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Der Wert internationaler Marken - Ein Ansatz zu seiner Bestimmung auf Basis
der hedonischen Theorie
von Matthias Sander!)

Marken als immaterielle Vermogensgegenstinde verkorpern nicht selten einen enormen
Vermogenswert. Dies gilt insbesondere fiir Marken mit internationaler Verkehrsgeltung. Die
konkrete Bewertung von Marken st68t jedoch auf eine Reihe von Problemen, die in erster
Linie im komplexen Wesen von Marken sowie in diversen rechtlichen Regelungen zu suchen
sind. In jiingster Zeit ist die Problematik der Markenbewertung sowohl von der Wissenschaft
als auch von der Praxis verstirkt aufgegriffen worden, ohne jedoch zu zufriedenstellenden
Ergebnissen zu fiithren. In dem vorliegenden Beitrag wird ein neuer, theoretisch fundierter
Ansatz vorgestellt, welcher fiir die Bewertung internationaler Marken geeignet ist und
einzelnen Zwecken der Markenbewertung Rechnung trégt.

1. Die Bedeutung internationaler Marken

Die Ausdehnung national erfolgreicher Markenkonzepte auf weitere Linder ist in vielen Pro-
duktbereichen zu beobachten. Ausschlaggebend fiir diese Entwicklung ist eine Vielzahl von
Faktoren, welche eine Internationalisierungsstrategie fiir Marken nachhaltig unterstiitzen.
Von besonderer Relevanz sind in diesem Zusammenhang folgende Sachverhalte:

- Durch den weitergehenden infrastrukturellen Ausbau und die Entwicklung modernster
Verkehrs- und Transportsysteme ist die Uberwindung ridumlicher Entfernungen beim
Export von Giitern bzw. Leistungen gegeniiber friher in deutlich kiirzerer Zeit moglich.
Durch den Einsatz energiesparender Technologien im Transportwesen sowie aufgrund
eines intensiven Wettbewerbs in der Speditionsbranche sinken zudem die Transportko-
sten in vielen Bereichen.

- Neben dem Export von Giitern bzw. Leistungen gewinnt der Aufbau von unternehmens-
eigenen Produktions- und Vertriebsstitten im Ausland zunehmend an Bedeutung; dem
"global selling" folgt damit das "global manufacturing" als international ausgerichtete Ak-
tivitdt von Unternehmen (vgl. Becker, 1991, S. 1244). Auf diese Weise kénnen Kostenvor-
teile durch den Einsatz von im Ausland billigeren Produktionsfaktoren ausgenutzt sowie
Risiken durch Wechselkursschwankungen umgangen werden.

1) Dr. Matthias Sander ist wissenschaftlicher Mitarbeiter am Lehrstuhl fiir Betriebswirtschaftslehre, insbes.
Absatzwirtschaft an der Eberhard-Karls-Universitit Tibingen (Prof. Dr. Ralph Berndt).



- Die Liberalisierungstendenzen im zwischenstaatlichen Handel fordern den internatio-
nalen Waren- und Leistungsaustausch, indem Zolle und Abgaben gesenkt bzw. abge-
schafft werden und nicht-tarifdre Handelshemmnisse abgebaut werden; Im- und Export
von Waren werden auf diese Weise nicht unerheblich erleichtert. Als Folge der Liberali-
sierungstendenzen ergeben sich z. T. betridchtliche Zeit- und Kostenersparnisse.

- In unternehmensinterner Hinsicht ermoglichen leistungsfahige internationale Informati-
ons- und Kommunikationssysteme einen schnellen Informationsaustausch zwischen un-
ternehmenseigenen Organen und Vertriebseinrichtungen im Ausland und dem Stammun-
ternehmen im Inland. Informationen als Entscheidungsgrundlage kdnnen auf diese Weise
in kurzer Zeit zwischen In- und Ausland transferiert und daraus abgeleitete Entscheidun-
gen vor Ort unmittelbar umgesetzt werden.

- In unternehmensexterner Hinsicht birgt der Einsatz der Satellitentechnik die Moglich-
keit, einheitliche ldnderiibergreifende Kommunikationsstrategien zu entwickeln und um-
zusetzen. Neben der ErschlieBung von Kostensenkungspotentialen wird hierdurch der
Aufbau eines konsistenten Markenbildes mit einer iiber Landesgrenzen hinweg gleichar-
tigen Positionierung, wie sie fiir viele internationale Marken typisch ist, ermoglicht.

- Einhergehend mit der einheitlichen Positionierung von Marken auf der Angebotsseite ist
auf vielen Produktmaérkten eine zunehmende Angleichung der Bediirfnisse der Verbrau-
cher auf der Nachfrageseite zu beobachten (vgl. z. B. Meffert, 1988, S. 289 f.). Homogeni-
sierung der Mérkte in kultureller und zivilisatorischer Hinsicht und Konvergenz wesentli-
cher demographischer und psychographischer Merkmale der Konsumenten als kaufbeein-
flussende Determinanten erh6hen die Wahrscheinlichkeit, daB eine national erfolgreiche
Marke auch iiber die Landesgrenzen hinaus groB8e Erfolgspotentiale besitzt. Einschrin-
kend muB jedoch darauf hingewiesen werden, da8 die Standardisierungspotentiale von
Marken produktspezifisch unterschiedlich sind bzw. eine Angleichung der Bediirfnisse als
wesentliche Voraussetzung fiir eine Standardisierungsstrategie nicht bzw. noch nicht auf
allen Produktmirkten stattgefunden hat. Daher kann auch nur fallweise dariiber ent-
schieden werden, ob eine globale, die Standardisierungspotentiale ausnutzende Marken-
strategie, eine multinationale Markenstrategie, welche im wesentlichen die jeweiligen
landesspezifischen Bediirfnisse und Besonderheiten beriicksichtigt, oder eine beide Stra-
tegien umfassende gemischte Markenstrategie empfehlenswert ist (vgl. Meffert, 1992, S.
149 £.).

Nicht iibersehen werden darf in diesem Zusammenhang, daB die aufgezeigten Entwicklungen
in vielen Produktmirkten zu einem intensivierten Wettbewerb fiilhren, da die die Internatio-
nalisierungsstrategie unterstiitzenden Faktoren in mehr oder minder gleichem Ausma8 fir



alle Anbieter gelten bzw. von ihnen - je nach finanziellem Potential - genutzt werden kdnnen.
Konkret bedeutet dies, daB zunehmend auch auslédndische Anbieter auf die inldndischen
Mairkte dringen und gleichzeitig inldndische Anbieter nicht nur im Inland untereinander um
Marktanteile ringen, sondern auch im Ausland zu Konkurrenten werden. Daher wird die In-
ternationalisierung einer Marke in der Realitét nicht nur aus reinem Gewinnstreben betrie-
ben, sondern sie stellt in vielen Fillen eine Strategie dar, um das Uberleben der Marke lang-
fristig zu sichern (vgl. Meffert, 1988, S. 289).

2. Der Begriff des Markenwerts und Anlisse zu seiner Bestimmung bei internationalen Mar-

ken
2.1. Charakterisierung des Begriffs "Markenwert"

Wird eine inhaltliche Konkretisierung des Begriffs "Markenwert" angestrebt, so ist zunéchst
festzustellen, was unter dem eigentlichen Gegenstand der Bewertung - der Marke - zu verste-
hen ist. Diesbeziiglich besteht in der einschldgigen Literatur weitgehend Einigkeit. Stellvertre-
tend fiir die Vielzahl der existierenden Begriffsauffassungen wird hier die Definition, die vom
EU-Ministerrat im Rahmen der sog. "Ersten Richtlinie des Rates zur Angleichung der
Rechtsvorschriften der Mitgliedsstaaten liber die Marken" vorgeschlagen wurde, vorgestellt
(vgl. Meister, 1990, S. 61 {.): "Marken konnen alle Zeichen sein, die sich grafisch darstellen las-
sen, insbesondere Worter einschlieBlich Personennamen, Abbildungen, Buchstaben, Zahlen
und die Form oder Aufmachung der Ware, soweit solche Zeichen geeignet sind, Waren oder
Dienstleistungen eines Unternehmens von denjenigen anderer Unternehmen zu unterschei-

"

den.

