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ブラ ン ド価値に基 づ く広 告費予算の設定

猿山　義弘

〈論文要 旨〉

　本稿の 目的は ， 広告費予算の 設定 に おい て定性的な広告の コ ミュ ニ ケー シ ョ ン効果 を貨幣的

尺度 で 表 され た ブ ラ ン ド価 値 に換算 して評 価する可能性 を探 る こ とに あ る．本稿の 前半 で は ，

広 告 ・マ ーケテ ィ ン グ分 野 で の ブ ラ ン ド概 念 に あ ま り配慮 しな い 形 で ， 投 資 と して の 広 告費 予

算の 現在価値モ デル の 構築を行 う ．そ して ， 後半で は ， 広告費予算の 設定に 非貨幣的要素が 組

み 入 れ られ る よ うにモ デ ル の 修 正 を試 み る ．主 な修 正 は割引キ ャ ッ シ ュ ・フ ロ
ー分 析 にお け る

割引 率の新 たな推定 法で あ る ．ブ ラ ン ド ・エ クイ テ ィ 概念に 基づ い て 修正 され た モ デ ル で 使用

され る 割引率は ， 将来 の 増分キ ャ ッ シ ュ ・フ ロ
ー

に っ い て の 認知 リス ク を意味する ．企 業の 利

害関係者は ， 強い ブラ ン ドか ら得 られ る将来 キャ ッ シ ュ ・フ ロ ーに は 相対的に 低い リス クを認

知する ． したが っ て
， 広告 を通 じて 強い ブ ラ ン ドを築 くこ とは

， 貨幣的尺 度で 測定 され るブ ラ

ン ド価値 を高め る こ とに つ なが る ．こ の 新 たな考 え方は ， 戦略的投資 と して の 広告費予算の 設

定 に も適 用可 能な もの で あ る ．
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Advertising　Budget　Setting　Based　on 　Brand　Value
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　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 Abstract

　The　purpose　 of 　this　paper　is　10　 explore 　 the　 possibility　of 　converting 　communication 　 effects 　of

advertising 　measured 　qualitatively　into　brand　value 　measured 　monetarily 　in　advertisi 皿 g　budget　setting ．

In　the　first　half　of 　tlle　paper，　we 　build　a　model 　to　calculaIe 　net 　pTesenl　value 　of 　advertising 　budget　as 　an

investment　with 　lit11e　consideration 　of 重he　concepts 　of 　brand　in　advertising 　and 　marketing 　research ．

And ，　in　the　second 　half
，
　we 　try　to　revise 　the　model 　to　make 　possible　the　intreduction　of 　non −monetary

factors　to　advertising 　budget　setting 　 Akey 　of 　the　revision 　is　the　new 　est｛mation 　method 　of 　discount

rate　in　discoun喧ed 　cash 　flow　ana 孟ysis．　 Estimated　discount　rate 　used 　in　the　revised 　mQde 監based　on 　the

concepts 　of 　brand　equity 　mea 皿s　 the　perceived　risk 　of 　future　incremental　cash 　flow．　 Stakeholders

perceive　relatively 　low　 risk 　of 　fbture　 cash 　 flow　 accrued 　from 　strong 　brands．　 Therefore
，
　 building

strong 　brand　through 　advertising 　iS　
’
linked　to　increasing　brand　value 　measured 　in　monetary 　terms ．　 Our

new 　way 　of 　thinking 　can 　be　applied 　to　se重ling　of 　advertising 　budget　as　strategic 　investment．
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1 ． は じめ に

