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Summary

Hardly any other area of business administration has received such a high attention as the
subject of brand equity. Since Sattler’s overview on brand evaluation (1995) in this journal
more than one hundred approaches to measure brand equity have been proposed by academics
and practitioners. This article gives an overview of the state of the art in brand evaluation and
suggests directions for future research. Additionally the basic elements of how to measure
brand equity are presented in particular with regard to determining the purposes of brand eva-
luations, defining the requirements on brand evaluation and the determination of central
components of brand equity.



Uberblick

o Nur wenige Bereiche in der Betriebswirtschaftslehre haben eine so hohe Beach-
tung gefunden wie das Thema Markenwert. Seit dem Uberblicksartikel von Sattler
(1995) in dieser Zeitschrift ist von Seiten der Wissenschaft und der Praxis eine
dreistellige Zahl an Instrumenten zur Markenwertmessung entwickelt worden.

o Aktuelle Entwicklungen, wie z.B. die Neuregelung zur Bilanzierung von Marken
oder die Zunahme fast ausschlieRlich markenmotivierter Unternehmensakquisiti-
onen, wie z.B. die Ubernahme von Gillette durch Procter & Gamble fiir 57 Mrd. €
im Jahr 2005 oder Reemtsma durch Imperial Tabacco fir 5,8 Mrd. € im Jahr
2002, untermauern die Relevanz der Thematik.

o Im vorliegenden Beitrag wird ein Uberblick zum State of the Art der Markenbe-
wertung gegeben und zukinftige Forschungsfelder werden herausgearbeitet. Zu-
dem werden Grundelemente der Messung von Markenwerten vorgestellt, u.a. im
Hinblick auf die Festlegung von Markenbewertungszwecken, die Formulierung
von Anforderungen an die Markenbewertung und die Ermittlung zentraler Mar-
kenwertkomponenten.

A. Einleitung

Marken stellen fir die meisten Unternehmen einen herausragenden Vermdgensgegenstand
dar. Laut einer Umfrage von PriceWaterhouseCoopers und Sattler (2001) unter den 100 grof3-
ten deutschen Unternehmen sowie den Mitgliedern des Deutschen Markenverbands entfallt
im Durchschnitt auf Marken mehr als 50 % des Gesamtunternehmenswerts. Nach Ansicht der
meisten befragten Unternehmen wird dieser Wert zukinftig noch weiter steigen. Die héchsten
Wachstumsraten werden im Dienstleistungssektor erwartet. Eine 2003 durchgefuhrte Befra-
gung von 344 Markenverantwortlichen in Deutschland kommt zu dem Ergebnis, dass der
Stellenwert der Analyse und Bewertung von Marken in den ndchsten funf Jahren noch weiter
zunehmen wird (Schimansky, 2004).

Marken besitzen in z.T. erheblichem Ausmal} die Fahigkeit, Wertschopfungspotenziale in
Unternehmen zu realisieren. Insbesondere in den letzten 15 Jahren hat sich sowohl die Unter-
nehmenspraxis als auch die Forschung intensiv damit beschéftigt, dieses Wertschdpfungspo-
tenzial in Form der Messung eines Markenwerts zu quantifizieren und im Rahmen einer wert-



orientierten Unternehmensfiihrung zur Planung, Steuerung und Kontrolle von Marken einzu-

setzen.

Der vorliegende Beitrag gibt einen Uberblick zum State of the Art der Markenbewertung und
skizziert zukulnftige Forschungsfelder. Dazu werden zun&chst in Kapitel B. Grundelemente
der Messung von Markenwerten vorgestellt. Hierzu zéhlen die

o Definition des Markenwerts,

o die Festlegung der relevanten Markenbewertungszwecke,

o die Formulierung von Anforderungen an die Markenbewertung und
o die Identifikation und Lésung zentraler Markenbewertungsprobleme.

In Kapitel C. werden Beitrage der bisherigen Forschung zur Identifikation und L6sung zentra-
ler Markenbewertungsprobleme dargestellt und bewertet. Kapitel D. dient einer zusammen-
fassenden Beurteilung. Des Weiteren wird ein Ausblick auf zukilnftige Forschungsbereiche

gegeben.

B. Grundelemente einer Markenbewertung

. Markenwertdefinition

Unter dem Markenwert (Brand Equity) eines Produkts versteht man denjenigen Wert, der mit
dem Namen oder Symbol der Marke verbunden ist. Der Wert wird hdufig als inkrementaler
Wert aufgefasst, der gegeniiber einem (technisch-physikalisch) gleichen, jedoch namenlosen
Produkt besteht (Aaker, 1991). Problematisch ist diese Definition insofern, als dass in vielen
Markten keine namenlosen Produkte vertrieben werden oder nicht unerhebliche (technisch-
physikalische) Unterschiede zwischen markierten und nicht markierten Produkten bestehen.
Ersatzweise zu einem nicht markierten Produkt wéhlt man haufig ein Produkt, das mit mini-
malen Markeninvestitionen vertrieben wird. Traditionell handelt es sich hierbei um Handels-
marken (z.B. Ailawadi/Lehmann/Neslin, 2003). Mit zunehmendem Markenbewusstsein des
Einzelhandels ist eine solche Operationalisierung allerdings kritisch zu sehen. Auch Han-
delsmarken konnen einen erheblichen Wert haben (Sattler, 1998a). Sofern keine nicht mar-
kierten Vergleichsprodukte existieren, besitzt der Markenwert einen stark fiktiven Charakter.

Aus dem Wortlaut des Begriffs Markenwert scheint hervorzugehen, dass es sich hierbei um
eine monetdre GroRe handelt. In der Literatur ist es allerdings tblich, unter diesem Begriff
sowohl monetére als auch nicht monetére Mafe zu subsumieren. Nicht monetére MaRe finden
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sich insbesondere in der verhaltensorientierten Forschung (z.B. Esch, 2004). Im Zentrum steht
die Messung von ,,Brand Value Drivers® bzw. Markenwertindikatoren, wie z.B. Markenbe-
kanntheit, Markenimage oder Markenloyalitat. Aus einer monetéren, finanzorientierten Per-
spektive wird der Markenwert dagegen hédufig als Kapitalwert abgezinster zukinftiger mar-
kenspezifischer Einzahlungsiberschiisse definiert.

Weiterhin kann ein Markenwert weit oder eng abgegrenzt werden. So kann ein monetéarer
Markenwert fir lediglich eine Periode (z.B. ein Jahr) oder iber mehrere Perioden (z.B. analog
zu einer ewigen Rente) ermittelt werden. Weiterhin kann ein Markenwert mit oder ohne Ein-
bezug zukunftiger, bisher nicht realisierter Wertschdpfungsmoglichkeiten (so genannte mar-
kenstrategischer Optionen), wie z.B. Markentransfers (\V6lckner, 2003), gemessen werden.

Je nach vorgenommener Definition kann es zu erheblichen Unterschieden in der Marken-
wertmessung kommen.,

I1. Markenbewertungszwecke

Die Motivation fiir eine Markenbewertung kann sehr vielféltig sein. Tab. 1 gibt einen Uber-
blick zu wichtigen Verwendungszwecken von Markenbewertungen. In der Tabelle sind auch
die Ergebnisse der eingangs bereits erwéhnten Umfrage von PriceWaterhouseCoopers und
Sattler (2001) unter den 100 groften deutschen Unternehmen sowie den Mitgliedern des
Deutschen Markenverbands hinsichtlich der Bedeutung dieser VVerwendungszwecke wieder-
gegeben. Die Befunde basieren auf 126 Antworten von insgesamt 403 angeschriebenen Un-
ternehmen. Befragt wurden pro Unternehmen ein oder mehrere fur Marken verantwortliche
Spitzenflihrungskréfte.

Grundsatzlich entsprechen die aufgefuhrten Zwecke einer Markenbewertung den bei Sattler
(1995) beschriebenen Zwecken. Den hochsten Stellenwert haben Markentransaktionen, ge-
folgt von Markenschutz- und Markenfiihrungsaspekten. Uberraschend ist der relativ niedrige
Stellenwert der Markendokumentation und der Markenfinanzierung. Letzteres mag damit
zusammenhangen, dass vielen Unternehmen die diesbeztiglichen Mdoglichkeiten noch nicht
hinreichend bewusst sind und Banken besonders skeptisch gegenuber Markenbewertungsver-
fahren eingestellt sind.

Hinsichtlich der Markendokumentation haben sich aktuell verschiedene Neuerungen ergeben,
die den Stellenwert deutlich erhdhen durften (Mackenstedt und Mussler, 2004). So hat der
International Accounting Standards Board (IASB) 2004 analog zu US GAAP eine Neurege-
lung der Markenbilanzierung bei Unternehmenszusammenschlissen verdffentlicht. Danach



sind die einzelnen Vermdgenswerte (inklusive der Marken) im Rahmen der Kaufpreisvertei-
lung des erworbenen Unternehmens zu identifizieren und mit ihrem Zeitwert (,,fair value®)
anzusetzen. Bei unbegrenzter Nutzungsdauer, wovon bei etablierten Marken auszugehen ist,
ist eine Abschreibung nur noch Uber eine zwingend vorgeschriebene, jahrlich durchzuftihren-
de Werthaltigkeitsprufung (,,impairment test*) moglich.

