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Markenbewertung

Dieser Fachbeitrag steht lhnen auch als Audio-Datei zur Verfiigung:
auf www.trex.ch gehen, direkt héren oder herunterladen.

Markenentwicklung und -bewertung -
Aspekte zur Bewertung

Im TREX 3/2023 ist ein erster Uberblick zu den Grundziigen der Entwicklung und Bewertung von Marken erschie-
nen. In diesem Beitrag vertiefen die Autoren insbesondere Aspekte der Markenbewertung.

Wie bereits im Beitrag 3/2023 erwahnt,
gibt es in Abhangigkeit von der umfangrei-
chen Markentypologie und den vielen Mar-
kenfunktionen sowie den daraus folgenden
unterschiedlichen Markendefinitionen eine
grosse Anzahl von Bewertungsmodellen,
die erhebliche Unterschiede in den Ergeb-
nissen liefern,! wie das Beispiel Coca-Cola
zeigt, dessen Markenwert je nach Bewer-
tungsmodell zwischen 0,2 und 64 Milliar-
den US-Dollar betragen soll.2

Die nachfolgenden Ausfiihrungen fokussie-
ren sich tendenziell auf KMU, wobei sie auch
fur gréssere Unternehmen gelten kénnen.

Die Beweggriinde fur Markenbewertungen kon-
nen nach gesetzlichen Anléassen, Verhandlungs-
situationen und unternehmensexternen und
-internen Anlédssen unterteilt werden (vgl.
Abbildung 1).34

Grundlage fur die monetare bzw. finanzielle Mar-
kenbewertung bildet die ISO-Norm ftir Marken-
bewertung vom September 2010: ISO 10668
«Brand valuation — Requirements for monetary
brand valuation» bzw. Markenwertmessung —
Anforderungen an monetdre Markenwertmes-
sung.®

Mit Fokus auf die quantitative bzw. finanzorien-
tierte Markenbewertung ist es sinnvoll, die folgen-
den Werttiberlegungen an der ISO-Norm 10668
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Abbildung 1: Beweggriinde fiir Markenbewertungen

Motive fr
Markenbewertungen

Gesetzliche Verhandlungs- unternehmens- unternehmens-
Anlésse situationen intern extern
e Erbrecht e Mergers & e Wertmanagement e Kaufpreis-
e Fusionsrecht Acquisitions e |eistungs- allokation
e Gesellschafts- e |izenzierung management e Finanzierung
recht e |ntercompany- e Schadenersatz-
e Gulterrecht Beziehungen anspriche
e Steuern

Quelle: Cheridito Yves, Quantitative Markenbewertung in der Praxis, Erste Schweizerische Fachtagung far
Markensteuerung und Markenschutz, 27. September 2012. Die Abbildung ist erweitert worden.

auszurichten.® Durch die Anwendung der ISO-
Norm wird sichergestellt, dass die Marken-
bewertung einheitlicher gestaltet wird und die
Ergebnisse verschiedener Verfahren vergleich-
barer sind.

Es sei darauf hingewiesen, dass nebst der rein
monetaren Markenbewertung sog. Soft Facts bzw.
weiche Faktoren einen nicht zu unterschéatzenden
Einfluss auf das Wertergebnis haben kdnnen. Mit
Blick auf die drei Vermogensarten von Unterneh-
men, namlich finanzielle, materielle und immate-
rielle Werte,” sind Marken den immateriellen Wer-
ten zuzuordnen. Immaterielle Werte werden auch

als Intellectual Capital bzw. intellektuelles Kapital
bezeichnet. Sie besitzen keine physische Subs-
tanz und sind nicht monetarer Natur, kdnnen aber
eine massgebliche Einwirkung auf den Wettbe-
werbserfolg eines Unternehmens haben. Es han-
delt sich dabei, nebst der Marke, beispielsweise
um Human Capital, Innovations- und Prozesspo-
tenzial, Kunden- und Lieferantenbeziehungen
und Infrastrukturvermogen, wobei diese einzeln
oder zusammen mit der Marke als Bestandteil des
intellektuellen Kapitals korrelieren.®

Der vorliegende Beitrag fokussiert sich auf die
monetare Markenbewertung.
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1. Anforderungen an Verfahren
und Methoden

Art. 1 ISO-Norm 10668 legt Anforderungen an
Verfahren und Methoden zur Ermittlung des
monetdaren Markenwerts fest.

Diese ISO-Norm bestimmt einen Rahmen fur die
Markenbewertung einschliesslich Zielen, Bewer-
tungsgrundlagen, Bewertungsansatzen, Bewer-
tungsmethoden und Beschaffung von Daten und
Annahmen. Im Weiteren spezifiziert sie Metho-
den flr die Berichterstattung Uiber die Ergebnisse
solcher Bewertungen.

2. Bedingungen und Definitionen

In Art. 2 1ISO-Norm 10668 werden verschiedene
Begriffe definiert, wovon die folgenden ausge-
fuhrt werden:

e Marke bzw. Brand®

Marketingbezogener immaterieller Vermogens-
wert, einschliesslich, aber nicht beschrankt auf
Namen, Begriffe, Zeichen, Symbole, Logos und
Designs oder eine Kombination davon, die dazu
bestimmt sind, Waren, Dienstleistungen oder
Einrichtungen zu identifizieren, oder eine Kom-
bination davon, um unverwechselbare Bilder
und Assoziationen bei Interessengruppen zu
schaffen und dadurch wirtschaftliche Vorteile
bzw. Werte zu generieren.

e Monetdrer Markenwert

Wirtschaftlicher Wert der Marke in Gbertragba-
ren Geldeinheiten.

Hinweis: Das erhaltene Ergebnis kann entweder
ein einzelner wirtschaftlicher Wert oder ein Wer-
tebereich sein.

e Wertpramisse

Annahme Uber die wahrscheinlichsten Umstande,
die auf die Bewertung der Marke anwendbar
sein koénnen.

e Marke bzw. Trade Mark

Rechtlich schutzfahiges Zeichen oder jede Kom-
bination von Zeichen, die geeignet ist, Waren
oder Dienstleistungen eines Unternehmens von
denjenigen anderer Unternehmen zu unter-
scheiden.

