
Оценка стоимости брэнда. 
ачните с капитализации 

С е р г е й 
Г Л У Б О К И Й 

Проблема оценки стоимости брэнда предприятия или его отдельного проек-
та - продукта, услуги, торговой марки, товарного знака или знака обслужива-
ния - в маркетинге всегда стояла достаточно остро. Между тем любой маркето-
лог примерно представляет сколько стоит брэнд Соса-Со1а, но вопрос о «цене 
брэнда» компании, в которой он сам работает тут же ставит его в тупик. Он, 
конечно, многозначительно надувает щеки или хитро подмигивает намекая на 
миллионные суммы. И действительно, многие белорусские брэнды уже стоят 
миллионы и даже десятки миллионов долларов. 

ак известно, в конце прошло-
го года в Украине был со-
ставлен рейтинг «БелБрэнд-
2010 - Топ-100 белорусских 
брэндов», явившийся первой 

попыткой оценить стоимость брэндов 
нашей страны - определить 100 самых 
дорогих белорусских брэндов и даже их 
рыночную стоимость, что действительно 
является революцией для отечественно-
го маркетинга. Странно только, что ре-
волюцию эту совершали специалисты из 
соседней страны. Эксперты исходили из 
таких показателей, как финансовая де-
ятельность организации, уровень попу-
лярности и распространения торговых 
марок и товарных знаков (знаков обслу-
живания), а также позиции компаний 
на рынке и их перспективы. В рейтинг 
вошли только брэнды, созданные либо в 
Беларуси, либо для белорусских товаров 
(услуг), т.е. географическая принадлеж-
ность брэндов была основным критерием 
для участия в рейтинге. 

Амбивалентно! 
По результатам опросов самым доро-

гим и популярным брэндом Беларуси был 

признан товарный знак МНауНяа. Его сто-
имость эксперты оценили в 60 млн долл. 
На втором месте оказался «Санта-Бре-
мор» - 57,5 млн долл. В тройку лидеров 
вошел брэнд Соп1;е со стоимостью 53 млн 
долл. Кстати, украинское агентство оце-
нивало и другие брэнды СНГ. Для сравне-
ния: по его данным, самый дорогой брэнд 
в России - ВееИпе (7,552 млрд долл.), в 
Украине - Кет1гойГ (404 млн долл.). На 
последних строчках рейтингов - «Толс-
тяк» и «Яготинське» - 35 и 11,2 млн долл. 
соответственно, а в белорусском «Топ-
100» - «Бусл1к» (1 млн долл.). 

В списке продуктов питания на пер-
вом месте оказался брэнд «Санта-Бре-
мор» (2-е место в общем рейтинге, как 
уже говорилось выше), в пивобезалко-
гольном сегменте - «Ал1варыя» (4-е место 
в обгцем рейтинге), в сфере телекомму-
никаций - у е к о т (5-е место), а в лике-
ро-водочном секторе - «Бульбашъ» (6-е 
место). Бесспорным лидером в молочной 
промышленности сегодня остается брэнд 
«Савушкин продукт», который занял 7-е 
место в общем рейтинге. Среди банков 
самым дорогим брэндом, по версии ук-
раинских экспертов, стал Беларусбанк 
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«в сравнении со стоимостью брэнда Соса-Со1а (около 70 млрд долл.) или ВееПпе в Рос-
сии (более 5 млрд долл.) 60 млн долл., в которые брэнд М11ау|15а оценивают украинс-
кие коллеги, - ничтожная толика. Если же отдельно рассматривать бельевой бизнес, то 
М11ау|15а - брэнд н о м е р о д и н на всем постсоветском пространстве. Как по про-
дажам, так и по узнаваемости», - заявил Сергей Кусонский, первый заместитель гене-
рального директора «М|лав1цы». 

