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Р
езультаты интеллектуальной деятельности пер-
сонала предприятия проявляются в виде роста 
рыночной стоимости, как материальных, так 

и интеллектуальных активов, включая такой актив, 
как деловая репутация предприятия. Деловая репута-
ция отражает наличие у предприятия конкурентных 
преимуществ и учитывается как элемент нематери-
альных активов. Кроме того, в структуре имущества 
предприятия возрастает доля и других элементов 
интеллектуальных активов. Они включают в себя раз-
личные формы знаний, представляющих для пред-
приятия экономическую ценность. При этом наибо-
лее значимыми являются знания, способные обрести 
форму охраняемой патентным правом интеллекту-
альной собственности в виде изобретений, промыш-
ленных образцов, полезных моделей, товарных зна-
ков, компьютерных программ, баз данных и т.д. 
Стремясь повысить эффективность своей деятель-
ности, и соответственно, увеличить значение 
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Аннотация
В статье рассмотрены факторы, обуславливаю-
щие появление у предприятия неидентифицируе-
мых нематериальных активов. Предложены под-
ходы к оценке их рыночной стоимости на основе 
концепции бережливого производства.
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рыночной стоимости, предприятие использует 
различные управленческие технологии, напри-
мер, создает и внедряет технологию «производство 
точно в срок» (Just in Time Management), концеп-
цию бережливого производства (Lean Production) и 
т.д. [1, 2, 4, 6]. Эти технологии, являясь результатом 
инновационной деятельности, представляют собой 
организационно-управленческие инновации, кото-
рые входят в структуру интеллектуальных активов 
предприятия.

Неидентифицируемые 
нематериальные активы
Современные технологии управления производс-
твом позволяют предприятию не только обеспе-
чить экономию ресурсов, но и выявить источни-
ки скрытых потерь. В современном производстве, 
основанном на использовании высокоавтоматизи-
рованных систем и постоянном возрастании доли 
интеллектуальных ресурсов, эти «невидимые» поте-
ри становятся основным негативным фактором, 
который снижает эффективность деятельности 
предприятия и, соответственно, замедляет динами-
ку роста его рыночной стоимости. В ряде случаев 
именно скрытые потери приводят к ситуации, когда 
результативность реализации конкурентной стра-
тегии снижается до критического уровня и вызы-
вает необходимость проведения реинжиниринга 
бизнес-процессов (Business Process Reengineering). 
Использование концепции бережливого производс-
тва дает возможность наилучшим образом обеспе-
чить выявление источников и мест возникновения 
скрытых потерь, а также их идентификацию и уст-
ранение.
В литературных источниках [1, 4, 6] такие интел-
лектуальные активы, как система управления зна-
ниями, система управления рисками, а также сис-
темы управления, основанные на технологии Just 
in Time Management и концепция бережливого 
производства, равно как и ряд других интеллекту-
альных систем трактуются как нематериализован-
ные элементы интеллектуальных активов пред-
приятия. Интегрально эти элементы учитываются 
в составе деловой репутации предприятия. Однако 
с точки зрения формирования системы управле-
ния стоимостью предприятия важно вычленить 
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териальные 

эти элементы интеллектуальных активов из соста-
ва интегрального показателя «деловая репутация 
предприятия» и определить рыночную стоимость 
таких активов. 
Кроме того, неидентифицируемые нематериаль-
ные активы представляют собой часть интеллек-
туального капитала предприятия. Наличие у пред-
приятия такой категории активов, являющихся 
результатом инновационной деятельности, позво-
ляет повысить уровень его конкурентоспособнос-
ти. Это связано с тем, что инвестор положительно 
реагирует на то, что предприятие в своей стра-
тегии использует системы предупреждения рис-
ков, минимизации расходов, выявления скрытых 
потерь и т.д. В условиях инновационной экономи-
ки, основанной на знаниях, важной составляющей 
неидентифицируемых нематериальных активов 
предприятия являются инфраструктурные активы. 
В первую очередь это те активы, которые связаны 
с созданием и использованием инновационных 
технологий управления предприятием (например, 
когнитивных, информационных и т.д.).

