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питала	предприятий	нефтегазохимического	комплекса	Республики	Татарстан,	осно-
ванного	на	расчете	фундаментальной	ценности	нематериальных	активов.	Проведен	
сравнительный	анализ	выручки,	рентабельности	и	фундаментальной	ценности	не-
материальных	активов	предприятий	НГХК	РТ.	На	основе	проведенного	анализа	до-
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зохимического	комплекса	Республики	Татарстан.
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Вопросы	 оценки	 интеллектуального	 капитала	 на	 сегодняшний	 день	
очень	актуальны;	впервые	проблема	мониторинга	встала	особенно	остро,	
когда	появились	компании	с	небольшими	материальными	активами,	но	вы-
соким	потенциалом	развития	за	счет	высокого	уровня	интеллектуального	
капитала.	 Большое	 внимание	 подходам	 к	 измерению	 интеллектуального	
капитала	 уделяли	 Т.	 Стюарт	 (впервые	 ввел	 понятие	 «интеллектуальный	
капитал»)	[3],	Э.	Брукинг	[4],	С.М.	Климов	[7]	и	др.

Следует	выделить	основные	причины,	которые	вызвали	необходимость	
мониторинга	интеллектуального	капитала:

–	 оценка	 неосязаемых	 активов	 позволяет	 измерить	 так	 называемые	
«движущие	силы»,	которые	влияют	на	результативность	компании;

–	мониторинг	интеллектуального	капитала	позволяет	более	точно	оце-
нить	стоимость	компании,	а	также	развернуто	представить	систему	отчет-
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ности,	 предлагая	 инвесторам	 более	 полную	 информацию	 о	 предприятии	
для	анализа	эффективности	инвестиционных	программ;

–	мониторинг	способствует	повышению	эффективности	управления	ин-
теллектуальным	капиталом,	что	способствует	повышению	рейтинга	ком-
пании.

На	сегодняшний	день	по	результатам	практических	исследований	уче-
ным	удалось	определить	стадии,	которые	должна	проходить	компания	для	
успешной	оценки	интеллектуального	капитала.	Так,	например,	известный	
эксперт	Дэвид	Скирм	[1]	предлагает	следующие	этапы	проведения	мони-
торинга	неосязаемых	активов:

1)	ознакомить	максимально	возможное	количество	работников	с	сущ-
ностью	интеллектуального	капитала,	его	природой,	охарактеризовать	роль	
управления	неосязаемыми	активами	для	деятельности	предприятия;

2)	 сформировать	 показатели	 интеллектуального	 капитала,	 наиболее	
значимые	(подходящие)	для	организации;

3)	разработать	на	основе	сформированных	показателей	модель	оценки	
интеллектуального	капитала	компании;

4)	внедрить	систему	измерения,	которая	включает	участие	менеджеров;
5)	 прибегнуть	 к	 помощи	 консультантов	 и	 наблюдателей	 в	 процессе	

оценки	интеллектуального	капитала;
6)	обеспечить	участие	в	процессе	измерения	интеллектуального	капи-

тала	всех,	чьи	результаты	подвержены	оценке.
В	настоящее	время	разработаны	как	количественные,	так	и	качествен-

ные	 модели	 оценки	 интеллектуального	 капитала.	 Использование	 каче-
ственных	 моделей	 не	 предполагает	 жестких	 установок,	 данные	 модели	
более	гибкие	и,	как	правило,	основываются	на	экспертных	оценках.	При	
применении	 количественных	 методов	 следует	 придерживаться	 жесткой	
модели,	использовать	четкий	план	исследования.

В	целом	в	зависимости	от	используемого	метода	модели	оценки	интел-
лектуального	капитала	можно	объединить	в	четыре	группы,	а	именно	мо-
дели,	основанные	на	методе:	ROA;	МСМ;	DIC;	SC	[5].