Neben dieser Auffassung der Marke im Sinne eines formalen Zeichens existiert ferner der
Begriff der Marke als physisches Objekt. Diese Begriffsauffassung entspringt eher dem um-
gangssprachlichen Umfeld; in objektspezifischer Hinsicht ist unter einer Marke das konkrete
Markenprodukt im Sinne von Waren, welche mit einer Marke versehen sind, zu verstehen.
Beriihmtestes Beispiel fiir diese Sichtweise ist wohl der Markenartikel als h6chste Auspra-
gung markierter Waren (zum Markenartikel vgl. z. B. Berekoven, 1992, S. 42 ff.; Dichtl, 1992,
S. 271; Sander, 1994, S. 34 ff.).

Im Gegensatz zur Marke herrscht bis heute weitgehende Unsicherheit hinsichtlich der inhalt-
lichen Bestandteile des Begriffs "Markenwert" bzw. seinem anglo-amerikanischen Pendant
"Brand Equity" vor. Diese Unsicherheit ist insofern bemerkenswert, als Gedanken {iber den
Wert einer Marke nicht neu sind. Bereits vor iiber 40 Jahren gelangte Biirgi zu folgendem Er-
gebnis: "In einem gewissen Sinne kann man sogar sagen, dieser Wert (des Produkts; Anm. d.



Verf.) sei in der Marke kristallisiert. Es ist nicht zu bestreiten, daB8 der wirtschaftliche Wert
von Produkten, wie Ovomaltine, Persil, Grapillon usw., entscheidend von der Marke abhiingt
und daB diese Produkte, selbst bei Weiterfabrikation durch den bisherigen Ersteller und in
derselben Qualitét im Falle des Verlustes ihrer Wortmarken zum allergroBSten Teil entwertet
wiren, so dafl der wirtschaftliche Wert - und es handelt sich in solchen Féllen gelegentlich um
Millionenwerte - weitgehend in die Marke verlegt ... erscheint” (Biirgi, 1950, S. 89).

Die bestehende Unsicherheit iiber die inhaltlichen Bestandteile von "Markenwert" und
"Brand Equity" fiihrte zu einer Vielzahl von Definitionen dieser Begriffe. Abb. 1 stellt einen
Uberblick iiber existierende Begriffsauffassungen dar und verdeutlicht gleichzeitig, daB die
einzelnen Definitionen z. T. recht unterschiedlicher Natur sind und inhaltlich andere Schwer-
punkte setzen. Bei genauerer Betrachtung lassen sich jedoch auch Gemeinsamkeiten
entdecken; wesentlich ist in diesem Zusammenhang, daB es sich bei der Bewertung der
Marke um einen Nettowert handelt, d. h. um den Wert der Marke an sich und nicht um den
Wert des Produkts als solches. Konkret geht es bei der Bewertung von Marken daher um die
Feststellung des Wertes der Marke als immaterieller Vermbgensgegenstand. Die Marke ist
also als Markenzeichen und nicht als Markenware i. S. eines physischen Objekts zu verstehen.
Dieser Unterschied ist von zentraler Bedeutung, da diese beiden Begriffsauffassungen der
Marke zu grundsétzlich unterschiedlichen Werten der Marke fithren. Ferner ist zu beachten,
daB die in Abb. I aufgefiihrten Definitionen auf internationale Marken zu beziehen sind, da
der Wert von Marken mit iiber die Landesgrenzen hinaus reichender Distribution im Mittel-
punkt der Betrachtung steht.

Die Verunsicherung hinsichtlich der inhaltlichen Bestandteile des Begriffs "Markenwert" bzw.
"Brand Equity" diirfte in erster Linie aus der Tatsache herrithren, da8 die Marke sowohl fiir
den Konsumenten als auch fiir den Markeninhaber einen Wert besitzt (vgl. auch
Kamakura/Russell, 1993, S. 9 ff.). Fiir beide ist der Wert einer Marke jedoch von grundsétz-
lich unterschiedlicher Natur: Der Konsument nimmt das Markenprodukt ganzheitlich wahr
und ist somit nicht in der Lage, aufgrund von Irradiationseffekten Marke und physisches Pro-
dukt zu trennen (vgl. z. B. Schweiger/Baumgartner, 1988). Als Markenwert aus Sicht des Kon-
sumenten kann daher die Gesamtheit der Assoziationen, Anmutungen und Vorstellungen des
Konsumenten gegeniiber einer Marke gelten, welche durch die ganzhafte Wahrnehmung des
Produkts geformt werden und in einer bestimmten Wertschitzung fiir die Marke miinden.
Diese Wertschitzung resultiert demnach sowoh! aus der Marke als Markenzeichen als auch
aus den objektiv-technischen Produkteigenschaften, welche vom Konsumenten wahrgenom-
men und beurteilt werden; gleichzeitig impliziert diese Sichtweise, daB der Markenwert aus
Sicht des Konsumenten nicht-monetérer Natur ist.



Aaker

1991

Der Markenwert wird definiert als die mit der Marke verkniipften Aktiva und
Passiva, die den Wert eines Produkts oder einer Dienstleistung mehren oder
mindern. Diese Attribute schlieen die Markentreue, die Bekanntheit des Namens,
die angenommene Qualitit und die Assoziationen ein.

Keller

1991

Customer-based brand equity is defined as the differential effect that brand
knowledge has on consumer response to marketing activity with respect to that
brand.

Srivastava/
Shocker

1991

Brand equity may be defined as the set of associations and behaviors on the part of
a brand’s customers, channel members and parent corporation that permits the
brand to earn greater volume or greater margins than it could without the brand
name and that gives the brand a strong, sustainable, and differentiated competitive
advantage.

K aas

1990

Brand Equity ist der Barwert aller zukiinftigen Einzahlungsiiberschiisse, die der
Eigentiimer aus einer Marke erwirtschaften kann.

Mc Hardy

1990

Der Markenwert ist Marke und Wert oder anders gesagt, die Erfassung des
komplexen Gebildes Marke und was dieses Gebilde in Geld wert ist.

[Farquhar

1989

We define brand equity as the "added value" with which a given brand endows a
product. A product is something that offers a functional benefit (e. g., a toothpaste,
a life insurance policy, or a car). A brand is a name, symbol, design, or mark that
enhances the value of a product beyond its functional purpose.

Penrose

1989

We define the value of a brand as encompassing the particular values attributable to
the trade mark, logo, packaging and get-up; and to the recipe, formulation or raw
material mix. In other words brand value embraces all the proprietary intellectual
property rights encompassed by the brand.

Schulz/
[Brandmeyer

1989

Der Markenwert ist die Gesamtheit aller positiven und negativen Vorstellungen, die
im Konsumenten ganz oder teilweise aktiviert werden, wenn er das Markenzeichen
wahrnimmt, und die sich in 6konomischen Daten des Markenwettbewerbs spiegeln.

Zuberbier

1989

Brand Equity ist die Swnme aller rationalen und emotionalen Merkmale, die
Verbraucher, Mitarbeiter des Herstellers, Handelspartner und Meinungsbildner einer
Marke zuschreiben.

Shocker/
Weitz

1988

Brand equity is a function of associations, in the consumer’s mind, with the brand
name.

Herp

1982

Unter dem Marktwert einer Marke als Resultat markenspezifischer Effekte wird ...
der Teilbeitrag zum Verkaufserfolg von Produkten verstanden, der nicht aus den
konkreten Produkteigenschaften, der Art ihres Vertriebs oder anderen in diesem
Zusammenhang wichtigen Phinomenen, sondern speziell aus deren Belegung mit
einer Marke resultiert.

Kern

1962

Der Wert von Warenzeichen ist die Summe der auf den gegenwirtigen Zeitpunkt
diskontierten Zusatzgewinne.