Beispiel: Worter (einschliesslich Personenna-
men), Buchstaben, Zahlen, Bildelemente und
Farbkombinationen.

Anmerkung 1: Diese Definition steht im Einklang
mit der Markendefinition des WTO-Uberein-
kommens Uber handelsbezogene Aspekte der
Rechte des geistigen Eigentums (TRIPS).
Anmerkung 2: Ein Handelsname ist der Name
eines Unternehmens, einer Vereinigung oder einer
anderen Organisation, der zu seiner oder ihrer
|dentifizierung verwendet wird. Er kann mit der
Marke identisch sein, die zur Identifizierung der
Waren und/oder Dienstleistungen des Unterneh-
mens verwendet wird, muss es aber nicht.
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Abbildung 2: Methoden der Markenbewertung
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Abbildung 3: Verlasslichkeit der Methoden der Markenbewertung
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Quelle: Cheridito Yves, Quantitative Markenbewertung in der Praxis, Erste Schweizerische Fachtagung fur

Markensteuerung und Markenschutz, 27. September 2012.

3. Aligemeine Anforderungen

Im Weiteren hat die Markenbewertung allge-
meinen Anforderungen zu gentigen. Dabei sind
gemass Art. 3 ISO-Norm 10668 folgende Aspekte
zu beachten:

e Transparenz

Monetdre Markenbewertungsprozesse missen
transparent sein. Diese Anforderung umfasst die
Angabe und Quantifizierung von Bewertungs-
Inputs, Annahmen und Risiken sowie gegebe-
nenfalls Sensitivititsanalysen des Markenwerts
gegenUber den in den Bewertungsmodellen ver-
wendeten Hauptparametern.

e Glltigkeit

Eine Bewertung basiert auf glltigen und rele-
vanten Input-Faktoren und Annahmen zum
Valutatag.

e Zuverlassigkeit

Wird eine Bewertung wiederholt, so muss sie
zuverlassig zu einem vergleichbaren und abstimm-
baren Ergebnis flihren.

e Hinreichende Daten

Markenbewertungen mussen auf ausreichen-
den Daten und Analysen basieren, um eine
zuverlassige Schlussfolgerung zu ziehen.
Hinweis: Quellen fur Vergleichswerte kbnnen in
externen Datenbanken generiert werden, bei-
spielsweise ktMINE, RoyaltyStat, RoyaltySource,
Markables, IPResearch, Royalty Global Search
und Bloomberg.10

e Objektivitat

Die gutachtende Person fuhrt die Bewertung
frei von jeglicher Voreingenommenheit durch.
e Finanzielle, verhaltensbezogene und recht-

liche Rahmenbedingungen

Bei der Durchftihrung einer monetédren Marken-
bewertung sind finanzielle, verhaltensbezogene
und rechtliche Parameter zu berlcksichtigen,
die Teil der Gesamtbewertung sind. Die mone-
tare Markenbewertung erfolgt auf der Grund-
lage der Erkenntnisse aus den Modulen Finan-
zen, Verhalten und Recht.

Die vorstehenden allgemeinen Anforderun-
gen werden durch spezifische Anforderungen
erganzt.

4. Spezifische Anforderungen?!

4.1 Zweckerklarung

In der Zweckerklarung sind der Verwendungs-
zweck, die angesprochenen Zielgruppen, der
identifizierte Vermdgenswert, die Wertpramisse,
die Position der gutachtenden bzw. bewerten-
den Person, der Bewertungsstichtag und das
Wertstellungsdatum zu nennen.

Der Wertbegriff ist entsprechend dem Bewer-
tungszweck zu spezifizieren.

Hinweis: Die Zwecke der Bewertung sind viel-
faltig. Ubliche Zwecke sind:12
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Abbildung 4: Methoden der Cashflow-Berechnung
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e Management-Informationen

e strategische Planung

e Wertberichterstattung

e Buchhaltung

e Liquidation

e Rechtsgeschaft

e |izenzierung

e Unterstlitzung bei Rechtsstreitigkeiten
e Prozessunterstitzung

e Aufldsung

e Steuerplanung und -einhaltung

e Darlehens- und Eigenkapitalfinanzierung

4.2 Wertkonzept

Der monetare Wert einer Marke stellt den wirt-
schaftlichen Nutzen dar, den eine Marke wahrend
der erwarteten wirtschaftlichen Nutzungsdauer
hat. Im Allgemeinen wird der Geldwert unter
Bezugnahme auf die Cashflows berechnet, die
aufgrund von Ertragen, wirtschaftlichen Gewinnen
oder Kosteneinsparungen bestimmt werden.

4.3 ldentifizierung der Marke
In der Bewertung ist die zu bewertende Marke zu
identifizieren, zu definieren und zu beschreiben.

5. Bewertungsansatze
und -methoden?3

5.1 Allgemeine Erwagungen

Marken werden nach dem Ertrags-, Markt- oder
Kostenansatz bewertet (vgl. Abbildung 2).14 Der
Zweck der Bewertung, das Wertkonzept und die

Abbildung 5: Beispiel

Merkmale der zu bewertenden Marke bestim-
men, welcher Ansatz bzw. welche Ansatze ver-
wendet werden, um den Wert einer Marke zu
berechnen.

Hinsichtlich Verlasslichkeit der Methoden der
Markenbewertung zeigt sich das Bild in Abbil-
dung 3.

5.2 Kapital- bzw. Ertragswertverfahren

5.2.1 Beschreibung des
Ertragswertverfahrens
Der Ertragswertansatz misst den Wert der Marke
unter Bezugnahme auf den Barwert der erwarte-
ten wirtschaftlichen Vorteile Uber die verbleibende
wirtschaftliche Nutzungsdauer der Marke.!®
Zu den Schritten bei der Anwendung des Ertrags-
wertverfahrens gehdren die Schatzung des erwar-
teten Cashflows nach Steuern sowie der der
Marke Uber ihre verbleibende wirtschaftliche
Nutzungsdauer zuzurechnenden Cashflows und
die Umwandlung dieser Cashflows nach Steuern
zum Barwert durch Diskontierung mit einem
angemessenen Diskontierungssatz.

