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Titel: Skapar IAS/IFRS en rattvisande redovisning?
Handledare: Jan Marton
Forfattare: Erik Sallstrém och Caroline Engdahl

Inledning

Inférandet av IAS/IFRS per 2005 innebér att fokus flyttas i externredovisningen hos svenska
noterade bolag fran forsiktighetsprincipen enligt svensk redovisningstradition mot att visa en
mer rattvisande bild. Syftet med denna uppsats ar att identifiera och diskutera omraden i
IAS/IFRS- regelverket som ger en mer eller mindre réttvisande bild.

Metod

Var studie ar en kvalitativ fallstudie som tar sin utgangspunkt i naringslivet och inkluderar
fyra stycken intervjuer, dar vi fokuserar pa IAS 19 Ersattningar till anstéllda, 1AS 39
Finansiella Instrument, IAS 40 Forvaltningsfastigheter och IFRS 3 Business Combinations.
Referensram

Referensramen utgor den teoretiska plattformen for studien och vi beskriver hur begreppet
rattvisande bild definieras teoretiskt och enligt IASB. Vi utgar fran den neoklassiska
vardeldran och presenterar sambandet mellan ekonomiskt véarde och redovisat varde. Vi
redovisar aven en diskussion om det bokfdrda vérdets betydelse och en sammanfattning av de
| AS-standards som studien behandlar.

Empiri

Empirin bestar av korta presentationer av de undersokta foretagen och dessa féljs utav
utforliga redogorelser av de intervjuer vi genomfort.

Analys

Analysen visar att det teoretiskt mest réttvisande vérdet pa en tillgdng maste vara det
ekonomiska vardet och i praktiken ar detta omojligt att faststalla med sékerhet. Inom 1AS 19
fokuserar vi pa formansbestamda planer vilkas framtida varde maste uppskattas och saldes
innehaller redovisningen av dessa valdigt manga antaganden vilket ger utrymme for
missvisande och ojamforbara varden. Vad géller IAS 39 valde vi att helt fokusera pa
sékringsredovisning och vi har konstaterat att sakringar 6kar den synliga risken nér de
redovisas fel. Analysen av IAS 40 visar att marknadsvardering enligt IAS 40 ger en mer
rattvisande balansrakning, men samtidigt ger icke 6nskvarda effekter pa resultatrakningen.
Angaende IFRS 3 ifragasatter vi nyttan med goodwill, bl.a. eftersom det avspeglar historiska
val men inte framtida forutsattningar pa samma satt som andra tillgangar.

Slutsatser

En genomgaende forandring gentemot tidigare svensk redovisningstradition i IAS 19, 39, 40
och IFRS 3 &r att tillgangar far eller ska marknadsvérderas. Detta ser vi som en forflyttning av
fokus fran resultat- till balansrakningen. Om de ekonomiska vardena kunnat bestammas exakt
hade detta inte inneburit en motséttning. Studien har visat att detta i manga fall ar praktiskt
omdjligt. Detta medfor att en konstgjord volatilitet kommer uppsta i resultatrakningen
samtidigt som mojligheter for manipulation av resultat genom val av antaganden for
framtiden okar vilket kan ge en missvisande bild. Men i de fall da det finns ett kéant
marknadsvarde tycker vi dock att de nya reglerna stravar efter att pavisa tidigare dolda risker,
skulder och tillgangar i bolag vilket ger en mer réttvisande bild.
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1 Inledning

Detta kapitel innehdller en inledande beskrivning av dmnesvalets bakgrund, vilken mynnar ut
i problemformulering, syfte och avgrdnsningar. Ddrpa foljer en beskrivning av uppsatsens
fortsatta disposition.

1.1 Bakgrund

Den 19 juli 2002 antog Europaparlamentet forordning nr 1602/2002/EG om tillampning av
internationella redovisningsstandarder (IAS-férordningen).! Dessa internationella
redovisningsstandarder, IAS/IFRS ska vara implementerade i cirka 7000 foretag inom EU ar
2005.

I och med inférandet av IAS/IFRS flyttas fokus i externredovisningen hos svenska noterade
bolag fran forsiktigthetsprincipen enligt svensk redovisningstradition mot att visa en mer
rattvisande bild. Det gor att IAS/IFRS i ett flertal standarder foresprakar marknadsvardering,
vilket strider mot den svenska traditionella principen om vérdering till anskaffningsvérde.

Syftet med IAS-férordningen anges vara "att bidra till att skapa en dndamdlsenlig och
kostnadseffektiv fungerande kapitalmarknad". Enligt artikel 1 i IAS-férordningen skall detta
syfte uppnas genom att anta och tillampa internationella redovisningsstandarder for att
harmonisera den finansiella information som l&aggs fram av de foretag som omfattas av
forordningen.? Ett annat syfte med IAS/IFRS &r att de finansiella rapporterna som ingar i &rs-
och koncernredovisning skall forse i forsta hand investerare pa aktie- och
obligationsmarknaderna med underlag for framtidsorienterade beslut. Malet &r att investerare
skall kunna lita pa att redovisningsrapporter skall vara jamforbara oavsett vilket land som
foretaget befinner sig i.2

Med utgangspunkt fran att aktiedgare och analytiker soker rattvisande varden anser vi att
denna utveckling ar onskvard. Da IASB havdar att tillampning av IAS/IFRS standarderna ger
en rattvisande bild och implementering av dessa nya internationella redovisningsstandarder
star for dorren, aktualiseras fragan huruvida IAS/IFRS verkligen ger en rattvisande
redovisning.

1.2 Problemformulering
Skapar IAS/IFRS en rattvisande redovisning?

1.3 Syfte

Syftet ar att identifiera och diskutera omraden i IAS/IFRS- regelverket som ger en mer eller
mindre rattvisande redovisning med avseende pa begreppet "rattvisande bild”, med
utgangspunkt fran svar fran intervjuade personer som arbetar med redovisning i naringslivet.
For att kunna gora detta maste vi dven analysera och definiera vad rattvisande bild &r.

1.4 Avgransningar

Vi tar var utgangspunkt i tidigare svensk redovisning och tittar pa de omraden vi ser som de
storsta skillnaderna i och med inférandet av IAS/IFRS efter att ha intervjuat personer som

! Bjuvberg J., I4S-forordningen och internationaliseringen av svensk redovisningsritt, (2004) SkatteNytt nr 1-2
2 Bjuvberg J., IAS-forordningen och internationaliseringen av svensk redovisningsritt, (2004) SkatteNytt nr 1-2
% Jénsson Lundmark B., I4SC och IAS- en introduktion (1999) s. 98



arbetar med redovisningsfragor i fyra olika foretag. Vi behandlar darfor endast 1AS 19
Ersattningar till anstallda, 1AS 39 Finansiella Instrument, IAS 40 Forvaltningsfastigheter och
den delen av IFRS 3 Business Combinations som avser goodwill, da dessa ar de standarder
som enligt var uppfattning innebér storst forandringar for de undersokta foretagen; Bure,
Castellum, Sigma och Foreningssparbanken.

1.5 Uppsatsens fortsatta disposition

1. Inledning

Inledningen innehaller en beskrivning av amnesvalets bakgrund problemformulering, syfte
avgransningar och uppsatsens fortsatta disposition.

2. Metod

Metoden redogor for det tillvagagangssatt som ansetts mest lampligt for uppsatsens
genomforande och val av metod motiveras I6pande genom avsnittet. Kapitlet inleds med en
metodologisk diskussion. Darpa foljer en beskrivning av datainsamlingsprocessen. Vidare
diskuteras begreppen kallkritik, validitet och reliabilitet.

3. Referensram

Referensramen innehaller den teori vi utnyttjar for att behandla var forskningsfraga. Den
utgor en bas for hantering och tolkning av empirin.

4. Empiri
Empiriavsnittet inleds med korta bakgrundsfakta for de foretag vi har undersokt. Dérefter
foljer en atergivning av de intervjuer vi har genomfort pa respektive foretag.

5. Analys

| analysen diskuterar vi empirin med hjélp av kopplingar till referensramen och tillhérande
teori. Vi presenterar vara egna tolkningar och analyser. Syftet ar att komma fram till slutsatser
som besvarar den ursprungliga fragestallningen.

6. Slutsats
Detta kapitel redog0r for de slutsatser vi kommit fram till i analysen.

7. Kallforteckning

Kéllférteckningen specificerar de primara och sekundéra kallor vi anvént i uppsatsen i form
av intervjuer, litteratur, tidskrifter och webbsidor.

8. Bilaga
Bilagan innehaller den intervjumall vi anvant oss av samt ordforklaringar till avancerade
termer.



2 Metod

1 foljande kapitel presenteras det tillvigagdngssdtt som valts for uppsatsens genomforande.
Kapitlet inleds med en metodologisk diskussion. I denna ingar en beskrivning av
datainsamlingsprocessen. Vidare diskuteras begreppen killkritik, validitet och reliabilitet.
Val av metod motiveras lopande.

2.1 Metodologisk diskussion

Det finns framst tva skilda perspektiv att tillga vad galler val av undersokningsmetod, den
kvantitativa respektive den kvalitativa metoden.

Den kvantitativa metoden forknippas exempelvis med enkater, d.v.s. man undersoker ett stort
antal individer pa ett standardiserat satt. Detta medfor att den ger ett resultat som latt att
behandla. Fordelarna &r att resultaten kan anvandas for att dra generella slutsatser och har
darfor hog extern giltighet. Nackdelarna ar att metoden kan uppfattas som ytlig och har darfér
lag intern giltighet

Den kvalitativa metoden anvands exempelvis vid intervjuer da man undersoker ett mindre
antal individer pa ett mer 6ppet sétt. Fordelarna &r att man tar hansyn till detaljer och det
unika hos individen. Nackdelen &r att det &r svérare att dra generella slutsatser.” Den
kvalitativa metodiken l&gger stor vikt vid att forskningsobjektet uppfattas som ett subjekt med
en unik kombination av egenskaper eller kvaliteter. Forskningsprocessen ses som en
tvavagskommunikation dar forskaren deltar i processen.”

Vi ansag det mest lampligt att anvanda en kvalitativ metod da vi tyckte att intervjuformen var
att foredra da var avsikt var att analysera kopplingen mellan 1AS/IFRS och begreppet
rattvisande bild pa djupet, och att da dessa ar komplicerade faktorer upplevde vi att det skulle
vara svarare att uppfatta nyanser vid anvandande av den kvantitativa metoden. Vi ar medvetna
om att den kvalitativa metoden ger subjektiva svar och anvénder darfor intervjusvaren som
exempel for att pavisa hur respondenterna uppfattar foérdelar och nackdelar med 1AS/IFRS
med avseende pa rattvisande bild. Vi kan inte ur det lilla urval vi undersokt dra slutsatsen att
de uppfattningar vi finner ar generella, &ven om dessa kan delas av andra.

| forskningssammanhang namns éven tva specifika typer av arbetssatt; deduktiv och induktiv
metod. De deduktiva ansatserna startar med vissa antaganden, darefter samlar forskaren in
empiri for att se om hypoteserna haller eller om de maste forkastas. Vid anvandande av den
induktiva metoden utgar man istallet fran fragestallningar utan att ha alltfér manga
antaganden pé forhand.®

Uppsatsen har en deduktiv karaktar da vi uppfattar det som att IASBs intention var att skapa
regler som ger en mer rattvisande bild och darmed har en viss forhoppning att vi skall kunna
komma fram till slutsatser som styrker eller forkastar detta.

Slutligen finns det olika beteckningar pa undersékningsupplaggningar; surveyundersokning,
vilken innebdr att man undersoker en storre avgransad grupp genom exempelvis intervjuer

eller frageformular, fallstudie innefattar att man underséker en mindre avgransad grupp dar
man utgar fran ett helhetsperspektiv och forsoker fa sa heltackande information som majligt

* Jacobsen D.I, Vad, hur och varfor (2002) s. 142ff
> Andersen H., Vetenskapsteori och metodlira (1994) s. 70ff
® Jacobsen D. 1., Vad, hur och varfor (2002) s. 34ff



och slutligen experiment dar man endast undersoker ett fatal variabler och stravar efter
kontroll 6ver paverkansfaktorer pa dessa variabler. ’

Var undersokning kan beskrivas som en fallstudie da vi ingaende studerar fyra olika foretag i
olika branscher och forscker pavisa deras uppfattning om huruvida IAS/IFRS ger en mer eller
mindre réttvisande bild.

2.2 Analysverktyg

Da IAS/IFRS ar ett komplext regelverk analyserar vi de delar av IAS 19 Ersattningar till
anstallda, IAS 39 Finansiella Instrument, IAS 40 Forvaltningsfastigheter och IFRS 3 Business
Combinations, som under intervjuerna papekats som viktiga.Vi besvarar fragestallningen
genom att stélla respondenternas svar mot den teoretiska referensramen och regelverk och
pavisa skillnader och dverensstammelser och darefter dra slutsatser. For att oka
overskadligheten har analysen strukturerats pa ett sadant satt att vi forst behandlar generella
aspekter med avseende pa begreppet “rattvisande bild” for att sedan analysera varje 1AS-
standard var for sig och diskuterar dess effekter i detalj. Aterkopplingar till teori och empiri
gors I6pande och dar det kravs understodjer vi argumenten i analysen med berékningar och
diagram som har gjorts med hjalp av Excel. Vi analyserar dven foretagens arsredovisningar
for att pavisa relevanta faktorer for att exemplifiera pa vilka punkter IAS/IFRS ger en mer
eller mindre réttvisande bild.

2.3 Datainsamling

Vid datainsamling anvands tva kategorier av data; primdira och sekundiira. Det &r ofta
idealiskt att anvanda sig av olika typer av data d& dessa kan stédja och kontrollera varandra.?

2.3.1 Primardata

Primérdata ar information ur forstahandskallor som samlas in for uppsatsens specifika syfte.
En fordel med primardata &r att den helt kan anpassas till fragestallningen i undersokningen.?

Vara primardata bestar av fyra intervjuer. Eftersom IAS/IFRS endast ar relevant for
borsnoterade foretag kontaktade vi samtliga borsnoterade foretag i Goteborgsregionen, vilka
vi fann i en artikel i Géteborgs-Posten®, och vi utformade var studie s att den skulle innefatta
de tre foretag som var villiga att besvara fragor; fastighetsholaget Castellum,
investmentbolaget Bure och IT-konsultféretaget Sigma. Vi fokuserade darfor pa de
IAS/IFRS-standards som vi upplevde som sérskilt viktiga for dessa foretag, 1AS 19
Ersattningar till anstallda, 1AS 39 Finansiella Instrument, IAS 40 Forvaltningsfastigheter och
IFRS 3 Business Combinations. Da vi under uppsatsens gang kande att vi ville utoka studien
och var intresserade av IAS 39 Finansiella instrument, vilken &r sarskilt relevant for
bankvasendet, sa kontaktade vi dven bankerna Féreningssparbanken, Handelsbanken, Nordea
och SEB. Foreningssparbanken gav oss mojlighet att genomféra en telefonintervju.

For att vi skulle fa sa genomtankta och kompletta svar som majligt skickade vi i forvag
huvudfragorna till respondenterna. Frageformularet var utformat pa ett sadant satt att vi forst
utgick fran 6ppna fragor och kompletterade med foljdfragor allteftersom intervjun pagick.

" Patel R. & Davidsson B., Forskningsmetodikens grunder (2003) s. 53ff
8 Jacobsen D. 1., Vad, hur och varfor (2002) s. 152ff
® Wolmesjé L. G., Intikterna foll for sax av tio bolag, Goteborgs-Posten (2004-03-07) s. 34f



2.3.2 Sekundardata

Sekundérdata utgors av redan insamlad information som publicerats for ett annat &ndamal &n
det som formulerats for undersokningen. Den anvénds for att fa kunskap om modeller och
tidigare forskning inom omradet.™

Uppsatsens sekunddrdata har insamlats genom litteraturstudier, granskning av foretagens
arsredovisningar och inhamtande av information fran Internet och tidskrifter.

2.4 Kallkritik

Det &r svart att konstruera en helt objektiv uppsats da den alltid fargas av forfattarnas
varderingar och referensramar. Man bor dock stréva efter att forsoka minimera
subjektiviteten.™

For att minska graden av var egen inverkan pa hur empirin framstalls har vi sokt aterge
intervjuerna sa ordagrant som mojligt. Nackdelen med detta ar det kan bli svarare att jamféra
de olika foretagens svar med varandra da 6versikten kan bli samre, men vi ansag att lasaren
annars skulle forlora helhetsbilden av respondenternas asikter. Samtliga respondenter fick
samma fragor men hade tendens att fokusera pa olika omraden, majligtvis beroende pa att
foretagen befinner sig i olika branscher och far darfor helt olika effekter av IAS/IFRS-
reglerna. Aven detta faktum forsvérar en jamforelse foretagen emellan.

Vidare finns det tva viktiga kallkritiska bedomningsgrunder;
e Samtidskrav, ju narmare beskrivna tidshadndelser desto béttre.
e Tendenskritik, avser om uppgiftslamnaren har nagra egna intressen som paverkar
dennes svar.*?

Vi har beaktat ovan ndmnda kéllkritiska beddmningsgrunder i insamlandet av information,
och ar medvetna om att respondenterna representerar foretagen och givetvis vill framsta i bra
dager, men har under intervjuernas gang inte uppfattat det som att respondenternas svar har
paverkats av egenintresse i nagon utstrackning utdver detta. For att uppfylla samtidskravet har
vi forsokt anvanda sa farsk information som mojligt eftersom flera av IAS/IFRS reglerna varit
foremal for revidering och viss litteratur behandlar tidigare versioner. Vi har kompenserat
detta genom att nar information hamtas fran aldre litteratur verifiera att denna &ven galler den
senaste utgivna IAS/IFRS.

Med kallkritik menas dven att man avser att mata undersokningens trovardighet. Da studeras
begreppen reliabilitet och validitet.

2.4.1 Reliabilitet

Ett av kraven for en tillforlitlig uppsats ar reliabilitetskravet, vilket uppfylls genom att man
staller frdgan huruvida man skulle uppna samma resultat om man utfort undersokningen
upprepade ganger. Malet ar att minimera slumpens inverkan. Detta krav ar svart att tillgodose
om undersodkningen har en tolkande ansats.

Trots att var uppsats ar av tolkande karaktar upplever vi att den ar tillforlitlig da
respondenterna ar yrkesverksamma inom redovisningsomradet och darmed kan det antas att

19 Jacobsen D. 1., Vad, hur och varfér (2002) s. 153ff
" Wiedersheim-Paul F. & Eriksson L. T., Att utreda, forska och rapportera (2001) s. 37
12 Wiedersheim-Paul F. & Eriksson L. T., Att utreda, forska och rapportera (2001) s. 150f



de troligen skulle ha givit liknande svar d&ven om de stélldes vid ett annat tillfalle. Tva utav
foretagen; Bure och Sigma, tillat att vi spelade in intervjuerna, och vid de tva Gvriga
intervjuerna; Castellum och Foreningssparbanken, fordes noggranna anteckningar, vilket vi
anser hoja tillforlitligheten. Aven tillforlitligheten i analysen ar stor eftersom att vi ar av den
uppfattningen att respondenterna skulle ha lamnat innehallsmassigt lika svar om
undersokningen utforts upprepade ganger.

2.4.2 Validitet

Med validitet menas giltighet, d.v.s. i vilken utstrackning vi matt det vi avsag att mata. Det &r
av yttersta vikt att anvanda sig av lampliga kéllor och metoder. Validiteten ar det viktigaste
kravet pa ett matinstrument, for om undersokningen inte avser det den avser mata spelar det
ingen roll om sjalva matningen ar tillforlitlig.*®

Vi anser att vi uppfyller kravet pa validitet da vara fragor var utformade med utgangspunkt i
frageformuleringen och med stdd i teorin. For att forsakra oss att de inte skulle vara ledande
var de forsta fragorna de mest breda for att med senare fragor ga ned mer pa detaljniva och
fraga specifikt om vissa regler.

