management

Directii noi de perfectionare
a calculului goodwill-ului

ZAn economia de piatd liberd, proprietatea, care imbraca
Iforma de capital, este supusa unor procese specifice cum

sunt privatizarea, vanzarea, divizarea, fuziunea,
lichidarea etc., procese care creeaza o piata a organizatiilor.
Realizarea oricareia dintre aceste procese necesitd actiuni
complexe din partea initiatorilor. Vanzarea si cumpdrarea
organizatiilor, de exemplu, nu presupune doar un simplu
transfer de proprietate. Procesul este foarte complex si
cuprinde activitatile prin care echipe de specialisti
intocmesc, la cererea partilor interesate, studii de evaluare
pentru stabilirea pretului de licitatie, documentatia de
licitatie, poartd negocieri si, abia in final, cand rezultatele
negocierii sunt acceptate de ambele parti, se intocmesc
actele necesare transferului de proprietate. Intre aceste
activitati, determinarea valorii de piatd a organizatiilor este
cea mai complexa.

Valoarea unui bun se poate defini ca reprezentand
pretul de echilibru la care vanzatorul accepta s vanda si
cumparatorul consimte sd-1 cumpere la un moment dat si in
anumite conditii. Determinarea acestei valori se bazeaza pe
criterii obiective si subiective. Criteriile obiective se
regasesc in toate metodele de evaluare si fara acestea nu se
poate stabili corect valoarea unei organizatii. Metodele
bazate pe aceste criterii se raporteazd la elementele
tangibile cum sunt imobilizarile, titlurile de wvaloare,
creantele, datoriile etc., care ii asigurd organizatiei utilitatea
pentru care cumpdratorul manifestd interes, si efectele,
exprimate 1n general prin profit si dividende, pe care
cumpdrdtorul le va obtine 1n perioada de folosire a acestuia.

In practica, stabilirea valorii reale a elementelor
tangibile este o activitate relativ simpla dacd evidenta
contabild a fost corect intocmitd (cand se folosesc metode
pentru determinarea valorii patrimoniale) si previziunea
evolutiei profitului este bine fundamentata (cand se folosesc
metode bazate pe valoarea de randament).

Criteriile subiective, fara de care, de asemenea, nu se
poate stabili valoarea integrald a unei organizatii, se
raporteazd la elementele necorporale, intangibile, care nu
sunt incluse 1n valoarea activelor si pentru care nu se poate
stabili o duratd de viatd. Acestea sunt calitatea
managementului §i pregatirea profesionala a intregului
personal, vadul comercial, marca, calitatea produselor etc.,
elemente care formeaza fondul comercial (contul 207),
respectiv goodwill-ul, precum si elemente subiective care
amplificd sau diminueazd dorinta de a vinde si de a
cumpdra.

Spre deosebire de elementele tangibile, evaluarea
elementelor de goodwill determind complexitatea proce-
sului prin care se stabileste valoarea unei organizatii si
genereaza, in cele mai multe cazuri, diferenta intre marimea
valorii propuse si pretul efectiv obtinut la vanzare.
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Mai exista, desigur, si alte elemente care fac ca pretul sa
difere de valoarea calculata: experienta si talentul echipei
care negociaza vanzarea, calitatea documentelor intocmite
pentru licitatie etc.

intrucat elementele intangibile aduc un profit
suplimentar 1n raport cu alte organizatii din aceeasi
categorie §i care, aga cum am mentionat, poartd denumirea
de goodwill (GW), valoarea organizatiei (V) se stabileste
prin adaugarea GW-ului la o valoare stabilita pe baza unei
metode patrimoniale, de exemplu activul net corijat (ANC),
dupa relatia:

Vo = ANC + GW 1)

Daca determinarea valorii ANC se face relativ simplu,
calculul GW-ului, corespunzator rolului pe care il are in
informarea cumparatorului cu privire la situatia economica
a organizatiei, este foarte complex. In acest context, noi
apreciem ca modul prin care se determind goodwill-ul in
contabilitatea roméaneascd nu corespunde nevoilor de
informare a cumparatorului, ca de altfel nici a vanzatorului.
Astfel, expertii contabili determind maérimea fondului
comercial ca diferentd intre pretul de achizitie sau valoarea
de aport a fondului de comert si valoarea actualizatd a
elementelor de activ. Diferenta rezultata se include in
valoarea bunurilor, care fac obiectul contractului de
vanzare-cumparare sau se evidentiazd in contul fondului
comercial, fard sa se cunoasca factorii care au determinat-o
si ponderea participdrii fiecaruia.