5.2.2 Ermittlung der Cashflows

5.2.2.1 Aligemeines

Bei den Cashflows oder einem alternativen Mass
fur Markengewinne, die bei einer Markenbe-
wertung verwendet werden, handelt es sich um
jene, die verninftigerweise der Marke zuzu-
rechnen sind. Zur Ermittlung der Cashflows ste-
hen verschiedene Methoden zur Verfligung, wie

nachfolgend beschrieben. Abbildung 4 fuhrt die
Methoden zur Cashflow-Berechnung auf.

5.2.2.2 Preisaufschlagsmethode

Bei der Preisaufschlagsmethode wird der Wert
einer Marke entsprechend dem Preisaufschlag
geschatzt, den sie generiert.

Der Preis fir Waren oder Dienstleistungen, die
mit einer bestimmten Marke vermarktet wer-
den, ist vorzugsweise mit dem Preis, der flr ein
generisches Produkt, d.h. ein markenloses Pro-
dukt, berechnet wird, zu vergleichen.

Um zum zusatzlichen Cashflow zu gelangen, der
einer Marke zuzurechnen ist, muss die Bewer-
tung markenfremde Faktoren ermitteln und eli-
minieren, die es dem Markeninhaber ermogli-
chen, einen hoheren Preis fUr die betreffenden
Waren oder Dienstleistungen zu verlangen.
Zusatz- und Mehrkosten, die entstehen, um
einen Premiumpreis berechnen zu kénnen,
werden von einem etwaigen Preisaufschlag
abgezogen.

In vielen Branchen kann die Identifizierung eines
markenlosen oder generischen Produkts fir den
Vergleich mit einem Markenprodukt schwierig
sein. Der Preisaufschlag wird dann unter Bezug-
nahme auf die Marke mit der niedrigsten Mar-
kenstarke auf dem Markt beurteilt.16

Dabei kommt die Preispramienmethode unter
Berticksichtigung der Mengenpramienmethode
zum Einsatz. Dartber hinaus sind kostenspa-
rende Vorteile zu berlcksichtigen (vgl. das Bei-
spiel in Abbildung 5).

5.2.2.3 Mengenpramienmethode

Bei der Mengenpramienmethode wird der Wert
einer Marke unter Bezugnahme auf die Men-
genpramie geschatzt, die sie generiert.

Um den von der Marke generierten Cashflow
zu ermitteln, kann die Mengenpramienmethode
angewendet werden. Bei dieser Methode wer-
den zusatzliche Cashflows, die durch eine Men-
genpramie generiert werden, auf der Grundlage
einer Analyse der Marktanteile ermittelt.

Positionen 2024 2025 2026 2027 2028 ff.
Fr./ TFr. Fr./ TFr. Fr./ TFr. Fr./ TFr. Fr./ TFr.

Preis Markenprodukt 200 210 220 230 240
Preis markenloses Produkt -120 -125 -130 -135 -140
Preisdifferenz 80 85 90 95 100
Zusatz- und Mehrkosten -60 -62.5 -65 -67.5 -70
Premium Profits (PP) 20 22.5 25 27.5 30
Menge: Faktor 1500 1500 1500 1500 1500
Premium Profits (PP) vor Steuern 30000 33750 37500 41250 45000
Steuern 20% -6000 -6750 -7500 -8250 -9000
Premium Profits (PP) nach Steuern 24000 27000 30000 33000 36000
Diskontierung 10% 21818 22314 22539 22539 245885
Markenwert Summe 335096

Angelehnt an Cheridito Yves, Quantitative Markenbewertung in der Praxis,

30

Erste Schweizerische Fachtagung flir Markensteuerung und Markenschutz, 27. September 2012.
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Abbildung 5: Beispiel

Positionen 2024 2025 2026 2027 2028 ff.
Fr./ TFr. Fr./ TFr. Fr./ TFr. Fr./ TFr. Fr./ TFr.

Ertrag 10000 11000 12000 13000 14000
Royalties 5% 500 550 600 650 700
Royalties vor Steuern 500 550 600 650 700
Steuern 20% -100 -110 -120 -130 -140
Royalties nach Steuern 400 440 480 520 560
Diskontierung 10% 364 364 361 355 3825
Markenwert Summe 5268

Angelehnt an Cheridito Yves, Quantitative Markenbewertung in der Praxis, Erste Schweizerische Fachtagung fur Markensteuerung und Markenschutz, 27. September 2012.

Der von der Marke generierte zusatzliche Cash-
flow ist der operative Cash-Gewinn im Zusammen-
hang mit dem Uberschussigen Marktanteil.

Bei der Beurteilung ist zu ber(cksichtigen, dass
es auch andere Faktoren geben kann, die einen
bestimmten Marktanteil erkléren. Die Unvollkom-
menheit des Markts ist ein solcher sehr wichtiger
Faktor. Bei der Bewertung einer Marke mit einer
bedeutenden Marktposition muss die Bewertung
die Auswirkung etwaiger Marktunvollkommenhei-
ten auf den generierten Cashflow ermitteln und
diese aus dem der Marke zugeordneten Cashflow
ausschliessen.

Wie beim Premiumpreis sind auch hier die
zusatzlichen Kosten zu bertcksichtigen, die
entstehen, um einen grésseren Marktanteil zu
halten oder einen schnelleren Marktanteilszu-
wachs zu erzielen.

Die Mengenpramienmethode ist unter Berlck-
sichtigung der Preisaufschlagsmethode anzu-
wenden. DarUber hinaus sind kostensparende
Vorteile zu berlcksichtigen.

