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A. Zunehmende Bedeutung wissensba-
sierter Investitionen

Eine Studie der OECD (OECD Science, Techno-
logy and Industry Scoreboard, 2007) weist darauf
hin, dass im Zeitraum 1997 - 2003 stets ein zu-
nehmender Anteil von wissensbasierten Investi-
tionen des Bruttoinlandsprodukts in entwickel-
ten Volkswirtschaften in immaterielle Werte vor-
genommen worden ist. Die Investitionen umfas-
sen im Wesentlichen Ausgaben fUr Forschung
und Entwicklung sowie Software, aber auch
Ausgaben fur Bildung.

Der Ubergang von einer Industrie- zu einer Wis-
sensgesellschaft hat sich im 20. Jahrhundert
strukturell dahingehend entwickelt, dass anstelle
der Verwertung von fixem Sachkapital die Ver-
wertung von immateriellem Kapital in den Vor-
dergrund ruickte, die in Okonomie und Gesell-
schaft auf eine Verbesserung der Wettbewerbsfa-
higkeit ausgerichtet ist.

Als Zukunfts- oder Schlisseltechnologien (auch
Basisinnovationen genannt) werden heute die
Entwicklungen in der Robotik, Medizintechnik,
Bioinformatik, Biotechnologie, Nano- und Neu-
rotechnologie, Kommunikations-, Informations-
und Digitaltechnologie, Polytronik u. a. verstan-
den.

Alle diese Technologien ergeben sich aufgrund
von Grundlagenforschungen, die in einer Viel-
zahl von Rechten, Patenten und Lizenzen und
nicht geschutzten Erfindungen und Verfahren
ihre Nominierung erfahren und - soweit sie von
Unternehmen geschaffen oder erworben werden
- heute wesentliche Werte des Unternehmensge-
samtwertes darstellen.

So wird in einer Studie zur Markenbewertung
festgestellt, dass der Vermdgenswert , Marke”
einen Anteil am gesamten Unternehmenswert im
Branchendurchschnitt von 46 % des Unterneh-
menswerts ausmacht (vgl. B.R. Brand Rating,
1/2010 - Monetére Markenbewertung).
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(entnommen aus : Moser, Bewertung immaterieller Vermégenswerte (2011), S. 21)

Bewertbar sind dabei die wirtschaftlichen Vortei-
le aus der Verwertung des in den Technologien
und Verfahren enthaltenen Nutzenpotentials
(nicht-monetérer Art, fehlende physische Sub-
stanz).

B. Einteilung und Identifikation von im-
materiellen Vermoégenswerten

1. Eine Einteilung immaterieller Vermoégens-
werte, die sich fir Zwecke einer Kaufpreis-
allokation anbieten kann, ergibt sich aus den
internationalen Rechnungslegungsvorschrif-
ten (IFRS 3 IE 18 - IE 44).



B
Basis
A. Marketingbezogene imma-
terielle Vermdgenswerte
(IFRS 3 IE18)
Handelsmarken, Dienst-
leistungsmarken, Zertifi-
zierungen vertraglich
Trade dress vertraglich
Zeitungstitel vertraglich
Internet Domains vertraglich
Wettbewerbsverbote vertraglich
B. Kundenbezogene immate-
rielle Vermdégenswerte
(IFRS 3 IE 23)
Kundenlisten nicht ver-
traglich
Auftragsbestand vertraglich
Kundenvertrage vertraglich
Nicht vertragliche Kun- nicht ver-
denbeziehungen traglich
C. Kunstbezogene immateriel-
le Vermdgenswerte (IFRS 3
IE 32)
Buhnenstlcke, Bucher,
Videos ... vertraglich
D. Vertragliche immaterielle
Vermdgenswerte (IFRS 3 IE
34)
Lizenzvertrage, Stillhal-
teabkommen vertraglich
Werbe-, Bau-, Manage-
ment-, Service- oder Lie-
fervertrage vertraglich
Miet-, Pachtvertrage vertraglich
Baugenehmigungen vertraglich
Franchise-Vertrage vertraglich
Betreiber- und Sen-
derechte vertraglich
Service-Vertrage vertraglich
Arbeitsvertrage vertraglich
Nutzungsrechte wie
Bohrrechte, Wasser-,
Luft- und StralRennut-
zungsrechte vertraglich
E. Technologiebezogene im-
materielle Vermdgenswerte
(IFRS 3 IE 39)
Patentierte Technologien | vertraglich
Computer-Software vertraglich
Nicht patentierte Tech- nicht ver-
nologien traglich
Datenbanken nicht ver-
traglich
Betriebs- und Geschéfts-
geheimnisse wie gehei-
me Formeln, Prozesse
oder Rezepte vertraglich
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Zur Identifikation von immateriellen Ver-
mdogenswerten sind Kenntnisse von der Ge-
schéftstatigkeit und dem Geschéaftsmodell
eines Unternehmens erforderlich. Nur da-
durch kénnen die nicht-physischen ,,Wert-
treiber” eines Unternehmens erkannt wer-
den, deren Nutzung einem Unternehmen
grundséatzlich  Wettbewerbsvorteile  ver-
schafft bzw. die Ertragskraft des zu bewer-
tenden Unternehmens nicht unerheblich be-
stimmt.