Abb. 1: Definitionen der Begriffe "Markenwert" und "Brand Equity"




Im Gegensatz zum Konsumenten kann der Markeninhaber sehr wohl eine Trennung von
Markenzeichen und Produkt vornehmen, da er als Hersteller der Ware am ProzeB der Zu-
sammenfiihrung der einzelnen Produktbestandteile beteiligt ist und die Qualitdt und den
Wert der einzelnen Komponenten kennt. Zudem stellt die Marke fiir den Markeninhaber als
Eigentiimer der Marke einen monetiren, in Geldeinheiten bewertbaren Gegenstand dar, den
es aufrechtzuerhalten bzw. zu steigern gilt. Der Markenwert aus Sicht des Markeninhabers
kann daher als derjenige Gewinn angesehen werden, der eindeutig auf die Marke als Mar-
kenzeichen zurtickzufiihren ist, und den er nicht erzielen konnte, wenn er diese Marke nicht
besdBe. Durch den Kauf des Produkts durch die Konsumenten in den einzelnen Lindern
kommt es also zu Zusatzerldsen, die auf die Marke und nicht auf die iibrigen Produkteigen-
schaften zuriickzufiihren sind. Zieht man von diesen Zusatzerldsen die durch die Markierung
der Ware induzierten Kosten ab, gelangt man zum markenspezifischen Nettoerlos bzw. zu
dem eindeutig auf die Marke als immateriellen Vermoégensgegenstand zuriickzufiihrenden
Gewinn und damit zum Markenwert aus Sicht des Markeninhabers. Zu beachten ist, da8 die-
ser markenspezifische Nettoerlds je nach Preisstellung der Marke, Produktions- und Markt-
verhiltnissen von Land zu Land unterschiedlich sein kann bzw. im Regelfall sein wird; eine
international angebotene Marke besitzt damit fiir jedes Land einen unterschiedlichen landes-
spezifischen Markenwert.

Abb. 2 stellt den Zusammenhang zwischen dem Markenwert aus Sicht des Konsumenten und
aus Sicht des Markeninhabers zusammenfassend in allgemeiner Form dar. Wie ersichtlich ist,
kann der Markeninhaber zudem durch den Einsatz des Marketing-Instrumentariums den
Wert einer Marke aktiv beeinflussen (zur Steuerung des Markenwerts vgl. i. e. Sander, 1994,
S. 234 ff.).

Um nicht den Eindruck zu erwecken, daB ausschlieBlich Konsument und Markeninhaber ei-
ner Marke einen Wert zuweisen, wird erginzend darauf hingewiesen, daB eine Marke auch
fir den markenfiihrenden Handel, fiir Anteilseigner und Beschiftigte des markenherstellen-
den Unternehmens, fiir den Staat und fiir weitere Interessengruppen einen Wert verkorpern
kann; so sichert eine erfolgreiche Marke dem Handel eine gewisse Mindestrendite und einen
kontinuierlichen Warenumschlag, Anteilseigner erhalten eine addquate Verzinsung ihres ein-
gesetzten Kapitals, Beschiftigte des Markenherstellers genieBen sichere Arbeitsplitze und
der Staat erhilt entsprechende Steuereinnahmen durch den mit dem Verkauf der Marken-
produkte erzielten Gewinn. Der Markeninhaber als Eigentiimer der Marke nimmt jedoch
eine besondere Stellung aufgrund der vielféltigen Anlisse, welche eine Markenbewertung fiir
ihn notwendig machen, ein; die folgenden Ausfithrungen werden daher auf den Wert einer in-
ternational distribuierten Marke aus Sicht des Markeninhabers beschrénkt.



——— Ganzheitliche Wahrnehmung des Markenprodukts

Konsument

Markenwert aus Sicht des Konsumenten
als Wertschatzung der Marke i. S. von
Vorsteliungen und Assoziationen

Einsatz des gegentiiber der Marke
marketing-

politischen
Instrumen-

tariums zur }
Steuerung Kauf des Markenprodukts Markt
des Marken-
werts

Umsatz des Markenprodukts

Markeninhaber

Markenwert aus Sicht des Markeninhabers
als der auf den immateriellen
Vermbgensgegenstand "Marke"
zurlckzufihrende Gewinn

Quelle: Sander, 1994, S. 49.

Abb. 2. Der Zusammenhang zwischen dem Markenwert aus Sicht des Marken-
inhabers und dem Markenwert aus Sicht des Konsumenten

2.2, Anlisse zur Bestimmung des Wertes internationaler Marken

Das Spektrum von Anldssen zur Bestimmung des Wertes internationaler Marken ist sehr
groB. Aus Sicht des Markeninhabers sind Markenbewertungen
- aus bilanziellen Griinden,



| Marke | produs. | Markenwert | Veranderung
Platz ‘v;:?;?:neﬁmah) kat 'ul;e?_‘-Avv_:ini_:Mtd.‘::ADallar_ | gegeniiber
1 | Marlboro Tabak 39,5 (67,1) -6,3 %
(Philip Morris)
2 | Coca-Cola Softdrink 33,4 (56,7) 37,1 %
(Coca-Cola)
3 | Intel Computer 17,8 (30,2) 106,7 %
(intel)
4 | Kellogg's Food 9,6 (16,3 8,4 %
(Kellogg) }
5 | Nescafé Kaffee 92 (15,6) 42% |
(Nestié) |
6 | Budweiser Bier Bier 8,2 (13,9) -8,1%
(Anheuser Busch)
7 | Pepsi Softdrink 75 (12,7) -2,7%
(Pepsi)
8 | Gillette Toiletten- 7,1 (12,0) 14,1 %
' (Gillette) artikel
9 | Pampers Hygiene 59 (10,0) -2,3%
- (Procter & Gambie)
10 1 Bacardi Rum Spirituosen i 55 (9,3 0%
- (Bacardi)

Quelle: 0. V., 1993, S. 35.
Abb. 3: Markenwerte der weltweit erfolgreichsten Marken

zur Bestimmung von Lizenzgebiihren bei der Markenlizenzierung,

zur Festlegung von Schadensersatzforderungen bei miBbriduchlicher Nutzung der Marke
(Markenpiraterie),

im Rahmen der Markenfithrung und -kontrolle sowie

im Falle des Kaufs bzw. Verkaufs von Marken bzw. markenfiithrenden Unternehmen



von besonderem Interesse (vgl. auch Sander, 1994, S. 48 ff.).

Internationale Marken reprisentieren oftmals einen sehr hohen Vermdégenswert, welcher im
Extremfall bis zu zweistellige Milliardenbetrige erreichen kann. Abb. 3 zeigt den geschitzten
Wert der 10 weltweit erfolgreichsten Marken; diese Werte basieren - im Gegensatz zum hier
vorgestellten Verfahren (vgl. Abschn. 3) - auf Expertenurteilen und anderen markenspezifi-
schen Kennziffern wie Umsétzen, Profitstirken und Wachstumspotentialen (vgl. o. V., 1993, S.
35). Um den gesamten Wert des Unternehmens bzw. zum Unternehmen zugehorige Vermo-
genswerte aufzuzeigen, sind viele markenfithrende Unternehmen bestrebt, den Wert einer
Marke in der Bilanz unter den immateriellen Vermogensgegenstinden auszuweisen; auBer-
dem kann durch die hiermit bewirkte Bilanzverldngerung u. U. eine nicht gewollte Unter-
nehmensiibernahme (unfriendly take-over) abgewendet werden, da der potentielle Aufkédufer
sein finanzielles Engagement entsprechend ausweiten muf8. Bei dieser Markenbewertung aus
bilanziellen Griinden ist darauf zu achten, daB der in der Bilanz ausgewiesene Wert den je-
weiligen landesspezifischen Rechnungslegungsvorschriften gentigt. In diesem Zusammenhang
ist auf die stark unterschiedlich ausgeprégten rechtlichen Regelungen in den einzelnen Lén-
dern hinzuweisen (zur Bilanzierung von Marken vgl. i.e. Kapferer 1992, S. 288 ff. und S. 322 ff,;
Sander, 1994, S. 58 ff.).