5.2.2.4 Ertragsaufteilungsmethode

Bei der Ertragsaufteilungsmethode wird die Marke
als Barwert des auf die Marke entfallenden Teils
des wirtschaftlichen Gewinns bewertet. Der 6ko-
nomische Profit entspricht dem Nettobetriebs-
gewinn nach Abzug des im Unternehmen einge-
setzten Kapitals, ausgedriickt zum Marktwert.
Mithilfe der Ergebnisse der Verhaltensforschung
soll dann ermittelt werden, welchen Beitrag die
Marke zur Ertragssteigerung oder Kostensen-
kung leistet. Der Wert der Marke entspricht dann
dem Barwert des Anteils des wirtschaftlichen
Gewinns Uber die verbleibende wirtschaftliche
Nutzungsdauer der Marke.

5.2.2.5 Mehrperioden-
Uberschussertragsmethode

Bei der Mehrperioden-Uberschussertragsme-
thode wird die Marke als Barwert des kinftigen
Rest-Cashflows nach Abzug der Ertrdge aller
anderen fur den Geschéftsbetrieb erforderlichen
Vermogenswerte bewertet.

Wenn es im Unternehmen mehrere immaterielle
Vermogenswerte gibt, die einen Cashflow gene-
rieren, erfordert diese Methode eine Bewertung
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jeder einzelnen Gruppe immaterieller Vermo-
genswerte, um die Kapitalkosten fir jede ein-
zelne Gruppe berechnen zu kdnnen.

5.2.2.6 Methode des inkrementellen
Cashflows
Mit der inkrementellen Cashflow-Methode soll
der von einer Marke in einem Unternehmen
generierte Cashflow durch Vergleich mit einem
analogen Unternehmen ohne solche Marke
ermittelt werden.
In der Praxis gibt es nur wenige Situationen, in
denen vergleichbare Betriebsbedingungen ohne
einen bestimmten Vermogenswert — die Marke —
festgestellt werden kénnen. Cashflows werden
nicht nur durch hohere Einnahmen, sondern
auch durch reduzierte Kosten generiert. Solche
Kosteneffizienzen missen identifiziert und bei der
Bewertung einer Marke bertcksichtigt werden.

5.2.2.7 Methode der
Lizenzgebiihrenentlastung
Um den von der Marke generierten Cashflow zu
ermitteln, kann die Lizenzgebihrenentlastungs-
methode angewendet werden. Mit dieser Methode
wird der Wert der Marke als Barwert der erwarteten
kunftigen LizenzgebUhren gemessen, wobei davon
ausgegangen wird, dass die Marke nicht Eigentum,
sondern eine Lizenz ist. Der durch die Lizenzge-
bihrenentlastungsmethode ermittelte Wert stellt
somit den Barwert der durch das Eigentum an der
Marke eingesparten Lizenzzahlungen dar.
Der bei der Bewertung verwendete Lizenzsatz
wird nach einer eingehenden Analyse der ver-
fugbaren Daten aus Lizenzvereinbarungen flr
vergleichbare Marken und einer angemessenen
Aufteilung der Markeneinnahmen zwischen
Lizenzgeber und Lizenznehmer ermittelt und
soll Marken mit denselben Merkmalen und Gro-
ssen so nahe wie moglich kommen wie jene
Marke, die der Bewertung unterliegt (vgl. das
Beispiel in Abbildung 6).

5.2.3 Ermittlung von Finanzvariablen
5.2.3.1 Ermittlung des Diskontierungssatzes

Im Rahmen des Ertragswertansatzes sollen Risi-
ken, die sich nicht bereits in den kunftigen

Cashflows widerspiegeln, im Diskontierungssatz
berticksichtigt werden.

Der Diskontierungssatz, der fur die Abzinsung
zukUnftiger erwarteter Cashflows einer Marke
verwendet wird, wird aus dem Diskontierungs-
satz abgeleitet, der fur die Abzinsung der vom
gesamten Unternehmen generierten Cashflows
verwendet wird, d.h. den gewichteten durch-
schnittlichen Kapitalkosten (WACC). Da es sich
bei einem Unternehmen um ein Portfolio aus
Vermogenswerten und Verbindlichkeiten han-
delt, muss der Diskontierungssatz auch die spe-
zifischen Risiken der Marke widerspiegeln.
Sofern nicht ausdrticklich in der Cashflow-Pro-
gnose oder in der geschéatzten Lebensdauer des
Vermogenswerts beriicksichtigt, missen einige
unternehmensspezifische Faktoren beim Dis-
kontierungssatz berdcksichtigt werden, darun-
ter Markt-, Verhaltens- und Rechtsrisiken.

5.2.3.2 Wirtschaftliche Nutzungsdauer
Die wirtschaftliche Nutzungsdauer einer Marke
soll unter Verwendung des Ertragswertverfah-
rens den allgemeinen Trend fur Marken in der
Branche berticksichtigen, in der die Marke ver-
wendet wird. Die Bewertung darf keinen Pro-
gnosezeitraum abdecken, der Uber die verblei-
bende wirtschaftliche Nutzungsdauer der Marke
hinausgeht.

Anmerkung: Es ist moglich, dass eine Marke
eine unbegrenzte wirtschaftliche Nutzungs-
dauer hat.

5.2.3.3 Steuerliche Erwagungen?l?

e Steuersatz
Die Cashflows im Ertragswertverfahren sind
nach Steuern zu berechnen.

e Steuerliche Abschreibung (Tax amortization
benefit, TAB)!8
Bei der Bewertung einer Marke soll der Effekt
der Steuerersparnis durch Abschreibung
(Amortisation) bertcksichtigt und gegebe-
nenfalls berechnet werden.
Aus den Wertgutachten muss eindeutig
hervorgehen, ob der Wert den Wert etwai-
ger Steuerersparnisse umfasst und, wo rele-
vant, diesen Wert als separates Element
anzeigen.
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Abbildung 7: Purchase Price Allocation (PPA) bzw. Kaufpreisallokation
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e Langfristige Wachstumsrate
Bei der Ertragswertmethode wird der Zeit-
raum, der Uber die explizite Prognose hinaus-
geht, anhand einer langfristig erwarteten
Wachstumsrate bewertet. Die verwendete
Wachstumsrate muss auf vertretbaren wirt-
schaftlichen Grundlagen basieren.

