Kaldos Péter

A SZELLEMIVAGYON-ERTEKELES ELMELETI ES
GYAKORLATI MODSZEREI

Napjainkra a szellemi vagyon, a jovedelemtermeld képesség fenntartasat, illetve javitdsat
biztosit6 innovaciok a vallalatok egyik legfontosabb erdforrasaiva valtak, és meghatarozo
szerepet jatszanak a cégek részvénypiaci értékének alakulasdban. Az immaterialis javak
eldtérbe keriilése a vallalati gazdalkodasban sziikségszertien irdnyitotta a kutatdintézeti
és egyetemi elméleti és gyakorlati szakemberek figyelmét a szellemivagyon-értékelés té-
mdjara.

Az tizleti életnek sziiksége van olyan megbizhaté mddszerekre, amelyekkel a szellemi
vagyon értékét nagy pontossaggal, viszonylag olcsén, a gyakorlatban (is) konnyen alkal-
mazhaté mddon lehet meghatarozni. A tudomdnyos kutatdk és a vallalati szakemberek
altaldban eltéré megkozelitésben vizsgaljak a vagyonértékelés kérdését, és kiillonboz6 maéd-
szereket fejlesztettek ki a szellemi vagyon értékeléséhez.

A tanulmany célja, hogy attekintést adjon a szellemi vagyon értékelésének a nemzetko-
zi gyakorlatban alkalmazott modszereirdl, elméleti hatterérdl, gyakorlati eredményeir6l,
t6ként a szabadalmak és védjegyek, illetve a szabadalom- és védjegyportféliok értékelési
modszereire helyezve a hangsulyt.

1. MIERT SZUKSEGES A SZELLEMI VAGYON ERTEKELESE?

Az elmult évtizedekben a sikeres nemzetkozi nagyvallalatok stratégiajan beliil kiemelt
helyet kapott a szellemi tulajdon védelme, amelynek valtozatos eszkoztarat sikerrel alkal-
maztdk piaci pozicidik erésitéséhez. A legértékesebb markakkal rendelkezd cégeknél az
immaterialis javak (beleszamitva a szellemivagyon-portfolidkat) értéke részvénypiaci ér-
tékiik 70-99%-4t is elérheti.! Igy példaul az immateridlis javak aranya a Microsoftnal a cég
részvénypiaci értékének 91%-a, az SAP-nal 95%-a, a Coca-Colanal pedig 93%-a volt 2002-
ben.? Ez a magyardzata — Reitzig szerint® —, hogy a szellemivagyon-portféliok értékbecslése
a véllalati gyakorlatban is jelentkez6 kulcsfontossagu kérdéssé valt.

Ezzel szemben még az Egyesiilt Allamokban sem 4ltalanos, csak a legnagyobb viéllalatok-
ra jellemz6, hogy a cégek éves beszamoloikban pontosan megjel6lnék szellemi vagyonuk
értékét, nem is beszélve a szellemitulajdon-védelmi tudatossag terén kevésbé fejlett orsza-

Valuation of intellectual property: What, why and how? WIPO Magazine, 2003. szeptember-oktéber 5-8. o.
2 P, Nielsen: (2004) Evaluating patent portfolios - a Danish initiative. World Patent Information, 2004. 26. sz. 143-148. o.
M. Reitzig: The economics of the patent system opening the black box - patent filing strategies and their implications
for modelling patent value. INNO-tec, Miinchen, 1999
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gok vallalatairdl. Elsésorban a kis- és kozépvallalkozasok korében fordul gyakrabban el6,
hogy menedzsereik nem ismerik fel a szellemi vagyon értékének fontossagat és a benne
rejlé lehetdségeket.

Az uzleti életben a szellemi vagyon, valamint a vagyonportfolio értékelésének a kovetke-
z0 teriileteken van nélkiilozhetetlen jelent8sége.

Villalatértékelés

A vallalatok szellemi vagyonanak értékelésére ma még leggyakrabban vallalatok dsszeolva-
dasa, felvasarlasa, eladasa, valamint kozos véllalat alapitasara tett kezdeményezés esetében
keril sor, amikor sziikség van a materialis eszkozok konyv szerinti értéke mellett a vallalati
teljes részvénypiaci érték meghatarozé hanyadat jelenté szellemi vagyon értékének az is-
meretére.

Finanszirozdsi forrdsok bevondsa (banki hitelfelvétel, kockdzati téke bevondsa)

A tudasintenziv kis- és kozépvallalkozadsok vagyonanak donté hanyadat szellemi vagyonuk
jelenti. Ezek a cégek a fejlesztéseik megvaldsitasdhoz sziikséges banki hitel igénylésekor biz-
tositékként csak szellemi vagyonukat tudjék felajanlani. Sajnos megfelelé szellemivagyon-
értékelési szakértelem hidnydban és a magas kockdzat miatt azonban a pénzintézetek nagy
része ma még csak materidlis biztositékokat hajland6 elfogadni fedezetként.* A fejlesztések
finanszirozdsanak masik utja a kockazati téke bevonasa. Egyelére e szervezetek sem els6-
sorban a cég birtokaban lev$ szabadalmak értéke, hanem a szabadalmak gazdasagi haszno-
sitdsara épitd tizleti terv, illetve a menedzsment kvalitasai, valamint a hozamelvérasok alap-
jan dontenek a befektetésekrSl.> A jov6ben a szellemi vagyon fedezetként valé hasznalata
varhat6an névekszik.

A szellemi vagyon értékesitése és a licenckereskedelem

Az innovativ szervezeteknek sziikségiik van mas szervezetek altal kifejlesztett talalmanyokra,
tudasra. A szellemi vagyon értékesitése, illetve vasarlasa el6tt elengedhetetlen felbecsiilni an-
nak értékét. Tobb szakértd szerint az Egyesiilt Allamokhoz képest Eurépdban még nem fejlett
a szellemivagyon-kereskedelem, illetve a licencpiac. Ugyanakkor egyre tobb vallalat szakoso-
dik kizarolag kutatas-fejlesztésre, és a K+F eredmények piacra vitelére. Az IBM példaul éven-
te tobb mint 1 millidard USD-t keres szellemivagyon-portfdlidja egy részének értékesitésébol
és licencbeaddsabol. A Microsoft 2005 elején Microsoft Intellectual Property Ventures néven
szellemi vagyonnal foglalkozd leanyvallalkozast alapitott azzal a céllal, hogy a cég dltal kifej-
lesztett talalmdnyokat licencbe adja, valamint un. keresztlicenc-tizleteket kdsson.

4 M. Werner: IP from a bank perspective. PATINNOVA and EPO Patent Information Conference, 2005

® U Bundgaard-Jorgensen: Getting venture capital in start-ups through IP. PATINNOVA and EPO Patent Information
Conference, 2005

¢ Survey of Patents and Technology. The Economist, 2005. oktober 22. 3-20. o.
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A szellemi vagyon menedzsmentje

A fejlesztési dontések magas, de becsiilhet6 bizonytalansaggal jarnak. A vallalati szellemi-
v gyon-portfolié menedzseléséhez, az iizleti stratégia kidolgozasdhoz és a stratégiai don-
tések meghozataldhoz viszonylag pontosan kell ismerni a cég szellemi vagyonanak értékét.
A szellemi vagyon értékelése hozzasegitheti a tulajdonost koltséghatékony felhaszndldsi és
tejlesztési dontések meghozatalahoz. Ennek j6 példdja, hogy a szellemi vagyon értékének
ismerete segitséget nyudjthat annak eldontésében, hogy milyen tipust oltalmat érdemes be-
jelenteni és fenntartani.”

Belsd és kiils jelentések
A nagy nemzetkozi vallalatok éves jelentései altalaban tartalmazzak a cég szellemi vagyo-
nanak értékét.

Kirtéritési igény jogbitorlds esetén

A szellemi vagyon értékének ismerete segithet eldonteni, hogy érdemes-e jogsértés (példa-
ul szabadalombitorlas) ellen fellépni, és hogy a korilményektdl fiiggden hogyan keriiljon
erre sor.®

2. A SZELLEMI VAGYON ERTEKELESENEK MODSZEREI

A szellemi vagyon, illetve vagyonportfdlio értéke egyenld az abbdl szarmazo, jovében
varhat6 cash flow (készpénzbevétel) jelenértékével. Ez a szellemi vagyon kozvetlen érté-
kesitésébdl, licencbeadasabol, valamint hosszabb idén keresztiil térténd, un. ,folyamatos
haszndlatabol” szarmazhat.

