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THE  JUSTIFICATION   

OF  AN  INTELLECTUAL  CAPITAL  DEVELOPMENT  PROGRAM   

AS  AN  INSTRUMENT  OF  THE  ENTERPRISE'S  COST  GROWTH 

Предложена модификация метода навигатора интеллектуального капитала для определения приори-
тетных направлений развития нематериальных ресурсов предприятия. Построен классификатор управ-
ленческих воздействий по элементам человеческого, организационного и рыночного капиталов. Опре-
делена процедура формирования вариантов программы развития интеллектуального капитала, удовле-
творяющих сложившимся условиям инвестирования. Для выбора окончательного варианта применена 
модель оценки влияния нематериальных ресурсов на стоимость предприятия. 
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The modification of the intellectual capital method, used for figuring the priority directions of development 
of enterprise's non-material resources was requested. The management actions classification, based on human, 
organizational and market capital was built. The procedure of forming a list of options of intellectual capital de-
velopment, which excites the current conditions of investments, was determined. For making a final option 
choice, the model of non-material resources influence on enterprise's cost was used. 

ECONOMY OF KNOWLEDGE; ENTERPRISE'S INTELLECTUAL CAPITAL (NON-MATERIAL RESOURCES); 

ENTERPRISE'S COST; INTELLECTUAL CAPITAL NAVIGATOR; DEVELOPMENT PROGRAM. 

 
На каждой ступени экономического раз-

вития можно выделить определенное мно-

жество факторов и формируемых ими  

тенденций, оказывающих наиболее су-

щественное влияние на эффективность  

деятельности организаций. Мы обратим 

здесь внимание на взаимосвязь двух поня-

тий: «стоимость предприятия», как инте-

гральный показатель, характеризующий его 

конкурентоспособность, и «интеллектуаль-

ный капитал», как ключевой фактор форми-

рования устойчивых конкурентных преиму-

ществ организаций в условиях инновацион-

ной экономики, или экономики знаний.  

Аргументы в пользу такого решения сле-

дующие: 

 — по результатам эмпирических исследова-

ний, проводимых как зарубежными, так и 

отечественными учеными, нематериальные 

ресурсы оказывают существенное влияние на 

результаты деятельности современных орга-

низаций [2, 3, 8, 10]; 

 — исходя из сущности стоимости предпри-

ятия, отражающей не только сегодняшние 

результаты деятельности, но и потенциал бу-

дущего развития, данный показатель все ча-

ще применяется в качестве одной из ключе-

вых стратегических целей. 
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В то же время анализ исследований в об-

ласти интеллектуального капитала [1, 8, 9, 

10, 12] показал, что далеко не всегда в каче-

стве критерия обоснования решений по 

управлению интеллектуальным капиталом 

рассматривается рост стоимости предпри-

ятия. Акцент на такой целевой установке де-

лается в работах [7, 8, 10], однако принятие 

решений по большей части опирается на 

субъективные решения менеджеров предпри-

ятия либо консультантов. 

Поскольку область управления интеллек-

туальным капиталом является относительно 

молодой, сегодня не существует единой точ-

ки зрения на определение и структуру интел-

лектуального капитала [3, 6, 12]. Поэтому 

прежде чем обосновывать авторские предло-

жения по разработке программы развития 

интеллектуального капитала предприятия, 

раскроем принятые нами определения клю-

чевых понятий. 

Во-первых, понятия «интеллектуальный 

капитал» и «нематериальные ресурсы» яв-

ляются синонимами: первое чаще применя-

ется в переводной литературе, а второе — 

в отечественных исследованиях. При этом 

сущность интеллектуального капитала в зна-

чительной степени раскрывается через его 

структуру, в составе которой будем рассмат-

ривать три его составляющие: человеческий 

капитал, организационный и рыночный, 

или отношенческий. 

