Was Marken

wirklich wwert sind

Kein Zweifel: Marken sind Assets. Also gehdren sie in die

Bilanz. Doch mit welchem Wert sollen Nivea, Mercedes &
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einfachen und plausiblen Ansatz zur Bewertung von Marken

entwickelt: den McKinsey Brand Equity Meter.

Marken sind Assets — Vermogensgegenstande —, sie besitzen
einen okonomischen Wert. Investoren haben das lingst
erkannt und fiir die Beurteilung ihrer Investments genutzt. Erfolgs-
beispiele wie BMW oder Beiersdorf zeigen, wie der Borsenwert
kontinuierlich mit dem Erfolg der Marke steigt. Vor diesem Hin-
tergrund ist verstandlich, dass Investoren seit geraumer Zeit
fordern, den Wert einer Marke als immateriellen Vermogensge-
genstand im bilanztechnischen Sinne zu aktivieren.

Die wachsende Bedeutung des Assets Marke spiegelt sich auch
in einer Flut von Markenbewertungskonzepten wider. Mittler-
weile liegen rund 40 Konzepte mit widerspriichlichen Ergebnissen
vor: Interbrand gibt beispielsweise den Wert der Marke Volks-
wagen im Jahr 2002 mit 7,6 Milliarden Euro an. Semion dagegen
hat fiir Volkswagen einen Markenwert von 18,8 Milliarden Euro
errechnet. Erhebliche Schwankungen im Markenwert zeigen sich
aber auch im Zeitvergleich: Laut Interbrand betrug der Marken-
wert von Yahoo 1999 rund 1,7 Milliarden Euro, im Jahr 2000
6,8 Milliarden und 2001 dann 4,9 Milliarden Euro.

Was ein Standardmodell der Markenbewertung leisten muss

Solch schwankende Werte wecken wenig Vertrauen. Welche Vo-
raussetzungen aber soll die Methode der finanziellen Marken-
bewertung zum Zweck der Bilanzierung erfiillen? Der Ansatz muss

» einfach, transparent und fiir jeden nachvollziehbar sowie
» wirtschaftlich und zu vertretbaren Kosten anwendbar sein,

» die Grundsitze der Rechnungslegung beachten,



> bei der Bewertung auf objektiven und jederzeit durch Externe
uberpriifbaren Daten beruhen,

» {iber alle Branchen hinweg universell anwendbar sein.

Verfahren zur Bestimmung des finanziellen Markenwerts, die
aus der Wissenschaft stammen, erfiillen in der Regel die Punkte
1, 2 und/oder 5 nicht. Kommerzielle Verfahren scheitern in der
Regel schon aufgrund ihres proprietiren Charakters an den Punk-
ten 1 und 4.

Zudem verwendet die Mehrheit der Verfahren auch Speku-
lationen tiber die Zukunft und verletzt damit das Prinzip der
vorsichtigen Bewertung. Viele Verfahren greifen zum Beispiel zur
Bestimmung der Marken-Cashflows auf Analystenschitzungen
zuriick, die in der Regel ein erhebliches spekulatives Element
enthalten. So verwundert es nicht, dass die veroffentlichten Mar-
kenwerte von Jahr zu Jahr zum Teil drastischen Schwankungen
unterliegen. Eine Bilanzierung nach einer Methode mit derart
erratischen Ergebnissen ist nicht akzeptabel.

Einfach und plausibel: der McKinsey Brand Equity Meter

McKinsey hat deshalb zusammen mit dem betriebswirtschaft-
lichen Institut fur Innovationsforschung der Universitit Kiel
einen pragmatisch angelegten Ansatz entwickelt: den McKinsey
Brand Equity Meter. Einerseits ermoglicht er eine verldssliche und
einfache Bewertung von Marken. Andererseits gentigt er allen
genannten Anforderungen. Seine Methodik ist damit zur Bilanzie-
rung von Markenwerten geeignet, kann jedoch auch umfassender
genutzt werden, etwa zur Ermittlung des Unternehmenswerts.

Die Grundidee des Ansatzes ist einfach: Ausgehend von der
gegenwartigen Performance der Marke, wird zunichst ihr Custo-
mer Equity bestimmt. Der Customer Equity der Marke entspricht
dem mit den Kunden der Marke verbundenen Gegenwartswert
der zukinftigen Zahlungsstrome.

