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Особенности идентификации и оценки интеллектуального 

капитала при оценке высокотехнологичного бизнеса 
 
Аннотация. Целью данной статьи являются рассмотрение специфики идентификации интеллекту-

ального капитала высокотехнологичного бизнеса, а также анализ методов оценки интеллектуального 

капитала данного типа бизнеса. Актуальность данной темы состоит в том, что в данный момент для 

развития российской экономики необходимы высокотехнологичные отрасли, а значит, необходимо 

обладать инструментарием грамотной оценки основных активов компаний, которые функционируют 

в данной отрасли. В рамках данной работы рассмотрено понятие высокотехнологичных компаний и 

интеллектуального капитала, приведены примеры высокотехнологичного бизнеса и высокотехноло-

гичных отраслей, а также проанализированы подходы и методы оценки интеллектуального капитала 

высокотехнологичных компаний. Обоснованное применение того или иного метода оценки поможет 

развивать высокотехнологичные компании, и, следовательно, приведет к повышению конкуренто-

способности отечественной экономики. 
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ко-технологичный бизнес. 

 

Boyarintsev K.D. 
 

Boyarintsev Kirill Denisovich, Financial University under the Government of the Russian 

Federation, 125167, Moscow, Leningradsky avenue, 49. E-mail: boyarintzew.kirill2010@yande 

x.ru. 

 

Analysis of financial regulation of the automotive industry 
 
Abstract. The purpose of this article is to consider the specifics of identifying the intellectual capital of a 

high-tech business, as well as the analysis of methods for assessing the intellectual capital of this type of 

business. The relevance of this topic lies in the fact that at the moment high-tech industries are needed for the 

development of the Russian economy, which means that it is necessary to have the tools for a competent as-

sessment of the main assets of companies that operate in this industry. Within the framework of this work, 

the concept of high-tech companies and intellectual capital is considered, examples of high-tech business and 
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high-tech industries are given, as well as approaches and methods for assessing the intellectual capital of 

high-tech companies are analyzed. The reasonable application of one or another assessment method will help 

to develop high-tech companies, and, consequently, will lead to an increase in the competitiveness of the 

domestic economy. 

Key words: valuation, intellectual capital, intangible assets, intellectual property, valuation of intangible as-

sets, valuation of intellectual capital, high-tech business. 

 

ля начала необходимо дать опреде-

ление высокотехнологичным компа-

ниям. Высокотехнологичными ком-

паниями являются фирмы, осуществляю-

щие деятельность по созданию нового 

(инновационного) продукта или предос-

тавлению новых услуг.  

Чтобы было легче идентифицировать 

высокотехнологичные компании можно 

привести несколько основных критериев 

отнесения бизнеса к высокотехнологично-

му: 

• производство уникальных продук-

тов, предоставление уникальных услуг; 

• наукоемкий фундамент функциони-

рования; 

• высокий уровень нематериальных 

активов и расходов на НИОКР; 

• технология присутствует в перечне 

критических технологий России. 

Далее будут приведены примеры вы-

сокотехнологичных фирм. К высокотехно-

логичным можно отнести компании ин-

формационно-коммуникационных техно-

логий (например, ABBYY, Лаборатория 

Касперского, МТС, VK, Яндекс и так да-

лее), наукоемкого сервиса (например, Го-

суслуги, Озон, Спарк, HeadHunter, РОС-

НАНО и прочие), электроники (например, 

Redmond, BORK, Polaris и другие), маши-

ностроения (например, Камаз, Газ, ОДК, 

Ростех и иные), химические (примером 

являются СИБУР, Технониколь, РОСА-

ТОМ, Акрон), авиакосмические (Роскос-

мос, ОАК, Вертолеты России), биотехно-

логии (Герофарм, Р-Фарм, Splat). Конечно, 

есть еще множество других отраслей эко-

номики, которые можно назвать высоко-

технологичными, но для понимания доста-

точно вышеизложенных. 

