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The purpose is to investigate, describe and
analyze how communities can be valued.
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Forord

Efter att ha arbetat med uppsatsen i 10 veckor har vi fétt god insikt i amnet
Internet-communities samt de fa teorier som & knutna till @mnet. Vidare
har vi skapat oss en bild av hur Internet-communities bér varderas och var i
dem vérdet ligger. Vi finner att processen varit mycket larorik och givande.

Vi i uppsatsgruppen & mycket tacksamma for all hjalp vi har fatt under
arbetets gang. Vara handledare har varit mycket hjalpsamma med att
formedla kontakter och komma med férslag pa forandringar, och genom
dem har vi kommit i kontakt med Anders Lindquist pa I T-Provider och UIf
Sandmark fd. Europachef pa DELL. Dessa bada har varit mycket givande
och kunniga bollplank. Vi vill savklar ocksa rikta ett tack till véra
intervjupersoner Per Dahl pa Lunarstorm, Fredrik von Essen pa Glife samt
Hans Blomberg pa Stallet. Dessa tre har mycket stressiga scheman och vi &
mycket tacksamma att de tagit sig tid och engagerat sigi vart amne.

Vi har storaforhoppningar att allaféretag i branschen kan ha nytta av det vi
kommit fram till och kan anvanda sig av var varderingsmodell. Vi hoppas
att alla som laser uppsatsen finner den intressant, givande och aktuell.

Lund januari 2007

Tomas Jonsson Fredrik Juul Fredrik Robbert
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1 Inledning

Vi kommer i det inledande kapitlet ge en kort bakgrund till Internet-communities
och vérdering av dem idag. Vidare kommer vi i problemdiskussionen att forklara
hur vi kom fram till var problemformulering och varfor vi valt just den vinkeln
och formuleringen av fragan som vi har valt. Dérefter presenteras vart syfte med
uppsatsen. Avslutningsvis kommer vi att redogéra for de avgransningar vi valt att
goOra och varfor vi finner dessa nddvandiga

" Just nu sker den mest revol utionerande forandringen nagonsin av
mediakonsumtion. Internet ar idag det dominerande mediet fér malgruppen 18-25
ar" — Crédit Suissse’

1.1 Bakgrund Internet-communities

Ett community bestar, enligt Wikipedia, av en sammanslutning av personer som
delar ett eler flera intressen och som har sokt sig samman for att diskutera eller
utfora det gruppen &r intresserad av. 2 En typ av community som vuxit fram de
senaste 15 dren & sa kallade Internet-communities. Den forsta typen av dessa
Internet-communities var chattsidor med inbyggda Internet Relay Chat, IRC.
Dessa IRC-bottar dvervakade det som skrevs pa de aktuella sidorna med hjélp av
en teknik som gjorde att de kande igen specifika fraser och agerade som det hade
blivit tillsagda att gora nar dessa fraser skrevs. Det kunde handla om att bista
medlemmarnamed hjalp eller att censurera olampligheter.®

Fran dessa chattsidor utvecklades en mangd olika typer av tjanster. En av dessa &r
Internet-communities, vilket & en grupp personer med ett gemensamt intresse
som binder dem samman och som véljer Internet som sitt forum att diskutera detta
intresse. Personerna som & med i de olika Internet-communities kallas for
medlemmar och det & dessa medlemmar som skapar majoriteten av innehallet i
communityn. Foretaget bakom communityn har som framsta uppgift att
tillhandahdla den tekniska bas som gor det méjligt for medlemmarna att umgas.
Da den absoluta majoriteten av dessa communities & gratis att bli medlem i, &
det inte anvandarna som genererar foretagens intakter. Foretagens affarsidé ar att
attrahera en enkelt identifierbar magrupp. Genom denna malgrupp till sina
medlemmar kan man generera intékter av att sdlja reklamplats till foretag som ar
intresserade av denna malgrupp samt att silja tjanster till medlemmarna.*

! http://www.livsstil snatverket.se/index2.htm 2005/12/01

2 http://en.wikipedia.org/wiki/Community 2005/12/01

3 hitp://en.wikipedia.org/wiki/Internet_bot 2005/12/01

“ Per Dahl, tf VD Lunarworks Holding AB, telefonintervju, 2005/12/08




1.2 Bakgrund véardering

Internet-communityn Myspace.com startades i juli 2003 av ett par unga
kalifornier i ett garage. | juli 2005, exakt tva & senare, sdldes foretaget fill
mediekoncernen News Corporation for 580 miljoner dollar, motsvarande drygt 4
miljarder kronor.” | mitten av november 2006 menade News Corporations stérste
dgare, Rupert Murdoch, att Myspacecom & véat mer an tio ganger mer,
motsvarande 50 miljarder kronor, &n det var vid férvarvet mindre an ett och ett
halvt & tidigare. Denna vérdering grundades bland annat pa att forvantade
reklamintakter de narmaste d&ren kommer mangdubblas samt de synergieffekter
den nya kommunikationen med malgruppen skulle medféra.®

Att vérdera Internet-communities & inte enkelt. | det ovan beskrivna exemplet
kan man komma med en mangd anmarkningar framst att det ar foretagets gare
som offentliggor varderingen, kanske i ett syfte att skapa ett intresse for foretaget.
| vara undersokningar har vi funnit att det inte finns nagra vedertagna modeller for
att vardera communities.

1.3 Problemdiskussion

De senaste daren har antalet Internet-commutitys i Sverige och vérlden okat
lavinartat. Aven antalet forvarv och sammanslagningar har okat kraftigt. Trots det
stora intresse som finns fér branschen vad det géller forvéarv, saknas vedertagna
varderingsmodeller och principer. Ett objekt ar vart sa mycket som nagon &r
beredd att betala for det, foretag & inget undantag. Vi missténker dock att stora
informationsasymmetrier existerar mellan kdpare och séljare, vilket kan medféra
felaktig prisséttning. En viktig del av informationsasymmetrin & det intellektuella
kapitalet. Det & mycket svart for en kopare att vardera detta i ett potentiellt
forvarvsobjekt.

D& foretagen i denna bransch & tvungna att ga en balansgang mellan olika
intressenters viljor, framst kunder (annonsplatskopare) och medlemmar, finner vi
denna bransch intressant. Kunderna vill synas sa mycket sd majligt for att na ut
till den onskade malgruppen, medlemmarna stér sig pa for mycket annonser pa
hemsidan.” Det & dock p& dessa tva ben som féretagen st&r och faller. Har man
inga medlemmar vill inte kunder kdpa annonsplatser. Sdljer man inga
annonsplatser sa far man inga intakter. Har man for mycket annonser sa férlorar
man medlemmar. Foretaget bor vara klara pa var i dess verksamhet som vérde
skapas for att kunna maximera sin tillvaxt och utveckling.

® http://en.wikipedia.org/wiki/MySpace 2006/12/01
® http://www.di.se Rupert Murdoch: Myspace vart 50 miljarder 2006/11/16
" Per Dahl, tf VD Lunarworks Holding AB, telefonintervju, 2005/12/08




Nér vedertagna standarder i en bransch saknas kan det leda till att aktorer blir
forsiktiga. Utan vedertagna varderingsmodeller finns det en risk att en forvarvare
gor en ddlig affar. For foretagen i branschen blir det svart att veta vara man skall
fokusera sina krafter for att gora foretaget starkare och mer framgangsrikt. Vi
menar att man bor bryta ner de olika faktorerna som avgor vardet i en community
for att gora branschen mer transparent bade for utomstéende samt aktorer inom
den.

Det leder fram till var problemformulering som &r att det i dagslaget saknas en
generell varderingsmodell for Internet-communities.

1.4 Syfte

Syftet med denna uppsats & att beskriva, forstd och forklara ett antal Internet-
communities samt hur de kan vérderas. Genom intervjuer och teorier hoppas vi
dven kunna ta reda pa var i foretagen vardet ligger och hur dessa véarden kan
anvandas vid en vardering. Slutligen kommer vi att skapa en egen
varderingsmodell som & generellt applicerbar pa Internet-communities.

1.5 Avgransningar

Det finns en uppsd olika Internet-communities, fler & vad man pa den
begransade tid vi har pa oss skulle kunna kontakta dem alla. Darfér har vi valt att
gobra vissa avgransningar. Vi har valt att avgransa oss till foretag som har Sverige
som huvudsakliga affarsomrade. Detta for att forenkla méjligheten att komma i
kontakt med dem. Vi har &ven valt att avgrénsa oss till féretag som genomfort
varderingar, sammanslagningar och/eller forvarv de senaste 1,5 aren, for att fa sa
givande intervjuer som mgjligt.

Intervjuformen vi har valt &r telefonintervjuer, dven detta for att spara tid da de
personer vi har intervjuat arbetar i Stockholm, Halmstad och London.



2 Metod

| detta kapitel kommer metoden att behandlas, vilket utgor grunden fér den
empiriska undersokningen. Utgangspunkten & av abduktiv karaktér och vart
tillvagagangssitt ar att genom djupare intervjuer gora en kvalitativ undersokning
om var i Internet-communities vardet finns. Genomgaende i kapitlet ges
motivering till metodval och problemen med dessa behandlas.

2.1 Metodval

Vi har valt att gbra en undersdokning om hur man varderar communities och var
vardet finns i dessa foretag. Undersokningen genomférs som en kvalitativ studie
med hjélp av intervjuer, detta for att vi skall kunna gora en djupare undersobkning
av var véardet finns i communities. D& enbart tre foretag ingar i undersokningen,
anser vi att en kvalitativ metod & mest |[amplig for att hjdlpa oss att besvara
forskningsfrégan och uppfylla uppsatsens syfte.®

Intervjufragorna har inte gjorts strukturerade eller standardiserade, da vi ansdg det
viktigt att respondenten gavs majligheten att svara med egna ord. Strukturen pa
fragorna paverkade aven vara majligheter att vid behov stalla foljdfragor vilket vi
ansdg viktigt for att f& s grundliga svar som méjligt.’

2.2 Deduktiv eller induktiv

| vér understkning har vi valt att inleda intervjuerna helt utan att |&sa oss till
befintliga teorier. Det har vi gjort for att inte begransa vara intervjuer eller de vi
intervjuar. Efter det har vi tagit del av tidigare undersokningar och relevanta
teorier. | de senare uppféljande och kompletterande intervjuerna har vi utgatt fran
dessa teorier for att béttre kunna applicera véra teorier pa var empiri och
undersoka om véra forvantningar stammer éverens med hur verkligheten ser ut
och var i communities véardet ligger. Detta forhallningssétt har lett till att vi anvant
oss bade av en induktiv och en deduktiv ansats. Detta kallas for en abduktiv
ansats.

8 Bell, J, Introduktion till forskningsmetodik, s. 13
° Patel, R, Davidson, B, Forskningsmetodikens grunder, s. 71
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2.3 Mini-survey

Denna studie &r av kvalitativ karaktar dar vi ingdende undersoker ett fatal foretag
och forsoker forstd "Vad det & som hander”, "Hur det héander”, och "Varfér det
hander"'°. Vi har valt att undersoka tre foretag, Gilfe, Stallet.se och Lunarstorm.
Motsatsen till mini-survey anvands ofta nér man vill generalisera ett fenomen och
& en bred och ytlig undersokning. For att gora en djupgaende analys om hur man
véarderar communities har vi darfor valt en kvalitativ ansats med ett fatal

fallforetag.™

Vaet av amne, foretag och syftet med undersokningen &r att forsoka forsta hur
man skall vardera communities och vart i dessa féretag vardet finns. Da studien
bara innefattar tre fallforetag ansag vi det mest naturliga att gora en kvalitativ
studie for att fa relevant information. Samtliga tre foretag &r relativt nya och har
pa ett eller annat sétt varit inblandade i nagon form av vérdering eller forvarv
varfor vi fann dessa foretag valdigt intressanta for var undersokning.

2.4 Datainsamling

| processen att samla in data brukar man stélla sig fragan var den aktuella
informationen finns som behovs for att kunna besvara forskningsfragan. Man
skiljer har pd primar- och sekundérdata.'” Primérdata & ny information som du
gav samlar in eller som har annan karaktar an redan befintlig information medan
sekundardata redan finns tillganglig.”® Primérdata i v&r undersdkning kommer att
grundas utifran intervjuer och sekundardata kommer att beaktas fran tidigare
undersokningar inom amnet. Vi kommer att intervjua de olika intervjupersonerna
vid ett flertal tillfalen. Detta for att kunna stélla nya foljdfrégor och pa det Séttet
fa en sa heltackande och korrekt bild som mgjligt.