Стоимость неидентифицируемых 
нематериальных активов
В процессе оценки рыночной стоимости предпри-
ятия наибольшие сложности возникают при опреде-
лении стоимости неидентифицируемых нематери-
альных активов предприятия. Эти активы не могут 
быть напрямую соотнесены с величиной деловой 
репутации предприятия. При этом часть неиден-
тифицируемых нематериальных активов могут 
входить в состав деловой репутации предприятия, 
другая часть участвовать в ее формировании. Это 
объясняется тем, что с точки зрения бухгалтерского 
учета деловая репутация является разницей между 
рыночной стоимостью активов предприятия и его 
стоимостью при покупке инвестором. Определение 
истинной величины этой разницы может быть 
затруднено вследствие действия различных фак-
торов, не всегда связанных с интеллектуальными 
активами предприятия. Часто такие факторы фор-
мируются на уровне макроэкономической системы 
и характеризуют инвестиционный климат в стране 
и регионе, стабильность нормативно-законодатель-
ной базы государства и т.д.
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Разработка и внедрение в практику деятельности 
концепции бережливого производства приводит к 
появлению у предприятия текущих и инвестицион-
ных расходов. Инвестиционные расходы связаны с 
необходимостью финансирования предприятием 
затрат на аппаратное обеспечение информацион-
ных технологий, подготовку и переподготовку кад-
ров, оплату консалтинговых услуг и т.д. В конечном 
итоге капитализация этих расходов и приводит к 
созданию в структуре неидентифицируемых нема-
териальных активов нового элемента, обусловлен-
ного внедрением на предприятии информаци-
онного и методического обеспечения концепции 
бережливого производства. Эффективность исполь-
зования этого актива будет обеспечиваться за счет 
таких факторов, как снижение материальных и 
других затрат, входящих в структуру себестоимости 
производимой предприятием продукции, миними-
зация величины оборотного капитала до значения, 
при котором предприятие сохраняет требуемый 
уровень финансовой устойчивости, и ряда других 
факторов.

Затратный и доходный подходы 
к оценке стоимости
С точки зрения современного менеджмента, создавая 
для предприятия функциональную систему управ-
ления, основанную на использовании концепции 
бережливого производства, целесообразно ориен-
тироваться, как на процессный, так и системный 
подходы к управлению [5, 6]. Использование процес-
сного подхода позволит выявить те бизнес-процес-
сы, которые протекают в рамках данной функцио-
нальной стратегии предприятия, а также оценить 
затраты и результаты, возникающие при реализации 
того или иного бизнес-процесса. Это важно с точки 
зрения оценки стоимости создаваемого предпри-
ятием неидентифицируемого инфраструктурного 
актива. Системный подход к управлению даст воз-
можность установить взаимосвязи проектируемой 
функциональной стратегии с другими функциональ-
ными стратегиями и подсистемами, в первую оче-
редь финансовой и производственной.
Важными задачами, возникающими в рамках управ-
ления неидентифицируемыми инфраструктурными 
активами предприятия, являются, во-первых, оцен-
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ка рыночной стоимости таких активов, а во-вторых, 
определение эффективности их создания и исполь-
зования. Эти задачи взаимосвязаны, поскольку в 
рамках определения результатов от использования 
актива и затрат на его создание рассчитываются 
динамические (дисконтированные) показатели, в 
первую очередь, чистый дисконтированный доход 
или чистая приведенная стоимость (Net Present 
Value – NPV).
Для расчетов рыночной стоимости неидентифи-
цируемого нематериального актива, в основе кото-
рого лежит концепция бережливого производства, 
можно использовать как затратный, так и доходный 
методы. Так, например, затратный подход к оценке 
рыночной стоимости предполагает оценку компа-
ундированных затрат, возникающих при создании 
и использовании актива [5]. 

