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Постановка проблеми. Традиційні ресурси (земля, капітал, праця) в умо-
вах постіндустріальної економіки не можуть бути провідними чинниками
формування конкурентоспроможності, а тому нині запорукою комерційного
успіху стали ефективні інвестиції у розвиток людського капіталу, продукуван-
ня нових знань, виробництво і впровадження ресурсозаощадливих технологій
тощо. Відтак, основним джерелом зростання економічного потенціалу компа-
нії (підприємства) стає створення ефективної системи формування та викори-
стання інтелектуального капіталу. Цим визначається актуальність даного
дослідження.

Аналіз останніх досліджень й публікацій. Сьогодні інтелект і знання багать-
ма вченими розглядаються як один з основних факторів виробництва [9, 4]. У
літературі представлено багато підходів до визначення поняття «інтелектуаль-
ний капітал».
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На думку В. Іноземцева, інтелектуальний капітал – це інформація і знан-
ня, які є факторами, специфічними за своєю природою і формами участі у
виробництві, і в процесі функціонування підприємств перетворюються в інте-
лектуальний капітал [5]. Б. Мільнер пише: «Під інтелектуальним капіталом
розуміють сукупність інтелектуальних активів, до яких можуть бути віднесені:
1) ринкові активи; 2) інтелектуальна власність як актив (патент, авторські
права, торгові марки товарів та послуг, ноу-хау тощо); 3) людські активи
(сукупність колективних знань співробітників підприємства, їх творчих здіб-
ностей, лідерські якості та інше); 4) інфраструктурні активи (технології, мето-
ди і процеси, які роблять можливою роботу підприємства)» [6]. 

Концепція інтелектуального капіталу викристалізувалась із двох напрямів
сучасної наукової думки: теорії людського капіталу та теорії постіндустріаль-
ного суспільства. У межах першої сформувався сам термін «інтелектуальний
капітал», тоді як дослідження постіндустріального суспільства заклали основу
розуміння механізмів його відтворення та руху [8, 112]. 

Наукові уявлення про роль інтелектуального капіталу в діяльності вироб-
ничої компанії (корпорації) дістали практичного розвитку завдяки спільним
дослідженням Л. Едвінссона, Х. Сент-Онжа, Г. Петраша і Ч. Армстронга [12].
Відповідно до їх розуміння, для створення вартості організація повинна одно-
часно ефективно управляти різними типами інтелектуального капіталу. Коли
ці три типи капіталу взаємодіють узгоджено, організація має переваги у ство-
ренні вартості [13]. 

Дослідженню теоретичних питань формування та використання інтелек-
туального капіталу присвячується все більше праць [5–9]. Проте чимало тео-
ретико-методологічних та науково-практичних проблем побудови систем
управління інтелектуальним капіталом у сучасних компаніях залишаються
малодослідженими.

Мета дослідження – викласти результати досліджень автора з питань
побудови ефективних механізмів управління інтелектуальним капіталом у
контексті максимізації вартості компанії. 

Основні результати дослідження. Трансформація способів виробництва і
перехід до постіндустріальної економіки виводять інтелектуальний капітал в
ряд категорій, які все частіше стають об’єктами розвідок не лише теоретичних
досліджень, а й в правовому регулюванні. Приміром, щодо поняття інтелекту-
ального капіталу в правовому полі України існують дві принципові позиції:
1) інтелектуальний капітал являє собою частину людського капіталу і «обу-
мовлює виникнення особливої сфери обміну діяльністю, пов’язаної із само-
стійним рухом здатності до економії часу і підвищення ефективності спожи-
вання, трансляцією способів праці і життєдіяльності, створенням і передачею
інформації, «ноу-хау» в предметній і діяльній формах» [1]; 2) поняття інтелек-
туального капіталу значно ширше і складніше поняття людського капіталу і
включає в себе інформацію як самостійний виробничий ресурс [2]. 

