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Forord
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att de kunnat delge lasarna bade nytta och ett ndje med studien.

Goteborg, 17 jan, 2011.
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Sammanfattning

Bakgrund och problem: I tidigare forskning har det papekats att IAS 41linte ar helt lamplig
vi vérdering av skogstillgangar da utformningen av standarden tvingar skogsbolagen att
anvanda den tredje metoden for vérdering enligt verkligt varde: nuvarde av framtida
kassafloden. Detta innebar att varderingen i praktiken baseras pa foretagets egna antaganden
vilket lamnar utrymme for subjektivitet. Subjektivitet vid upprattandet av redovsning skulle
innebara ett allvarligt trovéardighetsproblem for foretaget och kunna fa allvarliga konsekvenser

for anvandare som tillexempel investerare och langivare.

Syfte: Syftet var att ge en tydligare bild av problematiken med subjektivitet vid vérdering av
biologiska tillgangar till verkligt varde.

Metod: Forfattarna har valt en kvalitativ undersékningsmetod med individuella
djupintervjuer. Respondenterna representerar de fyra storsta svenska skogsbolagen, revisorer

fran de revisionsholag som anlitas av dessa bolag samt en privatmaklare.

Resultat och slutsatser: Standarden lamnar mycket riktigt utrymme for subjektiva
bedémningar men skogsbolagen ar medvetna om detta och gor sitt basta for att skapa en
redovisning som &r trovardig och relevant for anvéndarna. Detta gor man genom att fora en
dialog med externa experter och andra aktdrer inom branschen samt standig omvérldsanalys
och ifragasattande av de egna varderingsmetoderna. Pa sa satt skapar man anda trovardighet
for foretaget. Ett alternativ till nuvardesvsarderingen skulle i teorin kunna finnas pa
privatmarknaden som har utvecklade marknadspriser men den empiriska forskningen har visat
att det privata marknadspriset ar 5 ganger storre per kubikmeter &n foretagens beréknade
kassafloden for sin egen skog. Som forbattringsatgard foreslar forfattarna att foretagen
konsulterar med varandra vid berékningen av verkligt varde samt att deras antaganden hérleds

fran konjunktur- och branschutvecklingen.att 6ka verifierbarheten och jamforbarheten

Forslag till fortsatt forskning: Det finns manga fragor kvar att underséka, som bland annat
hur stort problemet ser ut i resten av Europa och USA och vilka metoder och modeller som
anvands dar. Enligt dagens redovisningspraxis tas omvérdering av biologiska tillgangar inte
upp i totalresultatet. Fortsatt forskning skulle kunna fokusera pa varfor férandringarna inte tas
upp i totalresultatet och vad konsekvenserna skulle bli om det gjordes. Forfattarna efterlyser

ocksa en djupare analys av de modeller och berakningsmetoder som anvands.



Abstract

Background and problem: Previous research has pointed out that the standard IAS 41,
Agriculture, is not completely suitable at valuation of forest resources. The reason to this is
that the design of the standard forces companies to use the third method for valuation of fair
value: the present value of future cash flows. This leads to the consequense that valuation in
practice is based on the company's own assumptions and leaves room for subjectivity.
Subjectivity in establishing an annual report would be a serious credibility problem for the

company and could in turn have serious consequences for users such as investors and lenders.

Objective: The purpose of the paper is to give the reader a clearer picture of the problem of
subjectivity in the valuation of biological assets at fair value.

Method: The authors have opted for a qualitative survey method with a focus on individual
depth interviews. The respondents represent the four largerst forestry companies in Sweden,

auditors from the audit firm hired by these companies, as well as a private brokers.

Findings and conclusions: The standard leaves room for subjective valuation of assessments
but the forestry companies are aware of this and they are doing their best to create an annual
report that is credible and relevant to users. This is done by maintaining a bilateral dialogue
with external experts and other stakeholders in the industry, as well as constant circumstantial
analysis and questioning of their own valuation methods. In this way they still can create
credibility for their company. An alternative to current valuation method could in theory be
found on the retail market wich has developed market prices, but the empirical research has
shown that the private market price is 5 times greater than the calculated per cubic metre of
enterprises, and cash flow for their forest. The authors suggest that companies consult with
each in the calculation of fair value and that their assumptions are derived from economic and

business development to increase the verifiability and comparability.