Метод компаундированных затрат 
и метод выигрыша в себестоимости
Используя метод компаундированных затрат при 
оценке рыночной стоимости неидентифицируе-
мого нематериального актива, в основе которого 
лежит концепция бережливого производства, необ-
ходимо:
– в рамках конкурентной стратегии предприятия 
выделить те функциональные стратегии, на кото-
рые оказывает влияние функциональная стратегия 
целевого управления затратами; 
– по всем функциональным стратегиям, включая 
стратегию целевого управления затратами, выявить 
бизнес-процессы, которые обусловлены появлени-
ем у предприятия данного неидентифицируемого 
актива;
– оценить затраты на каждый бизнес-процесс. Для 
тех бизнес процессов, протекание которых обус-
ловлено несколькими инфраструктурными актива-
ми, оценка может предполагать определение доли 
бизнес-процесса в затратах, прибыли, выручке, объ-
еме продаж и т.д. На практике такая доля может быть 
определена экспертным путем [3].
Тогда рыночная стоимость неидентифицируемого 
нематериального актива, в основе которого лежит 
концепция бережливого производства, будет пред-
ставлять собой сумму компаундированных затрат 
по каждому бизнес-процессу.
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В рамках доходного подхода к оценке рыночной 
стоимости можно использовать такие методы, как 
метод выигрыша в себестоимости, метод избы-
точной прибыли и приростный метод расчета сто-
имости [5].
Расчет стоимости инфраструктурного актива мето-
дом выигрыша в себестоимости предполагает 
сопоставление экономических показателей двух 
вариантов. Первый вариант выступает как базовый 
и представляет собой способ реализации техно-
логического процесса до его усовершенствования 
(без использования концепции бережливого про-
изводства). Использование концепции бережливого 
производства рассматривается в качестве второго 
варианта. По этому варианту выявляются факторы 
экономии на текущих расходах, по каждому факто-
ру рассчитывается величина экономии, и как сумма 
дисконтированных значений величин экономии 
определяется рыночная стоимость неидентифици-
руемого нематериального актива.

Метод избыточной прибыли 
и приростный метод
Метод избыточной прибыли предполагает опреде-
ление рыночной стоимости всех активов, отражен-
ных на балансе предприятия, установление по каж-
дому элементу актива ставки капитализации. Далее 
как сумма произведений рыночной стоимости 
актива на соответствующую ставку капитализации 
выполняется расчет ожидаемой чистой прибыли. 
Путем сравнения фактической и ожидаемой чис-
той прибыли определяется величина избыточной 
прибыли. Интегрально эта прибыль характеризует 
рыночную стоимость деловой репутации предпри-
ятия. Однако если в интегральном значении избы-
точной прибыли выделить долю прибыли, прихо-
дящуюся на оцениваемый неидентифицируемый 
нематериальный актив, то можно рассчитать значе-
ние рыночной стоимости этого актива. Для опреде-
ления той части прибыли, которая связана с исполь-
зованием концепции бережливого производства 
можно использовать приростный метод расче-
та. Суть этого метода состоит в определении тех 
изменений притоков и оттоков денежных средств, 
которые обусловлены использованием на предпри-
ятии того или иного неидентифицируемого нема-
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Abstract

T
he article examines factors causing the emergence of the enterprise 
unidentifiable intangible assets. The authors propose approaches to assessing 
the market value of the unidentifiable intangible asset, which is based on the 

concept of lean production.
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рп

териального актива (в данном случае концепции 
бережливого производства). При этом чистый дис-
контированный доход рассчитывается на основе 
изменений потоков денежных средств. 
Внедрение в практику деятельности концепции 
бережливого производства требует соответствую-
щей подготовки персонала. Поэтому на предпри-
ятии возрастает роль интеллектуальных ресурсов, 
что требует разработки системы управления ими, 
отвечающей требованиям современного компьюте-
ризированного производства.