A témaval foglalkozé szakérték egyetértenek abban, hogy a szellemivagyon-értékelés ne-
héz, és tudomanyos egzaktsaggal nem megragadhatd feladat. A szellemi javak értékét nem
lehet ,mérni’; csak kozelité szamitdssal megbecsiilni.® A hatékony szellemivagyon-értéke-
léshez sziikséges a ,,szaktudds és elbiralds” vagy/és az ,osztalyozas és szamszer(sités’,'* ezért
ennek megfeleléen az eredmény lehet kvalitativ és/vagy kvantitativ.

A szakirodalomban targyalt alapvetd modszereket két kategoridba lehet sorolni, ame-

7 7

lyek az ,,alulrdl felfelé” (bottom-up) és a ,,feliilrél lefelé” (top-down) haladas elvein alapuld

7

eljarasok.' Az ,alulrdl felfel¢” épitkez6 stratégia esetében az értékelés inkdbb kvantitativ
jellegt, és a végsé értéket a betaplalt adatokat felhasznald szamitdssal hatdrozzak meg. A
»felilrdl lefelé” haladas elvén alapulé moddszerek esetében a szellemi vagyon értékét un.

Magyar Szabadalmi Hivatal honlapja - www.mszh.hu

Lasd (7) - www.mszh.hu

M. Reitzig: Valuing patents and portfolios from a corporate perspective — theoretical considerations, applied needs
and future challenges. UNESC High-Level Task force on valuation and capitalisation of intellectual assets, 2002

' R. Pitkethly: Valuation of patents. Oxford Intellectual Property Research Centre, 2002

"' M. Reitzig:i. m. (3), 1. o.

1.(111.) EVFOLYAM 4. SZAM, 2006. AUGUSZTUS



8 KALDOS PETER

Hértékmutatok” (value indicators) felhasznaldsaval hatdrozzak meg. Az értékelés inkdbb
kvalitativ jellegti, megallapitasok, statisztikai folyamatok segitségével torténik.

A kovetkezd szellemivagyon-értékelési modszertipusok kiilonboztethet6k meg:'

- koltségalapu (cost-based),

- piaci alapt (market-based),

- jovedelemalapt (income-based),

- opcidalapu (options-based),

- értékmutatdk haszndalatan alapul6 (value indicators) modszerek.

A kilencvenes évek végén alakult ki és terjedt el az in. ,,hibrid médszerek” hasznélata.
A hibrid mddszerek ketté vagy tobb alapmodszer kombinacidjabdl tevédnek ssze, esetleg
egyéb kiilsé tényezéket is bevonnak az értékelésbe.

2.1. KOLTSEGALAPU VAGYONERTEKELESI MODSZEREK (COST-BASED APPROACHES)

A koltségalapt, kvantitativ értékelési modszerek azzal a feltételezéssel élnek, hogy a szel-
lemi tulajdon értéke egyenl$ az annak kifejlesztésére vagy megvésarlasara forditott téke
értékével. Két alapvaltozatuk — az an. ,torténeti koltség” (historical cost) moédszere és az un.
»potlasi koltség” (replacement cost) modszere — hasznalatos az értékelési gyakorlatban.

A torténeti koltség modszere azt szamitja ki, hogy a tulajdonosnak mennyibe kertilt a
szellemi tulajdon létrehozasa, és ezt tekinti a szellemi vagyon végsé értékének. Masképpen
fogalmazva azt méri, hogy mekkora befektetéstdl mentesiilne a potencialis vevd, ha az adott
szellemi tulajdont megvasarolnd. Az un. torténeti koltségekhez tartoznak példaul a K+F
koltségek, a piackutatasi koltségek, a szabadalmi oltalom megszerzésének koltségei, a jogi
koltségek, a munkaerdkoltségek. A koltségeket a szellemi vagyon felmérésének idépontjara
vonatkozoan, az inflacié mértékével korrigalva kell kiszamitani.

A pétlasi koltség szamitasi modszere szerint a szellemi tulajdon értéke egyenlé az azonos
a szellemi tulajdon értéke egyenld az aktualis arakon és kortilmények kozott mért potlasi
koltséggel.

A koltségalapu vagyonértékelési modszerek, amelyek az un. ,,alulrol felfelé” épitkezés el-
vén alapulé moédszerek kozé tartoznak, leginkabb a kényveléshez, auditédlashoz, valamint az
adozashoz sziikséges értékfelmérésekre alkalmasak. A mddszer elényei kozé tartozik, hogy
aranylag egyszerti az alkalmazhat6saga. Ezzel szemben Pitkethly" szerint ezek a modszerek

12 Az els6k kozott Smith és Parr (1994) irt sszefoglaléan a témardl, és tobbek kozt ez a sokat és siiriin idézett mi sorolta
a modszereket koltség-, piaci, és bevételalapu kategéridkba. G. Smith, R. Parr: The valuation of intellectual property
and intangible assets (2nd ed.) John Wiley and Sons, 1994

R. Pitkethly: The valuation of patents: a review of patent valuation methods with consideration of option based
methods and the potential for further research. UNESC Task force on valuation and capitalisation of intellectual
assets, 2002, 4. o.
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azért nem kaphatnak prioritdst, mert nem veszik figyelembe a jov6t, valamint a szellemi
vagyon birtoklasabdl fakadé jovobeli hasznot. A szellemi vagyonra forditott kéltségek mér-
téke ugyanis altaldban sokkal kisebb vagy sokkal nagyobb, mint a szellemi vagyon végs6
értéke. Ezért a modszer 6nmagaban nem alkalmazhaté a szellemivagyon-menedzsment,
valamint a gazdasagi dontéshozatal teriiletén, legfeljebb mas modszerek kiegészitéseként.

2.2. PIACI ALAPU VAGYONERTEKELESI MODSZEREK (MARKET-BASED APPROACHES)

A piaci alapti vagyonértékelési modszerek tobbsége a szellemi tulajdon értékének meghata-
rozasdhoz a piacon fellelhetd és dsszehasonlitdsra alkalmas szellemi alkotasoknak korabbi
vagyonatruhdzasi, illetve kereskedelmi tigyleteibdl szarmazo tapasztalatokat hasznalja fel.
Az értékelés a hasonl6 vagy kozel azonos szellemi vagyon értékesitésérél, valamint licencbe,
illetve hasznalatba addsardl rendelkezésre 4116 informaciok kiakndzasaval torténik. A piaci
alapti médszerek azzal az elméleti feltételezéssel élnek, hogy ilyen kereskedelmi tigyletek
esetében a piac pontosan meghatarozza a szellemi vagyon értékét. A piacon kialkudott ar-
bdél kiindulva, altalaban szamitasok segitségével meghatarozhato a szellemi vagyon jovében
varhat6 hasznanak jelenértéke.

A piaci alapu vagyonértékelés fontosabb fajtai a kovetkezdk:

- aukcié (auction),

- az o6sszehasonlithato piaci érték (comparable market value) és

- az Osszehasonlithato licencdij (comparable royalty rate) mddszere.

2.1.1. Aukcié (auction)

Egy aukci6 (drverés) esetében tobb potencialis vevé létezik, és ha a szellemi vagyonrdl
mindegyik teljes kort informaciéval rendelkezik, az arverés keretében keriil meghatarozas-
ra a valodi piaci érték.

2.1.2. Az 6sszehasonlithaté piaci érték (comparable market value) modszere

Az Osszehasonlithatd piaci érték esetében az adott szellemi tulajdon értéke kiszamithat6
a hozzd hasonld, de mas szervezetek tulajdondban 1évé szellemi alkotasok kozelmultban
tortént eladasa soran kialakult piaci ar segitségével. Ez a modszer csak abban az esetben
hasznalhatd, ha a kdzelmultban sor keriilt hasonlé jellegli szellemi tulajdon eladdsara, il-
letve amikor egy, a kozelmultban értékesitett cég tékéjének részét képezte hasonlo szellemi
tulajdon.