  Росстат относит к высокотехноло-

гичным такие отрасли как производство 

лекарств, медикаментов, компьютеров, ле-

тательных аппаратов, химических веществ, 

транспортных средств, информационных 

технологий, разработка и различные науч-

ные исследования. 

Перед тем как перейти к оценки ин-

теллектуального капитала в рамках оценки 

стоимости высокотехнологичного бизнеса, 

необходимо понять особенности оценки 

данного типа компаний. 

Можно выделить следующую специ-

фику: 

• Довольно большой уровень НМА и 

интеллектуальной собственности; 

• Высокая тайна к ноу-хау; 

• Большая доля высококвалифициро-

ванного персонала; 

• Множество проектов для долго-

срочных вложений; 

• Взаимосвязь цикла фирмы с жиз-

ненным циклом товаров и технологий; 

• Главное конкурентное преимущест-

во – уникальность товаров. 

Именно из-за этих особенностей не-

обходимо тщательно оценивать и анализи-

ровать интеллектуальный капитал, так как 

это поможет более точно оценить высоко-

технологическую организацию. 

Интеллектуальный капитал – сумма 

знаний, умений, навыков и опыта, пред-

ставляющих для фирмы определенную 

ценность. Исследователи пришли к тому, 

что интеллектуальный капитал можно раз-

делить на несколько составляющих [7]: 

• Рыночный (покупательский, кли-

ентский) капитал 

Капитал, связанный с клиентами 

компании. Примерами могут являться 

бренд, наименование, товарный знак, 

взаимоотношения с клиентом, деловая ре-

путация и т.д. 

• Человеческий капитал 

Навыки, знания, умения и опыт ра-

ботников компании, их квалификация. 

Д 
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• Структурный (организационный) 

капитал  

Капитал, который связан с внутрен-

ними процессами, кроме человеческого. 

Примерами могу служить патенты, ноу-

хау, инфраструктура компании, организа-

ционная структура, лицензии, налаженные 

бизнес-процессы. 

Нематериальные активы отражаются 

на балансе компании, другие же компо-

ненты интеллектуального капитала будут 

являться частью гудвилла компании. Не-

материальные активы не аккумулируют 

все составляющие интеллектуального ка-

питала, которые воздействуют на стои-

мость высокотехнологичного бизнеса [4]. 

Самыми популярными для оценки 

НМА являются методы доходного подхода 

[5]: 

• метод преимущества в доходах; 

• метод выигрыша в себестоимости; 

• метод одновременного преимущест-

ва в доходах и расходах; 

• метод освобождения от роялти; 

• методы дробления прибыли.  

В данный момент осуществляется 

модернизация методологии доходного 

подхода для оценки НМА, что очень важно 

и своевременно для оценки высокотехно-

логичных фирм [3]. В развитие метода из-

быточных прибылей разработаны методы 

избыточных денежных потоков (как капи-

тализации, так и метод дисконтирования, 

например, метод MEEM – многопериод-

ный метод избыточного денежного пото-

ка), методы, базирующиеся на концепции 

экономической прибыли (EVA, SVA, CVA, 

MVA, EBO), использовании теории оп-

ционов (биноминальные модели, модель 

Блэка-Шоулза, модель Кокса-Росса-

Рубинштейна), методы имитационного мо-

делирования, а также ставятся вопросы о 

применении методов портфельного анали-

за к объектам интеллектуальной собствен-

ности, которые требуют дополнительной 

проработки. 

Сравнительный подход к оценке не-

материальных активов именно высокотех-

нологичных компаний редко используется, 

так как данные компании разрабатывают 

уникальные товары, то есть не обладают 

аналогами в прямом смысле.  

Затратный подход основан на расчете 

расходов, которые были понесены во вре-

мя разработки технологий. Проблема в 

том, что подход не дает возможность 

учесть рыночную стоимость активов [6]. 

