GOTEBORGS UNIVERSITET

HANDELSHOGSKOLAN

Varumarkesvardering

- Icke-finansiella faktorers paverkan

Kandidatuppsats i foretagsekonomi
Extern redovisning
Hostterminen 2013

Grupp 4
Johan Montin — 880811
Filip Sinclair — 881104



Forord

Vi vill tacka alla personer som deltagit i studien. Med sina erfarenheter och tankar har
de hjilpt oss oerhort mycket.

Goteborg 9 januari 2014

Filip Sinclair & Johan Montin



Sammanfattning

Examensarbete 1 ekonomi, Handelshogskolan vid Goteborgs Universitet,
Externredovisning.
Kandidatuppsats HT2013.

Forfattare: Filip Sinclair och Johan Montin
Handledare: Miarta Hammarstrom

Titel: Varumirkesvardering — Icke-finansiella faktorers paverkan

Bakgrund och problem:

Varumirket som tillgang har pa senare ar vuxit till att numera betraktas som en av de
viktigaste tillgdngarna som ett foretag har, ett varumirke har bade en finansiell och
strategisk betydelse. Detta erkdnnande har ocksd okat behovet och ocksa kraven pa
varumérkesvérderingar och hur de utfors. Varderingsprocessen ér dock svér och 1 viss
man otydlig. ISO 10668 togs fram for att standardisera virderingsprocessen, dock sé
tar dessa standardiserade metoder inte hénsyn till icke-finansiella faktorer.

Syfte:

Syftet med denna studie dr undersdka vad som &dr virdeskapande for ett varumarke
och vilka faktorer som tas hénsyn till vid en vérdering. Studien tittar pa hur virderare
anvander icke-finansiella faktorer i sina virderingsmodeller och i slutdndan forklara
vilka eventuella brister som finns i virderingsprocessen.

Avgrinsningar:

Syftet avgrinsas till hantering av varumirken baserat pa deras stora paverkan pa ett
foretags borsviarde. Vi valde é&ven att fokusera pd hur vérderare utfor
varderingsprocessen istdllet for att titta djupare pd sjilva berdkningen av ett
varumairkes vérde.

Metod:

I studien har det utforts en undersokning dér litteratur och tidigare forskning ligger
som grund, vi har utfért tre intervjuer varav en personlig intervju och tva
mailintervjuer.

Resultat och slutsats:

Den mest accepterade virderingsmetoden som anvénds idag ar Relief from Royalty.
Den mojliggor for en objektiv och oberoende finansiell viardering samt att den tar
hinsyn till flest relevanta faktorer. Dock har vi mérkt att icke-finansiella faktorer ar
fortsatt ignorerade till stor del i det teoretiska ramverket samt i arbetslivet.

Forslag till fortsatt forskning:

Framtagandet av accepterade metoder med ett robust teoretisk ramverk for
hanteringen av icke-finansiella faktorer. Hur ska icke-finansiella faktorer kunna
kvantifieras till trovirdiga finansiella siffror?



Abstract

Background and problem:

The brand as an asset in has recent years grown to be now regarded as one of the most
important assets a company has, a brand has both a financial and strategic importance.
This recognition has also increased the need and the demand for brand values and
how they are performed. The assessment process is difficult and somewhat fuzzy. ISO
10668 was developed to standardize the valuation process, however these
standardized methods ignores non-financial factors.

Purpose:

The purpose of this study is to examine what creates value for the brand and the
factors taken into account in the valuation. The study looks at how appraisers use non
-financial factors in their valuation models and ultimately explain the possible
shortcomings of the valuation process.

Limitations:

The purpose is limited to the management of brands based on their large impact on a
company's market capitalization. We also chose to focus on how appraisers perform
the valuation process instead of looking deeper at the actual calculation of the value
of a brand.

Method:
We conducted a study where literature and previous research is the basis, we have
conducted three interviews including a personal interview and two email interviews.

Results and Conclusion:

The most widely accepted valuation method used today is Relief from Royalty. It
allows for an objective and independent financial valuation and that it takes into
account the most relevant factors. However we have noticed that non-financial factors
remains largely ignored in the theoretical framework as well as in the reality.

Suggestions for further research:

The development of accepted methods with a robust theoretical framework for the
management of non-financial factors. How should non-financial factors be quantified
into credible financial figures?
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1. Inledning

1.1. Problembakgrund

Varumirket som tillgang har pa senare ar vuxit till att numera betraktas som en av de
viktigaste tillgdngarna som ett foretag har, ett varumirke har bade en finansiell och
strategisk betydelse. Detta erkédnnande har okat behovet och kraven pa
varumérkesvérderingar och hur de utfors. Virdena pé ett varumirke hos de storsta
foretagen dr hoga och stir for en stor del av ett foretags borsvérde. Tittar vi pa de
foretags som enligt Interbrand har de starkaste varumérkena hittar vi Apple i topp och
efter hamnar Google. Apple har i dag ett varumirke som ar vérderat till ca 98
miljarder dollar', vilket r ca 20 % av Apples borsvirde pa 485 miljarder.” Gor vi
samma undersokning med Google si dr deras varumérke vérderat till ca 93 miljarder
dollar’, ca 25 % av borsvirdet pa 370 miljarder.” Dessa siffror visar att varumirket ér
en tillgdng som é&r oerhort viktig for ett foretag och det finns tydligt virde for ett
foretag att arbeta med dess varumaérke.

Trots att varumdrket har blivit erkdnt som en stor virdeskapande tillgdng sa &r
vérderingsprocessen fortfarande svar och i viss mén otydlig. Immateriella tillgangar ar
i allminhet svara att viardera d& det inte finns nagot fysiskt att sitta handen pa, till
skillnad fran materiella tillgdngar. Varderingen ar kopplad till stor risk da stort fokus
hamnar pa vérderaren och hans erfarenheter inom branschen och hans antaganden och
anvindning av de metoder som finns tillgdngliga.

Varumirket ar ett foretags ansikte utit gentemot kunder. Varumérket symboliserar ett
foretags image, dess virderingar och dess produkter och tjdnster. Varumérket spelar
dven en stor roll internt d& de kan anvindas som ett styrmedel for att skapa
motivation.

For att ett varumérke skall betraktas som en immateriell tillgang sa krivs det att de
uppfyller de redovisningsméissiga krav som stills av IAS 28 och IASB: referensram
dvs. tillgangen skall vara identifierbar samt att foretagen skall ha kontroll dver
tillgdngen.

ISO 10668 &r den teoretiska referensram som tagits fram for standardisera
véarderingsmetoderna och ge vigledning.

I Interbrand
2 Google Finance
3 Interbrand
4 Google Finance



1.2. Problemdiskussion

Virdering av varumérken &r en synnerligen komplicerad process. Oavsett om
foretagets varumirke dr forvirvat eller upparbetat internt sa finns det mingder av
metoder och anledningar att virdera sitt varumarke. Ett forvarvat varumérke ar forstés
enklare att sétta ett tillforlitligt virde pa da foretaget betalat en viss summa som kan
styrka virderingen. Nér det géller internt utvecklade varumérken blir det svarare, och
ett sddant varumérke far inte heller tas upp i balansrikningen.” Men det finns trots allt
tillfallen d& man vill vérdera sina internt utvecklade varumérken. Exempel kan vara
vid licensiering eller vid forsdljning. D4 skall varumérket vérderas till verkligt vérde.

Verkligt virde motsvarar ett marknadsvéirde. Marknaden for varumirken dr déremot
svar att definiera d& det inte finns nagon direkt marknad for varumirken och man fér
da ta till andra metoder. Vérderingsmodellerna som ofta anvinds &r kostnadsbaserad,
marknadsbaserad och avkastningsbaserade, dir den avkastningsbaserade modellen ar
den generellt mest anvinda. Modellen gar ut pa att man berdknar vérdet genom att
diskontera de forvintade kassaflode som varumirket forvéntas generera.

En frdga som blir allt viktigare &r att ta reda pd vad som skapar virde for ett
varumérke. Faktorer som kundlojalitet och kundndjdhet kan ocksd vara
vardeskapande for varumérket, men gloms ofta bort i dagens virderingsmodeller. En
av fridgorna vi kommer att titta pd i denna studie &r darfor:

Vad skapar virde for ett varumiirke?

Med hjilp av svaret pa var forsta fraga vill vi undersoka vilka faktorer som &ar
viardeskapande. Det &dr forstds svart att sétta ett monetédrt virde pa kundlojalitet och
kdnnedom. Darfor vill vi undersdka hur vérderare gér till viga for att fa med dessa
faktorer 1 sin virdering. Detta blir en annan stor fraga i uppsatsen.

Hur starka ir icke-finansiella faktorer som virdeskapare?

Hur mycket fokus léiggs pa icke-finansiella faktorer vid virdering av
varumiirken?

Var studie kommer bygga pa véra tre intervjuer dir de tva virderarna skall hjélpa oss
f4 en bild av hur varumirkesvirdering gar till idag. Den informationen vi fatt fran
varumérkesexperten skall ge oss en bild av vad som ingar i ett varumérke. Dessa tva
kommer forhoppningsvis ge oss svar pd véra forsta fragor. Nér vi sedan jamfor svaren
kan vi se hur dagens modeller for virdering moter de faktorer som skapar vérde for
varumdrket. Darfor har vi en sista delfrdga som lyder:

Vilka brister finns i dagens varumiirkesvirdering?

5RR 15, p. 51



1.3. Syfte

Syftet med denna studie dr undersdka vad som &dr virdeskapande for ett varumarke
och vilka faktorer som tas hénsyn till vid en vérdering. Studien tittar pa hur virderare
anvander icke-finansiella faktorer i sina virderingsmodeller och i slutdndan forklara
vilka eventuella brister som finns i virderingsprocessen.

1.4. Avgransningar

Syftet avgrinsas till hantering av varumérken baserat pd deras stora paverkan pé ett
foretags borsvirde. Nar det géller de varderingsmetoder som tas upp i ISO 10668, sé
har vi valt att fokusera pa de tre mest anvinda.



2. Teori

2.1. Vad ar ett varumarke?

Inom det immaterialrittsliga omradet finns det flera olika typer av tillgangar.
Varumirket har stigit till att idag rankas som en av de viktigaste immateriella
tillgingarna ett foretag har att tillgd. Detta samtidigt som kunskapen om denna
tillgdng fortfarande &r bristfdllig. Men ett varumirke behdver virderas med samma
troviardighet som andra tillgangar. Att bygga upp ett varumérke tar ofta lang tid och ar
mycket kostsamt.

Definitionen av vad ett varumérke dr, enligt ISO 10668, att ett varumérke dr en
“marknadsforingsrelaterad immateriell tillging som omfattar, men inte 4r begransad
till, namn, ord, mérken, symboler, logotyper och design, eller en kombination av
dessa, avsedda att identifiera varor, tjénster eller organisationer, eller en kombination
av dessa, som skapar en sirskiljande bild och associationer/intryck hos intressenter
och hirigenom genererar avkastning/skapar virde”.®

De flesta av de hogst virderade varumérkena i1 vérlden &r kopplade till
foretagsvarumirken eller till foretagsvarumirken och produktvarumérken dvs. ett
varumérke har till funktion att inte bara identifiera en produkt eller tjanst utan att
identifiera hela organisationer.