5.3 Marktansatz

5.3.1 Beschreibung des Marktansatzes
Der Marktansatz misst den Wert auf der Grund-
lage dessen, was andere Kaufer auf dem Markt
fur Vermogenswerte gezahlt haben, die als den
zu bewertenden Vermdgenswerten einigermas-
sen ahnlich angesehen werden kénnen.1®

Die Anwendung des Marktansatzes soll zu einer
Schatzung des verniinftigerweise zu erwartenden
Preises fiihren, wenn die Marke verkauft wirde.
Es werden Daten Uber den Preis erhoben, der fr
einigermassen vergleichbare Marken gezahit wird,
und es werden Anpassungen vorgenommen, um
Unterschiede zwischen diesen Vermogenswerten
und der analysierten Marke auszugleichen. Fur
ausgewahlte Vergleichswerte werden Multiplika-
toren auf der Grundlage ihres Anschaffungsprei-
ses berechnet.

Diese Multiplikatoren werden dann auf die
Aggregate der betreffenden Marke angewendet.

5.3.2 Uberlegungen bei der Anwendung
des Marktansatzes
Bei Anwendung des Marktansatzes mussen als
vergleichbar angesehene Marken ahnliche Merk-
male wie die zu bewertende Marke aufweisen,
beispielsweise Markenstarke, Waren und Dienst-
leistungen oder wirtschaftliche und rechtliche
Situation.
Um vergleichbar zu sein, missen die Transak-
tionen in einem angemessenen zeitlichen Abstand
zum Wertstellungsdatum des Bewertungsob-
jekts getatigt worden sein.
Bei der Bewertung ist zu bertcksichtigen,
dass der von unabhéangigen Parteien im Rah-
men einer Transaktion tatsachlich ausgehan-
delte Preis moglicherweise strategische Werte
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und Synergien widerspiegelt, die vom derzei-
tigen Eigentimer nicht realisiert werden kon-
nen.

Hinweis: Die Zahl der Transaktionen, die Mar-
ken als isolierte Vermogenswerte betreffen, ist
sehr gering. DarUber hinaus kdnnen sich bei
Kenntnis der Daten die Merkmale der bewer-
teten Marke erheblich von den Merkmalen der
wenigen verkauften Markenbeispiele unter-
scheiden.

=» Beispiel:®

Purchase Price Allocation (PPA) bzw. Kauf-
preisallokation mit bilanzieller Markenbe-
wertung im Rahmen eines Unternehmens-
kaufs, indem die mit dem Unternehmenskauf
erworbene Marke mit der PPA bewertet und
entsprechend den verschiedenen Positio-
nen zugewiesen und aktiviert werden kén-
nen (vgl. dazu Abbildung 7).

5.4 Kostenansatz

5.4.1 Beschreibung des Kostenansatzes
Der Kostenansatz misst den Wert einer Marke
anhand der in den Aufbau der Marke investier-
ten Kosten bzw. der Wiederbeschaffungs- oder
Reproduktionskosten.2!

Anmerkung: Er basiert auf der Pramisse, dass ein
umsichtiger Investor fir eine Marke nicht mehr
bezahlen wurde, als die Kosten fir den Ersatz
oder die Reproduktion der Marke betragen.

Die tatsachlich in die Marke investierten Kosten
umfassen alle Kosten, die fir den Aufbau und
den Schutz der Marke bis zum Wertstellungs-
datum aufgewendet werden. Die Kosten flir den
Ersatz der Marke umfassen die Kosten fiir die
Erstellung einer ahnlichen Marke mit gleich-
wertigem Nutzen zu den zum Zeitpunkt der
Bewertungsanalyse geltenden Preisen. Die Repro-
duktionskosten stellen die Kosten dar, die am
Wertstellungsdatum fir die Wiederherstellung
einer dhnlichen Marke anfallen, und werden
angepasst, um mogliche Bekanntheits- und Star-
keverluste zu berticksichtigen.

5.4.2 Uberlegungen bei der Anwendung
des Kostenansatzes
Bei der Anwendung des Kostenansatzes ist ein
Vergleich zwischen den vergangenen Ausgaben
und der durch diese Ausgaben generierten
Bekanntheit der Marke durchzufthren. Es darf
nicht automatisch davon ausgegangen werden,
dass ein Zusammenhang zwischen ausgegebe-
nem Geld und Wert besteht.
Hinweis: Der Kostenansatz basiert haufig auf ret-
rospektiven Daten und berticksichtigt nicht das
zukUnftige Ertragspotenzial eines Unternehmens.
Der Kostenansatz kann verwendet werden, wenn
die anderen Bewertungsansatze nicht umsetz-
bar sind und verlassliche Daten zur Schatzung
der Kosten vorliegen.
Der Kostenansatz kann auch verwendet wer-
den, um die Konsistenz und Angemessenheit
des durch andere Anséatze erzielten Werts zu
beurteilen.

6. Notwendige Bewertungs-Inputs

6.1 Markt- und Finanzdaten

Um den Markt zu beurteilen, in dem die betreffende
Marke tatig ist, beispielsweise Grosse, Trends, wird
eine analytische Uberpriifung der aktuellen und
prognostizierten Marktvolumen, Werte, Margen und
Kanale durchgeflihrt.22 Die bewertende Person stellt
sicher, dass die Ergebnisse dieser Prifung in die
Wertermittlung einfliessen.

Das Gutachten umfasst eine Beurteilung aller rele-
vanten Finanzdaten.

6.2 Verhaltensaspekte

6.2.1 Verhaltnis zu finanziellen Aspekten
Um den Wert der Marke zu beurteilen, werden die
wichtigsten Finanzparameter und Bewertungs-
annahmen auf der Grundlage einer Analyse der
Verhaltensaspekte der Marke angepasst.