Метод	ROA	(Return	on	Assets	method	–	метод	отдачи	от	активов)	–	это	
англо-американский	 метод,	 основанный	 на	 оценке	 рентабельности	 акти-
вов,	когда	средняя	величина	дохода	компании	до	вычета	налогов	делится	на	
среднюю	величину	материальных	активов.	Полученный	результат	следует	
сравнить	со	средним	значением	по	отрасли,	сравнительный	анализ	позво-
ляет	получить	информацию	о	величине	неосязаемых	активов.	Метод	МСМ	
(Market	Capitalization	Method	–	метод	рыночной	капитализации)	основан	
на	рыночной	ценности	компании;	величина	неосязаемых	активов	опреде-
ляется	 как	 разница	 между	 рыночной	 стоимостью	 и	 балансовой	 стоимо-
стью	компании	(собственным	капиталом	акционеров).	Метод	DIC	(Direct	
Intellectual	Capital	methods	–	метод	прямого	измерения	интеллектуального	
капитала)	 связан	 со	 стоимостной	 оценкой	 составляющих	 интеллектуаль-
ного	 капитала;	 другими	 словами,	 разделение	 неосязаемых	 активов	 на	 со-
ставляющие	их	компоненты	позволяет	оценить	каждую	компоненту	в	от-
дельности,	а	затем	в	совокупности	интеллектуальный	капитал.	Метод	SC	
(Scorecard	method	–	метод	подсчета	очков	или	метод	сбалансированных	по-
казателей)	во	многом	схож	с	методом	DIC,	однако	метод	SC	(в	отличие	от	
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метода	DIC)	позволяет	представлять	результаты	в	виде	оценочных	карт;	
индикаторы	 компонент	 интеллектуального	 капитала	 представляются	 в	
виде	подсчета	очков	или	графиков.

На	 наш	 взгляд,	 для	 оценки	 интеллектуального	 капитала	 предпри-
ятий	целесообразно	использовать	количественный	метод,	предложенный	
Д.Л.	Волковым	и	Т.А.	Гараниной	[2];	метод	основан	на	определении	фунда-
ментальной	ценности	нематериальных	активов:

  

где –	 фундаментальная	 ценность	 нематериальных	 активов;	 REOII	 –	
добавленная	 экономическая	 стоимость;	 kw	 –	 средневзвешенные	 затраты	
на	капитал	(среднее	значение	рентабельности	по	отрасли;	kw	=	RONALAVG);	

–	 балансовая	 стоимость	 чистых	 активов;	 RONA	 –	 рентабельность	
компании;	RONALAVG	–	среднеотраслевая	рентабельность.

Рассматривая	оценку	интеллектуального	капитала	в	Республике	Татар-
стан,	отметим,	что	большое	значение	для	региона	имеет	нефтегазохимиче-
ский	комплекс.	По	данным	за	2010	г.	нефтегазохимический	комплекс	Респу-
блики	Татарстан	(НГХК	РТ)	включает	в	себя	1485	предприятий	(по	данным	
за	 2012	 г.	 доля	 предприятий	 НГХК	 в	 отгрузке	 составила	 61,4	 %	 общере-
спубликанского	объема),	функционирующих	по	следующим	направлениям	
деятельности:	 «добыча	 топливно-энергетических	 полезных	 ископаемых»,	
«производство	 нефтепродуктов»,	 «химическое	 производство»,	 «производ-
ство	резиновых	и	пластмассовых	изделий».

На	основе	данных	Федеральной	службы	государственной	статистики	[6]	
определим	фундаментальную	ценность	нематериальных	активов	предпри-
ятий	нефтегазохимического	комплекса	Республики	Татарстан	(табл.	1).

Проведем	 ранжирование	 направлений	 деятельности	 нефтегазохими-
ческого	комплекса	Республики	Татарстан	по	величине	интеллектуального	
капитала	(табл.	2).

Таблица 1
Фундаментальная ценность нематериальных активов предприятий 
нефтегазохимического комплекса Республики Татарстан, млн руб.1

2006	г. 2007	г. 2008	г. 2009	г. 2010	г. 2011	г. 2012	г.