Aceeasi obiectie avem si fata de metodele de calcul al
goodwill-ului propuse in literatura de specialitate, pe care le
consideram neverosimile in practica evaludrii. Pentru a
demonstra aceasta afirmatie, vom analiza trei dintre aceste
metode, care sunt cel mai des folosite in studiile de
evaluare.

1. Metoda anglo-saxoni

Conform acestei metode GW-ul se determind pe baza
relatiei:

GW =5 (Ph —a ANC), @)
iar valoarea organizatiei (Vgw ) rezultd din relatia:
Vow = ANC+ GW &)

Analizand relatia (2), rezulta ca GW-ul este dat de

diferenta dintre profitul mediu anual (Ph ) previzionat si
valoarea ANC actualizata cu o ratd (a’), care nu contine
coeficientul de risc, diferenta amplificata cu factorul global
de discontare (s), unde:

77



(1+a)" -1
S=——"7"-"7—
a(l+a)"
in care a este rata de actualizare care include si un
coeficient de risc, iar n reprezintd numarul de ani ai
perioadei de calcul considerata ca fiind de 3-5 ani. In cazul

in care diferenta este mai mare ca zero se apreciazd ca
organizatia are goodwill.

2. Metoda practicienilor

Pentru determinarea goodwill-ului se foloseste relatia:
1( Ph
GW =—| — — ANC @
2\ a’

In aceasta relatie, valoarea goodwill-ului reprezinti
jumatatea diferentei dintre profitul anual mediu actualizat
cu rata a si valoarea ANC stabiliti prin metoda
patrimoniala.

3. Metoda bazata pe capitalizarea ANC

Prin metoda de capitalizare, goodwill-ul se determina
ca diferenta intre profitul mediu anual si produsul dintre
rata dobanzii (rd ) si ANC, amplificatd cu numarul de ani ai
perioadei de timp luata in calcul, dupa relatia:

GW=n (Ph - rd x ANC) (5)

In aceastd metoda, se considera ci atunci cind profitul
mediu anual este mai mare decat capitalizarea valorii ANC
la dobanda zilei pe cei n ani ai perioadei de calcul,
organizatia are goodwill.

Acest mod de calcul si de interpretare a goodwill-ului
in studiile de evaluare este, dupd parerea noastra, simplist,
intrucdt nu reuseste sa evidentieze elementele care-1
genereazd si contributia fiecaruia la obtinerea supra-
profitului. Or, asa cum s-a mentionat, aceste informatii sunt
esentiale pentru cumparator, care urmareste intotdeauna sa
aiba o imagine clara asupra profitabilitatii viitoare a firmei.

Calculul GW-ului corespunzator nevoilor de infor-
mare a cumpdratorului, ca de altfel si a vanzatorului, se
poate realiza cu ajutorul modelelor econometrice bazate pe
multimile fuzzy si pe cele subtile. Vom prezenta in
continuare modelele elaborate prin folosirea acestor
multimi pentru principalele elemente de goodwill.

Scurta prezentare a multimilor fuzzy
si a celor subtile

Problemele legate de evaluare au condus la necesitatea
introducerii In matematica mai intdi a multimilor fuzzy si,
ulterior, a multimilor subtile. Anticipate de Lukaisievicz si
de Moisil, multimile fuzzy au fost definite de Zaddeh in
1964 si apoi dezvoltate de numerosi autori. In economie, in
tehnicd, in psihologie si sociologie s-au efectuat numeroase
aplicatii, reusindu-se cu succes utilizarea multimilor in
procesul de evaluare. in domeniul economiei, in cazul
nostru al evaludrii organizatiilor, un mare interes il prezinta
evaluarea elementelor intangibile, care, asa cum se stie
dintr-o indelungata experientd, au o contributie majora la
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cresterea valorii unei organizatii. Aceastd evaluare
introduce o serie de elemente de imprecizie, care pot fi
modelate cu ajutorul multimilor fuzzy. Dar metoda
prezentata de noi poate fi aplicatd cu rezultate deosebite si
in managementul organizatiilor pentru modelarea unor
domenii cum sunt politica de salarizare, strategia moder-
nizdrii §i restructurdrii organizatiilor, optimizarea relatiilor
cu mediul de afaceri etc.

Pentru a lamuri rolul multimilor fuzzy in determinarea
unui grad mai mare de precizie a valorii de goodwill, vom
analiza, pe rand, elementele care participa la obtinerea
valorii de goodwill intr-o firma.

