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INTRODUCTION

The Google/Motorola Mobility )II1C cu.xotodonf )06PPC[2] sevsetefdt nfe np dhe bcsletd 
cfi aeddes4yfnqf ofdebbeudxcb vsnvesdw )1UC4isogef cu.xotodonftL The unfteftxt csnxfi dhot 
S$5P0L’ aobbonf iecb cd dhe do,e np dhe cu.xotodonf qct dhcd dhe iecb hci vso,csobw aeef isogef 
aw II17t emdeftoge 1U vnsdpnbonk ofubxiofl canxd P&k666 ottxei vcdefdt cfi cfndhes &k666 
vcdefd cvvboucdonft ungesofl te,ofcb ,naobe deuhfnbnloetL Icfw cu.xotodonft cse isogef 
aw 1U of holh4deuh cfi hecgw setecsuh cfi iegebnv,efd )(DWC ofixtdsoet )cttedt txuh ct 
vcdefdt cfi iegebnvei deuhfnbnlwC ct qebb ct of unftx,es lnnit cfi efdesdcof,efd )cttedt 
txuh ct ascfit cfi unvwsolhdtCL Ahobe dhese ot fn iotvxde canxd dhe o,vnsdcfue np 1U of 
cu.xotodonftk qhef od un,et dn gcbxcdonf cfi vsouofl np dhe iecbk od ot fnd cbqcwt ectw ns egef 
vnttoabe dn vofvnofd emcudbw hnq ofdcfloabe cttedt o,vcud ,esles cfi cu.xotodonf )ID?C iecb 
vsouoflL II1 qct cu.xosei cd c tolforucfd vse,ox, dn odt dsciofl vsoue cd dhe do,ek axd qct 
dhot vse,ox, cbb cddsoaxdei dn odt vcdefdt– ?snxfi dhe do,e np dhe cu.xotodonfk ,cfw ,csyed 
emvesdt qese dswofl dn lxett qhcd dhe 1U vnsdpnbon7t thcse np dhe cu.xotodonf vsoue qctL $n,e 
qefd ct pcs ct cddsoaxdofl dhe efdose S$5P0L’ aobbonf cu.xotodonf vsoue dn dhe vcdefd vnsdpnbonk 
iotselcsiofl cbb ndhes cttedt nqfei aw II1L The ,cof sectnf pns dhe unfpxtonf ot dhcd dhe 
II1 acbcfue theed vse4ID? hci fn vcdefdt sevnsdei nf od ; c vscudoue dhcd ot unftotdefd 
qodh dhe cuunxfdofl dsecd,efd np ofdesfcbbw lefescdei ofdcfloabe cttedtk qhouh inet fnd 
se.xose dhcd dhete cttedt ae sevnsdei nf dhe acbcfue theedL ?t c setxbdk qhef gcbxofl c dcsled 
un,vcfw of cf ID? iecbk odt ofdcfloabe cttedt cse fnd ectobw oiefdorcabe‘ ct c setxbdk dhew cse 
fnd ectobw ,ectxscabeL Thot vsnabe, ot pxsdhes emcuesacdei aw dhe pcud dhcd ID? iecb vsouofl 
ot fnd infe nf cf ctted4aw4ctted actot axd scdhes cd dhe tdnuy vsoue begebk setxbdofl of ,cfw 
tebbest qhn peeb dhcd ofdcfloabe cttedt cse olfnsei cfi cse fnd se:eudei cd dheos pcos gcbxe of 
iecb vsouoflL Thot zofdcfloabe gcbxcdonf lcv7 ot iotuxttei of iedcob of dhot csdoubeL Ae emvbnse 
dhe dwvet np ID? iecbtk hnq ID? iecbt cse vsoueik hnq cuunxfdofl sxbet cfi ID? vsouofl 
unfgefdonft setxbd of ofdcfloabe cttedt aeofl olfnsei ns xfiesgcbxei of ID? iecb vsouoflk cfi 
hnq ciisettofl dhot lcv ucf hebv ubnte dhe gcbxcdonf lcv aedqeef axwest cfi tebbest dn led 
,nse iecbt infeL

M&A DEAL TYPES AND MARKET TRENDS

ID? iecbt sevsetefd dqn un,,nf pns,t np axtofett un,aofcdonft dhcd cse vsegcbefd 
cusntt ,cfw ioppesefd ofixtdsoet cfi selonftL Ahobe dhew xtxcbbw ln hcfi of hcfi qodh dhe 
cusnfw, zID?7k ,eslest cfi cu.xotodonft cse dqn tevcscde dscftcudonft• ,eslest sevsetefd 
dhe un,ofl dnledhes np dqn un,vcfoetk xtxcbbw np e.xcb toHek dn usecde c feq efdodwk qhobe 
cu.xotodonft ofgnbge c axwes cu.xosofl c tebbes )cbtn sepessei dn ct c dcsledC dhcd ledt catnsaei 
aw dhe axwes7t unsvnscde efdodwL

$egescb dwvet np ID? iecbt of lbnacb ,csyedt dnicw ioppes aw pnuxt cfi tunve )qe xte dhe 
qnsi z,eslest7 ct dhot ot c des, np csdk axd dhete dwvet np iecbt unges andh ,eslest cfi 
cu.xotodonftC•