Da "rattvisande bild” &r ett svardefinierbart begrepp kan det uppfattas som att validiteten
ifrdgasatts da respondenterna kan ha vitt skilda uppfattningar och det darfor foreligger en risk
att de eller vi misstolkar fragan respektive svaret. For att forsakra oss om att vi registrerade
deras definition inledde vi intervjuerna med att de fick definiera réattvisande bild.

3 Referensram

Referensramen dr den teori vi utnyttjar for att hantera var forskningsfrdaga. Den skapar en
bas for behandling och tolkning av empirin. Syftet dr ocksd att ge ldsaren forstdelse for
analysen.

3.1 Rattvisande bild

Reglerna fran det tidigare IASC och det nuvarande IASB lagger stor vikt vid att
redovisningen skall ge en rattvisande bild. Pa engelska séager man true and fair view vilket
egentligen betyder sann och réttvisande bild. | Storbritannien dar denna principen har
tillampats mycket langre &n i Sverige anser revisorerna att fair ar viktigare an frue.** Med det
menar man att det ar viktigare att ge en rattvisande bild an att kunna visa fakta for alla varden,
som exempelvis inképsvarde. Inkopsvardet behdver egentligen inte alls ha nagot samband
med &tervinningsvarde eller framtida kassafléden fran en tillgdng.'® VVad rattvisande bild
egentligen &r har inte definierats.* Enligt Bo-Géran Ekholm och Pontus Troberg bér man
utga ifran den neoklassiska vardelaran, som sager att “ett foremdls eller tjcinsts viirde bestims
inte av vdrdet pd de produktionsfaktorer som anvdnts for att framstdlla produkten / skapa
tidnsten utan av den (netto)nytta som foremdlet / tjinsten erbjuder sin innehavare”.** Detta
varde kallar vi for ekonomiskt varde. Vi kommer utga ifran att detta ar det idealvarde man &r
sOker n&r man varderar och forklarar darfor hur det &r definierat nedan.

3 Wiedersheim-Paul F. & Eriksson L. T., Att utreda, forska och rapportera (2001) s. 38ff
¥ Ekholm B-G, Troberg P., Den rittvisande bilden, Balans nr. 6-7 (1996)
> Beaver W. H., Financial Reporting (1998) s. 68



3.1.1 Ekonomiskt varde

Ekonomiskt vérde ar nuvérdet av de kvarvarande framtida kassaflodena, vilket dven ar
detsamma som marknadsvardet av en tillgang.'® Det samlade nuvardet av kvarvarande
framtida och varierande kassafloden fram till tidpunkten 7 kan beréknas enligt:

T T
PV,=3" G =Y, BC, dar r &r diskonteringsrantan, som i detta forenklade fallet antas
o = @+7) t:10 a

vara konstant; (P, ar diskonteringsfaktorn vid tidpunkten ¢ och C, &r kassaflodet vid tidpunkten
+.*" Detta galler fullt ut pa en perfekt och fullstindig marknad™® dér framtiden &r kand. Den
forsta summan kan ségas vara en forenkling eftersom rantan i verkligheten inte &r konstant
medan den andra summan &r generell. P& en osaker marknad kan man inte sakert veta de
framtida kassaflodena eller diskonteringsranta. Det ekonomiska vérdet ges da av:

T N,
PV = Z(OBZ wﬁcnj dar NV, ar antalet méjliga scenarios vid tidpunkten ¢; w; &r
=1 j=1

Nt
sannolikheten for att scenario 7 for tidpunkten ¢ intréffar och Zwﬁ =1 for alla tidpunkter ¢, C;
i=1
ar kassaflodet vid scenario i for tidpunkten 7.'° Vid osakerhet racker det inte att diskontera
med riskfri ranta utan till den skall laggas en riskpremie. Man kan anvéanda rantan i langa
statspapper som riskfri ranta och riskpremien beror pa ett antal faktorer som exempelvis
variationer i kassafloden eller soliditeten i ett bolag.?’ I verkligheten &r det givetvis inte sa
enkelt att det finns ett antal distinkta fall med bestdmda sannolikheter som kan intraffa, utan
berdkningar baseras i allmanhet pa gissningar, antaganden och forhoppningsvis sa mycket
fakta som finns tillgangligt.

| manga fall kan det vara svart att ens gora en rimlig bedémning av framtida kassafloden.
Utgifter for forskning och utveckling ar ofta sadana. I borjan av en sadan satsning vet man
kanske inte om den kommer generera nagra intékter alls. Egentligen géaller det for alla utgifter
som blir tillgangar i balansrakningen att de inte kan garantera framtida kassafloden eller en
bestamd storlek pa dessa. Daremot bedoms risken vara vasentligt olika for olika typer av
tillgangar. Forskningsutgifter som eventuellt kan mynna ut i ett nytt lakemedel anses inte alls
lika sdkra som en utgift for att forvarva en fastighet. Fastigheter anses vara mycket sakra
tillgangar, anda var det bara ungefér 15 ar sedan Sverige drabbades av en fastighetskris da
vardet pa fastigheter under ett ar sjonk med 25-40 % efter att redan tidigare ha forlorat i
vérde.?! Hela balansrakningen baseras saledes pa antaganden om framtiden. Om alltfér osakra
tillgangar inte tillskrivs nagot varde kan detta ses som sant i forhallande till vad som kan
visas, men kanske inte rattvisande.

3.1.2 Sambandet mellan ekonomiskt och bokfort varde

Nar tillgangar skall varderas i ett bolag till ekonomiskt varde kan en hel del problem uppsta.
Nutida atervinningsvarde kan exempelvis skilja sig fran anskaffningsvarde eller diskonterade
framtida kassafloden fran tillgangen. Marknaden ar inte alltid tillracklig for att fanga alla
attribut for en tillgang. Det innebéar dven att véardering inte nddvandigtvis kan goras entydigt.
Resultat baserat pa vardeforandring genom vardering &r saledes inte valdefinierat och ett

18 Beaver W. H., Financial Reporting (1998) s. 62

" Beaver W. H., Financial Reporting (1998) s. 39

'8 Se bilaga, definitioner

9 Beaver W. H., Financial Reporting (1998) s. 62f

2 Riskpremien pd den svenska marknaden, Ohrlings PriceWaterhouseCoopers (2003) s. 5

2! persson E. & Nordlund B., Redovisning av forvalmingsfastigheter enligt IAS 40, Balans nr. 4 (2003)



s&dant resultats egenskaper ar oklara.?? Det redovisade resultatets relevans uppstar istallet
genom dess uppfattade samband till foretagets férmaga att ge utdelning.?® Traditionell svensk
redovisning foljer kongruensprincipen vilket innebér att alla in- och utbetalningar som syns i
kassaflodet vid nagon tidpunkt kommer att synas i resultatrakningen som intakter och
kostnader. Summerar man resultat och kassafloden 6ver ett foretags liv skall summan bli
samma bortsett fran transaktioner till och fran aktiedgare. Forsiktighetsprincipen har ocksa
gallt vilket framforallt innebéar att man vid osakerhet redovisar tillgangar sa lagt som majligt
och skulder sa hogt som mojligt, med bieffekten att resultaten ofta blir laga. Sambandet
mellan ett sddant bokfort resultat och det ekonomiska resultatet ar att det bokforda resultatet
ar en fordrojning av det ekonomiska resultatet.*

3.1.3 Det bokforda vardets betydelse

De traditionella redovisningsmetoder som beskrevs i foregaende stycke beskriver inte det
ekonomiska vardet och resultatet riktigt. Eftersom de baseras pa historiska vérden och inte pa
dagens varden har bokférda vardena ingen sjalvklar betydelse.?*

Per Olsson vid Handelshdgskolan i Stockholm har undersokt c:a 600 bérsbolag under 5 ar och
for att se vilken modell som fungerar bést for att forutspa framtida marknadsvarden pa bolag.
De tre testade modellerna &r baserade pa diskonterade kassafloden, diskonterade utdelningar
respektive residualvinster.? Den sista modellen visade sig vara dverlagsen de andra. Den
bygger pa att ett bolag ar vart sitt bokforda véarde med tillagg for framtida residualvinster och
ar saledes den enda av modellerna som anvander sig direkt av historiska anskaffningsvarden.
Slutsatsen i undersokningen blir att det inte finns nagon storre anledning att manipulera
bokfdringsdata for att exempelvis ta fram forvéantade kassafloden nér resultatprognoser och
bokférda vérden finns tillgangliga.?’ Detta indikerar alltsé att det &r battre att anvanda sig av
redovisade varden ur balans- och resultatrékningar for att bedéma marknadsvérden snarare an
att forsOka uppskatta kassafloden och utdelningar.

3.2 IASB - Redovisningsprinciper

Rattvisande bild behandlas i viss man av IASBs “Framework” och dar diskuteras de krav pa
begriplighet, relevans, tillforlitlighet och jamforbarhet som de finansiella rapporterna maste
uppfylla. Begreppet “réttvisande bild” behandlas mer utforligt i IAS 1 Utformning av
finansiella rapporter. Det har konstaterats att en forutsattning for en rattvisande bild ar att
foretagen maste bade uppfylla Frameworks krav och dessutom uppratta sin redovisning i
enlighet med IAS/IFRS alla regler.?” 1AS 1 Utformning av finansiella rapporter kraver “full
compliance” d.v.s. en koncern- eller arsredovisning inte skall anses upprattad i enlighet med
IASB:s standarder om inte samtliga tillampliga standarder och tolkningsuttalanden
efterfoljs.®

De grundlaggande principer som IAS 1 fokuserar pa ar:
o fortlevnadsprincipen (going concern), kraver att foretaget tar stallning till foretagets
fortlevnadsformaga vid upprattande av ars- respektive koncernredovisning uppréttas.

22 Beaver W. H., Financial Reporting (1998),s. 68

% Beaver W. H., Financial Reporting (1998) s. 71

# Beaver W. H., Financial Reporting (1998) s. 66

2 QOlsson P., Studies in Company Valuation (1998) s. 3

%8 Olsson P., Studies in Company Valuation (1998) s. 43

27 Jonsson Lundmark B., IASC och IAS- en introduktion (1999) s. 63

2 Bjuvberg J., I4S-forordningen och internationaliseringen av svensk redovisningsritt (2004) SkatteNytt nr 1-2



Huvudregeln sager att den tidshorisont som skall beaktas ar 12 manader raknat fran
balansdagen.

e kravet pa periodiserad redovisning (accrual accounting), uppger att transaktioner och
handelser skall bokforas nar de uppstar och inte nar betalning har erhallits. Vidare
skall de hanfdras och redovisas i de finansiella rapporterna till den period till vilken de
tillnor. | princip 6verensstammer detta med den princip som pa svenska kallas
matchningsprincipen.

e jamfdrbarhetskravet (consistency of presentation), innebér att klassificeringar av olika
poster skall tillampas konsekvent fran ett rakenskapsar till ett annat och att posterna
skall presenteras pa ett jamforbart satt.

e vasentlighetsprincipen (materiality and aggregation), medfor att varje véasentlig post
skall redovisas separat i balans- respektive resultatrakning.

e kvittningsforbudet (offsetting), proklamerar att poster far kvittas endast nar det kravs
av eller &r tillatet i ndgon annan IAS/IFRS.

e jamforelsedata (comparitive information) skall 1amnas till all beloppsmaéssig
information. Detta géller &ven notinformation om det anses som relevant for periodens
rapporter.?

IAS 1 kréver att foretagen iakttar vasentligen alla de principer Arsredovisningslagen tar upp.
Den enda av den svenska lagstiftningens grundldggande principer som inte finns med i IAS 1
ar kravet att den ingaende balansen skall stimma 6verens med foregaende ars utgaende
balans. (ARL 2:4) IAS 1 upptar inte heller ndgon grundlaggande princip motsvarande regeln
att samtliga intakter och kostnader under rakenskapsaret skall redovisas i resultatrakningen.
(ARL 3:2) ¥

3.3 IAS/IFRS

IAS/IFRS dr de redovisningsregler som tagits fram av tidigare IASC (International
Accounting Standards Committee) och nuvarande IASB (International Accounting Standards
Board )och som frdan och med 2005 skall féljas av alla noterade bolag i EU. Nedan foljer en
presentation av IAS 19 Ersdttningar till anstdllda, IAS 39 Finansiella Instrument, 1AS 40
Férvaltningsfastigheter och IFRS 3 Business Combinations, skillnader jamfort med
Redovisningsradets rekommendationer och for varje standard aktuell problematik.

3.3.1 IAS 19 Ersattningar till anstallda

Standarden behandlar hur féljande fem typer av ersattningar till anstallda skall redovisas:

o kortfristiga erséttningar sasom léner, sociala kostnader, betald semester och
sjukfranvaro, vinstandelar och bonus, och dven icke-monetéara ersattningar exempelvis
sjukvard, bil, bostad etc
ersattningar efter avslutad anstéallning sasom pensioner, livforsakring och sjukvard.
ovriga langfristiga ersattningar exempelvis vid tjansteledighet
ersattningar vid uppséagning.
aktierelaterade ersattningar.

Planer for ersattning klassificeras antingen som formansbestamda eller avgiftsbestamda
planer. Enligt de avgiftsbestdmda planerna betalar foretaget till en separat juridisk enhet och
har inte ndgon forpliktelse att betala ytterligare avgifter om den juridiska enheten inte skulle

29 J6nsson Lundmark B., IASC och IAS- en introduktion (1999) s. 66
%0 Jénsson Lundmark B., I4SC och IAS- en introduktion (1999) s. 67Ff



ha tillrackliga tillgangar for att betala. Alla 6vriga planer for ersattningar efter avslutad
anstallning ar formansbestamda planer.

De i for var uppsats viktigaste kraven som IAS 19 staller ar att foretagen skall:

e berdkna nuvardet av formansbestamda forpliktelser och det verkliga vardet av
eventuella forvaltningstillgangar, sa ofta att de belopp som redovisas inte vasentligt
skiljer sig fran de belopp som skulle ha faststéllts pa balansdagen

e anvanda s.k. Projected Unit Credit Method for att kalkylera sina kostnader och
forpliktelser. ** Denna innebdr att varje tjanstegoringsperiod anses ge upphov till en
tillkommande enhet av den totala slutliga forpliktelsen och varje sadan enhet varderas
separat for att bygga upp den slutliga férpliktelsen pé balansdagen.®

e anvanda neutrala och émsesidigt forenliga aktuariella antaganden angaende
demografiska variabler (personalomséttning och livslangd) och finansiella variabler
(framtida 16ne6kning, férandring av sjukvardskostnader, och vissa forandringar av
statliga ersattningar). Aktuariella metoder innebér att foretaget kan berékna
forpliktelsen med tillrackligt stor tillforlitlighet att en skuld kan redovisas.*®
Finansiella antaganden skall baseras pa marknadens forvantningar pa balansdagen vad
géller tidsperioden under vilka dessa forpliktelser kommer att regleras.

e basera diskonteringsrantan till den pa balansdagen marknadsméssiga avkastningen pa
forstklassiga foretagsobligationer, vars valuta och 10ptid &r forenliga med valutan och
I6ptiden for forpliktelserna betraffande ersattningar efter avslutad anstallning.

e redovisa vinster eller forluster fran reduceringar eller regleringar av férmansbestamda
planer nar dessa intraffar.®*

Den svenska motsvarigheten till IAS 19 &r Redovisningsradets rekommendation RR 29
Ersattningar till anstéllda. RR 29 6verensstammer med undantag av féljande:
e RR 29 innehaller sarskilda regler for redovisningen av formansbestamda
pensionsplaner i juridisk person.
o Arsredovisningslagens upplysningskrav inkluderas.*

IAS 19 och ITP Pension

ITP-pension ar kollektivavtalad pension for anstallda inom néringslivet. Den administreras av
Alecta. | ett brev daterat 1 april 2004 skriver Alecta:

“Redovisningen kommer att géras enligt 'sista-hands-principen’. Det innebdr att varje
arbetsgivare kommer att redovisa den totala forpliktelsen for sina anstdllda.
Tjdanstgoringstiden pd det aktuella foretaget spelar ingen roll utan forpliktelsen kan vara
upparbetad hos flera olika foretag. (...) Forvaltningstillgangarna kommer att faststdillas med
utgdngspunkt frin Alectas forsékringstekniska avsdittningar.”°

ITP-pensionen bestar av flera delar. De som skall redovisas som formansbestamda avgifter ar
&lders- och familjepension.®’

! Europeiska Unionens officiella tidning (2003-10-13) L.261/138ff

2 Europeiska Unionens officiella tidning (2003-10-13) L261/156

¥ Europeiska Unionens officiella tidning (2003-10-13) L261/157

¥ Europeiska Unionens officiella tidning (2003-10-13) L261/139

B EAR, Redovisningsrddets rekommendation 29, Ersdttningar till anstdllda (2004)
zj http://www.alecta.se/web/internet/lankdatabas.nsf/ByKey/Brev.pdf/$file/Brev.pdf

http://lwww.alecta.se/web/internet/lankdatabas.nsf/ByKey/Fraga_svar IAS 040401.pdf/$file/Fraga_svar IAS 0
40401.pdf
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”Korridoren”

IAS 19 har en speciellt komplicerad punkt (p.92) som innebaér att sadana effekter av andrade
forsakringsmatematiska antaganden som faller inom en pa visst satt definierad "korridor” inte
skall paverka den redovisade pensionsavsattningen. Det innebér att sma vardeforandringar
inte alltid behGver paverka resultatet. Korridorens syfte ar att undvika att "normala”
kortsiktiga svangningar i marknadsrantan skall paverka den redovisade pensionsforpliktelsen
respektive den for perioden redovisade pensionskostnaden. Med tanke pa pensionsatagandens
langsiktiga karaktar ansags det inte rattvisande att ta in sa kortfristiga ranteeffekter i
redovisningen.*®

3.3.2 IAS 39 Finansiella Instrument

IAS 39 innehaller principer for hur finansiella tillgangar och skulder skall identifieras,
Klassificeras och vérderas. Standarden behandlar anvandandet av verkliga véarden for
finansiella instrument. Dessa klassificeras i olika kategorier beroende pa syftet med innehavet.
Klassificeringen ligger sedan till grund for varderingen.*

Standarden skall appliceras pa alla typer av finansiella instrument, forutom de intressen i
dotterbolag, intressefdretag och joint ventures som behandlas i IAS 27 Koncernredovisning
och innehav i dotterféretag, IAS 28 Redovisning av innehav i intresseforetag och 1AS 31
Redovisning av andelar i joint ventures. Standarden galler dven derivat pa intressen i
dotterbolag, intressefdretag och joint ventures som inte definieras som eget kapitalinstrument
enligt IAS 32. Standarden galler inte rattigheter och forpliktelser under leasingavtal som
definieras i IAS 17 Leasingavtal eller under 1AS 19 Erséttningar till anstéllda. Inte heller
forsékringskontrakt specificerade under I1AS 32 Disclosure and Presentation och behandlas.
Men daremot inbdddade derivat som ar forknippade med leasingavtal eller
forsakringskontrakt behandlas av 1AS 39.%°

IAS 39 anger att alla finansiella tillgdngar och skulder, inklusive derivat skall inforas i
balansrédkningen. Initialt skall dessa varderas till anskaffningsvarde, som &r det verkliga vérdet
for att inforskaffa den finansiella tillgangen eller skulden. Efter den initiala varderingen skall
alla finansiella tillgangar omvarderas till verkligt varde férutom foljande, som vérderas till
upplupet anskaffningsvarde:
o kapital i foretaget som inte halls med avsikt att handlas.
e andra typer av finansiella tillgangar sdsom utgivna obligationer som foretaget avser
och kan, halla till sakringens forfallotid.
o finansiella tillgangar vars verkliga varde inte tillforlitligt kan faststallas, som
onoterade aktier.*!