Fidelitatea salariatilor fatd de firmda

Conform conceptiei generale de abordare a problemei,
in teoria multimilor fuzzy se considera ca toti angajatii sunt
fideli fata de firma de unde isi castiga salariul lunar, numai
ca unii, In functie de propria constiinta, sunt mai fideli, altii
sunt mai putini fideli. Pentru a exprima in ce masurd un
muncitor, de rangul i, angajat al firmei, este mai fidel decat
altul, se introduce un grad de apartenenta notat cu pF (i),
care aratd apartenenta muncitorului i la proprietatea F de a
fi fidel firmei. Conform conventiei lui Zaddeh, uF e [0,1].
Aceasta Inseamna ca a fost definitd o scara in care cel mai
inalt grad de apartenenta la proprietatea de a fi fidel firmei
este 1, iar cel mai slab este 0. Gradul de apartenenta se
poate aprecia in functie de comportarea muncitorului,
angajat al firmei, in toatd perioada in care lucreaza cu
contract de munci. in cadrul teoriei multimilor vagi, se
alege, de regula, un anumit criteriu, usor de masurat care se
evalueazd. Un astfel de criteriu ar putea fi numarul de ore
suplimentare (hs) efectuate de muncitor din momentul
angajarii pand la momentul analizei. Dar, criteriul de
fidelitate poate fi exprimat si prin vechimea in firma, prin
calitatea muncii, disciplina la locul de munca etc. Prin
multimile subtile s-ar putea analiza toate aceste criterii sau
o selectie de criterii, in timp ce prin multimile fuzzy doar
unul singur.

Revenind la criteriul numarului de ore suplimentare, o
metoda foarte simpla de calcul al gradului de apartenenta
WF (i) pe baza acestui criteriu ar putea fi:

R
l1)=
HF (@) e

(6)
in care:

h; = numarul de ore suplimentare efectuate de muncitorul i
din momentul angajérii i pana in prezent;
h max
5 = numarul de ore suplimentare maxim prestat de un
muncitor angajat al firmei.

In cadrul multimilor fuzzy, angajatii pot fi inscrisi
intr-o ordine arbitrara, fiecaruia asociindu-se gradul de
apartenentd corespunzator. Este insd recomandabil sa se
respecte conventia de a inscrie elementele multimii in
ordinea descrescatoare a gradului de apartenentd asociat.
Cu aceste precizari, putem stabili cd multimea fuzzy AF a
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angajatilor fideli ai firmei este de forma:
1, 2, ., i, .., n
F = : 0
mF(1), mF(2), ..., mF(i), ..., mF(n)
in care: 'UF(D >, HE (n) s

1,2,...,1, ..., n = codurile angajatilor (marca).

Calculul gradului de apartenentd se poate efectua,
daca este cazul, cu ajutorul unor functii mai complicate
decat (6). De exemplu, dacd nu admitem cé la un numar de
ore suplimentare redus angajatul este fidel si dorim sa
subliniem c& in asemenea cazuri calitatea se reduce drastic,
atunci vom utiliza o functie exponentiald, de exemplu:

b

(]
pE@) _e \ "

®)

in care: k = parametru al functiei de apartenentd;

recomandabil sa fie ke[2,5].

Se observi ca daca h = h™™ atunci: uF (hy™) = e =
=1, iar daca h' = h,™":

uF (hy™") = puF(0) = e*, ceea ce inseamni ci s-a
atribuit chiar i muncitorului care nu a efectuat ore
suplimentare o calitate minimald de a fi fidel firmei (dar
foarte aproape de 0).

Se constatd ca multimile fuzzy introduc doua elemente
de subiectivism:

e Alegerea criteriului dupa care se apreciaza caracteristica
analizatd (in exemplul dat, criteriul ales pentru
aprecierea caracteristicii de fidelitate este numarul de ore
suplimentare prestate). Criteriul dupa care se apreciaza
caracteristica analizatd poate fi modificat in functie de
obiectivele urmarite de experti.

e Alegerea functiei de apartenentd. De regula, alegerea este
facuta de experti.

Pentru a se crea o teorie unitard a multimilor fuzzy, au
aparut in ultimul deceniu al secolului XX multimile subtile,
definite de matematicianul roman din Chigindu, Petre
Osmatescu. O multime subtila se poate defini, in cel mai
simplu mod, ca o multime de multimi fuzzy, care definesc
aceeasi caracteristicd, dar cu ajutorul unor criterii diferite.

