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ОБ ОЦЕНКЕ РИСКОВ В ИСПОЛЬЗОВАНИИ 
НЕМАТЕРИАЛЬНЫХ АКТИВОВ

В современных экономических  условиях очевидной становится возрастающая роль нематериальных активов, интеллектуального капитала. Долгое время под стратегией компании понималась совокупность управленческих решений, связанных исключительно с управлением традиционными экономическими (материальными и денежными) ресурсами. Во многом это было связано с уровнем понимания того, что представляет собой интеллектуальный капитал и как им управлять. В современных условиях перехода на качественно иной технологический уровень производства наиболее важным стратегическим активом становятся именно нематериальные активы, интеллектуальный капитал.

Существуют различные определения и классификации понятия  интеллектуального капитала, основанные, большей частью, на правовой оценке интеллектуальной собственности. С экономической точки зрения понимание интеллектуального капитала связано с подразделением его на три категории:

· -отношенческий капитал, т.е. все отношения, которые устанавливает организация с контрагентами: клиентами, поставщиками, потребителями, партнерами, владельцами, кредиторами и т.д.;
· -организационный капитал, т.е. такие ресурсы, как интеллектуальная собственность, процессы, системы, организационные структуры, инновации (НИОКР), информационные ресурсы, в том числе интернет, и т.д.;

· -человеческий капитал, т.е. характеристика индивидуумов как ресурсов компании, например, компетенция, отношение к работе, личные связи и т.д.
Вместе эти ресурсы формируют основу потенциального конкурентного преимущества компании, при этом их оценка неоднозначна. Специфика состоит в том, что их количество не уменьшается от использования и необязательно увеличивается от инвестирования в них. Границы между видами интеллектуальных ресурсов могут быть подвижными, и некоторые простые виды могут входить составной частью в более сложные виды ресурсов.
Отсутствие концепции соотношения юридической формы и экономического содержания интеллектуальных ресурсов, противоречия в отдельных нормативных документах, делают их  одними из самых проблемных объектов оценивания. Определение нематериальных активов содержится в «Положении о бухгалтерском учете и отчетности в РФ» (утверждено приказом Минфина РФ от 26.12.04 № 170), где в качестве экономических критериев, характеризующих нематериальные активы, названа способность их приносить предприятию доход.

Именно способность нематериальных активов приносить экономическую выгоду является одним из основных условий вовлечения их в хозяйственный оборот, и возможность отчуждения этих активов позволяет использовать их в процессе коммерциализации. При этом бухгалтерский подход отражает лишь малую часть интеллектуальных активов, которыми владеет или привлекает компания, поскольку другая их часть не обязательно может находиться в собственности или под контролем  компании.

При определении стоимости нематериальных активов наиболее часто используется доходный подход, основанный на дисконтировании будущих поступлений, при этом для различных видов интеллектуальных ресурсов формирование денежных потоков имеет свою специфику. Так, например, наиболее подходящим способом оценки торгового знака (фирменного наименования) является вариант доходного подхода, известный как метод освобождения от роялти, где главным является предположение о том, что собственник или топ-менеджер любой компании был бы вынужден платить владельцу  этого нематериального актива (товарного знака), если бы этот собственник не обладал законным правом использовать этот объект интеллектуальной собственности. 

Поскольку собственность на торговое имя освобождает компанию от таких платежей (роялти), финансовые результаты деятельности компании улучшаются в той мере, в какой данная компания избавляется от уплаты роялти. Справедливая стоимость такого актива – это текущая стоимость (PV) всех выплат роялти с учетом налогового выигрыша от использования механизма амортизации.

Оценка ожидаемых будущих поступлений дохода предполагает учет рисков возможных отклонений значений денежных потоков. Не принимая
 на себя различные виды возможных рисков, собственник или менеджер может недополучить доход, конкурентные преимущества на рынке, сузить перспективы бизнеса. Эти условия ставят задачу оценки и управления рисками в процессе использования, в частности, нематериальных активов.

В ситуации риска каждому финансовому инструменту или любому активу соответствует не единственное значение дохода, а определенное распределение этих доходов и возможности их получения. Это распределение осуществляется по прогнозам будущих состояний экономики. Возможность получения соответствующего уровня дохода представляется вероятностной величиной, зависящей от отношения к риску лица, принимающего решения.  
Риск характеризует не точную границу разброса значений будущих доходов, а представляет определенную меру этого распределения, определяемую с учетом субъективных вероятностей. Мера риска в широком смысле учитывает изменчивость будущих доходов под влиянием всего комплекса факторов, оказывающих влияние на результаты.
Концепция, на которой основано оценивание нематериальных активов, состоит в определении взаимосвязи между доходностью (доходом) и риском. Известно, что показатели риска и доходности изменяются однонаправлено и требования к доходности повышаются с ростом рисков. Поскольку нематериальные активы значительно более  рискованны, то можно предположить, что доходность, ожидаемая от нематериальных  активов, должна быть выше, чем средняя норма доходности (ставка дисконтирования) для компании в целом.

В данной статье рассматривается возможность применения в оценке ожидаемых доходов от использования нематериального актива с учетом повышенного риска метода косвенной оценки риска ‑ метода гарантированных эквивалентов [1]. 
Под гарантированным эквивалентом  можно понимать такую величину денежных средств, которую лицо, принимающее решение, согласно заплатить за право получения соответствующих рисковых доходов. Соотношение риска и ожидаемого дохода зависит от отношения данного лица к риску.

Величина ожидаемого  дохода от использования актива должна учитывать премию за риск. Конкретная величина премии за риск зависит от отраслевой принадлежности компании, политики конкурентов и других факторов, которым менеджер дает субъективную оценку.
Сущность состоит в замене денежных значений ожидаемого дохода в условиях риска на поток гарантированных эквивалентов. 
Допустим, стоимость нематериального актива компании по данным бухгалтерского баланса составляет 1000 тыс. руб., при этом ожидаемые доходы в пределах оцениваемого временного интервала составляют (данные приведены в таблице):
	Год
	Ожидаемый доход
	Степень риска
	Гарантированный зквивалент

	1
	600
	Средняя
	500

	2
	700
	Средняя 
	600

	3
	900
	Выше средней 
	700

	4
	900
	Выше средней
	700

	5
	500
	Средняя
	400

	6
	300
	Средняя
	200


Приведенная стоимость потока гарантированных эквивалентов при средневзвешенной стоимости компании, равной 30%, составит:
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Дополнительная доходность актива с учетом повышенного риска может быть определена:  

Премия за риск в данном случае  10,07%.

Премия за риск возрастает по мере увеличения рисковости актива. К недостаткам метода можно отнести то ,что прямого измерения риска при этом не происходит, а достоинством является относительная простота в использовании.
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