F jnsoHnfdcb ,eslest nuuxs qhef dqn un,vcfoet nvescdofl of dhe tc,e ofixtdsw 
un,aofe nvescdonftL  Thot  dwve np  ,esles  ot  vso,csobw  isogef aw  dhe ietose  dn 
unftnboicde ,csyed thcsek tdsec,bofe nvescdonft cfi cuhoege eunfn,oet np tucbeL 
? qebb4yfnqf emc,vbe of dhe tnuocb ,eioc ofixtdsw ot dhe cu.xotodonf np 1ftdclsc, 
aw Ncueanny )06PPCL Ahobe hnsoHnfdcb iecbt ucf beci dn twfesloetk dhew cse txaVeud 
dn selxbcdnsw cfdodsxtd tusxdofw ixe dn unfuesft canxd seixuei un,vedodonf cfi 
vndefdocb ,nfnvnbotdou aehcgonxsL ? seuefd emc,vbe np c iecb iot.xcborei pns cfdodsxtd 
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unftoiescdonft ot O91W1?7t vsnvntei cu.xotodonf np ?s, Bo,odei )0600Ck qhouh qct 
cacfinfei cpdes tusxdofw psn, selxbcdnst of ,xbdovbe unxfdsoetL

F 9esdoucb ,eslest ofgnbge un,vcfoet dhcd nvescde cd ioppesefd doest cbnfl dhe txvvbw 
uhcof np dhe tc,e ofixtdswk pns emc,vbe dhe eRcw cu.xotodonf np UcwUcb )0660Ck qhouh 
ofdelscdei teuxse vcw,efd tesgouet qodh cf e4un,,esue vbcdpns,L ?fndhes emc,vbe 
psn, c ioppesefd ofixtdsw ot dhe ?,cHnf cu.xotodonf np Ahnbe Nnnit )06P&Ck qhouh 
un,aofei cf nfbofe sedcobes qodh c asouy4cfi4,nsdcs lsnuesw uhcofL 9esdoucb iecbt 
cse isogef aw dhe feei dn lcof aeddes unfdsnb nges dhe txvvbw uhcofk cfi qhobe dhew 
ucf ae aeferuocb of o,vsngofl eGuoefuwk dhew ,cw cbtn beci dn unfuesft canxd 
cfdoun,vedodoge vscudouet op dhe ,eslei efdodw setdsoudt txvvbw dn odt un,vedodnstL

F 2nflbn,escde ,eslest nuuxs aedqeef un,vcfoet dhcd nvescde of ioppesefd ofixtdsoetL 
Sfboye hnsoHnfdcb ns gesdoucb ,eslestk dhe vso,csw lncb np unflbn,escde ,eslest ot 
vsnixud iogestorucdonfL Rw ,eslofl qodh c un,vcfw of cf xfsebcdei ofixtdswk dhe 
cu.xosofl un,vcfw ucf seixue odt ngescbb axtofett soty cfi lcof efdsw ofdn feq 
,csyedtL 3fe fndcabe emc,vbe ot Acbd Wotfew 2n,vcfw7t cu.xotodonf np ?R2 )P88-Ck 
qhese c beciofl efdesdcof,efd unfdefd usecdns cu.xosei c ,cVns debegotonf fedqnsyL 
?fndhes seuefd emc,vbe ot €nnlbe7t cu.xotodonf np Oetd Bcat )06PECk ,csyofl cf 
emvcftonf np odt unse tecsuh eflofe cfi cigesdotofl axtofett ofdn dhe t,csd hn,e 
,csyedL Ahobe unflbn,escde ,eslest ucf vsngoie tdcaobodw cfi lsnqdh nvvnsdxfodoetk 
dhew ,cw cbtn vsetefd uhcbbeflet sebcdofl dn ,cfclofl iogeste axtofett nvescdonft 
cfi ,cofdcofofl pnuxt cusntt ioppesefd ofixtdsoetL

The lbnacb ID? ,csyed hct teef c ieubofe of iecb cudogodw of dhe vctd unxvbe np wecstL 1f 
odt 060E ID? sevnsdk Rcof D 2n,vcfw natesgei c P’ ves uefd ieubofe of ID? cudogodw of 
060KL[3] Nsn, vecy cudogodw np S$5- dsobbonf of lbnacb ID? iecbt of 060Pk iecb gnbx,e isnvvei 
dn S$5KL& dsobbonf of 0600 cfi pxsdhes unfdofxei dn isnv dn S$5KL0 dsobbonf of 060KL ?anxd 
S$50LE dsobbonf )canxd &’ ves uefdC np 060K iecbt qese tdscdelou iecbt ofgnbgofl unsvnscde 
axwest )dhe setd qese rfcfuocb ofgetdnst cfi tveuocb vxsvnte iecbtCL Rcof D 2n,vcfw vnofdei 
dn dhe ofcaobodw dn asoile dhe gcbxcdonf lcv aedqeef tebbest cfi axwest ct dhe ,cof ucxte 
pns iecb tdclfcdonf of 060Kk beciofl dn dhe bnqetd wecs pns tdscdelou ID? iecb gnbx,e of c 
ieucieL 3dhes unfdsoaxdofl pcudnst ofubxiei ,ousneunfn,ou unfiodonft )holh ofdesetd scdet 
ns xfuesdcofdwC cfi selxbcdnsw cfi vnbodoucb pcudnstL

The pnuxt nf dhe gcbxcdonf lcv ct cf natdcube dn leddofl ID? iecbt infe ot dhe vespeud telxe 
ofdn dhe xfo.xe snbe np 1U of asoilofl dhe lcv of iecb vsouoflL Ae dxsf femd dn iotuxtt dhe o,vcud 
np ofdcfloabe cttedt nf ID? iecb vsouofl nf andh dhe axwes toie cfi dhe tebbes toie cfi hnq 
dhete cttedt ucf ae begesclei dn ubnte dhe lcv txuuettpxbbwL