Ett varumérke har en stor betydelse for ett foretag bade internt och extern, de finns
manga olika intressenter som direkt och indirekt dr intresserade och blir paverkade av
ett varumérke. Ett varumirke utstralar det ett foretag stir for, vilka dess vérderingar
. 7

ar.

Nér man tittar internt pa vad ett varumérke ger tittar man framst pa tre grupper av
intressenter ledning, anstéllda och potentiella medarbetare. Ledningen ar s& klart
intresserade av att ha ett starkt varumirke, det ger en hidvstang for eventuell
finansiering t.ex. l&n. En bank blir mer villig att ge ut 1an om de ser ett starkt
varumirke med séljpotential.

Ett starkt varumirke kan dessutom starkt kopplas till organisationsstrukturen och vad
organisationen star for, dess virderingar. Detta kan stralas ner till de anstidllda som
kan fi en tydlig bild av vad de ska gora och dven motivation att géra det. Det ar
viktigt att anstéllda och nira intressenter i en organisation helt forstar organisationens
varumidrke och vad det star for, for att de i sin tur skall se till att deras jobb pa en
daglig basis bidrar till att uttrycka varuméirket gentemot externa intressenter av
varumérket och dess produkter. ®

Varumirkesengagemang bland de anstdllda blir allt viktigare i och med att
hastigheten och volymen av “word of mouth” &r stdrre 4n nédgonsin. Negativ
uppmirksamhet sprids i dagens samhélle oerhort snabbt. Genom att bygga en
forstaelse for varumérket bland de anstéllda sa ses detta som ett sétt att undvika dessa

6 ISO 10668 (svensk vigledning 2.2.)
7 Saidac, 2013
8 Parment & Dyhre, 2009



hindelser och istdllet som ett sétt att sprida positiv uppméarksamhet och “word of
mouth”. Varumérket har utvecklats till ett starkt och tydligt styrmedel for ledningen. °

Den man mest forknippar med ett varumérke &r dock vad det genererar externt for
foretaget, frimst vad kunderna forknippar varuméirket med. Ett starkt och tryggt
varumérke som forknippas med kvalitet och service i kundernas 6gon har dir vunnit
marknadsandelar gentemot sina konkurrenter. Nir kunden star framfor hyllan och ska
vélja produkt viljer han oftast ett varumérke som han kidnner igen och som han vet ar
bra. Varumirket formedlar ocksa vilket segment produkten ligger i, ett exempel &r
varumirket Mercedes. Ar du som kund ute efter en premium bil #r sannolikheten stor
att du undersoker och besoker produkter frin Mercedes. De har lyckats att formedla
sitt varumirke starkt och tydligt.'"!

2.2. Regelverk och rekommendationer
Ett foretag kan till viss del ta upp en immateriell tillgdng i balansrdkningen, for att
den ska kunna tas upp sa behovs ett antal kriterier uppfyllas. Dessa kriterier finns
definierade i RR 15 som bygger pa IAS 38.

2.2.1. TAS 38

Enligt TAS 38 skall en immateriell tillgdng, exempelvis ett varumérke, tas upp i
balansrikningen om de uppfyller de kriterier som satts upp. Forst finns det tre
kriterier som maéste uppfyllas for att en tillgang ska kunna riaknas som en immateriell
tillgdng. For dven om ett foretag har utgifter som dr kopplade till immateriella
tillgdngar sa 4r det inte sjdlvklart att de uppfyller kriterierna enligt IAS 38."* T de fall
kriterierna inte uppfylls méste utgiften kostnadsforas direkt istdllet for att tas med som
en tillgdng. Kriterierna definieras i IAS 38 enligt foljande:

Identifiability — det vill sdga att en immateriell tillgding maste vara atskiljbar enligt
IAS 38.12, som innebér att tillgingen skall kunna avskiljas frin foretaget genom att
exempelvis siljas, hyras eller bytas ut."

Control — detta kriterium innebdr att foretaget maste sdkerstdlla att de har kontroll
over framtida ekonomiska fordelar som tillgdngen kan tinkas innebéra enligt IAS
38.13. Normalt kontrolleras detta med hjilp av juridiska rittigheter.'*

Future economic benefits — Enligt IAS 38.17 krivs det att ett foretag med hjélp av
tillforlitliga berdkningar kunna bevisa att tillgdngen kommer kunna ge framtida
ekonomiska fordelar. Sddana fordelar kan vara att tillgdngen innebér storre intdkter
eller reducerade kostnader for foretaget.'

9 Harris & de Chernatony, 2001
10 Roper & Davies, 2010

1 Punjaisri & Wilson, 2011

12 JAS 38

13 JAS 38.12

14 JAS 38.12

15 JAS 38.17
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Forutom ovanstaende kriterier, som tillgangen behover uppfylla for att fa definieras
som en immateriell tillgang, s& finns det ytterligare krav for att man ska fa ta upp
tillgdngen 1 balansrdkningen. Enligt IAS 38.21 far en immateriell tillgdng tas upp om
foljande tvé kriterier uppfoljs:'°

« Det dr troligt att de forvantade framtida ekonomiska fordelarna kommer att
tillfalla foretaget.
« Tillgangens kostnader méste kunna maétas pa ett tillforlitligt sitt.

Om samtliga kriterier uppfylls skall tillgangen véarderas till anskaffningsvardet forsta
gangen den tas upp i balansrikningen, enligt TAS 38.24.'7 Direfter skall den
immateriella tillgdngen redovisas till omvérderat belopp enligt IAS 38.75. Beloppet
skall motsvara det verkliga virdet pd omviarderingsdatumet med avdrag for eventuella
ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar. Vidare sidger standarden att det
verkliga virdet bestims med hénsyn till en aktiv marknad. Det vill sdga att handeln
avser likvérdiga objekt och att det finns intresserade kopare och siljare pa marknaden,
samt att prisinformation skall vara tillginglig. Det innebér ofta svarigheter nér det
kommer till varumirken, d& de ofta &r unika och séljs under specifika avtal och det i
s4 fall inte finns nagon aktiv marknad. '®

2.2.2. RR15
De standarder som finns i RR 15 dverensstimmer i ménga fall med det som stir i IAS

38. Men det finns ett par stora skillnader som ar vérda att ta upp, som tas upp i RR
15:107.

« Mojligheten att omvirdera en immateriell tillgdng till verkligt virde som
beskrivs i IAS 38 ir inte forenlig med ARL och dérfor ir sddan omvirdering
inte mdjlig enligt RR 15.

« ARL anger att nyttjandeperioden for en immateriell tillgdng inte fir Sverstiga
20 &r. Om nyttjandeperioden beddoms vara ldngre &n 20 ar méste sirskilda skl
anges enligt RR 15:107. Detta &r en stor skillnad jamfort med IAS 38, dér det
inte finns nagra begrinsningar nir det giller nyttjandeperiod for en
immateriell tillgang. "

2.2.3.1SO 10668

Inom det immaterialrittsliga omradet finns det flera olika typer av tillgangar.
Varumirket har stigit till att idag rankas som en av de viktigaste immateriella
tillgdngarna ett foretag har att tillgd, detta samtidigt som kunskapen om denna tillgdng
fortfarande &ar bristfillig. Men ett varumidrke behover vdrderas med samma
trovirdighet som andra tillgdngar.

ISO (Internationella standardiseringsorganisationen) &r en virldsomspédnnande
sammanslutning av nationella standardiseringsorgan (ISO-medlemmar). Utarbetandet

16 JAS 38.21
171AS 38.24
18 JAS 38.75
19 RR 15:107
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av internationella standarder sker normalt genom ISOs tekniska kommittéer. Varje
medlemsland som dr intresserat av arbetet i en teknisk kommitté har rétt att bli
medlem 1 den. Internationella organisationer, statliga sadvil som icke-statliga, som
samarbetar med ISO deltar ockséd i1 arbetet. ISO har nira samarbete med IEC
(International Electrotechnical Commission) i alla fragor rorande elektroteknisk
standardisering.

Avsikten med standarden ISO 10668 ar att den ska kunna anvidndas oavsett 1 vilket
syfte varumérket varderas. Standarden gar igenom krav och metoder for att vérdera ett
varumérke.”

2.3. Varumirkesviardering

Virderingar av varumérken har ldnge ifrdgasatts for att vara partiska och gjorda med
svaranvinda metoder. Det har skiljt miljardbelopp mellan olika vérderingar av samma
varumérke, baserat pd vem som utfort viarderingen. Detta har gjort att standarder har
tagits fram, ISO 10668.

Det finns ett antal krav och forutsittningar som skall uppfyllas for att en vérdering
skall kunna utforas. Tvé grundfSruséttningar ar:*'

« Legalt skydd - annars finns det inget varumérke.
 Kinnedom - intressenter mdaste kdnna till varuméarket for att det skall vara
valbart.

Det legala skyddet eller varumérkesregistrering dr kopplat till patent och skyddat
varumérke. Det dr relativt simpelt och létt att tyda. Tvister kan dock uppsta om ett
foretag skall lansera ett varumirke utomlands patentet/ skyddet inte géller i detta land.

Kéannedom om varumérket 4r mer komplext. Det handlar inte bara om hur minga som
kénner till varumirket utan ocksd for vad det dr kiint. Ar det positivt, negativt eller
bara neutralt? Hur tydliga dr varumaérkets attribut? Kénner man bara till varumaérket,
har man anvént det, och upprepat det?

Som sagt finns det dven ett antal krav for att fA genomfora en virdering och hur den
ska genomforas, bade allménna och specifika.

Allmianna krav

« Transparens: Tillvigagingssittet vid en varumirkesvirdering ska vara Oppen,
detta géiller redogorelse for de parametrar som anvénts, antaganden som gjorts
samt analyser.

« Validitet: En virdering ska grundas pd gillande och relevanta faktorer vid
vérdedatum.

« Reliabilitet: Resultatet av en virdering skall vara jamforbart och
avstdmningsbart.

201SO 10668 (svensk vagledning)
21 Saidac, 2013
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« Tillrdcklighet: Virderingen skall grundas pa tillrdckliga underlag och analyser
for att ge ett trovardigt resultat.

« Objektivitet: Vérderaren skall vara opartisk.

« Finansiella, beteendemissiga och juridiska parametrar: Nir en véirdering
genomfors skall finansiella, beteendeméssiga och juridiska parametrar tas i
beaktning och utgdra grunden i en monetir virdering. **

Specifika krav

« Klargorande av syfte: I vilket syfte genomfOrs vérderingen, vem som é&r
mottagaren av rapporten, vilka tillgdngar som omfattas, vardekoncept, vem
som utfor varderingen, virderingsdatum samt vardedatum.