Ідентифікація поняття «інтелектуальний капітал» полягає у виокремлен-
ні некодифікованого та кодифікованого індустріального знання, що викори-
стовується в індустріальному виробництві. І.А. Шовкун зазначає, що некоди-
фіковане знання (ще його називають невисловленим) є власним набутком
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індивідуума, його фаховими знаннями, навичками, здібностями та уміннями,
це знання можна демонструвати й передавати іншим (від майстра – учню, від
викладача – студенту) [11]. Кодифіковане знання – це те знання, що було
передане за посередництва певного засобу комунікації. Це може бути руко-
писний документ, комп’ютерна програма, проект креслення, замальовка,
етюд тощо [8, 94]. 

В.А. Садовський та Е.А. Стеценко стверджують, що інтелектуальний
капітал у вигляді знань, навичок, досвіду є невід’ємним від його носія – живої
людської особи; інтелектуальний капітал не є оборотним активом [7]. 

Зрозуміло, що динаміка і темпи переходу економіки в постіндустріальну
епоху значною мірою залежать від ефективності використання результатів
творчої діяльності людини. Ось чому однією з головних проблем, яка потребує
постійної уваги з боку менеджменту компаній, є створення дієвої системи
продукування, захисту, відтворення і використання інтелектуального потен-
ціалу. Цей процес має підтримуватися державою. Зокрема, необхідне створен-
ня ефективного національного економіко-правового механізму захисту прав
інтелектуальної власності. При цьому слід мати на увазі, що без цього меха-
нізму завдання побудови постіндустріальної економіки буде виконати немож-
ливо. 

Розуміння сутності і значущості інтелектуального капіталу призвело до
швидкого розвитку ринку об’єктів інтелектуальної власності (які у випадку
комерціалізації можуть брати участь у формуванні інтелектуального капіталу
компанії). Сьогодні вважається, що ринок об'єктів інтелектуальної власності є
найбільш масштабним і дорогим ринком порівняно з ринком товарів, нерухо-
мості та фінансів. Саме з інтелектуальною власністю пов'язані інновації у
будь-які види діяльності, що впливають на прогрес і розвиток суспільства. 

У більшості випадків інтелектуальні товари і послуги стають об'єктом
інвестицій, однак вони можуть реалізовуватися і на споживчому ринку.
Інвестор купує інтелектуальні товари і послуги з метою їх використання в під-
приємницькій (комерційній) діяльності в надії на одержання доходу в май-
бутньому. Тому вкладання в інтелектуальну власність (придбання інтелекту-
альних товарів і послуг) прийнято називати інтелектуальними інвестиціями
[4]. 

Вважаємо, що при побудові систем управління інтелектуальним капіта-
лом слід враховувати галузеві особливості. Можемо виділити кілька груп галу-
зей в залежності від особливостей формування (акумуляції) та комерціалізації
(використання) інтелектуального капіталу:

- галузі з домінуванням постачальника – інновації і технології «зарод-
жуються» у постачальників і лише потім викликають відповідні зміни в цих
галузях (сільське господарство, будівництво);

- спеціальні постачальники – основна роль у формуванні інтелектуаль-
ного капіталу грає корпоративне проектування та інжиніринг (приборобуду-
вання, програмне забезпечення);

- конкурентні галузі – продуктова конкуренція відбувається на підставі
співвідношення ціни і якості, що вимагає побудови гнучкої політики управлін-
ня інтелектуальним капіталом (автомобілебудування, харчова промисловість);
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- інформаційні галузі – основним чинником виробництва є інформація,
а формування інтелектуального капіталу відбувається здебільшого на основі
технологій збору, обробки, зберігання та передачі інформації (банкінг, консал-
тинг, проектні роботи);

- наукоємні галузі – у результаті діяльності створюється науковий
результат, який можна використати в процесі проектування нових продуктів
(авіабудування, космічна галузь, фармація, нанотехнології).

