patys kaip ir Maditinoso patobulintame tyrime,
taciau rodiklis, kuris apibiidins jmonés veikg ir jos verte, bus nuosavo kapitalo graza (ROE). Sis rodiklis buvo pa-
sirinktas todél, kad rodikliu bus i$siai$kintas nuosavo kapitalo panaudojimo efektyvumas jmonése. Kuo rodiklis yra
aukstesnis, tuo efektyviau jmoné paskirsto nuosava kapitalg. Nuosavo kapitalo grazos rodiklis atitinkamai didéja arba
maZéja nuo grynojo pelno poky¢iy - kuo jmonés pelnas didesnis, tuo ROE yra didesnis. Siame moksliniame darbe
analizuojamos jmonés buvo pasirinktos atitinkamai atsizvelgiant j nuosavo kapitalo dydj. Nuosavas kapitalas jmonése
sudaro didzigja dalj turimo turto, todél galima daryti i$vadg, kad nuosavybés grazos koeficientas yra labai svarbus,
tobulinant veiklos efektyvumg ir verslo vertés didéjima.

Siame moksliniame darbe buvo pasirinktas kiekybinis indukcinis statistikos tyrimas ir naudojami 3 lenteléje nuro-
dyti tolydieji ir diskretieji kintamieji, tinkami intelektiniam kapitalui (Macerinskiené ir Bartuseviciené, 2012).

3 lentelé. Intelektinio kapitalo vertinimo, statistikos tyrimo, tolydieji ir diskretieji kintamieji (Macerinskiene ir Bartuseviciene (2012)

Tolydieji kintamieji Diskretieji kintamieji
Pridétiné verté Darbuotojy i$silavinimas
Kapitalo verté Jo jtaka jmonés veiklos efektyvumui

Darbuotojy atlyginimai

Finansiniai rodikliai

Pirmasis etapas. Atliekant Maditinoso patobulintg Pulico (2004) intelektinio kapitalo vertinimg per pridétine
verte, pirmiausia yra jvertinamas materialusis, Zmogiskasis ir struktarinis kapitalas pagal 1, 2, 3 formules. Visos
formulés buvo pateiktos Macerinskienés ir Bartusevicienés (2012) moksliniame straipsnyje.

CE = visas turtas — nematerialusis turtas, (1)

¢ia CE - materialusis kapitalas;
C=VA-HU, (2)

¢ia SC - struktarinis kapitalas; VA — pridétiné verté; HU - Zmogiskasis kapitalas (visos investicijos j darbuotojus,
personalg (atlyginimai, mokymai, darbo uzmokestis).

VA=OP+EC+D+A, 3)

¢ia VA - pridétiné verté; OP - veiklos pelnas; EC - iSlaidos darbuotojams; D — nusidévéjimas; A — amortizacija.
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Intelektinio kapitalo efektyvumas
(VAIC = VACA + VAHU + STVA)

— N

Materialiojo kapitalo Zmogiskojo kapitalo Struktiirinio kapitalo
efektvvumas (VACA) efektyvumas (VAHU) efektyvumas (STVA)

/) l /
(+)/(=)

Nuosavo kapitalo graza
(ROE)

5 paveikslas. Intelektinio kapitalo jtakos jmonés veiklai vertinimo modelis (Maditinosas, 2011; Pulico, 2004)

Antrasis etapas. Siame darbo etape, i$siaiskinus Zmogiskojo, struktirinio ir materialiojo kapitalo reikimes, bus
bandoma i$siaiskinti, kokig pridétine verte kuria intelektinio kapitalo efektyvumas ir jo dedamosios (zr. 4, 5, 6, 7
formules)

VACA=VA/CE, (4)

¢ia VACA - materialiojo kapitalo efektyvumas; VA - pridétiné verté; CE — materialusis kapitalas.

VAHU =VA/HU, (5)
¢ia VAHU - zmogiskojo kapitalo efektyvumas; VA - pridétiné verté; HU - Zmogiskasis kapitalas.

STVA=SC/VA, (6)

¢ia STVA - struktarinio kapitalo efektyvumas; SC — strukturinis kapitalas; VA - pridétiné verté.
VAIC =VACA+VAHU +STVA, (7)

¢ia VAIC - intelektinio kapitalo efektyvumas; VACA - materialiojo kapitalo efektyvumas; VAHU - Zmogiskojo kapi-
talo efektyvumas; STVA - struktirinio kapitalo efektyvumas.