Nicht ausschlieBlich liegen Wettbewerbsvor-
teile immateriellen Vermdgenswerten zu-
grunde, die zu niedrigen Kosten und/oder
Wettbewerbsdifferenzierungen fuhren. Au-
genfallige immaterielle Vermdogenswerte
liegen z. B. bei Marken, Patenten, Betriebs-
geheimnissen wie Produktionsverfahren,
Rezepturen u. a. vor, wahrend bei Kosten-
vorteilen in Form von niedrigeren Aus-
schussquoten, hochwertiger Produktquali-
tat, kurzen Lieferzeiten (Logistik) u. a. Pro-
zesse vorliegen, die nicht gleich als Know-
how erkennbar sind, jedoch im Zusammen-
wirken mit z.B. individualisierter Digital-
technologie einen Wettbewerbsvorteil und
damit einen immateriellen Wert darstellen
kdnnen.

Zur Identifizierbarkeit eines immateriellen
Vermdgenswertes ist es erforderlich, dass er
von einem Geschéafts- oder Firmenwert se-
parierbar ist und somit als Einzelwert zu-
sammen mit einem Vertrag Ubertragen, li-
zenziert oder vermietet werden kann. Die
Separierbarkeit einer nicht patentierten
Technologie wird als gegeben angesehen,
wenn diese zur Herstellung von Produkten
unter einer Marke unabdingbar ist (vgl.
hierzu Moser, a. a. O., S. 13 ff.). IFRS 3 nennt
als Beispiel fur eine mangelnde Identifizier-
barkeit den Mitarbeiterstamm (Assembled
Workforce, IFRS 3.B37), der dem Goodwill
zuzuordnen ist.



C. Bewertungskonzeptionen fur immate-
rielle Vermdgenswerte

Der Wert eines immateriellen Vermdgenswertes
wird durch den (finanziellen) Nutzen bestimmt,
den der Eigentiimer/Inhaber mit hinreichender

Sicherheit erwarten kann.

Ansatz

Marktwertorientierter
Ansatz
(Market Approach)

Kapitalwertorientierter
Ansatz
(Income Approach)

Kostenwertorientierter
Ansatz
(Cost Approach)

Methoden

Marktpreise auf aktivem
Markt

unmittelbare
Cashflow-Prognose

Reproduktionskosten

Analogiepreise
(Transaktionspreise )

Mehrgewinn
(Incremental Cashflow
Method)

Wiederbeschaffungs-
kosten

Vergleich mit
Marktpreisen
von Multiplikatoren

Lizenzpreisanalogie
(Relief-from-Royalty-
Method)

Kaufkraftbereinigte
historische Kosten

Residualwert (Multi-
Period Excess Earnings
Method)

Wiederbeschaffungs-
altwert

(entnommen und ergénzt aus: Kasperzak/Nestler, Bewertung von immateriellen Vermo-
gen (2010), S. 62)

Der Income Approach setzt an Einkommenszah-
lungen an, die in Zukunft voraussichtlich von
dem Intellectual Asset zu erwarten sind. Zur
Ableitung des Wertes wird bei dieser Methode
das erwartete kunftige Einkommen mit dem
Einkommen aus einer alternativen Anlage vergli-
chen. Dieser Alternativvergleich wird durch Dis-
kontierung des zukuinftigen Einkommensstroms
(Zahler) erreicht, wobei der Diskontierungszins-
satz (im Nenner) die Rendite der Anlagenalterna-
tive darstellt. Dem Income Approach sind die
Bewertungsmethoden der Discounted-Cashflow-
Verfahren (DCF) und der Ertragswertmethode
zuzurechnen.

