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Véardering av varumarken

Varumairken dr immateriella och gar darfor inte att ”ta pa” i egentlig
mening, men likvil kan de motsvara enorma varden. Fragan ir vad som
paverkar och avgor ett varumarkes varde, och hur man kan utnyttja detta
varde. Av Christer Lofgren

U nder sent attiotal blev fientliga uppkop
en del i det harda affirsklimatet. Som
en del i skyddet mot dessa uppkop valde inte
minst brittiska foretag att lta vardera sin
immateriella tillgangar, och da framst var-
umidrken. Intresset kring vardering av var-
umirken medforde att undertecknad hade
detta som dmne for en juridisk uppsats som
skrevs 6vergdngen fran dttio- till nittiotalet.
D4 var den tidnkta tillimpningen av virder-
ingen ett underlag vid skadestindskrav i
samband med intridngstvister, men det var
bl a brittiska Interbrands virderingsmetod
som presenterades. Virderingar har ocksa
anvants i domstol, se mer nedan.

Vilda virderingar av bl a kdnda, men
oetablerade varumirken, skapade &dven
stora hél i balansrakningarna nar 11-bran-
schen kom i gungning och manga aktorer
drabbades av konkurs. Bakom detta lig
bland annat en explosiv utveckling dar
riskkapital flodade och marknadspositio-
ner skulle tas genom bade organisk tillvixt
och uppkop. Mdanga uppkop, och inte
minst forvirv av foretag med motsvarande
explosiva tillviaxt, skapade en omdjlig
situation.

En period uppmirksammades dven hur
forvirvsintensiva foretag av mer traditio-
nellt slag, som Atlas Copco och Securitas,
hade balansrikningar av ett slag som gér
att ifrdgasitta. De har genom alla forvirv
fatt enorma goodwillposter, delvis besta-
ende av varumirkenas viarde, som om en
snabb nedskrivning krivs skulle pressa
bolagen hart.

Varje ar kan du dessutom ta del av Inter-
brand och Business Weeks lista 6ver varl-
dens mest virdefulla varumairken, vilka
for att komma in pa topp 1oo-listan méste
vara virda minst 1 miljard dollar! De tvd
svenska mirken som normalt finns med pa
listan 4r 1KEA med 56 miljarder kronor och
Ericsson som virderas till 25,5 miljarder
kronor.

Varumarkets symbolvarde

D4, 198o-talet, som nu kan man konsta-

tera att det dr varumairkets symbolvirde
som skall virderas, men inte fristiende.
For att overhuvudtaget ha ndgot namn-
viart vdarde madste varumirket generera
intdkter, alltsd skapa kopreaktioner hos
betraktarna.

Ett varumirkes funktion ar att attra-
hera kunder, bdde nya och gamla. Fyller
varumirket denna funktion vil dr det
ocksd sjalvklart viardefullt. Vikten av
varumirken har ocksi okat i takt med
att skillnaderna mellan produkter rent
tekniskt minskar eftersom utvecklingen
av produktionsteknik gor det enklare och
billigare att producera bra varor.

I dag dr ocksd varornas faktiska
ursprung irrelevant. Hur ménga ir idag
medvetna om att inte ett enda par LEVI’s-
jeans tillverkas i UsA. Sedan i januari i &r
sker alla produktion i Kina(!). Aven om
det ar amerikaner som stir bakom pro-
duktionstekniska bestamningar, och har
omfattande produktionskontroll, sa sitter
varumirket LEVI’S pd kinesiska jeans. Det
som siljer dr alltsd varumarket.

Vardera vinstformagan

Virdering av varumirken handlar forenk-
lat om att man sitter ett virde pd markets
kapacitet att generera, eller pd ett avgo-
rande sitt bidra till, vinst. D3 talar man
ocksd normalt om en framtida kapacitet.

Detta framtida virde skall sedan pa
ndgot sitt diskonteras till ett nutida varde,
alltsd hinsyn skall tas till inflation. Att
market kommer att bidra till en berak-
nad okad vinst de nirmaste tio dren om
2 miljarder kronor innebir sjilvklart inte
att man koper det for tva miljarder kronor
idag, utan kanske for 600 miljoner kronor.
Dessa berdakningar kallas diskonterade
kassaflodesberikningar.