Trediasis etapas. Sioje darbo dalyje bus atliekama koreliaciné-regresiné analizé, kurios metu bus siekiama nustatyti,
ar yra ry$ys ir kokio jis dydzio tarp intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklio ir nuosavo kapitalo grazos.

Prie$ pateikiant intelektinio kapitalo jtaka jmoniy verslo vertés didinimui, svarbu i$analizuoti apskai¢iuoty rodikliy
kitimo dinamg nagrinéjamu laikotarpiu, todél bus apskai¢iuotas absoliutinis prieaugis, kuris nusako absoliutinj
dinaminés eilutés poky¢iy greitj ir iSreiSkiamas einamosios ir lyginimo bazés reik§més skirtumu (zr. 8 formule).

Ay =Y~ o> ®)
¢ia y; — einamoji reik§mé; y, - bazinio periodo reiksme.

Koreliaciné analizé. Koreliacijos koeficientas nustato, koks kintamyjy priklausomybés stiprumo matas. I$
pacio koreliacijos koeficiento nejmanoma nustatyti priklausomuyjy koreliacijos priezasties. Pagal Janilionj (2020)
X ir Y stipriai koreliuoti gali dél tokiy priezas¢iy: kintamasis X daro poveikj kintamajam Y; kintamasis Y daro
poveikj kintamajam X ir abu kintamieji yra veikiami tre¢iojo kintamojo. Pats koreliacijos koeficientas neturi
bati analizuojamas priklausomumo priezasé¢iai nustatyti, o tik kaip asociacijos ry$io matas. Siame moksliniame
darbe koreliacijos analizé padés nustatyti, koks rysys tarp intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklio ir nuosavo
kapitalo grazos. Darbe priklausomas kintamasis bus nuosavo kapitalo graza (ROE), o nepriklausomas kintamasis
intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklis. Jei $iek du kintamieji turés stipry ry$j ir didelj koreliacijos koeficienta,
bus bandoma i$siaiskinti, ar vieno kintamojo padidéjimas lemia kito kintamojo padidéjima (teigiama koreliacija)
ir tvirk$¢iai sumazéjimg (neigiama koreliacija). Pati koreliacijos analizé padés prognozuoti vieno kintamojo
reik§mes Zinant kito.
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Janilionio (2020) straipsnyje Pirsono koreliacijos koeficientas apskai¢iuojamas pagal $ig 9 formule:

r

Xy —xy
v = ’ )

SxSy

¢ia x - x kintamojo reikSmiy vidurkis; y - y kintamojo reik§miy vidurkis; s,, s, - kintamujy standartiniai nuokrypiai.
Analizuojant koreliacijos koeficiento gautas reik§mes, tiesinis rysys yra stipresnis tada, kai gauta riek§mé bus arciau

1. Jei koreliacijos koeficientas yra gaunamas mazesnis uz 0, tokiu atveju egzistuoja atvirkstinis funkcinis rysys. Jei

koreliacijos koeficientas 0 arba labai arti 0, galima manyti, kad tarp kintamuyjy néra jokio rysio arba jis labai mazas.

Koreliacijos koeficienty reik$miy paaiSkinimas yra pateiktas 4 lenteléje.

4 lentelé. Koreliacijos koeficiento reik§miy skalé (Janilionis, 2020)

Labai Stipri | Viduting | Silpna | L2bai Nera Labai 1oy | Vidutine | Stipri Labai
stipri silpna rysio silpna stipri
-1 Nuo -1 | Nuo -0,7 | Nuo -0,5 Nuo 0 Nuo 0 iki | Nuo 0,2 | Nuo 0,5 | Nuo 0,7 1

iki -0,7 iki -0,5 iki -0,2 | -0,2 iki 0 0,2 iki 0,5 iki 0,7 iki 1

Regresiné analizé. Regresinés analizés tikslas — nustatyti keliy dydziy funkcinj rys;. Kitas regresinés analizés tikslas
yra priklausomo kintamojo Y reik§miy prognozavimas pagal nepriklausomo kintamojo X reik$mes. Kitaip tariant,
regresiné analizé padeda nustatyti rysio tarp dydziy X ir Y analitine i$raiska ((Pabedinskaité ir Cin¢ikaité, 2016).

