Palermo, 25 Agosto 2021

Oggetto: Relazione di stima per marchio italiano No. 0001504218

1. Oggetto della valutazione

La presente consulenza ha per oggetto una valutazione economica indicativa del marchio in oggetto
e piu in particolare del marchio italiano BRIOSCIA’- MAESTRI DEL GELATO (marchio figurativo)
registrato dall’UIBM con No. 0001504218 in data 16.08.2012 sulla base della domanda
302011901972346 del 11.08.2011 (di seguito per semplicita il Marchio) e di titolarita della -

I1 suddetto Marchio ¢ registrato per le seguenti classi di prodotti:

Classe 30: Caffe, te, cacao, zucchero, riso, tapioca, sago, succedanei del caffe, farine e preparati
fatti di cereali, pane, pasticceria e confetteria, gelati, ghiaccio per rinfrescare;

Classe 32: birre, acque minerali e gassose e altre bevande analcoliche, bevande di frutta e succhi di
frutta, sciroppi e altri preparati per fare bevande;

2. Validita del marchio

Il Marchio in oggetto ¢ da ritenersi al momento valido e pienamente in vita: come ¢ infatti noto, la
registrazione di un marchio italiano ha validita di 10 anni dalla data di deposito, rinnovabile per
decenni successivi in maniera illimitata.

11 Marchio ¢ stato inoltre rinnovato con domanda No. 362021000145736 del 18.08.2021 |||
e, pertanto, il prossimo rinnovo ¢ previsto entro il 31.08.2031.

Con ragionevole certezza si puo anche affermare che il Marchio sia stato oggetto di utilizzo serio e
continuato almeno fino all’inizio del 2021, come si puo ben evincere da una semplice ricerca in




Internet o mediante 1’utilizzo di social network _

Quindi, seguendo i dettami dell’articolo 24 CPI, che prevede la decadenza di un marchio che non
venga utilizzato in maniera effettiva entro cinque anni dalla registrazione o il cui uso venga sospeso
per un periodo ininterrotto di cinque anni, salvo il caso in cui il mancato uso sia giustificato da un
motivo legittimo, si pud affermare che il Marchio risulta essere ancora valido.

3. Difendibilita del marchio

Si osserva innanzitutto che il marchio ¢ stato registrato come marchio figurativo ed ¢ caratterizzato
dalla parola BRIOSCIA’ scritta in caratteri standard che riporta superiormente un logo composto dal
simbolo stilizzato della trinacria con curve di colore beige posta al centro di una striscia multicolore.
Al di sotto della parola Brioscia ¢ posto il pay off “Maestri del gelato”, in caratteri standard e con
dimensioni sensibilmente inferiori rispetto al termine principale.

BRIOSCIA

MAESTRI DEL GELATO

Aldila delle modalita di registrazione occorre pero tener conto che la giurisprudenza prevalente in
materia di tutela dei marchi di impresa ¢ concorde nel ritenere che la tutela di un marchio debba essere
valutata considerando il peso di ogni singola componente all’interno della rappresentazione grafica,
ossia il suo specifico carattere distintivo. Sempre la giurisprudenza ¢ concorde nel ritenere che gli
elementi verbali assumono un carattere distintivo maggiore rispetto agli elementi grafici, in quanto il
pubblico di riferimento tende a memorizzare maggiormente gli elementi verbali rispetto a quelli
grafici.

Alla luce di tali premesse ¢ possibile ritenere che il Marchio possa essere ridotto essenzialmente alla
sua componente verbale BRIOSCIA’ e che pertanto la valutazione del suo carattere distintivo debba
essere eseguita considerando il carattere distintivo prevalente di tale componente verbale.

In merito al suddetto payoff, si osserva che esso ha scarso se non nullo carattere distintivo in quanto
descrittivo di caratteristiche dei prodotti designati.

In tal senso si ricorda 1’enunciato dell’Art. 13(1)b CPI che afferma:

“1. Non possono costituire oggetto di registrazione come marchio d'impresa i segni privi di carattere
distintivo e in particolare:

b) quelli costituiti esclusivamente dalle denominazioni generiche di prodotti o servizi o da indicazioni
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descrittive che ad essi si riferiscono, come i segni che in commercio possono servire a designare la
specie, la qualita, la quantita, la destinazione, il valore, la provenienza geografica ovvero l'epoca di
fabbricazione del prodotto o della prestazione del servizio o altre caratteristiche del prodotto o
servizio.”