« Vanliga syften kan vara:
= information till foretagsledningen.
= strategiska dvervigande.
= virderapportering.
= redovisning.
= likvidation.
= transaktioner.
= licensiering.
= stdd i rittsprocesser.
= {Or att 16sa tvister.
= beskattningsdndamal.
= finansiering.

« Virdekoncept: Det finansiella virdet av ett varumérke ska utgdras av det
finansiella tillskott ett varumérke genererar under sin forvintade ekonomiska
livslangd (Varderingsmetoder).

» Definition av varumirket: viarderaren skall identifiera, definiera och beskriva
det varumirke som #r foremal for virdering.”

2.4. Varderingsmodeller
Nedan kommer en genomgéng av de vérderingsmetoder som kan anvéndas vid
véardering av ett varumairke:

2.4.1. Kostnadsbaserad virdering

Kostnadsvirdering berdknar vardet pa ett varumérke med grund pa de kostnader som
har investerats for att utveckla och bygga upp varumérket, eller for att anskaffa eller
aterskapa den.

Mot bakgrund av de svarigheter som foreligger for att bedoma kostnader som lagts
ner under en lidngre period, samt vilka kostnader som skulle kridvas for att under en
kortare tid bygga upp ett varumirke med motsvarande karaktiristika och styrka, kan
kostnadsvérderingens anvindningsomrade i praktiken anses utgdra varumirken som
befinner sig i uppbyggnadsskedet och dir framtida forvantad avkastning svarligen kan
beddmas pa grund av avsaknad av historik.

221S0 10668 (svensk vagledning 3.)
231S0O 10668 (svensk vagledning 4.)
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Kostnadsbaserad virdering anvéinds frimst pa nya varumirken med kort historisk
bakgrund dir alla nedlagda kostnader som investerats i varumérket ar tydliga att fa
fram. Dessa varumérken har ocksa ofta en kort uppskattad livsldngd, detta gor det
littare att bedoma framtida kassafldden som varumérket kan generera. **

“Kostnadsvdrdering baseras pd forutsdttningen att en forsiktig investerare aldrig
skulle vara villig att betala mer for ett varumdrke dn vad det skulle kosta att ersdtta
varumdrket eller att dterskapa det””

2.4.1.1. Anskaffningskostnadsmetoden

Denna metod baseras pa att rdkna ut vad ett varumirke faktiskt kostade vid
inkopstidpunkten eller vad det har kostat att utveckla och ta fram till vad varumérket
ar idag. Svarigheter med att anvdnda anskaffningskostnadsmetoden &r att fa fram
underlag for att kunna berdkna den faktiska anskaffningskostnaden. Detta beror pé att
alla marknadsforingskostnader som lagts ner pa varumérket maste tas med. Ett annat
problem som finns &r att pengavirdet fordndras fran ar till ar tack vare inflation och
dirfor maste man ta hansyn till just inflationen for att fa fram ett trovirdigt vérde.?

2.4.1.2. Ateranskaffningskostnadsmetoden

Ateranskaffningsmetoden beréiknar vad det faktiskt skulle kosta att kopa varumdrket i
det skick som det befinner sig idag. Denna metod ir battre med hénsyn till det
foranderbara pengavérdet da den tar hénsyn till inflationen i och med att man réknar
alla virden i1 nuvirden. Denna modell har dock ocksd problem, den har svart att ta
med tidsfaktorn. Problemet dr att berdkna vad det skulle kosta att genomfora en
marknadsforingssatsning som har samma effekt som den foretaget gjorde for 12 ar
sedan.

Kostnadsvirdering i stort grundas pa historisk data och beaktar dirmed inte framtida
virden ett varumirke kan generera. Kostnadsbaserad virdering anvénds framst nir
andra virderingssitt inte kan anvdndas och nir det finns tillrdckliga underlag for att
kunna berikna de underliggande kostnaderna.*’

2.4.2. Marknadsbaserad virdering

En marknadsbaserad vérdering har som syfte att virdera ett varuméirke till det vérde
som skulle kunna erhéllas vid en forsdljning pa en Oppen marknad, dvs. vad
forsdljningsvirdet dr. Den hdr metoden fokuserar pa den externa forvaltningen av
varumérket. Metoden bygger pa priser pd en aktiv marknad och anvinds ofta vid
vérdering av aktier. Vid virderingen jamfors borskurser pé aktier i en 6ppen marknad
eller den pengasumma som faktiskt uppstod vid ett kop.

Aktiemarknaden dr en mycket aktiv marknad dar det sker kop och forsdljningar hela
tiden, detta giller inte marknaden for varumirken. I den bidsta av situationer ar
marknaden svag och instabil. Nar ett varumirke ska séljas &r forséljningsvardet

24 Treffner (2011), ISO 10668 (svensk vagledning 5.4)
251SO 10668 (svensk vagledning 5.4)

26 Treffner (2011), ISO 10668 (svensk vagledning 5.4)
27 ibid
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beroende av omstindigheterna kring forsidljningen. Sddana omstdndigheter kan t.ex.
vara finansiell situation och legala tvister.

Nar man anvinder marknadsbaserad virdering ar det viktigt att de varumirken som
anses vara jamforbara besitter samma kvaliteter med det varuméirke som skall
vérderas, t.ex. varumarkesstyrka, produkter/tjanster eller finansiell situation dvs. vilka
kassafloden eller premier som det jamforbara varumairket har genererat.

Att virdera varumirket med den marknadsbaserade metoden kan ge en god
varderingsgrund att std pa, d& det gar att genomfora mer grundliga virderingar.
Ytterligare en nackdel med den marknadsbaserade metoden &r att varje virdering ar
unik pd grund av att man anvinder aktuella kurser. Detta innebdr att en gjord
Véirdering2 8inte ar aktuella vid en annan tidpunkt dér andra kurser och omstandigheter
existerar.

2.4.3. Avkastningsbaserad vardering

Avkastningsvardering berdknar vérdet pd ett varumérke genom att diskontera de
forvintade finansiella virdena som varumirket bedoms generera den aterstdende tiden
av dess ekonomiska livslingd till nuvérde.”

2.4.3.1. Prispremiemetoden

Prispremiemetoden berdknar varumirkesvirdet med utgidngspunkt fran den
intiktstrom som kan hénforas till varumérket, det mest réttvisande virdet 4r summa
forsdljningsintdkt enligt redovisningen. Pris/ enhet berdknas sedan for att kunna
jamforas med konkurrerande varumérken, for att se om det dr mojligt att ta ut ett
hogre pris &n eventuella konkurrenter. En annan viktig faktor &r att berdkna
kostnaderna. De kostnaderna man framst tittar pa ar rorelsekostnaderna, med andra
ord tillverkningskostnaderna, administrativa omkostnader och
marknadsforingskostnader.

For att kunna jamfora med konkurrenter beréknas total kostnad fore
marknadsforingskostnader per enhet. Den normala tillverkningskostnaden dras av for
att f4 fram det kassaflode som det aktuella varumirket genererar.

Varumirket ska ddarmed heller inte belastas for ineffektivitet eller Gvereffektivitet 1
tillverkningen eller administrationen.

Nar det har bekréftats att ett merkassaflode skapats, s& avgors hur stor del av detta
som kan kopplas till det aktuella varumirket. For att kunna gora en trovérdig
bedomning av detta maste en analys goras for att se hur den genomsnittlige koparen
agerar och vad som dr avgorande for hans beslut. Nér kassaflodet, som kopplas till
varumirket, berdknats skall detta diskonteras till nuvirde med ett riskavvigt
avkastningskrav.

Ett problem med den hir metoden &r att det kan vara en for hog subjetivitet nér det
giller att bedoma framtida kassafloden. Ett annat problem &r att prispremiemetoden

28 Treffner (2011), Reilly & Schweihs (1998), ISO 10668 (svensk vagledning 5.3)
29 ISO 10668 (svensk vigledning 5.2)
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bara tar hansyn till priset och dérfor missar de stordriftsfordelas som kan finnas i ett
varumérke som har en stor volymproduktion. Ett tredje problem kan vara att hitta
varumérken att jimfora med.*

2.4.3.2. Volympremiemetoden
Volympremiemetoden innebédr att virdet av ett varumirke ska vérderas med
utgéngspunkt i den volympremie som varumirket genererar.

Nér en volympremie ska faststéllas tittar man pa marknadsandelen och vad som utgor
marknaden. Hir gors skillnad p& volymbaserade- och nischbaserade varumirken. En
volymbaserad produkt ar lonsam nér den siljs i stora volymer medan man for en
nischbaserad produkt endast beaktar den del av marknaden de tillhor. Det dr mojligt
att rdkna bort nischbaserade produkter frdn volymbaserade men detta gors séllan da
skillnaden blir sé liten. Men tvirtom, d.v.s. volymbaserade frdn nischbaserade, da blir
skillnaden storre.

Nér man har marknaden klar for sig ar det viktigt att forstd hur en marknadsstruktur
har vuxit fram, detta for att gora det litt att bedoma vad som dr normal volym for en
produkt. Nér sedan mervolymen tagits fram skall det bedomas hur stor del som kan
kopplas till det aktuella varumairket. Detta kan goras genom att anvinda den normala
marginalen for branschen. Detta gors i sin tur for att inte varumérket ska belastas av
ineffektivitet eller overeffektivitet vid tillverkning eller administration, precis som i
prispremiemetoden.’’

2.4.3.3. Royaltykassaflodesmetoden

Denna metod berdknar vérdet av ett varumirke sdsom nuvérdet av fOrvintade
framtida royaltyinbetalningar, under antagande att varumérket inte &gs utan
licensieras, dvs. man vérderar varumairket till den licensintdkt den skulle genererat om
det var licensierat. Du kan genom denna metod analysera licensavtalet. Den
licenstransaktion som viljs ska reflektera en liknande risk- och avkastningsinvestering
vilket gor den jadmforbar med det varumérke som ska vérderas.

Nettointdkterna som varumirket vidntas generera under nyttjandeperioden
multipliceras sedan med den valda licensavgiften. Denna berdkning ger en bild av
framtida licensintdkter som hypotetiskt sett hade kunnat genereras om varumairket
istdllet hade varit licensierat. Den beréknade licensintdkten som dgaren 16sgors ifrén, 1
och med att varumérket redan dgs, kapitaliseras. Denna kapitalisering sker genom
annuiteter, som fordelas Over varumérkets nyttjandeperiod och till en ldamplig
kapitaliseringsrdnta. Denna ranta utgdr sedan skillnaden mellan diskonteringsrintan
for nuvirdesberdkningen och licensintikternas forvantade langsiktiga tillvaxtranta.
Resultaten fran kapitaliseringen utgdr varumairkets virde.