(9-е место). «Коммунарка» - самый доро-
гой брэнд среди кондитерских изделий (10-е 
место). Самые популярные брэнды белорус-
ской косметики - «Белита» и «Витэкс». При 
этом стоит отметить доминирование брэнда 
«Белита», который занял 15-е место против 
20-го места «Витэкс». 

В машиностроительной отрасли лиде-
ром стал МАЗ (18-е место), в сфере элек-
троники и оборудования - «Атлант» (22-е 
место), в мясной промышленности - «Мяс-
ная держава» (35-е место), в строительстве 
и производстве стройматериалов - «Бело-
русские обои» (41-е место). Брэнд «На неде-
льку» признан самым дорогим в розничной 
торговле (46-е место), в нефтепереработке и 
торговле ГСМ - «Белоруснефть» - на 53-м 
месте и «А-100» - на 95-м. Единственным 
брэндом в рейтинге представлены страхо-
вой рынок, а также мебельная, химическая 
и транспортная сферы: «Белгосстрах» (34-е 
место), «Пинскдрев» (57-е), «Белшина» (64-е) 
и «Белавиа» (88-е) соответственно. 

Интересно, что когда корреспонденты 
еженедельника «Белорусы и рынок» и на-
шего журнала опросили менеджеров и мар-
кетологов вышеназванных компаний, оказа-
лось, что никто из них не знал ни о самом 
рейтинге, ни о стоимости и месте своих 
торговых марок и товарных знаков (знаков 
обслуживания) в «БелБрэнд-2010». Ознако-
мившись с информацией, отдельные брэнд-
мейкеры остались довольны результатами, 
а у кого-то возникли вопросы. Например, у 
представителей компании «Санта-Бремор». 

«Единственное положительное, что мож-
но сказать о рейтинге, - в нем собраны все 
белорусские брэнды. Сравнивать МНауИза 

и «Санта-Бремор» неправильно, потому 
что это разные отрасли. Более грамотно 
было бы разграничить сферы, - рассказа-
ли в отделе маркетинга СП «Санта-Бре-
мор». - Суш;ествует несколько способов 
и методов составления оценки брэнда, и 
придерживаться какого-то одного непра-
вильно. Утверждать, что именно столько 
стоит наш брэнд, некорректно. Возникает 
вопрос, откуда получены данные и на-
сколько они достоверны. Есть информа-
ция, которую по объективным причинам 
украинские специалисты не могли полу-
чить, например, о прибыли компании». 

А вот в компании «М1лав1ца» иссле-
дованием украинских специалистов ос-
тались довольны. 

«Этот рейтинг можно назвать «пер-
вой пробой пера» по оценке стоимости 
брэндов белорусских компаний. На мой 
взгляд, довольно удачной, - заявил Сер-
гей Кусонский, первый заместитель гене-
рального директора «М1лав1цы». - Инте-
ресно увидеть распределение компаний 
по местам. Поэтому смысл в составле-
нии подобных рейтингов есть. То, что 
МНауйза на первом месте, нас не удив-
ляет. Компания не претендует на звание 
первого брэнда в Республике Беларусь, 
но мы точно знаем, что всегда будем на 
самом верху в подобных рейтингах. Это 
результат многолетней работы по про-
движению брэнда МНауИза, результат 
рекламной и маркетинговой активности 
компании. Свой брэнд мы не оцениваем 
в денежном выражении. Нам трудно ме-
ряться силами с мировыми грандами. В 
сравнении со стоимостью брэнда Соса-
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Сок (около 70 млрд долл.) или 
ВееИпе в России (более 5 млрд 
долл.) 60 млн долл., в которые 
брэнд МНауИза оценивают ук-
раинские коллеги, - ничтожная 
толика. Если же отдельно рас-
сматривать бельевой бизнес, то 
МНау^за - брэнд номер один на 
всем постсоветском пространс-
тве. Как по продажам, так и по 
узнаваемости. Проводилось мно-
го независимых исследований 
знания марки в Беларуси, Рос-
сии, Украине - МНаукза всег-
да первая. И следующий за ней 
брэнд по узнаваемости отстает 
как минимум в три раза». 

