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Оценка интеллектуального капитала организации  
как элемента внутренней стоимости предприятия 

АННОТАЦИЯ: 
В статье предложена методика оценки интеллектуального капитала организации как 
элемента внутренней стоимости предприятия. Приведена структура интеллектуального 
капитала предприятия с позиции оценки внутренней стоимости. Важность оценки этого 
элемента обусловлена необходимостью определения стратегии предприятия и 
определения рыночной стоимости компании с учетом интеллектуального капитала. Для 
обеспечения инвестиционной привлекательности предприятия при условии превышения 
его внутренней стоимости над рыночной, необходимо наращивать такой элемент, как 
интеллектуальный капитал. Данная статья представляет интерес для исследователей в 
области оценки стоимости интеллектуального капитала, бизнеса и управления 
инвестиционной привлекательностью предприятия. 
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Введение 
Эффективное управление интеллектуальным капиталом 

организации открывает стратегические перспективы для развития 

предприятия, так как способствует повышению его 

конкурентоспособности, инновационности и инвестиционной 

привлекательности. При этом в процессе управления интеллектуальным 

капиталом необходимо производить его систематическую оценку с 

целью отслеживания изменения текущего и стратегического потенциала 

предприятия. Кроме того, важность оценки интеллектуального капитала 

предприятия обусловлена: 

 необходимостью определения стратегии развития предприятия. 

Проблемы формирования и использования интеллектуальных ресурсов 

тесно связаны с эффективностью реализации инновационных проектов и 

программ; 

 необходимостью определения рыночной стоимости компании с 

учетом интеллектуального капитала. 

 

Интеллектуальный капитал организации является одним из 

элементов внутренней стоимости предприятия. Его структура 

представлена на рисунке. 

 

 

Рисунок. Структура интеллектуального капитала предприятия 

Источник: составлено автором 

 

К оценке стоимости человеческого капитала в теории и практике 

известны три основных подхода. 

Согласно первому подходу, который работодатели называют 

затратным, стоимость человеческого капитала оценивается по сумме 
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затрат на оплату труда. Считается, что человеческий капитал стоит 

столько, во сколько обходится его содержание предприятию. 

Утопичность такого подхода обусловлена следующими 

обстоятельствами. 

Во-первых, предприятия предлагают за одну и ту же работу и за 

одну и ту же квалификацию разные уровни заработной платы. Поэтому 

оценка стоимости человеческого капитала одним предприятием не 

является истинной. 

Во-вторых, даже при организации более или менее работающей 

системы мотивации и стимулирования труда работники выкладываются 

настолько, насколько это соответствует, главным образом, денежному 

поощрению. Поэтому в таком случае нельзя утверждать об объективной 

оценке всех возможностей персонала, а, следовательно, и стоимости 

человеческого капитала. 

Согласно второму подходу, который называют инвестиционным 

[23, 26, 30, 32], стоимость человеческого капитала оценивается по сумме 

инвестиций в образование, повышение квалификации и здоровье 

персонала. Считается, что человеческий капитал стоит столько, сколько 

потрачено предприятием на образование, повышение квалификации и 

поддержание здоровья персонала. Такой подход тоже спорный по 

следующей причине.  

В этом случае не учитывается отдача на инвестиции. Инвестиции 

в одних работников могут приносить выгоду предприятию, в других – 

нет. Это связано с тем, что не все работники могут применять 

полученные знания на практике, принося пользу предприятию. Не все 

работники имеют нестандартное мышление и могут решать 

нестандартные задачи в практической деятельности. К примеру, бывают 

даже такие ситуации, когда работники, в которых предприятие ничего 

не вкладывало, решают практические задачи лучше и выступают 

инициаторами проектов, в то время как другие работники, в чье 

образование и повышение квалификации собственники вложили 

средства, не приносят реальной пользы предприятию. Из этого следует, 

что инвестиционная стоимость не совпадает с действительной 
стоимостью человеческого капитала.  

Согласно третьему подходу, пока еще не так распространенному, 

который мы бы назвали «качественным», стоимость человеческого 

капитала определяется исходя из его качества. Этот подход более 
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логичен, так как позволяет учесть реальную пользу, которую может 

принести предприятию каждый сотрудник.  

