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Èçëàãàåòñÿ àâòîðñêîå ïðåäñòàâëåíèå î ìåòîäèêå îöåíêè ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà êîìïàíèè.
Èññëåäóåòñÿ âçàèìîñâÿçü ìåæäó ñòîèìîñòüþ êîìïàíèè è ñòîèìîñòüþ åå ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà.
Îïèñàíû ïîäõîäû è ìåòîäû îöåíêè ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà êîìïàíèè.

Óòâåðæäåíèå “ãëàâíûé àêòèâ ëþáîé êîì-
ïàíèè - ýòî åå êàäðû” óæå äàâíî ñòàëî àêñè-
îìàòè÷íûì1. Âåñüìà õàðàêòåðíûì äëÿ ïðåä-
ñòàâèòåëåé êðóïíîãî ñîâðåìåííîãî áèçíåñà
ÿâëÿåòñÿ âûñêàçûâàíèå, êîòîðîå ñäåëàë â
îäíîì èç èíòåðâüþ ðóêîâîäèòåëü åâðîïåéñ-
êîãî ïîäðàçäåëåíèÿ “General Electric (GE)”
Êëàóäèî Ñàíòüÿãî: “Ëþäè - ýòî åäèíñòâåí-
íîå êîíêóðåíòíîå ïðåèìóùåñòâî, êîòîðîå åñòü
ñåãîäíÿ ó êîìïàíèé”, âåäü íà ïðîòÿæåíèè
ìíîãèõ ëåò òàêèì êîíêóðåíòíûì ïðåèìóùå-
ñòâîì áûëî îáëàäàíèå òåõíîëîãèÿìè2.

Ýêîíîìèñòû îáðàùàþò âíèìàíèå è íà âëè-
ÿíèå ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà íà áëàãîñîñòîÿ-
íèå ãîñóäàðñòâ. Òàê, Î.Ã. Òèõîìèðîâà îòìå÷à-
åò, ÷òî íà ìèêðîóðîâíå ôîðìèðóåòñÿ òðóäî-
âîé ïîòåíöèàë îòäåëüíîé îðãàíèçàöèè, òåì
ñàìûì ñîçäàåòñÿ îïðåäåëåííàÿ ñòîèìîñòü ÷å-
ëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà ôèðìû. Â ñâîþ î÷åðåäü,
ýòî ôîðìèðóåò ñîâîêóïíóþ ñòîèìîñòü ÷åëî-
âå÷åñêîãî êàïèòàëà öåëîãî ãîñóäàðñòâà, òàêèì
îáðàçîì âëèÿÿ íà áëàãîñîñòîÿíèå ÷åëîâå÷å-
ñòâà óæå íà óðîâíå ìèðîâîãî ñîîáùåñòâà3.

Êàê ïîêàçûâàþò çàïàäíûå èññëåäîâàíèÿ,
â ñîâðåìåííûé ïåðèîä îáúåêòèâíî ôîðìèðó-
åòñÿ òàê íàçûâàåìûé ìåðèòîêðàòè÷åñêèé ìèð.
Òåðìèí “ìåðèòîêðàòèÿ” (îò ëàò. meritus - “äî-
ñòîéíûé” è ãðå÷. kratos - “âëàñòü”, áóêâàëü-
íî - “âëàñòü íàèáîëåå îäàðåííûõ”) ââåäåí
àíãëèéñêèì ñîöèîëîãîì Ì. ßíãîì â êíèãå
“Âîçâûøåíèå ìåðèòîêðàòèè: 1870 - 2033”,

âûøåäøåé â 1958 ã. Ñîãëàñíî êîíöåïöèè ìå-
ðèòîêðàòèè, â îáùåñòâå â õîäå ýâîëþöèè óò-
âåðäèòñÿ ïðèíöèï âûäâèæåíèÿ íà ðóêîâîäÿ-
ùèå ïîñòû íàèáîëåå ñïîñîáíûõ ëþäåé, îò-
áèðàåìûõ èç âñåõ ñîöèàëüíûõ ñëîåâ îáùå-
ñòâà. Àëåí äå Áîòòîí, àâòîð êíèãè “Áåñïî-
êîéñòâî ñòàòóñà”, ïèøåò, ÷òî “â ìåðèòîêðàòè-
÷åñêîì ìèðå, ãäå ïðåñòèæíóþ è õîðîøî îï-
ëà÷èâàåìóþ ðàáîòó ìîæíî íàéòè òîëüêî áëà-
ãîäàðÿ ñâîåìó èíòåëëåêòó è ñïîñîáíîñòÿì,
áîãàòñòâî ñòàíîâèòñÿ ìåðèëîì èíäèâèäóàëü-
íûõ êà÷åñòâ ÷åëîâåêà. Áîãàòûå íå òîëüêî áî-
ãà÷å, îíè åùå è òàëàíòëèâåå”4. Ïîýòîìó ñðå-
äè êîìïàíèé è äàæå öåëûõ ãîñóäàðñòâ èäåò
áîðüáà çà òàëàíòû, çà ïðèâëå÷åíèå ê ðàáîòå
ñïîñîáíûõ ñîòðóäíèêîâ.

Ýêîíîìè÷åñêàÿ íàóêà ïîñòîÿííî îáðàùà-
åòñÿ ê ïðîáëåìàì ïîèñêà ðàçóìíîé îðãàíè-
çàöèè ÷åëîâå÷åñêèõ îòíîøåíèé, íîâîãî
îáúÿñíåíèÿ îñíîâ è ìåòîäîâ ýêîíîìè÷åñêî-
ãî ïîâåäåíèÿ ëþäåé ñ âêëþ÷åíèåì â íèõ òðå-
áîâàíèé íðàâñòâåííîñòè è èíòåëëåêòóàëèçà-
öèè, ÿâëÿþùèõñÿ âàæíûìè êîìïîíåíòàìè òðó-
äîâîãî ïîòåíöèàëà.

Ñêîîðäèíèðîâàííîå è ñîöèàëüíî îðèåí-
òèðîâàííîå ýêîíîìè÷åñêîå ïîâåäåíèå ëþäåé,
îáåñïå÷èâàþùåå ðîñò áëàãîñîñòîÿíèÿ è ìî-
ãóùåñòâà êàê îòäåëüíîãî ÷åëîâåêà, òàê è ñòðà-
íû â öåëîì, à òàêæå åå ðåãèîíîâ, åñòü ôóíê-
öèÿ èíòåëëåêòóàëüíîé çðåëîñòè îáùåñòâà. Íå
ôèçè÷åñêàÿ ñèëà ëþäåé, à èõ óì, çíàíèÿ, îïûò,

Â XXI âåêå ãîñóäàðñòâà áóäóò
ñðàæàòüñÿ íå çà íåôòü è ÷åðíîçåì,

à çà ÷åëîâå÷åñêèå òàëàíòû.
“Forbes”
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íàâûêè îáåñïå÷èâàþò ñîçäàíèå òàêîãî êîëè-
÷åñòâà è êà÷åñòâà ðàçëè÷íûõ öåííîñòåé, êî-
òîðûõ â êàæäûé êîíêðåòíûé ïåðèîä äîñòà-
òî÷íî íå òîëüêî äëÿ ñîõðàíåíèÿ ÷åëîâå÷åñ-
êîãî îáùåñòâà îò âûìèðàíèÿ, íî è äëÿ ïðè-
áàâëåíèÿ äîïîëíèòåëüíûõ ðåñóðñîâ, îáåñïå-
÷èâàþùèõ ïîñòåïåííîå óëó÷øåíèå æèçíè
ëþäåé è ðàçâèòèå öèâèëèçàöèè. Èìåííî îá
ýòîì ãîâîðèë åùå â êîíöå XIX â. ðîññèéñêèé
ñîöèîëîã Í.Ê. Ìèõàéëîâñêèé â ñâîåé ðàáîòå
“×òî òàêîå ïðîãðåññ?”5.

