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IMMATERIELLE VERMOGENSWERTE ALS FINANZIE-

RUNGSINSTRUMENTE

In Zeiten der weltweiten Wirtschaftskrise stellen immaterielle Vermogenswerte oftmals einen erheblichen Wert fiir das besit-
zende Unternehmen dar. Wenn Immobilien und Maschinen als klassische Sicherheiten nicht (mehr) zur Verfiigung stehen,
konnen immaterielle Vermogenswerte, wie beispielsweise Marken und Patente, im Rahmen von Kreditbesicherungen, Rating-
Optimierungen (Baselll) oder Sale-and-Lease-Back-Verfahren als wertvolle Finanzierungsinstrumente dienen. Eine detaillierte,
transparente und zeitnahe Bewertung dieser immateriellen Vermogenswerte ist dabei eine entscheidende Voraussetzung.

Viele Jahrzehnte war das typische deutsche Bilanzbild durch
die Dominanz von materiellen Vermdgenswerten geprigt.
Mit dem Wandel von der Industriegesellschaft zu einer
Dienstleistungs- und Hochtechnologiegesellschaft hat jedoch
der Stellenwert immaterieller Vermégenswerte (Intellectual
Property — IP) kontinuierlich zugenommen. Unternechmen
erzielen ihre Wettbewerbsvorteile zunehmend durch immate-
rielle Vermogenswerte, wie beispielsweise Marken und Patente.
Wie verschiedene Studien in den vergangenen Jahren zeigen,
stellen immaterielle Vermogenswerte mittlerweile in den
meisten Unternehmen iiber 50 % des Unternehmenswertes
dar. In Zeiten der Wirtschaftskrise kommt den immateriellen
Vermégenswerten weiterhin eine sehr grofle, wenn nicht gar eine
noch groflere Bedeutung zu, da sie oftmals die stillen und wert-
vollen Reserven eines Unternehmens darstellen und als verblei-
bendeVermégenswertefiir Finanzierungszweckegenutztwerden
kénnen. In den meisten Fillen wissen Unternehmen gar nicht,
welche Werte darin schlummern, denn auch nach dem Bilanz-
rechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) ist die Bilanzierung
selbst erstellter immaterieller Vermdgensgegenstinde nach
§ 248 HGB weitgehend verboten.

ARTEN UND BESONDERHEITEN IMMATERIELLER VERMO-
GENSWERTE (IP)

Die in Unternehmen vorliegenden Arten von immateriellen
Vermégenswerten sind vielfiltig. Neben Marken und Patenten
gibt es beispielsweise Lizenzen, Kundenbeziehungen, Software,
Domains und das Know-how der Mitarbeiter. Jedoch miissen
immaterielle Vermégenswerte vor allem drei Voraussetzungen
erfilllen, um fiir Finanzierungszwecke genutzt werden zu
konnen. Dies ist zum einen die rechtliche Durchsetzbarkeit,
also die rechtliche Grundlage auf die der immaterielle
Vermégenswert basiert. Zum anderen muss der immaterielle
Vermégenswert vom Wert her isolierbar sein. Eine unter
wirtschaftlichen Gesichtspunkten eigenstindige Ubertragung
bzw. Loslosung vom dazugehorigen Geschiftsbetrieb muss
somit méglich sein. Die dritte wesentliche Voraussetzung
ist die nachhaltige bzw. langfristige Wertbestindigkeit des
immateriellen Vermdgenswertes. Das Know-how eines
Mitarbeiters ist beispielsweise wertvoll fiir das Unternechmen.
Jedoch kann der Mitarbeiter kiindigen, wodurch dieser Wert
dem Unternehmen verloren geht und somit keine nachhal-
tige Wertbestindigkeit vorliegt. Unter Berticksichtigung der
genannten Voraussetzungen sind es im Grunde zwei Klassen von
immateriellen Vermdgenswerten, die fiir Finanzierungszwecke
herangezogen werden, nimlich Marken und Patente.

UNTERNEHMENSFINANZIERUNG MIT MARKEN UND PA-
TENTEN

Im Rahmen der Unternehmensfinanzierung kénnen Marken
und/oder Patente als Sicherheit bei der Kreditaufnahme heran-
gezogen werden und dabei die Finanzierungskosten positiv
beeinflussen. Durch Beriicksichtigung dieser immateriellen
Vermégenswerte verbunden mit der Optimierung des Ratings
(Basel II) entsteht bei den Kreditverhandlungen durch die ein-
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hergehende Risikoreduktion eine Win-win-Situation fiir das
UnternehmenunddieBank. Eineandere OptionderIP-basierten
Kapitalbeschaffung stellen Sale-and-Lease-Back-Verfahren dar.
Bei diesen Verfahren wird die Marke oder das Patent verkauft
und zur weiteren Nutzung gleichzeitig wieder zuriick geleast.
In der Regel laufen solche Finanzierungen fiinf bis acht Jahre
mit anschliefendem Riickkauf oder Verlingerung. Wesentliche
Aspekte sind dabei die Leasing- und Riickkaufkonditionen.
Werden Marken und Patente fiir Finanzierungszwecke genutzt
ist die detaillierte, transparente und zeitnahe Bewertung
dieser immateriellen Vermdégenswerte eine entscheidende
Voraussetzung. Grundsitzlich stehen fiir die Bewertung imma-
terieller Vermdgenswerte drei Verfahren zur Verfiigung, nim-
lich das marktpreisorientierte, das kapitalwertorientierte und
das kostenorientierte Verfahren. Unter Beriicksichtigung der
Vorschriften existierender Bewertungsstandards kommen in der
Praxis hiufig Bewertungsmethoden innerhalb des kapitalwerto-
rientierten Verfahrens (Ertragswertverfahren) zur Anwendung.
Unabhingig von der gewihlten Bewertungsmethode ist auch
die Plausibilisierung der Bewertungsergebnisse zum Abschluss
der Bewertung ein wesentlicher Aspekt einer sachgerechten
Bewertung.

Bankinstitute stehen der Nutzung von immateriellen
Vermogenswerten fiir Finanzierungszwecke zunehmend positiv
gegeniiber, da sie erkennen, dass immaterielle Vermégenswerte,
insbesondere Marken und Patente, wesentlich den unterneh-
merischen Erfolg und damit den Unternehmenswert beein-
flussen. Diese oftmals stillen und wertvollen Reserven
gilt es zu heben, um den tatsichlichen Vermdgenswerten
eines Unternehmens gerecht zu werden.
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