Suggestions for further research: Many questions remain to examine, inter alia, how big the
problem is in the rest of Europe and the United States and what methods and models are used
there. According to current accounting practices the reassessment of biological assets is not
included in the total result. Further research could focus on why the changes are not included
in the total result and what the consequences would be if it was. The authors also call for a

deeper analysis of the models and methodologies used.
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1. Inledning

| detta kapitel beskrivs inledningsvis uppsatsens bakgrund, vilken kommer att
utmynna i en problemdiskussion och vidare lyfts viktigaste fragestallningarna
fram. Darefter presenterar vi uppsatsens syfte. Avslutningsvis redogors for

uppsatsens disposition.

1.1. Bakgrundsbeskrivning
Anglosaxisk, kontinental redovisningstradition och inférandet av IAS/IFRS

De industrialiserade landernas redovisning har praglats av tva vitt skilda traditioner; den
kontinentala och den anglosaxiska. Den anglosaxiska traditionen har framst utvecklats i USA
samt Irland, Storbritannien och Holland. Den bygger i liten utrackning pa lagar och regler
utan har istallet baserats pa sedvanja och normerande réattsfall. Det har inneburit att
redovisningen till stor del utvecklats och reglerats av personer inom redovisningsyrket istéllet
for av lagstiftningen. Istéllet for lagar har det i USA uppkommit sndva regler om vad som
anses vara rattvisande redovisning, sa kallade Generally Accepted Accounting Principles
(GAAP). Efter ett flertal rattsfall med inblandade i redovisningsbyraer uppstod det ocksa ett
behov av ett regelverk med detaljerade standarder, dessa standarder utformas av den
betydelsefulla och professionella organisationen Financial Accounting Standardads (FASB)
(Smith 2006).

| de lander med kontinental tradition har staten, banker samt familjeintressen haft stort
agarinflytande. Till skillnad fran den anglosaxiska har den kontinentala traditionen
uppkommit ur nedskrivna lagar och regler. Den har sitt ursprung i vasteuropa (forutom Irland,
Storbritannien och Holland) och ar alltsa den tradition som legat till grund for den svenska
redovisningen. De lander som tillhort den kontinentala traditionen har de senaste decennierna
i storre eller mindre omfattning anpassat sig efter den anglosaxiska traditionen. Anledningen
till detta &r bland annat den 6kade globaliseringen med multinationella féretag och
borsnoteringen av dem pa marknaderna i framforallt USA och Storbritannien. Numera finns
aven en internationell standardisering som huvudsakligen bygger pa den anglosaxiska
traditionen. Denna internationella standardisering har framst skett inom ramen for den

professionella organisationen International Accounting Standards (IASB). IASB har precis



som FASB utarbetat sina standarder i enlighet med den anglosaxiska traditionen (Smith
2006).

En betydande orsak till skillnaderna i utvecklingen av de tva traditionerna ar agarstrukturen i
de stora foretagen. | de lander som omfattas av den anglosaxiska traditionen har foretagen i
storre utstrackning varit borsnoterade och dgarspridingen stor. Redovisningen har kunnat
anpassa sig efter marknadens krav pa information eftersom redovisningen och beskattningen
har varit frikopplade fran varandra och darmed inte anvant sig av samma vérderingsregler
(Smith 2006).

Ar 2000 lade EU kommissionen fram ett forslag som sade att alla borsnoterade foretag i
Europa, inklusive banker och forsakringsbolag skulle utarbeta sina arsredovisningar i enlighet
med de internationella redovisningsstandarderna, IAS (International Accounting Standards)
och IFRS (International Financial Reporting Standards) vilka tagits fram av IASB
(International Accounting Standards Board). Aven icke noterade foretag rekommenderas att
anvanda sig av de gemensamma standarderna. | Sverige var det tidigare Redovisningsradet
som angav rekommendationer inom redovisningsomradet men de har nu implementerat
IASB’s standarder i de fall dar de &r férenliga med Arsredovisningslagen.