Короче, сколько брэнд-мей-
керов - столько и мнений. Или, 
еще короче, на языке науки -
амбивалентно. Но все равно 
спасибо украинским коллегам 
за первую попытку! 

Р е б р э н д и н г -
п о л и б р э н д и н г -
кроссбрэндинг... 
Что дальше? 

На белорусском рынке многие 
компании для укрепления свое-
го брэнда уже давно проводят 
специальные ре- и полибрэндин-
говые мероприятия, нацеленные 
как на всю организацию, так и 
на отдельные проекты. 

Например, в 2005 году ОАО 
«Брестский молочный комбинат» 
был переименован в ОАО «Са-
вушкин продукт» (брэнд «Са-
вушкин продукт» выведен на 
рынок на 4 года раньше). «Этот 
процесс занял немного време-
ни, - рассказала Елена Бабки-
на, заместитель генерального 
директора ОАО «Савушкин про-
дукт». - Это сократило финансо-
вые потоки, которые направле-
ны на поддержку и продвижение 

продукта, а также позволило укрепить положитель-
ный имидж компании». 

Международный автомобильный холдинг «Ат-
лант М» еще в 2006 году провел ребрэндинг своей 
основной марки, основанный на интеграции кон-
цепций маркетинга взаимоотношений с клиентами 
и внутреннего маркетинга. Кстати, капитализация 
холдинга в то время декларировалась от 200 млн до 
1 млрд долл. (!), а в пресс-релизе указывалось, что 
«с точки зрения размеров затрачиваемого реклам-
ного бюджета, коммуникация брэнда «Атлант М» 
находится значительно ниже бюджетного порога, 
который может гарантировать заметную узнавае-
мость брэнда». 

Издательство ООО «Промкомплекс» в 2007 го-
ду осуществило полибрэндинг журнала «Маркетинг, 
реклама и сбыт», разделив его на 4 издания в соот-
ветствии с маркетинговым набором 4Р'8 - «Марке-
тинг: идеи и технологии» (который вы сейчас де-
ржите в руках), «Продажи», «РготоКомплекс» и 
«Практическое ценообразование». Это позволило 
создать отдельные брэнды для разных целевых ау-
диторий издательства - маркетологов-аналитиков, 
сбытовиков, рекламистов и «ценовиков». 

Компания Не1пекеп провела ребрэндинг продук-
ции двух своих белорусских предприятий - ПК «Ся-
бар» и «Речицкое пиво». Он коснулся преимущест-
венно марок «Речицкое» (декабрь 2008 г.) и «Бобров» 
(декабрь 2009 г.). По словам директора по маркетин-
гу Нехпекеп в Беларуси Натальи Литвиновой, для 
создания нового образа привлекались как белорус-
ские, так и зарубежные специалисты (из Австрии 
и России). 

«Необходимость проводить 
ребрэндинг появляется, когда 
исследования потребитель-
ского поведения указыва-
ют на новые тенденции, 
которым брэнд в целом, 
а не только его дизайн, 
должен с о о т в е т с т в о -
вать, - отметила Н. Лит-
винова. - Мы стремим-
ся обращаться только к 
лучшим профессионалам с 
устойчивой репутацией. Ко-
нечно, это затратное меропри-
ятие. Но, учитывая рост рыноч-
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ной доли обеих марок, мы считаем, что 
наши вложения окупились». 

Летом 2008 года компания заверши-
ла комплексную модернизацию предпри-
ятия «ПК «Сябар», направив на эти цели 
12 млн евро. В результате сегодня эта пи-
воварня - полностью современный завод 
мощностью 14-17 млн. дал в зависимости 
от количества выпускаемых брэндов. В 
октябре этого года она переименована в 
«Пивоварни Хайнекен», что уже можно 
рассматривать как кроссбрэндинг. Этот 
шаг - один из ключевых в реализации 
стратегии по выводу местного пивоваре-
ния на самый высокий уровень. Объем 
производства компании Не1пекеп в Бела-
руси в 2010 году превысит 1 млн дал. 