Die Lizenzierung einer Marke ist eine absatzstrategische Alternative, mit Hilfe derer der
Markeninhaber eine Ausweitung seiner wirtschaftlichen Tétigkeit erreichen kann, ohne selbst
eigenes Kapital zur Verfiigung stellen zu miissen. Grundsétzlich kénnen die in Abb. 4 darge-
stellten Lizenzierungsstrategien identifiziert werden. Die Strategie I bedeutet die Vergabe ei-
ner Lizenz an einen Lizenznehmer im Inland, wobei der Lizenznehmer die Marke nur fiir
Produkte verwenden darf, welche bereits unter der Marke gefiihrt werden. Diese Strategie
empfiehlt sich insbesondere bei Kapazititsengpissen des Markeninhabers, welche kurz- bis
mittelfristig nicht beseitigt werden kénnen oder aufgrund unsicherer Absatzprognosen fiir die
Marke nicht beseitigt werden sollen. Werden hingegen neue Produkte durch den Lizenzneh-
mer unter der Marke im Stammland angeboten (Strategie II), so wird ein Imagetransfer be-
absichtigt. Auf diese Weise kann eine etablierte Marke in neue Produktbereiche eingefiihrt
werden und die sich ihr dort bietenden Gewinnpotentiale abschépfen. Von Bedeutung sind
hier in erster Linie die Strategien III und IV; sie stellen internationale Lizenzierungsstrate-
gien dar. In diesen Féllen wird die Marke entweder fiir bisherige Produkte (Strategie III) oder
fiir neue Produkte (Strategie IV) im Ausland per Lizenz eingefiihrt. Auf diese Weise kdnnen
ausldndische Mairkte in vergleichsweise kurzer Zeit flichendeckend erschiossen werden.

Von Bedeutung ist die Bewertung der Marke im Rahmen der Markenlizenzierung bei der
Bemessung der Lizenzgebiihren. Im Regelfall werden die Lizenzgebithren umsatz- oder ge-
winnbezogen festgelegt. Offensichtlich ist, daB der Wert einer Marke im Sinne der mit ihr er-



10

bisheriges neue
Produktprogramm Produkte

2

\
%

-

N , . . .
\\\ nationale Lizenzierungsstrategien

Stammliand

\

Ausland

N

E, /2 internationale Lizenzierungsstrategien
Abb. 4: Lizenzierungsstrategien des Markeninhabers

wirtschaftbaren Nettoerlose bzw. Gewinne wertvolle Hinweise hinsichtlich der "richtigen" Li-
zenzgebiihren fiir die Gebrauchsiiberlassung der Marke liefern kann.

International etablierte Marken sind markenpiraterischen Handlungen in besonderem MaBe
ausgesetzt, da nahezu ausschlieBlich erfolgreiche Marken mit linderiibergreifender Bedeu-
tung kopiert bzw. imitiert werden (vgl. Sandler, 1986, S. 120; o. V., 1990, S. 130); die Marken-
piraterie spielt fiir internationale Marken daher eine besondere Rolle. Durch die Markenpi-
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raterie im Sinne einer unrechtmiBigen Benutzung der Marke versucht der Plagiator am Er-
folg des Originals teilzuhaben. Im Regelfall entspricht die Qualitit des Plagiats allerdings
nicht der Qualitdt des Originals. Durch markenpiraterische Handlungen kénnen daher sowohl
den Konsumenten durch qualititsbedingte Méngel ernsthafte Risiken fiir Sicherheit und Ge-
sundheit entstehen, als auch dem rechtmiBigen Markeninhaber enorme Verluste durch Ab-
satz- und Imageeinbriiche widerfahren (vgl. Sandler, 1986, S. 122 {.). Die Markeninhaber sind
daher im besonderen MaBe bestrebt, die Markenpiraterie einzuddmmen. Beeintréchtigt wird
der Kampf gegen die internationale Markenpiraterie allerdings durch landesspezifisch unter-
schiedliche Gesetzgebungen, Mentalitit und Bereitschaft der auslindischen Behorden zur
Mitarbeit sowie durch die sprachlichen, kulturellen und rdumlichen Barrieren.

Die Notwendigkeit der Bewertung von Marken resultiert in diesem Zusammenhang aus der
Bemessung der Schadensersatzforderung, die der geschéddigte Markeninhaber an den Plagia-
tor stellen kann. Auch in diesem Fall helfen Aussagen iiber den durch die Verwendung der
Marke erzielten Gewinn, um eine angemessene Hohe der Schadensersatzforderung festzule-
gen.

In unternehmensinterner Hinsicht ist die Bewertung von Marken im Rahmen der Marken-
filhrung und -kontrolle von besonderer Relevanz. Ubergeordnetes Ziel der Markenfiihrung
und -kontrolle ist dabei die optimale Ausschépfung des Potentials, welches eine Marke in ih-
rem internationalen Umfeld besitzt; dies betrifft sowohl das Transferpotential der Marke fiir
neue Produktkategorien als auch das Internationalisierungspotential der Marke im Sinne ih-
rer Eignung fiir weitere Linder. Um eine ganzheitliche Bewertung der Marke zu gewihrlei-
sten, wird versucht, auf Basis einer Vielzahl landerspezifisch erhobener Markt- und Pro-
duktdaten wie Umsatz, Marktanteil, Gewinn, Markenimage, Markentreue, Bekanntheitsgrad
der Marke usw. ihren Wert zu ermitteln (vgl. z. B. Schulz/Brandmeyer, 1989, S. 366 ff.;
Penrose; 1989, S. 37 ff.); auf diese Weise konnen Stirken und Schwichen der Marke im Ver-
gleich zur Konkurrenz erkannt und als Grundlage fiir Entscheidungen im Rahmen des inter-
nationalen Marken-Managements herangezogen werden. Wichtig ist, da diese Daten peri-
odisch wiederkehrend erhoben werden, um die Entwickiung der Marke im Zeitablauf kon-
trollieren zu kénnen. Gleichzeitig sind Prognosen iiber die Ausprigungen, welche die Marke
bei den einzelnen Bewertungskriterien erreicht, notwendig, da Markenfiihrung ein zukunfts-
bezogener Prozef ist; eine gegenwarts- und vergangenheitsorientierte Betrachtung im Rah-
men des Marken-Managements reicht daher nicht aus.

Auf vielen Mirkten beobachtbare Sattigungserscheinungen, verbunden mit einer zunehmen-
den Wettbewerbsintensitdt, erhohen das Risiko der Eigenentwicklung und Lancierung neuer
Marken im Markt. Viele Unternehmen haben daher den Weg des zeit-, risiko- und kostenbe-
hafteten Aufbaus neuer Marken verlassen und sind zum Kauf von Unternehmen mit im
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Markt etablierten Marken libergegangen. Hiervon betroffen sind insbesondere Unternehmen

mit namhaften, international bekannten Marken. 4bb. 5 gibt einen Uberblick iiber ausge-

wihlte Unternehmenstransaktionen im Zeitraum von 1985 bis 1990; in diesem Zeitraum wur-

den besonders spektakulire Ubernahmen getitigt.
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Die bei diesen Transaktionen gezahlten Preise iiberstiegen das in der Bilanz ausgewiesene
Nettovermégen im Regelfall um ein Vielfaches. Der von Philip Morris fiir Kraft bezahlte Preis
(vgl. Abb. 5) betrug beispielsweise das Vierfache des Nettovermdgens von Kraft. Zuriickzu-
fiihren sind diese enormen Transaktionssummen in erster Linie auf die aus bilanzrechtlichen
Griinden oftmals nicht oder zumindest nicht mit einem addquaten Wertansatz aktivierten
Marken. Eine theoretisch fundierte Bewertung von Marken kann in diesem Zusammenhang
bei der Preisfindung fiir die Marken des zur Disposition stehenden Unternchmens helfen und
auseinanderklaffende Preisvorstellungen von Unternehmenskdufer und -verkidufer einander
annihern. Von Bedeutung ist in diesem Zusammenhang die Tatsache, daB eine Ubertragung
lediglich der Marken(rechte) ohne das Unternehmen bzw. dazugehorige Unternehmensteile
nach derzeit giiltiger bundesdeutscher Rechtsprechung - im Gegensatz zu anderen
europdischen Lindern wie GroBbritannien, Frankreich und den Skandinavischen Staaten -
rechtlich nicht moglich ist, da § 8 Abs. 1 S. 2 des Warenzeichengesetzes (WZG) eine Bindung
des Warenzeichens an den zugehorigen Geschiftsbetrieb vorsieht (vgl. auch Hammann, 1992,
S. 212). Marken als immaterielle Vermogensgegenstinde kénnen daher nicht separat transfe-
riert werden, sondern nur im Verbund mit anderen Vermdgensgegenstidnden; durch die
miterworbenen materiellen und immateriellen Vermégensgegenstinde haben Akquisitionen
von Marken daher "Paketcharakter”.

