




44 EDV · Organisation BC 2/2007

Der Wert einer Marke (z. B. Coca-Cola, L’Oréal) ist ins-
besondere auch eine Sache des Gefühls. Zumindest Neu-
rologen und Radiologen ist einigermaßen der Nachweis
gelungen, welchen Wert eine Marke in den Köpfen der
Verbraucher bildet. Rechnungswesenprofis hingegen
haben enorme Schwierigkeiten, Marken bilanziell zu
bewerten oder gar deren Einfluss auf den Cash-Flow
zu ermitteln.

Welches Verfahren der Markenbewertung sollte vor-
zugsweise verwendet werden? Welche Rechenschritte
und Einflussgrößen sind zu beachten? Inwieweit können
Softwarelösungen Unterstützung bei der Berechnung
von Marken bieten?

Bislang gibt es keinen Standard, kein „Ei des Ko-
lumbus“ bei der Markenbewertung. Dennoch zeigt der
Autor den derzeit bewährtesten Weg für Rechnungs-
wesenpraktiker auf und stellt das von der IP-Valuation
GmbH entwickelte weltweit erste Software-gestützte
Verfahren zur monetären Markenbewertung vor.

Die Bewertung von Marken ist gekennzeichnet von ei-
nem Interessenskonflikt zwischen Wissenschaftlern, Mar-
ketingleitern, Gerichten, Agenturchefs und Steuerbera-
tern. Während beispielsweise Wissenschaftler theoretisch
fundierte, aber meist wenig praktikable Markenbewer-
tungsverfahren favorisieren, steht im Mittelpunkt von
Agentur-Verantwortlichen die Umsatzsteigerung – ohne
dabei fundierte Ergebnisse für die Bewertung beisteuern
zu können.

Die Zahl der monetären Markenbewertungsverfahren
beläuft sich auf über 30, die unterschiedliche Analyse-
schwerpunkte setzen. Und sie kommen zum Teil zu er-
heblich differierenden Ergebnissen, wie u.a. das Beispiel
der „Tank AG“ zeigt [1]: Hierzu haben die Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft PricewaterhouseCoopers (PwC) und
die Berater der Marktforschungsgesellschaft GfK zu Ver-
gleichszwecken den Markenwert einer fiktiven Tankstel-
lenkette konstruiert. Die sieben teilnehmenden Prüfer
taxierten den Markenwert der „Tank AG“ zwischen
173 Mio. € und 957 Mio. €. Das daraus resultierende Di-
lemma ist nahe liegend: Welchem Verfahren kann man
Vertrauen schenken?

Markenwerte sind u.a. bei folgenden Anlässen von Be-
deutung:
• Berechnung des Unternehmenswerts bei Fusionen und

Unternehmenskauf/-verkauf,
• Festlegen des Marketing-Budgets, Bestimmung der

Tantiemen für Marketingverantwortliche oder Vertei-
lung der Ressourcen bei Mehrmarken-Unternehmen

(Auswahl geeigneter Maßnahmen oder Ausgestaltung
des Marken-Portfolios),

• Berechnung der Gebührenhöhe bezüglich der Lizen-
zierung von Marken und beim Franchising,

• Bestimmung von Kreditsicherheiten,
• Ermittlung von Schadensersatzforderungen.
Eine Studie belegt [2]: Der Unternehmenserfolg liegt, ge-
messen als Total Return to Shareholder, bei starken Mar-
ken 2,6% über dem Durchschnitt, bei schwachen Marken
dagegen um 6,9% unter dem Durchschnitt.