2.4.1 Primardata

Priméardata & de upplysningar och det data som samlats in for forsta gangen for
ett specifikt andamal. Fordelen med primérdata &r att den & skraddarsydd for en
speciell problemstallning. Insamlingen av priméardata kan nds genom olika
metoder till exempel intervju, observation eler fr&geformular.™® Primérdata i var
undersbkning & semistandardiserade intervjufragor vilket har underléttat
anpassningen av intervjun till situationen. Motiveringen till val av ostrukturerade

19 Christensen, L, Andersson, N, Carlsson, C, Haglund, Marknadsundersdkning — en handbok s. 58
" Ibid s. 56

“Ibids. s. 66

B |bids. s. 66

1 Jacobsen, D.I., Vad, hur och varfér? s. 152

11



fragor har varit att vi sokte djup framfor bredd i svaren fran respondenten.
Respondenten har fritt haft mojligheten att uttala sig om radande situationen,
tankar bakom véarderingen och egna véarderingar kring &mnet vilket inte hade varit
fallet om standardiserade och strukturerade frégor anvands.™

2.4.2 Sekundéardata

Sekundardata baseras pa upplysningar insamlade av andra och informationen
kommer inte direkt fran kallan.*® D& communities & ett relativt nytt fenomen har
vi inte funnit ndgon tidigare forskning om just denna typ av vérdering. Det har
resulterat i att sekundardata i var uppsats framst bestdr av webbsidor och
publicerade artiklar som berér &mnet communities och vérdering, men inte
vardering specifikt av. communities.

For att fa ytterligare information om amnet véardering har Lunds Universitets
uppsatsdatabas, OLLE, anvands som inspirationskélla. Uppsatsdatabasen har dven
anvands som hjdpmedel vid insamlingen av lamplig litteratur som berér
vardering av foretag.

2.5 Val av foretag

Vérafallforetag & som tidigare namnts Glife, Stallet.se och Lunarstorm och valet
beror pa att samtliga foretag & relativt nya inom branschen och har pa ett eller
annat sétt blivit varderade eller varit involverade i férvarv. Samtliga foretag &r
communities och tillhér den nya IT-generationens framtid med hoga bestksantal
pa& hemsidorna och ett stort strukturkapital.

2.5.1 Val av intervjuobjekt

De personer vi har valt att intervjua har ledande befattningar inom sina foretag. |
samtliga fall har vi varit i kontakt med VD och grundare av foretagen. Vi har valt
dessa da de kan forvantas ha storst insyn i organisationen. Detta leder till att vi far
sa hog reliabilitet som maojligt och minskar risken med bristande kunskap €eller
ovisshet vad respondenten "far” saga.

> patel, R, Davidson, B, Forskningsmetodikens grunder, s. 71
18 Jacobsen, D.I., Vad, hur och varfor? s. 153
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2.6 Genomfdrande av intervju

Da de aktuella foretagen har sina séten i Stockholm, Halmstad och London har vi
valt att genomfora intervjuerna pa distans. Detta & inte optimalt med tanke pa var
vilja att genomfdra en sa djupgadende undersokning som majligt, men vi har varit
tvungna att anpassa oss till situationen. Intervjuerna har genomforts med hjép av
|P-tel efoniprogrammet Skype och spelats in. Tack vare den goda kontakt vi fatt
med respondenterna, har vi fatt mojlighet till uppfdljande intervjuer for att stalla
foljdfragor i defall det forekommit oklarheter.

2.7 Metodkritik

Var undersokning & av kvalitativ karaktér och valet har varit ett fatal langre och
djupare intervjuer istédlet for ett stort antal kortare. Detta for att vi sokte djup
framfor bredd om fenomenet communities och hur man vérderar dessa. Nackdelen
med vart val att endast intervjuatre fallforetag kommer sdledes att vara att vi inte
kan vara helt sikra pa att vara slutsatser automatiskt kan appliceras pa branschen
som helhet.

Vaet av vara fallforetag beror till storst del av goda kontakter och ett allméant
intresse hos dessa foretag. Vi har dock varit noga med att inrikta oss pa
communities som pa ett eller annat sétt blivit varderade eller varderat andra
foretag vid uppkop.

2.7.1 Kallkritik

Da vaet varit en uppsats med kvalitativ karaktar & vi medvetna om att
forhallandet till intervjuobjektet kan bli personligt och subjektivt. Risken med allt
for personlig kontakt kan leda till att respondenten svar blir nagot forskénade. Vi
har forsokt att inte stdlla for ledande frdgor och har vid behov stélt
situationsanpassade foljdfragor for att fa sa detaljerade svar som mgjligt. Vi har
aven haft i &anke att det kan finnas specifika fragor som respondenten inte kan
svara helhjartat pd, da varderingsfragor kan vara kandigt i vissa sammanhang.
Trots detta har vi forsokt att vara sa kritiska som mgjligt till vara kallor och
strévat efter att trovardigheten skall vara s htg som majligt.

13



2.8 Validitet och Reliabilitet

Vid en kvalitativ undersokning talar man om validitet och reliabilitet och vikten
av att graden av dessa & hoga. Reliabilitet betyder att det man méter skall vara
palitligt eller tillforlitligt medan validiteten syftar till att man méter det man avser
att méta och att det &r relevant.

Vi har valt att intervjua de personer som besitter kunskapen att besvara vara
fragor och som ber6rs av amnet for att fa s hog reliabilitet och validitet som
mojligt. Strukturen pa frégorna har utformats till fordel for respondenten och
lamnats sa Gppna som mojligt for att fa sd hog tillforlighet i svaren om hur
varderingen gar tillvaga och var det faktiska vardet finns,
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3 Teoretisk Referensram

| detta kapitel kommer vi forst att motivera vara val av teorier. Darefter kommer
vi att beskriva teorierna fOor att slutligen knyta ihop kapitlet med en
sammanfattning. | sammanfattningen kommer vi att beskriva hur vi dmnar att
applicera teorierna pa empirin.

3.1 Inledning till teoretisk referensram

Det finnsi dagslaget inga vedertagna och generellt accepterade teorier for att
vardera Internet-communities. Det som finns & popul érvetenskapliga artiklar om
forvarv i denna bransch, men dessa & mest beskrivande. Vi anser &ven att dessa
artiklar kan vara subjektiva och sensationsskapande da de fokuserar pa de héga
kopeskillingarna och diskuterar " 1T-bubblan” mentalitet. Darfor har vi valt att inte
anvéanda oss aktivt av dessa artiklar.

Deolikateorier vi har valt & av en bred karaktér och de som bast |ampar sig for
den typen av analys vi &mnar gora. Vi & medvetna om att samtliga delar av de
teorier vi valt g ar applicerbara pa varat problem, darfér kommer vi att véljade
delar som vi anser kan vara anvandbara.

3.2 Foretagsvardering, en fundamental analys

Forst och framst kommer vi att beskriva Overgripande hur man vérderar ett
foretag, det kan beskrivas som en fundamental analys. Analysen syftar till att
bestamma véardet pa foretaget utifran den almant tillgangliga informationen som
finns, med en specifik fokusering pa redovisningsinformation.*’

Frégan man stéller sig &r, "Nar behdver man vérdera ett foretag?’. Forutom vid
kop och forséljning av foretaget kan det finnas ett behov av vardering vid foljande
situationer:

» Planerat samgaende mellan foretag

» Kapitalplacering

» Utvardering/analys av foretagets strategi.
» Borsintroduktion

* Management buyout

* Kreditgivning

« Agarandring

» finansiell andring

7 Nilsson, H. Isaksson, A. Martikainen, T, Foretagsvardering: med fundamental analyss. 15
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Dessa punkter ovan visar pa att véardering av foretag & viktigt for att
foretagsledningen, andra intressenter sasom &gare och langivare skall kunna fatta
en mangd olika strategiska beslut for foretaget i framtiden.®

3.2.1 Den fundamentala analysen vs Teknisk analys

Det finns tva olika generella metoder for att bestamma om ett foretags aktie &r
korrekt prissatt, den fundamentala analysen samt den tekniska analysen. Vi
kommer att fokusera pa den fundamentala analysen da den &r bast tillampbar pa
Internet communities, men det kan vara bra att beskriva skillnaderna.

Den tekniska analysen syftar till att utifrén en akties historiska utveckling kunna
dra dlutsatser om den forvéantade framtida utvecklingen. Det negativa med den
tekniska analysen &r att det inte gar att véardera foretag som inte & noterade pa den
onskade marknadsplatsen, darfor att all data da inte finns tillganglig. Dessutom
tenderar den tekniska analysen att inte ge en fullstandig bild av foretaget utan
enbart av dess aktieutvecklig.'®

Den fundamentala analysen syftar till att bestamma vardet pa foretaget utifran
informationen om foretaget och dess omvarld. Redovisningsinformation &r viktig i
denna varderingsform da man maste kunna ha tillgang till nuvarande vinst och
forvantade framtida vinst. Detta gor att man kan analysera bade de féretag som
noterade samt de som & onoterade pa de stora marknadsplatserna. Detta &r
mojligt genom att arsredovisningarna ar offentliga redovisningshandlingar.

Den fundamentala analysen kan delasin i féljande huvudmoment:

Strategisk analys

Redovisnings analys
Finansiell analys /

Prognos Vérdering

Som visas ovan bestar analysen av 3 huvudsteg som sedan mynnar ut i en prognos
vilket i sin tur leder till en dutlig vérdering. De 3 huvudstegen kan ses som det
forberedande arbete infér den slutliga vérderingen.®

'8 Nilsson, H. Isaksson, A. Martikainen, T, Foretagsvardering: med fundamental analyss. 15
Y bid s. 20
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Strategisk analys: Denna del syftar till att visa vilka faktorer som paverkar
foretagets vinst, tillexempel vinstdrivare och framgangsfaktorer. Vidare leder
analysen till att identifiera de olika risker som paverkar foretagets verksamhet.
Detta gbr man genom en vdarbetad branschanays dér man skall identifiera
foretagets nuvarande och framtida strategier for att pa sa satt kunna identifiera
framtida konkurrensfordelar. En val genomford strategisk analys gor det |ttare att
kunna gora framtida realistiska prognoser pa vardeskapande faktorer for foretaget.
Det dutliga resultatet fran den strategiska analysen blir ofta en kvalitativ
uppskattning av foretagets framtida marknadssituation, vanligen i form av en
prognos Over branschens framtida omsdttning och féretagets framtida
marknadsandel

Redovisningsanalys: Syftet med denna anays & att méa och rapportera de
ekonomiska konsekvenserna av foretaget under en given period. Malet med
analysen &r att beddéma kvalitén pa det redovisade resultatet. Detta gér man genom
at identifiera de poster i foretagets redovisning dar det finns utrymme for
flexibilitet. Om man tar fOretagets avskrivningsprinciper som exempel kan man
analysera om det goda resultatet beror pa den verklig forbrukning eller om vinsten
a onormalt hog pa grund av for laga avskrivningar. En viktig del av
redovisningsanalysen & foljaktligen att justera poster i balanss och
resultatrékningen for eventuella forvanskningar. En bra redovisningsanalys ger ett
bra underlag fér att kunna beddma trender och framtida utveckling for foretaget
genom olika nyckeltal. %

Finansiell analys: Maet med den finansiella analysen & att utifran finansiell
information utvardera foretagets historiska utveckling, men aven att bedéma den
framtida |6nsamheten. Detta gors genom att analysen skall vara systematisk och
effektiv. Med systematisk menas med att man skall vélja rétt nyckeltal for att
analysera, t.ex. rantabilitet pd eget kapital & ett bra sitt att méta foretagets
I6nsamhet. Med effektiv menas att ratt antal nyckeltal som anvands skall
begransas. De vanligaste verktygen for att méta de finansiella métten i foretaget ar
kassafl 6desanalysen samt nyckeltalsanalys. Nyckeltalen hjdper att skapa en bild
av foretagets finansiella situation medan kassafl6desanalysen visar pa foretagets
likviditet samt finansiella flexibilitet.”

Prognoser: Prognosen & en sammanfattning av de tre forsta stegen i
varderingsmodellen. Detta hjdlper foretaget att skapa en bild av framtiden, det
kallas aven proformas. Dessa proformamodeller innebar att foretaget utifrén
grundlaggande redovisningsprinciper konstruerar prognostiserande balans- och
resultatrékningar. Den har dock andra tillampningsomréden sa som
diskonteringsmodellering dar man kan méta framtida betalningsstrommar,
kreditvardering, finansiellvardering samt utvardering av strategiska beslut med

2! Nilsson, H. Isaksson, A. Martikainen, T, Foretagsvardering: med fundamental analys s. 22
2 |bid s. 22
# |bids. 23
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mera. Det finns ingen direkt klar bild av hur denna prognos skall se ut, men det
som & almant vedertaget & att de flesta modeller & omséttningsstyrda. Det
betyder att de flesta poster i foretagets balans- och resultatrakning antas vara en
funktion av foretagets forsdjning. Pa sa sétt finns det en klar réd trad mellan
foretagets strategiska analys och foretagets resultat.?*

Vérderingen: Det sista steget i den fundamentala analysen ar géalva varderingen.
Det finns tva olika metoder att anvanda, substansvéardering (tillgangsvéardering)
och avkastningsvardering. Substansvéarderingen utgdr fran vardet av foretagets
befintliga tillgdngar och skulder, hé kan man altsA g anvénda sig av
prognostisering, till skillnad frén avkastningsvarderingen som baseras pa
prognoser om framtiden. Avkastningsvérderingen bygger mer specifikt pa
prognoser om avkastningsmétt, sdsom utdelningar, kassafloden eller
residualvinster. Genom dessa olika prognoser kan en nuvardesberakning
genomforas. Oavsett vilken av de tva metoderna man anvander sig av baseras
varderingarna pa de fakta och insikter man skaffat sig genom de tre forsta stegen i
analysen.”