IAS 39 innehaller utforliga regler om sékringsredovisning under rubriken "Hedging”.
Sékringsredovisning syftar till att astadkomma en samtidig redovisning i resultatrakningen av
vardeforandringar pa den sékrade transaktionen och motsvarande vardeférandringar pa
sakringsinstrumentet. Tanken ar att vardeforandringen pa sakringsinstrumentet helt eller
delvis skall eliminera véardeforandringen pa det som sékrats. 1AS 39 behandlar tre typer av
sakringsredovisning; sakring av risk for forandringar i redovisade tillgangars och skulders
verkliga varde (fair value hedges), sékringar av kassafloden till foljd av redovisade tillgangar

% Jonsson Lundmark B., IASC och IAS- en introduktion (1999) s 191

% Jonsson Lundmark B., IASC och IAS- en introduktion (1999) s 161ff

“% International Accounting Standards Board, International Accounting Standard 39 (2003) s. 18
*! International Accounting Standards Board, International Accounting Standard 39 (2002) s. 39ff
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och skulder eller framtida transaktioner (cash flow hedges) och sdkring av utlandska
nettoinvesteringar.*?

Standarden ger foljande guidning for att bestdimma verkligt varde:

e Malet ar att faststélla vad transaktionspriset skulle bli pa vérderingsdagen vid en
"armlangdstransaktion” d.v.s. pa en marknad med opartiska informerade parter,
motiverad av normala affarsantaganden.

¢ Vid anvandandet av varderingstekniker skall foretaget anvénda uppskattningar och
antaganden som ar konsistenta med tillgédnglig information om uppskattningar och
antaganden som aktorer pa marknaden skulle anvanda for att faststélla ett pris pa det
finansiella instrumentet.

e Den béasta uppskattningen av verkligt varde vid den initiala varderingen av ett
finansiellt instrument som inte finns pa en aktiv marknad ar transaktionspriset, om inte
det verkliga vardet kan bevisas genom andra observerbara marknadstransaktioner eller
ar baserad pa en varderingsteknik vars variabler endast inkluderar data fran
observerbara marknader.*?

IAS 39 ar &nnu inte antagen av Europeiska Kommissionen efter den senaste férandringen som
offentliggjordes i mars. Av ett protokoll fran ARC:s (Accounting Regulatory Committee,
ARC) mote den 16 juli 2003 framgar att skalet till att IAS 39 inte antagits var att de for
narvarande ar féremal for en omfattande granskning av IASB. Avsikten synes dock vara att
4ven dessa skall antas sa snart granskningen ar slutford.**

Redovisningsradet har annu inte gett ut nagon rekommendation som motsvarar IAS 39. RR 27
behandlar hur finansiella instrument skall klassificeras i balansrakningen, men ger inga
instruktioner om nér ett finansiellt instrument skall tas in eller inte l&ngre redovisas i
balansrakningen eller hur finansiella instrument skall varderas.*

Den debatt som har uppstatt kring IAS 39 framfor allt fran bankernas hall beror pa att reglerna
angaende redovisning av derivat orsakar volatilitet i redovisningen eftersom arliga vinster
eller forluster p.g.a. de finansiella instrumenten maste visas. ldag visas dessa ofta inte i
balansrédkningen eftersom kontrakt som géller att motta eller betala kontanter i framtiden har
liten eller 1ag initial kostnad. Det skulle innebéra ett stort skifte for foretag att redovisa derivat
till verkligt varde istallet for historisk kostnad. I1AS 39 ar baserad pa amerikanska regler och
for att ge en indikation pa hur 1AS 39 kan paverka bankernas resultatrakning kan man jamféra
den engelska banken Barclays resultat under engelsk respektive amerikansk redovisning.
Barclays registrerade en forlust pa derivat pa 1,1 miljard pund i sin resultatrakning 2003 under
amerikanska regler, jamfért med en vinst pd 553 miljoner pund under engelska regler.*

British Banking Association’s syn pa 1AS 39

Arbetet med IAS 39 haller fortfarande pa. Hur slutresultatet blir vet vi annu inte. Den storsta
fragan och kritiken mot standarden har handlat om portféljsakring av ranterisk
(makrosakring). Vissa problem har uppstatt for bankerna, bl.a:

%2 J6nsson Lundmark B., I4SC och IAS- en introduktion, (1999) s. 167ff

*® International Accounting Standards Board, International Accounting Standard 39 (2003) s. 14

44 Bjuvberg J., IAS-forordningen och internationaliseringen av svensk redovisningsrdtt (2004) SkatteNytt nr 1-2
*® FAR, Redovisningsrddets Rekommendation 27 Finansiella instrument: Upplysningar och klassificering (2004)
s. 1230

*® parker A & Pretzlik C, Take it or leave it: new rules offer harmony for Europe's accounting standards, but
who will play by them? Financial Times (2004-03-31)
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e Helaranterisken i foretaget har inte fatt inte behandlas som en enda portfélj
(makrosakring).

e Bankerna kan inte langre sékra nettoforandringen i risk utan maste istallet sakra alla
nya forbindelser for sig.

e Tillgangar och skulder far bara sékras fram till den dagen den andra parten far avsluta
skulden eller tillgangen. Karndepositionen far inte sakras.

Genom forandringarna som publicerades 31 mars tillats makrosékring. Det stora problemet
som kvarstar ar, enligt British Bankers Association, att karndepositionen inte far
marknadsvarderas och darmed inte sékras, eftersom de sakrande instrumenten
marknadsvarderas.*’ Istallet maste banken sakra kassaflédet fran verksamheten. Det skapar en
falsk volatilitet i resultatrakningen.*®

3.3.3 IAS 40 Forvaltningsfastigheter

Standarden anger hur forvaltningsfastigheter och dértill hérande upplysningskrav skall
behandlas i redovisningen. En férvaltningsfastighet ar definierad som fastigheter (land eller
byggnad eller del av byggand eller bédgge) som disponeras av &gare eller leasetagare i syfte att
fa avkastning i form av kapital eller hyra. Detta innefattar alltsa inte fastigheter som anvéands
I6pande i verksamheten eller som man avser sélja.

Standarden ger foretag mojligheten att antingen vélja:
e fair value model”, d.v.s. redovisning av verkligt véarde och férandringar av det
verkliga vérdet skall redovisas i resultatrakningen
e cost model”, d.v.s. att man redovisar forvaltningsfastighetens anskaffningsvarde med
avdrag for avskrivningar och nedskrivningar. Om ett foretag valjer denna modell,
maste upplysning lamnas om det verkliga vérdet.

Vald vérderingsmetod maste tillampas pa alla fastigheter. Byte av varderingsmetod far ske om
det leder till en battre redovisning. IAS 40 anger att det inte ar sannolikt att cost model skulle
leda till en béttre redovisning an fair value model.*® Det &r darfor troligtvis inte tillatet att byta
fran att redovisa verkligt varde till att redovisa anskaffningsvarde:

Motsvarigheten till IAS 40 &r RR 24 Foérvaltningsfastigheter och dverensstammer med
undantag av féljande:
o ARL tillater inte att fastigheter varderas till verkligt varde i balansrakningen och
saknar darfor motsvarighet i RR24.
e Enligt RR24 skall forvaltningsfastigheter varderas enligt RR12, Materiella
anlaggningstillgangar. RR12 tillater osystematisk uppskrivning av vardet vilket inte &r
forenligt med IAS 40.%°

47148 39: European Banks Welcome Talks But Stress Outstanding Issues Must Be Resolved,
http://www.bba.org.uk/bba/jsp/polopoly.jsp?d=145&a=3333

*® Exposure Draft of Proposed Amendments to IAS 39 Financial Instruments: Recognition
and Measurement, http://www.bba.org.uk/content/1/c4/19/75/154196.pdf

* Europeiska Unionens officiella tidning (2003-10-13) L261/363

% FAR, Redovisningsrddets rekommendation 24 Férvaltningsfastigheter (2004) s. 1183
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3.3.4 IFRS 3 Business Combinations

Den 31 mars 2004 publicerade IASB ett antal nya standarder. En av dessa var IFRS 3
Business Combinations. IFRS 3 innebar att avskrivning inte langre far géras av goodwill och
vissa andra immateriella tillgangar med obestambar ekonomisk livslangd. Liksom tidigare
skall goodwill testas for nedskrivning, med forandringen att det skall ske varje ar och inte
bara nar det finns indikationer pa vardeminskning. Man far i enlighet &ven med nuvarande
regler inte heller skriva upp goodwill eller aterfora nedskrivningar vid en senare omvérdering.
Vid inforandet av IFRS 3 forsvinner ocksa majligheten att anvanda sig av poolningsmetoden i
de fall det tidigare varit tillampligt. | uppsatsen skall vi endast titta pa den effekten av IFRS 3
som innebar att goodwill inte langre skall skrivas av. **

4 Empiri

1 empiriavsnittet presenteras forst kort bakgrundsfakta om de foretag vi har undersokt , vilken
foljs av det interviumaterial vi har dstadkommit.

4.1 Castellum

Castellum é&r ett fastighetsbolag noterat pa Stockholmsbdrsens O-lista. Castellum bildades ur
fastighetsbolaget Securum som hamnade i statlig 4go och fick sin davarande form under
fastighetskrisen i borjan av nittiotalet. Castellum utvecklar och forddlar fastigheter och verkar
i fem svenska tillvaxtregioner. Castellums verksamhet fokuseras pa tillvaxt i kassafloden och
resultat. Castellum foljer Redovisningsradets rekommendationer samt Redovisningsradets
Akutgrupps uttalanden.

4.1.1 Intervju

Vi fick chansen att intervjua Castellums vVD Hdakan Hellstrom som dven dr ekonomi- och
finanschef for koncernen. Hakan Hellstrom arbetade i Securum redan under fastighetskrisen
pd nittiotalet. Han har dven arbetat som auktoriserad revisor. Nedan presenteras vad han
berdttade for oss under intervjun.

Rattvisande bild

Det dr svart att saga vad “rattvisande bild” &r. Manga lever i villfarelsen att balans- och
resultatrakning ar det exaktas konst. Det enda som ar exakt i en arsredovisning ar
kassaflodesanalysen, eftersom den inte innehaller nagra véarderingar. Resultatrakningen
innehaller varderingar och periodiseringar och skall uppvisa det mest sannolika resultatet med
en viss osdkerhet. "Réttvisande bild” borde innebéra att man redovisar i den nedre delen av
det osakerhetsintervall som finns for det mest sannolika resultatet och den mest sannolika
balansen. Det beror pa att det kan vara svart att forklara for aktiedgare och investerare att en
forlust eller ovéntat svag vinst, p.g.a. tidigare 6verskattade siffror, ar vantade eftersom de
ligger inom ett forvantat intervall. Motsatsen ar lattare att forklara och darfor bor en viss
forsiktighetsprincip &ven finnas med.

Overgang till IAS/IFRS

IAS 40 stammer i stort 6verens med RR 24 férutom uppskrivningar. RR 24
Férvaltningsfastigheter®® innebar ingen forandring for Castellum eftersom de redan innan

*Y IFRS3: Nya regler for redovisning av goodwill, http://www.kpmg.se
2 Castellums Arsredovisning (2003)
¥ FAR, Redovisningsrddets Rekommendation 24, Forvaltningsfastigheter (2004)
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gjorde allt som kravdes. Overgangen till IAS/IFRS kommer inte heller innebéra nagra
forandringar med avseende pa goodwill eftersom Castellum saknar redovisad goodwill.

Fastighetsvardering —”It’s an art, not a science”

Hakan Hellstrom menar att vid vardering av en enskild fastighet ar konfidensintervallet 10-15
%. Aven vid forhandlingar infor en fastighetstransaktion kan forhandlingsintervallet vara sa
stort. Endast vid forséljning kan man fa ett riktigt marknadsvarde. I arsredovisningen
redovisar Castellum att deras fastighetsbestand ar vart 18 mdr. Castellum hade inte kopare till
fastigheter varda 18 mdkr vid bokslutstillfallet. | arsredovisningen anges ett
osakerhetsintervall pa +5 % pa fastighetshestandet. Fastighetsbestandet ar da vart 17,1-18,9
mdkr. Om varderingen i vésta fall ett ar hamnar 900 mkr hogt och nasta ar 900 mkr lagt (eller
tvart om), skulle det med marknadsvardering ge en resultatpaverkan fore skatt pa hela 1,8
mdkr (att jamfora med 2003 ars resultat fore skatt pa 731 mkr). Det behover inte ens bero pa
att fastigheterna i verkligheten har tappat véarde och det beror 6verhuvudtaget inte pa
foretagets normala verksamhet. Marknadsvarderingen fyller ett syfte, men nér man jamfor
varderingen Gver tiden blir det en jamforelse mellan tva osakra siffror. Eftersom man inte vet
vad som ar den verkliga forandringen blir jamforelsen bade missvisande och meningslos.

Castellum kvalitetssékrar sin marknadsvardering genom att bade vardera internt och externt.
Hellstrom hévdar att om man skulle vélja att bara géra en vardering skulle det kunna ge ett
resultatutslag pa 150 mkr, och ingen kan saga vem som har mer rétt.

Till detta kommer all marknadspaverkan som faktiskt paverkar fastigheternas varde. Alla
varderingar pa marknaden gar i sinuskurvor. Varden gar upp och ned 6ver tiden men vi vet
inte nar. Dessa effekter har ett enskilt foretag ingen mojlighet att paverka. Darigenom blir
effekterna av foretagets egna prestationer valdigt sma i relation till marknadens och resultatet
i resultatrakningen sager valdigt lite om foretagets egna prestationer. Fokus flyttas saledes
fran vad bolaget skapar till vad den globala marknaden skapar. Hellstrom anser inte att detta
ar rattvisande. Fastigheterna i Castellum kommer darfor aven i fortsattningen vérderas baserat
pa anskaffningsvarde.

Hellstrom framhaver att det inte skulle géra nagot om fastigheternas marknadsvarde endast
redovisades i balansrakningen. Det skulle ge ett béttre varde pa det egna kapitalet an det
baserat pa anskaffningsvarden, men eftersom bade marknadsvérden och aktiens substansvarde
med den varderingen redan finns med i redovisningen skulle det inte tillfora nagot nytt.

Hellstrom berdttar att 1AS 40 kommer fran Storbritannien och papekar att dar har man
betydligt langre kontrakt. | Sverige ar det normalt att ha i genomsnitt 3 ar kvar pa sina
hyreskontrakt mot 25 ar i Storbritannien. Om man betraktar en fastighet med en kvarvarande
livslangd pa 50 ar och raknar med 8,5 % diskonteringsranta och 2 % arlig hyreshojning, har
fastigheten tjanat in 18 % av sitt nuvarde efter 3 ar och 82 % av sitt nuvarde efter 25 ar. Detta
illustreras i Figur 1. Med en obligation har man sékrat alla framtida kassafloden darmed 100
% av vardet. Som fastighetsforvaltare i Storbritannien har man alltsa sékrat c:a 80 % av
vardet, vilket nara nog kan jamstéllas med en obligation. Enda antagandet som maste goras ar
diskonteringsrantan, som dock kan gora stor skillnad. | Sverige ar motsvarande siffra 20 %.
Darefter ar alla kassafloden baserade pa antaganden och darfor mycket osakra. Att jamfora
dessa uppskattningar mellan tva olika ar och kalla skillnaden for resultat avspeglar inte ett
foretags verksamhet.
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Hellstrom framhdver att o - )
fastighetsbolag vérderas efter inaning aven tilgangs varde
sina vinster precis som alla 100%
andra bolag. 90%
Marknadsvéardering flyttar 80% |
fokus fran resultat till 70% |
substansvarde. Innan 60% |
fastighetskrisen pa 90-talet 50%
hamnade ocksa alltmer fokus a0% | /
pa substansvardet. 30%
20% A
Effekter av IAS 39 10% ]
Om IAS 39 genomfors 0% ‘ : : : ‘ ‘ ‘ ‘
kommer en ny pOSt 0 5 10 15 20 25 30 35 40 45 50
Virdefordndring till i \ Diskonterat kassaflode Ackumulerat totalt nuvarde

resultatrakningen. Storleken
pa posten kommer helt att
bero pa forandringar i
marknadsrantan och &r inte nagot bolaget sjalvt paverkar. Hellstrom anser att man kommer da
att redovisa marknaden istallet for foretaget. Castellum har c:a 70 % av sin balansomslutning i
1an med fast ranta. Om réantan gar ned 50 punkter kommer resultatet paverkas negativt med
c:a 75 mkr. | sjalva verket ar det bra for ett foretag med 70 % lanat kapital om réantan sjunker.
Balansrakningen skulle visserligen &ven hér bli mer rattvisande med marknadsvérden, men
eftersom man redan redovisar dessa forandringar bredvid kan nyttan aterigen ifragasattas.

Figur 1 (skala: andel/ar)

Ger IAS/IFRS en réattvisande bild?

De tidigare forandringar som genomforts da 1AS-regler blivit rekommendationer fran
Redovisningsradet har enligt Hakan Hellstrom hjalpt redovisningen till en mer rattvisande
bild. Redovisning av uppskjutna skatter har gett stor effekt och avsattningar for pensioner ar
en sjalvklarhet.

IASB flyttar fokus fran resultat- till balansrakning och fran bolag till marknad. Effekten blir
att resultatrakningen paverkas av osdkra och konstiga effekter som féretag inte har kontroll
over. Det blir en skrivbordsprodukt istéllet for verklighet. ”Resultatrikningen dr dod, linge
leve kassaflodesanalysen”, sager Hellstrom, som dven framhaver att arsredovisningen ér till
for investerare. Han papekar att revisorer ofta sager att internationella aktiemarknaden kraver
dessa forandringar, men man far inte forglomma att den internationella aktiemarknaden &r
ytterst palasta. Siffror finns redan, IFRS &r darfor inte till for dem. Manga undrar varifran
viljan till dessa forandringar kommer. Hellstrom konstaterar att revisorer idag alltmer har
blivit konsulter som tjanar konsulttimmar pa detta fastan deras egentliga uppgift ar att
revidera.

4.2 Bure

Bure &r ett investmentbolag som skall 6ka vardet i sin portfolj genom aktivt dgande. De satsar
framst pa onoterade bolag i Norden som bedéms ha god tillvaxtpotential och anses ha
forutsattningar att bli storst inom sitt omrade.

Bure bildades 1992 ur lontagarfonderna och forsags med en aktieportfolj vard 2,2 mdkr. 1993

noterades bolaget pa bdrsen och har sedan dess delat ut 6,6 mdkr. Bolaget har saledes varit
framgangsrikt men har under de senaste aren drabbats av nedgangen pa borsen. Det egna
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kapitalet/aktie har sedan ar 2000 sjunkit fran 47,56 kr till 3,86 kr per den 31 december 2003.
Till detta kommer att antalet aktier mer &n dubblats under 2003 p.g.a. nyemission. Om
samtliga utestaende teckningsoptioner utnyttjas sjunker detta varde till 1,40 kr. Eget kapital i
Arsredovisningen 2003 r 1027 Mkr, medan substansvardet ar 1294. Motsvarande siffror for
2000 &r 4393 respektive 7528 Mkr.>* Det ar darfor méjligt att Bure i framtiden kommer att
péaverkas starkt av marknadsvarderade finansiella instrument. Aven pa finansieringssidan kan
detta tankas ha stora effekter, da de bl.a. som en del av lésningen pa de finansiella problem
som uppstatt tagit upp betydande lan fran sina aktieagare.