Vad dr det d& som paverkar varumirkets
mojlighet att generera vinst? Det ir en
mangd faktorer:

Externa:
- pavilken/-a marknader mérket finns,

- hur marknaden utvecklas,

- konkurrensen,

- typ av konkurrens, alltsa vilken betydelse market
spelar,

- statlig paverkan pa marknaden,

- tekniska utvecklingskrav pa marknaden

-mm.

Interna:

- méarkets inneboende och genom anvandning
upparbetade sarskiljningsférmaga fér den aktu-
ella produkten,

- satsning/uppbackning genom marknadsf6-
ringsatgarder 6ver tid

- samt inte minst juridiskt skydd. Utan praktiskt
fungerande skydd &r market nast intill vardelost
eftersom vem som helst kan nyttja det.

-m.m.

Eftersom de faktorer som péverkar skall
bedomas utifran laget igér, idag och imor-
gon blir det pd den sistnimnda punkten en
spekulation. Osikerheten i denna spekula-
tion maste ocksé vigas in i beddmningen.

Varfor?

En annan friga i sammanhanget ar varfor
man skall viardera varumirket. Att varu-
market ar ménga foretags virdefullaste
agodel ar alla flesta 6verens om, men var-
for vardera den?

Nir virderingar av varumirken upp-
mirksammades pé allvar under 1980-talet
var syfte att idka en grodteknik (bldsa upp
sig for att undvika att bli ndgot rovdjurs
lunch) for att forhindra fientliga upp-
kop. Genom virdering av varumirkena
forsokte flera konsumentvaruféretag att
bldsa upp sina balansrikningar si att de
blev for stora att svilja.

Utgangspunkten ar annars for svenska
bolag att man inte, dnnu, kan ta upp vir-
det i balansrikningen pa de varumairken
man sjilv har byggt upp. Varumirken
man koper kan diremot tas upp som en
tillgadng. Det enda undantaget nar det gil-
ler de egna varumairkena ar att virdet av

dessa kan inga i en kontrollbalansrikning, p»
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P> alltsd da foretaget narmar sig konkurs.

Syftena bakom en virdering kan vara
uppenbara som att man skall silja varu-
market eller foretaget och vill veta vad man
kan ta betalt for mirket/verksamheten,
dven om det dr potentialen hos varumir-
ket som ar intressant for koparen och som
diirmed avgér nivan pa kopeskillingen. A
andra sidan skall virderingen spegla just
potentialen for kbparen.

Ett annat uppenbart syfte dr att man vill
ha ett virde att utgd ifrdn nir man skall
slappa licenser till mirket. Aven om det vid
licensiering handlar om en royaltybetal-
ning s kan vardet pa varumairket paverka
initiala engdngsbetalningar, samt nivan pa
royaltyn, dven om det finns en gingse roy-
altyniva i den aktuella branschen.

Syftena har sedan blivit fler i takt med
att anvandningen av virderingar okar.
Exempel pd ndgra av syftena:

- ett redskap i brand management, alltsa att
mata effekten av marknadsféringsinsatser av
skilda slag och annan hantering av varumérket.

- ett redskap som komplement till balansrak-
ningen for att ge aktiemarknaden en mer verklig-
hetsbaserad bild 6ver foretagets varde.

Bevisning i domstol

Ett syfte som har funnits med ett tag ir
att virdet skall fungera som underlag for
skadestandskrav mot intrdngsgorare eller
snyltare. Det finns ett par exempel pa det
i Stockholm tingsratt. I bada fallen var det
Vin & Sprit som stodde sina skadestands-
krav med virderingar. Redan i mitten pa
1990-talet stodde v&s sin sak delvis pa
en varumirkesvirdering nar de lycka-
des stoppa Tv3:s lordagsunderhdllning
ABSOLUT lordag (se BN 4/95). Varderingar
har sedan dykt upp i flera aBsoruT-fall.
IeL moLiNoO-fallet krdvde v&s 33 miljoner
kronor, om dn inte bara for skada p4 sjilva
varumirket, sd virderingen var delbevis-
ning (se BN 6/03).