En av de nyinfoérda standardarderna som inneburit férandringar nar det géller redovisning av
tillgangar &r IAS 41 "Jord- och skogsbruk”. Den behandlar framst vardering och redovisning
av biologiska tillgangar. Med biologiska tillgangar avses levande djur och vaxter, exempelvis
vaxande skog. Jord- skogsbruksprodukter ar de skdrdade produkterna av de biologiska
tillgangarna, alltsa nar till exempel skog avverkas. Innan implementeringen av IASBs
standarder varderades de biologiska tillgangarna till anskaffningsvarde enligt

redovisningsradets rekommendationer (Smith 2006).



Svensk skogsindustri

| Sverige spelar skogsindustrin en viktigare ekonomisk roll an i de flesta andra europeiska
lander. Den star for 10 till 12 procent av industriernas totala omséttning, sysselsattning och
foradlingsvarde, alltsa bidraget till landets BNP. | flera lan star skogsindustrin fér 20 procent
eller mer av industrisysselsattningen och exportandelen uppgar till 12 procent av den svenska
varuexporten. Sverige ar varldens tredje storsta exportor av sagade travaror och varldens
fjarde storsta exportor av papper och pappersmassa. Detta gor oss till en skogsindustriell

stormakt globalt sett (Skoginsdustrierna).

Viarldens ledande exportérer
av massa, papper och sagade trivaror 2008
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Majoriteten av Sveriges skogstillgangar ar fordelat pa tre aktorer: privata aktiebolag, statliga
aktiebolag och enskilda &gare dar den sistnamnda kategorin star for 50 procent. De privata
aktiebolagen &ager 25 procent och de statliga 14 procent av skogstillgangarna. Resterande

procent dgs av staten, kommuner och landsting och 6vriga privata &dgare (Skogsindustrierna).

Skogsmarkens fordelning pa dgarkategorier

Ziat* 30, Owriga allmanna dgare ** 2%

Statsagda aktiebalag 14% \‘

Enskilda agare

50%
Privata aktiebolag 25%
Cwriga privata agare™* 6% Kaila: Skogssayreisen
© Statliga fonder. stitelser. etc. s SKOES
* Koammuner. landsting. stiftelser. fonder, ete. &) |ndustriema

“**allmanningar, besparingsskogar, kyrkan

(Bild 3)
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1.2. Problemdiskussion och problemformulering
Redovisningen av biologiska tillgangar har enligt tidigare studier fatt for lite uppmarksamhet

fran forskare, praktiker och tillsynsmyndigheter i manga lander. Intressant nog, har 1AS 41
utsatts for mycket kritik fran revisorer och andra rapporterande enheter om att standarden ar
alltfor akademisk utformad och att matmetoderna for de biologiska tillangarna anses vara
olampliga. Kritikerna papekar att det akadamiska tillvagagangssattet - istallet for att fokusera
pa de praktiska delarna - leder till framstallande av missledande information (Herbohn &
Herbohn, 2006).

Biologiska tillgangar ska enligt IAS 41 redovisas till verkligt varde efter avdrag for
forsaljningskostnader pa balansdagen. Det verkliga vardet kan vara svart att tillampa da det
kan raknas fram pa olika satt. Enligt IAS 41 varderingshierarki ska det verkliga vérdet framst
utgdras av marknadspriser for den specifika tillgangen och i andra hand grunda sig pa
marknadspriser for likartade tillgangar. Slutligen, om det helt saknas marknadspriser ska
varderingen besta av ett nuvarde av de framtida nettobetalningarna som tillgangen ger upphov
till. Eftersom det i Sverige saknas marknadspriser, enligt forfattarnas forstudie till uppsatsen,
tvingas skogsforetagen i studien SveaSkog, Bergvik Skog, Holmen Skog samt SCA att
tillampa nuvardemetoden som ar en diskonterad prognos av framtida kassafloéden.