Astfel, in cazul exemplului privind fidelitatea
angajatilor fatd de firma, se constatd, asa cum am aratat, ca
mai pot fi considerate si alte criterii prin care putem defini
aceastd caracteristica, dintre care mentionam:

1. vechimea in firma (v);

2. sporul procentual de salariu oferit de o altd firma, care
l-ar putea determina pe angajat sd paraseascd actuala
firma solicitand transferul pentru noua firma (sp);

3. disciplina in muncad (d) manifestata in timpul vechi-
mii (v);

4. gradul de cooperare cu colegii de muncé, cu superiorii §i
cu subalternii (gc).

Analizand cele patru criterii se constatd ca primele
doua sunt multimi fuzzy, iar ultimele doua sunt multimi
subtile. De aceea, pentru a respecta definitia dati, vom
descompune criteriile 3 si 4 in subcriterii si astfel vom
obtine submultimea fuzzy. De exemplu, criteriul 3 “disci-
plina in munca” ar putea fi apreciat dupa:

a) numarul de absente nemotivate N.);
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b) numarul de invoiri (N;);

¢) rebuturi, penalizari pentru intarzierea predarii la termen
a unor lucrdri, imputatii si alte pagube aduse firmei
N,).

Pentru cei N angajati se poate stabili numarul de
absente nemotivate maxim (N,™), numarul maxim de
invoiri (N;"™*) si pagubele maxime (N,™). Pentru criteriul
4, “gradul de cooperare,” este necesarda o ancheta in randul
colegilor de munca, al superiorilor si subalternilor — daca
este cazul. Evident, ancheta se va desfasura in conditii de
strictd confidentialitate. Colegii de muncd de rangul j vor
raspunde la intrebari de forma:

- de cati ani colaboreaza? (t;), astfel:

Punctaj
- dacd angajatul si-a indeplinit sarcinile care i-au
revenit (psjis):
e slab
e bine
o foarte bine
daca isi ajuta colegii aflati 1n dificultate (Dy):

W N =

e slab 1
e mediu 2
o mult 3
- dacd a avut litigii cu muncitorul i (L;):
e mici 0,5
e medii -1
e mari 2
- dacd ar mai dori sa colaboreze cu muncitorul i (Cj):
enu
e indiferent 1,5
eda

Admitand ca se ancheteazad n muncitori, pentru fiecare
muncitor se obtine:

(P8 + Dij+ Lij + Cij JiiNPC, =
LS (psji+Dij+ Lij+ Ciptij )
vi <5

in mod analog se calculeazi numirul de puncte
acordate angajatului i de catre superiori (NPS)) si, daca este
cazul, numdrul de puncte acordate de subalterni (NPSB;).
Se calculeaza, apoi, numarul total de puncte NTP; acordate
angajatului, astfel:

NPTl = k] X NPC, + k2 X ‘I\IPSl + k3 X NPSP)l (10)

unde i= (1, 2,...,n), in care: k;, k,, k3 sunt coeficienti de
importanta acordati colegilor, superiorilor i subalternilor
(k>k;>ks). Pentru multimea angajatilor se poate stabili care
este punctajul maxim NPT .

Pe baza acestor determinari pot fi calculate gradele de
apartenentd pentru fiecare multime si submultime fuzzy.
Astfel, pentru vechimea in munca se obtine:

Vi

()= (11)
vymax

in care vy, = vechimea cea mai mare dintre toti angajatii
firmei. ‘

Pentru sporul procentual S, care determind hotérarea
angajatului i de a-si cere transferul se obtine:
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i
P

max
SP

unde S," = procentul care determind chiar §i pe cel mai
fidel angajat sa se transfere.

in continuare se determini gradul de apartenentd
pentru angajati in functie de disciplina in munca pe care au
dovedit-o (pe baza subcriteriilor a, b, ¢). Se admite ca legea
de compensare este multiplicativa, adica:
Na’ N, P
Nmax x Nmax x Pmax

s i b

Pentru gradul de cooperare cu alte persoane din firma
s-au considerat trei subcriterii (colegi, superiori si eventual
subalterni). La randul lor, aceste subcriterii au fost
descompuse mai analitic in alte cinci elemente (indeplinirea
sarcinilor de serviciu, ajutorul acordat altor angajati ai
firmei, litigiile generate, masura in care a reusit sa
starneascd altor angajati dorinta de a-l1 avea colaborator).
S-a introdus un sistem de puncte, care s-a ponderat cu
vechimea colaborarii §i s-a obtinut un punctaj mai intai pe
clase de angajati. Prin insumarea punctajelor pe clase s-a
obtinut apoi un punctaj total NPCT; si un punctaj total
maxim NPCT.,. Ca urmare, devine posibil calculul
gradului de cooperare al angajatului, astfel:

Ho(i)= (12)

pa(i)= (13)

(i) VT, (14)
Ha(1)=———
NPT, ..
Ultima problema care trebuie rezolvatd este
compunerea celor cinci grade de apartenentd: pg(i),

calculatd pentru criteriul orelor suplimentare, care s-a
completat cu gradele de apartenenta pentru cele patru
criterii noi (vechimea in firma, sporul de salariu care ar
putea provoca transferul angajatului, disciplina in munca si
gradul de cooperare), respectiv (i), pa(i), p3(i), wa(i).
Rezolvarea corectd a acestei probleme se poate efectua
dupd un timp Iindelungat, prin crearea unui sistem
informatic in care s aiba loc numeroase prelucrari pe care
le vom enumera in continuare.

in primul rind, trebuie verificati independenta
criteriilor considerate (in cazul exemplificat — numarul de
ore suplimentare, vechimea in munca, sporul de salariu care
ar putea provoca transferul angajatului, disciplina in munca
si gradul in care coopereaza cu ceilalti angajati ai firmei).
Pentru a putea dovedi aceastd independentd, ar trebui
calculati 25 de coeficienti de corelatie v;; intre cele cinci
criterii. In prima etapa, neexistand datele statistice necesare,
se poate face ipoteza cd y;= 0, (V)izj, i,je {1, 2, 3, 4, 5} si
ca pentru orice parametru i sirul nu este autocorelat cu nici
un decalaj. De fapt, se poate considera o lege de
compunere de tip multiplicativ si anume Cobb-Douglass,
adica:

5
)= [ [xa; .
i=1

unde o; — exponenti care se determind statistic. Pana la

(15)

dacd existd o autocorelatie cuYj . 0, atunci numarul de
coeficienti de corelatie este mai mic de 25
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determinarea exactd a acestor exponenti se poate considera
€A o= 0= 0l3= 0= Ol5= 1.

in a doua etapi se efectueazi primele estimari ale
coeficientilor de corelatie. Dacd y;#0 in mod semnificativ,
atunci variabila x; se inlocuieste cu x;'= x; “1, deoarece la
momentul initial

i = 1 (V) i# = vy 20, o'V = (1-y3)y.

De asemenea, prin calculul ponderii coeficientului de
corelatie in suma totald a acestor coeficienti, se estimeaza
relevanta criteriului. Se calculeazd max pg(i)= pg™,
ie{l, 2, , n} si min pg™". Se imparte intervalul
(™, Mo intr-un numdr de parti, de exemplu cinci
parti (aproximativ egale sau aproximativ in progresie
geometrica).

Cand se acordd un spor de salariu pentru fidelitate,
atunci este recomandabil sa se aplice un sistem stimulativ
pentru angajati, astfel ca marimea acestuia sa fie
dependenta de gradul global de apartenentd pg(i) asociat
persoanei i.

In cazul cand se initiazd practicarea acestui sistem
stimulativ, se constituie un fisier al istoriei sporurilor
acordate, in care se inscriu sporurile efectiv acordate carora
li se atageazd un grad de incredere mare (1 sau apropiat
de 1). Daca pe baza a doua sporuri acordate, in functie de
grade de apartenentd diferite, se deduce un al treilea spor,
prin interpolare, atunci gradul de incredere va fi in jur de
0,75 (pe baza aprecierii expertilor).

Dacd sporul este numai o intentie temporara a
conducerii, gradul de incredere asociat va fi mai mic, de
exemplu 0,5. De asemenea, dacd acest spor este obtinut pe
baza unei negocieri simultane intre patronat si sindicat,
gradul de incredere va fi aproximativ 0,5. Evident, daca
negocierea este reald si se ajunge la un acord comun,
pand in momentul aplicarii se poate acorda gradul de
incredere 0,75.

Pe baza acestor sporuri se pot calcula “preturi” ale
fidelitatii, raportand sporul la gradul de apartenenta pg(i),
dar atagdnd un grad de incredere g(i) calculat conform
recomandarilor de mai sus.

O alta problema pe care o poate rezolva 1In
timp sistemul informatic al multimii subtile “fidelitatea
angajatilor fatd de firma” este compatibilitatea criteriilor
utilizate. Initial se considera ca gradul de compatibilitate
este 1, dar ulterior se corecteaza in functie de experienta
dobandita.

Cu rezultatul astfel obtinut se va majora valoarea
ANC obtinuta prin metoda patrimoniald care poarta aceeasi
denumire.
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