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ПОДХОДЫ К ОЦЕНКЕ ИНТЕЛЛЕКТУАЛЬНОГО КАПИТАЛА

В постиндустриальном обществе материальные факторы про­
изводства заменяются нематериальными факторами развития. Для 
создания конкурентного преимущества предприятие использует свои 
нематериальные компоненты, известные как интеллектуальный ка­
питал (ИК). Интеллектуальный капитал определяется как совокуп­
ность нематериальных активов, которые создают ценность для ком­
пании, и его определенная часть не принадлежит полностью соб­
ственнику.

Система бухгалтерского учета не предоставляет достаточной 
информации для определения стоимости предприятия, которое пре­
имущественно обладает нематериальными активами. Благодаря 
вкладу различных дисциплин появилось значительное число моделей 
измерения ИК. К-Е. Свейби выделил четыре подхода к измерению 
нематериальных активов: методы рыночной капитализации, рента­
бельность активов, методы прямой оценки интеллектуального капи­
тала и методы системы показателей [1].

Метод рыночной капитализации ИК базируется на Q-теории 
Д. Тобина, которая первоначально не предназначалась для измерения 
интеллектуального капитала. Но она оказалась полезной, поскольку 
измеряет отношение рынка к балансовой стоимости предприятия. 
Тобин показал, что совокупная рыночная стоимость компании долж­
на быть равна восстановительной стоимости. Более высокое значе­
ние коэффициента Q указывает на то, что компания зарабатывает 
больше на активах. Т. Стюарт пришел к выводу, что можно достичь 
более высокого коэффициента Q, имея уникальные активы (интел­
лектуальный капитал), которые приносят более высокую прибыль 
[2]. В литературе отмечается, что коэффициент Q может быть ис­
пользован только при сравнениях в аналогичных отраслях, в которых 
компания действуют, и при наличии аналогичных типов активов. Хо­
тя формула относительно проста в применении, трудно оценить за­
траты на замену активов компании, особенно если нет рынка для та­
кого актива. Многие исследователи считают, что несмотря на то, что 
коэффициент Q является эффективным инструментом измерения, он 
не может точно определить размер ИК.

Рентабельность активов (ROA method) -  это способ измерить 
эффективность или потенциальную ценность ИК на основе расчета
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коэффициента добавленной стоимости интеллектуального капитала, 
экономической добавленной стоимости или дохода от капитала зна­
ний. Метод расчета коэффициента добавленной стоимости интеллек­
туального капитала определяет размер и эффективность использова­
ния ИК. Данные для расчета коэффициента получаются из финансо­
вых отчетов. Поэтому они являются надежными и проверяемыми и 
подходят для статистического анализа. Кроме того, данный метод 
разлагает ИК на структурный и человеческий капитал. Однако недо­
статком является то, что данный метод может быть специфическим 
для каждой компании и поэтому результаты оценки разных компа­
ний нелегко сопоставить.

Методы прямой оценки ИК используют данные компании. 
Каждый нематериальный актив интеллектуального капитала оцени­
вается в стоимостном выражении. После этого выполняется инте­
гральная оценка. Э. Брукинг утверждал, что ИК является «объеди­
ненным нематериальным активом, который позволяет компании 
функционировать». Он выделил четыре актива в ИК: активы интел­
лектуальной собственности, рыночные активы, активы, ориентиро­
ванные на человека, и инфраструктурные активы [3]. Активами ин­
теллектуальной собственности являются патенты, товарные знаки, 
авторские права и т.д. Рыночные активы представляют собой все ак­
тивы, которые устанавливают хорошие отношения между клиентами 
и компанией, такие как каналы распределения, бренды, репутация и 
т. д. Активы, ориентированные на человека, включают в себя опыт, 
возможности и навыки сотрудников, благодаря которым сотрудники 
полностью реализуют свой потенциал. Наконец, к инфраструктур­
ным активам относятся технологии, управленческие структуры и си­
стемы. Для каждого элемента ИК может быть определенна стоимость 
на основе затратного, доходного или рыночного подхода. При за­
тратном подходе стоимость представляет собой восстановительную 
стоимость. При рыночном подходе стоимость устанавливается соот­
ветствующим рынком, а при доходном подходе денежная стоимость 
актива является потенциалом актива, приносящим доход. При ис­
пользовании затратного подхода и рыночного подхода восстанови­
тельная стоимость может быть неизвестна. Кроме того, в случае ис­
пользования доходного подхода оценка дохода является весьма 
субъективной. Преобразование качественных результатов четырех 
элементов ИК в стоимостную оценку является нечетким.

Методы системы показателей фокусируются на выявлении от­
дельных компонентов ИК посредством системы показателей или 
диаграмм, чтобы обеспечить непрерывное совершенствование
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управления и создание стоимости. В отличие от предыдущих мето­
дов, денежная стоимость не оценивается и не увязывается с метода­
ми измерения системы показателей. Методами системы показателей 
являются сбалансированная система показателей, Skandia Navigator, 
национальный индекс ИК, система показателей цепочки создания 
стоимости, мониторинг нематериальных активов и др.

Разработанная Эдвинссоном модель «Skandia Navigator» оце­
нивает ИК компании с позиций «создания стоимости» [4]. Она со­
держит набор ключевых показателей, которые обеспечивают общее 
представление о компании и достижении целей. Рыночная стоимость 
компании равна сумме финансового капитала и интеллектуального 
капитала. ИК подразделяется на человеческий капитал и структур­
ный капитал. Структурный капитал делится на клиентский и органи­
зационный капитал, в то время как организационный капитал вклю­
чает инновационный капитал и технологический капитал. Модель 
акцентирует внимание на пяти аспектах деятельности компании: фи­
нансовом, потребительском, процессном, обновлении и развитии 
(инновации, исследования и разработки, творчество и изобретатель­
ство, которые необходимы, чтобы компания могла успешно функци­
онировать и в будущем), человеческий. Модель содержит 164 пока­
зателя, охватывающих все приоритетные области, которые включают 
абсолютные показатели, денежные показатели и результаты опросов. 
Skandia Navigator является наиболее исследованной, используемой и 
цитируемой моделью в области ИК.

На мой взгляд, при измерении ИК предприятия не надо стре­
миться рассчитывать точные его значения, а выявлять тренд развития 
ИК, так как на его основе формируется стратегия для его управления 
и укрепления конкурентного преимущества предприятия.
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