Metoden har kritiserats av tidigare forskning eftersom nuvardeberdkningen bygger pa
subjektiva beddmningar i form av en antagen diskonteringsranta, forvantade genererade
kassafloden och en prognostiserad avverkningscykel. Tillgangsvardet ar saledes inget konkret
utan en approximation grundad pa subjektiva antaganden om framtiden, som styrs av

foretagets incitament att redovisa hdga respektiva laga varden (Marton 2008Db).

Kritiken riktas &ven mot att orealiserade vinster eller forluster, till foljd av vardeférandringar
av tillgangar pa balansdagen, redovisas i resultatrakningen. Kritiker menar att
vérdeskillnaderna ar alldeles for osékra for att tas med i resultatrdkningen, framforallt for
tillgangar med en lang avverkningscykel pa 100 ar, (Herbohn & Herbohn, 2006). Enligt Elad
(2004) ligger orealiserade vinster eller forluster inom Jord- och skogsbruk sé langt fram i
tiden att verksamheten inte lampar sig for att inkludera dessa i resultatrékningen. Dessutom
paverkar antagandet om realiseringen i framtiden aktiedgarnas forvantningar om utdelning
idag och ger missledande information om vinstokningen, da bolagen redovisar vinst utan att

ha salt nagot.
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Smith (2006) havdar att vid en oneutral redovisning forekommer det en risk for justering av
siffror och vérden till sin egen fordel snarare &n att visa den verkliga redovisningsbilden. Da
det dessutom saknas verifikationer for den subjektivt bestdimda vardeberakningen resulterar
det i en mindre verifierbar redovisning och saledes en mindre grad av relevans. Aven
jamforbarhet mellan olika foretag kan aterkopplas till redovisningens relevans och grundar sig
i att foretagens matt maste vara jamforbara med varandra. Inneborden ar att lika handelser
och tillstand skall redovisas pa samma sétt, vilket riskerar att frangas da véardeberakningen
bestams utifran subjektiva antaganden. Subjektiviteten resulterar i att parametrarna i

varderingsmodellen kan fa olika varden beroende pa vem som goér beddmningen.

Trots kritiken till verkligt véarde anses det daremot i vissa fall vara mer &ndamalsenlig i
jamforelse med historiska redovisningsmatt. Det vore exempelvis ologiskt att vardera en
nyfodd kalv utifran historiska varden. Till skillnad fran manga materiella tillgangar har
biologiska tillgangar majlighet att forbattra sin fysiska prestanda éver tid utan att innehavaren
utfor nagot arbete pa dem, varfor redovisningen till verkligt véarde kan vara mer relevant
(Marton, 2008b).

Det finns saledes en logisk forklaring till anvandningen av verkligt varde pa biologiska
tillgangar, samtidigt som varderingsmodellen har kritiserats till foljd av de subjektiva
antagande som kravs. Det vore darfor intressant att géra en djupare studie inom problemet,

varfor ovanstaende diskussion har lett oss till foljande fragestallningar:

Vilka alternativa varderingsmetoder finns det till skogsbolagens vardering av biologiska

tillganga och hur skiljer de sig jamfort med nuvarande varderingsmetod?

Vilka konsekvenser har metoden med nuvardesberakning pa redovisningens kvalitativa

egenskaper?

Vilka atgarder kan vidtas for att minska det eventuella problemet?

12



1.3. Syfte

Syftet med uppsatsen ar att ge lasaren en tydligare bild for problematiken med subjektivitet
vid vardering av biologiska tillgangar till verkligt varde. Dels att forklara metodens
implikationer pa redovisningens kvalitativa egenskaper. Varderingen av biologiska tillgangar
inom svenska skogsbolag utgor ett exempel pa nar redovisningen inte fungerar pa ett 6nskvart

sétt och forfattarna vill uppméarsamma detta.

1.4. Uppsatsens disposition

Kapitel 1- Inledning

Uppsatsens forsta del omfattas av inledningen som beskriver bakgrunden till uppsatsens
amne, problemdiskussion, fragestallningar samt syfte.

Kapitel 2-Metod

Darefter redogor forfattarna for uppsatsens tillvagagangssatt och den metodologi som
tillampas.