Êàê îòìå÷àåò Â.Ñ. Áî÷êî, èíòåëëåêòóàëü-
íûå âîçìîæíîñòè ÷åëîâåêà, âëèâàÿñü â ñèñòå-
ìó îáùåñòâåííûõ îòíîøåíèé, ïðèîáðåòàþò ñâîå-
îáðàçíóþ ýêîíîìè÷åñêóþ ôîðìó, áëàãîäàðÿ
êîòîðîé ýêîíîìè÷åñêàÿ íàóêà ïîëó÷àåò âîçìîæ-
íîñòü ïðîâîäèòü íàó÷íûé àíàëèç ñàìèõ îáùå-
ñòâåííûõ îòíîøåíèé. Ýêîíîìè÷åñêîé ôîðìîé
èíòåëëåêòóàëüíûõ âîçìîæíîñòåé ÷åëîâåêà âû-
ñòóïàåò ÷åëîâå÷åñêèé êàïèòàë. Èì ðåàëüíî
îáëàäàåò êàæäûé ÷åëîâåê, âñòóïàþùèé â ýêî-
íîìè÷åñêèå îòíîøåíèÿ. Èìåííî â ïðîöåññå
ïðîèçâîäñòâåííî-ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé
ëþäè ïðèâîäÿò â äåéñòâèå ñâîè ÷åëîâå÷åñêèå
êàïèòàëû, îáìåíèâàþòñÿ èìè è òåì ñàìûì ôîð-
ìèðóþò ïðîäóêòû ñîâìåñòíîãî òðóäà íà îñíîâå
êîîïåðèðîâàíèÿ è ñîãëàñîâàíèé6.

Ñëåäîâàòåëüíî, óïðàâëåíèå ïåðñîíàëîì
íà îñíîâå îöåíêè ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà êîì-
ïàíèè ÿâëÿåòñÿ îäíîé èç âàæíåéøèõ çàäà÷,
ñòîÿùèõ ïåðåä òîï-ìåíåäæåðàìè, âëàäåëüöà-
ìè êîìïàíèé è ñëóæáàìè óïðàâëåíèÿ ïåðñî-
íàëîì. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ òàêæå ñëåäóþùèìè
îáñòîÿòåëüñòâàìè7:

âî-ïåðâûõ, óïðàâëåíèå ïåðñîíàëîì íå-
ïîñðåäñòâåííî âëèÿåò íà êàïèòàëèçàöèþ (ñòî-
èìîñòü) êîìïàíèè. Ðàñòåò äîëÿ íåìàòåðèàëü-
íûõ àêòèâîâ - áðåíäîâ, èíòåëëåêòóàëüíîãî
ïîòåíöèàëà ïåðñîíàëà, êàäðîâîé ïîëèòèêè -
â îáùåé ñóììå àêòèâîâ îðãàíèçàöèè. Ïî äàí-
íûì, ïîëó÷åííûì â õîäå èññëåäîâàíèÿ, ïðî-
âåäåííîãî êîíñóëüòàöèîííîé êîìïàíèåé
“Watson Wyatt”, ýôôåêòèâíîå óïðàâëåíèå
ïåðñîíàëîì ïîâûøàåò ñòîèìîñòü êîìïàíèè íà
90%, à îøèáêè ñîêðàùàþò ñòîèìîñòü ïðè-
ìåðíî íà 15%. Äàííîå îáñòîÿòåëüñòâî â ïîñ-
ëåäíåå âðåìÿ âñå ÷àùå ó÷èòûâàåòñÿ ïîòåíöè-
àëüíûìè (îñîáåííî çàïàäíûìè) ïðåäïðèíè-
ìàòåëÿìè è èíâåñòîðàìè ïðè ïðèíÿòèè ðåøå-
íèÿ îá èíâåñòèðîâàíèè ñðåäñòâ, ïîêóïêå êîì-
ïàíèè, à òàêæå ïðè îöåíêå íàäåæíîñòè áèç-
íåñà è âûáîðå ïîòåíöèàëüíîãî ïàðòíåðà;

âî-âòîðûõ, óïðàâëåíèå ïåðñîíàëîì ÿâ-
ëÿåòñÿ îäíèì èç ôàêòîðîâ, îáåñïå÷èâàþùèõ
ëèäåðñòâî â êîíêóðåíòíîé áîðüáå, ïîñêîëü-
êó îíî îòíîñèòñÿ ê ÷èñëó âàæíåéøèõ “âíóò-
ðåííèõ êîìïåòåíöèé” êîìïàíèè, êîòîðûå íå-
ëåãêî ñêîïèðîâàòü. Â óñëîâèÿõ, êîãäà 75%
òåõíè÷åñêèõ íîâøåñòâ êîïèðóåòñÿ â òå÷åíèå
ïåðâîãî ãîäà, à 90% - â òå÷åíèå äâóõ ëåò,
ïîíÿòíî, ÷òî óïðàâëåíèå ïåðñîíàëîì íà÷èíà-
åò âûäâèãàòüñÿ â ÷èñëî âàæíåéøèõ êîíêóðåí-
òíûõ ïðåèìóùåñòâ êîìïàíèè, ñòàíîâèòñÿ ãà-
ðàíòèåé åå óñïåõà è âûæèâàåìîñòè â óñëîâè-
ÿõ óñèëåíèÿ êîíêóðåíöèè;

â-òðåòüèõ, ïî îöåíêàì ðÿäà ñïåöèàëèñ-
òîâ, èìåííî óïðàâëåíèå ïåðñîíàëîì ïîçâîëÿåò
êîìïàíèÿì ïåðåõîäèòü èç ÷èñëà õîðîøèõ è óñ-
ïåøíî ðàáîòàþùèõ â ÷èñëî âûäàþùèõñÿ êîì-
ïàíèé, ëèäèðóþùèõ â îïðåäåëåííîì ñåãìåíòå
ðûíêà. Ìíîãî÷èñëåííûìè èññëåäîâàíèÿìè óñ-
òàíîâëåíî, ÷òî ñóùåñòâóåò ïðÿìàÿ çàâèñèìîñòü
ìåæäó ñòåïåíüþ ïðîãðåññèâíîñòè óïðàâëåíèÿ
ïåðñîíàëîì, óäîâëåòâîðåííîñòè ðàáîòíèêîâ
äàííîé îðãàíèçàöèè è êà÷åñòâîì èõ ðàáîòû,
íåïîñðåäñòâåííî ïðåäîïðåäåëÿþùèì êà÷åñòâî
óñëóã è ïðîäóêöèè, ïðîèçâåäåííîé äàííûìè
ðàáîòíèêàìè. Ýòî, â ñâîþ î÷åðåäü, íåïîñðåä-
ñòâåííî âëèÿåò íà ñòåïåíü óäîâëåòâîðåííîñòè
ïîêóïàòåëåé è êëèåíòîâ, íà ïðèáûëü, ñòîèìîñòü
àêöèé è äðóãèå ôèíàíñîâûå ïîêàçàòåëè ðàáî-
òû îðãàíèçàöèè.

Êàê îòìå÷àåò Ðýì ×àðàí, ðåàëèçîâàòü íà
ïðàêòèêå ìîæíî òîëüêî òî, ÷òî ïîääàåòñÿ îöåí-
êå è èçìåðåíèþ. Óñïåõ æå âñåé ôèðìû çàâèñèò
îò ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè êàæäîãî åå ñî-
òðóäíèêà. Ñëåäîâàòåëüíî, îöåíêà òðóäîâûõ ðå-
ñóðñîâ îòêðûâàåò íîâûå âîçìîæíîñòè â äîñòè-
æåíèè âûñîêèõ ðåçóëüòàòîâ äåÿòåëüíîñòè îðãà-
íèçàöèè. Ñ.Ê. Ïðàõàëàä òàêæå ïîä÷åðêèâàåò,
÷òî, èçìåíÿÿ íàøå îòíîøåíèå ê ðàáî÷åé ñèëå ñ
òðàäèöèîííîãî, êàê ê èçäåðæêàì, íà áîëåå ñî-
âðåìåííîå, êàê ê ñòðàòåãè÷åñêîìó àêòèâó, êîì-
ïàíèÿ ïîëó÷àåò íàäåæíûé ñïîñîá ñîâåðøåíñòâî-
âàíèÿ ðåàëèçàöèè ñëîæíûõ ñòðàòåãèé çà ñ÷åò
ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè óïðàâëåíèÿ ðàáî-
÷åé ñèëîé. Òàêîé ïîäõîä ïîçâîëÿåò ðàäèêàëü-
íî ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü äåÿòåëüíîñòè ëè-
íåéíûõ ìåíåäæåðîâ8.