Kiekvienas nepriklausomas kintamasis yra kazkuo susijes su regresijos koeficientais, kurie paaiskina tarp $iy
kintamuyjy esantj stiprumg ir Zenklg. Batent toks budas padeda sudaryti regresijos lygtj (Zr. 10 formule):

y=a,+a,-X +¢, (10)
¢ia Y - priklausomas kintamasis; X — nepriklausomas kintamasis; a, ir a; — regresinés lygties koeficientai; € - paklaida.

Kreivés adekvatumo jvertinimas. Kreivés adekvatumas turimiems statistiniams duomenims, t. y. realiai padédiai,
vertinamas lyginant regresijos lygties reik§miy sklaidg apie vidurkj. Apskai¢iuojame regresijos dispersijg taikydami 11

formule:
——2
2(y-y)
Spegr. = ; (11)
m
dia Sfegr_ - dispersija; y; - priklausomo kintamojo reik§mé; y - y kintamojo reiksmiy vidurkis; m - veiksniy skaicius.
Apskaiciuojame likuting dispersijg (zr. 12 formule):
20~ 3
§2 ==t Ji7 12
lik n—m—1 (12)
Toliau Siame darbe buvo apskaiciuota statistika F pagal 13 formule:
S2
F= Ty (13)
Slik

¢ia S - regresijos dispersija; Sf; - likutiné dispersija.

Sig reik$me reikia palyginti su kritine reikme. Statistika F pasiskirs¢iusi pagal FiSerio skirstinj, kurio laisvés laip-
sniaivl =mirv2=n-m-1ir a - 0,05.

Apskaiciavus Sias F statistikos reik§mes, bus jvertintas kreivés adekvatumas. Jei apskaiciuotas dispersijy santykis
yra didesnis uz kritine reik$me, galime daryti i$vadg, kad regresijos lygtis yra adekvati realiai padéciai ir ja galima
taikyti planavimui, praktiniams skai¢iavimams.
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3. Intelektinio kapitalo jtakos verslo vertés didinimui vertinimo modelis

Sioje darbo dalyje bus parengtas ir pristatytas intelektinio kapitalo jtakos verslo vertés didinimui tyrimo metodikos tikrini-
mas AB ,.Swedbank® ir AB ,,SEB pavyzdziu. Siekiant nustatyti, kokig jtakg daro intelektinis kapitalas $iy jmoniy vertés
didinimui, buvo atlikta analizé remiantis papildomais dokumentais: jmonés metinémis ataskaitomis (Pelno (nuostoliy)
ataskaita, balansu), banky internetinémis svetainémis ir metiniais pranesimais. Sioje paskutinéje dalyje, taikant sudaryta
metodikg, pirmiausia bus apskai¢iuojamas intelektinis kapitalas ir jo dedamosios AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB” jmonése.
Véliau taikant VAIC intelektinio kapitalo vertinima per pridétine verte bus apskaiciuotas intelektinio kapitalo efektyvumas
ir jo dedamyjy reik§més. Kitame tyrimo etape bus atskleista darbo temos esmé — naudojant koreliacine-regresing analizes,
bus nustatyta, koks rysys tarp abiejy jmoniy intelektinio kapitalo efektyvumo ir nuosavo kapitalo grazos.

3.1. AB ,,Swedbank®, AB ,,SEB“ intelektinio kapitalo ir jo dedamyjy apskaic¢iavimas

Intelektinio kapitalo jtakos jmonés verslo vertés didinimui vertinimas buvo atliktas pasirinkus dvi tai padiai
atstovaujanciai $akai priklausané¢ias jmones: AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ Sios abi jmonés atstovauja finansinio
tarpininkavimo sektoriy, jos yra akcinio kapitalo pagrindu veikiancios kredito jstaigos. Jstaigos sitlo visas finansines
paslaugas paskoly, mokéjimy, taupymo, investavimo ir draudimo srityse.

Tam, kad galétume jvertinti intelektinio kapitalo jtakg jmoniy verslo vertés didinimui, pirmiausia reikia jsivertinti
patj intelektinj kapitala. Todél $ioje dalyje, remiantis sudarytais tyrimo etapais, bus apskai¢iuotas intelektinis kapitalas
analizuojamose jmonése ir jo dedamosios bei jy efektyvumo rodikliai.