У полі уваги науковців перебувають питання трансформації ресурсного
використання людського капіталу та його перевтілення в інтелектуальний
капітал. Взагалі, персонал і людський капітал є ресурсом компанії, цінність
якого невід’ємна від безпосереднього носія фахових переваг людини, праців-
ника. Інтелектуальний продукт, що колись був створений (кодифікований)
фахівцями компанії, стає її активом (майном), може бути відтвореним, прода-
ватися та купуватися. З таким інтелектуальним продуктом фахівець самостій-
но не виходить на ринок, щоб запропонувати його споживачу.
Інтелектуальний продукт стає інтелектуальним капіталом після його комер-
ціалізації. Ризики щодо комерціалізації бере на себе компанія, вона ж забез-
печує акумуляцію і використання необхідних для цього ресурсів. 

Найбільш узагальнену схему управління інтелектуальним капіталом
можна описати таким чином. Управління інтелектуальним капіталом здій-
снюється, виходячи з параметрів стратегії та цілей такого управління, затверд-
женого вищими органами управління. Акціонери або менеджмент можуть
коригувати ці параметри, виходячи із змін умов господарювання (зміни у
законодавстві, несподіване коливання ринкової кон’юнктури, посилене іно-
земне інвестування тощо). На основі стратегії управління інтелектуальним
капіталом здійснюються: виробництво «інтелектуальних продуктів» (продук-
тів, в основі вартості яких покладене «перенесення вартості інтелектуального
капіталу»); акумуляція та використання фінансових ресурсів у розвиток інте-
лектуального капіталу; тактичне планування окремих заходів управління інте-
лектуальним капіталом; аудит і оцінка ефективності використання інтелекту-
ального капіталу. У випадку, якщо «інтелектуальні продукти» продані за пла-
новими цінами, уможливлюється отримання належного доходу і подальше
фінансування інтелектуального циклу, зокрема, в частині збільшення вартості
інтелектуальних ресурсів (перш за все, людських). У випадку позитивних
результатів господарювання з виробництва та реалізації «інтелектуальних про-
дуктів», а також якщо розвиток компанії відповідає задекларованим критеріям
збільшення вартості інтелектуального капіталу, відбувається збільшення гудві-
лу, що уможливлює раціональне відтворення інтелектуального капіталу. 

Цілком зрозуміло, що перехід людства до постіндустріального суспіль-
ства, основою якого стане економіка знань, висуває нові вимоги до проекту-
вання бізнес-процесів та формування відповідних структур управління. 

На жаль, в Україні немає прикладів створення ефективної системи управ-
ління інтелектуальним капіталом компанії. Можливо, це сталося тому, що віт-
чизняні управлінські кадри «вийшли» із старої школи, а нових кадрів із світо-
вою бізнес-освітою явно бракує. На багатьох потужних підприємствах навіть
не ведеться традиційного обліку інноваційних витрат (такі витрати списують-
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ся як поточні), що на практиці дозволяє отримувати економію завдяки відмо-
ви від багатьох облікових процедур. 

У системі управління інтелектуальним капіталом ключове значення
мають механізми захисту інтелектуальної власності компаній. З розвитком
ринкової економіки все важливішими стають такі об’єкти прав інтелектуаль-
ної власності, як комерційні (фірмові) найменування та знаки товарів і послуг
(торговельні марки). Донедавно проблемам захисту таких об’єктів приділяло-
ся недостатньо уваги. Й досі в Україні не створено ефективного механізму
попередження незаконного використання комерційного (фірмового) найме-
нування, знаків товарів і послуг. Сумлінним виробникам, аби захистити свої
права, необхідно витрачати багато коштів і часу на усунення правопорушень з
боку несумлінних конкурентів.