Kapitel 3- Teoretisk referensram

| tredje kapitlet presenteras den teoretiska referensramen som utifran en akademisk grund
redogor for olika forfattares syn pa varderingen av skogstillgangar och dess bakomliggande
mekanismer begransat till uppsatsens problemformulering och syfte.

Kapitel 4- Empiri

| fjarde kapitlet presenteras fOrfattarnas iakttagelser och erfarenheter som tagits fram genom
forskningsmetoden.

Kapitel 5- Analys

| analysen jamfors de empiriska nedslagen med den teoretiska referensramen for att skapa en
grund till det resultat som skall komma att anvéandas till slutsats och forslag till framtida
forskning.

Kapitel 6 - Slutsatser

| detta kapitel knyter forfattarna an till det Overgripande syftet och avslutar uppsatsen med
slutsatser utformade for att besvara problemstallningarna

Kapitel 7 - Forslag till framtida forskning

Slutligen framlagger forfattarna forslag till framtida studier.
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2. Metod

| detta kapitel redovisas de metoder, samt funderingar kring dessa, som ligger

till grund fér denna studie.

2.1.Val avimne

Forfattarna har utifran en forstudie av tidigare forskning inom amnet insett att det finns
problem med de nya redovisningsstandarderna nar det géller varderingsmetoden av de
biologiska tillgangarna inom skogsholag. Tack vare uppsatser, arsredovisningar och
vetenskapliga forskningsartiklar och rapporter har forfattarna kommit fram till att varderingen
av biologiska tillgangar blir diffus. Darmed har utrymmet for subjektivitet fran bolagens sida
blivit storre &n nar man som tidigare varderade tillgangarna utifran anskaffningsvérdet. Det
har tidigare skrivits om implementeringen av IAS 41 och dess redovisningseffekter nar det
géller svenska skogsbolag men just subjektivitetsproblemet har inte studerats djupare, vidare

forskning har istéllet efterlysts.

2.2.Val avrespondenter

Forfattarna har valt att fokusera studien pa noterade bolag eftersom dessa foljer IASBs
standarder. Icke noterade bolag har valmdjligheten att inte redovisa enligt IAS/IFRS och blir
da ointressanta for studien. Svenska bolag och revisionsbyraer har valts for att dessa ar lattare
att komma i kontakt med jamfort med utlandska. Vissa av de valda skogsbolagen &ger skog i
utlandet och i dessa fall har varderingen mellan de svenska och utlandska skogstillgangarna
jamforts.

Forfattarna har med hjalp av en tabell 6ver dgandeférhallandet av skog i Sverige valt ut de
fyra stOrsta svenska noterade skogsbolagen eftersom de enligt tidigare forskning anvénder sig
av nuvardesmetoden och darfér omfattas av subjektivitetsproblemet. De valda skogsbolagen
ar: Holmen skog AB, Bervik skog AB, Sveaskog och Svenska Cellulosa AB (SCA).
Forfattarna har ocksa kontaktat de revisionshyraer; KPMG och PricewaterhouseCoopers
(PWC), som utfér revision at dessa bolag for att fa bada sidors uppfattning av problemet. Aven
méklare av privata skogsfastigheter har kontaktats eftersom de &r en extern aktér som handlar
med samma produkter. | vissa omraden dgs samma typ av skog av privatpersoner sa val som
skogsbolag men &r vérderad enligt olika metoder och forfattarna &r intresserade av att ta reda
pa andledningen till detta. De privata maklare som kontaktats jobbar at LRF konsult.
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2.3. Undersokningsmetod

| samstdmmighet med studiens syfte 1.3. har forfattarna valt en kvalitativ
undersokningsmetod med fokus pa individuella djupintervjuer for att bade erhalla en tydligare
forstaelse och ge en bakomliggande forklaring till studieproblemet. Undersékningsmetoden
maojliggor dven for ett ndrmare perspektiv och en intervjukontroll med respondenterna. En
kvantitativ studie har valts bort dels for att respondenterna &r, enligt tidigare forskning, for fa
for att gora en generalisering men dven da studiens syfte kraver en djupare analys av

studieproblemet som begréansas av en kvantitativ studie.