Вообще, предела креативу тут нет. 
ТРИЗовская матрица (ее фрагмент приве-
ден в таблице 1) открывает перед брэнд-
мейкерами самые широкие возможнос-
ти в отношении различных решений по 
брэндингу. 

По словам Владимира Уварова, ру-
ководителя проектов по оценке бизнеса 

ЗАО «ИПМ-Консалт оценка», ни топ-ме-
неджеры, ни брэнд-мейкеры большинс-
тва компаний, которые попали в укра-
инский рейтинг белорусских брэндов, 
понятия не имели о том, что он будет 
проводиться, и о его результатах узнали 
из публикаций в СМИ. В нашей стране 
оценка брэндов пока не получила широ-
кого распространения, что объясняется 
рядом причин. Во-первых, это высокозат-
ратный и высокопрофессиональный про-
цесс, который требует серьезных марке-
тинговых исследований. Во-вторых, для 
составления подобных рейтингов необ-
ходимо, чтобы предприятия-заказчики 
на открытой законной основе оглашали 
данные и необходимые экономические 
показатели, хотя бы для специалистов, 
которые будут оценивать брэнд. Сегодня 
топ-менеджеры белорусских компаний не 
хотят этого делать. 

«Белорусский бизнес не стремится 
быть публичным, - заявляет В. Уваров. -
Для оценки брэнда владельцы компа-
ний как минимум должны представить 

Таблица I 
Фрагмент 

ТРИЗ-матрицы 
для разработки 

креативных 
решений 

по брэндингу • 

Тип характерис-
тики брэнда 

Характеристи-
ки брэнда 

Приемы изменения характерис-
тик брэнда (требования рынка) 

Варианты креативных 
решений по брэндингу 

Создание имиджа Сделать управляемым Интерактивный брэндинг 1 

Смена имиджа Увеличить Максибрэндинг, суббрэндинг 2 

Информирование Усложнить Супербрэндинг, кроссбрэндинг 3 

Напоминание Расширить Полибрэндинг 4 

Репозициониро-
вание Добавить Локальный брэндинг 5 

Исследование Ускорить Мобильный брэндинг 6 

1 Назначение 
Отстройка конку-
рентов Сделать меняющимся в пространстве Спэйс-брэндинг 7 

Назначение 
Размещение Сделать меняющимся во времени Тайм-брэндинг 8 

Сопровождение Отделить функцию от объекта Дифференцированный брэндинг 9 

Хранение Заменить функцию на иную Ребрэндинг 10 

Элемент одежды Объединить Интегрированный брэндинг 11 

Аксессуар Ввести новый компонент Локальный ребрэндинг 12 

«Сувенирка» Удалить существующий компонент Локальный дебрэндинг 13 

Украшение Сделать экологичным Экобрэндинг 14 

Комфорт Сделать эргономичным Эргобрэндинг 15 
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финансовые показатели и план 
развития брэнда. На сегодняш-
ний день в нашей стране около 
20 специалистов, имеющих сви-
детельство об аттестации оцен-
щика, могут заниматься оценкой 
брэндов (товарных знаков)». 