Необхідно удосконалити правові приписи з питань захисту та правової
охорони нетрадиційних (нових) об’єктів інтелектуальної власності. Йдеться
про захист комерційної таємниці, прав на топографії інтегральних мікросхем,
права на сорти рослин тощо. Доцільно визначення державної установи, яка
має забезпечувати координацію дій продавців та покупців інтелектуального
продукту, надавати всебічну юридичну допомогу з питань патентування та
захисту прав інтелектуальної власності обом сторонам.

В умовах переходу економіки на постіндустріальну модель розвитку
основну частину вартості компаній буде формувати вартість її нематеріальних
активів. Менеджмент компаній все активніше шукатиме шляхи до підвищен-
ня вартості нематеріального капіталу, збільшення продуктивності розумової
праці. Відтак, основним чинником зростання вартості компаній виступатиме
її здатність до підтримки зростання вартості саме нематеріальних активів.
Проте нині не розроблено методичних підходів до оцінювання вартості нема-
теріальних активів на основі об’єктивних критеріїв, які враховують не
кон’юнктурні чинники, а, перш за все, здатність створювати економічні ефек-
ти у майбутньому. 

Одним з проявів переходу до постіндустріальної економіки є скорочення
частки традиційних асигнувань інвестицій та інновацій та формування потре-
би у збільшенні частки власних коштів підприємств, спрямованих на форму-
вання і приріст конкурентоспроможного інтелектуального капіталу. Такий
капітал формується з нематеріальних активів, що комерціалізуються. Через
це, у зв’язку із розширенням пріоритетів інноваційного розвитку в системі
корпоративного управління виникають якісно нові завдання, зокрема,
пов’язані з управлінням вартістю нематеріальних активів.

Методологія оцінки й управління вартістю нематеріальних активів в знач-
ній мірі залежить від методології бухгалтерського обліку і управлінського ана-
лізу. В Україні методологія бухгалтерського обліку нематеріальних активів
базується на Положенні (стандарті) бухгалтерського обліку 8 «Нематеріальні
активи», затвердженому Наказом Міністерства фінансів України» № 242 від
18 жовтня 1999 р. (далі – Положення). Згідно Положення, нематеріальний
актив – це немонетарний актив, який не має матеріальної форми і може бути
ідентифікований та утримуватися підприємством з метою використання про-
тягом періоду більше одного року (або одного операційного циклу, якщо він
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перевищує один рік) для виробництва, торгівлі, в адміністративних цілях чи
надання в оренду іншим особам [3]. 

За висновком експертів, з якими ми згодні, Положення дозволяє обліко-
вувати й оцінити нематеріальні активи лише з позицій традиційного витрат-
ного підходу, оскільки у вітчизняній традиції об’єкти, які мають цінність і вар-
тість, обліковуються, перш за все, з урахуванням витрат на їх створення, а
також амортизації. У постіндустріальній економіці такий підхід є непридат-
ним: користь від використання нематеріального активу може в багато разів
перевищувати витрати на його створення. У такому разі справедлива вартість
компанії буде визначатися не з урахуванням витрат на створення певних акти-
вів, а, перш за все, згідно оцінки перспектив їх комерційного використання.

Нематеріальні активи можуть бути представлені як один з трьох об’єктів
[1; 2]:

- нематеріальні активи, шо не можуть бути відділені від компанії –
наявність усталеної клієнтури, наявність системи управління якістю, досяг-
нення в сфері громадської чи соціальної діяльності, загальна репутація компа-
нії; 

- нематеріальні активи, шо не можуть бути відділені від індивіда (знан-
нєвий ресурс) – особиста репутація менеджменту або власників компанії, їх
професійні навички тощо; 

- нематеріальні активи, що можуть бути відділені як від компанії, так і
від індивіда – товарні знаки, патенти, ліцензії, архіви, особливості технології
тощо.

Загальна вартість нематеріальних активів може бути визначена як сума
окремих об’єктів нематеріальних активів, при цьому певна група таких об’єк-
тів може бути оцінена за одним методом, а інша група – за іншими методами
(в залежності від їх призначення та особливостей використання в конкретний
проміжок часу). 