　学術研究に おい て投 資と して の 広告費予算を論じる場合 ， 最大の 難問は ， 広告費の 投資的効

果 をい かな る尺 度を用 い て 評価 す る か に ある ．管理会 計に お け る投 資意思決定 の 考え方 で は
，

投資の 経済性 は 当該投資支出 に よ っ て も た らされ る将来 の 増 分 キ ャ ヅ シ ュ
・フ ロ ー を現 在価 値

に 換 算 して 評価 す るが
， 実 務 に お け る広告 費の 投資的 効果 は ， 企業 や ブ ラ ン ドの イ メー ジ に代

表 され る 定性 的な コ ミ ュ ニ ケ ーシ ョ ン 効果尺度 を用 い て 測定 され る こ とが多い よう に思 わ れ る ．

こ う した非貨幣的尺 度 に基づ い た広告費予 算の 設定 を全 面的に 否定 する つ もりは ない が
， お金

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 1

を 出す側 （広告主 ある い は企 業の トッ プ ）か らす る と ， 貨幣的尺度 で 成果 が測定で きない 投 資

とい うもの に
一

抹の 不安 を抱か な い わ け に は い かな い だ ろ う．そ こ で
， 本稿で は ， 広告 ・マ ー

ケ テ ィ ン グ 研 究 の 領域で 論 じ られ て きた ブ ラ ン ド価 値 や ブ ラ ン ド・
エ ク イテ ィの 概 念 を参 考 に

，

広 告費 予算の 設定 にお い て 広 告 費 の 投 資的効 果 と して 表 れ る 定 性的 な コ ミ ュ ニ ケー
シ ョ ン効果

を貨幣的尺 度 に換算 して 評価 す る可 能性 を探 っ て み た い ．まず ， 本稿 の 前半で は ， 広告 ・マ ー

ケ テ ィ ン グ分野で の ブ ラ ン ド概念 に あま り配慮 しな い 形で 暫定 的な モ デ ル の構築を行 う．そ し

て ， 後 半で は ， その モ デ ル を叩 き台 に して ， 非貨幣的要素が組み 入 れ られ る よ うに モ デル の 修

正 を行 う ．そ の うえで ， 修正 され たモ デ ル の 検討 を通 じて ， 管理会 計に お い て ブラ ン ド価値 を

取 り扱 う際の 要点 を述 べ て み たい ．

2 ． 投資 と して の 広告費予算設定 の 基 本 モ デ ル

　投 資 と して の 広 告費予 算の 設定 を論 じる うえ で ， は じめ に理 解 して お くべ きは ， 広告費 を
一

種の 投 資で あ る とす る考 え方は最近 の もの で は な く ， きわめ て 古典的な学術上 の 命題 で あ るこ

とで あ る ．例 えば ，
McKillsey［7］は ， 広 告予算 に 関連 して

， 短期 的に は 利 益の マ イナ ス 要因 とな

る広 告費支出 に よ っ て 将来 よ り大 きな利益 を生むで あ ろ うの れ んが 構築 され る こ とを説 い て い

る ．また ，
Veblell［10】は ， 広 告 の 目的 を差 別 的利益 をもた らす慣習 と名声の 独 占に あ る と した

うえで ， こ の 種 の 独占が とき に大 き な金 銭的価値 を もち ， の れ ん ・商標 ・ブラ ン ドな どの 名前

に よ っ て 売買 され る こ とを指摘 して い る が
，

こ れ は広 告が ある 種の 無形資産を生 じさせ て い る

こ とを認 め て の 記 述 とい え る ．注 目す べ きは ， 約 1 世 紀 も前 に Veblen が ， すで に 「の れ ん 」 と

と もに 「ブ ラ ン ド」 とい う語 を広告 に よ っ て つ くられ る金 銭的 価値 の 名称 と して使用 して い る

点 で あ る ．こ の 事実は ，

「広告 が投 資だ と した ら ， そ の投 資か ら生 じる 資産は どこ にあ るの か ，

1980 年代 に 開発され たば か りの 概念で ある ブ ラ ン ド・エ ク イテ ィ が そ の 答 を与 えて くれ る 」『2】

とい う考え方が
，

か な らず しも斬新な もの で は な い こ とを意 味 して い る ，

　広 告が 無形 資産 と して の ブ ラ ン ドの 構築 に少 な か らず影響 して い る こ と を認 め た うえで
， な

お残 されて い る課 題 とは
，

そ の 影 響 をい か に して 貨幣的尺 度 に よ っ て 表現 するかで あ る ．さ ら

に踏 み 込んだ言い 方をするな ら ，
ブ ラ ン ド概念を利 用 して の広 告費予算の 投 資意思決定 モ デ ル

の 開発 で あ る ．だ が ， これ は 多 くの 会計研究者が 考え る以 上 に 厄 介 な作 業 で あ る ．それ は ， 戦

略的見地 か ら広告 に よる ブラ ン ド構築 を論 じよ う とす る な ら， 広 告 ・
マ

ー ケテ ィ ン グ分野で 開

発 され たブ ラ ン ド概念 を無視 す るわ け に い かず ， そ こ に は容易に 金額換算 しえない い くつ もの

非貨 幣的要素が含 まれ て い る か らで あ る ，

20
N 工工

一Eleotronlo 　Llbrary 　



The Japanese Association of Management Accounting

NII-Electronic Library Service

The 　Japanese 　Assoolatlon 　of 　Management 　Aooountlng

ブラ ン ド価 値 に基 づ く広告 費予算 の 設定

　全体 的 に 見た 場合 ， 広 告 に よる 無形 資産 と して の ブ ラ ン ドの 構 築 は ， 大 き く 4 つ の 段 階 に分