Bure uppréttar sin &rsredovisning i enlighet med Arsredovisningslagen och féljer
Redovisningsradets rekommendationer och uttalanden.>

4.2.1 Intervju

Hos Bure trdffade vi Henrika Ehlinger som dr redovisningschef och arbetat hos Bure sedan
hosten 1999. Hon har jobbat som ekonom i c:a 15 dr och tidigare suttit som
ekonomiansvarig pd mindre noterade foretag.

Rattvisande bild

Ehlinger anger att rattvisande bild innebar att man skall férsoka ge sa korrekt bild av
verksamheten som mojligt. Dessutom skall man delge sa mycket information att man inte
déljer nagonting om skulder eller framforallt ataganden. Ehlinger papekar att foretag ofta
sitter i langa kontrakt och har ataganden. Bure har exempelvis haft ataganden att forvarva
aktier, som tillaggsforvarv i dotterbolag.

Rattvisande bild innebar dven att tillgangar och skulder skall tas upp till rétt véarde. Detta &r
ingen sjalvklarhet nar man som Bure sitter med onoterade bolag. Hos borsnoterade bolag ar
det 1att att observera marknadsvérdet. Bure har sarskild varderingsmetodik for véardering av
onoterade aktier, men denna teknik innefattar en hel del antaganden. Ehlinger papekar att
marknadens bild inte alltid stimmer 6verens med ens egen.

Overgang till IFRS

Enligt Ehlinger &ar det som far storst effekt for Bure genom évergangen till IAS/IFRS &r
avskaffandet av goodwill, IFRS3 och redovisningen av pensioner, IAS 19. Vad galler
marknadsvardering av finansiella instrument, IAS 39, haller Bure pa att kartlagga alla effekter
och de tror inte att de kommer att paverkas mycket. IAS 40, marknadsvardering av
forvaltningsfastigheter ar for Bure inte relevant.

En annan effekt ar att allting blir krangligare. Det finns en mangd skillnader mellan 1AS och
gamla regler och alla IAS-regler ar &nnu inte fastlagda. Bure har manga dotterbolag runt i hela
varlden. Ehlinger understryker att det &r viktigt att kompetensutveckla sig sjalv och &ven
personalen ner i dotterbolagen sa att de sprider kompentensen i hela kedjan.

Effekter av IFRS 3
Om man tittar i redovisningen &r férsvinnandet av den planenliga goodwillavskrivningen det
som kommer att synas tydligast. Man far ingen lopande avskrivning i resultatet.

Idag styr Bure pa bolagens EBITDA niva (rorelseresultat innan avskrivningar). Detta kommer
saledes inte att paverkas nar goodwillavskrivningen avskaffas.

> Bures Arsredovisning (2003)
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Visserligen ser inte Ehlinger att det finns nagon risk att de har évervarden i goodwill. De gor
stora genomgangar av vardena i bolagen och om de kommer fram till att det finns dvervarden
gor de engangsavskrivningar och det ar precis vad de har nya reglerna forordar. Det paverkar
ocksa Bures portfoljbolag som har ganska stora goodwillposter.

Ehlinger anser att avskaffningen av goodwillavskrivningen kan ge en mer rattvisande bild.
Hon papekar att har man val skrivit av goodwill kan man inte reversera det. Ovriga
avskrivningar gar idag att reversera men géller inte goodwill. Enligt de gamla reglerna
fungerade det sa att om man har haft ett innehav lange och skrivit av ganska snabbt sa innebar
detta att man har ett mycket lagre koncernmaéssigt vérde i bockerna &n vad marknadsvardet &r.

Effekter av IAS 19

Redovisningsmassigt har de redan nu tittat pa IAS 19, vilken motsvaras av RR 29 Erséttningar
till anstallda. Bure har under varen har gatt igenom pensionsataganden och alla
formansbestamda planer. Resultatet blev i stort sett ingen effekt alls. Nar det géaller
formansbestamda planer hanvisar de till Alecta som &nnu sjalva inte lyckats gora berékningar.
Detta skall saledes kartlaggas senare under aret. Ehlinger framhéver att det ar svart att saga
vad det blir for effekter. Ersattningar till anstallda kommer de att boka direkt mot ingaende
eget kapital 2004.

Effekter av IAS 39

Vad Ehlinger hittills har kommit fram till &r att Bure inte kommer att berdras mycket. Enligt
IAS 39 skall andelar i intresseforetag skall inte klassificeras som finansiella instrument.
Darfor kommer Bure inte att fa sa valdsamma effekter. De haller fortfarande pa med
kartlaggning och forsoker bena ut alla effekter. Som Ehlinger understryker &r alla IAS regler
inte heller till 100 % faststallda annu.

Ehlinger uttrycker att hon tycker att rent spontant ar det ett komplext regelverk. Det finns
manga fallgropar. Hon framhaver att generellt sett, finns det risk for lite forvirring och mycket
missuppfattningar bland dotterbolagen. Det &r darfor an viktigare att utbilda folk i alla
understrukturer sa att de inser att IAS/IFRS inte bara ar nagot for moderbolaget.

Det ytterligare upplysningskravet som finns i den har rekommendationen, har Bure behandlat
i arsredovisningen redan nu. Det géller exempelvis redovisning av valutarisk, kredittisk,
réanterisk osv. Ehlinger uppfattar det som att IAS-reglerna kraver att man upplyser mer och
redovisar alla exponeringar som finns. Detta upplever hon som bra. Nackdelen dar att det blir
ganska mycket information i arsredovisningen, och hon undrar hur manga som egentligen
kommer lésa allt.

Asikter om marknadsvérdering

Ehlinger papekar att i dagslaget tillats ju inte marknadsvardering. Bure har onoterade aktier.
Tidigare hade de en form av marknadsvardering av aktier, EVCA, dar de gick pa vérdet av
senaste transaktion. Detta har de dock dvergivit idag. Efter krisen 2003 har de blivit mer
forsiktiga. Ehlinger understryker att marknaden har svangt kraftigt de senaste aren och
papekar att som gammal redovisningsrav har hon forsiktighetskriteriet, att man skall véardera
till 1agsta mojliga varde, i bakhuvudet. Hon tycker spontant att marknadsvardering ké&nns lite
farligt, eftersom marknaden svénger snabbt och detta kan ge en ryckig redovisning.
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Ger IAS/IFRS en rattvisande bild?

Enligt Ehlinger ar grundtanken att IAS/IFRS skall ge en mer réttvisande bild. Det som har
varit under kritik i media och som man kan fundera dver sjalv ar att IAS/IFRS &r sa komplext
och krangligt att det tar fokus ifran verksamheten och bolaget. Om det blir for petigt kanske
man glémmer bort vasentliga poster. Arsredovisningen skall innehélla sddant som &r av
intresse och ar viktigt for foretaget, for att bedoma vardet pa bolaget.

Under forutsattning av att alla implementerar IAS/IFRS korrekt och att det blir en enhetlig
redovisning dver hela Europa kan det bli bra. Ehlinger tror att det kan nog bli en del
inkorningsproblem innan alla har satt sig in i regelverket och papekar att det inte finns mycket
benchmark att titta pa, utan man far ga pa sunt fornuft.

Hon ar av den uppfattningen att genom att I6pande implementera de rekommendationer
Redovisningsradet ger ut sa ligger man val framme. Sedan galler det att kartlagga skillnaderna
som trots allt finns i de flesta rekommendationerna. Ehlinger framhdver igen att det finns ju
vissa som inte kommit pa prant annu. Bure har "prickat av en del punkter pa den har
milstolpen som IAS/IFRS innebar”, men finns det nagra punkter kvar som de far 16sa under
aret.

4.3 Sigma

Sigma &r en IT-konsult som “levererar IT-I6sningar och konsulttjinster till
utvecklingsintensiva kunder. Verksamheten utgar ifran entreprendrsdrivna, nischade
dotterbolag, vilka organiseras i affdrsomrdadena Business Solutions, IT Solutions och
Information Solutions. Koncernen har cirka 700 medarbetare i Sverige, Danmark, Finland
och Schweiz. Sigma dir noterat pd Stockholmsbérsens O-lista. " Sigma bdrsnoterades redan
1996, m%Q delades 2001 upp i Sigma, Epsilon och Teleca. Sigma blev da en egen nyskapad
koncern.

Sigma har tagit upp goodwill i balansrédkningen till ett varde av 178 MKkr, vilket &r storre &n
det egna kapitalet pa 159 Mkr. Goodwill och andra immateriella tillgangar skrivs av med 10-
20% per ar. | framtiden kommer Sigma eventuellt inte behova skriva av sin goodwill. Med de
reglerna kanske goodwill hade varit annu storre. Det kan innebéra att det finns tillgangar i
bolaget som &r betydligt storre &n det egna kapitalet som vi inte riktigt kan veta vad de
innebar och svarligen kan verifiera om de &r rattvisande redovisade.

Sigma uppréttar sin arsredovisning enligt Arsredovisningslagen och tillampar
Redovisningsradets rekommendationer.>’

4.3.1 Intervju

Pa Sigma intervjuade vi Lars Sundqvist som dr ekonomichef hos Sigma sedan 3 ar tillbaka.
Han bérjade sin yrkeskarridr med tva ar pd revisionsbyrd och har efter 15 ar i
transportbranschen rekryterats till Sigma.

Rattvisande bild

Rattvisande bild innebar att man skall kunna lasa siffror i arsredovisning och kénna att det ger
en riktig bild av verksamheten. Det ar viktigt att skulder och tillgangars ratta varde redovisas.

% Sigmas Arsredovisning (2003)
*® Sundqvist L., Sigma (2004-04-29)
> Sigmas Aresredovisning (2003)
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Om man tar utgangspunkt i foretagsvardering sa ar det ju egentligen eget kapital som ar
relevant. Eget kapital ar ju skillnaden mellan tillgangar och skulder. Eget kapital &r dven det
nominella vardet pa bolaget, vid en viss given tidpunkt. Om man har varderat skulder och
tillgangar ratt, sa aterspeglar det egna kapitalet substansvardet vid varje tidpunkt. Sjalvklart
finns det Gver och undervarden dartill, eftersom vissa tillgangar kan ha ett visst
avkastningsvarde och ett hogre kommersiellt varde. Bokforing bygger pa historiska
anskaffningsvarden, och dessa kan ju ha forandrats efterdt. Arsredovisningens réttvisande
varden ar bara en dgonblicksbild och innehaller inget avkastningsvarde.

Overgéng till IAS/IFRS

Effekterna av 6vergangen till IFRS &r enligt Lars Sundqvist fa. Endast tva stycken har storre
betydelse; goodwill i IFRS 3 och pensioner i IAS 19. De paverkas inte av IAS 39 eller IAS 40
da de varken har finansiella instrument eller forvaltningsfastigheter.

Effekter av IFRS 3

Sigma har per sista mars goodwill pa 117 miljoner, vilket kommer att vara 145-150 miljoner
vid kommande arsskifte. Sigma har en arlig avskrivning pa 30 miljoner kr pa goodwill. For att
illustrera effekten hanvisas till forsta rapporten for i ar dar resultatet efter skatt var -5 6re per
aktie, inklusive goodwillavskrivningar pa c:a 8 miljoner. Utan goodwillavskrivningarna hade
resultatet blivit 6 ore per aktie.

Sundqvist anser att det ar bra att goodwillavskrivningar upphor. Bade ur ett
redovisningsperspektiv och fér Sigma rent finansiellt. Han havdar att férdndringen starker
Sigmas balansrakning och resultatrakning pa ett korrekt satt. Sigma gor anda
avkastningsvarderingen varije ar enligt reglerna i RR17, nedskrivningar. Sundquist menar att
rent principiellt ar det samma moment. Skillnaden ar att idag sitter de och raknar pa 15 ars
avkastning och varderar den till dagens bokfoérda varde och gor sedan I6pande avskrivningar.
Det som kommer att handa i framtiden &r att man far gora engangsnedskrivningar av enskilda
objekt. Exempelvis om det nu hander nagot med ett bolag de kopt, da ar skillnaden bara att de
far skriva av lite mer vid det tillfallet &n om de hade gjort tidigare goodwillavskrivningar. Det
ar bara beloppets storlek som engangseffekt den dagen nanting hander som blir skillnaden.

Da vi ifragasatter osakerheten i varderingarna menar Sundqyvist att de lever med den
osakerheten anda. De maste anda gora exakt samma vardering idag, oavsett om de gor
avskrivningar pa goodwill eller inte. De berdknar vardet pa bolagen genom att faststalla ett
belopp som de konkret tror att bolaget kommer att tjana de narmaste 2 -3 aren, darefter satter
de detta belopp i en generell konjunkturcykel framat med avkastningsvarderingar med tillvéaxt
pa 2-7 %. Denna kurva ar lika for alla Sigmas bolag. Slutligen beréknas nuvérde. Nuvardet
innehaller ocksa en stor osékerhetsparameter; riskfaktorrantan. Beroende pa hur de bedémer
och resonerar kring riskerna far de helt olika resultat. Men det &r ingen skillnad egentligen
mot idag. Det &r bara det att basen kommer att vara storre i framtiden eftersom den inte
sjunker fran ar till ar. Det kommer att vara samma hogre belopp hela tiden, véarderingsmassigt
ar det dock ingen skillnad.

Effekter av IAS 19

| jamforelse med avskaffandet av goodwill ar effekten av IAS 19 d.v.s. redovisning av
pensionsataganden, lite mera tekniskt komplicerat. Man ska gora vérderingen baserad pa ett
antal antaganden om livslangder, framtida lI6neutveckling, avkastning pa olika kapital samt
antaganden om ett antal mjuka varden. Efter kalkylering med dessa antaganden skall sedan
man jamfora med de premier som &r betalda. Sedan far man da en positiv eller negativ
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skillnad. Sigmas bedémning ar att de far jobba med att sammanstélla denna information, men
att forandringen far liten ekonomisk paverkan.

Pensioner, oavsett om det blir en stor férandring eller inte, &r Sundqvist inte helt évertygad
om att det kommer att ge en mer rattvisande bild, just p.g.a. att man bygger in sa otroligt
manga antaganden. Varje bolag ska sjalv ange hur mycket man tror att 16ne6kningarna
kommer att vara och hur lange personen ska vara kvar i bolaget etc. Det finns ocksa den
demografiska aspekten om hur lange man tror att folk lever. Det &r tiden fran pension till
bortgang som pensionspremierna skall tacka. Sigma kommer att ga pa SCB:s statistik. Rent
tekniskt sett bestammer bolagen sjalva hur lang de tror att livslangden &r och detta paverkar
hur man skall skuldféra pensionsataganden. Det &r otroligt stora parametrar och man far
fullstandigt olika resultat beroende pa om man exempelvis tror pa en 1% loéneutveckling eller
5% loneutveckling. Sundqvist ifragasatter om detta ger en rattvisande bild. Mdjligtvis vore
det intressant att rdkna pa de som 55 ar gamla eftersom ytterst fa lontagare stannar pa samma
arbetsplats hela yrkeslivet.

Ger IAS/IFRS en rattvisande bild?

Problemet med pensioner ar huruvida det faktiskt ar en rattvisande bild eftersom manga av
parametrarna bestdmmer man sjélv och det finns ett valdigt stort spann i vad som &r ratt. Det
finns inget facit pa vad som é&r rétt eller fel. Da blir det en variant pa rattvisande bild.
Sundqvist havdar att i ett visst avseende ar IAS 19 mera rattvisande an den historiska
redovisningen. A andra sidan, om man inte vet parametrarna pa hur dessa varden ar beréknade
sa blir det svarare. Med dagens goda redovisningssed sa vet man att redovisade siffror bygger
pa historiska anskaffningsvarden och man kan tolka siffran utifran det perspektivet. |
framtiden skall man redovisa nagot som &r klassat som rattvisande varde. Det som blir
intressant ar da vilka parametrar man anvant for att komma fram till det vérdet.

Sundgvist anser att for lasaren kan god redovisningssed med de traditionella begreppen vara
mera informativ, eftersom lasaren har man en utgangspunkt som han sjélv kan lagga
varderingar pa. IAS/IFRS innebar att maste man fraga motparten eller utgivaren hur de har
varderat. Alternativt maste detta med i redovisningen med alla parametrar och
bedémningsgrunder. Om man exempelvis tror att avkastningen ar 5 % istéllet for angivna 10
% sa ar det inte helt enkelt att rakna baklanges till nuvérde pa den redovisade siffran, eftersom
det finns flera parametrar inraknade. Om man istallet har ett basvarde att utga ifran kan man
sjalv rakna framat.

Negativt och positivt med IAS/IFRS
Sundgvist anser att det ar positivt att finansiella instrument skall vérderas till verkligt varde i
lite storre utstrackning an vad svensk redovisning tidigare har foresprakat.

Det som ar negativt med IAS/IFRS éar principskillnaden. Idag fokuserar svensk redovisning pa
syftet med redovisningsreglerna medan 1AS/IFRS &r detaljstyrt. Detta innebdr att det inte ar
sakert att man egentligen uppnar syftet, &ven om man uppfyller bokstaven och lagen. Det ar
en skillnad i synséttet pa redovisningsprinciperna. IAS/IFRS ar visserligen inte sa langt
ganget i det avseendet i jamforelse med US GAAP som har detaljdefinitioner pa allting.
Sundgvist tror att det handlar ganska mycket om land, kultur och installning. Anglosaxiska
kulturen och juridiken &r mer detaljstyrd och komplex i alla avseenden. For oss svenskar ar
det negativt da redovisningsregler utomlands &r extremt mycket mer komplicerade. Enligt
Sundgvist &r det sallan en ekonom inte konsulterar en revisor eller skatteexepert innan de
beslutar om nagot, just pa grund av detaljregleringen. Sundqvist tycker att for Sveriges del
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kan det vara till viss del negativt att vi gar tillbaka till mera utav de ickenddvandiga detaljerna
och just paragrafregleringen. Detta gor att man tappar fokus och det ar negativt med
IAS/IFRS.

4.4 Foreningssparbanken

Foreningssparbanken ar en av Sveriges fyra storbanker. Bankverksamhet skiljer sig finansiellt
kraftigt ifran "vanliga” foretag. Skillnaden ar sa stor att det finns en speciell
arsredovisningslag for dessa, Arsredovisning i kreditinstitut och virdepappersbolag. Eftersom
bankverksamhet i grunden gar ut pa att lana in och ut pengar skiljer sig kapitalstrukturen fran
andra bolag. Foreningssparbanken har exempelvis en soliditet pa bara 4 %, med ett eget
kapital pd 41 mdkr.>® For att detta ska g ihop maste vardeforandringar pa tillgangssidan
motsvaras av forandringar i skuldsidan. Det &r darfor troligtvis viktigare att arbeta med
sakringar i en bank an i nagon annan verksamhet. Som for andra banker gar
Foreningssparbankens verksamhet ut pa att lana ut till en hogre ranta an inlaningsrantan, och
skydda verksamheten dels mot kreditrisker, dels mot vardeférandringar.>®

4.4.1 Intervju

Vi har i vara undersokningar varit ganska geografiskt bundna till Goteborg. Eftersom de fyra
stora bankerna i Sverige alla styrs frdan Stockholm har vi inte kunnat intervjua dem pad plats.
Ddremot har vi intervjuat Henrik Bonde som dr redovisningsspecialist inom
koncernredovisning pd Foreningssparbanken per telefon.

Réttvisande bild
Rattvisande bild innebér att spegla foretagets ekonomiska verklighet sa val som mojligt.

Overgang till IAS/IFRS

Eftersom Redovisningsradet redan i stor utstrackning har anpassat sina rekommendationer
efter IASB innebar dvergangen inte s& manga stora skillnader. Aven Finansinspektionen
inspireras mycket av 1AS. Eftersom Foreningssparbanken &r ett noterat bolag foljs dessa
regler redan.