3.3 Intellektuellt Kapital

En viktig del som ofta gléms bort ndr man vérderar foretagen &r det intellektuella
kapitalet. Det kan anses vara svart och en aning abstrakt att sétta ett pris pa géva
kunskapen och larandet i foretaget, men det &r vitalt i dagslaget da vardet i manga
Internetforetagen aterfinns i just det intellektuella kapitalet. Vi kommer
inledningsvis i denna del att definieravad vi menar med IK. Vidare kommer vi att
fokusera pade delar inom IK som vi anser var de mest intressanta for var del.

Man kan fraga sig; var ligger vardet i IK, och hur varderar jag detta? For att kunna
besvara dessa fragor skall vi beskriva vad som menas med IK. Ett bra st att
beskriva IK & genom en metafor till ett tréd. Foretaget beskrivs med en stam,
grenar och frukter. Den som vill anvanda sig av tradet till exempel en investerare,
maste analysera tradet val for kunna veta nar frukten & mogen for skord

Det ar |&tt att gbra misstaget att enbart analysera de synliga delarna av tradet, detta
darfor att minst hélften av tradet finns under jorden i form av dess rotter. Aven om
frukten som skordas kan ses som ett bevis pa att tradet fungerar brafor tillfallet, &
det rotterna man skall analysera ndrmare for att kunna se om trédet kommer att
frambringa fina frukter i framtiden. Det & detta forhdllande som gor IK sa
vardefullt. Man maste studera de grundldggande vardena i foretaget som ofta
ligger doldai olika dynamiska faktorer, och det & dessa faktorer som i suténdan
genererar resultat.”®

z“ Nilsson, H. Isaksson, A. Martikainen, T, Féretagsvardering: med fundamental analys s. 23 ff
° |bid s. 24
% Edvinsson L, Malone M. S, Det intellektuella kapitalet s. 28
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Vilka & da dessa faktorer som vi beréttade om i foregdende stycke? Enligt
forskning och utredningsarbete som genomforts i det svenska foretaget Skandia
kan man utskilja tva olika former av faktorer, humankapital och strukturkapital.
Humankapitalet innefattar en kombination av kunskap, skicklighet,
innovationsformédga och arbetskapaciteten hos foretagets anstéllda. Aven
fOretagets varderingar, kultur och filosofi réknas ibland med. Slutligen kan man
konstatera att humankapitalet inte kan égas av foretaget. Strukturkapital ar det
som finns kvar pa kontoret nér de anstallda har gétt hem for dagen. Det kan vara
till exempel hardvaran och mjukvaran i datorn, databaser, organisationens
struktur, patent, varumérke, samt alt annat som stodjer de anstédlda for att
prestera béttre. Strukturkapitalet omfattar aven kundkapital och de relationer som
byggts upp med nyckelkunderna. Till skillnad fran humankapitalet kan
strukturkapital et agas och &ven sdljas vidare, till exempel kundkartotek.?’

Humankapital + Struturkapital = Intellektuelltkapital

Efter denna ganska korta bakgrund av IK &r det 1&tt att forsta varfor den € passar
in i en traditionell réakenskapsanalys. Det som &r viktigt for IK, till exempel en
djup kundrelation och utbildning av personalen ses mestadels som kostnader i
balansrékningen, det gar inte att forutspa vilka positiva effekter de kan leda till i
framtiden.

Man kan forklara IK ur ett annat perspektiv, som framgar av vardeschemat pa
nasta sida. IK &r skillnaden mellan ett féretags marknadsvarde och dess bokforda
varde. Fram till for ndgra & sedan har det antagits att denna skillnad enbart
utgjordes av subjektiva faktorer, sd som skvaller och férvantningar pa framtiden
och att dessa faktorer g var métbara.

Kunskapsforetag & en betydande del av dagens foéretagande. | dessa
kunskapsforetag gors det stora investeringar i ogripbara resurser, da till exempel
investeringar i manskligt kapital och informationsteknologi. Dessa investeringar
aerfinns g i den traditionella redovisningen aven fast de utgor en betydande del
av kunskapsforetagens framgang.

" Edvinsson L, Malone M. S, Det intellektuella kapitalet s. 29
% bid s. 30
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3.3.1 Kapitalformerna

Humankapital: Har innefattas de anstélldas kunskap, skicklighet och erfarenhet.
Dock &r det andra varden som spelar in nédr man méter dessa faktorer, till exempel
hur léarandet i organisationen fungerar néar man befinner sig i en mycket
foranderlig och konkurrenspraglad omvérld. Exempel pa fragor man kan stélla sig
ar: Utvecklar de anstdllda sina kunskaper och hur bevaras den nya kunskapen i
organisationen? Ar foretaget medveten om att dessa nya kunskaper behtvs? Hur
sprids den nya kunskapen i organisationen? Dessa fragor ar viktiga for att kunna
forstd hur foretaget stéller sig till ny kunskap och larande.*

Strukturkapital: Denna del kan beskrivas som den infrastruktur som hjalper
humankapitalet att utvecklas. Den organisatoriska forméagan och de fysiska system
som hjdper foretagen att lagra det IK:et & aven det en viktig del av det
strukturella kapital et.

" Humankapitalet &r det som bygger upp strukturkapitalet, men ju béttre ditt
strukturkapital ar, desto battre ar troligen ocksa ditt humankapital.” (Hubert
Saint-Onge, Mutal Life of Canada)®

2 http://www.flinders.edu.auw/consulting/images/intel lectual .gif 5/12 2006
% Edvinsson L, Malone M. S, Det intellektuella kapitalet s. 55
% |bid s. 56
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Strukturkapitalet inkluderar faktorer som det informationsteknologiska systemets
kvalitet och effektivitet, foOretagets image, &gandet av databaser,
organisationsbegrepp och  dokumentation. Som framgétt tidigare &r
strukturkapitalet uppdelat i en mangd olika komponenter. Dessa komponenter kan
delas upp i tre olika typer av kapita: organisation, innovation och
processkapital .*

Organisationskapital: Detta kapital bestér av savé foretagets investeringar i
system, verktyg och verksamhetsfilosofi som Okar kunskapsflodes i
organisationen, som i leverantdrs- och distributionskanaler.

Innovationskapital: Héar réknas organisationens formdga att skapa nya
innovationer, men dven hur man tar tillvara pa dem. Detta i form av skyddade
affarshemligheter, intellektuell egendom och andra immateriella tillgangar. En
annan viktig del & formagan i organisationen att skapa och snabbt marknadsfora
de nya produkterna.

Processkapital: Har & det arbetsprocesserna, tekniken och personal programmen
som vévs in. Det & meningen att de skall stdrka och Oka effektiviteten i
produktionen och tjanstel everansen.

Kundkapital: Fran borjan ingick kundkapitalet i strukturkapitalet, men pa senare
& har det lyfts ut och jamfors med human- och strukturkapital. Detta darfor att
relationen till kunderna skiljer sig &t fran relationen till den interna personalen och
leverantorerna. Att varda kundrelationen &r ytterst viktigt for foretaget. Tidigare
har kundkapitalet redovisats i viss man under goodwill, men nér man vérderar
foretagen idag till ett 6verpris & kundkapitalet en starkt bidragande faktor. Detta
for att ett stort och lojalt kundnétverk &r livsviktigt ur konkurrenshanseende. Hur
mater man da kundkapitalet? Det finns ett index som tar med matt pa
tillfredsstéllelse, tiddangd, priskanslighet och till och med langsiktiga kunders
finansiella hasotillstand. Tillsammans fangar dessa variabler nya former av
kapitalméatt for ett foretag som &r i rorelse da det omvandlar sina fardigheter och
sin kunskap till konkurrensfordelar.

3.4 Kapitalformer i communities av Jan Taug

Vidare i teoridelen kommer vi att diskutera en artikel som skrevs av Jan Taug
2003. Jan & en socia entreprendr och risk kapitalist som doktorerade inom
intellektuellt kapital i Santa Barbera i USA. Han har anvant sig av Bourdieus
maktbegrepp for att kunna analysera de olika sorters "kapital” som finns i
communities. Jan anser att anvandandet av kunskap och ”vérdedrivare”
underl&ttar utvecklingen, innovationen samt tillvaxten for communities. Han anser

% Edvinsson L, Malone M. S, Det intellektuella kapitalet s. 56
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&ven att communities skall anspela pa sin unikhet snarare an likhet med de andra.
Att vara unik hjélper natverken att vara innovativa samt att det Okar
tillvaxthastigheten da det attraherar potentiella investerare, talanger och idéer.
Relationer mellan manniskor & mycket viktigt for att kunna skapa varde for
communities. Jan anser att det &r viktigt att inse vardet av relationer (socialt
kapital) i skapandet av ogripbara former av kapital och dess paverkan av
vérdeskapande i communities.®

3.4.1 Kapitalformer som makt

Bourdieu kategoriserar kapitalet i fyra olika former: ekonomiska, sociala,
kulturella samt symboliska. De termer han anvénder sig av for att beskriva dessa
olika kategorier &, marknader, kapital, vinst med mera. Dessa termer & |anade
fran ekonomiska vokabulédren aven fast de i detta fall hjéper till att analyseraicke
ekonomiska situationer. Detta medfor att |ésaren 18t kan misstolka Bourdieus
avsikter. Bourdieus kapital begrepp avser att mata maktférhallandena.

| Bourdieus ramverk refererar ekonomiskt kapital till en formaga att bestdmma
Over de ekonomiska resurserna, och denna makt & géav en vardeskapande resurs
som genererar pengar i sluténdan. Det sociala kapitalet & formagan att kunna
styra relationerna och interaktioner mellan manniskor, detta 6verférs aven till
ekonomiskt kapital. Socialt kapital & en resurs vars vérde eller makt harstammar
fran formagan att dra nytta av méanniskors relationer samt interaktioner. Kulturellt
kapital & férmagan att kunna dra nytta av den kulturella kunskapen, s som
familjen, skolorna, kyrkorna, regeringen, domstolarna och medierna. Den
kunskapen man insamlar Overfors till konkurrensfordelar i slutandan. Det
symboliska kapitalet & mer en samling av effekterna av de andra kapitalen. Den
kan exemplifieras av att den har formadgan att manipulera de symboliska
resurserna for egen vinning. Exempel pa symboliska resurser & spraket,
skrivandet, konsten samt myten. Sammantaget kan man sdga att de kapitalformer
Vi beskrivit ovan representerar kallan till makten som kan generas och mobiliseras
ute i verkligheten. Denna makt kan en community anvanda sig av for att varva
nya medlemmar, eller behdlla de som de redan har.>*

3.4.2 Communities och kunskapsproduktion

For att skapa kunskapsintensiva communities méaste det finnas en kombination av
kunskap, rutiner och normer. For att varde skall skapas maste flera personer med
olika eller samma kunskap mdétas och dela med sig av sin erfarenhet eller
kunskap. Starka band mellan medlemmarna & viktig sa att informationsflodet

33 http://taug.no/article/articleview/67/1/12, 2006-12-11
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fungerar, annars rinner syftet med communities ut i sanden. Dock kan detta leda
till att innovationsférmagan hammas, da alt fér manga liktankande moéts. Detta
kan leda till att ny kunskap inte infordras. For att 6ka innovationsférmagan maste
man kunna tanja pa granserna for att skapa utrymme for ny kunskap, vilket i
sluténdan leder till nyainnovationer.®

3.4.3 Communities i praktiken

Communities kan beskrivas som en grupp av manniskor som delar samma intresse
av en specifik sak. Medlemmarna deltar &ven i att utveckla det kollektiva larandet
som stérker banden mellan medlemmarna. Exempel pa sddana ar, en folkstam, ett
garageband, en grupp av ingenjorer som arbetar med samma problem. Ur detta
perspektiv dterfinns vardet av.communityn i dess medlemmar och hur de utbyter
sin kunskap for att i framtiden utvecklas. Communities blir organisationskapital
ndr deras samspel ar valfungerande mellan mediemmarna och deras utbyte av
kunskap.

Nya teknologier som Internet har utokat mdjligheten for méanniskan att motas
aven fast de befinner sig langt ifran varandra. De mots l&dtast genom olika
communities dér de kan tréffa likaténkande personer. | dessa communities kan de
utbyta kunskap och erfarenheter som i dutéandan kan generar ett varde for
personerna. En community och de olika kapitalformer som interagerar och
generar & vardeskapande for anvandarna likvadl som for de personer som star
bakom communityn i form av pengar.