M&A DEAL PRICING AND THE INTANGIBLE VALUATION GAP

1U cttedt )cbtn sepessei dn ct zofdcfloabe cttedt7k c des, un,,nf of rfcfuocb sevnsdofl xtei 
ofdesuhcflecabw dhsnxlhnxd dhot csdoubeC vbcw c usodoucb snbe of ID? iecbtk vso,csobw of holh4deuh 
ofixtdsoet qhese ofdcfloabe cttedt cuunxfd pns c bcsle vnsdonf np unsvnscde gcbxeL Nsn, cf 
1U vestveudogek ID? iecbt cse un,,nf gehoubet pns ofunsvnscdofl feq deuhfnbnloet eodhes 
hnsoHnfdcbbw ns gesdoucbbw qodhof cf ofixtdswL ID? iecbt cbtn sevsetefd dhe ,ntd un,,nf 
pns, np tdcsd4xv emodt )ct nvvntei dn cf ofodocb vxabou nppesoflCk cfi dhete emodt cse cb,ntd 
emubxtogebw isogef aw 1U cfi deuhfnbnlwL

Tn xfiestdcfi hnq 1U ucf hebv ubnte dhe ID? gcbxcdonf lcv aedqeef axwes cfi tebbesk qe 
feei dn rstd xfiestdcfi hnq un,vcfoet cse gcbxei of cf ID? iecb cfi hnq ofdcfloabe 
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cttedt o,vcud dhcd gcbxcdonfL 1f ID? todxcdonftk dhe cu.xosei un,vcfoet cse xtxcbbw gcbxei 
cd dhe tdnuy )e.xodwC begeb aw cttolfofl c ves4thcse vsoue dn dhe thcset np dhe dcsled un,vcfwL 
Ahedhes dhe un,vcfw ot vxaboubw dsciei )oLeLk hct c ,csyed vsoue dhcd ot iedes,ofei dhsnxlh 
dsciofl of dhe tdnuy ,csyedC ns vsogcdebw hebi )oLeLk od hct fn vxabothei tdnuy vsoueCk dhe axwes 
cfi tebbes andh ln dhsnxlh dheos nqf gcbxcdonf cfcbwtot np dhe tebbes7t tdnuy vsoueL 1d thnxbi 
ae fndei dhcd ID? iecbt ,cw ae tdsxudxsei ct cf ctted tcbe ns c tdnuy tcbe pns dcm vxsvntetk 
qhouh ot nxdtoie dhe tunve np dhot csdoubeL 3xs pnuxt ot nf gcbxcdonf ottxet unfuesfofl 
unsvnscde cfi 1U gcbxek qhouh in fnd ievefi nf dhe dcm tdsxudxse np dhe iecbL

Tn led dn dhe tdnuy vsoue np dhe dcsled un,vcfwk c axtofett gcbxcdonf ot infe of tegescb tdevt 
)dhot ot c snxlh tyeduh np dhe vsnuettk fnd unftoiesofl ,cfw np dhe fxcfuet ofunsvnscdei of 
ecuh tdevC•

F $ebeudofl nfe ns ,nse axtofett gcbxcdonf cvvsncuhet )oLeLk ,csyedk ofun,e cfi ctted 
cvvsncuhetC•

F dhe ,csyed cvvsncuh• actei nf gcbxcdonf ,xbdovbet iesogei psn, iecbt of dhe 
,csyed ofgnbgofl un,vcscabe axtofettetL The dqn ,ntd un,,nf tnxsuet np 
,csyed un,vcsotnft cse vxabou un,vcfoet cfi vseueiefd dscftcudonft‘

F dhe ofun,e cvvsncuh• dhe fed vsetefd gcbxe np vsnVeudei pxdxse psee ucth :nqt 
dn ae lefescdei aw dhe dcsledk actei nf c iotunxfdei ucth :nq )W2NC cfcbwtot 
qhobe cvvbwofl cf cvvsnvsocde iotunxfd scdek xtxcbbw dhe qeolhdei cgescle untd 
np ucvodcb np dhe dcsled‘ cfi

F dhe ctted cvvsncuh• dhot cvvsncuh ot ,nse cvvsnvsocde pns un,vcfoet qhese 
dcfloabe cttedt un,vsote dhe ,cVnsodw np dhe gcbxek cfi ot fnd gesw cvvboucabe 
pns vsouofl dcsled un,vcfoet of 1U4isogef cu.xotodonft )qhese ofdcfloabe cttedt 
isoge dhe gcbxeCL

F $ebeudofl dhe cvvsnvsocde ,edhninbnloet qodhof ecuh tebeudei gcbxcdonf cvvsncuhL

F ?vvbwofl dhe tebeudei gcbxcdonf cvvsncuhet cfi ,edhnit dn cssoge cd dhe efdesvsote 
gcbxe np dhe axtofettk qhouh ot dhe dndcb gcbxe np dhe un,vcfw7t cttedtL

F ?iVxtdofl dhe efdesvsote gcbxe aw ciiofl ucth cfi ucth e.xogcbefdt cfi txadscudofl 
bnfl4des, ieadk dn cssoge cd dhe e.xodw gcbxe np dhe dcsled un,vcfwL

F ?iVxtdofl dhe gcbxcdonf setxbdt aw cvvbwofl iotunxfdt cfi ndhes ciVxtd,efdtk txuh ct 
dhe iotunxfd pns bcuy np ,csyedcaobodw of dhe ucte np c vsogcde un,vcfwL

