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Bakgrund och problem: Varumarken har fatt en 6kad ekonomisk betydelse under de senaste
25 aren, framst i samband med en kraftig 6kning av foretagsforvarv. Dock kvarstar
problematiken med att vardera varuméarken pa ett, enligt redovisningsstandarder,
tillforlitligt satt. Aktievardet pa foretag utgors i olika utstrackning av varumarken som inte
finns redovisade pa balansrakningen samtidigt som IFRS sager att varumarken skall skiljas
fran goodwill vid ett forvarv, men internt upparbetade varumarken far inte redovisas. Arbete
med en ISO-standard for varumarkesvarderingen har paborjats, och det arbetet gar i linje
med den okade harmoniseringen som standardsattare sedan inférandet av IFRS arbetat
med.

Syfte: Uppsatsen har som syfte att undersdka den flora av varderingsmetoder som finns
samt att bilda en uppfattning kring attityderna till varderingsproblematiken och om en
harmonisering kan bli méjlig genom standardisering.

Avgransningar: Undersokningen kommer omfatta svenska borsnoterade foretag samt
revisorer eller andra som externt virderar varumarken i Sverige. Arsredovisningar som
granskats har avgransats till féretag noterade pa OMX Large Cap.

Metod: Genom litteratur och artiklar har teorierna kring varumarkesvardering kartlagts.
Fokus ligger pa definitioner, modeller for vardering och reglerande standarder inom
omradet. Den empiriska undersdkningen bestar av en kvalitativ del som bygger pa intervjuer
med sakkunniga samt en kvantitativ del dar arsredovisningar granskats for att se i vilken
omfattning varumarken redovisas i samband med forvarv.

Resultat och slutsatser: Trots den flora av varderingsmodeller som kan anvandas for att
vardera varumarken tycks det finnas en praxis i Sverige som i det ndarmaste kan liknas vid en
standardisering. Varumarken varderas i princip uteslutande i samband med foretagsforarv
pa grund av krav i redovisningsstandarden. Bristen pa tillforlitlighet i berakningarna och
svarigheter med att faststalla ekonomisk livslangd goér att det finns en viss frihet da det galler
att redovisa varumaérken separat eller inte, samt huruvida avskrivning skall ske. Det finns
inget upplevt behov av en internationell standard for varumarkesvardering i Sverige, men
skillnader mellan lander existerar och dven om den svenska standpunkten pa fragan kan
tyckas vara sjalvklar finns det andra tdankbara synsatt som kan paverka en framtida 1SO-
standard, och kanske dven IFRS och varumaérkesvardering i Sverige.

Forslag till fortsatt forskning: Att undersdka vilka interna styrmdojligheter vardering av
varumarken kan skapa ar en av manga tankbara studier som kan utforas.



Abstract

Intangible assets, and how to account for them, has been widely discussed since the 1980’s
"corporate raiders” purchased companies and often ended up with huge amounts of
goodwill, as an effect of paying significantly more than the net asset value. Branding and
brand valuation became, at the same time, a discussed issue when a couple of companies in
the UK included their own internally generated brands on the balance sheet, in some case to
fend off a possible hostile takeover. Since then, brand valuation has developed, and over the
last few years. It was when IFRS was introduced, as an international accounting standard,
that new guidelines concerning brand valuation was a fact. As for one thing, acquired brands
are now allowed on the balance sheet. These accounting changes have, once again, sparked
off a debate where it is questioned why internally generated brands are not allowed on the
balance sheet. Brand valuation has been practiced for more than 20 years, though the
accounting profession does still not trust it as a reliable or credible way to account for
companies’ intangible assets in form of brands.

In this paper the different approaches to brand valuation is studied and the problem with
reliable valuation, according to international accounting standards, is discussed. Further on,
a new [SO-standard concerning brand valuation is forthcoming and whether a shared
standard may help to improve the reliability is discussed. One of the key questions this study
attempt to answer is how valuation of intangibles, trademarks in particular, is practiced. Is it
really as complicated as it seems and how are all the different problems dealt with?
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Kapitel 1 — Inledning

| detta inledande kapitel behandlas bakgrunden och problemformuleringen av émnet fér att
kunna redovisa uppsatsens inriktning. Vidare kommer syfte, avgridnsning samt en disposition,
som tydliggér strukturen, att presenteras.

1.1 Bakgrundsbeskrivning

Problematiken kring hur immateriella tillgdngar skall vdrderas ar omfattande och
svarigheterna att faststalla korrekta varden for dessa tillgdngar har resulterat i att olika
redovisningsstandarder har skilda uppfattningar om hur immateriella tillgdngar skall
behandlas. Bland annat tilldter inte amerikansk redovisningsreglering, US GAAP®, att
immateriella tillgdngar tas upp i redovisningen, om de inte forvarvats. IASB’s?
redovisningsstandard 1AS 38 Immateriella Anldggningstillgangar, tilldater daremot att
immateriella tillgdngar tas upp men det finns vissa begransningar angaende hur de far
redovisas. Exempelvis tillats att Forskning och Utveckling, FoU, aktiveras pa balansrdakningen
medan varumarken som ar internt upparbetade ej far forekomma pa balansrakningen. Detta
beror till viss del pa problematiken kring hur ett varumarke skall kunna varderas pa ett
tillforlitligt satt och darmed aterspegla det sanna vardet av tillgangen. (IFRS, 2007) Att det
finns mangder av olika varderingsmetoder underlattar knappast fér normgivarna.

Att varderingsproblematiken fér varumarken aterigen ar ett aktuellt amne hos bade foretag
och standardsattare marks tydligt. SIS, svenska standardiseringsinstitutet, har under varen
2007 tillsatt en spegelkommitté, foretradd av ledande experter inom omradet, som skall
tillvarata Sveriges intressen samt fora fram synpunkter och asikter till 1ISO, internationella
standardiseringsorganet. ISO skall sedan under 2009 lagga fram ett forslag och under slutet
av 2010 skall en standard for varumarkesvardering vara klar. Enligt SIS ar inte syftet med
denna standard att fororda en specifik metod utan snarare att skapa ett ramverk for foretag
att verka inom. Vidare skall dven forutsattningar och férhallningssatt for en relevant
vardering framga av standarden. (www.sis.se)

Det ar saledes inte aktuellt med en enda metod eller modell och det ar mycket mojligt att ett
flertal olika varianter for vardering av varumarken kommer att presenteras. Det viktiga med
en standardisering i form av ISO &r att foéretagen forhoppningsvis kommer att utgad ifran det
ramverk som skapas och darmed fa en enhetligare syn pa vad som ar “god sed”(Melin,
2008). En enhetligare syn pa hur varumarken skall varderas ar viktigt for att standardsattare
som IASB skall kunna 6vervaga att gora justeringar inom befintliga redovisningsstandarder.
IASB har meddelat att en 6versyn av IAS 38 kommer att ske, dock har dnnu inga projekt
startats och det verkar inte vara aktuellt inom en tvaarsperiod. En 6versyn av IAS 38 kan
innebara att fragan om hur varumarken skall behandlas tas upp, dven om IASB inte bekraftat
detta finns det anledning att tro att det ar aktuellt da @mnet var livligt diskuterat under
slutet av 1980-talet och boérjan av1990-talet, speciellt i Storbritannien. (Michael Power,
1992)

Da SIS kommitté nyligen startat sitt arbete finns det inga officiella dokument om vilka
varderingsmetoder som kan tankas vara aktuella. Dock finns det tre allmant accepterade
metoder, kostnads-, marknads- samt inkomstbaserad varderingsmetod. Hos SIS och svenska

! US GAAP = United States Generally Accepted Accounting Principles
2 |ASB = International Accounting Standards Boards

-2 -
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foretag tycks radande konsensus vara att den inkomstbaserade metoden ar den basta
metoden och den som ar praktiskt genomférbar (Melin, 2008). Trots att dessa metoder,
framfor allt den inkomstbaserade metoden, anvands frekvent sa utfors ofta varderingar av
varumarken av externa konsulter. Dessa externa varumarkesvarderingar bygger for det
mesta pa vedertagna varderingsmodeller. Dock kan varderingarna skilja sig at avsevart,
beroende pa atkomst till foretagsspecifika databaser med uppgifter om royaltyrantor och
andra for foretagen viktiga konkurrensverktyg. (Sundqvist, 2008) En del féretag avviker dock
fran de accepterade varderingsmetoderna och anvander egenutvecklade, ett sadant
exempel ar det Londonbaserade foretaget Interbrand (www.interbrand.com). Interbrand far
anses vara ett av varldens framsta féretag inom varumarkesvardering och med anledning av
de tre namnda modellerna ar de enkelt att tro att de anvander sig av nagon variant av dem.
Dock ar det inte riktigt sa enkelt. Interbrand anvander sig av den sa kallade Brand Strength
Assesment modellen, en egenutvecklad modell. Modellen kraver insyn i foretaget och inom
vissa moment i faststdllandet av varumarkets styrka finns inslag av subjektiva bedémningar.
Interbrands modell kan sdgas vara en blandning av inkomstbaserad och marknadsbaserad
modell och trots dess subjektiva inslag har Interbrand ett mycket gott rykte och har utfort
hundratals varumarkesvarderingar under aren. (Perrier, 1997)

1.2 Problemformulering

| dag &r det inte tillatet att redovisa internt upparbetade immateriella tillgangar sasom
exempelvis varumarken pa balansrakningen. Till stor del beror detta pa svarigheterna att
vardera pa ett tillforlitligt satt utan inslag av subjektivitet. Vardering av varumarken har
under de senaste 20 aren blivit allt betydelsefullare, framforallt vid foretagsférvary, och det
finns ett 6kat intresse att visa det egna varumarkets varde. (Thayne Forbes, 2008) Svenska
standardiseringsinstitutet, SIS, ar tillsammans med International Standard Organization, ISO,
med och arbetar fram en gemensam varderingsgrund for varumarken. Detta projekt ar tankt
att resultera i ett gemensamt ramverk for vardering av varumarken och berdknas vara klart
under hosten 2010. Hur detta faller ut aterstar att se. Med detta som bakgrund skall denna
studie forsoka finna svar pa foéljande fraga:

e Hur hanteras vardering av varumarken i praktiken?
Denna huvudfraga leder till fragestallningen om hur varumarkesvarderare ser pa:

e Befintliga modeller
e Befintlig reglerande standard
e Ett gemensamt ramverk, i form av en ISO-standard

Dessa underfragor skall diskuteras och i mojligaste man forsoka besvaras med hansyn till
huvudfragan.

1.3 Syfte

Syftet med denna uppsats ar att fa en djupare forstaelse for problematiken och utvecklingen
inom omradet immateriella tillgangar, med fokus pa vardering av varumarken. Till foljd av
bland annat fler foretagsforvarv har vardering av varumarken blivit en allt betydelsefullare
fraga. Svarigheterna att vardera varumarken vid foretagsforvarv beror bland annat pa att ett
flertal olika metoder existerar parallellt och det finns inga givna riktlinjer fér hur en vardering
skall ske. Traditionell varumarkesvardering har sin utgangspunkt i tre metoder, inkomst-,

-3-
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kostnads-, samt marknadsbaserad vardering. Den mest tillforlitliga varderingsmetoden enligt
IFRS ar noterade priser pa en aktiv marknad men till skillnad fran materiella tillgangar ligger
svarigheten i att immateriella tillgangar i sig ar unika och darmed existerar egentligen inga
aktiva marknader. Just denna problematik kring varderingen uppmarksammas nu av bade
standardsattare och normgivare som ISO och IASB.(www.iasb.org) Till féljd av bristen pa
tillforlitlighet ar det i dagslaget inte tillatet att redovisa internt upparbetade varumarken pa
balansrdakningen (IFRS, 2007). Om tillforlitlighetsfragan kan l6sas genom ett gemensamt
ramverk, dar jamforbarhetskriteriet starks, hur kan detta tdnkas paverka bland annat
funktionen i finansiella rapporter, interna styrmojligheter samt externa beddémningar av
foretaget i framtiden? Finns det ett upplevt behov hos féretag och varumarkesvarderare att
ha ett gemensamt internationell ramverk for vardering av varumarken? Vilka positiva eller
negativa effekter kan detta tankas leda till?

1.4 Avgransning

Studien avgransas till att dels omfatta en mindre fallstudie pa ett svenskt borsnoterat
foretag. Vidare kommer varumarkesvarderare att representeras av sakkunniga fran tva av de
storsta revisionsbyrderna i Sverige, KPMG och Ernst & Young. Dessutom utfors en kvantitativ
studie av arsredovisningar for foretag noterade pa OMX Large Cap. Dessa avgransas forst till
dem som redovisar immateriella tillgdngar, undantaget branscherna forsakring och
fastigheter. Darefter avgransas studien till féretag som under ar 2007 genomfort
foretagsforvarv.
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1.5 Disposition

Kapitel 1: Inledning

Har inleds med en diskussion av bakgrunden och en redovisning av det valda amnet.
Presentationen av amnet leder sedan in pa problemformuleringen, syftet med
undersokningen samt de avgransningar som gjorts.

Kapitel 2: Metod

Under detta kapitel forklaras tillvagagangssatt vid undersékningen. En beskrivning av
datainsamlingen gors och aktuella kriterier, som stallts upp for de foretag som slutligen
granskas, beskrivs. Vidare redogors ocksa for valen kring presentation av det empiriska
resultatet samt hur det senare analyseras. Slutligen finns ett resonemang kring studiens
validitet och reliabilitet, kallkritik och generaliserbarhet.

Kapitel 3: Teoretisk referensram
En genomgang av problematiken kring varumarkesvardering, olika definitioner av vad ett
varumarke ar, hur det behandlas enligt lag och inom redovisningen, samt en redogorelse for
de varderingsmodeller som finns.

Kapitel 4: Empiri
Redogorelse for den information som insamlats vid intervjuer samt resultatet av
granskningen av arsredovisningar.

Kapitel 5: Analys
Analys av den information som framkommit vid intervjuer och granskning av
arsredovisningar med aterkoppling till de presenterade teorierna.

Kapitel 6: Slutsats
Slutsatser av studien dras och egna reflektioner presenteras, avslutningsvis ges forslag till
fortsatt forskning.
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Kapitel 2 — Metod

Detta kapitel beskriver tillvéigagdngssdtt vid arbetet med uppsatsen. En noggrann
redogérelse for de val som gjorts under arbetet med studien gérs i detalj, med motiveringar
om olika tillvéigagdngssdtt som anvdnts.

2.1 Insamling av information till teoretisk referensram

Det finns ingen allmant vedertagen eller vetenskapligt faststadlld metod for vardering av
varumarken. Bendamningar och definitioner av de olika varderingsmodellerna varierar
beroende pa vem som skrivit dem. Detta har skapat vissa problem vid insamling och
redovisning av de teorier som finns for varumarkesvarderingen, speciellt gallande sjilva
varderingsmodellerna. Med anledning av detta kommer vi darfor i detta kapitel redogéra for
hur vi tolkat skillnaderna eller likheterna i de modeller som beroende pa tid eller forfattare
benamnts olika i litteraturen och som ligger till grund for den teoretiska referensramen i
denna uppsats. For att ge lasaren ytterligare stod finns det nagra forklarande fotnoter som
aterkopplar till dessa tolkningar i kapitel tre dar modellerna férklaras. Férutom teorier for
varumarkesvardering ges en grundlaggande genomgang av de speciella standarder och
regelverk som maste foljas. Dessa bestar framst av IFRS utgivna och av EU antagna
standarder som borsnoterade foretag i Sverige maste folja. Dessutom ges en Gvergripande
forklaring av vad ett varumarke ar enligt definition i olika sammanhang sa som juridiska,
foretagsekonomiska och redovisningstekniska. Lagar och standarder ar enkla att redogora
for eftersom de bara finns en ”“sanning” eller tillamplig version. Varderingsmodeller och
teorier bakom varumarkesvardering ar daremot, som namnts ovan, mer spridd. Genom
omfattande sokningar i artikeldatabaser och bibliotek har insamling av litteratur pa omradet
givit en sa tydlig 6versikt av varderingsforfarande att vi kunnat bilda en uppfattning om vilka
modeller som kan anses vara generellt accepterade. Anmarkningsvart ar att utvecklingen pa
detta omrade varit nast intill obefintlig, men i de fall det varit mojligt har sa aktuella kallor
som mojligt anvants.