Der Market Approach stellt auf die Nutzenein-
schatzung der Marktteilnehmer ab. Soweit ein
aktiver Markt fur immaterielle Werte vorhanden
ist, wird auf die dort gehandelten Marktpreise
abgestellt (Analogiepreismethode).

Bei Anwendung der Analogiemethode wird z. B.
im Falle eines zu bewertenden Patents der be-
kannte Marktpreis eines vergleichbaren Patents
auf den aktuellen Jahresumsatz (= BezugsgroRe)
des Vergleichspatents bezogen.
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Die Verwendung des so ermittelten Multiplika-
tors auf den aktuellen Jahresumsatz des zu be-
wertenden Patents fuhrt dann zum gesuchten
Patentwert. Falls ein aktiver Markt fur das Be-
wertungsobjekt nicht zur Verfligung steht, erge-
ben sich begrenzte Anwendungsmadglichkeiten.

Beim Cost Approach ergibt sich der Wert des
Bewertungsobjektes mit dem Betrag, der aufge-
wendet werden muss, um das zu bewertende
Asset zu reproduzieren (Reproduktionswert oder
Wiederbeschaffungskostenwert). Dem Cost Ap-
proach kdnnen die Substanzwertverfahren zuge-
ordnet werden. Ein zentraler Kritikpunkt dieser
Verfahren ist, dass das zuklnftige Ertragspoten-
tial nicht abgebildet wird; insbesondere aufgrund
der Tatsache, dass immaterielle Werte schwer
,nachentwickelt” werden kdnnen, weil bei einem
Forschungs- und Entwicklungsprozess oftmals
durch ,Forschungsumwege” keine absolute Kos-
teneffizienz erreicht werden kann. Daher kénnen
kostenwertorientierte Verfahren nur im Rahmen
von Kaufpreisobergrenzen bei der Bewertung
von immateriellen Vermodgenswerten Verwen-
dung finden.

D. Die Anwendung der (indirekten) In-
come-Approach-Methoden

1. Bei samtlichen (indirekten) Bewertungsme-
thoden wird auf der Grundlage der zukunf-
tigen Einkommensstrome (= Erfolgsgréfien
im Z&hler) das dem aus der Nutzung des
immateriellen Vermogenswertes zuzurech-
nende Einkommen (=i. d. R. ein Anteil am
Free Cashflow) mit einem hypothetischen
Einkommen eines Vergleichsobjekts (= ver-
mogenswertspezifischer  Kapitalisierungs-
zinssatz im Nenner) diskontiert, um den
Wert des zu bewertenden immateriellen
Vermogenswerts zu ermitteln. Eine Haupt-
problematik besteht darin, dass i. d. R. den
zu bewertenden immateriellen Vermégens-
werten keine Cashflows direkt zuordenbar
sind, weil die Einkommenszufliisse nur im
Verbund mit anderen materiellen und im-
materiellen Vermogenswerten im Unter-
nehmen erzielt werden.



Incremental Income-Methode
(Mehrgewinnmethode)

Bei der Mehrgewinnmethode wird versucht,
Verédnderungen des zukunftigen Cashflows
aufgrund von Kostenersparnissen oder zu-
satzlicher Umsatzerltse, die durch den im-
materiellen Wert verursacht werden, zu
bestimmen. Verglichen werden hierbei die
erwarteten Cashflows des Unternehmens
(einschlieBlich des zu bewertenden immate-
riellen Werttreibers) mit den Cashflows ei-
nes ausgewahlten Vergleichsunternehmens,
das den zu bewertenden immateriellen
Vermogenswert nicht im Vermdgensbestand
hat. Die Mehr-Umsatzerlse (sog. Preispra-
mie) bzw. die Kostenersparnisse (=er-
mittelte Incremental Cashflows) kénnen aus
Daten des internen Rechnungswesens oder
von Konsumenten (mittels Préaferenzbefra-
gungen) erhoben werden.