1.(111.) EVFOLYAM 4. SZAM, 2006. AUGUSZTUS



10 KALDOS PETER

2.1.3. Az 6sszehasonlithatd licencdij (comparable royalty rate) modszere

A gazdasagi gyakorlatban viszonylag gyakran keriil sor oltalommal védett termékek, eljara-
sok licencbe, hasznalatba addsara. A szellemi vagyon értéke kiszamithat6 a hozza hasonld
szellemi termékek piaci kérillmények kozott kialakitott licencdijabol kiindulva. Egyes ipar-
agakra, valamint termékcsalddokra vonatkozdan kiszdmitott Gn. atlagos ipardgi mutatok,
illetve ismert licencdij-szamitasi mddszerek alkalmazasaval meg lehet hatarozni a licencdjj
piacon elfogadott szintjét, és ennek alapjan el lehet végezni az 6sszehasonlitést.

2.1.4. A piaci alapt értékelési médszerek f6bb jellemzoi

A piaci alapt médszerek alkalmazasa akkor a legcélravezetbb eljards, amikor mar konkrét
tizleti tervek allnak az elemz6 rendelkezésére, valamint a szellemi alkotds fejlesztése mar el-
érte a kereskedelmi hasznositashoz sziikséges szintet. A mddszer alkalmazasanak elenged-
hetetlen feltétele az értékelés targyat képezé szellemi vagyon, vagy ahhoz hasonlé szellemi
termék piacanak létezése.

A piaci alapu szellemivagyon-értékelési modszerek el6nye az atlathatosag és a konnyt
elsajatithatdsag. Nehézséggekkel jar viszont a szellemi vagyon piacarol kelld mennyiségti és
mindségl adatot dsszegytjteni. A piaci alapu modszerek alkalmazasanak legnagyobb hat-
ranya az, hogy az 6sszehasonlithatd tigyletek szdma a gyakorlati életben altalaban alacsony,
s6t, a szellemi alkotdsok természetiiknél fogva egyedi jellegtiek. Nehezit6 tényez6t jelent az
is, hogy a létrejott kereskedelmi tigyletek adatai dltalaban nem nyilvanosak, tobbnyire tizleti
titoknak szdmitanak.

2.1.5. A piaci alapt értékelési médszerek gyakorlati alkalmazasa

A piacialapt szellemivagyon-értékelési modszerek egyik sajatos valtozatat jelenti az tn. érték-
mutatékat hasznalo piaci 6sszehasonlitd modszer (market approach using value indicators),
amelyet az IP Bewertungs (IPB) tanacsad6 cég a gyakorlatban is alkalmaz. Az eljaras abban
kiilonbozik a bemutatott piaci dsszehasonlité modszerektdl, hogy un. ,értékmutatok” hasz-
nalataval kisérli meg kikiiszobolni a piaci alapti médszerek hatranyos oldalait.

Az IPB kifejlesztett egy széles korti adatbazist, amely a cég altal 6sszegyijtott szabadalmi,
licencadatokat és mas informdcidkat tartalmazza. A szellemi vagyonra vonatkozé technikai
adatok helyett piaci és iparjogvédelmi okiratokbdl nyert adatokat gytijtottek,' * példaul
lejart licencszerz6désekbdl, felszamolaskor eladott szabadalmakbdl és szabadalmi iratokbdl
szarmazo adatokat.

' G. von Scheffer, et al.: From patents to finance. Intellectual Asset Management (IAM), 2005. februar/marcius. Globe
White Page, London,
> IP Berwetungs AG honlapja - http://www.ipb-ag.com
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Az ezekbdl az adatokbdl osszedllitott adatbdzis segitségével és egyéb szakmai informéciok
telhasznalasaval értékmutatdkat alakitottak ki, és megvizsgaltak e mutatdk, valamint a hoz-
zéjuk tartozd szellemi tulajdon értéke kozotti korreldcids kapcsolatot. A regresszids elemzés
magas korreldciot mutatott ki a valtozok és a szellemi tulajdon értéke kozott.

A még ismeretlen értékd szellemi tulajdon értékelése a kb. 20 értékmutaté segitségével
torténik.'® Az értékelés targyat képezé szellemi tulajdon paramétereit betéplaljak a modell-
be, és egy szamitdgépes szimulacio kozel 10 000 ciklusban, ciklusonként kis mértékekben
véltoztatja az értékmutatok jelentdségét, fontossagt. Igy az iigyfelek szellemi vagyona mo-
dellelemzésének végsé eredménye nem egy érték, hanem egy matematikai csoportositas,
ami a végsd érték valdszintiséget is mutatja (1. abra).

Megvalésitas valésziniisége (%)
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A szellemi vagyon értéke (millié USD)

1. dbra: Az IPB-médszer eredménykimutatdsa

A tanacsad¢ viéllalat ezzel a médszerrel a pénziigyi szektorhoz banki hitelért folyamodo
cégek szellemi vagyonanak értékelésére szakosodott. Loop szerint a mddszer elésegiti, hogy
a kolesont nyujté bankok a szellemi tulajdont banki fedezetként ismerjék el rovid és kozép-
tavad hitelek esetében.!”

A modszer legfontosabb eldnyei kozé tartozik, hogy nincs sziikség az értékelés targyat
képez6 szellemi alkotas tulajdonosanak részvételére a vagyonértékelési folyamatban. Az
elemzéshez sziikséges adatok jelentds részéhez, mintegy 95%-ahoz nyilvanos adatbazisok-

' Von Scheffer et al.: i. m. (14)

17 D. Loop et al.: Patent valuation at IP Bewertunges AG (IPB) - http://www.wipo.int/sme/en/documents/patent_valuation.
htm

1. (111.) EVFOLYAM 4. SZAM, 2006. AUGUSZTUS



12 KALDOS PETER

Loon

bol lehet hozz4jutni.' Igy més jogosult tulajdondban 1évé szellemi vagyon értékelése is le-
hetséges.

Az IPB-mddszer hatranya az, hogy az eredmény kizardlag a piaci értéket mutatja, nem
pedig a potencidlis bevétel értékét. Ezért eléfordulhat, hogy az ujdonsagot jelenté szellemi
alkotasok értéke alulbecstilt.

2.3. JOVEDELEMALAPU ERTEKELESI MODSZEREK (INCOME-BASED APPROACHES)

A szellemi vagyonnak akkor van értéke, ha a jovében varhatéan hasznot hoz."” A jovede-
lemalapti médszerek mindegyikénél a szellemi tulajdon hasznositisabdl szarmazo varhato
bevételek és koltségek jelenértékének a kiszamitdsa torténik. Ehhez minden esetben sziik-
séges a vizsgalat targyat képez6 szellemi vagyon hasznalatabol szdrmazé vérhato cash flow
(készpénz) mennyiségének meghatdrozasa, mas jovedelemforrasoktol torténd elkiilonitése,
valamint t6késitése. A jovedelemalapi modszerek az alabbiak lehetnek - a szamitas alapjaul
vett tényezdk szerint:

— adiszkontalt cash flow (discounted cash flow - DCF) mddszere;

- aroyaltymérték (royalty rate/relief from royalty) modszere;

- aprofitprémium (excess earnings/premium profits) mddszere;

- arezidualis érték (residual value/elimination method) modszere.

2.3.1. A diszkontalt cash flow (discounted cashflow - DCF) mddszere

A DCF-modszer lényege az, hogy a szellemi vagyon felhasznalasabol jovében varhato cash
flow (készpénzbevétel) mennyiségének jelenértékét szamitja ki egy megfelelé diszkontfak-
tor (diszkontrata) segitségével.

A moédszerben szerepld jelenérték-szamitast tobb idészakra vonatkozdan végzik el, a
szellemi vagyon varhatd élettartamanak (vagy oltalmi idejének) végéig. A 2. abrabol jol
lathatd, hogy a kutatds-fejlesztés idészakaban csak koltségek mertilnek fel, a piacraviteli
szakaszban a cash flow (kedvezé esetben) pozitiv.

A diszkontrata haszndlatanak az a funkcidja, hogy egyrészt a cash flow bizonytalanséga
is megjelenjen a szellemi vagyon végsé értékében (kockazati korrekcid), masrészt a segit-
ségével ki lehet szamolni a jovében vart cash flow jelen idépontra vonatkozé értékét, azaz
jelenértékét (idékorrekcio).

8 D.Loopetal.:im.(17)

1 J. Turner: Valuation of intellectual property assets, valuation techniques: parameters, methodologies and limitations.
WIPO Asian regional forum on the intellectual property strategy for the promotion of innovative and inventive
activities, 2000, 11. o.