Tab. 1: Verwendungszwecke von Markenbewertungen und deren Bedeutung aus
Unternehmenssicht

” Durchschnittliche
Zwecke Auspragung Bedeutung *)
Marken- . ' !
transaktionen e Kauf/Verkauf/Fusion von Unternehmen 6,2
(s-Teilen) mit bedeutenden Marken
e Lizenzierung von Marken ' | 6,0
I |
Markenschutz e Schadensersatzbestimmung bei Marken- 51
rechtsverletzungen
0 I I
Markenfthrung | | Steuerung und Kontrolle von Marken 5,4
e Aufteilung von Budgets 0 44
e Steuerung und Kontrolle von B ¥
Fuhrungskraften
- I
Marken . e Unternehmensinterne Berichterstattung 4,4
dokumentation
e Unternehmensexterne Berichterstattung 0 42
aulerhalb des Jahresabschlusses
e Unternehmensexterne Berichterstattung T 40
innerhalb des Jahresabschlusses
- I
l\_/larke_n e Kireditabsicherung durch Marken 3,2
finanzierung
e Kreditakquisition durch Marken 32

*) laut Unternehmensbefragung, gemessen auf einer Skala von 1 (unwichtig) bis 7 (sehr wichtig). Ausgewertet
wurden Antworten von 126 deutschen GroRunternehmen (PriceWaterhouseCoopers/Sattler 2001)

Vergleicht man die Studie von PriceWaterhouseCoopers/Sattler (2001) mit der von Schi-
mansky (2004) durchgefuhrten Befragung von 344 Markenverantwortlichen in Deutschland
speziell im Hinblick auf die Nutzungshaufigkeit von Markenbewertungszwecken, so ist die
von Schimansky (2004) sehr h&ufig gefundene Verwendung nicht monetérer Markenwertma-
Re auffallig; als Verwendungszweck einer Markenbewertung dominiert hier eindeutig der
Bereich Markenfiihrung.



I11. Anforderungen an eine Markenbewertung

An die Bewertung von Marken sind verschiedene Anforderungen zu stellen. Wie bei jedem
Messinstrument ist zunédchst Validitat (inklusive Reliabilitat) zu fordern. Da eine Markenbe-
wertung, wie noch zu zeigen sein wird, einen erheblichen Komplexitéats- und Unsicherheits-
grad aufweist, ist diese Forderung haufig nur schwer zu erfiillen.

Eine weitere Anforderung betrifft die ZweckmaRigkeit der Messung. Je nach Anwendungs-
zweck sind unterschiedliche Anforderungen relevant. So sind fiir Zwecke der Markenfiihrung
Ursachen- und Wirkungsanalysen fiir Markenwertentstehung von besonderer Relevanz. Auch
der notwendige Zeithorizont variiert in Abhangigkeit vom Verwendungszweck. Beispielswei-
se genigt bei zeitlich eng befristeten Markenlizenzierungen eine kurzfristige Betrachtung; bei
Unternehmenstransaktionen sollte hingegen ein langfristiger Zeithorizont fur die Bewertung
herangezogen werden. Zu betonen ist, dass die meisten der in Tab. 1 aufgefuhrten Marken-
bewertungszwecke zwingend eine monetdre Bewertung erfordern. Im Wesentlichen ist ledig-
lich bei einigen Zwecken der Markenflihrung eine nicht monetare Bewertung sinnvoll. Aller-
dings sollte auch hier sichergestellt werden, dass die betrachteten ,,Brand Value Drivers” in
einem engen Zusammenhang mit dem monetaren Markenwert stehen, da nur so eine wertori-
entierte Markenfiihrung gewahrleistet wird.

Insbesondere fiir Bilanzierungszwecke sind besondere Anforderungen an die Objektivierbar-
keit der Messung zu stellen. GroRe Probleme stellen hierbei die Quantifizierung von Risiken
und sehr lange Prognosezeitraume dar. Ein Teilelement der Objektivierbarkeit bildet das Kri-
terium der Uberpriifbarkeit. Bei vielen kommerziell angebotenen Markenbewertungsverfah-
ren werden einzelne Verfahrensschritte und (angeblich vorgenommene) empirische Validie-
rungen leider nicht ausreichend dokumentiert.

Eine weitere Anforderung ist in der Einfachheit des Markenbewertungsverfahrens zu sehen.
Auch in speziellen Bewertungsverfahren nicht versierte Aufienstehende sollten in der Lage
sein, wesentliche Schritte der Bewertung nachvollziehen zu kénnen.

Dariiber hinaus sind auch Kosten-Nutzen-Aspekte relevant. Der Nutzen aus der
Markenbewertung muss grofier sein als die Kosten seiner Ermittlung. Interessant ist, dass
nach Erfahrungen des Autors Zahlungsbereitschaften fiir Markenbewertungen haufig ausge-
sprochen niedrig sind, auch wenn die zu bewertenden Marken einen Wert in mehrstelliger €-
Millionenhdhe aufweisen.

SchlielRlich kdénnen auch Zeitaspekte eine kritische Rolle spielen, insbesondere im Zusam-
menhang mit Unternehmenstransaktionen. Hier muss die Bewertung hdufig in weniger als
zwei Wochen erfolgen.

5



IV. Identifikation und Lésung zentraler Markenbewertungsprobleme

Soll fur ein breites Spektrum an Bewertungszwecken eine Markenbewertung vorgenommen
werden, so entstehen vier zentrale Markenwertbewertungsprobleme. Ein erstes Problem be-
steht in der Identifikation und Quantifizierung von ,,Brand Value Drivers* (synonym: Mar-
kenwertindikatoren). ,,Brand Value Drivers* stellen nicht-monetéare GroRen dar, die den mo-
netaren Wert einer Marke nachhaltig beeinflussen. Beispiele fir ,,Brand Value Drivers* stel-
len Markenbekanntheit, -image oder -loyalitat dar. Die Identifikation und Quantifizierung von
»Brand Value Drivers* ist insbesondere fiir Zwecke der Markenfuhrung relevant. Die ,,Brand
Value Drivers* erlauben eine Ursachenanalyse der Markenwertentstehung und hiertiber eine
effektive Markenwertsteuerung. Neben der Quantifizierung der Wirkungsstrukturen zwischen
den ,,.Brand Value Drivers* ist es essentiell, die Wirkung von ,,Brand Value Drivers* auf den
(langfristigen) monetaren Markenwert zu messen. Kann der Zusammenhang mit dem moneta-
ren Markenwert nicht hinreichend nachgewiesen werden, so ist eine Analyse von ,,Brand Va-
lue Drivers* aus 6konomischer Sicht letztendlich wertlos.

Ein zweites Problem ergibt sich dadurch, dass bei der Ermittlung von Einzahlungsiberschis-
sen flr die zu bewertende Marke nicht die gesamten Einzahlungstiberschiisse aus dem mit der
Marke verbundenen Produkt relevant sind, sondern nur diejenigen, die spezifisch auf die
Marke zuriickzufuhren sind. Betrachtet man bei den Einzahlungen die Umsatzerldse aus ei-
nem Produkt, so sind dementsprechend nicht die gesamten Umsatzerldse relevant, sondern
nur der Teil der Umsatzerltse, der spezifisch auf die Marke zuriickzufuhren ist. So wirde ein
Teil der Umsatzerlose auch erzielt werden kdnnen, wenn fir das jeweilige Produkt keine
(bzw. eine unbekannte oder sehr schwach profilierte) Marke verwendet wird. Entsprechend
sind auch nur diejenigen Auszahlungen zu bertcksichtigen, die durch die Marke selbst verur-
sacht werden. Das zweite Problem besteht also in einer Isolierung von Einzahlungsiberschs-
sen, die spezifisch durch die Marke verursacht werden. Bei diesem lIsolierungsproblem ist
ggf. zusatzlich zu beruicksichtigen, dass Marken neben direkten Effekten auf die Umsatzerlose
von Produkten und damit verbundenen Auszahlungen weitere monetdre Effekte hervorrufen
kdnnen. Hierunter fallen beispielsweise markenbedingte Einsparungen in den Bereichen Per-
sonal (z.B. kostengtinstigere(s) Recruiting und Personalbindung bei Unternehmen mit attrak-
tiven Marken, wie etwa BMW), Finanzierung (z.B. Aktienemissionen der Deutschen Tele-
kom) und Beschaffung (z.B. verbesserte Lieferantenkonditionen fir starke Marken). Inwie-
fern eine Quantifizierung solcher zusétzlichen markenspezifischen Einzahlungsuberschisse
uber die markenspezifischen Umsatzerlése und dazugehorige Auszahlungen relevant ist,
hangt von ihrer relativen Bedeutung ab. Letztendlich ist entscheidend, welchen Stellenwert
Marken fiir unterschiedliche Zielgruppen haben. H&ufig beschrankt man sich bei der Isolie-



rung auf die Kunden als Zielgruppe, markenspezifische Umsatzerlése und dazugehdrige Aus-
zahlungen.

Ein drittes Problem besteht darin, dass sich die Wirkungen von Marken uber sehr lange Zeit-
rdume erstrecken (z.B. Penrose, 1989). Allgemein zeigt die Existenz klassischer Markenarti-
kel, wie z.B. Coca-Cola, Dr. Oetker, Nivea, Persil, Rama und Tempo ber einen Zeitraum von
deutlich tber 50 Jahren die (potenziell) langfristige Wirkung von Markenstrategien. Anhand
einer Marke wie Datsun, die Anfang der 1980er Jahre eingestellt wurde, wird die Langfrist-
wirkung noch deutlicher. Obwohl hier die letzten Markeninvestitionen mehr als zehn Jahre
zurlickliegen, geniel3t diese Marke weiterhin einen hohen Bekanntheitsgrad und positive Ein-
stellungswerte (Aaker, 1991). Fur die Markenbewertung in Form einer Ermittlung diskontier-
ter zukunftiger Einzahlungstberschisse bedeutet dies, dass Prognosezeitrdume von 5, 10 oder
sogar noch mehr Jahren relevant werden konnen (langfristiges Prognoseproblem). Aufgrund
des Prognoserisikos gilt es, die Risiken zu quantifizieren und bei der Diskontierung der zu-
kinftigen Einzahlungsiberschisse zu beriicksichtigen.