Die Vorgehensweise lasst sich wie folgt dar-
stellen:

Mehrgewinnmethoden (Incremental Income Method)

Grenzpreisbetrachtung ‘ ‘ Grenzkostenbetrachtung
Preispramienmethode Kostenersparnismethode
( Absatzpreis mit Marke ) ( Herstellungskosten mit Technologie )
C Absatzpreis ohne Marke D (Herstelur ohne T e )
¢ Preispramie D) C Kostenersparnis D

| l

abzuglich Unternehmenssteuer

ZahlergréRe (im Barwertkalkdil)

(entnommen aus: Kasperzak/Nestler, Bewertung von immateriellem
Vermogen (2010), S. 119)

Die ZahlergrolRe ist mit dem (vermdgens-
wertspezifischen) Kapitalisierungszinssatz
(WACC-Ansatz) zu diskontieren.

Bei dieser Methode bedarf es letztendlich
eines Vergleichsobjekts, das die Situation
widerspiegelt , die gegeben waére, wenn das
Vergleichsunternehmen nicht Uber den zu
bewertenden  Vermoégenswert  verfiigen
wiurde (vgl. IDW S5, 2010).

Stand: Juli 2011

UHY

Multi-Period Excess Earnings- und Resid-
ual Value Approach-Methode
(Residualwertmethoden)

Der Grundgedanke dieser Ansatze ist, dass
das dem zu bewertenden Vermdgenswert
zuzurechnende Einkommen als Residual-
einkommen zugerechnet wird. Vom gesam-
ten Einkommensstrom des Unternehmens
werden die Cashflow-Beitrage aller sachli-
chen und anderen immateriellen Vermo-
genswerte (mit Ausnahme des zu bewerten-
den immateriellen Vermodgenswerts) abge-
zogen. Der verbleibende Residualwert stellt
den Wert des zu bewertenden Intangible
Assets dar, der sich dann als Barwert - unter
Berucksichtigung von Steuern - des so be-
stimmten , Excess Earnings” ergibt.

Die Vorgehensweise bei den beiden Residu-
almethoden kann wie folgt abgebildet wer-
den:

Residual Value Approach Excess Earnings Approach
‘ Einkommen der Geschéftseinheit ‘ ‘ Einkommen der Geschéftseinheit ‘
3 7 7 Beitrag aller Vermdgenswerte zum
Entity-Wert der Geschaftseinheit ‘ Einkommen der Geschaftseinheit
Return on Assets
A Return of Assets
Werte aller Vermogenswerte
z.B. Sachanlagen Working Capital
Trademarks -
‘ Excess Earnings ‘
.
Residualwert = Residualwert ‘
(entnommen aus : Moser, Bewertung immaterieller Vermogenswerte (2011), S. 27)

Ein wesentlicher Kritikpunkt der Residual-
wertmethoden ist, dass auch hier die Ver-
bundeffekte aus dem Zusammenwirken al-
ler materiellen und immateriellen Vermo-
genswerte, die zur Cash-Generierung bei-
tragen, nicht wirklich abgebildet werden
kénnen. Ferner mussen alle Cash-
generierenden Werte zuverléssig bestimm-
bar sein, um die zu bewertende immaterielle
Einheit als Residualwert auch zu erhalten.
Fehler bei der Bestimmung der Cash-
generierenden Werte wirken sich unmittel-
bar auf den zu bewertenden zentralen , Re-
sidualwert” aus.



Relief from Royalty-Methode (Lizenz-
preisanalogie)

Bei der Methode der Lizenzpreisanalogie
wird unterstellt, dass sich der zu bewerten-
de immaterielle Wert fiktiv im Eigentum
Dritter befindet und fur die Nutzung eine
LizenzgebUhr gezahlt wird. Deshalb eignet
sich diese Methode fur immaterielle Werte,
deren Nutzungen lizenziert werden kénnen
und vor allem Uber die zugéngliche Markt-
daten Uber gezahlte Lizenzgebiihren zur
Verfigung stehen.

Die Methode der Lizenzpreisanalogie kann
wie folgt dargestellt werden:

Methode der Lizenzpreisanalogie

Geplanter ver- Fiktive
maogensspezifi- X Lizenzrate = Lizenzzahlung
scher Umsatz in t int

(entnommen aus Kasperzak/Nestler, Bewertung von immateriellen Vermégen
(2010), S. 115)

Wesentlich ist, dass der Vermdégenswert,
dessen Lizenzrate herangezogen werden
soll, mit dem Bewertungsgegenstand ver-
gleichbar ist. Ferner ist das Augenmerk dar-
auf zu richten, dass der Leistungsumfang
der Lizenzpreisvereinbarungen hinsichtlich
Exklusivitat, Nutzungseinschrankungen
und Reichweite analysiert wird, um ggf.
entsprechende Korrekturen hinsichtlich der
Lizenzraten vornehmen zu kénnen.