Regelbunden vardering

Om syftet med varderingen ar att den skall
fungera som ett redskap i brand manage-
ment eller for att informera aktiemark-
naden, bor virderingarna goras om med
jamna, kanske &rliga intervaller, for att
fungera som arbetsredskap. Ett exempel
pa detta tas upp i intervjun nedan med
virderingschefen pd Interbrand.

Ratt faktorer attbedoma

Har man syftet med virderingen klart for
sig blir ocksd steget att isolera de virden

KLARADN
ABSOLUT LO3

—

E\W&ph’no

CVINO DE (RIANA D

EMBOTELLADO POR AB VIN-& SPRITCENTRALEN
2% 750 mi

och faktorer som endast beror det aktuella
varumirket enklare, dven om det dr ett nog
sa digert arbete. Ett foretags verksamhet ar
ju sillan uppbyggt kring ett enda varu-
marke och vid en virdering ar det hogst
visentligt att man tar hansyn till det som
beror det aktuella varumarket:

- Vilka marknadsatgérder berér endast mérket,
eller paverkar delvis mérket?

- Vilka delar av de gemensamma kostnaderna
och intékterna beror just det aktuella mérket?

- Hur ser marknaden ut for just det aktuella mar-
ket? Nationella faktorer vs internationella faktorer,
vad skall tas med i varderingen?

- Hur langt tillbaka i tiden kan man ta fram rele-
vanta fakta?

Det gir alltsd inte att bara samla ihop
reklamkostnader de senaste tva-tre dren

och liagga framfor den som skall virdera
market, och hoppas pa en bra och nira
uppskattning av vardet. En sund vardering
mdste bygga pa historiska” uppgifter for
att inte bara bli en halvkvalificerad giss-
ning.

Andra relevanta fakta som kanske ar
enklare att isolera, men inte sd mycket
enklare att bedoma, dr juridiska aspekter
som exempelvis:

- Vilket skydd har mérket och i vilka lander?

- Hur nara ligger "snyltare” och vilken paverkan
kan det ha pa sikt?

- Finns det juridiskt utrymme f6r expansion till
andra varor?

Nir man har samlat in alla relevanta fakta
giller det ocksd att viga betydelsen av
dessa fakta for helheten. Hur viktigt ar
branschens utveckling for exempelvis mar-
ket coca-coLa, och inte minst vilken risk-
niva finns i branschen? Risknivan i just lis-
kedrycksbranschen torde vara mycket lag,
aven om forsiljningssiffror kan variera.

En visentlig detalj nir man som i bor-
jan av denna artikel tar rT-branschen som
exempel for att illustrera svirigheterna
med att korrekt virdera immateriella
tillgdngar, dr att verksamheterna dr kun-
skapsbaserade. Kunskap och skicklighet i
att utnyttja sin kunskap ar forhédllandevis
lattrorliga tillgdngar hos foretag genom
kopplingen till ménniskor. D3 maste
ocksa detta tas med i1 bedomningen. I den
ndrmast lojevickande virdestegring som
skedde inom 1T-sektorn pd kort tid, var det
i praktiken kapaciteten hos medarbetarna,
och eller ledande personer, en visentlig del
tillsammans med allas tro pd en monumen-
talt vixande marknad. De d& fortfarande
nya varumdrkena var inte alls etablerade
och visade sig dirmed inte heller std emot
nar det bakom mirkena inte holl.

Navil, exemplet med 1T-branschen visar
att varderingar mdste goras ndr man inte ar
fartblind, och goras mot rimliga och sunda
bedémningar 6ver marknadsutvecklingen.
Ligg dartill att man méste ha benat ut och
vara hogst medveten om vad man virde-
rar. Inledningen ovan med ordvalet ”vilda
viarderingar av varumirken som skapade
stora hal” var alltsa till for att viacka tan-
ken och provocera. [ ]

BrandNews har varit i kontakt med de tva revi-
sionsbolag i Sverige som marknadsfér en tjanst
forvardering av varumarken. Las meriintervjuerna.
Foérst kommer dock en intervju med chefen fér In-
terbrands varumérkesvéardering.
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Véardering av varumarken

Interbrand

Skepsisen hor historien till

De som borjade bana vig for varumarkesvarderingar under 198o-talet var
brittiska Interbrand med John Murphy i spetsen. Han var da ute och presen-
terade viarderingsmetoden inte bara i forelasningsform utan dven i en bok.
Det ar manga ar sedan nu och mycket har hant. BrandNews har talat med
chefen for Interbrands varumarkesvardering Jan Lindemann.