Bei der Anwendung des Ertragswertansatzes ist
eine Analyse der Verhaltensaspekte der Marke
erforderlich, um den monetaren Anteil der Marke
zu ermitteln und das mit der Marke verbundene
Risiko bei der Ermittlung des Diskontierungs-
satzes abzuschétzen.

Bei der Anwendung des Marktansatzes ist eine
Analyse der Verhaltensaspekte der Marke erfor-
derlich, um die geeigneten Multiplikatoren zu
ermitteln.

Bei der Anwendung des Kostenansatzes ist eine
Analyse der Verhaltensaspekte erforderlich, um
die Kosten fur den Aufbau einer dhnlichen Marke
mit gleichwertigem Nutzen zu ermitteln.

6.2.2 Allgemeine Erwdgungen

Die Bewertung einer Marke muss sich direkt
mit der Art und Weise befassen, wie eine Marke
Wert generiert, und alle wirtschaftlichen Vorteile
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berlicksichtigen, die sich aus den Funktionen

der Marke im Kontext des Markengeschéafts

ergeben kénnen.

Hinweis: Der Kern des Markenwerts liegt in der

bzw. den damit verbundenen Bedeutungen des

Vermogenswerts fur die Stakeholder. Zugeho-

rige Bedeutungen kénnen die Verwendung der

Marke fur verschiedene Zwecke einschranken

oder erweitern.

Eine Marke kann viele wirtschaftliche Vorteile

mit sich bringen, wie zum Beispiel die nachfol-

gend aufgeftihrten:

a) Die Marke sorgt fur eine bessere Wiederer-
kennung und VerknUpfung kommunikativer
Botschaften und sorgt so fur Effizienzsteige-
rungen bei den verschiedenen Kommunika-
tionsinitiativen des Unternehmens. Kommu-
nikationseffizienz tragt zur Rentabilitat des
Markengeschafts bei.

b) Die Marke tragt zur Differenzierung der Pro-
dukte und Dienstleistungen bei und hat, wenn
der Unterschied relevant ist, einen positiven
Einfluss auf das Kaufverhalten der Kunden.
Eine entsprechende Differenzierung fhrt zur
Praferenzbildung, die letztlich zu finanziel-
lem Wachstum fuhrt.

c) Die Marke tragt zur Kundengewinnung und
-bindung und trégt so zur Nachhaltigkeit des
Unternehmens bei. Marken sichern die zuklnf-
tige Nachfrage und reduzieren so die betrieb-
lichen Risiken des Unternehmens.

6.2.3 Bestimmung der Markensituation
Die Bewertung umfasst eine Beurteilung der
Markensituation im Markt einschliesslich der
Markenwerttreiber.

Hinweis: Die emotionalen und rationalen Geis-
tesverfassungen relevanter Stakeholder in
Bezug auf die Marke bestimmen ihren zukUnf-
tigen Erfolg und damit die Werterhaltung bzw.
Wertsteigerung oder beides. Diese Beziehun-
gen bilden die Grundlage fur die Rolle von
Marken und die Schaffung von Markentreue.
Sie flhren zu anhaltenden Kaufen und ermog-
lichen es diesen Marken, einen Preisaufschlag
zu erzielen. Folglich ist eine Beurteilung des
Werts einer Marke und der spezifischen Risi-
ken einer Marke ohne eine umfassende und
sorgfaltige Bewertung der Wahrnehmung der
Marke durch relevante Stakeholder im Ver-
gleich zu ihren Wettbewerbern in der Regel
nicht aussagekraftig.

6.2.4 Markenstérke

Um die Hohe zuklnftiger Absatzmengen, Umsatze
und Risiken abzuschatzen, soll eine Analyse der
Markenstérke bei den relevanten Anspruchs-
gruppen durchgefiihrt werden und in die Bewer-
tung einfliessen.

Anmerkung 1: Zu den Ublicherweise verwende-
ten Messgrossen zum Verstandnis der Marken-
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starke gehoren Bekanntheit, Wahrnehmungs-
merkmale, Wissen, Einstellung und Loyalitat.
Anmerkung 2: Qualitdt und Quantitat der fur
die Bewertung verfligbaren Daten zur Marken-
starke unterscheiden sich erheblich von Marke
zu Marke.

Anmerkung 3: Die Markenstarke kann durch
Veranderungen des Verbraucherverhaltens und
-trends, Markeninvestitionen, Wettbewerbsak-
tivitaten und Schutzprogramme zur Marken-
durchsetzung beeintrachtigt werden.

6.2.5 Auswirkungen auf die Nachfrage
Jede Markenbewertung muss eine Bewertung
der Relevanz der Marke in ihrem spezifischen
Markt- und Branchenumfeld beinhalten. Die
Markenrelevanz beschreibt den Einfluss, den
die Marke auf die Kaufentscheidung der Ziel-
gruppe in einem Markt ausubt. Die Kombination
der Markenrelevanz fur die Branche mit den
Unternehmensspezifika zeigt, wie viel Wert die
Marke zum Gesamtwert beitragt.

Hinweis: Diese Information gibt an, wie viel vom
gesamten Cashflow auf die Marke entféllt.

Die Markenrelevanz soll sowohl im Hinblick auf
den aktuellen als auch auf den zukinftigen Mar-
kenwert berlcksichtigt werden. Daher sollen
Einschatzungen Uber Veranderungen — Wachs-
tum oder Riickgang — der zukinftigen Relevanz
der Marke im untersuchten Markt- oder Bran-
chensegment in die Bewertung einfliessen.

