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Titel: Att bedoma potentialen i online communities

Bakgrund och problem: Online communities ar en farsk bransch dér flera
uppméarksammade forvarv dgt rum under det senaste aret. Virderingen av nya foretag pa
osdkra marknader kan ofta vara svér, i och med osdkerhet vad géller hur den framtida

potentialen skall bedomas. Uppsatsens fragestillning gér ut pa att redogora for hur detta kan
ske.

Syfte: Uppsatsens explorativa syfte gir ut pa att inhdmta si mycket kunskap och information
om dmnet som mdjligt, och darigenom strdva efter att kartligga och synliggora den potential
och de risker som finns inom branschen online communities.

Avgrinsningar: Online communities dr en plats dar ménniskor traffas virtuellt for att
interagera med varandra. Vi har valt att analysera sociala, relationsfrdmjande, online
communities som primért ar riktade mot ungdomar i Norden vars syfte ar att utgora en
traffpunkt for allmént socialt umgéinge.

Metod: Uppsatsen har ett explorativt undersokningsforfarande, dér ett kvalitativt
tillvigagangssitt begagnats for att inhdmta primérdata i form utav intervjuer med analytiker,
experter och uppkopare.

Analys och slutsatser: Intellektuellt kapital dr grunden till virdeskapandet i en online
community. Att varda relationer till medlemmarna ar av avgorande vikt for framgéng. For en
community finns ddrmed en stor del av potentialen i mdjligheten att skapa intékter utan att
stora medlemsrelationerna. Vid forvirv av en online community ligger en stor del av virdet i
det sdtt de tdnkta synergierna ska erhallas.

Forslag till fortsatt forskning: Forfattarnas forslag till fortsatt forskning ar att medelst en
kvantitativ ansats utfora en overgripande kvantitativ undersékning for att statistiskt
sdkerstilla vilka faktorer och variabler som é&r intressanta att beakta vid forvéirv av online
communities. Att mita medlemmarnas efterfrageelasticitet for betaltjédnster pA communityn &r
en annan intressant studiemdjlighet.
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1. Inledning

Online communities dr ett fenomen som vickt stort medialt intresse under det senaste dret. I detta
kapitel ger vi ldsaren en introduktion till den diskussion som forts, och kopplar detta till den
problematik som kan uppsta ndr investerare riktar stort intresse mot nya, oprovade foretag i fdrska
branscher, samt de svdrigheter som finns, redan ndr det kommer till vil etablerade foretag, att
uppskatta det framtida virdeskapandet — framtidspotentialen — pd ett sdtt som ger ett gott underlag
for en foretagsvirdering. Detta leder fram till uppsatsens problemformulering och syfte. Kapitlet
avslutas sedan med de avgrdinsningar vi valt att gora, vilken mdlgrupp vi identifierat, samt en dversikt
over uppsatsens disposition.

1.1 Communities pa nétet — dagens stora férvarvstrend

Antalet online communities har vuxit kraftigt de senaste aren, och 1 Sverige finns idag,
beroende pa hur man definierar begreppet, omkring 150-200 stycken (Akerberg, 2007). En
online community kan beskrivas som en motesplats pa Internet, ddr varje medlem har ett eget
hem f6r att kommunicera och dela information med andra (Shanahan, 2006). Cothrel och
Williams (2000) definierar en online community som en grupp ménniskor anvindande ett
datorbaserat ndtverk som primért sitt for interaktion. Ndgra av de mest vilkénda
communitysajterna som huvudsakligen har svenska anviandare &r Lunarstorm, Playahead och
Apberget. Gemensamt for dessa tre foretag dr att de har grundats av unga entreprendrer, och
har en ung mélgrupp, relativt kort historik, och dessutom under det senaste aret blivit féremal
for uppméarksammade uppkop fran stora, etablerade foretag. Marknaden for online
communities, menar ménga, dr namligen glodhet (Eriksson, 2007).

“Of the many ideas that have entered the business world by way of the Internet, few have proved more potent
than “online community”.s81. (Williams & Cothrel, 2000)

Aven globalt har flera av de stérsta communitysajterna forvirvats av storforetag, till
kopeskillingar som véckt stor uppstiandelse. De kanske mest omskrivna forvéirven dr Googles
forvirv av YouTube, samt MySpace som kdptes upp av Newscorp. For YouTube uppgick
priset till ungefir 12 miljarder kronor, och MySpace kostade omkring 4 miljarder. Aven pa
svensk niva har kopeskillingen vickt debatt. Lunarstorm vérderades, vid det forvéarv dar CLS
Holdings kopte aterstoden av de aktier man ej redan dgde, till 372 miljoner kronor (CLS-
Holdings, 2007, Karlberg, 2007a), MTG fick betala 102 miljoner kronor for 90 % av
Playahead (Karlberg, 2007a, MTG, 2007), och den norrldndska mediekoncernen VK fick
lagga upp 10 miljoner kronor for 51 % av Apberget (Karlberg, 2007b). Representanter for
foretagen, bade forvérvare och entreprendrer, har figurerat flitigt i media, dér de uttryckt sin
glddje over affdrerna. I fallen Playahead och Apberget behaller entreprendrerna en viss
dgarandel, samt sin ledande position i foretaget. Den andel av kopeskillingen som bestod av
goodwill, dvs. forvintade framtida ekonomiska fordelar (IASB, 2006) uppgick i fallet
Lunarstorm till 59 % (CLS-Holdings, 2007), och for forvarvet av Playahead till 77,5%
(MTG, 2007). Goodwill ska enligt internationella redovisningsnormer representera
immateriella tillgangar for vilka ett varde inte kan berdknas (IASB, 2006).

1.1.1 Varfor detta intresse?

Vad dr det som dr sé intressant med detta slags sajter, fragar man sig. Foretag av detta slag
har tvé huvudsakliga inkomstkallor: annonsering och medlemsavgifter. Hans-Holger
Albrecht, VD for MTG, sédger till ekonominyheterna.se att majoriteten av Playaheads
omsdttning i dag kommer frdn annonsering och att detta dr den intéktskategori dar den
huvudsakliga tillvixten vintas (Ekonominyheterna.se, 2007). Just internetannonsering tycks



vara den faktor som forenar manga med asikter om branschen. Anders Lindqvist, analytiker,
sdger 1 en intervju med Affarsvarlden:

"Marknadsplatsen haller pad att flytta in pa ndtet. Jag var i San Francisco nyligen och pratade med bland annat
reklambyrdfolk, som berdttade att kunderna numera bara vill veta en sak: Hur skapar jag buzz pd Internet?”
(Danasten, 2006)

Tim Hayward (Nutley, 2006) ir inne pa samma spar (om reklambyréer):

“Every pitch I've been involved in over the last year has involved some element of 'online community’.” s. 12
(Nutley, 2006)

Ménga marknadsaktorer tycks alltsd i dagslaget ha en enorm tilltro till online communities
som annonsmedium. En drivkraft verkar vara mojligheten att nd de unga med reklambudskap
dir de faktiskt dr verksamma och mottagliga, och den potential som internetcommunities ger
nir det kommer till att nd kunderna pé helt nya sétt; mojligheten att skrdddarsy reklamen efter
specifika anvéndare dr revolutionerande (Lindegren et al., 2001). Den tillvéxt for
marknadsforing pa Internet som sker dr mélande; redan idag véxer andelen internetreklam
kraftigt och forutspas fortsitta ta marknadsandelar fran de mera traditionella annonsmedierna.
Enligt den nitbaserade tidskriften e24 forvéintas annonseringen pé Internet 6ka med Gver 10
% och didrmed uppné en sa stor andel av de totala investeringarna pa den svenska
mediemarknad som for ar 2007 uppskattas uppna 31 miljarder kronor (Dunér, 2007).
Tilltdnkta synergier 4r en annan lockelse; medieforetagen ser den utveckling som sker pa de
sociala nédtverkssidorna, sett till antal besdkare, och vill skapa vdrde genom att styra in de
ndtbaserade kunderna till mera traditionella mediekanaler, samt tvirtom. Rasmus Engberg,
medieanalytiker pd Handelsbanken Capital Markets, 1 en intervju med e24, menar att:

"Vi kan utgd frdn att det dr mdnga mediebolag som soker efter mojliga forvirv och det kommer sékert att bli
fler affdrer av den hdr typen. Mdnga sajter har ju visat sig mer virda nér de far starka dgare.”
(Dunér, 2007)

Emellertid dr det inte bara mojligheten till stora reklamintdkter som &r drivande i alla fall;
vissa menar att det vi kan se dr en kapprustning, dir de etablerade medieforetagen ar livradda
for att hamna pa efterkidlken. De gamla medieomrddena minskar i1 betydelse till foljd av
fordndrade medievanor hos ungdomar. Tv-tittandet hos ungdomar minskar som primért fokus
och kombineras allt oftare med andra aktiviteter (Erlandsson, 2006). Det ersétts dven i allt
hogre grad utav liknande aktiviteter pd Internet (Jonsson, 2007). Trenden tycks ga mot att
Internet tar 6ver en stor del av de gamla mediernas tid och uppmaérksamhet. Mediebolagen
maste saledes fordndra sina produktportfoljer for att na framtidens konsumenter(Jonsson,
2006). Erik Orring, VD for VK, uttryckte sig sa hér i samband med forvérvet av Apberget:

"Pd sikt tror jag inte att det dr mojligt for den traditionella lokaltidningen att lyckas. Det dr de
anvindargenererade sajterna som kommer att bli framtiden for ndtet.” (Karlberg, 2007b)

1.1.2 Vad tror branschbedomarna?

Bland branschbeddmarna finns bade lovord och kritiska roster. Bland annat sade Rasmus
Engberg, medieanalytiker, detta om MTG:s forvirv av Playahead:

— Rent affdrsmdssigt ser det ut att vara ett ganska billigt pris for den lonsamma svenska delen och i forhdllande
till MTG:s storlek dr det en vildigt liten affir. Jag tror inte heller att det hdr dr den enda afféren de dr
intresserade av att géra pd det hir omrddet. (Dunér, 2007)



Mera kritisk & Doug Richard, investeringsradgivare och insatt i branschen, som i en intervju
med tidningen New Media Age (McCormick, 2006) havdar att hela marknaden for online
communities nétt toppen av sin hype. Han tror att de etablerade aktorerna pa marknaden snart
kommer att mota den bittra verkligheten. Nista stora affar, tror han, blir antagligen den sista
av sitt slag pa dessa virderingsnivéer, och en justering mot mera realistiska priser kommer s
snart ndgon social nitverkssajt soker borsnotering. Det Richard talar om géller de stora,
internationella sociala nédtverkssajterna saisom MySpace och YouTube. Dock kan vi se
samma tendenser i Sverige. Pontus Schultz, skribent pad Veckans Affarer, jimfor dagens
virderingsnivier med de som rddde under IT-bubblan. Han argumenterar att svarigheten med
att vardera denna slags foretag utifran dess tillvéaxttakt &r den dynamik som réder i branschen;
kan man erdvra virlden pé bara ett ar, sa kan man bli av med sina besdkare minst lika fort
ifall man inte fortsétter att gora rétt. Dessutom menar han att de communities som forsoker
sdlja sig till hogstbjudande &r av varierande kvalitet, och pekar pé svarigheterna att finna de
foretag som har den storsta potentialen att lyckas (Schultz, 2007).

Intressant dr att de kopeskillingar som forekommit den senaste tiden tycks fungera som en
mattstock for kommande affdrer. Bland annat uppger Niclas Froberg, VD {or
communityforetaget G- life (Willebrand, 2006) och Johan Hoglund, VD och grundare av
Hamsterpaj, en annan social nitverkssajt (Akerberg, 2007), att man utgér ifran vad MTG
betalade for Playahead nir de uppskattar vardet pa sina foretag, och rdknar om vérdet efter
antal medlemmar och besok. Far man tro de kritiska rosterna kommer dessa vérderingar i
framtiden att visa sig utga ifrdn en for hog referenspunkt. Ett exempel finns emellertid redan,
nir vilrenommerade investmentbolaget Investor under slutet av 1990-talet satsade 50
miljoner kronor pa Dobedo, en nystartad community, som dock bringades i konkurs bara
nagra ar senare (Karlberg, 2007a). Detta fall visar pa de svarigheter som finns, dven for en
vl etablerad investeringsaktor, att vérdera relativt nya typer av foretag, och hur enkelt det
kan vara att l1ita sig svepas med 1 en hype.

1.2 Problemdiskussion

Fundamental foretagsanalys ir, kort sagt, ett sdtt att med hjélp av historisk data upprétta
prognoser dver ett foretags viarde baserat pa dess uppskattade framtida betalningsstrommar
(Nilsson et al., 2002). P4 sa vis skapar sig investeraren ett tillrdckligt beslutsunderlag for att
en bedomning skall kunna goras huruvida en investering i det aktuella foretaget forvintas
vara 16nsam eller ej. En investering brukar vanligen bygga pa en jimforelse mellan den
vardering som dr forelagd ett specifikt foretag och hur dess branschkollegor dr viarderade, for
att pa sa vis identifiera skillnader 1 viardering dem emellan (Estrada, 2005). Olika slags
nyckeltal spelar hér en viktig roll. Ett av de nyckeltal som &r vanligast vid denna slags
jamforelser mellan foretag dr P/E-talet, vilket visar priset pa en aktie i ett foretag i forhallande
till den vinst foretaget gor (Estrada, 2005). Estrada (2005) pekar pa de implicita svarigheter
som upptrider dven i1 sddana nyckeltal som P/E-talet, som ér till synes enkla. Priset, P, r
ként, liksom det historiska resultatet, E. Bara att bestimma vilket métt som skall representera
E ar ett val som krdver noggranna dverviaganden. Detta pavisar, menar han, hur stora
svarigheterna kan vara nér det kommer till att uppskatta det framtida resultatet (Estrada,
2005). Detta brukar vanligtvis goras genom att diskontera framtida kassafloden eller
residualvinst (Nilsson et al, 2002). Ett vanligt tillvigagdngssitt nér ett foretags
framtidspotential skall analyseras dr att analysera dess vardekedja (Porter, 1985) for att pa sa
vis identifiera dess unika konkurrensférdelar. Denna analys ger en god struktur for att
synliggora varifrdn virdeskapande och kostnader harstammar, och kan goras bade pa
foretags- och branschniva (Stabell & Fjeldstad, 1998).



1.2.1 Svarigheter vid investeringar pa nya marknader

Varje gang det skall investeras 1 ett foretag finns det manga risker for en placerare (Sanders
& Boivie, 2004). Virderings- och investeringsmodeller som handskas med branschspecifik
risk har utvecklats och etablerats allteftersom analytikers och investerares kunskap och
erfarenhet 6kat. Marknaden for online communities ar en relativt nyetablerad sddan; de
foretag som nyligen varit foremaél for forvérv har en historik som inte stricker sig sarskilt
mycket ldngre tillbaka i tiden @n 7-8 ar. Nér foretag verksamma pa nya marknader skall
varderas, menar Sanders och Boivie (2004), viags dven osdkerhet om framtiden in 1
beddmningen; investerare och analytiker saknar hér ofta den kunskap och den
branschspecifika erfarenhet som ger en djupare forstielse for foretagens affairsmodeller och
vad som skapar och driver virdet. Virderingsproblem uppstér séledes; dels pa grund av
denna bristande kunskap om branschen, men dven pa grund av att information 1 form av
faktisk historisk prestanda &r otillracklig (Sanders & Boivie, 2004). Konsekvensen blir
svarigheter att faktiskt avgora vilka foretag som har den storsta framtidspotentialen, och alltsa
ar lampligast att investera 1.

1.2.2 Risker for overdriven optimism

De kritiska roster som hojts ger en efterstridvansvird balans at de forvarv som mer eller
mindre tycks bygga pa osdkra forhoppningar. Den korta historik som de aktuella forvirven
uppvisat samt en upplevd osdkerhet bland investerare och analytiker skapar en ovisshet, dir
vi forst 1 framtiden kommer att kunna avgora om forvarvarna gjort en bra eller dalig affar; att
se vilka communities som lyckats, och med vilka medel. Vi upplever att dagens virderingar
av online communities till viss man paminner om den hysteri som rddde vid tiden for IT-
bubblan, med sitt avsteg fran traditionell foretagsvirdering till férman for optimistiska
vérderingsnivaer grundade i mer eller mindre hoppfulla forvantningar om en fortsatt kraftig
framtida tillvixt. Foretagsvérdering utifran en avkastningsmodell handlar, till syvende och
sist, om att redan idag kunna uppskatta ett foretags framtida virdeskapande (Nilsson et al.,
2002), och for detta kravs en formaga att fainga de virdedrivare som finns i en bransch pa ett
sdtt som mojliggor jamforelser och prognoser med nédgorlunda relevans och ackuratess. Som
Sanders och Boivie (2004) visar, sa finns det 1 nya branscher och pa nya marknader ofta inte
denna kunskap, vare sig om verksamheten i sig, eller vad som driver den, med osdkerhet och
risk for felaktiga varderingar som f6ljd. Denna osékerhet och brist pd kunskap ger en
forklaring till det sena 1990-talets IT-yra. Investeringar i foretag under kraftig tillvaxt gér
ofta, pa sikt, simre @n investeringar i lagt virderade, stabila foretag (Lakonishok et al., 1994).
Anledningen ir att investerare tenderar att agera suboptimalt genom att 1 sina bedomningar
Overskatta tillvaxttakten for “trendiga” aktier eller branscher — ofta med “hyper” och
overvirderingar som foljd (Lakonishok et al., 1994). Sett till de optimistiska citat som
florerat i media vécks tanken om vad som egentligen motséger att det dr pa samma vis med
online communities idag? Visserligen har ménga nétbaserade sociala nétverk, till skillnad
frdn de foretag vars marknadsvirde till storsta del utraderades under tiden for
millennieskiftet, nagon slags faktisk verksamhetshistorik och resultat, men det handlar
andock om foretag behdftade med stor osékerhet rorande framtiden, diar okunniga investerare
och analytiker baserar sin vardering pd optimistiska forvantningar om framtida tillvixt. De
stora andelar goodwill som férekommit vid tidigare ndmnda forvarv av Lunarstorm och
Playahead ger en antydan om de svarigheter som tycks finnas vid virdering av online
communities.

Sanders och Boivie (2004) pekar pa den risk som uppstar, att ndr manga investerare vinder
blicken mot en ny, trendig bransch dkar ocksa sannolikheten att nya foretag, som inte har den
grundldggande kvalitet som krdvs for att dverleva, dyker upp; entreprendrer, precis som



manga investerare, drivs av lusten att tjana pengar i en het bransch. Den osdkerhet och
okunskap som &r behéftad med virderingen av dessa nya, spdnnande foretag ger en risk for sa
kallad winner’s curse (Varian, 2006) att den forviarvare som bjuder hogst, och ddrmed far
genomfora kopet, ocksa dr den som bjudit for mycket.

Det dr sannolikt att marknadsaktdrerna, pd en ny, vixande marknad soker efter alternativa
vagar att bedoma och virdera olika foretag (Sanders & Boivie, 2004). Vi har emellertid inte, 1
dagens forskning, kunnat identifiera nagot slags basalt ramverk som redogdr for de element
som &r essentiella for vardeskapandet i online communities, och heller inte en faktisk
virderingsmodell som véger in dessa variabler. En sddan 6versikt tror vi dr det forsta steget
att ta innan en mera kvantifierbar virderingsmodell, genom att testa dessa variabler
statistiskt, skulle kunna upprittas. Vi anser, utifrdn Sanders & Boivies resonemang ovan, att
en sammanstéllning av detta slag 4r nddvéndig for att 6ka kunskapen bland analytiker och
investerare om vad som dr viardedrivande 1 online communities, och saledes minska
osdkerheten samt underlitta arbetet med att silla agnarna fran vetet i denna bransch.
Uppsatsens fragestdllning blir saledes:

Hur kan potentialen i online communities limpligen bedomas?

1.3 Syfte

Syftet med denna uppsats ar att, med fundamental foretagsvérdering och dess implicita
svérigheter som utgangspunkt, redogora for vilka faktorer som kan driva vérdet i online
community- foretag, samt hur detta varde kan forddlas vid forvarv av foretag inom denna
bransch. Tanken &r att detta, vid virdering av online communities, skall kunna underlétta
jamforelser mellan foretag inom branschen samt dessas framtida potential.

Syftet ar valt med en explorativ utgdngspunkt, d& vi upplever att en sammanstillning av
potentialen i online communities é&nnu ej hunnit avhandlas inom forskningen till nagon hogre
grad. Vi avser, i och med vér stridvan efter att genom att kartldgga och synliggdra potential
inom branschen, skapa en referensram for fortsatt analys av denna slags fragestéllning. Pa si
vis vill vi ldgga en grund for senare forskning att bygga vidare pa, forslagsvis genom att
vidareutveckla vara resultat till en faktisk varderingsmodell.

1.4 Avgransningar

Det finns ett flertal olika definitioner av online communities, vilka ofta tenderar att vara
mycket breda. Vi viljer att enbart studera sa kallade sociala ndtverk primart riktade mot
privata konsumenter i form av ungdomar och unga vuxna, och vars syfte ir att vara en
traffpunkt for allmént socialt umgénge. Detta utesluter communities med forsdljande syfte,
alltfor smalt nischade communities samt icke-konsumentinriktade communities (det vill sdga
nitverk riktade mot professionella anvindare). Vidare skall de communities vi diskuterar ha
sitt ursprung eller huvudsakliga medlemsbas i Norden. I de fall vi talar med representanter for
foretag som forvarvat en community, strivar vi efter att uppna en hog aktualitet. Lisaren bor
dven beakta det faktum att vi ej avser att upprétta en modell f6r virdering av online
communities; vi avgrinsar oss ddrmed till att endast diskutera de faktorer som kan ligga till
grund for ett framtida skapande av en sidan modell.

1.5 Malgrupp

Online communities har blivit foremal for stor medial uppmirksamhet det senaste dret, men
ar fortfarande ett relativt outforskat omrade, speciellt ur virderingssynpunkt. Vi tror dirmed
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att var uppsats kan ha ett stort intresse for en relativt bred malgrupp. Det intryck vi fatt under
arbetets gang &r att manga personer som arbetar med foretagsvérdering, sdvil lektorer som
analytiker och investerare, skulle 6nska att erhilla en bade bredare och djupare kunskap om
hur en online community fungerar, vad som driver virdet, samt hur dessa slags foretag kan
tdnkas vérderas. Naturligtvis skulle &ven entreprendrer inom branschen, nuvarande eller
potentiella, d& dessa ar eller funderar pd att bli dgare till dessa slags tillgdngar, kunna tankas
finna ett intresse 1 vart arbete, da detta kan fungera som en utgadngspunkt for egna funderingar
over vardeskapandet i online communities.