Diskussionen angaende olika kapitalformer och communities & fasetterad i
rel ationskapitalet och i communityns unikhet. Relationskapitalet visar pa flodet av
kunskapen snarare & gdva innehdllet. Anvandandet av kunskap och
vardedrivare, i form av de olika kapitalformerna vi beskrivit innan hjaper
communities att anvanda intellektuel Itkapital modeller for att pavisa olika former
av unikhet samt for att oka innovationsformagan och tillvaxten. Genom att
fokusera pa vad som skiljer olika communities & kan det hjdpa dem att
inforskaffa riskkapital, talanger samt idéer som i dutéandan hjédlper dem att
utvecklas och véxa.*®

% http://taug.no/article/articleview/67/1/12 , 2006-12-11
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3.5 Sammanfattning av teoretisk referensram

| denna avslutade del kommer vi att forklara hur vi skall anvénda oss av de olika
teoriernai var analysdel. Vi kommer dven att beskriva for- och nackdelar med de
olikateorierna

Vid den fundamentala analysen kommer vi primért att anvénda oss av den
strategiska analysen, detta darfor att den & béast applicerbar pa Internet-
communities. | den man det g&r kommer vi aven att forstka applicera den
finansiella och redovisningsanalys som innefattas i den fundamentala analysen. Vi
& medvetna om det kan bli svart att anvanda oss av de tva sista delarna, detta
darfor att Internet-communities & i regel sma icke publika foretag som man
saknar insyn i.

Teorin om intellektuellt kapital ger en latt 6verskadlig bild av @amnet. Vi kommer
att anvanda oss av del for att understka hur pass bra de olika foretagen &r pa att
skdta sitt human-, struktur- samt kundkapital. Nackdelen med denna teori i detta
anvandningsomradet &r att det ar svart att transferera resultatet av analysen till ett
monetart bel opp.

| den avslutade teorin kommer vi att undersdka vem som innehar makten i de
olika kapitalformerna inom communityn. Samt hur denna makt kan anvandas for
att skapa ett storre ekonomiskt varde for foretagen.

| modellen nedan visar vi pa ett |&tt satt hur vi kommer att angripa problemet.

Fundamental
vardering \
: Slutsats
Intellektuellt kapital _ And ysav och
empir vérderings-
Kapitalformer i / modell
communities

24



4 Tre communities

| detta kapitel redovisas resultatet av intervjuerna med Glife, Sallet.se och
Lunarstorm. De tre foretagen kommer att redovisas separat och darefter gors en
sammanfattande jamférel se av under sbkningsresultaten.

4.1 Inledning

Som ovan namnts redovisas de tre foretagen separat under foretagens namn. En
kort bakgrund till foretaget gesi bdrjan for att ge den icke insatta |&saren en béttre
bild av foretaget och en uppfat6tning om situationen. Intervjuerna har gjorts vid
ett flertal ganger vardera med personer som antingen galva har varit med vid
varderingen av foretaget eller med personer som har god kunskap om vérdering.
Vissa fragor har varit av mer 6vergripande karaktdr medan andra fragor har varit
valdigt specifika for foretaget och respondenten. Avslutningsvis ges i slutet en
sammanfattning om likheter och skillnader hos de olika foretagen som vi fann
intressanta

4.2 Glife

4.2.1 Beskrivning av foretaget

Glife.se & en mediainnovation som startades i november 2003. Det & en
sammanslagning mellan en livsstilstidning och ett sociat ndtverk. | ma 2004
grundades Glife AB. Idag ager Glife AB Glife.se, Nightlife.se samt att de har
annonsréttigheterna for Nattstad.se.

| juli 2005 stérkte Glife AB ytterligare sin position inom livsstilscommunities
genom att ta over 2nite.se. Glife AB eller, Livsstilsndtverket, driver idag tre
communities med 1 500 000 besokare per manad, 300 000 besokare per vecka
samt 280 000 registrerade community medlemmar.

Livsstilnatverket vander sig till mén och kvinnor mellan 18 — 29 & som bor i
storstader. Genom sina communities n& man 25% av denna magrupp®’, personer
som & medvetna och trendiga samt som har hoégre utbildning ah genomsnittet.

% Glife Investment Memorandum september 2006
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4.2.2VD:n om Glife

” Ager man manniskorna, dger man varlden. Vi dger manniskorna.”
-Fredrik von Essen, grundare av Glife

Vi har intervjuat Fredrik von Essen, en av grundarna till Glife. Fredrik har varit
till stor hjdp for oss. Han har varit mycket intresserad av @mnet och
samarbetsvillig. Fredrik gjorde salv varderingen av 2 Nite som Glife kopte upp ar
2005. Under intervjun framkom det att ingen direkt forvarvsmodell anvants utan
alt de avgorande faktorerna snarare har varit att man sett en afféarsmajlighet.
Vidare forklarade Fredrik att uppkopet av 2 Nite gjordes pa grund av att man sag
potential i foretaget, det vill siga ett stort antal bestkare pa hemsidan och ett stort
medlemsantal samt att 2 Nite kunde vara en komplement till Glife befintliga
verksamhet.

Fredrik forklarar att det framforallt & de "harda’ vardena man pa foretaget tar
hansyn till vid en véardering, i form av framtida véarde pa foretaget, antal
medlemmar, antal tréffar pa hemsidan med mera. Nar vi frédgar om
humankapitalets betydelse blir svaret att man valdigt sédlan tar hansyn till detta
vid en vardering, men att vikten av bra medarbetare gavklart var stor for
foretagets utveckling. Vidare papekar Fredrik vikten av att ha en bra sdjkar, da
det & dessa som ska sdljain foretaget hos annonsorerna.

Vid fragan om huruvida nagra nyckeltal anvandes i storre utstrackning @n andra
svarar Fredrik att de viktigast nyckeltalet for dem & det totala annonsvardet per
&r. Pa Glife talar de aven mycket om bel&ggningsgrad. Det & ett begrepp som &r
hamtat fran bland annat hotellbranschen. Med belaggningsgrad i detta fall menas
hur stor del av annonsplatserna som & sdlda. Glife har en belaggningsgrad pa
cirka 35 %, och pa var foljdfraga om inte det var 1agt fick vi veta att det &r dver
branschsnittet. Dock foljde Fredrik upp var fréga med att det savklart gav stort
utrymme till forbétringar n&r man har tva tredjedelar av sina mojliga
annonsplatser osdlda. D& Glife redan idag & lonsamma skulle en okad
beldggningsgrad direkt ledatill hogre vinster.

Véagen till hdgre beldggningsgrad &r enligt Fredrik framfor alt att arbeta mer med
sin saljkér. Genom att |ata sina annonsforsaljare bearbeta befintliga kunder i hogre
utstrackning samtidigt som de forsoker hitta nya kunder & det sétt som Glife
framfor alt kan oka sina intékter pd. Det handlar om att f& kunder som redan
annonserar i traditionella medier att inse att framtiden ligger i annonser pa
Internet. Genom att annonsera pa ett community som Glife kan man rikta sig till
tydligt specificerade grupper och anpassa det budskap man vill sdnda till just de
grupper som & medlemmar pa communityn. En annan fordel med Internetreklam
ar att man snabbt kan justera sina annonser om man mérker att medlemmarnainte
ar intresserade. Fredrik talade om hur mycket enklare, snabbare och framfor allt
billigare det &r att forandra en Internetannons an till exempel en reklamfilm for
TV.
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Med Internetannonser kan man dessutom, enligt Fredrik, fa en tydlig bild av hur
medlemmarna reagerar pa reklamen. Glife méater hur lange dess medlemmar &
inne pa hemsidan och hur ofta de klickar pa annonserna pa sidan. Detta gor att
foretaget kan erbjuda sina kunder detajerad information om medlemmarnas
intresse av enskilda annonser, vilket enligt Fredrik & och framfor allt kommer att
vara vadigt viktigt i den konkurrensutsatta marknad som annonsforsdljning ér.
Man kan pa det sittet visa i detalj for sina kunder vad de i séva verket betalar
for.

Vidare forklarar Fredrik vikten av att finnas pa natet och att kritiska
framgangsfaktorer  blir dlt viktigare infér framtiden. Glifes kritiska
framgangsfaktorer &r sin saljkar och formagan att behalla befintliga medlemmar.
Fredrik menar att branschen kommer ga mer mot nischning och specifika
omraden, vilket han sav anser bara gynnar Glife. Fredrik poangterar aven att det
galvklart finns risker i den héar branschen. Ingen har tidigare métt éverlevnad och
utveckling i branschen och det & svért att veta uthdlligheten for denna media.

Nedan redovisar vi de finansiella siffror vi fatt fran Glife.®

Historiska siffror Budgeterade siffror
2004 2005 2006 2007 2008 2009
Omséttning | 114 000| 999000 3700000| 15823000| 26284 000| 39830000
EBITA -82 000 | -302 000 110000 2614000| 7634000| 14710000
Soliditet 100% 38% 47% 77% 63% 56%

4.3 Lunarstorm

4.3.1 Beskrivning av foretaget

Lunarstorm & en av Sveriges mest besotkta webbplatser. Communityn har 1,2
miljoner aktiva medlemmar. Av Sveriges ungdomar i dldern 15-20 & & 71
procent medlemmar. Om man réknar antalet unika tréffar & det 6ver 10 miljoner
personer som besoker communityn arligen, dagligen har de 37 000 unika
besokare. Lunarstorm & Sveriges storsta och ddsta métesplats pa Internet for
ungdomar. Lunarstorms primara malgrupp & ungdomar i adern 12-24 &r. Den
genomsnittlige medlemmen surfar 42 minuter per dag och dai 2 omgangar.

Lunarstorm &gs av foretaget Lunarworks AB som & ett privat foretag som
grundades 1999. | dagslaget har foretaget cirka 70 anstéllda i Varberg, Stockholm
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samt i London. Det kostar inget att vara medlem i Lunarstorm, utan det foretaget
tjanar pengar pa & annonsintakter samt viss kringforsaljning till medlemmarna,
sasom musik samt nedladdning av videoklipp.

L unarworks visade upp ett gott resultat 2005, med ett positivt kassaflode. Malet
for 2006 &r befésta sin placering i Sverige, samt att expanderai Europa.

Tidningen Internetworld utsdg Lunarstorm till Sveriges béasta community 2006.
Motiveringen |6d, ” Lunarstorm ar inte bara Sveriges basta community, utan aven
den mest nyskapande” .

4.3.2VD:n om Lunarstorm

Pa Lunarstorm intervjuades foretagets VD Per Dahl. Per hade olika &sikter om hur
man skall vérdera en Internet community. Han ansdg att varje vardering & unik
och att det var svart att gora ndgra generella antaganden for branschen nér man
varderar. Ibland kan ett pris bestammas efter en hard natts férhandling och ibland
genom noggrann rékenskapsanalys.

Nar vi frégade hur Lunarstorm analyserar det intellektuella kapitalet var det
ganska l&tt att dela in analysen i tre delar, kund, human samt strukturkapital.
Foretagets kundperspektiv kan delasin i tva delar, den ena & annonsbyraerna som
de arbetar med och det andra & kunden direkt. Per anser att humankapitalet ar det
viktigaste i foretaget och att det &r viktigt att de anstélla har stor kunskap om
verksamheten, kunderna och den senaste tekniken inom webutvecklig.
Lunarstorm har en person anstalld till att bara vara ute pa Lunarstorms hemsida
och interagera med dess medlemmar. Detta & mycket viktigt anser Per da
Lunarstorms framgangsfaktor & att vara lyhord for kundens foérslag och
forfragningar. Om vi dutligen ser pa strukturkapitalet har fortaget en egenbyggd
hemsida. Just att den & egenbyggd anser Per vara viktigt, darfor att da finns
kunskapen och kompetensen inom foretaget, det underl&ttar da hemsidan & under
sténdig utvecklig.

Om vi tittar pa den finansiella delen av Lunarstorm visar foretaget upp ett bra
resultat, de har ett positivt kassaflode vilket leder till att de & mycket likvida
Detta & viktigt da de standigt ar ute efter att hitta nya foretag att kdpa upp.
Foretaget kalkylerar tillvaxten paen 3 &rs period, och i dagslaget sa vantar en stor
expansion av Lunarstorm runt om i Europa. Nér vi fragade Per om vilka faktorer
han ansdg viktiga vid en véardering kom han fram till foljande faktorer:
marknadens utvecklig, hur stor del av marknaden har foretaget, hur deras
potentiella tillvaxt ser ut, hur & konkurrensintensiteten i branschen samt vilka
avkastningskrav stéller agarna.

N&r vi kom in pa frdgan om hur viktig & det med en bred kundbas samt hur
manga traffar man har pa hemsidan, ansag Per att det & mycket viktigt da det &
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medlemmarna som Lunarstorm bestdr av. Medlemsantalet fdljs dagligen. Ett métt
som & viktigt nar man méater medlemmarna & volatiliteten, ett annat matt ar hur
manga tréffar olika reklamplatserna pa hemsidan har. Detta & viktigt d& man visa
for kunden att deras annonseringen verkligen ses av medlemmarna.

Foretagets intékter fran annonsering & sakrade for den narmsta tiden, da man
arbetar med langsiktiga avtal. Om i fall att annonsorerna avslutar sitt samarbete sa
uppkommer vissa efterdapningseffekter av intékterna, det vill siga att
inkomstbortfallet inte mérks féren i efterhand.

Vi fragade Per var han ansdg att vardet 1&g i foretaget. Han tyckte att varumérket i
en kombination med medlemsbasen samt den kunskap som foretaget besitter i
form av humankapital & de viktigaste vardeskapande faktorerna i foretaget. |
dagslaget vet 99 % av Lunarstorms malgrupp vad foretaget gor, detta & en foljd
av ett lyckat varumérkesbyggande. De har 1.2 miljoner aktiva medlemmar.
Lunarstorm arbetar &ven hart med att varva de basta medarbetarna for att uttka
sin know-how.