Каждый директор 
желает знать, сколько 
стоит брэнд 

Подобная практика только 
начинает формироваться в Бе-
ларуси в рамках корпоративной 
социальной ответственности и 
публикаций социальных отчетов. 
Услуга по оценке брэнда в пол-
ном объеме может стоить около 
5 тыс. долл. И это только усред-
ненная стоимость для белорус-
ских компаний. Западные же за-
казчики для оценки собственных 
брэндов выделяют большие бюд-
жеты, потому что это является 
основой в системе финансового 
менеджмента, в системе форми-
рования рынка цепных бумаг, а 
также имиджа самой компании. 
Мировые рейтинговые агентства 
ежегодно переоценивают запад-
ные брэнды. Каждый год состав-
ляются рейтинги самых дорогих 
мировых брэндов. Например, ТЪе 
Вез!; С1оЬа1 Вгапйз (1п1;егЬгап(1). 
Лидером в этом рейтинге ста-
ла, конечно же, компания Соса-
Со1а (70,5 млрд долл.). За ней 
следует 1ВМ (64,7 млрд долл.). 
На третьем месте - МкгозоЛ 
(60,9 млрд долл.). А самый «де-
шевый» - британская компания, 
производитель одежды, аксес-
суаров и парфюмерии класса 
люкс - брэнд ВигЬеггу (3,1 млрд 
долл.). Отметим, что ни в один 
подобный мировой рейтинг ни 
один белорусский брэнд пока не 
вошел. 

Белорусские владельцы серьезных, профессио-
нально созданных компаний пока не заинтересо-
ваны в оценке собственных брэндов. Может быть, 
потому, что на рынке, где отсутствует рынок ценных 
бумаг, где нет возможности оперативно распростра-^ I 
нять акции и облигации, а также включать брэн?^ ' ' 
в механизм финансового менеджмента, в этом не^ 
потребности. В Беларуси пока ценность имиджа ни-
же, чем реальные материальные ценности. 

Уваров В. отметил, что западные компании оце-
нивают брэнды для роста стоимости своих акций на 
рынке, а также для увеличения активов, рейтинга 
компании и привлечения дополнительных инвести-
ций. Пока белорусское информационное пространс-
тво и рыночное поле не подготовлены для этого, но, 
как говорится, иного пути пет. 

«На сегодняшний день с инициативой оценки 
брэнда должно выступать само правительство, для 
того чтобы привлечь дополнительные инвестиции 
в страну, - высказал свое мнение В. Уваров. - Я 
считаю, что ни одна белорусская компания пока не 
готова заявить о себе в Тор-100 рейтинга 1п1;егЬгап(1. 
Для того чтобы попасть в подобный рейтинг, ком-
пания должна быть информационно открытой, про-
зрачной, а ее брэнд - всемирно известным и стоить 
как минимум несколько миллиардов долларов». 

Между тем руководитель любой компании желал 
бы хотя бы ориентировочно знать, сколько стоят 
брэнды отдельных товаров (услуг), предлагаемых ею 
на рынке, и брэнд торговой марки или товарного 
знака (знака обслуживания) в целом. Это желание 
особенно усиливается, когда встает вопрос о прода-
же того или иного брэнда сторонней организации 
либо частному лицу. 

«БелБрэнд-2010» - это первая попытка оценить 
отечественные брэнды. А белорусской альтернативы 
пока нет. В чем же дело? В нашей стране достаточно 
опытных специалистов, которые могли бы проделать 
такую же работу. Действительно, уже пришло время 
нашим производителям брать пример с западных 
коллег, которые ежегодно оценивают и переоцени-
вают свои брэнды. Может быть, белорусским про-
изводителям пора пойти навстречу специалистам 
в области брэндинга и предоставить необходимую 
информацию, чтобы они могли составить объектив-
ный рейтинг? 

Как известно, в Беларуси проводятся профессио-
нальные конкурсы «Брэнд года», «Продукт года». 
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«Выбор года», которые представля-
ют собой рейтинги предпочтений 
и известности в самых крупных 
товарных группах. Объединенная 
редакция производственно-прак-
тических журналов «Маркетинг: 
идеи и технологии» и «Продажи» 
предлагает в ходе проведения этих 
конкурсов проводить обсуждение 
стоимости белорусских брэндов и 
методов ее оценки. Для публика-
ции собственных разработок в этой 
области предоставляются рубри-
ки «Брэндинг» и «Маркетинговый 
анализ». 