Â îñíîâå êîíöåïöèè ÷åëîâå÷åñêîãî êàïè-
òàëà ëåæèò ýêîíîìè÷åñêèé ïîäõîä ê ÷åëîâå-
êó êàê ê èíäèâèäó, ðàöèîíàëèçèðóþùåìó è
îïòèìèçèðóþùåìó ñâîå ïîâåäåíèå èñõîäÿ èç
ïðèíöèïà ýêîíîìè÷åñêîé öåëåñîîáðàçíîñòè
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(ìàêñèìèçàöèè âûãîäû). Òàêîé êàïèòàë óâå-
ëè÷èâàåò ñâîþ öåííîñòü ïî ìåðå èñïîëüçî-
âàíèÿ íàêîïëåííîé çíà÷èìîé èíôîðìàöèè, è
åãî äîõîäíîñòü ðàñòåò ïî ìåðå íàêîïëåíèÿ.
Ñ÷èòàåòñÿ, ÷òî îí ïîäâåðæåí ìîðàëüíîìó
èçíîñó è èìååò îãðàíè÷åííûé ñðîê ñóùåñòâî-
âàíèÿ9.

Â äîêëàäå Ìåæäóíàðîäíîãî àíàëèòè÷åñêî-
ãî áþðî “The Economist Intelligence Unit” ïîä
íàçâàíèåì “Òåíäåíöèè â ýêîíîìèêå, èíäóñòðèè
è êîðïîðàòèâíîé æèçíè. Ïðîãíîç íà 2020 ãîä”
ïîä÷åðêèâàåòñÿ, ÷òî íàèáîëüøàÿ äîáàâëåííàÿ
ñòîèìîñòü áóäåò äîñòèãàòüñÿ çà ñ÷åò èíòåëëåê-
òóàëüíîé, à íå ìàòåðèàëüíîé ñîñòàâëÿþùåé10.
Â ÷àñòíîñòè, ßê Ôèòöåíö îòìå÷àåò, ÷òî ñîâðå-
ìåííûå êîìïàíèè ìîãóò îöåíèòü ýôôåêòèâíîñòü
óïðàâëåíèÿ ÷åëîâå÷åñêèìè ðåñóðñàìè ÷åðåç ïðè-
ðîñò ñòîèìîñòè êîìïàíèè çà ñ÷åò òàêèõ ïîêàçà-
òåëåé èçìåðåíèÿ ðîëè ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà
è åãî âëèÿíèÿ íà ïðîöåññû â êîìïàíèè, ñâÿçàí-
íûå ñî ñòðàòåãè÷åñêèìè çàäà÷àìè, êàê “äîáàâ-
ëåííàÿ ñòîèìîñòü ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà” è “ðû-
íî÷íàÿ ñòîèìîñòü ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà”11. Â
ñîîòâåòñòâèè ñ ýòèìè òåíäåíöèÿìè è áóäóò â áëè-
æàéøèå ãîäû ïðåîáðàçîâûâàòüñÿ êîìïàíèè. Êàê
ïðîãíîçèðóþò ýêñïåðòû, âûæèòü â êîíêóðåíò-
íîé áîðüáå ñìîãóò òîëüêî òå êîìïàíèè, ïåðñî-
íàë êîòîðûõ áóäåò àäàïòèðîâàí ê íîâûì óñëî-
âèÿì. Ñàìûìè öåííûìè äëÿ ðàáîòîäàòåëåé áó-
äóò ëþäè, êîòîðûå ñìîãóò ñî÷åòàòü êðåàòèâíîñòü,
ãèáêîñòü, êîììóíèêàáåëüíîñòü è óìåíèå áûñò-
ðî ðàçðåøèòü ïðîáëåìû. ×òîáû áûòü óñïåøíû-
ìè, êîìïàíèè äîëæíû ñóùåñòâåííî ïîâûñèòü èí-
âåñòèðîâàíèå â ÷åëîâå÷åñêèå ðåñóðñû è íîâûå
òåõíîëîãèè. Â ìåíåäæåðàõ áóäóò öåíèòüñÿ óìå-
íèå âûñòðàèâàòü îòíîøåíèÿ ñ ëþäüìè è îðãà-
íèçàöèÿìè.

Â ðîññèéñêèõ êîìïàíèÿõ, êîòîðûå â 90-å ãã.
ÕÕ â. ïðîøëè ýòàï çàâîåâàíèÿ ðûíêîâ è àê-
òèâíîé ýêñïàíñèè, â òîò ïåðèîä ó ìåíåäæå-
ðîâ öåíèëèñü òàêèå êà÷åñòâà, êàê àãðåññèâ-
íîñòü, àìáèöèîçíîñòü è èíèöèàòèâà. Òåïåðü
æå êîìïàíèè ñòðåìÿòñÿ óñèëèòü èíòåëëåêòó-
àëüíóþ ñîñòàâëÿþùóþ ìåíåäæìåíòà è çà ñ÷åò
ýòîãî ïîâûñèòü ýôôåêòèâíîñòü ñâîåé ðàáî-
òû. Îò ìåíåäæåðîâ òðåáóåòñÿ óìåíèå ñòàâèòü
öåëè è ïîñòåïåííî èäòè ê èõ äîñòèæåíèþ,
ðåøàòü íåñòàíäàðòíûå çàäà÷è, ðàçâèâàòü òâîð-
÷åñêîå ìûøëåíèå â áèçíåñå. Êàê ñ÷èòàþò ýê-
ñïåðòû, äîñòàòî÷íî ñêîðî íà÷íåòñÿ “îõîòà”
çà êðåàòèâíûìè ðàáîòíèêàìè, è îñîáåííî
âûñîêî áóäóò öåíèòüñÿ óïðàâëåíöû, êîòîðûå

ñìîãóò ñîçäàâàòü êîìàíäó è óäåðæèâàòü ýô-
ôåêòèâíûõ (èíòåëëåêòóàëüíî-êðåàòèâíûõ)
ðàáîòíèêîâ. Ýòî ÷ðåçâû÷àéíî âàæíî â óñëî-
âèÿõ ýêîíîìè÷åñêîãî êðèçèñà12.

Ê.Â. Ñàôàðÿí îòìå÷àåò, ÷òî îäíèì èç ôàê-
òîðîâ ïðåâûøåíèÿ ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè êîì-
ïàíèè íàä åå áàëàíñîâîé ñòîèìîñòüþ ÿâëÿåòñÿ
ïîòåíöèàë ðàçâèòèÿ êîìïàíèè â ïðîãíîçèðóå-
ìîì ïåðèîäå. Îöåíèâàÿ ýòîò ïîòåíöèàë, ñëåäó-
åò èìåòü â âèäó, ÷òî â íàñòîÿùåå âðåìÿ âàæ-
íåéøåé çàäà÷åé äëÿ èíâåñòîðà ñòàíîâèòñÿ îöåí-
êà èíòåëëåêòóàëüíîãî êàïèòàëà êîìïàíèè, òàê
êàê èìåííî îí ÿâëÿåòñÿ ïðè÷èíîé ðàñõîæäå-
íèÿ ìåæäó áàëàíñîâîé è ðûíî÷íîé ñòîèìîñ-
òüþ àêöèé, îñîáåííî ó íàóêîåìêèõ êîìïàíèé,
ïîñêîëüêó íàëè÷èå è óâåëè÷åíèå èíòåëëåêòó-
àëüíîãî êàïèòàëà ïðèâîäÿò ê ðîñòó ðûíî÷íîé
ñòîèìîñòè ôèðìû, íî íå îòðàæàþòñÿ â åå áóõ-
ãàëòåðñêîì áàëàíñå. Òàêèì îáðàçîì, èíâåñòî-
ðû íå ïîëó÷àþò èíôîðìàöèè î âàæíîé ñîñòàâ-
ëÿþùåé îöåíêè êîìïàíèè. Ñ ïîëó÷åíèåì èí-
ôîðìàöèè îá èíòåëëåêòóàëüíîì êàïèòàëå ó
èíâåñòîðà ïîÿâëÿåòñÿ äîïîëíèòåëüíûé èíñòðó-
ìåíò ïðîãíîçèðîâàíèÿ ïîòåíöèàëà êîìïàíèè.