け られ る ．第
一

段階が顧客の 心 理 的要素 へ の 働 きか け ， 第 二 段階が顧客の 購買行 動 の 変化 ， 第

三 段 階が ブ ラ ン ド業績 へ の 影 響 ， 最終の 第四段 階が ブ ラ ン ド価値へ の 影響で あ る ． しか しなが

ら， 伝統的な管理会計で 取 り扱 うこ とがで きる の は第三 段階以 降に 限 られ る ．こ の こ とは
， 投

資 と して の 広告費予算設定 モ デ ル を構築す る うえで 大 きな問題 に な る と思わ れ るが ， こ こ で は ，

ひ とまず そ う した問題 を棚上 げ して ， 伝統的な管理会計の 枠内で モ デル を試作 して み る ．

　伝統的管理会計の 枠 内で 投資 と して の 広告費予算設定 モ デル を作成 する場 合 ， 参考 となる過

去 の 広 告予 算モ デ ル は 3 つ あ る ．以 下 ， それ ら 3 つ の モ デ ル に つ い て 簡単に述 べ て お く．

（1）Nerlove　and ・Arrew に よ る モ デ ル

　Nerlove　and 　Arrow ［8】に よ っ て 提案 され た最 適広告 支 出決定 の ため の 動態 モ デ ル で は ， 広 告 費

と販売効果 を直接結び つ け る の で は な く ， その 間 に 「の れ ん」 とい う無形資産 概念 を置 くこ と

に よ っ て 広 告 費 の投 資性 が 表現 され る ．この モ デ ル か らは ， 価 格 均衡 条 件 を満 た した うえで ，

最適 な の れ ん （自己創 設の れ ん）の 水 準 が達 成 され る よ う広 告 費 を支 出 す ぺ き こ とが 結論 と し

て 導かれ る ．こ の 結論 自体は ， お おむ ね 妥当な もの と思わ れ る が ， 企業の 合理 的 行動 を前提と

して 広 告活動 によ っ て 最適 な 自己創設 の れ んの 水 準が す ぐに達 成 され る ， とい う事態 は あ ま り

現実 的なもの とは思わ れ ない ．そ れ は ， 好 ま しい 企業 イ メ
ージの 構築に 一

定の 時間が必 要で あ

る よ うに ， 自己創設の れん の 形成 に もあ る程度の 時間は必 要だ と考 え られ る か らで あ る ．

（2）Palda に よ る モ デ ル

　こ れ に対 して
，
Palda【9］の 場合 ， 広告費の 投資性 は広 告の 残存効果 とそ の 累積効果 と して 示さ

れ る ．広告 の 残存効果 とその 累積効果 の定量 的な測定は ，
コ イ ヅ ク 型分布ラ グ ・モ デル と呼ば

れ る 計量経 済学モ デ ル を用 い る こ と に よ っ て 可 能に な る ．パ ル ダ が 行 っ た コ イ ッ ク 型分 布 ラ

グ ・モ デル に よる推定 で は ， 売上 高は広 告 費の み に よ っ て 決定 され るが
， 最近 の 広告費だ けで

な く過 去 に支 出さ れた す べ て の 広 告 費が 売上 高 に 影 響 を与 えて お り，
か つ その 影 響は時間 の 経

過 と ともに 幾何級 数的に 逓 減 して い くこ とが仮定 され る ．

（3）Dean に よるモ デ ル

　 Dean ［4］は広告 費を中心 とす るプ ロ モ ー シ ョ ン 費を投 資の
一

種 と考 え ， そ の 最適支 出水準を経

営財務論 の 考 え方 か ら導 き出 す こ とを提唱 して い る ．Dean に よ っ て 投資 と見 な され る プ ロ モ ー

シ ョ ン 費の 特徴 とは
， 以下 の よう に ま とめ られ る ．

　 まず ，
プ ロ モ ー シ ョ ン費の 投資性 に っ い て は ， 将来に お ける便益 を得 るため に な され る支出

を投 資 と定 義 す る な ら ， 将来 の 売 り上 げ を期 待 して 支 出 され る プ ロ モ ー シ ョ ン 費 は 十分 に 投 資

性を有する こ とに なる ．こ の 場合 ， そ の 支 出が どの よ うに会 計処理 され て い る か ， 課税 に どの

よ うな 影響 を与 えて い るか ， 当該支出に よっ て 取得 され た資産が 有形資産で あ る か無形 資産で

あるか は問題 に な らな い ．

　次 に
，

プ ロ モ
ー

シ ョ ン 費の 概念 だが
，

こ れ は需要を増大 させ るための
， すなわち需要曲線を

上方 ヘ シ フ トさせ る た めの 支出と考え られ る ．こ れ に対 して ， 製造原価は 需要 に応 え る ため の

支出 で あ る ．最適な製造原 価 とは ， 最小化 され た製造原 価 を意味す るが
， 最適 なプ ロ モ ー シ ョ

ン 費 は最 小化 され た もの で は な くも っ と複 雑 な もの に な る ．

　 もちろん ， プ ロ モ
ー

シ ョ ン費に は設備投資 と異 な る点 もある ．例 えば ， プ ロ モ ー
シ ョ ン費は

資産計上 され る こ とが ない の で ， 償却 され ない た め ， 課 税額 に 与える影響 も異 なる ， ただ し ，

経済命数が 不確定で
， か つ 将来 に お け る便 益 を予測 す る こ とが 困難 とい うプ ロ モ ー シ ョ ン 費の

性質は ， あ る種 の 設 備 投 資に も当 て は まる こ とで あ り ， 競争 相 手 に 対す る刺激 とい う点で もプ
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ロ モ ーシ ョ ン 費 と設 備投 資 の 間に 相 違 は ない ．