6.3 Rechtliche Aspekte

6.3.1 Beurteilung des Rechtsschutzes

Die Bewertung umfasst eine Beurteilung des

rechtlichen Schutzes der Marke und die Iden-

tifizierung

e jedes der gesetzlichen Rechte, die die Marke
schitzen,

e derrechtméssigen Inhaber jedes dieser gesetz-
lichen Rechte und

e welche rechtlichen Parameter den Wert der
Marke negativ oder positiv beeinflussen.23

Anmerkung 1: Ein wichtiger Bestandteil der
Markenbewertung ist die Beurteilung des recht-
lichen Schutzes, der der Marke in der jeweiligen
Gerichtsbarkeit gewahrt wird. Der Rechtsschutz
ist ein Faktor, der den Markenwert beeinflusst,
da er es dem Markeninhaber erméglicht, for-
melle Rechtssysteme zu nutzen, um Dritte von
der Nutzung derselben Marke auszuschliessen
und so Exklusivitat zu gewahrleisten.
Anmerkung 2: Die gesetzlichen Rechte zum
Schutz von Aspekten einer Marke variieren je
nach Rechtssystem. Mit wenigen Ausnahmen,
beispielsweise dem Markensystem der Euro-
paischen Gemeinschaft, bestehen gesetzliche
Rechte zum Schutz von Marken nur auf natio-
naler Ebene.?*

6.3.2 Zu bewertende Rechte

6.3.2.1 Allgemeines

Eine Analyse gemaéss den ortlichen Gesetzen
muss ein wesentlicher Bestandteil der Marken-
bewertung sein.

Die Bewertung umfasst die Identifizierung der
mit der Marke verbundenen Rechte und deren
Eigentum.

Anmerkung: Im Allgemeinen sind eingetragene
Marken die wichtigste Form des Rechtsschut-
zes. Es kdnnen jedoch auch andere gesetzliche
Rechte bestehen, die Aspekte einer Marke scht-
zen. Beispiele hierflr sind Rechte zum Schutz
von Handelsnamen, nicht eingetragene Marken
aufgrund der Nutzung, Rechte zum Schutz ein-
getragener oder nicht eingetragener Geschmacks-
muster, Rechte zum Schutz urheberrechtlich
geschutzter Werke und Rechte zur Verhinderung
unlauteren, irrefiihrenden oder wettbewerbswid-
rigen Verhaltens.2> Nicht alle dieser gesetzlichen
Rechte werden auf allen Markten relevant sein,
und zusatzlich zu diesen Beispielen kdnnten
andere nationale Rechte bestehen.

6.3.2.2 Eigentum

Der bei einer Markenbewertung ermittelte Wert
ist ausschliesslich dem Inhaber der gesetz-
lichen Rechte zuzurechnen.

6.3.2.3 Bestimmung der gesetzlichen
Rechte

Die gesetzlichen Rechte richten sich nach den ein-
schlagigen nationalen und regionalen Gesetzen.26
Anmerkung: Ein Rechtsanspruch entsteht durch
Registrierung, Nutzung oder Gesetzgebung. Die
gesetzlichen Rechte bestehen entweder als
einzelnes gesetzliches Recht oder als Gesamt-
heit von gesetzlichen Rechten.

6.3.2.4 Rechte durch Registrierung

Die durch die Registrierung erworbenen gesetz-
lichen Rechte werden in Form von Zeichen, Waren
bzw. Dienstleistungen und Gebieten definiert,
wie sie in den Registrierungsdokumenten auf-
geflhrt sind.

6.3.2.5 Gesetzliche Rechte oder poten-
zielle gesetzliche Rechte oder
beides, die durch die Nutzung
erworben werden

Die durch die Nutzung erworbenen Rechte wer-

den unter Berlcksichtigung des Nutzungsge-

biets und der Marktbekanntheit geméass dem

jeweiligen nationalen oder regionalen Recht

definiert.

6.3.3 Rechtliche Rahmenbedingungen,
die den Markenwert beeinflussen

Bei der Bewertung sind alle rechtlichen Para-

meter zu berticksichtigen, die sich positiv oder
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negativ auf den Wert der Marke auswirken,

darunter:

e Unterscheidungskraft bzw. Besonderheit

e Ausmass der Nutzung bzw. Umfang der
Registrierung (Gebiet, Waren und Dienst-
leistungen)

e Umfang der Nutzung

e Bekanntheit bzw. Bekanntheitsgrad der
Marke

e Risiko der Annullierung, Prioritat, Verwéasse-
rung und die Fahigkeit oder Bereitschaft oder
beides des Eigentiimers, gesetzliche Rechte
durchzusetzen

Anmerkung 1: Die rechtlichen Parameter han-
gen von der Ubereinstimmung zwischen den
gesetzlichen Rechten der Marke und dem
Markt ab, in dem sie aktiv sind. Diese Parame-
ter definieren haufig das Verhaltnis zwischen
den gesetzlichen Rechten und der Marktwahr-
nehmung.

Anmerkung 2: Rechte Dritter konnen die aktuelle
oder beabsichtigte Nutzung der Marke und damit
deren Wert beeinflussen.

6.4 Beschaffung und Nutzung von
Qualitatsdaten und Annahmen
Die bewertende Person stellt sicher, dass ver-
l&ssliche Daten fir den Abschluss der Marken-
bewertung eingeholt werden. Dazu gehtren Daten,
die vom Markeninhaber und geeigneten Dritten
verflgbar sind. Die bewertende Person muss
die Relevanz, Konsistenz und Angemessenheit
aller verwendeten Daten und Annahmen griind-
lich bewerten.

7. Berichterstattung
In jedem Markenbewertungsbericht muss Fol-
gendes klar dargelegt werden:2’

e Position und Status der bewertenden Person
e /weck der Bewertung
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e |dentifizierung der betroffenen Marke

e bewertete markenbezogene Vermogenswerte

e angesprochenes Publikum/Adressaten

e Pramisse des Werts

e angewandte Ansatze und Methoden

e Bewertungsstichtag

e Wertstellungsdatum

e Ergebnis der monetdren Markenbewertung

e verwendete Datenquellen

e Uberblick tiber gesetzliche Rechte, Verhal-
tensaspekte und Finanzanalyse

e wesentliche Annahmen und Sensitivitaten

e Beschrankungen

8. Unabhangigkeit

Die bewertende Person muss Sorgfalt und pro-
fessionelles Urteilsvermogen walten lassen sowie
Unabhéangigkeit und Objektivitat bei der Erstel-
lung des Bewertungsgutachtens wahren.?8.2° |

1 S. dazu Wikipedia, Markenbewertung, wonach es in der
Praxis tiber 500 verschiedene Modelle zur Berechnung
gibt, https://de.wikipedia.org/wiki/Markenwert#|SO-
Norm_f%C3%BCr_Markenbewertung.