Pirmasis etapas. Taikant patobulintg Maditinoso (2011) intelektinio kapitalo vertinima per pridétine verte, pi-
rmiausia yra apskai¢iuojamas AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ materialusis, struktirinis ir zmogiskasis kapitalai pagal 1,
2, 3 formules. Gauti rezultatai yra pateikiami 5 lenteléje.

5 lentelé. Intelektinio kapitalo ir jo dedamuyjy rodikliy apskaic¢iavimo rezultatai AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ jmonése 2016-2020 m.

.. . . 2016 m. 2017 m. 2018 m. 2019 m. 2020 m.

Intelektinio kapitalo dedamosios Bankas tukst., Eur tukst., Eur tukst., Eur takst., Eur tukst., Eur
CE (materialusis turtas) = visas | Swedbank 7324 716 7 815 602 9354053 | 10536669 | 14014 300
turtas - nematerialusis turtas SEB 7 511 298 7 712 995 7 850 066 8 525915 10 218 026
HU (imogiékasis kapitalas) _ Swedbank 47 461 47 780 51 494 57 166 62713
visos investicijos | darbuotoja SEB 41 992 39 808 43180 46 425 49 239
SC (struktarinis kapitalas) = Swedbank 28 234 39 961 38 885 27 187 6013
pridétiné verté — zmogiskasis
Kapitalas SEB 26 837 42929 62916 73318 33318

Antras etapas. [vertinus materialyjj, zmogiskajj ir strukturinj kapitalg, bus siekiama issiaiskinti, kokig pridétine
verte kuria intelktinio kapitalo efektyvumo rodiklis. Skai¢iavimai buvo atliekami pagal 4, 5, 6, 7 formules. Gauti re-
zultatai pateikiami 6 lenteléje.

6 lentelé. Intelektinio kapitalo efektyvumo ir jo dedamujy rodikliy gauti rezultatai AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ jmonése 2016-
2020 m.

Intelektinio kapitalo dedamosios | - Bankas | i®pe | BEPER 1 SR B e | ket Bur
VACA (materialiojo kapitalo Swedbank 0,010 0,011 0,010 0,008 0,004
efektyvumas) SEB 0,009 0,011 0,014 0,014 0,008
VAHU (mogikojo kapitalo Swedbank 1,595 1,836 1,755 1,476 0,904
efektyvumas) SEB 1,639 2,078 2,457 2,579 1,677
STVA (struktarinio kapitalo Swedbank 0,373 0,455 0,430 0,322 0,106
efektyvumas SEB 0,390 0,519 0,593 0,612 0,404
VAIC (INTELEKTINIO Swedbank 1,978 2,303 2,195 1,806 1,014
KAPITALO EFEKTYVUMAS) | SEB 2,038 2,608 3,064 3,206 2,088
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3.2. Intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklio jtaka verslo vertés didinimui
AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ jmonése

Norint nustatyti AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB* intelektinio kapitalo jtaka jmoniy verslo vertei pirmiausia privalu
iSanalizuoti pagrindiniy rodikliy kitimy dinamikg ir pokyc¢ius bei tarpusavyje jas palyginti nuo 2016 iki 2020 mety.
Nuosavo kapitalo rodiklis buvo pasirinktas todél, nes jis puikiai atspindi, kaip jmoné panaudoja savo turima kapitalg,
o tai akcininkams yra labai svarbi informacija. Intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklis ir jo jtaka jmoniy verslo vertés
didéjimui, darbo autorés nuomone, puikiai atspindi, ar turimas turtas, kapitalas didina jy verslo verte, Kitaip tariant,
prideting verte. Intelektinio kapitalo rodiklis 7 lenteléje yra pateiktas koeficientu, o nuosavo kapitalo graza procentais.

7 lentelé. Intelektinio kapitalo, nuosavo kapitalo grazos dinamika AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB* jmonése 2016-2020 m.