1.6 Disposition

Kapitel 1 - Inledning
Detta kapitel har for avsikt att ge ldsaren en inblick 1 och en forstéelse for bakgrunden
for det problemomrade vi avser att studera. Forfattarna redogor dven for uppsatsens
fragestéllning och syfte, liksom de avgrinsningar vi valt att gora.

Kapitel 2 - Metod
I detta avsnitt redogor vi for det vetenskapliga forhéllningssatt som ligger till grund for
uppsatsen. Val av metodologisk ansats samt angreppssétt presenteras och motiveras.
Vidare framstiller vi hur vi praktiskt gatt tillvidga med uppsatsarbetet 1 form av
exempelvis insamling av sekundér och primér data, urval samt intervjuforfarande.
Slutligen fors en diskussion som ifragasétter arbetets forfarandesitt, reliabilitet, validitet
och val av kéllor.

Kapitel 3 — Teoretisk referensram
Den teoretiska referensram som presenteras 1 detta avsnitt har for avsikt att ge
uppsatsens ldsare en inblick i och en forstaelse for tidigare forskning rérande
problemomradet.

Kapitel 4 — Empiri
Detta avsnitt innehéller en sammanstéllning av den information som framkommit i de
intervjuer som genomforts med experter, analytiker och forvirvare.

Kapitel 5 — Analys
Den information vi fatt fram i véra intervjuer stills mot varandra samt mot den
teoretiska referensramen for att finna likheter/olikheter dem emellan.

Kapitel 6 — Slutsats
I uppsatsens avslutande del besvaras uppsatsens fragestéllning och syfte, 1 avsnittet
redogors dven for forfattarnas egna reflektioner och iakttagelser. Slutligen kommer
forslag till fortsatt forskning att presenteras.
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2. Metod

1 detta avsnitt redogor forfattarna for de metodval som gjorts kring undersokningens angreppssdtt
och informationsinsamlande. Ddrefter presenteras det urval som gjorts och den intervjuteknik som
anvdnts. Metodavsnittet avslutas med en diskussion kring uppsatsen trovdrdighet utifrdn begreppen
validitet och reliabilitet.

2.1 Uppsatsens metodansats

Det finns tre olika sitt att klassificera en undersdkning; explorativ, deskriptiv eller
hypotesprovande. Detta val skall goras utifrdn mangden kunskap som finns inom det valda
problemomrédet. Den metodologiska ansatsen bestims utifran studiens syfte och &r antingen
kvalitativ eller kvantitativ beroende av hur information har inhdmtats, bearbetats och darefter
analyserats. Uppsatsens relation mellan empiri och teori bendmns induktiv, abduktiv eller

deduktiv beroende pé hur forskaren valt att relatera datainsamlandet till referensramen.(Patel
& Davidson, 2003)

2.1.1 Typ av undersdkning

Ett vanligt forekommande sitt att kategorisera undersokningar dr att gora det utifran hur
mycket kunskap som finns inom &mnet. Nér det saknas kunskap om ett visst omrade antar
forskningen ett utforskande perspektiv och undersokningen kallas da for explorativ. En
explorativ undersoknings viktigaste uppgift dr att inhdmta sa mycket information och
kunskap som mgjligt kring det valda problemomrédet. Insamlandet av information sker ofta
genom anvédndande av flera olika tekniker. Inom omraden dar det redan finns kunskap och
dir modeller har borjat utvecklas kommer undersokningen istéllet att vara beskrivande,
deskriptiv. Vid en sddan undersokning begréinsar sig forskaren ofta till ett avgransat fenomen
som man studerar grundligt och detaljerat. Insamlandet av information 4r d& ofta begransat
till att ske genom enbart en sorts teknik. Den tredje typen av undersdkning sker inom
vélutforskade omriden dér kunskapsméngden idr stor och vedertagen teori finns. Detta
undersokningsforfarande kallas for hypotesprovande och sker genom att forskaren stéller upp
en hypotes for att forsoka finna samband. (Patel & Davidson, 2003)

2.1.2 Metodologisk ansats

Den metodologiska ansats forfattaren viljer att begagna nér fragestédllningen angrips bor vara
kopplad till studiens syfte (Olsson & Sorensen, 2001). I allménhet talar man om tva olika slag
av studier; kvantitativ respektive kvalitativ. En kvantitativ metodansats brukar anvandas nér
malet &r att ta reda pd sddant som kan métas med siffror, medan en kvalitativ metod syftar till
att med “mjukare” data i form av exempelvis djupgaende intervjuer och tolkande analyser
skapa klarhet inom problemomradet (Olsson & Sorensen, 2001). Kvantitativa undersokningar
brukar fokusera pa att forklara hur olika grupper tycker eller agerar i praktiken, vilket ger
underlag for att generalisera. Den kvalitativa metoden anviands nir man istéllet vill skaffa sig
djupare kunskap inom ett visst omrade (Svenning, 1996).

2.1.2.1 Forfattarnas val

Vi har valt ett explorativt syfte, da vi anser att det finns kunskapsluckor rérande virdering av
online communities. I enlighet med detta syfte har vi funnit att en kvalitativ metodansats &r
ett naturligt val. I arbetets inledande skede fordes emellertid diskussioner forfattarna emellan
huruvida en kvantitativ ansats skulle kunna vara ldmpad for att belysa problemet ur en mera
generell synvinkel. Syftet 1 detta fall var att genomfora en mera storskalig statistisk
undersdkning for att pd sd vis undersoka olika vérderingsfaktorers betydelse och inbordes
rangordning, och med detta som grund skapa ett forslag till varderingsmodell for online
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community- foretag. Detta alternativa syfte och ansats valde vi dock att ej gi vidare med, da
vi upplevde urvalet av relevanta studieobjekt vara otillrackligt for att ge undersokningen en
tillfredsstdllande trovirdighet; antalet forvarv av communityforetag i Sverige har helt enkelt
varit for fa, och arbetets omfang forhindrade nyttjandet av forvarv som dgt rum 1 nagot annat
land. Dessutom tycktes vi rora oss pd outforskad mark; bristen pa tidigare forskning fick oss
att inse att det kanske inte finns nigra hypoteser att prova statistiskt. Saledes kom vi till
insikten att en mera passande uppgift skulle vara att med ett explorativt tankesitt faktiskt
skapa en djupare forstielse for fenomenet; de faktorer som styr potentialen i denna typ av
foretag, samt pd vilket sitt, och pé sa vis rdja mark for framtida forskning.

2.1.3 Val av arbetssatt

I manga metodhandbdcker redovisas endast de tva ytterligheterna nér det géller att stilla
empiri och teori mot varandra, induktion och deduktion. I praktiken kan det dock vara svart
att skilja mellan det induktiva och deduktiva arbetssittet da dessa ofta &r invdvda i1 varandra
och forsiggar under hela processen (Andersen, 1998). Patel och Davidson (2003) bendmner
detta mellanting som abduktion.

Det deduktiva arbetssittet kallas ofta for bevisforingens vég. Det innebir att man utifran
allménna principer och befintliga teorier drar slutsatser om enskilda foreteelser. Hypoteser
héarleds ur den befintliga teorin och prévas sedan empiriskt 1 det aktuella fallet. I en studie
med en deduktiv ansats dr utgangspunkten en befintlig teori, tack vare detta anses
objektiviteten i studien stérkas d& den i mindre utstrdckning dr préglad av undersokarens
egna, subjektiva uppfattningar. Nackdelen med ett deduktivt synsétt &r att den teori som

studien utgdr ifran kan styra den i en viss riktning vilket kan leda till att nya upptéckter ej
gors. (Patel & Davidson, 2003)

Det induktiva arbetssittet kan kallas for upptickandets viag. Forskaren studerar ett objekt utan
att tidigare ha forankrat undersokningen i en vedertagen teori, istillet utvecklas teorin utifran
den insamlade informationen, empirin. D4 teorin 4r baserad pa empiriskt material fran en
specifik undersokning kan det dock vara svart att veta hur generell teorin egentligen ar. Inte
heller dr teorierna som utformas forutséttningslost producerade utan de kommer att vara
fargade av forskarens egna idéer och erfarenheter. (Patel & Davidson, 2003)

Ett mellanting mellan dessa bada ytterligheter dr det abduktiva arbetssittet dir en
kombination utav deduktion och induktion anvénds. Patel och Davidson (2003) beskriver
detta som att utifran ett enskilt fall formulera ett forslag till teori, vidare provas teorin pa nya
fall for att bedoma huruvida den &r rittvisande eller ej. Fordelen med detta arbetssitt dr att det
inte laser forskaren i lika hog grad som en strikt deduktiv eller induktiv ansats, nackdelarna
frén de béda ytterligheterna finns dock fortfarande kvar. D4 alla forskare &r fargade av
erfarenheter och tidigare forskning innebér det att ingen forskning startar forutséttningslost.
Risken finns att forskaren omedvetet beslutar om studieobjekt baserat pa dennes tidigare
erfarenheter och utifran detta formulerar en teori som utesluter alternativa tolkningar. Detta
innebaér att risken finns att forskaren verifierar den hypotetiska teorin i studiens deduktiva fas.
(Patel & Davidson, 2003)

Da var forskning tar sin grund i ett omrade dar tidigare forskning skett men dnnu ej rett ut
alla problem som finns dr en deduktiv ansats ej en optimal vig att gd. Inte heller ar en
induktiv ansats optimal da undersdkningen till viss del tar sin grund i befintliga teorier. Detta
leder till att en abduktiv ansats ldmpar sig bist for undersokningens syfte och séledes
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anvénds. Forskarna alternerar ddrmed under forskningsprocessen mellan teori och empiri for
att sedan tolka dessa i skenet av varandra.

2.2 Datainsamling

Det finns olika sitt att samla in information for att {4 sin fragestéllning besvarad, det kan
dock inte péstas att nagon teknik &r battre eller simre dn ndgon annan (Patel & Davidson,
2003). Patel och Davidson (2003) papekar dock att den teknik som viljs beror pa vad som
gor intryck av att kunna ge bést svar pé fragestéllningen i forhallande till den tid och de
medel som star till forfogande. De data som samlas in kan delas in i tvd grupper, primérdata
och sekundirdata, beroende pa vem som samlat in dem och i vilket syfte (Patel & Davidson,
2003). Vid insamlandet av information kom savél primér- som sekundirdata att begagnas for
att na en god forstaelse 1 &mnet, att anvidnda sig av bada killorna stimmer dven vil dverens
med studiens explorativa och abduktiva metodansats.

2.2.1 Primardata

Primédrdata utgors av data som forskarna sjélva samlat in genom exempelvis intervjuer,
observation eller frigeformulér. En nackdel med priméardata 4r dock att den dr mycket
tidskrdavande och kridver mdjlighet att komma 1 kontakt med 6nskade respondenter
(Denscombe, 2000). Forfattarnas insamlande av priméirdata har skett genom sex
telefonintervjuer, enkiter har undvikits da de ej ger mojlighet till f6ljdfragor och diskussion
om problemet och séledes ej passar studiens syfte.

2.2.2 Sekundardata

Sekundirdata bestir av redan existerande material som varit till andamal for andra
undersokningar (Andersen, 1998) och sammanstillts av tidigare forskare, t ex i form av
essder, vetenskapliga artiklar, bocker och uppsatser (Denscombe, 2000).

Sekundérdata har inhdmtats frimst som ett bidrag till den teoretiska referensramen och
problembeskrivningen, den bestér i forsta hand av processdata 1 form av tidningsartiklar samt
av forskningsdata vilket innefattar facklitteratur och forskningsartiklar. Pa grund av att de
forvdrv vi avser att analysera har skett relativt nyligen s saknas till stor del relevant
bokforingsdata, dvs. foretags egna informationsutgivande rorande forvarven, vilket innebar
att dessa data endast kommer att anvéndas 1 mindre utstrackning.

Sekundirdata som anvénts bestar av litteratur som forfattarna kommit 6ver genom att
anvénda ett antal databaser sdsom Affarsdata, for tidningsartiklar, samt Business Source
Premier och liknande for vetenskapliga/forskningsbaserade artiklar. Sokord som anvénts dr
bland annat communities, valuation, online, Internet, company, intangible assets, samt olika
kombinationer av dessa, dven pa svenska. Sekundérdata utover Internet ar frimst tryckta
kallor som kunnat tas del av via Goteborgs Universitets bibliotek.

Forfattarna har dven fatt tips fran Lektor Stefan Sjogren p4 Handelshogskolan 1 Goteborg om
artiklar och litteratur som varit av intresse for uppsatsens syfte.

2.2.3 Urval

Ett kriterium nér urvalet for en studie skall ske &r att vdlja ut intervjupersoner som antingen
har stora kunskaper eller ar villiga att Idmna ut information (Jacobsen, 2002). Da uppsatsens
forskningsomrade ar relativt nytt valde forfattarna att soka intervjuobjekt enligt kriteriet
kunskap. Forfattarnas priméra urvalskriterium var att de communityforetag som studeras

14



skulle ha forvirvats av ett annat foretag, en begransning som per automatik reducerat antalet
potentiella studieobjekt. Detta kriterium motiveras huvudsakligen med att det uppkdpta
foretaget kan formodas ha blivit granskat och vérderat av en kidnd extern part, vilket torde
Oka studieobjektens relevans for besvarandet av fragestillningen, liksom underlétta processen
att finna respondenter som har virderingsprocessen féarskt i minnet. Antalet communities att
huvudsakligen diskutera med vara respondenter har begrénsats till tre stycken, i och med att
forfattarna gjorde bedomningen att detta var en rimlig arbetsborda 1 forhallande till den tid
som fanns tillgénglig, men dnda utgor ett tillrackligt underlag for att nagon slags slutsats
kring potentialen i denna sorts foretag skall kunna nés.

De communities forfattarna valt att diskutera med respondenterna dr Lunarstorm, Playahead
och Apberget, di dessa faller inom studiens avgriansningar. Forfattarnas ursprungliga tanke
var att genomfora intervjuer med entreprendren bakom respektive communityforetag,
representanter for de foretag som forvirvat respektive community, samt analytiker som &r
insatta i denna slags Internetforetag eller har foljt forvarvaren en tid och saledes har dsikter
om uppkopet. Detta visade sig dock vara alltfor svart i praktiken, d& uppkdparna MTG och
CLS Holdings, liksom upphovsménnen bakom Apberget och Playahead, ej ville medverka 1
studien. Till f6ljd av detta reviderades urvalet till att innefatta diskussioner, samtal, kring de
communities som ndmnts ovan, samt branschen som helhet, med kunniga personer inom
omradet. Dessa personer kan delas in i tre grupper: experter, analytiker och forvirvare. I varje
grupp ingar tva personer. Expertgruppen, bestaende av Rickard Eriksson och Henrik
Torstensson, sattes samman genom att kontakt togs med personer som figurerat flitigt i den
mediala debatten om online communities. Genom kontakt med Svenska
Riskkapitalforeningen valdes tva foretagsanalytiker som kénde sig kunniga nog for att
besvara fragor pd omradet ut. Dessa personer &r Magnus Dagel p4 Redeye och en analytiker
pa ett vilként foretag, som dock valt att vara anonym. Gruppen forvérvare, slutligen, sattes
samman genom att kontakt togs med foretag som nyligen genomfort férvérv och var villiga
att medverka i studien. Inom dessa foretag intervjuades Kimmo Korpela, Director pa 31
Venture Team, samt Erik Orring, VD pa Visterbottens-Kuriren.

I efterhand har vi upplevt att de tre respondentgrupperna hade olika styrkor och saledes
kompletterade varandra vél; experterna var mycket kunniga och hade en mingd asikter kring
communities i allménhet, analytikerna sdg mer till hur en vérdering skulle kunna gé till och
forvarvarna till vad de tittat pa vid det specifika forvarvet. Sammanfattningsvis anser vi att
den grupp pé sex personer som intervjuats kan bidra med information som genom
jamforelsen med teorin ger en god grund for analysen.

2.2.4 Intervjuteknik

Enligt Patel och Davidson (2003) skiljs olika typer av intervjuer ofta at beroende pa hur
strukturerade och standardiserade dessa dr. Strukturering handlar om vilket svarsutrymme
respondenten far och standardisering om i vilken mén likalydande fragor stélls i samma
ordning till respektive respondent (Patel & Davidson, 2003).

Uppsatsen har utgétt fran en kvalitativ intervjuansats da detta passar en abduktiv studie bra. I
en kvalitativ intervju &r intervjuare och intervjuperson bdda medskapare till ett samtal, dirav
ar det en fordel ifall intervjupersonen har forkunskaper inom omradet. Intervjuaren maste
dock vara medveten om sin forforstaelse sé att den fargar intervjun i sa liten grad som
mojligt. (Patel & Davidson, 2003) For att f4 ut mesta mojliga fran intervjuerna satte sig
forfattarna in ordentligt 1 &mnet genom att ldsa savél tidningsartiklar som forskningsartiklar
innan intervjuerna genomfordes. I en kvalitativ intervju ér det néstan alltid en lag grad av
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standardisering, fragorna ger mojlighet for intervjupersonen att svara med sina egna ord och
utveckla sina resonemang. Strukturen pa en kvalitativ intervju kan vara bade hog respektive
lag, forfattarna har valt att arbeta med en lag grad av strukturering for att kunna stélla fragor
beroende pa vilken riktning som samtalet tar.

Samtliga intervjuer har varit av formen telefonintervjuer, personliga intervjuer hade varit att
foredra men da det endast finns ett litet antal personer som ér tillrdckligt insatta 1 &mnet och
dessa befunnit sig pa annan ort har forfattarna pga. tids- och resursbrist fatt anvénda sig av
det forfattarna upplevt som det bista alternativet, telefonintervju.

Fordelarna med telefonintervju dr, forutom det faktum att intervjun kan ske trots att
respondenten och den som utfor intervjun befinner sig pa olika platser, bland annat att
intervjuarens personliga egenskaper sdsom kon, klass, alder, etnisk bakgrund samt nérvaro ej
ar lika tydliga som vid en personlig intervju. Detta minskar risken att intervjuobjektet svarar
pa ett sitt som denne tror att intervjuaren uppskattar. Mojligheten att fa till stdnd ett samtal
med foljdfrdgor och resonemang ar ocksa stora. Nackdelarna med telefonintervjuer dr bland
annat att det kan vara svérare att fa respondentens fortroende och att det kanske inte
utmynnar i ett lika givande samtal som en personlig intervju hade gjort. Det faktum att man
inte kan se personen som intervjuas och ddrmed inte kan reagera pé t ex ansiktsuttryck och att
det kan vara svarare att avgora huruvida man verkligen talar med ritt person &r dven det en
nackdel jamfort med en personlig intervju (Brynman & Bell, 2005).

Redan i den forsta kontakten med respondenterna bifogades en forklaring om uppsatsens
syfte, fragestdllning och urval. Detta beskrevs sedan ytterligare i inledningen av intervjuerna
dér respondenterna ocksa meddelades att de skulle f& mdjlighet att kontrollera svaren innan
publikation. Detta bade for att eliminera risken for missforstdnd och ddrmed fa en hogre
validitet 1 materialet, samt skapa en mer avslappnad och tillitsfull, och ddrmed en
forhoppningsvis mer givande konversation. Anonymitet erbjods i1 de fall respondenten bad
om det och kom i uppsatsen endast att omfatta en analytiker. Frageformulér har skickats ut i
de fall respondenten bad om det innan intervjun. Dessa har dock mest setts som en mall och
har saledes ej foljts slaviskt; den funktion dessa formular fyllt var framst att ge respondenten
en mojlighet att reflektera 6ver sporsmalen. Nackdelen med detta kan vara att svaren blir
alltfor genomtinkta och att spontaniteten i dem minskar (Patel & Davidson, 2003), men
forfattarna har ansett detta vara underordnat betydelsen av att fa till stdnd ett mera givande
samtal och en mera genomténkt diskussion.

Intervjuerna genomfordes med minst tva forfattare nirvarande, dér en person var
huvudansvarig och stéllde de flesta fragorna medan de(n) andre fyllde pa med ytterligare
fragor som uppstod under intervjuns ging. Intervjuerna var av olika lingd mellan frén ca 20
till drygt 50 minuter dér respondenterna rent generellt pratade mest inom omradet for sin
egen expertis. Undantaget var experterna som pratade mycket inom alla omraden vilket
avspeglas i empirin. Intervjuerna spelades dven in och transkriberades, darefter jimfordes
detta med de antecknade svaren for att fa en sa korrekt registrering som mojligt.
Transkriberingen utav intervjuerna innebdr alltid ett riskmoment dé det pga. att det ar talsprak
som talas blir fargat av transkriberarens sétt att transformera men forfattarna har forsokt att 1
sa stor del som mojligt bibehalla kdrnan i det som sagts. Respondenterna har dven, som ovan
ndmnts, fatt mojlighet att kontrollera svaren for pé sa sitt se till att deras svar ej registrerats
pa ett felaktigt vis. Vid 6verforing fran intervjumaterial till empiri har svaren kategoriserats
utifran fem empiriomréden som forfattarna stillt upp utifrn karaktdren pa det material som
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erhéllits. Varje svar har placerats inom det omrade dir det bist passat in, och svar som visat
sig vara irrelevanta har uteldmnats.

2.3 Trovardighet

Tva viktiga krav att iaktta vid forskningsarbete ar att undersdkningen skall vara giltig och
relevant; ha hog validitet, samt att den skall vara tillforlitlig och trovardig; uppna hog
reliabilitet (Denscombe, 2000).