Denna metod kan dven ses som en marknadsbaserad metod samt kostnadsbaserad
metod, baserat p& hur man véljer att anviinda den och p4 vilken typ av varumirke.*>

30 SO 10668 (svensk vagledning 5.2.2.2)
311SO 10668 (svensk vagledning 5.2.2.3)
321S0O 10668 (svensk vagledning 5.2.2.7)
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2.5. Redovisningsteorier
For att fa en helhetsbild och forstaelse av virdering och redovisning av varumérken
kan vi titta pd dem ur ett redovisningsteorietiskt perspektiv. Négra teorier och
principer som har inflytande pa vért &mne &r dgar- och enhetsteorin, samt fortlevnads-
och visentlighetsprincipen.

2.5.1. Agarteorin

Huvudidén med &garteorin ar att dgaren stdr i centrum. Redovisningen dr anpassad
efter dgarnas intressen och for att forse dem med information. Samtliga tillgangar
anses tillhora &dgarna och samma sak géller skulderna, som anses vara deras
skyldigheter. Det innebér att det 4r 4garna sjdlva som drar nytta av att tillgdngarna och
det egna kapitalet okar. Slutmélet i dgarteorin dr att bestimma hur stor dgarnas
formogenhet &r.

Aven om mycket av dagens redovisningspraxis bygger pa #dgarteorin s& har den sina
begransningar. Niar man borjade tillimpa dgarteori var foretag betydligt mindre dn
idag och det var mestadels enskilda firmor och handelsbolag. P& senare ar har
aktiebolagsformen blivit vanligare och teorin blir da till viss del otillricklig da
bolagen har egna rittigheter. Dessutom &r aktiebolagen enligt lag en separat enhet
frén dgarna.

2.5.2. Enhetsteorin

Grundprincipen i enhetsteori dr att foretaget ar en separat enhet med en egen identitet.
Utgangspunkten ar att fOretaget dr den operativa enheten och ridkenskaper och
transaktioner analyseras efter det. Man formulerar redovisningsprinciper utifran
informationen i de finansiella rapporterna istillet for #garnas intressen. >
Tyngdpunkten i enhetsteorin ligger pa foretagets tillgdngar. Tillgdngarna som visas i
balansridkningen anses utgora ett direkt uttalat viarde for foretaget. Redovisningen
skall ge information om hur vl foretaget utnyttjar sina tillgdngar for att generera
intikter. Det innebér till skillnad fran dgarteorin att det ar foretaget, och inte dgarna,
som har ansvar for skulderna och ritt till foretagets tillgdngar.

2.5.3 Substans over form

For att koppla redovisningsteorierna till varumirken gér det att titta pd begreppet
substans over form. Det innebédr att finansiella rapporter skall aterspegla den
finansiella verkligheten framfor den juridiska formen. Enligt Godfrey et al. relateras
den ekonomiska verkligheten till malet att rapportera relevant och tillforlitlig
information.” Alltsi om en hindelse har tillrickligt stor ekonomisk paverkan si &r
den tillrackligt viktig for att rapportera och registrera. Darfor kan man principiellt
balansera varumirken om man anser att det &r relevant. Det dr utifrdn de principerna
som standarder behdver utformas.

33 Godfrey et al. 2010
34 Godfrey et al. 2010
35 Godfrey et al. 2010
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2.5.4. Fortlevnadsprincipen

Nar en finansiell rapport skall upprittas skall man utga ifran fortlevnadsprincipen. Det
innebdr att fOretagsledningen skall beddoma foretagets forméaga att driva
verksamheten. Vid beddmningen skall man ta hédnsyn till all tillgénglig information
géllande de risker foretagets stills infor 1 framtiden. D& det finns osdkerhetsfaktorer
gillande fOretagets formaga att driva verksamheten framat skall man uppge
omstindigheterna kring dessa faktorer. Aven sidant som reducerar risker skall
redovisas i rapporten.*®

2.5.5. Visentlighetsprincipen

Visentlighetsprincipen innebir att varje vdsentlig kategori av likartade poster skall
redovisas separat sa linge de dr vésentliga for bolaget. Om posten inte anses visentlig
skall den slas samman med andra liknande poster. Om sammanslagning av poster sker
skall det tas upp i rapportens noter.>’

36 TAS 1 p. 25-26
371AS 1 p. 29-31
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3. Metod

3.1. Metodval

Vi har i var uppsats valt att arbeta frimst med kvalitativa metoder. Enligt Patel och
Davidsson fokuserar kvalitativa studier pa “mjuka data” och syftar till att forstd och
tolka ménniskors upplevelser och handlingar och finna bakomliggande orsaker,’®
nagot som vi ansag vara forenligt med de svar vi sokte med var fragestillning. Vid
kvalitativa intervjuer ges intervjupersonen mojlighet att svara och beskriva sina
erfarenheter med egna ord och gav oss ocksa mojligheter att komma tillbaka med
eventuella foljdfragor. I vara intervjuer har vi anvint en hog grad av strukturering
men med en 14g standardisering da vi stéllt samma fragor, i samma ordning till flera
personer men formulerat Oppna fragor pa ett sitt sd att vi kunde fi utvecklade svar.
Déaremot har vi i de fall vi ansett att det behovts stillt foljdfragor for att f4 en dn
djupare forstéelse i intervjupersonens erfarenheter.

I undersdkningen har vi anvint oss av bade mailintervjuer och personliga intervjuer. I
de fall dir vi anvént oss av mailintervjuer s& kan vi ha gétt miste om den personliga
kontakten och mgjligheten att tolka kroppssprak man far vid ett mdte, men vi tror att
eftersom vi fick mojlighet att stilla ett antal foljdfragor efter hand sa fick vi dnda
utvecklade och genomténkta svar.

3.2. Tillvigagangssitt

3.2.1. Arbetsging

Vi borjade var studie med att soka och ga igenom tidigare forskning inom vart
problemomréde. Vi gick igenom litteratur och tidigare uppsatser och lyckades pa sa
sitt bilda oss en grundliggande uppfattning om &dmnet. Soktjdnster som LIBRIS och
GUPEA var till stor hjélp nér vi letade efter relevant litteratur och artiklar. De sdkord
vi anvédnde oss av var bl.a. IAS 38, varumérken och vérdering immateriella tillgdngar.
Forutom litteraturen vi direkt fick fram sa letade vi ocksd igenom tidigare
avhandlingar och uppsatser for att se vilken annan litteratur som anvints som skulle
kunna passa vér studie.

Efter att ha gitt igenom tidigare forskning sig vi att omradet kring vérdering och
redovisning av varuméirken var véldigt diffus och att det finns stora mojligheter for
mer forskning i dmnet. Vi valde dérfor att utga frdn de metoder som finns for att se
vilka faktorer man tar hénsyn till och i slutindan fi en klar bild i vad som saknas i
dagens varumirkesvérdering.

Arbetet inleddes med att sétta oss in i vilka redovisningsregler som géller varumarken
och vilka metoder for virdering som finns. Vi tyckte ocksa det var viktigt att lasa pa
mer om varumérken i allménhet for att fOorstd vikten av en bra virdering av
varumirken. Detta har studerats och sammanstillts i referensramen och det vi utgick
ifrdn nér vi formulerade vara intervjufragor.

Med den bakgrunden gick vi vidare till insamlingen av vart empiriska material. Vi
valde att inte anvidnda nagot specifikt foretag som exempel utan ville ha reda pa hur

38 Patel & Davidsson 2003
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virderare arbetar med varuméirkesvérdering, bade internationellt och i Sverige.
Information som vi ansdg var bittre att fi tag pd fran personer som arbetar med
vardering an frén sjdlva foretagen. Darfor forsokte vi fa kontakt med varderare fran
olika foretag samt bokade ett mote med en varumirkesexpert. Det slutade med att vi
fick genomf6ra tvd mailintervjuer med en svensk och en schweizisk vérderare. Att
gora intervjuerna via mail blev helt enkelt det mest logiska di personliga mdten av
geografiska skil var svara att genomfora. Innan vi genomforde mailintervjuerna sé
genomforde vi en intervju med varumérkesexperten Hans Sinclair. Intervjun handlade
mer om varumérken och hur man ser pa varumérket idag och i framtiden 4n om det
direkt finansiella. Intervjun gav oss en betydligt bittre forstaelse om vad som ingar i
ett varumérke och vad som kan paverka dess vérdering.

Vi hade nu fatt en djupare forstdelse om vad varumérkets vérde bestdr av och
tillsammans med var referensram ville vi nu veta hur processen ser ut for de som
arbetar med varumaérkesvardering. Vi skapade ett intervjuformulir, givetvis Oversatta
till engelska till den schweiziska virderaren, som vi utgick frén i bdda intervjuerna, se
bilaga 1. Svaren skulle ge en bild av hur tvd experter sdg pd d&mnet som vi sedan
kunde tolka och stélla emot de tidigare teorier vi tagit upp i var referensram. Denna
jamforelse skulle bilda var slutliga analys och slutsats pa var fragestéillning.

3.2.2. Urval

Vi anvinde oss av sjdlvselektion vid urval. Vi kontaktade ett antal personer som vi
ansdg skulle vara relevanta for var studie och de fick sedan vilja om de var
intresserade att vara med. Ganska tidigt valde vi att anvinda oss av Hans Sinclair i sin
roll som varumérkesexpert dd vi ville fa en djupare kunskap i varumirken Overlag
innan vi gick vidare med den finansiella varderingen av varumérken.

Nar vi sokte personer med expertis inom varumérkesvérdering kontaktade vi de stora
revisionsbyrderna i Sverige for att fi tag i ritt personer. Dessutom tyckte vi det var
intressant att se hur det ser ut internationellt och fick ganska snabbt kontakt med
Arrigo Cimarosti som visade sig ha den kunskapen vi eftersokte. Av de svenska sé
mérkte vi att vi var lite sent ute, da nigra svarade att de inte hade tid eller mojlighet
att svara. Efter ndgra mailkonversationer fick vi kontakt med Hans-Christian
Bratterud pad Ernst & Young som ocksd visade sig kunna svara pa vara fragor.
Eftersom varumérkesvérdering har visat sig vara ett ganska litet omrade i Sverige var
det svart att hitta personer som arbetade inom omréadet.

3.2.3. Datainsamling

Vi har i var studie anvint oss av data i form av exempelvis litteratur och artiklar, samt
data i form av ny information vi fitt fran véara intervjuer. Intervjuerna som
genomfordes var mailintervjuer med Hans-Christian Bratterud och Arrigo Cimarosti.
Dessutom en direktintervju med Hans Sinclair. Direktintervjun utgick inte frdn nigot
specifikt intervjuunderlag utan vi diskuterade och stillde fragor utifran vér
problemstillning.

3.2.4. Dataanalys
Under direktintervjun med H. Sinclair gjorde vi bada anteckningar med idéer och
tankar som vi skulle vilja ha med i vér studie. Intervjun spelades ocksé in s att vi
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skulle kunna gi tillbaka och lyssna efter saker vi missade i védra anteckningar. Efter
intervjun transkriberade vi intervjun och sammanstéllde det med vara anteckningar sé
att vi fick med bade var direkta reaktion fran intervjun och det som faktiskt sades. Det
som ansdgs relevant skrevs sedan in i empiriavsnittet som 16pande text. De data som
kom ifran mailintervjuerna analyserades och all relevant information sammanstilldes
i ett dokument. Aven detta lades in i empiriavsnittet som 16pande text.