Als viertes zentrales Problem muss schlie3lich berlicksichtigt werden, dass das Wertschop-
fungspotenzial einer Marke wesentlich durch markenstrategische Optionen beeinflusst wird.
Diese Optionen bestehen in erster Linie darin, dass die zu bewertende Marke in Form eines
Markentransfers auf neue Produktbereiche und Markte ausgedehnt werden kann. So wurde
z.B. die ursprunglich fur den Hautcrememarkt entwickelte Marke Nivea erfolgreich auf eine
Vielzahl anderer Mérkte transferiert und hat damit erhebliche Wertschdpfungspotenziale rea-
lisieren konnen. Inshesondere seit Anfang der 80er Jahre erfreuen sich solche Markentrans-
fers in der Praxis auf3erordentlicher Beliebtheit (Esch, 2004; Vélckner, 2003). Dabei ist aller-
dings zu bedenken, dass es infolge des Markentransfers zu einer Verwasserung oder sogar
Schédigung des Markenimage kommen kann, mit entsprechend negativen Konsequenzen fir
samtliche Produkte, die unter der betroffenen Marke angeboten werden (Kaufmann/Kurt,
2005). Neben der klassischen Form von Markentransfers auf neue Produkte (,,New Product
Brand Extension®) kann ein Markentransfer auch durch eine Ausdehnung auf neue (geogra-
phische) Markte vorgenommen werden (,,New Market Brand Extension®), z.B. in Form eines
Transfers der australischen Marken Foster und Winfield auf den deutschen Markt. Weitere
markenstrategische Optionen bestehen darin, dass die zu bewertende Marke umpositioniert
wird, beispielsweise durch eine Etablierung neuer zentraler Imagedimensionen (z.B. Innova-
tivitat bei der Automarke Audi) oder das Eingehen von markenbezogenen Kooperationen,
z.B. in Form von Markenallianzen mit Wettbewerbern (Simonin/Ruth, 1998) oder Kooperati-
onen mit dem Handel (Buchanan/Simmons/Bickart, 1999).



In Abb. 1 sind die skizzierten Grundprobleme einer Markenbewertung zusammenfassend dar-
gestellt. Es wird deutlich, dass der Gesamtwert einer Marke in die beiden Komponenten Fort-
fuhrungswert (Going-Concern-Markenwert) und Wert markenstrategischer Optionen aufge-
teilt werden kann. Fur beide Komponenten mussen markenspezifische Zahlungen isoliert und
langfristig prognostiziert werden. Bei diesen Zahlungen handelt es sich gemaR dem Value-
Based-Planning-Ansatz (Day/Farhey, 1988) um eine zahlungsorientierte markenspezifische
GewinngroRe (Brand Earnings). Beim Going-Concern-Markenwert wird davon ausgegangen,
dass die zu bewertende Marke zukinftig unter den gegenwaértigen Rahmenbedingungen (bis-
herige Produkte, Markte, Positionierungen und Kooperationen) fortgefiihrt wird. Der Wert
markenstrategischer Optionen ergibt sich hingegen aus zukiinftigen Handlungsmaglichkeiten
der betrachteten Marke im Hinblick auf neue Produkte, Mérkte, Positionierungen oder Ko-

operationen.

Abb. 1:  Grundprobleme und Komponenten einer Markenwertmessung
Identifikation und Quantifizierung von Brand Value

: !

Isolierung markenspezifischer Zahlun-

: 8

Langfristige Prognose markenspezifischer Zahlun-
=> Prognose, Diskontierung und Risikoquanti-

: 8 a2

Bisherige Pro- Neue Pro-
Positionierun- Positionierun-
Fort- Wert markenstrate-
(Go- -Con- -Marken- Op-
Markenwert Eg- )
Summe aller diskontierten zukiinftigen Earn-

Die in der Literatur vorgeschlagenen Instrumente zur Markenbewertung konzentrieren sich
haufig auf einzelne oder eine Teilmenge der vier erlduterten Problembereiche. In den folgen-
den vier Abschnitten des Kapitels C. sollen daher die bestehenden Markenbewertungsansatze
entsprechend ihrem Ldsungsbeitrag zu den vier Problembereichen erortert werden.



C. Bisherige Forschungsbeitrage

I. Identifikation und Quantifizierung von ,,Brand Value Drivers*

Bislang ist insbesondere in der Unternehmenspraxis eine fast unuberschaubare Vielzahl an
Instrumenten zur Messung von ,,Brand Value Drivers* entwickelt worden. Auf eine umfas-
sende Ubersicht muss an dieser Stelle verzichtet werden (z.B. Frahm, 2004; Schimansky,
2004). Sehr h&ufig wird anstelle von ,,Brand Value Drivers* der Begriff Markenstérke (Brand
Strength) verwendet, die dann zumeist mehrdimensional (z.B. Markenbekanntheit und Image,
Keller, 1993), mitunter aber auch eindimensional (z.B. Markennutzen, Brockhoff/Sattler,
1996) gemessen wird. Weder hinsichtlich der als relevant zu erachtenden ,,Brand Value
Drivers* (bzw. der einzelnen Dimensionen der Markenstérke) noch beziglich der relativen
Bedeutung der einzelnen ,,Drivers* besteht auch nur ndherungsweise Einigkeit. Insbesondere
bei vielen von der Unternehmenspraxis vorgeschlagenen Verfahren kann man sich nicht des
Eindrucks erwehren, dass die einzelnen ,,Brand Value Drivers* rein aus Plausibilitatstiberle-
gungen heraus gewahlt und willkirlich gewichtet werden. Hierzu z&hlt z.B. der weltweit ver-
breitete Brand Asset Valuator von Young & Rubicam mit den auf einfachen Rating-Skalen
gemessenen Markenwertindikatoren Markendifferenzierung, Markenrelevanz, Markenanse-
hen und Markenvertrautheit (Richter/Werner, 1998). Hier werden Vorteile im Hinblick auf
Kosten, Zeit und Einfachheit mit gravierenden Validitatsproblemen erkauft. Gleiches gilt fur
Verfahren, die sich isoliert auf einzelne Indikatoren des Markenwerts, wie z.B. Markenbe-
kanntheit, Markenqualitat, Markenassoziationen und Markenverbundenheit, konzentrieren
(zusammenfassend Frahm, 2004).

Wichtig ist, dass die verwendeten Markenwertindikatoren bzw. ,,.Brand Value Drivers“ und
deren strukturverknupfende Elemente einer eingehenden empirischen Validitatsprifung un-
terzogen werden, insbesondere was ihren Zusammenhang mit dem monetdren
Wertschopfungspotenzial einer Marke anbelangt. Dies ist beispielsweise der Fall fur die von
den  Marktforschungsunternehmen  Icon und  GfK  angebotenen  Verfahren
»Markeneisbergmodell“ (z.B. Andresen/Esch, 2001; Musiol et al., 2004) und ,,Brand Potential
Index — BPI“ (Hupp, 2001) sowie fir ein von Sattler und der GfK vorgeschlagenes
Indikatorenmodell (Sattler, 1997). Um einen Eindruck diesbeziiglicher Ansétze zu vermitteln,
sollen das Markeneisbergmodell und das letztgenannte Indikatorenmodell kurz erlautert
werden. Eine vergleichende, umfassende Validitatsprifung steht in jedem Fall bei diesen und

%emﬁmggﬁgra}ﬁodell besteht aus den zwei Indikatorenklassen ,,Markenbild“ und ,,Mar-
kenguthaben“. Das Markenbild bildet die kurzfristigen Wirkungen der Marketing-Mix-



Instrumente auf die Markenwahrnehmung der Konsumenten ab und umfasst die folgenden
Einzelindikatoren:

o Markenbekanntheit,

o subjektiv empfundener Werbedruck,
o Einpragsamkeit der Werbung,

o Markenuniqueness,

o Klarheit sowie

o Attraktivitat des inneren Bildes.

Das Markenguthaben erfasst die tber die Marketing-Mix-Instrumente induzierten langfristi-
gen Veranderungen von Konsumenteneinstellungen und beinhaltet die Indikatoren

o Markensympathie,
o Markenvertrauen und
o Markenloyalitat.