　結論 と して Dean は ， 意 思決定会 計に お け る割引 キャ ッ シ ュ ・フ ロ
ー分析 に基づ い て 広告費

予算 を設定すべ きこ とを説い て い る ．こ れは ， 例えぱ
， 広告の 販 売効 果 の 持続期間を 3 年 とす

る広告キ ャ ン ペ ー ン の 予 算の 場合 ，
そ の 採否 は次の よ うな式で 算定 され る広告 キ ャ ン ペ ー ン の

正 味現在価値 （ADNPV ）次第 ， とい うこ とを意味 する もの で あ る．

　 　 　 　 　 　 　 　 CFI　　　 CF2　　　　 CF3
ADNPV ＝ − A 十　　　　十　　　　　十

　　　　　　　　1十 r 　　（1十 r）2 　　（1十 r）3

　A は広告 キャ ン ペ ー ン に要 す る支 出額 ， r は 資本 コ ス ト （リス ク ・フ リー ・レー ト），
　 CFt は

広告 キ ャ ン ペ ーン に よ っ て もた らされ る予想増分営業キ ャ ッ シ ュ
・フ ロ ーを意 味す る ．ADNPV

が プ ラ ス で あ れば ， 当該広告キ ャ ン ペ ー ン は採択さ れ る こ とにな る ．

　 3 つ の 広 告 予算 モ デル はそ れ ぞれ ， 広告費 の 投 資性 を明示 す る うえで 重 要な ヒ ン トを与えて

い る が ， 管 理会 計 的視 点 に 立 っ た場合 ， 次 の よ うな不備 があ る こ とも否め ない
， まず ， Nerlove

a皿dArrow に よ る モ デル に つ い て い えば ， の れ ん 自体の 現在価値の 測定 は ほ とん ど不 可能 の よ

うに 思 わ れ る ， こ れで は管理 会計モ デル と して は 有効 に機 能 しない 。 会 計学上 の の れ んは ， 同

業他社の 平 均収 益力 を上 回 る部分 の 現在価値 ， ある い は 被 買収 企業 の 純 資産額 を超 える 代価 と

して 測定 され る が ， の れ ん とは本来 そ う した 超過収益力 ま た は 超過 支出の 原 因の こ とで あ り ，

それ は主 と して 顧客 との 永続的か つ 良好 な関係 に基 づ い て 形 成 され るもの で あ る ．した が っ て ，

自己創設 の れ んの 評価 に あた っ て は ， 顧 客 の 心理 的 要素 を含 む企業 に 関す る よ り多 元 的な デー

タを利 用 す る こ とが 望ま しい ．次 に ， Palda に よるモ デ ル の 場合 ， 広 告 の 残 存効 果お よび 累積効

果は 比較的容易に推定 で きる か も しれな い が ， その 効果 は 売上 高に 対 する もの で あ り ， 利 益 や

キ ャ ッ シ ュ
・フ ロ

ー と直接的に 結び つ い て い な い た め ， 投資 意 思 決定 に 適 さな い とい う欠 点 が

あ る ．最後 に ， Dean の 考え方に 関 して は ， 広告費予算 を資 本予 算 に 含め て しま うな ら ，
こ う し

た単純な割 り切 り方に もそれ な りの 意味 が あ る の か も しれ な い が ， 広 告 に よ っ て 生 じる 将来 キ

ャ ッ シ ュ ・フ ロ ーが 長期 に わ た っ て 正確 に 予測 で きる の か とい う疑 問 は残 る ．

　そ こ で
，
3 つ の モ デル を融合 さ せ て

， 投資 と して の 広 告 費予 算の 設定 を可 能 に する新 たなモ

デル を提案 して み た い ．その ため に
， 以 下 の よ うな前提 を設 け る こ と とす る ．

  広 告 に よ るブ ラ ン ド構築は ， 将 来に わ た っ て ， 広告を行わ なか っ た場合 に は得 られ な か っ

　　たで あ ろう価格 プ レ ミア ム を発生 させ ， そ の 価格 プ レ ミア ム か ら増分 営業 キ ャ ヅ シ ュ ・フ

　　 ロ
ー

が もた らされ る．

  広 告費が増分営業 キ ャ ッ シ ュ
・フ ロ ーに及 ぼす効 果は ， 売上高 に 対する 効果 と同様 ， 時間

　　の 経過 と ともに 幾何 級 数 的 に 逓減 して い く．

　 す る と ，
Dean に よるモ デ ル は次 の よう に修 正 され る こ とに な る ．

ADNPV ＝
− A 十

CF 　　　λ CF 　　 λ 2CF 　　λ3CF 　　 λ4CF

　 　 十　 　　 　　÷ 　　　 　　十　　 　　 　十

1＋ r 　 （1＋ r）2 　 （1＋ r）3 　 （1＋ r）4 　 （1 ＋ r）5
十 …

　ADNPV は広 告 プ ロ ジ ェ ク トの 正 味現在価値 ，
　 r は資本 コ ス ト，

CF は広 告 に よ っ て得 られ

る正 常な増分営業 キ ャ ヅ シ ュ
・フ ロ ー

，
A は プ ロ ジ ェ ク ト広 告 費予算 ， λは広告の 残存効果 を

表す係数 （0＜ λ＜ 1）で あ る ．こ こ で ，
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Z ＝