Der Customer Equity der Marke ist jedoch nicht allein auf die
Stirke der Marke zuriickzufithren. Die Kunden schitzen neben
dem intangiblen Wert des Markennamens auch tangible Kompo-
nenten entlang des Marketingmix, meist die Produktleistung. Bei
der Bewertung kommt es darauf an, den Anteil der Marke am
Customer Equity zu bestimmen. Dieser spezifische Markenanteil
setzt sich aus zwei Komponenten zusammen: aus dem allgemei-
nen Gewicht von Marken bei der Kaufentscheidung und aus der
individuellen Starke einer Marke im Vergleich zum Wettbewerb.
Je starker Kdufer ihr Entscheidungs- und Konsumverhalten an
der Marke im Vergleich zu anderen relevanten Kriterien ausrich-
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Nach dem McKinsey
Brand Equity Meter

ist eine Marke so viel
wert, wie sie zum
Gegenwartswert der
mit ihr erzielbaren
zukiinftigen Free Cash-

flows beitragt.

ten, desto ausgepragter ist die Markenrelevanz und damit das
allgemeine Gewicht der Marke in der Konsumentscheidung. Bei-
spiel: Bei Strom spielt — trotz aller Anstrengungen von Yello,
Eon & Co. - die Marke im Business-to-Consumer-Geschift eine
geringe Rolle, bei Lifestyle-Produkten wie Sportschuhen ist es
dagegen oft entscheidend, ob Nike oder Puma draufsteht.

Nachdem das allgemeine Markengewicht in einem Markt be-
stimmt ist, muss per Marktforschung die individuelle Stirke einer
Marke im Vergleich zu ihren Wettbewerbern ermittelt werden.

Die Komponenten des Ansatzes sind theoretisch untermauert.
Die Berechnung des Customer Equity folgt dem Discounted-
Cashflow-Ansatz der Unternehmensbewertung, der sowohl in
der Unternehmenspraxis als auch in der Wissenschaft unstrittig
ist. Hiernach ist ein Vermogensgegenstand aktuell zu dem Preis
verdufSerbar, der dem Gegenwartswert seiner Free Cashflows
entspricht. Die Free Cashflows bilden das Residuum der Zah-
lungsiiberschiisse ab, das nach Abzug aller (pagatorischen)

Kosten, investiven Ausgaben und Steuerzahlungen an den Staat
ubrig bleibt.

Die Bestimmung des Markenanteils beruht auf einem funda-
mentalen Konzept der 6konomischen Theoriebildung, der Nut-
zentheorie. Kaufer entscheiden sich demnach fir Produkte, von
denen sie sich einen hoheren Nutzen versprechen. Der Nutzen
setzt sich dabei grundsitzlich aus fiinf Komponenten zusammen,
die fiir ein Unternehmen relevant und steuerbar sind: namlich
aus den vier Marketinginstrumenten Preis-, Produkt-, Distribu-
tions- und Kommunikationspolitik sowie aus der Marke als tiber-
geordnetem Instrument. Methodisch extrahiert die Heuristik
den Anteil der Marke am Customer Equity nach dem Prinzip der
Discrete-Choice-Analyse, das auf die Nobelpreis-gekronten Ar-
beiten des Okonomen Daniel McFadden zuriickgeht (Grafik 1).

Die Customer-Equity-basierte Markenbewertung Grafik 1
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Der Brand Equity Meter ist Teil eines umfassenden Ansatzes
zur Markenfiihrung, der MarkenMatik von McKinsey

Die Bewertung von Marken mit dem Brand Equity Meter gehort
zu einem umfassenden Ansatz zur Steuerung und Entwicklung
von Marken: Die MarkenMatik von McKinsey bietet ein kom-
plettes Set von Tools zum Messen, Machen und Managen von
Marken. Grundgedanke: Markenfithrung hat weder etwas Mysti-
sches, noch gehort sie in die Hinde von irrationalen Gurus und
selbst ernannten Kreativen. Vielmehr sind Marken systematisch
zu steuern, mit dem richtigen Mix aus Art, Science und Craft.

» Art: der Kreativanteil, die Marken-Story, die erfolgreiche Mar-
ken wie Red Bull, Lucky Strike oder Nike auszeichnet.

» Science: Geradezu wissenschaftlich miissen Markenverstandnis
und Ansprache der Zielgruppe entwickelt werden. Insbesondere
in den hart umkampften Konsumgutermarkten miissen Unterneh-
men wie Henkel, P& G, Unilever oder Kraft Foods immer aufs
Neue beweisen, dass langfristiger Markterfolg kein Zufallspro-
dukt, sondern Ergebnis fundierter Analysearbeit ist.

» Craft: Exzellentes Handwerk ist bei der Umsetzung des Marke-
tingmix gefragt. Vom Top-Management bis in alle Organisa-
tionseinheiten muss die Marke daher konsistent gelebt und kon-
sequent umgesetzt werden — Best-Practice-Beispiele wie Nivea
oder BMW leben dies seit Jahren erfolgreich vor.