Тем не менее, применение каждого подхода в отдельности, по 

мнению авторов, не позволяет объективно и полно оценить стоимость 

человеческого капитала. Наиболее правильным представляется 

сочетание инвестиционного и качественного подхода. Причем, говоря 

об инвестиционном подходе, мы подразумеваем ценность вложений в 

образование, повышение квалификации и поддержание здоровья 

персонала без привязки к конкретному источнику инвестиций. Неважно, 

кто инвестировал средства в образование и повышение квалификации 

работника: предприятие, сам работник или государство, важно то, что 

это представляет определенную ценность для работодателя.  

Применение качественного подхода вносит свои коррективы в 

оценку стоимости человеческого капитала, так как позволяет учесть 

индивидуальные способности работников по усвоению и применению 

знаний, навыков и опыта. 

Таким образом, для оценки действительной стоимости 

человеческого капитала целесообразно использовать интегральный 
инвестиционно-качественный подход, который может являться основой 

для разработки эффективных мотивационных механизмов в системе 

управления развитием промышленных предприятий.  

Для уточнения сущности понятия «качество человеческого 

капитала» важно обратиться к близким категориям: капитал, 

человеческий капитал, трудовой капитал, потенциал, человеческий 

потенциал, трудовой потенциал.  

Концепция человеческого капитала формировалась в процессе 

преодоления традиционных воззрений на капитал, сущность которого 

впервые разъяснил К. Маркс: «… Капитал – это определенное 

общественное отношение, которое представлено в вещи и придает этой 

вещи специфический общественный характер» [19]. В начале XX в. 

И. Фишер [29] предложил считать капиталом все то, что отвечает 

критерию генерирования потока доходов в течение определенного 

времени, причем любой доход всегда есть продукт какой-либо 

разновидности капитала. При таком подходе капиталом является любой 

запас благ, который может накапливаться и приносить доход. 

Основоположниками дефиниции «человеческий капитал» по 

праву считаются Т. Шульц [37, 38, 39, 40] и его последователь Г. Беккер 

[4] в 60-е годы ХХ века, которые сформулировали составляющие 
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человеческого капитала (знания, производственные навыки и 

мотивацию). При этом Т. Шульц разделял понятия «человеческий 

капитал» и «человеческий потенциал», утверждая, что «все человеческие 

ресурсы и способности являются или врожденными, или 

приобретенными. Каждый человек рождается с индивидуальным 

комплексом генов, определяющим его врожденный человеческий 

потенциал. Приобретенные человеком ценные качества, которые могут 

быть усилены соответствующими вложениями, называются 

человеческим капиталом» [35]. Ряд ученых, в числе которых Л. Туроу 

[27], Э. Долан и Дж. Линдсей [14], С. Фишер и Р. Дорнбуш [30], 

Л.И. Абалкин [1], А.И. Добрынин и С.А. Дятлов [13], О.Н. Мельников 

[21], Г.Н. Тугускина [28], трактуют сущность данной категории 

«человеческий капитал» как совокупный, всеобщий потенциал человека 

труда.  

По мнению В.Н Белкина, человеческий капитал включает 

конечную результативность, эффективность трудовой деятельности 

работника. Другими словами, когда речь идет о человеческом капитале, 

имеются в виду реально участвующие в производственном процессе 

свойства и качества человека, а потенциальные производительные 

способности человека называются трудовым потенциалом [6]. Эта точка 

зрения наиболее близка нашей позиции, но в отдельных моментах 

требуются уточнения. Отталкиваясь от общепринятого понятия 

потенциала, которое происходит от латинского слова «potentia» и 

означает силу, мощь, возможность, способность, существующую в 

открытом виде и способную проявиться при определенных условиях [3], 

уточним понятия «человеческий потенциал» и «трудовой потенциал».  

Под человеческим потенциалом следует понимать совокупность 

врожденных и приобретенных способностей и возможностей человека, 

существующих в открытом виде или способных проявиться при 

определенных условиях во всех сферах жизнедеятельности. Трудовой 

потенциал – более узкое понятие, под которым, по мнению авторов, 

следует понимать совокупность врожденных и приобретенных 

способностей и возможностей человека, существующих в открытом виде 

или способных проявиться при определенных условиях в процессе 

трудовой деятельности (работы).  

Человеческий капитал предприятия, по мнению авторов, – это 

воплощенная на предприятии или возможная к воплощению доля 

трудового потенциала. Тогда трудовой капитал предприятия является 
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составной частью человеческого капитала и представляет собой только 

ту часть трудового потенциала, которая реально воплощается в трудовой 

деятельности на предприятии. Иными словами, человеческий капитал 

отличается от трудового капитала тем, что в первом случае идет речь обо 

всех явных и неявных способностях человека к продуктивному 

действию, а во втором случае речь идет только о тех способностях 

человека, которые проявляются непосредственно в работе. Очевидно, 

что инструментом сближения человеческого и трудового капитала 

способна выступать эффективная система мотивации и стимулирования 
труда [2]. 