Nar litteratur och artiklar valts ut till den teoretiska referensramen har hinsyn tagits
till framforallt relevans for omradet. Aven vem som ligger bakom information var
viktigt att titta pa for att fa fram tillforlitlig data. De data som slutligen kéndes
relevant att ha med, sammanfattades under underrubriker 1 den teoretiska
referensramen.

3.2.5. Validitet och reliabilitet

Validitet 4r ett begrepp som innebdr att man miter det man tinkt mata.” Vid vér
direktintervju har vi enkelt kunnat forklara och stillt foljdfragor for att sdkerstilla att
vi fatt svar pa de fragor vi verkligen ville ha svar pa. Risken for missforstand var
dérmed liten och validiteten pa den informationen far anses hog. Nér vi genomforde
mailintervjuer s& fanns det inte samma mojlighet att forklara vara fragor. Foljaktligen
blir validiteten lagre. Vi fick dairemot mdjlighet att skicka foljdfragor pa mail for att fa
utvecklande svar dir vi tyckte det kindes lite tunt, si vi anser att validiteten trots allt
kénns relativt hog.

Reliabilitet i sin tur betyder tillforlitlighet och hur korrekta métningarna man gjort i
studien dr. I Trost beskriver man det som att om samma undersdkning upprepas sa
kommer resultaten vara likvirdiga,*® var huvudsakliga information har kommit fran
intervjuer och da svaren préglas av personen som svarar sa dr det inte sdkert att de
svarar likadant om undersokningen genomfors igen. Reliabiliteten kan saledes
ifragasittas.

Man kan dock sédga att hog reliabilitet ar betydligt viktigare vid kvantitativa studier dn
vid studier av kvalitativ karaktdr. Egentligen d4r man ute efter att mita virden for
enskilda variabler. Under en intervju vill man forstd vad respondenten menar och fa
mer utvecklade svar. Om man hade standardiserat intervjuer for att fa hogre
reliabilitet hade man gatt miste om mojligheten till foljdfragor for att f4 en djupare
forstaelse infor vidare analys.

3.2.6. Komplikationer

De stora svarigheterna for oss var egentligen att komma fram till hur vi skulle gé
vidare efter att vi bestimt oss for vart &mne. Nér vi vil valt riktning tog vi kontakt
med ett flertal olika virderare och foretag som héller pd med virdering. Vi fick
slutligen svar fran tre personer varav en inte ansag sig ha kunskap nog att svara pa
véra fragor. Det hade fOrstas varit positivt om vi hade fatt med négon eller nigra
svenska roster till for att f4 svar mer anpassade till vara regler och var marknad.

39 Trost, 2010
40 Trost, 2010
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4. Empiri

4.1. Intervju med Hans Sinclair

Hans Sinclair &r varumirkesexpert med mer 4dn femton ars erfarenhet av
managementarbete med affirs- och varumirkesutveckling for bolag, stider och
regioner i Sverige och utomlands (bl.a. verksam i Swedish Developing Consulting
Partners, Scan Partner, Bohlin & Stromberg och CER Evolution AB).
Utlandserfarenheter har H. Sinclair fran Spanien, Latinamerika, Baltikum,
Afghanistan/Pakistan och Ostasien. Hans specialitet dr ldrande utvecklingsprocesser i
coachande samspel med forandringsdrivande visiondra kunder.

H. Sinclair dr internationell civilekonom fran Handelshogskolan i Gdéteborg med
inriktning pa marknadsforing och spanska. Han har ocksd en fil kand. och é&r
doktorand i internationella relationer vid Goteborgs Universitet. Har driver han ett
forskningsprojekt  kring de nya  globaliseringsrorelsernas  logik  och
varumérkeskonfrontationer mot transnationella bolag.

I den globaliserade ekonomin och det alltmer Oppna samhillet dir internet med snabb
informationsspridning genom olika medier dir allmdnheten kan bearbeta allt storre
och mer direkt information, dir maste bolagen ta ett direkt grepp om sitt varumaérke.
De kan inte langre fuska med varumirkesbilden. Varumdrket kan inte léngre
behandlas som yta och kosmetika, som ett spel for media. Verkligheten, med sitt
snabba informationsflode, dr pa vig att komma ikapp. Bolagen maste agera for att pa
sikt kunna Overleva. Vi kan se pi t.ex. foretag som Vattenfall, H&M och TeliaSonera
och se hur hart negativ press paverkar deras varumirke.

Varumirkets betydelse vixer konstant i den globala konkurrensen med de nya
kundgruppernas “gransknings- och aktionslogik™ &ver Internet, tillsammans med en
allt offensivare “press- och medielogik”. Detta skapar en helt ny situation for ett bolag
att hantera.

Ett foretags varumérke skall idag goras trovérdigt bade for den ekonomiska
marknaden och for det sociala samhillet med de nya offensiva intressent- och
kundgrupperna som utnyttjar den nya medie- och marknadslogiken. Denna grupp kan
ses som toppen av ett isberg som driver morgondagens efterfraga. Att ta till vara pa
dessa gruppers &sikter och intressen innebédr att foretagen mdter morgondagens
efterfrdgan och marknad.

Allt detta dr kopplat till varumérket da det ér ett foretags ansikte utdt, gentemot sina
kunder. Ett varumérke maste hinga ihop med foretagets struktur och kultur, med
foretagets image helt enkelt.

Ett foretags varde skapas genom trovardighet gentemot sina kunder och ett foretag
maste stindigt jobba med fragor som lyfter snarare én stjilper sitt varumarkes vérde.
En kunds fortroende gentemot ett varumirke byggs upp genom de 16ften som ett
varumérke erbjuder. Dessa 16ften &r saklart kopplade till en produkt i samband med
kvalitet och service, men ett fortroende for ett varumarke byggs upp genom sé& manga
andra punkter. I dagens mediemiljo dér foretagen &r helt utlimnade offentligt uppstér
det 16ften som en ledning kanske inte alltid tdnker pd, som kan formedla lika stora
varden som l6ftet om kvalitet kan skapa.
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Omréaden som socialt, minskligt, ekologiskt, lokalt, nolltolerans gentemot korruption,
kulturellt skapar alla en bild av ett varumérke. Jobbar man med att ge l6ften som
etiskt arbete inom dessa omraden skapar det goodwill gentemot varumérket och da i
sin tur trovardighet. Enligt H. Sinclair &r trovardighet och fortroende faktorer som gor
att kunder véljer att komma tillbaka och konsumera produkter som ett varumirke
erbjuder, det gor dven att olika intressenter ar villiga att gora affdrer med foretaget.

Dessa poster utgor ett foretags trovardighetskapital, eller varumirkeskapital som det
mer allmént heter. H. Sinclair anser att definitionen inte beskriver det korrekt.
Trovardighetskapitalet &r ett annat ord for igenkénningsfaktorn, hur ett varumérke
upplevs 1 intressenterna och kundernas dgon. Detta kapital dr oerhort skort och stors
latt av negativ information som sprids snabbt genom det nya medieflodet genom
internet och sociala medier. Som namnts tidigare finns det exempel med Vattenfall,
H&M och Telia Sonera. Darfor ar det sd viktigt att foretagen borjar tinka etiskt i
arbetet runt sina varumérken da detta dr grunden till ett varumérkes finansiella vérde.

H. Sinclair tycker att dagens vérderingsmodeller som existerar och som anvénds
saknar mycket och har for stort fokus pa enbart finansiella faktorer, han menar att for
att fi en trovirdig virdering av ett foretags varumirke behovs det dven, i dagens
kundkritiska samhélle, beaktas icke-finansiella faktorer t.ex. kundlojalitet. Dessa
faktorer d4r de som paverkas ldttast av negativ publicitet och som dven har storst
paverkan pé ett foretags kassaflode.

H. Sinclair jobbar mycket med ett foretags troviardighetskapital och menar att detta
skall fa en bittre grund i en varumirkesvirdering. I dagens varderingsmodeller ldggs
stort fokus pa att rdkna fram framtida kassafloden, men i analysen for att fa fram
dessa kassafloden tittar man frimst pé finansiella faktorer tagna fran historisk data,
forvantningar och jamforelse med andra varumérken. Det dr pa punkten forvantningar
som en virderare skulle fa en béttre grund att std pA om man tog i beaktning de icke-
finansiella faktorerna.

Det H. Sinclair trycker pa vid den hdr punkten ar virdering av ett varumérkes
kédnnedom. Kénnedom ligger som en grundldggande punkt dven for de mer finansiellt
grundade vérderingsmetoderna, men det H. Sinclair trycker pa &r vad denna
kdnnedom innebér for kunderna. Om detta skapar mervirde eller ett negativt vérde
och att detta virde skall och maéste ligga som starkare bas i varderingsmodellerna.
Trots allt dr det kunderna som koper vad ett varumérke erbjuder och dédrmed skapar
de virden som ett varumirke genererar i framtiden.

Han medger att dessa omraden dr extremt svaranalyserade, men anser att det dr hir

det ska liaggas fokus i framtiden baserat pa hur marknaden och medieklimatet
utvecklas.

24



4.2. Intervju med Arrigo Cimarosti

Arrigo Cimarosti 4r managing partner pa det ISO certifierade schweiziska foretaget
BV4 som specialiserat sig pa virdering av varumirken och patent. A. Cimarosti har
jobbat pad BV4 sedan 2010 nér foretaget startade. A. Cimarosti har arbetserfarenhet
inom brand management, brand consultancy, market research och brand valuation. A.
Cimarosti har studerat finans och marknadsforing pa universitet i Paris och Bern.

Det finns ett antal orsaker till varfor foretag viljer att virdera sitt/ sina varumirken,
mer dn bara for en eventuell forséljning. En viktig anledning varfor foretag viljer att
gora en virdering av varumérken och &r att berdkna en kopeskilling for ett forvérv.
Néra besliktat med detta dr virdering av varumirken for fusioner, M&A.

Ytterligare en anledning till véirdering ar for att fa det verkliga vérdet till en
balansrikning. A. Cimarosti sdger att om lokala redovisningsregler, bade nationellt
och internationellt, tilliter det s& kan ett eget utvecklat varumirke tas upp i1
balansridkningen och behover da ett verkligt viarde. En anledning som ocksa dr kopplat
till redovisningen dr vérdering av ett varumirke for att prova om det finns ett
nedskrivningsbehov. Vissa  redovisningsbestimmelser  krdver  periodisk
nedskrivningsprovning av en immateriell tillgdng. Med en nedskrivningsprovning,
som maste utforas minst en gang om é&ret, bestdms det verkliga virdet pa det
aktiverade varumdrket. Man kan sdga att redovisningen med dess principer om
fortlevnad stéller krav pé information om verkligt virde pé ett foretags tillgangar,
detta i sin tur ger ett incitament pd t.ex. nedskrivningsprovning.