IPARJOGVEDELMI ES SZERZOI JOGI SZEMLE



A SZELLEMIVAGYON-ERTEKELES ELMELETI ES GYAKORLATI MODSZEREI 13

cash flow
(USD)

idészakok
(év)
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Piacra vitel (értékesités) szakasza

i
|K+F szakasz |

2. dbra: Vérhaté cash flow a szellemi vagyon élettartama végéig

A kockazati korrekcié soran dltaldban tobb tényezdt vizsgald kockazatelemzés késziil
a szellemi vagyonrdl, illetve vagyonportfoliordl. Az elemzés elkészitéséhez a szellemi va-
gyon tulajdonosardl, a relevans piacokrol és a gazdasagi kornyezetrdl rendelkezésre allo
informacokat hasznéljak fel. A kockazatelemzés Gsszefoglalja tobbek kozott a lehetséges
gazdasagi, jogi, iparagi, vallalati kockazati tényezéket, igy példaul a vizsgalt szellemi vagyon
piaci helyzetét, az arképzési és szabdlyozasi kérdéseket, a tulajdonos pénziigyi pozicidjat,
valamint kitér mas versenyképes termékek/eljarasok fejlesztésének koltségeire, a megva-
l6sitas nehézségeire is. A DCF-moédszer alkalmazasa sordn a kockazat szintjének a becslé-
séhez tobb eljarast is hasznalnak, és altalaban ebben térnek el egymastél a DCF-moédszer
kiilonboz6 tipusai.

2.3.2. A royaltymérték (royalty rate/relief from royalty) modszere

Ez a jovedelemalapu értékelési mddszer azt feltételezi, hogy a szellemi vagyon bevétele
egyenld a varhato élettartama, illetve oltalmi ideje alatt befoly6 licencdij tékésitett értékével.
A modszer azt veszi szamba, hogy mennyi pénzt kellene fizetni az értékelés targyat képezd
szellemi vagyon haszndlati jogaért abban az esetben, ha az mds szervezet tulajdondban
lenne. Akkor hasznalhato ez a mddszer, amikor a licencdij megallapitdsa mar megtortént.

2.3.3. A profitprémium (excess earnings/premium profits) médszere

A profitprémium modszerét leginkabb védjegy-, illetve szabadalmi oltalommal védett ter-
mékek értékelésére hasznaljak.” Ezeket a termékeket — a hozz4 hasonld, de oltalommal nem
védett termékekkel 6sszehasonlitva — feldrral lehet értékesiteni. A felarbdl szarmazé tobb-
letbevételt a szellemi tulajdon varhat6 hasznélati idétartama végéig kell kiszamitani, és a
DCF-moddszerhez hasonléan, egy jol megvélasztott diszkontrata segitségével diszkontalni.

2 Ernst & Young: http://www.ey.com és http://www.ey.com/GLOBAL/content.nsf/UK/CF_-_Services_-_SFS_-_Library_-
_Methodology_-_Valuing_IP

1. (111.) EVFOLYAM 4. SZAM, 2006. AUGUSZTUS
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2.3.4. A rezidudlis érték (residual value, elimination method) médszere

A rezidudlis érték modszere arra a feltételezésre épiil, hogy a vallalat szellemi portféliéjanak
értéke egyenld azzal az 6sszeggel, amelyet akkor kapunk, ha a vallalkozas teljes részvénypi-
aci értékébdl levonjuk a materialis eszk6zok értékét.

2.3.5. A jovedelemalapu értékelési modszerek jellemz6i

Tobb jovedelemalapti modszer, igy a DCF-modszer, részben az ,,alulrdl felfelé’, részben a
Hfeliilrél lefelé¢” haladas elvén alapulé médszernek tekinthet6. Ezek az eljardsok elsésorban
az iparjogvédelmi oltalom megszerzését kovetden lehetnek hasznosak, mivel a szabadalom
korlatozott ideig tarthatd fenn, és igy korlatozott a szellemi tulajdon varhato élettartama is.

Villiger és Bogdan®' szerint a hagyomanyos DCF-mddszer ,egyszerli és meggy6z§’, és
minthogy a médszer hasznalata madr elterjedt a vallalat-, valamint a termékértékelés teriil-
etén, eldszeretettel alkalmazzak a szellemivagyon-értékelésben is.?? Von Scheffer és Zieger”
szerint a DCF-modszert hasznaljak a legszélesebb korben a szellemi vagyon értékeléséhez.
Az Ernst & Young a royaltymérték-modszert tekinti a legmegbizhatobb szellemivagyon-
értékeld modszernek. Egyszertisége miatt a tandcsado cég a rezidudlisérték-szamitast a szel-
lemi vagyon maximalis értékének becsléssel torténé kiszamitdsahoz is hasznalja.**

A jovedelemalapti értékelési modszereknek szamos hatranya is van. Tobb szakérté szerint
e modszerek tulzott mértékben tamaszkodnak a becsiilt cash flow értékére, amely feltéte-
lezésekre épiil. A DCF-mddszer példaul akkor adja a legpontosabb eredményt, ha pontos
informdcidval rendelkeziink a tervezett cash flow jovébeni értékérél. Mivel a jovébeni koc-
kazatot nehéz megbecsiilni, 4j, illetve piaci bevezetés el6tt all6 termék esetén a diszkontra-
ta meghatarozésa komoly kihivast jelent. Osszehasonlithaté termék létezése, vagy a piacra
mar bevezetett termék esetén a diszkontrata meghatarozasa konnyebb feladat.

2.3.6. A jovedelemalapu értékelési modszerek gyakorlati alkalmazasa

A DCF-modszer egyik valtozatat, a kockazattal korrigalt nett6 jelenérték (risk adjusted net
present value - rNPV) szamitast a gyakorlatban elsésorban a biotechnoldgia és a gyogy-
szerfejlesztés teriiletén alkalmazzak.

A kockazattal korrigalt netté jelenérték mddszer a szellemi termékek fejlesztéséhez tarto-
z6 kockdzatot egy fogadassorozathoz hasonldan kezeli. A fogadasok megfelelnek a fejleszté-
2 R. Villiger & B. Bogdan: Getting real about valuations in biotech. Nature Biotechnology Vol. 23, No. 4, 2005. aprilis
2 Geday P: Adalékok a hagyomanyos és az jszeri vallalatértékelési eljarasok 6sszehasonlitasahoz. Vezetéstudomany,

2006. 5. szam, 37. o.
»  G. von Scheffer, M. Zieger: Methods for patent valuation. International conference on intellectual property as an

economic asset, 2005 - http://www.ipb-ag.com
2 Lasd Ernst & Young honlapja, (20)
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si 1épéseknek, példdul a gyogyszerfejlesztésben az un. klinikai fazisoknak. Az elsé fogadas,
illetve fejlesztési fazis soran elért siker a kovetkez6 fogadas (a kovetkezd fejlesztési fazis)
megtételének a feltétele. A sikeres fejlesztési tevékenység végeredménye az értékesithetd,
illetve licencbe adhat6 szellemi termék.

A nettd jelenérték diszkontdldsdhoz sziikséges un. ,,kockdzati korrekcids tényezd” (risk
adjustment factor) nagysdga a termékfejlesztés sikerétd, illetve az egyes fejlesztési fazisok
sikerétdl fiigg. A gyogyszeripari fejlesztéshez tartozé klinikai fazisok statisztikai sikervalo-
szinlisége, valamint a klinikai fazisok végrehajtasahoz sziikséges koltségek ismertek, tovabba
kiszamithato az egyes orszagok engedélyezési testiiletei jovahagyasanak valoszintisége is.

2.4. OPCIOALAPU ERTEKELESI MODSZEREK (OPTIONS-BASED APPROACHES)

A szellemi vagyon értéke az id6 fiiggvényében véltoz6 nagysagu lehet, dltalaban nehezen
modellezhet6, sok, nem szamszer(sithet6 tényez6 befolydsa alatt 4ll. A szellemi vagyon ér-
tékének meghatarozasat megneheziti az a kortilmény, hogy a termékfejlesztés, és a gazda-
sagi hasznositas soran a tulajdonos tobb dontési lehetéség koziil valaszthat (példaul tovabb
folytatja vagy abbahagyja a fejlesztést, iparjogvédelmi oltalmat szerez vagy nem tesz beje-
lentést). Altalaban a kezdeti szakaszban a legnagyobb a déntési lehetéségek tarhaza.