К толкованию сущности категории «качество человеческого 

капитала» следует подходить от значения понятия качества как такового. 

Как известно, в общем смысле, качество – это совокупность 

существенных признаков, свойств, особенностей, отличающих предмет 

или явление от других и придающих ему определенность. Тогда 

качество человеческого капитала – это совокупность существенных 

свойств и особенностей человеческих ресурсов. 

Организационный капитал включает в себя: 

 корпоративную культуру (культурный капитал); 

 организационные коммуникации (процессный капитал). 

К элементам корпоративной культуры относятся: 

 история компании; 

 сведения о взаимоподчинении (субординации) сотрудников 

внутри организации; 

 философия компании (декларируемые ценности); 

 корпоративные стандарты (декларируемые нормы поведения); 

 мотивационные программы (система вознаграждения и 

премирования); 

 обычаи деловой практики; 

 деловая этика. 

Развитие корпоративной культуры напрямую связано с кадровой 

политикой предприятия. Эффективная кадровая политика должна: 

 вытекать из политики предприятия, так как она представляет 

кадровое обеспечение предприятия; 

 быть достаточно гибкой, обеспечивать, с одной стороны, 

стабильность ожиданий работников, с другой – их динамику; 

корректироваться в соответствии с изменениями положения 

организации и экономической ситуации на рынке; 
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 быть экономически обоснованной, так как подготовка 

квалифицированных работников и поддержание их квалификационного 

уровня связаны с большими издержками; 

 учитывать индивидуальные особенности и потребности своих 

работников, в первую очередь, ведущих сотрудников организации [1]. 

Процессный капитал организации объединяет в себе налаженные 

бизнес-процессы и организационную коммуникацию в них. Иными 

словами, процессный капитал отображает систему функций каждого 

работника по бизнес-процессам в рамках традиционной (текущей) 

деятельности предприятия. Выражением процессного капитала 

являются различные регламенты по организации бизнес-процессов, 

применяемые в организации и должностные инструкции.  

Соответственно определяется стоимость процессного капитала по 

стоимости регламентов, разработанных на предприятии: положения об 

организационной структуре, о финансовых структурах, об оплате труда, 

системе бюджетирования, о системе управленческого учета, учетной 

политике для целей бухгалтерского и налогового учета и др.  

 

Толкованию сущности инновационного капитала в современной 

науке уделяется внимание лишь немногими авторами, гораздо больше 

внимания уделяют сущности инновационного потенциала. 

Так, к примеру, И.С. Винникова дает следующее определение 

инновационного капитала: «инновационный капитал – это комплексная 

система формирования источников инвестирования и превращения их в 

усовершенствованные средства производства, новые экономически 

обоснованные методы организации производства и повышение 

квалификации кадров на предприятии с целью максимизации прибыли» 

[8]. По мнению авторов, это определение требует разъяснения и 

уточнения по следующим моментам.  

Считаем очень спорным моментом отождествление капитала с 

системой. Система – более широкое понятие и применительно к 

данному вопросу предполагает совокупность механизмов 

аккумулирования разных видов капитала и превращения их в новые или 

усовершенствованные средства производства и технологии. Помимо 

инвестиционного капитала, инновационная система промышленного 

предприятия аккумулирует все ранее рассмотренные и представленные 

на рисунке компоненты внутренней стоимости предприятия.  
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Кроме того, обратимся к мнению, высказываемому 

М.А. Палиенко, в соответствии с которым формирование 

инновационного капитала на промышленных предприятиях 

предполагает ориентацию на специальную инновационную политику, то 

есть своеобразную программу, устанавливающую очередность внедрения 

инноваций в производство, обоснованную предварительными расчетами 

в зависимости от имеющихся ресурсов и поставленных задач [24].  

Обобщая эти рассуждения, приведем уточненное понятие 

инновационного капитала. Под инновационным капиталом предприятия 

следует понимать стоимостное выражение совокупности 

инновационных проектов, находящихся на стадии разработки или уже 

представляющих собой интеллектуальную собственность. При этом 

величина инновационного капитала предприятия, являющаяся, по 

нашему мнению, стоимостной характеристикой, складывается из разных 

стоимостных элементов других видов капитала, участвующих в 

реализации инновационных проектов. Это и финансовый капитал, это и 

человеческий, организационный, рыночный, репутационный капитал, 

которые в процессе осуществления предприятием инновационной 

деятельности переносят свою стоимость на инновационный капитал.  