Ytterligare en anledning for att genomfora en vérdering av ett varumirke dr for att
etablera en intern licensstruktur (en sa kallad IP-Box), dér ett internt dverforingspris
betalas for mojligheten att nyttja varumirket. Detta ger i sin tur tva viktiga fordelar; A
ena sidan kan det kompletta brand management kunnandet centraliseras, vilket
mdjliggor en mer kostnadseffektiv hantering av varumarket.

Den sista anledningen for att genomféra en virdering ar for att kunna bemota
juridiska tvister t.ex. skadestdndsansokningar. I juridiska tvister rorande varumirken
(t.ex. patentintrdng mm), kan varumérkets virde anvindas som utgdngspunkt for att
berdkna skadestdndskravet.

Fordelen med att utfora en varumirkesviardering &r att du far en bas till
beslutsfattande for en rad olika situationer, som namnts ovan. Som Peter F. Drucker ,
en visiondr och forskare, sade en gang: Oyu can’t manage what you can’t measure.”
Detta dr naturligtvis ocksa sant for varumidrken, den viktigaste immateriella
vardeskaparen pa ett foretag.

For att kunna utfora en vérdering krivs ett utforligt informationsunderlag. Vi pa BV4
anviander oss av kvalitativ, kvantitativ och juridisk information om varumérket. Vi
samlar in data baserat pd den information som véra kunder kan ge oss (t.ex.
konkurrensanalys, marknadsundersdkningar). Om datagrunden dr otillracklig och vi
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anser att mer information behdvs sa utfor vi egna undersokningar och samlar in
nddvindiga uppgifter genom att intervjua berorda parter.

Vi anvénder oss utav de virderingsmetoder som ISO rekommenderar, frimst Relief
from Royalty. Vi anser att den dr mest applicerbar dd den mojliggor for en objektiv
och oberoende finansiell virdering av ett varumirke och som i sin tur resulterar i en
rattvis marknad. Kunskapen om de viktigaste kvalitativa virdeskaparna av ett
varumidrke i kombination med det ekonomiska virdet, tilliter en mycket effektiv
ekonomisk virdering av varumérket.

Icke-finansiella faktorer, det vill sdga kvalitativ data dr avgdrande for en objektiv
varumérkesvérdering. I var process, sa svarar de for ca 50 % av den totala
datagrunden. Baserat pa scoring-modellen Brand Value Ratio, omvandlar vi sedan
varumérkets styrkor (en viss nddd poéng) till ett procenttal som visar hur stor del av
den totala inkomsten for ett foretag som endast uppnas pé grund av varumérket.

Var virderingsprocess innefattar foljande steg:

« Sekundér-och/eller primérinformation samlas in for att fi in kvalitativ data
(t.ex. varumirkeskénnedom) och kvantitativ data (t.ex. bokslut) uppgifter.

« Faststilla den kvalitativa styrkan hos ett varumérke som bygger pd en
podngmodell.

« Omvandla varumérkets styrka till ett operativt virde (Brand Value Ratio)
baserad pa en regressionsanalys.

« Beridkna varumirkesspecifika intékter for kommande perioder.

« Summera de framtida varumérkesspecifika intékterna for varje period for att
se det totala ekonomiska vérdet pa varumaérket.

De lagar och normer som vi anvénder beror frimst pa det geografiska ursprunget for
kunden i fraga. Men baserat pd ISO-riktlinjerna, dr de hirledda védrdena accepterade
av de viktigaste standarderna, d.v.s. IFRS och US-GAAP.

I framtiden kommer bara metoder och vérderingsforetag som uppfyller ISO-
riktlinjerna overleva pad marknaden. Vad som behover tid dr accepterandet av de
godkdnda metoderna. Dessutom maste berdrda aktorer, sasom CFO:s eller
skattemyndigheterna, bittre forstd fordelarna med en objektiv varumérkesvirdering.
Framtida trender inom varumaérkesvardering kommer definitivt att vara: varumarkes
rapportering, varumérken som ett finansieringsunderlag (t.ex. vid forséljning och
leaseback av varumirken) och varumirkesvérdering for M&A.
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4.3. Intervju med Hans-Christian Bratterud

Hans-Christian Bratterud ar utbildad jurist och ekonom, med inriktning mot Corporate
Finance. Han har arbetat inom Ernst and Young's specialistgrupp for virdering sedan
2011. Vérderingsgruppen (Valuation & Business Modelling) dr en av
specialistgrupperna inom transaktionsavdelningen (Transaction Advisory Services)
som skiljer sig ganska mycket frdn de andra avdelningarna (t.ex. revision). Sina
kunskaper inom varumaérkesvirdering ar ett resultat av den arbetserfarenhet han har
fatt med varumirkesvérderingar, detta eftersom han inte ldrde sig nidgot konkret om
varumérkesvardering under studietiden. Under tiden pa Ernst and Young har han varit
inblandad i ett tiotal uppdrag dar det utforts nagon form av varumérkesvéardering.

Precis som vid en foretagsvéirdering kan det finnas ménga olika orsaker varfor ett
foretag valjer att vérdera sitt varumarke:

« PPA (Purchase Price Allocation) - till foljd av ett foretagsforvirv déar ett
varumirke ofta identifieras som en tillgang (oftast finns det flera) som skall
vérderas till marknadsvérde.

« Forvirv av ett varumérke - Externa forvérv av varumérken mellan tvéa foretag
ar ganska ovanligt inom de flesta branscher. Det dr vanligare med interna
transaktioner dir dgandet av varumérket flyttas frdn ett dotterbolag till ett
annat. Om det Gvertagande bolaget &dr i1 ett annat land 4dr det skatteréttsligt
frdga om en virdedverforing, dar huvudregeln dr att en sddan viardedverforing
ska ske till marknadsvirde. Interna forviarv gors troligen oftast av skatteskél
eller andra omstruktureringar.

« Strategisk styrning - Ett varumérkesvérderingsuppdrag som H-C. Bratterud
arbetar med just nu syftar till att hjdlpa koncernledningen att mita, styra och
utvirdera sitt strategiska varumirkesarbete. Bolaget genomfér omfattande
marknadsundersokningar varje ar for att méta styrkan av sitt varuméirke i alla
de ldnder man har verksamhet i. Né&gra av resultaten frdn dessa
undersdkningar dr ingdende parametrar i var véardering. Tanken &r att vi ska
uppdatera virderingen varje ar, s& bolaget kan se hur varumirkesvirdet
utvecklas over tiden samt vilken avkastning som investeringar i varumarket

ger.
« Licensiering.
« Tvister.

Vid en bedomning av vad som skapar ett varumirkes viarde fokuserar vi fraimst pa de
ekonomiska/ finansiella aspekterna dvs hur stor del som beror pé i vilken utstrackning
varumérket ger bolaget hogre intékter, genom att antingen bidra till merforsiljning
(hogre volymer) eller hogre priser (och sdledes hogre marginaler). Dock anvénder H-
C. Bratterud sig av till viss del av icke-finansiella faktorer, frimst i anvdndadet av
Brand Equity- metoden. Vi anser att de icke-finansiella faktorerna dr sapass svara att
maéta for att vi ska kunna kvantifiera dem och anvinda dem i en virdering.

Den metod vi pd Ernst & Young oftast anvinder oss utav ar Relief from Royalty som
ar en intdktsansats. Tanken med Relief from Royalty &r att man stéller sig frdgan hur
mycket ndgon skulle vara beredd att betala for att "hyra" ett varumérke (dvs. en
royalty), oftast uttryckt som en viss procent av omsittningen. Utmaningen &r forstés
att hitta en rimlig royalty. Det finns ett antal metoder som kan avindas for att fa fram

27



en rimlig royalty. Nedan dr ndgra exempel pd hur man kan ga tillvéga for att hitta en
rimlig royalty:
Brand equity- metoden: Denna gér ut pa att man kvantitativt uppskattar

» Varumirkets relevans inom branschen, dvs. hur stor andel av en kunds
kopbeslut, métt i procent, som utgdr varumarket.

« Det enskilda varumirkets styrka jamfort med konkurrenternas varumérken,
uttryckt som en kvot som normalt landar mellan kanske 0.8 och 1.2.

« Varumirkets kinnedom, uttryckt som procent.

Dessa tre parametrar multipliceras med varandra (ibland kvadreras varumirkets styrka
for att betona styrkans betydelse) och resulterar i en royalty som andel av
rorelseresultatet. For att konvertera till en royalty pad omséttningen multiplicerar man
den framriknade rorelseroyaltyn med en normaliserad rorelsemarginal.

Detta ér enligt H-C. Bratteruds mening den "bésta" metoden eftersom den tar hinsyn
till flest relevanta faktorer. Nackdelen dr att man séllan har all den information som
behovs, varfor man inte alltid kan anvédnda den.

Observerad faktisk royalty for samma eller ett jimforbart varuméarke: Hér gor vi
bland annat s6kningar i olika databaser for att hitta kontrakt dir en royalty har betalats
for att licensiera ett varumirke inom samma bransch. Nackdelen dr att man inte alltid
har tillrdckligt mycket information for att vara siker pa att varumérkena i databasen
(och deras finansiella aspekter) dr jimforbara med det varumérke man varderar.

Pris- och volymdata: Om man kan observera att produkter med ett visst varuméirke
sdljs 1 storre volymer eller till hdgre priser dn liknande produkter, och det finns skil
att anta att dessa skillnader framst beror pa varumairket (och inte t.ex. tekniska/fysiska
aspekter, kundrelationer, nirhet till kunden etc.) kan denna information anvéndas for
att forsoka rdkna ut en royalty.

"Tumregeln": Tumregeln sdger att en kopare normalt sett inte &r villig att betala mer
an ca 1/4-1/3 (20-33%) av en viss produkts rorelsemarginal i royalty for att "hyra"
varumérket. Detta géller for branscher ddr varumérket anses vara mycket viktigt, dvs.
hog relevans. En absolut 6vre grins for en royalty utgdrs av hela rorelsemarginalen.
Ingen skulle vilja betala 5 % av intdkterna for att hyra ett varumédrke som genererar ett
rorelseresultat om 4 % av intikterna eftersom man da skulle forlora pengar pa att hyra
varumaérket.

Man kan &ven ténka sig att anvdnda olika kostnads- eller marknadsansatser. Det
generella problemet med en kostnadsansats dr att den normalt inte séger ndgot om
vilken nytta varumarkets dgare kommer ha av varumérket. Att man har spenderat en
massa pengar pa att skapa ett varumirke betyder inte nddvéndigtvis att det har ett
viarde som motsvarar kostnaden. Problemet med en marknadsansats dr att det ar
véldigt svart att hitta marknadsinformation. Det finns inga stora offentliga marknader
(som t.ex. borser) dir varumérken kops och siljs regelbundet.