Starke Marken entstehen im Dreiklang von Art, Science und
Craft: Sie brauchen gute, wettbewerbsfihige Inhalte, emotional
und rational, sowie einen tber Jahre konsistenten Auftritt, der
trotzdem stets aktuell bleibt. Top-Marken erhalten ihre Kraft,
wenn ihr Status fortwahrend tiber qualitative und quantitative
Kriterien erfasst wird. Und sie brauchen handwerklich saubere
Umsetzung der im Marketingmix bestimmten Mittel, um die
Marke voranzubringen. Fiir alle Komponenten des Dreiklangs
bietet die MarkenMatik von McKinsey Methoden und Werk-
zeuge. Der Brand Equity Meter stellt dabei eines der Tools zur
Statusmessung von Marken dar.

Die Markenanteilsheuristik bildet den Kern der Methode

Im Mittelpunkt der Methode des Brand Equity Meter steht die
Markenanteilsheuristik. Die Heuristik ldsst sich sehr einfach
anwenden. Die notwendigen Informationen werden tiber einfache
Marktforschungsfragen erhoben. Zur Bestimmung des spezifi-
schen Markenanteils sind drei Elemente zu multiplizieren:

» das allgemeine Gewicht von Marken im Kaufentscheidungs-
prozess,
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Der Ansatz erfasst
vier Dimensionen der
Markenwahrnehmung:
die emotionale

Starke der Marke, ihre
Differenziertheit, ihre
Leistungsstarke und
das Vertrauen, das sie
bei den Konsumenten

geniefit.

» der Bekanntheitsgrad der betreffenden Marke und

» die spezifische Imagestarke der Marke in Relation zum Wettbe-

werb.

Das allgemeine Markengewicht und der Bekanntheitsgrad
werden als Prozentwerte ausgedriickt. Sie mussen die Meinungen
einer relevanten Grundgesamtheit reprasentativ widerspiegeln.
Diese relevante Grundgesamtheit erschopft sich dabei nicht im
Kundenstamm einer bestimmten Marke oder in einer ausgesuch-
ten Zielgruppe, sondern muss alle Personen oder Institutionen
umfassen, die Produkte und Dienstleistungen der betreffenden
Kategorie kaufen. In der Regel sollte die Umfrage die Grundge-
samtheit der 14- bis 64-Jahrigen adressieren.

Die spezifische Imagestarke ist ein Index mit dem Normwert
1; dieser wird erreicht, wenn die Stirke der Marke exakt dem
Wettbewerbsdurchschnitt entspricht. Bei einem Vorteil oder Nach-
teil gibt es einen entsprechenden Auf- oder Abschlag — ausge-
driickt in Prozentwerten. Der Index setzt sich aus den vier Di-
mensionen Emotion, Differenzierung, Leistung und Vertrauen zu-
sammen, die jeweils mit einem unterschiedlichen Gewicht in die
Berechnung eingehen. Die Imagestirke wird fiir die Berechnung
quadriert. Dieser Zusammenhang zeigte sich in den analysierten
Daten und ist nichts weiter als ein Ausdruck der in der Wissen-
schaft lange bekannten Nichtlinearitdt 6konomischer Prozesse.

Die Verkniipfung der Elemente in dieser einfachen Formel und
die Gewichtung der Imagestarkedimensionen sind auf repriasenta-
tiver und generalisierbarer Basis empirisch validiert.

Fur die Marke Nivea wurden etwa im Bereich Kosmetik fol-
gende Werte reprisentativ fur die deutsche Bevolkerung ermittelt:
Das allgemeine Markengewicht beim Kauf von Kosmetikartikeln
betragt 17,3 Prozent. Die Marke Nivea ist 98,9 Prozent der Kiu-
fer bekannt. Das Markenimage von Nivea ist im Durchschnitt bei
allen Personen sehr stark ausgeprigt. Der Vorsprung gegentuber
dem Wettbewerbsdurchschnitt belduft sich auf 30 Prozent, was
einem Indexwert fiir die Imagestarke von 1,32 entspricht. In der
Verkniipfung dieser Werte kommen wir dann auf einen spezifi-
schen Markenanteil von Nivea in Hohe von 28,9 Prozent (0,173
x 0,989 x 1,32 = 0,289).