Viele der Einzelindikatoren finden sich auch im BPI-Ansatz wieder (Hupp, 2001). Die Mes-
sung erfolgt bei beiden Modellen durch Konsumentenbefragungen auf Basis einer Batterie
von Rating-Skalen. Das Indikatorenmodell von Sattler und der GfK beruht auf einer umfas-
senden Managerbefragung (n = 78; iberwiegend Marketingdirektoren deutscher Konsumgu-
terhersteller) zur Bedeutung von sechs zentralen Markenwertindikatoren hinsichtlich der
langfristigen Wertschdpfungsmoglichkeiten kurzlebiger Konsumgutermarken. Die Ergebnisse
zur relativen Bedeutung der Indikatoren sind in Abbildung 2 veranschaulicht. Die Bedeu-
tungsgewichte wurden auf Basis einer tber alle Experten gepoolten Regressionsanalyse empi-
risch geschétzt und validiert (Sattler, 1997).
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Abb. 2: Relative Bedeutung von ,,Brand Value Drivers* geméll dem Indikatorenmodell
von Sattler (1997)

24,1 %
Historische Entwicklung

9,4 %
Wiederkaufrate

11,5 % Wertmaliiger
Marktanteil

6,5 % Gewichtete
Distribution
44,1 %

Markenimage 4,4 % Gestltzte

Bekanntheit

Samtliche Markenbewertungsverfahren, die sich auf die Ermittlung (und ggf. Verknipfung)
von ,,.Brand Value Drivers* beschranken und damit ein nicht monetdres MaR darstellen, wei-
sen den Nachteil auf, dass sie sich fir die meisten praktisch relevanten Markenbewertungs-
zwecke (vgl. Tab. 1) nicht unmittelbar einsetzen lassen und damit unzweckmafig sind. Aller-
dings kdnnen diese MaRe insofern verwendet werden, als dass sie als Basis fiir eine Trans-
formation in monetare GroRen dienen kdnnen. Betrachtet man unter diesem Gesichtspunkt
relativ einfach zu ermittelnde Markenwertindikatoren, wie Markenbekanntheit, Markenquali-
tat, Markenassoziationen und Markenverbundenheit (Frahm, 2004), so erweist sich hier eine
Transformation der einzelnen Indikatoren in monetare Werte als schwierig. Denn diese Indi-
katoren beschreiben Konstrukte, die relativ weit von einer - mit monetéren Transaktionen
verbundenen - Kaufentscheidung entfernt sind. Dementsprechend kommen Agarwal/Rao
(1996) bei einer vergleichenden empirischen Untersuchung mit unterschiedlichen Marken-
wertmalen auch zu dem Ergebnis, dass der Bekanntheitsgrad als ,,Brand Value Driver” nur
schwach mit einem monetaren Markenwertmal3 (in Form einer individuellen zusatzlichen
Zahlungsbereitschaft hinsichtlich einer Marke gegenuber einem No-Name-Produkt) korreliert
(vgl. auch Francois/MacLachlan, 1995; Frahm, 2004). Auf der anderen Seite weisen einfache
MaRe, wie z.B. der Bekanntheitsgrad, den Vorteil auf, dass sie relativ zeit- und kostengunstig
ermittelt werden kénnen; oft sind die erforderlichen Daten sogar in Unternehmen direkt ver-
flgbar. Hierin durfte der Hauptgrund flr ihre weite Verbreitung in der Praxis liegen.
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Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass die bisherigen Ansétze zur ldentifikation
und Quantifizierung von ,,.Brand Value Drivers* zumeist nur unzureichend validiert und zu-
dem nur eingeschrankt zweckmaRig sind. Die meisten Ansatze sind einfach sowie kosten- und
zeitglnstig einsetzbar, haufig allerdings nur eingeschréankt valide. Auch hinsichtlich der empi-
risch validierten Ansatze ist man weit davon entfernt, auch nur naherungsweise Einigkeit Gber
die Art und Relevanz von ,,Brand Value Drivers* erzielt zu haben.

I1. Isolierung markenspezifischer Zahlungen

Zur Losung des Isolierungsproblems ist in der Literatur eine Vielzahl von Vorschlagen entwi-
ckelt worden. Dabei konzentrieren sich die Ansatze auf markenspezifische Einzahlungen, die
auch im Folgenden im Mittelpunkt stehen sollen (zur Ermittlung markenspezifischer Auszah-
lungen vgl. Sattler, 1997). Die Isolierung kann erfolgen auf Basis eines

e Preis- und Mengenpremiums,

e hedonischen Preises,

e markenkorrigierten Umsatzes,

e markenkorrigierten Gewinns sowie einer
e Lizenzpreisanalogie.

Preis- und Mengenpremium: Die am hdufigsten eingesetzte VVorgehensweise zur Isolierung
markenspezifischer Zahlungen basiert auf der Ermittlung eines Preis- und / oder Mengenpre-
miums. Der Grundgedanke besteht darin, dass eine Marke, in die verschiedene Markeninves-
titionen wie z.B. Werbung getatigt wurden, gegenuber einer Referenzmarke mit keinen oder
minimalen Markeninvestitionen (ndherungsweise eine schwach profilierte Handelsmarke oder
als Extremfall ein nicht markiertes Produkt) am Markt einen héheren Preis (Preispremium)
und / oder eine hohere Absatzmenge (Mengenpremium) erzielen kann. Werden unter beiden
Marken die (prinzipiell) gleichen Produkte angeboten, so stellen Preis- und Mengenpremium
unmittelbar ein Mal3 fiir markenspezifische Zahlungen dar. Je nach Starke und Richtung des
erzielbaren Preis- und Mengenpremiums konnen vier Falle unterschieden werden (Abb. 3).
Preis- und Mengenpremium zusammen ergeben das Umsatz- oder ,,Revenue-Premium* (Ai-
lawadi/Lehmann/Neslin, 2003). Fall A in Abb. 3 kennzeichnet eine ideale Situation fir die
betrachtete Herstellermarke. Die Marke erzielt im Vergleich zur Referenzmarke einen héhe-
ren Preis und eine hohere Absatzmenge. Das resultierende Umsatz-Premium wird durch die
grau schraffierte Flache beschrieben. In Fall B kann die Herstellermarke einen hoheren Preis
als die Referenzmarke durchsetzen. Mit dem hoheren Preis geht jedoch eine niedrigere Ab-
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satzmenge einher. In Abhé&ngigkeit von der relativen Grol3e des positiven Preis- und negativen
Mengenpremiums fallt das Umsatz-Premium positiv oder negativ aus. In Fall C erzielt die
Herstellermarke ein positives Mengenpremium, erkauft sich dieses jedoch durch negatives
Preispremium. Erneut hangt das Vorzeichen des resultierenden Umsatz-Premiums von der
relativen GroRe des positiven Mengen- und negativen Preispremiums ab. Fall D kennzeichnet
schlie3lich die Situation eines negativen Umsatz-Premiums. Die Unterscheidung der vier Fal-
le ist insbesondere fur eine Analyse der Ursachen des ermittelten Umsatz-Premiums relevant.
Aufbauend auf einer solchen Analyse ist zu untersuchen, inwiefern das Umsatz-Premium
durch Einsatz markenpolitischer Instrumente verbessert werden kann.

Die Daten zur Messung des Preis- und Mengenpremiums konnen direkt aus unternehmensin-
ternen Daten (z.B. Paneldaten) entnommen werden. Ein erstes Problem besteht darin, dass die
betrachteten Preise und Absatzmengen starken kurzfristigen Schwankungen unterliegen kon-
nen, z.B. infolge von VerkaufsférderungsmaRnahmen, insbesondere Preispromotions (Ge-
denk, 2002). Darlber hinaus werden keine Wettbewerber und Wettbewerbsreaktionen be-
ricksichtigt. Auch Distributionseffekte werden vernachléssigt. Weiterhin ist unklar, inwiefern
die zu bewertende Marke und die Referenzmarke (naherungsweise) identische Produkte bzw.
Produkteigenschaften anbieten. Schlieflich besteht nicht die Mdglichkeit, eine Ursachen- und
Wirkungsanalyse der Markenwertentstehung fur Zwecke der Markenfuhrung vorzunehmen,
d.h. es besteht keine unmittelbare Verknipfung mit ,,Brand Value Drivers*.

Abb. 3:  Alternative Konstellationen fir ein Preis- und Mengenpremium
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Quelle: Ailawadi/Lehmann/Neslin, 2003
Legende: Pg bzw. Pp.: Preis einer Hersteller- bzw. Handelsmarke
Sg bzw. Sp: Absatz einer Hersteller- bzw. Handelsmarke

Ein Teil der Probleme kann durch die Verwendung individueller Befragungsdaten behoben
werden. Haufig wird tber direkte (,,Self Explicated“-Modelle) oder indirekte Befragungen
(Conjoint-Analysen) eine zusétzliche Zahlungsbereitschaft ermittelt, die Nachfrager fiir eine
Marke gegenuber einer Referenzmarke (z.B. Handelsmarke) haben (Sattler, 2001). Kennt man
die Nachfragemengen pro Konsument innerhalb der gegenwaértigen Periode (z.B. innerhalb
des laufenden Jahres) und hat man ein fir den relevanten Produktmarkt représentatives Sam-
ple von Konsumenten hinsichtlich der zusétzlichen Zahlungsbereitschaft befragt, so lasst sich
der gegenwartige Wert der Marke hochrechnen. Je nach erhobenen Daten lassen sich Preis-
und Mengenpremium bestimmen.

Die Vorgehensweise soll anhand einer unter Validitatsgesichtspunkten besonders geeignet
erscheinenden (Sattler, 2005) spezifischen Choice-Based-Conjoint-Analyse naher illustriert
werden (Swait et al., 1993). Bei diesem Ansatz wird eine zundchst gemessene Markenpréfe-
renz in verschiedene Komponenten zerlegt und damit eine Interpretation von Ursachen der
Markenwertentstehung moglich. Die Praferenzen werden uber so genannte Choice-Sets von
Marken (bestehend aus der zu bewertenden Marke, der Referenzmarke und wichtigen Kon-
kurrenzmarken) gebildet, die potenziellen Nachfragern zur Auswahl vorgelegt werden. Die
Choice-Sets werden jeweils aus den gleichen Marken mit (nach MalRgabe eines orthogonalen
Designs) systematisch variierten Preisen gebildet (ggf. kdnnen weitere Produkteigenschaften
erganzt werden). Bei jedem der beispielsweise 10 Choice-Sets sollen die Befragten angeben,
welche Marke sie kaufen wirden (ggf. keine Marke). Auf Basis dieser Daten sowie einer zu-
sétzlich vorgenommenen Einstellungsmessung gegentber den betrachteten Marken kénnen
dann unter Verwendung eines Logit-Ansatzes die Parameter folgender Gleichung geschatzt

i
werden:

(1) Ujjc = MK+ PSj*PR jc + OPPj*OPj¢ + EIPj*Eljj (ceC,iel, jel)
wobei:

Ujjc: Préaferenz des i-ten Nachfragers bezuglich der j-ten Marke im c-ten Choice-Set,
MKj: Markenspezifische Konstante der j-ten Marke,

PS;: Preisparameter bezlglich der j-ten Marke,

PRjc: Preis der j-ten Marke im c-ten Choice-Set,
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OPPj: a-Vektor (aeA) von Parametern objektiver Produkteigenschaften der j-ten

Marke,
OPjC: a-Vektor (acA) objektiver Produkteigenschaften der j-ten Marke im c-ten

Choice Set,
EIP;: b-Vektor (beB) von Parametern hinsichtlich Einstellungen gegeniiber der j-ten

Marke,
Eljj: b-Vektor (beB) von Einstellungen gegenuber der j-ten Marke beim i-ten Nach-

frager,
A: Indexmenge objektiver Produkteigenschaften,
B: Indexmenge der Einstellungen gegeniiber einer Marke,
C: Indexmenge der Choice-Sets,
I Indexmenge der Nachfrager,
J Indexmenge der Marken.