Vidare i intervjun frégade vi Per om foretagets strategi samt hur de ser pa
framtiden. Pa fragan om vad som & Lunarstorms kritiska framgangsfaktorer
ansdg Per att medlemmarna & mycket viktiga, det & de som genererar
annonsintakter. Den andra framgangsfaktorn & den geografiska téckningen,
Lunarstorm finns i hela Sverige bade i stader samt pa landsbygden. Lunarstorm
forbereder en internationell satsning da de i nulaget har etablerat en hemsida i
Storbritannien. Detta kommer att generera stordriftsfordelar, da de kan skota
utvecklingen for alla hemsidor centralt men fain mer annonsintakter. Slutligen &r
foretagets humankapital en viktig framgangsfaktor som de utvecklar hela tiden.
Utvecklingen samt forséljningen & delar som & under konstant utveckling.

De risker som finns for Lunarstorm &r att branschen blir dveretablerad. Varje dag
kommer nya communities in pd marknaden och kapar & sig marknadsandelar.
Manga av de nya aktorerna har nischat sina communities medan Lunarstorm &r en
bred community med alla sorters medlemmar. Risken finns att Lunatstorm blir for
generella, det vill séga halv bra pA manga saker men de saknar spetskompetens.
Per beskriver Lunarstorm som en bra tiokampare. Medlemmarna i communityn ar
inte lojal, de ror sig létt i mellan de olika communities da deras initiala kostnad &r
nastan obefintlig. Darfor arbetar Lunarstorm med att skapa ett varde for sina
medlemmar. Lunarstorm skall vara den naturliga motesplatsen, de skall ersétta
den lokala korvkiosken dar ungdomarna tréffas. En annan sorts risk som finns &r
att reklamen pa hemsidan blir for mycket av ett storningsmoment for anvandaren.
Déarfor arbetar Lunarstorm med att ha en stabil reklam men inte s mycket
flashfunktioner, reklamen skall vara vélbaanserad i antal i forhdlande till den
ovriga texten pad hemsidan, den skall &ven vararelevant och serios.

Lunarstorms framtidsplaner &r att bli storst dverallt, de utvecklar sina musik- och
videofunktioner hela tiden for att kunna vara konkurrenskraftiga internationellt.
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Nar vi frAgande om en fusion eller en sammanslagning kan vara aktuellt ansag Per
att det &r altid nagot som finns i bakhuvudet. Branschen &r under utveckling sd en
konsolidering & nagot som bor beaktas seriost. Lunarstorm utvecklas mot att de
vertikalt integrerar de funktioner som hjdlper foretaget, till exempel har de nu en
egen webbyrd, annonsbyra, med mera.

Slutligen anser Per att det & den muntliga marknadsforingen som &r viktigast for
att en community skall lyckas. Medlemmar skall vara de som marknadsfor
communityn genom att de pratar om den med sina vanner.

4.4 Stallet.se

4.4.1 Beskrivning av foretaget

Stallet.se véxte fram ur Sudd.nu. Sudd var en community som var vadigt
generell. Agarna och grundarna Hans Blomberg och Petter Axelsson insdg att de
var tvungna att nischa sig for att kunna tjana pengar pa sin community. Déarfor
grundade de Stallet.se & 2002. De fann att hasttokiga tjgjer i ddern 8-13 &r inte
hade nagon naturlig métesplats pa Internet. | dagslaget sa har communityn totalt
280 000 medlemmar i Sverige, Danmark, Norge, Finland, Tyskland samt Holland.
150 000 av dessa & svenskar. Forutom &garna sa har foretaget 4 anstéllda som
syssar med teknisk utveckling och support. Den genomsnittliga bestkaren pa
communityn & aktiv 33 minuter vid varje besok, denna siffra & hogst i
branschen.

4.4.2 \VVD:n om Stallet.se

Den person vi intervjuade ar foretagets VD och grundare Hans Blomberg. Han
beréttade att Stallet.se & inne i en varderingsfas, detta darfor att det ar pa vag att
bli uppkopta. Man har anvant sig av tva olika modeller for att fa fram ett varde pa
communityn. Det forsta sdttet & ett traditionellt P/E resonemang. Genom att
jamfora de tidigare prislapparna pa uppkop av foretag inom branschen med de
aktuella foretagens intakter har Stallet.se fatt fram ett genomsnittligt P/E-tal for
branschen. De tidigare forvéarv de undersokt ar bland annat Myspace, Y outube och
Lunarstorm. P/E-talet man fick fram var cirka 20-23 vilket & sedan kan appliceras
vid en vardering av Stallet.se. Den andra véarderingsmodellen, som Hans pratade
om, & att man sitter en prislapp pa varje unik anvandare. Aven har har man
jamfort tidigare forvarv i branschen. Det Stallet.se kommit fram till &r att deras
medlemmar & vérda cirka 80-90 kronor styck. Detta kan jamfdras mot Myspace
som var varderat till 30 dollar per anvéndare. Med en uppskattning att varje
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anvandare pa stallet.se & vard 90 kronor sa leder detta till att communityn ar vard
cirka 25-30 miljoner kronor i dagslaget.

Foretaget omsatta 4 miljoner kronor senaste aret, deras vinst var 1,8 miljoner
kronor. Detta resulterar i en vinstmarginal pa 45%, vilket med traditionella matt
métt far ses som vadigt hogt.

Stallet.se skiljer sig fran manga andra communities genom att de enbart tjéanar
pengar pa sina medlemmar. Det & enbart mediemmarnas kdp av communityns
tjanster som generar intakter till foretaget. | dagsldget har de inga annonsorer. Det
beror pa att nér foretaget startades kande inte grundarna att tiden var mogen for att
rikta reklam mot deras unga malgrupp.

Nér vi frégade Hans om var han anser att vardet ligger i communityn sa & det att
Stallet.se & valdigt nischade. De har en unik malgrupp. Han talade dven om att
fOoretaget besitter en stor kunskap om den tekniska utvecklingen, om
medlemmarnas 6nskema samt om den tekniska plattformen de anvander sig av.
Det & den tekniska plattformens enkla utformning som har bidragit till att
foretaget har kunnatexpandera till nya marknader i andra léander. Communityns
uppstartskostnad i de nya lénderna & endast cirka 50 000 kronor tack vare detta.
Foretaget har timanstéllda som skéter uppdateringen och support av communityn i
landerna utanfor Sverige. Stallets.se kritiska framgangsfaktorer &r just den enkla
utformning av plattformen samt communityns nisch.

De risker som Hans ansags finnas &r att de inte & utsatta for nagon konkurrens i
sin nisch. En ny community med samma malgrupp men med en béttre och mer
tilltalande teknisklosning kan 14t bli en konkurrent. For branschen i stort ansdg
han att de risker som finns &r att den tekniska utvecklingen gar vadigt fort. Det
gdller att foéljamed i den denna for inte hamna efter sina konkurrenter.

Nar vi fragade Hans om foretagets framtidsutsikter ansag han att de gér mot en
ljus framtid. Aven om Stallet.se blir uppkopt s& kommer de anstélla att arbeta
kvar, detta & ett krav fran de nya dgarna. Detta darfor att det & de som besitter
kunskapen om hur communityn skall skotas och utvecklas. Stallet.se primara mal
under den narmsta tiden &r att utveckla de befintliga verksamheterna utomland,
framfor allt i Tyskland dér det finns en stor malgrupp.
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4.5 Sammanfattande jamforelse av foretagen

Nedan ger vi en sasmmanfattande tabell dver de tre foretagen.

Glife Lunarstorm Stallet.se

65% grundaren 100% av enskilld
Agarskap 35% spritt investerare 100% av grundarna
Malgrupp Storstad 18-30 ar | Alla 13-25 ar Hasttokiga 8-14 ar

Framsta inkomstkalla

100% Annonser

65% Annonser
35% Medlemmar

100% Medlemmar

Storlek (aktiva medlemmar)

280 000

1100 000

280 000

Internationell spridning

Sverige, planer
pa Europa

Sverige och
Storbritannien

Norden Tyskland
Holland
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5 Analys

| denna del kommer vi att applicera de valda teorierna pa den empiri vi har
insamlat genom intervjuer. Vi kommer att utgd fran en teori i taget som vi
tillampar pa de tre fallforetagen. Detta gor vi for att kunna se likheter samt
skillnader mellan de olika foretagen pa ett tydligt satt.

5.1 Foretagsvardering, en fundamental analys

5.1.1 Glife

Om vi utgdr fran att Glife gor en foretagsvardering finns det olika
intressentgrupper som & berdrda av den. Dessa grupper & i Glifes fall agarna,
investerarna, kreditorer, samarbetspartners samt foretag som kan komma att bli
uppkopta av foretaget, och dafasin betalning i Glife-aktier.

Den tekniska analysen &r ¢ tillampbar pa véra fallforetag da de & unga foretag
samt att de g ar publika. Det finns ingen community i Sverige som ar bdrsnoterat,
vilket medfor svarigheter att benchmarka de olika foretagen for en resultatmassig
konkurrensanalys. Den tekniska analysen gér ut pa att jamfora den historiska
aktieutvecklingen, detta blir svart i denna bransch.

Vid en analys av foretaget har vi funnit att Glifes kritiska framgangsfaktor &
formagan hos sdljkaren samt att behalla befintliga och attrahera nya medlemmar.
Foretagets framsta vinstdrivare & annonsforsdljningen samt nyckeltalet
bel &ggningsgrad.

De risker som paverkar foretaget & kan delas in i tva delar, mikro- och
makrobransch. Med makrobransch menas de risker som paverkar hela branschen
och med mikrobransch menas risker inom foretaget och gentemot dess
konkurrenter. De risker vi fann pa makronivan var att branschen & under en
uppstartsfas, det betyder att ingen med sdkerhet kan sdga hur pass stabil
marknaden &r. Ingen vet hur konkurrenskraftig annonsforsaljningen pa Internet ar
gentemot de traditionella annonsmedierna. De risker vi funnit pa mikronivan ar
foretagets expansion till andra lénder. De besitter kunskap om hur den svenska
marknaden ser ut, men de kunskaper de har om den internationella markanden ar
begrénsande. Expansionen medfor &ven en risk vid nyanstdlningen. Den nya
personalen skall ha en bred kunskap om de nya marknaderna. En annan risk ar
personalomséttningen. | ett sa pass litet foretag som Glife innebér varje avhopp
till ett konkurrerande féretag en betydande forlust i know-how. Eftersom
branschen & relativt ny sd & det laga intradesbarridrer och det finns
marknadsandelar att kapa. Det leder till att risken att standigt nya konkurrenter
kommer in pa marknaden.
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De framtida konkurrensfordelar som vi har funnit i Glife & att man varit tidigt ute
i denna nya bransch och dérav skaffat sig gott om know-how och bundit kunnig
personal till sig som en nystartad konkurrent har svart att imitera. Denna fordel
sasom "first mover” kan visa sig mycket vardefull i framtiden. Vidare har man
haft tid pa sig att forfina sina tekniska losningar och vi anser att den nu & v
fungerande. Dessa faktorer ger goda mojligheter att lyckas med den
internationella expansion som Glife séger sig vara intresserad att foreta sig inom
de narmaste &ren. Man siktar i forsta hand pa storstader sdsom London, New Y ork
och Milano. Om dessa planer lyckas kommer man att mangdubbla sin
medlemsbas och darmed sina annonsintakter. Manga av Glifes annonskunder &
dessutom aktiva pa den internationella marknaden vilket gor att man redan har ett
etablerat samarbete med framtida internationella annonskunder. Det kan till
exempel rora sig om mérkesklader, bilmérken eller alkoholtillverkare.

| ndsta steg i analysen skall vi undersoka de finansiella samt redovisningstekniska
vardena narmare. Tyvarr kommer denna analys bli relativt begransad da vi saknar
den information vi behOver, detta darfor att foretaget inte vill lamna ut sitt
bokslut. Dock har vi fétt information om vissa nyckeltal samt prognoser. Vi &
medvetna om att dessa nyckeltal och prognoser kan vara vinklade till foretagets
fordel, daforetaget vill framstai god dager.

Glife har funnits i tre &, under denna tid har deras omséttning ckat med cirka
900% fran 2003 till 2004, fran 2004 till 2005 ckade omséttningen med cirka 400
%. Men under & 2005 och 2006 har foretaget kopt upp 3 konkurrerande
communities och berdknar darmed en tillvaxt pa cirka 430 % till cirka 15,8
miljoner kronor. Denna tillvaxt & vad man kan forvanta sig av ett expansivt
foretag pd en ung marknad. Det & dock inte sikert att denna typ av
omséttningstillvaxt kommer vara for altid. Vad som & intressant ar att Glife
under sitt tredje verksamhetsar visade ett positivt EBITA (Earnings before Intrest,
Taxes and Amortations) for forsta gangen. | de projekterade siffror som vi har fatt
fran Glife ser man tecken pa att omsattningsokningen kommer att fortséta i
samma takt som tidigare och att man kommer visa en hogre grad |6énsamhet.
Vinstmarginalen (fore rantor, skatter och amorteringar) kommer att ¢ka fran cirka
3 % fran 2005 till 16,5% for 2006. Aven soliditeten, som 6kade mellan 2004 och
2005, kommer att 6ka ar 2006.