Даже если расходы на создания были не-

большими, это не значит, что рыночная 

стоимость будет низкий, так как актив мо-

жет удовлетворять потребности рынка и не 

имеет аналогов. Может быть и обратная 

ситуация, когда затраты на разработку ве-

лики, а рынком данные активы не оцени-

ваются столь высоко. Затратный подход 

можно использовать как нижнюю границу 

стоимости нематериального актива – это 

удобно для самого производителя актива, 

при желании его реализовать. 

Большинство составляющих рыноч-

ного (потребительского, клиентского) ка-

питал можно оценить доходным подходом: 

наименования, товарные знаки, сайт и дру-

гие. Дискуссионным вопросом является 

оценка компонентов, которые включает в 

себя гудвил, так как достаточно сложно их 

выделить и идентифицировать. 

Структурный капитал также можно 

оценить традиционными методами. На-

пример, патенты на изобретения, полезные 

модели, промышленные образцы, лицен-

зии. Сложно оценить организационную 

структуру, налаженные бизнес-процессы и 

прочие составляющие. Для этого можно 

использовать консультантов, которые 

примерно могут рассчитать влияние дан-

ных компонентов капитала на стоимость 

компании. В данный момент методология 

только развивается. 

С человеческим капиталом тоже дела 

обстоят сложно. Основной штат можно 

оценить по уровню квалификации, также 

рабочий персонал можно оценить затрат-

ным подходом по стоимости их труда, за-

тратам на обучение. А вот ключевые фигу-

ры компании или важных работников 

можно оценить доходным подходом, то 

есть основываясь на денежных потоках, 

которые приносят для компании данные 

работники.  
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Далее будут представлены активы и более точные методы их оценки (табл. 1). 

Таблица 1. Методы оценки НМА высокотехнологичного бизнеса 
Вид НМА Метод оценки 

Патенты Метод преимущества в прибыли, освобождения от роялти 

Конструкторская документация Метод преимущества в прибыли, освобождения от роялти 

ПО, сайты Метод выигрыша в себестоимости 

Товарные знаки Метод освобождения от роялти 

Клиентская база Метод избыточного дохода 

Персонал Методы затратного подхода 

 
Таким образом, были даны разобра-

ны определения и характеристики высоко-
технологичного бизнеса и интеллектуаль-
ного капитала, а также названы особенно-
сти высокотехнологичного бизнеса и со-
ставляющие интеллектуального капитала. 
Были проанализированы подходы и мето-
ды, которыми можно оценивать основные 
компоненты составляющих интеллекту-
ального капитала, а именно рыночного, 
структурного и человеческого капитала. В 
процессе произошло понимание дискусси-
онных вопросов и сложностей оценки не-
которых компонентов интеллектуального 
капитала. 

В данный момент происходит пере-
ход к развитию высокотехнологичных от-
раслей, которые используют в основном 
нематериальные, интеллектуальные ресур-
сы. Развитие и результативность высоко-
технологичных компаний связана с конку-
рентными преимуществами, которые соз-
даются благодаря вложениям в научно-
исследовательские и опытно-
конструкторские разработки, а также ква-

лификацию работников. Так как высоко-
технологичные компании создают новые 
технологии, значит они прямым образом 
воздействуют на развитие отечественной 
экономики. По отношению к другим стра-
нам в данный момент в России средний 
уровень развития высоких технологий. За 
последние годы можно констатировать 
низкий, но все же рост данных отраслей. 

Как было разобрано выше, традици-
онные методы идентификации и оценки 
стоимости интеллектуального капитала 
высокотехнологичных компаний все еще 
используются, так как нет совершенных 
новых методологий оценки сложно иден-
тифицируемых компонентов интеллекту-
ального капитала.  

Из-за перспектив будущего роста вы-
сокотехнологичного бизнеса и тенденций 
роста доли высокотехнологичных отраслей 
в экономике России следует, что необхо-
димо и дальше проводить исследования 
методологии оценки стоимости интеллек-
туального капитала высокотехнологичных 
фирм. 
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