Во-вторых, нематериальные активы яв-

ляются частью интеллектуального капитала, 

находящейся в собственности предприятия, 

т. е. понятие «интеллектуальный капитал» — 

более широкое, поскольку человеческий ка-

питал собственностью предприятия не явля-

ется. В свою очередь, интеллектуальная соб-

ственность — часть нематериальных активов, 

элемент организационного капитала пред-

приятия. 

В качестве инструмента управления ин-

теллектуальным капиталом нами предлагается 

программа развития интеллектуального капи-

тала, под которой понимается совокупность 

взаимосвязанных мероприятий по ключевым, 

с позиции роста стоимости предприятия, ви-

дам нематериальных ресурсов, ориентирован-

ных на достижение стратегических целей 

предприятия, формируемая с учетом ограни-

чений на доступный объем инвестиций. 

Для формирования информационно-

аналитической базы, необходимой для обос-

нования такой программы, нами разработаны 

методика индексной оценки нематериальных 

ресурсов [4] и модель влияния нематериаль-

ных ресурсов на стоимость предприятия [7, 

11]. В качестве теоретико-методической осно-

вы разработки программы стоимостно-

ориентированного развития интеллектуально-

го капитала выбран метод навигатора интел-

лектуального капитала [10], позволяющий 

осуществить пошаговый выбор направлений 

развития «ресурсов интеллектуального капи-

тала» по критерию роста стоимости предпри-

ятия. При этом к ресурсам интеллектуального 

капитала относятся человеческие, организа-

ционные и отношенческие ресурсы, а их вза-

имная трансформация, или взаимодействие 

друг с другом и с материальными ресурсами, 

и является источником создания стоимости 

компании. Таким образом, навигатор интел-

лектуального капитала (НИК) — «цифровое и 

графическое представление того, как менедж-

мент видит развертывание ресурсов для соз-

дания ценности в организации» [10, с. 122]. 

Разработка НИК достаточно трудоемкий 

процесс, включающий следующие укрупнен-

ные этапы [10]: 

— построение ресурсного дерева организа-

ции, формируемого иерархически по тради-

ционным (денежным и материальным) и ин-

теллектуальным (человеческим, организаци-

онным и отношенческим) ресурсам с выде-

лением веса каждого ресурса в зависимости 

от его способности влиять на рост стоимости 

(создание ценности) организации. Определе-

ние весов осуществляется экспертным путем, 

при этом суммарное влияние всех ресурсов 

составляет 100 %; 

— формирование трансформационной мат-

рицы, отражающей взаимное влияние всех 

видов ресурсов друг на друга и их участие 

в создании стоимости организации; 

 — построение «эффекторного графика» 

в качестве инструмента анализа того, какие 

ресурсы являются поглотителями стоимости 

(т. е. «вбирают» больше, чем генерируют), 

а какие — ее источниками (генерируют боль-

ше, чем получают). 

При построении эффекторного графика 

по оси x откладывается влиятельность ресур-

са, а по оси y — специально рассчитанный 
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эффекторный коэффициент ресурса, кото-

рый определяется на основе построенной 

ранее трансформационной матрицы и равня-

ется общей сумме всех трансформационных 

потоков, исходящих из ресурса, деленной на 

сумму всех трансформационных потоков, 

входящих в этот ресурс (см. рис. 3). Если 

эффекторный коэффициент принимает зна-

чение меньше 1, то соответствующий ресурс 

является поглотителем стоимости, если 

больше 1 — то источником ее создания. 

Чем важнее ресурс, тем больше стоимости 

он должен создавать, поэтому наилучшим 

считается такое расположение ресурсов, когда 

они выстраиваются из нижнего левого угла 

системы координат в верхний правый. Таким 

образом, на основе анализа эффекторного 

графика можно формировать рекомендации 

по управлению интеллектуальным капиталом, 

ориентированным на рост стоимости органи-

зации: если некоторый ресурс, обладающий 

высокой значимостью, имеет относительно 

низкий эффекторный коэффициент, значит, 

данный ресурс на сегодняшний день исполь-

зуется неэффективно и необходимо прини-

мать соответствующие меры по его развитию. 