3. Die Bestimmung des Wertes internationaler Marken mit Hilfe der hedonischen Theorie
3.1. Grundziige der hedonischen Theorie zur Bewertung von Marken als Produkteigenschaft

Kerngedanke der hedonischen Theorie ist es, die Variation der Preise verschiedener Pro-
dukte durch die Varianz der Produkteigenschaften zu erkldren (vgl. Diller, 1991, S. 142); es
wird also unterstelit, daB unterschiedliche Produkteigenschaften bzw. unterschiedliche Aus-
pragungen von Produkteigenschaften unterschiedliche Produktpreise nach sich ziehen. In ma-
thematischer Hinsicht bedeutet dies, daB von einem funktionalen Zusammenhang zwischen
den Produktpreisen und den Eigenschaften der Produkte ausgegangen wird. Die Produkte
werden dabei als Biindel objektiver Produkteigenschaften aufgefaBt. Beispielsweise 148t sich
ein Auto anhand der Motorleistung, den Auflen- und Innenabmessungen, der Kofferraumgro-
Be, der Hochstgeschwindigkeit usw. charakterisieren. Diese Eigenschaften werden von den
Nachfragern zwar identisch perzipiert, konnen aber aufgrund unterschiedlicher Bewertungs-
muster durchaus individuell unterschiedlich bewertet werden. So erkennen Konsument A und
Konsument B beispielsweise, daB ein Auto der Marke X eine Hochstgeschwindigkeit von 170
km/h erreicht und ein Kofferraumvolumen von 400 | besitzt; gleichzeitig schitzt Konsument
A die Hochstgeschwindigkeit wichtiger ein als die KofferraumgroBe, beim Konsumenten B ist
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es aufgrund anderer Préiferenzen u. U. genau umgekehrt. Dies impliziert zudem, da8 die ein-
zelnen Eigenschaften eines Produkts nutzenstiftende Elemente fiir die Nachfrager darstellen.

Aus Sicht der Anbieter hingegen fungieren die Produkteigenschaften als gewinngenerierende
Elemente; fiir die Anbieter ist es also wichtig zu wissen, welchen Gewinn sie aus dem Ange-
bot einzelner Produkteigenschaften bzw. Ausprigungen von Produkteigenschaften erzielen.
Der Gewinn ergibt sich aus dem fiir die jeweilige Produkteigenschaft(sauspragung) am Markt
erzielbaren Preis abziiglich der Kosten der Produktion der betrachteten Produkteigen-
schaft(sauspragung). Die Bewertung der Produkte bzw. Produkteigenschaften erfolgt daher
sowohl von der Angebots- als auch von der Nachfrageseite. Ein geschlossenes Modell, wel-
ches sowohl Angebots- als auch Nachfrageaspekte im Rahmen der hedonischen Theorie si-
multan beriicksichtigt, wurde erstmals von Rosen entwickelt; dieses Modell wird im folgenden
in Grundziigen vorgestellt (zur mikrookonomischen Fundierung des folgenden Modells vgl.
i.e. Rosen, 1974, S. 38 ff.; Weber, 1986, S. 13 ff.; Sander, 1994, S. 107 ff.).

Ausgegangen wird von einem bestimmten Produktmarkt; jede auf diesem Markt gehandelte
Produktvariante kann mittels eines Vektors charakterisiert werden:

(1) 1= (el )

mit: lj = Ausprigung der j-ten Eigenschaft der betrachteten Produktvariante
J = Anzahl der relevanten Produkteigenschaften.

Fiir jede Produktvariante existiert genau ein Preis; dies wird sichergestellt durch die Annah-
men der vollkommenen Markttransparenz, einer polypolistischen Marktstruktur, welche den
Marktakteuren keinen Einflu8 auf die Preise einrdumt, dem Nutzen- bzw. Gewinnmaximie-
rungsverhalten der Nachfrager bzw. Anbieter sowie der Homogenitdtsannahme in dem Sinne,
dafB von objektiv absolut identischen Produkten stets die billigste Variante gewdhlt wird.

Formal resultiert damit:
(2) P() = P(ll,...,lj,...,lj)

mit:  P(1) = (Markt-)Preis der jeweiligen durch den Eigenschaftsvektor charakterisierten
Produktvariante.

Diese Funktion P(l) stellt die hedonische Preisfunktion dar und ordnet jeder auf dem be-
trachteten Produktmarkt angebotenen Variante den entsprechenden (Markt-)Preis zu. Sie
gibt einerseits denjenigen Preis an, den ein Konsument fiir eine bestimmte Produktvariante
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mindestens zu zahlen hat, andererseits legt sie den Preis fest, den ein Anbieter fiir eine Pro-
duktvariante maximal erzielen kann. Dies folgt aus den genannten Marktbedingungen sowie
der Annahme des Marktgleichgewichts, welche Gleichheit von angebotener und nachgefrag-
ter Menge hinsichtlich jeder Produktvariante impliziert.

Mittels dieser hedonischen Preisfunktion konnen monetdre Teilbetrdge fiir die einzelnen
Produkteigenschaften ermittelt werden, welche aufgrund der simultanen Angebots- und
Nachfrageorientierung des Modellansatzes als Marktwerte dieser Eigenschaften interpretiert
werden konnen. Diese Marktwerte kénnen sowohl positiv als auch negativ sein, d. h. durch
Ausstattung eines Produkts mit einer Eigenschaft bzw. Anreicherung eines Produkts mit mehr
Einheiten einer Produkteigenschaft kann der Marktpreis des Produkts steigen oder - bei ne-
gativ bewerteten Produkteigenschaften - sinken.

Modelliert werden hedonischen Preisfunktionen im Regelfall als multiple Regressionsfunk-
tionen. Die konkrete Berechnung der monetédren Teilbetridge der Produkteigenschaften er-
folgt dann durch partielle Differentiation der hedonischen Preisfunktion nach der jeweiligen
Produkteigenschaft, sofern es sich um metrische Produktmerkmale handelt (z. B. Hochstge-
schwindigkeit oder Kofferraumvolumen bei Autos, Anzahl der speicherbaren Kanile bei
Fernsehgerdten usw.). Bei der Marke als nicht-metrisches Merkmal erfolgt die Berechnung
ihres Marktwertes durch eine einfache Differenzbetrachtung, indem einmal der Preis fiir das
Produkt mit der Marke und einmal ohne Marke geschitzt wird. Die sich ergebene Differenz
gibt den Marktwert der Marke pro Produkteinheit an und stellt den Erlés dar, der direkt auf
die Marke als Markenzeichen zuriickzufiihren ist und ohne Marke nicht hétte erzielt werden

konnen.