A koltségalapu, piaci alaptl, valamint jovedelemalapu szellemivagyon-értékelési eljarasok
figyelmen kiviil hagyjak a dontés rugalmassagi értékét, amelyet az opcidalapu értékelési
modszerek figyelembe vesznek. Az opcids modellek megprobaljak megbecsiilni a szellemi
alkotds tulajdonosa el6tt all6 vélasztasi lehetdségeknek, és igy maganak a szellemi tulajdon-
nak az értékét.”

2.4.1. Redlopcio-modszer (real options approach)

A szakirodalom elsésorban a tudomanyos alapokon nyugvod, un. ,redlopcié-mddszerrel”
(real options approach) foglalkozik.*®?” A médszer azon alapul, hogy kiszamitja a szabada-
lom hasznositasara épiilé termék varhato értékét sikeres fejlesztés, valamint forgalomba ho-
zatal utan.”® A piacképes termék el6allitasdig tobb ,,akadallyal” kell sikeresen megbirkézni.
Minden egyes fejlesztési 1épés sikeréhez egy adott matematikai valosziniség tartozik, igy a
pénziigyi életben gyakran hasznalt, in. Black-Scholes matematikai eljarassal ki lehet sza-

mitani a szellemi vagyon opcids értékét. Pitkethly® és Reitzig® szerint a redlopcio-modszer

»  Lasd Pitkethly: i. m. (13)

©  Lasd Pitkethly: i. m. (13, 10), Reitzig: i. m. (9)

M. Reitzig: Methods for patent portfolio valuations: Challenges for and responses by academia. International
conference on intellectual property as an economic asset, 2005

Ez a modszer f6ként szabadalmak értékelésére haszndlhato, de elvileg az eljaras védjegyek értékelésére is alkalmas.

»  Lasd Pikethly: i. m. (13)

¥ Lasd Reitzig: i. m. (9)

1.(111.) EVFOLYAM 4. SZAM, 2006. AUGUSZTUS
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alkalmazaséhoz a szellemi vagyonra vonatkozd statisztikdkon kiviil a kovetkezd informa-
ciokra van sziikség.
- A projekt cash flow jelenértéke
A jelenértéket befolyasolja tobbek kozott a szabadalom tjdonsaga, a feltalaloi tevé-
kenység (nem nyilvanvaldsag), az oltalom terjedelme, a (technikailag) kikertilé fej-
lesztés nehézsége, valamint a tulajdonos mas, kiegészit6 szellemi tulajdona. Az opcid,
vagyis a szellemi vagyon értéke novekszik, ha magasabb a projekt végsé értéke.
— A projekt befektetési kiltsége
Az opci6 értéke novekszik, ha alacsonyabb a projekt befektetési koltsége.
- Hatralévé befektetési id (az iparjogvédelmi oltalom még hdtralevd ideje)
Ez a szabadalom miiszaki/technoldgiai, jogi és piaci bizonytalansagat (volatility) mu-
tatja. Az opcid értéke novekszik, ha hosszabb a hatralevé befektetési idé.
- Kockdzatmentes kamatlib
Ez a kamatlab, amelyet feltételezni lehet egy kockazatmentes befektetés esetében.

2.4.2. Az opcidalapu értékelési modszerek gyakorlati alkalmazasa

A gyakorlatban alkalmazott technoldgiaikockazat-/haszonelemzés (TRRU - Technology
Risk Reward Units) opcids értékelési modszert a Patent and License Exchange (PLX) cég
fejlesztette ki az Egyesiilt Allamokban. A hozza tartozé szoftvert a Szingapuri Szabadalmi
Hivatal is megvasarolta, és a modszer alkalmazdsaval térités ellenében nyujt vagyonértéke-
1ési szolgaltatast tigyfeleinek.*

A szakirodalom, valamint a cég honlapja® szerint a modszer az un. Black-Scholes-elja-
rast alkalmazza, a szabadalom értékének kiszamitdsdhoz ,,é16” adatbdzist hasznal fel, ami
az 6sszehasonlithatd, technoldgiaintenziv vallalkozasok szabadalmainak jellemzéit tartal-
mazza.

2.4.3. Az opcidalapu értékelési modszerek jellemzoi

Az opcidalapu értékelési modszerek a kezdeti stddiumban levd, fejlesztés alatt allo szel-
lemi alkotasok értékelésére a legalkalmasabbak. Khoury szerint a mddszert leginkébb a
gyogyszeriparban hasznaljak, ahol jol megragadhaté fejlesztési akadalyok léteznek, ame-
lyek sikeres athidalasdnak a valdszintsége ismert. A technoldgiaikockazat-elemzési opcids
értékelési modszer (TRRU) kidolgozoi szerint a modszer elsdsorban a licencdij felmérésére
alkalmas.*

Szingapuri Szabadalmi Hivatal — http://www.ipos.gov.sg és http://www.surfip.gov.sg
*  Patent and Licence Exchange (PLX) - http://www.pl-x.com
S. Khoury: Selection and application of intellectual property valuation methods in portfolio management and value
extraction. Les Nouvelles, 2001. szept. 77-86. o.
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Tobb szerz6 véleménye szerint az opcidalapti értékelési modszerek irrealisan magas ered-
ményértékeket mutatnak, mert a szellemi vagyon végsé értékébe a teljesithetetlen, irrealis
dontések értékeit is beleszamitjak.*

2.5. ERTEKMUTATOK HASZNALATAN ALAPULO MODSZEREK (VALUE INDICATORS)

Az értékmutatok hasznalatan alapulé moédszerek a szellemi tulajdon értékének meghataro-
zasdhoz mérhetd, un. ,értékhelyettesité indikatorokat” (proxy) alkalmaznak. Ezek az indi-
katorok az un. ,.értékmutatok’, amelyekkel a szellemi tulajdon sajatossagait irjak koril. Az
értékmutatok a szellemi javak végsé értékét pozitiv, illetve negativ iranyban befolyasolhat-
jak. Példaul az ingatlanok értékbecslése soran is szoktak tn. értékmutatdkat (lakokornyezet
jellege, szobdk szdma, elhelyezkedése stb.) hasznalni. Az értékmutatok felhasznalasaval sta-
tisztikai modelleket is lehet késziteni.

2.5.1. Kizarolag értékmutaték hasznalatan alapulé modszerek

Reitzig szabadalmakkal foglalkozd vizsgalata szerint az értékmutatok haszndlatan ala-
puld szellemivagyon-értékelési eljards a kovetkezd 1épéseket koveti, és a gyakorlatban is
alkalmazhat6:*

- amérés targyat képezd szabadalomhoz tartozé értékmutatok megéllapitésa;

- azértékmutatok kategoriakba sorolasa,* ezek befolyasoljak a varhato cash flow jelen-

értékét vagy a bizonytalansagot;

- az értékmutatok sulydnak és fontossaganak meghatdrozasa;

- aszabadalom értékének becslése a sulyozott értékmutatok dsszeadasaval;

- vagyonportfolié értékelése esetén a szellemivagyon-portfolié egyes elemei értékének

Osszegzése.

Az értékmutatokat’ — a szakirodalom szerint — két kategériaba lehet sorolni. Az els6
csoportba az iparjogvédelmi eljaras értékmutatoi tartoznak. Ezek mds szervezet tulajdond-
ban 1év6 szabadalmak értékelésére is alkalmasak.®® A méasodik csoportba a véllalaton beliili
értékmutatok tartoznak, amelyek a véllalat sajat tulajdondaban levé szellemi vagyon értéke-
lésére hasznalhatok.

J. Stewart et al.: Putting a price a biotechnology. Milken Institute, 2001
A szakirodalom a szabadalomértékeléssel kapcsolatban foglalkozik az értékmutatok haszndlatéval, de elvileg nem
kizart, hogy az értékmutatok hasznalatan alapulé modszert védjegyértékelésre is lehessen haszndlni. Lasd Reitzig: i.
m. (9), 19-21. o.
3 Reitzig szerint meg lehet kiilonboztetni azokat a mutatokat, amelyek a szabadalom varhaté cash flow-janak értékére,
valamint a fejlesztési, illetve kereskedelmi sikerhez tartozé kockézatdra, bizonytanségéra vonatkoznak. Lasd i. m. (9)
Az alabb bemutatott értékmutatok példa jellegtiek.
D. Harhoff: Citations, family size, opposition and the value of patent rights, 1999. A szerzé kulcskérdése példaul az
volt, hogy publikus adatok segitségével hogyan lehet felbecsiilni egy szabadalom értékét.