Технология построения эффекторного 

графика и применения НИК для обоснования 

направлений развития ресурсов интеллекту-

ального капитала подробно описана и проил-

люстрирована в работе [10]. Однако, как от-

мечалось, в качестве информационной осно-

вы принятия решений о развитии интеллекту-

ального капитала применяются субъективные 

мнения менеджмента организации. С целью 

повышения обоснованности решений по 

управлению интеллектуальным капиталом 

предложено использовать модель влияния не-

материальных ресурсов на стоимость пред-

приятия [7, 11]. Рассчитанные с помощью 

модели коэффициенты регрессии позволяют 

дать количественную оценку влияния отдель-

ных видов ресурсов и мероприятий по их раз-

витию на стоимость предприятия. В качестве 

исходной информации для разработки такой 

модели, в свою очередь, служит индексная 

оценка нематериальных ресурсов предпри-

ятия, основанная на оригинальной системе 

оценочных показателей и специально постро-

енных нормированных оценочных шкалах [4]. 

Методической основой построения мно-

гофакторной регрессионной модели служит 

структурная схема влияния нематериальных 

ресурсов на стоимость предприятия. Для по-

строения такой схемы проведен сравнитель-

ный анализ различных методов оценки стои-

мости предприятий. Показано, что с позиции 

обоснования целесообразности инвестиций 

наибольший интерес представляет доходный 

метод, однако он не обладает наглядностью, 

необходимой для формирования системы 

взаимосвязей между различными видами ре-

сурсов интеллектуального капитала и факто-

рами роста стоимости предприятия. Поэтому 

за основу разработки структурной схемы был 

принят метод чистых активов, преимущества-

ми которого, кроме высокой наглядности, яв-

ляются доступность и простота получения не-

обходимой информации, а также то, что на 

сегодняшний день он относится к стандартам 

оценки бизнеса. Кроме того, при разработке 

схемы влияния нематериальных ресурсов на 

стоимость предприятия применялась техноло-

гия построения когнитивных карт. 

Приведем пример укрупненной схемы 

влияния элементов интеллектуального капи-

тала на составляющие стоимости предпри-

ятия, построенной по результатам анализа 

конкретного предприятия (рис. 1). 

Для исследования полученных взаимосвя-

зей построена система функциональных за-

висимостей (1)—(4), для решения которых 

применен метод альтернанса Чебышева: 

 1 5 8( , );j jy f x х  (1) 

 2 1 2 3 4 6 7 8( , , , , , , );j j j j j j jy f x x x x x x x  (2) 

 4 8 9( , );j jy f x x  (3) 

 5 7 9( , ).j jy f x x  (4) 

Итоговое уравнение стоимости предпри-

ятия имеет вид: 

0 1 1 2 2 3 3 4 4 5 5

6 6 7 7 8 8 9 9 10 5 8

11 7 9 12 8 9 13 1 3 14 1 4

15 1 6 16 1 7 17 1 8 18 2 4

19 2 6 20 2 7 21 2 8 22 3 4

23 3 7 24 3 8 25 4 6 26 4 7

27 4 8

y a a x a x a x a x a x

a x a x a x a x a x x

a x x a x x a x x a x x

a x x a x x a x x a x x

a x x a x x a x x a x x

a x x a x x a x x a x x

a x x

      

     

    

    

    

    

  28 6 7 29 6 8 30 7 8.a x x a x x a x x 

 (5) 
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Рис. 1. Укрупненная схема влияния элементов интеллектуального капитала  
на составляющие стоимости предприятия 

 

Апробация разработанной модели на ис-

следуемом предприятии показала следующее 

влияние рассмотренных видов нематериаль-

ных ресурсов на стоимость предприятия: 

у (х1) = 1,16 %; у (х2) = 27,28 %; у (х3) = 0,6 %; 

у (х5) = 32,33 %; у (х6) = 0,047 %; у (х7) = 

= 23,61 %; у (х8) = 14,66 %; у (х9) = 0,31 %. 