BrandNews: Det &r mer &n femton ar sedan ni
borjade utfora vardering av varumarken. Om
man ser pa det hela retrospektivt, &r ni ndjda
med de varderingar som da gjordes?

Jan Lindemann: Det vi gjorde pd den
tiden var ett pionjararbete, och man méste
se det mot den bakgrunden. Metoderna for
virderingar har utvecklats genom &ren. Vi
har klienter idag som vi har arbetat med i
tio 4r sd de mdste ju vara nojda.

Handlar det da om att ni gor regelbundna
omvaérderingar?

— Inte 4rliga omvirderingar i sd minga
fall. Men vi uppdaterar tidigare gjorda
virderingar. I takt med att metoderna
utvecklas finns det ocksd anledning att
uppdatera virderingarna.

Vi vidareutvecklar stindigt vira meto-
der, och det kan gilla finansiella aspekter
savil som marknadsmassiga aspekter. Det
sker en konstant evolution av metoderna,
dven om virderingarna alltid bygger pa
samma principer.

Kan du ge nagra bra exempel?

— Vi har under de senaste sex dren arbe-
tat med Samsung. Det var som du vet ett
varumirke som folk skrattade 4t for nagra
ar sedan. I dag ar det ett respekterat och
framgéngsrikt globalt varumirke. De har
anviant vdra virderingar och uppdate-
ringar i sin brand management. Genom
varderingarna far de se olika faktorer
paverka virdet och har kunnat se effekten
av investeringar i marknadsitgirder, vil-
ket har givit dem ett bra beslutsunderlag.
Virderingarna har dven stottat de stora
globala satsningar som Samsung har gjort.

Var det svart att f4 Samsungs ledning med i
detta arbete?

— Inte alls, redan fran boérjan var detta
samarbete en styrelsefriga pd Samsung.

Vidareutvecklad princip

Ar den virderingsmetod ni anvidnder idag
densamma som pa 1980-talet?

—Som jag sa tidigare sd dr det inte direkt P
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P samma metod, utan vi har vidareutvecklat

den. Det giller att identifiera ett diskonte-
rat nuvirde av de kassafloden som varu-
mirket genererar. Vi har utvecklat alla
delar av metoden sdsom bedémningen av
varumdrkets styrka, dar vi idag har flera
variabler och faktorer som vi tar hin-
syn till. Vi forsoker ocksa linka samma
bedémningarna som ror marknadsas-
pekter med de finansiella bedémningarna
mer 4n tidigare. Men vi foljer samma prin-
ciper som tidigare.

— Utvecklingsarbetet sker mot bakgrund
av att vi har gjort varderingar som har
anvints i alla tankbara syften och i mycket
stor omfattning.

Anvander ni samma varderingsmetod oavsett
vad den skall anvénds till?

— Bade ja och nej, principen ir den-
samma: vi identifierar ett diskonterat
nuvirde av framtida intikter som varu-

mirket genererar (net present value of
future brand earnings). Skillnaden i de var-
deringar vi gor ligger i vilka faktorer som
vi har att bedoma. Har vi ett mycket detal-
jerat underlag kan vi gora en helt annan
virdering in om underlaget dr begrinsat.

Vi har utvecklat den
internationella standarden

Ser du en framtid dér vi kan fa fram en interna-
tionell standard fér vardering av varumarken?

— Vart sdtt att se pd virdering av varu-
marken dr idag en global standard. Var
metod ar accepterad av revisorer och ger
ett relevant varde.

— Vi bjuds idag in till samverkan med
revisionsbolag och fir direkta varderings-
uppdrag eller deluppdrag av revisions-
bolag sisom PricewaterhouseCoopers.
Alla foretag som sysslar med viardering av
varumirken kopierar vart sitt att arbeta.

Vi har skapat en industristandard.