H-C. Bratterud anser att Relief from Royalty dr den mest rimlig metoden att anvénda

vid en varumérkesvérdering, dock skall tilliggas att det inte & metoden i sig som
avgor hur trovirdig berdkningen dr utan det dr hur man anvidnder metoden och de
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antaganden som gors som avgodr trovardigheten. Mycket baseras med andra ord pé
kunskapen och erfarenheten hos vérderaren.

Processen for en varumirkesvirdering, om vi utgar fran Relief from Royalty-
metoden, brukar se ut pa foljande sett:

» Informationsinsamling - Om inte foretaget kan bidra med information utfor vi
marknadsundersokningar for att kunna berdkna relevans, styrka och kinnedom
(enligt Brand Equity- metoden). Prognoser for varumarket, for omséttning och
rorelseresultat. Vi brukar jamfora bolagets prognoser med branschprognoser
och prognoser for jamforbara bolag, for att sékerstélla att de &r realistiska.
Identifiering av jimforbara varumérken.

« Uppskattning av royalty - enligt de metoder som togs upp tidigare.

« Bestdm lampligt avkastningskrav, skattesats mm. Héar utgir vi ofta fran
berdkning av bolagets WACC (Weighted Average Cost of Capital) déir vi
sedan liagger pad en premie eftersom varumirket generellt sétt &r en mer
riskabel tillgang an de flesta Ovriga tillgdngar inom ett bolag.

« Diskontera framtida kassafloden fran royalty-intdkterna till nuvérde.

« Ligg till och berdkna TAB (Tax Amosrtisation Benefit), detta gors dock bara
om det finns skl att inkludera ett sddant virde.

Om vi blickar framat sa anser H-C. Bratterud att Brand Equity- metoden kommer

véxa och bli mer allmint accepterad. Metoden &r relativt ny men den teoretiska
bakgrunden som finns dr robust.
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5. Analys

Ett varumérke fungerar idag som virdeskapare bade externt och internt for ett foretag.
En stor del av vdrdeskapandet dr gentemot kunden dér varumaérket kopplas ihop med
de produkter och tjdnster som foretaget erbjuder. Varumairket speglar de 16ften som
ett foretag erbjuder med sina produkter och tjénster, kvalitet och service men dven
socialt arbete som t.ex. arbetsforhallanden i produktionen. Enligt H. Sinclair utgér de
mer mjukt riktade posterna foretagets image, vilken struktur och kultur som ligger
bakom, ett foretags trovirdighetskapital.

H-C. Bratterud menar att de storsta vérdeskaparna for ett foretag ligger i de
ekonomiska/finansiella faktorerna, dvs. om varumirket generar hogre vinster for
foretaget. Dessa faktorer dr mer trovirdiga én icke-finansiella faktorer och ger ddrmed
en stabilare grund att std pa vid en varumirkesvarderig. H-C. Bratterud har dock
borjat anvinda sig utav en modell, Brand Equity, som ldgger storre vikt vid de icke-
finansiella virdeskaparna.

Det vanligaste mervérdet som ett varumérke ar ténkt att generera dr kassafloden och
vinster for foretaget som har utvecklat eller forvirvat varumirket. Det ar hir
svarigheten uppstér med att berdkna och fa fram ett trovérdigt och rittvisande virde.
Kostnader och kassafloden dr vanliga finansiella poster som ligger till grund i en
varumérkesvérdering. Kostnadsbaserad vérdering anviands for att visa vad ett foretag
faktiskt har lagt ner pa varumaérket, d.v.s. vad det har kostat att utveckla eller forvirva
ett varumérke. Enligt H-C. Bratterud ger detta en statisk och stelbent bild av vad ett
varumirke har for virde da det bara fokuseras pd historisk data och ddarmed ignorerar
vad varumérket kan bidra med till foretaget si som vinster och marknadsandelar.
Detta gor att kostnadsbaserad vérdering anvinds mer och mer sillan, och da framst
vid vérdering av nya och unga varumaérken déir de kostnaderna dven &r mycket tydliga
och latta att fa fram.

Nar kassafloden ligger som grund vid en varumérkesvérdering &r syftet att f4 fram en
framtidsbedomning av vérdet pa varumérket. Vilka kassafloden kommer varumaérket
att kunna generera for oss i framtiden, vilka intiktsstrommar kommer att skapas. |
varderingsarbetet med avkastning finns det olika metoder som gér att anvénda, alla
med sina egna utgangs- och tryckpunkter. Hér spelar vérderaren stor roll, da
tolkningsutrymmet kan vara stort.

Jamforande med andra varuméirken i liknande finansiella situationer dr ett anvandbart
verktyg for att fi fram ett réttvisande marknadsmaissigt vérde, detta kallas
marknadsbaserad virdering. Ofta anvinds kassafloden eller premier for att gora
jamforelsen, frimst nir det géller enskilda produkter. Problem som kan uppsta ar att
finna ett jimforbart varumérke pa marknaden.

Béde A. Cimarosti och H-C. Bratterud pratar om flera olika anledningar till att
vérdera sitt varumarke. Ofta dr de kopplat till foretagsforvarv dar varumaérket ar en del
av foretagets tillgdngar och behdver virderas till marknadsvirdet for att bestimma en
kopeskilling. Det kan ocksd vara for ett internt eller externt forvirv av ett enskilt
varumidrke. H-C. Bratterud sdger att externa forvdrv av varumdrken dr ganska
ovanligt. Daremot dr det vanligare att dgandet av ett varuméirke flyttas fran ett
dotterbolag till ett annat av skatteskal eller omstruktureringar inom koncernen. Han
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forklarar ocksé att vardering kan vara en del i strategisk styrning dér foretag méter
och utvirderar sitt varumirkesarbete.

A. Cimarosti tar upp en annan anledning till virdering som ar mer direkt kopplad till
foretagets redovisning. Nar en nedskrivningsprovning av ett varumérke ska utforas
vill man ta fram det verkliga vérdet. Det verkliga virdet for ett varumérke &r enligt
IAS 38.81 anskaffningsvirdet, det vill sdga vérdet pa varumirket vid forsta
balanseringen, med avdrag for av- och nedskrivningar. Med fortlevnadsprincipen i
atanke vill man vérdera varumérket under forutsittningarna att verksamheten skall
leva vidare och det kan fd finnas ett nedskrivningsbehov pé tillgdngar som
varumérken. En vérdering kan di goras for att prova om det finns ett sdédant behov.

Enligt SIS skall virderaren vara oberoende, men inte nddvandigtvis ndgon utanfor
foretaget. Daremot skall viarderaren ha i beaktning att varderingen skall ske utifran ett
oberoende perspektiv. A. Cimarosti menar att den viktigaste egenskapen for en
véarderare dr att ha en holistisk och dmnesovergripande forstaelse kring varumirken.
Virderaren skall ta hinsyn till fler olika faktorer vid virderingen. Forutom de
ekonomiska aspekterna skall dven juridiska och beteendeméissiga dvervigas.

Varumirket kan ha olika vérde for olika aktorer eller olika foretag. Darfor kan ett
annat sitt att skapa vidrde genom fOrvdarvade varumérken vara att utveckla det
ytterligare, eller i en ny riktning, och pd s& sitt utveckla varumérket s det okar i
vérde.

Det som &r det samma for de accepterade metoder som finns tillgéingliga for en
varumérkesvérderare genom ISO 10668 ar att fokus ligger pd en vérderingsbasis av
de rent finansiella faktorerna. Icke-finansiella faktorer utelimnas av anledningen att
svarighetsgraden for att kunna omvandla dessa till gangbar trovardig data ar alltfor
hog. Icke-finansiella faktorer &dr ostabila och kan &ndras drastiskt pa grund av
omstandigheter och hindelser som omger varumirket och saklart varumairkets
hantering av dessa hdndelser. Men det gér dock inte att bortse fran paverkan de icke-
finansiella faktorerna kan ha pa kassafloden och intiktstrommar.

Det finns otaliga exempel pa hur en negativ hindelse har paverkat kunders bild av ett
varumirke och som foljd minskat de kassafloden och intéktsstrommar som ligger som
grund vid en virdering. H. Sinclair menar att ett varumarke &r ett foretags ansikte utét
mot sina kunder och skulle du misshandla detta ansikte s& dras inte kunder in lika l4tt
och du kan istillet fi en tillgdng som stoter bort kunder.

Béde A. Cimarosti och H-C. Bratterud anser att det ar Relief from Royalty-modellen
som dr bast anpassad for virdering av varumirken. A. Cimarosti menar att den gor det
mdjligt att gora en oberoende finansiell virdering, vilket blir viktigt for att skapa en
rittvis marknad. H-C. Bratterud haller med, men tilligger att det snarare ar
anvindandet och inte metoden i sig som avgdér om vérderingen blir trovirdig eller
inte. Det dr de antaganden som virderaren gor som dr viktigast for en trovérdig
vardering. Eftersom Relief from Royalty-metoden innebér att man beréknar framtida
royaltyinbetalningar om ett varumirke licensieras sa anser bada att kunskapen hos
vérderaren dr grunden i varumérkesvérdering.
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H-C. Bratterud menar att den storsta utmaningen ligger i att komma fram till vad som
ar en rimlig royalty att bygga sin vérdering pa. Dessutom uppkommer svarigheter nér
man behover ta hdnsyn till mer kvalitativa faktorer, som kdnnedom och relevans inom
branschen.

Béde A. Cimarosti och H-C. Bratterud tror att det i framtiden kommer att laggas ett
storre fokus pa icke-finansiella faktorer med nya typer av virderingsmetoder som
anvinder just icke-finansiella faktorer som basis. A. Cimarosti beréittar att de redan
lagger stor vikt vid icke-finansiella faktorer d& det star for ca 50 % av deras totala
datagrund medan tittar vi pd H-C. Bratterud sid anvinder de en mer finansiell
utgéngspunkt, d&ven om icke-finansiella faktorer har borjat spela en storre roll dven i
deras virderingsprocess i och med Brand Equity-metoden. Problemen med icke-
finansiella-faktorer, som sagts tidigare, dr att omvandla dem till trovérdiga finansiella
siffor. A. Cimarosti pa Bv4 anvinder en scoring-modell som de kallar BVR och H-C.
Bratterud pa Ernst & Young anvinder metoden Brand Equity, bdda med huvudsyftet
att kvantifiera icke-finansiella vérden till en finansiell siffra som &r hallbar i en
berdkning.