2.2 Val av foéretag som granskas

Vid val av foretag for intervju ar det flera saker som ar viktiga att tanka pa. Forst och framst
bor det vara svenska foretag, och dessutom maste de vara borsnoterade, da det sdkerstaller
att de anvander IFRS som standard for sin redovisning. Eftersom intervjun handlar om
varumarken och vardering av dessa ar det en klar fordel om féretaget har en tydlig strategi
med sitt varumarke och arbetar aktivt med varumarkesfragor. Den perfekta respondenten
torde vara ndgon typ av brandmanager pa foretaget. Aven om detta leder till att
respondenten har en fordefinierad syn pa varumarken som viktiga eller vasentliga, ar det
trots allt av hogre vikt att respondenten har tillrdackliga kunskaper pa omradet for att kunna
fora en diskussion kring den problematik som foreligger. Férutom intervju med en
representant fran naringslivet, och for att fa en mer direkt koppling till
redovisningsproblematiken, intervjuas aven representativa personer som arbetar med
varumarken vid tva storre revisionsbyrder. Det viktigaste med dessa respondenter ar att de
besitter tillrackliga kunskaper om varumarkesvarderingen med redovisningsproblematiken
som ett komplement, dn tvdart om. Genom att valja ut respondenter som arbetar pa
revisionsbyrder sdkerstdlls detta krav, dven om respondenten de facto inte titulerar sig
revisor.
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2.1.3 Intervjuteknik

Da den empiriska undersokningen gar ut pa att undersoka attityder och synsatt hos dem
som praktiserar varumarkesvardering har vi valt att anvdnda en kvalitativ intervjuteknik.
Detta innebar att intervjun inte byggs upp av fragor och svar, utan mer ar en diskussion kring
amnet. Vi har anvant oss av en manual for att sdkerstalla att vasentliga fragestallningar
kommer med i diskussionen, men det ar viktigt att respondenten ar den som styr
diskussionen. (Holme, 1997) Intervjun med KPMG genomfdrdes pa deras kontor i Goteborg.
Respondenten Jerker Sundqvist arbetar pa Corporate Finance och darmed mycket med
foretagsforvarv och vardering av foretag, och genom det dven varumarken. Vi utgick fran var
fragemanual (Bilaga 1) for att forsdka fa struktur pa intervjun och sakerstalla att alla fragor
diskuterades. Sundqvist ville inte att vi spelade in samtalet sa darfor satte vi oss direkt
efterat och skrev ner svaren vi fatt. For att sakerstalla att vi har samma uppfattning om vad
som sades gjordes detta separat. Efter att svaren sammanstallts skickades de till Sundqvist
som da fick en mojlighet att se 6ver dem och pa sa satt sdkerstéalla att vi uppfattat det han
sade pa ett korrekt satt. Inga andringar behévde goras. Intervjun med Ernst & Young skedde
via telefon eftersom respondenten arbetar i Stockholm. Vi skickade i forvdag en liknande
fragemall (Bilaga 2) som anvandes vid intervjun med KPMG sa att vi dels kunde forbereda
respondenten samt fa samma struktur pa intervjuerna. Anledningen till att fragemanualen
omarbetades var att fragorna inte skulle férmedla en uppfattning om vilka svar vi soker och
pa sa satt paverka intervjun. Dessvarre blev var telefonintervju med Bjorn Gustafsson pa
Ernst & Young installd pa grund av en forkylning. Bjorn besvarade dock fragorna, som vi
skickat i forvag, skriftligen och skickade svaren till oss. Da fragemallen, av ovan namnd
anledning, inte innehall alla fragor vi avsag stélla bokades en ny intervju. Den genomfordes
via telefon och vi fick tillfalle att stdlla mer specifika fragor. Dessutom kunde Bjérn utveckla
nagra av de svaren vi tidigare fatt. Den telefonintervjun spelades in. Intervjun med Gosta
Andersson, kommunikationsansvarig pa SKF AB genomfordes pa telefon. Var tanke var att
fraga G. Andersson om han kunde stélla upp pa en intervju, men intervjun utfordes istallet
pa en gang. Efter att vi forklarat vad var uppsats handlade om berattade Andersson om hur
han ser pa, och arbetar med, varumarken. Vi fick mojlighet att stalla fragor inom de omraden
vi tidigare definierat i intervjumallarna och kunde under tiden skriva ner svaren vi fick.
Ytterligare en intervju har genomforts, i februari da vi undersokte vart uppsatsamne.
Respondenten Henrik Melin som arbetar hos SIS ringde upp efter att vi skickat en férfragan
via e-post angdende deras arbete med en framtida [SO-certifierad standard for
varumarkesvardering. Aven om detta inte var en planerad intervju fick vi information om
arbetet med just denna certifiering och en antydan om vilka metoder som av dem anses vara
vedertagna inom omradet.

2.2 Presentation av empirisk informationsinsamling

Var empiriska information ar dels en redogorelse for de svar som erhallits vid intervjuer,
samt en sammanstallning av data hamtad fran arsredovisningar fran 2007. Den forsta delen
av den empiriska studien har som syfte att undersdka hur personer som arbetar med
varumarkesvardering ser pa dagens tillangliga metoder och praxis. Hur sker det praktiska
arbetet med varumarkesvardering och vilka problem finns? Inte minst ar fragan om hur
dessa problem hanteras viktig. Information som framkommit vid de olika intervjuerna
presenteras for att sedan ligga som grund for en analys och slutdiskussion. Respondenternas
asikter och argument laggs fram och redovisas i den utstrackning som de ar relevanta for
studien. Informationen redovisas pa ett sa objektivt satt som mojligt. Darefter presenteras
resultatet av den granskning av arsredovisningar som utforts. | en sammanstallning av for
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studien relevant data hamtat fran 2007 ars arsredovisningar framgar i vilken utstrackning
varumarken redovisats i samband med foretagsforvarv. Till sammanstallningen foljer
forklarande text som underlattar forstaelsen av informationen.

2.3 Tillvdgagdngsséitt for analys

Analysen har som mal att knyta samman den teoretiska referensramen i kapitel tre med de
empiriska resultat som presenterats i kapitel fyra. Vi har har for avsikt att besvara den
fragestallning som ligger till grund for studien genom att se till skillnader och likheter med de
teorier som presenterats . Analysen ar uppbyggd efter de huvudomraden som kan anses
utgora problematiken kring varumarkesvardering. Den information som insamlats fran
arsredovisningar presenteras som diagram for att underlatta tolkning av de nyckeltal som
raknats fram. Avslutningsvis besvaras huvudfragan for uppsatsen.

2.4 Ovrigt

2.4.1 Validitet och Reliabilitet

Validitet handlar om att mata det som avses matas. Da detta delvis ar en kvalitativ studie
(Holme, 1997) som har som syfte att dels skapa en 6kad forstaelse for problematiken kring
varumarkesvardering, och dels undersoka hur foretag och revisorer i Sverige ser pa dessa
problem, ar det inte helt enkelt att sakerstalla validitet. Den teoretiska referensram som
ligger till grund for de intervjuer som senare utforts bygger pa kdllor som ar relevanta. De
bocker och artiklar som anvands ar skriva av personer som i stor utstrackning ar ledande
inom varumarkesvardering. Intervjuerna &r daremot svarare att direkt sdgas mota
validitetskriteriet. Eftersom kvalitativa intervjuer ar mer som ett samtal dar intervjuaren
soker svar pa sina fragor an en direkt utfragning efter en given mall, kan det vara svart att pa
forhand uttala sig om validiteten. Medvetenheten om detta ar viktig och genom en noga
genomtankt intervjumall kan validiteten sakerstdllas i storsta mojliga utstrackning. Den
kvantitativa delen av studien, som bygger pa en granskning av arsredovisningar, haller en
hog validitet da informationen ar hamtad fran rapporter som utformats i syfte att informera
externa intressenter, samt ar utformade efter en gemensam standard.

Reliabiliteten ar hog om det finns goda mojligheter att undersdkningsresultatet blir
detsamma om studien genomfdrs pa nytt med samma metod. Den teoretiska delen av
undersokningen har hog reliabilitet tillsammans med granskningen av arsredovisningar,
medan den kvalitativa empiriska delen har betydligt lagre reliabilitet. Aven om samma
personer skulle intervjuas efter samma intervjumall s@ kan olika omstandigheter paverka
resultatet sa att skillnader uppstar. Dels kan intervjuaren pa olika satt paverka respondenten
genom pa vilket satt diskussionen leds eller fragor stalls, dels kan respondenten av olika
anledningar andrat sina uppfattningar och asikter gallande dmnet.

2.4.2 Kallkritik

Da studien ar baserad pa litteratur, framst genom artiklar och bocker relevanta for omradet,
uppstar alltid risken att denna &ar starkt praglad av forfattarnas egna asikter och ideal. Det &r
alltid ett problem att hitta neutral och objektiv information. (Holme, 1997) Medvetenhet om
detta problem har funnits och fokus har legat pa att hitta flera referenser till ett och samma
problemomrade. Den angivna referensen ar alltid den primara och aktuella kallan, dessutom
har i sa stor utstrackning som moijligt, kontroller om liknande information finns utforts for att
se om de stammer Overrens nagorlunda val. | den teoretiska referensramen, som bland
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annat behandlar varderingsmodeller, ar litteraturen baserad pa vedertagna tolkningar som
framstallts av manga forfattare. Pa de platser forfattarna har refererat till sina kdllor har
dessa kontrollerats, om mdjligt, for att undvika felaktiga tolkningar. Vidare har artiklar och
tidskrifter anvants for att fa uppslag om potentiella problemomraden samt fa en mer
heltdckande bild av det aktuella studieomradet. Vad géaller empirin och intervjuerna, som
varit centrala for undersékningen, har en del spelats in for att sakerstdlla att inga
feltolkningar av informationen gors i efterhand samt att det finns en mdjlighet att citera
kdllan i de fall det ar lampligt. Med tanke pa studiens utformning kan respondenterna inte
ha fel i det som sags och aven om deras asikter skiljer sig eller motsager teorierna ar det i sig
ett resultat av undersdkningen. | de fall inspelning inte varit mdéjlig har svaren skrivits ner i
samband med intervjun eller sa fort som mojligt efterat. Alla intervjusvaren har efter
sammanstallning skickats till respondenterna sa att de haft en chans att yttra sig om
eventuella felaktigheter eller feltolkningar av vad de sagt. Samtliga arsredovisningar som
anvands i studien ar upprattade i enlighet med IFRS och som extern part finns ingen battre
information om foretagens finansiella stallning att tillgd. Da granskningen avser
redovisningstekniska val féretagen gjort finns ingen battre kalla.

2.4.3 Generaliserbarhet

Genom att vadlja ett foretag med ett starkt svenskt varumarke finns en férhoppning att det i
viss man skall spegla svenska naringslivets attityder till varumarkesvardering. Dock ar ett
urval av ett enda foretag for litet for att resultatet skall anses vara generaliserbart, sa pa just
den punkten ar generaliserbarheten mycket lag. Nar det galler revisorerna som intervjuas
representerar deras foretag en stor del av marknaden i Sverige och bada har dessutom
internationell utbredning. Aven om det finns skillnader pa detaljnivd gillande sjilva
varderingen bor anda de asikter som framkommer gallande grundlaggande principer ge en
bra bild av svenska revisionsbyrders syn pa varumarkesvardering. De arsredovisningar som
granskats kommer fran foretag noterade pa OMX Large Cap, vilket dels sdkerstéller
anvandandet av IFRS och ddarmed ocksa ger jamforbara resultatet da foretagen efterfoljer
samma reglering. Aven om de valda féretagen utgor firre dn 30 dr hela populationen, enligt
valda kriterier, representerad. Detta ger en hogre grad av generaliserbarhet, daven om den
inte ar fullstandig.
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Kapitel 3 — Teoretisk referensram

Detta kapitel behandlar den teoretiska referensram som ligger till grund for analysen i
kapitel fem. Har ar all teori som ar vasentlig for forstaelsen av problemet samlad. Genom att
jamfora de empiriska resultaten med dessa teorier kan sedan en relevant analys skapas och
ge en slutdiskussion som baseras pa vedertagna fakta.

3.1 Problematiken kring varderingen av varumarken

[4)

If this business were spiit up, [ would give pou the land
and bincks and mortar, and | would lake the brands and
frade marks, and | would fare betfer than you.”

— John Stuart, Chairman of Quaker (ca. 1900)

En grundlaggande forstaelse for immateriella tillgangars betydelse har alltid funnits hos
foretag, vilket bland annat kan utldasas fran John Stuarts citat enligt ovanstaende. Redan
kring 1900-talets boérjan fanns en insikt om vad immateriella tillgdngar betyder ekonomiskt
for ett foretag. (Lindemann, 2004) Det ar dock forst i slutet av 1900-talet som immateriella
tillgdngar uppmarksammades kring skapandet av aktiedgarvarde. Varumarken, patent,
licenser och andra immateriella tillgdngar har alltid varit centrala for ett féretags ekonomiska
framgangar men dessa har sallan uttryckligen varderats utan oftast raknats in i ett foretags
totala varde. Immateriella tillgdngar borjade dock uppmarksammas allt mer da skillnaden
mellan foéretagens bokférda varde och aktiemarknadsvarde okade betydligt. Ungefar
samtidigt uppmarksammades de hoga priser som ofta betalades vid foretagsforvarv och som
utgjordes av skillnaden mellan de fysiska tillgangarnas varde och det som aterstod i form av
immateriella tillgangar. Idag har de flesta foretagsledare bra oversyn pa sina immateriella
tillgangar och hur de bidrar till sina foretags ekonomiska framgangar. (Lindemann, 2004)

Varumarken ar av specifik betydelse for manga féretag och har férmagan att paverka
kunder, anstéallda och investerare. En studie utford av Interbrand och JP Morgan (Business
Week, augusti 2002) forsokte fastsla hur mycket varumarken bidrar till aktiedgarvardet och i
genomsnitt visade det sig enligt Lindeman vara cirka 1/3 av vardet. McDonald’s som
varumarke bidrog till ca 71 % av aktiedgarvardet, vilket mer an tydligt belyser betydelsen av
ett starkt varumarke hos analytikerna. Denna studie publiceras arligen och rankar varldens
100 starkaste varumarken, varderingen utfors enligt Interbrands modell och siffrorna &ar
berdknade utifran de varden denna modell kunnat tillskriva de rankade foretagen. Andra
liknande studier har utforts och bland annat fann Mizik och Jacobson att varumarken inte
enbart har paverkan pa den nuvarande men ocksa den framtida ekonomiska utvecklingen
for de undersokta foretagen. Denna studie utfordes i relation till utvecklingen av foretagens
aktievarde (Mizik, 2008).

Under 1980-talet skedde en vag av rorelseforvarv och detta kunde leda till stora
goodwillposter i balansrakningen som de olika redovisningsstandarderna hade svart att
hantera, som exempel namns stora avskrivningar eller avskrivningar mot reserver som kunde
leda till att foretagen efter ett forvarv fick en lagre tillgdngsbas an fore. Ett fatal
transaktioner, bland annat Nestlés forvarv av brittiska Rowntree, vackte debatt inom
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redovisningsvarlden om hur immateriella tillgangar skulle redovisas i den ekonomiska
rapporteringen. De forvarv som skedde och som egentligen var vardeskapande for foretagen
resulterade ofta i att det forvarvande foretaget straffades enligt de gallande
redovisningsstandarderna. Exempelvis tvingades ofta foretagen skriva av stora delar, vilket
innebar tunga forluster i resultatrdakningen. | vissa lander, bland annat Storbritannien och
Frankrike, gick det att féra upp immateriella tillgdngar som forvarvats pa balansrdakningen
och darmed sérskilja det fran goodwill. Varumarken var daremot i grazonen, det var inte
explicit forbjudet att ta upp ett varumarke pa balansrdakningen men det var heller inte nagot
som uppmuntrades fran standardsattarnas sida. Resultatet blev att en del, framst brittiska
foretag tog upp sina forvarvade varumarken i balansrakningen.

| slutet av 1980-talet kom debatten om att tillata internt upparbetade varumarken pa
balansrakningen. Detta blev framfor allt aktuellt da forvarvade varumarken tillats tas upp.
Det som startade debatten var dock da Rank Hovis McDougall tog hjilp av Interbrand for att
vardera sitt varumarke och visa upp for analytikerna att féretaget var betydligt mer vart an
det fientliga bud som lagts av Goodman Fielder Wattie. (Stolowy, 2001) Budet accepterades
aldrig av aktiedgarna och aret efter tog RHM upp sitt internt upparbetade varumarke pa
balansrdakningen, bredvid forvdarvade varumarken och andra immateriella tillgangar. RHM
och Interbrand visade att det var majligt att vardera dven internt upparbetade varumarken
och de kommande aren foljde en del foretag efter med att redovisa internt upparbetade
varumarken pa balansrdkningen. (Lindemann, 2004)

Debatten som foljde kom mycket att handla om det korrekta i att separera varumarken fran
goodwill men fragetecken vacktes ocksa kring hur avskrivningar skulle hanteras i enlighet
med tillgdngens ekonomiskt anviandbara livstid. Asikterna skilde sig &t men en del ansag att
varumarken kan havdas ha oandlig ekonomisk livslangd och borde darfér inte skrivas av utan
istdllet nedskrivningstestas arligen for att se om tillgdngen har bibehallit sitt ekonomiska
varde. Denna diskussion ar levande aven idag, exempelvis har Imperial Tobacco i mars 2007
valt att betrakta att ett forvarvat varumarke, varderat till £368m, har en oandlig livstid. Detta
ar enligt IAS 38 godkdnt men anda i stark kontrast mot konkurrenterna, Gallaher och British
American Tobacco, som bada har varuméarken pa balansrakningen men viljer att genomfoéra
avskrivningar enligt en bestamd livslangd (Accountancymagazine.com, 2007).