Ïðè îïèñàíèè èíòåëëåêòóàëüíîãî êàïèòàëà
÷àñòî èñïîëüçóþòñÿ ñëîâîñî÷åòàíèÿ “÷åëîâå÷åñ-
êèé êàïèòàë” (human capital), “êàïèòàë îòíîøå-
íèé ñ êëèåíòàìè” (customer capital), “êàïèòàë
îòíîøåíèé ñ àêöèîíåðàìè” (stakeholder capital),
“êàïèòàë êóëüòóðû (êóëüòóðíî-ýìîöèîíàëüíûé
êàïèòàë)” (cultural capital), “îðãàíèçàöèîííûé
êàïèòàë” (organizational capital), “èííîâàöèîííûé
êàïèòàë” (innovation capital), “êàïèòàë ïðîöåññà”
(process capital), “íðàâñòâåííûé êàïèòàë”, “ñî-
öèàëüíûé êàïèòàë”, îäíàêî áîëüøèíñòâî èññëå-
äîâàòåëåé ñ÷èòàþò, ÷òî âàæíåéøåé ñîñòàâëÿþ-
ùåé èíòåëëåêòóàëüíîãî êàïèòàëà ÿâëÿåòñÿ ÷å-
ëîâå÷åñêèé êàïèòàë, â îñíîâå êîòîðîãî ëåæàò
çíàíèÿ, òðóäîâûå íàâûêè è óìåíèÿ ñîòðóäíèêîâ
êîìïàíèè - íîñèòåëåé èíòåëëåêòóàëüíîãî êàïè-
òàëà13. Â ÷àñòíîñòè, Å.Í. Ñåëåçíåâ îòìå÷àåò, ÷òî
èíòåëëåêòóàëüíûé êàïèòàë âêëþ÷àåò â ñåáÿ è
÷åëîâå÷åñêèå ðåñóðñû, îïðåäåëÿþùèå êîëëåê-
òèâíûå çíàíèÿ, ñïîñîáíîñòè ñïåöèàëèñòîâ ôèð-
ìû, è òå íåìàòåðèàëüíûå öåííîñòè, êîòîðûå
ñîçäàþòñÿ ýòèìè ñïåöèàëèñòàìè, òàê æå, êàê
èìèäæ ôèðìû è ïðèâåðæåííîñòü ïîòðåáèòåëåé
åå ïðîäóêöèè. Â ñâÿçè ñ ýòèì ñåãîäíÿ ïåðåäî-
âûå ôèðìû âî âñåõ ñôåðàõ áèçíåñà îñíîâíóþ
ñòàâêó íà ïîáåäó â êîíêóðåíòíîé áîðüáå ñòàëè
äåëàòü èìåííî íà èíòåëëåêòóàëüíûé êàïèòàë,
ñ÷èòàÿ åãî îñíîâîé ñâîèõ óñïåõîâ â ñîçäàíèè
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íàóêîåìêîé èííîâàöèîííîé ïðîäóêöèè, ñ âûñî-
êîé ïðèáûëüþ ðåàëèçóåìîé íà ìèðîâîì ðûíêå.
Â ïåðåäîâûõ îðãàíèçàöèÿõ èíòåëëåêòóàëüíûé êà-
ïèòàë ñ÷èòàþò ãëàâíûì ôàêòîðîì óñïåõîâ â íî-
âîì òûñÿ÷åëåòèè14. Èíòåëëåêòóàëüíûé êàïèòàë
èíäèâèäóàëåí, ÿâëÿåòñÿ ëè÷íîé ñîáñòâåííîñòüþ
÷åëîâåêà, ñâÿçàí ñ íðàâñòâåííûìè óñòîÿìè è ãî-
òîâíîñòüþ îáó÷àòüñÿ, îáåñïå÷èâàÿ åãî îáëàäà-
òåëþ ïîëó÷åíèå áîëåå âûñîêîãî äîõîäà è áëàã
â áóäóùåì (íà óðîâíå èíäèâèäà - çàðàáîòíîé
ïëàòû)15.

Òàêèì îáðàçîì, êîðïîðàòèâíàÿ êóëüòóðà,
ïðèíÿòûå â êîìïàíèè ïðàâèëà, íàâûêè, çíàíèÿ è
óìåíèÿ ïåðñîíàëà è êàæäîãî êîíêðåòíîãî ðà-
áîòíèêà, êîðïîðàòèâíàÿ áàçà çíàíèé, óïðàâëåí-
÷åñêàÿ êîìàíäà è åå ñïîñîáíîñòè è ñïëî÷åííîñòü,
íàñòðîéêè áèçíåñ-ïðîöåññîâ, êîíòàêòû ñ êëèåí-
òàìè è ïîñòàâùèêàìè áîëüøèíñòâîì ýêîíîìèñ-
òîâ ðàññìàòðèâàþòñÿ â ÷èñëå áëàã, ñîñòàâëÿþ-
ùèõ íåìàòåðèàëüíûå àêòèâû êîìïàíèè è óâåëè-
÷èâàþùèõ åå ñòîèìîñòü16, íî, ê ñîæàëåíèþ, íå
âñå èç íèõ ïðèçíàþòñÿ íåìàòåðèàëüíûìè àêòè-
âàìè ïî ðîññèéñêîìó çàêîíîäàòåëüñòâó.

Å.Í. Ñåëåçíåâ â êà÷åñòâå îäíîé èç îñ-
íîâíûõ ñîñòàâëÿþùèõ èíòåëëåêòóàëüíîãî
êàïèòàëà îðãàíèçàöèè âûäåëÿåò êàäðîâûé
êàïèòàë, êîòîðûé, â ñâîþ î÷åðåäü, äåëèòñÿ:

1) íà ÷åëîâå÷åñêèå àêòèâû - ýòî, ïðåæäå
âñåãî, ñîòðóäíèêè îðãàíèçàöèè; ñïåöèàëèñ-
òû, íàäåëåííûå çíàíèÿìè è íàâûêàìè, ïðî-
ôåññèîíàëüíûìè êà÷åñòâàìè, ëþäè ñ îïðå-
äåëåííûì õàðàêòåðîì è ñïîñîáíîñòÿìè, âîñ-
ïèòàíèåì è êóëüòóðîé. Âàæíåéøåé îñîáåí-
íîñòüþ ýòîé ÷àñòè èíòåëëåêòóàëüíîãî êàïè-
òàëà ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî åå íåëüçÿ íè ïðîäàòü,

íè ñäàòü âíàåì; åå ìîæíî ëèøü ýôôåêòèâíî
èëè íåýôôåêòèâíî èñïîëüçîâàòü äëÿ äîñòè-
æåíèÿ öåëåé îðãàíèçàöèè. ×åëîâå÷åñêèå àê-
òèâû èãðàþò ïåðâîñòåïåííóþ ðîëü â ñîçäà-
íèè èíòåëëåêòóàëüíîãî êàïèòàëà îðãàíèçàöèè.
Çíàíèÿ è íàâûêè ñîòðóäíèêîâ îðãàíèçàöèè,
èõ ïðîôåññèîíàëüíûå êà÷åñòâà ÿâëÿþòñÿ òîé
÷àñòüþ èíñòðóìåíòàðèÿ, ïîñðåäñòâîì êîòîðîãî
ñîçäàåòñÿ èíòåëëåêòóàëüíàÿ ïðîäóêöèÿ, ôîð-
ìèðóþùàÿ íåìàòåðèàëüíûå àêòèâû êîìïàíèè;

2) ñòðóêòóðíûå àêòèâû - îíè ïðåäîïðåäå-
ëÿþò òîò ïîòåíöèàë òâîð÷åñêîé àêòèâíîñòè êîë-
ëåêòèâà ñîòðóäíèêîâ îðãàíèçàöèè, êîòîðûé
îáåñïå÷èâàåò ýôôåêòèâíîå èñïîëüçîâàíèå ÷å-
ëîâå÷åñêèõ àêòèâîâ, ÷òî ïîçâîëÿåò ïîëó÷èòü
áîëüøå, ÷åì ñóììó óñèëèé îòäåëüíûõ ÷ëåíîâ
îðãàíèçàöèè (ðèñ. 1)17. Ýòà ñîñòàâëÿþùàÿ êàä-
ðîâîãî êàïèòàëà îïðåäåëÿåòñÿ, ïðåæäå âñåãî:

1) êîðïîðàòèâíîé êóëüòóðîé, îáùåé êóëü-
òóðîé âçàèìîäåéñòâèé â êîëëåêòèâå è ñïîñîá-
ñòâóåò íàêîïëåíèþ çíàíèé, ïðèîáðåòåíèþ íî-
âûõ íàâûêîâ, îáîãàùåíèþ îïûòà è ñîâåðøåí-
ñòâîâàíèþ ïðîôåññèîíàëüíûõ êà÷åñòâ ñïåöè-
àëèñòîâ. Êîðïîðàòèâíàÿ êóëüòóðà ÿâëÿåòñÿ
îïðåäåëÿþùåé è â ñîâåðøåíñòâîâàíèè äðó-
ãèõ ñîñòàâëÿþùèõ ñòðóêòóðíûõ àêòèâîâ;

2) òåõíîëîãèåé êîëëåêòèâíîé ðàáîòû;
3) ïðèíöèïàìè ðóêîâîäñòâà êîëëåêòèâîì

(ñèñòåìà ìîòèâàöèé, ïîäáîð ñïåöèàëèñòîâ,
ôîðìèðîâàíèå êîìàíäû äëÿ âûïîëíåíèÿ ðàç-
ëè÷íûõ çàäàíèé è äð.);

4) ñèñòåìîé îáó÷åíèÿ ñïåöèàëèñòîâ (ïå-
ðåïîäãîòîâêà, ïîâûøåíèå êâàëèôèêàöèè è ò.ï.);

5) áèçíåñ-òåõíîëîãèÿìè, îïðåäåëÿþùèìè
ìåñòî îðãàíèçàöèè íà ðûíêå òîâàðîâ è óñëóã.
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Âûÿâëåíèå, ó÷åò, îöåíêà è þðèäè÷åñêîå
îôîðìëåíèå âûøåóêàçàííûõ ýëåìåíòîâ èí-
òåëëåêòóàëüíîãî êàïèòàëà, ââåäåíèå èõ â ñî-
ñòàâ áàëàíñîâûõ àêòèâîâ îòíîñÿòñÿ ê ÷èñëó
âàæíåéøèõ ïðàêòè÷åñêèõ çàäà÷, ñòîÿùèõ ïå-
ðåä êîìïàíèåé.

Èòàê, êàê îòìå÷àþò Ìàðê À. Õüþçëèä,
Áðàéàí È. Áåêêåð è Ðè÷àðä Â. Áèòòè, ðàáî÷àÿ
ñèëà - âàæíåéøèé, õîòÿ çà÷àñòóþ íåäîîöåíåí-
íûé ôàêòîð ïîâûøåíèÿ îáùåé ýôôåêòèâíîñ-
òè îðãàíèçàöèè. È äåëî íå â òîì, ÷òî âûñøåå
ðóêîâîäñòâî êîìïàíèé íå ïîíèìàåò ðîëè ÷å-
ëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà. Åìó ïðîñòî íå õâàòàåò
èíñòðóìåíòîâ äëÿ îöåíêè âëèÿíèÿ ñîòðóäíè-
êîâ êîìïàíèè íà åå ñòðàòåãè÷åñêèé óñïåõ.

Ñîçäàíèå ìåòîäèêè îöåíêè ÷åëîâå÷åñêî-
ãî êàïèòàëà íà÷èíàåòñÿ ñ ðàçðàáîòêè êðèòåðè-
åâ åãî èçìåðåíèÿ, ñîçäàíèÿ ñèñòåìû ïîêàçà-
òåëåé, àäàïòèðîâàííîé ê ïîòðåáíîñòÿì êîíê-
ðåòíîé îðãàíèçàöèè è ïîçâîëÿþùåé èäåíòè-
ôèöèðîâàòü ìîäåëè ïîâåäåíèÿ, êîìïåòåíöèè,
îáðàç ìûøëåíèÿ è êóëüòóðó, êîòîðûå òðåáó-
þòñÿ äëÿ óñïåøíîé ðàáîòû ïåðñîíàëà, à òàê-
æå äàåò âîçìîæíîñòü îöåíèòü äåÿòåëüíîñòü
êàæäîãî ñîòðóäíèêà îðãàíèçàöèè è îïðåäå-
ëÿåò âëèÿíèå ýòèõ ïîêàçàòåëåé íà óñïåõ ôèð-
ìû â öåëîì. Ìàðê À. Õüþçëèä, Áðàéàí È. Áåê-
êåð è Ðè÷àðä Â. Áèòòè óêàçûâàþò òðè íàïðàâ-
ëåíèÿ ìàêñèìèçàöèè ïîòåíöèàëà ðàáîòíèêîâ18:

1) îöåíêà ðàáî÷åé ñèëû ñ òî÷êè çðåíèÿ
åå âêëàäà â îáùèé óñïåõ îðãàíèçàöèè, à íå ñ
òî÷êè çðåíèÿ çàòðàò íà åå ñîäåðæàíèå;

2) çàìåíà áåí÷ìàðêèíãà íà ïðèìåíåíèå
ïîêàçàòåëåé, ïîçâîëÿþùèõ äèôôåðåíöèðî-
âàòü ñòðàòåãè÷åñêîå âëèÿíèå ðàáî÷åé ñèëû;

3) îòâåòñòâåííîñòü ëèíåéíûõ è HR-ìåíåä-
æåðîâ çà ðåàëèçàöèþ ñîòðóäíèêàìè ñòðàòå-
ãèè âñåé îðãàíèçàöèè.

Öåëåñîîáðàçíî îïûòíûì (ïðàêòè÷åñêèì)
ïóòåì âûäåëÿòü ýëåìåíòû ÷åëîâå÷åñêîãî êà-
ïèòàëà â çàâèñèìîñòè îò óñëîâèé è äåÿòåëü-
íîñòè êîìïàíèè, ïðèìåíÿÿ ê âûäåëåííûì åäè-
íèöàì ñóùåñòâóþùèå ïîêàçàòåëè èçìåðåíèÿ
è îöåíêè: óðîâåíü îáðàçîâàíèÿ, ÷èñëî êàí-
äèäàòîâ (äîêòîðîâ) íàóê, êîëè÷åñòâî âíåäðåí-
íûõ íîâîââåäåíèé, êîëè÷åñòâî çàðåãèñòðèðî-
âàííûõ ïàòåíòîâ è ò.ä.19.

Ñòîèìîñòü êàæäîãî èç íåìàòåðèàëüíûõ
àêòèâîâ, ñîñòàâëÿþùèõ ÷åëîâå÷åñêèé êàïè-
òàë êîìïàíèè, òàêæå ìîæíî îöåíèòü â ðàì-
êàõ îäíîãî èç òðåõ ïîäõîäîâ, òðàäèöèîííî
ïðèìåíÿåìûõ â îöåíî÷íîé ïðàêòèêå (ðèñ. 2).