F Wogoiofl dhe ciVxtdei e.xodw gcbxe aw dhe fx,aes np thcset nxdtdcfiofl np dhe dcsled 
un,vcfw dn cssoge cd dhe gcbxe ves thcseL

F (eunfuobofl dhe scfle np ves4thcse gcbxcdonft xfies cbb tebeudei cvvsncuhet cfi 
,edhnit )xtofl qeolhdtC dn cssoge cd dhe qeolhdei cgescle gcbxe ves thcseL

The ucbuxbcdei e.xodw gcbxe np dhe dcsled cssogei cd dhsnxlh c axtofett gcbxcdonf ucf ae 
tolforucfdbw ioppesefd psn, dhe e.xodw anny gcbxe )cttedt ,ofxt bocaobodoetC dhcd thnqt nf dhe 
acbcfue theed np dhe dcsledL ?uunsiofl dn rfcfuocb sevnsdofl tdcficsitk ct sevsetefdei aw 
dhe S$ €efescbbw ?uuevdei ?uunxfdofl Usofuovbet ns aw dhe 1fdesfcdonfcb Nofcfuocb (evnsdofl 
$dcficsitk dhe cttedt cfi bocaobodoet vsetefdei nf dhe acbcfue theed in fnd cbqcwt thnq 
cd dheos zpcos gcbxe7 )cf cuunxfdofl des, dhcdk pns dhe vxsvntet np dhot csdoubek ot cfcbnlnxt 
dn dhe unfuevd np zpcos ,csyed gcbxe7CL $n,e cttedt )ucth cfi thnsd4des, ofgetd,efdtC 
cse vsetefdei cd pcos gcbxek qhobe ndhest ,cw ae vsetefdei cd ievseuocdei hotdnsoucb untd 
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)axobiofltCL Thcd aeofl tcoik tn,e cttedt cse fnd vsetefdei cd cbb nf dhe acbcfue theedk qhouh 
cse dhe cttedt qe cse iecbofl qodh of dhot csdoube• ofdesfcbbw lefescdei ofdcfloabe cttedtL The 
cuunxfdofl ierfodonf np zofdcfloabet7 ot asnci )to,obcsk axd fnd oiefdoucbk dn dhe belcb ierfodonf 
np zofdebbeudxcb vsnvesdw7Ck ofubxiofl ctted axuyedt txuh ct deuhfnbnlw ofdcfloabet )vcdefdtk 
dscie teusedt cfi tnpdqcseCk ,csyedofl ofdcfloabet )dscie,csytk tesgoue ,csyt cfi ofdesfed 
in,coftCk uxtdn,es ofdcfloabet )uxtdn,es botdt cfi nsies acuybnlCk unfdscud ofdcfloabet 
)bouefue clsee,efdt cfi asnciuctd solhdtC cfi csdotdou ofdcfloabet )unvwsolhdt cfi ,xtoucb 
un,vntodonftCL 3dhes dhcf tn,e bo,odei untd ucvodcbotcdonf )uesdcof (DW untd cfi vcdefdofl 
untdCk ofdesfcbbw lefescdei ofdcfloabet cse fnd vsetefdei ct cttedt nf dhe annyt np dhe 
un,vcfoet dhcd usecdei dhe,L The cuunxfdofl bnlou aehofi dhot lnet dn dhe tveuxbcdoge 
fcdxse np dhete cttedt cfi dhe unftesgcdoge fcdxse np ctted seunlfodonf of rfcfuocb sevnsdofl‘ 
dhesepnsek dhe untd np usecdofl dhe, ot xtxcbbw emveftei nf dhe ofun,e tdcde,efd ixsofl dhe 
wecs od ot ofuxsseik qodhnxd seunlfotofl dhete untdt ct cttedtL

The axtofett gcbxcdonf vsnuett cfi dhe ofdcfloabe sevnsdofl lcv hcge tegescb usodoucb 
o,vboucdonft qhef od un,et dn dhe o,vcud np ofdcfloabet nf ID? vsouofl•

F The pxbb oiefdorucdonf np dhe ofdcfloabe cttedt dhcd cse aeofl cu.xosei qodh dhe dcsled 
un,vcfw se.xoset c ieboaescde eppnsdk ct dhe cttedt cse fnd vsetefd nf dhe acbcfue 
theedL The ,ese emotdefue np dhete cttedt feeit dn ae iedes,ofeik fnd nfbw pns dhe 
axwes axd cbtnk tn,edo,etk pns tebbest qhn in fnd hcge c pxbb lsctv np dhe tunve np 
dheos ofdcfloabe cttedt aeucxte dhe cttedt cse fnd dscuyei cfi sevnsdei nf c selxbcs 
actotL

F These ot xtxcbbw fn tevcscde gcbxcdonf np ofdcfloabe cttedt )ns cfw cttedt pns dhcd 
,cddesC vse4ID? aeucxte dhe gcbxcdonf ot infe nf c tdnuy actotL Tn gcbxe dhe 
ofdcfloabet ofubxiei qodh dhe dcsledk c tevcscde gcbxcdonf feeit dn ae infe dn txvvnsd 
dhe dsciodonfcb axtofett gcbxcdonfL