Иными словами, предприятие вкладывает в инновационные 

проекты финансовые, трудовые, организационные и др. ресурсы, 

уменьшая в текущем периоде стоимость, соответственно, финансового 

капитала в обмен на ее прирост в будущем при одновременном 

увеличении стоимости инновационного капитала.  

Обращаем внимание на то, что мы не говорим при этом об 

уменьшении стоимости человеческого, организационного, рыночного и 

репутационного капитала, полагая, что эти виды капитала условно 

неисчерпаемые и более быстро восполняемые, если не учитывать такие 

факторы, как текучесть кадров, ухудшение деловой репутации и др. 

Далее обратим внимание на отличие понятия инновационного 

капитала от более часто используемого понятия инновационного потенциала. 

Понятие «потенциал» происходит от латинского слова «potentia» 

и означает силу, мощь, возможность, способность, существующую в 

открытом виде и способную проявиться при определенных условиях [3]. 

Общее понятие «инновационного потенциала предприятия» 

определяется как совокупность различных видов ресурсов, включая 

материальные, финансовые, интеллектуальные, научно-технические и 

иные ресурсы, необходимые для осуществления инновационной 
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деятельности [4, 34]. Инновационный потенциал трактуют как меру 

готовности предприятия осуществить поставленную перед ним 

инновационную задачу [3, 11, 12, 15, 16, 17, 18, 21, 22]. Отсюда вытекает 

и отличие инновационного капитала от инновационного потенциала.  

Подчеркнем главное: инновационный капитал – понятие, 

квалифицирующее стоимость вложенных ресурсов в инновационные 

проекты, находящиеся на стадии разработки или уже представляющие 

собой интеллектуальную собственность с учетом ожидаемой прибыли от 

них. Инновационный потенциал – мера готовности предприятия к 

реализации инновационных проектов, причем мера готовности 

характеризуется наличием, главным образом, финансовых, трудовых, 

материальных и производственных ресурсов, а также рыночных 

возможностей. 

Далее остановимся на разграничении инновационного капитала с 

человеческим и организационным капиталом и его связями со всеми 

компонентами внутренней стоимости промышленного предприятия. 

 

Наиболее распространенной точкой зрения является то, что 

человеческий капитал характеризуется знаниями, умениями и навыками 

персонала предприятия [5, 6, 25]. Человеческий капитал, участвующий в 

реализации инновационных проектов, совместно с другими видами 

капитала (организационным, финансовым, рыночным, репутационным), 

создает инновационный капитал, который по ранее приведенным нами 

доводам справедливо занимает уже свое место во внутренней стоимости 

промышленного предприятия и представляет собой стратегический 

потенциал его развития. За знания, умения и навыки персонала, 

задействованные в реализации инновационных проектов предприятия, 

производится оплата труда (выплата заработной платы), что 

предполагает уменьшение финансового капитала без изменения 

стоимости человеческого капитала или даже с ее приращением за счет 

приобретения персоналом нового опыта и повышения квалификации. 

Организационный капитал, выражающийся в ценности 

корпоративной культуры и имеющихся корпоративных стандартах и 

регламентах, также участвует в реализации инновационных проектов, 

обеспечивая эффективную коммуникацию и создавая новый компонент 

внутренней стоимости промышленного предприятия – инновационный 

капитал. 



954 Ахтямов М.К, Гончар Е.А., Тихонова Н.В. Оценка интеллектуального капитала организации как 
элемента внутренней стоимости предприятия // Креативная экономика. — 2016. — Т. 10. —  
№ 8. — С. 945–960. — doi: 10.18334/ce.10.8.35851  
 

 

 

Рыночный капитал, выражающийся в ценности сотрудничества 

на долговременной основе с покупателями, заказчиками, поставщиками, 

подрядчиками и инвесторами, тоже участвует в реализации 

инновационных проектов, обеспечивая более легкий выход на рынки 

товаров и ресурсов и внося свой вклад в новый компонент внутренней 

стоимости промышленного предприятия – инновационный капитал. 

Таким образом, в формировании инновационного капитала 

участвуют все компоненты, рассматриваемые нами в составе внутренней 

стоимости промышленного предприятия, и при этом инновационный 

капитал представляет собой отдельный ее элемент, требующий оценки. 