2004 kom RR 29 Ersattningar till anstéllda till, som motsvarar IAS 19 Employee Benefits.
Denna behandlar pensionsataganden. Eftersom tjanstepensionsforsakringarna ar
formansbestamda, d.v.s. formanstagaren har ratt till en viss niva pa sin pension i framtiden,
innebdr detta ett ansvar och en risk for arbetsgivaren. Tidigare har pensionspremien
kostnadsforts varje ar. | och med inférandet av RR 29 skall istallet det beraknade framtida
atagandet bokas som skuld med avdrag for den redan betalda premien. Detta innebar att man
bl.a. maste gora antaganden om hur lange de anstallda skall vara kvar inom foretaget, vilken
I6ne- och pensionsniva de kommer att ha och vilken diskonteringsranta som skall anvandas.
Detta ar for Foreningssparbanken den storsta enskilda paverkan fran en IAS/IFRS-regel,
forutom eventuellt IAS 39 beroende pa om och hur den infors. RR 29 har gjort att
Foreningssparbankens egna kapital har minskat med 1,6 mdkr.

Effekter av 1AS 39

Bonde hévdar att IAS 39, i dess nuvarande form, inte kommer att ge en réttvisande bild.
Foreningssparbanken har c:a 600 mdkr utlanat till fast ranta. | dagslaget bokfors dessa lan till

*8 Féreningssparbankens Arsredovisning 2003
* Intervju, Henrik Bonde (2004-05-06)
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anskaffningsvarde. Eftersom rantan ar fast innebar lanen en mycket stor risk. Dessa lan ar
darfor sakrade genom olika typer av derivat och ranteswappar, vilka ocksa bokfors till
anskaffningsvarde.

Enligt IAS 39:s huvudregel skall sakringarna marknadsvarderas, medan lanen skall bokfcras
till anskaffningsvérde. Detta innebar ju givetvis att den bokférda risken blir mycket storre an
den verkliga, eftersom bara den ena finansiella sidan marknadsvérderas. Volatiliteten skulle
bli alldeles for stor och darfor skulle det aldrig fungera att gora sa har. Det finns ett annat
alternativ, fair-value-hedge. Det innebér att man kan sla ihop ett 1an med dess sékring och
marknadsvardera dem tillsammans. Detta skapar harmoni och rattvisande redovisning.
Problemet &r att IAS 39 i sin nuvarande form kréver att man sékrar for varje enskild
transaktion, istallet for hela portfoljen. Sjalvklart sakrar inte bankerna varje lan for sig utan
hela portféljen pa en gang. Dessutom blir de dokumentationskrav som skulle kravas alldeles
for stora. Aven detta redovisningssitt blir darfor i princip omojligt att genomfora i praktiken.

Banker har i Sverige sedan 1996 i princip marknadsvarderat andra finansiella instrument som
rantebdrande vardepapper och aktier. Den mojligheten har tillkommit for andra bolag forst
2004. Overgangen innebar for dessa tillgangar och skulder ingen storre forandring for
Foreningssparbanken. Det ar alltsa just hanteringen av rantebundna krediter som skapar
problem.

Effekter av IFRS 3
Foreningssparbanken har arliga goodwillavskrivningar pa c:a 600 mkr. Det ger givetvis en
stor skillnad nar man inte langre behdver skriva av detta.

Ger IAS/IFRS en réattvisande bild?
Bonde understryker att trots enhetliga redovisningsregler i Europa kan reglerna ibland skapa
mycket mindre rattvisande bild.

IAS 39 ar bra pa sa satt att den tydliggor ranterisken i bolag. Huvudregeln ger dock en
katastrofal bild av verkligheten.

Ett annat problem med IAS/IFRS &r att de kraver subjektiva egna varderingar. Nar det géller
pensioner gar man Over fran att redovisa forsékringsbolagets varderingar till foretagets egna
antaganden. Foreningssparbanken har en pensionsskuld pa c:a 10 mdkr. Om man andrar
diskonteringsrantan med bara 0,1 % far det en effekt pa c:a 500 mkr!

De nuvarande planenliga goodwillavskrivningarna ger sjélvklart ingen exakt bild av
verkligheten. Det blir mer réttvisande om man kan bedéma exakt varde pa goodwill. Bonde
anser att teoretiskt sett ar IFRS 3 helt riktig. Foretagen skall dock sjalva rékna fram vérdet
baserat pa en mangd antaganden. Ett foretag som vill kan darfor visa for bra siffror, och det ar
svart att saga vad som ar fel. Om tva foretag som har exakt samma investering och goodwill
darigenom och det ena gar bra och det andra gar daligt, kommer det foretaget som gar samre
med allra storsta sannolikhet vardera sin goodwill hogre. Det kommer dérfor att kravas av
analytiker att de tar sig in bakom siffrorna mer an idag och tar reda pa bl.a. vilka motiv ett
foretag har for att halla sina véarden uppe. Bonde héavdar att IT-kraschen troligtvis hade sett
annu vérre ut med dessa regler.

Vissa finansiella instrument &r véldigt latta att vardera, exempelvis valutakomponenter. IASB
kraver att ett helt finansiellt instrument skall marknadsvérderas, istallet for att man
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marknadsvarderar de komponenter som &r moéjliga att marknadsvérdera med god sakerhet. Ser
man t.ex. pa ett bostadslan sa ar det latt att vardera den del av bostadslanet som é&r inlaning
genom obligationer. Daremot &r det omajligt att pa ett bra satt vardera risken med att lana ut
till en specifik privatperson. En komponentredovisning hade darfor varit att foredra mot det
nuvarande kravet pa marknadsvardering av helheten.

IASB hévdar att man forsoker skapa en dvergripande styrning. | verkligheten innebér
IAS/IFRS mycket mer detaljstyrning &n dagens regler. Bonde papekar att ju mer regler det
finns, desto lattare borde det vara att géra en dalig, missvisande redovisning och fortfarande
folja reglerna. Med mer styrning kommer darfor sakert mer redovisningsskandaler vilket vi
sakert far se framover. Visserligen kommer regleringen och 6vervakningen bli hardare.
Exempelvis kommer troligtvis inte samma person eller firma att fa arbeta som revisor och
konsult at samma foretag. Det skall ocksa komma en évervakningsmyndighet som ser till att
reglerna foljs. Trots det kommer de nya reglerna antagligen skapa fler skandaler.

5 Analys

I analysen behandlar vi empirin med hjdlp av referensramen och tillhérande teori och
presenterar vara egna tolkningar och analyser. Vi borjar med att komma fram till vad vi
anser att rdttvisande bild dr, for att sedan bedoma IAS-standards. Syftet dr att komma fram
till slutsatser som besvarar den ursprungliga fragestdllningen: Skapar IAS/IFRS en
rattvisande redovisning?

5.1 Rattvisande bild

Det teoretiskt mest rattvisande vardet pa en tillgang maste vara det ekonomiska vardet. |
praktiken ar detta omajligt att faststélla med sékerhet. Det ekonomiska vérdet ar inte heller
entydligt da ateranskaffningsvarde, nyttjandevarde och atervinningsvarde kan skilja sig at.
Det finns givetvis andra val inom féretagens kontroll om hur tillgangar utnyttjas som kan
styra vad det ekonomiska vardet blir i slutandan. Utover det finns manga handelser helt eller
delvis utanfor foretags kontroll som styr hur effektiv en tillgang blir. Det kan vara handelser
alltifran att en anstalld inte kommer till jobbet till rantehéjningar eller jordbavningar.
Efterhand kan man ibland finna vad det ekonomiska vardet var for en tidigare tillgang om det
gar att direkt koppla kassafloden till just den tillgangen. | forvag ar det alltsa helt omojligt att
veta vad det ekonomiska vérdet ar. Det gar darfor inte att anvanda sig direkt av ekonomiska
varden vid vardering.

Det finns anledningar till att nyttjandevarde, ateranskaffningsvarde och atervinningsvarde, till
skillnad fran fallet pa en perfekt och fullstandig marknad, skiljer sig fran varandra. Det kan
vara att det for tillfallet inte finns nagon intresserad kopare eller att informationsasymmetri
rader. Det kan ocksa vara sa att tillgangen har ett storre nyttjandevarde i kombination med en
eller flera andra tillgdngar. Om det finns tva fastighetsbolag, dar foretag A lyckas fa 90 %
ekonomisk uthyrningsgrad i alla sina fastigheter medan féretag B lyckas uppna 95 % i alla
sina fastigheter, och orsaken till skillnaden ligger i immateriella tillgdngar som
organisationsstruktur, varumarke eller liknande och inte har nagot att géra med hur attraktiva
fastigheterna ar, far alla fastigheter ett hogre nyttjandevarde i B eftersom de framtida
kassaflodena blir storre. Om A séljer en fastighet till B, och man kan anta att
uthyrningsgraden efter transaktionen kommer att dka till 95 % pa grund av agarbytet, kan A
salja fastigheten till ett dverpris i forhallande till sitt nyttjandevarde och B kan samtidigt kopa
till ett motsvarande underpris. | en sadan transaktion kan vi se tre olika varden pa samma
fastighet vilket givetvis komplicerar processen att finna ett géllande ekonomiskt vérde.
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5.1.1 Synliga marknadsvarden

Vissa tillgangar har ett klart marknadsvérde. Det borde vara marknadens uppfattning av det
ekonomiska vardet med hénsyn tagen till risk och den uppfattade sannolikheten for de olika
ekonomiska utfall som marknadens aktorer ser. Aven om marknadsvardet inte med sakerhet
kan ségas vara perfekt borde det vara den mest relevanta approximationen av ekonomiskt
varde da det avspeglar alla aktorers bedémningar pa en marknad. Om det finns tillrackligt
manga aktorer utan att nagon eller nagra fa aktorer dominerar bor marknaden vara opartisk
och vardet blir en helhetsuppfattning av det framtida ekonomiska fordelarna som forvéntas
tillfalla agaren. Detta galler for exempelvis manga aktier och andra finansiella instrument som
handlas pa en 6ppen marknad.

Vissa tillgangars marknadsvarde fluktuerar kraftigt. Om dessa tas upp till sitt marknadsvérde i
balansrakningen kommer ett foretags redovisade varde ocksa att variera mycket. For
tillgangar man avser salja inom en snar framtid borde marknadsvardet vara valdigt
rattvisande, men om man avser att forvalta, foradla eller bruka en tillgang paverkar inte
tillgangens varde foretagets stallning direkt. De bakomliggande orsakerna till fluktuationerna
kan givetvis paverka men inte marknadsvardet sjalvt. Det kan darfor tankas att det i vissa fall
gar att hitta ett varde som avspeglar det ekonomiska vardet for en langsiktig tillgang battre an
marknadsvardet, om ett sadant vérde &r baserat pa tillgangens intjaningsformaga under de
speciella forutsattningar som finns i ett specifikt foretag. IASB har tankt pa detta vid
utformningen av IAS 19, vilket visas genom mojligheten att utnyttja “korridoren” som
omnamnts i teoriavsnittet. Aven i 1AS 39 finns sddana hansynstaganden for tillgdngar som
halls under hela deras ekonomiska livstid.

5.1.2 Uppskattade marknadsvarden

Andra tillgangar har ett marknadsvarde som kan uppskattas ganska val. Detta géller for
manga fastigheter. Dessa varden avser dock i allménhet inte verkliga transaktioner och kan
darfor inte sagas vara riktiga marknadsvarden. De ger en god bild av vad tillgangen ar vard,
men forandringar i uppskattningen behdver inte avspegla verkliga férandringar i tillgangens
varde, eftersom osakerheten ar for stor. Ett resultat baserat pa en sadan forandring ar mycket
osékert.

5.1.3 Okanda och mycket osékra marknadsvarden

Det finns ocksa tillgangar som inte alls har ett marknadsvarde eller vars marknadsvarde &r
mycket svarbedomt. Det kan bero pa att tillgangens varde beror pa andra tillgangar fran vilka
den inte kan separeras eller att det inte finns nagon marknad for tillgangen. Detta géller
exempelvis ofta nar goodwillposter ska vérderas. Gar det inte att fa fram ett marknadsvarde
eller atervinningsvarde maste nyttjandevardet varderas. Det gors genom att prognostisera
kassafloden eller resultat. Dessa uppskattningar ar mycket k&nsliga. Som man kan se i Figur 1
(s. 16) tar det valdigt lang tid for kassafloden fran en langsiktig tillgang att motsvara en
betydande del av tillgangens véarde. Man maste darfor gora antaganden mycket langt fram i
tiden for att uppskatta vardet vilket skapar enorm kanslighet for antaganden om
diskonteringsranta och kassaflodestillvaxt over tiden.

5.1.4 Resultat fran osakra marknadsvarden

Om man 6ver tiden jamfor tva osakra uppskattade varden pa en tillgang gar det inte att pa ett
bra satt urskilja vad som &r verklig vardeférandring och vad som &r storningar pa grund av
antaganden. I alla de undersokta foretagen far sma andringar i antaganden for tillgangar och
skulder som goodwill, fastigheter och pensionsataganden sa enorma effekter pa resultatet att
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det inte kan sagas uppfylla krav pa vare sig reliabilitet eller relevans. Vi aterkommer till detta
senare i avsnitt 5.3.2 Sakringsredovisning under 1AS 39.

5.1.5 Skulder till marknadsvarde

Om ett foretag exempelvis har skulder till fast ranta och risken i bolaget av marknaden anses
oka, kommer marknadsvardet for skulderna sjunka. Om foretaget i det laget bade har
majligheten och intentionen att kdpa tillbaka skulderna till marknadsvarde, gor detta att
foretagets stéllning har forbattrats och det rattvisande vardet kan vara marknadsvérdet av
skulderna. Om de inte kommer att kopa tillbaka skulderna har daremot ingenting forbattrats i
det avseendet att foretaget inte har minskat de rantekostnader och amorteringar de maste gora
i framtiden for att 6verleva, men om skulderna da redovisas till marknadsvéarde kommer det se
s& ut. | det senare fallet verkar marknadsvardet vara missvisande. A andra sidan skulle ett 1&n
med samma réntekostnad som istéllet tecknades efter att risken 6kade, ha ett lagre nominellt
vérde.

5.1.6 Bokforda varden

Idealet skulle sjalvklart vara att ha ekonomiska varden i redovisningen. P grund av
matproblem &r det dock omajligt att faststélla dessa pa ett sakert satt. Darfor ar redovisningen
uppbyggd till stor del pa historiska anskaffningsvarden. Den innehaller darfor inte nagot
avkastningskrav.®® Bokforda varden har darfor, enligt W. H. Beaver ingen sjalvklar betydelse.
De redovisningar som omfattas av IAS/IFRS skall anvéandas for att bedéma vardet av bolag.
Eftersom de inte kan redovisa foretagets ekonomiska varde maste redovisningens uppgift
darfor vara att ge lasaren sa goda mojligheter som mojligt att uppskatta vardet pa bolag. For
att kunna tolka redovisningen maste lasaren veta vad de redovisade vardena innebar. Som
Lars Sundquvist uttryckte det, kan man tolka nuvarande redovisade siffror utifran perspektivet
att de bygger pa historiska anskaffningsvarden. Resultatet, skriver W. H. Beaver, far sin
betydelse genom sitt uppfattade samband till framtida utdelningar. Det behdver saledes inte
vara ett problem att siffrorna inte uttrycker ett verkligt varde om l&saren vet hur han skall
stalla sig till dem. En stor fordel med dessa varden ar att uppskattade varden utifran bokforda
varden latt kan raknas om da forandringar, sasom forandringar i rantor, sker i omvarlden.
Finns sadana parametrar inraknade i de redovisade vardena maste lasaren forst ta reda pa hur
de paverkat for att sedan kunna rakna baklanges innan han har samma utgangspunkt som med
historiska anskaffningsvarden. | var teori har vi ocksa hanvisat till Per Olsson, vars
undersokning tyder pa att redovisade resultat- och balansrakningar faktiskt ar det basta sattet
att vardera ett foretag och inte exempelvis bedémningar om kassaflode som ar en metod som
anvands vid nedskrivningstest.

Henrika Ehlinger podngterade att det &r viktigt att alla gor ungefér likadant for att
redovisningen ska blir bra. For att bedoma redovisade varden maste de jamforas med nagon
referens for att kunna séttas i relation med andra investeringsmojligheter. For att bedéma ett
foretags mojligheter infor framtiden maste det saledes vara viktigt att kunna jamfora med
andra foretag och bakat i tiden. Detta for att utifran redovisningen fa svar pa fragor som:

e Vad borde detta foretaget generera for framtida vinster?

e Vad har liknande situation gett historiskt?

e Ar detta det basta investeringsalternativet?
For att redovisade siffror skall ha ett varde tror vi att dessa maste kunna jamforas. Nar foretag
star infor redovisningsval sa bor olika val fér liknande tillgangar bero pa verkliga skillnader i
deras ekonomiska funktion i deras respektive verksamhet. Tva liknande verksamheter bor i

% Intervju, Lars Sundqvist (2004-04-29)
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alla lagen ha liknande redovisade varden. Skillnader maste kunna identifieras, forstas och
varderas, annars kan en investerare omojligt avgora vilket alternativ som eventuellt &r battre
eller mest passande i riskniva. Jamfoérbarhetskriteriet ar enligt oss darfor mycket viktigt.

Alla personer vi har intervjuat har visat att de inte 6nskar de 6kade mojligheter och krav att
gora antaganden och uppskattningar och darigenom fa utékade majligheter att styra hur stora
resultat och balanser blir. Ingen har alltsa visat ndgot egenintresse i att styra redovisningen pa
det hér sattet. Det egenintresse som kan finnas i deras stallningstagande &r att de inte vill
behdva bedéma och gora antaganden som de inte kan vara sékra pa, och kanske att slippa det
ansvar det kan medféra om bedémningar och antaganden visar sig vara felaktiga eller
anklagelser om dessa medvetet gjorts felaktigt.

5.1.7 Var definition av rattvisande bild

Vi anser att redovisningen, for att ge en rattvisande bild, skall vara en riktig, relevant och
jamforbar utgangspunkt for att kunna vardera och jamfora ett foretag och omvérdera vid
forandringar och nyvunnen kunskap efter balansdagen. Det &r ocksa viktigt att redovisningen
utformas efter hur verksamheter fungerar. Redovisningen ska ge en bild av hur en verksamhet
ser ut, inte styra hur den fungerar.

5.2 IAS 19

IAS 19 motsvarar den svenska rekommendationen RR 29 som galler fran och med 2004 i
Sverige. Sjélvklart ar det bra att Sverige far en enhetlig redovisning av pensionsataganden och
annu béttre ar det med harmonisering inom hela EU och aven lander utanfor. Det finns tva
typer av ersattningsplaner som behandlas av 1AS 19, det ar formans- och avgiftsbestamda
planer. Vi ska fokusera pa formansbestamda planer eftersom avgiftsbestamda planer inte
innebar framtida ataganden och darmed ingen framtida risk eller vardering.