Med tillforlitlighet menas att undersokningen skall ga att lita pa, att den dr genomford pa ett
trovirdigt satt. Om exakt samma undersokning genomfordes av en annan forskare, hade
resultatet blivit detsamma? Vid en kvalitativ studie &r detta ett problematiskt forhallningssatt.
Om forfattarna exempelvis intervjuar en person vid flera tillfdllen och stéller exakt samma
frdga vid varje tillfdlle men far olika svar tyder detta pa lag reliabilitet. Detta behdver dock
inte vara korrekt vid insamlande av primérdata genom en kvalitativ studie. Orsaker till att
personen dndrat uppfattning kan vara hinforliga till respondentens stimningslige, eller att
personen inhdmtat ny kunskap eller pd annat sitt natt nya insikter, snarare an att respondenten
inte &r trovirdig. Det dr darfor viktigare att forfattarna lyckas fanga den unika situationen och
svaren snarare dn att svaren alltid &r desamma fran respondenterna. Inom kvalitativ forskning
prioriteras istéllet validitetsbegreppet vid en diskussion av forskningens troviardighet och
relevans. Validitet syftar till huruvida en studie undersoker det som avses undersokas, inom
kvalitativ forskning far begreppet ofta en vidare innebord i form av autencitet eller forstielse
(Patel & Davidson, 2003). Ett exempel pa atgird som vidtagits for att forsékra sig om
uppsatsens autencitet dr att respondenternas svar har spelats in. For att iaktta forstielse for
dmnet har ett kallkritiskt forhallningssétt anvints vid insamlandet av datamaterial och
forfattarna dr medvetna om att forkunskap och fordomar 1 viss utstrackning formar
forskningens resultat (Denscombe, 2000). Trovardigheten i artiklar kan variera men generellt
brukar vetenskapliga artiklar ha genomgétt en gedigen granskning innan publicering och fér
diarmed anses uppné en hog grad av reliabilitet. Detta hindrar dock inte uppsatsens forfattare
frén att se en viss trend 1 de vetenskapliga artiklarna da en optimism praglar artiklar fran tiden
innan IT-bubblan brast i borjan pa millenniet, i synnerhet vad géller instédllningen till
alternativa virderingsmodeller och redovisning av immateriella tillgdngar, medan artiklar
som publicerats efter denna tid ofta &r mer neutralt instéllda.

Genom att anvinda sig av bade primér- och sekundirdata anses validiteten i undersdkningen
Oka (Denscombe, 2000) vilket har gjorts vid datainsamlandet av denna uppsats. Dessutom har
de respondenter som velat ta del av och stimma av med sina svar, sa att svaren ¢j
forvanskats, givits mojlighet till detta vilket torde 6ka undersokningens validitet. Slutligen
kommer forskning inom eller angransande till problemomradet att tas i beaktande och
jamforas nér uppsatsen summeras (Denscombe, 2000).
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3 Referensram

Ireferensramen ges inledningsvis en grundldggande oversikt av fundamental foretagsvirdering,
varpd en diskussion fors vad gdller de svarigheter som kan uppstd med viirdering av foretag i stark
tillvéixt och pd nya marknader, liksom problemen att véirdera foretag med en betydande andel
immateriella tillgdangar, exempelvis i form av intellektuellt kapital. Ett resonemang omkring hur

framtida virdeskapande kan uppskattas i ndtverksliknande foretag foljer pd detta. Referensramen
fortgar med en definition av begreppet online communities, vilka intdktskdllor dessa har, samt en
genomgdng och diskussion runt de framgdngsfaktorer, och andra variabler som tidigare studier
identifierat som intressanta for en virdering av denna slags foretag. Lisaren bor notera att samtliga
delar i denna referensram ej dr avsedda att fungera som utgangspunkt for en senare analys;
exempelvis presenteras avsnittet om fundamental foretagsvirdering av den anledningen att det, som
vi ser det, utgér en nodvindig bakgrund for att fd insyn i de grundliggande tankegdngarna bakom
vart arbete.

3.1 Foretagsvardering

Det finns 1 huvudsak tva olika sétt att genomfora en foretagsvirdering, antingen genom en
teknisk analys eller med hjélp av en fundamental analys. Vid genomf6randet av en teknisk
analys betraktar man en akties historiska utveckling for att dra slutsatser om dess framtida
utveckling. I allménhet uttalar man sig da inte om foretagets kvalitativa faktorer for
vérdeskapande, utan snarare om hur aktien forvintas prestera inom den nirmaste framtiden.
Vér uppsats kommer endast att ta fundamental analys i beaktande. Detta analysforfarande gér
ut pa att utvirdera information om foretaget och dess omvérld, for att pa sé vis frambringa en
uppfattning om foretagets framtidspotential. For att bedoma ett foretags nuvarande och
framtida vinst dr redovisningsinformation sdsom resultat- och balansrdakning och noter av
sarskild betydelse. Den fundamentala analysen bestar av tre analyspelare: strategisk analys,
redovisningsanalys och finansiell analys varifran man gor en prognos/proforma, virderar
framtida betalningsstrommar, for att slutligen berékna foretagets véarde (Nilsson et al., 2002).

SN ﬂ

Prognoser ! . :
(profgormas) > Virdering

1
/ e e e e e e e e e e e e e = = :
Finansiell analys

1: Fundamental foretagsanalys. (Nilsson et al., 2002) Egen bearbetning.

Strategisk analys

Redovisningsanalys

Tva viktiga stéllningstaganden maste goras ndr man ska virdera ett foretag. Till att borja med
maste analytikern bestimma en ldmplig mattstock att jimfora med, vilket kan vara ndgra
specifika nyckeltal eller andra foretag i samma bransch. Sedan méste analytikern beddma vad
som kan orsaka att ett virde kan avvika frin denna mattstock. Detta kan vara skillnader 1
fundamentala begrepp som tillvéaxttakt och risk; ifall ett foretag forvintas ha en hogre eller
lagre tillvaxttakt skall detta ocksa avspeglas i virdet pd foretagets aktier. Ifall avvikelser
identifieras, och orsaken tros bero pd sddana fundamentala skillnader, ar foretaget saledes

korrekt varderat. Om sddana skillnader ej kan identifieras sa dr foretaget felaktigt prissatt.
(Estrada, 2005).
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Strategisk analys

Den strategiska analysen syftar till att utvdrdera kritiska faktorer av mera kvalitativt slag. Tvé
huvudsakliga mal finns med denna slags analys; att identifiera de faktorer som paverkar
foretagets vinst - dess virdedrivare - samt att klargora vilka riskfaktorer som ér forknippade
med foretaget. Dessa risker brukar vanligtvis utvirderas genom en branschanalys och en
konkurrentanalys (Nilsson et al., 2002). For att identifiera och redogora for de viardedrivare
som utgor kritiska konkurrensférdelar brukar ofta en vardekedjeanalys anvéindas (Stabell &
Fjeldstad, 1998) Hur en sadan analys gar till diskuterar vi i ett senare avsnitt.

Redovisningsanalys

Denna del syftar till att analysera foretagets redovisade resultat och bedoma hur vél detta
speglar det verkliga ekonomiska utfallet och den verksamhet som foretaget bedriver. Det adr
viktigt att beakta sddana poster dér subjektivitet och flexibilitet riskerar att forekomma,
liksom att skaffa sig en helhetsbild 6ver redovisningens kvalité¢ samt vilka
redovisningsprinciper som anvénts. Foretagets val av avskrivningstid samt dess
uppskattningar av avsittningsbelopp dr exempel pa poster som bor utvirderas och eventuellt
justeras for att synliggora foretagets verkliga” finansiella resultat och stidllning. Ifall denna
analys genomfors pa ett gott sétt underléttas berdkningen av nyckeltal och framtida
utveckling. (Nilsson et al., 2002) I vissa typer av foretag, med stora immateriella tillgangar
och/eller i kraftig tillvaxt, menar vissa att redovisningen pa grund av sitt regelverk inte klarar
av att ge en réttvisande bild av foretagets finansiella situation, och saledes systematiskt
undervérderar foretaget (Sullivan & Sullivan 2000). Denna problematik diskuterar vi senare i
referensramen.

Finansiell analys

I den finansiella analysen utreds foretagets finansiella data for att utifrén detta bedoma
foretagets framtida utveckling och potentiella prestation. Nigra vanliga nyckeltal att utga
ifran &r rantabilitet pa eget kapital respektive pa tillgangar; hér dr det emellertid viktigt att
fokusera pé ett fital utvalda nyckeltal sa att man inte gar vilse i den flora av variabler och
kvotmatt som finns att tillgd. En annan viktigt komponent i denna del ar att bedoma
foretagets likviditet och finansiella flexibilitet med hjdlp av en kassaflodesanalys. (Nilsson et
al., 2002)

Prognos/proforma

I denna del sammanfattas de tidigare tre analyserna utifran grundlaggande
redovisningsprinciper till konstruerade framtida balans- och resultatrikningar.
Proformaanalyser anvinds frédmst ndr man ska vérdera framtida betalningsstrommar med en
diskonteringsmodell. Framtida BR och RR kan berdknas med hjélp av en médngd olika
modeller och &r beroende av vilken typ av foretag som analyseras, men i de allra flesta fall
kopplas den strategiska analysen och proformaanalysen ihop (Nilsson et al., 2002). Bauer och
Hammerschmidt (2005) menar att prognoser for hogteknologiska foretag ej kan uppréttas for
mera dn fyra, fem ar framat i tiden, d& de péd grund av foretagets dynamiska natur medfor en
for stor osékerhet.

Virderingsmetoder

Det finns tva huvudsakliga slag av virderingsmetoder. Substansvirdering dr den ena
metoden, dar foretagets virde berdknas med utgadngspunkt 1 foretagets idag existerande
skulder och tillgdngar. Det andra slaget av viardering, avkastningsvérdering, syftar till att
berdkna foretagets virde pa basis av prognoser som upprittats over framtida vérden
diskonterade till nuvarde. Har kan en proformaanalys i ménga fall vara behjélplig. Dock bor
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poéngteras att oavsett vilken viarderingsmodell som anvénds sa bygger samtliga pa strategisk-
, redovisnings- samt finansiell analys. Nir det géller virdering av nystartade foretag eller
foretag med stora immateriella tillgdngar brukar man anvénda sig av avkastningsvardering
(Nilsson et al., 2002).

3.1.1 Avkastningsvardering

De tre mest anvdnda modellerna for avkastningsvérdering dr baserade pa utdelning,
kassaflode eller residualvinst. Samtliga utgér ifran tanken att ett foretags varde berdknas
genom nuvirdet av verksamhetens framtida betalningsfloden; valet av modell att anvénda blir
diarmed ett val av vilket betalningsflode som upplevs vara mest relevant for att analysera det
specifika foretaget. Tvé andra frdgor som maste besvaras ér vilken tidshorisont man bor utga
ifrdn, samt vilken diskonteringsrinta som bor anviandas (Nilsson et al., 2002).

Diskontering av framtida kassafloden

Vid tillimpning av en avkastningsmodell méste de forvantade framtida betalningsstrémmarna
omréknas till dess vérde idag, diskonteras. For nuvéardesberdkning krivs att man faststéller en
diskonteringsrinta, till vilken kapitalet skall forrédntas. Denna rénta utgér det avkastningskrav
investerare har pd foretaget, dvs. den kompensation som dess finansiérer kraver for att
investera 1 foretaget (Nilsson et al., 2002).

Avkastningskravet = den riskfria avkastningen + riskpremien

Diskonteringsrantan bestar av tva komponenter, varav den ena ar den riskfria réntan, vilken
kommer av det grundldggande faktum att pengar idag ér virda mera dn pengar imorgon, i och
med den mojlighet som finns att forrénta kapital riskfritt — exempelvis genom att investera i
statsobligationer. Denna delpart &r identisk oavsett foretag. Den andra komponenten &r
riskpremien och dr foretagsspecifik, alltsé olika beroende pa den risk som ett foretag bedoms
vara behéftat med. Hér beaktas att man som investerare vill bli ersatt for den risk som
foreligger att den framtida avkastningen fran foretaget man investerat i &r mindre &n forvéntat
eller helt uteblir (Nilsson et al., 2002). Ju hogre diskonteringsrdnta som anvénds i en
avkastningsvarderingsmodell, desto ldgre blir viardet pa foretaget; en hog upplevd risk
innebdr att investerare krdver kompensation genom hogre avkastningskrav pa foretaget, och
dérfor blir foretagets nuvérde ldgre dn vad det vore for ett identiskt foretag med ligre
riskniva.

Tre olika avkastningsmodeller

Vid en avkastningsvérdering baserad pa foretagets utdelning beréknas virdet pa det egna
kapitalet genom att nuvardesberdkna vardet av alla forvantade framtida utdelningar, dvs.
foretagets utbetalning till sina dgare. Vérdet kan som ndmnts tidigare dven berdknas genom
att nuvardesberikna alla framtida kassafloden, ndgot som, lite forenklat, kan definieras som
skillnaden mellan ett foretags inbetalningar och dess utbetalningar. Detta kassaflode visar pa
den potentiella utdelning som dgarna skulle kunna fa ta del av medan den forstndmnda
modellen estimerar den utdelning som de facto beridknas ske. Om ett foretag har
tillvaxtmojligheter skiljer sig kassaflodesbeloppet ifran utdelningsbeloppet dé en viss del av
summan kommer att anvindas till investeringar (Nilsson et al., 2002).

Den tredje diskonteringsmodellen skiljer sig frdn de ovan nimnda genom att, istéllet for att
fokusera pé betalningsfloden till 4garna, istdllet inriktar sig pa foretagets virdeskapande i
form av dess faktiska resultat. Denna modell utgar frén det bokforda egna kapitalet och till
detta ldggs nuvérdet av det viardeskapande som foretaget genererar i form av residualvinster.
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Dessa vinster utgors av det mervérde, dveravkastning, som skapas av foretaget, och uppnas
genom att ha en lonsamhet som dverstiger kostnaden for det kapital som anvénds. Mervérde,
m a o dverlonsamhet, uppstér alltid i monopolliknande situationer av négot slag (Nilsson et
al., 2002). Foretag stravar darfor alltid efter att uppna detta tillstand; perioder av god
l6nsamhet vaxlar emellertid vanligtvis med perioder av mindre god 16nsamhet. De faktorer
variabler, som mojliggor att lonsamheten kan dverstiga kapitalkostnaden, ér foretagets
vinstdrivare och det 4r diarfor fundamentalt att identifiera dessa nir man ska vérdera ett
foretag. Hur vél foretaget lyckas vad géller I6nsamhet och eventuell vinstpotential avgors
saledes till stor del genom de strategiska beslut foretagsledningen fattar (Nilsson et al., 2002).

3.2 Nagra svarigheter vid féretagsviérdering

Nar ett foretag skall varderas finns det, vilket vi berort ovan, ett antal svarigheter i samtliga
delstadier av vdrderingen. Under den finansiella analysen kan det uppkomma avvégningar
vad géller vilka métt, modeller och nyckeltal som skall anvéndas, liksom hur de ingédende
komponenterna skall uppskattas. D4 vi ej avser att 1 denna uppsats ldgga nagon sarskild tyngd
vid olika slags finansiella nyckeltal, kommer vi att i stort sett bortse ifrdn dessa svarigheter.
Vad vi istéllet kommer att betona &r de svarigheter som kan uppsta under
redovisningsanalysen, dir ett foretags redovisade ekonomiska stillning, pa grund av vad som
kan upplevas som begransningar i dagens redovisningsregler, inte alltid behover stimma
overens med verkligheten. Vi kommer édven att diskutera négra av de problem som kan vara
befattade med faktorer som kan inordnas inom strategisk analys, sdésom en uppskattning av
ett foretags framtidspotential i form av virdeskapande och kritiska framgéngsfaktorer, liksom
de problem som kan uppsta att géra dessa uppskattningar pa nya marknader. Vi inleder detta
avsnitt med en diskussion rorande svarigheterna med redovisningsanalys.

3.2.1 Svarigheter vid redovisningsanalys
3.2.1.1 Immateriella tillgangar

”We believe the current tech stock slump has little to do with the Fed and much more to do with investors trying
to figure out how much they are willing to pay for high-growth technology companies.” s. 302 (Sibilski, 2000).

De foretag, ddr huvuddelen av virdet ligger i immateriella tillgangar sdsom intellektuellt
kapital, har 6kat dramatiskt under senare ar. 1978 uppgick materiella tillgdngars andel av
foretagsviardet hos ett stort urval borsnoterade foretag till i genomsnitt 80 %, och 20 % bestod
saledes av immateriella tillgangar (Sullivan & Sullivan 2000). 1998 var forhallandet det
motsatta, med 80 % av det genomsnittliga foretagets virde hanforligt till immateriella
tillgdngar. Denna fordandring har skapat ett behov av nya metoder for att berdkna vérdet pa
foretag dar de huvudsakliga tillgingarna dr immateriella (Sullivan & Sullivan 2000). Bauer
och Hammerschmidt (2005) efterlyser dven de andra sorters analysinstrument nir mer
traditionella viarderingsmodeller misslyckas. Det géller forst och frimst nér analytiker
forsoker att vardera nyligen startade foretag 1 stark tillvixt. Sddana foretag investerar ofta
stora belopp inledningsvis vilket resulterar 1 negativa resultat eller negativa kassafloden. For
nystartade foretag finns det dven ett problem i och med att det inte finns nagra historiska data
att tillga nir det géller att uppskatta variabler till traditionella modeller. I bada fallen &r det
praktiskt taget omgjligt att anvinda sig av traditionella viarderingsmodeller i form av price-
earnings-kvoter' eller genom att beriikna virdet med diskonterade kassafloden.

! Estrada (2005) menar att P/E-talet &r det mest anvidnda kvotmattet bland investerare och anayltiker. Detta
nyckeltal anvinds for att identifiera aktier som &r prisvdrda i forhallande till foretagets vinst per aktie. P/E-talet
indikerar hur ménga dollar investerare dr beredda att betala for en dollar av foretagets vinst.
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Low (2000) anser att traditionella bokforingsbaserade vérden har tappat sin betydelse for
vérdering 1 och med etableringen av e-handelsforetag. Foretag utan vare sig egentlig historik
eller vinster virderas till skyarna. Finansiella prestationsmatt, menar Low, ar
tillbakablickande och upplyser diarfor endast om ett foretags historik. Dessa métt séger inget
om ett foretags framtida viardeskapande. Icke- finansiella prestationsmatt, ddremot, aterspeglar
pa ett annat sétt ett foretags majligheter till framtida vardeskapande. Problemen med denna
slags matt dr dock att de kan vara svéra att faststélla klart och objektivt (Low, 2000).

“Kvotmdtt kan vara problematiskt och mindre relevant ndir det giller foretag med negativa resultat, ndgot som
ofta giller inledningsvis for internetforetag.” s332. — fritt 6versatt (Bauer & Hammerschmidt, 2005)

Bauer och Hammerschmidt (2005) anser att en svaghet med traditionella virderingsmodeller
ar att de 1 hog grad fokuserar pa materiella tillgangar vilket gor det problematiskt och direkt
missvisande for Internetforetag som uteslutande skapar vérde fran marknadsbaserade
tillgangar, exempelvis kundrelationer och varumérke. Sullivan och Sullivan (2000) hiavdar
dessutom att traditionella viarderingsmetoder, baserade pa redovisningen och dess principer,
systematiskt undervirderar den typ av foretag dir materiella tillgdngar endast dr en brikdel
av foretagets virde.

Bauer och Hammerschmidt (2005) presenterar ett alternativt varderingssitt att anvinda sig av
nir man ska vérdera foretagets tillgdngar och totala virde: customer lifetime value (CLV). En
CLV-modell gar ut pa att istéllet for att analysera kunder pa aggregerad niva sa rdknar man ut
kassaflodet for enskild kund, summan av nutida och framtida kundvérde blir sedan vérdet pa
kundbasen. Dérefter applicerar forfattarna modellen pé det tyska telekomforetaget Deutsche
Telekoms (DT) forvérv av det amerikanska telefonforetaget Voicestream i maj 2001 dédr man
fick tillgéng till ytterligare 2,3 miljoner kunder. DT betalade 35 miljarder dollar for att
inforliva Voicestream i verksamheten, vilket innebar 15 200 dollar per kund. Detta var en
summa som aldrig tidigare skédats for ett sddant slags forvarv. Enligt Bauer och
Hammerschmidts kundbaserade modell var detta ett otroligt Gverpris (med deras modell
borde priset ha varit runt 2430 dollar per kund) vilket skulle innebéra att fOr att réttfardiga
kopeskillingen skulle varje kund bland annat vara tvungen att attrahera fem kunder genom
mun till mun metoden eller ocksa skulle foretagets lyckas utvinna fantastiska synergieffekter.
Inga av dessa mal var dock realistiska och inte lang tid efter forvérvet rapporterade Financial
Times att en stimningsansokan fran aktiedgarna inkommit mot DT:s verkstéllande ledning
diar man menade att DT betalat ett orealistiskt hogt pris for Voicestream. Detta ledde till att
Tysklands federala revisorer utvirderade forvarvet och kom fram till att foretaget betalat 26
miljarder for mycket for Voicestream och istillet for 35 miljarder borde ha betalat runt nio
miljarder. Enligt Bauer och Hammerschmidts modell skulle dven detta vara nagot i 6verkant
(2,3 miljoner kunder multiplicerat med 2430 dollar ger ett virde pa 5,6 miljarder dollar). Det
man kan konstatera frdn detta exempel ar 1 vilket fall som helst att en bittre modell hade givit
ett mer rittvisande pris.

Johnson och Kaplan (1987) kritiserar finansiella redovisningsmatt att 6verkompensera for
objektivitet till formén for relevans. Detta gor att manga foretag med stora immateriella
tillgdngar far en artificiell BR och RR med en hel del begridnsningar. Exempel pa detta ar att
internt upparbetade varumérken och goodwill ej fas tas upp 1 BR. Ett exempel pa detta &r
Intel som 1996 hade ett av de tio mest virdefulla varumérkena men som ej stod att finna i
BR. En avvikelse fran detta dr dock nir immateriella tillgangar identifieras i form av
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goodwill vid foretagsforvirv. Detta sker nir kopeskillingen dverstiger marknadsvardet for de
1 det forvirvade foretaget ingdende tillgdngarna (Carrol & Tansey, 2000).

3.2.1.2 Intellektuellt kapital

”Den nya ekonomin har skiftat ifrdn att vara uppbyggt kring traditionell tillverkning till att vara allt mer
kunskapsbaserad. Fysiska varor och tjdnster dr endast férpackad kunskap. I den nya ekonomin dr kunskap den
nya ravaran. De foretag som lyckas producera och anvinda sig av sin kunskap dr dven de som lyckas
béist. ’s.299 — fritt 6versatt (Carrol & Tansey, 2000)

Det intellektuella kapitalet 4r en av hornstenarna for att foretag skall lyckas i dagens
ckonomi. Foretag maste vara lattrorliga och snabbt kunna stilla om sin produktion for att
mota en stindigt fordnderlig efterfrigan pa den globala marknaden. Nyckel for att lyckas med
detta dr tillgdngen till intellektuellt kapital och férmégan att kontrollera den. Intellektuellt
kapital (IK) definieras vanligen som en immateriell tillgdng som sdllan ses i balansrdkningen,
exempelvis de anstilldas skicklighet, FoU (forskning och utveckling), internt genererad
goodwill, varumérke, licenser, kunddatabaser med mera. Ett populdrt sitt att, bland revisorer,
definiera begreppet dr att det dr skillnaden mellan det bokforda och marknadsmissiga virdet
(Carrol and Tansey, 2000). Leif Edvinsson pa Skandia (och Huber Saint-Onge pd
Kanadensiska handelsbanken) har delat in det intellektuella kapitalet i tre delar:
humankapital, struktur kapital och kundkapital (Edvinsson & Sullivan, 1996).

e Humankapital: kunskap, erfarenhet och kompetens som finns hos individer. Detta dr grunden till
innovation hos alla foretag.

e  Strukturkapital: det virde som finns kvar nir humankapitalet -de anstéllda- gatt hem for dagen t ex
databaser, kundlistor, manualer och organisationsstruktur.
e Kundkapital: virdet av kunddatabasen, kundrelationer och potentialen hos kunder.