1　　 　 λ
　 　÷　　　　　十

λ2 　 　 λ3　 　　 λ4

十　　　　　十 十
…

1＋ r 　 （1＋ r）2 　 （1＋ r）3 　 （1＋ r）4 　 （1＋ r）5

とお けば ， 無 限 等 比級数の 和 の 公 式 か ら ，

1
Z ＝

1十 r 一 λ

とな る の で ， 最終 的 に ，

1
ADNPV ＝ CF ・ 一A

1 十 r 一 λ

とい う式が導か れ る．こ の 式に お い て A が CF に及 ぼす影 響を関 数 と して 特定で きるな ら ，

プ ロ ジ ェ ク ト広 告費の 採算ラ イ ン や最 適水 準を求 め る こ ともで きる ．以 上 が ， 投 資 として広 告

費予算を設定する ため の 基本 モ デル で あ る ．

3 ． ブ ラ ン ド価値概念 を導入 した広告費予算設定モ デ ル

　前節で試作 した伝統 的管理 会 計の枠 内での 広告 費予 算設 定 モ デル には ， 経営管理 とい う観点

か らす る と重大 な欠点 が あ る．そ れは ， 実 務 に おい て 広告 費の 投 資 的効果 を高め る ため に は 何

を した ら よい かが ま っ た く示 され ない こ とで あ る ．別 の 言 い 方 をす る な ら ， 戦略 的 な ブ ラ ン ド・

マ ネ ジ メ ン トに ほ とん ど役 立 たな い こ とで あ る．こ の 欠 点 を克 服 す る た め には ， 自己 創設の れ

ん を広告調査 や マ
ーケテ ィ ン グ調査 に 基づ い て 評価する とともに

， そ の 結果 を何 らかの 形で 割

引 キ ャ ッ シ ュ
・フ ロ ー分析 と結 び つ け るよ うな工 夫が必要 にな っ て くる ，

　貸借対照 表 に 記 載 され な い 自己創 設 の れ ん の 評 価 に 関 して は ，
1990 年 代 以 降 ，

ブ ラ ン ド ・エ

クイテ ィ とい う新 た な概 念 に よ っ て 主 と して 広 告 ・
マ

ーケ テ ィ ン グ の 分 野で 試み られて きた ．

以下 に
，

ブラ ン ド ・エ ク イ テ ィ お よび ブ ラ ン ド価値の 定義 に 関す る代表的な 文献 を 3 つ 紹介 し

て お こ う．

　 ブ ラン ド ・エ クイテ ィ に関 する 初期 の 文献で あ る Farquhar の 論文 ［5】で は ， 企業の 視点 か ら ，

ブ ラ ン ド ・エ クイ テ ィ を ブラ ン ドが 製 品 に 対 して もた らす付 加価 値 と定 義 し ， 当該 ブラ ン ドが

製品 と結びつ くこ とに よ っ て 生 じる増 分 キ ャ ッ シ ュ ・フ ロ ー に よ っ て 評価で きる と述 べ て い る ．

こ の 考 え方に 立 て ば ， ブ ラ ン ド ・エ ク イ テ ィ は 貨幣的尺度で 評価 され る ブ ラ ン ド価値 と 同義 で

ある ．こ の 論文は ， 増 分キ ャ ッ シ ュ ・フ ロ
ー

は価格 プ レ ミア ム や プ ロ モ ー シ ョ ン 支 出の 節約 に

よ っ て もた らされ る こ とを指摘 して い る点 が興味深い ．

　実 務家 の Biel【31も ， ブ ラ ン ド ・
エ クイ テ ィ の 本質 を増分 キ ャ ッ シ ュ

・フ ロ
ー と し て い る 点で

は Farquharの 論文 と共通 して い る．ただ し ，
　 Bielの 立 場 は ，

ブラ ン ド ・エ ク イテ ィ は ブ ラン ド

イ メ
ージ に よっ て 構築 され る と考えるの が 有効で あ る と述 べ てて い る点 な ど ， か な り広 告 ・マ

ーケ テ ィ ン グ寄 りで あ る ．こ こ で 問題 となるの は ， ブラ ン ド ・エ クイ テ ィ が キ ヤ ッ シ ュ
・フ ロ

ー
に 対す る効果 だ と して ， で は ブラ ン ドイ メ

ー
ジ は ブラ ン ド ・エ ク イテ ィ に どの よ うな効 果 を

及 ぼ して い る かだ が
，

こ の 点 に つ い て は何 も言及 され て い ない ．
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管理会計学 　第 11 巻 第 2号