For att uppfylla studiesyftet kommer ovanstaende empiriinsamling kompletteras med
informationsinh&mtning genom akademiska forskningsrapporter, websidor med anknytning
till problemomradet, foretagens arsredovisningar samt évriga offentliga dokument med

marknadsobservationer som statistik och index.

2.4. Vald intervjuteknik

Som en foljd av det stora geografiska avstandet mellan respondenterna, samt for att spara tid
har forfattarna valt att genomfora telefonintervjuer. Dessutom anser forfattarna att
svarsfrekvensen 0kar med telefonintervjuer eftersom de &r generellt mindre tidskravande och

enklare att planera in for respondenten.

Intervjuerna har varit ostrukturerade vilket bygger pa att 6ppna fragor stallts i syfte att lamna
ett brett svarsutrymme for respondenten. Metoden mojliggor for eventuella diskussioner samt
djupare forstaelse och kunskap inom amnet enligt forfattarna. Motsatsen ar en strukturerad
intervju och har valts bort eftersom den bygger pa att svarsalternativen oftast &r
forutbestamda, begransar saledes svarsmajligheterna och anses darmed vara otillracklig for
studiesyftet. (Holme & Solvang, 1997).

For att uppfylla studiens syfte har intervjufragorna (Bilaga 1) grundats och formulerats utifran
problemformuleringen 1.2. For att starka empirins tillforlitlighet har likadana fragor stallts till
samtliga respondenter pa skogsforetagen. Eftersom revisorerna omfattas av sekretessen att ej

utelamna icke offentlig information om sina kundforetag, har intervjufragorna haft en objektiv
infallsvinkel pa problemomradet (Bilaga 2). For battre méjligheter till forberedelse, skickades

fragorna till respondenterna nagra dagar i forvag. Respondenterna fran privatmarknaden fick

15



tva kortfattade fragor angande vardering av skogstillgangar (Bilaga 3).

Fojande respondenter har deltagit i undersokningen:

e Gunnar Lind - Holmen Skog

o Per Matses och Anders Jakobsson - Sveaskog
e Juhani Toivonen, Bergvik skog

e Martin Johansson - Pwc

o George Pettersson - KMPG

e Carl - Johan Jurss - Chefsméklare, LRF konsult

Pa grund av en stérre omorganisation hade ingen av de tillfragade respondenterna pa SCA tid
att stalla upp och bidra med information till uppsatsen. De hanvisade istéllet till sin senaste
arsredovisning. Darfor baseras uppgifterna i empirikapitlet pa det som forfattarna har kunnat
utlasa ur arsredovisingen fran 2009. Vi anser dock att det &r av intresse att ta upp och jamféra
den information som finns att tillgd med den information som vi har fatt fran respondenterna

pa de dvriga skogsbolagen.

2.5. Analysmetoden

Den teoretiska referensramen har valts utifran relevansgrad relaterat till studieomradet och
kommer jamforas med de empiriska nedslagen i analysen. Analysen kommer att besta av
empiri som tematiseras och tolkas med fokus pa sokning efter aterkommande madnster och
gemensamma drag. Studieproblemet ska besvaras utifran Hur och Varfor istallet for bara nar,
var och vad. Analysen kommer inte baseras pa personligt tyckande utan kvalificerade
slutsatser grundade pa teoretiska utgangspunkter och empiriska data. For en tydligare analys
kommer fragestéllningen att struktureras upp i delfragor som analyseras for sig. Den

grundlaggande och viktigaste analysen tas ytterligare fram i slutsatserna.
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3. Teoretisk referensram

| detta kapitel presenteras den teoretiska referensramen som utifran en
akademisk grund redogor for olika forfattares syn pa varderingen av
skogstillgangar och dess bakomliggande mekanismer begransat till uppsatsens

problemformulering och syfte.