 

На следующем этапе перейдем к методике оценки 

интеллектуального капитала. 

       ∑
      

      
 
       

     

   
 ,       (1) 

где СтИ.к. – стоимость интеллектуального капитала, руб.; 

NOI – чистый операционный доход (выручка за вычетом 

операционных расходов), руб.; 

DS – годовой расход по обслуживанию долга (проценты по 

кредиту), руб.; 

ФК – стоимость финансового капитала, руб. (формула 2); 

РК – стоимость рыночного капитала (сумма клиентского и 

ресурсного капитала), руб.; 

i – ставка дисконтирования; 

j – год деятельности предприятия; 

t – прогнозный период деятельности предприятия, лет; 

РСП – рыночная стоимость предприятия (определяется путем 

согласования результатов оценки тремя подходами: затратным, 

сравнительным и доходным), руб. 

 

СФК=                 
   

   
   ,         (2) 

Где СФК – стоимость финансового капитала предприятия, руб.; 

СЧА – стоимость чистых активов, руб.; 

РСА – рыночная стоимость активов, руб.; 

БСА – балансовая стоимость активов, руб.; 

ЗК – заемный капитал, руб.; 
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n – средний прирост стоимости чистых активов за год (определяется 

на основании сравнения бухгалтерских балансов за ряд лет); 

t – прогнозный период, лет. 

Формула 1 применима для случая, когда внутренняя стоимость 

предприятия меньше его рыночной стоимости. В противном случае 

стоимость интеллектуального капитала рассчитывается по следующей 

формуле: 

       ∑
      

      
 
    (  

     

   
)                (3) 

где ВСП – внутренняя стоимость предприятия, руб.; 

РСП – рыночная стоимость предприятия, руб. 

 

Приведем практические примеры оценки стоимости 

интеллектуального капитала для двух ранее рассмотренных случаев: первый 

вариант – внутренняя стоимость предприятия меньше рыночной стоимости 

предприятия (табл. 1); второй вариант – внутренняя стоимость предприятия 

больше рыночной стоимости предприятия (табл. 2). 

 

Таблица 1 

Оценка стоимости интеллектуального капитала предприятия. Вариант 1 

Показатели Годовое значение 

Чистый операционный доход, руб. 900000 
Годовой расход по обслуживанию долга, руб. 100000 
Стоимость финансового капитала, руб. 1650000 
Стоимость рыночного капитала, руб. 700000 
Ставка дисконтирования 0,12 
Рыночная стоимость предприятия, руб. 3500000 
Стоимость интеллектуального капитала, руб. 234694 

Источник: составлено авторами 

Таблица 2 

Оценка стоимости интеллектуального капитала предприятия. Вариант 2 
Показатели Годовое значение 

Чистый операционный доход, руб. 900000 
Годовой расход по обслуживанию долга, руб. 100000 
Стоимость финансового капитала, руб. 1650000 
Стоимость рыночного капитала, руб. 700000 
Ставка дисконтирования 0,12 
Рыночная стоимость предприятия, руб. 2000000 
Внутренняя стоимость предприятия, руб. 3000000 
Стоимость интеллектуального капитала, руб. 875000 

Источник: составлено авторами 
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Заключение 
Результаты проведенного исследования свидетельствуют, что 

интеллектуальный капитал организации вносит свой вклад в 

формирование внутренней стоимости предприятия. Для обеспечения 

инвестиционной привлекательности предприятия, которая имеет место 

быть при превышении внутренней стоимости над рыночной, 

необходимо наращивать такие стоимостные компоненты, как 

финансовый капитал, рыночный капитал и интеллектуальный капитал. 

Повышение инвестиционной привлекательности предприятия 

обеспечит приток инвестиций и создаст условия для его развития. 
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Evaluation of the company's intellectual capital as the element of 
the company's intrinsic value  

 
ABSTRACT 
The article has suggested methods for evaluation of the company's intellectual capital as 
the element of the company's intrinsic value. The significance of the evaluation of this 
element is explained by the need to determine the strategy of the company and the 
market value of the company taking into account the intellectual capital. To provide for 
the investment attractiveness of the company under condition of its increased intrinsic 
value over its market value, it is necessary to develop such element as the intellectual 
capital. This article is interesting for researchers in the field of the intellectual capital 
evaluation, business and management of the company's investment attractiveness.   
KEYWORDS:  intellectual capital, innovative capital, company capital, human capital, 
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