I. Äîõîäíûé ïîäõîä ó÷èòûâàåò:
1) öåíó, êîòîðóþ ãîòîâ çàïëàòèòü ïîêó-

ïàòåëü çà íåìàòåðèàëüíûé àêòèâ êîìïàíèè;
2) âûãîäû, êîòîðûå ïðèíîñèò êîìïàíèè

èñïîëüçîâàíèå äàííîãî íåìàòåðèàëüíîãî àê-
òèâà (íàïðèìåð, ñíèæåíèå øòðàôíûõ ñàíêöèé
êîìïàíèè âñëåäñòâèå íàáîðà áîëåå êâàëèôè-
öèðîâàííîãî ïåðñîíàëà è ñîêðàùåíèÿ ñëó÷à-
åâ åãî îøèáîê; ñîêðàùåíèå ðàñõîäîâ êîìïà-
íèè íà ãàðàíòèéíîå îáñëóæèâàíèå è ðåìîíò
âñëåäñòâèå ñíèæåíèÿ äîëè áðàêà è ïîâûøå-
íèÿ êà÷åñòâà ïðîäóêöèè; ðîñò êîýôôèöèåíòà
óäåðæàíèÿ êëèåíòîâ è ñîîòâåòñòâóþùåé äîëè
âûðó÷êè êîìïàíèè áëàãîäàðÿ ñîòðóäíèêàì ñ
âûñîêèì ïðîôåññèîíàëüíûì óðîâíåì, ñïîñîá-
íûì õîðîøî îöåíèòü ïîòðåáíîñòè êëèåíòîâ è
îáåñïå÷èòü âûñîêèé óðîâåíü èõ îáñëóæèâà-
íèÿ; ðîñò ïåðåêðåñòíûõ ïðîäàæ ïðîäóêòîâ è
óñëóã ñèëàìè îðãàíèçîâàííûõ, çíàþùèõ, êîì-
ïåòåíòíûõ è àêòèâíûõ ñîòðóäíèêîâ). Ïðè ýòîì
ïîëó÷åííûå âûãîäû íåîáõîäèìî ïðîäèñêîí-
òèðîâàòü ïî ñòàâêå äèñêîíòà, ñîîòâåòñòâóþùåé
óïóùåííîé ïðèáûëè çà ïåðèîä ôîðìèðîâàíèÿ
ïåðñîíàëà è ðåàëèçàöèè ìåð ïî óïðàâëåíèþ
ïåðñîíàëîì. Íà ïðàêòèêå ïðè îöåíêå ÷åëîâå-
÷åñêîãî êàïèòàëà êîìïàíèè èíîãäà èñïîëüçó-
þò ôîðìóëó îïðåäåëåíèÿ ÷èñòîãî äèñêîíòè-
ðîâàííîãî äîõîäà20:

αt
t ê

t ít
Ê'

âë
t ê

t ít
αtK'

tPtЧÄÄ 





 )(

ãäå ЧÄÄ - ÷èñòûé äèñêîíòèðîâàííûé äîõîä, êî-
òîðûé ïðèíîñèò ïåðñîíàë êîìïàíèè; t - ðàñ-
÷åòíûé ïåðèîä, ëåò; tí - íà÷àëüíûé øàã (íà-
÷àëüíûé ãîä ðàñ÷åòíîãî ïåðèîäà); tê - êî-
íå÷íûé øàã (êîíå÷íûé ãîä ðàñ÷åòíîãî ïåðè-
îäà); Pt - ýêîíîìè÷åñêèå ðåçóëüòàòû - ýêî-
íîìèÿ òåêóùèõ ðàñõîäîâ íà óïðàâëåíèå ïåð-
ñîíàëîì â t-ì ãîäó ðàñ÷åòíîãî ïåðèîäà;

К't - çàòðàòû - âëîæåíèÿ â óïðàâëåíèå ïåð-

ñîíàëîì â t-ì  ãîäó ðàñ÷åòíîãî ïåðèîäà ïðè
óñëîâèè, ÷òî â íèõ íå âõîäÿò êàïèòàëüíûå
âëîæåíèÿ, ðóá.;    - êîýôôèöèåíò äèñêîíòè-

ðîâàíèÿ; К'вл  - êàïèòàëüíûå âëîæåíèÿ â t-ì

ãîäó ðàñ÷åòíîãî ïåðèîäà, ðóá.
Ñîîòâåòñòâåííî, ÷åì áîëüøå ×ÄÄ, òåì ýô-

ôåêòèâíåå óïðàâëåíèå ïåðñîíàëîì â îðãàíè-
çàöèè;

3) êàïèòàëèçàöèþ çàðàáîòíîé ïëàòû
êîíêðåòíûõ ëþäåé. Ïðè ýòîì çàðàáîòíàÿ ïëà-

(1)

αt

,
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òà (èëè äîõîä) ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê àíà-
ëîã ïðîöåíòîâ íà èõ ÷åëîâå÷åñêèé êàïèòàë. Òàê,
åñëè ãîäîâàÿ çàðàáîòíàÿ ïëàòà ñîñòàâëÿåò 100
òûñ. ðóá., à ïðîöåíò íà êàïèòàë ïðèíÿòü ðàâíûì
10%, òî îáùàÿ öåííîñòü ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòà-
ëà äàííîãî ðàáîòíèêà áóäåò ñîîòâåòñòâîâàòü
1 ìëí ðóá. (èëè 100 òûñ. ðóá. / 0,1). Ñóììà
ïåðñîíàëüíûõ èíòåëëåêòóàëüíûõ êàïèòàëîâ âñåõ
ðàáîòíèêîâ îðãàíèçàöèè ñîñòàâëÿåò âåëè÷èíó
ïåðñîíàëüíîãî èíòåëëåêòóàëüíîãî êàïèòàëà äàí-
íîé îðãàíèçàöèè21;

4) ïîòîê äîõîäîâ, êîòîðûé ÷åëîâåê
ñïîñîáåí çàðàáîòàòü (ïðèâåäåííûé, ñîãëàñ-
íî òåîðèè îöåíêè, ê òåêóùåé ñòîèìîñòè ìå-
òîäîì äèñêîíòèðîâàíèÿ). Ðîëü ÷åëîâåêà â ñî-
âðåìåííûõ íåîëèáåðàëüíûõ êîíöåïöèÿõ ïî
àíàëîãèè ñ âåùåñòâåííûìè ôàêòîðàìè ïðî-
èçâîäñòâà íèçâåäåíà äî ôàêòîðà ïðîèçâîä-

ñòâà, à êðèòåðèè ðûíî÷íîé ýôôåêòèâíîñòè
ðàññìàòðèâàþòñÿ ãëàâíûìè ìîòèâàìè íå òîëü-
êî ýêîíîìè÷åñêîãî, íî è â öåëîì ñîöèàëüíî-
ãî ïîâåäåíèÿ. Ïðè÷åì ïðåäïðèíèìàòåëüñòâî
ïðîòèâîïîñòàâëÿåòñÿ òðóäîâûì ðåñóðñàì îá-
ùåñòâà, ÷àñòüþ êîòîðûõ ÿâëÿåòñÿ ñïåöèôè-
÷åñêàÿ òâîð÷åñêàÿ ñïîñîáíîñòü ê íîâàòîðñòâó
â ýêîíîìè÷åñêîé ñôåðå22. Òàêèì îáðàçîì,
ñòîèìîñòü ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà êîìïàíèè
áóäåò ñîñòàâëÿòü ñóììó äèñêîíòèðîâàííûõ ïî-
òîêîâ äîõîäîâ, êîòîðûå ñïîñîáåí çàðàáîòàòü
êàæäûé ñîòðóäíèê êîìïàíèè;

II. Çàòðàòíûé ïîäõîä èñïîëüçóåò ñëåäóþ-
ùèå îñíîâíûå ìåòîäû îöåíêè:

1. Ïî ñòîèìîñòè ñîçäàíèÿ íåìàòåðèàëü-
íîãî àêòèâà: òàê, ñòîèìîñòü êîìàíäû òîï-ìå-
íåäæåðîâ è ïåðñîíàëà (â òîì ÷èñëå ïðè çàê-
ëþ÷åíèè ñäåëîê ñëèÿíèé è ïîãëîùåíèé) ìîæ-

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Доходный 

Подходы к оценке человеческого капитала компании 

Методы оценки человеческого капитала компании 

Затратный 
(имущественный) 

Сравнительный 
(рыночный) 

 

По цене, которую готов заплатить 
покупатель за человеческий капитал 
как нематериальный актив компании 

 

По стоимости создания 
(формирования) человече-
ского капитала как немате-
риального актива компании  

По затратам,  
которые необходимы  
для получения аналога 
человеческого капитала 
данной компании  
как ее нематериального 
актива 

 
По выгодам, которые приносит компа-
нии использование человеческого ка-
питала как нематериального актива, 
продисконтированным по ставке дис-
конта, соответствующей упущенной 
прибыли за период формирования 
персонала и реализации мер  
по управлению персоналом  

 

Путем суммирования капитализиро-
ванной заработной платы всех  
работников организации по ставке  
капитализации, соответствующей  
процентам по привлечению человече-
ского капитала 

Путем суммирования дисконтирован-
ного потока доходов, который  
способен заработать каждый  
сотрудник компании 

 

По стоимости приобретения 
человеческого капитала (ко-
манды сотрудников  
со всеми ее наработками)  
как нематериального  
актива компании 

По стоимости затрат, связанных 
с управлением персоналом,  
за вычетом величины "устаре-
вания" (морального износа) пер-
сонала, включающего  
в себя: 
 профессиональное  
"устаревание"; 
 "устаревание"  
по должности 