Per quanto riguarda il termine principale BRIOSCIA’, si osserva che esso vuole richiamare
I’adattamento italiano, e piu tipicamente dell’Italia meridionale, del termine francese “brioche”, ossia
un prodotto di pasticceria lievitato che ¢ spesso adoperato in associazione al gelato.

Ne consegue che il termine BRIOSCIA’ assume un carattere distintivo alquanto debole in riferimento
ad alcuni dei prodotti designati nella domanda di registrazione, in particolare preparati fatti di cereali,
pane, pasticceria, mentre ha un valore distintivo medio se riferito ai gelati, in quanto non descrive in
maniera diretta “/a specie, la qualita, la quantita, la destinazione, il valore, la provenienza geografica
ovvero l'epoca di fabbricazione del prodotto”, ed infine un valore distintivo medio-alto per i rimanenti
prodotti designati.

Per valutare ulteriormente il carattere distintivo del termine BRIOSCIA’ si ¢ poi provveduto ad
eseguire una ricerca di similitudine _ condotta a livello europeo utilizzando lo strumento
di ricerca denominato TMView messo a disposizione dall’Ufficio della Unione Europea per la
Proprieta Intellettuale (EUIPO).

Si osserva che nel caso di ricerca per il termine “Brioscia” ¢ emerso solo una domanda di marchio,
anche esso figurativo, depositato dalla Di Costa S.p.a, designante la classe 30 ed avente data di
deposito successiva a quella del Marchio oggetto della presente stima. Tale domanda risulta essere
ancora in fase di esame da parte dell’UIBM.

Una ricerca di similitudine piu estesa _ ha invece evidenziato tre marchi in particolare:
“Bruscia”, “Briosciatella” e “Te la do io la brioscia!!!”, che tuttavia sembrano differenziarsi sia
semanticamente che, in parte, concettualmente dal marchio Brioscia.

Non da ultimo, occorre anche tener conto che la domanda di registrazione del marchio in oggetto ¢
stata depositata nel 2011, ossia quando anche in Italia era gia stata introdotta la procedura di
opposizione che avrebbe consentito a soggetti titolari di diritti anteriori per marchi identici o simili di
richiedere il respingimento della domanda. Pertanto, prima della registrazione, la domanda ¢ stata
sottoposta ad un effettivo esame di sussistenza dei requisiti assoluti di validita e non ha subito alcun
procedimento di opposizione.

4. Valutazione economica del marchio
I1 valore di un marchio di impresa deve necessariamente esser correlato al brand o marca a cui esso
fa riferimento.

Riprendendo quanto riportato in “_ - Brand equity. La gestione del valore della marca”,
il valore di una marca si basa sui seguenti fattori:

- fedelta alla marca (conquistare nuovi consumatori ¢ dispendioso, per cui un parco di
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consumatori consolidato permette di ammortizzare 1 costi di acquisto della marca; la fedelta
significa potere sui canali della distribuzione);

- notorieta del nome (la gente compra una marca nota perché si sente rassicurata dalla notorieta;
la marca conosciuta ¢ piu probabilmente affidabile, quella sconosciuta meno);

- qualita percepita (la qualita percepita, intesa come superiorita del prodotto per I’uso cui ¢
destinato, rispetto alle alternative possibili, ha un’influenza diretta sulle decisioni di acquisto);

- valori associati alla marca (un nome di marca ¢ spesso associato ad uno stile di vita, ad un
personaggio, che puo dare sensazioni positive al consumatore che si traducono in un maggior
valore della marca);

- risorse esclusive della marca (marchio registrato, brevetti connessi al prodotto possono
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limitare od impedire la concorrenza e quindi aumentare il valore della marca).

Per avere una percezione immediata di quanto puo valere una marca si puo cercare di immaginare
cosa succederebbe ad aziende ‘“famose”, come -, -, - 0 -, se queste
perdessero il nome. Forse alcune sopravvivrebbero come strutture produttive, altre
scomparirebbero del tutto.

I fattori su cui si basa il valore della marca sono fondamentali in quanto, in pratica, gli stessi sono
utilizzati per determinarne il valore. Fedelta e qualita percepita conferiscono alla marca una
potenzialitda di premium price che, misurata, conduce al valore della marca; gli investimenti
pubblicitari possono dare un’ulteriore indicazione del valore della marca, anche se un’interruzione
degli stessi puo comportare un repentino decremento dello stesso.