　こ れ に 対 して Keller［6｝の 場 合 ，
ブ ラ ン ド ・エ クイテ ィ の 調査 ・研 究 の 目的 を財務 諸 表 の 作成

あるい は合併 ， 買収 ， 事業の 売買 とい っ た 財務 ベ
ー

ス の 動機 と ，
マ

ーケテ ィ ン グ活動の 生 産性

向上 に貢 献す る戦略 ベ ース の 動機 に大 別 し ， 後者の 立 場か ら 「顧客 べ 一ス の ブ ラ ン ド ・エ ク イ

テ ィ 」 とい う概念 を提唱 して い る ．こ の Kcllerの 考 え方は ブ ラ ン ド ・ エ クイ テ ィ ニ 元 論 とも呼

ぶ べ きもの で あ り ， 広 義の ブ ラ ン ド ・エ ク イテ ィ は財 務 ベ ー
ス の ブ ラ ン ド価値 と顧 客べ 一

ス の

ブラ ン ド ・エ クイ テ ィ か ら構 成 され る とい う解釈 を導 くもの で あ る ．

　私 見 に よれ ば ，
ブ ラ ン ド・エ クイ テ ィ とは ， ブ ラ ン ドに 対す る顧客の 愛顧心 を通 じて ブラ ン

ド所 有 者 に もた らされ る経 済価 値の 総称 と定義 す るの が相 応 しい と思 わ れ るが
，

Keller が指 摘

す る ように ， そ の 測定 に 関 して は 2 つ の 立場 が考 え られ る ．1 つ は ブ ラ ン ド ・エ クイ テ ィ を構

成する 顧客 の 心理的要素 に 重 点 を置い て 測定 し よう とする 立場で あ り， 広 告調査 や マ
ー

ケテ ィ

ン グ調査 に基 づ くもの ．も う 1 つ は貨 幣的尺 度 に よ っ て ブ ラ ン ド ・エ クイ テ ィ を把 握 し よ う と

する立場 で あ り ， 財務 ・会計的ア プ ロ
ー

チ を採 用 する もの であ る ．

　前者の 立 場 を代表する論者で ある Aaker［1】に よ れ ば ， ブラ ン ド ・エ ク イ テ ィ は 次の よ うな 5

つ の カ テゴ リーに 分類 され る ．

  ブ ラ ン ドロ イヤ ル テ ィ
ー

  　ブ ラ ン ド認知

  知覚品 質

  　ブ ラ ン ド連想

  所有す る そ の 他 の ブ ラ ン ド資産

　 こ れ らの 要素が マ
ーケテ ィ ン グ活動の 生 産性 ， 製品価格お よび マ ージ ン ， 競争的優位性 を高

め ， 企 業 に経 済価 値 を もた らす とい うの が Aaker に よ る ブ ラ ン ド ・
エ ク イテ ィ 論の 基 本的 な フ

レ ーム ワ
ークで あ る ．ブ ラ ン ド ・エ ク イテ ィ 概念 を利 用 して 広 告費予算の 設定 を行 うな ら ， こ

の Aakerの フ レ
ー

ム ワ
ーク を基 礎 とす べ きで あろ う．

　 ブ ラ ン ド ・エ ク イ テ ィ 概念 に 基づ い て 広 告 費予 算の 設定 を行お う とす る 場合 ， 広 告 費 支 出か

らブ ラ ン ド構 築に 至 る まで の プ ロ セ ス を仮 定 して おか な くて は な らな い が ， そ の プ ロ セ ス と し

て は 2 つ の 異 な る タ イ プの もの が考 え られ る ．第 一
の タイ プの プ ロ セ ス は ， 広告を行 う こ とに

よ っ て 長期 的な販売効果が発 生 す るか ， ある い は価格 プ レ ミア ム が 市場 に 受 け入 れ られ単 位 当

た りの 限界利 益が 大 き くな る こ とを通 じて 営業 キ ャ ッ シ ュ
・フ ロ ーが増 大 し ， そ の 増 分 キ ャ ッ

シ ュ ・フ ロ ー
に よ っ て ブ ラ ン ド価値が 高ま る とい う図 式で あ る．す なわ ち ， 広 告 に よ っ て ブ ラ

ン ドに 対する顧客の 認 知度やイ メ
ー

ジ が 向上 し ，その 結果 と して 長期 にわ た っ て 安定 した販売 ，

あ るい は競合 他 社 と比 較 して 相 対的 に高い 価格 に よ る販売が可 能 に な る とい う理屈 で あ る ．

　 こ れ に対 して 第二 の タイ プの プ ロ セ ス は ， 広告 に よ っ て もた らさ れ る コ ミュ ニ ケーシ ョ ン効

果の 効用を ， キ ャ ッ シ ュ
・フ ロ ーの 金額で は な く， 将来 キ ャ ッ シ ュ

・フ ロ ー
の リス クの 軽減 に

求め る とこ ろに特徴 が あ る．先 ほ どの 基本 モ デ ル を使 っ て 説明す る と ， こ こ まで の 議論で は 焦

点は も っ ぱ ら CF と r と λ に 当て られ て い た わ けだ が ， もう 1 つ 重 要 な変数 と して ，
r に上 乗

せ され る認知 リス ク を設定 し ，
こ の 認知 リス クを含 め た総合的な将来キ ャ ッ シ ュ ・フ ロ

ー ・リ

ス ク を割 引率 として 使用 すれ ば ， 広告に よ る ブラ ン ド強化 に 結び つ くコ ミュ ニ ケー