Ðèñ. 2. Ïîäõîäû è ìåòîäû îöåíêè ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà
êàê íåìàòåðèàëüíîãî àêòèâà êîìïàíèè
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íî îöåíèòü íà îñíîâå çàòðàò íà íàáîð íîâî-
ãî ñîñòàâà ïåðñîíàëà, åãî àäàïòàöèþ è îáó-
÷åíèå. Äëÿ ýòîãî ïðîèçâîäèòñÿ ñóììèðîâà-
íèå23:

1) ïîñîáèé ïî óâîëüíåíèþ ïðåäûäóùå-
ãî ïåðñîíàëà;

2) çàðïëàòû ïåðñîíàëà çà 0,5 - 2 ìåñÿöà
(âîçíàãðàæäåíèå êàäðîâûõ êîìïàíèé çà ïîä-
áîð íîâîãî ïåðñîíàëà);

3)  çàðïëàòû òîï-ìåíåäæåðîâ çà 2 - 3
ìåñÿöà (âðåìÿ âõîæäåíèÿ â êóðñ äåëà íîâûõ
ìåíåäæåðîâ);

4) ñòîèìîñòè òðåíèíãà, îáó÷àþùèõ êóð-
ñîâ êîìàíäû òîï-ìåíåäæåðîâ è ïåðñîíàëà
(äàííûé ïîêàçàòåëü íåîáõîäèìî ïðîäèñêîí-
òèðîâàòü ïî ñòàâêå äèñêîíòà, ñîîòâåòñòâóþ-
ùåé óðîâíþ ðèñêà âëîæåíèÿ ñðåäñòâ â ðàç-
âèòèå ïåðñîíàëà).

2. Ïî ñòîèìîñòè ïðèîáðåòåíèÿ íåìàòå-
ðèàëüíîãî àêòèâà24: èíîãäà êîìïàíèåé ïîêó-
ïàåòñÿ òîëüêî ñëàæåííàÿ îïûòíàÿ êîìàíäà
âìåñòå ñî âñåìè íàðàáîòêàìè. Â ýòîì ñëó÷àå
ðàáîòîäàòåëü ïåðåïëà÷èâàåò, òàê êàê ïîêóïà-
åò ãîòîâûé ïðîäóêò, à íå ýëåìåíòû, êîòîðûå
áóäåò íåîáõîäèìî ñîáðàòü, è íåèçâåñòíî,
óäàñòñÿ ëè ýòî ñäåëàòü.

3. Ïî ñòîèìîñòè çàòðàò, ñâÿçàííûõ ñ óï-
ðàâëåíèåì ïåðñîíàëîì. Ïðè ýòîì ãîäîâûå
òåêóùèå çàòðàòû, ñâÿçàííûå ñ óïðàâëåíèåì
ïåðñîíàëîì, îïðåäåëÿþòñÿ ïî ôîðìóëå25:





11

1i
З ióЗ

ãäå Зó - òåêóùèå çàòðàòû, ñâÿçàííûå ñ óïðàâ-
ëåíèåì ïåðñîíàëîì; i - âèä çàòðàò, ñâÿ-
çàííûõ ñ óïðàâëåíèåì ïåðñîíàëîì;
З

1
 - îñíîâíàÿ è äîïîëíèòåëüíàÿ çàðàáîò-

íàÿ ïëàòà; З
2
 - îò÷èñëåíèÿ â âèäå ñòðàõî-

âûõ âçíîñîâ âî âíåáþäæåòíûå ôîíäû;
З

3
 - ðàñõîäû íà êîìàíäèðîâêè; З

4
 - ðàñ-

õîäû íà ñëóæåáíûå ðàçúåçäû; З
5
 - ðàñ-

õîäû íà ñîäåðæàíèå ëåãêîâîãî òðàíñïîðòà
(ðåìîíò è àìîðòèçàöèÿ); З

6
 - êàíöåëÿðñ-

êèå è òèïîãðàôñêèå ðàñõîäû; З
7
 - ïî÷òî-

âî-òåëåãðàôíûå è òåëåôîííûå ðàñõîäû;
З

8
 - ðàñõîäû íà ñîäåðæàíèå è ýêñïëóàòà-

öèþ çäàíèé, ïîìåùåíèé è èíâåíòàðÿ (ðå-
ìîíò, àìîðòèçàöèÿ, ñòîèìîñòü ýëåêòðî-
ýíåðãèè); З

9
 - ðàñõîäû íà ñîäåðæàíèå è

ýêñïëóàòàöèþ ÝÂÌ è îðãòåõíèêè (ðåìîíò,
àìîðòèçàöèÿ, ñòîèìîñòü âñïîìîãàòåëüíûõ
ìàòåðèàëîâ è ýëåêòðîýíåðãèè); З

10
 - ðàñ-

õîäû íà ïîäãîòîâêó, ïåðåïîäãîòîâêó è ïî-
âûøåíèå êâàëèôèêàöèè óïðàâëåí÷åñêèõ
êàäðîâ (âêëþ÷àþò â ñåáÿ òåêóùèå ãîäî-
âûå ðàñõîäû îðãàíèçàöèè, îñóùåñòâëÿ-
þùåé îáó÷åíèå: çàðàáîòíàÿ ïëàòà ïðî-
ôåññîðñêî-ïðåïîäàâàòåëüñêîãî ïåðñîíà-
ëà, ïî÷àñîâîé ôîíä, îò÷èñëåíèÿ â âèäå
ñòðàõîâûõ âçíîñîâ âî âíåáþäæåòíûå
ôîíäû, àäìèíèñòðàòèâíî-óïðàâëåí÷åñêèå
è ó÷åáíûå ðàñõîäû); òåêóùèå ãîäîâûå
çàòðàòû ïðåäïðèÿòèé, ãäå ïîñòîÿííî ðà-
áîòàþò ñëóøàòåëè (âêëþ÷àþò â ñåáÿ ðàñ-
õîäû íà ïðîåçä ê ìåñòó îáó÷åíèÿ è îá-
ðàòíî, ðàñõîäû íà çàðàáîòíóþ ïëàòó çà
âñå âðåì ÿ î áó÷åí èÿ); З

11
 - ïðî÷èå óïðàâ-

ëåí÷åñêèå ðàñõîäû, íå âîøåäøèå â ïåðå-
÷èñëåííûå ñòàòüè ðàñõîäîâ (ñòîèìîñòü óñ-
ëóã ñòîðîííèõ îðãàíèçàöèé, çàòðàòû íà
ïðèîáðåòåíèå ñïåöîäåæäû è äðóãèå ðàñ-
õîäû).
Ïðè îöåíêå ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà êîì-

ïàíèè íà îñíîâå ìåòîäîâ çàòðàòíîãî ïîäõî-
äà íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü ñòåïåíü “óñòàðåâà-
íèÿ”, ìîðàëüíîãî èçíîñà ïåðñîíàëà, óìåíü-
øàÿ íà âåëè÷èíó äàííîãî èçíîñà ñòîèìîñòü
÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà êîìïàíèè. Êàê ïðà-
âèëî, êîìïàíèè íèêîãäà íå çíàþò, âî ñêîëü-
êî èì îáõîäèòñÿ “óñòàðåâàíèå” ïåðñîíàëà,
ïîêà êîíêóðåíòû íå îáãîíÿò èõ ïî ïðîèçâîä-
ñòâó è ïðîäàæå ïðîäóêöèè: ðàáîòíèêè è óï-
ðàâëÿþùèå ðàçðàáàòûâàþò íåýôôåêòèâíûå
ðåøåíèÿ ìíîãèõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîáëåì,
÷òî â èòîãå ïðèâîäèò ê ïîðàæåíèþ êîìïà-
íèè-ðàáîòîäàòåëÿ è âûäâèãàåò âïåðåä åå êîí-
êóðåíòîâ. Â ñòîèìîñòíîì âûðàæåíèè “óñòà-
ðåâàíèå” ïåðñîíàëà îïðåäåëÿåòñÿ ïóòåì ñóì-
ìèðîâàíèÿ ðàñõîäîâ êîìïàíèè, êîòîðûå åé
íåîáõîäèìî ïîíåñòè íà åãî ïðåîäîëåíèå: íà
ýòàïå ïîâûøåíèÿ êîìïåòåíòíîñòè ñîòðóäíè-
êîâ, à ñëåäîâàòåëüíî, è ïîâûøåíèÿ ïðîèçâî-
äèòåëüíîñòè òðóäà â îðãàíèçàöèè ðàçðàáà-
òûâàþòñÿ ñïåöèàëüíûå ó÷åáíûå ïðîãðàììû,
ñîòðóäíèêè îáó÷àþòñÿ è ïåðåïîäãîòàâëèâà-
þòñÿ. Êàê ïðàâèëî, ñîòðóäíèê îáó÷àåòñÿ ïðè
ïîñòóïëåíèè â îðãàíèçàöèþ, ïðè ïîâûøåíèè
â äîëæíîñòè, à òàêæå ïðè îòñóòñòâèè íåîá-
õîäèìûõ äëÿ âûïîëíåíèÿ ðàáîòû íàâûêîâ.
Ðàçëè÷àþò ñëåäóþùèå âèäû “óñòàðåâàíèÿ”
ïåðñîíàëà â çàâèñèìîñòè îò åãî ïðè÷èíû26:

