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Pinh gia nhan hiéu trong

hoat dong M&A

Khdng hoang tai chinh tao ca héi cho cdc doanh nghiép mua dugc mot nhan hiéu
ndi tiéng véi gia ré. Nhung trudc khi do, phai dinh gia dugc nhan hiéu.
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LUU MINH KHOA, BTCVALUE

MUA LAI “NHAN HIEU” LA BIEN PHAP DE DEN VO
THI TRUGNG NHANH NHAT

C6 thé xem xét mét vai trudng hagp: Nam 2002, Cong
ty TNHH Hoa Lam da “mua” lai quyén s dung nhan hiéu
déng co xe may Daelim ndi tiéng clia Han Quéc. Nhan
hiéu Daelim dugc nhiéu ngudi tiéu dung biét dén, do
dé, viec mé& rong thi phan dé dang han. Céng ty ¢6 phan
Kinh D6 mua lai nhan hiéu kem Wall's cla Tap doan Uni-
lever Viét Nam. Téng vén dau tu Unilever da bo ra cho
viéc xay dung nha may, quang ba nhan hiéu Wall's trong
6 ndm qua tai Viét Nam la hon 20 triéu USD. Kem Wall's
hién c6 4.000 diém ban, chiém 50% thi phan kem Viét
Nam. Theo Gidm d6c Céng ty ¢6 phan Kinh D6, gia Kinh
D6 phai tra cho Unilever ré han nhiéu so véi viéc Kinh D6
dau tu maéi mot nha may kem.

Trén thé gidi, trong giai doan khing hodng tai
chinh, hang loat nhan hiéu dugc chuyén giao. Dién hinh,
héng san xuat 6 té Ford cia My déng y ban lai hai nhan
hiéu cao cap Jaguar va Land Rover cho Tap doan Tata
ctia An D6 vdi gia 2,3 ty USD. Mic gia nay chi bing phan
nta so vai s6 tién ma Ford bé ra dé s& hitu hai nhan hiéu
nay cach day nhiéu nam. Vay tai sao cac tap doan va
doanh nghiép I16n & Viét Nam khong nhan co hoi nay tim
kiém mot nhan hiéu néi tiéng véi gia ré?

1. Vai tro nhan hiéu (Trademark)

Trudc hét, can phan biét r6 nhan hiéu (trademark)
va thuong hiéu (brand).

Nhan hiéu dugc thé hién va cong nhan trong sé
ké toan, dang ky vé mdt phap ly thudc s& hitu cia mot
t6 chiic hodc ca nhan dugc Nha nudc bao ho, khéng ai
dugc phép vi pham ban quyén trong pham vi quéc gia
hay trén pham vi thé gidi.

Thuong hiéu chua dugc cong nhan thong qua s6 ké
toan, it lién quan dén khia canh phép ly, né chinh la danh
ti€ng trén thi trudng dugc ngudi tiéu dung biét dén,
ching nhan, tin cdy va trung thanh véi thuong hiéu doé.

C6 thé moét nhan hiéu déng thai la thuang hiéu (nhu
Coca Cola, IBM...), nhung mét thuong hiéu chua chac la
nhan hiéu (vi du, nhan 16ng Hung Yén la thuong hiéu ndi
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tiéng, nhung chua c6 nhan hiéu do chua dang ky ban
quyén... véi cd quan nha nudc).

- Qua trinh toan cau hoa, bai bd rao can thuong
mai, qua trinh d8i md&i cdng nghé... dan dén san pham
m& rong ra thi trudng nudc ngoai, ma& réng sang cac linh
vuc kinh doanh méi, cac cuéc mua ban, sdp nhap (M&A)
doanh nghiép. Nhan hiéu la ddu hiéu cho thay khéng co6
su thay déi gia tri clia sén pham trén cac thi trudng khac
nhau. Do vay, nhan hiéu gitp cho viéc tham nhap céc thi
trudng mai dé dang hon.

- Nhan hiéu c6 thé giup cho viéc nhan biét nha san
xudt gilra nhing san pham cung loai. Nhan hiéu la sy
dam bdo chat lugng. Vi du, dé chon loai xe phé bién nhat
cla Puc chat lugng t6t, ngudi ta c6 thé dua vao nhan
hiéu Ben. Chi can nhin thdy nhan hiéu la da c6 long tin
vé chat lugng san pham.

