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Abstract: Proprietatea intelectuald are o valoare nu numai pentru faptul ca a fost creatd prin eforturi §i
deci prin cheltuieli ci si pentru profiturile reale pe care le aduce sau le va genera in viitor pentru
proprietarul ei. Procesul de evaluare a obiectelor de proprietate intelectuald reprezintd evaluarea utilitdtii
rezultatelor actividtii intelectuale, exprimate in echivalentul valoric al caracteristicilor tehnice, de consum,
economice si de altd naturd ale obiectelor de proprietate intelectuald. In Republica Moldova evaluarea
marcilor se efectueaza in conformitate cu Indicatiile metodice privind evaluarea obiectelor de proprietate
intelectuala, cu standardelor de evaluare (nationale si internationale) precum si pe baza metodologiei
descrisd in presa de specialitate. In acest articol sunt analizate metodele de evaluare a marcilor comerciale
prin prisma practicii nationale si internationale.

Cuvinte cheie: proprietate intelectuald, marca comerciald, flux de numerar liber, rata de actualizare,
coeficient brand beta.

Marcile reprezinta un semn sau orice combinatie de semne susceptibile de reprezentare grafica, care
servesc la deosebirea produselor sau a serviciilor anumitor persoane fizice /juridice de ale altor persoane.[1]

Marca inregistrata este cel mai valoros intangibil in patrimoniul intelectual al firmei. Marca inregistrata
poate fi tranzactionatd, datd Tn gaj sau transmisd prin licentd exclusiva sau neexclusiva. Marca se
inregistreazd in patrimoniul firmei in contul activelor intangibile iar valoarea acesteia creste in timp.
Certificatul de marca este un act de proprietate care confera titularului un drept excusiv asupra maércii pe o
perioada de 10 ani, urmind ca dupa aceasta perioadd marca sa fie reinnoita pe alte perioade a cite 10 ani.

Marcile pot exista in urmatoarele forme: verbale, figurative, combinate, tridimensionale, de alt tip.
Organul competent care este imputernicit sa inregistreze marcile pe teritoriul Republicii Moldova este
Agentia de Stat pentru Proprietatea Intelectuala a Republicii Moldova (AGEPI). Conform legislatiei RM sunt
cunoscute urmitoarele tipuri de marcil6: marca colectiva, marca de certificare (de conformitate) si marca
notorie. Din punct de vedere al procesului de evaluare marcile pot fi clasificate ca: incluse intr-un portofoliu
de marci sau marca de tip “umbrela ” (un grup de produse sunt lansate sub accesasi marca). [4]

Metodologia descrisd in Hotararea Guvernului nr. 783 din 30.06.2003 cu privire la evaluarea obiectelor
de proprietate intelectuald cuprinde urmatoarele abordari:

1. Abordarea din punctul de vedere al cheltuielilor - prin care se determina valoarea minima

2. Abordarea din punct de vedere al pietii care cuprinde urmatoarele metode: analiza comparativa a
vanzarilor, evaluarea de citre experti, analiza ratelor comparabile ale redeventelor.

3. Abordarea din punct de vedere al venitului in care intruchipeazd urmatoarele metode: capitalizarea
veniturilor, scontarea fluxurilor previzibile ale mijloacelor banesti si a profiturilor excedente.

Practica europeana §i cea americand au o experientd cu mai vastd in domeniul dat ce se fructificd in mai
multe procedee si metode de evaluare structurate conform apartenentei sale in cinci abordari.[4]

1. Abordarea prin cost cuprinde urmatoarele metode: metoda bazata pe costuri acumulate;

metoda costului de inlocuire (cheltuielile de lansare a unei marci comerciale noi); metoda modelelor de
conversie; metoda corelatiei cresterii preferintelor consumatorilor si a cotei de piata.

2. Abordarea prin piata incadreaza urmatoarele metode: metoda capitalului propriu; metoda optiunilor
reale; metoda reziduala.

3. Abordarea bazata pe utilizarea economica (venituri) contine metodele: metoda royality; metoda
modelului primelor de pret; metoda analizei mixte; metoda bazatd pe diferentele dintre rentabilitatea
investitiei, a activelor si a valorii economice adaugate; metoda raportului dintre pret si rata vanzarilor;
metoda bazatad pe veniturile viitoare; metoda actualizarii fluxurilor de numerar.