ïðîôåññèîíàëüíîå “óñòàðåâàíèå”: óñòà-
ðåâàíèå çíàíèé ëè÷íîñòè â øèðîêîé ïðîôåñ-
ñèîíàëüíîé ñôåðå äåÿòåëüíîñòè (ñòåïåíü óñòà-

, (2)
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ðåâàíèÿ âûðàæàåòñÿ ñîîòíîøåíèåì ìåæäó çíà-
íèÿìè ëè÷íîñòè è îáùèìè çíàíèÿìè, ñóùåñòâó-
þùèìè â äàííîé ïðîôåññèîíàëüíîé îáëàñòè);

 “óñòàðåâàíèå” ïî äîëæíîñòè: çäåñü
ðå÷ü èäåò îá îòíîøåíèè òåõíè÷åñêèõ çíàíèé,
òðåáóåìûõ ïî äîëæíîñòè, ê êîëè÷åñòâó çíà-
íèé, êîòîðûìè îáëàäàåò ëèöî, çàíèìàþùåå
ýòó äîëæíîñòü.

Òàêæå ñëåäóåò ó÷èòûâàòü (íå âêëþ÷àòü â
îáùåå ÷èñëî ðàñõîäîâ, â òîì ÷èñëå ñóäåá-
íûõ è ïî ðåêëàìàöèÿì êîíòðàãåíòîâ) ôàêò
îòñóòñòâèÿ èçäåðæåê êîìïàíèè â ðåçóëüòàòå
âûïëàò êîìïåíñàöèé, ïîêðûâàþùèõ ñóäåáíûå
è þðèäè÷åñêèå èçäåðæêè, ñâÿçàííûå ñ èñêà-
ìè àêöèîíåðîâ è êîíòðàãåíòîâ â ñëó÷àå íå-
ïðàâèëüíûõ ðåøåíèé ðóêîâîäñòâà, ïîâëåêøèõ
íàíåñåíèå óùåðáà êîìïàíèè. Äàííûå èçäåð-
æêè áóäóò îòñóòñòâîâàòü â òîì ñëó÷àå, åñëè
êîìïàíèÿ çàñòðàõîâàëà îòâåòñòâåííîñòü ñâî-
åãî âûñøåãî ðóêîâîäñòâà (òîï-ìåíåäæåðîâ)
ïåðåä àêöèîíåðàìè èëè êîíòðàãåíòàìè (ýòîò
ïîäõîä óæå èñïîëüçîâàëè íà ïðàêòèêå òàêèå
êðóïíûå ïóáëè÷íûå êîìïàíèè, êàê ÀÔÊ “Ñè-
ñòåìà”, “ÌÒÑ”, “Íîðíèêåëü”). Ñàìûìè äîðî-
ãîñòîÿùèìè èñêàìè ñ÷èòàþòñÿ ïðåòåíçèè àê-
öèîíåðîâ êîìïàíèè ê ìåíåäæìåíòó, âûçâàí-
íûå îáåñöåíèâàíèåì öåííûõ áóìàã âñëåäñòâèå
ïðèíÿòèÿ îøèáî÷íûõ ðåøåíèé (îñîáåííî ýòî
àêòóàëüíî äëÿ ôèíàíñîâûõ äèðåêòîðîâ, ñâÿ-
çàííûõ ñ èíâåñòèöèîííûìè ïðîåêòàìè) èëè
íåîñòîðîæíûõ âûñêàçûâàíèé. Ïîýòîìó ìåíåä-
æåðû è ñàìè êîìïàíèè çàèíòåðåñîâàíû â êîì-
ïåíñàöèè íå òîëüêî èçäåðæåê, ñâÿçàííûõ ñ
ñóäåáíûì óðåãóëèðîâàíèåì ñïîðîâ, íî è
âåðîÿòíûõ ðàñõîäîâ, åñëè ñóä îáÿæåò èõ
âîçìåùàòü óáûòêè àêöèîíåðîâ. Îäíàêî â
ýòîì ñëó÷àå êîìïàíèè ñëåäóåò âêëþ÷èòü
â ÷èñëî ñâîèõ ðàñõîäîâ âûïëàòû ñòðàõîâîé
êîìïàíèè27.

III. Ñðàâíèòåëüíûé ïîäõîä îöåíèâàåò ÷å-
ëîâå÷åñêèé êàïèòàë ïî çàòðàòàì, êîòîðûå íå-
îáõîäèìû äëÿ ïîëó÷åíèÿ àíàëîãà äàííîãî íå-
ìàòåðèàëüíîãî àêòèâà (ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî
äàííûé ïîäõîä â ïðàêòèêå îöåíêè íåìàòåðè-
àëüíûõ àêòèâîâ ïðèìåíÿåòñÿ äîâîëüíî ðåäêî
â ñèëó èõ óíèêàëüíîñòè è ñëîæíîñòè, à çà÷à-
ñòóþ è íåâîçìîæíîñòè ïîäáîðà àíàëîãà).

Äëÿ îöåíêè ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà (èí-
äèâèäóàëüíîé êîìïåòåíöèè) òàêæå ìîæíî
èñïîëüçîâàòü ñëåäóþùèå ïîêàçàòåëè28:

ñîñòàâ ÷åëîâå÷åñêèõ ðåñóðñîâ îðãàíè-
çàöèè è óïðàâëåíèå èìè;

 ñòåïåíü óäîâëåòâîðåííîñòè ïåðñîíàëà;
ïðîäàæè â ðàñ÷åòå íà êàæäîãî çàíÿòî-

ãî, â òîì ÷èñëå â àäìèíèñòðàöèè;
äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü â ðàñ÷åòå íà îä-

íîãî çàíÿòîãî, â òîì ÷èñëå â àäìèíèñòðàöèè;
îáðàçîâàíèå ïåðñîíàëà;
îïûò ïåðñîíàëà, ÷èñëî ëåò â ðàìêàõ

äàííîé ïðîôåññèè;
çàòðàòû íà îáó÷åíèå â ðàñ÷åòå íà îä-

íîãî çàíÿòîãî;
êîëè÷åñòâî ðàáî÷èõ äíåé â ãîäó, ïî-

òðà÷åííûõ íà ïîâûøåíèå êâàëèôèêàöèè ðà-
áîòíèêîâ;

òåêó÷åñòü ïåðñîíàëà.
Â öåëîì îöåíêà ýëåìåíòîâ ÷åëîâå÷åñêî-

ãî êàïèòàëà îñóùåñòâëÿåòñÿ íà îñíîâå âûÿâ-
ëåíèÿ ïîòåíöèàëà äàííîãî íåìàòåðèàëüíîãî
àêòèâà ïî ïðèóìíîæåíèþ ñòîèìîñòè êîìïà-
íèè29. Êàê îòìå÷àåò Î.Ã. Òèõîìèðîâà, ïîâû-
øåíèå òðóäîâîãî ïîòåíöèàëà ïðèâîäèò ê ðî-
ñòó êîìïåòåíöèè è òðóäîâîé ýòèêè ïåðñîíà-
ëà, â êîíå÷íîì èòîãå ýòî îçíà÷àåò ðîñò ïðè-
áûëè, äîõîäíîñòè îðãàíèçàöèè, à ñëåäîâà-
òåëüíî è åå ñòîèìîñòè30.
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