Nar det handlar om vardering av varumarken saknas en aktiv marknad som kan erbjuda
jamforbara alternativ. Pa grund av detta har manga olika metoder for vardering utvecklats
och enligt Lindeman kan de delas in i forskningsbaserade varumarkesvarderingar samt rent
finansiella varderingsmetoder. De forskningsbaserade varderingarna utmarker sig genom att
ta hdnsyn till ett bredare spektrum. Bland annat mats exempelvis konsumentbeteende
(lojalitet, medvetenhet, relevans, ndjdhet, etc) och en del andra attribut som inte direkt gar
att fastsla ett ekonomiskt varde pa. Bland de rent finansiella varderingsmetoder som
forekommer brukar de vagt delas in i tre grupper, kostnads-, inkomst- och
marknadsbaserade. De kostnadsbaserade fokuserar pa de kostnader som rent historiskt kan
héarledas till varumarkets skapande, alternativt pa modeller som bygger pa ateranskaffning
av varumarket. Inkomstbaserade tar mer hansyn till framtida ekonomiskt varde hanforligt till
varumarket, exempelvis genom diskonterade kassaflédesmodeller. Till inkomstbaserade
varderingsmetoder rdknas ocksa relief-from-royalty, premium price samt ekonomiska
mervardesmetoden. Den marknadsbaserade metoden handlar om att titta pa jamférbara
transaktioner for att kunna identifiera varumarkets varde.
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Lindemann anvander ekonomiska mervardesmetoden for att illustrera komplexiteten i en
varumarkesvardering. Varderingen delas upp i fem steg:

Marknadssegmentering
Finansiell analys
Efterfrageanalys
Konkurrensjamforelse
Kalkylering av varumarkets varde

uhwWNE

I marknadssegmentering krdavs att de olika marknadssegmenten dar varumarket
forekommer identifieras och det totala vardet for varumarkets styrka i varje segment
beraknas och laggs ihop till en total. Den finansiella analysen fokuserar pa att identifiera och
forutse intakter fran immateriella tillgangar kopplade till varumarket for varje segment som
analyserats enligt den forsta punkten. Under efterfrageanalysen skall sa kallade ”drivers”
identifieras. Vilka faktorer driver efterfragan pa varumarket? Ett slags index upprattas for att
kunna anvandas som multipel for att berdkna andelen av immateriella tillgadngars intakter
som egentligen ar hanforliga till varumarket. | konkurrensanalysen, som enklas genomférs
med en benchmarking mellan olika foretag, sa kan varumarkets riskniva berdknas.
Exempelvis undersoks marknadens stabilitet, ledarskap pa marknaden, tillvaxtmojligheter
och legala skydd for produkterna. Nar detta ar faststallt sa gar det att ta fram en
diskonteringsranta, som tar hansyn till risken i de olika ndamnda faktorerna. Denna
diskonteringsranta anvands sedan i punkt fem for att med hjalp av diskonterade kassafléden
faststalla vad varumarket faktiskt ar vart, baserat pa de inkomststrommar som det bidrar
med.

Ovanstaende exempel pa hur en varumarkesvardering gar till synliggér det komplexa i
situationen. Tillforlitligheten blir i manga fall svag dad det finns inslag av subjektiva
bedomningar, daven om det ekonomiska slutresultatet dar mycket relevant. Relevansen
ekonomiskt ar framfor allt pataglig inom ekonomistyrningen internt. Genom
varumarkesvarderingar kan avkastning pa varumarkesinvesteringar berdknas, det ar ocksa
lattare att synliggora varifran intakterna faktiskt kommer. Vidare gar det att faststdlla om det
ar lampligt att licensiera varumarket och hur mycket som kan krévas i licensavgifter. Framfor
allt underlattar en varumarkesvardering jamforbarheten mellan andra immateriella
tillgangar och materiella tillgdngar, darmed blir det ocksa lattare att fatta ekonomiska beslut
baserade pa rationella siffror om vilka investeringar som ger bast avkastning, hur resurserna
skall fordelas och vilka krav pa avkastning som skall stallas. Att anvdnda vardering av
varumarken for intern styrning ar dock inte sarskilt vanligt annu. Enligt representanter fran
Grant Thornton ar de tre vanligaste anledningarna till att varumarkesvarderingar dger rum i
Sverige ar en forestaende transaktion, en kapitalanskaffning eller en tvist (Clason, Nordahl,
2004). En varumirkesexpert fran Ohrlings PWC delar denna asikt och betonar att det &r
valdigt sallan varumarkesvardering utfors for att tjdna som managementverktyg (Treffner,
2004). Men mojligheten finns och Lindemann klargér att det finns ett tydligt och uttalat
behov av att analysera betydelsen av ett varumarke. Bade ur ett ledningsperspektiv och ur
ett rent transfer-pricing perspektiv, det vill saga i ett foretagsstrategiskt syfte. Cravens och
Guildings undersdkning av attityden till varumarkesvdrdering hos ledningsrepresentanter,
brandmanagers och redovisningsansvariga, bekraftar bilden av att vardering skulle kunna ske
for intern styrning. Brandmanagers, ar inte ovantat, positivt instdllda till att utfora
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varumarkesvarderingar for intern styrning, medan redovisningsansvariga ar mer neutrala
(Cravens, Guilding, 2001).

3.2 Definition av varumarken

Ordet varumarke kan ha olika inneb6rd och omfattning beroende pa sammanhanget. For att
ett varumarke skall inneha nagot varde krdvs att det ar skyddat legalt, vilket kraver att det
skyddas av svensk eller internationell ratt och att det foretag som registrerat varumarket
ocksa ar ensamma om den ekonomiska kontrollen. Ett varumarke kan sallan generera varde
for ett foretag om det kan anvandas av alla. Av denna anledning ar det darfor av betydelse
att belysa hur varumarken behandlas enligt svensk lagstiftning. Da fokus dven finns pa att
behandla de redovisningsmassiga aspekterna kravs en definition enligt gallande standarder
och normer, 1AS 38 galler for svenska borsnoterade bolag och blir darfor aktuell standard.
Det ar viktigt att redogora for de olika betydelserna av varumarken for att skapa en 6kad
forstaelse for termen.

3.2.1 Varumarket enligt Svensk lag

Innan de rent ekonomiska aspekterna med vardering av varumarken belyses mer utforligt
kravs aven en juridisk definition av hur ett varumarke definieras enligt lag. Under
immaterialratten och industriellt rattskydd aterfinns SFS 1960:644 Varumarkeslag. Lagen
anger forst allmanna bestammelser och gar sedan vidare in pa registrering av varumarken,
registrerings upphoérande, sarskilda bestammelser kring registrering av utlandska
varumarken, om Overlatelse, licens och pantsattning, om férbud mot anvdndning av
vilseledande varukannetecken och avslutningsvis om ansvar och ersattningsskyldighet. Som
framgar ar lagen relativt tydligt indelad i olika omraden som beror ett varumarkes hantering,
med fokus pa att skydda varumarket. (Varumarkeslag 1960:644)

Ett varumarke skall registreras hos patent- och registreringsverket och far endast registreras
om det har sa kallad séarskiljningsformaga. Fran och med den 1 juli 1996 tillkom aven en
andring i lagen som &r avsedd att skydda varumarket inom EU. 14 paragrafen innehaller 9
punkter som anger nar ett varumarke inte far registreras. Under den 2:a paragrafen anges
ocksa att ett varumarke kan forvarvas ensamratt dven utan registrering, detta uppnas
genom inarbetning av varumarket. Om inte varumarket anvands aktivt under fem ar far en
registrering av varumarket hdvas, detta anges under 25:e paragrafen. Ansvar och
ersattningsskyldighet &r en viktig del och om nagon gor intrang i ratten till varukdnnetecken
enligt 4-10 §§ kan denne démas till boter eller fangelse i hogst tva ar. 38 § fortsatter med att
ange att: “Den som uppsdtligen eller av oaktsamhet gér varumdrkesintrdng skall betala
skdlig ersdttning fér utnyttjandet av varukdnnetecknet samt ersdttning for den ytterligare
skada som intradnget har medfért. Vid bestimmande av ersdttningens storlek skall hdnsyn
tas dven till réttighetshavarens intresse av att varumdrkesintrdng inte begds och till évriga
omstdndigheter av annan dn rent ekonomisk betydelse.”(Varumarkeslag 1960:644)

Utover lagstiftningen i varumarkeslagen sa tacker daven marknadsforingslagstiftningen in de
rattsliga styrmedlen for foretagens atgarder pa marknaden (Svensson, 2004). Detta omfattar
mest lagstiftning som ar tankt att reglera foretagens marknadsforing och konkurrens och
innefattar forbudsregler och regler som pabjuder ett visst handlande. Denna typ av regler
kallas for ndringsrattsliga regler och omfattar generella regler fér marknadsforing,
konkurrens, produktutformning etc. Sedan en lagandring 2000-05-01, till féljd av ett EU-
direktiv (97/55/EG) infordes en ny paragraf i MFL, 8a § om jamférande reklam. Dar anges
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bestammelser for vad som krdavs om en naringsidkare vill jamféra sina produkter med
andras. Bland annat tacks snyltning pa en konkurrents goda renommé samt misskreditering
av konkurrenten in. Bland annat finns ett utslag fran MD (1987:11) om jamférande reklam.
Just i detta fall bedomde marknadsdomstolen att Kapp-Ahl genom vaga formuleringar och
antydningar forsokte framstélla sina egna lanserade kostymer som likvardiga med Armanis.
Bakgrunden var en kampanj med slogan “ARMA NI”, dar det vagt formulerades att kunderna
kunde fa en likvardig kostym motsvarande en Armani, men att det enda som skiljde var
”nagra tusenlappar pa priset”(Svensson, 2004). Givetvis dr denna typ av lagstiftning till for
att skydda ett varumarke och undvika att det skadas genom konkurrenters tilltag. Att
varumarken ar betydelsefulla inte bara ekonomiskt utan &ven juridiskt framgar mycket
tydligt i den svenska lagstiftningen. Andra exempel pa varumarkenas juridiska betydelse
internationellt och behovet av en heltickande lagstiftning belyses i en studie om
parallellimportering (Eagle et al, 2003). Parallellimportering sker nar varor ej séljs av de
officiella sdlj- och distributionskanalerna, exempelvis franchisetagare, och kan enligt
forfattarna till studien vara ett hot mot varumarkets varde. Parallellimportérerna betalar
inte for marknadsforing och star utanfor all form av samarbete vilket kan leda till att
slutkonsument ej far ratt till garantidtgarder vilket i sin tur kan leda till varumarkets
urvattning. Forfattarnas slutsatser ar att varumarkenas vardering kan paverkas avsevart men
att problemets omfattning ar svar att faststalla. Juridiskt ar det viktigt att tacka upp grazoner
liknande dessa for att skydda foretagens tillgangar.

3.2.2 Hur definieras varumarke?

Det finns ingen enhetlig definition av termen varumarke utan den anvands av olika personer
som en benamning av en samling tillgangar. En indelning i tre koncept av termen varumarke
kan dock urskiljas. Det forsta ar logotyper och andra visuella element. Detta koncept
fokuserar pa det synliga och lagskyddade varumarket som anvands for att differentiera ett
foretags produkter och tjanster samt stimulera efterfragan for dessa. Det omfattar alltsa det
enskilda namnet pa varumarket eller den enskilda logotypen som kan skyddas enligt lag.
Dock kravs, for att dessa skall innehalla nagot varde, att det finns en associerad goodwill hos
kunder som baseras pa till exempel kvalitet och service. (Haigh, 2003)

De andra tva koncepten omfattar en bredare definition av varumarke. Den forsta av dessa ar
en stérre samling av namn och associerade immateriella rattigheter. | denna definition
utokas varumarket till att omfatta saker som domannamn, designrattigheter, forpackning
och kopieringsskydd for farger, smaker, ljud och logotyper. Det gar dven att forespraka en
inkludering av materiella rattigheter som en integrerad komponent av varumarket. Ett
varumarke som Mercedes é&r till exempel beroende av andra, bade materiella och
immateriella, tillgangar som anvands for tillverkning av deras produkter. Anledningen till
denna bredare definition ar att kundlojalitet byggs upp under en langre tidsperiod och
paverkas av manga aspekter som har inverkan pa kunders erfarenheter av varumarket.
(Haigh, 2003)

Detta leder till att organisationen i sig ocksa kan paverka varumarket och den goodwill som
forknippas med det. Den sista och bredaste definitionen av varumarke omfattar saledes inte
bara de lagliga rattigheterna utan dven kulturen och personalen inom hela organisationen.
Sammantaget utgor dessa basen for kundrelationer och vardet av dessa. Med denna
definition breddas dven gruppen intressenter for varumarket till andra an bara kunder och
omfattar alla som gor affdarer av nagot slag med organisationen. Varumarket kan ha en
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positiv inverkan dven pa exempelvis personal, leverantorer, affarspartners och langivare.
Fordelarna av ett starkt varumarke som foérknippas med hela organisationen kan leda till
okad efterfragan och distribution, men adven lagre kostnad for material, personal och kapital.
(Haigh, 2003)

3.3 Syftet med vardering

Det ar initialt viktigt att faststalla dels vad som skall varderas, alltsa vilken av definitionerna
av varumarke i foregaende resonemang, och i vilket syfte varderingen sker. Syftet for
vardering kan delas in i teknisk och kommersiell véirdering.3 Den tekniska varderingen utfors
oftast for redovisning pa balansrakning, licensiering, uppkdp och sammanslagning av féretag
och som information till investerare. Fokus ligger pa att vid en given tidpunkt satta ett varde
pa varumarket enligt den forsta definitionen under féregaende rubrik. (Haigh, 2003)

Den kommersiella varderingen anvands i syfte att utforma varumarkesstrategier.
Varderingen baseras pa en dynamisk modell av den bredaste definitionen av varumarket och
omfattar alltsa hela organisationen. Malet ar att identifiera, mata och paverka vardet av
varumarket genom nyckelfaktorer i modellen. Oavsett vilken typ av vardering som avses
genomfdéras rekommenderas att varumadrket definieras enligt det mest omfattande
konceptet da det ger en mer komplett forstaelse for vardet av varumarket. Berdkningen
baseras da pa diskonterade framtida kassafloden hanforbara till varumarkets alla aspekter.
Det finns ett flertal varderingsmodeller som kan tillampas. (Haigh, 2003)

Sammanfattningsvis kan sdgas att varumarkesvardering har tva huvudsakliga
foretagsekonomiska syften, ett internt, i form av brandmanagement, och ett externt, som
komplement till balansrdakningen for att ge externa intressenter utforligare information om
foretagets varde. Forutom dessa kan vardering goras i syfte att fungera som bevis i domstol,
i exempelvis en skadestandstvist. (Lofgren, 2004)

3.4 De olika varderingsmetoderna

3.4.1 Kostnadsbaserad metod

Denna metod for vardering av varumarken har egentligen tva ansatser dar den ena utgar
fran vad det kostade att skapa varumarket, den historiska kostnadsvarderingen, och den
andra utgar fran ateranskaffningskostnaden som baseras pa vad det rent teoretiskt skulle
kosta att aterskapa varumarket fran grunden. Varderingsmodeller som &r kostnadsbaserade
ar, enligt indexerad historisk kostnad, de enda accepterade modellerna ur ett
redovisningsperspektiv, detta da det alltid gar att verifiera hur mycket foretagen har
investerat i ett varumarke.(Wittboldt, 1999) Alternativet ar att berdkna kostnaden om
varumarket skall etableras fran grunden. IASB’s IAS 38 ger stod for denna uppfattning da
endast forvarvade varumarken far tas upp pa balansrakningen. Foérvarvade varumarkens
kostnad ar verkligt vdarde och baseras pa eventuellt 6vervarde som skiljer sig fran goodwill
(IFRS, 2007).