Добыча	топливно-
энергетических	
полезных	
ископаемых

49567,26 138528,94 88611,98 169660,42 49864,89 154613,59 209946,36

Производство	
нефтепродуктов

– –3639,76 –8577,92 –12069,20 –10610,70 –3216,6 –4537,8

Химическое	
производство

–4532,84 –11162,26 –28936,33 –21811,30 –16124,13 –19936,2 –16619,3

Производство	
резиновых	
и	пластмассовых	
изделий

400,74 509,90 251,35 –6111,00 –7034,15 –6579,02 –1308,04

1	Рассчитано	автором.
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Таблица 2

Ранг направлений деятельности нефтегазохимического комплекса Республики 
Татарстан по величине фундаментальной ценности нематериальных активов2

2006	г. 2007	г. 2008	г. 2009	г. 2010	г. 2011	г. 2012	г. Общий	ранг

Добыча	топливно-
энергетических	
полезных	ископаемых

1 1 1 1 1 1 1 1

Производство	
нефтепродуктов

3 3 3 3 3 2 3 3

Химическое	
производство

4 4 4 4 4 4 2 4

Производство	
резиновых	и	пласт-
массовых	изделий

2 2 2 2 2 3 4 2

2	Рассчитано	автором;	при	ранжировании	использован	метод	суммы	мест.

Таким	образом,	в	целом	за	рассматриваемый	период	(с	2006	по	2012	г.),	
а	также	за	каждый	год	рассматриваемого	периода	самая	высокая	величи-
на	интеллектуального	капитала	наблюдается	в	такой	сфере	НГХК	РТ,	как	
«добыча	 топливно-энергетических	 полезных	 ископаемых»,	 с	 существен-
ным	отрывом	от	данного	направления	находится	сфера	«производство	ре-
зиновых	и	пластмассовых	изделий».	На	третьем	месте	по	величине	интел-
лектуального	капитала	находится	сфера	«производство	нефтепродуктов»	
и	 последнее	 место	 в	 НГХК	 РТ	 занимает	 «химическое	 производство»,	 где	
фундаментальная	 ценность	 нематериальных	 активов	 в	 рассматриваемом	
периоде	является	отрицательной.

Определим	совокупную	величину	фундаментальной	ценности	немате-
риальных	активов	для	предприятий	нефтегазохимического	комплекса	Ре-
спублики	Татарстан	(рис.	1).

Рис. 1.	Фундаментальная	ценность	нематериальных	активов	пред-
приятий	нефтегазохимического	комплекса	Республики	Татарстан,	

млн	руб.
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Таким	образом,	в	2006–2012	гг.	наблюдаются	резкие	колебания	в	фун-
даментальной	ценности	нематериальных	активов	предприятий	НГХК	РТ.	
Однако	 в	 2011–2012	 гг.	 можно	 констатировать	 рост	 данного	 показателя,	
и	 интеллектуальный	 капитал	 предприятий	 нефтегазохимического	 ком-
плекса	достигает	максимальной	величины	в	2012	г.	(совокупная	фундамен-
тальная	ценность	нематериальных	активов	составляет	189493,2	млн	руб.).	
Колебания	в	величине	интеллектуального	капитала	во	многом	определя-
ются	 изменениями	 в	 сфере	 «Добыча	 топливно-энергетических	 полезных	
ископаемых».	В	целом	можно	констатировать	тенденцию	роста	величины	
интеллектуального	капитала	предприятий	НГХК	РТ,	поскольку	фундамен-
тальная	ценность	нематериальных	активов	увеличилась	в	2012	г.	по	сравне-
нию	с	2006	г.	в	4	раза	(с	47357,19	млн	руб.	до	189493,2	млн	руб.).

Изучая	интеллектуальный	капитал	предприятий	нефтегазохимическо-
го	комплекса	РТ,	выделим	ряд	основных	возможных	угроз.

1.	В	настоящее	время	при	низкой	степени	передела	первичного	сырья	
из-за	низких	цен	на	газ	и	электроэнергию	продукция	отечественных	пред-
приятий	нефтегазохимии	имеет	ценовое	преимущество	перед	многими	за-
рубежными	аналогами;	однако	в	случае	повышения	внутренних	тарифов	на	
энергоресурсы	и	приближения	их	к	мировому	уровню	ценовое	преимуще-
ство	будет	утрачено.