SchlieRlich werden die (fiktiven) Lizenzzah-
lungen, um zum Barwert am Bewertungs-
stichtag zu kommen, diskontiert (WACC-
Ansatz im Nenner).

Die Lizenzpreisanalogie-Methode zeichnet
sich durch den Marktbezug der Lizenzraten
aus. Allerdings stellt auch die Bestimmung
der marktublichen Lizenzrate gleichzeitig
einen erheblichen Problembereich dar.

Diskontierungszinssatz (Ableitung vermo-
genswertspezifischer Kapitalkosten)

Zur Ermittlung des Wertes der Intangible
Assets ist der zugeordnete Einkommens-
strom mit einem alternativen Anlagewert zu
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vergleichen. Dies erfolgt technisch im Wege
der Diskontierung. Dabei ist zu beachten,
dass das Bewertungsobjekt und die Alterna-
tivanlage laufzeit- und risikoaquivalent sind
(Aquivalenzprinzip). Der Diskontierungs-
zinssatz, der diese Voraussetzungen erfillt,
wird auch als vermdgenswertspezifischer
Kapitalkostensatz bezeichnet (vgl. IDW
HFA RS 16, Tz. 35). Zur Ableitung der Lauf-
zeitédquivalenz ist die Laufzeit der Kapital-
kosten unter Berucksichtigung der Nut-
zungsdauer des immateriellen Wertes fest-
zulegen und zur Berucksichtigung der Risi-
kodquivalenz sind die laufzeitdquivalenten
Kapitalkosten dem spezifischen Risikoprofil
des Bewertungsobjektes anzupassen.

Zur Ermittlung der laufzeitaquivalenten
Kapitalkosten wird regelmaRig auf die ge-
wichteten Kapitalkosten eines Unterneh-
mens (sog. Weighted Average Cost of Capi-
tal oder WACC) zurlckgegriffen. Die ge-
wichteten Kapitalkosten setzen sich aus Ei-
genkapital- und Fremdkapitalkosten zu-
sammen, die mit ihrem Anteil am Gesamt-
unternehmenswert (UB) gewichtet werden.
Der Gesamt-UB ergibt sich dabei als Summe
der Marktwerte Eigen- und Fremdkapital.
Bei den Fremdkapitalkosten ist zudem de-
ren steuerliche Abzugsféhigkeit als Be-
triebsausgabe mittels des sog. Tax-Shields
zu bertcksichtigen.

Zur Bestimmung der Eigenkapitalkosten
wird zumeist auf das Capital Asset Pricing
Model (CAPM) zurickgegriffen. Danach
setzen sich Eigenkapitalkosten aus dem risi-
kofreien Zinssatz und einer Risikopramie
zusammen. Dabei ist der risikofreie Zinssatz
laufzeitdquivalent, d. h. entsprechend der
Nutzungsdauer des Bewertungsobjekts aus
der aktuellen Zinsstrukturkurve abzuleiten.
Die Risikoprédmie ergibt sich aus der Multi-
plikation der Marktrisikopramie mit dem
Beta-Faktor (). Bei der Ermittlung der
Fremdkapitalkosten ist in entsprechender
Weise die Laufzeit- und Risikodquivalenz zu
berucksichtigen.

Die dargestellten Parameter der Kapitalkos-
ten kénnen aus Sicht des Unternehmens, bei
dem das Bewertungsobjekt zusammen mit



anderen Vermogenswerten zur Erzielung
von dessen Gesamteinkommen beitragt, er-
mittelt werden. Sie kdnnen jedoch auch von
diesem losgeldst unter Heranziehung von
Vergleichsunternehmen (Peer Group) be-
stimmt werden. Letzteres bedeutet bei-
spielsweise, dass fur die Gewichtung der
Eigenkapital- und Fremdkapitalkosten nicht
der Anteil des Marktwerts des Eigenkapitals
bzw. des Fremdkapitals am Gesamtunter-
nehmenswert des betreffenden Unterneh-
mens herangezogen, sondern auf die Kapi-
talstruktur der Peer Group abgestellt wird.