Zunehmende bilanzielle Bedeutung der
Markenbewertung
Selbst geschaffene Marken unterliegen als immaterielle
Vermögensgegenstände sowohl nach HGB-Rechnungsle-
gung (§ 248 Abs. 2 HGB) als auch gemäß IAS 38.63 f. aus-
drücklich einem Aktivierungsverbot. Laut den im Jahr
2004 geänderten Standards IFRS 3, IAS 36 und IAS 38
sind allerdings dort nicht nur entgeltlich separat erwor-
bene Marken in der Bilanz zu aktivieren (Erstbewertung:
Anschaffungskosten), sondern auch die im Rahmen von
Unternehmensübernahmen erworbenen Marken (Erst-
bewertung: beizulegender Zeitwert/Fair Value). Hinsicht-
lich der Folgebewertung ist zu beachten:
• Im Falle einer bestimmbaren Nutzungsdauer sind Mar-

ken planmäßig abzuschreiben (vgl. IAS 38.89).
• Marken mit einer unbestimmbaren Nutzungsdauer

müssen regelmäßig mindestens einmal jährlich einem
Wertminderungstest (Impairment Test) unterzogen
werden (IAS 38.108).

Bislang wurde bei einer Unternehmensübernahme der
Markenwert meist unter der Sammelgröße Firmen-/Ge-
schäftswert bzw. Goodwill subsumiert. Wichtiges Novum
der neuen IFRS-Standards (insbesondere IFRS 3) ist: Bei
Unternehmenszusammenschlüssen muss künftig jeweils
ein Konzern als Erwerber identifiziert werden. Einen
„Merger of Equals“ wie bei Daimler und Chrysler, bei dem
beide Unternehmen ihre Buchwerte addiert haben, wird
es dann nicht mehr geben. Bilanztechnisch müssen Fusio-
nen in Zukunft stets als Erwerb dargestellt werden (Er-
werbsmethode) – zur besseren Beurteilung des Erfolgs
solcher Transaktionen durch die Kapitalmarktteilnehmer.

Bewertungsverfahren für Marken
Markenbewertungsverfahren lassen sich unterteilen in
• Monetäre Verfahren (quantitativ): Ermittlung des fi-

nanziellen Werts einer Marke.
• Nicht-monetäre Verfahren (qualitativ): Schwerpunkt-

mäßig wird auf die Markenstärke als nachfrageorien-
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Einkommensorientierte Verfahren
In Theorie und Praxis haben die einkommensorientierten
Verfahren zur Bewertung von Marken bislang die größte
Anerkennung gefunden und werden auch am häufigs-
ten eingesetzt (vgl. Abb. 1). Drei verschiedene Berech-
nungsmethoden kommen hierbei besonders in Be-
tracht:
• Methode der Lizenzpreisanalogie: Berechnet wer-

den die Lizenzentgelte, welche ein Unternehmen fiktiv
aufzuwenden hätte, wenn es nicht im Besitz der betref-
fenden Marke wäre, sondern diese lizenzieren müsste.
Die fiktiven Lizenzzahlungen werden anhand von
marktüblichen Lizenzraten für vergleichbare Marken
abgeleitet. Der berechnete Barwert dieser ersparten
künftigen Lizenzzahlungen stellt den Markenwert dar
(vgl. Zahlenbeispiel).

Anbieter monetärer Markenbewertungsverfahren
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Abb. 1: Klassifizierung der Anbieter von monetären Markenbewertungsverfahren

Methode der Lizenzpreisanalogie [3]
Werte in Mio. € 2007 2008 2009 2010 ff.

Umsätze 90,0 95,0 100,0 105,0

Lizenzrate (vor Steuern) 8%

Markenspezifische Erträge
(Lizenzersparnisse) 7,2 7,6 8,0 8,4

Steuern 40% -2,9 -3,0 -3,2 -3,4

Markenspezifische Erträge
nach Steuern 4,3 4,6 4,8 5,0

Kapitalisierungszinssatz 8%

Terminal Value 62,5

Kapitalisierungsfaktor 0,9259 0,8573 0,7938

Barwerte 4,0 3,9 3,8 49,6

Summe der Barwerte 61,4 

Markenwert zum 31. 12. 2006 61,4

tierte Komponente abgestellt. Im Mittelpunkt der Un-
tersuchung dieser psychographisch-verhaltensorien-
tierten Verfahren stehen Konsumentenbeurteilungen.
Mittels einer mehrstufigen Punktezählung (Scoring)
werden qualitative Größen wie z. B. Markenimage,
Markentreue oder Markenbekanntheit bewertet.