Da ci0 si comprende che ¢ difficile ridurre il procedimento di determinazione del valore di una
marca ad un solo uso di un modello di calcolo quantitativo, ma occorre guardare a molteplici
aspetti legati al mercato e ai prodotti connessi alla marca.

4.1 Metodi di valutazione economica del marchio
I metodi di valutazione possono essere ricondotti a tre principali filoni, basati:

1. sulla redditivita dei marchi:

® Royalty Rates Method;
® Metodo dei redditi differenziali;
2. suicosti:

e metodo del costo storico;

e metodo del costo storico rivalutato;

e metodo del costo di sostituzione o riproduzione;
e metodo del costo della perdita;

3.  sugli indicatori empirici.




4.2 Metodi basati sulla redditivita dei marchi

I metodi economico-reddituali definiscono il valore economico di un marchio come il valore attuale
della differenza tra il reddito del prodotto o servizio dotato di marchio, e quello che potrebbe ottenersi
con un prodotto o un servizio simile privo del marchio.

I1 Royalty Rates Method, o metodo dei tassi di royalties comparabili, si fonda sull'attualizzazione dei
redditi che il marchio puo produrre con riferimento alle royalties che possono derivare con la cessione
in licenza del marchio.

Tale metodo individua il valore del marchio come il valore che si potrebbe ottenere mediante la
concessione in licenza del marchio sul mercato ad un soggetto terzo ed indipendente.

4.3 Metodi basati sui costi
I metodi basati sui costi possono essere classificati in base alla diversa configurazione di costo che
viene posta a fondamento della valutazione, e vengono suddivisi in quattro principali categorie:

1. il metodo del costo storico: tale metodo si basa sui costi sostenuti durante le diverse fasi
del ciclo di vita del marchio (ideazione, sviluppo, ecc);

2. il metodo del costo storico rivalutato: tale metodo si basa sui costi storici associabili al
marchio, rivalutati per tener conto della variazione del diverso valore della moneta negli
anni, e di altri fenomeni;

3. il metodo del costo di sostituzione o riproduzione: tale metodo considera i costi virtuali
che, al momento della valutazione, sarebbe necessario sostenere per disporre di un marchio
equivalente sotto il profilo dell'utilita a quello oggetto di stima;

4. il metodo del costo della perdita: tale metodo stima il valore economico di un marchio
attualizzando 1 margini differenziali prevedibili negativi che l'imprenditore dovrebbe
sopportare nel caso in cui si privasse del marchio.

4.4 Metodi basati su indicatori empirici

I metodi basati sugli indicatori empirici determinano il valore economico di un marchio applicando
una percentuale, o un moltiplicatore, ad una grandezza rappresentativa dell’elemento da valutare
(utile netto, fatturato, ecc.). Tali metodologie trovano il loro fondamento nei dati espressi da
transazioni di mercato che abbiano riguardato marchi similari a quello oggetto di stima.

S. La scelta della metodologia valutativa
La scelta del metodo di valutazione va attentamente ponderata analizzando, caso per caso, la realta

aziendale dell'impresa ad un dato momento, la sua specifica situazione attuale e le sue prospettive
future, per giungere al metodo che presenti meno difetti (e che, quindi, si presti a minori contestazioni
in futuro) in relazione al caso specifico.

Per la determinazione del valore economico del Marchio gli scriventi hanno scelto di utilizzare il
Royalty Rates Method, o metodo dei tassi di royalties comparabili.
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La scelta ¢ dovuta al fatto che tale metodo ¢ quello ritenuto maggiormente appropriato per la
valutazione di un marchio aziendale soprattutto in un contesto relativo ad una procedura concorsuale.
Infatti, in questi casi, si ritiene che “la valutazione dei beni offerti dal debitore deve compiersi facendo
riferimento non al loro valore intrinseco, ma a quello effettivo di realizzo degli stessi, ossia al prezzo
concretamente ricavabile dalla vendita, tenuto conto della situazione di mercato prevedibile”

(I

Non si puo non evidenziare come nella particolare fattispecie della valutazione dei beni immateriali
il lavoro del perito ¢ di complessa attuazione in quanto, oltre alla normale indeterminabilita intrinseca
del valore esatto dei beni immateriali, si aggiunge la situazione di crisi in cui si trova la societa, con
’ulteriore difficolta di tener conto del prevedibile prezzo ricavabile dalla vendita.