Bei der Ermittlung des vermdgenswertspe-
zifischen Risikos ist auf das spezifische Ri-
siko des zu bewertenden Vermdgenswertes
abzustellen, das sich in der Volatilitat des
diesem  zuzurechnenden Einkommens-
stroms ausdruckt. Immaterielle Vermo-
genswerte weisen typischerweise ein hohe-
res Risiko aus als materielle Vermdgenswer-
te.

In der Praxis erfolgt die Adjustierung der
laufzeitdquivalent abgeleiteten gewichteten
Kapitalkosten an das vermogenswertspezifi-
sche Risiko des zu bewertenden Assets
Uberwiegend durch pauschale Zu- oder Ab-
schlage (vgl. Moser, a. a. O., S. 35 mit weite-
ren Nachweisen). Diese Vorgehensweise
wird wegen ihrer Subjektivitat kritisiert. Bei
der Plausibilisierung dieser Zu- und Ab-
schlage wird auf die WACC-Reconciliation
(auch als WACC-to-WARRA-Betrachtung
bezeichnet) zuruckgegriffen. Mit Hilfe der
WACC-Reconciliation soll zumindest ge-
zeigt werden, ob der Goodwill als jener
Vermogenswert, der das hdchste Risiko zu
tragen hat, auch die hdchsten Kapitalkos-
tenzuschlage aufweist.

In den Féllen, in denen ein einzelner imma-
terieller Vermodgenswert (keine Kaufpreis-
aufteilung), etwa ein Patent oder eine Mar-
ke, zu bewerten ist, erfordert die Beurtei-
lung des vermdégenswertspezifischen Zins-
satzes zusatzlich die Bewertung des gesam-
ten Unternehmens, dem der Bewertungsge-
genstand zuzuordnen ist, sowie die Bewer-
tung aller anderen diesem zugehdrigen
Vermdgenswerte. Damit ist die Praktikabili-
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tat der Bestimmung des vermdgenswertspe-
zifischen Zinssatzes ggf. zu Uberdenken und
zu Uberlegen, ob eine pauschale Schatzung
des vermodgenswertspezifischen Risikozu-
schlags angemessen unterlegt werden kann.

Einbeziehung der Ertragsbesteuerung

Bei der Anwendung der Income Approach-
Methoden sind Ertragsteuern, allerdings nur
die Unternehmenssteuern, zu bertcksichti-
gen. Die den zu bewertenden Vermégens-
werten zugeordneten Einkommensstrome
sind deshalb um Ertragsteuern zu kirzen.
Beim Relief-from-Royalty-Ansatz ergibt sich
die Steuerbertcksichtigung dadurch, dass
die Lizenzzahlungen steuerlich abzugsfahi-
ge Betriebsausgaben sind, die die Er-
tragsteuerzahlungen des Lizenznehmers
vermindern. Insoweit entlastet der Wegfall
der Lizenzzahlungen nur in H6he nach Ab-
zug der Unternehmenssteuern. Ebenso ist
die Ertragsteuerkomponente im Diskontie-
rungszinssatz (Nenner) zu bertcksichtigen.

Bei einem gesonderten Erwerb von immate-
riellen Vermodgenswerten, etwa eines Pa-
tents, ist eine mogliche Abschreibung tber
die Nutzungsdauer auf die Anschaffungs-
kosten zu beachten. Infolge der Abschrei-
bung (Amortisation) ergibt sich eine jahrli-
che Steuerentlastung, die als abschreibungs-
bedingter Steuervorteil (Tax Amortization
Benefit oder TAB) als Summe der Barwerte
anzusetzen ist. Da dieser abschreibungsbe-
dingte Steuervorteil den Grenzpreis des Er-
werbers erhoht, ist er zwingend in dessen
Wertermittlung einzubeziehen (Zirkulari-
tatsproblem bei Berechnung des abschrei-
bungsbedingten Steuervorteils u. a.).

Besonderheiten bei Bewertung von
Patenten

Technische Ideen oder Erfindungen kdénnen
unter bestimmten Voraussetzungen als Pa-
tente geschutzt werden. Aus der rechtlichen
Patenterteilung heraus ergibt sich nicht im-
mer ein messbarer wirtschaftlicher Wert,
sondern der Wert eines Patents bestimmt



sich aus seiner Funktion fur ein Unterneh-
men (z.B. Schutz- und Sperrfunktion ge-
gentber Wettbewerbern, Nutzenfunktion
fur Patentinhaber). Zielorientiert werden die
meisten Erfindungen zur unmittelbaren
Verwertung patentiert. Erst durch die Ver-
wertung einer Erfindung am Markt werden
Preis- und/oder Mengeneffekte erzielt.