Ni arbetar med klienter fran olika lénder. Var
har ni mott mest skepsis?

— Vi arbetar med klienter 6ver hela
virlden; Europa, usa, Japan, Indonesien,
Chile for att nimna ndgra linder. Totalt
ar vi verksamma i ungefar 1oo lander. Vi
moter i dag inte ndgon sarskild skepsis, det
hor till historien.

Jag kan nimna att David A. Aaker i tidi-
gare bocker har avfort var metod som helt
ointressant, men i den senaste boken hyllar
han den! Det gar ofta att ifrdgasitta ndgon
detalj i varderingarna, men vi moter inte
mer kritik dn det.

Det ar snarare si att en del tror att en
varumarkesvirdering ar en slags mirakel-
kur som kan I6sa stora problem, men s
vil ar det ju inte.

Lindebergs Grant Thornton

Standardisering av vardering en utopi

Vilket 4r bast, en pro-
fessionellt utford var-
dering, eller ett allmant
tyckande baserat pa
erfarenhet? Pa Linde-
bergs Grant Thornton
avdelning for Corpo-
rate Finance arbetar
Erik Clason och Robert
Nordahl med bl a vir-
dering av varumirken.
De har delat in varde-
ringstjansten sa att de
endera utfor en obeo-
ende och fullstindig
vardering eller kom-
mer med ett indikativt
vardeutlatande.

BrandNews: Revisorer, inte minst svenska
har varit skeptiska till vardering av varumar-
ken. Hur ser det ut idag, finns verkligen den
generella acceptansen?

Clason och Nordahl: Revisorer forviantas
alltid att uppvisa en viss professionell skep-
sis. Nar det giller virdering av varumar-

ken delas nog denna skepsis dven av andra
yrkeskategorier. Behovet av att kunna
virdera ett varumirke minskar dock inte
pa grund av detta. Manga gdnger hamnar
savil revisorer som andra i situationer nar
de maste ta stillning till vardet pa ett varu-
mirke. Fridgan idr da vilket underlag som pp
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P> ir bist, en professionellt utférd virdering

eller ett allmant tyckande baserat pé erfa-
renhet. De grundliaggande principerna for
varumirkesvirdering skiljer sig for ovrigt
inte mycket fran de principerna for virde-
ring av anldggningstillgdngar som anvinds
iredovisningen.

Hur kommer det sig att vardering av varumar-
ken har nyttjats i exempelvis Storbritannien
och USA langt innan det blev etablerat har i
landet?

— Den anglosaxsiska virlden har alltid
legat fore oss i forskning och utveckling
pa det foretagsekonomiska omradet. Det
ar darfor naturligt att man ligger fore oss
aven i tillimpningen av nya metoder. Och
det dr den internationella utvecklingen
som lett fram till att varderigstjansterna
idag dven finns i Sverige.

Hur méanga revisionsbolag har i landet sysslar
idag uttryckligen med vardering av varumar-
ken?

— Som vi kidnner till 4dr det, utover Linde-
bergs Grant Thornton, endast ndgon ytter-
ligare av de stora byrderna som har resurser
i Sverige for att utfora virderingar av

varumirken. Diaremot finns internationella
resurser hos alla de stora revisionsbyrderna.

Generell acceptans

Det finns olika satt att vardera varumérken
som passar lite olika beroende pa syfte med
varderingen: ar det inte ett svaghetstecken
om man vill f& allmén acceptans fér denna
typ av varderingar? Vore inte en internationell
standard for varderingar det lampligaste?

— Den frimsta anledningen till att det
finns olika metoder for virdering av varu-
mirken ir inte att virderingarna kan ha
olika syften utan att tillgdngen p4d informa-
tion kan variera mellan olika virderings-
situationer. Att tro att man skulle kunna
hitta en standardmetod som dr gangbar i
alla ldgen dr darfor en utopi. En internatio-
nell standard méste bestd i ett antal olika
metoder.

Vilken varderingsmetod lyfter ni fram som
den framsta? Varfor?