Je nach Bewertungsanlass ist zu entscheiden, ob eine
monetäre (Rechnungslegung, Kauf/Verkauf, Kreditsiche-
rung, etc.) oder eine nicht-monetäre (Stärken-/Schwä-
chen-Analyse, Markenpositionierung, etc.) Bewertung
der Marke vorgenommen werden sollte. In vielen Fällen
integrieren die monetären Bewertungsmodelle allerdings
auch direkt oder indirekt verschiedene qualitative Kom-
ponenten. So ist es beispielsweise wichtig, Faktoren wie
die Markenart oder die Zielgruppenrelevanz zu berück-
sichtigen. Je umfangreicher die Einbeziehung qualitativer
Komponenten erfolgt, desto subjektiver und komplexer
sind die einzelnen Modelle, wodurch sich Schwierigkei-
ten für die Anwendung in der Praxis ergeben können. 

Für die monetäre Bewertung von Marken sind drei Be-
wertungsansätze von Bedeutung (vgl. Abb. 1):
• Marktpreisorientierte Verfahren: Als Rechenbasis

werden die ermittelten Preise bei Transaktionen von
vergleichbaren Marken herangezogen. Problem: Die
Preise für vergleichbare Marken sind oftmals gar nicht
bekannt.

• Kostenorientierte Verfahren: Im Mittelpunkt stehen
die (historischen) Entwicklungskosten der jeweiligen
Marke oder die Kosten für die Entwicklung einer Umge-
hungslösung. Problem: Fehlende Informationen über
den künftigen wirtschaftlichen Nutzen der Marke.

• Einkommensorientierte Verfahren: Berechnung der
künftigen finanziellen Überschüsse, die der zu bewer-
tenden Marke zugeordnet werden können und auf den
Bewertungsstichtag abzuzinsen sind.
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• Mehrgewinnmethode: Berechnung des Mehrge-
winns, der sich durch die Nutzung einer eingeführten
Marke gegenüber dem Fall des Verkaufs eines nicht
markierten, äquivalenten Produktes ergäbe. Problem:
Ein vergleichbares unmarkiertes Produkt ist in der Pra-
xis häufig nicht auffindbar, weshalb alternativ auf nied-
rig bepreiste, aber markierte Produkte zurückgegriffen
werden muss. Der Markenwert entspricht der Summe
der diskontierten Mehrgewinne (vgl. Zahlenbeispiel).

Monetäre Markenbewertung mit dem Modell
„BrandValue“
Die Markenbewertungssoftware „BrandValue“ (der IP-Va-
luation GmbH, München) ermöglicht – je nach Bewer-
tungszweck – die Berechnung des „marktorientierten
Markenwertes“ oder des „unternehmensspezifischen
Markenwertes“. In beiden Fällen setzt sich der berech-
nete Markenwert für eine benutzte Marke aus dem
Schutzwert der Marke und dem Barwert künftiger Mar-
kenerträge zusammen (vgl. Abb. 2, unten). Für die Be-
rechnung des Barwerts künftiger Markenerträge werden
auch qualitative Komponenten wie z.B. die Zielgruppen-
relevanz der Marke berücksichtigt. Der Markenwert einer
unbenutzten Marke bestimmt sich aus dem Schutzwert
und einem möglichen vorliegenden externen Kaufange-
bot für diese Marke.

Abb. 2: Grundstruktur des Markenbewertungsverfahrens

• Erfolgsaufteilungsmethoden: Im ersten Schritt sind
die Erträge (bzw. Cash-Flows) zu ermitteln, die mit dem
Markenprodukt erwirtschaftet werden. Im zweiten
Schritt wird von diesen Erträgen der Anteil bestimmt,
der allein auf die Marke zurückzuführen ist. Dies kann
beispielsweise durch den Abzug fiktiver Nutzungsent-
gelte für unterstützende Vermögenswerte (Residual-
wertmethode) oder durch Multiplikation mit einem
spezifisch ermittelten Faktor erfolgen. Der Markenwert
berechnet sich dann als Barwert dieser berechneten
Markenerträge bzw. Marken-Cash-Flows (vgl. Zahlen-
beispiel, „Residualwertmethode“).