3 Detta ar ej att forvaxla med forskningsbaserade och finansiella varderingsmodeller, som
skall betraktas som olika modeller for vardering. Syftet avgor istdllet om en teknisk eller
kommersiell vardering skall utféras och bada kan innehalla olika inslag av
forskningsbaserade eller finansiella varderingar.
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Att de kostnadsbaserade modellerna ar restriktiva aterspeglar forsiktighetsprincipen inom
redovisning och dessutom ger dessa modeller en hog tillforlitlighet. Att informationen som
presenteras ar tillforlitlig ar oerhort viktig. Den kostnadsbaserade metoden ger dock inga
underlag for framtida antaganden och modellen i sig blir da olamplig vid strategiska beslut.
Att utifran nedlagda kostnader berdkna ett varumaéarkes varde leder oftast till en
undervardering. (Perrier, 1997)

Historiska kostnader

Vid denna metod for kostnadsbaserad vardering undersoks nedlagda utgifter som kan
associeras till etableringen av varumarket. Detta innebar att utgifter fran det ar varumarket
lanserades och framat maste lyftas fram och ackumulerade kostnader, exempelvis
marknadsforingskostnader, hanforliga till varumarket nuvardesberdknas for att fa fram det
korrekta vardet. Denna del av den kostnadsbaserade metoden betraktar varumarken som en
tillgdng vars varde bestams utifran de totala investeringar som kravts for att bygga
varumarket. En klar och uppenbar nackdel med denna metod ar givetvis att faststalla
sambandet mellan nedlagda utgifter och det ekonomiska vardet. Det finns varumarken som
marknadsforts hart och kan uppvisa stora utgifter associerade till varumarket men som anda
inte uppnar fullt varde. Tvartom finns det ocksa varumarken som lyckats bli oerhort starka
och endast haft férsumbara utgifter for varumarket. Typiska varumarken som detta omfattar
aterfinns ofta i lyxsegmentet dar prisdifferentiering givit en hog status till varumarket.
Exempel pd detta ar Rolls Royce. Kortfattat kan det sdgas att kostnadsbaserad vardering
utifran historiska kostnader kan leda till bade under- och 6vervardering av varumarket och
darmed far svart att spegla marknadsvardet. Dessutom ar det svart att faststalla historiska
kostnader for aldre och mogna varumarken och alla kostnader ar inte heller direkt hanforliga
till varumarket utan har indirekt paverkat varumarkets varde. For relativt nya foretag kan
detta dock vara en lamplig metod da historiken ar kort och det blir enklare att faststélla
kostnaderna. (Perrier, 1997)

Ateranskaffningsmetoden

Denna metod utgar fran vad varumarket skulle kosta att aterskapa fran noll. Har tas hansyn
till image, kundlojalitet, marknadsandel, natverk och en mangd andra faktorer som kan
tankas paverka varumarkets varde. Inom metoden berdknas ocksa hur lang tid det skulle ta
att aterskapa ett varumarke. Metoden i sig ar valdigt subjektiv, da experter maste uppskatta
kostnaderna for att aterskapa ett liknande varumarke. Metoden har ocksa fatt kritik for att
vara svar att tillampa pa immateriella tillgangar och framfér allt varumarken som anses vara
unika och i sig har ett egenvarde. Denna brist pa jamforbarhet gor det svart att tillampa
metoden. Vid vardering av materiella tillgangar ar det betydligt enklare. Fastigheter,
maskinutrustning och liknande utrustning kan enklare fa ett faststallt ateranskaffningsvarde
utifran géllande marknadspriser. For varumarken finns ingen aktiv marknad. Att ateranskaffa
ett varumarke, med allt vad det innebar, och dess kostnader ar betydligt svarare att berdkna.
Vanligtvis bygger inte heller foéretag upp ett varumarke fran grunden, da ar det enklare att
genom ett foretagsforvarv fa tillgang till ett redan inarbetat varumarke. (Perrier, 1997)

3.4.2 Inkomstbaserad varderingsmetod

Ett varumarkes varde kan berdknas utifran forvantade framtida ekonomiska fordelar. Detta
kraver en berakning av forvantade framtida inkommande betalningsstrommar som sedan
diskonteras med hansyn till risk och pengars tidsviarde. Under den inkomstbaserade
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varderingen finns ett antal olika varianter av metoder varav de tre vanligaste ar relief from
royalty, mervardesmetoden och diskonterade kassflodesmetoden.

Relief from royalty

Denna metod har blivit allt mer vanlig och anvdnds av manga svenska foretag. Metoden gar
ut pa att uppskatta framtida royaltyintdkter som skulle ha betalts till &garen av varumarket,
om foretaget sjilva inte hade tillgang till det, fér dess nuvarande anvandande. Den
"licensierade” anvandningen av varumarket ger upphov till en royalty som baseras pa
omsattningen hanforlig till varumarket. Genom att foretaget dger varumarket sjalva undviks
kostnaden for royalty och darfor kallas metoden for relief from royalty. Metoden gar ut pa
att uppskatta framtida forsaljning hanforlig till varumarket och en diskonteringsranta
anvands sedan for att fa fram det korrekta nuvéardet. Sjalva problematiken med metoden ar
att faststalla vilken royaltyranta som skall anvandas. Ernst & Young och Coopers & Lybrand
(Price Waterhouse Coopers) har lange foredragit relief from royalty metoden da de havdar
att efter dratal av insamling av jamférbara royaltyrantor har de tillgang till lampliga
royaltyrantor och darmed mojlighet att genomfora tillforlitliga varderingar. Utfall i domstolar
varlden o6ver kring tvister om varderingsmetoder har manga ganger givit stod for relief from
royalty metoden. (Perrier, 1997)

Dock ar relief from royalty inte helt Iatt att anvanda just pa grund av problematiken att
faststalla royaltyrantan. Denna kan variera pa grund av skatter, férvantad vinst samt andra
marknadsforhallanden. Ofta ar det komplexa varderingar med varierande nivaer pa rantan
beroende pa forsaljningen av olika produkter och framfoér allt ar det svart att internationellt
tillampa samma royaltyranta. En geografisk sektor behdver inte nédvandigtvis ha samma
royaltyranta beroende pa hur kant varumarket ar. Ett exempel ar ett féretag som ar starka
och vadlkdnda pa sin hemmamarknad, har kan da en hogre royaltyranta tas ut. Motsatsen ar
ifall foretaget ger sig in pa en ny och ej lika utvecklad marknad dar varumarket kanske inte ar
kant. Naturligtvis blir da royaltyrdantan lagre. (Perrier, 1997)

Diskonterade kassafléden - DCF

For att faststdlla vad en framtida intaktsstrom har for nuvarde idag anvands diskonterade
kassaflodesmetoden. De framtida kassflodena som kan kopplas till varuméarket uppskattas
och diskonteras med en faststalld ranta. Diskonteringsrdantan skall ta med riskerna i det
uppskattade kassaflodet, ju hogre risk desto hogre diskonteringsranta. Detta ar ett utmarkt
verktyg for att uppskatta intakter som ar kopplade till varumarket men det ar alltid svart att
veta om varumarket forblir lika starkt over hela den uppskattade tidsperioden.
Intdktsstrommarna kan vara beroende av varumadrkets styrka och darmed kan
uppskattningen av framtida kassafldden bli problematisk. Det ar endast sadllan som
diskonterade kassafléden anvdands som ensam varderingsmetod vid vardering av
varumarken. De allra flesta 6vriga modeller anvander sig av diskonterade kassafloden for att
rakna ut NPV, nuvardet, av historiska eller framtida kostnader och intdktsstrommar. (Perrier,
1997)

Ekonomiska mervirdesmetoden*
Denna metod gar ut pa att faststdlla det ekonomiska vardet for ett varumarke fér den
nuvarande dgaren i dess nuvarande anvandande. Kort sagt innebadr detta att avkastningen

4 Denna metod férefaller ha ett antal olika namnvarianter, bland annat kan namnet
Economic Use Method anvandas.
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kopplad till sjalva adgandet av varumarket berdknas. Varumarkets bidragande till
affarsverksamheten nu och i framtiden skall tas hansyn till. Metoden som anvands for att
uppna detta gar ut pa att uppskatta d6kningar i bruttovinster kopplade till att sélja en produkt
eller tjanst med ett varumarke jamfort med en produkt eller tjanst i avsaknad av varumarke.
En kanske vanligare metod ar att uppskatta nettovinsterna genom att identifiera "extra”
nettoinkomster kopplade till sjalva dgandet av varumarket. Denna typ av vardering kraver
god kannedom om intern ekonomisk information och bygger &ven pa externa
marknadsundersokningar. (Perrier, 1997)

3.4.3 Marknadsvardemetoden

Denna varderingsmetod bygger pa att det finns en jamférbarhet pa marknaden med andra
liknande tillgangar, och transaktioner kring dessa, som utforts under liknande férhallanden.
Nar det finns en jamforbar transaktion ar anvandningen av marknadsmetoden relativt
okomplicerad, svarigheten ligger i att hitta jamforbara transaktioner. Varumarken séljs
vanligtvis som en del av ett helt foretag, och det ar i manga fall svart att utldsa fran den
finansiella informationen vad endast varumarket kostat (www.collectionsworld.com). Om
varumarket inte alls skiljs fran goodwill kan goodwill anses motsvara vardet av varumarket.
En annan definition av marknadsvardemetoden ar att anvdanda marknadsvdrdet av ett
foretag och subtrahera bokforda varden. Det kvarvarande vardet skulle kunna hanfoéras till
varumarket, speciellt i de fall dar foretaget aktivt arbetat med att skapa ett starkt
varumarke. (www.klminc.com)

3.5 Redovisningsstandard

Redovisning av varumarken pa balansrdakningen ar, for de foretag som redovisar i enlighet
med IFRS, idag mycket begrdnsade. Ett varumarke, som immateriell tillgang, skall i enlighet
med IAS 38 uppfylla ett flertal kriterier for att fa redovisas. Kriteriet som satter stopp for
redovisning av varumarken ar kravet pa att tillgdngens anskaffningsvarde skall kunna
berdknas pa ett tillforlitligt satt. Detta ar dock inget unikt for just varumarken som
immateriell tillgdng utan géller i princip samtliga internt upparbetade immateriella tillgangar.
| samband med forvarv skall dock alla immateriella tillgdngar som kan skiljas fran goodwill,
och dar det gar att berdkna verkligt varde for tillgangen, redovisas separat fran goodwill.
Detta skall dessutom goras oavsett om tillgangen redan finns redovisad i det foretag som
forvarvas eller inte. Nar det galler denna vardering anger standarden att noterade priser pa
en aktiv marknad ar det mest tillforlitliga verkliga vardet. Nar en aktiv marknad inte finns
skall verkligt varde anses vara det belopp som skulle betalats for tillgangen i en transaktion
mellan kunniga och oberoende parter. Slutligen medger standarden anvandandet av
varderingsmetoder for att vid forvarv faststalla verkligt varde for tillgangen som forvarvas.
De metoder som tillats ar att ”multiplicera nyckeltal som aterspeglar aktuella
marknadstransaktioner med indikatorer som styr tillgdngens lonsamhet eller de
royaltybetalningar som skulle kunna erhallas vid licensiering av den immateriella tillgangen”
samt “att diskontera uppskattade framtida nettoinbetalningar fran tillgangen”. Varumarken
kan sdledes enbart redovisas som en tillgang efter att ha blivit férvarvade enligt reglerna i
IFRS 3. Kravet for att en immateriell tillgang skall fa redovisas i samband med ett forvarv ar
att dess varde kan matas pa ett tillforlitligt satt. Vidare anges att férvarvade immateriella
tillgangar endast skall redovisas om de 6verrensstimmer med de definitioner som finns i IAS
38. (IFRS, 2007)
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Nar den immateriella tillgangen finns redovisad pa balansrakningen skall nyttjandeperiod
faststallas. | de fall nyttjandeperioden ar begransad skall tillgdngen skrivas av. Om
nyttjandeperioden anses vara obegransad skall avskrivning inte ske och foretaget skall
arligen, samt vid tecken pa vardeminskning, prova om det foreligger ett nedskrivningsbehov.
Detta i enlighet med reglerna i IAS 36 Nedskrivningar. (IFRS, 2007) For Svenska borsnoterade
bolag finns sadledes ingen mojlighet att redovisa varumarken annat an vid férvarv av ett
sddant, antingen som en del i ett féretagsforvarv, eller som en separat tillgdng. Ovriga
svenska foretag som inte foljer IFRS hamtar vagledning i Radets rekommendation nummer
15 (RR 15), som ar helt baserad pa IAS 38.

3.5.1 Separerbarhet

En av anledningarna till att standardsattare ar motvilliga att godkadnna internt upparbetade
varumarken ar pa grund av separerbarheten. Separerbarhet innebar for standardséattarna att
det skall finnas en tillgang som har ett viarde oberoende av intékter i dagslaget, det vill saga
att den kan séljas eller licensieras utan att paverka andra tillgdngars ekonomiska aktivitet.
Det skall saledes kunna ga att avskilja varumarket fran en befintlig innehavare till en ny
innehavare och samtidigt skall varumérket kunna behalla sin individuella intjaningsformaga.
Detta innebér indirekt att foretagets Ovriga tillgdngar, saval materiella som immateriella, ej
behover o6verlatas. Om varumarket kan avskiljas pa detta satt gar det att separera dess
intdktsstrommar genom olika varderingsmetoder. Om varumarket ar for hart kopplat till
foretaget och inte gar att avskilja forekommer saledes inte separerbarhet. (Smith, 2000)

Véarderare har enligt Terry Harding (Perrier, 1997) en annan syn pa saken och diskuterar ofta
separerbarhet i mojligheterna att sélja ett “paket” av immateriella rattegangar. Exempelvis
ett varumarke baserat pa ett patent och dven dess distributionskanaler och unik know-how
kunskap kopplat till detta. Det ar just denna motsattning, och framfor allt problemet att
varumarken ofta tillhér en grupp av tillgdngar som ofta ar djupt integrerade med andra
foretagsaktiviteter som orsakar problem med separerbarheten. Svarigheten finns i att finna
ett aktivt marknadspris just pa grund av att varje immateriell tillgang i sig ar unik.

IASB har valt att tackla detta problem genom att ange tre kriterier fér en immateriell tillgang,
enligt IAS 38:

v' Tillgdngen maste vara identifierbar for att kunna skiljas fran goodwill. Med
identifierbar avses att tillgdngen maste uppfylla kriteriet pa identifierbarhet enligt
definitionen pa immateriella tillgangar. Denna definition anger att en tillgang ar
avskiljbar, den gar att salja, Overlata, licensiera eller hyra ut, allt i enlighet med
avtalsenliga eller andra juridiska rattigheter. (IFRS, 2007)

v Fdretaget maste ha kontroll dver tillgdngen, det skall séledes ga att faststélla att:

v" Framtida ekonomiska fordelar kan hinféras tillgdngen och diarmed féretaget och att
andras mojligheter att ta del av dessa fordelar ar begransade. (IFRS, 2007)

Enligt denna definition blir det oerhort svart att motivera ett upptagande av internt
upparbetade varumarken. Alla tre punkter ar aktuella men det ar alltid svart att exempelvis
bevisa att framtida intaktsstrommar ar kopplade till ett specifikt varumarke. Varumarket ar
ocksa svart att separera fran dvriga immateriella tillgangar, exempelvis distributionsnatverk.
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Vid forvarv ar det annorlunda, da kan en kostnad fér varumarket separat avtalas vid kopet
och i vissa fall kan ocksa ett rattvist marknadsvarde faststallas. Dock ar det inte alltid latt
med det sistndmnda. IAS 38 medger dock att forvarvade varumarken far tas upp, enligt
angivna forutsattningar. (Tollington, 2002)

3.5.2 Avskrivningar

Inom internationell redovisning ar det mer eller mindre allman praxis att langsiktiga
tillgangar har en begransad nyttjandeperiod och darmed skall skrivas av 6ver denna period.
IASB faststallde vid utvecklandet av IAS 38 att i princip samtliga immateriella tillgangar skall
skrivas av under maximalt 20 ars tid. Skalet till att 20 ar motiverades som maximal period for
en avskrivning anses vara att foretagens planeringshorisont aldrig kan 6verstiga 20 ar. Det
finns undantag som kan tillata en langre avskrivningsperiod men en paragraf anger tydligt
att: “The useful life of an intangible asset may be very long but it is always finite.”

| en studie uppmarksammas Frankrike, som har ett helt annat synsatt pa hur framfor allt
varumarken skall behandlas vad galler avskrivning. Har har det nationella
redovisningsorganet CNC” valt att ange att varumirken inte skall skrivas av alls. Istéllet skall
regelbundna nedskrivningstest utforas for att testa vardet pa varumarket. IASB har fatt kritik
for att de valde att tillampa en 20-ars period for avskrivningar, bland annat for att det ar
mojligt att "fornya och forlanga” immateriella tillgangars livslangd, genom exempelvis 6kade
investeringar, och detta bor da fa avspeglas i forlangd avskrivningstid. (Stolowy, 2001)

Om avskrivningar ar aktuell praxis bor alternativet inga avskrivningar ocksa illustreras. Det
brittiska redovisningsorganet ASB® anser att bade goodwill och varumirken har oindlig
livstid. ASB, med den typiskt anglosaxiska synen pa redovisning att féredra relevans vid
ekonomisk rapportering, anser att avskrivningar inte dr nédvandiga sa lange reduktioner i
betydelsen for affirsverksamheten kan matas. Med andra ord kan varumarken
nedskrivningstestas for att se om de bibehallit sitt varde for foretaget. ASB har utvecklat krav
for hur nedskrivningstesten skall ga till, baserade pa uppskattningar av diskonterade
framtida kassafléden, och dessa krav anses kunna upptacka vardeminskningar och reduktion
av varumarkets varde. Varumarkesstarka foretag ar sjalvklart de framsta foresprakarna for
ASB’s synsatt, vanligtvis lyfts Coca-Cola och The Times fram som exempel pa varumarken
som overlevt under en valdigt lang tid. IASB daremot pekar pa varumarken som Triumph och
Fry’s, som en gang var jamforligt starka med ovanstaende men som nu signifikant har
forlorat i varde.