4. Abordari pe baza de formulare in care sunt considerate criterii multiple ce tin de evaluarea mércilor
comerciale si constituie o abordare separatd datoritd utilizérii extinse in scopuri comerciale si prin urmare
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sunt incadrate urmatoarele metode: metoda Interbrand; metoda Financial World; metoda Brand Equity Ten;
Metoda Brand Value Added or Brand Finance

5. Abordari speciale situationale — au aparut in urma constientizari faptului ca evaluarea maércilor
comerciale poate fi legata de circumstante total particulare care nu obligatoriu cunt consistente cu evaluarile
interne sau externe. De exemplu un cumpdrator strategic este hotarit sa plateasca o prima pe langa valoarea
de piatd ca rezultat al unei sinergii pe care poate sid o dezvolte spre deosebire de alti cumparatori[2].
Avantajele acestei abordari tin de faptul ca toate circumstantele ce tin de situatia atipica vor fi luate in calcul
si respectiv dezavantajul principal constd In nereflectarea realitdtii economice ceea ce ingusteaza

In cadrul indicatiilor metodice privind evaluarea obiectelor de proprietate intelectuald este prezentat
algoritmul de calculare a valorii marcii in scopul determinarii venitului titularului de drepturi. Sunt
mentionate 2 etape de calcul[1]:

1. Calcularea consumurilor aferente crearii marcii si protectiei ei juridice;

2. Abordarea din punct de vedere al venitului — calcularea profitului net obtinut gratiei popularitatii
marcii pe piata.

PN

Vo =Cit+t=1 (1+7) 1)

Unde:

V\, — Valoarea totalizata a marcii;

C,— valoarea cheltuielilor si consumurilor nesimultane totalizate si actualizate;
PN — profitul net generat de utilizarea marcii;

r — rata de actualizare.

Desi la prima vedere aceastd formula pare a fi clard procesul de calculare a valorii finale este vag.
Necdtind la faptul cd evaluatorii trebuie sa tind cont de reglementarile date aceasta nu exclude faptul ca
evaluatorii de proprietati intelectuale nu pot utiliza si alte metode ce sunt stipulate in literatura de
specialitate.[6!

Conform literaturii de specialitate ce tine strict de evaluarea marcilor comerciale cele mai universale si
populare metode sunt: metoda actualizarii fluxurilor de numerar si metoda Brand Value Added. Cu scopul de
a reda esenta acestor procedee se va prezenta pe etape procedura de calcul.[4]

Metoda fluxurilor actualizate (modelul american - FCF) cuprinde urmétoarele etape:

1. Determinarea cresterii vanzarilor (rata de crestere);

2. Determinarea ratei de crestere pentru perioada post prognozata;

3. Determinarea profitului net (dupa plata impozitelor) din venitul din vinzari;

4. Determinarea fluxului de numerar liber (Free cash flow) conform literaturii de specialitate cash flow-
le generate de activitatea unei intreprinderi pot fi de mai multe tipuri (EBITA, CFO etc). Este important
pentru evaluator sa calculeze fluxul de numerar ce ar corespunde cel mai bine scopului evaluarii si a valorii
calculate. Formula de calcul a fluxului de numerar liber se diferd de un flux de numerar obisnuit prin faptul
ca se va lua 1n considerare cheltuielile necesare (investitii) in fonduri fixe, se prezuma ca fara cheltuielile
date intreprinderea nu va putea functiona la acelasi nivel in viitor[5].

FCF=PN+U+A-A4FR-I 2
Unde:

PN- profitul net;

U — uzura;

A — amortizarea;

AFR — schimbari in fondul de rulment;

| — Intrari anuale Tn mijloace fixe (cheltuieli de capitalizare);

Prognozarea FCF se face in dependenta de rata de crestere in mediu pe un termen de 5 ani.