Bei den einkommensorientierten Bewertungsverfahren
sind drei Hauptproblemfelder zu beachten und zu lö-
sen:
• Filtrieren markenspezifischer Zahlungen (Trennung

von Produkt und Markenerfolg),
• Festlegung einer adäquaten künftigen Nutzungsdauer

der Marke,
• Einbeziehung wichtiger qualitativer Komponenten

(z. B. Zielgruppenbedeutung).
Bei den derzeit bestehenden kommerziellen monetären
Markenbewertungsverfahren (vgl. Abb. 1, S. 45) werden
diese genannten Problemfelder auf unterschiedliche Art
und Weise gelöst oder zum Teil auch fehlerhaft gar nicht
berücksichtigt. Bei der Wahl eines bestimmten Marken-
bewertungsmodells ist es somit wichtig, sich der getroffe-
nen Annahmen in dem jeweiligen Verfahren bewusst zu
sein und diese kritisch zu hinterfragen.

Mehrgewinnmethode [3]
Werte in Mio. € 2007 2008 2009 2010 ff.

Markenspezifische Absatzmenge
(Stückzahl) Mio. 8,0 10,0 12,0 14,0

Preisprämie pro Stück in € 0,9

Markenspezifischer Mehrerlös
(Preisprämie) 7,2 9,0 10,8 12,6

Markenspezifische Mehrkosten -1,6 -2,0 -2,4 -2,8
Markenspezifische Erträge
vor Steuern 5,6 7,0 8,4 9,8

Steuern 40% -2,2 -2,8 -3,4 -3,9
Markenspezifische Erträge
nach Steuern 3,4 4,2 5,0 5,9

Kapitalisierungszinssatz 8%

Terminal Value 73,7

Kapitalisierungsfaktor 0,9259 0,8573 0,7938

Barwerte 3,1 3,6 3,9 58,5

Summe der Barwerte 69,2 

Markenwert zum 31. 12. 2006 69,2

Residualwertmethode [3]
Werte in Mio. € 2007 2008 2009 2010 ff.

Umsatzerlöse 90,0 95,0 100,0 105,0

Herstellungskosten -54,0 -57,0 -60,0 -63,0

Bruttoergebnis vom Umsatz 36,0 38,0 40,0 42,0

Sonstige Aufwendungen -18,0 -19,0 -20,0 -21,0

EBITDA 18,0 19,0 20,0 21,0

Wertbeitrag Patent 1,0% -0,9 -1,0 -1,0 -1,1
Wertbeiträge weiterer
Vermögenswerte 9,9% -8,9 -9,4 -9,9 -10,4

Summe Wertbeiträge -9,8 -10,4 -10,9 -11,5
Markenspezifische Erträge
vor Steuern 8,2 8,6 9,1 9,5

Steuern 40% -3,3 -3,4 -3,6 -3,8

Markenspezifische Erträge
nach Steuern 4,9 5,2 5,4 5,7

Kapitalisierungszinssatz 8%

Terminal Value 71,2

Kapitalisierungsfaktor 0,9259 0,8573 0,7938

Barwerte 4,5 4,4 4,3 56,5

Summe der Barwerte 69,8

Markenwert zum 31. 12. 2006 69,8

Markenbewertungssoftware „BrandValue“

Barwert der
branchenbezogenen

Markenerträge

Schutzwert der Marke
(marktorientiert)

Marktorientierter
Markenwert

Barwert der
unternehmensspezifischen

Markenerträge

Schutzwert der Marke
(unternehmensspezifisch)

Unternehmens-
spezifischer
Markenwert
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Eine vollständige Bewertung der Marke wird für einzelne
Unternehmenssegmente (z. B. geografische Aufteilung)
durchgeführt; der Gesamtmarkenwert ergibt sich dabei
als Summe der Segmentwerte. Die Segmentierung ist
wichtig, da das Kundenverhalten, die Unternehmens-
strukturen und die Kapitalmärkte in geografischen Regio-
nen und/oder spezifischen Produktmärkten unterschied-
lich sind.