Problematiken kring avskrivningar ar i allra hogsta grad relevant. Om foretag skall vilja ta upp
sitt varumarke i balansrdakningen kan arliga avskrivningar, under maximalt 20 ar, resultera i
negativa resultatrakningar om varumarket varderas hogt. Samtidigt blir balansrdakningen
oerhort stark. Denna problematik skall inte underskattas. Troligtvis vill inte foretag redovisa
sitt varumarke om det skall utsattas for arliga avskrivningar, de flesta foredrar att det arligen
nedskrivningsprovas. (Smith, 2000)

> CNC = Conseil National de la Comptabilite (French Accounting Standards Council)
® ASB = Accounting Standards Boards
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3.5.3 IFRS 3 Rorelseforvarv

Kortfattat behandlar denna standard hur den finansiella rapporteringen skall utformas da
foretag genomfor rorelseforvarv. Huvudpunkter i standarden ar att alla rorelseforvarv skall
redovisas genom tillampning av forvarvsmetoden. Metoden beskrivs i standarden men gar
ut pa att betrakta forvarvet ur forvarvarens synvinkel. Da det galler immateriella tillgangar
skall, enligt punkt 37, "forvarvaren separat redovisa en immateriell tiligang i den férvarvade
enheten per forvarvstidpunkten endast om denna motsvarar definitionen av en immateriell
tillgang i 1AS 38 Immateriella tillgdngar och dess verkliga varde kan berdaknas pa ett
tillforlitligt satt.” Detta innebar att bland annat FoU-projekt redovisas skilt fran goodwill om
projektet motsvarar definitionen for en immateriell tillgdng. Detta géller for samtliga
immateriella tillgdngar som gar att identifiera genom att vara avskiljbara samt uppkomma ur
avtalsenliga eller juridiska rattigheter. Vad galler goodwill som forvarvas skall, enligt punkt
52, detta betraktas som en betalning for framtida ekonomiska fordelar som inte gar att
enskilt identifiera och inte heller redovisa separat. Goodwill skrivs inte av utan
nedskrivningsprovas arligen, enligt IAS 36 Nedskrivningar. IFRS har en del kritiker vad galler
dess relativt neutrala installning till immateriella tillgangar. Framfor allt kommer denna kritik
fran de foretag som jobbar med vardering av immateriella tillgangar, sasom Intangible
Business och Interbrand. Thayne Forbes har i ett flertal artiklar kritiserat IFRS for att bland
annat underlata att behandla immateriella tillgdngar pa balansrdkningen samt att ej tillata
redovisning av d6kade varden for varumarken, trots att nedskrivningar alltid skall testas far
daremot aldrig vardet skrivas upp. (Forbes, 2008)

3.6 Relevans och Tillforlitlighet

Stolowy lyfter fram problematiken kring relevans och tillforlitlighet och dess betydelse for
vardering av varumarken. Traditionellt har alltid anglosaxisk redovisning haft ett tydligt fokus
pa relevans medan den kontinentaleuropeiska haft tillforlitligheten  och
forsiktighetsprincipen som framsta stottepelare. (Smith, 2006). Forfattarna till artikeln
ifragasatter hur den tydligt anglosaxiskt influerade IAS 38 utformningen kommer at paverka
harmoniseringen och de valde att studera Frankrike och Tyskland och hur dessa lander
varderade varumarken samt vilken syn de hade pa avskrivningar. Detta skedde fére
inforandet av IAS 38 och de bada landerna hade da egna redovisningsregleringar.

Framfor allt visade det sig att det fanns stora skillnader i synen pa hur avskrivningar skall
hanteras. IAS 38 anger att det skall ske efter faktisk nyttjandeperiod, som faststalldes vara 20
ar for varumarken, om ej undantag kan pavisas och avskrivning sker i sadana fall enligt detta.
| Frankrike ledde oklarheter i redovisningsregleringen till att manga redovisningsanvandare
tolkade reglerna som sadana att amortering ej var nddvandigt for varuméarken och att de
istallet skulle nedskrivningsprévas. CNC fastslog sedan att detta var det som gillde. |
Tyskland fick daremot ett utslag fran en federal domstol, som faststdllde en
avskrivningsperiod pa 15 ar for varumarken om ej en kortare period kunde motiveras, hard
kritik for att vara en alldeles for lang tidsperiod. 3-5 ars avskrivning bedémde en del kritiker
vara lampligare, med tanke pa att det saknas tillforlitlighet vid faststadllandet av vardet.
Annat som skiljde Frankrike och Tyskland at var att i Frankrike fanns mdjlighet att ta upp
internt upparbetade varumarken, dven om det inte var vanligt, medan Tyskland klart férbjod
detta. IAS 38 foljde har samma linje som Tyskland. Foérfattarna till artikeln foreslog att for att
en harmonisering skall kunna ske sa smidigt som mojligt krdvs tydligare upplysningar i den
ekonomiska rapporteringen. (Stolowy, 2001)
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Kapitel 4 — Empiri

| detta kapitel redovisas den information som insamlats frdn intervjuer och drsredovisningar.
Under varumdrkesvdrdering i praktiken dskadliggérs resultatet fran den kvalitativa
undersékningen och under finansiell rapportering redogérs fér den kvantitativa delen som
bygger pd en granskning av drsredovisningar.

4.1 Varumarkesvardering i praktiken

4.1.1 Syftet med vardering

Det huvudsakliga syftet med vardering av varumarken ar att sarskilja det fran goodwill, i
enlighet med IFRS, och darmed kan syftet sagas vara redovisningsmassigt. Primart sker
darfor vardering endast vid foretagsforvarv och dven om det ar tankbart att anvanda
vardering for intern styrning och rattsliga tvister sker det enligt Jerker Sundqvist, fran
avdelningen Corporate Finance pa KPMG, inte i nagon storre utstrackning. Rattsliga aspekter
regleras redan da forvarvskontraktet upprattas och dar anges da villkoren for affaren. Vidare
forklarade Sundqvist att vardering vid forvarv nastan enbart sker mot kassagenererande
enhet dar eventuella 6vervarden kan berdknas. Det finns alltsa ingen storre anledning for
foretagen att bryta ur varumarket till en egen kassagenererande enhet da foretagets totala
varde samt Overvarde skall berdknas. Denna uppfattning kring syfte delas av Bjorn
Gustafsson, Corporate Finance pa Ernst & Young, som utfér en klar majoritet av alla
varumarkesvarderingar i samband med forvarv som skall redovisas i enlighet med IFRS. Dock
forekommer adven vardering som foljd av forsaljning av varumarken, men inte i lika stor
utstrackning. Gosta Andersson som ar kommunikationschef pa SKF AB varderar forvisso inte
varumarken, men han arbetar mycket med aktiviteter som starker varumarket. Det &r inte
helt enkelt att rakna pa hur en viss satsning, till exempel sponsring, ger ett dokat varde av
varumarket. Daremot gors uppskattningar dar positiva effekter stalls mot kostnaden och pa
sa satt gors beddmning om ett projekt skall genomforas eller ej. Valet att sponsra
ostindiefararen Gotheborg har exempelvis gett manga fordelar. Det har bidragit till att sprida
medvetenhet om foretaget till nya delar av varlden dar det finns intresse att etablera sig
eller utoka verksamheten. Dessutom har det fungerat som ett hjidlpmedel for att knyta
samman organisationen internationellt genom aktiviteter i samband med att fartyget lagger
till i olika hamnar i varlden. Inte minst har det gett en massmedial uppmarksamhet saval
internationellt som nationellt och regionalt. Allt detta sammantaget anses bidra till att starka
varumarket sa pass mycket att kostnaden for sponsringen uppvags.

4.1.2 Definition pa varumarke

Varumarket definieras brett som en "tillgang som skapar ett visst mervarde”. Ett varumarke
har i de allra flesta fall ett syfte att ge framtida positiva kassafloden och dessa berdknas efter
modeller som utgar fran detta. | definitionen av ett varumarke kan darmed s&gas inga alla
aspekter av ett varumarke som skapar ett mervarde eller positiva kassafloden. Sundgvist
anger aterigen betydelsen av att ta hansyn till det totala vardet vid ett forvarv och da ingdr
varumarkets mervarde i de kassaflédesberdkningar som sedan gors for att faststdlla ett
forvarvspris. Gustafsson anvander inte heller nagon sarpraglad definition av termen
varumarke och vad som vags in i varumarkesbegreppet beror i stor utstrackning pa vad som
omfattas i varderingen fran fall till fall. Exempel pa vad som tas med i begreppet ar namn,
logotype, fargkoder och férpackningsdesign. Andersson har dock en bredare syn pa
varumarket och vad det innebar. Enligt Andersson bidrar det starka varumarket till att starka
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foretagets kontakter med kunder, leverantorer och inte minst anstallda. Det finns en stolthet
och medvetenhet om varumarket som genomsyrar hela verksamheten och paverkar
affarsbesluten i olika omfattning. Varumarket utgoérs i stor utstrackning av vad som
forknippas med det, och genom att halla sina I6ften, och helst 6vertraffa dem, arbetar SKF
standigt med att bibehalla sitt goda rykte bade inom organisationen och mot externa parter.

4.1.3 Metoder som anvands

Vid foretagsforvarv anvands nastan uteslutande de inkomstbaserade metoderna, som
discounted cash flow och relief from royalty. Enligt Sundqvist har dessa metoder anvants
under en mycket lang tid och kan enligt honom darmed anses vara standard i Sverige. Relief
from royalty anges vara den férhdarskande modellen och anvands i princip av samtliga inom
Corporate Finance och Merger & Acquisitions, varderingsbranschen, da det genom
foretagsspecifika databaser finns information om Ilampliga royaltyrantor. Metoden ar
dessutom valdigt enkel att anvdanda om det ror sig om franchiseverksamhet. Ofta
forekommer det att en jamforelse gors mellan inkomstbaserade modeller och
marknadsbaserad vardering. Vid vardering eftersoks om liknande transaktioner dgt rum och
om likheterna ar tillrackligt stora anvands alltsa en typ av marknadsbaserad metod som
referens for den egna berakningen. Om vardet pa varumarket med de bada metoderna blir
lika stora kan virderingen diarmed anses vara mer tillforlitlig. Aven Gustafsson siger att
anvandningen av relief from royalty ar absolut vanligast, och att det varit den dominerande
metoden under en mycket lang tid. Den ar enklast att tillampa av de inkomstbaserade
metoderna och de enda fallet da en inkomstbaserad metod inte anvands ar om varumarket
har en kort historik. | de fallen passar anvandning av historiska kostnader battre eftersom
kassafloden hanforliga till varumarket inte ar tillrackligt tillforlitliga for att ligga till grund for
diskontering. Prognoserna blir alltfor osdkra och det ar enklare att berdakna nedlagda
kostnader. En kostnadsbaserad metod kan ocksa anvandas, enligt Gustafsson, da relief from
royaly ger ett for hogt varde vid varderingen. Da anvands den kostnadsbaserade metoden
for att fa en uppfattning om hur mycket som kan tankas skilja mellan varderingarna.

Da det huvudsakliga syftet med vardering av varumarken ar redovisningstekniskt anvands
accepterade och traditionella metoder. Huruvida varumarken skall brytas ut ur goodwill ar
nagot foretagen far ta stallning till. Vanligtvis gors det ej, da det ar enklare att ta fram den
ursprungliga kalkylen for att efter ett ar, eller ett par ar senare, genomfdra et
nedskrivningstest for att undersdka vad som har hant med vardet, sdager Sundqvist.

4.1.4 Redovisningsmassiga aspekter

Sundqvist anser att ur ett aktiedgarperspektiv borde det inte spela nagon storre roll om
varumarken finns redovisade skiljt fran goodwill eller ej, eftersom det anda ingar i
immateriella tillgdngar. Om ett féretag betalar visst mycket for ett annat foretag sa beror det
pa att det finns mojligheter att 6ka lonsamheten, eller att andra mojligheter att 6ka
mervardet har identifierats. Synergieffekterna ar ofta svara att konkretisera och darfor
borde det vara vasentligare att pavisa forvantade kassafloden fran dessa typer av tillgangar
an vardet pa balansdagen. Sundqvist anser att det finns ett tungt fokus pad just
balansrdkningen i gdllande redovisningsstandarder och daven om han har forstaelse for detta
anser han att mer fokus borde ldggas pa resultatrakning och kassaflodesanalyser. Huruvida
vardet redovisas pa balansrdakningen har ingen storre betydelse da férvarvande foretag anda
gor en total analys av kassafldde och egna berdkningar for att kunna identifiera 6vervarden
vid forvarv. Varderingarna kan i sig skilja fran analytiker till analytiker men oftast har
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foretagsledningen en god uppfattning om vad de vill férvarva och rekryterar sedan en extern
part for att gora en forvarvsanalys. Da branschen i princip anvander samma metoder skiljer
oftast inte ansatserna vid vdardering. Daremot kan vardena skilja sig mellan olika analytiker
beroende pa val av diskonteringsranta eller relief from royalty ranta. Foretagen accepterar
dock de externa parternas analyser och har for det mesta ingen storre anledning att bryta ur
varumarket, som en egen kassagenererande enhet, fran goodwill.

Vad géller avskrivningar av varumarken sa ar detta nagot som inte ar Onskvart, framst
eftersom det ar svart att faststdlla ndgon begransad livslangd. Om avskrivningar skall ske ar
det 6nskvart med sa laga avskrivningar som mojligt. Nedskrivningsprovningar ar det som
framst anvands och efterstravas, och darmed hamnar varumarken oftast under goodwill. Det
ar manga ganger enklare att nedskrivningsprova for att testa om vardet har bibehallits,
minskat eller 6kat. Gustafsson framhaller att goodwillfragan, huruvida varumaérken skall
separeras eller inte, ar reglerad i redovisningsstandarden och det ar det som foljs.
Betraffande avskrivningar kan ndamnas att det finns tva synsatt som tillampas: For starka
varumarken som koOpare avser investera i antas ofta obestambar livslaingd och inga
avskrivningar gors. For svaga varumarken som, eventuellt, kommer att laggas ner antas en
begransad livslangd i varderingen och avskrivningar gors. Andersson sager att det forvisso
vore intressant att vardera det egna varumarket, men ser risker med att varderingen inte
speglar alla de aspekter som foretaget ser som vardefulla. Det finns ingen uttryckt 6énskan
om detta, och eftersom det i dagslaget inte ar tilldtet sa har Andersson inte reflekterat
mycket o6ver fragan. Om det vore tillatet och om det var en typ av information som
aktiedgarna kravde skulle SKF genomfora vardering enligt den standard som reglerar detta. |
ett saddant scenario finns det férdelar med en viss standardisering liknande den I1SO arbetar
med.

Vidare gick Sundqvist in i en diskussion om varfor férvarvade varumarken skall redovisas pa
balansrdakningen medan de egna upparbetade varumarkena inte far tas upp. Detta leder till
att det egentligen inte finns nagot motiv till att redovisa férvarvade varumarken, da egna
varumarken anda inte syns. Dock ar detta en fraga som &r av mindre intresse for
analytikerna da det oftast &r intressantare att undersoka kassaflodesanalyser och
resultatrakningar. Har anser Sundgvist att mer information, via upplysningar, borde anges
om utfoérda kassaflodesberakningar pa kassagenererande enheter.