Il metodo dei “market royalty rates” adottato dai sottoscritti per la valutazione del marchio, dal punto
di vista concettuale, pud essere considerato al confine tra le tecniche basate sui risultati e 1 criteri
empirici, in quanto si fonda sull’attualizzazione dei redditi attribuibili a determinati intangibili, in
funzione delle royalties ottenibili sul mercato grazie alla cessione in licenza d’uso degli stessi.

La cessione in licenza d’uso di marchi rappresenta un contratto piuttosto frequente che prevede la
concessione in uso con il pagamento di royalties commisurate a specifici parametri (generalmente il
fatturato) per un determinato numero di anni, in genere pari alla vita residua del brevetto.

11 criterio delle royalties puo essere applicato mediante uso:

- del metodo del “royalty rates”, per il quale il valore del marchio viene determinato sulla base
dell’ammontare delle royalties che il mercato sarebbe disposto a pagare per ottenere la
cessione in licenza d’uso dello stesso;

- del metodo del “royalty relief”, per il quale il valore del bene immateriale viene determinato
con la valorizzazione del beneficio prodotto dalla mancata corresponsione di royalties. Il
soggetto proprietario del bene immateriale ha un vantaggio economico rappresentato dal
mancato pagamento di royalties che, nel caso in cui non avesse avuto la proprieta
dell’intangibile, avrebbe dovuto pagare per poter disporre del diritto di sfruttamento del
marchio.

Tali impostazioni teoriche si traducono di fatto in soluzioni pratiche equivalenti, in quanto entrambe
giungono alla determinazione del valore dei brevetti mediante 1’attualizzazione dell’ammontare
annuo delle royalties al netto dei costi strettamente connessi ai marchi.

Avendo ben presenti le suddette premesse, ai fini della determinazione del valore economico del
marchio applicando il Royalty Rates Method, o Metodo dei tassi di royalties comparabili, € necessario
determinare 1 valori dei seguenti elementi:

A. Fatturato medio presunto:

B. Misura delle royalties:

C. Tasso di attualizzazione (con le 2 componenti Free Risk Rate e Premio per il Rischio):
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D. Periodo di riferimento ovvero la vita utile del marchio.

Una volta determinati i parametri di stima, si procede al calcolo del valore economico del marchio

sulla base della seguente formula:
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€)) W=RRi*(1+i)! +RR2*(1+i)2+...+RRa*(1+i)™

dove:

e W: valore economico del marchio;

e RR; ... RRy: valore delle royalties nette connesse al marchio

e n: numero di anni in cui il marchio, presumibilmente, dara benefici economici.
e i tasso di attualizzazione dei flussi di royalties attesi

Passiamo all’analisi delle componenti che compongono la formula e descriviamo il procedimento di
come sono state valorizzate.

5.1 Fatturato medio presunto
Per quanto attiene il parametro al quale applicare il tasso di royalty, occorre tener conto dei documenti
forniti dalla Curatela ai fini della reazione della presente stima.

In particolare, agli scriventi sono stati forniti dati relativi al fatturato riferito al periodo Luglio 2019-
Giugno 2021 ed i Bilanci per il periodo 2009-2016.

Al fini della presente valutazione si € ritenuto non adoperare 1 bilanci in quanto le voci presenti in tali
documenti non erano chiamante riconducibili al Marchio.

Pertanto, gli unici dati adoperabili risultano essere i suddetti fatturati, per i quali si ¢ optato per
considerare il fatturato medio riferibile a tale periodo. Occorre tener conto, infatti, che il prodotto
prevalente al quale il marchio fa riferimento ¢ un prodotto di largo consumo, ossia gelato da asporto
venduto in gelateria, e che si colloca in un regime di forte concorrenzialita, per cui ¢ ragionevole
ritenere che esso abbia saturato la sua quota di mercato.

Gli scriventi segnalano che si ¢ scelto un valore di tipo prudenziale pari ad €900 mila, ipotizzando un
valore costante per i prossimi anni, anche alla luce delle considerazioni in merito alla saturazione del
mercato.