POKYTIS
Intelektinio | Nuosavo | Intelektinio | Nuosavo
kapitalo kapitalo kapitalo kapitalo Intelektinio Nuosavo Intelektinio Nuosavo
Metai efektyvumo | pelningumas | efektyvumo | pelningumas | kapitalo kapitalo kapitalo kapitalo
rodiklis (graza) rodiklis (graza) efektyvumo | pelningumas | efektyvumo | pelningumas
(VAIC) (ROE) % (VAIC) (ROE) % rodiklis (graza) rodiklis (graza)
(VAIC) (ROE) % (VAIC) (ROE) %
»SWEDBANK* »SEB »SWEDBANK* »SEB
2016 m. 1,978 15,30 % 2,038 11,70 % - - - -
2017 m. 2,303 15,70 % 2,608 12,12 % 0,325 0,400 0,570 0,004
2018 m. 2,195 15,20 % 3,064 13,71 % -0,108 -0,500 0,456 0,016
2019 m. 1,806 14,20 % 3,206 14,99 % -0,389 -1,000 0,142 0,013
2020 m. 0,802 10,60 % 2,088 10,62 % -1,004 -3,600 -1,117 -0,044
VIDURKIS 1,817 14,200 2,601 0,126 -0,294 -1,175 0,013 -0,003
MIN 0,802 10,600 2,038 0,106 -1,004 -3,600 -1,117 -0,044
MAX 2,303 15,700 3,206 0,150 0,325 0,400 0,570 0,016

Zvelgiant i 7 lentele matyti AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ intelektinio kapitalo efektyvumo koeficiento, nuosavo ka-
pitalo grazos rodikliy dinamika 2016-2020 m. laikotarpiu, i§ dinamikos matyti jy kitimo tendencijos. Analizuojant AB
»Swedbank® jmone, jo intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklis analizuojamu laikotarpiu buvo maziausias praeitais
2020 metais (0,802), o didziausias 2017 metais (2,303). Vidutiné rodiklio reik§mé 2016-2020 m. yra 1,817. Stebint visg
analizuojamg laikotarpj, intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklis sumazéjo nuo 2,303 iki 0,802. Didziausias pokytis
jvyko i§ 2019 m. j 2020 m. (~1,004). Analizuojant AB ,,Swedbank® santykinj finansinj rodiklj ROE, matyti, jog jis lygiai
taip pat analizuojamu laikotarpiu mazéjo. DidZiausia $io rodiklio reik§mé buvo 2017 m. (15,7 %), maziausia — 2020 m.
(10,60 %). Didziausias $io rodiklio sumazéjimas yra lygiai taip pat i§ 2019 m. { 2020 m. (3,6 %).

Analizuojant identiSkus finansinius rodiklius AB ,,SEB“ jmonéje, matyti, jog gautos reik§més svyravo maziau ir
turéjo didesnius pakilimus. Intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklis 2016-2020 m. laikotarpiu beveik visais me-
tais didéjo, i$skyrus 2020 metais. Didziausia $io rodiklio reik§mé buvo 2019 m. (3,206), maziausia 2020 m. (2,038).

2017 m. 2018-m. 2020 m.

2016 m.

Pokytis

Metai
e=@==\/AIC Swedbank

==@==VAIC Seb

ROE swedbank
e=@==ROE Seb

6 paveikslas. AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB® intelektinio kapitalo, nuosavo kapitalo grazos rodikliy dinamika 2016-2020 m.
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Vidurkis $io rodiklio visu analizuojamu laikotarpiu yra 2,601. Per visg analizuojama laikotarpj rodiklis tendencingai
didéjo nuo 2,038 iki 3,26, taciau 2020 m. nezymiai sumazéjo.

Galima matyti, jog, lyginant AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ jmones, finansiniy rodikliy kitimo dinamika buvo nev-
ienoda. AB ,,Swedbank“ jmonéje intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklis ir ROE mazéjo beveik visg analizuojama
laikotarpj, o AB ,,SEB* atvirks¢iai — didéjo. AB ,,SEB“ intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklis buvo didesnis uz AB
»owedbank® 2016-2020 m., todél galima daryti i$vada, jog $i imoné daugiau investuoja ir skiria 1ésas i intelektinio
kapitalo dedamgsias. Tam, kad galima bty tiksliau jsivertinti rodikliy skirtumus tarp jmoniy, buvo nubrézta dia-
grama, kurig galima matyti paveiksle.

Nagrinéjant grafika (6 pav.), intelektinio kapitalo efektyvumo ir ROE rodikliy kitimo dinamika AB ,,Swedbank"
AB ,,SEB“ jmonése, galima vaizdziai matyti rodikliy skirtumus ir tendencija. AB ,,Swedbank“ jmonéje abu rodikliai
tendencingai mazéjo, o AB ,,SEB“ beveik visu analizuojamu laikotarpiu didéjo, i§skyrus 2020 metais. Galime daryti
i$vada, kad abejose jmonése intelektinis kapitalas gali turéti jtaka jy verslo ir pridétinés vertés didinimui, nes abu
rodikliai (intelektinio kapitalo efektyvumas ir ROE) kartu turéjo tg pacia kitimo tendencija.