Для начала предлагаем выносить 
на обсуждение одну из самых «то-
порных» методик, основные поло-
жения которой излагались в преды-
дущем номере журнала. Речь идет 
о методике дисконтирования, ко-
торая в этом случае вполне приме-
нима, поскольку крупные финан-
совые вложения в брэнд вполне 
можно квалифицировать как ин-
вестиции. А при реализации та-
ких долгосрочных инновационных, 
сбытовых, рекламных и ценовых 
проектов (внедрение новой техно-
логии для получения инновацион-
ной модификации брэндируемого 
продукта, строительство регио-
нального представительства с сер-
висным центром, сооружение круп-
ногабаритного рекламного объекта, 
компенсация финансовых потерь 
от введения дисконтной програм-
мы) брэнд-мейкерам приходится 

иметь дело с существенным отставанием дохо-
дов от расходов по проектам. Между тем, если 
бы эти же финансовые ресурсы были помещены 
на депозитные счета в банках или переведены в 
ГКО, то начали бы приносить доход с первого 
же дня. Учесть потери от запаздывания доходов 
(временного лага) позволяет процедура дискон-
тирования, которая представляет собой перевод 
прогнозируемых денежных сумм в «обесценен-
ный» вид. И дело здесь вовсе не в учете потерь 
от инфляции (хотя и их тоже по этой методике 
можно учесть!), а именно - в учете отставания 
доходов от расходов, что так актуально для вло-
жений в брэнд. И хотя в дальнейшем исполь-
зуется термин «расходы», отношение к этим 
денежным средствам - исключительно как к 
«инвестициям»! 

От дисконтирования -
к капитализации 

Оценка экономической эффективности инвес-
тиций в долгосрочные брэндинговые проекты 
должна происходить с учетом упущенных воз-
можностей более выгодного размещения тех же 
финансовых ресурсов. Это можно сделать, если 
привести будущие доходы и расходы к текущему 
моменту по известной методике расчета чистого 
приведенного дохода (пе! ргезеп!: уа1ие): 

О, ?! 
КРУ = Е О. - I Р, = Е . - I г > О, 

' = ' ' ' = ' ' (1+Е) ' (1+Е)' 
I 

где I Ва., Ра. - дисконтированные доходы и рас-
ходы (сегодняшние аналоги сумм будущих дохо-
дов и расходов по долгосрочному брэндинговому 
проекту в 1-м периоде); 

В., Р. - дисконтируемые доходы и расходы 
(доходы и расходы по долгосрочному брэндин-
говому проекту в 1-м периоде, прогнозируемые 

«БелБрэнд-2010» - это первая попытка 014енить отечественные брэнды. А белорусской 
альтернативы пока нет В чем же дело? В нашей стране достаточно опытных специалистов, 
которые могли бы проделать такую же работу Действительно, уже пришло время нашим 
производителям брать пример с западных коллег, которые ежегодно оценивают и пере-
оценивают свои брэнды. М о ж е т быть, белорусским производителям пора пойти 
навстречу специалистам в области брэндинга и предоставить необходимую 
информацию, чтобы они могли составить объективный рейтинг? 
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Показатель 
Периоды капитализации 

Показатель 1-й (II полу-
годие 2009 г.) 

2-й (1 полу-
годие 2010 г.) 

3-й (II полу-
годие 2010 г.) 

4-й (1 полу-
годие 2011 г.) 

Исходные данные 
Расходы по брэндинговому проекту, тыс. руб. 80000 120000 100000 140000 

Доходы по брэндинговому проекту, тыс. руб. 120000 140000 160000 180000 
Полугодовая ставка дисконтировзния(в десятичном 
виде) 0,0525 0,0500 0,0550 0,0575 

Расчетные показатели «Средние» расходы на брэндинг, 
тыс. руб. 150000 150000 150000 150000 

Коэффициент капитализации («наращения» стоимос-
ти брэнда) 1,1659 1,1025 1,055 1,000 

Капитализированные расходы по брэндинговому про-
екту, тыс. руб. 93 272 132 300 105 500 140000 