Messung des Markengewichts und der Imagestarke

Das allgemeine Markengewicht wird tiber eine so genannte Kon-
stantsummenskala gemessen. Die Befragten verteilen dazu 100
Punkte auf eine begrenzte Auswahl von Bewertungskriterien, zum
Beispiel: Preis, Qualitit, Bequemlichkeit des Einkaufs, Werbe-



kommunikation sowie — iibergeordnet — Marke. Gegenuber oft
deutlich komplexeren Befragungsmethoden hat sich diese
Vorgehensweise als gleichermaflen valide und effizient erwiesen.

Die Prasenz und differenzierte Starke des Markenimages misst
dann der Imagestirke-Index. Das Imagestirke-MafS des Ansatzes
erfasst die emotionale Stiarke der Marke, ihre Differenziertheit,
ihre Leistungsstirke und das Vertrauen in die Marke.

Eine 6konomisch sichtbare Bedeutung erreicht die Marke aber
nur Uber den Hebel des allgemeinen Markengewichts. Dieses be-
stimmt, ob und wie viel der psychologischen Markenstarke sich
in realer Nachfrage niederschlagt. Ist dieser Hebel klein, hat auch
eine starke Marke fiir die Generierung von Cashflows nur einen
geringen Nutzen.

Die Bestimmung des Customer Equity

Die Berechnung des Customer Equity folgt dem Prinzip der Dis-
counted-Cashflow(DCF)-Analyse, das auch der Bewertung

von Unternehmen oder Geschiftsfeldern zu Grunde liegt. Den
Ausgangspunkt bildet die Prognose der Free Cashflows, die

mit dem gewichteten durchschnittlichen Kapitalkostensatz auf
ihren Gegenwartswert diskontiert werden. Ahnlich wie beim
US-GAAP wird davon ausgegangen, dass die Marke grundsitz-
lich einen immateriellen Vermogensgegenstand mit unendlicher
Lebenszeit darstellt.

McKinsey und das betriebswirtschaftliche Institut fur Innova-
tionsforschung der Universitat Kiel haben in einer Untersuchung
den Wert einiger fihrender Marken nach dieser Methode be-
stimmt.

Grundsatzliches Vorgehen — Pramissen der Bewertung

Berechnet werden die jahrliche EBITDA-Marge und die Investi-
tionsrate jeweils als gewichteter Durchschnitt von etwa 135 inter-
nationalen Top-Playern einer Branche.

Die Investitionsrate fir Erhaltungsinvestitionen erschliefSt sich
aus dem jahrlichen Anteil der Abschreibungen auf Sachanlagen
am Umsatz. Die Kapitalkosten einer Branche bilden ebenfalls den
Durchschnitt einer Auswahl von etwa 15 internationalen Top-
Playern ab und beziehen sich auf das Jahr 2002. Den Cash-Steuer-
satz setzen wir bei der Berechnung der Markenwerte fiir Deutsch-
land mit 32,5 Prozent an. Die langfristig erwartete Inflationsrate
der Jahre 2001 bis 2020 schitzen wir aus dem BIP-gewichteten
Mittel der fithrenden Industrielinder nach den Angaben in World
Market Monitor: Sie betragt hier 2,25 Prozent.
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Die Tabelle beziffert
nur den Markenwert fiir
den deutschen Markt.
Um den Gesamtwert zu
schatzen, muss die
psychologische Mar-
kenstarke auf den
wichtigsten interna-
tionalen Markten
ermittelt und mit der
Umsatzverteilung

gewichtet werden.

In der Grafik 2 sind die finanziellen Werte einiger Marken fir
Deutschland aufgefiihrt. Weil einige Marken dieser Liste einen
groflen Teil ihres Umsatzes im B2B-Geschift erzielen, wird der
Markenanteil bei diesen Unternehmen reduziert.

Der Ansatz taugt auch zur internationalen Markenbewertung

Die Grafik 2 zeigt auf Deutschland bezogene Markenwerte. Viele
der aufgefithrten Marken erzielen jedoch einen grofSen Teil ihres
Umsatzes im Ausland. Um zu einer validen Schitzung des inter-
nationalen Markenwerts zu gelangen, sollte die psychologische
Markenstiarke nach dem vorgestellten Befragungsschema in den
wichtigsten internationalen Mirkten erhoben werden. Aus der
Umsatzverteilung kann dann ein gewichteter internationaler Mar-
kenanteil am Customer Equity berechnet werden.

Auch wenn McKinsey keine internationale Marktforschung
mit dieser neuen Methodik vorliegt, so lasst sich doch mit einiger
Sicherheit der internationale Wert einer starken Marke abschat-
zen. Marken wie Adidas, Nokia, BMW, Mercedes oder Porsche
sind ohne Zweifel auch weltweit sehr stark. Wahrscheinlich zeigt
die psychologische Markenstiarke des deutschen Markts hier ei-
nen validen Richtwert auf. Die Berechnung des Customer Equity
lasst sich einfach auf den weltweiten Umsatz ausdehnen. Aller-
dings setzen wir hier einen Steuersatz von 37,5 Prozent an.