Схема взаимовлияния различных видов 

нематериальных ресурсов представлена на 

рис. 2. Обозначения соответствуют принятым 

на рис. 1. 

Полученные количественные оценки ис-

пользуются для построения модифициро-

ванного эффекторного графика (рис. 3), ко-

торый служит основой для выбора приори-

тетных направлений инвестирования в ре-

сурсы интеллектуального капитала предпри-

ятия. 

Формирование программы развития ин-

теллектуального капитала, ориентированной 

на рост стоимости предприятия, осуществля-

ется следующим образом: 

 — на основе модифицированного эффектор-

ного графика (рис. 3), построенного с приме-

нением метода навигатора интеллектуального 

капитала и модели оценки влияния нематери-

альных ресурсов на стоимость предприятия, 

проводится позиционирование ресурсов ин-

теллектуального капитала по критериям сте-

пени их влияния на стоимость предприятия 

и характера их взаимовлияния; 

 — в соответствии с выделенными позици-

онными зонами определяются приоритеты 

инвестирования в отдельные виды ресурсов; 

 — формируются альтернативные варианты 

программы развития ресурсов интеллекту-

ального капитала на основе выбора управ-

ляющих воздействий в зависимости от зани-

маемой позиционной зоны с учетом ограни-

чений на имеющийся объем инвестиций; 
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Рис. 2. Схема взаимовлияния ресурсов интеллектуального капитала предприятия 
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Рис. 3. Эффекторный график воздействия ресурсов интеллектуального капитала  

на стоимость предприятия 
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 — выбирается программа, которая обеспе-

чивает максимальный ожидаемый прирост 

стоимости предприятия. 

Модификация НИК осуществлена в сле-

дующих направлениях: 

 — оценка значимости нематериальных ре-

сурсов, или ресурсов интеллектуального ка-

питала, в зависимости от их воздействия на 

стоимость предприятия определяется не экс-

пертным путем, а на основе полученных с 

помощью разработанной модели аналитиче-

ских зависимостей; 

 — изменена формула расчета эффекторного 

коэффициента, который определяется по каж-

дому виду нематериальных ресурсов как ре-

зультат деления суммы коэффициентов, отра-

жающих положительное влияние других ре-

сурсов на данный, на сумму коэффициентов, 

показывающих отрицательное влияние. По-

строенный таким образом эффекторный ко-

эффициент характеризует отдачу от инвести-

ций в отдельные виды ресурсов интеллекту-

ального капитала с учетом их взаимовлияния; 

 — эффекторный график применяется для 

обоснования целесообразности инвестирова-

ния в различные виды нематериальных ре-

сурсов путем выделения на нем пяти зон, 

для каждой из которых предложен свой по-

рядок принятия решений относительно вло-

жения денежных средств. 

Максимальный приоритет с позиции ин-

вестирования представляют ресурсы II зоны, 

имеющие наиболее высокую значимость, для 

которых эффекторный коэффициент больше 

1, т. е. они являются основными «создателя-

ми стоимости» предприятия. Далее следуют 

ресурсы III и IV зон. При этом в III зону 

попадают «проблемные» ресурсы, имеющие 

высокое влияние на стоимость предприятия, 

но являющиеся «поглотителями» инвести-

ций, так как отдача может быть снижена из-

за наличия существенного отрицательного 

влияния со стороны других видов нематери-

альных ресурсов (эффекторный коэффици-

ент меньше 1). В зону IV попадают ресурсы, 

имеющие меньшее влияние на стоимость 

предприятия, но за счет преобладающего по-

ложительного взаимовлияния способные 

создать надежный фундамент для увеличения 

отдачи на инвестиции в ресурсы зон I, II и 

особенно III. Относительно ресурсов зоны I 

(зоны баланса) рекомендуется сохранять 

сложившуюся политику инвестирования. 

Наименьшей значимостью с позиции их 

дальнейшего развития обладают ресурсы, 

попавшие в зону V. 