Ein Beispiel fiir eine hedonische Preisfunktion zeigt Abb. 6. Die in Abb. 6 enthaltene hedoni-
sche Preisfunktion wurde auf Basis von 242 Produkten des bundesdeutschen Kondensmilch-
und Kaffeesahnemarktes ermittelt (vgl. i. e. Sander, 1994, S. 191 ff.). Da es sich um eine li-
near-additive hedonische Preisfunktion handelt, k6nnen die Regressionskoeffizienten direkt
als monetire Teilbetrdge fiir die einzelnen Produkteigenschaften interpretiert werden. Pro
weiterem Prozentpunkt Fettgehalt sind also beispielsweise 3,6 Pfg. mehr zu bezahlen; ist das
betreffende Produkt ein Kaffeesahne- und kein Kondensmilcherzeugnis, so ergibt sich ein
Abschlag in Hohe von 11,5 Pfg., und eine Kénnchenverpackung erbringt gegeniiber einer
Dose einen Aufschlag von 17,9 Pfg. Der auf die jeweilige Marke zuriickzufithrende Wert ist in
Abb. 6 mit p,, bezeichnet. Insgesamt konnten auf diesem Markt 60 verschiedene Marken
identifiziert werden, so daB sich 60 verschiedene Regressionskoeffizienten fiir die Marken-
zugehorigkeit ergaben; ein Regressionskoeffizient fiir eine bestimmte Marke in Hohe von 0,2
wiirde also bedeuten, daB 20 Pfg. des Produktpreises allein auf die Marke zuriickzufithren
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sind. Als BestimmtheitsmaB dieser hedonischen Preisfunktion konnte ein Wert von 82 % er-
mittelt werden.

Preis des Produkts = - 0425 (Konstante)
(in DM) + 0,036 - Fettgehalt (in %)
+ 0,003 - Menge (in g)

0,115 - Kaffeesahneerzeugnis (0/1-Variable)
0,279 - Flaschenverpackung (0/1-Variable)
0,179 - Kannchenverpackung (0/1-Variable)
0,221 - Einzelportionspackung (0/1-Variable)
- 0,144 - Brikverpackung (0/1-Variable)

p,, - Markenzugehorigkeit (0/1-Variable)

+ + +

+

Abb. 6: Hedonische Preisfunktion fur den bundesdeutschen Kaffee-
sahne- und Kondensmilchmarkt

Problematisch bei der Berechnung der monetiren Teilbetrdge von Produkteigenschaften ist
die Tatsache, daB Produkteigenschaften realer Produkte bzw. deren Ausprigungen zumeist in
bestimmten Kombinationen auftreten, da nur bestimmte Eigenschaftskombinationen sinnvoll
sind bzw. die Bediirfnisse der Konsumenten in entsprechendem Ma8e befriedigen kénnen.
Dies bedeutet, daB die Positionierung der Produkte im Produkteigenschaftsraum, welcher von
den einzelnen Produktmerkmalen aufgespannt wird, nicht zufillig ist; die einzelnen Produkt-
eigenschaften bzw. deren Auspréigungen sind also nicht unabhingig voneinander, weshalb ein-
fach strukturierte linear-additive hedonische Preisfunktionen wie in Abb. 6, welche Unabhiin-
gigkeit der beriicksichtigten Produktmerkmale implizieren, oft nur zu unzureichenden Ergeb-
nissen fithren. Die Ermittlung der konkreten hedonischen Preisfunktion eines Produktmark-
tes stellt damit ein besonderes Problem dar; ihr solite verstidrkt Beachtung geschenkt werden,
da von der Angemessenheit der zugrunde gelegten hedonischen Preisfunktion auch die Giite
der fiir einzelne Produkteigenschaften ermittelten Marktwerte abhingt.

Einen besonderen Beitrag leistet in diesem Zusammenhang die Box-Cox-Technik, welche im
Rahmen von hedonischen Studien vielfach eingesetzt wird. Die Box-Cox-Technik ist ein
mdchtiges statistisches Verfahren, mit dessen Hilfe durch kontinuierliche Variablentransfor-
mation eine Vielzahl von Funktionstypen hinsichtlich ihrer Eignung fiir das vorliegende Da-
tenmaterial im Rahmen von Regressionsanalysen iiberpriift werden kann. Auf diese Weise
kann der vergleichsweise beste Funktionstyp der hedonischen Preisfunktion ermittelt werden.
Auch fiir den erwihnten Markt fiir Kondensmilch- und Kaffeesahneprodukte ergab sich eine
eindeutige Verbesserung der Ergebnisse durch Anwendung der Box-Cox-Technik; so konnte
einerseits das Bestimmtheitsma8 von 82 % auf 91 % erhoht werden, andererseits waren die
Ergebnisse in inhaltlicher Hinsicht ungleich plausibler (vgl. i. e. Sander, 1994, S. 214 ff.).



17

Konkret erfolgt die Transformation einer Variablen im Rahmen der Box-Cox-Transformation
wie folgt (vgl. Box/Cox, 1964, S. 214 ff.; Sander, 1994, S. 160 ff.):

%& fiir A # 0
T
3z =
Inz fir x=0
mit: X = Transformationsparameter
z = Variable.

Im Falle eines allgemeinen linear-additiven Regressionsmodells ergibt sich bei Transforma-
tion der abhingigen und der unabhingigen Variablen also:

4) yxo-l =a, +a,- x—l——xrl + a, 5——-—))-1 + ..+ ac- o L te +¢€
XO ° ' Xl 2 X2 g xJ

mit: y = abhingige Variable (Preis)
a, = Absolutglied
a. = Regressionskoeffizient; i=1..,]
x, = unabhéngige Variable (Eigenschaftsausprégung); i = 1,..,.J
), = Transformationsparameter; i=0,.J

¢ = StOrterm

Ziel des Box-Cox-Verfahrens ist es nun, eine simultane Schitzung der Regressionskoeffizien-
ten @ und der Transformationsparameter ) durchzufiihren. Hierfiir ist die logarithmierte
Likelihood-Funktion aufzustellen, die es zu maximieren gilt (vgl. Box/Cox, 1964, S. 215). Fiir
gegebene Werte von A (i = 0,...,J) ergibt sich:

I K
(5) LWMM=-%meQw%ﬂQfDéPn

Wert der logarithmierten Likelihood-Funktion in Abhdngigkeit
von den Transformationsparametern A, (fiiri = 0,....J)

mit: L))

Y, = k-ter Wert der abhédngigen Variable
K = Anzahl der Beobachtungen
UZ(AO,...,A ) = Schitzwert fiir die Varianz der Residuen in Abhingigkeit von den

Transformationsparametern X, (firi = 0,...,J).

Zur Berechnung der optimalen Transformationsparameter A, kann nun wie folgt vorgegangen
werden: Da die Maximum-Likelihood-Methode und die Methode der kleinsten Quadrate un-
ter der tiblichen Annahme, da die StoérgroBen einen Erwartungswert von Null haben, unab-



18

hingig voneinander und normalverteilt sind sowie eine konstante Streuung aufweisen, zu
identischen Ergebnissen fiihren, kann der Wert der logarithmierten Likelihood-Funktion
auch mittels Durchfiihrung einer herkémmlichen Regressionsanalyse fiir jeweils vorgegebene
Transformationsparameter ), berechnet werden. Durch die systematische Variation der
Transformationsparameter A. kann dann diejenige Konstellation der Transformationsparame-
ter herausgefunden werden, die zum gréB8ten Wert der logarithmierten Likelihood-Funktion
fiihrt. Problematisch ist allerdings, daB die Zahl der durchzufiihrenden Regressionsanalysen
schnell explodiert; so ergeben sich beispielsweise bereits 14641 (= 11%) Regressionsschitzun-
gen bei einer Regressionsfunktion mit nur vier Variablen (Preis und drei Produkteigenschaf-
ten), wenn die Transformationsparameter ), mit einer Schrittweite von 0,2 zwischen den
Werten -1 und +1 variiert werden. Im Regelfall werden daher einfachere Regressionsfunk-
tionen verwendet, welche nicht jede einzelne Variable einer Transformation unterziehen,
sondern einen Transformationsparameter fiir die abhZngige Variable - hier also den Preis -,
und einen fiir alle unabhingigen Variablen - hier die Produkteigenschaften - identischen
Transformationsparameter verwenden (vgl. auch Sander, 1994, S. 164). Trotz dieser Ein-
schrinkung ist es mit Hilfe der Box-Cox-Technik méglich, eine Vielzahl von Funktionstypen
hinsichtlich ihrer Eignung fiir das zugrunde gelegte Datenmatarial zu iiberpriifen, welche
sowohl linear-additive (Wert des Transformationsparameters fiir die abhéngige und unabhén-
gigen Variablen = 1), semi-logarithmische (Wert des Transformationsparameters der abhén-
gigen Variable = 1 und fiir die unabhéngigen Variablen = 0; et v.v.) und doppelt-logarithmi-
sche Funktionen (Wert des Transformationsparameters fiir die abhdngige und unabhingigen
Variablen = 0) einschlieBen.