シ ョ ン効果

を取 り込 む こ とが で き る ．つ ま り， 広 告 に よ っ て ブラ ン ドイメ ージが 高 まっ た商品 あ るい は企

業 はそ れ だけ将来 キ ャ ヅ シ ュ
・フ ロ

ー
を確実視 して も らえる こ とを ， 割引率を通 じて ブ ラ ン ド

の 現 在価値 に反 映させ るの で あ る ．こ の 考 え方 に 立 っ て ， 基本 モ デ ル を修正 して み よ う．

　 まず ， ブ ラ ン ド価値 の 源泉 は企 業 の 営業 活動 に よ っ て も た らされ る将来営業 キ ャ ヅ シ ュ
・フ
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　 　 　 　　 　 　 　 　 　 　 　　 　 　 　 　 　 プ ラ ン ド価値た基 づ く広告 費予算 の 設定

ロ ー
（CF ，）に あ る と仮定 す る ．ただ し ， 将来 キ ャ ヅ シ ュ

・フ ロ
ー

は 不確実な もの なの で ， リ

ス ク を表す
一

定の 割引率 （d）を設 定 して現在価値 に換算す る必要が あ る ．そ こ で ， あ る ブラ ン

ドの 現在価値 （BNPV ）は次の よ うな式で 算定 する こ とに な る ．

　 　 　　 　 　 CFI 　　　 CF2　　　　 CF3　　　　CF4　　　　 CFs
　 　BNPV ＝ 　　　　十　　　　　十　　　　　十　　　　　十　　　　　十 …

　　　　　　 1十 d　　 （1十 d ）2　　（1十 d ）3 　　（1十 d ）4　　（1十 d ）5

　正 常な キ ャ ッ シ ュ ・フ ロ ー水 準 （売上 高に 対す る 営業 キ ャ ヅ シ ュ
・フ ロ ーの 割合 ）が 確立 し

て い る成熟ブ ラ ン ドで あれば ，

CF1 ＝ CF2 ＝ CF3 ニ CF4 ＝ CF4 ＝

’… ＝ CF

と考 える こ と も可能 で あ ろ う．だ とすれ ば ，
ブ ラ ン ドの 現 在価 値 は 次の よ うに して 求 め る こ と

がで きる ．

　 　 　 　 　 　 CF 　　　　CF 　　　　　CF 　　　　　CF 　　　　　CF
　 　BNPV ＝ 　　　　十　　　　　十　　　　　十　　　　　十　　　　　十 …

　 　 　 　 　 　 1十 d　　 （1十 d ）2 　　（1十 d ）s 　　（1十 d ）4 　　（1十 d ）5

　この 式は ， 無限等比級数 の 和 の 公 式よ り， 最終 的に
，

　 　 　 　 　 　 　 　 　 1
　 　 BNPV ＝ CF ・

　 　 　 　 　 　 　 　 　 d

と表 す こ とがで きる ．つ ま り ， 成熟 ブ ラ ン ドの 場合 ， 適切 な割 引率 さえ設定で きれ ば ， 正 常な

営業キ ャ ヅ シ ュ ・フ ロ ー
に 割引率の 逆数を乗 じるこ とに よ っ て ， ブ ラ ン ド価値が推定で きるこ

とに なる ．

　ブ ラン ド価値が推定 で きる な ら
， 広告費予 算の 増加分 （△A）の 正 味現在価値 （ADNPV ）は ，

以 下 の よ う に 現在 の ブ ラ ン ド価 値 （BNPVo ）と広 告 費予 算支 出 後 の プ ラ ン ド価値 （BNPV1 ） の

差額 と して 求め る こ とが で きる ．

ADNPV ＝ BNPV1 − BNPVo

　 　 　 　 　 　 　 　 1
BNPVo ＝ CFo ・−

　 　 　 　 　 　 　 do

　 　 　 　 　 　 　 　 l
BNPV1 　 ＝ CFi ・

　 　 　 　 　 　 　 dl

　た だ し ，
CFo は現在 の 正 常キ ャ ッ シ ュ ・フ ロ

ー
水準 ，

　 CF1 は 広告費予算支出後の 予想 キャ ッ

シ ュ ・フ ロ
ー水 準 で あ り

，
CFi ＝　CFo −

△A で ある ．　 do は現時点 に おけ る将来 キ ャ ッ シ ュ
・フ

ロ
ー

の リス ク を表 す割引率 ， dlは 広告費予算の 支出後の ブ ラ ン ド強化 に よ っ て リス クが 軽減 さ

れ た割 引率 を意 味 する ．ADNPV が正 で あれ ば 当該広 告費予 算の 増加 は 投資 と して 採用 で きる

が ， 負で あれ ば却 下 さ れ る こ とに な る ．

　こ こ で 問 題 となるの が
， 割引率推定の ため の ブ ラ ン ド評価 の 方 法 と ， ブ ラ ン ド評価の 結果 を

割引率に換算す る ため の テ
ー ブル 関数で ある ．まず ， ブラ ン ド評価 に つ い て は ，

Aaker が 提起
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した ブ ラ ン ド ・エ ク イ テ ィ を構成 す る 5 つ の 要素に加 えて ， 次の よ うな項 目に つ い て 評価す る