Für die Ermittlung des marktorientierten Marken-
wertes wird die Position eines externen Käufers einge-
nommen, der nur die Markenrechte, nicht aber Gebäude,
Produktionsanlagen, Humanressourcen usw. übernimmt.
Die Eingabegrößen (Input) der Markenbewertung orien-
tieren sich an der vorgegebenen durchschnittlichen Kos-
ten- und Kapitalstruktur des spezifischen Branchenseg-
ments (z.B. EBITA-Margen, eingesetztes Kapital, etc.).
Dadurch wird die Eliminierung von unternehmensspezifi-
schen Einflüssen (Effizienzen oder Ineffizienzen) erreicht.

Mehr als 12.000 Unternehmen wurden je nach Bran-
che, Umsatzklasse und Internationalisierungsgrad zu ein-
zelnen Branchensegmenten („Peer Groups“) zusammen-
gefasst, woraus Durchschnittswerte ermittelt werden
konnten. Anwender haben innerhalb der Software die
Möglichkeit, auf bewertungsrelevante Daten von über
1.000 erstellten Branchensegmenten zurückzugreifen.
Für alle innerhalb der Software bereitgestellten Inputda-
ten werden kontinuierlich Updates erstellt, die der Nutzer
in regelmäßigen mehrmonatigen Abständen erhält und
dadurch im Bewertungsprozess stets mit aktuellen Daten
arbeiten kann.

Der unternehmensspezifische Markenwert ent-
spricht dem Wert der Marke aus ihrer fortgesetzten
Nutzung durch den Markenbesitzer bzw. das Marken
besitzende Unternehmen. Einzelne Parameter für die
Ableitung dieses Wertes basieren auf der vom Manage-
ment verabschiedeten Unternehmensplanung. Die Ver-
wendung von individuellen Kosten- und Kapitalstruktu-
ren ist zulässig, wodurch auch Synergieeffekte bei der
Berechnung des Markenwertes miteinbezogen werden,
etwa unternehmensspezifische EBITA-Margen für das
Markenprodukt.

Bestandteile des Markenwertes
Die beiden Bestandteile des Markenwertes – Schutzwert
und Ertragswert – sind bei „BrandValue“ wie folgt defi-
niert:
• Der Schutzwert der Marke ist die Summe der Kosten,

die durch Behörden und Anwälte für eine fiktive Neu-
anmeldung der Marke in der jetzigen Schutzform ent-
stehen würden. Es handelt sich somit um die Kosten,
die ein Dritter aufwenden müsste, um alternativ bei der
Schaffung einer eigenen neuen Marke den gleichen
Schutzumfang zu erhalten. Die Software verwendet
entsprechend der Auswahl für Land, Markenform und
Warenklassen die aktuellen Gebühren für die offizielle
Registrierung der Marke bei den Behörden und die nö-
tigen durchschnittlichen Anwaltskosten für eine Neu-
anmeldung der Marke. Bei der Ermittlung der Anwalts-
kosten bezieht sich die Software auf eine eigens
erstellte Datenbank mit Kostenangaben von mehr als
1.000 Anwaltskanzleien weltweit.

• Der Markenertragswert entspricht dem Barwert
künftiger Markenerträge. Für jede künftige Periode
(12 Monate) wird – ausgehend vom markenbezoge-
nen Umsatz – der operative Gewinn nach Steuern er-
mittelt. Davon werden die Kosten für das eingesetzte
Kapital in Abzug gebracht; als Ergebnis erhält man die
entsprechenden Residualerträge. Zur Ermittlung des
spezifischen Anteils der Marke an den Residualerträgen
werden die grundlegende Markenrelevanz innerhalb
der entsprechenden Branche und die individuelle
quantitative Markenstärke betrachtet. Das Ergebnis
stellen die spezifischen Markenerträge dar, die auf den
Bewertungsstichtag diskontiert werden.

Ermittlung des monetären Markenwertes
am Beispiel der SAP
Ursache für die große Differenz zwischen der Marktkapi-
talisierung der SAP AG von ca. 46 Mrd. € und dem bilan-
ziellen Eigenkapital in Höhe von 5,8 Mrd. € (2005) sind
nicht bilanzierte (immaterielle) Vermögenswerte (z.B. die
Unternehmensmarke SAP). Eine Aktivierung der selbst
geschaffenen Marke SAP ist zwar unzulässig; dennoch ist
es für den Softwarehersteller erwägenswert, freiwillig bei-
spielsweise Investoren und Kreditgeber über den Marken-
wert des Unternehmens zu informieren oder diesen Mar-
kenwert für das interne Markencontrolling zu verwenden.