5.2 Misura delle royalties

Per quanto riguarda la determinazione del tasso di royalty, necessario per calcolare le royalties,
occorre tenere presente una serie di valori di mercato determinati in base ed in funzione di una serie
di elementi quali: settore di appartenenza, redditivita dei prodotti, differenziali di prezzo ottenibili,
qualita percepita da parte del consumatore, caratteristiche distintive del marchio in oggetto.
Soprattutto quest’ultimo elemento ¢ di fondamentale importanza in quanto il tasso di royalty ¢ tanto
maggiore quanto maggiore ¢ la forza del marchio e pertanto si rimanda a quanto esposto nel capitolo
dedicato a questa voce.




I tassi di royalties sono normalmente parametrati ai ricavi di vendita dei prodotti che beneficiano del
bene immateriale, stimati per ciascuno degli anni di vita residua del bene immateriale. L attendibilita
dei valori di royalties dipende in larga misura dalla correttezza delle previsioni dei ricavi (e delle
relative previsioni dei volumi e prezzi di vendita), dalla misura del tasso, dalla durata residua del
brevetto e dal tasso di attualizzazione.

Nel caso specifico, gli scriventi hanno scelto una percentuale di royalty pari al 2%. Tale misura deve
ritenersi congrua nel caso di specie, in quanto trattasi di un bene che, pur se destinati a consumatore
finali, non sussistono particolari vantaggi competitivi del prodotto o del bene immateriale. Il tasso do
royalty ¢ mantenuto contenuto in via prudenziale anche alla luce di un carattere distintivo medio-
basso del marchio.

Inoltre, un tasso di royalty dall’1 al 2% ¢ ritenuto congruo dall’amministrazione finanziaria. Con la
circolare 32 del 22.09 del 1980, infatti, essa ha affermato che per canoni di royalty superiori al 2%,
la congruita ¢ confermata solo con la prova di particolari situazioni di vantaggio competitivo o di
particolare notorieta del bene immateriale.

5.3 Tasso di attualizzazione dei flussi di royalties attesi
Con riferimento al tasso di attualizzazione, questo si determina applicando la seguente formula:

i=RF + (RM - RF) * Beta
dove:

e RF: Risk Free Rate, ovvero il tasso in assenza di rischio;
e RM: Premio per il Rischio
e Beta: coefficiente di rischio

Il Risk Free Mate (RF) ¢ stato valorizzato in misura pari allo 0.12%. Tale valore ¢ il rendimento lordo
dei BTP (Buoni del Tesoro Pluriennali) che sono stati collocati sul mercato e comunicati dal MEF 1’8
giugno 2021. E stato scelto di utilizzare il rendimento dei BTP a 5 anni in quanto per la valutazione
del marchio ¢ stata ipotizzata una vita utile dello stesso pari a 5 anni.

Il Premio per il rischio (RM) rappresenta il tasso di remunerazione per il rischio d’impresa e consiste
nella maggiorazione di rendimento richiesta da chi investe in azioni rispetto a titoli che non
presentano caratteristiche di volatilita nei rendimenti ed ¢ stato individuato nel valore del 7%, valore
che si attesta sulla media di quelli indicati dai mercati finanziari negli ultimi anni.

I1 Coefficiente Beta di rischio rappresenta la rischiosita specifica della singola impresa. Essa ¢ la
quantita di rischio che un investitore sopporta investendo in una determinata impresa anziché nel
mercato azionario nel suo complesso. Il coefficiente ¢ stato fissato allo 0,60.

Si segnala che la piu autorevole dottrina nelle valutazioni di prodotti analoghi utilizza un valore del
coefficiente Beta pari a 0,50; un valore minore del coefficiente Beta ha come conseguenza un importo
maggiore di royalties e, quindi, una valutazione maggiore del marchio. Anche in questo caso ¢ stato
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adottato un approccio di tipo prudenziale.

6. Calcolo valore del marchio
Valorizzando la formula con i dati sopra indicati otterremo:

1=0,12+(7-0,96) * 0,60 = 3,75
1=3,75% =0,0375

Avendo a disposizione tutti i dati, € possibile calcolare il valore W mediante la formula (1) sopra
indicata, ottenendo:

W =€80.000

7. Conclusioni

Gli scriventi, considerato quanto descritto nelle pagine che compongono la presente relazione di
stima, attribuisce al marchio italiano registrato con No. 0001504218 un valore di €80.000 (euro
ottanta mila)

In fede

Allegati: c.s.
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