Fuir Adidas ergibt sich so laut dem McKinsey-Modell auf der
Basis eines geschitzten internationalen Umsatzes von 5,5 Milliar-
den Euro ein Customer Equity von etwa 8,9 Milliarden Euro.
Geht man optimistisch davon aus, dass die Werte fiir Imagestirke

Bewertung ausgewahlter Marken im deutschen Markt Grafik 2

in Mio. Euro B2C- Rangplatz
Anteil psycholog.
Markenwert Deutschland in Prozent Markenstarke
Mercedes  [INNNEGGEEEN 5.557 95 * 5
VW I 4.357 100 * 13
BMW I 4.053 100 * 4
Audi I 2.548 100 * 6
Allianz B 2121 96 22
Deut. Bank [ 1.491 58 24
Aldi I 1.338 100 11
Lufthansa [l 683 25 2
Karstadt B 592 100 15
Nivea B 549 100 1
Porsche B 462 100 7
H&M B 430 100 20
Adidas 369 100 3
*B2B-Flottengeschift wird vereinfacht unter B2C erfasst, da der Kaufentscheidungsprozess sich
nicht wesentlich unterscheidet.
Quelle: McKinsey




und Bekanntheit weltweit ahnlich hoch sind wie in Deutschland,
lasst sich der internationale Markenwert fiir Adidas auf 2,1 bis
2,4 Milliarden Euro prognostizieren. Bei den Automobilmarken
ergeben sich entsprechend Werte von 20 bis 24 Milliarden Euro
fiir Mercedes, 12 bis 14 Milliarden Euro fir BMW, 11 bis 13 fiir
VW und 7 bis 8 Milliarden Euro fir Audi — je nach angenomme-
nem Markenanteilswert.

Der McKinsey Brand Equity Meter kann Standards setzen

Der Markenwert von Adidas wirde demnach den Wert des Sach-
anlagevermogens um das Sechsfache uibersteigen. Die Werte von
sechs weiteren Marken — darunter Mercedes, BMW und Boss

— wiren bis zu dreimal so hoch wie das Sachanlagevermogen.

Nicht zuletzt verdeutlicht diese Analyse einmal mehr die Not-
wendigkeit, Marken als immaterielle Vermogensgegenstinde in
den Jahresabschluss mit aufzunehmen. Investoren konnen an-
hand der uiblichen Bilanzaufstellung kaum etwas tiber die wahren
Hebel der Wertgenerierung erfahren.

Aufgrund der bewusst konservativen Bewertungsweise fallen
die erzielten Markenwerte nach dem McKinsey-Markenbewer-
tungsmafS gegeniiber anderen Ansitzen etwas geringer aus, zum
Teil auch deutlich geringer. Die Ursache hierfur ist offenkundig:
Die faktische Performance mit erzielten Absatzvolumina und
erwirtschafteter Wertschopfung geht in hohem MafSe in den Be-
wertungsansatz ein, unbilanzierbare Fantasien werden hier nicht
berticksichtigt. Deshalb eignet sich der McKinsey-Ansatz, die
Rolle des langst uberfilligen Standardmodells der finanziellen
Markenbewertung zu tibernehmen. Auf diese Weise konnte sich
die Bewertung von Marken in den Bilanzen deutscher Unterneh-
men ziigig durchsetzen, die faktenorientierte Steuerung des Mar-
kenwerts wiirde dann zum betriebswirtschaftlich notwendigen
Automatismus. Abhingig vom Zweck der Bewertung kann natiir-
lich der Brand Equity Meter um spekulante Elemente wie alter-
native Wachstumsraten erweitert werden. Ein solches Vorgehen
konnte etwa bei der Prognose der finanziellen Auswirkungen von
Markenausdehnungsstrategien sinnvoll sein — bilanziell liefSen
sich derartige Szenarien hingegen nicht rechtfertigen.

Insgesamt leistet der Brand Equity Meter so seinen Anteil
bei der Aufgabe, den Erfolg des Marketings eindeutig messbar
zu machen — ganz im Geiste der McKinsey MarkenMatik.

Den vollstandigen Ansatz der MarkenMatik stellt das Buch
»Mega-Macht Marke« aus der Reihe »McKinsey Perspektiven«
detailliert vor (erschienen bei Redline Wirtschaft im Verlag
Ueberreuter, ISBN 3-8323-1074-6, 2004).
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