5. Determinarea rentabilitatii capitalului propriu:

Rp = Rf+ B x (Rm - Rf) (3)
Unde:

R- rata de actualizare;

Rf — rata fara risc;
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p - coeficientul riscului sistematic;

Rm — rentabilitatea (costul) capitalului;

Unde:

Rp- rentabilitatea capitalului propriu;

Rf — rata fara risc;

Rm — rentabilitatea medie pe tara pentru domeniul dat (a pietii);

6. Determindm rentabilitatii capitatului Tmprumutat — se calculeazd ca raportul dintre Ri= Plata
dobanzilor/(Datorii pe termen lung+Datorii pe termen scurt)

7. Determinarea ratei de actualizare utilizand urmatoarea formula:

Ra=Rp*Wp+Ri*Wi (@)

Unde:

Ra- rata de actualizare;

Rp — rentabilitatea capitalului propriu;

W)p — ponderea capitalului propriu;

R1 - rentabilitatea capitalului imprumutat;

Wi — ponderea capitalului imprumutat.

8. Determinarea valorii reziduale conform formulei:

Rz= (5)

Unde:

Rz — valoarea reziduala obtinuta din vinderea intreprinderii dupa perioada prognozata;

Ra — rata de actualizare;

FCF(n+1) — Fluxul de numerar prognozat pentru urmatorul an care se va calcula ca produsul dintre
cresterea pentru perioada post-prognozata (g) si fluxul de numerar din ultimul an prognozat;

g - cresterea pentru perioada post-prognozata

N — numarul anilor inclusi in prognoza

9. Determinam valoarea prezenta a tuturor FCL-lor prin actualizarea lor.

10.Valoarea de piata a intreprinderii va fi egald cu suma valorii reziduale si a FCL-lor actualizate
deminuata cu valoarea datoriilor totale ale intreprinderii;

11.Determindm valoarea de piatd a madrcii comerciale prin corectarea valorii obtinute cu ponderea
venitului adus 1n Intreprindere de produsele marcate cu marca comeriala fata de venitul total.

Metoda Brand Value Added elaboratd de compania Brand Finance este acceptatd si larg utilizata de
evaluatorii din Federatia. Elementele distinctive care stau la baza acestei metodologii tin de determinarea
riscurilor specifice marcilor comerciale in scopul determinarii unei rate corespunzatoare de actualizare.

Formula de calcul al ratei de actualizare este[5]:

Rp = Rf + brendbeta x (Rm - Rf) (6)

Unde:

Rf — rata fara risc

Brendabeta-coeficientul Brand Beta calculat dupa metodologia elaboratd de compania Brand Finance

Rm — rentabilitatea (costul) capitalului;

Pentru a putea aprecia o marca comerciald evaluatorul trebuie sa atribuie urmatoarele valori pe criteriile
prezentate in tabelul de jos.

Tabelul 1: Criteriile de apreciere a marcii comerciale [7]

Indicatori Valoarea Indicatori Valoare
a
1 Timpul existent pe piata (0-10) Primele la preg (0-10)
2 Nivelul de comercializare (0-10) Elasticitatea preturilor (0-10)
3 Cota de piata (0-10) Politica de marketing (0-10)
4 Pozitionarea pe piata (0-10) Eficienta publicitatii (0-10)
5 Nivelul de crestere a (0-10) Puterea mércii comerciale (0-10)
vanzdrilor

bancilor comerciale pentru obtinerea creditelor. (De exemplu: AAA, AA, A, BBB, BB, B etc.)
In final pentru a determina valoarea coeficientului beta evaluatorul se conduce graficului de mai jos.
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Figura 1. Axa brendbeta[7]

Datorita spectrului larg de incertitudini ce tin de determinarea venitului strict atribuit marcii sau a ratelor
de actualizare si/sau capitalizare creecaza posibilitatea manipularii rezultatelor obtinute in scopul livrarii
clientului unei valori cerute. Pentru evaluator este primordial sa fie maximal impartial §i transparent in
procesul de determinare a valorii ce ar corespunde scopului, precum si explicarea conditiilor limitative si a
supozitiilor utilizate in calcul. Eceste momente trebuie sa fie discutate si clarificate cu managerul financiar,
juristul, contabilul sef al intreprinderii pe motiv cd evaluarea unei marci implicd cunostinte juridice,
financiare si de marketing.
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