Bei dieser Gleichung wird die Markenpraferenz (bzw. &quivalent der Markennutzen) in die
Komponenten markenspezifische Konstante, objektive Produkteigenschaften und Einstellun-
gen gegenuber den zu bewertenden Marken (z.B. Einstellung hinsichtlich der Zuverl&ssigkeit
einer Marke) zerlegt. Die Erfassung der Preiskomponente dient der Umrechnung des Mar-
kennutzens in eine monetdare GroRe in Form einer konsumentenspezifischen Zahlungsbereit-
schaft. Als Markenwert kann der Bestandteil des in eine Zahlungsbereitschaft umgerechneten
Markennutzens angesehen werden, der nicht auf objektive Produkteigenschaften zurlickzu-
fihren ist. Bei alternativer Markenwertdefinition sind entsprechend modifizierte Marken-
wertberechnungen maoglich.

Alternativ zu einer Conjoint-Analyse kann eine Zahlungsbereitschaft fir eine Marke im Ver-
gleich zu einer Referenzmarke auch tber die direkte Abfrage eines Preispremium im Rahmen
von ,,Self Explicated“-Modellen erfolgen. Ahnlich zu dem soeben erlauterten Conjoint-
Ansatz nehmen Park/Srinivasan 1994 (erweitert durch Srinivasan/Park/Chang, 2004) eine
Zerlegung eines direkt abgefragten Preispremium in verschiedene Komponenten vor und las-
sen damit eine Interpretation von Ursachen der Markenwertentstehung zu.

Hedonische Preise: Ein alternativer Ansatz zur Ermittlung einer zusatzlichen Zahlungsbereit-
schaft besteht auf aggregierter Ebene in der Schéatzung einer sogenannten hedonischen Preis-
funktion (Holbrook, 1992; Randall/Ulrich/Reibstein, 1998; Sander, 1994, Sullivan, 1998). Bei
einer hedonischen Preisfunktion wird versucht, die am Markt beobachtbaren Preisvariationen
verschiedener Produktvarianten einer Produktklasse durch die Unterschiede der diese Produk-
te beschreibenden Eigenschaften — hier unter anderem die Marke — zu erkléaren. Hierzu kann
eine Regressionsanalyse mit den beobachteten Preisen als abh&ngige und den Produkteigen-
schaften als unabhangige Variable(n) eingesetzt werden. Die geschatzten Regressionskoeffi-
zienten flr die Marken konnen dann als durchschnittliche zusétzliche Zahlungsbereitschaft im
Vergleich zu einer unbekannten Marke interpretiert werden. Der Ansatz ist allerdings an ver-

15



schiedene Annahmen gebunden (wie z.B. vollstandige Informationen bei Nachfragern und
Anbietern sowie unendlich hohe Reaktionsgeschwindigkeiten der Marktpartner), die vielfach
nicht gegeben sind (Weber, 1986). VVon daher ist dieser Ansatz fir eine Markenwertermitt-
lung nur fur die Falle bzw. Warengruppen geeignet, in denen die Annahmen n&herungsweise
erfillt sind (z.B. Automobile). Vorteile bestehen in der einfachen und kostengtnstigen Da-
tenbeschaffung.

Markenkorrigierter Umsatz: Anstelle eines Umsatzpremium (bestehend aus Preis- und Ab-
satzpremium, s.0.) kann bei der Ermittlung markenspezifischer Einzahlungen als Ausgangs-
basis auch unmittelbar auf den Umsatz zuriickgegriffen werden. Eine solche VVorgehensweise
bietet sich insbesondere dann an, wenn davon ausgegangen werden kann, dass ein sehr groRer
Teil der Umsatzerlése markenspezifisch ist. Dies ist flir markendominierte Produktkategorien,
wie z.B. Bier, der Fall (ein Uberblick zu empirisch ermittelten Produktkategorien mit hoher
Markendominanz findet sich bei Fischer/Meffert/Perrey, 2004). Sattler/Hogl/Hupp (2003)
schlagen fur solche Félle einen Isolierungsansatz auf Basis von ber Paneldaten gemessenen
Umsétzen vor. Die Isolierung bzw. Korrektur erfolgt im Hinblick auf nicht markenspezifische
Preispromotion- und Distributionseffekte. Wie oben bei der Ermittlung des Preis- und Men-
genpremiums bereits angedeutet, besteht ein Problem der Messung von Markenumsatzen dar-
in, dass diese durch stark kurzfristig wirkende Marketing-Mix-Instrumente verzerrt sein kon-
nen. Die Idee des Ansatzes von Sattler/H6gl/Hupp (2003) besteht nun darin, dass man auf
Grundlage einer empirisch, d.h. mit Hilfe von Paneldaten geschétzten Marktreaktionsfunktion
diejenigen Umsatze prognostiziert, die sich bei einer Uber die Produktgruppe durchschnittli-
chen Preispromotion-Intensitat ergeben wirden (Sattler/Hogl/Hupp, 2003). Ein Beispiel fir
den deutschen Premiumbiermarkt ist in Abb. 4 illustriert. Beispielsweise wird der Umsatz der
Marke Beck’s um 0,2 Marktanteilsprozentpunkte infolge eines unterdurchschnittlichen Preis-
promotion-Anteils (6% statt durchschnittlich 16%) erhoht. Analog werden die Umsétze um
Distributionseffekte korrigiert.

Eine andere umsatzbasierte Form der Isolierung wird bei einem von McKinsey entwickelten
Instrument vorgenommen, dem so genannten Brand-related Premium Pool — BPP (Ba-
chem/Esser/Riesenbeck, 2001). Der tber eine Conjoint-Analyse gemessene BPP driickt aus,
welcher Anteil des Umsatzes durch die Marke bedingt wird.

Markenkorrigierter Gewinn: Andere Instrumente setzen bei der markenspezifischen Isolie-
rung unmittelbar am Gewinn bzw. Deckungsbeitrag an, den ein Markenprodukt erzielt hat.
Beispielsweise werden beim Interbrand-Modell die Gewinne in Form der Einzahlungsuber-
schiisse aus einem markierten Produkt flr ein bestimmtes Jahr mit einem ,,Role-of-Brand-
Index* multipliziert (Trevillion/Perrier, 1999). Letzterer misst die Bedeutung der Marke, die
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sie bei verschiedenen Nachfragetreibern (u.a. Preis, Produktqualitat, Erhaltlichkeit) eines
Produkts hat. Sehr &hnlich hierzu gehen die Ansédtze von Brand-Finance (Haigh, 2000) und
Fischer (2005) bzw. McKinsey vor.

Abb. 4: Marktanteilsveranderungen bei mittlerer (statt realer) Promotion-Intensitdt von
16 % fur alle Marken
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Das Modell von AC Nielsen bzw. Konzept & Markt (Brand Performance System, Franzen,
2004) stellt auch auf einen markenkorrigierten Gewinn ab, bezieht sich allerdings auf das
gesamte, langfristig erzielbare Gewinn- bzw. Wertschopfungspotenzial einer Produktgruppe.
Fur die zu bewertende Marke und die wichtigsten Marken der relevanten Produktgruppe wird
uber eine Reihe von ,Brand Value Drivers®, deren Wirkungsstrukturen kausalanalytisch
quantifiziert werden, die relative Markenstéarke der zu bewertenden Marke im Verhaltnis zu
den ubrigen Marken bestimmt. Diese relative Markenstarke wird dann mit dem Wertschop-
fungspotenzial der Produktgruppe multipliziert und stellt unmittelbar einen langfristig gemes-
senen Markenwert dar.

Lizenzpreisanalogien: Eine besonders in der Rechnungswesenpraxis verbreitete Form der
Isolierung ist die Lizenzpreisanalogie (Castedello/Klingbeil, 2004). Nach diesem auch als
»Relief from Royalty“-Methode bezeichneten Verfahren ergibt sich der Wert der Marke aus
zukinftigen Lizenzzahlungen, die ein Unternehmen aufwenden musste, wenn es die Marke
von einem Dritten lizenzieren misste. Die uUblicherweise verwendete Bezugsbasis ist der mit
der Marke generierte Umsatz. Durch Multiplikation des Lizenzsatzes mit dem Umsatz ergibt
sich der Markenwert. Es wird dabei versucht, den Lizenzsatz im Wege eines Analogieschlus-
ses abzuleiten. Zumeist lasst sich nur eine Bandbreite moglicher Lizenzsatze ermitteln. In den
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meisten Féllen wird nicht ausreichend dem Umstand Rechnung getragen, dass in der Lizen-
zierungspraxis neben dem umsatzbezogenen Lizenzsatz eine Reihe weiterer GrolRen eine ent-
scheidende Rolle spielen, wie z.B. die Zahlung von Einmalgebihren und der Ansatz garan-
tierter Umsétze (Boll, 1999).