Har ser vi en skiftning i tanken runt vad ett varumérkes virde bestar av. I och med
vart utokade medieklimat och tillgangen till information och hur detta kan paverka ett
varumérke si har fokus dven borjat laggas pa de icke-finansiella viardeskaparna sé
som kundlojalitet, kinnedom mm. Detta dr punkter som H. Sinclair belyser starkt och
tar upp flera exempel pa hur ett varumirke kan paverkas negativt av kritisk
information rorande varumaérket. Ett tecken pa att dessa tankar runt ett varumairke
dven borjar slé sig in i finansbranschen kan kopplas till just utvecklandet av metoder,
BVR och Brand Equity, som tar icke-finansiella vdrden i beaktning.
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6. Slutsats

Alla verkar vara dverens om att det inte langre bara dr de finansiella faktorerna som
bestimmer ett varumérkes vérde. Det dr sjélvklart sd att om varumairket genererar
hogre vinster for foretaget s dr det positivt men det dr inte langre det enda viktiga.
Finansiella faktorer dr ldttare att méta och dr mer trovérdiga att ha som grund i en
varumidrkesvérdering. Dédremot blir kunder mer medvetna och kopplar ihop
varumérket med foretagets produkter och tjanster. Att bdde A. Cimarosti och H-C
Bratterud tar stor hdnsyn till icke-finansiella faktorer i sina vérderingsmodeller anser
vi ér ett tecken pa att utvecklingen gar emot att sddana faktorer blivit viktigare att ta
hénsyn till.

Detta bekriftas av det H. Sinclair berdttade om hur ett foretags trovirdighetskapital
paverkas av de loften foretag ger. Det vill sdga att hur ett foretag arbetar med
exempelvis arbetsforhédllanden, service och kvalitet padverkar foretagets image utét.
Idag tror vi att potentiella kunder tar storre hdnsyn till det som ligger bakom
varumérket. Detta kan paverka det ekonomiska mer langsiktigt och darfor tror vi att
de icke-finansiella faktorerna blir viktigare att virdera.

Den stora informationsspridningen har gjort att allmédnheten pa ett enkelt och snabbt
satt kan ta del av information och nyheter om héndelser som sker pa t.ex. andra sidan
jorden. I vart syfte handlar den spridning om informationen rérande foretag. Foretag
har tidigare kunnat agera i sina egna intressen utan att behova ta hdnsyn till samhaéllet
de agerar i och hur det paverkar t.ex. miljon och minniskorna som bor, detta utan att
behova vara oroliga att detta skulle kunna sld tillbaka pd dem pa deras
kundmarknader. Detta beteende behdver nu dndras 1 och med att de inte kan agera i
skymundan utan allt de gor sker i det 6ppna.

Att agera utan etik och moral i ett enbart girigt syfte men negativa omsténdigheter
som f0ljd skadar numera ett foretags rykte och status da allmédnheten, som blivit mer
kritiserande och krdvande ndr det kommer till produkters kvalitet men ocksé
ursprung. Det stélls storre krav pa att produkter produceras med hinsyn till t.ex.
arbetarnas hilsa. Missbrukar foretaget detta sa skadas deras rykte. Ansiktet utét for ett
foretag dr deras varumairke, bade for enskilda produkter och men ocksd for hela
koncerner. Sa arbetet med att jobba mer etiskt dr ocksa ett sitt med att jobba med
varumérkets vérde. Att arbeta upp varumirket mot icke-finansiella métt har visat sig
vara ett framgéngsrecept dd du virnar om punkter s som t.ex. kundlojalitet och
kidnnedom.

Det &r ocksé hdr vi har mérkt att teorin ar bristfallig och édven till viss del praktiken.
De teoretiska vérderingsmetoderna som tas upp i ISO 10668 baseras enbart pa en
finansiell grund dér kostnader och kassafloden regerar, och eftersom ISO 10668 é&r
den generellt accepterade standarden for véirdering bade i Sverige och internationellt
har dven praktiken sitt fokus pd de finansiella faktorerna. Den teoretiska grunden
lamnar inget utrymme och végledning for beddomning av de icke-finansiella
faktorerna, vars betydelse for ett varumirkes vérde dr enormt utifrén ett avkastning-
och marknadsbaserat virderingperspektiv.

Ett exempel pd varumirkes arbete som ger en positiv effekt pad varumérket ar Gina

Tricots arbete i Bangladesh, dér Gina Tricot tog stidllning for textilarbetarnas kamp for
bittre 1onevillkor. Ingen av de andra stora svenska importdrerna av textil fran
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Bangladesh som H&M, KappAhl, Lindex har givit samma tydliga besked utan séger
att dessa fragor drivs béttre av en internationell organisation istillet for direkt av
svenska bolag. Detta for da att Gina Tricot dr ensamma i den synliga kampen mot
bittre levnadsforhdllanden for textilarbetarna. De har varit snabba med att handla
etiskt och moraliskt i frigan om I6nenivan for textilarbetarna, detta dr arbete som
skapar goodwill d& kunder far en positiv bild utav foretag. Dess produkter speglar den
image som Gina Tricot vill formedla.*'

Folk har blivit mer uppmérksamma pé vad de kdper och nya kundkrav pa produkter
har uppkommit, det dr inte bara kvalitet i relation till pris som géller lingre. Ett
foretag maste kunna visa att dessa klader har producerats etiskt korrekt. Om foretag
lyckas formedla detta till potentiella kunder s& &r det ndgot som kan avgdra om
kunden véljer det foretagets produkter framfor ett annats. D& &dr Gina Tricots
stillningstagande ett utmérkt exempel pa ett foretag som vill skapa mervirde for sitt
varumérke. Utan att ha négra siffror pa hur Gina Tricots varumérke paverkats positivt
sa tror vi att det dr sddant arbete som skapar vérde for ett varumérke i enlighet med H.
Sinclairs tankegangar om fortroendekapital.

I vara undersokningar av det teoretiska underlaget och d4ven genom information fran
arbetslivet har vi sett att icke-finansiella faktorer inte far den uppmérksamhet som de
fortjinar. De standardiserade rekommendationerna som ISO 10668 med de
accepterade virderingsmetoderna fokuserar enbart pa finansiella faktorer och ldmnar
helt de icke-finansiella utanfor. Dér vi ser en ljusning &r i arbetslivet dir viarderare har
borjat ge de icke-finansiella faktorerna erkdnnande och borjat utveckla modeller for
att kvantifiera dessa faktorer till hillbara siffor. A. Cimarosti pd BV4 anvinder sig
utav scoring-modellen BVR for att omvandla varumairkets styrkor. H-C. Bratterud pa
E&Y har borjat anvinda sig utan modellen Brand Equity, en relativt ny teoretisk
modell dir syftet dr att omvandla icke-finansiella faktorer till finansiella siffror. Detta
ar en positiv utveckling som ger stora mojligheter till framtiden och den fortsatta
utvecklingen av virderingsmetoder som tar storre hidnsyn till de icke-finansiella
faktorerna.

Bristerna i dagens virderingsmetoder &r klara, de dr alldeles for statiska och for stort
fokus lidggs pa finansiella faktorer vilket gor att stora potentiella icke-finansiella
véardeskapare ignoreras. Det finns séklart en anledning till detta och orsaken é&r att det
ar svart att hitta trovirdig information och sen kvantifiera den till hédllbara finansiella
siffror gangbara i en berdkning. Men i dagens medieklimat borjar det bli svart att
ignorera dem. Tillgdngen till information har gjort kunden mer krésen i sitt val av
produkter och tjanster vilket stiller storre krav pd foretaget att erbjuda det kunden vill
ha for att skapa vinster. Varumérket, som foretagets ansikte utdt, anvinds som ett
medel for att just locka kunder. Det ska spegla foretags virderingar och l6ften. Darfor
skapas just de kassafloden som dagens virderingsmetoder anvéinder sig av just pa
relationen som kunden har till varumérket.

41SvD, 2013
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7. Forslag till fortsatt forskning

Vi har sett en positiv utveckling genom vara intervjuer med A. Cimarosti och H-C.
Bratterud dér de berittar att denna insikt dven borjat ta sig in till arbetslivet, genom
anvindatet av metoder s& som Brand Value Ratio och Brand Equity dér just de icke-
finansiella ligger i fokus. Bdde A. Cimarosti, H-C. Bratterud och H. Sinclair ar alla av
samma asikt att det dr hir som framtiden kommer ligga, i de icke-finansiella
faktorernas paverkan av ett varumairkes vérde.

Har ser vi att den framtida forskningen méste utvecklas for att varumérkesvérderingen
ska folja med pa hur marknaden evolverar. Framtagandet av accepterade metoder med
ett robust teoretisk ramverk for hanteringen av icke-finansiella faktorer. Glappet
borjar redan bli for stort.
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Bilaga 1.1 Intervjufragor svenska

Allménna fragor

1. Allmént om Er?

2. Vad har Ni for kunskap och erfarenhet inom varumérkesvirdering?
Varumiérkesvirdering

3. Varfor viljer foretag att védrdera sina varuméirken? Vilket dr syftet? Info till
ledningen? Forvarv? Strategi?

4. Vad bestdr varumérkets virde av?
5. Vilken kompetens och kunskap krivs for att virdera ett varumérke?
6. Hur gar det att visa att varumérkets virde ger en réttvisande bild?

7. Finns det ndgon skillnad pa virderingen av internt utvecklade och forvarvade
varumarken?

8. Vilken vérderingsmetod anvidnder Ni er av? - Varfor? Beror det pd ex.
bransch/foretag eller kostnader?

9. Finns det ndgon virderingsmetod som dr allmént anvdnd? Ger metoden en
trovardig bild av varumirkets viarde? Vilken problematik kan en varumérkesvérdering
medfora? Hur gér processen till vid en varumérkesvérdering?

10. Vilket underlag anvénds vid vérdering? -Hur tas det fram? Vad finns det for {or-
och nackdelar med att virdera sitt varumaérke?

11. Hur stort fokus lagger ni pa icke-finansiella virden vid en varumérkes vérdering?
T.ex. kidnnedom, fortroende, kundlojalitet eller anvidnder ni enbart rent finansiella
siffror?

Lagar/Rekommendationer

12. Vilka lagar och rekommendationer foljer Ni?

13. For- och nackdelar med dessa lagar och rekommendationer?
Framtiden kring varumiirkesvirdering

14. Hur ser framtiden ut?- Vilka fordndringar som kan ske? - Beaktning av nya
faktorer
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Bilaga 1.2 Intervjufriagor engelska

General questions

1. General information about you?

2. What is your knowledge and experience of brand valuation?
Brand valuation

3. Why do companies choose to value their brands? What is the purpose? Information
for management? Acquisition? Strategy?

4. What skills and knowledge is needed to assess a brand? Is it possible to show that
the brand value gives a fair image? —Control the value?

5. Is there any difference in the valuation of internally developed brands and acquired
brands?

6. What valuation methods do you use? — Why do you choose these/this methods?
7. How does the process of a brand valuation look like?
8. What problems can arise during a brand valuation process?

9. What basis/information do you require to perform an valuation? How do you
require this information?

10 Is there any benefits for a company to perform a valuation of its brand? Is there
any drawbacks for a company to perform a valuation of its brand?

11. How much focus you put on ”soft/non financial” values when you perform a
brand valuation ? Eg general knowledge , trust (stakeholders, customers), customer
loyalty and so on, or do you use only pure financial numbers?

Laws/standards

12. What laws and standards do you follow?

13. The pros and cons of these laws and standards?
Future around brand valuation

14. How does the future look for brand valuation? - What changes that can be made? -
Consideration of new factors? — New valuation methods? — New laws and standards?
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