— I teorin ir marknadsmetoden, dvs
jaimforelse med faktiska kopeskillingar
vid 6verlitelse av jimforbara varumairken,
den frimsta metoden. Forutsittningarna

for denna metod ir dock sillan for han-
den. I praktiken ar det istillet de kassa-
flodesbaserade metoderna, och da frimst
”relief from royalty”, som vi sitter frimst.
Orsaken till detta ar dels att metoden ar
latt att forstd dven for en icke ekonom, dels
att det finns en generell acceptans for kas-
saflodesbaserade virderingsmetoder dven
iandra sammanhang.

Vilken kompetens behdver man for detta?

— Det behovs frimst tre olika sorters
kompetens, finansiell, juridisk och mark-
nadsmassig. Ett virderingsteam bestdr
darfor ofta av corporate finance-ekono-
mer, jurister med immaterialrdtt som spe-
cialitet och marknadsanalytiker.

Transaktion, kapitalanskaffning
eller tvist

Vilket intresse marker ni fran féretagen for
dennatjanst?

— De varumirken som det efterfragas
virderingar pa ar oftast varumirken som
anvinds vid forsiljning till konsument.
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P> Talar féretagen om vérdering av varuméarken

eller vardering av IP?

- Det beror pé situationen, men ofta har
de som vinder sig till oss lyft ur varumar-
kena fran Ovriga IPR som patent och upp-
hovsratter mm.

Om man skulle jamfora/relatera vardet pa IP
generellt i foretagen med vardet pa varumar-
kena isig?

— De finns oss veterligen inga generella
tumregler for denna typ av relationer.
Situationen kan se helt olika ut beroende
pa foretag.

Vilket ar det vanligaste skalet till att foretagen
vill vérdera sin varuméarken?

—Det ar tre olika skal till en varumarkes-
vardering som dominerar, en forestdende
transaktion, en kapitalanskaffning eller
en tvist. Det dr svart att siga om nagot av
dessa skal 4r mer vanligt dn de 6vriga.

Varumarken skall ges eget vdarde

| de stora goodwillposter som flera féretag
har idag ar vardet pa varumarken de facto
en stor del. Problemet ar att en del foretag
som har vuxit genom férvarv har dragit pa
sig anmarkningsvart hdoga goodwillposter.
Hur riskfyllda ar egentligen dessa foretags
positioner?

— Foretag med for hogt virderade
tillgdngar ar alltid riskfyllda. T en kor-
rekt upprattad koncernredovisning skall
dock varumirken &sittas egna virden i
forvdrvsanalysen. Att sd inte alltid sker dr
sjilvfallet en brist som forsvarar en extern
bedomares analys av foretagets resultat
och stillning.

| USA inférde man under 2002 nya regler vad
galler forvarvad goodwill. Istéllet for att skriva
av den pa viss tid sa skall en arlig vardering

goras for att se pa forsamringen av vardet.
Om da forvarvet ar lyckat sa borde ingen
avskrivning behova goras. Skulle detta vara
nagot dven for oss har i landet?

— Samma regler kommer att gilla for
noterade bolag i Sverige i och med over-
gangen till 1FRs (International Financial
Reporting Standard) den forsta januari
2005. Det dr dock dnnu inte helt klart vilka
regler som kommer att gilla redan fran bor-
jan. Det pdgar ett arbete med att omarbeta
gamla 1as till TFRS dar tidsplanen ar osiker.

Ni tillhor en internationell revisionskoncern.
Har ni multinationella varderingsuppdrag?
Hur?

— Endast i den meningen att vi varderar
internationella varumirken. Daremot ir det
sdllan frigan om att gora olika varderingar
av samma varumarke i olika lander. |

Ohrlings PricewaterhouseCoopers

Intresset fortfarande for lagt

Analytiker Jan Treffner
pa Intellectual Asset
Management  Group
ar ansvarig for viarde-
ringen av varumirken
pa Ohrling Pricewater-
houseCoopers. OrPwcC
podngterar att varde-
ring av varumarken och
andra ensamritter Aar
nagot alla typer av fore-
tag kan ha nytta av.

BrandNews: Vilket intresse har du métt for
vardering av varumarken?