Таким образом, для исследуемого пред-

приятия можно установить следующий поря-

док инвестирования в ресурсы интеллекту-

ального капитала: интеллектуальная собст-

венность; обучение и развитие; удовлетворен-

ность клиента; имидж предприятия (рис. 3). 

После определения приоритетных на-

правлений инвестирования осуществляется 

выбор конкретных мероприятий по развитию 

выделенных ресурсов, для чего по каждой из 

составляющих интеллектуального капитала 

разработан классификатор управляющих воз-

действий, построенный на обобщении опыта 

управления человеческим, организационным 

и отношенческим капиталом в различных 

компаниях. Выделенные мероприятия оце-

нены по критериям характера воздействия 

(прямое — А1 или косвенное — А2), стоимо-

сти реализации мероприятия (низкая — С1, 

средняя — С2, высокая — С3) и времени полу-

чения результата (до 1 мес. — В1, 1—6 мес. — 

В2, более 6 мес. — В3). 

Выбор мероприятий ведется в соответст-

вии с приоритетами, определенными с по-

мощью модифицированного эффекторного 

графика (см. рис. 3), при этом предпочтение 

отдается методам, имеющим прямое воздей-

ствие, а также имеющим более низкие стои-

мость и время получения результата. Отбор 

мероприятий осуществляется до тех пор, по-

ка не будет достигнут порог, соответствую-

щий планируемому объему инвестиций в 

развитие интеллектуального капитала. По-

скольку предложенная процедура не является 

строго формализованной, возможны не-

сколько различных вариантов программ. 

Окончательный выбор программы осуществ-

ляется по критерию «максимальный ожидае-

мый прирост стоимости предприятия» в ре-

зультате реализации выбранных мероприя-

тий, оцениваемому с помощью описанной 

выше модели оценки влияния нематериаль-

ных ресурсов на стоимость предприятия. 

Так, для исследуемого предприятия со-

ставлено пять возможных вариантов про-

граммы развития интеллектуального капита-

ла, укрупненная сравнительная характери-

стика которых представлена в таблице. 
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Сравнительная характеристика программ развития интеллектуального капитала предприятия 

Критерий сравнения 
Программа развития ИКП 

1 2 3 4 5

Потребность в инвестициях, тыс. руб. 1000 4518 2724 840 423

Ожидаемый прирост стоимости предприятия, % 3,6 5,14 4,85 3,47 2,6

 

В силу недостаточно высокой точности 

оценок ожидаемого прироста значений ре-

сурсов интеллектуального капитала в резуль-

тате реализации выбранных мероприятий 

полученную количественную оценку ожи-

даемого увеличения стоимости нельзя счи-

тать достоверной. Однако поскольку при оп-

ределении возможного прироста по всем ви-

дам ресурсов применяются одни и те же пра-

вила, сравнительная оценка вариантов про-

грамм по шкале «больше — меньше» может 

служить основанием для принятия решений. 

Для формирования более точного алгоритма 

определения прироста требуется наличие 

статистической информации по результатам 

реализации выбранных мероприятий. Из 

таблицы следует, что наиболее предпочти-

тельной в условиях ограниченных инвести-

ций является программа 4. 

Обоснованность разработанной програм-

мы определяется следующим: 

во-первых, логически согласованной по-

следовательностью действий по выбору ме-

роприятий, направленных на развитие раз-

личных элементов интеллектуального капи-

тала и обеспечивающих максимальный рост 

стоимости предприятия при заданных усло-

виях инвестирования; 

во-вторых, выбором приоритетных на-

правлений развития ресурсов интеллектуаль-

ного капитала по результатам моделирова-

ния, показывающего степень влияния раз-

личных видов ресурсов на стоимость пред-

приятия, а также характер их взаимовлияния; 

в-третьих, обобщением и систематизаци-

ей опыта управления интеллектуальным ка-

питалом в виде классификатора управляю-

щих воздействий в разрезе основных состав-

ляющих интеллектуального капитала, а также 

учетом при выборе конкретного мероприятия 

характера его воздействия на нематериаль-

ные ресурсы сроков и стоимости реализации. 
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