Carroll och Tansey (2000) menar att IK inom redovisning, som for ménga foretag dr dess
storsta och viktigaste tillgéng, ej beaktas. US GAAP, det amerikanska redovisningsridet,
menar 1 likhet med IFRS och andra normgivare att aktivering av intellektuellt kapital som
tillgdng ar behiftat med allt for stor osdkerhet och att det stora hindret for att redovisa och
identifiera IK beror pa komplexiteten i virderingen. Redovisningsnormgivare dr oroliga for
den osdkerhet som foreligger och att det skulle kunna ge upphov till 6kat fusk och bedrégeri
om virderingen baseras pa allt for subjektiva grunder. Pé grund av detta dr en stor del av de
immateriella tillgdngarna utanfor rakenskaperna. Carroll och Tansey menar dock att de dr
konservativa och att investeringar i fabriker och verktyg inte heller behdver leda till
ekonomiska fordelar. Konsekvensen av att denna form av immateriella tillgangar ej far
aktiveras medfor att det 4r mycket svart att endast analysera ett foretag genom att studera
dess finansiella data. Att hinfora fordelar till denna slags tillgdngar, samt mita de kostnader
som dr relaterade till dem &r ofta behéftat med manga svérigheter. Holland (2002) anser att
dessa brister pa marknaden for information, och pafoljande varderingsproblem vad géller
foretag huvudsakligen bestdende av immateriella tillgdngar, utgjorde det huvudsakliga skélet
bakom det sena 1990-talets IT-bubbla och dess pafoljande borsnedgang. For att minska
volatiliteten pa marknaden behover professionella investerare och analytiker bli tillrackligt
kunniga vad giller virdering av immateriella tillgdngar. Den grundliggande osidkerheten om
framtiden gér aldrig att komma ifrdn, men i alla fall den osékerhet som é&r sérskilt behéftad
med intellektuellt kapital och aktiepris skulle, med 6kad kunskap och forbattrade modeller,
minska (Holland, 2003).
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3.2.2 Vardering av nya foretag pa osakra marknader

Varje gang det skall investeras 1 nya verksamheter finns det manga risker for en placerare,
men osdkerhet vigs in 1 bedomningen nér ett potentiellt investeringsobjekt dr verksamt i ett
helt nytt affirsomrade (Aldrich & Fiol, 1994). Nér nya branscher véxer fram saknar
investerare och analytiker ofta en upparbetad grund av kunskap och branschspecifik
erfarenhet. I dessa sammanhang anvénder sig foretag ofta av nya och oprovade
affarsmodeller, samt tampas med méinga nystartade konkurrenter om att fa ett tidigt grepp om
marknadsledarpositionen. Informationsasymmetrier dr extra problematiskt 1 nya branscher, da
ledningen i manga foretag har en klart mycket béttre branschinsyn dn oerfarna investerare
(Alchian & Woodward, 1988). Ifall investerare har tillgang till kompletterande information
som kan reducera den ojamna informationsfordelningen skulle det underlétta en analys av
vilka kvalitativa skillnader som finns mellan olika foretag (Spence, 1974).

Sanders och Boivie (2004) menar att det, pa marknader under kraftig tillvixt, kan finnas
kvalitetsskillnader mellan olika foretag, vilka dock ej framgér av den objektiva finansiella
och verksamhetsrelaterade information foretagen tillhandahéller. Detta kan bero dels pa att
informationen 1 sig &r otillracklig, men ocksa pa bristande kunskap och forstaelse bland
analytiker och investerare for vad som driver verksamheten. Foretagsvarderingar, som
vanligtvis baseras till stor del pa denna slags data, har dérfor svart att vdga in skillnader
mellan olika nya foretag vad giller hur verksamheten faktiskt dr utformad. Den korta historik
som finns tillgénglig riskerar att vara otillracklig for att avgora vilka kvalitetsskillnader som
finns mellan foretagen i branschen och vilka bolag som egentligen har den storsta
framgangspotentialen. Dessutom menar forfattarna att ndr minga investerare viander blicken
mot en ny, trendig bransch 6kar ocksd sannolikheten att nya foretag, som inte har den
grundldggande kvalitet som krdvs for att Gverleva, dyker upp. Det dr darfor sannolikt att
marknadsaktorerna, pa en ny, vixande marknad, soker efter alternativa vigar att bedoma
olika foretag.

3.2.3 Bedomning av framtida vardeskapande

Som synes dr det, for att kunna vérdera ett foretag, en avgorande faktor att pa ett
tillfredsstillande sétt kunna identifiera vad det dr som skapar och driver virde, och i
slutdnden intdkter, 1 verksamheten (Nilsson et al., 2002). Foretagets tillvaxtpotential méste
kunna uppskattas for att en prognos skall kunna upprittas (Nilsson et al., 2002), s& dven den
framtida l6nsamheten 1 jamforelse med foretagets konkurrenter. Hur detta bor ske ar
emellertid en svérare frdga. Holland (2002) hdvdar att dagens finansteori fungerar som en
huvudsaklig referenspunkt for fondforvaltare och ger en grund for véarderingen av ett foretags
aktier; dock ger teorin ingen végledning vad géller hur man faktiskt kan uppskatta framtida
avkastning, risk eller likviditet. Av denna anledning &r det intuitivt att virderingen av samma
foretag kan skilja t &ven om samma personer utfér den med hjilp av samma modell. Olika
analytiker och investerare anvénder olika metoder och tillvigagangssitt; foretagsvardering ar
ingen exakt vetenskap utan det uppskattade virdet pa ett visst foretag dr baserad pa en
subjektiv uppskattning (Nilsson et al., 2002). En enskild virdering ska aldrig ses som ett
exakt eller obestridligt virde utan baseras utifran analytikerns erfarenheter, kunskap,
informationstillgdng och inte minst vald modell (Nilsson et al., 2002). Vid vérdering av ett
privat foretag vars aktier ej dr noterade pa borsen forsviras mojligheterna till vérdering
ytterligare, da det i detta ldge inte existerar ndgon referenspunkt i form av aktiepris. Saledes
blir det teoretiskt omojligt att identifiera ett objektivt virde. De subjektiva uppskattningarna
blir da istdllet helt avgdorande for virderingen av foretaget (Nilsson et al., 2002).
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Ett vanligt sitt att uppskatta framtida vardeskapande ar att, med hjilp av en sa kallad
vérdekedja (Porter, 1985) synliggora vari ett foretag de kritiska framgangsfaktorerna ligger
(Stabell & Fjeldstad, 1998).

3.3 Ett teoretiskt ramverk foér analys av vardeskapandet i natverks-
liknande foretag

3.3.1 Analys av vardekedjan
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Figur 2: Virdekedjan (Porter, 1985) — egen bearbetning.

Att analysera en virdekedja, menar Stabell och Fjeldstad (1998), innebér att bryta ned
foretaget 1 strategiskt viktiga aktiviteter och forstd den paverkan pd foretagets véirde och dess
kostnader dessa aktiviteter medfor, samt i1 slutinden ocksa vilka unika konkurrensfordelar
foretaget har. Aktiviteterna i en virdekedja brukar delas in i priméra respektive sekundéra
sddana (Porter, 1985) dér den forstndmnda aktivitetsgruppen ar direkt bidragande i att skapa
och fora virde till kunden. Den sekundéra gruppen aktiviteter arbetar stodjande at de priméra
aktiviteterna, och kan bendmnas stodaktiviteter. Det dr hur betydande respektive aktivitet &r,
liksom det sitt pa vilket de olika aktiviteterna kompletterar varandra som dr den storsta
skillnaden mellan viardekonfigurationerna. Vanlig virdekedjeanalys dr vanligtvis begrédnsad
till att finna och diskutera de kritiska aktiviteterna. Dock kan en mera utforlig analys med
fordel goras, genom att hinfora specifika virde- respektive kostnadsfaktorer till de
virdedrivande aktiviteterna, samt ndrmare undersoka de strukturella faktorer som ligger
bakom dessa (Hax & Majluf, 1992) enligt (Stabell & Fjeldstad, 1998). Jamforelser med
konkurrenter eller andra benchmarks ger en indikation pa hur foretaget ligger till. Att
anvinda historiska data for att gora prognoser om framtiden ar ocksa rekommendabelt
(Stabell & Fjeldstad, 1998).

3.3.1.1 En utvecklad definition av begreppet

Stabell och Fjeldstad (1998) anser att den klassiska véardekedjan (Porter, 1985) ér alltfor
specifikt anpassad till tillverkande foretag av det slag dér sjdlva omvandlingen frén révara till
fardig produkt ar i fokus, och att detta begrepp darfor inte riacker till for att synliggora hur
varde skapas 1 foretag med andra slags verksamheter. Man utvecklar déarfor en typologi av tre
slags processer for virdeskapande, vardekonfigurationer, 1 olika typer av foretag, for att pa ett
tydligare och mera réttvisande sétt kunna pavisa hur viardeskapande i form av unika
konkurrensfordelar kan uppnas. Samtliga tre vardekonfigurationer fokuserar pé de kritiska
virdedrivande aktiviteterna, de distinktioner som finns mellan priméra och stodjande
aktiviteter, samt en analys av vérde- och kostnadsdrivare. Genom att utveckla och anpassa
detta ramverk av vardekonfigurationer till ett specifikt foretag, menar forfattarna, far
anvandaren en god utgdngspunkt for att analysera dess vardeskapande och dess
konkurrensfordelar.
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Tabell 1: En oversikt over de tre virdekonfigurationerna. Fritt efter Stabell & Fjeldstad (1998).

Porters viardekedja, hdavdar Stabell och Fjeldstad, dr endast en av tre grundldggande
vardekonfigurationer, och bygger pa en linjebaserad teknologi. Ett typexempel pa detta slags
foretag ér det klassiska produktionsbaserade foretaget. Virdeshoppen, i sin tur, har sin grund
1 en intensiv teknologi, dir resurser och aktiviteter skapar viarde genom att anviandas
gentemot specifika kundproblem. Exempel pa denna typ av foretag dr sjukhus och
konsultforetag. Viardenitverket, slutligen, visar den typ av foretag som skapar virde genom
att medelst en formedlande teknologi uppritta ett nidtverk mellan sina kunder. Nagra
exempelforetag hir ér telefonbolag och banker. Aven online community- foretag kan tinkas
vara kdnnetecknade av denna sistndimnda virdeskapandelogik. En genomgéng av
huvuddragen i det ramverk Stabell och Fjeldstad utvecklat for ndtverksliknande foretag gors
hiarmed. En jdmforelse med andra typer av foretag finns i tabell 1 ovan.

3.3.2 Vardenatverket

Den typ av foretag som, enligt Stabell och Fjeldstad, kan avbildas som ett vardendtverk
forlitar sig pa en formedlande teknologi for att sammanlidnka kunder eller klienter vilka
Onskar att komma i kontakt med varandra. En avgorande virdedrivare for varje individuell
kund blir sdledes det antal kunder - nitverket - som finns uppkopplade mot varandra. Vérdet
av denna slags tjinst blir alltsa, ur kundens synvinkel, beroende av hur manga samt vilka
kunder foretaget mojliggdr kommunikation med dé detta avgor hur attraktivt nétverket

upplevs.

Virdeskapandelogik
Virdenitverkets virdeskapandelogik, menar Stabell & Fjeldstad, bygger i grund och botten
pa att organisera och understodja utbyte mellan nitverkets medlemmar. Dérav stélls krav pa
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att, 1 nigon méan, godkdnna medlemmar som kompletterar varandra och utesluta de som ¢j
passar in. Foretaget skapar, betraktar och avslutar direkta eller indirekta relationer mellan sina
kunder. Aven samband av typen leverantdr-kund kan forekomma inom niitverket, men for det
formedlande foretaget dr samtliga parter kunder.

Ett annat, mycket viktigt, karaktérsdrag for ett virdendtverksforetag ér att virdet pd den tjénst
man tillhandahaller dr beroende av externa effekter pé efterfridgesidan — att ytterligare en
kund tillkommer paverkar direkt tjanstens virde for de 6vriga kunderna (Katz & Shapiro,
1985) enligt (Stabell & Fjeldstad, 1998). Virdet av en individuell kund blir saledes storre dn
dennes egna potentiella konsumtion; man behdver dven beakta den 6kning av nétverkets
virde for dess andra anvindare som individen bidrar med. I vardendtverk, menar man, ar de
andra kunderna den huvudsakliga delen av produkten! Detta, menar Stabell och Fjeldstad
(1998), skapar unika strategiska utmaningar; eftersom en ny tjanst har ett relativt lagt viarde
for sina forsta kunder samtidigt som de storsta kostnaderna vanligtvis tenderar att uppsta 1
uppstartsfasen.

En flerbottnad och parallell uppséttning aktiviteter kravs for att pa ett effektivt sétt betjéna ett
skiftande behov av formedlingstjdnster mellan ett stort antal kunder. Darfor krdvs en god
infrastruktur, som kan upprétthélla kommunikationen dem emellan. De stindigt dverlappande
aktiviteterna innebdr ett parallellt och kompletterande, snarare &n sekventiellt, beroende
mellan de primira aktiviteterna. Standardisering blir hir en viktig aspekt, d& detta mojliggor
for mediatorn att pa ett smidigt sétt frimja och kontrollera interaktionen mellan sina kunder.

Ett natverksforetag, diskuterar Stabell och Fjeldstad (1998), brukar vanligtvis ta betalt av sina
kunder dels for sjdlva mojligheten att kommunicera med andra ménniskor, och dels for det
faktiska nyttjandet av tjénster i form av genomforda aktiviteter och utnyttjad kapacitet.
Kunderna kan vara villiga att betala ett hogre pris for en ny slags tjénst, dock dr vérdet av
denna tjénst beroende av hur manga andra kunder som tar den till sig och darfor ar
efterfragan svar att uppskatta. Det handlar om vilket genomslag tjansten fir. I ménga fall blir
det sa svért att ta betalt for en ny tjdnst, att man helt enkelt ger bort en tjanst eller utrustning
for att na sa stor spridning som mdgjligt, och forst i ett senare ldge tjanar pengar.

Firm Infrastructure

Human Resource Management
Technology Development
Procurement

Network promotion & contract

management | gervice provisioning
Infrastructure operation

Figur 3: Virdendtverket. Fritt efter Stabell & Fjeldstad (1998).
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Primdira virdeskapande aktiviteter
De priméra virdeskapande aktiviteterna i ett viardendtverk ar:
Network promotion and contract management
- Aktiviteter vars syfte ér att vilja och virva nya medlemmar till
nétverket, samt hantering av medlemmarna. Att fokusera pa att
vélja rétt kunder &r viktigt, eftersom varje ny medlem pa nitverket
paverkar dess virde for de andra medlemmarna/kunderna.
Service provisioning
-Aktiviteter som bygger pa att skapa, upprétthalla och avsluta
lankar mellan kunderna, samt att ta betalt for de tjanster som
utnyttjas
Network infrastructure operations
- Aktiviteter vars syfte ar att upprétthalla och driva en fysisk och
informationsméssig infrastruktur; att halla nitverket igang
Stodaktiviteter
Stabell och Fjeldstad (1998) har identifierat fyra stycken grupper av stodaktiviteter.
Teknologisk utveckling dr den forsta, och kan 1 sin tur delas in 1 tvd huvudsakliga aktiviteter.
Utveckling av nétverksinfrastruktur dr den ena undergruppen, och innefattar de aktiviteter
som beror upplagg, utveckling och implementering av nitverkets infrastruktur. Utveckling av
tjénster ar den andra stodaktiviteten, och bestér dels av utveckling av helt nya tjénster, och
dels av utveckling av grianssnittet mellan foretag och kund, sdsom procedurer och mallar.

Den andra gruppen stodaktiviteter gar ut pa att underhélla infrastrukturen sa att tjdnsterna
fungerar smartfritt. En tredje stodaktivitet &r Human Resource Management — att sékerstélla
en fullgod kunskap hos medarbetarna. Slutligen har vi ocksa foretagets egen infrastruktur,
sasom ledning, finansiering och intern kommunikation.

De viktigaste konkurrensfordelarna

Stabell & Fjeldstad hdvdar att, eftersom formedlande foretag erbjuder sina kunder vérde inte
bara genom tillgangen till en kommunikationsinfrastruktur, utan ocksé genom den faktiska
anvandningen av de tjdnster som dér finns tillgdngliga, sa dr kostnad och virde néra
forknippade med bada dessa aspekter. Stordrift &r en mojlig drivare av bade virde och
kostnader; virde genom de positiva externa effekter som diskuterats ovan, och kostnader
genom de krav som stélls pa 6kad infrastrukturell kapacitet ndr kundbasen 6kar. Storleken
och sammanséttningen pa kundbasen &r den kritiska védrdedrivaren i ett virdendtverk. Ifall
samarbeten mellan olika natverksforetag skulle d4ga rum, skulle vérdet av kundens
medlemskap 6ka dn mer.

Kapacitetsutnyttjiande, som dr néra beslaktad med stordrift, &r &ven den bdde en viktig virde-
och kostnadsdrivare for natverksforetaget. En hog grad av kapacitetsutnyttjande ger virde
genom att reducera kostnaden per enhet/anviandare. Dock kan en konsekvens bli att
servicenivan for kunderna forsdmras. Ifall det gér for langsamt eller blir for omstdndigt att
anvinda tjinsten, sa finns risken att kunderna viander sig ndgon annanstans.

Eftersom ett ndtverk bestér av flera beroende och sammankopplade priméra aktiviteter, krdvs
att dessa kan synkroniseras och dimensioneras proportionerligt, vilket skapar viktiga
ldnkeffekter. 1fall foretagets teknologi eller tjansteutbud inte utvecklas i symbios med
medlemsrelationerna kan komplikationer uppsta. Eftersom dessa priméra aktiviteter ar sa
ndra sammanldnkade dr virdenétverket aldrig battre dn sin svagaste lénk; att 6ka kapaciteten
inom en aktivitet medfor ej ett 6kat vérde ifall inte de andra aktiviteterna ar utvecklade till
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samma niva. En vil avvédgd balans mellan servicekapacitet, kundtillskott och implementering
av nya tjanster ar siledes ett maste.

Att positionera sig strategiskt

Ett ndtverksforetag behdver positionera sig bdde horisontellt och vertikalt, hdvdar Stabell och
Fjeldstad (1998). Det strategiska valet av vertikal integration ér kopplat till det faktum att
varje kommunikativt utbyte innebér att det kravs flera parallella, samproducerande primira
aktiviteter. Det val av spannvidd foretaget gor hér, innebdr till vilken grad det vill kontrollera
samtliga aktiviteter. Skall man fokusera pa att vara verksamt inom en aktivitet, eller alla?
Vad giller horisontell integration handlar det strategiska valet istdllet om till vilken grad man
vill tacka ett helt marknadssegment. Ett ndtverksforetag kan utdka sin kundrackvidd pa tva
vis; att antingen helt enkelt 6ka sin egen kundbas genom att virva fler medlemmar, eller
genom utbyten med andra formedlande foretag pa ett séitt som okar antalet potentiella utbyten
foretagen kan erbjuda sina kunder.

3.4 Online communities- hur fungerar de?

Den mdojlighet till snabb och enkel uppkoppling till Internet och World Wide Web som
uppstétt till foljd av den teknologiska utvecklingen har medfort helt nya forutséttningar for
organisationer och individer att na ut globalt (Plant, 2004). En viktig anledning till den
lavinartade utvecklingen hos Internet och communities ar tillgdnglighet. Internetanvindare
kan anpassa surfandet efter sin livsstil genom att koppla upp sig frin hemmet, jobbet,
bibliotek, affarer, mobilen eller tradlost med den barbara datorn. Den stdndiga tillgdngen till
Internet i kombination med den ménskliga 6nskan efter kontakt, kunskap och information har
medfort ett helt nytt socialt fenomen; online communities.

Plant (2004) har en liknande definition av online communities som Shanahan (2006) och
Cothrel och Williams (2000), nir han redogdr for begreppet och dess utveckling som en
kollektiv grupp av enheter, individer eller organisationer som gar samman temporart eller
permanent genom ett elektroniskt medium for att interagera rorande gemensamma problem
eller intressen. Forutom mojligheten till interaktion bidrar online communities ocksad med
struktur for kommunikation pa nétet (Pitta & Fowler, 2005). En online community kan fylla
flera syften, exempelvis har ménga foretag och organisationer ndgon form av forum for att
hélla uppe kontakten med sina anstdllda och medlemmar. Det samma géller landsting och
kommuner som uppréttar sidor for att mojliggoéra direktkontakt med sina invénare. Andra
exempel pa online communities dr icke-vinstdrivande organisationer, forskarsidor,
militirsidor, kommersiella sidor eller enskilda individer som uppréttar en egen community
for ett specifikt &mne (Plant, 2004).

Online communities, dven kallade sociala nitverkssidor eller Web 2.0, tillhandahaller
information och tjénster som anvindare soker sig till for mdjligheten att identifiera,
registrera, etikettera och betygsétta. Etikettering och uppladdning av foton, sokningar
baserade pd anvindare och markeringar, kommentarer och &mnesval, sammanlidnkade foton
och meddelanden é&r alla vanliga tjanster pd sociala nédtverkssidor. Sociala nétverksbildningar,
betygsattning och kommentarfunktioner finns pa alla delar av webben. (Shanahan, 2006) De
flesta Internetsidor har dessutom arkiv som sparar besdkares kommentarer s att de kan ldsas
av andra och diskuteras i efterhand (Pitta & Fowler, 2005). Exempel pa Web 2.0 inkluderar
savil mediadelningssidor som Flickr och YouTube, som sidor for handel sdsom Amazon och
Barnes & Noble (Shanahan, 2006).
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For att bli medlem 1 en community krévs att man registrerar sig, detta sker genom skapande
av ett smeknamn och att man anger en mailadress. Smeknamnet gor att man som anviandare
kan vara anonym samtidigt som mailadressen gor att missbruk forhindras. Medlemskapet
foregas ofta av ”lurking” déar man lér kidnna sidan och ser efter vad den har att erbjuda innan
man tar beslutet att gd med som medlem. Anonymiteten gor att en person kan avsloja
information som denne annars inte skulle ha gjort. Informationsdelandet &r sjdlva hjértat i ett
natverk 1 form av online community (Pitta & Fowler, 2005).