Капитализированные доходы по брэндинговому про-
екту, тыс. руб. 139908 154350 168800 180000 

Разность между капитализированными доходами и 
расходами, тыс. руб. 46636 22050 63 300 40000 

Чистый капитализированный доход, тыс. руб. 46 636 -Ь 22 050 -Ь 63 300 -ь 40 ООО = 171 986 
Суммарный бюджет по брэндинговому проекту, тыс. руб. 80 ООО + 1 2 0 ООО + 1 0 0 ООО -Ь140 ООО = 440 ООО 
Ориентировочная стоимость брэнда по капитализиро-
ванным расходам, тыс. руб. 93 272 + 132 300 + 105 500 -Ь140 ООО = 471 072 

Ориентировочная стоимость брэнда по капитализиро-
ванным доходам, тыс. руб. 139 908 + 154 350 - Ы 68 800 - Ы 80 ООО = 643 056 

Таблица 2. 
Фрагмент 
ТРИЗ-матрицы 
для разработки 
креативных 
решений 
по брэндингу 
М 

маркетологами компании «сгла-
живанием-скольжением» по 2 -
диаграмме); 

Е - ставка дисконтирова-
ния в десятичном виде (ставка 
рефинансирования Националь-
ного банка Республики Беларусь, 
реальная процентная ставка или 
ставка платы за кредит - в за-
висимости от источника финан-
сирования долгосрочного брэн-
дингового проекта); 

1 - число периодов дискон-
тирования (число временных пе-
риодов, отделяющих расчетный 
момент от текущего, или дли-
тельность долгосрочного брэн-
дингового проекта). 

Долгосрочный брэндинговый 
проект признается эффективным, 
если величина МРУ - неотрица-
тельная. Это значит, что иннова-
ционная модификация брэнди-

руемого продукта, региональное 
представительство, рекламная 
установка или система скидок 
оказываются эффективными по 
сравнению с вложением тех же 
финансовых ресурсов в депозиты 
или ГКО. 

Формула, несмотря на ее от-
носительную «молодость», уже 
становится классикой финансо-
вого маркетинга и даже в опре-
деленной степени превращается 
в догму... 

Более прикладной характер 
ее использования - для фор-
мирования суммы бюджета на 
рекламу, брэндинг и маркетинг 
в целом. В журнале «МаркИТ» 
№ 1 за этот год рассматривались 
четыре основных метода реклам-
ного бюджетирования: 

• «остаточный» (исчисление 
от имеющихся средств - раз-

мер расходов на рекламу и про-
моцию определяется текущими 
финансовыми возможностями 
предприятия); 

• «процентный» (исчисления 
в процентах от выручки, про-
дажной цены, валового дохода, 
суммы текущих или ожидаемых 
продаж); 

• «паритетный» (размер рек-
ламного бюджета устанавлива-
ется на уровне или выше анало-
гичных затрат конкурентов); 

• «целевой» (формирование 
рекламного бюджета исходя из 
маркетинговых целей и сбыто-
вых задач). 

Метод, основанный на дискон-
тировании, можно отнести к «це-
левому» рекламному бюджети-
рованию, но цели и задачи здесь 
имеются в виду скорее финансо-
вые, а именно: планируемый уро-
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вень прибыли. Аналогично сред-
ний уровень расходов на брэндинг 
можно определить по формуле 

Р р - / 

где ЕД. - доходы по долгосроч-
ному брэндинговому проекту 
в 1-м периоде, прогнозируемые 
маркетологами «сглаживанием-
скольжением»; 

1: - период (число месяцев, 
кварталов, полугодий, лет), на 
которые составляется реклам-
ный бюджет. 

Естественно, реально выделя-
емые (дисконтируемые) на брэн-
динг средства отличаются от этого 
«среднего» показателя, как прави-
ло, в меньшую сторону. Коэффи-
циенты дисконтирования: 

ка. = 1 / (1 + Е,)'. 