2.	 Ужесточение	 экологических	 требований	 к	 нефтехимическим	 пред-
приятиям,	 приводящее	 к	 снижению	 ценовых	 преимуществ	 выпускаемой	
ими	продукции.

3.	Низкий	уровень	химизации,	обусловленный,	в	первую	очередь,	низкой	
внутренней	потребностью	в	минеральных	удобрениях	из-за	отсутствия	пла-
тежеспособного	спроса	со	стороны	сельскохозяйственных	предприятий.

4.	Высокий	износ	основных	фондов,	что	может	привести	к	техногенным	
авариям	с	нанесением	существенного	ущерба	окружающей	среде;	в	конеч-
ном	 счете,	 это	 обусловит	 снижение	 инвестиционной	 привлекательности	
предприятий	нефтегазохимии.

5.	Недостаточное	финансирование	научно-технического	потенциала	не-
фтегазохимической	отрасли,	что	может	стать	серьезным	препятствием	при	
обновлении	производственного	потенциала.

6.	 Недостаток	 высококвалифицированных	 специалистов,	 что	 может	
стать	существенным	препятствием	как	при	совершенствовании	технологи-
ческой	базы,	так	и	при	производстве	инновационной	продукции.

Охарактеризуем	 направления	 деятельности	 нефтегазохимического	
комплекса	 РТ	 в	 привязке	 к	 трем	 факторам:	 выручке,	 рентабельности	 и	
фундаментальной	ценности	нематериальных	активов	(рис.	2).

Пузырьковая	 диаграмма	 построена	 на	 основе	 данных	 Федеральной	
службы	государственной	статистики	за	2012	г.	 [6];	размер	«пузырька»	ха-
рактеризует	величину	рентабельности	предприятий,	а	величина	фундамен-
тальной	 ценности	 нематериальных	 активов	 указана	 на	 графике	 рядом	 с	
каждым	«пузырьком».

Итак,	в	направлениях	деятельности	НГХК	РТ	в	2012	г.	отсутствует	связь	
между	 фундаментальной	 ценностью	 нематериальных	 активов,	 с	 одной	
стороны,	 и	 величиной	 выручки	 и	 рентабельности,	 с	 другой.	 Самым	 обо-
собленным	и	занимающим	несомненную	лидирующую	позицию	является	
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направление	«Добыча	топливно-энергетических	полезных	ископаемых»,	у	
которого	 самая	 высокая	 величина	 интеллектуального	 капитала,	 а	 также	
максимальные	выручка	и	рентабельность.	Оставшиеся	направления	НГХК	
РТ	имеют	отрицательные	значения	фундаментальной	ценности	нематери-
альных	активов;	самым	лучшим	по	данному	показателю	является	направ-
ление	«Производство	резиновых	и	пластмассовых	изделий»,	однако	данное	
направление	самое	низкодоходное	и	низкорентабельное.	Из	рассматрива-
емых	направлений	(за	исключением	добычи	топливно-энергетических	по-
лезных	 ископаемых)	 лучшим	 по	 показателям	 выручки	 и	 рентабельности	
является	 химическое	 производство,	 однако	 у	 данного	 направления	 самая	
низкая	величина	интеллектуального	капитала.

Результаты	 проведенной	 количественной	 оценки	 свидетельствуют	 о	
низкой	величине	неосязаемых	активов	в	нефтегазохимическом	комплек-
се	Республики	Татарстан.	В	связи	с	этим	на	предприятиях	республики	не-
обходимо	 совершенствовать	 управление	 интеллектуальным	 капиталом,	
поскольку	последний	ускоряет	прирост	массы	прибыли	за	счет	формиро-
вания	и	реализации	систем	знаний	и	отношений,	определяет	конкуренто-
способность	экономических	систем	и	в	конечном	итоге	выступает	ключе-
вым	ресурсом	их	развития.
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