3.3. Intelektinio kapitalo efektyvumo jtakos AB ,,Swedbank“ ir AB ,,SEB“ verslo vertés didinimui tyrimas

Norint jvertinti intelektinio kapitalo efektyvumo jtakos AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ verslo vertés didinimui $iame darbe
yra atlikta koreliaciné-regresiné analizé. Siame tyrime yra pasirinktas nuosavo kapitalo grazos rodiklis, kuris atspindi,
kaip jmoné tinkamai ir efektyviai panaudoja savo turimg kapitala. Nuosavo kapitalo grazos rodiklis yra tiesiogiai priklau-
somas nuo jmonés pelno - kuo pelnas didesnis, tuo $is rodiklis yra didesnis analizuojamais metais. Kadangi abiejuose
bankuose nuosavo kapitalo graza sudaro didzigja dalj jmonés turto, buvo sudaryta prielaida, kad jis yra reik§mingas
apibiidinant verslo vertés didinimg. Siame darbe priklausomas kintamasis yra nuosavo kapitalo graZa, o nepriklauso-
mas — intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklis. Batent atlikus §j tyrima galima bus i$siaiskinti, kaip intelektinis kapitalas
veikia AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ verslo vertés didinima. Taip pat $iy jmoniy rezultatus galésime palyginti tarpusavyje.

8 lentelé. AB ,,Swedbank“ ir AB ,,SEB“ jmoniy intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklio jtaka ROE

BANKAS R tlent. | tstat. Regresijos lygtis | flent. | fstat. | R? a

AB Intelektinio kapitalo efek-

_Swedbank® tyvumo rodiklio jtaka ROE 0,99 10,88 3,18 | y =0,0344x + 0,0795 | 39,46 | 6,61 | 0,98 | 0,05

Intelektinio kapitalo efek-

AB ,SEB tyvumo rodiklio jtaka ROE

0,94 4,61 3,82 y = 0,03x + 0,0482 7,09 | 6,61 | 0,88 | 0,05

Atliktas intelektinio kapitalo efektyvumo rodiklio jtakos AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB“ jmoniy nuosavo kapitalo
grazai (8 lantelé) tyrimas atskleidé, jog abiejuose bankuose egzistuoja tiesioginis labai stiprus rysys, nes koreliacijos
koeficientas yra lygus 0,99 ir 0,94. Ta patj patvirtina ir gautos Stjudento reik§més, kadangi ¢ lenteliné yra didesné uz
t statistine (10,88 > 3,18; 4,61 > 3,82), todél Sio atlikto tyrimo situacija yra atspindima tiksliai ir gauti rezultatai yra
reikémingi. AB ,,Swedbank® gauta regresijos lygtis reiskia, kad intelektinio kapitalo efektyvumo rodikliui padidéjus 1,
jmonés nuosavo kapitalo graza padidéja 0,0344 vieneto. AB ,,SEB* regresijos lygtis i$¢jo beveik identiSka: intelektinio
kapitalo efektyvumo rodikliui padidéjus 1, nuosavo kapitalo graza padidéja 0,03. Gautos flentelinés yra mazesné nei f
statistinés, todél galime teigti, kad tyrimo prognozés yra atspindimos teisingai. Tyrimas buvo atliktas 95 procenty pa-
tikimumo lymeniu. Gautas AB ,,Swedbank® determinacijos koeficientas (0,98) rodo, kad intelektinio kapitalo poky¢ius
galima paaiskinti 98 procenty nuosavo kapitalo poky¢iy, o kita dalj lemia kiti i regresijos modelj nejtraukti veiksniai.
AB ,,SEB“ jmonéje $is koeficientas iséjo Siek tiek mazesnis (0,88), todél Sioje jmonéje intelektinio kapitalo pokycius
galima apibudinti 88 procenty nuosavo kapitalo poky¢iy.