Zu beachten ist jeweils, daB nicht-metrische Variablen - wie z. B. die Marke - nicht transfor-
miert werden, da eine Transformation qualitativer Variablen wenig sinnvoll ist. AuBerdem ist
darauf hinzuweisen, daBl der Marktwert der Marke pro Produkteinheit nicht mehr - wie beim
linear-additiven Modell (vgl. Abb. 6) - direkt am Regressionskoeffizienten abgelesen werden
kann, wenn sich ein Transformationsparameter A, # 1 fiir die abhédngige Variable - also den
Produktpreis - als optimal erweist, da in diesem Fall ja transformierte Preise vorliegen; die
Preise miissen also erst riicktransformiert werden, damit durch eine Differenzbetrachtung der
Marke ein Wert beigemessen werden kann (vgl. Sander, 1994, S. 166 £. u. S. 218).

3.2. Anwendung der hedonischen Theorie zur Bestimmung des Wertes internationaler Mar-
ken

Mit der hedonischen Theorie ist ein in sich geschlossenes Theoriegeriist gegeben, welches
erlaubt, den Wert einer Marke aus dem Gesamtwert eines Produkts herauszuldsen. Bisher
wurde allerdings nur betrachtet, welchen Erlos die Marke pro Produkteinheit am Markt er-
zielt. Soll - wie hier unterstellt - eine Markenbewertung aus Sicht des Markeninhabers vorge-
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nommen werden, so ist einerseits die Gesamtheit der mit einer Marke gekennzeichneten Pro-
dukte zu beriicksichtigen, um zum markenspezifischen Umsatz zu gelangen, andererseits sind
zusitzlich die markeninduzierten Kosten zu beriicksichtigen, da der Markeninhaber nur am
Nettowert der Marke interessiert ist. Konkret bedeutet dies, daB der Erlés der Marke pro
Produkteinheit mit der Anzahl der mit der Marke versehenen und abgesetzten Einheiten
multipliziert werden muB; gleichzeitig miissen die auf die Marke zuriickzufiihrenden Kosten
von diesem Wert subtrahiert werden. Hierdurch gelangt man zum markenspezifischen
Gewinn, welcher als Wert einer Marke aus Sicht des Markeninhabers interpretiert werden
kann (vgl. Abschn. 2.1.).

Zu den markeninduzierten Kosten zihlen simtliche Kosten, welche nicht anfielen, wenn das
betrachtete Produkt als unmarkiertes Produkt angeboten werden wiirde; konkret sind dies
beispielsweise Kosten zur Geltendmachung und Verteidigung von Schutzrechten
(Eintragungskosten der Marke beim Patentamt, Kosten fiir die Verfolgung von Marken-
rechtsverletzern (Markenpiraten) usw.), Kosten fiir die Produktion von Markenzeichen, Mar-
kenemblemen und Etiketten sowie (einmalige) Kosten der Markennamen- und Markenzei-
chenentwicklung. Werden diese Kosten in Abhingigkeit von der produzierten (und abgesetz-
ten) Menge des Markenprodukts dargestellt, und wird gleichzeitig beriicksichtigt, da8 eine
Bewertung der Marke fiir unterschiedliche Zwecke, welche unterschiedliche Bewertungs-
zeitrdume implizieren, vorgenommen werden kann (vgl. Abschn. 2.2.), so ergeben sich die in
Abb. 7 dargestellten Grundmodelle fiir die Bewertung internationaler Marken.

Offensichtlich sind diese Modelle von der Struktur her wie das Kapitalwertmodell aufgebaut;
von den - jeweils in den einzelnen Lindern - erwirtschafteten (markenspezifischen) Erlosen
werden die zugehorigen (markenspezifischen) Kosten unter Beriicksichtigung eines bestimm-
ten Zeithorizonts und eines KalkulationszinsfuBes subtrahiert. Die auf diese Weise pro Peri-
ode und Land resultierenden Gewinne werden anschlieBend addiert. Im Unterschied zum
herkommlichen Kapitalwertmodell, welches beispielsweise fiir die Ermittlung der Vorteilhaf-
tigkeit einer Investitionsentscheidung herangezogen wird und eine Abzinsung der in Zukunft
mit dem Investitionsobjekt erwirtschaftbaren Gewinne impliziert, ist jedoch - je nach Bewer-
tungszweck - auch eine vergangenheitsorientierte Betrachtung mit der Folge der Aufzinsung
der in vergangenen Perioden erwirtschafteten markenspezifischen Gewinne mdglich. So
erfordert beispielsweise die Markenbewertung zum Zwecke der Schadensersatzbemessung
bei miBbriuchlicher Nutzung der Marke (vgl. auch Abschn. 2.2) eine vergangen-
heitsorientierte Betrachtung; je nach Linge des Zeitraumes, in dem die miBbrduchliche
Nutzung stattfand, ist daher eine Aufzinsung der mit einer Marke - widerrechtlich -
erwirtschafteten Gewinne notwendig, um diese als Grundlage fiir eine Schadensersatzfor-
derung heranziehen zu kénnen. In Abhéngigkeit vom Bewertungszweck nimmt die Variable z
daher den Wert -1 (Aufzinsung) oder +1 (Abzinsung) an (vgl. Abb. 7).
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In Abb. 7 wird zudem beriicksichtigt, daB unter einer Marke ein einzelnes Produkt
(Einzelmarke), mehrere Produkte in derselben Produktkategorie (z. B. Markenfamilie) oder
auch in verschiedenen Produktkategorien (z. B. Dachmarke) angeboten werden konnen. Fer-
ner wird bei mehreren Varianten in derselben Produktkategorie unterschieden, ob eine li-
neare oder eine nicht-lineare hedonische Preisfunktion vorliegt. Nicht-lineare hedonische
Preisfunktionen liegen immer dann vor, wenn sich Transformationsparameter, die nicht den
Wert Eins annehmen, im Rahmen der Box-Cox-Transformation als optimal erweisen (vgl.
Abschn. 3.1). Dies ist insofern von Bedeutung, als bei linearen hedonischen Preisfunktionen
fiir jede Produktvariante unter der betrachteten Marke derselbe Marktwert fiir die Marke re-
sultiert, bei nicht-linearen hedonischen Preisfunktionen hingegen kann fiir jede einzelne Pro-
duktvariante ein eigener Marktwert der Marke bestimmt werden (vgl. Sander, 1994, S. 217 ff.).
Der letztere Fall erscheint dabei realitdtsndher, da die Zuordnung gleicher Marktwerte fiir
die Marke bei u. U. preislich stark unterschiedlich positionierten Produkten, die unter einer
Marke angeboten werden, hochst unplausibel wire; wie bereits erwdhnt, werden sich im Re-
gelfall ohnehin nicht-lineare hedonische Preisfunktionen aufgrund der nicht zufélligen An-
ordnung von Produkten im Produkteigenschaftsraum als optimal erweisen. Werden mehrere
Produktkategorien unter einer Marke zusammengefaBt, so resultieren auf jeden Fall unter-
schiedliche Marktwerte der Marke fiir die einzelnen Produkte, da pro Produktkategorie auf-
grund unterschiedlicher Produkteigenschaften in den verschiedenen Produktkategorien eine
eigene hedonische Preisfunktion aufgestellt werden musB.