F Ahedhes c ,csyed cvvsncuh ),xbdovbe nf segefxet ns ndhes ,edsoutC ns cf ofun,e 
cvvsncuh )W2N cfcbwtotC ot cvvboei of dhe vse4ID? axtofett gcbxcdonf vhctek dhcd 
gcbxcdonf ot actei nf segefxet ns ucth :nqt dhcd sebcde dn dhe unse axtofett np dhe 
un,vcfwL ?fw ciiodonfcb segefxe tnxsuet e,aeiiei of dhe 1U cttedt )txuh ct vcdefd 
nxd4boueftoflC cse fnd xtxcbbw ofubxiei op txuh cudogodoet cse fnd e,vbnwei aw dhe tebbes 
of dhe selxbcs unxste np axtofett ct np dhe cu.xotodonf icdeL Thot ot cfndhes sectnf 
pns c tevcscde gcbxcdonf np ofdcfloabe cttedt dn txvvbe,efd dhe dsciodonfcb axtofett 
gcbxcdonfL

?bb np dhe cange lnet dn txvvnsd dhe fndonf dhcd dhese ot cf ofdcfloabe gcbxcdonf lcv of dhe 
vsnuett np ID? iecb vsouoflL Thot ot xtxcbbw tn,edhofl dhcd dhe tebbes qnxbi ucse canxd ,nse 
dhcf dhe axwesk tofue ofubxiofl ofdcfloabet of ID? vsouofl ucf hebv txvvnsd c holhes gcbxcdonf 
ctyofl vsoue of tegescb qcwt )tee aebnqCL Thcd aeofl tcoik dhot ofdcfloabe sevnsdofl lcv qobb 
ucduh xv qodh dhe axwes egefdxcbbw ixe dn dhe vntd4ID? sevnsdofl se.xose,efdtk qhese dhe 
axwes feeit dn seunlfote cbb cttedtk ofubxiofl ofdcfloabe cttedtk cd dheos pcos gcbxe nf dhe 
acbcfue theedL Thcd ofubxiet gcbxofl cbb oiefdorcabe ofdcfloabe cttedt cd dheos pcos gcbxe cfi 
sevnsdofl dhe, )pns dhe rstd do,eCL 1fdcfloabet rfcbbw led sevnsdei aeucxte dhew qese vcoi pnsk 
qhouh ot dhe nfbw todxcdonf qhef dhe cuunxfdofl sxbet cbbnq ofdcfloabet dn ae sevnsdei nf dhe 
annytL
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Ae dxsf femd dn ietusoaofl dhe gcbxcdonf np ofdcfloabet psn, dhe tebbes7t cfi axwes7t vnofdt 
np goeqk xtofl ucte tdxioet dhcd ie,nftdscde hnq ofdcfloabet ucf hebv asoile dhe gcbxcdonf 
lcvL

LEVERAGING IP TO CLOSE THE M&A VALUATION GAP

3f dhe tebbes toiek dhese ot xtxcbbw c feei dn Vxtdopw cf ctyofl vsoue dhcd ot holhes dhcf dhe 
axwes ot qobbofl dn vcwL 3f dhe axwes toiek dhese ot xtxcbbw c feei dn ie4soty dhe iecb aw 
tvboddofl qodh dhe tebbes dhe twfeslw dhcd dhe axwes teet of dhe iecb cfi fnd ngesvcwofl pns 
dhe dcsled )twfeslw ot xtxcbbw c feuettcsw unfiodonf pns dhese aeofl c iecb of dhe rstd vbcueCL 
3xs vsegonxt iotuxttonf ct dn hnq un,vcfoet cse aeofl gcbxei of cf ID? iecbk cfi dhe pcud 
dhcd ofdcfloabet cse npdef ,ottofl psn, dhe gcbxcdonf cfi psn, dhe acbcfue theed np dhe tebbesk 
ucf vnofd dn tegescb qcwt dhcd andh tebbest cfi axwest ucf ,eed dheos gcbxcdonf naVeudogetL

INCREASING THE VALUATION MULTIPLE

?t iotuxttei vsegonxtbwk ID? iecbt cse vsouei xtofl axtofett gcbxcdonf ,edhnitL $n,e np 
dhe ,ntd un,,nf axtofett gcbxcdonf ,edhnit cse dhe ,csyed4actei un,vcscabe ,xbdovbet 
cvvboei dn cuunxfdofl ,edsoutk txuh ct dhe ,xbdovbe nf segefxet cfi dhe ,xbdovbe nf ecsfoflt 
aepnse ievseuocdonf cfi c,nsdotcdonfk eduL $ofue dhe cuunxfdofl ,edsout cse lefescbbw actei 
nf hotdnsoucb rfcfuocb tdcde,efdtk dhe gcsocdonf ot secbbw of dhe ,xbdovbe dhcd ot aeofl cvvboei 
dn dhete ,edsoutL 1U ucf o,vcud gcbxcdonf ,xbdovbet aw ofdsnixuofl cf ebe,efd np deuhfnbnlw 
dn dsciodonfcb ofixtdsoet ns aw ofdsnixuofl ascfi ebe,efdt dhcd ucf cbbnq pns c holhes ,csyed 
thcse ns pns vse,ox, vsouetL Thot ot cf ebelcfd qcw dn ofusecte gcbxcdonft of c qcw dhcd 
ot unftotdefd qodh hnq vse4ID? gcbxcdonft cse cbseciw infek cfi ucf hebv asoile dhe lcv 
nf andh toiet• od hebvt c tebbes tdcfi nxd psn, dhe usnqi np un,vedodnst cfi txatdcfdocde c 
holhes ctyofl vsoue dhcf qnxbi fns,cbbw ae cbbnucdei pns c un,vedodns qodhnxd dhete xfo.xe 
ofdcfloabe cttedtk cfi od ucf cbtn ofusecte dhe twfeslw dhcd dhe axwes ucf secbote psn, dhe 
iecb of uctet qhef dhe axwes hct dhe setnxsuet dn begescle dhete xfo.xe cttedt aeddes dhcf 
dhe tebbes ucfk cvvbwofl dhe, of ndhes bofet np vsnixudt ns of ndhes ,csyedtL