Patente werden in der Praxis mittels der
Lizenzpreisanalogie (Relief from Royalty
Method) bewertet. Die Bewertung basiert
darauf, dass sich der Patentinhaber auf-
grund der Inhaberschaft des Schutzrechtes
die Kosten fur den Erwerb der Verwer-
tungsrechte erspart. Tatsdchlich handelt es
sich um fiktive Lizenzzahlungen, die durch
das Eigentum des Schutzrechts nicht wirk-
lich entstehen.

Im Folgenden wird beispielhaft eine Patent-
bewertung mittels der Lizenzpreisanalogie
dargestellt (unterstellte verkirzte Nut-
zungsdauer/Laufzeit 5 Jahre):

Planungszeitraum

in TEUR % T1 T2 Ts Ta Ts
Technologiespezifi-
sche Umsatzerlose
des Patents 400,00 450,00 510,00 570,00 660,00
Lizenzeinnahme
(vor Steuern) 5,00 | 20,00 22,50 25,50 28,50 33,00
zu beruicksichtigende
Hinzurechnungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Bezugsbasis fur
GewsSt 20,00 22,50 25,20 28,50 33,00
Gewerbesteuer 14,00 2,80 3,15 357 3,99 4,62
Bezugsbasis fur KSt 20,00 22,50 25,50 28,50 33,00
Korperschaftsteuer [1583| 3,17 356 4,04 451 522
Unternehmenssteu-
ern 597 6,71 761 850 9,384
Steuerquote 0,30 0,30 0,30 0,30 0,30
Lizenzeinnahmen
(nach Steuern) 14,03 15,79 17,89 20,00 23,16
Diskontierungsfaktor| 10,00| 095 087 0,79 0,72 0,65
Barwert Lizenzein-
nahmen (nach Steu-
ern) 13,38 13,69 14,10 14,33 15,08
Wert des Patents 70,58

ger. 70,0

Zur Ermittlung der Hohe der Lizenzraten
(hier angenommen 5 % der Umsatzerldse)
wird auf marktubliche Vergleichspreise fur
nutzenaquivalente Patente von gewerbli-
chen Datenbanken, Urteilen und Veroffent-
lichungen zurtickgegriffen.

Stand: Juli 2011

UHY

Schwerpunkt einer belastbaren Vergleich-
barkeitsprufung der (verwendeten) Lizenz-
rate muss sein, dass die angesetzte Lizenz
mit dem zu bewertenden Patent in seinen
wesentlichen Parametern wie Reichweite,
Exklusivitat und rechtliche Rahmenbedin-
gungen Ubereinstimmt.

Lizenzraten (Arbeitnehmererfinderrichtli-

nie):
Industriezweig Lizenzsatz
Elektroindustrie 05%-5%

Maschinen- und Werkzeugindustrie 0,3 % - 10 %
Chemische Industrie 2%-5%
Pharmazeutische Industrie 2%-10%

(vgl. Richtlinien fur die Vergutung von Arbeit-
nehmererfindungen im privaten Dienst vom
20.7.1959. Beilage zum Bundesanzeiger Nr. 156 v.
18.8.1959, gedndert durch die Richtlinie vom
1.9.1983, Bundesanzeiger Nr. 169, S. 9994)

F. Rangfolge der Bewertungskonzepte

Zur Rangfolge, in der die grundlegenden Bewer-
tungskonzepte bei der Ableitung beizulegender
Zeitwerte anzuwenden sind, ergeben sich aus
IAS 38.39-41 Hinweise. Danach ist vorrangig auf
den Market Approach abzustellen, wobei IAS
38.78 allerdings auf die Grenzen dieses Ansatzes
bei der Bewertung immaterieller Vermégenswer-
te hinweist, dass normalerweise fur immaterielle
Vermogenswerte aktive Markte nicht existent
sind. Kommt eine Anwendung des Market Ap-
proach nicht in Betracht, ist der Income Appro-
ach heranzuziehen. Der Anwendungsbereich des
Cost Approach beschrankt sich auf die Félle, in
denen Market und Income Approach nicht an-
wendbar sind.
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