5.1.2 Lunarstorm

Nar det galler intressenter i Lunarstorms fall ser dessa ndgot annorlunda ut an de
som fanns hos Glife. Da Lunarworks (moderbolaget) sedan 2005 & ett helagt
dotterbolag till finansmannen Sten M ortstedts foretag C.L.S Holding finns endast
en agare och investerare. Antalet intressenter blir déarav farre.



Den strategiska analysen av var intervju med Lunarstorms VD Per Dahl
resulterade i att vi anser att foretagets kritiska framgangsfaktorer & dess
medlemmar. Det & genom dem man genererar annonsintakter och intakter genom
kringforséljning. Den andra kritiska framgangsfaktorn & Lunarstorms geografiska
och demografiska tackning, de &r inte lokaliserade enbart till storstéderna utan ar
spridda 6ver hela Sverige och dver alla dldrar. Lunarstorm har &ven lanserat sin
community i Storbritannien vilket vi anser & ett bra val av en internationell
expansion. De borjar med att fokusera pa ett land och dérifran inforskaffa sig
kunskap om en internationell expansion. Genom att koncentrera sig pa
uppbyggnadsfas i ett land i taget kan man samla sina styrkor och sprider sig inte
for brett. Som en tredje framgangsfaktor menar vi att foretagets anstéllda spelar
stor roll och den kunskap som de besitter.

De risker som vi har funnit i Lunarstorm kan aven i dettafal delasin i en mikro-
och en makronivd Den framsta makrorisk som foretaget & utsatt for ar att
branschen blir 6veretablerad vilket leder till pressade priser. P4 mikroniva ar den
framsta risken Lunarstorms diversifiering. Med det menar vi att de & en mycket
bred community utan en tydlig nisch. Man & bra pa ganska mycket, men inte
specialiserad pa ndgot. Risken &r att man tappar mediemmar till de mer nischade
communities som dyker upp. Man maste vara noga med att stérka lojaliteten hos
medlemmarna. Detta gor Lunarstorm pa ett bra sétt anser vi. De for en standig
dialog med medlemmarna for att ta reda pa deras synpunkter infor kommande
forandringar, vilket leder till att medlemmarna kdnner sig delaktiga och att man
skapar ett varde for dem. Ytterligare ett sétt for att fa sina medlemmar mer lojala
& att man arbetar mycket med att halla annonseringen pa hemsidan diskret sa att
den inte uppfattas som ett storningsmoment. Det anser vi vara ett bra sétt av
foretaget att hdlla kvar sin image som en motesplats som finns dar for sina
medlemmar snarare én en reklampelare for att tjana pengar.

Bland de framtida konkurrensfordelar som vi ser & varumarket Lunarstorm en
vardeskapande tillgang. Det finns ingen community i Sverige som kan méta sig
med det. Ingen annan & igenkand av sa stor del av landets befolkning under 30 &r.
Det gor att potentiella medlemmar soker sig till sidan enbart av att man hort talas
om den och att man blir nyfiken. Det i sin tur leder till att Lunarstorm kan sparain
stora kostnader i form av marknadsforing som dess konkurrenter maste betala for
att nd ut. De befintliga medlemmarna ses av féretaget som dess béasta
marknadsforare dd de gor reklam genom att tala med personer i sin
bekantskapskrets. Denna natverkseffekt ser vi som en mycket stor fordel for
Lunarstorm. En unik fordel som Lunarstorm har dver sina konkurrenter & att
foretaget inte bara tjanar pengar pa sin annonsférsaljning. Man tjanar &ven pengar
direkt pa sina medlemmar. 35% av intdkterna kommer fran medlemmarnai form
av kop av komplementprodukter. Detta & positivt da det dels genererar hogre
intékter till foretaget men &ven for att det signalerar till annonskdpare att
medlemmarna & sa pass dedikerade att man de &r villiga att betala for att 6ka sin
upplevel se hos communityn.
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Vad det gdler de finansiella och redovisningstekniska vérdena var Lunarstorm
mycket forteget. De &r ett privat &gt foretag och VD Per Dahl hade inte tillatelse
fran agaren att uttala sig om specifika siffror. Dock kan Lunarstorms positiva
kassaflode signalera att foretaget & ett av de fa i branschen som & s pass moget
att det tjanar mer pengar an de spenderar, vilket leder till att foretaget & mycket
likvida. Vi anser dven att deras satsning pa den nya marknaden Storbritannien
tyder pa att Sverigeverksamheten har utvecklats pa ett tillfredstéllande stt.
Genom intékterna fran hemmamarknaden har man mdjlighet att finansiera en
expansion. Man kan se den svenska delen av foretaget som den kassako som
finansierar de kommande stjdrnornainom organisationen.

5.1.3 Stallet.se

Vid en analys av Stallet.se har vi funnit att foretagets kritiska framgangsfaktorer
& att de lyckas hdlla sig sa nischade som man hitintills gjort samt den tekniska
kunskap och plattform som foretaget besitter. FOretagets vinstdrivare & att man
lyckas generera intdkter pad medlemmarnas anvandande. Att foretaget & nischat
har varit en stor bidragande faktor till att de har lyckats sa bra som de gjort. Dock
anser vi av deras smala nisch dven &r en risk, detta da de for tillfalet & ensamma
men |&tt kan bli kopierade av nya aktorer. Intrédesbarriarerna &r 1aga for att lasig
in pa marknaden. Det enda som kréavs rent fysiskt & en fungerande hemsida och
domanrétten. Det som dock talar for att Stallet.se kan fortséita ait vara
framgangsrikt &r att de &r ett val inarbetat varumarke i sin malgrupp. Stallet.se har
inga reklamkostnader darfor att reklamen & né&r anvéndarna beréttar for sina
kompisar hur bra deras tjanst &r. Detta leder till en snobollseffekt. Detta sétt att
marknadsfor sig anser vi vara det basta i denna bransch. Det finns en risk med att
direktreklamen till eventuella anvandare inte uppfattas pa det séittet annonsoren ar
ute efter. Darfor anser vi att mun till mun metoden & den bésta och mest effektiva
marknadsféringsmetoden. En annan risk som vi anser finns for allai branschen ar
den snabba tekniska utvecklingen. Det gdller att vara med och utveckla den nya
tekniken och inte vara de som imiterar den, det vill sdga man skall vara pionjar
och inte "late adopter”. Vi tror att framtiden kommer g& mot mer avancerade
tekniska losningar i branschen. Exempel pa detta & de communityn som redan nu
tillhandahdler tredimensionella vérldar dar medlemmarna kan umgas. Exempel
pa sadana Internet 2.0 communities & " Project Entropita’ och ”Second Life”. De
far gamla communities att verka dderdomligaistallet for innovativa.

Nagot som verkar vara generellt for branschen & att foretagen inte & sa
angelagna att diskutera nagra finansiella siffror. Detta tror vi beror pa att samtliga
foretag antingen & pa vég att kopa upp andra foretag och betala med aktier eller
sévaar pavég att bli uppkopta.
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5.2 Intellektuellt kapital

| denna del av analysen har vi valt att inte ta upp och analysera de tre foretagen
var och en for sig. Detta beror pa att foretagen i de intervjuer vi genomfort haft
relativt samstammig syn pa intellektuellt kapital och vi véljer att Si& ihop denna
analysdel for att minska upprepningen.

5.2.1 Humankapital

Vi borjar med att analysera humankapitalet som alla tre féretagen framhdller som
en mycket viktig del. Vi har kommit fram till att foretagen inte vet hur de ska sétta
en pridapp pa sina anstéllda. Trots att de & inforstadda med att de anstéllda ar
vitala for foretaget inser de inte att personalen & en del av foretagets direkta
varde. For foretagsedningen & det léttare att véardera de "harda’ vérdena i
foretaget. Det som foretagen dock har insett & att de skall satsa pa sin personal i
form av utbildning samt att de sténdigt skall arbeta med den senaste tekniken
saval som hérd- och mjukvara. De anstédlldas nyfunna kunskap anvands i foretaget
for att utveckla communityn tekniskt och imageméassigt. Vi har kommit fram till
att foretagen & mycket insatta i vad deras kunder efterfrégar, det vill siga att
foretagen har mycket god marknadskannedom. Att ha en god marknadskénnedom
i en kombination med att vara flexibla for de sténdigt vaxlande trenderna i
branschen anser vi &r livsviktigt for att kunna vara konkurrenskraftigai branschen.
Sammantaget & foretagen bra pa att investera i humankapitalet, de ser vart
investeringen leder men de &r daliga pa att sétta en varde pa det.

5.2.2 Strukturkapital

Det vi anser att féretagen har lyckats med &r att de har insett att de maste investera
i humankapital for att kunna generera starkt strukturkapital. Det mest tydliga
exemplet pa detta & att alla tre foretagen har utvecklat sina egna plattformar.
Foretagen & val medvetna om att innovationskapitalet & en mycket viktig del i
denna bransch for att kunna vara konkurrenskraftiga. Detta pavisas genom att de
géva star for den standiga tekniska utvecklingen av communityn.
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Den viktigaste delen av strukturkapitalet & medlemsbasen. Det & den som
kunderna betalar for. Det & forst né&r medlemsbasen har vuxit sig till en kritisk
massa som foretagen kan borja genereraintakter. En frégavi stéller oss ar nar blir
medlemmarna en kritisk massa? Vi har kommit fram till foljande formel for att
kunna urskilja en kritisk massa:

atb+x*c < x*d

Dar:

a = Kostnad for annonsutformning (fast kostnad)

b = Kostnad for forhandling med communityn (fast kostnad)

¢ = Kostnad per medlem man nar med sin annons (rorlig)

d = Forvantad vinst per medlem man ndr med sin annons (rorlig)
x = Antal medlemmar pa communityn

Den kritiska massan nas, fran annonskoparnas perspektiv, nar det hogra ledet i
ekvationen & lika stor eller stérre an det vanstra ledet. Det vill sdga nar den
rérliga vinsten av att kdpa en annons tacker de fasta och rérliga kostnaderna for
annonsen.

En annan del av strukturkapitalet vi funnit var viktig & de olika féretagens image.
Det & denna som ska dra in nya medlemmar till communityn samt att halla kvar
de befintliga. Ett klart budskap om vad communityn stér for och representerar ar
viktigt for detta, och ett maste i denna konkurrensutsatta bransch. Lunarstorm vill
vara som den lokala ungdomsgéarden eller korvkiosken, en plats dar man kan
tréffa sina kamrater och knyta nya vanskapsband. Glifes image &r att anspela pa
glamour och trend fér den moderna och urbana manniskan. Imagen for Stallet.se
ar att vara en vanlig plats dar hasttokiga yngre flickor kan skéta om sin virtuella
hést och samtala med andra med samma intresse.

5.2.3 Kundkapital

De tre fallforetag har talat om vikten om att halla sig vdl med sina kunder, kort
sagt sina annonsorer. Det &r trots allt kunderna som & de som i slutdndan gor att
foretaget kan fortsétta bedriva sin verksamhet. En viktig del i att hdllasig val med
sina kunder &r att erbjuda skraddarsydda reklampaket for dem. Man kan garantera
att annonserna kommer att ses av en viss utvad malgrupp vilket gor att
annonserna kan utformas for att passa just denna malgrupp.

En annan spin-off effekt som vi har méarkt ar att foretagen breddar sitt utbud av
tjanster, inte da enbart de som erbjuds pa communityn utan att de breddar sin
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affarsidé. Ett exempel pa detta & att Lunarstorm &dven  sdjer
marknadsundersokningar. De kan genomfora en undersokning pa bade billigare
och snabbare an de konkurrerande marknadsundersokningsforetagen. Detta darfor
att de besitter kunskapen om att snabbt kommunicera och interagera med sina
medlemmar pa communityn.

Lunarstorm skiljer sig fran de andra foretagen med att de faktiskt tjanar pengar pa
sina medlemmar, detta gor foretaget genom vip—mediemskap, forsdjning av
musik med mera. Darfor ser vi Lunarstorms medlemmar &ven som kunder da 35%
av communityns intdkterna generas av dess medlemmar.

5.3 Var finns makten i en community?

For att en community skall kunna anvanda de olika maktfaktorer som vi har
beskrivit i teoridelen skall de vara unika i sin afférsidé. Vi kommer i hér att
analysera de olika foretagen var och en for sig, detta eftersom de skiljer sig &. En
viktig faktor for att en community skall bli framgangsrik samt bibehdla sin
framgang &r att den &r nischad gentemot sina konkurrenter. Nischningen kan te sig
I olika former, communityn kan nischa sig mot en demografisk, geografisk eller
pa annat st tydligt utméarkande grupp. Risken med att nischa sig for mycket ar att
communityn minskar sin potentiella medlemsbas. Det & en svar avvagning
angdende hur starkt nischad man skall vara.