Für die SAP AG ist es zweckmäßig, den unternehmens-
spezifischen Markenwert zu berechnen, da es sich um
eine selbst geschaffene Marke handelt, die weiterhin in-
tern durch die SAP AG genutzt wird; auch deren Verkauf ist
nicht beabsichtigt. Für die Berechnung des Wertes der
Marke SAP wird auf öffentlich verfügbare Daten der SAP
AG (z.B. Geschäftsberichte, Analysten Reports, etc.) zu-
rückgegriffen. Dabei werden für verschiedene Parameter
(z.B. operative Gewinnspanne) Durchschnittswerte aus
den letzten drei Geschäftsjahren berechnet.

Entsprechend der branchenbezogenen und geogra-
fischen Umsatzverteilung der SAP AG werden für die 
Berechnung des Markenertragswertes verschiedene Seg-
mente gebildet. Die Gesamtumsätze des Softwareher-
stellers lassen sich schwerpunktmäßig in zwei Branchen
unterteilen:
• „IT-Beratung & andere Dienste“ sowie
• „System-Software“.
Als weltweit führende IT-Marke ist SAP in einer Vielzahl
von Ländern vertreten (siehe Tabelle, S. 48).

Für den angezeigten Schutzwert der Marke SAP
(83.441 €) wurden die entsprechenden national und in-
ternational registrierten Markenrechte von SAP analysiert
und die Kosten für eine fiktive Neuanmeldung dieser
Markenrechte ermittelt.

Beispielsweise existiert in Deutschland u. a. eine ein-
getragene Wort-/Bildmarke für SAP, die in insgesamt acht
Warenklassen registriert ist. Die offiziellen Anmeldekosten
für eine Marke mit diesen Parametern belaufen sich beim
deutschen Patent- und Markenamt auf 800 €. Die in die-
sem Fall entstehenden anwaltlichen Kosten betragen un-
ter Einbezug von sechs Rechtsanwaltskanzleien durch-
schnittlich 1.100 €. Daraus ergeben sich in der Summe
Anmeldekosten für die in Deutschland eingetragene
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Wort-/Bildmarke „SAP“ von 1.900 €. Die aufsummierten
Anmeldekosten für alle vorhandenen registrierten Mar-
kenrechte von SAP ergeben den Schutzwert der Marke.

Innerhalb der Markenbewertungssoftware „BrandVa-
lue“ gibt es für jedes angelegte Markensegment mehrere
einzelne Bildschirmseiten, die jeden Bewertungsschritt
nachvollziehbar machen und die verwendeten Input-
daten anzeigen. Die Tabelle (unten) zeigt an, wie sich
der Markenertragswert für SAP in Deutschland in der
Branche „System-Software“ errechnet.

Die Tabelle (oben) veranschaulicht, wie die jährlichen
Markenerträge – ausgehend vom Markenumsatz – be-
rechnet werden. Der Markenertrag für das angezeigte
Segment (Deutschland, Branche: System-Software) für
eine künftige Periode (= 1 Jahr) berechnet sich nach fol-
gender Formel:

Beispielhafte Berechnung des Mar-
kenertrags für das Jahr 2007 [3]:

Um den Barwert für den Markenertrag
aus dem Jahr 2007 zu erhalten, wird
dieser mit dem angezeigten Kapita-
lisierungsfaktor (0,9210) multipliziert.

Die verwendete Gewinnspanne, der
Steuersatz, die Kapitalquote Umsatz,
der Kapitalkostensatz sowie der Kapita-
lisierungszinssatz wurden als Durch-
schnittswerte aus den Angaben in den
Geschäftsberichten der Jahre 2003 bis
2005 der SAP AG ermittelt. Die ermit-
telten Wachstumsraten künftiger Mar-
kenumsätze berücksichtigen die ver-
öffentlichtenZukunftserwartungen der
SAP AG.