Jan Treffner: Dessvirre ir intresset fortfa-
rande for lagt. Det kanske viktigaste syftet
med varumirkesviardering, att tjana som
managementverktyg, forekommer ytterst
sdllan. Virdering av varumarken blir aktu-

ellt i huvudsak nir ndgon sirskild handelse -



Brand News 04/2004

Vardering av varumarken

P> intriffat som motiverar en virdering, t ex

rattstvist, transaktion eller liknande.

Talar foretagen om vardering av varuméarken
eller vardering av IP?

— Man talar om virdering av varumar-
ken eller, om det dr friga om patent, var-
dering av just patent. Ndgon enstaka gdng
har jag varit med om att man identifierat
ett antal olika immateriella rattigheter som
man vill ha virderade och d& specificerat
dessa olika tillgingsslag. Jag har aldrig
varit med om att man talat om 1p generellt,
men det kanske kommer.

Om man skulle jamfdra/relatera vardet pa IP
generellt i foretagen med vardet pa varumar-
kena isig?

—Det blir helt beroende av typ av foretag
och bransch. Om man skulle vaga sig pd en
generalisering, spelar varumarken storre
roll, och torde darmed ha en storre del av
totala virdet pa 1p, i konsumentinriktade
foretag an business to business.

— For foretag som siljer liknande pro-
dukter eller tjanster som konkurrenterna,
spelar ocksd varumirken storre roll dn
for dem som har en unik funktion. For de
senare spelar teknologin storre roll och har
en storre andel av virdet. Liangre dn sd tror
jag inte jag vagar gd, darfor att det varierar
oerhort mellan individuella foretag.

Koncernredovisning

Vilket ar det vanligaste skalet till att foretagen
vill vardera sin varumarken?

— Som jag indikerat ovan: ndgon viss
hindelse har intriffat som foranleder
varderingen. Nagon har gjort ett varu-

markesintrdng och man 6nskar kvantifiera
skadan, man forvirvar ett foretag men
vill férvarva varumirken separat, ndgon
vill fora 6ver dganderitten till olika varu-
mirken i en koncern till ett sirskilt bolag
i koncernen etc. Hartill kommer virdering
som gors for redovisningsindamadl, (kon-
cernredovisningsandamal), i och med de
nya internationella redovisningsreglerna
vid foretagsforvarv, (IFRS 3 och i USA FAs
141,142).

Ni tillhér en internationell revisionskoncern.
Har ni multinationella varderingsuppdrag?

— Det forekommer, men kanske inte till
vardags. Det ir i dessa fall fraga om storre
uppdrag som ror flera linder. D4 kan vi
gora jobbet med flera involverade i olika
lander. Vanligtvis jobbar vi bara frin ett
och samma land i ett enskilt varderings-

uppdrag.

Olika vdrde for olika dgare

Man talar ofta om olika typer av varderingar
beroende pa syftet med varderingen. Det later
lite underligt, borde inte en uppslutning kring
en typ av vardering medféra &@n battre accep-
tans for varumarkesvarderingar?

— Nja, en och samma tillging kan ha
olika virden for olika dgare. Detta kom-
mer sig av att olika dgare har olika forut-
sdttningar att skapa kassaflode fran till-
gangen ifrdga. Vi brukar skilja pa tre olika
varden, beroende pa syftet: Virdet i nuva-
rande anviandning, virdet for en utomsta-
ende, respektive strategiskt virde. Virdet i
nuvarande anvindning ar alltsd det virde
som tillgdngen har for nuvarande dgare

med den fastlagda strategin. Detta virde
kan vara helt annat dn det virde tillgdngen
har for en annan. Om vi tar ett varumairke,
lat oss ta det fiktiva varumirket KOVES.
KOVES 4r en standardiserad produkt som
sdljs i konkurrens med andra, men dir
KOVEs genom skicklig marknadsforing
genererar ett merkassaflode genom sdvil
prispremie som volympremie. Innehavaren
av varumirket dr emellertid bara kunnig
vad giller tillverkning av produkten ifriga
och varumirkesprofilering. Till yttermera
visso dr KOVES det enda varumérket man
har. For innehavaren av KOVES represente-
rar varumarket ett visst virde.