5.2.1 ITP-pension under IAS 19

Det finns olika typer av ersattningar som berors av I1AS 19. Den mest komplicerade typen av
ersattningar ar formansbaserade pensioner. Vi kommer att analysera hur 1AS 19 fungerar med
ITP-pension genom Alecta. Detta ar det svenska systemet for tjansteman anstallda i
naringslivet. ITP-pensionen ska garantera en viss niva pa pension sa den avgift som
arbetsgivaren normalt sett betalar till Alecta kan vara for stor eller fér liten da den anstallde
behdver sin pension. Det ar arbetsgivaren som tar risken for mellanskillnaden. Anledningen
till att detta redovisningsmassigt blir sa komplicerat &r att ITP betalas av arbetsgivaren for
anstallda som fyllt 28 ar. Totalt sett skall det sedan racka for pension aterstoden av den
anstalldes liv fran att han/hon pensioneras. Om vi antar att livslangden for den har personen ar
78 ar, maste utvecklingen av den betalda avgiften beraknas for 50 ar framover for att kunna
boka upp en korrekt tillgang. For att veta hur stor skulden ar maste arbetsgivaren bl.a. veta:

e Forvantad livslangd

e Forvantad l6neutveckling

e Forvantad kvarvarande anstéllning hos nuvarande arbetsgivare
Nar den anstallde sedan byter arbetsgivare flyttas bade tillgangen och skulden 6ver till den
nya arbetsgivaren. Det ar saledes den sista arbetsgivaren som tar den huvudsakliga risken. For
att inte foretagen skall behdva utsattas helt fér marknadens svangningar, och darigenom
vardet pa den bokforda tillgangen, finns en mojlighet att utnyttja en "korridor”. Det fungerar
som en buffert for forandringar sa att vardeforandringar inte behdver paverka helt och direkt
vid varje balanstillfalle.
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Sjalvklart ar det viktigt att alla finansiellt viktiga ataganden hos varje foretag redovisas pa ett
sa korrekt satt som mojligt. Speciellt som det har handlar om ataganden som stréacker sig langt
fram i tiden, &r det viktigt med kontinuerliga korrigeringar sa att inte chockeffekter uppstar
om flera decennier. Dock grundar sig redovisningen av dessa formansbestamda
ersattningsplaner pa valdigt manga antaganden. Nar man multiplicerar och adderar ihop
osakra varden okar osakerheten mycket snabbt. Vi skulle vilja havda att det inte gar att rakna
fram vardet pa ITP-ataganden. De ar anda sa viktiga att de maste vara med, och darfér maste
basta madjliga uppskattning finnas med. For att en lasare ska kunna forsta vad variationer i
denna beror pa maste aven grunderna for utrakningen ocksa specificeras tydligt. Dessa krav
uppfylls av IAS 19. Daremot borde en liten varningslampa tdndas nar det inses att foretagen
sjalva star for manga av de antaganden som anvands for att berakna sina pensionsskulder. Vi
tror som Lars Sundqvist att detta riskerar att ge en betydligt mindre rattvisande bild an
tidigare. Alla har sin egen syn pa framtiden och det & mycket osannolikt att tva olika personer
skulle fa fram samma varden. Eftersom ett ratt varde ar omajligt att fa fram, borde fokus inte
bara vara att fa fram det mest riktiga vérdet utan dven forsoka mildra effekten av olika
foretags olika antaganden. Nagon, forslagsvis en nationell eller EU-baserad myndighet, borde
bestdmma vilka framtidsantaganden som géller for alla skulder av samma slag och enhetliga
antaganden borde anvandas for anstéllda i alla foretag. Det kan antas att det ar nddvandigt att
dela in skulder, tillgangar och anstéllda som behandlas av ITP i ett antal kategorier med
tydliga indelningar. For anstéllda kan indelningarna bero pa utbildning, alder, kon, bransch
m.m. Darefter borde alla foretag anvdnda samma antaganden for likvardiga objekt. Ju hégre
utstrackning foretagen tillats och kréavs gora antaganden, desto mer kan foretag paverka sina
resultat- och balansrékningar efter medveten eller omedveten stravan att uppna onskade
siffror och desto samre blir jamférbarheten mellan foretag. Vi védlkomnar RR 29 och 1AS 19
som helhet men ar skeptiska till det stora utrymme som lamnas at foretagen att bestamma
vilka antaganden som géller.

5.3 IAS 39

| vara samtal med foretag, har vi uppfattat IAS 39 som en av de storsta forandringarna vid
inforandet av IAS/IFRS. 1AS 39 kraver marknadsvardering i langt storre utstrackning an idag.
| stort har vi fatt uppfattningen att detta ger en béttre redovisning &n tidigare utom pa vissa
punkter. Ett problem med IAS 39 handlar om inbaddade derivat, d.v.s. derivat som ingar i ett
komplext finansiellt instrument. Detta &r ett komplicerat avsnitt som handlar minst lika
mycket om svara gransdragningar mellan vad som ar och vad som inte &r inbaddade derivat
som om vardering i sig. Da var uppsats framforallt handlar om évergripande vardering och
mojligheter att kunna vérdera utifran redovisade uppgifter, valjer vi att avsta fran att analysera
inbaddade derivat eftersom den typen av gransdragning som kravs ligger utanfor vart
uppsatsomrade. Det omrade som vi framforallt fatt reaktioner pa inom IAS 39 ar sakringar
och redovisning av dessa. Vi viljer darfor att helt fokusera pa sakringsredovisning eftersom vi
tolkat detta som viktigast i vara intervjuer.

5.3.1 Sakringsredovisning

De flesta tillgangar ar riskabla. Vissa tillgangar har ett varde som forandras pa ett oberakneligt
satt, men forandringen ar forutsagbar i forhallande till ett finansiellt instrument. Exempelvis
okar vérdet pa en sald termin nar en underliggande aktie sjunker i véarde. Bade aktien och
terminen ar osakra tillgangar men tillsammans utgor de en helt saker tillgang. Terminen
sakrar aktien. For att minskar risken har manga foretag en omfattande sékringsverksamhet. |
synnerhet galler detta banker. En rattvisande sakringsredovisning gor att den synliga risken i
ett bolag sjunker nér tillgangar eller verksamhet sékras pa ett riktigt satt. Da det sakrade
riskobjektet kan vara svart att bedoma med avseende pa risk och vardeforandring kan det bli
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mycket komplicerat att avgora om risken har minskat och hur mycket, efter att forsok har
gjorts for att sakra det.

Fast och rorlig ranta

De flesta verksamheter kan uppskatta sina kassafloden fran rérelsen en tid framéver. De flesta
bolag &r ocksa mer eller mindre finansierade genom lanade pengar. Ar det ungefarliga
kassaflodet fran rorelsen kant, kan det ocksa vara bra att kanna till hur stora de finansiella
kassaflodena kommer vara. Vid fast ranta ar dessa kanda. En fast ranta borde saledes anses
vara sakrare och mindre volatil i ett foretag dar intakterna beror lite eller inte alls pa rantan.

For att enkelt exemplifiera hur detta gar till med redovisning tanker vi oss en marknad med en
enda ranta for bade in och utlaning och oavsett vilken tidsperiod vi binder oss till. Ett rorligt
Ian har da samma rantesats som ett 10-arigt. Ett tankt foretag har ett rorligt 1an pa 1000 kr och
rantan ar 5 %. Detta liknar den situation som Hakan Hellstrom befarar kommer att uppsta i
Castellum. Eftersom foretaget har langa kontrakt och darigenom kan uppskatta sina
kassafloden ungefarligt for en ganska lang tid framaver vill det sikra dven sina rantekostnader
sa hela kassaflodet blir forutsagbart. De inforskaffar darfor finansiella instrument som betalar
eller betalas mellanskillnaden mellan rantekostnaden for det rorliga lanet sa att den effektiva
rantan lases till 5 %. Nu kanner de till sina ungefarliga kassafloden fran rorelsen och sina
exakta kassafloden till finansieringen. Risken i bolaget tycks ha minskat. | redovisningen
kommer de dock ha 6kat sin volatilitet. | utgangslaget, med 5 % ranta, har sakringen véardet 0,
eftersom den inte forvantas paverka rantekostnaderna. Om rantan andras direkt efter att
verksamheten sdkras kommer vérdet andras enligt diagrammet:

. . .. . Sékringsvarde/Ranta
Ett foretag som inte sakrar sin g

ranta kommer ha ett konstant

vérde pd sin skuld, eftersom ::ZZZ
nuvérdet bestams av rantan. Den oo
enda volatiliteten som syns da ar '
skillnaden i rantekostnadsposten oo
over tiden. En ranteminskning pa ¥
1 % paverkar det osakrade 0000
bolaget med +10 kr i minskad 200007
rantekostnad och det sakrade 300,00
bolaget med c:a -80 kr i -400,00 |
vardeforéandring. Med 500,00 1
marknadsvardering blir saledes 600,00

det foretag som med det sunda
fornuftet tros vara sékrare betydligt mer riskabelt. Det beror pa att det sékrade objektet,
rérelsen, inte ar medréaknat i risken. Detta ger saledes en missvisande bild. Om kassaflodet i
det narmaste ar forutbestamt, och rantan minskar, 6kar istéllet vardet pa verksamheten
eftersom diskonteringsrdntan minskar. Dessutom blir forutsattningarna béttre, med det givna
kassaflodet, att kunna ta mer lan och utoka verksamheten. Vid fullstandig marknadsvardering
borde det saledes sta en positiv vardeforandringspost i resultatrakningen nar rantan sjunker
vid fast ranta.

Om réantan minskar, sa ger den osakrade varianten givetvis ett battre resultat eller tvart om
med stigande ranta. Vardeskillnaden mellan varianterna stammer ocksa med verkligheten,
eftersom rorelsen har samma vérde oavsett hur den finansieras. Det rorliga lanets varde ar
alltid detsamma som det nominella under vara forutsattningar. I allmanhet ar det inte sa latt att
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bestamma risken och vardet av rérelsen i ett foretag pa lite langre sikt. Andd borde det vara
tryggare att sakra rantan pa lanen for att fa stabilare finanser. Totaleffekten &r vanligtvis inte
mojlig att bestamma pa ett sakert satt. Andd méaste skillnaden mellan fast och rorlig ranta
redovisas. Eftersom vi inte kan bedéma rorelsens kassaflodesrisk bra och lanet med rorlig
ranta har ett konstant varde, gar det inte att visa den riktiga risken i det fallet. Vi antar anda att
foretagets risk minskar med fast ranta. | vara 6gon blir det mest rimliga séttet att redovisa
detta i fallet med fast ranta att redovisa lanet tillsammans med sékringar till nominellt varde
och ange att det &r sakrat gentemot rorelsen. UtGver det skall alla fasta 1an redovisas ar for ar
med nominellt varde och rantekostnad i framtiden utanfor balansrakningen, sa att en lasare
kan jamfora effekten mellan fast och rorlig rénta. | fallet med rorlig réanta blir nominella
varden en sjalvklarhet, men risken bor anges pa nagot sétt.

Fast ranta olika instrument

| en bank kan utlaning till fast ranta finansieras med inlaning genom obligationer.
Obligationerna handlas pa en marknad och deras varde kan saledes alltid iakttas. Utlaningen
handlas inte pa en marknad och det ar dessutom omajligt att bedéma kreditrisken sékert. Vi
tanker oss en bank som lanar ut 1000 kr vardera till 3 olika lan med fast ranta och
bindningstiden 1, 3 och 8 ar.
Réntan ar i alla fallen 4,5 %. For Sakringsvérde/Ranta
att finansiera detta utfardas
obligationer med kupongréntan 5 60000
% och motsvarande loptider.
Bortsett fran kreditrisken ar all

400,00

risk nu borta och det enda som 200,00

aterstar ar forutbestamda - - | | ‘ | | |
nettokassafloden. Enligt M 16 26w 4 S &% 7w 8% %% 1%
huvudregeln skall dock -200,00

utlaningen varderas till historiska
vardet medan obligationerna skall
marknadsvarderas. 60000
Vardeforandringen beroende pa

rantan blir da enligt diagrammet:

-400,00

-800,00

Den verkliga vardeforandringen, bortsett fran kreditrisken, dverstiger aldrig 10 kr for de
rantor som anges i diagrammet!

Sakringsredovisningens svarigheter

Sékringar syftar till att minska risk. En tillgang eller en hel rérelse kan vara ett objekt med
risk. For att minska denna risk kan en sakring foras in i balansrakningen. Ett problem som
uppstar kan vara att riskobjektets varde och vardeforandring kan vara svardefinierat. Ett annat
problem kan vara att det inte far marknadsvérderas. Om bade sakringens och riskobjektets
varden ar for svara att uppskatta uppstar inte det problem vi illustrerat ovan, eftersom enda
mojliga véardena blir anskaffningsvérden. Om daremot bara riskobjektets varde inte kan eller
far marknadsvarderas, kommer en marknadsvarderad sakring under sin livstid 6ka
volatiliteten i resultatet, &ven om den i verkligheten minskar risken. Nar redovisningen inte
tillater att sakringarna redovisas pa ett riktigt satt tillsammans med riskobjektet uppstar en
synlig risk endast nar objektet sédkras, medan ingen risk syns i det verkligt osakra tillstandet da
riskobjektet inte ar sakrat. Nar sakringsredovisningen inte tillats fungera som den ska far den
alltsa motsatt effekt.
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| vara exempel verkar det ganska sjalvklart vad som ar ratt. IASC/IASB har dock tagit pa sig
den oerhort komplicerade uppgiften att ta fram generella regler for hur finansiella instrument
och sdkringar skall redovisas i IAS 39. | vart forsta exempel, med rorelserisk, ar det i
verkligheten svart att bedéma rorelserisken och darigenom aven vad som sakrar rorelsen och
vad som okar risken. I det andra fallet forutsatts att ingen risk finns i utlaningen for att vart
resonemang skall vara helt riktigt. VVad vi har konstaterat &r att sdkringar 6kar den synliga
risken nér de redovisas fel. Det IASC/IASB bl.a. har forsokt gora &r att skapa ett fundament
for att redovisa vad som &r ratt.

5.3.2 Sakringsredovisning under IAS 39

IAS 39 har omarbetats flera ganger eftersom den kritiserats starkt av framforallt banker och
inte godkénts av EU. De senaste fordndringarna kom ut 31 mars 2004. Den férandringen
tillater portféljsakring av ranterisk pa, som British Banking Association (BBA) uttrycker sig,
det sattet som IASB sjalva foredrar. Tyvarr forklarar BBA inte detta narmare. Vi fragar oss
skillnaden mellan hur standarden pa den har punkten &r skriven och hur BBA tycker att den
borde vara. Eftersom forandringen ar sa ny har vi haft problem att hitta skrivelser om de nya
forandringarna.

En skillnad som vi sett &r att nar en sdkring marknadsvarderas tillsammans med ett sakrat
objekt raknar man ut effektiviteten, d.v.s. hur bra fordndringen i sakrade objektets vérde
motsvaras av forandringar i sakringens véarde. BBA anser att en sakring ar effektiv sa lange
den inte 6verkompenserar i vardeférandring. Om sakringen underkompenserar ar den
fortfarande effektiv, men den sakrar inte hela skulden. IASBs asikt ar att all skillnad i storlek
pa vardeforandringen i sakringen och det sakrade objektet ar ineffektivt. BBA papekar att da
kan det sdkrade objektet, och inte bara sékringen, skapa ineffektivitet. Ineffektiviteten ar den
vardeforandringen som redovisas i resultatrakningen. Eftersom huvudregeln &r att 1an och
fordringar varderas till anskaffningsvarde & BBAs resonemang mer logiskt. Med IASBs
resonemang innebar det att volatiliteten i véardet pa en fordran inte syns om den &r inte sékrad,
men att volatilitet uppstar nar den sakras till viss del, vilket inte ar logiskt.

Det stora problem som BBA papekar i det svar de lamnade 4 april 2004 ar hur
karndeponeringen hanteras under IAS 39. De pengar som en bank forvarar far endast sakras
for perioden fram till att pengarna kan hamtas av dgaren. Det innebér att en stor del av
depositionen i en bank inte alls far sakras redovisningsmassigt. Det finns en relevant skillnad i
synsatten hos BBA och IASB pa in- och utlaning. BBA anser inte att det har nagon betydelse
om det ar ”nya” eller "gamla” pengar i banken utan ser bara till nettoférandringen. IASB gor
daremot den distinktionen och anser inte att depositionen kan sakras, dels for att den kan
h&mtas ut nar som helst, dels for att det inte &r samma pengar som ar sédkrade. FOr att sakra
dessa tillgangar maste bankerna istéllet kassaflodessékra verksamheten, vilket inte alls kan
goras med samma tillforlitlighet som réantesakring. Da uppstar volatilitet i redovisningen som
inte motsvaras av verkligheten.

BBA vill tillata att bankerna far anvanda sig av statistiska metoder for att berakna framtida
forandring i karndepositionen. Det finns en stark anledning till IASB att motsétta sig detta.
Om pengar satts in i en bank, och dessa statistiskt beraknas vara kvar en viss tid i banken, far
de under marknadsvardering en vinst i samband med inséttningen eftersom
diskonteringsrantan ar hogre an inlaningsrantan. BBA har svarat pa detta med att de inte har
nagot intresse av att redovisa den typen av vinster.
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5.3.3 Slutsats

Eftersom IAS 39 troligtvis inte annu &r i den form den kommer vara vid évergangen 2005, ar
det svart att kommentera vilka effekter den verkligen kommer ha. Vi vill dock poangtera
nagra viktiga kriterier som vi anser maste vara uppfyllda for att 1AS 39 ska fungera bra.

o Sdkringar skall inte 6ka volatiliteten i resultatet om det inte &r den verkliga effekten.

e Standarden maste tillata att foretag far gora val i den utstrackningen att foregaende
punkt uppfylls, men inte i hogre utstrackning &n sa. Detta for att uppna sa hog
jamforbarhet som mojligt.

e Objekt som sékras kan med fordel delas in i sa stora grupper som ar hanterbara. Det
forenklar bade det administrativa arbetet och gor det mojligt att gora en dverskadlig
redovisning. Det eftersom nyttan for l&sare av redovisningar lar minska nér
informationsméangden blir odverskadlig eller sa stor att all dnskvard information inte
praktiskt kan redovisas. Makrosakringar ar darfor en fordel.

e Sakringar av karndepositionen bor tillatas for att uppfylla forsta punkten. Dock bor
inga vinster fa redovisas i forskott eftersom de inte ar avtalsmassigt garanterade

¢ Redovisningen bor utformas efter hur verksamheter faktiskt fungerar for att avspegla
denna pa ett rattvisande satt. Verksamheten skall ej anpassas efter redovisningen, om
det inte beror pa att redovisningen avslojar verkliga brister eller risker i verksamheten.
Med tanke pa den respons som kommit fran bankerna verkar detta inte varit fallet.

5.4 |AS 40

IASB foresprakar marknadsvardering av fastigheter. Det innebdr att det i balansrakningen
skall anges vad fastighetshestandet i ett bolag ar vért pa marknaden. Detta skall vara en s.k.
ogonblicksbild och endast utga ifran vad man skulle ha fatt betalt pa balansdagen. Eftersom
de flesta fastigheter inte séljs pa nyarsafton maste man borja med att ta reda pa vad sa lika
fastigheter som mojligt var vérda fore och eventuellt efter balansdagen och darefter med
antaganden om varde kompensera for effekter sasom lage, storlek, skick, uthyrningsgrad m.m.
I 1AS 40 pt. 25 anges att “Foretag uppmuntras, men mdste inte, basera
forvaltningsfastigheternas verkliga virde pd virderingar av oberoende virderingsmdn med
erkdnda och relevanta kvalifikationer och med aktuella kunskaper i virdering av fastigheter
av den typ och med det liige som dir aktuellt”. Detta borde samtidigt innebéra att foretagen far
basera forvaltningsfastigheternas vérde pa varderingar av beroende varderingsman utan
erkanda eller relevanta kvalifikationer och aktuella kunskaper i vardering av fastigheter bade i
allménhet och i synnerhet for fastigheter av den typ och med det Iage som &r aktuellt.
Eftersom fastighetsbolagen &r ansvariga infor sina dgare och vi tror att de flesta férsoker géra
ett sa bra jobb som majligt tror vi anda att dessa bolag med mycket fa undantag kommer att
gora sitt basta for att ta fram bra marknadsvarden.

| den har varderingen varderas varje fastighet separat. Man varderar alltsa vad bolaget ar vart
om man skulle sélja varje fastighet for sig och inte samtidigt, eftersom det skulle paverka
varderingen av alla fastigheter i ett storre bolag. Anda maste forséljningarna ske samtidigt
eftersom balansrakningen &r en dgonblicksbild. For att fa fram dkta marknadsvarden pa
verksamheten maste man sélja hela innehavet. For att fa ut rimliga priser for innehavet blir
detta en process som sakert stracker sig over flera ar, speciellt om varje fastighet séljs separat.
Ar det riktiga marknadsvardet da vad man skulle ha fatt betalt om man hade borjat sélja alla
fastigheter i tillrackligt god tid for att ha salt allt fram till balansdagen? Det vardet kan ju
endast avspegla ett varde som bolaget en gang haft, eftersom den mojligheten givetvis inte
langre finns kvar. Saledes kan det inte avspegla foretagets ekonomiska stallning pa
balansdagen infor framtiden. Det enda rimliga marknadsvardet torde da vara det diskonterade
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vardet om man skulle sélja hela innehavet 6ver en rimlig tid framat i tiden for ett sa stort
innehav som &r aktuellt, med de bedomningar och antaganden man pa balansdagen borde gora
om den narmaste framtiden. Det blir en dgonblicksbild av hur foretaget bedoémer sitt innehav
som en tillgang i bolaget och avspeglar ett handlingsalternativ som existerar.