Алгоритм справедливої (ринкової) оцінки нематеріальних активів перед-
бачає виконання таких робіт [1; 2]:

- ідентифікація нематеріального активу (управлінська і правова);
- визначення справедливої вартості нематеріального активу з викори-

станням різних підходів;
- визначення ролі і значення нематеріального активу у формуванні

результатних показників (загальна вартість компанії, рентабельність, дохід-
ність тощо);

- формування пропозицій (з використанням інструментарію факторного
аналізу з урахуванням даних маркетингових досліджень) щодо підвищення
ефективності використання нематеріального активу;

- побудова прогнозу (передбачення) життєвого циклу нематеріального
активу та визначення перспектив його модифікації (удосконалення).

В умовах індустріальної економіки в практиці фінансового менеджменту
розглядалася проблема прогнозування доходу (або збільшення доходу) в
результаті здійснення інвестицій (реалізації інвестиційних проектів).
Алгоритм оцінки за методологією прямої капіталізації описано у науково-
методичній літературі [6, 76–88]. Вважаємо, що в умовах постіндустріальної
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економіки на порядок денний фінансового менеджменту буде поставлено
проблему оцінки очікуваного доходу (або збільшення доходу) в результаті
використання нематеріального активу (або групи нематеріальних активів).
Для вирішення цієї задачі пропонуємо використовувати методологічні підхо-
ди, засновані на прямій капіталізації очікуваного доходу. 

Висновки. Динаміка і темпи переходу економіки в постіндустріальну
епоху значною мірою залежатимуть від ефективності використання результа-
тів творчої діяльності людини. Тому однією з головних проблем, яка потребує
постійної уваги з боку менеджменту компаній, є створення дієвої системи
продукування, захисту, відтворення і використання інтелектуального потен-
ціалу. У сучасних умовах побудова раціональних систем управління інтелекту-
альним капіталом стає основою підтримки високої конкурентоспроможності.
Інтелектуальний капітал стає основним чинником максимізації вартості ком-
панії. 

Для визначення сумарної вартості нематеріальних активів можливе засто-
сування одного з трьох підходів: 

- вартість визначається на основі витратного методу як сума складових
елементів витрат (витрати на оплату праці, податки, загальноуправлінські
витрати, витрати на придбання патенту тощо);

- вартість визначається як різниця ринкової вартості компанії та вартості
матеріальних активів;

- вартість визначається по кожному нематеріальному активу окремо (в
т.ч. можливе одночасне використання різних методів – дохідного, витратного,
порівняльного) з наступним поєднанням отриманих результатів з урахуван-
ням «синергетичного ефекту» (вважається, що згідно з цим ефектом вартість
складових нематеріальних активів може зростати не лінійно, а за законами
прогресії).

У нових умовах жодна стандартна структура управління не може бути
придатною не лише для окремих галузей, а й навіть у рамках однієї компанії.
У той же час при побудові систем управління інтелектуальним капіталом слід
враховувати галузеві особливості. Виділено кілька груп галузей в залежності
від особливостей формування (акумуляції) та комерціалізації (використання)
інтелектуального капіталу: галузі з домінуванням постачальника; спеціальні
постачальники; конкурентні галузі; інформаційні галузі – основним чинни-
ком виробництва є інформація, а формування інтелектуального капіталу від-
бувається на основі технологій збору, обробки, зберігання та передачі інфор-
мації (банкінг, консалтинг, проектні роботи); наукоємні галузі – в результаті
діяльності створюється науковий результат, який можна використати в проце-
сі проектування нових продуктів (авіабудування, космічна галузь, фармація,
нанотехнології).

Перспективи подальших розвідок. У майбутньому мають бути суттєво удос-
коналені методики визначення справедливої вартості інтелектуального капі-
талу в умовах нестабільності. 
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