こ とが必要で あ ろ う ．

  価格 プ レ ミア ム お よび 価格弾力性

  マ ーケ ヅ トシ ェ ア

  幅広い 顧客層 に よる支持

  流通 カバ レ ッ ジ

  広告 プ ロ モ ー シ ョ ン に 対す る反応

　 10 項 目あ る い は 20 項 目か ら成 る ブ ラ ン ド評価尺 度が確定 さ れれ ば ， 10 点尺度あ る い は 5 点

尺度 を用 い た専門 家に よる 評価 が可 能に な る ．ブラ ン ド評価は ， そ の 合計点 に 基づ い て 行 えば

よい ．

　次 に
，
ブ ラ ン ド評価 の 結果 を割引率 に換算する ため の テ ー ブル 関数 だが ， ブ ラ ン ド評価 を 100

点 満点 で 行 う と して ， 以 下の よ うな条件 を もたせ たい ．

  ブラ ン ド評価 が 100 点の とき ， 割引率は リス ク ・フ リー ・レ ー トと一
致す る ．

  ブ ラ ン ド評価 が 0 点 の と き ， 割 引率 は無 限大 に な る ．

  ブラ ン ド評価 の 基 準点 を 50 点 と し ， 関 数は ブラ ン ド評価 50 点 を変曲点 とす る S 字型 曲線

　　 に な る もの とする ．

  ブラ ン ド評価 が 80 点 か ら 100 点 に近 づ くにっ れ ， ブ ラン ドの 現在価値が 急増する よ うな

　　 割引率が 算出 され る．

　 こ れ らの 条件 を満た す最も単純な関数 と して は
， 次の よ うな正 接曲線 が 挙げ られ る．

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 π

d ＝ （d50− dloo）｛tan（21
−
oo2 β一 1）一 十 1｝十 dloo

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 2

　 βが ブ ラ ン ド評価点 ，
dso が ブ ラ ン ド評価 50 点 の ときの 割引率 ，

　dloo が ブ ラ ン ド評価 100

点の ときの 割引率 を意味 する ．dsoお よ び dlooを どの よ うな水準 に 設定 するか は 難 しい 問 題 だ

が ， 切 りの い い 目安 とな るの は ，
d50＝ 15 ％ ，

　 dloo＝ 2．5％ と い う水準 だ ろ う．

4 ． ブ ラ ン ド価値に基づ く広告費予算設定 の 問題点

　無形 資産 と して の ブラ ン ド価値概念 を導入 した広 告費予 算設定は
， 広告費予算管 理 に と っ て

古典的で あ る と同時に 最新の 課題 で あ る．本 稿で は ，
ブ ラ ン ド ・エ クイ テ ィ概 念 に 基づ くブラ

ン ド評価 の 結果 を割引 率に換 算す る こ とを通 じて ， 戦略 的 投 資 と して 広 告費予 算が 設定 され る

方法を提起 したが ， こ の 方法の 長所は ， 企 業が 行 う広告 ・マ ーケテ ィ ン グ努力 が ブ ラ ン ド価 値

に 反 映され る こ とを定量 的に 示せ る とこ ろ に あ る．言葉 を換え れば ， ブ ラ ン ド価値 に基 づ い て

広 告 ・マ
ーケ テ ィ ン グ活動の 統制 が行 え る こ とで あ る ．

　もちろん ， この 方法 に も欠点 が あるこ とは 否定で きない ．ま ず ， 第一 に
，

ブ ラ ン ド評価 の た

め の 普遍 的な尺 度 とい うもの は ， 現在 の とこ ろ ， 残念 なが ら存在 しない ．ブ ラ ン ドの優 劣は ，

多分 に感 覚的なもの で あ り ， 得 点化 しに くい もの で あ り ， また時代 によ っ て 変化する もの で あ

る ．付 け られ る の は ， せ い ぜ い 業界 内に お け る 順位で あ り， その 順位 を 100 点満点 に換 算 す る

とい っ た こ と 自体に 無理 があ るこ とは認 め ざる をえ ない ．第二 に ， 割引 率の 推定 法 で ある ，本
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稿で 示 し たテ
ー ブ ル 関 数は経験 的か つ 便宜 的な もの で あ り，論理 的に構築 され た もの で は な い ．

したが っ て ， 科学的根拠や信頼性 に欠 け る とい う重 大な問題が あ る こ とも事実で あ る ．

　 しか しなが ら ，
こ う した欠 点 は ， 実証 モ デル と して ， あ る い は実 務上の 簡便 モ デル と して 役

立 っ か ど うか まで 決定 す る もの で はな い ．本稿で 示 したモ デル は ， 広告 ・マ
ー

ケ テ ィ ン グ活 動

の 計画 と統制に と っ て ， これ まで に は なか っ た戦略的な広告費予算設定 の ための 指針 を提供 で

きる可能性 を秘め て い る ように 思われる ．
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