Bedomningar av marknadsvarden ar osékra. De poster i balansrakningen man far fram kan i
antagligen i de flesta fall avspegla vardet battre an historiska anskaffningsvérdet. Skillnaden
mellan tva ars marknadsvarden skall dock vid marknadsvardering jamforas och paverka
resultatrakningen. Antag att det finns ett riktigt marknadsvarde V; pa fastighetsbestandet vid
varije tidpunkt z. Vid varije tidpunkt da balansen skall redovisas skall det aven finnas ett
uppskattat marknadsvarde MV,. Uppskattningarna forutsatts vara normalfordelade kring 7,
med standardavvikelsen o,. Den redovisade vinsten for visst ar blir da:

AMYV =MV, —MV,, G, =+0f +0?

Standardavvikelserna borde vara ganska lika i storlek. Darfor forutsétts att o;=0,. FOr ett visst
konfidensintervall far vi da:

Redovisade vérdet ar 2 blir MV, =V, + Zo och redovisade vinsten AMV = MV, — MV, £ Zo2

Antag vidare att vardet V, med 95 % sannolikhet ligger inom intervallet +5 % fran det
framréaknade och att vardet i genomsnitt 6kar med 3 % per ar. Vi tycker att redan dessa
antaganden stéller hoga krav pa en god véardering i foretagen och ser dem darfor som rimliga
eller optimistiska. Det ger att:

o=MV-5%IZ,,s=MV,-0,02551 och redovisade vinsten AMV ~ MV,(0,03+Z -0, 02551-/2)

Med 60 % konfidensintervall far vi AMV ~ MV, (0,03+0,03) och &r alltsd 40 % risk att

osakerheten ar storre &n den genomsnittliga 3 %:s vardedkningen. Detta &r givetvis inga
exakta siffror, men det ger en bild av hur osaker resultatpaverkan blir om man raknar
skillnaden mellan tva osékra vérden. Detta visar vilket stort utrymme foretag far att
manipulera sitt resultat och vilka stora orattmatiga fluktuationer foretag som inte manipulerar
sina resultat kan fa.

5.4.1 Ursprung

IAS 40 tycks vara framtagen framst for en fastighetsmarknad som den i Storbritannien eller
USA. Hansyn har inte tagits till en marknad som ser ut som den svenska. Beroende pa
skillnaden i kontraktslangd mellan Sverige och Storbritannien far standarden mycket olika
effekter. Som vi visat i empirin kan den typen av langa kontrakt som finns pa den brittiska
marknaden med en kvarvarande medellangd pa 25 ar kan omkring 80 % av vardet faststallas
pa samma satt som med en finansiell tillgang som genererar ett bestamt kassaflode. Det
lamnar endast 20 % av vardet osakert men eftersom det avser en sa liten del av vardet och
eftersom det med stor sannolikhet &r ett véarde sa blir en mycket liten del av vérdet osékert.
Den svenska fastighetsmarknaden ser helt annorlunda ut med korta kontrakt och ett mycket
storre ansvarsatagande géllande drift och underhall fran fastighetsagarens sida. Den
kvarvarande medellangden pa kontrakt ligger pa omkring 3 ar och det medfor att bara
omkring 20 % av tillgangens varde &r sakert. Att 80 % av vardet maste uppskattas och
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uppskattningar maste goras langt fram i tiden skapar en oerhort mycket storre osakerhet i
vardet an pa den brittiska marknaden.

5.4.2 Castellums vinst

Castellum hade i Arsredovisningen for 2003 500 fastigheter med ett bokfért varde p& 13911
Mkr. Bolaget hade ett totalt bokfort varde pa 14111 Mkr varav eget kapital utgjorde 4689
Mkr. Det ger en soliditet pa 33 %. Bolaget introducerades pa borsen 1997 och har fran
introduktionen till 31 december 2004 gett en totalavkastning, d.v.s. raknat med bade
vargestegring och utdelningar, pa 23,2 % per ar. Genomsnittet for Stockholmshérsen ar 4,0
%.

Castellum redovisade en vinst pa 526 Mkr under 2003. Under perioden ckade det uppskattade
substansvardet fran 7502 Mkr till 7644 Mkr. Till detta kommer en utdelning pa 307 Mkr. Det
ger en avkastning for aktiedgarna pa 449 Mkr. Totala tillgangarnas varde uppskattades till
18215 Mkr. Detta visar lite vad som skulle bli effekten for Castellum av marknadsvardering
av fastigheter. ®

Skillnaden mellan redovisat resultat och resultat beraknat pa substansvarde:

(Mkr) 2003 2002 2001
Substansvardesokning 142 509 654
Utdelning 307 266 225
Uppskattat resultat 449 775 879
Arets resultat 526 873 426

Med ett antagande om ett osakerhetsintervall om +/- 5% och en effektiv skatt om 15%-20%
kan substansvardet beraknas till 178 - 221 kr/aktie. ®*

Med ett antagande, liksom i Castellums arsredovisning, om ett konfidensintervall (i
arsredovisningen kallas detta for osékerhetsintervall) pa £5% blir kommer vi fram till att:

Vardet pa fastighetsbestandet 2003 blir 18215+901 och AM V =V, -V, +1274

Eftersom ingen skatteeffekt ar tagen pa osakerheten i vardeforandringen drar vi
schablonmassigt av 28 % fran 1274 Mkr och far 917 Mkr. Det uppskattade resultatet med
marknadsvardering for 2003 blir alltsa inom intervallet -468 och 1366 Mkr om man tar
hénsyn till att fastigheterna kan vara felvarderade med upp till endast 5 %. Den redovisade
siffran skulle anda vara 449. Eget kapital blir 7644+(1-28%)-901, eller mellan 6995 och 8293.
Konfidensintervallet blir dar 8,5%.

5.4.3 Slutsats

Det &r svart att bedoma marknadsvarden pa fastigheter. | Storbritannien kan vérdet bedémas
med betydligt hogre sékerhet an pa den svenska marknaden. Standarden verkar vara daligt
anpassad till vara forutsattningar. Det ar oklart om man ens kan kalla ett varde for
marknadsvarde med den typen av uppskattningar och tillgangar som IAS 40 avser i Sverige.
Dessutom anser vi att den tidpunkt for vardering, d.v.s. vardet for en tankt forséljning pa
balansdagen, inte kan vara den tidpunkt som avspeglar tillgangens varde vid balansdagen,
utan avser vardet pa en hypotetisk mojlighet som inte langre kan existera. Det ar dock tydligt

81 Castellums Arsredovisning 2003
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att fastigheter har ett vérde och detta &r givetvis intressant att forsoka uppskatta. En god
uppskattning borde i de fall da osakerheten inte ar for stor ge en battre bild av tillgangens
varde an historiska anskaffningsvarden. Pa den punkten &r vi 6verens med 1ASB.

Vi har genom statistiskt resonemang och genom test pa verkliga siffror pavisat den osakerhet
som uppstar i resultat vid jamforelse av uppskattade marknadsvarden over tiden. Dessa
bekraftar Hakan Hellstroms pastaenden. Denna osékerhet kan resultera i bade en konstgjort
volatilitet saval som en utjamning av foretags resultat Gver tiden. Endast vid extrema
vardeforandringar &r skillnaden tillrackligt stor for att vara signifikant. De flesta
verksamhetsar borde forandringen vara for liten for att med rimlig séakerhet ha nagon
betydelse. Vi anser inte att en sadan resultatpaverkan uppfyller rimliga krav pa varken
relevans eller reliabilitet.

For att kompensera for de enorma fel som uppstar vid den har typen av vardering finns ju
dessutom mojligheten for foretag att medvetet vardera for att fa en jamnare utveckling av
vardet. Det stélls ju inga storre krav pa den som varderar, aven om IASB helst vill att det &r en
kompetent person. En mindre kompetent person kan for sin uppdragsgivare skapa en jamn
vardetillvaxt dver tiden utan ont uppsat. Det battre alternativet till det ar godtyckliga
uppskrivningar, eftersom det inte i lika stor utstrackning utger sig for att vara nagot annat &n
det ar.

Balansrakningen paverkas inte pa samma satt av skillnaderna. Om balansrakningen ar nagra
procent for lagt varderad skapar det inte nagra stérre problem. Om den ar lite for hogt
varderad sa gor det inte heller sa mycket om inte soliditeten &r for lag. Om soliditeten daremot
ar valdigt 1ag blir dven det egna kapitalet mycket kansligt for felen i varderingarna och skapar
stor osékerhet.

Slutsatsen blir att marknadsvérdering enligt IAS 40 ger en mer rattvisande balansrékning.
Resultatet och, nar soliditeten ar lag, dven det egna kapitalet blir extremt kansliga och det gar
inte att se vad som &r verkliga férandringar och vad som &r matfel i variationerna. Dessa
kommer darfor att bli konsekvent missvisande vid marknadsvardering. Eftersom det ar
viktigare att resultatrékningen ar rattvisande bor inte fullstdndig marknadsvérdering inforas.

Ett alternativ ar att bokfora forandringarna direkt i balansrakningen. Fragan ar om det ar
onskvart att franga kongruensprincipen sa kraftigt. Dessutom kan det finnas ett varde i att
kunna jamfora bokforda historiska vérden och marknadsvérden redovisade bredvid for att se
hur framgangsrikt forvaltade de nuvarande fastigheterna ar.

Ett annat alternativ &r att man réknar ut marknadsvérden med ett stort konfidensintervall. Om
och endast om vérdet for en enskild fastighet ligger under detta konfidensintervall skrivs det
konsekvent upp till det 1agsta vardet i intervallet. Om detta skall bli bra kravs dock att man
staller hogre krav pa den som varderar fastigheten sa att varden inte kan styras i lika stor
utstrackning som idag av foretagens vilja.

5.5 IFRS 3

Goodwill uppstar i balansrakningen nér ett foretag forvarvar ett annat foretag. Vid forvarvet
skall en forvarvsanalys goras dar vissa av det forvarvade bolagets tillgangar omvarderas i de
fall det bokforda vérdet bedéms vara missvisande. Da far man ett nytt eget kapital i det
forvarvade bolaget. Skillnaden mellan det forvarvade egna kapitalet och kdpeskillingen
redovisas som goodwill eftersom redovisningen forutsatter att man fatt lika mycket tillgangar
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som man offrat vid forvarvet. Goodwill ar helt enkelt varden som man anser finns i det
forvarvade bolaget men som inte kan eller far hanforas till en specifik tillgang. Vi ska skilja
mellan tva olika typer av forvarv eftersom de far mycket olika effekt. Det som skiljer
forvarven at ar betalningsmedlet. | den ena typen av forvarv sker betalning genom
apportemission, d.v.s. foretaget emitterar nya aktier som betalning endast till 4garna av det
bolaget som skall forvarvas. Den andra typen av betalning ar kontantbetalning. Vi kommer
inte att behandla de fall nar man blandar betalningsmedel eller da man betalar med andra
tillgangar. Utgangspunkten i resonemanget blir aktieagaren och jamforelse med hur
aktie&garens situation hade sett ut om han agerat sjalv istallet for foretaget.

5.5.1 FOretagsforvarv genom apportemission

Under den senaste htgkonjunkturen som hade sin topp under 2000 var det vanligt att IT-bolag
forvéarvade andra IT-bolag. Ur dagens perspektiv &r det I4tt att tycka att dessa var
overvirderade och att det var oklokt att forvarva dessa. Aven om man ar av uppfattningen att
en aktie som handlas pa en 6ppen marknad &r vard vad den borde vara med tanke pa den
information som finns tillganglig, sa bor foretagsledningar ha haft mer information och darfor
en annan uppfattning om sina egna foretags varden.

Forvarven mellan 1T-bolag under den tiden skedde ofta genom apportemission. Det innebar
att betalning inte skedde med aktiedgarnas kapital, utan genom minskad andel inflytande och
utdelningsratt hos de ursprungliga aktiedgarna. | gengald blev aktiedgarna deldgare i en storre
verksamhet. Lat oss utga ifran att manga av dessa aktier faktiskt hade ett varde som var hogre
an vad som &r rimligt med avseende pa bedémningar om ekonomiskt varde. Da borde forvarv
av ett sadant bolag med pengar vara oklokt. Tank da istallet att vi betalar med ett annat bolag
som &r annu mer Overvarderat. Anta att bolag A forvarvar bolag B och att bada aktierna kostar
100 kr st. Det motiverade ekonomiska vardet i A &r 40 kr och i B 50 kr, de bokftrda vardena
ar halften. Detta borde kunna intraffa bl.a. p.g.a. informationsasymmetri da foretagsledningen
i A borde sitta i en mer insatt position an aktiedgarna i B. Da en aktie B forvarvas med en
aktie A sa kops 50 kr i ekonomiskt varde for 40 kr ekonomiskt varde och det ar klokt.
Tillampas forvarvsmetoden, som kravs under IAS/IASB, pa detta forvarv, och inga tillatna
uppskrivningar identifieras vid forvarvsanalysen, kommer A fa en goodwillpost pa 75 kr for
varje forvarvad aktie. Om A dessutom skulle identifiera att det rimliga ekonomiska vérdet av
A bara &r 50 kr skulle de bli tvungna att skriva ned goodwillen direkt till 25 kr per aktie. | det
fallet kommer A ha forbéttrat sitt ekonomiska vérde for varje aktie, men tvingas redovisa en
enorm forlust. Bestammelserna for nedskrivning sager dock att det varde som skall anvandas
ar det hogsta av atervinningsvardet och nyttjandevardet. B:s tidigare pris pa aktiemarknaden
kan, atminstone under an period, anvandas som atervinningsvarde. Gar sedan konjunkturen
ned maste goodwillen ocksa skrivas ned eftersom det inte gar att styrka ett lika hogt
atervinningsvarde langre. Betraktar man vad som nu har hant har A forbattrat sitt ekonomiska
varde men blir 4nda tvungna att redovisa goodwillnedskrivningar. Den forbattrade situationen
i foretaget ger saledes samre resultat. Foretagsledningen i A behdver aldrig heller ha gjort en
absolut vardering av B, utan det racker med en relativ. Sa lange A bedomer att det finns lika
bra eller battre potential i B, eller i A:s aktie efter forvarv av B, sa ar det ett bra forvarv.
Daremot har de aldrig visat att de accepterar marknadsvardet pa B. Hade de istéllet betalat
med pengar hade de fatt 50 kr for varje 100 kr de betalt, och darigenom férsamrat sin
situation. Skillnaden ar darfor vasentlig.

Aktiedgarna i bada foretagen maste ha godkéant forvarvet, de ena genom bolagsstamman och

de andra genom att salja sina aktier. Detta motsvarar ungefar att aktiedgarna i de bada bolagen
byter aktier med varandra sa att alla har samma relation mellan innehaven i de bada bolagen. |
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det fallet hade det egna kapitalet alla aktiedgare dger varit samma som summan av de bada
bolagen.

5.5.2 FoOretagsforvarv genom betalning med likvida medel

Vid betalning med likvida medel maste foretaget vardera kopobjektet i absoluta tal. For varje
krona som lamnar foretaget skall tillgangar véarda minst en krona komma in i foretaget for att
kopet skall vara berattigat. Ar det kopta egna kapitalet mindre vart an de likvida medel som
lamnar foretaget uppstar darfor ett problem. Hur ska det redovisas att man betalat for
ospecificerade tillgangar som inte redovisats tidigare? Det finns atminstone tre satt att angripa
detta problem. Det vi har i dagslaget gar ut pa att mellanskillnaden redovisas som goodwill
som skrivs av over en viss tidsperiod. Det sdtt som kommer gélla under IFRS 3 &r detsamma,
forutom att goodwillen inte skrivs ned. Majligheten finns ocksa att inte alls redovisa detta
som en tillgang.

Forvarv utan att redovisa goodwill

Det finns argument som talar emot att goodwill ska uppsta éverhuvudtaget. Goodwill innebar
att man tar upp tillgangar som i manga fall aldrig annars far finnas i balansrakningen, som
vardet av marknadsforing och forskning. Detta gor att vissa foretag tar upp tillgangar som
andra foretag inte kan ta upp. Man tar ocksa upp utgifter som redan tidigare kostnadsforts som
tillgangar i det forvarvade bolaget. For att skapa battre Gverensstammelse kan man istéllet lata
bli att redovisa goodwill. Med en sadan redovisning skulle man kunna betrakta det forvarvade
bolaget som om det har varit en del av koncernen redan tidigare. Nar sedan jamforelsetal for
tidigare ar raknas fram kan man rakna enligt poolningsmetoden (som férsvinner helt vid
inférandet av IAS/IFRS) och sedan redovisa likviden for forvarvet i kassaflodesanalysen som
ett aterkdp av aktier eller en liknande post, for att fa kassa och eget kapital att stimma. Nar
jamforelsetalen réknas fram ar det viktigt att samma redovisningsprinciper anvéands for
siffrorna i bada bolagen. Det &r darfor en stor fordel om redovisningsreglerna ar sa enhetliga
som mojligt. FOr aktiedgaren motsvarar affaren, i en skattefri vérld, en utdelning dér
aktiedgarna i det forvarvande bolaget koper alla aktier i det forvarvade bolaget. Skillnaden
blir endast kassaflodesposten. Pa detta sétt uppnar man en mycket storre jamforbarhet mellan
bolag och balans- och resultatrakning staimmer 6verens med hur det hade sett ut om bolagen
varit en enhet fran borjan. Kassaflodet hade kunnat vara likadant om det hade varit ett bolag
fran borjan, forutom att utdelningen hade gatt till det forvarvande foretagets aktieagare. Detta
stammer ocksa med kongruensprincipen, forutsatt att man accepterar att betalningen faktiskt
ar en transaktion med aktiedagare, vilket givetvis kan ifragasattas. De historiska siffrorna visar
koncernens historiska prestationsférmaga om den varit en enhet. Nackdelen med metoden ar
att det egna kapitalet oftast sjunker efter forvarvet, och att det eventuellt kan minska
benégenheten till forvarv. Det kan ocksa tyckas vara markligt att eget kapital sjunker utan att
foretaget gar med forlust. Det indikerar ju att aktiedgarna blivit fattigare. Detta &r ett av de
starkaste argumenten emot denna metod. Det blir ju ocksa konstigt att aktiedgarna i det
forvarvade bolaget far utdelning som egentligen kommer ifran det forvarvande bolagets
vinster. | resultatet och balansen syns inte heller om priset for forvarvet var rimligt. Déaremot
ger resultat- och balansrdkning samma effekt som om koncernen hade haft det forvéarvade
bolaget fran borjan och kostnadsfort en hel del utgifter. Hade sa varit fallet hade ocksa
utdelningen kunnat delas ut till koncernens aktieagare, s som jamforelse ger metoden mycket
bra underlag.