5.3.1 Glife

Vi anser att Glife & en etablerad community, de har inforskaffat sig bred kunskap
om sitt segment under de tre gangna dren. De har under denna period kunnat
prova sig fram for att se vad malgruppen efterfragar. Vi tror att detta har kunnat
oka deras innovationsformaga genom att de hela tiden har provat sig fram.
Beroende pa hur framgangsrika de olika projekten varit har de kunnat tillgodogora
sig ny kunskap i en ny och snabbt féranderlig bransch som styrs av trender. Denna
kunskap och innovationsférmaga kommer att vara vital i framtiden, nar branschen
vaxer sig storre och slutligen mognar och blir méttad. |1 den fas som de befinner
sig i nu & det priméra att branschen vaxer. Foretaget behdver inte jaga andra
communities medlemmar, utan det stdndiga tillflodet av nya anvandare & den
massa de stévar efter att fanga upp. Det & forst nar branschen har mognat och
méttats som de kan skérda frukterna fran sin goda innovationsférmaga och
marknadskénnedom.

Glifes nisch & som vi beskrivit tidigare i empiri kapitlet, man och kvinnor mellan

dldrarna 18-29 och som bor i storstaderna. Dessa personer & férutom
trendmedvetna samt hogre utbildade &n genomsnittet dessutom kopkraftiga och
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gillar att konsumera. Detta gor dem till en mycket l[amplig malgrupp att rikta
reklam till. D& Glife delvis har expanderat genom att forvarva konkurrerande
communities & man nu dverlagset storst i sin nisch. Detta leder till att vi anser att
foretaget gar mot en ljus framtid.

Nu kommer att vi undersoka de olika kapitalformerna som generar makt i Glife.
Inledningsvis ser vi p& hur det ”ekonomiska kapitalet” ser ut i foretaget. De som
kontrollerar det ekonomiska kapitalet & foretagets " storagare/grundare” Fredrik
von Essen samt bolagets VD Niclas Fréberg. 1 och med att de som besitter den
ekonomiska makten i foretaget ar det &ven de som driver foretagsutveckling. Det
kan, ur ett agentprincipal perspektiv, ses som en positiv effekt. Detta medfor att
communityns utveckling kan ske pa ett smidigt sétt, da maktstrukturen och dgarna
drar & sammahall.

Det "socida kapitalet” besitts av foretaget, da de kan styra det sitt som
medlemmarna interagerar och relaterar med varandra Man kan &ven styra
annonsdrernas kommunikation med medlemmarna och det & ur den makten man
slutligen generar sina intakter. Foretaget utformar sin plattform sa att den blir sa
anvandarvanlig som mgjligt. Det attraherar nya personer att ta del av
communityn. FOretaget kan styra kommunikationen mellan medlemmarna genom
att de har forutbestamda diskussionsamnen pa sitt debattforum. Det lockar till sig
en viss sorts manniskor, i Glifes fall finns ett forum som heter "Uteliv’. Det
attraherar en malgrupp som Glife identifierar med sitt varumérke. Denna
malgrupp & &t att marknadsfora for sina annonsorer, som till exempel
nattklubbar, alkoholtillverkare eller musikbolag.

Vi anser att det "kulturella kapitalet” i Glifes fall innehas och utnyttjas av
communityns medlemmar. Denna maktfaktor & k&wmnan till varfor de &
medlemmar. Genom det " kulturella kapitalet” kan de tillgodogora sig information
och skvaller, samt diskutera sina intressen. Denna maktfaktor kan inte styras av
ndgon annan dn medlemmarna i detta fall. Det & deras intressen som utgor
riktlinjerna for communityns nischning.

Slutligen skall vi behandla det " symboliska kapitlet”. Det ar svart att definieravad
som anses vara symboliskt, men vi anser att det ar Glifes sétt att skapa myten om
sig gava Foretaget malar upp en bild av sig §élva dar de symboliserar trend och
glamour. Detta gor de genom att marknadsféra sig gélva vid events som kan
forknippas med dessa ledord, som exempel hastpolomatcher och
nattklubbspremidrer. Syftet med detta & att potentiella medlemmar skall
identifiera sig med detta och viljavaraen del av livsstilen.
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5.3.2 Lunarstorm

Vi har i vara undersokningar kommit fram till att Lunarstorm & den community i
Sverige som har kommit langst i sin affarslivscykel. Foretaget har funnitsi su ar
och har den stdrsta medlemsbasen i landet. De vet exakt vad deras medlemmar
efterfrégar och hur de skall leverera det till dem. Vi kan dock ana en viss
stagnation i foretagets svenska del. Med en sa stor marknadsandel som foretaget
har &r det |att att sitta ndjd. Den stora kunskap som foretaget besitter i form av vad
medlemmarna vill ha & en viktig tillgang som man bor anvéanda sig av vid sin
satsning pa Storbritannien. Det & i detta |age som den innovationsforméga som
foretaget visat i Sverige sétts pa sin spets. Detta ar viktigt for att nd samma
framgang som man haft i Sverige.

Lunarstorms nisch, som vi ser det, & att de inte har nagon nisch. De har gjort sig
speciella genom att inte vara speciella. Communityn riktar sig till alla ddrar och
intressen. Detta har bevisligen lyckats, men vi anser att det kan bli svérare i
framtiden. De nya communities som skapas har alla hittat en nisch dér de ser att
det finns mgjlighet att attrahera medlemmar. Detta kan potentiellt skada
Lunarstorm om dess medlemmar soker sig till mer nischade communities. Da
malgruppen &r bred blir det dven svarare for annonsorer att na réatt grupper med
sin reklam.

Det "ekonomiska kapitalet” i Lunarstorm domineras helt och hallet av Sten
Mortstedt som genom sitt féretag C.L.S Holding &ger alla foretagets aktier. Han
har full kontroll pa féretaget och under véra intervjuer med VD Per Dahl fick vi
kanslan att han styr foretaget pad Morststedts néder. Detta kan vara negativt om
&garen detaljstyr foretaget for mycket och inte later den som &r utsedd att styra
foretaget gora det.

Né&r vi analyserar Lunarstorms " sociala kapital” finner vi att det & mycket likt det
vi kom fram till vid analysen av Glife. Aven har & det foretaget som innehar
makten. De utformar communityn sa att den attraherar manga anvandare. Nu for
tiden har varje medlem en egen blogg, vilket &r véldigt tidsenligt.

Det "kulturella kapitalet” vi har funnit i Lunarstorm innehas av bade
medlemmarna p& communityn och av foretaget. | Glifes fall tillhor det "kulturella
kapitalet” medlemmarna pa det sétt att de kan tillgodogora sig all den information
som finns att tillga. Skillnaden mot Glife & att Lunarstorm som foretag aven har
nytta av det "kulturella kapitalet”. Dettai form av de marknadsundersokningar om
dess medlemmars asikter som de med gott resultat kan silja.

Vad det gédller det ”symboliska kapitlet” i Lunarstorm finner vi é&ven hér att det
handlar om den image som foretaget vill skapa. Skillnaden mot Glife &r att nér
Glife forsoker gora sig exklusiva och déarmed skapa en kansla av att tillhéra en
sluten grupp, gor Lunarstorm det motsatta. FOretaget vill att alla ska kénna sig
valkomna och att ingen ska lamnas utanfér. Da dess medlemsbas & bred, vill
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Lunarstorm forstarka denna bild och placera sig som ett alternativ for s manga
som mgjligt.

5.3.3 Stallet.se

Vi anser att Stalet.se trots sin begransade erfarenhet har visat god
innovationsforméga och kannedom om sina medlemmars intressen. De har hittat
sin egen nisch pa marknaden som de har erévrat snabbt och effektivt. De har &ven
visat att de beharskar det svara momentet att f& sin community att fungera pa
marknader utanfor Sveriges granser. Standig expansion utomlands &r ett maste for
Stallet.se da den malgrupp de valt & mycket sndv och mangden potentiella
medlemmar i varje land & begransad. Om foretaget kan fortsdtta sin expansion
med samma lyckade resultat som man hittills haft i de sex léander man & aktiv i
ser framtiden for Stallet.se ljus ut.

Det "ekonomiska kapitalet” i Stallet.se innehas av de tva grundarna. De ager
gemensamt féretaget och fattar alla stérre beslut. Detta medfér att den
ekonomiska makten finns hos dem som driver och utvecklar communityn. | och
med att makten finns i foretaget och inte hos nagon extern dgare underléttar det
investerings- och utvecklingsmajligheterna.

Vid analysen av det "sociala kapitalet” kom vi fram till att Stallet.se makt skiljer
sig & frén de andra fallforetagen. Detta darfor att de besitter makten att styra Gver
de sociala interaktionerna mellan medlemmarna. Dock kan de inte generera nagra
intakter fran annonsodrernas kommunikation med medlemmarna, eftersom de inte
har n3gra annonstrer. Om foretaget véljer att ta in annonsdrer pa sin community
kan de utnyttja makten till sin fordel.

Det & medlemmarna som innehar det "kulturella kapitaet” i Stallet.se.
Situationen paminner om den vi skrev om i Glifes fall. Det & anvandarna som
géava skapar den kultur som Stallet.se har gett dem mojlighet att verka i. Det &r
utbytet av information och mgjligheten att diskutera sina intressen som skapar den
kulturella makten.

Vi anser att det "Symboliska kapitalet” ar viktigt for Stallet.se. Att visa upp sig
fran sin basta sida som vanlig och intresserad & nodvandigt for att inte skramma
bort sin unga och lattpaverkbara mégrupp. Aven forddrarna som & de som i
sluténdan betalar for kringtjansterna bor se sidan som ofarlig och givande.
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6 Slutsats

| denna del kommer vi att redovisa de slutsatser vi kommit framtill efter analysen.
Vi kommer att anvanda oss av dessa dutsatser for att skapa en mjjlig
varderingsmodell for Internet-communities. Vi kommer att beskriva de olika
delarna av modellen for att visa pa hur modellen ar uppbyggd.

6.1 Allman diskussion

Som vi beskrev i det inledande kapitlet finns det ingen vedertagen
varderingsmodell for Internet-communities. De varderingar som skett i branschen
tidigare har skiljt sig & pa manga olika sitt. Vissa varderingar har varit
godtyckliga medan andra har anvéant sig av traditionella varderingsmodeller som
inte & anpassade for komplexiteten i communities. Vid vissa vérderingar har
foretagen aven tagit hjdp av tidigare uppkop for att kunna rékna fram nyckeltal
som & applicerbara pa deras community. Vi anser att né&r man anvander sig av
dessa nyckeltal finns det en mojlighet att gora tva olika fel. Det forsta felet &r att
man inte vet exakt vilka varderingsmodeller som anvandesi det tidigare uppkopet.
De olika communities kan skilja sig & vilket innebér att varderingsmodellen blir
felaktig. Det andra felet & att man inte tar hansyn till de synergieffekter som
spelade in i den forsta varderingen. Ett exempel pa detta & att Googles forvarv av
Youtube har andra synergieffekter ah de som CLS Holding hade né& man
forvarvade Lunarstorm.

6.2 Tankbar Varderingsmodell

Med anledning av det vi beskrev ovan anser vi att det finns ett behov av en
varderingsmodell som & anpassad till Internet-communities. Denna modell kan
tankas se ut pa en mangd sétt. Efter noga dvervagande har vi kommit fram till en
som vi tycker fangar att vardet i en community inte ligger i de traditionellt
finansiella matt man finner i balans- och resultaltrakning. Vardet ligger snarare till
stor del i faktorer utanfor dessa redovisningstekniska rapporter. Dessa faktorer
inkluderar potentiella  medlemmar, nischning, innovationsformagan och
kunskapen i foretaget. Pa nasta sida redovisar vi var tankbara véarderingsmodell:
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IKI*a*(1+(x=y))" *b
(14"

IKI = Intellektuellt kapital index faktor

a = Nuvérde per medlem under investeringshorisonten
X = Tillstrdmning av medlemmar

y = Avhopp av befintliga medlemmar

b = Befintlig medlemsbas

n = Lonsamhetshorisont (antal &r)

r = Diskonteringsranta

Nedan kommer vi att bryta ut de olika delarnai var varderingsmodell och forklara
dem var och en for sig.

6.2.1 Intellektuellt kapital index faktor [IKI]

Den forsta faktorn i var varderingsmodell & det intellektuella kapitalet. Denna
faktor involverar foretagets innovationsforméaga, dess kunskap om medlemmar,
kunder och teknisk utveckling. Man kan aven se de tekniska ldsningarna sasom
den tekniska plattformen som en del av denna faktor. Vi har valt att utforma IKI-
faktorn som en relativ, inte absolut, term. D& detta & den svaraste faktorn i
modellen att Sétta ett varde pa underlttar det om man gor den relativ. Pa det sittet
behtver man "bara” avgdra om foretagets IKI & béttre eller sémre @n branschens
IKI. Snittet pa branschen sétts till 1 och om man har starkare IK| &n branschen
sétter man IKI-faktorn till storre an 1, till exempel 1,1. Har foretaget ett svagare
IKI &n branschen sétter man IKI-faktorn till mindre &@n 1, till exempel 0,95.

6.2.2 Nuvarde per medlem under investeringshorisonten [a*n]

Denna faktor sitter en prislapp pa varje mediem i communityn. Detta véarde kan
till exempel réknas fram genom att dividera fOretagets resultat med antalet
medlemmar under ett givet & multiplicerat med antalet & i
investeringshorisonten. For att modellen skall fungera maste foretagets resultat for
det aktuella dret vara positivt da vardet pa foretaget annars kommer att vara
negativt. Se nedan i rakneexemplet for fortydligande.