- Nhén hiéu c6 thé tao ra dugc thu nhap, gié tri st
dung. Vi du, mét céng ty cé thé ban nhan hiéu ctia minh
cho céng ty khac va thu tién, dugc goi la viéc cap quyén
st dung ra bén ngoai. Do vay, nhan hiéu dugc chuyén
giao mua ban, hop nhat.

- Nhan hiéu gitp gidm bét tinh phtc tap trong giao
dich mua ban, ngudi tiéu dung c6 thé xac dinh dugc
ngay san pham can mua ma khéng méat céng so sanh,
Iua chon. Pay la cach dugc phan 1én cac cong ty khai
thac tur cac nhan hiéu cia minh.

2. Qua trinh dinh gia nhan hiéu

Gia tri cla nhan hiéu dugc tich IQy trong sudt thoi
gian st dung. Qua trinh s dung, tich Iy cang nhiéu,
cang tao ra dugc nhiéu gia tri, tich 0y gia tri cang cao,
cang tang thém gid tri nhan hiéu cta doanh nghiép do.

Trén day la mot s6 nhan hiéu dugc xép hang va
dinh gia nam 2006, cuing mét cong ty nhung madi noi lai
dua ra mét gid tri khac nhau. Vi dy, Tap chi Interbrand
xac dinh gid tri cta IBM la 56,2 ty USD, trong khi Thaoi

$ So' db 1. Gid tri tich liy cia
nhin hi¢u
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TAP CHIi INTERBRAND THOI BAO TAI CHINH BUC
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Xép hang | Nhan hiéu Gia tri (ty USD) | Xéphang | Nhan hiéu Gia tri (ty USD)
1 Coca 67 1 Microsoft 62
2 Microsoft 56,9 2 General Electric 55,8
3 IBM 56,2 3 Coca 414
4 General Electric 489 4 IBM 36,1
5 Toyota 27,9 5 Toyota 30,2

bdo Tai chinh cta Buc la 36,1 ty USD. Hai tap chi déu
ndi tiéng vé xép hang cac nhan hiéu qudc té, vai kinh
nghiém tét nhat cta minh, da dua ra két qua gia tri
nhan hiéu khac nhau. S& di nhu vay la do, méi nai ap
dung mét phuong phéap dinh gid khac nhau, cach thu
thap va st dung théng tin khac nhau, ciing nhu dinh gid
trong boi canh khac nhau. Biéu quan trong nhat I3, du
ap dung theo phuong phéap nao, thi cuéi cung, phai c6
dugc bao céo dinh gia dé co thé thay dugc lap luan tai
sao lai c6 két qua nhu vay.

Dai v6i cac tap chi, phuong phap dinh gig, thoi diém
dinh gi4, cling nhu cach xt ly thong tin la bi mat riéng.
Con s6 cudi cing ho dua ra chi la két qua dé chung ta
doc, con néu mudn hiéu tai sao lai c6 nhimng gia tri nay,
thi doi héi phai xem phuong phap va cach lap luan cta
ho. Xép hang gia tri nhan hiéu quéc té cla Interbrand
rat thich hop trong thi trudng tiéu dung, nhung cé thé
khong thich hgp khi dp dung cho thj truong khac.

Khi dinh gia nhan hiéu, ching ta thay rang, cac céng
ty thudng dua ra hé théng nhan hiéu co thi ty theo cac
I6p d€ co thé nhan dang ting loai, tiing dong san pham.
Néu chi dinh gia riéng nhan hiéu cong ty nhu IBM, Coca,
BMW, thi c6 thé dé dang, vi dé c6 dugc thu nhap cla
céng ty d6, mot phan phai dua vao nhan hiéu céng ty
va thu nhap dé khong phai boc tach ra. Tuy nhién, cong
viéc sé phuc tap hon nhiéu khi dinh gid nhan hiéu cho
mot loai san phdm cu thé, vi du nhu nhan hiéu Microsoft
Word, hodc dinh gia Coke Light, Coke Zero. P& dinh gia
dugc, doi hoi phai c6 nhiéu théng tin. Day dang la mét
trong nhitng van dé rat dugc quan tam, khi cac nhan
hiéu 16n dang ngay cang chuyén giao manh nhan hiéu
tuing loai, tiing dong san phadm sang cac nudc chau A
nhu Trung Quéc.