Anhand eines konkreten Falles soll die Anwendung der in Abb. 7 dargestellten Grundmodelle
verdeutlicht werden. Liegt beispielsweise der Fall der Lizenzierung einer Marke fiir ein ein-
zelnes Produkt (Einzelmarke) in verschiedenen Lindern vor, so ist zur Bestimmung des Wer-
tes der Marke als Ausgangspunkt fiir Lizenzgebiihrverhandlungen (vgl. Abschn. 2.2.) das
Markenbewertungsmodell (1) (vgl. Abb. 7) heranzuziehen (fiir die Anwendung der in Abb. 7
dargestellten Modelle bei anderen Zwecken der Markenbewertung vgl. auch Sander, 1994, S.
124 ff.). Der konkrete Marktwert der Marke pro Produkteinheit fiir die einzelnen Linder,
Py ist durch lidnderspezifische hedonische Studien festzustellen, indem die Preise und die
weiteren Produkteigenschaften der in den einzelnen Lindern in der betrachteten Produktka-
tegorie gehandelten Produkte ermittelt und zueinander in Beziehung gesetzt werden; hierbei
wird auch das Lizenzprodukt mit seinem Produktpreis und seinen Produkteigenschaften
miteinbezogen, um den Marktwert der Marke dieses Produkts in dem jeweiligen Land ermit-
teln zu kénnen. Zu beachten ist, da innerhalb der einzelnen Linder weitere hedonische
Analysen notwendig sein konnen; dies ist der Fall, wenn segregierte, also getrennte Markte
mit unterschiedlichem Angebots- und Nachfrageverhalten innerhalb eines Landes vorliegen,
da die Analyseergebnisse sonst verzerrt wiirden (vgl. i. e. Weber, 1986, S. 29 ff.). Durch Multi-
plikation der landesspezifischen Marktwerte der Marke pro Produkteinheit mit der in dem
jeweiligen Land abgesetzten Menge des Lizenzprodukts ergeben sich die markenspezifischen
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Erlose, die der (die) Lizenznehmer in den einzelnen Lindern mit der Marke erwirtschaftet
(erwirtschaften). Hiervon sind die ihm (ihnen) mit der Verwendung der Marke entstehenden
Kosten abzuziehen. Wird T = 1 gesetzt, da Lizenzgebiihren im Regelfall periodisch bzw.
jdhrlich entrichtet werden, und wird von einer nachschiissigen Zahlung bei gleichzeitigem
Verzicht auf eine unterjdhrige Verzinsung ausgegangen, so vereinfacht sich das Markenbe-
wertungsmodell (1) zu

L
(6) MW = 12=1 (Part X" - Kpg' ()] -

MW gibt somit die Summe der dem (den) Lizenznehmer(n) in den einzelnen Lindern durch
Verwendung der Marke in einer Periode zuflieBenden Nettoerlose bzw. Gewinne an. Dieser
Gewinn kann als Ausgangspunkt fiir Lizenzgebiihrverhandlungen herangezogen werden.

Zu beachten ist, daB die Uberlassung weiterer materieller und immaterieller Vermogensge-
genstdnde wie Know-how, spezielle Produktionsanlagen, Patente etc., welche in der Praxis oft
mit der Lizenzierung einer Marke gekoppelt ist, nicht beriicksichtigt wird; die Lizenzgebiihr
ist in diesem Fall entsprechend zu korrigieren. Ferner ist darauf hinzuweisen, da8 in den
Markenbewertungsmodellen (vgl. Abb. 7) von per Wechselkurs in eine Zielwdhrung umge-
rechnete landesspezifische Markenwerte ausgegangen wird; andernfalls kann eine Aggrega-
tion zu einem einzigen Wert MW nicht erfolgen.

Sieht der Zweck der Bewertung von Marken eine zukunftsorientierte Betrachtung vor wie
beispielsweise im Falle des Kaufs bzw. Verkaufs von Marken bzw. markenfiihrenden Unter-
nehmen, so sind Prognosen liber die in den Markenbewertungsmodellen enthaltenen Vari-
ablen notwendig. Grundsétzlich konnen in diesem Zusammenhang auch Simulationstechni-
ken angewendet werden; hierdurch ist es dann moglich, Markenwertprofile zu erstellen, wel-
che angeben, mit welcher Wahrscheinlichkeit ein bestimmter Markenwert erreicht bzw. {iber-
schritten wird (vgl. i. e. Sander, 1994, S. 175 ff. und S. 223 ff.). Je nach Risikobereitschaft des
potentiellen Kaufers bzw. Verkdufers kann dann mittels der Markenwertprofile ein Preisge-
bot bzw. eine Preisforderung fiir die Marke abgeleitet werden. Bei derartigen Bewertungs-
zwecken, die eine mehrperiodige Betrachtung erfordern, ist allerdings fiir jede einzelne Peri-
ode eine hedonische Analyse durchzufiihren, sofern sich die Preise oder Produkteigenschaf-
ten der auf dem Markt gehandelten Produkte im Zeitablauf dndern; dies gilt sowohl fir zu-
kunfts- als auch fiir vergangenheitsorientierte Betrachtungen. Die Notwendigkeit der Durch-
fiihrung von periodenspezifischen hedonischen Analysen ergibt sich aus der Tatsache. du8
hedonische Analysen Zeitpunktbetrachtungen darstellen und daher nur valide Ergebnisse fir
eine bestimmte Periode bzw. Marktsituation bereitstellen kénnen.
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4. SchluBbemerkungen

Markt- und Wettbewerbsbedingungen werden dazu fiihren, da8 internationale Marken das
Bild vieler Mérkte noch starker prégen, als es bisher schon der Fall ist; einzelne Marken wer-
den ihre rdumliche Ausdehnung deutlich vergréBern. Hiermit einhergehend wird der Wert
vieler Marken als immaterielle Vermogensgegenstinde weiterhin zunehmen. Schon jetzt wird
die Marke hiufig als das groBte Kapital von Unternehmen bezeichnet (vgl. z. B. Kaas, 1990, S.
48). Gefordert ist in diesem Zusammenhang in erster Linie das Marken-Management, wel-
ches flir die Aufrechterhaltung bzw. Steigerung des Markenwerts verantwortlich zeichnet.

Wie deutlich wurde, ist insbesondere bei internationalen Marken ein groBles Spektrum von
Anldssen gegeben, welche die Durchfiihrung einer Markenbewertung notwendig machen. Die
hedonische Theorie erscheint in diesem Zusammenhang grundsétzlich geeignet, der Marke
als immateriellem Vermogensgegenstand einen adidquaten Wert zuzuweisen, indem der Wert
der Marke von dem Wert der librigen Produkteigenschaften eines Produkts auf theoretisch
fundierte Weise separiert wird. Dennoch darf die Erforschung des Wertes von Marken nicht
als abgeschlossen betrachtet werden; weiterer Forschungsbedarf besteht insbesondere hin-
sichtlich der Wahrnehmung und Bewertung von Marken durch andere Marktteilnehmer als
den Markeninhaber, welcher im Mittelpunkt dieses Beitrags stand. Zu denken ist hier in er-
ster Linie an eine Markenbewertung aus Sicht der Handelspartner, Konsumenten, Lieferan-
ten, Mitarbeiter und Aktiondre des markenherstellenden Unternehmens. Aufgrund grund-
sdtzlich anderer Wahrnehmungsstrukturen und anderer Zielsysteme divergieren die Marken-
bewertungen aus Sicht der einzelnen Marktteilnehmer mit der Folge, daB zur Bestimmung
des Markenwerts aus Sicht dieser Personen bzw. Institutionen jeweils andere Vorgehenswei-
sen zu entwickeln bzw. anzuwenden sind.
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