Tinkamam rodikliy ry$io nustatymui tikslinga taikyti grafinj metoda - sklaidos diagramg. Koordinaciy asyse
horizoltaliojoje asyje yra atidétos intelektinio kapitalo reik§meés (x), vertikalioje aSyje — nuosavo kapitalo graza (y).
7 paveiksle matome intelektinio kapitalo efektyvumo ir AB ,,Swedbank® nuosavo kapitalo grazos sklaidos diagrama.
Galime jzvelgti, jog taskai aplink tiese¢ pasklide siaura linija ir eina i§ apacios j virSy. Tai nusako, jog tarp rodikliy
egzituoja tiesioginis ir gana stiprus rysys. Didéjant intelektinio kapitalo efketyvumo rodikliui, didéja ir jmonés verslo
verté, $iuo atveju nuosavo kapitalo efektyvumo rodiklis. Taip pat stipry rysj rodo diagramoje nurodyta R? = 0,9753.
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7 paveikslas. AB ,,Swedbank® intelektinio kapitalo efektyvumo jtakos nuosavo kapitalo grazai sklaidos diagrama

8 paveiksle matyti AB ,,SEB® intelektinio kapitalo ir nuosavo kapitalo grazos sklaidos diagrama. I$ $ios taskinés
diagramos galime jzvelgti, jog taskai néra taip arti linijos kaip AB ,,Swedbank® jmonéje, taciau vis tik atstumas gan
artimas. Linija taip pat eina i§ apacios j virsy, todél egzistuoja tiesioginis rysys. R? = 0,8764 yra gana didelis, todél tai
mums rodo, jog modelis gana tiksliai apraSo duomenis.
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8 paveikslas. AB ,,SEB“ intelektinio kapitalo efektyvumo jtakos nuosavo kapitalo grazai sklaidos diagrama

Apibendrinant $ioje dalyje atlikta tyrimo medziaga, galima teigti, kad abiejose jmonése intelektinio kapitalo
jtaka verslo vertés didinimui ($iuo atveju nuosavo kapitalo grazai) yra labia didelé. Ivertinus intelektinj kapitalg
kaip vieng kintamgajj ir atlikus regresine-koreliacine analizes, buvo prieita prie iSados, jog abi jmones panasiai
veikia nuosavo kapitalo graza ir tarpusavyje turi labai stipry rys$j. AB ,,Swedbank® jmonéje, didéjant intelektinio
kapitalo koeficientui vienetu, nuosavo kapitalo graza didéja 0,0344, AB ,SEB“ - lygiai tiek pat 0,03. Nagrinéjant
$iy jmoniy intelektinio kapitalo dydzius matyti, kad ,,SEB“ jmonéje $is rodiklis beveik visu analizuojamu rodikliu
kilo, i$skyrus 2020 m., jvykus koronos viruso pasaulinei pandemijai, ir sudaré didesne dalj nuo turimo kapitalo nei
AB ,,Swedbank®. Galime daryti i§vada, kad AB ,,SEB“ | intelektinj kapitala investuoja daugiau, taciau jtaka jmonés
nuosavo kapitalo grazai yra panasi.

ISvados

ISanalizavus naujausia moksline literatiira matyti, kad jmonés intelektinj kapitala nagrinéjantys mokslininkai jj ana-
lizuoja per savokos pateikima, bruozus, dedamasias ir sgsajas su efektyvumo rodikliais. Pirmuosiuose tyrimuose in-
telektinis kapitalas buvo siejamas su nematerialiojo turto ar prestizo verte, véliau $i savoka labiau buvo apibudinama
neapciuopiamy ir sunkiai jvertinamy elementy. Apibendrinus pateiktg moksline literatarg, susiformavo bendras in-
telektinio kapitalo apibrézimas - tai jmonéje esantys nematerialieji i$tekliai, kurie jai padeda kurti jos verslo verte ir ja
didinti. Skirtingy intelektinio kapitalo struktary jvairové apsunkina tinkama jo jvertinima, todél $iame moksliniame
darbe buvo pasirinkta naujausia ir tinkamiausia, darbo autorés nuomone, struktiira, kuri susideda i§: zmogiskojo,
struktirinio, jstatyminio ir ry$io kapitalo. Pats intelektinio kapitalo vertinimas néra visuotinai priimtas tyrimuose, nes
$is objektas néra pateikiamas organizacijy finansinése ataskaitose ir yra gana sunku prieiti prie reikiamy duomeny,
analizuojant jj detaliau.
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Atlikus mokslinés literatiiros analize ir iSanalizavus jmanomus intelektinio kapitalo vertinimo metodus, buvo
pasitlytas tinkamiausias jmonés intelektinio kapitalo jtakos verslo vertés didinimui vertinimo modelis. Pirmiausia
naudojant patobulintg Maditinoso (2011) intelektinio kapitalo vertinimo modelj per pridéting verte, buvo apskaiciuoti
intelektinio kapitalo efektyvumo rodikliai ir jo dedamosios ir pasitelkus $iuos rodiklius buvo atskleista pagrindiné $io
tyrimo esmé - kokig jtaka turi intelektinis kapitalas jmonés verslo vertés didinimui. Temai atskleisti buvo naudojama
koreliaciné-regresiné analizé.