Tuy nhién, vé co ban, khi dinh gia mot nhan hiéu
ching ta can chiy:

Tha nhéat, phai thu thap théng tin vé san pham, nhu
doanh s6, thi phan, thu nhap, tinh phap ly, da dang ky
chua, trong linh vuc nao, luat phap nao.

Th( hai, pham vi bao trum ctia nhan hiéu (nhan hiéu
qudc gia hay da qudc gia, nhan hiéu quoc té...).

Thu ba, hinh &nh/uy tin ctia nhan hiéu gém nhing
lién tudng tich cuc hay tiéu cuc dén san pham va kha
nang phan biét véi nhan hiéu ctia d6i thd canh tranh hay
tinh mdi ctia né. Pay la yéu té quyét dinh quan trong clia
mot nhan hiéu.
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Nguén : Tap chi Interbrand va Thoi bdo Tai chinh Ditc ndm 2006

Th{ tu, du dodn nhan hiéu so vdi thai gian trudc
dé xay dung lgi ich trong tuong lai. TU d6, xay dung xép
hang céc yéu t6 can dugc danh gia xem xét va cho diém
tiing loai yéu t6/tiéu chi do.

Tht ndm, chit thé can gia tri nhan hiéu. Vi du, ¢
mot cdng ty mudn vay tién ngan hang, ngan hang can
bdo dam. Nhu vay, can c6 hai cau héi déi véi tinh huéng
nay: Déi véi chu s& hit, thi gid tri nhan hiéu la gi? Béi
véi ngan hang, thi gid tri nhan hiéu la bao nhiéu? Gia tri
nhan hiéu c6 khac nhau khong? Hai d6i tugng nay cé
nhing lgi ich khac nhau. Céng ty vay tién xay dung nén
gid tri ctia nhan hiéu, dé la gia tri st dung, vi vay, ho danh
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gid lgi ich hién nay, cling nhu tuong lai cia nhan hiéu.
Ngan hang mudn ldy nhan hiéu nhu tai san cam c6, néu
coéng ty khong trd dugc ng, thi ngan hang sé lay nhan
hiéu d6 va ban cho céng ty khac, d6 la gia tri chuyén
giao nhan hiéu. Nhu vay, gid tri nhan hiéu vai hai loai déi
tugng nay hoan toan khac nhau.

PHUONG PHAP PINH GIA NHAN HIEU

Hién nay, dinh gia nhan hiéu cht yéu dua trén cach
ti€p can thu nhap vai phuang phap tinh li-xang. Li-xang
la viéc t6 chiic, cad nhan ndm dodc quyén st dung mot doi
tuong sé& hltu cong nghiép (bén giao li-xang) cho phép
t6 chuc, cad nhan khac (bén nhan li-xadng) st dung déi
tugng sé hiru cong nghiép do, hay don gian li-xang la
gidy phép st dung sdng ché.

n
V= SXR
= (1+i)

Trong dé: V: Gia tri cia nhan hiéu; t: thoi gian s
dung nhan hiéu dén n; S: Thu nhap déng gép (déi véi
doanh nghiép cé nhiéu nguén thu, thi chi lay thu nhap
lien quan dén nhan hiéu dang dinh gid); RR: Ty Ié phi li-
xang thich hgp; I: Lai suat chiét khau.

Vi du vé cach tinh gia tri nhan hiéu ca cong ty trong
nganh cong nghiép rugu mui. Cong ty muén biét gia tri
vé nhan hiéu rugu manh 1a bao nhiéu.

Vé ty 1é phi li-xang: Theo thong ké trén thé gisi vé
phi li-xdng d6i véi rugu manh thi: Rugu mui 5-8%; rugu
manh: 5-8%; rugu whisky: 1-55%. Vay phi li-xdng binh
quan dugc xac dinh déi vai viéc dinh gia la 5%. Tuy
nhién, dé€ c6 thé st dung phi li-xdng d8i v6i nhan hiéu
dang can dinh gia, chiing ta can phai diéu chinh ty lé phi
li-xang do nhiing yéu t6 sau:

(i) Cac ty 1& phi li-xang c6 trong cac tai liéu la két qua
cla hgp dong da dién ra trong qua kh;

(i) Viéc 4p dung ty lé phi li-xang & trén vao nhén hiéu
ching ta dang dinh gié hién tai néu cac diéu kién c6 thé
so sanh dugc. Tuy nhién, thong thudng cac nhan hiéu la
duy nhat. Vi vay, viéc c6 thé so sanh dugc rat khé xay ra.