Goodwill med avskrivningar

For att slippa den otrevliga effekten att eget kapital minskar vid forvarv och for att alla ska
vara dverens om att inte kongruensprincipen bryts anvands goodwill. Da uppstar problemet att
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goodwill dels bestar av tidigare kostnader sa dessa raknas dubbelt, och att man for in osékra
tillgangar som i allmanhet inte far aktiveras i balansrakningen. Eftersom det inte specificeras
vad goodwill galler kan den inte heller matchas mot intakter pa ett tillforlitligt satt. Vid
redovisning pa detta satt finns inte det forvarvade foretaget med i balansrakningen i historiska
jamforelsen. Det blir darfor svarare att jamfora bolaget historiskt och vad som kan véntas av
den nya, storre koncernen i framtiden. Eftersom goodwill bestar av osakra tillgangar kan det
vara Onskvart att bli av med den. Darfor har vi fram tills idag skrivit av goodwill i Sverige.
Fordelen med detta ar framforallt att eget kapital inte sjunker vid forvérvet. Det finns dock
nackdelar. Raknat fran forvarvsdagen och framat sa kommer det férvarvade bolaget redovisa
kostnader for utgifter som inte far aktiveras och utéver dessa kommer &ven avskrivningar pa
tidigare utgifter goras. Resultatet maste saledes belastas med bade gamla och nya utgifter for
samma saker, exempelvis forskning, och resultatet kan da forvantas bli samre &n vad som &r
berattigat. Visst ar det troligt att koncernen far ekonomiska fordelar som kommer ur vérdet pa
goodwill, men de ekonomiska fordelarna med nya motsvarande kostnader kommer inte forran
senare. Ett annat problem &r avskrivningstiden och systemet for denna. Eftersom goodwill
inte kan tillskrivas en specifik tillgang gar det inte att bestamma en riktig avskrivningstid. |
manga fall havdas att ett forvarv ar strategiskt for att fa langre avskrivningstid, men hur stor
del av de framtida intakterna beror egentligen pa goodwill och hur mycket beror pa kostnader
efter forvarvet? Dessa fragor gar inte att besvara pa ett sakert satt. Enligt nuvarande reglar
skall ocksa nedskrivning ske, vilket vi behandlar i nasta delavsnitt.

Goodwill utan avskrivningar

For att slippa effekten med dubbla kostnader for samma saker kan goodwill istéllet anses vara
bestandigt. Enligt IFRS 3 skall goodwill inte skrivas av utan endast testas for nedskrivning.
Resultatet kan da anses mer rattvisande enligt tidigare resonemang. Da nedskrivning daremot
behdvs kommer resultatet aterigen belastas med bade gamla och nya utgifter. Vid test for
nedskrivning beddms det forvéarvade foretagets véarde. Vi menar att detta ar ett felaktigt
synsatt. Det beror pa att goodwill inte nodvandigtvis ar bestandigt. Tank om Coca Cola skulle
sluta investera i marknadsforing eller om Ericsson skulle sluta med forskning och utveckling,
efter att de forvarvats. Da ar det hogst troligt att de skulle prestera betydligt samre efter en tid
och goodwill skulle behéva skrivas ned. Satsar de daremot pa dessa immateriella tillgangar
kanske de aldrig behdver skriva ned goodwill. Med det resonemanget kan man ifragasatta om
det ar samma goodwill som finns i balansriakningen eller om det &r ny. Ar det inte enbart
gammal goodwill i balansrakningen sa maste det indirekt vara sa att man aktiverar nya
utgifter och kostnadsfor gamla utan att redovisa det sa. Detta har 4ven Redovisningsradet
kommenterat i de synpunkter de lamnat till IASB. Ar det beslutat att dessa utgifter inte ska
aktiveras borde det aldrig vara tillatet eftersom det minskar jamforbarheten.

5.5.3 Foretagsforvarv genom betalning med andra tillgangar

Vid ett foretagsforvarv kan egentligen vilka tillgangar som helst anvandas som
betalningsmedel. Nar man anvander historiska anskaffningsvérden finns i allménhet ett
realiserat varde, d.v.s. det bokforda vardet, och en orealiserad vinst eller férlust, alltsa
skillnaden mellan bokfort varde och marknadsvérdet. Vi ska inte fordjupa oss i detta men
konstaterar att detta kan behandlas pa bada de ovan namnde sétten. Dels kan man betrakta
bytestillgangens varde relativt den forvarvade, eller sa kan man betrakta tillgangens absoluta
varde. | det forstnamnda fallet kan man ténka sig att man betalar med tillgangens bokforda
varde och mellanskillnaden blir goodwill. Man behaller da en orealiserad vinst eller forlust. |
det andra fallet betraktar man marknadsvardet pa tillgangen och realiserar vinsten eller
forlusten pa denna. Eftersom tillgangar fors ut ur bolaget finns en tydlig likhet mellan denna
typ av forvarv och forvarv med likvida medel, vilket talar for den senare metoden.
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Marknadsvardet kan dock vara svart att faststélla och transaktionen ger inte upphov till nagra
kassafloden vilket talar for den férstndmnda metoden.

5.5.4 Slutsats

Vi ifragasatter nyttan med goodwill. I de flesta fall ar vardering inuti ett bolag oberoende av
det egna bolagets marknadsvardering pa exempelvis aktiemarknaden. Vid vissa tillfallen finns
dock ett beroende, som exempelvis vid nyemission eller vid aterkop av aktier. Vid dessa
tillfallen minskas eller 6kas det egna kapitalet med samma likvid som férs in eller ut ur
bolaget. Né&r det galler likvida medel &r varderingen aldrig ett problem. Vid foretagsforvarv
varderas dock det forvarvade bolaget efter kdpeskillingen och det som inte kan forklaras blir
goodwill. Vid férvarv genom apportemission raknas t.o.m. foretagets egna aktier till
marknadsvarde inne i bolaget. Det vi framforallt motsatter oss ar att marknadsvérdet anvéands
vid dessa specifika tillfallen for att vardera tillgangar vars varde ar osakert, nar det egna
bolaget aldrig annars vérderas sa internt. Det finns regler for hur olika typer tillgangar ska
varderas och regler for vad som av olika skal inte skall anses vara tillgangar, men vid forvarv
frangas detta och viktiga principer som forsiktighetsprincipen och jamforbarhet sétts ur spel. |
manga fall kan det diskuteras om vissa tillgangar redovisas for forsiktigt och i sa fall bor det
atgardas sa att dessa tillgangar generellt kan fa ett hogre vérde. Tank exempelvis pa ett
lakemedel som Losec. Efter att det utvecklats i ett bolag far det inte varderas speciellt hogt
aven om det kan visas med mycket stor sékerhet att det har ett hogt varde. For att fa in ett
storre varde i en balansrakning maste patentet eller hela bolaget séljas. Skillnaden &r att om
patentet séljs sa varderas patentet upp men séljs hela bolaget blir det goodwill. Det senare ar
inte speciellt informativt for en lasare av arsredovisningen. Med de regler som blir efter
arsskiftet kan samma goodwill dven finnas kvar dven efter att lakemedlet slutat saljas och da
blir det riktigt konstigt. Darfor anser vi att om tillgangar skall varderas upp skall det ske
specifikt for varje tillgang och med generella regler. Aktievardet skall inte vid vissa tillfallen
komma in som en ofdrklarlig post i balansrakningen nar det i allménhet inte gor det.
Jamforbarhet 6ver tiden och mellan bolag uppnas bast genom metoden under rubriken
Forvirv utan att redovisa goodwill i avsnitt 5.5.2, eftersom det ger samma resultat- och
balansrakningar oavsett hur och nar koncernen bildats om innehallet & samma vilket ger en
battre jamforbarhet. Det finns en stor brist i metoden, och det &r att foretaget ser ut att ha gatt
ungefér lika bra oavsett hur mycket det betalat for forvérvet. Detta motiverar dock inte en
goodwillpost eftersom foretagets varde bestams av forutsattningarna for framtiden och inte av
vilket pris man en gang betalat for en tillgang. | den man priset spelar roll for framtiden
avspeglas det helt i férandringen av det betalningsmedel som anvants. Av- eller
nedskrivningar ar en ytterligare effekt som saledes gor att foretaget ser battre ut i
balansrdkningen men samre ut i resultatrakningen an om exakt samma foretag véxt fram
organiskt. Andra tillgangar an goodwill aktiveras och matchas eftersom de pa nagot satt
forbrukas och sedan eventuellt maste ersattas. Detta géller inte goodwill, eftersom den inte pa
ett riktigt satt kan matchas, forbrukningen inte kan bedémas och behovet av erséttningskop
inte kan specificeras och inte heller kommer att aktiveras. Eftersom priset for ett
foretagsforvarv inte avspeglas helt i balans- och resultatrékning ar det mycket viktigt att den
typen av transaktioner redovisas pa ett tydligt satt utanfor balans- och resultatrakningen sa att
omvérlden anda kan beddéma huruvida transaktionen var bra eller inte. Detta kvarstar dock
som en bedémning av historien och inte av forutsattningarna for framtiden.

Beddmningen av historien ska anvéandas vid bolagsstimman for att kunna ta beslut om

styrelsen och andra viktiga fragor. Forutsattningarna for framtiden ska anvéndas for att
vardera bolaget. | ett fall som detta, da vi verkar behdva olika information beroende pa vilket
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beslutssituation vi befinner oss i, borde det vara rimligt att vi separerar dessa uppgifter for att
kunna ta ett sa riktigt beslut som majligt i bada lagena.

6 Slutsats

| detta kapitel besvaras slutligen uppsatsfragan: Skapar IAS/IFRS en rattvisande redovisning?

6.1 Resultat

Redovisningsradet har i stort harmoniserat sina rekommendationer efter IAS/IFRS i den man
det ar mojligt inom ramen for svensk lag. De forandringar som tillkommer vid arsskiftet
2004/2005 ar saledes framforallt sadant som skiljer sig mycket fran det idag gallande
reglementet. IAS 19 har i stort inforts som RR 29 i Sverige och har géllt sedan 1 januari 2004.

Det som ar genomgaende i IAS 19, 39, 40 och IFRS 3 ar att tillgangar och skulder far eller
ska marknadsvarderas i manga fall dar det tidigare inte varit tillatet. Vi ser detta som en
forflyttning av fokus fran resultat- till balansrakningen, vilket dven var slutsatsen Hakan
Hellstrom drog. Hade de ekonomiska vérdena kunnat bestdmmas exakt hade det inte varit en
motsattning. Eftersom verkligheten inte ser sa ut tror vi att en konstgjord volatilitet kommer
uppsta i resultatrakningen samtidigt som majligheter fér manipulation av resultat genom val
av antaganden for framtiden 6kar vilket kan ge en missvisande bild. I de fall da det finns ett
kant marknadsvarde tycker vi dock att de nya reglerna stravar efter att pavisa tidigare dolda
risker, skulder och tillgangar i bolag vilket ger en mer rattvisande bild.

e | 1AS 19 ér det en fordel eftersom tidigare dolda skulder visar sig i balansrakningen och
ger en mer rattvisande bild av foretagets stéllning. Vi stéller oss dock tveksamma till vad
som hander med jamforbarheten da foretagen sjalva maste gora en mangd antaganden i
sina berakningar och &r radda for att det ger mojligheter att paverka redovisningen pa ett
felaktigt och missvisande satt. Om jamforbarhetskravet i framtiden uppfylls blir IAS 19
betydligt mer rattvisande, da exponering av skulder och jamforbarhet ar de tva egenskaper
vi ser hos standarden av vilka vi bara anser den ena som uppfylid.

e |AS 39 for fram de finansiella risker som foretag utsatter sig for béattre &n idag vilket vi
valkomnar. Vi vill dock papeka att den motverkar sitt eget syfte i de fall redovisningen
inte tillater att effekter av sékringar och sakrade objekt tar ut varandra riktigt. Det sker
framforallt da det sakrade objektet maste varderas till anskaffningsvarde medan sékringen
marknadsvarderas. | dessa fallen skapas en missvisande volatilitet.

e Marknadsvérdering av fastigheter finns redan i Sverige, &ven om den inte ar inford i
balansrakningen. Pa sa sétt tycker vi inte att rekommendationen tillfor nagot viktigt nytt.
Da fastigheter marknadsvarderas enligt IAS 40 maste vardeforandringen helt foras over
resultatrakningen, vilket vi motséatter oss. De exemplifierande berékningar vi utfort visar
att den resultatpaverkan som uppkommer har sa lag reliabilitet att den inte kan anses vara
relevant. IAS 40 tillater skifte mellan marknadsvardering och anskaffningsvarde om det
ger en béttre redovisning, men papekar att det inte &r troligt att ett skifte fran
marknadsvardering ger en béattre redovisning. Sa som redovisning av marknadsvarden i
dagslaget ar utformad vill vi hdvda att den ger missvisande resultat.

e Gallande IFRS 3 stéller vi oss skeptiska till anvandningen av goodwill 6verhuvudtaget,
eftersom vi inte anser att det avspeglar foretagets forutsattningar infor framtiden utan
endast historiska val. Sa lange goodwill inte behGver skrivas ned anser vi att IFRS 3 ger
mer rattvisande resultat &n nuvarande svenska regler. | balansréakningen anser vi att bade
gamla och nya regler genom goodwill tar upp tillgangar som i normala fall anses vara for
osakra for att redovisas som tillgangar vilket ar missvisande i jamforelse med andra
foretag. Genom att inte skriva av goodwill enligt IFRS 3 betyder det ocksa att ny goodwill
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tas upp i balansréakningen om den gamla inte kan antas vara for evigt. Med fokus pa

resultatrakningen tycker vi anda att IFRS 3 ger en mer rattvisande bild. Aven vérderingen
av goodwill paverkas av foretagens egna antaganden vid nedskrivningstest. Vi tror att det
i vissa fall ger méjligheter att uppratthalla ett orimligt varde pa goodwill om foretag sa
onskar. Jamforbarheten forsamras ocksa av att vissa foretag kan ta upp mer goodwill &n
andra for likvardiga tillgangar. Detta kan skapa missvisande redovisning men &r ett redan

existerande problem i svensk redovisning.

6.2 Kritik till eget arbete

IAS/IFRS ér ett oerhort komplext regelverk, och att sétta sig in i alla regler &r mycket svart.

Vi har darfor valt att undersoka de delar av regelverket som foretagen patalat som viktiga

punkter. Dessa ar punkter som skiljer sig, i de flesta fall kraftigt, fran tidigare svensk
redovisning. Vi kan darfor inte sdga oss ha undersokt regelverket som helhet utan framférallt

skillnaderna gentemot tidigare svenskt regelverk.

Vi har utgatt ifran den syn respondenterna i de undersokta foretagen haft. Eftersom vi endast
undersokt fyra foretag kan vi inte saga att vi har tagit fram en helhetssyn fran naringslivet.

Forandringar som inte papekats i intervjuer har inte undersokts. Vi har inte heller i ndgon

storre utstrackning blandat in synen fran lagstiftaren och revisorer. Var analys &r helt korrekt i

den bemarkelsen att vi redovisat var syn pa hur regelverket stéller sig mot var bild av hur

redovisning bor utformas for att ge en rattvisande bild, utefter vara tidigare kunskaper och
uppfattningar och det vi uppfattat under tiden for uppsatsen. Det kan dock vara en brist att vi
inte tagit intryck fran tillrackligt manga parter under arbetets gang.

6.3 Forslag till vidare forskning

De lander som haft mest inflytande pa IAS/IFRS ar USA
och Storbritannien. Framférallt i Storbritannien men
aven i USA finns betydligt fler revisorer an i évriga
europeiska landerna i tabellen till hdger. Vi misstéanker
att detta kan ha ett samband med den bild vi har fatt i
vara intervjuer och undersokningar att IAS/IFRS
uppfattas som krangligt och for omfattande.

e Ar IAS/IFRS betydligt mer arbetskravande an
tidigare Svenska och dvriga Europeiska
redovisningsregler?

e Motsvarar kostnaden for IAS/IFRS nyttan?

e Tvingas foretag agna tid at att i noter eller

USA | 1496

Storbritannien och Irland | 3540
Japan 98

Tyskland 93

Frankrike | 235

Italien | 1128

Nederldnderna | 558

Canada | 6229

Australien | 6243

Antal auktoriserade revisorer per
miljon invénare®

overhuvudtaget redovisa manga uppgifter som inte &r sarskilt relevanta for just deras

verksamhet under IAS/IFRS?

%2 Flowers J., Global Financial Reporting (2002) s. 47
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8 Bilagor
8.1 Definitioner

Derivat innebér ett finansiellt instrument vars varde forandras beroende pa forandringar i en
viss ranta, sakringspris, varupris, valuta, prisindex, kreditrating eller liknande variabel (som ar
ké&nt som det underliggande) som kraver ingen eller liten netto investering relaterat till andra
typer av kontrakt som har liknande respons till forandringar i marknadsforhallanden, och som
regleras i framtiden

Fair value betyder att verkligt véarde definieras ofta som en summa for vilken en tillgang kan
bytas eller skuld kan lésas mellan tva informerade villiga parter vid en armlangsdtransaktion,
exempelvis pa en aktiemarknad.®®

Fullstandig marknad® innebér att det existerar en marknad for alla varor och rattigheter.

Hedging betyder att "6ronmaérka” ett eller flera sakringsinstrument for att helt eller delvis
eliminera forandringar i en sakrad posts verkliga varde eller i dess kassaflode.®

IASB International Accounting Standards Board®®
IASC International Accounting Standards Committee®’

Joint venture innebdr ett arrangemang reglerat av ett kontrakt dar tva eller flera parter ar
engagerade i en ekonomisk aktivitet vilken de har gemensam kontroll éver.®®

Perfekt marknad® innebar att
e Handel sker utan transaktionskostnader
e Ingen firma eller individ har nagra speciella fordelar eller mojligheter till abnorma
utdelningar pa sina investeringar
e Priser ar oberoende av handlingar utforda av nagon firma eller individ

Epstein B & Mirza A, Wiley IAS 2003- Interpretation and Application of International Accounting Standards
(2003) s. 152

% \W. Beaver, Financial Reporting (1998), s. 38

6 Jonsson Lundmark B, I4SC och IAS- en introduktion (1999) s. 167

% http://www.iasb.org

7 http://www.iasb.org

% Epstein B & Mirza A, Wiley IAS 2003- Interpretation and Application of International Accounting Standards
(2003) s. 332

% W. Beaver, Financial Reporting (1998), s. 38
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8.2 Intervjuguide

1. Beratta lite om din yrkesmassiga bakgrund, utbildning, position etc
2. Vad innebar begreppet “’rattvisande bild?
3. Vilka forandringar for ditt foretag innebar 6vergangen till IAS/IFRS per 2005?

4. Med hansyn till dessa forandringar anser du att dessa ger en mer rattvisande bild av
ditt foretag?

5. Anser du att IAS/IRFS ger en mer eller mindre rattvisande bild jamfért med tidigare
redovisningsregler? 1 sa fall pa vilket satt?

6. Hur paverkas ditt foretag av IAS 32 och 39 (marknadsvardering av finansiella
instrument) och anser du att denna férandring ger en mer eller mindre réattvisande
bild?

8. Hur paverkas ditt foretag av 1AS 40 (marknadsvardering av forvaltningsfastigheter)
och anser du att denna forandring ger en mer eller mindre rattvisande bild?

9. Hur paverkas ditt foretag av IFRS 3, (goodwill behdver ej avskrivas) och anser du att
denna forandring ger en mer eller mindre réattvisande bild?

10. Har du nagra 6vriga kommentarer till huruvida IAS/IFRS ger en mer eller mindre
rattvisande bild?
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