Um den Ermessensspielraum bei der Auswahl eines geeigneten Lizenzsatzes aus einer Band-
breite moglicher Sétze zu reduzieren, wird verschiedentlich vorgeschlagen, die Auswahl des
Lizenzsatzes an der Markenstérke zu orientieren (z.B. Lou/Anson, 2000; Schmusch/Klein-
Bolting/Esser, 2004). Danach erhalten Marken mit einer sehr hoch (niedrig) ausgeprégten
Markenstarke einen Lizenzsatz am oberen (unteren) Ende der Bandbreite (blicher Lizenzséat-
ze. Notwendige Voraussetzung hierfir ist eine valide Ermittlung der Markenstéarke (vgl. Ab-
schnitt C. 1.).

Zur Plausibilisierung von Lizenzsétzen l&sst sich auch die in der Steuerpraxis anerkannte
Knoppe-Formel anwenden (Castedello/Klingbeil, 2004). Danach wird grundsétzlich nicht
beanstandet, dass ein Lizenznehmer ndherungsweise 25 bis 33 % seiner ,,earnings before inte-
rest and tax* (EBIT) fur die Zahlung von Lizenzraten verwendet.

Zusammenfassend ergibt sich bei der Bewertung der bisherigen Ansétze zur Isolierung mar-
kenspezifischer Zahlungen folgendes Bild: Die Ermittlung eines Preis- und Mengenpremiums
kann unter Validitatsgesichtspunkten am ehesten iberzeugen, insbesondere wenn zusatzlich
wahlbasierte Conjoint-analytische Instrumente eingesetzt werden. In Abhéngigkeit von mar-
ken- und produktspezifischen Besonderheiten sowie dem Bewertungszweck kann auf den
zusétzlichen Einsatz wahlbasierter Conjoint-Analysen auch verzichtet werden mit entspre-
chenden Vorteilen bei den Kriterien Einfachheit und Kosten- und Zeitgnstigkeit. Hedonische
Preise eignen sich nur fiir sehr spezifische Anwendungsfelder, sind dann aber im Hinblick auf
die Kriterien Objektivierbarkeit und Kosten- und Zeitginstigkeit positiv ausgepragt. Verfah-
ren auf Basis markenkorrigierter Umsétze und Gewinne weisen héaufig einen erheblichen Er-
messensspielraum auf oder sind — etwa bei Verwendung von Paneldaten — sehr aufwandig.
Trotz Favorisierung im Rechnungswesenbereich und in der Rechtsprechung weisen auch Li-
zenzpreisanalogien erhebliche Ermessensspielraume auf.

I11. Langfristige Prognose markenspezifischer Zahlungen
Verfahren, die eine langfristige Prognose markenspezifischer Zahlungen beinhalten, nehmen
typischerweise eine ganzheitliche Markenbewertung vor, indem (implizit) neben dem Prog-

noseproblem mindestens auch eine Losung des Isolierungsproblems bereitgestellt wird. Ent-
sprechende Ansétze lassen sich in drei Gruppen unterteilen:
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e Kaostenorientierte Verfahren
e Marktpreisorientierte Verfahren
e Ertragsorientierte Verfahren

Kostenorientierte Verfahren orientieren sich an der Vorstellung, welcher Betrag aufzuwenden
waére, wenn die betreffende Marke wiedererstellt werden misste (Barwise et al., 1989; Kapfe-
rer, 1992). Hierbei kénnen entweder die Wiederbeschaffungskosten der Marke geschatzt oder
die historischen ,,Herstellungskosten* ermittelt werden. Indirekt wird hiertiber versucht, eine
Approximation der zukinftigen markenspezifischen Zahlungen abzuleiten. Allerdings wird
vernachldssigt, dass sich die Wirkungen von fur die Marke aufgewendeten Kosten (besser:
Investitionen) je nach Umsetzung sehr unterschiedlich auf den zukinftigen Erfolg auswirken
kdnnen. Beispielsweise haben die dreistelligen €-Millioneninvestitionen in die Marke e-on
bislang kaum zusatzliche markenspezifische Zahlungen erbracht. Von daher ist stark anzu-
zweifeln, ob die alleinige Verwendung historischer Daten ausreicht, um langfristige zukunfti-
ge Entwicklungen der Marke adéquat abzubilden.

Marktpreisorientierte Verfahren basieren die Wertermittlung auf einer Analyse von Markt-
transaktionen und damit verbundenen Transaktionspreisen. Die Marktpreise konnen sich un-
mittelbar auf das relevante Unternehmen oder vergleichbare Félle beziehen. Unternehmens-
bezogene Marktpreise kénnen z.B. Bdrsenwerte darstellen. So gehen Simon/Sullivan (1993)
davon aus, dass zukinftige markenspezifische Zahlungen vom Finanzmarkt antizipiert wer-
den und damit in den flr die langfristige Prognose verwendeten Borsendaten eines Unter-
nehmens enthalten sind. Dabei wird zunéchst vom Borsenwert der Wert des materiellen Ver-
mdgens, wie er sich aus der Bilanz ergibt, subtrahiert. Der verbleibende immaterielle Wert
des Unternehmens wird in drei Komponenten (Markenwert, Wert nicht markenspezifischer
Faktoren (z.B. Patente) und Wert branchenspezifischer Faktoren) zerlegt und jeweils ge-
schatzt. Fir den Markenwert wird angenommen, dass er eine lineare Funktion des Markenal-
ters, des Markteintrittszeitpunkts, der kumulierten Werbeauszahlungen und des relativen
Werbeanteils ist. Selbst wenn eine langfristige Markenwertisolierung aus den Borsendaten
gelingt, kann auf diese Art eine Marke nur auf Gesamtunternehmensebene bewertet werden,
was nur fur Unternehmen Sinn macht, die (im wesentlichen) eine einzige Marke verwenden
(z.B. Siemens). Fir Deutschland ergeben sich weitere Einschrdnkungen, da nur relativ wenige
Unternehmen an der Borse gehandelt werden.

Marktpreisorientierte Verfahren auf Basis vergleichbarer Transaktionen orientieren sich bei-
spielsweise an Lizenzen (s.0.) oder Earnings-Multiples, die bei markenmotivierten Unter-
nehmensakquisitionen realisiert wurden (Sattler, 2000). Erhebliche Probleme ergeben sich aus
dem Nachweis der Vergleichbarkeit des Transaktionsobjekts mit der zu bewertenden Marke.
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Ertragsorientierte Verfahren (inklusive Discounted-Cash-Flow-Verfahren) haben aufgrund
der genannten Einschrdnkungen und Probleme alternativer Ansétze eine weitgehende Aner-
kennung in der Wissenschaft, Praxis und Rechtsprechung erlangt (Castedello/Klingbeil,
2004). Die Grundidee besteht darin, die zukunftigen Ertrage einer Marke, d.h. die markenspe-
zifischen Einzahlungsiberschiisse, zu prognostizieren und auf den Bewertungsstichtag zu
diskontieren. Die Diskontierung erfordert die Ermittlung eines Kalkulationszinssatzes. Um
dem Prognoserisiko Rechnung zu tragen, wird vielfach ein Zinsrisikozuschlag in Erganzung
zu einem risikolosen Zinssatz angewandt (Sattler, 1997).

Ertragsorientierte Markenbewertungsansatze lassen sich in Verfahren untergliedern, welche
die zukinftigen markenspezifischen Einzahlungsiiberschisse (oder verwandte Gewinngro-
Ren)

(@) durch pauschalierte Fortschreibung ermitteln,
(b) Uber explizite Prognosen erfassen oder
(c) unmittelbar aus ,,Brand Value Drivers* ableiten.

(a) Pauschalierte Fortschreibung: Der erste Typ von Verfahren ist dadurch gekennzeichnet,
dass die markenspezifischen Einzahlungstiberschiisse in die Zukunft pauschal fortgeschrieben
werden. Eine haufige Annahme ist, dass sich die Uberschiisse zukiinftig (ggf. inflationsberei-
nigt) dauerhaft konstant entwickeln (z.B. Fischer, 2005). In diesem Fall lasst sich der langfris-
tige Markenwert sehr einfach durch Division des kurzfristigen Markenwerts (z.B. isolierte
markenspezifische Zahlungen des aktuellen Jahres) durch den Kalkulationszinssatz gemaR der
Formel zur Berechnung einer ewigen Rente berechnen. Der Faktor (1/Kalkulationszinssatz)
entspricht dann einem Brand-Earnings-Multiple. Teilweise wird direkt an diesem Multiple bei
der Prognose angesetzt. So bestimmt das Verfahren ,,Semion Brand Evaluation* ein Multiple
anhand von sechs Hauptfaktoren im Sinne von ,,Brand Value Drivers* (Finanzwert, Marken-
schutz, Markenstarke, Markenimage, Markeneinfluss, internationale Markenbedeutung), die
sich aus insgesamt bis zu 94 Einzelfaktoren zusammensetzen (Frahm, 2004; Kaeuffer, 2004).
Aufgrund der willkirlich anmutenden Gewichtung der Faktoren ist dieser Ansatz mit erhebli-
chen Validitatsproblemen behaftet. Das ,,Brand Rating Modell* (angeboten von Icon und
Wieselhuber & Partner) setzt am Kalkulationszinssatz an und bestimmt diesen produktgrup-
penspezifisch in Abh&ngigkeit verschiedener Indikatoren, wie z.B. Preis- und Mengenent-
wicklung und Markenrelevanz (Frahm, 2004). Auch hier ist die Gewichtung kritisch zu sehen.
Ein weiteres Problem der Verwendung von Brand-Earnings-Multiples besteht in der Ermitt-
lung des kurzfristigen Markenwerts (typischerweise bezogen auf ein Jahr), da dieser zeitli-
chen Schwankungen unterliegen kann. Fischer (2005) schléagt deshalb vor, den durchschnittli-
chen Markenwert der letzten 3 Jahre als Basis zu verwenden. Allerdings kénnen auch hiermit
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zukiinftig stark dynamische Effekte nicht abgebildet werden und schranken den Anwen-
dungsbereich insofern ein. Anstelle der Annahme zukinftig konstanter Entwicklungen wird
teilweise auch mit konstanten Wachstumsraten gearbeitet, so zumindest teilweise beim Val-
matrix-Ansatz von Consor (Lou/Anson, 2000). Bei langen Prognosezeitraumen fuhren derar-
tige lineare Wachstumsannahmen héufig zu eklatanten Prognosefehlern. Solche Fehler kon-
nen durch explizite Prognosen vermieden werden.