6.2.3 Total medlemstillvaxt [1+(x-y)]

For att ber&kna denna faktor har vi valt att anvanda oss av tillstrémningen av nya
medlemmar subtraherat med bortfallet av befintliga medlemmar under ett givet ar.
Alla communities har en viss omséttning av medlemmar nér nya hittar till sidan
samtidigt som gamla tréttnar och byter till andra communities eller férsvinner helt
fran branschen. Om antalet medlemmar som forsvinner ar storre an flodet av nya
medlemmar & modellen € applicerbar vid en vardering. Lyckligtvis for var del
befinner sig branschen i en tillvaxtfas och communities med en negativ
medlemstillstromning snabbt kommer att fasas ut och forsvinna.

6.2.4 Befintlig medlemsbas [b]

Befintlig medlemsbas ar exakt vad det |&ter som. Denna faktor ar den |&ttaste att
komma fram till da det bara &r att titta i communityns medlemsregister for att
komma fram till den.

6.2.5 Lonsamhetshorisont [n] och Diskonteringsréanta [r]

Med |6nsamhetshorisont menar vi den tid man kan anta att foretagets komparativa
fordelar hdller i sig, samt branschens totala tid av bestdende tillvaxt. Nar
foretagets komparativa fordelar har forsvunnit kommer marginalkostnaden per ny
medlem vara lika stor som marginalvinsten per medlem varfor Gveravkastningar
inte langre & majliga. Diskonteringsrantan kan réknas ut pa en mangd olika satt.
Foretagen kan till exempel anvénda sig av sin viktade kapitalkostnad (WACC),
avkastningen pa sina andra investeringar (total vinstmarginal) eller en riskjusterad
marknadsranta

6.2.6 Okand faktor

| alla varderingsmodeller finns en okand faktor, en felmarginal. S& aven i denna.
Den okanda faktorn bestdr av en mangd olika delar. Ett par av de delarna &r
synergieffekter, osékerhet, konjunkturer samt extraordindra héndelser. En
Internet-community som var vard 100 miljoner dagen innan attacken den 11
september 2001 var formodligen inte vard lika mycket dagen efter.
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6.3 Rakneexempel (Stallet.se)

For att tydliggora var modell har vi valt att med ett rakneexempel visa hur var
varderingsmodell fungerar.

IKI = Intellektuellt kapital index faktor = 1,1 (foretaget har hogre IKI an
branschsnitt)

a = Vérde per medlem = 71 kr (2 000 000 i vinst / 280 000 medlemmar)* 10 ar
x = Tillstromning av medlemmar = 20% per ar

y = Avhopp av befintliga medlemmar =5 % per ar

b = Befintlig medlemsbas = 280 000 medlemmar

n = Lonsamhetshorisont (antal &) = 10 ar

r = Diskonteringsranta= 12 %

1,1*71*(1+(0,2-0,05))° *280 000
(1+0,12)*°

Nar vi réknade ut exemplet ovan kom vi fram till att Stallet.se enligt var modell &r
vart cirka 28 miljoner kronor. Detta kan jdmforas med den vérdering som
foretaget sédlva har gjort i december 2006 i samband med en férhandling om
forsdljning. Stallet.se kom fram till, med hjdlp av externa konsulter, att fOretaget
var vért cirka 25-30 miljoner.

Nedan kommer vi i en tabell att visa var vardering av fyra olika communities
jamfort med " officiella’” varderingar. Dessa véarderingar har antingen varit faktiska
kopeskillingar vid uppkép, som i falen Lunarstorm och Playahead, eller
varderingar av foretagen gjordai samband med uppkdpsbud.

Stallet.se | Playahead™® | Lunarstorm®’ | Glife
Arets resultat (miljoner kr) 2 8 16| 0,56
IKI 11 1 1,2 0,9
Varde per medlem 71 150 160 2
Medlemstillvaxt 15% 14% 8% | 20%
Antal medlemmar (tusental) 280 530 1100| 280
Varde enligt var modell (miljoner kr) 28,5 94,9 146,8| 1,0
Officiellt forsaljningsvarde (miljoner kr) 25-30 102 170 78

Resultaten i tabellen ovan skall

inte ses som absolut fakta da IKI och

medlemstillvaxt & uppskattade siffror. Lénsamhetshorisonten i exemplet & satt
till 10 &r och diskonteringsrantan till 12 %. Att vér véardering av Glife skiljer sig sa

% http://www.e24.se/dynamiskt/it_telekom/did_14392799.asp Playahead-affar startar ny trend
“0 http://www.affarsvarlden.se/art/152780 De skapar hysteri
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mycket som det gor fran den officiella beror pa dess [&ga vinst for & 2006. Vi har
med foretaget i denna jamforelse for att visa pa svarigheten med att vardera dessa
bolag. Vi menar inte att Glife endast skulle vara vart 1 miljon kronor. Foretaget
réknar galva med att vinsten for ar 2007 kommer att mangdubblas jamfort med ar
2006. Om sa blir fallet kan man rakna mer réttvisande pa foretaget.
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7 Diskussion

| det avslutande kaptitlet sker en mer allmén diskussion. Vi redovisar vara egan
tankar och funderingar kring dmnet och avslutningsvis ges forslag till vidare
forskning samt nagra avslutande ord.

7.1 Avslutande tankar och diskussioner

Under denna punkt @amnar vi att diskutera uppsatsen fran ett mer almant
perspektiv. Vi kommer att ta upp tankar och problem vi stétt pa under uppsatsens
gang. Vidare kommer vi att utvardera hur va vi lyckats med det vi hade som mal
nar vi borjade skriva uppsatsen och hur arbetet fortlopt.

Det forsta som slog oss nar vi borjade med uppsatsen var att det inte fanns ndgra
modeller anpassade till att vardera Internet-communities. Vi blev forvanade dver
detta eftersom det skett en mangd uppkdp bade i Sverige samt internationellt de
senaste &ren. Sakta men sdkert borjade en idé formas om att skapa en egen
varderingsmodell.

Under uppsatsens gang har vi funderat pa varfor olika varderingsmodeller ser ut
som de gor. Var logiska slutsats & att olika varderingsmodeller utformas med
tanke pa vilken bransch de & tankta att anvandas i och vad som skiljer den
branschen fran andra.

Vér uppsats har foljt de ambitioner vi hade vid skrivandets borjan. Vart ma var
att undersoka ett amne som vi ansag vara outforskat. Det storsta problemet under
skrivandets gang har varit att samla in empiri. Trots att alla foretag som vi har
kontaktat varit mycket positiva till vart amne och samarbetsvilliga & de flesta
foretagen inne i mycket expansiva faser. Det har resulterat i att det har varit svart
for dem att avsitta si mycket tid som vi skulle ha 6nskat. Ett flertal intervjuer har
avbrutits pa grund av att oférutsedda héndelser har intraffat, och aterupptagits vid
ett senare tillfélle. N&r vi kontaktade foretaget Playahead fick vi svaret att de
garna blev intervjuade men forst i januari. Forklaringen till detta fick vi den 9
januari n&r MTG offentliggjorde sitt forvarv av Playahead for 102 miljoner
kronor.** N&r vi kontaktade foretaget forhandlade de redan om férvarvet vilket
ledde till att de inte kunde diskutera forvarv och véardering med oss.

41" playahead-affar startar ny trend” E24 2006-01-10
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7.2 Forslag till vidare forskning

Vérdering av Internet-communities &r ett nytt och spannande amne. Om vi hade
haft mer tid pa oss hade vi valt att testa vara tva modeller, kritisk massa och
varderingsmodellen, empiriskt pa ett stort antal foretag. Darfor anser vi att ett
fordlag till vidare forskning & att genomfora just detta. Ett bredare empiriskt test
av vara modeller skulle formodligen visa pa vissa svagheter i dem och ledatill att
man kan utveckla och forfina dem. Detta skulle vara ett bidrag till den akademiska
forskningen, popul&rjournalistiken samt till branschen.

Vi finner det dven intressant att omvardera var varderingsmodell sa att den kan
passa andra, mer traditionella, branscher. Pa det sdttet kan man fanga mjuka
varden for branscher som idag inte anvéander sig av dessa. Narmast till hands ur
var synvinkel & telecom, betal-tv, bredbandsbolag och andra branscher med
medlemmar eller abonnenter.

7.3 Avslutande ord - Vad har vi lart 0ss?

Vi ha under dessa tio veckor skaffat oss stor kunskap om vart amne. Internet-
communities &r en relativt ny foreteelse och forskningen om dem & begransad. Vi
har funnit att traditionella varderingsmodeller € &r applicerbara pa denna bransch
och darfor forsokt skapa en egen. Detta har varit mycket larorikt da vi har fatt ga
en balansgang mellan harda och mjuka véarden. | traditionella branscher ligger
vardet i ett gott resultat och en hog likviditet. Ha&r & situationen annorlunda.
Vardet ligger snarare utanfor, an i, foretaget. Nisch, innovationsformaga och
kunskap spelar betydligt storre roll an vi hade kunnat ana. Med hjélp av dessa
faktorer kan man fa en stor medlemsbas och medlemmarna & karnan till
framgang. For att ater citera Glifes huvudégare Fredrik von Essen:

” Ager man manniskorna, ager man varlden. Vi &ger manniskorna.”

49



Kallférteckning

Facklitteratur

Bell, J. (1993,1995 & 2000) Introduktion till forskningsmetodik Studentlitteratur:
Lund

Christensen, L. Andersson, N. Carlsson, C. Haglund, L. (1998)
Mar knadsunder stkning — en handbok Studentlitteratur: Lund

Edvinsson, L. Malone, M.S. (1998) Det intellektuella kapitalet Liber ekonomi:
Malmo

Jabobsen, D.I. (2002) Vad, hur och varfor? Studentlitteratur: Lund

Nilsson, H. Isaksson, A. Martikainen, T. (2002) Foretagsvardering: med
fundamental analys Studentlitteratur: Lund

Patel, R. Davidson, B. (1991, 2003) Forskningsmetodikens grunder
Studentlitteratur: Lund

Artiklar
Danasten, Kerstin (2006) " De skapar hysteri” Affarsvarlden 2006-10-24

Dunér, Hanna (2007) " Playahead-affar startar ny trend” E24
http://www.e24.se/dynamiskt/it_telekom/did_14392799.asp 2007-01-10

Teug, Jan (2005) “Capital species, knowledge and relations in Organizations and
communities’ http://taug.no/article/articleview/67/1/12

Thoresson, Anders (2006) " Rupert Murdoch: Myspace vart 50 miljarder” Dagens
Industri 2006-11-16

| nter net

www.dlife.se

www.lunastorm.se

www.stallet.se
www.di.se

http://www.livsstilsnatverket.se/index2.htm

http://en.wikipedia.org/wiki/Community

50



http://en.wikipedia.org/wiki/Internet bot

http://en.wikipedia.org/wiki/MySpace

http://www.flinders.edu.au/consulting/images/intell ectual .qif

51



| ntervjuper soner

Vi har intervjuat de olika personerna vid flertal tillfdlen. Vi har genomforts minst
tva intervjuer med varje person. N&r vi intervjuade Fredrik von Essen pa Glife sa
besokte vi &en honom personligen pa Glifes kontor i Stockholm, detta darfor att
kunna gadjuparei intervjun.

Glife
Fredrik von Essen — Grundare av Glife

Lunarstorm
Per Dahl — VD péa Lunarstorm

Stallet.se
Hans Blomberg — Gundare och VD pa Stallet.se

Ovriga
Glife Investment Memorandum september 2006
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Bilagor

| ntervjufragor
Allmant
1. Beskrivning av féretaget.
2. Nar varderade ni foretaget och varfor just da?
3. Hur gick ni tillvéga? (extern hjdlp mm)
4. Foljde ni nagon speciell varderingsmodel1?
Hart vs Mjukt
5. Tittade ni bade pa harda och mjukavérden?
6. Tittade ni pa Intellektuellt Kapital. dvs. kundkapital, humankapital och
strukturelltkapital ?
7. Vad har humankapital et/strukturkapital et/kundkapital et for roll i foretaget?
Finans
8. Hur beréknar ni forvantad vinst?
9. Vilkanyckeltal anvander ni er av vid vérdering?

10. Hur ser kassafl6det ut?

11. Hur réknar ni paannonsintakter vid varderingen?

12. Hur viktig ar medlemsregistret och antal tréffar pa sidan?
13. Hur paverkas annonsintakterna av dessa faktorer?

14. Var anser ni att vardet ligger i foretaget?

Strategi

15. Vilka &r ert foretags kritiska framgangsfaktorer?
16. Vilkarisker finns det i foretaget samt branschen?
17. Hur ser konkurrensintensiteten ut i branschen?

Framtid

18. Hur analyserar ni framtiden for foretaget?
19. Har ni funderat pa att kopa upp eller sdihop er med ndgon konkurrent.
20. Om japafréga 19, hur ser sava varderingen av sammanslagningen ut?

Ovrigt

21. Har ni upplevt nagra natverkseffekter?
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