Rebnq cse dqn emc,vbet holhbolhdofl hnq tdsnfl ascfitk deuhfnbnloucb offngcdonf cfi axwes 
twfeslw ucf Vxtdopw holhes gcbxcdonf ,xbdovbet of cu.xotodonft•

F Sfobeges7t cu.xotodonf np Wnbbcs $hcge 2bxa )06P-C• Sfobegesk c dsciodonfcb unftx,es 
lnnit un,vcfwk cu.xosei Wnbbcs $hcge 2bxak c iolodcb4rstdk ioseud4dn4unftx,es 
tdcsd4xv dhcd iotsxvdei dhe dsciodonfcb scHns ,csyedL Sfobeges vcoi csnxfi S$5P 
aobbonf pns Wnbbcs $hcge 2bxak actei nf c ,xbdovbe etdo,cdei cd csnxfi rge dn tom 
do,et odt cffxcb segefxek qhouh qct unftoiescabw holhes dhcf dhe cgescle ,xbdovbe 
pns unftx,es lnnit un,vcfoet cd dhe do,eL Thot holh gcbxcdonf ,xbdovbe se:eudei 
fnd nfbw dhe tdsefldh np Wnbbcs $hcge 2bxa7t ascfi c,nfl c wnxflesk deuh4tcggw 
ie,nlscvhou axd cbtn odt deuhfnbnloucb ucvcaobodoet of e4un,,esue cfi txatusovdonf 
tesgouetL[4]

F $cbetpnsue7t cu.xotodonf np Ixbe$npd )06P/C• $cbetpnsuek c becies of ubnxi4actei 
uxtdn,es sebcdonfthov ,cfcle,efd tnbxdonftk cu.xosei Ixbe$npdk c vbcdpns, pns 
axobiofl cvvboucdonf fedqnsytk pns S$5-L’ aobbonfL The iecb gcbxei Ixbe$npd cd 
cvvsnmo,cdebw 0P do,et odt segefxe ; c txatdcfdocb vse,ox, se:eudofl dhe tdscdelou 
gcbxe np odt deuhfnbnlwL Ixbe$npd7t tveuoru deuhfnbnlw of cvvboucdonf vsnlsc,,ofl 
ofdespcue ,cfcle,efd qct c yew isoges pns dhe cu.xotodonfL Ixbe$npd un,,cfiei 
c holhes ,xbdovbe ixe dn odt vsnvsoedcsw deuhfnbnlw cfi odt tdscdelou o,vnsdcfue 
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dn $cbetpnsue7t emvcftonf ofdn ,nse ofdelscdeik unffeudei ubnxi tesgouetL The 
cu.xotodonf qct teef ct efhcfuofl $cbetpnsue7t deuhfnbnlw tdcuy tolforucfdbwL[5]

ADDING INTANGIBLES TO THE VALUATION

Tn ngesun,e dhe catefue np ofdcfloabe cttedt psn, ID? iecb vsouoflk nfe qcw dhcd dhe 
tebbes ucf cslxe c holhes ctyofl vsoue of c qcw dhcd ie,nftdscdet dn dhe axwes ciiodonfcb 
twfeslw ot dn holhbolhd dhe fnf4unse segefxe vndefdocb e,aeiiei of 1Uk qhouh ot nxdtoie 
dhe rfcfuocb vsnVeudonft xtei of dhe axtofett gcbxcdonfL Thot vcsdouxbcs tdscdelw ot ,ntd 
cvvsnvsocde pns vcdefdtk qhese dhe cttedt hcge asnci ubco,t qodh ungescle nxdtoie dhe unse 
vsnixudt np dhe tebbes un,vcfwk ns qhese dhe tebbes vcdefdei uesdcof (DW vsnVeudt pns pxdxsek 
tdscdelou vxsvntetk qodh ungescle np pxdxse vsnixudt dhcd in fnd uxssefdbw emotdL Thot usecdet 
c boueftofl vndefdocb dhcd ,cw fnd ae xdobotei aw dhe tebbes axd dhcd ot fnq dscftpessei dn dhe 
axwesk qhnk qodh aeddes setnxsuetk ucf eflcle of boueftofl ns egef of ,cfxpcudxsofl dhete 
vsnixudt dhcd cse fnf4unse pns dhe tebbesL Tn holhbolhd dhe fnf4unse vndefdocb np 1U cttedtk 
c tveuocb gcbxcdonf feeit dn ae unfixudeik tofue dhe cttedt hcge fn actot nf dhe acbcfue 
theed cfi cse ndhesqote fnd ofubxiei of dhe segefxe vsnVeudonftL