Naudojant sudaryta tyrimo eigg ir atskleidziant, kokig jtakg daro intelektinis kapitalas AB ,,Swedbank® ir AB ,,SEB*
jmonéms, jy verslo vertei, naudojant VAIC intelektinio kapitalo vertinimo modelj, buvo matyti, kad apskai¢iuoti
rodikliai 2016-2020 m. turéjo skirtingus kitimo pokycius. AB ,,Swedbank® jmonéje intelektinis kapitalas, analizuo-
jant jo dinamika, beveik visu analizuojamu laikotarpiu mazéjo, i$skyrus i§ 2016 j 2017 metus. AB ,,SEB“ jmonéje
situacija buvo kitokia: beveik visu analizuojamu laikotarpiu $is rodiklis didéjo, i§skyrus 2020 m. jvykus koronos viruso
pandemijai. Taip pat privalu paminéti ir tai, kad intelektinio kapitalo efektyvumo rodikliai $ioje imonéje buvo kone
dvigubai didesni uz AB ,,Swedbank® jmone. Galime daryti i$vada, jog jmoné AB ,,SEB“ yra labiau susikoncentravusi
i intelektinj kapitalg ir skiria jam didesnes investicijas nei AB ,,Swedbank® Ivertinus jmoniy intelektinio kapitalo
efektyvumo rodiklius, naudojant koreliacine regresing analize, buvo siekiama i$siaiskinti, kokig jtakg daro intelektinis
kapitalas nuosavo kapitalo grazai. Analizuojant abi jmones buvo i$siaiskinta, kad rysys tarp $iy dviejy kintamyjy yra
labai stiprus, nes koreliacijos koficientai i$éjo didesni nei 0,90 ir regresijos koeficientai atitiko kriterijus. Gavus jmoniy
regresijos lygtis, buvo issiaiskinta, kad abiejose jmonése padidéjus intelektinio kapitalo koeficientui 1, nuosavo kapitalo
graza padidéty 0,0344. Todél galime daryti i$vada, kad intelektinis kapitalas abiejose jmonése turi didele jtaka jy verslo
vertés didinimui ir jmoniy pelningumo kélimui.
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ASSESSMENT OF THE INTELLECTUAL CAPITAL IMPACT ON THE GROWTH OF BUSINESS VALUE

Zaneta BARTULYTE, Rima TAMOSIUNIENE

Summary. Successful economic development has increasingly begun to depend on what investment will be made in people and
the preservation and development of intellectual potential. In order to successfully grow, Lithuanian small and medium-sized
enterprises is limited by the small market and the high competition prevailing in it. Therefore, to grow successfully, companies
must look for ways to expand their operations in international markets. The valuation of a company’s intellectual capital is
complicated by the fact that this object is an immaterial, intangible, and complex application of valuation models. Therefore,
there is a particular lack of simple, easy-to-implement models of intellectual capital that relate to the available intellectual capital
and its use. We can conclude that due to these reasons, Lithuanian companies do not use intellectual capital efficiently enough,
therefore they tend to focus more on local markets and meeting its needs. Therefore, there is a need for empirical research
and suggestions for evaluation methods and their practical application in organizations. The aim of this article is to determine
the intellectual capital in the organization and its impact on the increase of business value by analysing and summarizing the
concepts of intellectual capital presented in the scientific literature. The research methodology will consist of two parts: in the first
part, based on the VAIC intellectual capital evaluation model, the intellectual capital in companies, efficiency indicators and its
components are evaluated. In the next part, based on the correlation-regression analysis, the paper will determine the impact of
intellectual capital on the increase of business value of companies through the rate of return on equity. This research methodology
will aim to find out whether intellectual capital affects companies’ financial performance and business value.

Keywords: intellectual capital, investment, competition, business value, intangible assets, markets.
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