4.1.5 Standardisering

De varderingar som gors utgar fran en sorts allmant vedertagen praxis som funnits under en
langre tid. Att vi i Sverige skulle ha nagon nytta av en standardiserad varderingsmetodik
forefaller enligt Sundqvist vara mindre troligt. En 1SO-standard dr ndgot som féretagen kan
visa att de anvander, for att starka eller bekrafta utforda varderingar, men da branschen i
princip redan anviander samma metoder anses en standard inte speciellt nodvandig.

Gallande standardisering av varumarkesvardering belyser Gustafsson att det ar svart att
standardisera vardering, da detta inte dr en ingenjorsvetenskap utan ibland kraver subjektiva
frihetsgrader. Det kan dock vara bra med viss vagledning for att lyfta kunskapsnivan hos
oerfarna varderare.
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4.2 Varumarkesvardering och finansiell rapportering

Da IFRS infordes fran forsta januari ar 2005 galler enligt IFRS 3, rorelseférvarv, att samtliga
immateriella tillgangar skall skiljas fran goodwill, vid forvarv, i den man de uppfyller
definitionen av en immateriell tillgang enligt 1AS 38. Da varumarken som uppfyllt IAS 38s
definition skall redovisas separat fran goodwill ar det av intresse att faststdlla om detta sker
daven i praktiken. For att undersoka detta har samtliga arsredovisningar fran foretag
noterade pa OMX Large Cap studerats. Ej rorelsebedrivande foretag, exempelvis
investmentbolag, har uteslutits. En uppdelning i tva kategorier har gjorts, foretag som
redovisar forvarv och varumarken och féretag som redovisar forvarv men inte varumarken.

4.2.1 Foretag som genomfaort forvarv samt redovisar varumarken

Informationen kommer uteslutande fran arsredovisningar fér 2007 och redovisas i tabellen
nedan. Totala immateriella tillgangar ar det belopp som redovisats pa balansrdkningen,
inklusive goodwill. Den totala andelen goodwill ar pa samma satt redovisad goodwill pa
balansrdakningen, eller i not till immateriella tillgangar. Gallande forvarven redovisas endast
forvarvade immateriella tillgangar, forst inklusive goodwill, sedan andel av forvarvet som
allokerats till goodwill och slutligen den del av forvarvet som allokerats till varumarken. Sist
redovisas beloppet varumarken som redovisats som utgaende balans, saledes efter arets
avskrivningar i de fall avskrivning p& varumarken tillimpas. Aven en procentuell andel anges
for att underlatta jamforbarheten mellan foretagen i tabellen. Valutan i tabellerna ar samma
som i arsredovisningen, detsamma galler beloppen som i vissa anges i tusental och vissa fall
som miljoner.

Foretagsnamn Totala imm. Total Immateriella Forvarv Forvarv Total andel
Tillgdngar andel forvarv under allokerade allokerade till varumadrken
goodwill aret till goodwill varumdrken vid drets slut

Alfa Laval* 5734 MSEK 4459 1022 697 320 0*
i procent av immateriella tillgdngar 77,8% 17,8% 20,4%
i procent av férvarvade imm. tillg. 68,2% 31,3%

Atlas Copco 11665 MSEK 7902 7377 5367 1495 1623
i procent av immateriella tillgdngar 67,7% 63,2% 13,9%
i procent av forvarvade imm. tillg. 72,8% 20,3%

Ericsson* 50445 MSEK 22826 28544 16917 5132 0*
i procent av immateriella tillgdngar 45,2% 56,6% 16,5%
i procent av forvarvade imm. tillg. 59,3% 18,0%

Getinge 10396 MSEK 8128 5157 3478 781 761 (44)
i procent av immateriella tillgdngar 78,2% 49,6% 7,3%
i procent av forvarvade imm. tillg. 67,4% 15,1%

Husqvarna 9492 MSEK 5461 7512 3779 3050 3300 (3009%*)
i procent av immateriella tillgdngar 57,5% 79,1% 3300/9692
i procent av forvarvade imm. tillg. 50,3% 40,6%

Lindab 2779 MSEK 2713 289 260 0 33
i procent av immateriella tillgdngar 97,6% 10,4% 1,2%
i procent av forvarvade imm. tillg. 90,0% 0,0%

Nobia 2883 MSEK 2786 30 12 0 26
i procent av immateriella tillgdngar 96,6% 1,0% 0,9%
i procent av forvarvade imm. tillg. 40,0% 0,0%

Oriflame 12893 KE 5398 3605 0 118 433
i procent av immateriella tillgdngar 41,9% 28,0% 3,4%
i procent av forvarvade imm. tillg. 0,0% 3,3%
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SCA 21616 MSEK 18161 2017 1162 817
i procent av immateriella tillgdngar 84,0% 9,3%
i procent av forvarvade imm. tillg. 57,6% 40,5%
SKF* 3516 MSEK 2467 1116 674 154
i procent av immateriella tillgdngar 70,2% 31,7% 10,4%
i procent av forvarvade imm. tillg. 60,4% 13,8%
Swedish Match 4419 MSEK 2039 1226 917 250
i procent av immateriella tillgdngar 46,1% 27,7% 35,1%
i procent av forvarvade imm. tillg. 74,8% 20,4%
SSAB 40648 MSEK 30203 41598 30462 154
i procent av immateriella tillgdngar 74,3% 102,3%
i procent av forvarvade imm. tillg. 73,2% 0,4%
TeliaSonera 83909 MSEK 71172 8236 4653 90
i procent av immateriella tillgdngar 84,8% 9,8%
i procent av forvarvade imm. tillg. 56,5% 1,1%

Tabell 1.1
Enligt redovisad tabell har den kvantitativa undersokningen av Large Cap noterade foretags
arsredovisningar resulterat i att tretton foretag kunnat placeras i kategorin féretag som
redovisar forvarv samt varumarken. Av dessa tretton foretag har endast tva foretag gjort
forvarv som kan allokeras till goodwill men dar varumarken ej separerats ut. Tva foretag,
Lindab samt Nobia har ej gjort nagra storre forvarv under 2007.

De foretag som i tabellen markerats med asterisk, Alfa Laval, Ericsson och SKF har gjort
forvarv samt redovisar varumarken men de har ej separerat ut varumarken som en egen
post. For Alfa Lavals del gar det dock att utlasa, i forvarvsanalysen, att utifran de forvarv pa
320 MSEK som ar allokerade till varumarken ar atminstone 12 miljoner kr hanfoérliga till
varumarket ACG, 39 miljoner kr ar hanforliga till varumarket DSO Fluid Handling. Utéver
dessa forvarv som skett under 2007 finns ocksa ytterligare forvarv, under 2005-2006 dar
minst 265 MSEK kunde allokeras till forvarvet av varumarket Tranter. Da Alfa Laval inte
skiljer pa patent och varumarken, med separata redovisningar, ar det svart fastsla hur
mycket av den angivna posten som varumarken utgoér. De har dock en tydlig férdelning i
noter samt forvarvsanalys. Ericsson har ett liknande upplagg. Har redovisas licenser,
varumarken och liknande rattigheter under en och samma post, dock gar det att fastsla att
av de 5132 MSEK som allokerats till ovanstaende ar minst SEK 4,8 miljarder kr hanforliga till
varumarken och kundrelationer som uppstatt i samband med forvarv av foretagen Redback,
Tandberg och LHS. Det gar dock inte att skilja mellan dessa. For SKF anges inga exakta varden
pa hur mycket varumarken som har forvarvats, varav dess plats i tabellen ar tveksam, men
under ett av de redovisade forvdrven i forvarvsanalysen namns att “varav de viktigaste
immateriella tillgdngarna ar héanforliga till varumarken och kundrelationer”. Patent,
varumarken och liknande rattigheter heter den berérda posten och héar gar det alltsa ej
utldsa totala forvarv av varumarken, endast att det ar gjort.

Ovriga foretag i tabellen har alla sdrredovisat varumirken samt allokerat en del av
forvarvssumman till varumarken, da det funnits skal att géra det. Av de berdrda foretagen
varierar forvarv allokerade till varumarken mellan 0,4 % till 40,6 % av totala andelen
forvarvade immateriella tillgangar. Huvudsakligen fordelas forvarv av immateriella tillgangar
till goodwill.
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4.2.2 Foretag som genomfort forvarv men inte redovisat varumarken

Tabellen visar foretag som genomfort forvarv under 2007 men inte redovisat varumarken.
Tabellen ar uppbyggd pa samma satt som foregdende tabell, med ett undantag. Den sista
kolumnen visar hur stor andel av de forvarvade immateriella tillgdngarna som utgoérs av

goodwill.
Foretagsnamn Totala imm. Total Immateriella Forvarv Forvarvad
Tillgdngar andel forvarv under allokerade till andel
goodwill aret goodwill goodwill i
procent

AstraZeneca 11467 MUSD 9884 17180 8757 51,0%

i procent av immateriella tillgdngar 86,2% 149,8%

Sandvik 12665 MSEK 8933 5277 3886 73,6%

i procent av immateriella tillgdngar 70,5% 41,7%

Meda 24105 MSEK 11593 15214 6383 42,0%

i procent av immateriella tillgdngar 48,1% 63,1%

Nobel Biocare 124481 KE 111744 0 0 0,0%

i procent av immateriella tillgdngar 89,8% 0,0%

Nordea 2725 ME 2408 324 303 93,5%

i procent av immateriella tillgdngar 88,4% 11,9%

SAAB 7940 MSEK 3404 392 242 61,7%

i procent av immateriella tillgdngar 42,9% 4,9%

Scania 2511 MSEK 1221 172 131 76,2%

i procent av immateriella tillgdngar 48,6% 6,8%

Skanska 5242 MSEK 4584 51 45 88,2%

i procent av immateriella tillgdngar 87,4% 1,0%

Autoliv 1759,5 MUSD 1613,4 utldses ej 65,7 okand

i procent av immateriella tillgdngar 91,7% okand

Tabell 1.2
Nobel Biocare genomforde inga nya forvarv under 2007, men goodwill 6kade till f6ljd av en
justering av tidigare genomférda forvarv. D& denna prisjustering endast resulterat i en
okning av redovisad goodwill ar de immateriella foérvarven jamforelsestorande for studien
och anges darfér som noll. | arsredovisningen for Autoliv finns inte information angaende
den totala andelen forvarvade immateriella tillgdngar, men férvarv har genomforts och
resulterat i en 6kning av goodwill.

Av de foretag noterade pa OMX Large Cap som under 2007 genomférde forvarv, men som
inte redovisat nagra varumarken, utgor de forvarvade immateriella tillgangarna mellan 1 till
150 % av de totala immateriella tillgangarna pa balansdagen. Anledningen att varden over
100 % uppstar beror pa att de totala immateriella anlaggningstillgangarna minskat till foljd
av till exempel avyttringar, nedskrivningar och avskrivningar. Detta galler naturligtvis
samtliga foretag och en djupare analys av just detta gors i analysen i kapitel fyra. Av de
forvarvade immateriella tillgdngarna for aret utgjorde goodwill mellan 42 % och 93,5 %. D3
Nobel Biocare och Autoliv inte kan anvandas for jamférelse i studien av ovan namnda
anledningar ar det alltsa sju foretag i urvalsgruppen som genomfort férvdarv men som inte
redovisar nagra varumadrken.
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Kapitel 5 - Analys

| detta kapitel gérs analysen som bygger pad de empiriska resultaten. Den teoretiska
referensramen har angivit tonen fér hur den insamlade informationen analyserats och i detta
kapitel knyts teori och empiri ihop for ett ligga till grund fér studiens resultat.

5.1 Redovisningsregleringens betydelse

Enligt det empiriska resultatet framgar det tydligt att det huvudsakliga syftet med vardering
av varumadrken ar att folja foreskrifterna i IFRS och darmed sarskilja det fran goodwill. D3
endast forvarvade varumdrken far redovisas och aktiveras i balansrakningen sker
uteslutande nastan all virdering da foretagsforviarv sker. Aven om respondenterna fran
KPMG och Ernst & Young anser att det ar tankbart att vardering kan anvandas for intern
styrning sa ar det inget de sjalva utfort i storre utstrackning. Enligt IFRS 3 Rorelseforvarv skall
forvarvaren separat redovisa en immateriell tillgdng om den uppfyller definitionen av en
immateriell tillgang enligt IAS 38. Da foretagsforvarv sker anlitas nastan alltid en extern part
for att uppratta en forvarvsanalys och den externa parten hjalper forvarvaren att identifiera
och separera ut varumarken och andra immateriella tillgdngar, i den man det ar mojligt,
enligt gillande regleringar. Den externa parten representeras vanligtvis av en revisionsbyra.
Kommunikationschefen pa SKF, Gésta Andersson, starker dven denna bild av att varderingar
av varumarket inte sker for intern styrning. Vanligtvis gors endast uppskattningar av de
positiva effekternas varde jamfort med de erlagda kostnaderna. Om de positiva effekterna
leder till att stirka varumarket dr det troligt att projektet kommer att genomforas. Aven de
teoretiska undersékningarna ger en tydlig bild av att varumarkesvardering ytterst sallan sker
for internt bruk, trots att bland annat Cravens och Guildings studie visar att det finns ett
intresse hos ledningspersoner.

Fran de empiriska undersokningarna framgar ocksa att varumarkesvarderarna inte har ett
huvudsakligt fokus pa att forsoka bryta ut och separera eventuella varumarken fran
goodwill. Om det sker sa ar det darfor att regleringen kraver det. Jerker Sundqvist fran KPMG
anser att det ur ett aktiedgarperspektiv inte borde spela nagon storre roll eftersom det
forvarvande foretaget alltid ser till helheten och att Ionsamheten dr det som raknas.
Respondenterna ar dverens om att varderingarna kan skilja sig at fran fall till fall men att
foretagen sallan har asikter om de externa parternas foretagsanalyser och att den
upprattade forvarvsanalysen oftast ar till for att starka eller komplettera den bild
forvarvaren redan har om det forvarvade foretaget.

Att regleringen efterfoljs ar alltid svart att bekrafta. Den kvantitativa delen av empirin ger
dock visst stod for den kvalitativa. Av de undersokta foretagens finansiella rapporter
redovisar samtliga, genom urval, immateriella tillgangar. Av de 20 foretag, nobel biocare och
autoliv bortrdaknat, som gjort forvarv under aret ar det sju av dessa som e] redovisat
varumarken separat. Fyra av dessa sju har dock inte gjort nagra storre forvarv. Det kan
tyckas underligt att ett storforetag som Astra Zeneca ej redovisar varumarken, trots forvarv
av flera mindre foretag, men a andra sidan redovisas patent separat och da de saljer
patentbelagda mediciner ar formodligen detta ett enklare och tydligare satt att for
aktiedgarna redovisa intdkter och royalties kopplade till denna del av affarsverksamheten.

Av de empiriska studierna framgar dock att avskrivningar, enligt varumarkesvarderarna,
oftast inte ar onskvart pd varumarken. Framsta anledningen ar att det ar svart faststalla en
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begransad livslangd och i de fall som varumarken separeras fran goodwill sa ar det oftast
bara svagare varumarken som far en faststadlld avskrivningstid. Enligt respondenterna
anvands oftast nedskrivningsprévningar och detta ar det som efterstravas. Om det finns
osdkerhet kring varumarkets varde sa finns det darmed ingen storre anledning att bryta ut
det fran goodwill, detta eftersom det da arligen kommer nedskrivningsprévas enligt IAS 36.