3.1 Redovisningens kvalitativa egenskaper
Med utgangspunkt fran anvandarnas informationsbehov beskriver Smith (2006) de

formulerade kvalitetskrav som finns pa redovisningen. Dessa kvalitativa egenskaper finns
uttryckta i IASBs forestallningsram och den priméra egenskapen ar redovisningens relevans
vilket betyder att redovisningen ska vara anvandbar for beslut. Andra viktiga kvalitativa
egenskaper ar jamforbarhet, validitet, verifierbarhet dar de tva sista kategoriseras tillsammans
av Smith under ytterligare en egenskap: tillforlitlighet. Tillforlitlighet handlar om
redovisningens férmaga att avbilda en ekonomisk verklighet i foretaget. Om redovisningen ar
tillforlitlig ska den avbilda “ratt” aspekter av verkligen pa ett satt som inte ar alltfor osakert
(Smith 2006 ).

Validitet innebar att spraket och verkligheten i redovisningen ligger i linje med varandra, det
vill s&ga att redovisningen avbildar det den avser att avbilda. Validitetsbegreppet i sig har
aven det vissa egenskaper och minimikrav for att validitet ska uppnas, en av dess egenskaper
ar neutralitet. Neutraliteten ar till stor del kopplad till avsikterna hos
redovisningproducenterna, med andra ord foretaget som upprattar redovisningen. Rent
konkret innebar krvavet pa neutralitet att foretaget ska stréava efter att pa basta mojliga satt
avbilda verkligheten pa det satt som man uppfattar den. Kriteriet syftar till att motverka varje
form av forskoning av redovisningen for att ge den bild man vill visas utat snarare an den bild

man egentligen tror pa (IASBs forestallningsram).

Verifierbarhet innebar att redovisningen ska vara ett objektivt underlag genom att de matt som
anvands ska kunnas ”bevisas” med hjalp av tillexempel fakturor eller transaktioner. Smith
skriver dock att de flesta matt som anvands inom redovisningen ar paverkade av subjektiva
beddémningar i storre eller mindre utsrackning, exempelvis bedomning av ekonomisk

livslangd pa anlaggningstillgangar. For att kontrollera den hér typen av delvis subjektiva
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bedomningar har kravet pa verifierbarhet getts ytterligare en innebord; graden av
verifierbarhet &r hogre ju hogre samstammigheten i bedémningarna ar mellan sinsemellan
oberoende bedémmare. Detta forutsatter dock att verifikationen eller medelvardet i dessa
oberoende bedommares uppskattningar verkligen ger uttryck for det sanna vardet” (Smith
2006).

Begreppet jamforbarhet har tva olika aspekter: jamforbarhet 6ver tid och jamférbarhet mellan
foretag. Jamforbarheten mellan foretag kan kopplas direkt till det tidigare ndmnda begreppet
relevans. For en investerare pa aktiemarknaden &r det relevant att kunna jamfora de olika
foretagen med utgangspunkt fran bland annat deras redovisningsmatt, darfor maste matten
vara jamforbara. Tillexempel ska en investerare kunna jamfora rantabilitetsmattet for att se
vilket foretag som har haft storst Iénsamhet under aret. Den grundlaggande inneborden i
begreppet jamforbarhet ar att lika handelser och och tillstand ska redvovisas pa samma sétt.
Tillgangar och skulder som representerar likartade resurser och ataganden ska alltsa varderas
till samma belopp i alla foretag. Rent konkret innebar det att lika handelser och tillstand ska
redovisas pa samma satt. En nagot lésare definition pa jamforbarhet ar att anvandarna av
redovisningen, alltsa investerare och kreditgivare med flera, vet vilka spelregler som galler.
Trots att det finns skillnader i varderingen av till exempel tillgangar sa vet anvandarna att de
jamforda foretagen tillampar samma regler och trots att prognosunderlaget inte ar det basta sa
har det iallafall jamforbar kvalitet (Smith 2006).

3.2 Verkligt Varde

Virde kan métas pa olika satt och de vanligaste ar anskaffningsvarde, nyttjandevérde och
verkligt varde. Av dessa ar verkligt varde svarast att bestimma da det férekommer manga
olika definitioner. En av dessa ar nuvardet av framtida kassafloden som grundar sig i
varderingen av betalningsstrommarna som tillgangen ger upphov till. Eftersom berakningen
bygger pa en prognos ar det svart och veta exakt hur stora kassafloden kommer vara.
Nuvérdet skiljer sig gentemot den tidigare ndmnda definitionen av verkligt vérde -
marknadspriset - utifran varderingens utgangspunkt. | nuvardet ar utgangspunkten foretagets
framtida infloden medan den andra definitionen utgar fran dagens marknadsvarde (Marton,
2008a).
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Jan Engstrém (2009) anser att valet av tillgangsvardering beror pa vilken information bolaget
avser att spegla i dagslaget, i framtiden eller historiskt satt. Att basera aktievardering pa
historiska kostnader nar tillgangen handlas aktivt pa en marknad idag anses exempelvis inte

relevant, eftersom bolaget da avser att spegla varderingen i dagslaget.