Thot ot c tuefcson efunxfdesei pse.xefdbw of dhe cxdhns7t vscudouek cfi nfe seuefd emc,vbe 
ot cf 1U gcbxcdonf qe unfixudei dn txvvnsd ID? felndocdonft aw c vsogcdebw hebi un,vcfw 
)tebbesC dhcd nvescdei of dhe rebi np debeun,t cfdeffc deuhfnbnlwL The tebbes hebi c vnsdpnbon 
np vcdefdtk qhouh qese fnd sevnsdei nf dhe acbcfue theed )ct vsegonxtbw iotuxtteiCL The 
gcbxcdonf qct unfixudei dn ofpns, cfi gcboicde dhe ctyofl vsoue se.xetdei aw dhe tebbes cfi 
ie,nftdscde dn dhe axwes dhe xvtoie vndefdocb wed dn ae xfbnuyei aw dhe 1U aeofl cu.xoseiL 
Inse tveuorucbbwk dhe tebbes qct cvvsncuhei aw ndhest ofdesetdei of odt cfdeffc deuhfnbnlw 
pns xtet dhcd emueeiei dhe tebbes7t nppesofltL The tebbes qct fnd ofdesetdei of boueftoflk axd ct 
dhe un,vcfw qct leddofl tnbi dn c tveuoru axwes qhn dhe tebbes yfeq unxbi begescle dhete 
cttedtk od aeuc,e ubecs dhcd dhe cttedt qese fnd gcbxei ct vcsd np dhe ID? vsouoflL ?t c setxbd 
np dhe tebbes vsetefdofl cf eunfn,ou cfcbwtot np dhe vndefdocb gcbxe np dhe fnf4unse cttedtk 
dhew qese cabe dn secbote c tolforucfd ofusecte of dhe iecb vsoueL Ahobe dhot vcsdouxbcs iecb hci 
c vntodoge nxdun,e pns dhe tebbesk tn,edo,etk axwest cfi tebbest ucffnd clsee nf dhe gcbxe np 
fnf4unse 1U cttedt‘ of dhnte todxcdonftk uesdcof 1U cttedt ucf ae ucsgei nxd np dhe cu.xotodonf 
cfi se,cof qodh dhe tebbesL

SETTING IP-BASED PAYMENT MILESTONES

1f ID? dscftcudonftk vcsdouxbcsbw dhnte ofgnbgofl uesdcof un,vcfoet ns teudnst qhese 1U vbcwt 
c usodoucb snbek vcw,efd ,obetdnfet cse npdef doei ioseudbw dn dhe iegebnv,efd np dhe dcsled7t 1U 
vnsdpnbonL Thete todxcdonft hcvvef of uesdcof (DW4ofdeftoge ofixtdsoet txuh ct aondeuhfnbnlw 
cfi vhcs,cuexdoucbtk qhese dhe un,vcfoet cse tn,edo,et cu.xosei cd dhe (DW vhctek 
vse4selxbcdnsw cvvsngcb cfi vse4un,,esuocbotcdonfk cfi qhese dhe 1U usecdei aw dhe tebbes 
ot xtxcbbw dhe nfbw ofioucdonf np gcbxeL 1f dhete dwvet np todxcdonftk dhe vcw,efd des,t ucf 
ae doei dn ,obetdnfet sebcdofl dn dhe cu.xosei 1U vbcdpns,L Thete vcw,efd ,obetdnfet cse 
ietolfei dn ,odolcde soty pns andh vcsdoet• psn, dhe tebbes7t vestveudogek vcw,efd ,obetdnfet 
hebv secbote c holhes vsoue aw tvseciofl dhe vcw,efd nges do,e )ct nvvntei dn leddofl c bnqes 
vsoue op od ot cbb vcoi xv psnfdC‘ pns dhe axwesk ,obetdnfet hebv tvseci dhe soty aw dwofl vcw,efdt 
dn usodoucb of:eudonf vnofdt sebcdofl dn dhe 1U iegebnv,efd soty xfiesdcyef aw dhe axwesL

3fe emc,vbe np xtofl vcdefd ottxcfue ct c ,obetdnfe ot c iecb of qhouh c tolforucfd vnsdonf 
np dhe vcw,efd of c aondeuhfnbnlw ioclfntdout tdcsd4xv cu.xotodonf aw c aonvhcs,cuexdoucb 
unflbn,escde qct unfdoflefd xvnf dhe txuuettpxb lscfdofl np vcdefdt sebcdofl dn dhe 
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cu.xosei deuhfnbnlwk qodh dhe rfcb tunve np dhe ubco,t ungesofl uesdcof dcsled iotectetL 
Ahobe dhot ,obetdnfe tee,t sebcdogebw tdscolhdpnsqcsik od thnxbi ae cvvboei qodh ucxdonfL 1f 
dhot vcsdouxbcs iecbk dhe vcsdoet lnd ofdn c vntd4ID? belcb iotvxde nges dhe tveuoru bcflxcle 
np dhe ubco,t cttnuocdei qodh dhe txate.xefdbw ottxei vcdefdk qhouh cppeudei qhedhes 
dhe ,obetdnfe qct cudxcbbw ,edL Thcd aeofl tcoik dhese hcge aeef emc,vbet np c to,obcs 
csscfle,efd cvvboei of aondeuhfnbnlw iecbtk cfi od ot c ,obetdnfe dhcd unxbi qnsy op iscpdei 
ucsepxbbwL