Vanligtvis ér sidorna nischade for att mota ett sérskilt behov eller segment (Pitta & Fowler,
2005). Hagel och Armstrong (1996) har identifierat fyra typer av konsumentbehov som en
online community kan méta:

Delat intresse/expertis/passion, t.ex. bilar (specifik bil) inredning eller figelskadning.
Relationsbyggande, fungerar som allmén motesplats.

Transaktionsinriktade, byta information och sélja varor.

Fantasi, mojlighet for anvidndare att skapa sig en ny identitet i en fantasivérld.

b=

Ofta kan en sida méta flera av de behov som listas ovan, exempelvis kan en resecommunity,
som initialt skapades for intresset/passionen att resa, efterhand utveckla relationer
medlemmar emellan (Hagel & Armstrong, 1996). Plant (2004) konstaterar att det finns
svarigheter nar det giller att klassificera och definiera de olika typerna av online
communities, d& det dr svart att avgransa de olika typerna av behov som nétverken stravar
efter att tillfredsstilla. Saledes, menar han, kvarstar ett behov av forskning som kan klargora
olika grupperingar av online communities och vad som utmérker dessa (Plant, 2004).

3.4.1 Varifran kommer intiakterna?

Det finns sex potentiella inkomstkéllor for den som driver en online community (Hagel &
Armstrong, 1997):

1. Prenumerationsavgifter — en fast avgift for att delta i communitien under en viss period.
Anvdndaravgift — en variabel avgift baserad pa hur mycket eller hur 1ange anvandaren nyttjar en
community. Agaren till communitien tar betalt for att anviindare laddar ner material fran deras sida, t
ex Encyclopedia Britannica.

3.  Medlemsavgift — avgift for att ta del av specifik information. Det finns communities dir anvindarna
maste betala for att fa tillgéng till sidan, vanligare &r att man erbjuds ett gratis medlemskap men for att
fa ta del av alla funktioner pa sidan méste man betala en viss avgift.

4. Reklamprovision — en inkomst hanforlig till de annonser och de eventuella andra mojligheter till
marknadsforing pd communityn som man erbjuder kunderna.

5. Transaktionsprovision — erhélla betalning genom att generera transaktioner mellan kunderna och pa
detta ta en provisionsavgift, exempelvis Ebay.

6. Synergieffekter - skapa synergier, samordningsfordelar, med ovriga delar inom foretaget.

Hagel och Armstrong (1997) pekar pa den noggranna avviagning som behover goras mellan
avgifter och reklamintékter. I och med att avgifter gor att en community far farre medlemmar,
men samtidigt avgiftsbaserade intdkter, medan icke avgiftsbelagda communities genererar
fler anvdndare men foljaktligen ingen avgiftsinkomst, méste dessa for- och nackdelar beaktas
utifran det faktum att ett hogre medlemsantal 4ven medfor ett 6kat intresse fran annonsorer.
Hagel och Armstrong (1997) tror att de flesta communities 1 framtiden kommer att avskaffa
medlemsavgifter helt, och att de andra typerna av intdktskallor, inte minst reklam, kommer
att vara dominerande. Aven Rothaermel och Sugiyama (2001)argumenterar i samma riktning,
da de havdar att de tre sistndmnda inkomstkéallorna; reklam, transaktionsintdkter samt
synergier dr de mest hallbara inkomstkéllorna d& de 6vriga minskar och begrénsar tillvixten
och anvindbarheten p4 communitien. Detta kréver emellertid, hdvdar man, att communitien
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har nétt en viss kritisk storlek pa sin medlemsbas, sa att sannolikheten okar att foretag ar
villiga att annonsera pa sajten, samt fOr att transaktionsprovision ska bli attraktivt for den
sdljande kunden. Nedan foljer en kort genomgéang av Internetreklamens utveckling och
karakteristika.

3.4.2 Reklam pa Internet

Online communities erbjuder mdjligheten for marknadsforare och konsumenter att utveckla robusta band dem
emellan” 5.266 — fritt oversatt (Pitta & Fowler, 2005)

Annonsmarknaden i Sverige omsatte under 2006 omkring 30 miljarder kronor och véxte med
cirka 9 % jamfort med 2005. De tva storsta annonsmarknaderna dagspress och tv 6kade sina
reklamintdkter med 6,6 respektive 9,7 % under 2006. Internetmediet visar dock upp en klart
mycket hogre tillvaxttakt, 50 %, och ar idag den tredje storsta annonsmarknaden med ca 2,6
miljarder i omséttning vilket motsvarar ndstan 9 % av den totala annonsmarknaden.(IRM,
20006). Under forsta kvartalet 2007 vdxte mediemarknaden med 7,9 %, dagspressen okar mer
dn genomsnittet, 9 % medan tv 6kar med en lagre takt, 3 %. Internet gér fortsatt starkt med en
Okning pa 40 % vilket gor att det nu utgdr 12 % av de totala medieinvesteringarna. (IRM,
2007). Anders Ericsson, vd Sveriges Annonsdrer pastar att internetannonsering inom tre ar
kommer att omsétta lika mycket som tv-reklamen.(Hellblom, 2006)

I traditionell marknadsforing anvéinder man sig av en exponeringsmodell som innebér att
annonsoren kdper ett visst antal exponeringar for att marknadsfora ett mirke, foretagsimage
eller rikta ett budskap till en viss grupp (Dahlén, 2002). Denna sorts reklam implementerades
snabbt, enkelt och billigt p4 Internet genom pop-ups” och banners’. Ett problem med denna
sorts reklam dr dock att den endast sker en vig, dvs. fran foretaget till konsumenten.
Marknadsforare kan fora ut sitt budskap men det &r svart att mata effekterna av reklamen pa
annat sétt an genom att studera forséljningen. Envdgskommunikation brister ddrmed nér det
géller att skapa forstaelse for konsumenter (Pitta & Fowler, 2005). Pitta och Fowler (2005)
ifragasitter den traditionella reklamen i form av pop-ups och banners och hdvdar att denna
typ av reklam snarare skapar irritation dn formedlar ett budskap. Den stora potentialen med
onlinereklam finns istdllet i mojligheten att skapa interaktivitet med konsumenterna, nagot
som &r svart att uppna med traditionella medier (Lindegren et al., 2001). Interaktion via
Internet gor det mojligt for foretag och konsumenter att interagera genom samma medium,
och mgjliggor en tvavigskommunikation dar konsumenters respons pa en annons kan
registreras och métas direkt (Bonde-Tier & Westerstahl, 2005). Anledning till att man vill
uppné denna form av interaktion beror pa att nér folk aktiverar sig i kommunikationen
paverkas de mer och kommer béttre ihdg annonsens budskap (Dahlén, 2002).

3.4.3 Tidigare forskning om framgangsfaktorer

For att ett foretag skall bli l1&ngsiktigt framgéngsrikt, och saledes bibehalla sin formaga att
skapa intékter, krdvs att man kan identifiera och anvénda sina kritiska framgéngsfaktorer —
vérdedrivare (Aaker, 2005). Enligt Ko et al. (2005) styrs besok pé Internetsidor av
uppfyllandet av en eller flera motivationsfaktorer: information, bekvamlighet, social
interaktion och underhallning. Den tid en person viljer att spendera pa en sida &r beroende av
hur vl sajten uppfyller i forsta hand besdkarens behov av bekvamlighet och social
interaktion, men dven av information (Ko et al., 2005). Underhallning ar saledes inte
signifikant for besokstiden. I forlangningen pdverkar den grad till vilken webbsidan uppfyller
besdkarnas fyra motivationsfaktorer den attityd individen far till de varumérken och annonser

? Pop up: ett annonsfonster som ligger sig framfor eller bakom en sida (Dunér, 2007).
3 Banner: ett avgrinsat omrade pé en sida avsedd for annonsering (Dunér, 2007).
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denne tagit del av pa sajten, liksom personens bendgenhet att kopa de produkter och tjénster
som visas pé sidan (Goldsmith & Lafferty, 2002, Ko et al., 2005).

Williams och Cothrel (2000) har identifierat tre slags aktiviteter som tycks vara extra
betydande for en communitys fortlevnad: Medlemsutveckling, hantering av tillgadngar och
relationsframjande funktioner.

Medlemsutveckling ar viktigt eftersom en community behdver en kritisk miangd medlemmar
for att fortsitta vara aktiv och bibehalla medlemmarnas intresse. Kan man hélla ett tydligt
fokus, menar forfattarna, gar det léttare att identifiera de potentiella medlemmarna liksom det
innehéll och mojligheter som fangar deras intresse. Ett exempel man ndmner har ar
teknologin pa sajten — hur avancerade funktioner kan man ha innan medlemmarna tycker den
ar for kranglig? Hagel och Armstrong (1996) pekar pa betydelsen att klargora till vilka
kunder man ska vénda sig till; ska man forsoka na alla eller ett specifikt segment? Ifall man
nischar sig till en liten krets, menar man, finns mojligheten till ett 6kat engagemang bland
anvindarna. Detta kan dock innebéra ett minskat medlemsantal.

Hanteringen av tillgangar borjar med att identifiera de tillgangar communityn har, externt
savil som internt genererade. Nagra exempel man nédmner &r allianser med andra grupper,
kunskap och erfarenheter som finns ansamlade hos nyckelpersoner, communityns
infrastruktur sésom hérd- och mjukvara samt anvindargrénssnitt, och dven
communitymedlemmarnas hingivenhet och engagemang. Denna sistndmnda tillgdng anser
Williams och Cothrel (2000) 1ampligen vardas genom att ge tillgang till ett utbud av tjénster,
innehéll och relationer som &r svéara att finna nagon annanstans. Pa sd vis kan man skapa den
typ av framgangscykel som, enligt forfattarna, driver framgang fér en community.

Med relationsfrimjande funktioner efterlyser Williams och Cothrel (2000) funktioner som
frimjar interaktionen mellan méanniskor. Det huvudsakliga syftet, argumenterar man, for
ménniskor att dverhuvudtaget deltaga i en community &r att umgas med andra ménniskor. For
att starka banden mellan individer, men dnda forhindra att osdmja skall uppsta, krévs klara
och stabila normer och riktlinjer, samt en flexibel och forstiende moderation, dvs. personer
som filtrerar innehallet. S& sminingom utvecklas djupa relationer inom dessa nitverk och
konsumenter (besokare, medlemmar) litar pa sidans innehall (Pitta & Fowler, 2005).

Hagel och Armstrong (1996) avslutar med att fastsla att mojligheten till en framgangsrik
online community &r beroende av att man lyckas skapa lojalitet bland sina medlemmar, vilket
ar ndgot som kommer att vara behéftat med de foretag som ar forst in pd omrédet och lyckas
etablera sig tidigt, liksom senare spela sina kort ritt och anpassa sin community efter
anvéndarnas behov. Framgang dr avhédngig pa skicklighet och forméagan att dverge
traditionella tankesitt snarare én av tillgang till ekonomiska muskler.

(Low, 2000) hénvisar till en undersdkning genomford av Cap Gemini Ernst & Young ar
1999, dar man kartlagt de viktigaste faktorerna for vardeskapande i e-handelsforetag. Den
allra viktigaste virdedrivaren ir antal, typ och omfattning av strategiska allianser. Aven
innovationsgrad, antal anvindare och minuter per hemsida visade sig vara viktiga variabler.
Ovriga faktorer som visade sig ha viss inverkan var forindring av anviindningen och
marknadsandel eller fordndring 1 den andel av malgrupp foretaget kan nd. Daremot hade
investeringar i varumarkesbyggnad nastan ingen effekt pa vardeskapandet.
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3.4.4 Marknadens intradesbarriarer

En faktor som kan vara betydande for framgéng pa en marknad, och séledes ett foretags
framtida virdeskapande, dr hur stora intrddesbarridrerna for nya foretag ér; dvs. hur pass stora
hinder det 4r for nya foretag i branschen att etablera sig och konkurrera (Aaker, 2005).

Tim Hayward (Nutley, 2006) argumenterar enligt f6ljande vad giller branschens
intrddesbarridrer. Han hdvdar att personer relativt enkelt kan starta upp en egen community
och konkurrera om besokare och annonsintéikter. Till skillnad mot att exempelvis starta upp
och driva en TV-kanal, vilket kommer att medfora stora fasta och rorliga kostnader, kan i
praktiken vem som helst starta upp en online community hemma i vardagsrummet till en
minimal kostnad. Intrddesbarridrerna pa denna marknad har, enligt Haywards argumentation,
1 princip forsvunnit. Han pekar exempelvis pa foretag som erbjuder gratis mjukvara for att
starta upp online communities, vilket underléttar betydligt for den som inte dr n6jd med de
communities som finns idag att utan storre svarigheter sétta upp en egen.

“The barriers to disgruntled members setting up on their own community have collapsed.” s.12 (Nutley, 2006)

Doug Richard (McCormick, 2006) menar att branschens laga intradesbarridrer snart kommer
att medfora att manga nya branschaktorer dyker upp, av vilka ndgon slutligen kommer att
fordndra spelreglerna pa marknaden.

"New social networks will emerge, we'll see a thousand versions ofFacebooks4 but someone's going to change
the game. Someone's will come in and decouple profiles from social networks and make them more flexible so

that they can be used across multiple sites. People underestimate the fluidity of this user base." s.2 (McCormick,
2006)

Richard (McCormick, 2006) hidvdar dessutom att det finns en risk att ifall en sajt infor
funktioner som inte gar hem hos anvindarna kan detta innebéra att man snabbt tappar
medlemmar. Pitta och Fowler (2005) exemplifierar detta med svarigheterna att avgiftsbeldgga
medlemskap 1 en community. Ett sportbaserat forum inférde avgifter for sina medlemmar
vilket resulterade i att ett antal medlemmar hoppade av och sjélva parallellt ppnade en
konkurrerande sportsajt.

Dahlén (2002) argumenterar i en motsatt riktning. Internetanvéndare, menar han, borde rent
statistiskt besoka olika sidor varje gdng de anvénder Internet, men sé sker ej. (Dahlén, 2002)
beskriver tre anledningar till detta; sokkostnader, automacitet och internetmognad.
Mainniskan dr bekvam till naturen och &r ofta ovillig att 14gga ner tid pé att soka reda pé nya
alternativ. Dessutom tenderar manniskor att automatisera sina beteenden; ndr man vél lart sig
att gora pa ett visst sitt haller man oftast fast vid det. Nar anvidndaren blir mogen 1 sitt
beteende minskar antalet sidor som besdks och dven den tid som ldggs pa dessa. Har en
online community lyckats fasta sin hemsida i en internetanvindares beteendemdnster innebar
detta séledes en stor konkurrensfordel, da risken att anvéndaren byter till en konkurrerande
community dr mindre. Dessutom uppstér en annan slags fordel i och med att ens egen sida
kan bli normgivande for anvindaren, och att denne ddrmed blir an mindre bendgen att byta
till ett annat system. Att konkurrenterna kopierar design och layout &r forstas en risk som kan
uppsta, men ifall foretagets varumaérke ar tillrackligt starkt kopplat till sidan dr chansen stor
att designen forknippas med varumérket och inget annat. (Dahlén, 2002)

* Facebook r ett populiirt relationscommunity for 18-30 &ringar.
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3.4.5 Variabler for vardering av online communities

Bressler och Grantham (2000) argumenterar att communities dr en god modell for att tjéina
pengar over Internet, eftersom majoriteten av anvindarna foredrar att besoka samma sida
regelbundet. Enligt en undersékning fran 2001, genomford av konsultbolaget McKinsey &
Company, lyckas online communities forma 60 % av forstagangsbesdkarna att bli
medlemmar. Detta kan stéllas i relation till s kallade transaktionssidor, dir endast 2 % av de
unika besokarna dterkommer (Plant, 2004). Community- medlemmar, menar Cothrel (2000),
ar per definition aterbesdkare, och denna kundkategori tenderar att konsumera mera dver
tiden eftersom annonsdrerna har fler tillfdllen att né ut till dessa personer. Matt relaterade till
besokarantal och —frekvens dr den slags matt som ar mest frekvent forekommande i den
akademiska litteraturen. Cothrel (2000) har identifierat nagra potentiella nyckeltal for att
analysera verksamhetens utveckling pa online communities:

e  Unika besokare

e Sidvisningar

e Tidspenderad pa sidan

Genomklick (hur manga klickar sig in vidare pa sidan)
Registrerade medlemmar

Hogsta antal besokare under en tidsperiod

Totalt antal besdkare

Hur stor del av mélgruppen nar man?

Hur manga aterbesok pa sidan

e Hur méanga aterbesokare pa sidan

Det ar dock oklart vilka matt som ar pélitliga vigvisare for foretagets langsiktiga utveckling.
Att det ar viktigt med ndjda kunder ar ingen hemlighet, men hur méter man detta pa ett bra
sitt (Carrol & Tansey, 2000)? En intuitiv svarighet ligger ocksa i att uppskatta och méta det
framtida virde som skapas av varje enskild besokare.
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4 Empiri

1 detta avsnitt presenteras det empiriska datamaterial som inhdmtats for att anvdndas till uppsatsens
analys. Experter, analytiker och forvirvare redogor for sin syn pd vad som dr intressant att titta pda
vid en virdering av en online community, kép som skett, virden som finns i en community samt de hot
och risker som finns inom branschen. Slutligen diskuterar och resonerar respondenterna kring
branschens framtid. I bilaga tva tillhandahdlls en 6versiktlig tabell med fakta kring de foretag som
ndmns och diskuteras i detta avsnitt.

4.1 Experter

Intervju med experterna Rickard Eriksson, grundare och tidigare dgare av Lunarstorm och
Henrik Torstensson som arbetat med Internetbolagen Spray, TradeDoubler och Stardoll,
uttalar sig i egenskap av en person med stor kunskap inom vad som é&r viktigt for att lyckas
med online-affdrer.

4.1.1 Vad ar intressant att titta pa vid en vardering

Torstensson anser att det dr intressantare att se ur ett strategiskt dn ett finansiellt perspektiv
ndr man virderar en community, faktorer att se till &r hur stort foretaget dr i den tinka
malgruppen jamf{ort med konkurrenterna, har man tillrdckligt god rackvidd for att kunna
locka till sig traditionella annonsorer? Hur dr spridningen geografiskt, det ar oftast béttre att
vara inriktad pa ett mindre omréde. Hur ofta besoker medlemmarna communityn, ju oftare
desto béttre. Hur ser teamet bakom tjansten ut? Hur kommersiellt moget &r bolaget bakom
tjdnsten och tjansten/communityn i1 sig? Slutligen dr det dock alltid intressant att se till
omsittning och vinst, bdde nuvarande och framtida.

Eriksson anser liknande faktorer vara intressanta och podngterar foljande faktorer: hur stor
man dr lokalt, hur teamet bakom tjénsten &r och hur kommersiellt mogen tjinsten &r.

4.1.2 Kop som skett

Béda ser att det ar skillnad mellan de tva stora kdp som skett i Sverige. Nar det géller CLS
Holdings kop av Lunarstorm handlar det om det marknadsledande bolaget som redan byggt
upp en sdljorganisation och som i Sverige genererar hyfsade vinster.

“det dr vdil en ganska rimlig prislapp om man tror att communities kommer att fortsdtta vara ddr man
spenderar mycket tid och om man tror att Lunarstorm inte dor inom de ndrmsta dren »

I fallet med MTGs uppkdp av Playahead ér Eriksson inte lika imponerad, detta d& han tror att
stora svarigheter kommer att uppsta eftersom Playahead inte dr lika kommersiellt moget som
Lunarstorm. Problem och konflikter kommer att uppsté da de bdda organisationerna skall
sammanfogas.

“Ndgonting som varit av ndstan ideell karaktir ska fusioneras ihop med corporate-mdnniskor som da ska
applicera affdrsmodeller och affirstink och skirpa upp hela den kommersiella biten, sd det kan bli for mycket
konflikter”®

Béda anser att anledningen till att det idag dr frimst mediebolag som kdper upp communities
ar att de har problem att nd ut till ungdomar, man far ingen pafyllnad hos sina produkter. De

har identifierat att ungdomar 1 dagsldget gillar att spendera tid p4 communities och att dessa

> Telefonintervju Henrik Torstensson 4/5-07
6 Telefonintervju Rickard Eriksson 4/5-07
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sidor &r ett sétt att nd dem och styra in dem mot deras existerande “’business”. Eriksson
papekar dock att medievanorna har éndrats 1 och med Internet och hénvisar till en europeisk
undersokning som visar att tv-tittandet bland ungdomar minskar, de gamla medierna har
tappat en del av sin dragningskraft och finns numer ofta mer som ett skval i bakgrunden.

"Traditionella medier har tappat en del av sin dragningskraft //...//Just for att det finns i sddan riklig médngd,
Jjdmfor med ndr jag vixte upp for tio dr sedan//...//Sd de kan har nog blivit ett slags media-fatigue, en trétthet
som ocksd har devalverat viirdet av innehdllet”’

Det primira fokuset ligger pa Internet dér man surfar, chattar dgnar sig &t social networking
med mera, medan innehéllet 1 de gamla medierna tv, radio och press finns 1 bakgrunden som
utfyllnad och tas for givet.

Anledning till varfor de inte skapar egna communities utan koper fardigt ar enligt Eriksson
att det ar svart for traditionella mediebolag att vara en nog bra vérd och lyssna och ta hiansyn
till anvéndarnas asikter i nog stor utstrickning. Han anser ocksa att en del uppkdpare tycks ha
agerat lite 1 panik, att en del varderingar &r lite uppblasta. Han poédngterar dock samtidigt att
de kanske inte har nagot val, de maste inta de har positionerna och né ut till ungdomarna f6r
att inte riskera fOretagets position 1 framtiden.

4.1.3 Vardena som finns i en community

Béde Eriksson och Torstensson vidhéller att de storsta virdena som tycks ha funnits vid
mediebolagens kop av communities dr tron pd synergieffekter, att fi in
communityanvindarna pé sina existerande verksamheter, och att na ut till de segment man
missar idag. Eriksson tror dock inte att dessa synergieffekter kommer bli sérskilt stora, utan
risken finns att de helt uteblir.