— For en annan aktor som innehar flera
varumirken fir varumairket ett helt annat
virde. Man kan ha synergier i marknads-
foringen, och kan darmed generera samma
intikt med en ligre kostnad, (alltsd en
form av synergieffekt), vilket gor att var-
det for denne aktor blir hogre. Kanske
skulle denne aktor ocksd betrakta risken
som ldgre i och med att man har en vildi-
versifierad portfolj av varumarken, vilket
skulle ge ett ligre avkastningskrav. (Inte
nodvandigtvis men kan forekomma).

For en tredje aktor 4r KOVES bara borjan
till ndgot storre. Denne aktor dr expert pa
brand extention och merchandising, och
skulle komma att utveckla varumirket
bade horisontellt och vertikalt om moj-
ligheten fanns. For denne finns oerhorda
strategiska virden i varumarket, vilket gor
att det kan ha ett helt annat virde.

— Det strategiska virdet, alltsd det som
gjorde att virdet blev visentligt annor-
lunda for den tredje aktoren ovan, repre-
senterar ocksd en mojlighet for nuvarande
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P> igare. Det dr det virde som varumairket

betingar med en alternativ strategi for
nuvarande dgare. Vad kan vi skapa for
varde genom att sjalv gora en brand exten-
tion, eller genom att omprofilera varumar-
kets budskap etc?

— Genom att jamfora olika varden enligt
ovan, fir man ett bittre beslutsunderlag
for hur man skall utveckla varumirket.
Skall man ddremot virdera varumairket
for att ge battre information till foretagets
intressenter, bor man bara gora virde-
ringen enligt det forsta alternativet. De
senare dr enbart for internt bruk.

Diskonterat kassaflode

Vilken véarderingsmetod lyfter ni fram som
den framsta?

— Diskonterat kassaflode, alltsa det mer-
kassaflode som genereras av varumairket,
eller vilken tillgdng det nu ar friga om.
Denna ir teoretiskt oantastbar.

Vilken kompetens behdver man fér detta?

— Man behover kunskap i virderings-
teori, i viss min lite allmin ekonomi och
beskattningsritt, samt - nir vi talar om
varumirkesvarderingar - en grundlig-

gande forstdelse for hur inkopsbeslutet
sker for den varumarkesklidda produkten
eller tjansten. Bara for att en produkt med
ett visst varumirke har en total marknads-
dominans, och genererar saval prispremie
som volympremie, behover varumarket
inte nodvindigtvis vara speciellt starkt
eller vardefullt. Det kan vara andra fak-
torer som ligger bakom, sdsom marknads-
imperfektioner, en extremt skicklig saljkar,
teknik, dyrare material i produkten etc etc.
Det ar viktigt att forsta vad det dr som gor
att kunden viljer just den specifika produk-
ten, for att kunna rensa bort kassaflode som
genereras av andra faktorer, och harigenom
renodla det kassaflode som genereras av
just den tillgdng man vill virdera.

— Normalt ricker det med att det finns
en i teamet som har denna analysformaga,
(med stod av den modell vi utvecklat for
andamalet). Resten av teamet kan bestd av
sddana som har allméin analys- och fore-
tagsvarderingskompetens.

Lagkonjunktur minskade intresset

Ni har haft varderingstjansten under nagra
ar pa Ohrling PWC. Hur har det utvecklat sig?

Okar eller minskar intresset? Kan man knyta
intresset pa detta omrade till konjunkturen?

— Dessvirre maste jag nog konstatera att
intresset minskat under ldgkonjunkturen.
Nu borjar intresset 6ka igen, och vi har
dessutom virderingar for rent redovis-
ningsmissiga dndamal, som 6kar snabbt
med de nya redovisningsreglerna. Egentli-
gen borde intresset for varumarkesvarde-
ring vara storre i ldgkonjunkturer, men s
ar inte fallet.

Av de vérderingar ni har gjort, hur manga ar
engangsvarderingarna och hur manga upp-
daterar ni? Hur ofta sker uppdateringarna?
Méater ni forstaelse for att varuméarkena bor
uppdateras?

— Det alldeles 6vervagande antalet ar
engdngsvirderingar. Nédgra har gjorts i
avsikt att de sedermera skall uppdateras,
men det brukar inte ske, eller hogst ske
ndgon enstaka gang |
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