5.2 Metoder och varderingsmodeller

Metoderna for vardering av varumarken bestar av samma metoder som anvands for
vardering av andra tillgangar. De tre metoderna som finns baseras pa inkomst, kostnad eller
marknadsvarde. Till skillnad fran exempelvis materiella tillgangar ar det ofta mycket svart att
berdkna anskaffningsvardet for ett varumarke da det ar en tillgdng som ar svar att exakt
definiera. Den genomgdende uppfattningen ar dock att varumarket skapar ett mervarde for
foretaget, men att berdkna hur mycket det kostat att erhalla denna effekt ar i princip
omoijligt. Bjorn Gustavsson har dock anvant kostnadsbaserade metoder for vardering i de fall
varumarket ar valdigt nytt, men metoden ar trots allt mycket begransad nar det galler att
berdkna anskaffnings- eller ateranskaffningsvarde for varumarken. Med den Okade
anvandningen av verkligt varde i redovisningen foresprakas av standardsattarna
anvandningen av marknadsvarde, noterade priser pa en aktiv marknad. Tyvéarr ar det dock
sa, att dven om alla foretag har ett varde i sitt varumarke, positivt eller negativt, sa finns
ingen aktiv marknad och inga noterade priser. Marknadsvarderingsmetoden forefaller ha en
tydligare férankring utomlands, framfor allt i Storbritannien dar varumarkesvardering ar
vanligare an i Sverige. Storbritannien har dven historiskt varit tidigt ute med vardering av
varumarken och valkdnda Interbrand anses av manga vara vdrldsledande inom
varumarkesvardering. Interbrands modell bygger till stor del pa jamforelser mellan foretag
men ocksa pa rent inkomstbaserade antaganden. Brand Strength Assesment metoden, som
den kallas, har tydliga inslag av att vara marknadsbaserad, men bara delvis. A andra sidan
har Interbrand anvéant sig av sin modell sedan langt innan IFRS gav ut IFRS3 och IAS 38. |
Sverige ar det dock den inkomstbaserade metoden som anvdnds, nastan uteslutande.
Genom att berdkna framtida kassafloden hanforliga till varumarket kan ett varde
identifieras. Fordelen med denna metod ar att den kan tillampas vid varje tillfalle en
vardering sker, och dessutom kan berdkningarna ligga till grund foér framtida
nedskrivningsprovningar, och pa sa satt underlatta dessa, i de fall varumarkets
nyttjandeperiod inte kan faststallas.

5.2.1 Standardisering

Med inférandet av IFRS i EU och manga andra lander har harmonisering varit en standigt
aterkommande term inom redovisningen senaste aren. Nu arbetar SIS i Sverige, for 1SO
internationellt, med att ta fram forslag till en standard fér vardering av varumarken. Sa vad
skulle da detta kunna leda till for forandringar i Sverige? Det kan konstateras att det redan
tycks finnas en hart standardiserad praxis bland dem som varderar varumarken i Sverige.
Respondenterna har gjort det mycket tydligt att modeller som relief from royalty och andra
inkomstbaserade modeller ér de forharskande modellerna inom branschen, och som har
anvants under en mycket lang tid. Det tycks inte heller finnas ndgon oro eller upplevd
svarighet fér dem som varderar att det finns andra metoder och modeller. Det kan med stor
sannolikhet bero pa att varderingarna sker efter krav fran redovisningsstandarden, och de
inkomstbaserade metoderna trots allt ar det mest tillampbara. Det finns inte heller nagot
upplevt behov av en standardisering inom varumarkesviardering. Aven om SIS arbete inte &r
fardigt, och att ISO inte har borjat sammanstalla forslag fran alla lander, sa tycks det redan
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finnas en uppfattning om att det blir nagon typ av inkomstbaserad metod som kommer
foresprakas. For dem som vdrderar varumarken i Sverige idag kommer en ny standard
knappast ha nagon markbar effekt, diremot kan det fungera som ett stod och végledning till
mindre erfarna som forsoker vardera varumarken. Men dven om det inte har nagon
avgorande paverkan pa hur vi i Sverige varderar varumarken kan det dnda ha en
internationell betydelse, och bidra till den harmonisering som blivit allt viktigare i den
globala ekonomin vi lever i. En I1SO-certifiering kan pa sikt ocksa leda till en 6kad 6ppenhet
att redovisa vilken metod som anvants vid vardering av varumadrken och darmed o©ka
jamforbarheten mellan olika féretag.

5.3 Goodwill eller varumarken?

Varumarken kan enligt gallande reglering genom IFRS standarder endast redovisas pa
balansrdakningen i samband med férvarv. De immateriella tillgdngar som uppstar i samband
med foretagsforvarv utgors till stor del av goodwill, och fran denna goodwillpost, som inte
skrivs av i redovisningen, skall andra eventuella tillgangar identifieras och redovisas separat i
de fall detta ar mojligt. Huvudregeln ar att varumarken skall skrivas av arligen, men det finns
en mojlighet att istéllet tillampa arlig nedskrivningsprévning, sa som for goodwill.
Granskningen av bolag noterade pa Large Cap, och deras arsredovisningar for 2007, visar att
av de 22 foretag som genomfort forvarv under aret har 13 av dessa redovisat varumarken pa
balansrdakningen. Det finns ett flertal intressanta nyckeltal som ar av betydelse for att tolka
resultatet av granskningen som utforts. | diagrammen som foljer representeras foretagen
enbart av det nummer som tilldelats i empirin. Detta eftersom det inte har nagon betydelse
for analysen vilket foretag det ar, men mdjlighet finns att utldsa foretagsnamnet med hjalp
av numreringen. Det férsta som bor tas i beaktning ar hur stort forvarvet var i forhallande till
foretaget, genom att se pa hur de férvarvade immateriella tillgdngarna forhaller sig till de vid
arets slut totala immateriella tillgangarna.

Forvarvsandel Forvarvsandel
150,0%
150,0% /
100,0% 100,0% /
50,0% / 50,0%
0,0% /—/_/ 0,0% ; . : . ; ;

/7 9136 111 8104 3 2 5 12 20 18 19 17 15 16 14

Bild 1.1 Féretag som redovisat varumdrken Bild 1.2 Féretag som inte redovisat varumdrken

De totala immateriella tillgangarna vid arets slut kan givetvis ha paverkats pa flera satt vilket
leder till att den andel som férvarvats ges storre proportioner dn den borde. Exempel pa
detta ar avskrivningar av immateriella tillgangar, eventuella avyttringar och nedskrivningar
av goodwill. Dessa tdnkbara handelser skulle innebara att andelen av forvarvade
immateriella tillgdngar blir storre. D3 syftet med nyckeltalet &r att forsoka utlasa vilken grad
av vasentlighet forvarvet kan tillskrivas for foretaget ger denna 6verskattning endast den
effekten att en eventuell stdorre andel av férviarven betraktas som vidsentliga. Aven det
omvanda ar tankbart, alltsa att immateriella tillgdngar 6kat pa annat satt an genom forvarv,
exempelvis genom aktiverade kostnader for forskning och utveckling, och att det da skulle
medfdra en underskattning av den forvarvade andelen. Trots detta visar diagrammen ovan
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att for de foretag som redovisat varumarken har forvarven utgjort en i genomsnitt storre del
av de immateriella tillgangarna an for foretag som inte redovisat varumarken.

Det andra nyckeltalet som raknats fram ar hur stor del avimmateriella tillgangar som utgors
av Goodwill. Aven hir baseras beridkningen pd den utgdende balansen immateriella
tillgdngar ar 2007. Diagrammen nedan visar fordelningen for de tva grupperna av féretag.

100,0%

40,0%
20,0% 20,0%

Andel Goodwiill Andel Goodwill

/_/" 100,0%

0,

’ /_—-_-_
80,0% //— 80,0% /

60,0% /_/ 60,0% /_/

40,0%

0,0% : : : : : :
18 16 19 15 14 20 17

0,0% T+ T 1T T T T T T T 1
§ 3115 210121 4 913 7 6

Bild 1.3 Féretag som redovisat varumdérken Bild 1.4 Féretag som inte redovisat varumdrken

Fordelningen skiljer sig inte markant mellan de bada gruppern. Eftersom de finns vissa typer
av immateriella tillgdngar som upparbetats internt, och redovisas pa balansrdakningen, gar
det inte att enbart med hjdlp av detta nyckeltal att pavisa att de féretag som redovisar
varumarken, generellt sett, har en lagre andel Goodwill. Det ar daremot intressant att det
inte tycks vara nagon skillnad mellan de bada grupperna med pa just detta nyckeltal. Det
tyder pa att andra immateriella tillgangar redovisas separerat fran goodwill vid forvarv.

Andelen goodwill paverkas som sagt av hur 6vriga immateriella tillgdngar redovisas, vilket i
stor utstrackning varierar beroende pa foretagets verksamhet. Det finns dock ett annat
nyckeltal baserat pa goodwill som bortser fran dessa skillnader, namligen hur stor del av de
immateriella forvarven som utgors av Goodwill. Fordelningen av férvarven som utforts
under 2007 for de bagge grupperna foretag ser ut enligt féljande.

Andel Goodwill av forvarven Andel Goodwill av forvarven
100,0% 100,0%
80,0% / 80,0% —

60,0% j_/_’/ 60,0% /

40,0% /’i 40,0% —

20,0% / 20,0%

0,0% / 0,0% . . : : |
8 7 513 9 3104 1 2 1211 6 6 14 18 15 19 20 17

Bild 1.5 Féretag som redovisat varumdrken  Bild 1.6 Féretag som inte redovisat varumdrken

Aven om kurvorna bérjar och slutar pa ungefir samma viarden ar vigen mellan dem inte lika
brant for foretagen som redovisat varumarken. Halften av dessa foretag har en
Goodwillandel under 60 % och endast ett av 13 har ett virde 6ver 80 %. Fordelningen for
den andra gruppen foretag skiljer sig markant, endast 2 av 7 har en andel Goodwill under 60
% och lika manga redovisar en andel 6ver 80 %. Eftersom varumarken skiljs fran Goodwill
medfor det naturligtvis att en lagre andel av forvarven utgors av just Goodwill. Det ar
dessvarre svart att avgora om skillnaden ar sa stor att den utgor en vasentlig skillnad. For en
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majoritet av foretagen kan den generella skillnaden uppskattas till mellan 5 och 10
procentenheter. Huruvida detta ar vasentligt beror helt pda hur stort forvarvet ar i
forhallande till foretaget i sig.

For de foretag som redovisat varumarken till foljd av forvarv, under aret eller tidigare, finns
tva intressanta nyckeltal. Det forsta ar hur stor del av de immateriella férvarven som utgors
av varumarken, det vill sdga den del varumarken som ar direkt hanforlig till férvarv som
utforts under 2007.

Andel varumarken av Andel Goodwill av forvarven

forvarven 100,0%

60,0% 80,0% /_/_J/
60,0%
40,0% /_,.f
\ 40,0% /
0,

200% \ 20,0% /
0(0% ! ! ! ! f f T T T 1 T T 1 O;O% T T T T T T T T T T T

59 1112 3 410813126 7 § 75139 3104 1 212116

Bild 1.7 Féretag som redovisat varumdrken Bild 1.8 Féretag som redovisat varumdirken

Diagrammet till hoger ovan visar att for en klar majoritet av foretagen som separerat
varumarken fran goodwill utgér varumarken mer an 10 % av de forvarvade immateriella
tillgdngarna, men aldrig mer @an 40 %. Anmarkningsvart ar dven att tre av foéretagen redovisar
en mycket liten andel som varumarken. Detta tyder pa att en berdkning av varumarkets
varde genomforts trots att denna inte utgor en vasentlig del av forvarvet. Genom att jamfora
fordelningen for nyckeltalet med fordelningen av goodwill for forvarven framgar att det inte
finns nagon genomgaende koppling mellan de tva. De foretag som redovisat en stor andel
varumarken ar inte nédvandigtvis desamma som redovisat en liten andel goodwill. Det finns
saledes andra immateriella tillgdngar som férvarvats och redovisats separat.

. e Det andra nyckeltalet ar andelen

Andel varumarkenvid arets varumarken som finns redovisade vid
40,0% slut arets slut i férhallande till totala
300% L\ |mmat°er|e_3lla .tlllgangar. Fc?rdeltmlngen
\ framgar i diagrammet till vanster.

20,0% \ Kurvan liknar i stor utstrackning den
10,0% \ for foregaende nyckeltal, andel
00% T T T varumérken av forvarven. Skillnaden
115132109486 71312 har ar dock att tidigare forvarvade
varumarken &r inkluderade, inklusive

Bild 1.9 eventuella avskrivningar. En annan

intressant likhet ar att de vid forvarvstillfallet redovisade varumarken Overrensstammer i
stor utstrackning med det vid arets slut redovisade varumarken. De tydligaste avvikelserna
fran detta ar foretagen 11 och 9. Foretag 11 har tidigare forvarvat varumarken och redovisar
en mycket storre andel varumarken vid arets slut an vad som forvarvats under 2007 medan
de varumarken som for foretag 9 utgjorde en stor en del av forvarvet inte alls utgor en lika
stor del avimmateriella tillgdngar pa balansdagen.
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5.4 Varumarkesvarderingens komplexitet

Vardering av varumadrken ar ett amne som innehaller en hog grad av komplexitet. Samtliga
immateriella tillgdngar kan konstateras vara svarvarderade, med tanke pa dess unika
egenskaper, och varumarken ar inget undantag. Jan Lindeman hanvisade i sin Brand
Valuation till en studie utférd av Interbrand och JP Morgan och som publicerades i
BusinessWeek den 5 augusti 2002. | denna arligt publicerade studie anvands Interbrands
varderingsmetod for att faststdlla de 100 starkaste varumarkena i varlden, givet ett fatal
branschspecifika undantag, och har visades varden for varumarkena som motsvarar hoga
andelar av foretagens totala aktievarde. Interbrand ar erkanda varumarkesvarderare och
atnjuter en mycket stark stdllning men manga analytiker skulle troligtvis fa fram andra
varden om de sjalva skulle vardera de listade varumarkena. Det ar till och med mycket troligt
att ett annat foretag, som nyttjar Interbrands egna varderingsmodell, skulle fa fram andra
varden. Detta pastaende har inget stod i den teoretiska bakgrunden men daremot fastslog
Sundqvist att det ar oerhort sallan tva analytiker kommer fram till samma varde pa ett
varumarke, daven om de har tillgang till exakta samma uppgifter och anvander samma
modell. Vanligtvis har de dock inte tillgang till exakt samma uppgifter och dven om de
anvander samma modeller kan ett visst matt av risktdankande paverka det valda vardet av
diskonteringsrantan och darmed paverka den utférda berdkningen. Bade Sundgqvist och
Gustafsson anser dock att nar forvarvsanalyser utfors faststdlls ett genomtankt och
motiverat varde for varumarkena som foretagen anser vara korrekt och da det endast ar en
redovisningsteknisk fraga finns det ingen anledning att ifragasdtta de externa parternas
vardering.

Sundqvist tog dock upp en intressant fragestallning om varfor forvarvade varumarken skall
redovisas pa balansrakningen medan egna upparbetade varumarken ej far tas upp. Enligt
Sundqvist leder detta till att foretagen saknar intresse att ta upp forvarvade varumarken, da
det egna inte syns. Han ar inte ensam om att dela denna uppfattning. Forbes anser att ett av
IFRS 3’s stora fel ar dess totala ignorering av immateriella tillgdngar pa balansrdkningen och
att redovisningsprofessionen ar feg som inte vagar sig pa att vardera immateriella tillgangar
pa grund av risk for subjektivitet och brist pa tillforlitlighet. Forbes ar ganska hard i sin kritik
mot IFRS men havdar bestdmt att immateriella tillgdngar maste hanteras battre, de ar trots
allt  viktiga foretagsparametrar. De teoretiska efterforskningarna berdor ocksa
fragestallningen kring varumarken pa balansrakningen och exemplifieras bland annat genom
RHM, ett brittiskt foretag som tog upp sitt internt upparbetade varumaéarke pa
balansrakningen bredvid forvarvade varumarken. Den debatt som f6ljde handlade mycket
om huruvida varumarken skulle separeras fran goodwill och hur de skulle behandlas med
tanke pa bland annat avskrivningar.

H. Stolowy et al har en nagot aktuellare och kanske mer intressant artikel, publicerad 2001 i
International Journal of Accounting, med tanke pa den harmoniseringstrend som rader. Har
diskuterades problematiken kring relevans och tillforlitlighet. Denna fragestallning var
valdigt aktuell da 1AS 38 skulle inféras och som exempel for studien valdes Frankrike och
Tyskland. Forfattarna kunde fastsla att det fanns stora skillnader i sattet att hantera
varumarken, bade vad géllde avskrivningar men dven hantering av varumarken vid forvarv
och internt upparbetade varumarken. Frankrike hade en tydligare finansiell syn, med fokus
pa relevans, an Tyskland, som hade en typisk kontinentaleuropeisk syn med tillforlitlighet
som framsta argument for kortare avskrivningsperioder. Det som ar intressant med denna
artikel ar att den lyfter fram en problematik som &dven idag ar aktuell. Trots en okad
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harmonisering tack var IFRS/IAS regelverket finns det manga ganger utrymmen for
tolkningar och da kan en tradition av relevans eller tillforlitlighet paverka hur varumarken
skall behandlas redovisningsmassigt. Stolowy et al. foreslog att utékade upplysningar borde
anvandas kring varumarken i den ekonomiska rapporteringen, for att oka forstaelsen for
valda ansatser. Detta styrker Sundqvist som anser att utokad information om de
kassaflodesberakningar som gjorts ar mer relevant an huruvida varumarken skall skiljas fran
goodwill eller inte.