“steget fran exempelvis Playahead till MTGs 6vriga produkter dr vildigt langt och de produkter de har dr
sddana som man redan konsumerar men lite lagt dat sidan. Traditionella medier har tappat en del av sin
dragningskraft”®

Torstensson tror inte heller att det blir sérskilt létt att f4 6ver anvéindarna fran communityn till
de gamla kanalerna. Istillet borde man fokusera pa hur man far dver sitt gamla material till de
nya mediekanalerna.

“hur far vi in material vi har pd tv3 pd playahead ddr de potentiella tittarna redan finns? Det dr sd jag tror att
man borde stdilla fragan, sen om man stdller den sd det vet jag inte.”

Ovriga intiktskéllor som #r direkt hinforliga frin communitierna ir enligt Torstensson
annonsintékter, mikrobetalningar for att kopa en enskild sak i communityn, medlemsavgifter
och fysiska aktiviteter som drivs genom communityn.

Det viktigaste for att dessa intékter skall uppkomma dr att communityn nar en viss storlek,
helst inom ett virdefullt segment, sé att de stora annonsorerna lockas. Att bli stor forst ar
ocksé viktigt d& det innebar att manga medlemmar finns pd communityn just for att alla andra
finns dér, och anvindarna dr ddrmed inte lika réttrorliga.

“Har du som pd Lunarstorm 25 av 30 i din klass sd dr det svdrt att flytta ddrifran men det finns fd sddana
motsvarigheter i véirlden™°

7 Telefonintervju Rickard Eriksson 4/5-07
¥ Telefonintervju Rickard Eriksson 4/5-07
? Telefonintervju Henrik Torstensson 4/5-07
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Nir det giller 6vriga intékter dr det upp till communitybyggarna att identifiera vad som &r
vérdefullt for anvéindarna och finna sétt att ta betalt for dessa tjénster.

Béda respondenterna papekar att Internetannonseringen for tillfallet befinner sig i en
hogkonjunktur och att utbudet &r stort vilket gor det svért att ta betalt for tjénster, anvindarna
har makten att vélja och vraka bland communitierna. Nér konjunkturen vénder fordndras
detta och anvidndarna far en svagare position.

"Ndr allting dr gratis idag sa har man ett val, blir det en ldgkonjunktur sd kommer antalet communities minska,
det kanske bara blir en tredjedel kvar och dd har man inget val och dd sitter man i en helt annan sits som
communitydgare. »H

“eventuellt kan man tvingas betala ldngre fram nédr/om annonsmarknaden minskar och valfriheten bland
communities minskar kraﬁigt”lz

4.1.4 Hot och risker

Utover riskerna att de synergieffekterna man hoppas pé uteblir pdpekar respondenterna
ytterligare ett par hot och risker. Eriksson ser frimst hotet/risken att de nya dgarna inte forstar
vikten av att vara en god vérd och att de istéllet for att som tidigare utveckla communityn 1
samforstind med medlemmarna forsoker att toppstyra sidan. Torstensson menar att
anvdndarna i en community ofta tycker att de dr en sa pass viktig del att de anser sig dga den
dven om nigon annan skoter den. Andrar man dé for mycket utan att forankra det hos
anvandarna kommer problem uppsta.

“det dr medlemmarna som dr communityn, inte funktionaliteten, den dr egentligen ganska underordnad »13

Missndjda medlemmar kan sprida sig fort och eskalera om anvidndarna protesterar kraftigt,
det ar da oerhort viktigt att mediebolagen kan hantera kritik pa ett bra sitt:

"plétsligtkan en sida bli kraftigt kritiserat av tiotusentals mdnniskor 6ver en natt, och det krdvs nog en lite vana
och lite respekt for att kunna kanalisera det hdr rdtt sd att det inte gar dt skogen w4

Eriksson tar som exempel upp ifall en uppkdpare bestimmer sig for att forsoka oka
medlemsintdkterna utan att ha tinkt 6ver vad anvéndarna anser om detta. Da riskerar man, pa
grund av att anvindarna kan kdnna sig 6verkorda och att det idag finns ménga substitut, i
slutindan 4ven communityns annonsintikter.

Torstensson ér inne pd samma linje och menar att anvdndarna forvéntar sig att vara delaktiga
i utvecklingen utav communityn. Han tror dven att det kan bli svért 6ka sina intékter fran
medlemmarna ytterligare, dels beroende pa att de storsta communitierna redan idag nar en
vildigt stor del utav den totala malgruppen, som oftast dr ungdomar i ett specifikt
land/omrade, samt det faktum att dessa ofta har en begransad miangd pengar att rora sig med.
Aven konkurrensen paverkar, finns det alternativ som ej tar betalt for samma tjénst ir det
svart att fi anvéndarna att acceptera det hos den egna sidan. Eriksson tror inte heller att
antalet anvindare kommer att 6ka ytterligare utan snarare hélla sig pd en konstant niva eller

1% Telefonintervju Rickard Eriksson 4/5-07
' Telefonintervju Rickard Eriksson 4/5-07
'2 Telefonintervju Henrik Torstensson 4/5-07
'3 Telefonintervju Rickard Eriksson 4/5-07
!4 Telefonintervju Rickard Eriksson 4/5-07
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minska nigot, detta motiverar han med att de nya dgarna kommer att minska resurserna som
satsas pé nya intressanta funktioner for anvandarna till fordel for exempelvis béttre
annonssystem.

Eriksson ser dven risken att sdkerheten inom communitys negligeras, vilket &r ndgot han
identifierat hos flera communities som kopts upp. Han anser att séikerhet pa ldng sikt &r en
nyckelfaktor som méanga forbisett.

4.1.5 Framtiden

Eriksson tror att framtiden kommer att innebéra att communitien gar mer mot att bli en
samlingsplats for det anvdndaren redan skapat pa Internet. Man anvénder de verktygen som
ar bast och interagerar dessa pa en community.

Vistillet for att communitien ska dga din profil, din géistbok, din blogg, ditt fotoalbum sd tror vill man ha sin
blogg pd bloggen for att det dr den bdsta bloggen, man vill ha sina bilder gd Flickr, dina videosnuttar pd
YouTube istillet for en délig kompromiss.”

Han tror dven att detta for med sig att man kommer att kunna ha kontakt med andra
communities oavsett om man dr medlem dir eller e;.

Att expansionen hos nationella communities kommer att fortsitta utomlands tror inte
Eriksson dé han anser de lokala kontakterna vara det viktiga och de internationella endast
som en bonus.

“man vill prata med folk man har ndagot gemensamt med. Det dr klasskompisarna och dem i samma ort som dr
deviktigaste™'®

Problem uppstér ocksé enligt Eriksson dé det &r svart att vara en bra vird ndr man kommer
frdn en annan kultur. Man har inte samma fingertoppskinsla och forstar inte alla de koder och
signaler som krévs for att bli framgangsrik globalt.

Torstensson tror att vi kommer spendera mer tid pd Internet 1 framtiden och att communities
séledes far en viaxande marknad att existera pa. Han tror dock inte att kommunikationen
mellan olika communities kommer att 6ka, dels beroende pé att dgarna ej uppskattar det utan
vill ha kontroll &ver sin data. Det faktum att anvandare ofta har olika sociala roller pa olika
communities innebér ocksa enligt Torstensson att de ej har nagot behov av en 6kad
kommunikation mellan communities. De vill visa upp en viss bild av sig for en viss grupp.
Torstensson tror dven att det kommer bli problematiskt for nationella communities att lyckas
internationellt da den troligtvis viktigaste framgangsfaktorn ar att bli stor inom sin mélgrupp
forst. Utomlands foljer inte denna position med sidan utan dir finns ofta redan en
organisation som har lagt beslag pa foretagets nationella segment.

4.2 Analytiker

Intervju med Anonym analytiker pa ett vilként revisons- och konsultféretag och Magnus
Dagel, analytiker, pd Redeye som foljer MTG.

'3 Telefonintervju Rickard Eriksson 4/5-07
!¢ Telefonintervju Rickard Eriksson 4/5-07
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4.2.1 Intressant att se till vid en vardering

Anonym tror att de traditionella modellerna dr anvdndbara och racker till men att det krdvs en
komplettering av exempelvis ett kassaflode eller en diskonterade kassaflodesmodell. Man
bor dven se till vilken marknads-approach communityn har samt hur liknande foretag
varderats 1 andra transaktioner. Har foretagen inget kassaflode blir det svarare men har de det
sd kan detta justeras pd ett antal olika sitt, antingen med de avkastningskrav man har eller se
till de prognoser bolaget har gjort och virdera utifrdn dessa.

De prognoser bolaget gor bor jaimforas med marknadsdata i den man detta finns for att
antingen godkdnna prognosen eller upprétta egna prognoser dér man bedomer potentialen i
bolaget jaimfort med marknaden och konkurrenter. Riskerna i prognosen bor sedan avspeglas
1 avkastningskravet, ddr dven andra premier sdsom smédbolagspremier och foretagsspecifika
premier vdgs in. Med allt detta i berdkningen tror Anonym att avkastningskravet vid kdp av
communities bor bli ganska hogt.

“du skulle formodligen fé ett ganska higt avkastingskrav i den hér typen av bolag.”’

Specifika matt som &r intressanta att titta pa dr enligt Anonym vilken malgrupp och kundbas
communityn har, nar man den attraktiva aldersgruppen 16-30 ér eller en mindre attraktiv som
en seniorgrupp? Hur ser omséttningen pa kunder ut, hur manga medlemmar har communityn
och vilka tillvixtmdjligheter finns, &r det tillrdckligt ménga for att annonsorer skall bli
intresserade? Hur mycket kan du tjdna per kund? Nir dessa faktorer utretts dr intdktssidan
fullstandig och da behovs endast en uppskattning av sidans kostnader for att rdkna fram en
marginal som man sedan kan applicera sitt avkastningskrav pi.

Dagel anser det vara svérare att anvinda de klassiska modellerna pa den hér sortens bolag da
de ofta dr kommersiellt omogna med laga intéikter och vinster. Aven det faktum att minga
parametrar dr okdnda, sdsom tillvédxttakt och framtida marginaler forsvérar analysen. Istéllet
bor man se till mjukare virden, speciellt antal medlemmar och huruvida man kan finna
synergivinster och korsbefruktning bland andra bolag man redan dger. Man bor dven jamfora
med hur mycket pengar medlemmar genererar hos andra bolag och hur
utvecklingsmojligheter ser ut for sidan.

“Dessa slags modeller passar inte bra ndr det géller att virdera startups med lite intikter och stora
immateriella tillgdngar, det blir for stor oséikerhet ™'

4.2.2 Kop som skett

I de kop som skett tror Anonym att virderingen, ndr det giller mediebolag, baseras pa de
synergieffekter de tror sig kunna uppnd nér de far mojligheten att ta del av framtidens
forsiljningskanaler via Internet.

Kopeskillingarna i sig vill Anonym ej kommentera men hidvdar att det dr en intressant
forsiljningskanal de far tillgang till och att mediebolagen tids nog maste dit.

“Jag tror foretag i framtiden kommer att tycka att de gjorde ett bra kop, sen om de betalade for mycket dr svdrt
att svara pd men att de mdste finnas ddr dr jag overtygad om. 19

'7 Telefonintervju Anonym analytiker 3/5-07
18 Telefonintervju Magnus Dagel, Analytiker 27/4-07
! Telefonintervju Anonym analytiker 3/5-07
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For att 4 mojlighet att ta del av de nya forsdljningskanalerna tror Anonym att det kriavs de
hér formerna da det 4r enklare att kopa nagot som bevisligen fungerar och lockar folk &n att
bygga nigot pa egen hand.

Dagel tror dven han att det &r mojligheten till synergieffekter och mgjligheten att na en
kundbas man tidigare missat som drivit viarderingen:

“utifran vanliga virderingsparametrar dr det svdrt att motivera[virderingen], exempel vinster och forsdljning,
man far se till synergivinster, vad man kan géra med kundbasen inne i MTGs ndtverk, det dr formodligen ddr
man kan réikna hem det.””’

Dagel tror att MTG kénner att man tappat lite mot Internetsegmentet, i och med kopet 6kar
det segmentet och de far en bred kundbas inom en attraktiv mélgrupp. De har sedan mdjlighet
att styra in kundbasen till sina befintliga produkter sdsom Viasat och dven dka
korsbefruktning inom sitt Internetsegment.

4.2.3 Vardena som finns i en community

Anonym tror att de traditionella mediekanalerna kommer att finnas kvar inom en 6verskédlig
framtid men att kdp av exempelvis en community ger mojligheten att na ut med bolagens
redan existerande material genom en ny forsiljningskanal. Att na ett kundsegment man ej
natt pé ett tillrackligt bra sétt tidigare dr ocksa en viktig del och det dr héri de fraimsta vdrdena
hos en community ligger.

Dagel tror att de framsta vdrdena for MTGs del ligger 1 skapandet av ett Internetsegment med
Playahead, cdon.com och bet24 dir Playahead star for en stor del av de mdjliga anvindarna
man kan fa till dessa bolag. Dagel tror att MTG hoppas pé att det sker korsbefruktning mellan
dessa sidor och att synergivinster saledes uppstéar. Att Internetannonsering ar pa kraftig
frammarsch spelar ocksé in men det dr fa sidor som far betydande belopp hirigenom, det
storsta vérdet dr det bolaget kan fa nir de far in nya anvéndare p4 sina existerande produkter.

4.2.4 Hot och risker

Anonym sidger angdende risken vid vérdering av foretag, dir det ej skett sarskilt manga
affdrer tidigare, att detta alltid ar ett problem. Det man tvingas gora dr att vidga sitt synfalt till
andra marknader, regioner och branscher for att dér hitta likheter. Man maste dock vara
medveten om att det innebér risker men att man far forsoka se rimligheten 1 den beddmning
man gor, jimfora olika nyckeltal och se hur man berdknar dessa pa andra marknader.
Angaende de kop som skett finns risken att foretag betalat for mycket men forvirven kan
beddmas forst 1 framtiden, ndr man har facit.

Dagel ser framst risken att synergivinsterna, som man rdknat hem kdpen med, ej existerar.

"Risk att medlemmarna inte bli ndgra intdkter, bara medlemmar ™'

4.2.5 Framtiden

Framtiden kommer enligt Anonym att innehalla ytterligare uppkop da fler foretag vill vara
med pa racet och ménga mindre foretag kommer att hitta rétt position och nisch for att vara
aktuella for uppkop.

20 Telefonintervju Magnus Dagel, Analytiker 27/4-07
21 Telefonintervju Magnus Dagel, Analytiker 27/4-07
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Dagel tror dven han att 1 och med att Internet vixer som mediesegment sa maste annonsorer
och leverantdrer stédlla om sina affarsmodeller mot detta. De méste finna intéktsmodeller pa
Internet och da kan communities vara en bra variant att na en viktig kundbas; de lattrorliga
ungdomarna, som bolagen sedan forhoppningsvis kan f6lja hela livet.

4.3 Forvérvare

Intervjuer med Kimmo Korpela, Director pa 31 Venture Team, och Erik Orring, VD pé
Visterbottens-Kuriren.

4.3.1 Vad ar intressant att titta pa vid en vardering

Orring sédger att 1 och med att communities idag inte &r sdrskilt finansiellt starka sé blir det
intressantare att titta pd mjuka vérden sdsom kompetensen hos dem som jobbar inom bolaget,
potentialen bolaget har pd marknaden, och da frimst hur stor man &r pa den lokala
marknaden. Men han papekar att det dven &r intressant att rdkna pa hur manga potentiella
anvindare det finns och hur mycket varje anvindare genererar idag for att pa sa sétt fa fram
en tdnkt omséttning.

Korpela menar att man kan anvénda finansiella nyckeltal men att det mest intressanta ar hur
ménga medlemmar communityn har, hur ofta de beséker communityn och hur linge de
stannar, hur manga page wiev’s de har och liknande maétt.

"Att viirdera ett bolag dr ingen sanning, det dr snarare en kdnsla, hur stort kan det bli? »22

4.3.2 Kop som skett

Angdende MTGs kop av Playahead menar Korpela att det var ett véldigt bra kop och att de
kom billigt undan. Han papekar att virdering av communities dr svirt men att mediebolag
vars huvudsakliga intdktskallor dr pappersprodukter borjar forlora anvéndare, da den yngre
generationen istédllet anvinder Internet, maste foretagen ersitta detta genom att ta positioner
pa Internet dér de framtida kunderna finns. Han anser att medieforetagen har varit for
langsamma med att sjélva skapa négot bra online, sdsom social networks, och att de nu maste
hitta nagonting som dr langt kommet dir de kan utnyttja sin infrastruktur, sina annonsséljare
och all den kunskap de har nér det géller att producera media.

Korpela menar dock att vissa betalar en ganska stor kdpeskilling for bolag som dnnu inte
bevisat sin affirsmodell. Dessa bolag har oftast ingen egen vision utan foljer bara efter andra
foretags kop av online communities och riskerar ddrmed att gora nagonting som visar sig
vara helt fel.

4.3.3 Vardena som finns i en community

Orring anser att den frimsta tillgdngen i communities &r att de finns pa den mest intressanta
framtida marknaden f6r mediebolag; Internet. Dessutom har communities ett kundunderlag
som kan nas relativt enkelt.

Enligt Korpela dr det ett maste att finnas pé Internet eftersom social networks idag ar platsen
dér folk spenderar mycket tid. Det &r dar tillvixtmdjligheterna finns, man kan kompensera for

de produkter foretaget har men som e¢j kan vixa ytterligare, samt utnyttja sina befintliga
produkter och den kunskap man har i samarbete med sidan.

22 Telefonintervju Kimmo Korpela 3/5-07
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4.3.4 Hot och risker

Orring papekar att communities idag dr behdftat med en stor portion av osdkerhet och att man
inte vet vart branschen kommer att utvecklas i framtiden.

“Det dr mycket osdkerhet, man vet inte vart det tar vigen utan det dr istdllet n ;gon sorts magkdnsla men jag
tror att det hir kommer bli jitteintressant pd sikt™

Angaende synergieffekter sdger Orring att de trodde de skulle vara storre dn det visade sig
vara, annonsorerna efterfrigar idag inte att finnas pd bdde tidningens hemsida och Apberget.
Istdllet far communityn leva mer av egen kraft och utvecklas for sig sjélv.

"vi trodde man skulle kunna ldnka det hdrdare till forsiljningen pd var hemsida. Idag tror vi nog att det far
leva mer av egen kraft.”**

Angaende de virderingar som sker idag papekar Orring att det inte gar att sdga om de ar rétt
eller fel, faktum &r att det finns en efterfragan och att det dr hogkonjunktur.

"Det kan vara rimligt men det kan ocksd vara helt fel "’

Korpela pépekar att nér det giller bolag i en tidig fas sé finns alltid risken att det inte blir
nagonting.

4.3.5 Framtiden

Orring tror definitivt att communitybranschen kommer att var het dven i framtiden, och
lyckas man bygga varumairket sa att det blir en naturlig del hos anvidndarna sé ar potentialen
enorm. Nar det géller expansion tror Orring att det dr den lokala marknaden som é&r det
viktiga, da det dr ddr man verkar och har sina kontakter. Orring tror dven att intdkterna
kommer att 6ka dd Internetannonsering véxer kraftigt och troligtvis kommer att gora sa dven i
framtiden.

“Idag dr det vdl inte sd stor efterfragan pd Apberget utan mer pd vk.se men pd sikt kan det bli det, det beror pa
hur vi lyckas utveckla sajten.”’

Korpela tror dven han att den framtida tillvdxten kommer ske pd annonsmarknaden, och att
andelen intdkter frin medlemmarna kommer att hélla sig relativt konstant. Angiende
utbredningen tror Korpela att det dven i framtiden kommer att vara framst lokalt forankrat,
men tilldgger att anvéndare, forutom att besoka lokala néitverk, eventuellt &ven kommer att
besdka stora internationella sajter.

“men jag tror att det kommer vara fortsatt starkt lokalt. I framtiden tror jag det kommer vara sd att t ex.
svenskar vill nog hellre chatta pd svenska, med sina kompisar som finns i néirheten, och eventuellt ocksd finnas
pdMySpace. »27

Konkurrensen for communities kommer ocksa att 6ka d& det kommer fler bolag och tjénster
som konkurrerar om tid. Korpela tror dock att det finns en stor potential for sajter som riktar

23 Telefonintervju Erik Orring 14/5-07
24 Telefonintervju Erik Orring 14/5-07
23 Telefonintervju Erik Orring 14/5-07
26 Telefonintervju Erik Orring 14/5-07
27 Telefonintervju Kimmo Korpela 3/5-07
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in sig mot specifika intressen, dir den geografiska nirheten inte dr den drivande
motivationsfaktorn for besokaren.

Uppkopstrenden kommer, enligt Korpela, att halla 1 sig da det idag finns mycket riskkapital
och eftersom det ér riskabelt for mediehus att sjdlva forsoka bygga upp egna sidor, képer
foretagen istillet fardiga online communities.
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5 Analys

Under denna rubrik kommer uppsatsens empiri och teori att sammanstdllas och diskuteras. Analysen
bygger pad en abduktiv ansats ddr forfattarna relaterar empiri till teori och vice versa for att finna
samband, skillnader och problemomrdden av intresse med avseende pd uppsatsens frdagestdllning och

syfte.

Ett online community definieras som ett ndtverk av ménniskor som samlas och interagerar
virtuellt 1 en midngd kontinuerligt 6verlappande kommunikationsprocesser. Sjilva
communityforetagets roll dr inte att omvandla ravaror till fairdiga produkter, inte heller att
tillhandahalla sin expertis for att 16sa kundens problem, utan istillet verka som en formedlare
av kontakter inom ett slags kommunikationsforum. Saledes utgdér den vardekonfiguration for
ett nitverksliknande foretag som Stabell och Fjeldstad (1998) utarbetat en lamplig
utgdngspunkt for att analysera viardeskapandet i en online community. Vi véljer darfor att
huvudsakligen folja den struktur de satt upp for att bedoma framgangsfaktorerna i denna typ
av foretag. Inledningsvis fors dock en diskussion rérande svarigheter med vérdering av denna
typ av foretag.