(b) Explizite Prognosen: Verfahren mit einer expliziten Prognose zukiinftiger markenspezifi-
scher Zahlungen unterteilen typischerweise den Prognosezeitraum in eine Planungs- und eine
Postplanungsperiode (Maul/Mussler/Hupp, 2004). In der Planungsperiode sind explizite Prog-
nosen moglich (ca. 3 bis 5 Jahre), in der Postplanungsperiode erfolgt eine pauschalierte Fort-
schreibung (s.0.), zumeist unter Annahme zukunftig (real) konstanter Entwicklungen.
Diesbezugliche Ansatze bieten u.a. BBDO/Ernst & Young (Brand Equity Valuation for Ac-
counting — BEVA, (Schmusch/Klein-Bolting/Esser, 2004), Brand Finance (Haigh, 2000), In-
terbrand (Stucky, 2004a und 2004b), KPMG (Castedello/Klingbeil, 2004), McCann-
Erickson/Future Brand (Brand Analytics, Landwehr, 2004) und PwC/GfK/Sattler (Advanced
Brand Valuation, Maul/Mussler/Hupp, 2004; Sattler/H6gl/Hupp, 2003) an. Diese Verfahren
sind ganz oder in wesentlichen Teilen von der Unternehmenspraxis entwickelt worden.

Grundlage fiir die Prognose bildet jeweils eine detaillierte Analyse von Daten aus dem inter-
nen und externen Rechnungswesen, inklusive historischer Daten und PlangroRRen, wie z.B.
Planbilanzen oder Geschaftsplane. Beispielsweise werden beim Modell von BBDO/Ernst &
Young auf Basis der genannten Daten vom Bewertenden Umsétze fur die Planungsperiode
geschatzt. Diese Umsdtze werden dann gemall dem oben beschriebenen Isolierungsverfahren
(Abschnitt C. 11.) mit markenspezifischen Lizenzsitzen multipliziert. Ahnlich hierzu gehen
die Ubrigen genannten Ansétze vor, und zwar unter Beriicksichtigung der jeweiligen Beson-
derheiten des eingesetzten Isolierungsverfahrens. Erganzend zu den Einschatzungen der Be-
wertenden werden verschiedentlich Expertenschéatzungen verwendet (z.B. bei Interbrand, Stu-
cky, 2004a und 2004b), oder PwC/GfK/Sattler (Maul/Mussler/Hupp, 2004; Satt-
ler/Hogl/Hupp, 2003). Diese Einschatzungen unterliegen einem erheblichen Ermessensspiel-
raum, wodurch die Objektivierbarkeit und Validitat eingeschrankt wird. Wichtig ist, dass die
gewéhlten Vorgehensweisen klar offen gelegt werden. Hier herrscht bei den genannten Ver-
fahren teilweise ungeniigende Transparenz. Weiterhin sollten — jenseits der Verwendung ei-
nes Risikozuschlags bei der Diskontierung (s.u.) — bei langfristigen Prognosen unvermeidli-
che Risiken in Form von Sensitivitats- und Risikoanalysen quantifiziert werden. Dies wird
insbesondere beim Ansatz von PwC/GfK/Sattler (Maul/Mussler/Hupp, 2004; Satt-
ler/H6gl/Hupp, 2003) realisiert.
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Ein auch unter Objektivierungsgesichtspunkten interessanter VVorschlag aus dem Bereich der
Wissenschaft ist der so genannte Momentum-Accounting-Ansatz (Farquhar/ljiri, 1993). Ziel
ist es, im Zeitablauf beobachtete Veranderungen der mit Marken verbundenen Zahlungsstro-
me (Momentum, z.B. Umsatze) durch bestimmte Faktoren (Impulse, z.B. Werbekampagnen)
zu erklaren. Ahnlich wie bei materiellen Vermégensgegenstanden bestimmte Abschreibungs-
verlaufe beobachtet werden kdnnen, versucht das Momentum-Accounting fur die mit Marken
verbundenen  Zahlungsstrome  bestimmte  Muster von  Abschreibungs-  bzw.
Verfallratenverldufen zu bestimmen. Gelingt es fur typische Impulse, die spezifisch auf eine
Marke wirken, Standardmuster von Verfallratenverldufen zu ermitteln, so konnen diese fir
eine Prognose markenspezifischer ErfolgsgroRen verwendet werden. Wesentlicher
Kritikpunkt an dem Verfahren ist, dass der Prognosezeitraum eingeschrénkt ist und der
Ansatz sich somit fir eine langfristige Prognose mit Zeitrdumen von 5 und mehr Jahren nur

f&f“ﬁﬂrﬁﬂ?é%ﬁ?@ I,ag%itung aus ,,Brand Value Drivers*: Eine unmittelbare Ableitung eines
langfristigen Markenwerts aus ,,Brand Value Drivers® wird z.B. beim oben beschriebenen
Ansatz von AC Nielsen bzw. Konzept & Markt vorgenommen (vgl. Abschnitt C.I1.), indem
die relative Markenstarke mit dem langfristigen Wertschopfungspotenzial der relevanten Pro-
duktgruppe multipliziert wird. Die relative Markenstarke wird hierbei ber verschiedene
»,Brand Value Drivers* definiert (Franzen, 2004). In welchem Mal die gemessene relative
Markenstarke allerdings wirklich die zuklnftigen markenspezifischen Einzahlungstberschis-
se valide approximieren kann, wird nicht nachgewiesen. Ein solcher Nachweis kann hingegen
beim Indikatorenmodell Sattler/GfK erbracht werden (Sattler, 1997). Wie oben erldutert, be-
ruht das Modell auf einer groRzahligen Managerbefragung zur Bedeutung von zentralen
,Brand Value Drivers* (vgl. Abbildung 2) hinsichtlich der langfristigen Wertschépfungsmog-
lichkeiten kurzlebiger Konsumgitermarken. Gegenuber alternativen Ansétzen weist das Ver-
fahren von Sattler/GfK verschiedene Besonderheiten auf:

o erstens erfolgt eine umfassende Validitatsprifung der ermittelten Ergebnisse,

o zweitens werden Parameter des Indikatorenmodells nicht wie bei vielen bisheri-
gen Verfahren (willkurlich) vorgegeben, sondern empirisch tber eine umfassende
Stichprobe von Expertenurteilen geschétzt und

o drittens erfolgen Bewertungen explizit langfristig, ohne pauschal zukinftig kon-
stante Entwicklungen zu unterstellen (wie dies vielfach bei bisherigen Ansétzen
der Fall ist).

Allerdings ist das Modell an relativ enge Rahmenbedingungen gebunden (Sattler, 1997).
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Samtliche beschriebenen ertragsorientierten Markenbewertungsverfahren erfordern eine ggf.
risikoadjustierte Diskontierung der prognostizierten Zahlungen. In Anlehnung an Praktiken
der Unternehmensbewertung wird der Kapitalisierungszinssatz vielfach anhand kapitalmarkt-
theoretischer Modelle abgeleitet. Das gebrauchlichste Modell zur Ermittlung von Eigenkapi-
talkosten ist das Capital Asset Pricing Modell (CAPM), das — ggf. modifiziert — als Nahe-
rungslosung fur markenspezifische Kapitalkosten herangezogen wird. Die Diskontierung er-
folgt dann hadufig mit den so genannten gewichteten durchschnittlichen Kapitalkosten
(WACC, z.B. Fischer, 2005; Interbrand, Stucky, 2004a und 2004b; Sattler/H6gl/Hupp, 2003).
Eine markenspezifische Modifikation bei der Ermittlung der Kapitalkosten erfolgt beispiels-
weise beim Ansatz von PwC/GfK/Sattler dadurch, dass eine produktgruppenspezifisch ermit-
telte Bandbreite von Betafaktoren (als Determinante des Risikos) in Abhéngigkeit der empi-
risch bestimmten Markenstarke zu einem markenspezifischen Betafaktor verdichtet wird
(Sattler/Hogl/Hupp, 2003). Ahnlich gehen auch die Ansatze von Interbrand und Brand Finan-
ce vor (Stucky, 2004a und 2004b; Haigh, 2000).