Zu Vergleichszwecken wird zusätz-
lich der marktorientierte Markenwert
von SAP berechnet. Dazu wird eine
Gruppe an Vergleichsunternehmen
(„Peer Group“) gebildet, anhand derer
Durchschnittswerte für verschiedene
Bewertungsparameter (z. B. operative
Gewinnspanne) ermittelt werden. Die

einzelnen Unternehmen innerhalb der verwendeten
„Peer Group“ sind neben SAP: Oracle Corp., BMC Soft-
ware Inc., CA Inc., Novell Inc. und BEA Systems Inc. Un-
ter Verwendung der marktorientierten „Peer-Group“-Da-
ten errechnet sich ein Markenwert für SAP von 5.734
Mio. €.

SAP-Markensegmentwerte im Überblick (in T€)
Schutzwert Markenertragswert
National und 
International

IT-Beratung & andere Dienste Systemsoftware

Gesamt: 83 T€ Asien: 133.438
Deutschland: 305.589
Japan: 40.370
Südamerika: 89.479
Nordamerika: 720.940
Zentral- & Osteuropa: 355.472

Asien: 347.497
Deutschland: 686.948
Japan: 94.687
Südamerika: 251.473
Nordamerika: 2.144.881
Zentral- & Osteuropa: 953.762

Zwischensumme: 1.645.288 Zwischensumme: 4.479.248
Gesamtmarkenwert
SAP 6.207.536 T€

Markenertragswert für Deutschland in der Branche „System-Software“ [3]
Marke: SAP
Bewertungsstichtag: 31. 12. 2006
Nutzungsdauer: Unbestimmbar
Einheit/Währung: Mio. €

Branche: System-Software
Branchensegment: Umsatz USD > 1.000 Mio.: Global
Land: Deutschland

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Wachstumsrate
Markenumsatz
Gewinnspanne 26,26%

2,5%
1.313,4

2,5%
1.346,3

2,0%
1.373,2

1,5%
1.393,8

1,5%
1.414,7

1,5%
1.435,9

Operativer Gewinn
vor Steuern
Steuersatz 35,00%

344,9 353,5 360,6 366,0 371,5 377,0

Operativer Gewinn
nach Steuern
Kapitalquote Umsatz 0,35
Kapital eingesetzt
Kapitalkostensatz 9,23%
Kapitalkosten

224,2

459,7

42,4

229,8

471,2

43,4

234,4

480,6

44,3

237,9

487,8

45,0

241,4

495,1

45,6

245,1

502,5

46,3

Residualgewinn
Spezifischer Markenanteil 26,38%

181,7 186,3 190,0 192,9 195,7 198,7

Markenertrag
Kapitalisierungszinssatz 8,58%
Terminal Value g = 1,5%
Kapitalisierungsfaktor
Barwerte Markenerträge

47,9

0,9210
44,1

49,1

0,8483
41,7

50,1

0,7813
39,1

50,8

0,7196
36,6

51,6

0,6627
34,2

52,4

491,0

Summe der Barwerte 686,9

Markenertragswert 686,9

{[Markenumsatz x EBITA-Margin x (1-t)] ./.
[Kapital x WACC]} x SMA = Markenertrag

Markenumsatz = Umsatzerlöse der Pro-
dukte und/oder Dienst-
leistungen, die mit der
zu bewertenden Marke
gekennzeichnet sind

EBITA-Margin = Earnings before Interest,
Taxes and Amortization –
Margin (Operatives Er-
gebnis vor Zinsen, Steu-
ern und Abschreibungen
auf immaterielle Ver-
mögensgegenstände –
Margin)

t = Steuersatz
Kapital = Eingesetztes operatives Kapital anteilig für Marken-

umsatz (= Kapitalquote Umsatz x Umsatz)
WACC = Weighted Average Cost of Capital (gewichteter Ka-

pitalkostensatz)
SMA = Spezifischer Markenanteil (Verbindung aus der qua-

litativen branchenbezogenen Markenrelevanz und
der individuellen Markenstärke)