5.1 Oséakerhetivarderingen

Att osdkerheten dr hog nir det kommer till virdering av online communities framgar klart i
betraktandet av vart empiriska material; att utgd ifran vérderingar som andra personer och
foretag gjort riskerar att sla fel, i och med okunskapen om vilka faktorer som drivit vérdet,
och hur dessa végts in 1 berdkningen. Bada de forvirvare vi intervjuat tillkdnnager att man till
viss del forlitat sig pd sin magkénsla ndr man beslutat om att genomfora affarerna. Som
Korpela erkinner, 4r man forstds medveten om risken att investeringen i slutdnden ej
utmynnar 1 nagonting; dock ar forhoppningen om framtiden — magkénslan — positiv. Korpela
ar emellertid mera kritisk mot férvirv med andra aktorer inblandade, d& han antyder att
forvdrvaren betalat for mycket utan att riktigt veta vad man far och vad potentialen egentligen
ar. Eriksson tror att en del uppkopare tycks ha agerat lite 1 panik, och att en del véarderingar
darfor ar lite uppblésta. Dock, papekar han, kanske dessa forvarvare egentligen inte har nagot
val, utan miste genomfora denna sorts affarer for att né ut till ungdomssegmentet. Den
strukturomvandling som pagér i medievarlden innebér saledes att de traditionella
mediebolagen maste ta risken att investeringen misslyckas, for att inte forlora méjligheten till
betydande intdkter i framtiden.

Samtliga respondenter menar att, &ven om vanliga métt som omséttning och vinst ar relevanta
och fyller ett syfte, s behover de kompletteras med mjukare och mindre kvantifierbara
faktorer for att ge en fylligare bild av vérdet och potentialen i en community. Vi tror att
bristen pa historisk data att kvantifiera spelar in hér, vilket stiller storre krav pa jimforelser
med andra foretag, samt mera kvalitativa uppskattningar. Dirav blir, som Anonym uttrycker
det, jimforelser med de virderingar som gjorts vid liknande affarer intressanta, liksom att
forsoka bedoma foretagets kommersiella mognad. Finns en tillrdcklig mognad och
dokumenterad historik, sdsom tillvéxttakt och marginaler, dr en virdering baserad pé
diskonterade framtida kassafloden tillamplig. Ifall alltfor manga parametrar dock ar okénda
blir diremot upprittandet av prognoser alltfor osdkert. De flesta av respondenterna anser
alltsd att traditionella varderingsmetoder ej racker till for att uppskatta vérdet i en online
community. [ och med att de priméra virdeskapande aktiviteterna hos ett virdenétverk, och
dérmed en online community, alla dr hanforliga till ett foretags immateriella tillgangar i form
av dess intellektuella kapital, dr det 1 stort sett omdjligt att anvinda sig av en
substansvarderingsmodell, 1 och med att dessa tillgdngar ej tas i beaktande vid en sadan
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analys. Istillet bor andra, mjukare virden vigas in. Till f6ljd av detta dr det kanske egentligen
mera intressant att, som Torstensson sdger, se ur ett strategiskt én ett finansiellt perspektiv.

Vi tycker oss se stora likheter med Sanders och Boivies (2004) teoretiserande runt
virderingen av nya foretag pd osdkra marknader, och de svarigheter som foreligger. Detta
motiverar en genomgang av de virdedrivande faktorer av mera strategiskt slag som
framkommit under vart arbete. Innan vi kommer att diskutera vad som driver virde, och 1
slutdinden ocksa intikter, avser vi dock att analysera det intellektuella kapitalets betydelse for
en online community, liksom varifrin intdkterna faktiskt kommer.

5.2 Intellektuellt kapital — immateriella tillgangars vardeskapande

De tre komponenterna inom intellektuellt kapital (Edvinsson & Sullivan, 1996) stodjer de
primira virdeskapande aktiviteter Stabell & Fjeldstad (1998) identifierat. Formagan att
behalla och rekrytera medlemmar, kundkapitalet, krdver ménniskors kunskap, kompetens och
erfarenhet, alltsa humankapital, vad giller utformning och implementering av nya tjinster.
Stukturkapitalet utgors av den underliggande tekniska funktionaliteten i form av exempelvis
server och datasprak. Aven vad giller stodaktiviteterna #r strukturkapitalet i form av
exempelvis nitverksinfrastruktur viktigast, liksom fortbildning av humankapitalet.

En jimforelse med vad vara respondenter har att sdga i fragan, visar att de bada analytikerna,
Dagel och Anonym, anser att det storsta vdrdet i en online community star att finna hos
medlemmarna, alltsa i kundkapitalet. Dessa bada herrar far medhall av bdde Korpela och
Orring som menar att det dr av yttersta vikt att uppskatta antalet nuvarande samt potentiella
anvindare. Virdet pd kundkapitalet baseras dock inte uteslutande pé storlek och antal utan
aven pa hur attraktiv mélgruppen ar; den viktiga fragestillningen vid bedomningen av en
communitys potential blir saledes, enligt samtliga respondenter, att bedéma hur stora intdkter
varje enskild kund kan generera. Ddrmed blir potentialen hos en community starkt knuten till
hur vl nitverket lyckas behalla och virva nya medlemmar. Torstensson och Eriksson menar
att, forutom kundkapitalet, &r en online community beroende av de anstidlldas kompetens, hur
vél man lyckas behalla nyckelpersoner liksom de erfarenheter medarbetarna skaffat sig. Detta
styrker det teoretiska resonemang som presenteras i foregaende stycke; att humankapitalet
utgor en forutsittning for ett 1angsiktigt uthalligt kundkapital. Detta konstaterades av Hagel
och Armstrong (1996) redan i mitten av nittiotalet; skicklighet, kreativitet och
innovationsformaga hos de anstéllda dr avgorande for att en online community skall bli
framgangsrik.

5.3 Varifran kommer intdkterna?

Korpela tror att den framtida intdktstillvixten kommer ske pad annonsmarknaden och att
intdkterna direkt fran medlemmar kommer att halla sig pa4 samma niva som tidigare.
Torstensson tror dven han att reklamen kommer sta for storre delen av de framtida intékterna.
Detta stimmer vél 6verens med Hagel & Armstrongs (1997) slutsats att reklam kommer att
bli den dominerande intéktsfaktorn. Argumenten ovan fér ytterligare néring av Institutet for
reklam och mediestatistiks undersokningar (IRM 2006, 2007) som visar att reklam pa
Internet dr den mediekanal som véxer klart snabbast i dagslaget. Torstensson papekar dven att
ungdomar oftast har en begrdnsad méngd pengar och att den harda konkurrens som finns i
branschen gor det svart att ta betalt for ndgot som en annan aktor ej tar betalt for. Mojligheten
finns emellertid alltid for communitybyggarna att lansera nya, exklusiva, tjénster och ta betalt
for dessa. Att det i dagslaget rdder hogkonjunktur pé Internet, med en méngd gratisalternativ,
tror Torstensson och Eriksson ér ett betydande skl till svarigheterna att ta betalt av
anvandarna. Mojligheterna att 6ka intdkterna frin anvéndarna kan dock fordandras vid en
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lagkonjunktur, och om sa sker, anser respondenterna, finns risken att antalet communities
minskar kraftigt vilket leder till att anvédndarna da far en svagare position med férre
valmojligheter én idag.

5.4 Strategiska faktorer

Som underlag for bedomning av vérdet i en online community dr besoksrelaterade matt de
mest frekvent forekommande i referensramen. Exempelvis visar bade Cothrel (2000) och
Low (2000) pé betydelsen av denna typ av variabler, nir man bland annat nimner antal
besokare, aterbesokare, antal registrerade medlemmar, antal genomklick samt hur stor andel
av mélgruppen som nas. Det framgar dven klart ifrdn vart empiriska material hur viktiga
besoks- och medlemsrelaterade métetal dr for uppskattning av vérdet i en community. Dagel
foresprakar medlemsantalet som ett viktigt matt, liksom hans anonyme branschkollega som
dven ser kundomsittning och kundbasens sammanséttning som intressant — hur mycket man
kan forvintas tjana per kund. Korpela ser dven han till faktorer sésom medlemsantal,
besoksfrekvens och genomklick. Allt detta skall dock ses 1 relation till den malgrupp som
communityn har. Orring dr inne pa samma spar, och betonar, utover omséattning och resultat
per anvdndare dven den kompetens som finns bland nyckelpersonerna i foretaget. Andra
strategiska faktorer av betydelse ér synergimojligheter, communityns tillvixtmojligheter
respektive utvecklingspotential - 1 synnerhet lokalt - samt hur stor man &r inom den specifika
malgruppen.

5.5 Medlemsrelationer

Medlemsrelaterade variabler, sdsom antalet medlemmar - besokare och kunder - pa en
community och den betydelse som ldggs dartill framgar vid beaktandet av Stabells och
Fjeldstads (1998) ramverk for virdeskapandet i den slags nétverksliknande foretag en
nitbaserad community dr. Varje anvdndare har valt att vara medlem for att komma i kontakt
med de andra besdkarna pa communityn, och genom positiva externaliteter 0kar vardet for
samtliga medlemmar ju fler som ansluter sig till sajten. Eriksson sammanfattar ovanstdende
resonemang nér han siger att det ir medlemmarna som dr communityn, inte funktionaliteten.
Det tycks saledes vara natverkseffekten som ér viktigast, inte hur tekniskt avancerad och
nyskapande sajten dr. Huvudsaken é&r att tillrickligt manga medlemmar finns, och att
teknologin &r tillrdcklig for att sédkra funktionaliteten. Williams och Cothrel (2000) diskuterar
detta under kategorin medlemsutveckling; teknologin och funktionerna pa sajten bor inte vara
for avancerade, dd medlemmarna 1 sé fall kan uppleva communityn som alltfor kranglig.
Séledes &r det viktigt att inte bara identifiera och forsoka uppfylla sin malgrupps intressen
och attityder, utan ocksa att tilltala dem pa rétt sétt, med rétt slags tjdnsteutbud, ritt slags
layout och rétt slags teknologi.

Williams & Cothrel (2000), liksom Hagel & Armstrong (1996), diskuterar medlemmarnas
lojalitet och engagemang som vad man skulle kunna kalla en motivationsfaktor, ndgot som
bara kan uppnés genom ett korrekt tilltal. Att forstd kulturen pé sajten och utveckla den i
samsprak med medlemmarna blir darfor, som Eriksson séger, av mycket stor vikt. Saledes ér
det av stor betydelse att upprétthalla en attraktiv kultur pa sajten, att fa anvdndarna att kinna
att communityn &r deras och finns dir for deras skull. En sajtkultur och ett tjansteutbud som
ej passar majoriteten kan formodas till sist tappa en stor del av sina medlemmar. Eriksson
menar vidare att anvindarna helt enkelt forvantar sig att f4 vara delaktiga i utvecklingen av
communityn, vilket bekriftas av Richard (McCormick, 2006), som hédvdar att ifall en medlem
av ndgon anledning kinner sig dverkord, eller att denne ej ldngre passar in pd grund av att
sajten fordndrats, &r risken stor att anvéndaren till slut limnar communityn. Utifran detta kan
diskuteras att det 4r den kultur medlemmarna gemensamt skapar som gér en community
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attraktiv, och att det séledes géller det att lata dem fortsétta gora detta oberoende av, sé langt
det gar, viljan hos de som dger och driver sajten. Rollen for dessa personer blir istéllet att
tillhandahalla rétt verktyg, samt skapa ett ramverk som kan géra communityn attraktiv for en
sé stor malgrupp som mgjligt inom det valda segmentet. Detta kan ske pa det sitt som
Williams och Cothrel (2000) argumenterar, genom att sikerstilla att sajten har en flexibel
och forstdende moderation som baseras pa klara och stabila normer och riktlinjer, ndgot som
stirks av Erikssons asikt att sdkerheten dr en ofta forbisedd funktion hos flera populéra
communities.

Ett sitt att uppskatta en communitys popularitet inom dess malgrupp kan vara att se till dess
aterbesoksfrekvens. Detta métt, hur ofta medlemmarna besdker communityn, tar Torstensson
upp nér han argumenterar att en hog aterbesoksfrekvens visar pa att medlemmarna ar aktiva
och kommer ater. Enligt Cothrel (2000) dr en hog dterbesoksfrekvens positivt for sajten, 1 och
med att annonsorerna far flera tillféllen att na potentiella kunder. For att 6ka sannolikheten
till att medlemmarna spenderar mycket tid pd sidan, och 1 slutinden 6ka sannolikheten for
aterbesok, giller att communityn uppfyller de motivationsfaktorer Ko et al. (2005) redogor
for. Déarfor méste en community se till att uppfylla de fyra faktorer som lockar anvéndare
inom malgruppen till sajten, liksom de tre faktorer som far de befintliga anvindarna att
stanna kvar.

5.6 Liankeffekter

Eftersom ett ndtverksliknande foretag bestar av sd pass ndra sammanlidnkade priméara
aktiviteter behdver dessa utvecklas i fas med varandra (Stabell och Fjeldstad, 1998). For en
community innebér detta att ifall dess teknologi eller tjansteutbud inte utvecklas i symbios
med medlemsrelationerna kan komplikationer komma att uppsta. Om exempelvis sajtens
upphovsmaén investerar i en datorinfrastruktur och/eller utvecklar funktioner som ej uppfyller
anvindarnas motivationsfaktorer, och saledes inte tillfér ndgot ytterligare véirde, uppkommer
risken att man blir stdende med en utomordentlig tjdnstekapacitet men ett medlemsantal som
ar otillrackligt. Den andra sidan av myntet &r att motivationsfaktorerna uppfyllts alltfor val,
kanske genom ett tilltalande tjédnsteutbud, och att medlemsantalet ddrmed okar fortare dn vad
infrastrukturen klarar av. En konsekvens hirav dr risken for dilig funktionalitet pé sajten,
genom att den grundldggande strukturen dr underdimensionerad 1 forhallande till den 6kande
mingden kommunikativa utbyten, och att anvindarna dérav soker sig till konkurrerande
sidor. Dessutom uppstar risken att sdkerheten pd communityn blir lidande. Denna punkt ar
nagot Eriksson ser som en nyckelfaktor {for att driva en framgangsrik community, och
samtidigt ett omrade han menar att flera av dagens sajter dr underutvecklade inom. Ifall allt
for mycket opassande och odnskat material, som en foljd av bristande sékerhet och kapacitet
till fungerande moderation, tillats florera pd communityn kan dess kultur undermineras och
medlemmarna ta till flykten.

5.7 Stordrift och kapacitetsutnyttiande

De positiva externa effekter som diskuterats ovan medfor att stordrift &r en primér
framgéngsfaktor 1 en community (Stabell & Fjeldstad, 1998). Orring menar att, ifall man
lyckas bygga communityn pa ett sddant sétt att den blir en naturlig del hos anvdndarna dr dess
potential mycket stor. Ett sétt att mojliggora detta dr att communityn blir s& pass stor inom en
viss grupp, att medlemmarna, som Torstensson sidger, finns dér utan att sirskilt reflektera
over det; att ndstan alla andra man umgas med ocksd anvinder just den
kommunkationsplattformen. Dahlén (2002) teoretiserar kring detta fenomen nér han
diskuterar automatiserat beteende, vilket handlar om att médnniskor, utan att egentligen téinka
pa det, gar in pa en sajt. Har en community lyckats etablera sig 1 sina anviandares
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vanemonster har man darmed en stor konkurrensfordel, 1 och med att risken att anvdndarna
byter till en konkurrent reduceras; ens egen sajt sétter normen.

For en community blir alltsd vigen till att uppné detta gynnsamma stadium genom att nd en
kritisk storlek inom sin mélgrupp. Resultaten fran McKinsey & Companys (2001)
undersokning av internetbaserade affarsmodeller visade att hela 60 % av
forstagdngsbesokarna pd en community blir medlemmar. Séledes blir det viktigt att
Overhuvudtaget locka besokare till sajten. Med detta, och med anvéndarnas tendens till
automatiserat beteende i atanke, blir det, vilket 4ven Torstensson séger, en avgdrande
framgangsfaktor att inte bara vara bland de storsta utan ocksa att nd denna storlek forst, vilket
utvecklar Hagel och Armstrongs (1996) resonemang om vikten av att vara forst in pa
marknaden. Pa sa vis kan de néitverkseffekter som uppstér i form av positiva externa effekter
fungera som ett slags monopol och en intrddesbarridr gentemot nya aktorer pa marknaden.
Erikssons pastaende att antalet anvindare pd communities inte kommer att 6ka tillfor en
ytterligare dimension till detta resonemang; ifall kundunderlaget &r ndgorlunda konstant, och
tillstrémningen av nya kunder motsvarar de som ldmnar, dr betydelsen av att redan ha
etablerat en kundbas &n storre.

For ett natverksliknande foretag dr bade dess medlemmar och de som annonserar pa sidan
nyttjare vilka gynnas av att kunna na sa manga kontakter som man onskar. Ett 6kat
medlemsantal, dvs. ett storre nitverk, medfor sdledes en storre chans att bada typerna av
kunder, nuvarande liksom potentiella, ser nyttan med att deltaga (Stabell & Fjeldstad, 1998).
Torstensson fortydligar detta med sitt resonemang om vikten av att en community har en
attraktiv malgrupp som tilltalar annonsoérer, och samtidigt nér sa stor kundbas som mojligt
inom denna malgrupp. Forst ndr communityn natt en viss, kritisk storlek, menar han, lockas
de stora annonsorerna. Séledes ér stordrift en forutséttning for att lonsamhet genom en
reklambaserad intdktsmodell skall vara mgjlig.

Den konkurrensfordel som nétverkseffekterna medfor innebér inte, menar Torstensson, att
communityns mdjlighet att ta betalt for tjanster som konkurrenter erbjuder utan kostnad dkar
sarskilt mycket. Aven om medlemmarna viljer att stanna pa sajten behover detta ej innebéra
att de &r villiga att betala mera for en tjinst @n for en likvardig motsvarighet pa en annan sajt.
Emellertid riskerar en alltfor aggressiv kostnadsbeldggning av funktioner att sabotera
kulturen pa sajten och séledes, till den grad nétverkseffekten ej upphéver detta, orsaka
medlemsflykt vilket i sin tur minskar vérdet for annonsorer och séledes reducerar mojligheten
till annonsintakter.

Stabell och Fjeldstad (1998) har, vid sidan av stordrift, d&ven identifierat kapacitetsutnyttjande
som primér och avgorande framgéngsfaktor, d& en hog grad av kapacitetsutnyttjande
reducerar kostnaden per enhet. Hér kan vi se att, eftersom de traditionella mediebolagen,
enligt egentligen samtliga respondenter, har problem att na den attraktiva
ungdomsmalgruppen med sina traditionella produkter och forséljningskanaler, s maste de
agera fOr att nd denna kundgrupp. Att genomfora forvirv av online communities blir séledes
ett sétt for dessa mediebolag att 6ka kapacitetsutnyttjandet inom sin befintliga organisation
genom att applicera all den kunskap i form av exempelvis produktutbud och intellektuellt
kapital sdsom annonsforsédljnings- och annonsproduktionskompetens man besitter pa en ny
marknad — ett bredare nédtverk — utan att kostnaderna for att nyttja och sprida dessa tillgdngar
blir sérskilt stora. Detta dr vad som brukar bendmnas synergier.
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5.8 Omvirldsrelationer

Med omvirldsrelationer dsyftar vi communityn i forhéllandet till dess omgivning vad géller
dess integrationsgrad, sdsom synergier, allianser samt strategisk positionering.

5.8.1 Synergier

Enligt Stabell och Fjeldstad (1998) maéste ett ndtverksliknande foretag positionera sig bade
horisontellt och vertikalt. De traditionella medieféretagen, havdar Eriksson, Torstensson,
Dagel, Korpela och Orring, har problem att 6ka sin rickvidd gentemot en attraktiv malgrupp,
ungdomar, och har misslyckats med att sjilva rekrytera inom detta segment. Alternativet att
na en storre rackvidd genom utbyten och samarbeten med andra foretag ér séledes den
aterstdende valmojligheten. Allianser, vilket Low (2000) presenterat som den viktigaste
framgéngsfaktorn for ett Internetforetag, och dven &r en betydande vardeskapare enligt
Williams och Cothrel (2000), faller inom detta alternativ. Eriksson hidvdar att traditionell
media sdsom television och musik tappat sin tidigare genomslagskraft och dr numera nagot
som for den hdr malgruppen finns i bakgrunden och tas for givet. Istdllet har malgruppens
primédra fokus rort sig mer mot Internet och dess utbud. Detta tycks ocksé vara vad dessa
foretag insett; genom att forvarva populdra communities far de, som Korpela sédger, en
mdjlighet att fa avsittning for sina produkter och sin kompetens diar mélgruppen faktiskt
spenderar mycket tid. Korpela menar vidare att de traditionella mediebolagen inte agerat i tid
nog for att sjilva bygga upp communities och att de slutligen insett detta. Aven nir det
kommer till det andra strategiska positioneringsvalet finns det en diskussion att fora runt
dessa forvérv, som tycks karaktiriseras inte bara av horisontella synergimdjligheter, utan
dven pa det vertikala planet. Vad som tycks ske, ar att etablerade mediebolag kdper upp
vilutvecklade sajter diar man kan utnyttja sin kunskap, sitt intellektuella kapital, inom
mediebranschen. Téankta synergier uppnas saledes genom mdjligheten att utnyttja befintliga
produkter och den kunskap man har. Forvirven ér sdledes, ur ett horisontellt perspektiv, ett
sétt for uppkoOparen att utvidga sitt eget nitverk, dvs. bibehélla sin grad av bred horisontell
integration, och séledes na en hogre grad av stordrift och kapacitetsutnyttjande. Ur ett
vertikalt perspektiv dkar antalet nivéer, inom samma mediehus, av 6verlappande och
kompletterande aspekter av ett kommunikativt utbyte mellan ndtverksmedlemmar, genom att
bade forvérvaren och den forvérvade far tillgang till en bredare kompetens inom
kompletterande omraden av de primira, virdedrivande aktiviteterna. I klartext innebér detta
att den vertikala integrationen okar, dvs. att den gemensamma nivén av kunskap och kontroll
Over de aktiviteter som dr virdeskapande blir storre. Den nya organisationen blir séledes
kunnigare inom dessa omraden dn vad dess bestdndsdelar varit pa egen hand.

Analytikern Anonym, bland andra, tror att virderingen vid uppkdpen primaért baserats pa de
synergieffekter mediebolagen tror sig uppnd nér de fér ta del av de nya, upparbetade,
forsaljningskanalerna och kundbaserna, dvs. det kundkapital communityn byggt upp.
Dessutom far man tillgang till communityns humankapital, kunskapen om hur man pa ett
framgangsrikt sétt bygger upp och underhaller en god relation till medlemmarna. En faktor
som ¢j skall forringas, sdger bade Torstensson och Korpela, dr forviarvarnas mojligheter att
forbittra den kommersiella delen av sidan, helt enkelt skapa storre mojligheter att 6ka
intdkterna genom sin kompetens inom olika aktiviteter. Detta dr ett exempel pa synergier
genom vertikal integration.