Versucht man die Ansétze zur langfristigen Prognose markenspezifischer Zahlungen zusam-
menfassend zu bewerten, so ist von der alleinigen Verwendung kostenorientierter VVerfahren
eindeutig abzuraten. Marktpreisorientierte Verfahren eignen sich — von ganz spezifischen
Datenkonstellationen abgesehen — typischerweise nur zur Ableitung einer N&herungslésung.
Es verbleiben im Wesentlichen ertragsorientierte Verfahren. Sie haben vom Grundsatz her
weitgehende Anerkennung in der Wissenschaft, Praxis und Rechtsprechung erlangt. Im Detail
ergeben sich bei der Prognose, Diskontierung und Risikoquantifizierung allerdings erhebliche
Unterschiede zwischen den vielféltigen Ansédtzen. Fur spezifische Anwendungskonstellatio-
nen sind viel versprechende Losungen vorgeschlagen worden. Man ist allerdings weit von
einem in grolRen Teilen anerkannten Bewertungsstandard entfernt. Probleme ergeben sich bei
der Validitat und Objektivierbarkeit, insbesondere bei einfachen und zeit- und kostengunsti-
gen Verfahren.

IV. Bewertung markenstrategischer Optionen

Eine Bewertung von markenstrategischen Optionen wird bei den meisten bisher entwickelten
Markenbewertungsverfahren nicht vorgenommen, zumeist mit dem Argument einer zu hohen
Bewertungsunsicherheit. Dabei muss berlicksichtigt werden, dass auch ein Verzicht auf eine
Messung einer Bewertung mit O entspricht, was in den allermeisten Féllen, insbesondere bei
Bewertungen im Rahmen von markenmotivierten Unternehmensakquisitionen, zu groben
Fehleinschatzungen fuhren kann. So zeigt eine umfassende Simulationsanalyse von Sattler
(2000) anhand von Earnings-Multiples, dass in vielen Féllen der Wert markenstrategischer
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Optionen 50 % und mehr des gezahlten Kaufpreises fur Unternehmen mit sehr starken Mar-
ken ausmacht.

Sofern markenstrategische Optionen im Rahmen bisheriger Markenbewertungsinstrumente
berticksichtigt werden, erfolgt dies zumeist nur tUber einfache N&herungsverfahren (z.B. uber
ein Scoringmodell fur das Markentransferpotenzial im Rahmen der Berechnung eines ,,Brand
Future Score* beim Brand-Rating-Ansatz (Musiol et al., 2004) oder implizit im Rahmen der
Messung der Markenstérke (z.B. beim Interbrand-Ansatz, Stucky, 2004a und 2004b).

Der bisher umfassendste Versuch, markenstrategische Optionen in Form von Markentransfer-
potenzialen zu quantifizieren, stammt von Sattler/Hogl/Hupp (2003) (siehe auch Sattler,
1998b). Bei der Bewertung wird zunéchst durch ein Bewertungsteam eine Auswahl besonders
erfolgversprechender Transfermérkte vorgenommen, auf welche die zu bewertende Marke
zukiinftig ausgedehnt werden kann. Fir jeden dieser Méarkte wird dann die Markentransferpo-
tenzialstarke (ber einen so genannten Stretching-Score ermittelt. Dieser determiniert die Er-
folgswahrscheinlichkeit zur Erreichung eines bestimmten Marktanteils auf dem Transfer-
markt. Der Stretching-Score wird tber ein Punktbewertungsverfahren ermittelt, in das eine
Vielzahl von Erfolgsfaktoren von Markentransfers einflieRen, u.a. die Ahnlichkeit zwischen
Marke und neuem Transferprodukt, die Muttermarkenstérke, der Erfolg und die Breite voran-
gegangener Markentransfers, die Marketingunterstiitzung und die Handelsakzeptanz auf dem
Transfermarkt. Die Wirkungsstrukturen wurden kausalanalytisch auf Basis der bislang um-
fangreichsten wissenschaftlichen Studie zum Erfolg von Markentransfers geschatzt
(\Volckner, 2003).

Insgesamt kann festgehalten werden, dass der Problembereich einer Bewertung markenstrate-
gischer Optionen von der Literatur bisher zu einem sehr unbefriedigenden Teil geldst worden
ist. Wesentliche Forschungsbeitrdge konnten lediglich im Bereich der Abschédtzung von Er-
folgswahrscheinlichkeiten fir spezifische Formen potenziell realisierbarer Markentransfers
geliefert werden.

D. Zusammenfassende Beurteilung und zukinftige Forschungsfelder

Eine wertorientierte Markenfuhrung ist aus Sicht der Unternehmenspraxis fur eine Vielzahl
von Zwecken, wie z.B. fur Markentransaktionen, Markenschutz, Markenfuhrung und Mar-
kendokumentation, von herausragender Bedeutung. Zur Umsetzung einer solchen wertorien-
tierten Markenfuhrung ist der Einsatz von Markenbewertungsinstrumenten notwendig.
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Fur die meisten praktisch relevanten Verwendungszwecke einer Markenwertbestimmung bie-
tet sich eine Messung in Form eines Kapitalwerts abgezinster zukinftiger markenspezifischer
Einzahlungsuberschisse an. Bei der Ermittlung eines solchermalRen definierten Markenwerts
mussen:

e erstens ,,Brand Value Drivers* identifiziert und quantifiziert werden,

e zweitens markenspezifische Zahlungen separiert werden (d.h. Isolierung markenindu-
zierter von nicht markeninduzierten Zahlungen),

e drittens mussen diese Zahlungen langfristig prognostiziert werden und

e viertens muss abgeschéatzt werden, welche zukiinftigen markenstrategischen Optionen
die zu bewertende Marke hat. Dies gilt insbesondere hinsichtlich der Ausdehnung auf
neue Produkte und Markte sowie der Wertsteigerung durch Repositionierungen und
Kooperationen.

Der vorliegende Aufsatz hat versucht, einen Uberblick zu einer Vielzahl von Verfahren zu
geben, die einen Losungsbeitrag zu den vier Bewertungsproblemen leisten.

Die bisherigen Ansétze zur Identifikation und Quantifizierung von ,,Brand Value Drivers*
sind fur Zwecke der Markenbewertung zumeist nur unzureichend validiert und zudem nur
eingeschrankt zweckmaRig. Wiinschenswert wére es, zentrale Dimensionen der Markenstéarke
— insbesondere das Markenimage i.w.S. — aus unterschiedlichen Ansétzen zu integrieren und
auf ihre Relevanz hinsichtlich des monetaren Wertschdpfungspotenzials zu prifen.

Am weitesten fortgeschritten sind Ansétze zur Losung des Isolierungsproblems, insbesondere
auf Basis eines Preis- und Mengenpremiums. Hier gilt es, die vorgeschlagenen Verfahren in
Abhangigkeit vom jeweiligen Anwendungszweck, den Bewertungserfordernissen und der
Datenkonstellation zu beurteilen.

Verfahren zur langfristigen Prognose markenspezifischer Zahlungen konzentrieren sich — von
spezifischen Daten- und Bewertungskonstellationen abgesehen — im Wesentlichen auf er-
tragsorientierte Verfahren. Sie haben vom Grundsatz her weitgehende Anerkennung in der
Wissenschaft, Praxis und Rechtsprechung erlangt; Details bei der Prognose, Diskontierung
und Risikoquantifizierung weisen allerdings erhebliche Unterschiede auf. Auch aufwéndige
und komplexe Verfahren weisen Probleme hinsichtlich Validitat und Objektivierbarkeit auf.
Aufféllig ist, dass es bis auf wenige Ausnahmen kaum Vorschldge aus der Wissenschaft zur
Losung des langfristigen Prognoseproblems gibt. Hier ergibt sich unmittelbarer Forschungs-
bedarf, um nicht ein weiteres Mal — wie zuvor beispielsweise beim Thema Wertschopfungs-
partnerschaften im Handel oder Shareholder Value — der Praxis die Losung eines zentralen
betriebswirtschaftlichen Problems zu tiberlassen.
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In der Praxis und der Wissenschaft gleichermaRen vernachldssigt wird das Problem der
Wertmessung markenstrategischer Optionen. Mit den bisherigen Ansatzen kann im Wesentli-
chen lediglich eine Abschatzung von Erfolgswahrscheinlichkeiten fir potenziell realisierbare
Markentransfers vorgenommen werden.

Dariiber hinaus besteht weiterer Forschungsbedarf in der Abgrenzung des Markenwerts vom
Okonomischen Wert anderer immaterieller Vermogensgegenstdnde wie z.B. Kundenbezie-
hungen oder Distributionsbeziehungen (vgl. Srivastava/Shervani/Fahey 1998; Krafft 2002).
Trotz inhaltlich starker Uberschneidungen fehlt es bislang an Versuchen, die verschiedenen
marketingbezogenen immateriellen Vermdgensgegenstande in einer Gesamtschau jeweils
isoliert zu messen.

Angesichts der erheblichen Relevanz des Themas Markenbewertung in Verbindung mit der
prinzipiell seit vielen Jahren sehr hohen Forschungsprioritat Gberrascht der vergleichsweise
geringe Erkenntnisfortschritt. Man ist weit von einem in groRen Teilen anerkannten Bewer-
tungsstandard entfernt. In jungster Zeit haben sich unter Federflihrung der Praxis verschiede-
ne Initiativen zur Erarbeitung eines solchen Standards gegriindet, u.a. der ,,Arbeitskreis Mar-
kenbewertung* unter dem Dach der Gesellschaft zur Erforschung des Markenwesens (GEM),
der ,,DIN-Arbeitsausschuss zur Markenwertmessung“ unter Federfuihrung des Markenverban-
des e.V. oder das Institut flir Markenwert. Bislang liegen keine greifbaren Ergebnisse vor.
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