1.(111.) EVFOLYAM 4. SZAM, 2006. AUGUSZTUS
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2.5.2. Az iparjogvédelmi eljaras értékmutatoi

Elére irdanyulé hivatkozdsok (forward citations)*

Amikor egyéb szabadalmi bejelentések hivatkoznak a mérés targyat képezé szabadalomra,
a hivatkozasok szdma és a szabadalom értéke kozott erés pozitiv kapcsolat fedezhet6 fel.
A gyakrabban hivatkozott szabadalmak dltaldban technikailag fejlettebb megoldast jelen-
tenek, és igy gazdasagi értékiik is magasabb.

Visszafelé iranyuld hivatkozdsok (backward citations)
A visszafelé iranyul6 hivatkozasok szdma Osszefliggést mutat a szabadalom értékével.

Szabadalmi oltalmi id6 hossza, idbtartama (patent duration)
A hosszabb ideig oltalom alatt all6 szellemi vagyon értéke altalaban magasabb.

Szabadalom terjedelme (patent breadth)
A szabadalom értékét befolyasolja a szabadalom terjedelme, az igénypontok altal meghata-
rozott oltalmi kor.

Ujdonsdg és feltaldli tevékenység (novelty and inventive activity/non-obviousness)
Anndl nagyobb a talalmdany értéke, minél nagyobb az tjdonsagfoka.

Szabadalomcsaldd mérete (family size)*
Minél nagyobb a szabadalomcsaldd mérete, annal nagyobb jévébeli haszonra szamithat a
tulajdonos, és annal magasabb a szabadalom értéke.

Kozzététel (disclosure)
A kozzététel pozitiv és negativ irdnyban egyarant valtoztathat a szabadalom értékén, ter-
méktdl és iparagtol fiiggden.

Megkeriild fejlesztés nehézsége (difficulty in inventing around)

Ertékesebb egy szabadalom, ha a versenytdrsak szdmadra technolégiai okok miatt megold-
hatatlan a szabadalmat kikeriil6 fejlesztés, illetve nincs lehetdségiik a versenytarsaknak a
szabadalom megkeriilésére. Ezt nemcsak a szabadalom terjedelme hatdrozza meg, hanem

¥ A hivatkozasokra vonatkozé mutatét a szabadalom megaddsa utdn 4-5 év elteltével érdemes figyelni.

A Périzsi Unios Egyezmény lehet6vé teszi, hogy a bejelenté talalmanyat az elsd bejelentés napjatdl szamitott egy éven
beliil, ennek elsdbbségére hivatkozva tobb, akdr valamennyi tagorszagban bejelentse. Az egy kozos bejelentésre hi-
vatkozo szabadalmak alkotjak az Gigynevezett természetes szabadalomcsaladot. Ha a bejelentd barmely okbol nem
hivatkozott elsébbségi bejelentésre és ugy jelentette be talalmanyat tobb orszagban, esetleg olyan orszagokban is, ame-
lyek nem tagjai az egyezménynek, akkor a bejelenté neve és a talilmany témdja alapjan intellektualis mérlegeléssel
létrehozhat6 az Gigynevezett mesterséges szabadalomcsalad.

40
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a szabadalom jogosultjanak szellemivagyon-stratégidja és a szellemivagyon-portfélidban
levé tn. ,,véd8” szabadalmak is.

Kiegészitd szellemi vagyon (complementary assets)

A szellemi tulajdon iizleti sikere sokszor egy nagyobb portfolion beliili helyzetétél fiigg.
Szerepelhetnek a szellemivagyon-portfolioban példaul védjegyek, stratégiai jelentéségu
szabadalmak is.

A szabadalom tulajdonviszonyai (patent ownership)

Magasabb a szellemi tulajdon értéke abban az esetben, ha a bejelent6/jogosult intézmény,
és nem egyéni feltaldlod. Ez az tizleti siker bizonytalansaganak mértékével van Gsszefiiggés-
ben; a bizonytalansag egyéni bejelent$ esetében magasabb, intézmény esetében dltaldban
alacsonyabb.

A felszdlaldsok eredménye (outcome of opposition cases)

Elméletileg az értékesebb szabadalmat tébben probaljak megtamadni, illetve tobb az ellene
benyujtott felszolalas. A felszolalasokkal szembeni védelem sikere arra is utalhat, hogy a
szabadalom erds, és magasabb értékkel rendelkezik. A szabadalom értéke szempontjabdl a
felszolalasi eljards végkimenetele is fontos (a felszolalast elutasitjak, tehat nincs hatdssal a
megadott szabadalomra, a szabadalmat médositassal lehet fenntartani, a szabadalmat meg-
vonjak stb.).

2.5.3. Nem publikus, sajat értékmutatok

A sajat tulajdonban levd szabadalom értékelése esetében az eldbb ismertetett értékmu-
tatokon kiviil tobb belsd informécid 4ll az értékel(k) rendelkezésére. Randes az aldbbi ér-
tékmutatokat emeli ki.*!

A szellemi tulajdon teljesitménye/erdssége (strength of IP)

Ez a mutaté nagyon hasonlit az iparjogvédelmi eljaras tjdonsag- és feltalaloitevékenység-
indikatoraihoz. A legfontosabb kiilonbséget az jelenti, hogy a talalmdnynak nem kell ipar-
jogvédelmi oltalom alatt allnia ahhoz, hogy értékelni lehessen. Ha azonban a talalmany
nem jelent ujdonsagot (novelty), akkor ez negativan hat az értékére.

A szellemi tulajdon (jogi) helyzete (legal situation)
Az iparjogvédelmi oltalom jogi védelmet jelent a bitorlassal szemben. A szabadalom értékét
befolyasolja a szabadalmi oltalom bitorlasa felismerésének a valdszintisége. Amennyiben

T Randes: Valuation of intellectual property assets. Patent World, 2000. méjus, 19-22. o.
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a szabadalom jogosultja monitoring utjan dllandodan figyelemmel kiséri a piaci és techno-
légiai kérnyezet alakuldsat, ez kedvezd hatassal lehet a szabadalom értékére. Csokkenti a
szabadalom értékét ugyanakkor, ha fenndll a szabadalom - bitorlas nélkili - megkeriilésé-
nek a lehetdsége. Egy hatékony szabadalmi portfdli6 kialakitdsa un. védészabadalmakkal
novelheti a szellemi vagyon értékét.

Piaci részesedés (market share)

A taldlmanyhasznositdsbdl fakadé nagyobb piaci részesedés, illetve az oltalom megszerzése
folytan kialakuld piaci monopolhelyzet néveli a szabadalomhasznositasbol szarmazé jové-
beni pénzforgalmat, és igy a szabadalom értékét is.

Hozzdadott érték (value added)

Novekszik a szellemi vagyon értéke abban az esetben, ha a szellemi tulajdon hozzajarul a
jogosult bevételének, nyereségének gyarapitasahoz azaltal, hogy néveli a meglevé termékek
értékét, vagy csokkenti a termelési koltségeket.

Stratégia (strategy)

A szellemi tulajdon magasabb értéket testesit meg, ha jol kiegésziti a jogosult meglevd
vagyonportfolidjat, és beleilleszkedik tizleti stratégidgjaba. A vallalat 4ltalanos stratégidjaba
nem illeszkedd, azon kiviil esé szellemi tulajdon esetén értéknoveld tényezét jelenthet a
licencbeadas lehetdsége.

Technolégiai fejlesztés, termékfejlesztés (time for Re~D completion)

A szellemi vagyon értékének cs6kkenése iranyaban hat, ha az tizleti hasznositas, a kereske-
delmi forgalomba hozatal ideje bizonytalan. Ugyanilyen hatdsa van annak, ha még hosszu
id6be telik a technologiai fejlesztés vagy termékfejlesztés sikeres befejezése.