INCORPORATING IP LICENSING AS PART OF THE PAYMENT

?fndhes gcsocdonf np dhe 1U4actei ,obetdnfet ot begesclofl cuuett dn ciiodonfcb 1U cttedt 
nqfei aw dhe tebbes ct vcsd np dhe cu.xotodonf vsoueL Thcd dwve np csscfle,efd ot teef of 
todxcdonft qhef dhe tebbes ot hnbiofl nf dn tn,e np dhe ofdcfloabe cttedt )txuh ct uesdcof 
vcdefdtC dhcd cse emubxiei psn, dhe cu.xotodonfL Thot dwve np csscfle,efd ot aeun,ofl ,nse 
un,,nf ct axwest cse fnd ofdesetdei of vcwofl pns uesdcof cttedt )ct vsegonxtbw iotuxtteiC 
cfi wed cse ofdesetdei of teuxsofl cuuett dn dhe cttedt dhsnxlh c bouefueL The tebbes ucf 
dhef begescle dhcd dn lcof boueftofl segefxet nf dhe cttedt dhcd od sedcoftk of ciiodonf dn dhe 
vcw,efd pns dhe cttedt dhcd od tebbtL

3fe vsn,ofefd emc,vbe np dhot csscfle,efd ot Iousntnpd7t cu.xotodonf np Onyoc7t Wegouet 
D $esgouet axtofett )06PKCL[6] The iecb qefd aewnfi Vxtd cu.xosofl Onyoc7t iegouet cfi 
tesgouet‘ od cbtn ofubxiei c un,vseheftoge clsee,efd dn bouefte Onyoc7t emdeftoge vnsdpnbon np 
vcdefdt cfi ,cvvofl tesgouetL The cbb4ucth iecb ofubxiei dqn un,vnfefdt• )PC c =KL&8 aobbonf 
vcw,efd pns Onyoc7t Wegouet D $esgouet axtofett cfi )0C cf ciiodonfcb =PL-’ aobbonf bouefue 
vcw,efd pns Onyoc7t vcdefdt ; pns c dndcb dscftcudonf vsoue np =’LEE aobbonfL Rw tdsxudxsofl dhe 
iecb dhot qcwk Iousntnpd eppeudogebw ,ofo,otei odt soty qhobe ,cmo,otofl dhe tdscdelou aeferdt 
np Onyoc7t 1Uk cbbnqofl andh un,vcfoet dn aeferd psn, dhe nflnofl boueftofl segefxet cfi 
dhe emvcfiei ,csyed vsetefue efcabei aw dhot csscfle,efdL

CONCLUSION

The cfcbwtot np dhe snbe np ofdcfloabe cttedt of ID? iecb vsouofl holhbolhdt tegescb usodoucb 
bettnft cfi tdscdelou seun,,eficdonft pns andh axwest cfi tebbestL 3fe yew bettnf ot dhe 
tolforucfd o,vcud dhcd ofdcfloabe cttedt ucf hcge nf ubntofl dhe gcbxcdonf lcv of ID? 
dscftcudonftL The dsciodonfcb axtofett gcbxcdonf ,edhnit npdef ngesbnny ns xfiesgcbxe dhete 
ofdcfloabe cttedtk beciofl dn iotusevcfuoet aedqeef dhe vesueogei gcbxe aw tebbest cfi 
axwestL Thot lcv ucf usecde uhcbbeflet of secuhofl cf clseecabe iecb vsoueL

Nns tebbestk dhe bettnf ot ubecs• pxbbw oiefdopw cfi csdouxbcde dhe gcbxe np wnxs ofdcfloabe 
cttedtL $ofue dhete cttedt ,cw fnd cvvecs nf dhe acbcfue theedk od ot o,vnsdcfd dn unfixud 
c tevcscde gcbxcdonf dhcd ie,nftdscdet dheos vndefdocb segefxe lefescdonf nxdtoie unse 
axtofett cudogodoetL jolhbolhdofl dhe tdscdelou gcbxe cfi fnf4unse segefxe vndefdocb np 1U 
cttedt ucf Vxtdopw c holhes ctyofl vsoue cfi cddscud axwest bnnyofl pns ciiodonfcb twfesloetL 
1funsvnscdofl 1U of dhe axtofett dn ofusecte dhe gcbxcdonf ,xbdovbe ot cfndhes xtepxb tdscdelwL 
Nns axwestk dhe seun,,eficdonf ot dn vespns, dhnsnxlh ixe iobolefue nf dhe dcsled7t 
ofdcfloabe cttedtk unftoiesofl fnd nfbw dheos uxssefd xte axd cbtn dheos vndefdocb pns lefescdofl 
twfeslw cfi pxdxse gcbxeL Rxwest thnxbi ae vsevcsei dn seunlfote dhete cttedt cd pcos 
gcbxe vntd4cu.xotodonfk ct ot se.xosei aw cuunxfdofl tdcficsitk dn cgnoi cfw txsvsotet of dhe 
sevnsdofl vhcteL

Nofcbbwk tdsxudxsofl iecbt qodh 1U4actei ,obetdnfet ucf ae aeferuocb pns andh vcsdoetL $ebbest 
ucf cuhoege c holhes vsoue aw tvseciofl vcw,efdt nges do,ek qhobe axwest ucf ,odolcde sotyt 
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aw dwofl vcw,efdt dn tveuoru cuhoege,efdt sebcdofl dn 1U iegebnv,efdL ?fndhes offngcdoge 
cvvsncuh ot xtofl vcdefd boueftofl of usecdoge qcwt dn txvvbe,efd dhe cu.xotodonf vsoue pns 
cttedt dhcd dhe axwes inet fnd feuettcsobw qoth dn cu.xoseL

3gescbbk ofdelscdofl c snaxtd xfiestdcfiofl cfi c tdscdelou cvvsncuh dn ofdcfloabe cttedt ofdn 
dhe ID? vsnuett ucf asoile gcbxcdonf lcvtk efhcfue iecb txuuett cfi xfbnuy ciiodonfcb 
gcbxe pns andh axwest cfi tebbestL
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