Avslutningsvis kan alltsa konstateras att det inte enbart ar problem att vardera varumarket
pa ett enhetligt satt, som accepteras av berdrda parter, utan ocksa att olika landers
redovisningstraditioner kan ha en viss paverkan pa hur varumarken behandlas
redovisningsmassigt, dven om de aktuella ldanderna alla skall folja IAS 38.

5.5 Sammanfattande analys

Hur hanteras vdrdering av varumdrken i praktiken? Sa 16d den ursprungliga fragestallningen
och efter genomfoérd empirisk studie kan konstateras att denna fraga ej kan besvaras med
enkelhet. Manga faktorer spelar in och kan paverka en vardering av varumarken. De
teoretiska och empiriska resultaten ger dock en enhetlig bild om att det huvudsakliga syftet
med vardering av varumarken &r att folja IFRS reglering vid foretagsforvarv. Saledes utfors
vardering av varumarken huvudsakligen av redovisningstekniska skal. For att kunna ta upp
ett varumarke pa balansrakningen maste forst kraven for en immateriell tillgang, med fokus
pa separerbarhet, identifierbarhet och framtida ekonomiska fordelar vara uppfyllda. Nar sa
ar fallet kan olika modeller anvdndas, sa lange de efterfoljer kraven i regleringen. Den
forharskande modellen inom svensk varumarkesvardering ar relief from royalty och hor till
det inkomstbaserade metoderna. Andra modeller férekommer men relief from royalty ar
enligt bade Gustafsson och Sundqvist relativt latt att anvdnda, dven om den valda
royaltyrantan ibland kan vara svar att uppskatta och att den dessutom for det mesta skiljer
sig at mellan olika geografiska omraden.

En av de stora redovisningstekniska fragorna &r avskrivningstiden foér varumarken.
Svarigheten att faststdlla den ekonomiska livslangden resulterar i att avskrivningar kan
undvikas, men da kan det ifrdgasattas om det ar nagon mening att separera varumarken fran
goodwill. Nedskrivningsprovning maste utforas arligen for goodwill och om varumarken
ingar i den posten sker en provning av varumarken samtidigt. Som Sundqvist papekar borde
det spela mindre roll for en aktiedgare om det pa balansrakningen finns redovisat goodwill
eller varumarken med obestambar ekonomisk livslangd. Det intressanta borde istéllet vara
vilka framtida kassafléden som dessa poster genererar, var och en for sig eller som en
helhet. Vidare tyder granskningen av arsredovisningar pa att varumarken som immateriell
tillgdng inte ar mer vard dan nagon annan immateriell tillgdng. Vid foretagsforvarv identifieras
och separeras dven andra immateriella tillgdngar fran goodwill och vilken av dessa som ar
mest relevant beror troligtvis mer pa verksamheten an typen av tillgang i sig. Trots fokus pa
harmonisering inom redovisning och finansiell rapportering finns inget upplevt behov av en
standardisering av varumarkesvardering i Sverige. Det finns dock ganska stora skillnader
mellan olika ldander, och dven om det Svenska synsattet tycks stdmma val dverrens med
syftet for majoriteten av varderingar och IASBs standarder kan arbetet fran ISO resultera i
att vissa forandringar pa sikt kommer att ske inom varumarkesvarderingen.
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Kapitel 6 - Slutsats

Under detta summeras studien i en slutsats. Vidare fors ett resonemang kring hur vi sjdlva
uppfattar resultatet och vad som kan tédnkas ha pdverkat studien. Detta utvecklas och
diskuteras under egna reflektioner. Slutligen féljs det upp med férslag till fortsatt forskning.

6.1 Slutsats

Aven om varumaérken har en viktig betydelse genom att skapa mervirde for dess féretag och
organisationer ar det férvanansvart fa tillfallen som varderingar sker i syfte med att skapa
interna styrmajligheter. Respondenterna fran KPMG och E&Y hade bada svart att erinra sig
om de utfort en vardering i detta syfte. Att det forekommit var de 6verens om, men i valdigt
liten omfattning. Detta innebar att det enda syftet med en vardering av varumarken i
dagslaget ar redovisningsmassigt. Vardering utfors darfor att regleringen kraver det. Det ar
fortfarande for tidigt for att kunna dra nagra slutsatser om inférandet av IFRS har paverkat
antalet utférda varderingar men troligtvis har inférandet lett till att fler varderingar av
varumarken utfors i samband med foretagsforvarv och i syfte att separera varumarken fran
goodwill. Atminstone tyder resultatet fran den empiriska studiens kvantitativa del pa att de
foretag som gor storre forvarv tenderar att bryta ut och redovisa varumarken separat. Detta
ar sakerligen en effekt av IFRS reglering. Fore inférandet av IFRS ar 2005 fanns det ingen
storre anledning att separat redovisa forvarvade varumarken fran goodwill. Respondenterna
fran KPMG och E&Y patalade bada att det ar enklare att rakna pa kassagenererande enhet,
utan att forsdka separera ut varumarken, och att det egentligen inte finns nagot behov av att
faststalla varumarkets varde da berdkning for goodwill anda innehaller detta. Sdledes, kan
utifran detta, konstateras att vardering av varumarken troligtvis inte skulle ske i en liknande
omfattning som idag om regleringen inte kravde detta.

Att vardering av varumarken kan utféras med manga olika modeller tycks inte heller utgora
ett problem, atminstone inte i Sverige. Enligt genomférd undersokning anvands oftast den
inkomstbaserade modellen relief from royalty och inom varderingsbranschen anses denna
modell vara praxis. Andra modeller anvands ocksa, fraimst for att utgéra en jamforelse med
utford relief from royalty berdkning, och det ar svart att se hur en standardisering skulle
kunna fa effekt da relief from royalty mer eller mindre &r standard i Sverige idag. Enligt SIS &r
det endast en inkomstbaserad modell som kan bli féremal for en standard och dven om SIS
inte vill uppge vilken av dessa som ar aktuell skulle det inte vara helt forvanande om relief
from royalty valdes. Enligt SIS skulle en standard kunna leda till att varumarkesvarderingens
positiva inslag uppmarksammades och att det boérjar anvandas i storre utstrackning for
intern styrning. Huruvida detta ar sant eller ej aterstar att se nar standarden introduceras
men Jerker Sundqvist pa KPMG berorde en intressant fragestallning géllande detta. Varfor
skall foretag bry sig om att utfora varderingar pa forvarvade varumarken nar de inte far
redovisa sitt eget varumarke? Enligt Sundqvist finns ingen anledning att géra detta. Daremot
skulle vardering av varumarken kunna bli betydligt intressantare att genomféra, framfor allt
for intern styrning, om dven internt upparbetade varumarken fick tas upp pa
balansrikningen. Ater till den gamla internationella debatten fran 1980-talet med andra ord.

Avslutningsvis bor det patalas att den utforda studien visat pa en brist pa entusiasm inom
omradet. Vardering av varumdrken sker primart for att det maste ske enligt reglering. |
dagslaget finns det fa andra tillampningar och oftast utgdr varumarkesvardering endast ett
mindre inslag i forvarvsanalysen.
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6.2 Egna reflektioner

Trots en 6ver hundraarig vetskap om att varumarken i manga fall ar mer varda an materiella
tillgdngar anvands varumarkesvardering knappt alls for styrning internt. Kanske ar det
radslan av att inte med samma sdkerhet kunna faststalla immateriella tillgdngars varde som
medfort att styrning baserad pa vardering av varumarken inte tycks ha fatt nagon
genomslagskraft. Kanske paverkas foretagen av IFRS forhallningssatt om att varumarken inte
kan beraknas tillrackligt tillforlitligt. Det kan tyckas att kravet pa att separera varumarken
fran goodwill i samband med férvarv och medfdljande avskrivningar ar tamligen tandlost.
Det finns knappast nagot intresse av att skriva av varken goodwill eller varumarken, och i
brist pa tillforlitlighet ar det inte svart att undvika bade separeringskravet och avskrivningen.
Vilka incitament som styrt valet av redovisning fran de foretag som granskats ar okanda. Det
finns sakerligen foretag som stravat efter att efterleva standarden, men troligtvis finns det
ocksd andra motiv. Aven i de fall varumirken eller andra immateriella tillgdngar
sarredovisats star goodwill for nastan halften av de immateriella tillgdngarna i foretaget,
men for det mesta mycket mer. Dessutom ar det troligt att det spelar mindre roll for
analytiker och aktiedgare om dessa tillgangar benamns goodwill eller ndgot annat. Nar det
galler varumarken starks detta argument ytterligare eftersom de internt upparbetade
varumarket inte far redovisas.

Skillnader mellan olika landers redovisningsregler motiverar att en internationell standard
utarbetas, sa som ISO just nu goér, men med tanke pa hur praktiskt anvdndbara de olika
metoderna for vardering ar, blir det knappast nagon storre skillnad for Sverige. Det som
skulle vara intressant ar dock om IASB med hjalp av denna standardisering ser mojligheter
att utoka redovisning av varumarken i IFRS och lata jamforbarhet komplettera avsaknaden
av tillforlitlighet. Detta ar en intressant tanke, dock kan det bli svart genomféra med hansyn
till immateriella tillgdngars beskaffenhet. Ibland fungerar helt enkelt inte en viss
varderingsmetod pa vissa varumarken, eller ger orimliga varden, och en standardisering skall
darfor inte ses som nagon totallésning.

Da gallande regler kring redovisning av varumarken inte tycks skapa mycket mervarde for
varken foretag eller externa intressenter kanske det finns andra satt att hantera detta i
arsredovisningen. Andrade krav fér hur upplysningar hanteras, med krav pa att féretagen
visar sina kassaflodesberdkningar baserade pa dessa tillgdngar kanske skulle vara mer
vardefulla. Bada respondenterna och en del artiklar ger stéd for att anvdnda mer
upplysningar i den ekonomiska rapporteringen och dven om Iésningen inte ar perfekt sa
underlattar den for bade analytiker och aktiedgare. Om mer information ldmnas ut
angaende varderingar och hur eventuella kassaflodesberdkningar utforts finns det storre
mojlighet att utvardera varumarkets betydelse. Att varumarken ar betydelsefulla ar nog alla
overens om, fragan ar dock hur det bast skall illustreras i den ekonomiska rapporteringen? |
en tid da redovisningen hela tiden ror sig mot att spegla ekonomisk relevans vore det
konstigt om varumarken, som kan bidra till en relativt hog andel av aktievardet, forbisags
och forpassades till tva rader under noten fér immateriella tillgangar.

En av de stora skillnaderna som kom med IFRS var att goodwill inte langre fick skrivas av
utan istallet nedskrivningsprovas arligen. Fragan ar bara vad som kommer handa nar det
borjar ga samre for foretagen och goodwill maste borja skrivas ner. Det ar inte omojligt att
hela arsvinster kommer att forsvinna, och det kan bli ett incitament for foretag att separera
immateriella tillangar fran goodwill i stérre utstrackning for att erhalla mojligheten till
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avskrivningar. Den allmanna uppfattningen i dagslaget tycks vara att avskrivningar inte ar
onskvarda, men forr eller senare kan botten ga ur och vad hander nar tillgangar varderade
till miljarder kronor helt plotsligt forsvinner? Redovisning enligt IFRS ar fortfarande nytt och
den initiala tolkningen av standarden ar inte nddvandigtvis praxis dven i framtiden.

6.3 Forslag till fortsatt forskning

Det finns tva intressanta vagar att valja for fortsatt forskning inom amnet. | denna studie
berors bade redovisningstekniska aspekter samt fragan om hur en standard kan leda till 6kad
harmonisering.

Att genomfdra en liknande studie i framtiden efter det att ISO ar fardiga med sitt arbete, och
det finns en standard for varumarkesvardering, ger mojligheter at analysera skillnader som
uppstatt och om det kommer att paverka dem som arbetar med vardering. Pa langre sikt
vore det ocksa intressant och se om standardiseringen leder till forandringar i hur
varumarkesvardering tillampas, i vilka syften den utférs och om det kan paverka
standardsattare inom redovisningen, exempelvis |IASB.

Nagot som ocksa vore intressant att analysera ar effekterna pa finansiella rapporter som
skulle folja om det vore tillatet att redovisa internt upparbetade varumarken pa
balansrakningen. Hur skulle det ga till i praktiken, hur hanteras bedémning av livslangden pa
varumarket och vad skulle handa med balansrdkningen &r fragor som ar bade relevanta och
komplexa.

Dessa bada vagar ligger dock troligtvis en bort i framtiden och en mer pataglig vag att vilja
for fortsatta studier i dagslaget vore att undersdka varumarkesvardering for intern styrning.
Idag forefaller vardering ske nastan enbart for att regleringen kraver det. Det ar
forvanansvart att sa fa foretag utnyttjar chansen att anvanda varderingen for att skapa
interna styrverktyg. Utomlands har detta borjat diskuteras och Cravens undersdkning visar
att attityden hos brand managers och redovisningsansvariga i USA, Storbritannien och
Australien ar positiv till att anvdnda virdering av varumirken fér intern styrning. Aven
Interbrands Lindeman talar sig varm for att skapa interna styrverktyg for att forbattra sina
varumarken. En studie som undersokte detta skulle kunna ta sin grund i en utford vardering
av ett varumarke dar sedan nyckeltal tas fram som styrverktyg. Dessa nyckeltals betydelse
for att forklara varumarkets varde far sedan analyseras. En studie av detta slag kraver dock
god insyn i ett foretag och kan bli svar att genomfora under en kortare tidsperiod.
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Bilaga 1
Intervjuunderlag KPMG
e Presentation av oss, vart amne och uppsatsen.
e Be respondenten presentera sig sjalv. Varfor ar denna person en bra respondent?
Erfarenhet pa omradet?
Vardering och dess anvandning
*Syfte med vardering av varuméarken som gors?
- Ar det i samband med féretagsforvarv?
- For ekonomisk rapportering, intern styrning eller for legala tvister?
- Nagot ytterligare syfte?

* Definition pa varumarken?
- Har ni en egen definition pa varumarke?
- Skillnad pa juridisk, ekonomisk? (uppdelad)
- Vad vags in i varumarkesbegreppet?
*Vilken/vilka metoder anvands? Varfor?
- Income, cost och market approach?
- Sprakbruket, vilka begrepp skall anvandas?

*Styr syftet valet av metod?
*Vilka positiva resp. negativa effekter har varderingen beroende pa metod? For och
nackdelar?
Teoretiska aspekter
*Historia och trender inom varumarkesvardering (skillnad pa vardering nu, jamfért med
tidigare. )
- Okad efterfrdgan pa virdering?
- Nagon metod som anvands oftare?
Redovisningsmassiga aspekter
*Synen pa Goodwill. Ar det viktigt att bryta ut komponenter ur goodwill?
- Foretagsforvarv, kan aktiveras mot balansrakningen.
- Avskrivningar (For och nackdelar?)

*Skillnader mellan balansrdkningar och aktievarde pa foretag, ett problem?

- Ekonomisk rapportering, har foretagen intresse av att kunna aktivera varumarke pa
balansrdakningen?

- |ASB anser att varumarkesvardering ej ar tillforlitlig nog att kunna aktiveras pa
balansrdkningen, haller du med om att de varderingar du utfor ej anses tillforlitliga
nog for att kunna godkannas i ekonomisk rapportering?

Standardisering
*|SO-standard fran 2010 for varumarkesvardering: bra, daligt eller ovasentligt?

- Finns det behov av en harmonisering av varderingsmetoder? (varje foretag har sin
egen modell)

- Tanken ar ej en faststdlld metod utan ett generellt ramverk.

Ytterligare fragor
*Foretag som saljer och koper tillbaka sina egna varumarken, forekommer det och hur skots
det praktiskt?
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Bilaga 2
Vardering och dess anvandning
*Syfte med vardering av varumarken som gors?
* Definition pa varumarken?
- Har ni en egen definition pa varumarke?

- Vadvags in i varumarkesbegreppet?

*Vilken/vilka metoder anvands? Varfor?
- Income-, cost- och market-approach?

Teoretiska aspekter

*Historia och trender inom varumaérkesvardering (skillnad pa vardering nu, jamfért med
tidigare. )

Redovisningsmassiga aspekter

*Synen pa Goodwill. Ar det viktigt att bryta ut komponenter ur goodwill?
- Foretagsforvarv, varumarken till balansrakningen.

- Avskrivningar (For och nackdelar?)

Standardisering

*|SO-standard fran 2010 for varumarkesvardering: bra, daligt eller ovasentligt?
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