5.8.2 Risker vid synergier

Eftersom varderingen av communities till en s stor grad baserats pd de forviantade
synergieffekterna blir risken mycket stor att investeringen blir en besvikelse ifall dessa
effekter inte motsvarar forvantningarna. Detta bekriftas av badde Torstensson och Dagel, som
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ser den storsta risken 1 att synergierna ej existerar; att medlemmarna inte blir ndgra intékter,
utan bara medlemmar. Eriksson dr mera kritisk, och tror ej att synergieffekterna kommer att
bli sarskilt stora; risken finns, menar han, att de helt uteblir. Dels pekar han p4 att de gamla
mediekanalerna dr slut som primira medier, och att ungdomarna &r trétta pa traditionell
media. Forsoker i sé fall ett forvirvande mediebolag nd dverflyttningsvinster genom att fa
Over communityanvéndarna till dessa gamla kanaler d&r man, som Torstensson sédger, saledes
ute pa fel spar. Istillet, menar han, bor man satsa pd motsatsen — att f4 over de existerande
produkterna till den nya forsiljningskanalen, Internet.

Den andra risken, menar Eriksson, dr att mediebolagen nir de forsoker utveckla och
kommersialisera communityn inte lyckas bevara den kultur som byggts upp pa sajten, och
istdllet for att vara “en god vird” som tar hidnsyn till medlemmarnas behov och idéer véljer
att toppstyra utvecklingen och kanske fokuserar alltfor mycket pa att utveckla béttre
annonssystem pa bekostnad av funktioner som anvéndarna virdesétter. Medlemmarna pa en
community dr vana att besluten férankras hos dem innan fordndringar av betydelse sker, och
en brist pad samforstdnd med dessa medlemmar kan leda till stora protester och, ifall
medlemsrelationerna forsdmras 1 tillrdckligt hog grad, att de medlemmar man betalt {for att na
ut till helt enkelt forsvinner. Med andra ord, &r vad vi ser hér risken att de nya dgarna inte har
det humankapital som krévs for att virda medlemsrelationerna och ddrmed det kundkapital
som utgdr det faktiska virdet i en community.

Ett praktiskt exempel pd de svarigheter som finns att beddma synergimdjligheter kommer
ifrdn VK:s forvirv av Apberget, dir Orring erkdnner att de synergieffekter man trodde skulle
uppsta dnnu ej visat sig. De annonsorer som vill synas i tidningen och pa dess hemsida har dn
sd lange inget intresse att d&ven synas pa Apberget. Han pétalar dock sin tro pa att dessa
effekter kommer att uppkomma i framtiden, och menar att det bista i dagsléget ér att lata
communityn leva sitt eget liv.

Eriksson pekar pd den kommersiella mognaden i foretaget som betydande for
forutsdttningarna att lyckas med implementeringen av ett mer affarsinriktat tankesétt i
ledningen. Aven den kommersiella mognaden i communityns tjinsteutbud, menar
Torstensson, dr avgdrande for mdjligheten att erhdlla intékter av betydelse. Torstensson sédger
vidare att olika communities idag dr olika bra pa att ta reda pa vilka tjinster de kan ta betalt
for och hur, vilket pévisar en skillnad i den kommersiella mognaden. De skillnader som kan
finnas 1 managementkulturen mellan forvirvare och den befintliga ledningen riskerar enligt
Eriksson att leda till krockar dir den gamla personalen, med sitt befintliga humankapital och
sin kunskap om kulturen 1 communityn, riskerar att hamna i skymundan eller kanske helt
forsvinna ur organisationen. Alltfor okdnsliga forsok att genom synergier pressa fram en
kommersiell mognad genom att infora en ny ledarstil, ett nytt tjansteutbud och nya funktioner
pa sajten dr ddrmed vanskliga och kan leda till svérigheter att behalla bdde nyckelpersoner
och medlemmar. En community som redan uppvisar en relativt hog grad av kommersiell
mognad dr sdledes en betydande forutséttning for att synergier ska kunna skapas.

5.8.3 Positionering

De communities som nyligen varit foremal for uppkdp har haft sin huvudsakliga verksamhet
och fokus pa nationell niva inom Sverige och dven forsokt utomlands utan att dnnu nétt en
liknande framgang som pa hemmaplan. Undantaget dr Apberget som istéllet valt ett lokalt
fokus. Valet av geografisk positionering ar en del av Stabell och Fjeldstads (1998)
horisontella positioneringsval och pa sé vis en viktig strategisk framgangsfaktor. Aven Hagel
och Armstrong (1996) papekar vikten av att specificera vilka kunder man dmnar na, samtliga
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eller specifika grupper. Respondenterna inom grupperna experter och férvérvare tror alla att
en community har storre chans att nd framgang om den &r riktad mot ett sndvt geografiskt
omrdde. Exempelvis sdger Orring att det dr den lokala marknaden, dér anvéndarna har sina
kontakter och verkar, som &r viktigast. Korpela tror att det 1 framtiden blir &n viktigare att
vara lokalt forankrad.

Eriksson och Torstensson ser svarigheter med att rikta sig mot en bredare kundbas, 1
synnerhet globalt. Eriksson anser detta harstamma ifran kulturella skillnader da den
potentiella kundgruppen ej dr lika homogen &ver granserna. Av denna anledning blir det
svarare att fa samma relationer till dessa anvindare; nyckelpersonerna bakom sajten har ej
samma forstaelse for de koder och signaler som krévs for framgéng. Saledes blir det svart att
expandera till kulturer som skiljer sig &t frdn den inhemska. Ytterligare en problemfaktor som
forsvarar en lyckad internationell expansion diskuterar Torstensson. Han menar att, eftersom
den viktigaste framgéngsfaktorn &r att bli stor inom sin malgrupp forst, och denna position
ofta redan har etablerats av ett annat foretag, blir det problematiskt att lyckas pa denna
marknad. Detta faller inom ramen for den diskussion vi fort tidigare om nétverkseffekter som
skapar intrddesbarridrer for nya aktorer. Som en konsekvens av dessa etableringshinder tror
Eriksson att de forsok till global expansion som férekommit bland Sverigebaserade
communities inte kommer att fortsétta; de kommer att byta fokus och inse att det dr de lokala
kontakterna som ar viktiga.

I framtiden tror Korpela, utdver att ett lokalt fokus dr primért, att &ven en positionering
gentemot anviandare med specifika intresseomraden har en stor potential. Anledningen éar att
den geografiska nédrheten ej ar lika begréansande i detta fall, och att man kan né en relativt stor
kundbas utan att stota p4 samma etableringshinder som riskerar att forekomma for mera
allmédnna, communities med bredare men samtidigt mera heterogen malgrupp. Specialisering
blir sdledes en tidnkbar vég till framgéng, 1 och med att man kan konkurrera pé ett nytt sétt,
och tillfredsstilla andra motivationsfaktorer hos anvindarna.

Nir det kommer till vertikal integration och de positioneringsval som hér finns tillgéngliga,
tror Eriksson att communities i1 framtiden gar allt mera mot att bli en samlingsplats for det
man redan skapat pd andra delar av Internet, med de verktyg som &r bést pa sin respektive
funktion. En community som den ser ut idag, menar han, &r ej mera dn en dalig kompromiss.
Denna typ av resonemang stimmer vil 6verens med Stabell & Fjeldstads (1998) vertikala
integrationsstrategi, d& det beaktar graden av specialisering inom de parallella och
samproducerande aktiviteter som utgor en formedling av ett kommunikativt utbyte. Detta kan
vara en annan vag att komma runt de intrddesbarridrer vi diskuterat 1 ett tidigare avsnitt, och
som etablerats bade pa lokal och pa global niva. En community kan saledes, om de bredare
positionerna redan dr upptagna, istdllet soka framgéng genom att inrikta sig mot att dominera
en enda funktion; en enda del av virdeskapandet. Att fokusera pa en specifik funktion har en
global potential d&ven 1 och med att den ej paverkas i samma grad av anvdndarens kultur.

De tva analytiker vi talat med tror att framtiden inom communitybranschen kommer praglas
av konsolidering, positionering och specialisering. Den stora méngd kommersiellt omogna
communities torde méta storre konkurrens ifrén allt fler nischade och specialiserade
konkurrenter allt eftersom marknaden utvecklas. Vi tror att branschens relativt 1dga
mognadsgrad mdjliggjort framgéng genom att konkurrenterna istéllet for att komma med
nagonting nytt och eget kopierat de existerande formlerna for framgang. Med
nétverksforetagens virdeskapandelogik, liksom Dahléns diskussion kring automatiserat
beteende hos Internetanvédndare, har dessa utmanare séledes ej kunnat ta sig over
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intrddesbarridrerna. Nér konkurrenterna nu ser till nya sitt att istdllet 6ka vérdet pa specifika
omriden, genom lokala satsningar liksom utveckling av nya eller forbéttrade tjénster, finns
risken att de foretag som nétt framgang genom att bli stora forst tvingas se dver sina
affarsmodeller.
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6 Slutsats

Utifrdn fragestdllningen ”Hur kan potentialen i online communities ldmpligen uppskattas?” har
syftet med denna uppsats varit att, med fundamental foretagsvirdering och dess implicita svarigheter
som utgangspunkt, redogora for vilka faktorer som driver virdet i online community-foretag, samt
hur detta virde kan forddlas vid forvirv av foretag inom denna bransch. I detta avsnitt forsoker vi
sammanstdilla den diskussion som forts i analysen pd ett sdtt som besvarar uppsatsens fragestdllning i
enlighet med dess syfte. Uppsatsen avslutas med ndgra forslag till vidare forskning.

6.1 Slutdiskussion

En huvudsaklig drivare av virde 1 en online community dr antalet besokare, vilket ligger 1
linje med det egentliga syftet for communityns existens: att frimja kommunikation och
interaktion mellan méanniskor. Utan dterkommande besdkare minskar incitamenten for
individer att besoka sajten.

Tva intressanta matt pad hur communityns besokare upplever virdet dr den andel av den
tdnkta malgruppen som dr medlemmar, samt med vilken frekvens dessa medlemmar
aterbesoker sajten. En hog grad av marknadspenetration och en hég andel dterbesdk ger en
antydan om att communityn uppfyller de viktigaste motivationsfaktorerna, och att personerna
bakom sajten saledes upparbetat ndgon slags kinnedom for vad som tilltalar malgruppen. Da
medlemmarna pa en community tycks begédra att fa vara delaktiga 1 sajtens utveckling, kravs
forstaelse och respekt for den kultur som rader. Det ér séledes de personer som utvecklat en
sajt med framgang, och det humankapital som hos dessa finns ackumulerat, som utgér en god
grund for en fortsatt utveckling av kundkapitalet. En viktig vardedrivare 1 en online
community dr dirmed humankapitalet.

Nér en community natt en tillracklig mangd dterkommande besokare dkar sannolikheten att
natverkseffekter uppstar, vilket kan leda till att fler manniskor ser sajten som ett passande
medium for social interaktion. Ifall dessa nitverkseffekter blir tillrdckligt stora kan en
gynnsam situation uppsta, da en community med en betydande anvdndarbas inom sin
malgrupp indirekt sétter standarden for begreppet i anvindarnas 6gon. Detta kan medfora
intrddesbarridrer for de aktorer som forsoker ndrma sig malgruppen med liknande
konkurrensmedel. Medlemmar skapar alltsé stordriftsfordelar, vilket i sin tur kan stidnga ute
konkurrenter; att bli bland de storsta aktorerna forst skapar siledes en viktig
konkurrensfordel. Detta pavisar det virde som ligger i att erhélla och tillfredsstilla ett stort
antal medlemmar inom den huvudsakliga mélgruppen.

Pé langre sikt kan valet av utvecklingsstrategi komma att ha en avsevird paverkan pa
communityns framtida vérde, d& valet av malgrupp och det sétt pd vilket den &r tinkt att nés,
dvs. graden av horisontell och vertikal integration, torde paverka vilka motivationsfaktorer
communityn stravar efter att tillfredsstélla, liksom pa vilket sétt detta skall ske. Beroende av
hur exempelvis konkurrenternas relativa styrka samt intrddesbarridrerna mot den méalgrupp
man ser som primér upplevs, finns olika positioneringsstrategier som kan vara mer eller
mindre 1dmpliga. En lokal horisontell positionering kan vara en strategi med god potential, da
intrddesbarridrer som etablerats pa ett globalt plan i form av redan féorekommande
nétverkseffekter, liksom svarigheter att anpassa communityn efter den kultur som rader i
olika lander, kan vara svéra att 6verbrygga. Om en bred malgrupp och ett omfattande
tjdnsteutbud trots allt efterstrivas tycks den storsta potentialen sta att finna 1 att, for en
viéletablerad aktor, bibehélla ett nationellt fokus. Dock tycks tron pd framtida
framgéngspotential frimst baseras pa dn mera geografiskt avgrinsade marknader, lokalt inom
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en nation. Ifall malet trots allt dr att nd en hog grad av global utbredning kan tillampliga
strategier vara att antingen fokusera mot en smal, specifik intressegrupp, eller att forsoka bli
ledande inom en specifik tjdnst. Oavsett valet av strategi infor framtiden géller emellertid att
inte glomma vad communitymedlemmarna egentligen efterfragar, och att ledningen i sina
idéer och visioner tar tillricklig hdnsyn till de medlemsrelationer som skapar vérde idag. Det
giller dven att utveckla de virdeskapande aktiviteterna i fas med varandra, och inte glomma
att en community ¢j kan skapa mera vérde dn vad dess svagaste ldnk tillater.

En viktig faktor att ta i beaktande ndr man uppskattar vérdet hos en online community &r att
identifiera dess kommersiella mognad, dvs. huruvida kundkapitalet genererar intakter. Att
attrahera kunder ar en sak, men att lyckas hérleda intékter till dessa kunder kan vara svarare.
Nir sajtens kommersiella mognad ska bedémas kan man se till dess nuvarande omséttning
och resultat, liksom hur dessa nyckeltal har potential att utvecklas genom de strategiska
beslut ledningen viéljer att ta. Att erhalla intikter utifrdn kundbasen kan ske genom natreklam,
vilket dr det omrdde dér den huvudsakliga framtida intdktstillvixten tros vara hdanforlig. De
intdkter som kommer ifrdn medlemsavgifter och liknande tros komma att halla sig pa en
ganska konstant niva. Slutligen kan den kunskap som ackumulerats, om hur en attraktiv
kundbas i1 form av ungdomar skall nas, leda till intdkter genom forsiljning av denna kunskap
och det kundregister man besitter, liksom genom mdjligheten att pé ett allt mera insatt sétt
vidareutveckla den befintliga verksamheten.

Vid forvérv kan en betydande del av viardeforadlingspotentialen vara beroende dels av vilket
slags foretag som genomfor uppkopet, och dels av vilket syfte denna forvarvare har med
communityn. Traditionella mediebolag eller andra webbaserade foretag torde vara de slags
forvirvare som kan identifiera storst synergier i och med inlemmandet av communityn i den
befintliga organisationen. Andra typer av potentiella uppkopare, sdsom riskkapitalbolag, kan
tédnkas se virdet 1 sajten mera utifrdn vad den dr i sig sjdlv. Darmed baseras vérderingen
utifran olika forutséattningar.

De forvérv dar kopeskillingen till stor del baseras pa tinkta synergier 4r mera komplexa i sin
karaktér, 1 och med att communityns verksamhet pa négot sitt skulle kunna behdva fordndras
for att fogas samman med det forvirvande foretaget. En kritisk faktor for att synergier skall
kunna uppsta torde hir vara att i fordndringsarbetet verkligen respektera medlemmarnas
asikter om sajtens utveckling och den kultur som byggts upp. Det kan vara riskfyllt att alltfor
radikalt géra om sajten i sig och det sétt pa vilket man tilltalar medlemmarna, da detta kan
riskera att frammana kénslor av utanforskap. Séledes skulle en communitys vérde for en
forvarvare kunna forddlas huvudsakligen genom att varsamt utveckla den kommersiella delen
av sajten. Detta kan ske genom att forvérvarens affarsmaissiga rutin, dess kunskap om hur
traditionella annonsorer skall attraheras, liksom dess befintliga produktutbud, kan omséttas
pa ett storre ndtverk, communityn. Det communityforetaget tillfor dr, forutom kundbasen i
sig, kunskapen att nd och attrahera kunderna. Darfor géller det att inte bara forsoka behalla
det befintliga humankapitalet, utan ocksé att sprida det vidare i foretaget, fran de ursprungliga
entreprenorerna till de nya personerna i ledningen.

6.1.2 Slutsatsreflektioner

Flera av de mest vilkinda svenska online communitierna har natt vad man kan beteckna som
en mycket god marknadspenetration och en hog dterbesdksfrekvens. Trots detta anser vi att
dessa foretag dnnu inte bevisat att intdktsmodellerna héller for att leva upp till hela den
omsittningspotential som trots allt borde finnas. Aven om sajterna gjort vildigt mycket ritt i
uppbyggnaden av foretaget, och ddrmed erhallit ett gediget kundkapital, har man inte bevisat
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sig vara mogna att kommersialisera foretaget till den grad man skulle kunna forvénta sig.
Detta forklarar varfor synergipotentialen motiverar dagens virderingar; sajterna sjilva saknar
de ritta verktygen fOr att tjdna de stora pengarna, men mojligheterna till det finns, i alla fall
pa papperet. Potentialen 1 en online community torde séledes dka ifall medlen for
kommersialisering kan fordndras, pd egen hand eller vid forvirv, snarare dn att fordndra
affdrsidén i sig.

6.2 Forslag till fortsatt forskning

Som ndmns redan i forfattarnas metodval fordes diskussioner under forskningens inledande
skede att genom en kvantitativ ansats belysa problemomradet foretagsvardering och online
communities. Att genom en mera storskalig statistisk undersokning undersoka olika
varderingsfaktorers betydelse och inbordes rangordning, och med detta som underlag skapa
en alternativ virderingsmodell sérskilt utformad for online community- féretag, blir darfor ett
av vara forslag till vidare forskning. Detta kréver dock dels en mojlighet till insyn i de
forviarv som skett och dels att urvalet ar stort nog for att generella slutsatser ska kunna dras.

Vi har genom arbetets gang upplevt svarigheter att hitta personer som dr insatta inom
omradet, minga analytiker fann uppsatsens syfte och fragestéllning mycket intressant och
skulle gérna vilja ta del av uppsatsens resultat men kunde dessvirre inte sjidlva bista med
relevant kunskap i dmnet. Vi fann det déarfor problematiskt att genomfora en kvantitativ
studie och pé sé vis fa en mera generell bild av den svenska analytikerkérens syn pa
foretagsvardering av online communities, istillet inhdmtades kunskap fran ett fatal insatta
analytiker. I framtiden kommer troligen fler uppkdp av online communities att ske vilket
kommer att gora att urvalsproblematiken minskar, antalet personer med erfarenheter och
insyn kommer att 6ka liksom antalet forvarvsobjekt.

Ett annat fOrslag till vidare forskning &r att, nér en tid har forflutit och de inblandade
aktorerna dirmed hunnit skaffa sig perspektiv till de affarer som skett, utvirdera de forvarv
som skett, exempelvis Apberget, Playahead och Lunarstorm. Hur vél speglade kopeskllhngen
communityns virdeskapande? Hur, och till vilken grad, har synergierna visat sig? Aven en
mera heltidckande analys av hur branschen utvecklats, ifall de forhoppningar som uttryckts
om guld och grona skogar har realiserats, skulle vara intressant att ta del av.

En studie som skulle kunna genomforas redan idag dr en métning av efterfrageelasticiteten
bland communitymedlemmar med avseende pé avgiftsbeldggning av olika slags tjénster pa
sajten. Resultatet av en sadan undersokning skulle ge ett intressant underlag for uppskattning
av den kommersiella mognaden pé en online community.

6.3 Uppsatsens forskningsbidrag

Vi hoppas att vi med denna uppsats lyckats fyllt en del av de luckor vi anser ha funnits i
forskningen om online communities och deras potential. Vi tror att detta arbete med fordel
kan anvdndas som utgdngspunkt, eller handbok om man s vill, for vidare forskning kring hur
en foretagsvérderingsmodell av online communities kan eller bor se ut, liksom hur en
community kan drivas och utvecklas mot framgéang, bade pa egen hand och efter ett forvérv.
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Bilaga 1: Intervjumall

Uppsatsen har en explorativ metodansats ddir mdlet dr att samla sa mycket information och
kunskap som mojligt kring ett relativt outforskat dmne. Vi har ddrfor valt ett ostrukturerat
och ostandardiserat intervjuférfarande ddr respondenternas svar i stor utstrdckning har fatt
styra samtalet. Vi har dock haft nagra huvudpunkter som vi sett till att beréra i alla
intervjuer. Dessa omrdden samt exempel pd fragor vi stillt presenteras i denna bilaga.

Vad ar intressant att titta pa vid en vardering
e Vad utmirker ett online community ur virderingssynpunkt?
e Hur bedoms framtida tillvaxt?
e Hur berdknar man tillvixten for en online community?
e Vilken virderingsmodell bér man anvinda sig av ndr man vérderar en online
community?
o Vilka nyckeltal dr relevanta ndr man jaimfor och vérderar online communties?
o Vilka kriterier ser man till ndr man undersdker uppkopskandidater?

Kop som skett
e Vad anser ni om de senaste forvirven inom branschen, exempelvis Playahead,
Lunarstorm och Apberget, och de kdpeskillingar som forekommit?

Vardena som finns i en community
e Hur skapas viarde i communityn; idag respektive i framtiden?
o Vilka dr de viktigaste intéktskéllorna/vardedrivarna?
e Vilka dr online communities viktigaste intdktskanaler?

Hot och risker
e Vilka hot och risker ser ni med online communties?
o Intrddesbarridrer?

Framtiden?

e Hur ser branschens utvecklingsmojligheter ut?
e Hur berédknas potentiella framtida viarden?

59



Bilaga tva: Foretagsinformation

Foretag
Lunarstorm
Playahead
Apberget

Sulake

Forvarvare Andel
CLS

Holdings 100%
MTG 90%
VK 51%
3i 16%

UppkoOpspris omsattning vinst Malgrupp

372 Mkr

102 Mkr

10 Mkr

7M€

71 Mkr
25 Mkr
3,5 Mkr

385 M€

15
Mkr
9
Mkr
1
Mkr

12 till 24 hela
sverige

13 till 25 Framst
storstader
Ungdomar inorra
sverige

10 till15 varlden
Over

registrerade
medlemmar

1200 000
530 000
83 000

40 000 000

Siffrorna #r himtade fran, (Akerberg, 2007), (Storwall, 2007), (CLS-Holdings, 2007) och
(MTG, 2007).
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