Jogi, technikai és piaci bizonytalansag — volatilitds (legal, technical and market uncertainty - volatility)
A szellemi vagyon értékelésének egyik legfontosabb tényezéje a bizonytalansag. Talalma-
nyok esetében tobbnyire hosszu és kiszamithatatlan a gazdasagi hasznositashoz sziikséges
id8. A vagyonértékelésre pedig altalaban akkor kertil sor, amikor az innovaci6 kereskedelmi
sikere még bizonytalan, technikai akadalyokat kell lekiizdeni. A technikai és piaci bizonyta-
lansagok mellett jogi kételyek is befolydsolhatjak a szellemi tulajdon fejlesztésének sikerét.

2.5.4. Ertékmutatok hasznalatdn alapulé médszerek gyakorlati alkalmazasa

A Dién Szabadalmi Hivatal altal kifejlesztett IPScore szabadalomértékelési modszer szoft-
verformaban végez kvalitativ értékelést, egy értékmutatokat tartalmazo kérdbivre adott va-
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o

laszokbdl.** A cikk el6z6 részében bemutatott értékmutatok egy részét az IPScore modszer
is alkalmazza - jogi statusz (legal status), technoldgia (technology), piac (market), pénzii-
gyek (finance), valamint stratégia (strategy) kérdéscsoportokba sorolva. A kérdéiv kitolts-
inek minden egyes értékmutatot osztalyozni kell 0-t0l 4-ig terjedd pontszdmmal. A kérdé-
sekre adott valaszokbol a szoftver grafikonokat készit, amelyekrél konnyen felismerhet6k és
leolvashatdk a szabadalom erdsségei és gyengeségei.

A modszerhez tartozik még egy pénziigyi eredmények (financial results) elnevezésti mel-
léklet is, amely a diszkontalt cash flow (DCF) modszerét hasznalja. A DCF-mddszerben
alkalmazott diszkontrata meghatarozasahoz az IPScore értékmutatoéit hasznalja fel.

2.5.5. Az értékmutatok hasznalatan alapulé médszerek jellemzdi

A villalati menedzsment szempontjabdl a kizdrolag értékmutatékat hasznalé médszerek
kiegészité jellegd, alternativ szellemivagyon-értékelési eljardsoknak bizonyulnak.” E méd-
szerek legnagyobb elénye az, hogy az alkalmazasukhoz sziikséges, nagy mennyiség@ infor-
maci6 publikus, konnyebben hozzaférhet6 forrasokbdl is beszerezhetd. Ezért mds szervezet
tulajdondban 1év6 szellemi tulajdon értékelésére is fel lehet hasznalni 6ket, példaul szaba-
dalmi adatbazisokbol nyert informaciok segitségével. Az értékmutatok hasznalatdn alapuld
modszerek olyan szellemi vagyon felmérésére a legalkalmasabbak, ahol kicsi a jogi, a piaci
bizonytalansag, és nincs lehetdség a piaci 6sszehasonlitasra. A mddszer gyorsasaga és ala-
csony koltsége alkalmassa teszi nagy portfoliok felmérésére is.

A modszer gyenge pontja az, hogy a megfelel6 értékmutatok kivalasztasa és fontossaguk
stlyozdsa nehéz. Az értékmutatok és a szellemi tulajdon értékének alakuldsa kozotti 6sz-
szefiiggés nem definidlhaté pontosan. Reitzig szerint még keveset tudni arrdl, hogy példaul
egy eldre, illetve visszafelé iranyuld hivatkozds pontosan mennyivel noveli a szabadalom
értékét.

Pitkethly” szerint az értékmutatok hasznalatan alapul6 vagyonértékelési eljaras inkabb a
kozérdekid célbol készitett, makroszinti tanulmanyokban talalhaté meg, de kevésbé alkal-
mas mikroszinten, a vallalatok szintjén a szellemi vagyon értékelésére.

Dan Szabadalmi Hivatal (DKPTO) - http://www.dkpto.dk/ és http://www.ipscore.com/; Management and evaluation
of patents and trademark: Consultants’ Analysis Report. Ernst & Young & Ementor, DKPTO, 2000, valamint Nielsen:
im. (2)

Reitzig: i. m. (9)
Reitzig: i. m. (9), 19. o.
* Pitkethly: i. m. (13)
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2.6. HIBRID MODSZEREK

A kizarolag csak egy szellemivagyon-értékelési alapmodszerre épiild eljardsok mellett 1étez-
nek a gyakorlatban jobban hasznalhatd, tobb alapmddszer kombindcidjat megvaldsitd, an.
,»hibrid” moédszerek is.

A gyakorlatban alkalmazott hibrid eljaras a hibrid 6sszehasonlithat licencdij (comparable
royalty rate) és a technoldgiai tényezd (technology factor) modszere is. A diszkontélt cash
flow médszer (DCF), az IP Bewertung cég altal alkalmazott piaci 6sszehasonlité modszer,
valamint a Dan Szabadalmi Hivatal IPScore mddszere is hibrid médszernek tekintheto.

2.6.1. A hibrid 6sszehasonlithatd licencdij (comparable royalty rate) modszere

A hibrid 6sszehasonlithat6 licencdij médszere a piacon kialakult, dsszehasonlithaté li-
cencdijakra épiil (piaci alapu moddszer). A licencdijadatokat aztdn felhasznalja egy bevé-
telalapi modellben is (jovedelemalapti mddszer). A modszer szerint a jévében befolyo
licencdijbevétel varhat6 diszkontalt értéke egyenld a szellemi tulajdon értékével.

2.6.2. A technoldgiai tényez6 (technology factor) modszere

A technoldgiai tényezd mddszerének alkalmazdsa soran kiszamitjdk a szellemi tulajdon
hasznositasabdl varhaté cash flow jelenértékét (jovedelemalapu értékelési modszer), amit
egy un. ,technologiai tényezével” diszkontalnak. Az altaldban szazalékban kifejezett tech-
nolégiai tényezé magaban foglalja a szellemi tulajdonhoz kapcsolodd osszes kockézatot,
amelynek nagysdga befolyasolja a jelenértéket. A technoldgiai tényez6t piaci alapu 9sszeha-
sonlitdsok és/vagy értékmutatok hasznélataval generaljak.

2.6.3. A hibrid mddszerek gyakorlati alkalmazasa

Az egyesiilt dllomokbeli Inavisis cég altal kifejlesztett technoldgiaitényezé (technology
factor)-modszer a jovedelem- és a piaci alapi modszerek keresztezése.*>*”* A moddszer
a technologiai tényez6 szdzalékos értékének meghatarozasahoz kvalitativ értékmutatokat
hasznal fel. A mddszer lényegét a kovetkez egyenlet foglalja 9ssze:

szellemi vagyon értéke (USD) = jelenérték (USD) x technoldgiai tényezd (%)

¢ S. Khoury: APPENDIX: Valuing intellectual Properties, 335-356. o. — http://www.inavisis.com.

# 8. Khoury: Valuing intangibles? Consider the Technology Factor Method. Les Nouvelles, 2001. szept. 87-90. o.

S. Khoury: Valuation of intellectual properties: economic theory vs finacial analysis tools. Trademark World Global IP Rights
Management Special Issue, 2002, 43-50. o.; Invasis Incorporated — http://www.inavisis.com; lasd még Khoury: i. m. (32)
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A jelenérték egyenld a szellemivagyon-gazddlkoddsi stratégiatol, vagyonportfoliotdl,
illetve szellemi tulajdontdl vart cash flow jelenértékével. A hagyomdnyos diszkon-
talt cash flow (DCF-) modszerrel szemben a szellemivagyon-gazdalkodasi stratégiatol,
vagyonportfoliotol, illetve szellemi tulajdontdl vart cash flow jelenértékének kiszamitasa
soran hasznalt diszkontfaktor csak a tékekoltségeket (id6korrekcidt) veszi szamitasba, de
a szabadalom fejlesztési és kereskedelmi kockdzatait (kockdzati korrekciot) nem foglalja
magaban. A szabadalomhoz kapcsolédd kockazatot, bizonytalansagot és haszonszerzési
lehetéséget, valamint ezeknek a szabadalom értékéhez valé hozzajarulasat a technoldgiai
tényez6 fejezi ki.