2 S.dazu Wikipedia, Markenbewertung, https:/de.wikipedia.
org/wiki/Markenwert#|SO-Norm_f%C3%BCr_Marken
bewertung.

3 S. auch die verschiedenen Zwecke fur Markenbewer-
tungen in Punkt 4.1.

4 Eine weitere Auflistung m.w.H. findet sich in Alexandra
Raphaela Lindemann, Markenbewertung: Wie misst
man den monetaren Wert von «intangible assets»?,
Masterarbeit ZHAW, 2022, S. 15ff.

5 Erganzend zur besagten ISO-Norm sei darauf hinge-
wiesen, dass gerade bei den gesetzlichen Anldassen —
s. Abbildung 1 — gesetzliche Bestimmungen bestehen,
die Wertvorgaben beinhalten, bspw. gemass Art. 211 ZGB
der Verkehrswert im Guterrecht, Art. 617 ZGB der Ver-
kehrswert im Erbrecht, Art. 608ff. OR wirklicher Wert im
Gesellschaftsrecht und Art. 7 ff. FusG wirklicher Wert im
Fusionsgesetz.

6 |SO steht als Akronym fiir die Internationale Organisa-
tion fir Normung. Es handelt sich dabei um eine Nicht-
regierungsorganisation, die international anerkannte
Normen festlegt. Die 1ISO wurde 1947 mit dem Ziel
gegriindet, Standards festzulegen, die branchen- und
landertbergreifend Massstabe fur Qualitét, Sicherheit
und Prozessablaufe schaffen. Sie wurde in London von
65 Delegierten aus 25 Landern gegriindet. Heute hat
die ISO ihren Sitz in Genf und bereits Uber 22000 inter-
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nationale Normen veroffentlicht, die von ihren Mitglie-
dern in 164 Landern anerkannt werden.

S. zur Unterteilung der Vermagensarten auch Art. 959a OR.
Franzl Johanna, Unternehmensbewertung anhand der
DCF-Verfahren unter besonderer Berticksichtigung der
Einflussnahme von Soft Facts, Diplomarbeit MA, FH BFI
Wien, 2010, verschiedene Stellen, m.w.H.

S. ergdnzend dazu die Bestimmungen von Art. 1f. MSchG
zum Begriff Marke.

Alexandra Raphaela Lindemann, Markenbewertung:
Wie misst man den monetédren Wert von «intangible
assets»?, Masterarbeit ZHAW, 2022, S. 61.

Art. 4 ISO-Norm 10668 mit Absatzen.

S. dazu Abbildung 1 Beweggriinde fir Markenbewer-
tungen mit einer Einteilung.

Art. 5 ISO-Norm 10668 mit Absatzen.

Alexandra Raphaela Lindemann, Markenbewertung:
Wie misst man den monetaren Wert von «intangible
assets»?, Masterarbeit ZHAW, 2022, S. 19f.
Alexandra Raphaela Lindemann, Markenbewertung:
Wie misst man den monetaren Wert von «intangible
assets»?, Masterarbeit ZHAW, 2022, S. 25ff. m.w.H.
S. zur Markenstérke Punkt 6.2.4.

Alexandra Raphaela Lindemann, Markenbewertung:
Wie misst man den monetaren Wert von «intangible
assets»?, Masterarbeit ZHAW, 2022, S. 26.
Alexandra Raphaela Lindemann, Markenbewertung:
Wie misst man den monetaren Wert von «intangible
assets»?, Masterarbeit ZHAW, 2022, S. 68f.
Alexandra Raphaela Lindemann, Markenbewertung:
Wie misst man den monetaren Wert von «intangible
assets»?, Masterarbeit ZHAW, 2022, S. 24 ff. m.w.H.
Angelehnt an Cheridito Yves, Quantitative Marken-
bewertung in der Praxis, Erste Schweizerische Fach-
tagung fur Markensteuerung und Markenschutz,
27. September 2012.

Alexandra Raphaela Lindemann, Markenbewertung:
Wie misst man den monetédren Wert von «intangible
assets»?, Masterarbeit ZHAW, 2022, S. 20ff. m.w.H.
Art. 6 ISO-Norm 10668 mit Absatzen.

S. aus schweizerischer Sicht Art. 1f. MSchG — Bun-
desgesetz tiber den Schutz von Marken und Herkunfts-
angaben und im Speziellen Art. 51aff. MSchG zum
Rechtsschutz.

S. dazu fur die Schweiz das Bundesgesetz Uber den
Schutz von Marken und Herkunftsangaben, MSchG,
SR 232.11, und dessen einzelne Bestimmungen.

S. dazu fur die Schweiz das Bundesgesetz gegen den
unlauteren Wettbewerb, UWG, SR 241, und dessen
einzelne Bestimmungen.

S. aus schweizerischer Sicht Art. 1ff. MSchG — Bun-
desgesetz Giber den Schutz von Marken und Herkunfts-
angaben und im Speziellen Art. 51aff. MSchG zum
Rechtsschutz, wobei zwischen zivilrechtlichem Schutz,
Strafbestimmungen und Hilfeleistung des Bundesamts
fur Zoll und Grenzsicherheit unterschieden wird.

Art. 7 1ISO-Norm 10668 mit Absatzen.

Art. 8 ISO-Norm 10668.

S. zur Unabhéngigkeit u.a. Fachmitteilung «Unterneh-
mensbewertung von kleinen und mittleren Unternehmen
(KMU)», EXPERTSsuisse, 2018, Kapitel 2.2.3. Unabhéan-
gigkeit, N 19ff.
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