Cac budc diéu chinh ty 1& phi li-xang gém:

- Xac dinh cac yéu t6 lam tang/giam ty lé phi li-xang
va danh gia cac yéu t6 dé phu hgp vaéi tinh hinh cu thé;

- Dva trén cac yéu t6é anh hudng riéng I, can xac
dinh yéu t6 anh hudng tich Iy va nhan vai ty & phi
li-xang binh quan da dugc xac dinh d6i vsi nhom san
phdm ma nhan hiéu c6 lién quan.

Dua vao nguén luc gidi han cla cac té chic dinh gia
hién nay, ho chi c6 thé xem xét mot s6 yéu t6 tac dong
chung d6i véi nhan hiéu nhu: mic do biét dén nhan
hiéu, danh tiéng nhan hiéu, su khac biét ctia nhan hiéu,
m& réng cac cach phan loai (lién quan dén bao nhiéu
nhém sédn pham), pham vi bao trum, cac dic tinh cla
nhan hiéu. Bang 2 dudi day la cach danh giad xép hang
cla cac yéu to.
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M6t nghién ctu thi trudng cho két qua nhu sau:
néu nhan hiéu d6 ndi tiéng & Viét Nam, yéu t6 muc do
biét dén la 0,9; nhan hiéu c6 danh tiéng va nhan biét clia
nguai tiéu dung tét, yéu t6 danh tiéng ctia nhan hiéu la
0,9; quyét dinh mua bi chi phéi bai gia, hoac dac tinh clia
san phadm hodc nhan hiéu, yéu t6 khac biét la 0,9; su mé&
rong phan loai la 10 nhém san pham, yéu té su md rong
phan loai la 1,1; nhédn hiéu dé dugc dang ky & khu vuc
EU, yéu t6 pham vi bao trum Ia 1; nhan hiéu dugc dang
ky la mét nhan hiéu chit va hinh, yéu t6 cac dac tinh ctia
nhan hiéu la 1,1. Vay yéu t6 anh hudng dugc tich Iy la
09x09x09x1,1x1,0x1,1=0,88.

Ty |é phi li-xang dugc ap dung déi v6i nhan hiéu
rugu manh dang dinh gid la ty & phi li-xang binh quan
nhan véi cac yéu té anh hudng dugc tich 1ay.

RR =5% x 0,88 = 4,4%

CUng vdi viéc xac dinh thu nhap lién quan dén dong
san phdm rugu manh trong tuong lai va lai suat chiét
khau, chung ta c6 thé udc tinh dugc gia tri nhan hiéu.

Hién nay, dé€ dinh gia nhan hiéu, ngudi ta dung ky
thuat phan mém trong kinh té€ lugng dé mo hinh hoéa
cho gia tri nhan hiéu chay khoang gia tri thap nhat va
cao nhat. Viéc mé hinh héa dén muc d6 nao phu thudc
“ngudng cdm giac” ctia thdm dinh vién. Gia tri thap nhat
thudng Ung véGi tham s6 dau vao xau nhat, nhu lam phat
cao, chi phi nhan cong, nguyén vat liéu cao, gia ban thap
va gia tri cao nhat khi moi diéu kién déu thuan Igi nhu du
bdo: lam phat moét con s6, tang trudng kinh té cao. Trong
khoang gia tri o6, ngudi st dung két qua sé lya chon
muc gia tri véi lgi ich dat dugc cao nhat.
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Cong thuc dinh gia trén cha yéu la tinh toan vé thu
nhap trong tuong lai ctia nhan hiéu bang phuong phéap
toan hoc théng thusng. Nhung diéu quan trong nhat
la, trong qua trinh dinh gia, can phai lam ré céng viéc
dinh gia bat dau tai thai diém nao, cac budc dinh gia
theo phuong phap nao, dua vao yéu t6 nao, bat nguén
tir dau. D6 chinh la co s& dé€ khach hang tin cach dinh

gi4 clia thdm dinh vién nay hon cach dinh gia clia tham
dinh vién khac.

Diéu nay dung ca doi véi cac co quan nha nudc.
Vé co ban, ca quan nha nudc gidng nhu doanh nghiép,
tham dinh vién sé phai thuyét phuc rang, viéc dinh gia
dién ra nhu thé nao, phu hop véi quy dinh clia Nha

nudc khong.
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