A technoldgiai tényez6 szazalékos értékének a meghatdrozasat egy, a killonboz6 szakte-
rilletek képvisel6ibél, a tulajdonos szervezet munkatdrsaibdl és kiilsé tandcsadokbdl 4llo
munkacsoport végzi. A munkacsoport azt vizsgilja, hogy az egyes értékmutatok milyen
hatdssal vannak a szabadalom értékére, és ezen informdciok alapjan alakitjék ki a tech-
noldgiai tényez6 szazalékos értékét. A technoldgiai tényezé meghatarozasakor figyelembe
veszik példaul a talalmany sajat, illetve mas vallalaton beliili potencidlis hasznat, a megva-
lositashoz sziikséges tokét, id6t, a szabadalom varhat6 élettartamat, valamint a jogi meg-
alapozottsagot, a szabadalom tjdonsdagfokat, alternativ technologidk létezését. A modszer a
versenytarsak varhat6 valaszreakcidit is szamitasba veszi.*

2.6.4. A hibrid mdédszerek jellemzdi

Khoury szerint a technoldgiai tényezé mddszere egyszertien hasznélhaté megoldds azért,
mert szakértelemmel és megfelel6 képesitésii szakemberekbél allé6 munkacsoporttal, arany-
lag kevés kvalitativ adat felhaszndldsaval szaimszer(sitheté eredményeket lehet vele elérni. A
modszer a legjobb eredménnyel a szellemi vagyon adasvételénél, fejlesztési dontések meg-
hozatalanal, valamint a taldlmany fontossaganak meghatarozasanal hasznalhato - a fejlesz-
tés kezdeti szakaszatdl egészen a késztermék forgalomba hozatalaig.

A modszer gyenge pontjait a technoldgiai tényezd szazalékos értékének meghatarozasa,
valamint az értékmutatok szamszerusitése jelenti. A felhasznalt adatok és a feltételezések
nagymeértékben befolyasoljak a technoldgiai tényezé6 moddszerének pontossagit és mind-
ségét, igy a felmérést végz6 munkacsoport Gsszedllitdsa és tagjainak szakmai szinvonala is
befolyasolja az eredményeket.

3. OSSZEFOGLALO KOVETKEZTETESEK

A kovetkezd tablazat 6sszefoglalo képet ad a szellemi vagyon értékelésének a nemzetkozi
gyakorlatban elterjedt médszereir6l.

* Teljes lista, lasd Khoury: i. m. (45)
0 Invasis Incorporated - http://www.inavisis.com
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A mddszer megnevezése Az eredmény jellege
Koltségalapii

Torténeti koltség kvantitativ

Potlasi koltség kvantitativ

Piaci alapii

Aukcio kvantitativ
Osszehasonlithaté piaci érték kvantitativ
Osszehasonlithatd licencdjj kvantitativ
IPB: Piaci 6sszehasonlitds értékmutatok felhasznaldsaval kvantitativ
Jovedelemalapii

Diszkontalt cash flow (DCF) kvantitativ
Royaltymérték kvantitativ
Profitprémium kvantitativ
Rezidudlis érték kvantitativ
Kockazattal korrigélt nettd jelenérték (rNPV) kvantitativ
Opcibalapii

Redlopcid kvantitativ
PLX: Technol6giakockazat-/haszonelemzés (TRRU) kvantitativ

Ertékmutatdk haszndlatdn alapulé

Kizarolag értékmutatok hasznalatan alapuld kvalitativ

DKPTO: IPScore kvalitativ/kvantitativ
Hibrid

Hibrid 6sszehasonlithato licencdij kvantitativ
Technolégiai tényezd kvantitativ

Inavisis Inc: Technologiai tényezd kvantitativ

A szellemi vagyon bonyolult, 6sszetett jellege megneheziti megbizhaté vagyonértékelési
mddszerek kidolgozasat. Randes szerint a szellemi vagyon értékelési folyamata kiilonbo-
26 készségek és szakmak egytittmikodését igényli.>' Reitzig™ szerint minden tudomanyos
modszer gyakorlatba iiltetése és alkalmazésa mdas-mds szaktudast és kompetenciat igényel.”!
Az értékmutatok meghatarozasahoz, illetve a diszkontratdk és szorzotényezék értékének
kiszamitasdhoz sok tapasztalat kell. Khoury kiemeli, hogy a szellemi vagyon értékelésének
fortélyait nem lehet csupan a szakirodalombdl elsajatitani.”

sl Randes: i. m. (40), 22. o.
2 Reitzig: i. m. (9)
# Khoury: i.m. (45), 7. o.
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A modszertannal kapcsolatban a szakérték egyetértenek egyrészt abban, hogy vala-
mennyi mddszerhez sziikség van egy sajatos értékelési ,eszkozkészletre” A gyakorlatban
a szellemi tulajdon értékének megallapitasahoz célszerti legalabb ketté vagy tobb értékelési
mddszer egyidejii haszndlata. Khoury szerint a szellemi tulajdon tobbsége alacsony értékd,
ezért kulcsfontossagu kérdés az adekvét értékelési modszerek kivélasztasa.™* A szakért6k
masrészt azt hangsilyozzak, hogy a leghatékonyabb értékelési modszerek, illetve modszer-
kombindcidk kivélasztdsa csak a kornyezeti feltételek ismeretében lehetséges. A kornyezet
ugyanis befolydsolja a vagyonértékelés soran alkalmazott értékmutatok kivalasztasat, kalib-
ralasat, valamint magét az értékelési folyamatot is.

Pitkethly,> Reitzig,*® Turner®” és Randes™ vizsgalatai szerint a kornyezetrdl az alabbi in-
formaciokra van feltétleniil sziikség.

Az értékelés tdrgydt képezd szellemi vagyon azonositdsa

A szellemi vagyon értékelése csak akkor lehetséges, ha azt pontosan lehet azonositani, vala-
mint el lehet kiiloniteni a vallalat egyéb materialis és immaterialis vagyonatdl.>® Elméletben
az értékelés targyat képezd szellemi vagyontargy értékét 6nmagaban kell felbecstilni, de a
gyakorlatban ez altalaban nem megvalosithaté. Egy szabadalom értékét példaul nem min-
dig lehet szétvalasztani a hozzd tartozo védjegy (brand) értékétol.

A szellemivagyon-értékelés célja
A szellemivagyon-értékelés céljatol fiiggben (példaul licencdij megéllapitasa, pénziigyi for-
ras keresése stb.) a piaci érték vagy a vallalati bels6 érték megéllapitaséra van sziikség.

A vagyonértékelés készitdje

A szellemivagyon-értékelés eredményét befolyasolja az értékelést végz8 személye. Az értéke-
16k lehetnek a vallalat alkalmazottai és/vagy fiiggetlen kiilsé tandcsadok. Az értékelést vég-
z6k elfogultsaga és/vagy informacidellatottsaga egyarant befolyasolhatja a szellemivagyon-
értékelés eredményét.

Megbizo
Mint kornyezeti elemet szamitasba kell venni a megbiz6 elfogultsagat.

Az értékelés idépontja
A vagyonértékelés idépontjanak a diszkontalds miatt van donté jelentésége.

* Khoury: i. m. (32)

% Pitkethly: i. m. (10), (13)

% Reitzig: i. m. (9)

Turner: i. m. (19)

% Randes: i. m. (30)

A Szellemi Tulajdon Vilégszervezete — http://www.wipo.int
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A XXI. szazadi gazdasagban a véllalatok részvénypiaci értékén belill egyre fontosabb
szerepet jatszik a szellemi vagyon értéke. A vallalati stratégian belill pedig prioritast ka-
pott a szellemivagyon-portféliok hatékony menedzselése. A szellemi tulajdon felértékelését
igényli a vallalatok felvésarldsat/dsszeolvadasat megel6z6 véllalatértékelés, a kiilsé finan-
szirozasi forrasok bevonasanak sziikségessége, kockazati téke bevonasa és licencszerzédés
megkotése. Ez indokolja a tudomanyos alapokon nyugvd, a gyakorlati igényeket kielégito,
de nem tul koltséges szellemivagyon-értékelési mddszerek kifejlesztését, amelyek a véllalat
sajat tulajdonaban vagy mas szervezetek tulajdonaban 1év6 szellemi vagyon értékelésére
egyarant alkalmasak.

Befejezésiil Pitkethly gondolata emelhetd ki, aki szerint barmelyik vagyonértékelési mod-
szer hasznalata csupan hasznos segédeszkoz a jobb, megalapozottabb gazdasagi dontésho-
zatalhoz.

A fontosabb iranyok részletes ismertetésére, az alkalmazdsok esettanulmanyok segitségé-
vel torténd bemutatasara folyodiratunk hasabjain még visszatériink.

€ Pitkethly: i. m. (13)
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