в которых ставка дисконтиро-
вания может тоже меняться, 
уменьшают их еш,е больше. Так 
вступает в силу формула МРУ. 

Однако при оценке стоимости 
по методике дисконтирования всту-
пает в силу обратная величина -
коэффициент капитализации: 

к к ^ = ( 1 + К ) ' , 

который в данном случае учи-
тывает «нараш,ение» стоимости 
брэнда во времени. 

Верхний и нижний 
пределы «цены брэнда» 

Пример оценки брэнда уче-
том капитализации приведен в 
таблице 2 для предприятия, вы-
пускающего периодические из-
дания. Допустим, маркетологу 
необходимо оценить стоимость 
брэнда журнала, который начал 

выходить в I полугодии 2010 г. 
(во II полугодии 2009 г. была 
начата рекламная кампания по 
этому изданию). Наиболее рас-
пространенный срок подписки и 
переподписки на «периодику» -
полугодие, которое и рассматри-
вается в качестве единицы пери-
ода капитализации. 

Следует обратить внимание, 
что для I полугодия 2011 г. рас-
четный момент времени совпада-
ет с текущим, что делает показа-
тель степени 1 в коэффициенте 
капитализации (1 н- Е)' равным 
нулю. Любое число в нулевой сте-
пени равно 1. Поэтому капитали-
зированный и капитализируемый 
расходы равны между собой: 

р̂ ^ = р̂  = 140 ООО тыс. руб. 

Преимущество методики ка-
питализации по сравнению с 
оценкой эффективности брэн-
динговых проектов дисконти-
рованием еще и в том, что нет 
необходимости прогнозировать 
размеры будущих доходов. 

Чистый капитализированный 
доход по маркетинговому проек-
ту составил 171 986 тыс. руб., 
что говорит о его экономичес-
кой эффективности. 

Существует мнение, что в 
качестве «цены брэнда» следует 
брать именно чистый капитали-
зированный доход. Однако это 
ошибочная точка зрения. И де-
ло вовсе не в том, что столь ма-
лые суммы не понравятся даже 
отечественным брэнд-мейкерам, 
а в том, что чистый капитали-
зированный доход - это показа-
тель экономической эффектив-
ности брэндингового проекта. 
Поскольку он получился неот-

рицательным, то брэндинг по 
выбранному товару оказался 
эффективен. 

В качестве «цены брэнда» 
следует рассматривать ориен-
тировочные стоимости брэнда 
по капитализированным дохо-
дам и расходам. В первом слу-
чае это верхний предел «цены 
брэнда» (643 056 тыс. руб.), 
выгодный для компании, со-
здавшей брэнд, в последнем -
нижний предел «цены брэнда» 
(471 072 тыс. руб.), привлека-
ющий его покупателя. В этом 
диапазоне и могут происходить 
торги при выставлении брэнда 
на продажу. 

Как видим, разбег между 
суммой бюджета на брэндинг 
и стоимостью брэнда по капи-
тализированным расходам не 
очень большой, всего «каких-то» 
30 млн руб. Но это только по-
ка! Ведь мы рассмотрели брэнд 
журнала, который издается все-
го только год. Дальше его стои-
мость будет капитализироваться 
в гораздо большем темпе. 

Разбег между суммой бюд-
жета на брэндинг и стоимостью 
брэнда по капитализированным 
доходам гораздо больше, около 
200 млн руб. Кстати, преиму-
щество такой оценки заключа-
ется еще и в том, что косвенно 
здесь действительно учитывают-
ся известность и популярность 
брэнда. Ведь откуда берутся до-
ходы, будь то капитализирован-
ные или дисконтированные, как 
не от продаж брэндируемых то-
варов или услуг? 

При подготовке статьи ис-
пользованы материалы сайтов 
и'и'ж Ье1тагке(. Ъу, н'И'ж Ьг. т1тк. Ьу, 
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