{[1.313.463 x 0,2626 x (1-0,35)] ./.
[459.712 x 0,0923]} x 0,2638 =
47.956 T€
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Für jeden berechneten Markenwert erhält der Anwender
einen individuellen Bewertungsbericht. Dieser wird au-
tomatisch durch die Software (innerhalb von wenigen Se-
kunden) erstellt. Der Bewertungsbericht zeigt die einzel-
nen Bewertungsschritte an und enthält alle verwendeten
Bewertungsparameter. Dies dient der lückenlosen Doku-
mentation und Nachvollziehbarkeit der Bewertungser-
gebnisse für jeden Bewertungsanlass.

❒

Anmerkungen

[1] Absatzwirtschaft (Hrsg.): Markenbewertung – die Tank AG: wie
neun Bewertungsexperten eine fiktive Marke bewerten, Studie
der Zeitschrift Absatzwirtschaft, Düsseldorf 2004.

[2] McKinsey & Company / MCM Marketing Centrum Münster
(Hrsg.): So lohnen sich Investitionen in die Marke: Aufbau und
Führung starker Marken, Düsseldorf/Münster 2002.

[3] Innerhalb der angezeigten Berechnungsschritte werden alle
existierenden Kommastellen bei den einzelnen Zahlenwerten
berücksichtigt. Zum Zwecke einer besseren Übersicht werden
die Kommastellen nur in begrenztem Umfang angezeigt.

[4] Weber, Claus-Peter: Gutachten zur Beurteilung des BrandValue-
Verfahrens zur Markenbewertung, Frankfurt am Main 2006.

Der Autor

Robert Tafelmeier, Dipl.-Kfm., MBA, Geschäftsführender Gesellschaf-
ter der IP-Valuation GmbH in München. Kernkompetenzen: Bewer-
tung und Bilanzierung von immateriellen Vermögensgegenständen,
insbesondere Marken, im Rahmen der internationalen Rechnungs-
legung (IFRS) sowie bei Unternehmensbewertungen (E-Mail: robert.
tafelmeier@ip-valuation.de, Internet: www.ip-valuation.de).

Zur Softwarelösung „BrandValue“ (der IP-Valuation GmbH,
München) wurde von Prof. Dr. Claus-Peter Weber, Mitglied des
Deutschen Standardisierungsrates, ein Gutachten erstellt [4]:
Das vorgestellte Markenbewertungsverfahren wird als eine sehr
gute Methode beurteilt und die Erfüllung der Anforderungen
der IFRS-Rechnungslegungsgrundsätze bestätigt. Gute Noten
wurden auch hinsichtlich Standardisierung und Objektivität ver-
geben.

Darüber hinaus ist die Markenbewertungssoftware durch die
TÜV SÜD Gruppe geprüft und nach dem ISO-Standard für Soft-
wareprodukte „ISO / IEC 12119“ zertifiziert.

„BrandValue“ erfüllt des Weiteren folgende wichtigen Anfor-
derungen:
• flexible und unabhängige Bewertung von Marken (rund um

die Uhr),
• keine Freigabe von vertraulichen unternehmensinternen Da-

ten und

• Kosteneffizienz: Während pro Markenbewertung für ge-
wöhnlich zwischen 30.000 bis 200.000 € aufzubringen sind,
belaufen sich die Kosten pro softwaregestützter Marken-
bewertung auf 1.000 bis 1.400 € – abhängig vom jeweiligen
Softwarepaket. 

Systemvoraussetzungen:
– Betriebssystem Microsoft Windows 2000/XP
– Prozessor Pentium mit 600 MHz oder vergleichbar, em-

pfohlen sind 1500 MHz
– 128 MB RAM, empfohlen 512 MB
– VGA-Grafikkarte mit mindestens 256 Farben und einer Auflö-

sung von 800 x 600 Pixeln, empfohlen wird eine Auflösung
von 1024 x 768 Pixeln mit 65.000 Farben 

– mindestens 20 MB freier Festplattenspeicher
– Drucker (Tintenstrahl- oder Laserdrucker)

Hinweise zur Markenbewertungssoftware „BrandValue“
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