Utformningen av redovisningsreglerna har varit tamligen svar for att ta fram ett objektivt
verkligt véarde. Svarigheten uppstar nar berakningen bygger pa modeller som kréaver
subjektiva antaganden, som styrs av foretagets incitament att redovisa hoga respektiva laga
varden.

Enligt IASB:s forestallningsram ar aktiedgarna de primara anvandarna av redovisningen, till
vilka det verkliga- eller aktuella vardet anses mest relevant. Darmed kraver |ASB att verkligt
varde anvands for de tillgangar dar det finns marknadsvarden, tillexempel biologiska
tillgangar. Till skillnad fran andra materiella tillgangar har biologiska tillgangar en egenskap
som gor att verkligt varde ar mer relevant, da de har méjlighet att utveckla sin fysiska

prestanda Over tid utan att innehavaren utfor nagot arbete pa dem (Marton, 2008b).

3.3 Virdering av biologiska tillgangar

Standarden IAS 41 syftar till att ange principer for upplysningar och redovisning av jord- och
skogsbruksverksamhet for bolag som omfattas av IAS/IFRS. Med biologiska tillgangar avses
levande djur och véxter samtdigt som skogsbruk motsvarar produkten av den skdrdade
biologiska tillgangen exempelvis stockar och timmer. Fram till skérdetidpunkten redovisas de
biologiska tillgangarna till verkligt varde med avdrag for forsaljningskostnader och darefter
réknas de som lager och redovisas enligt IAS 2 - Varulager. Definitionen av verkligt vérde
enligt IAS 41 &r foljande:

«...det varde till vilken en tillgang skulle kunna Gverlatas eller en skuld regleras, mellan
kunniga parter som &ar oberoende av varandra och som har ett intresse av att transaktionen

genomfors.”
Definition hanvisar till tankta transaktioner mellan obereonde parter pa en aktiv marknad.

Darav ska verkligt varde av en biologisk tillgang i forsta hand utgéras av det aktuella

marknadspriset. | de fall tillgangen kan relateras till flera olika marknader, ska markanden
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som anses vara mest relevant anvandas. En aktiv marknad existerar da foljande villkor &r
uppfyllda:

1. Handeln avser likartade produkter

2. Det finns vanligen intresserade kopare och séljare

3. Prisinformationen &r allmant tillganglig.

Om marknadspriser saknas for den avsedda tillgangen, ska varderingen av verkligt varde
grunda sig pa marknadspriser for likartade tillgangar. Nar de tva namnda metoderna inte kan
tillampas, ska vérderingen besta av ett nuvarde av de framtida nettobetalningarna som

tillgangen ger upphov till.

3.4 Tidigare forskning
Herbohn, K. F. & Herbohn, J (2006) undersoker de framtida implikationerna av 1AS 41 for

skogsfastighetsbolag inom den europeiska unionen, baserat pa utvecklingen i Australien och
Australian Accounting Standards Board (AASB) 1037. Eftersom riktlinjerna och kraven
mellan AASB 1037 och IAS 41 4r nastintill identiska, har Australien fungerat som ett testland
for inforandet av IAS 41 i Europa. Det framgar att verkligt varde &r enligt IAS 41 enkelt att
forsta for redovisningens anvandare nar det finns en aktiv marknad samt att det &ar relevant
och tillforlitligt nar det verkliga vérdet representerar en vardeforandring. Svarigheten uppstar i
praktiken nar en aktiv marknad saknas och ett verkligt varde maste framberaknas. En
subjektiv uppskattning av det verkliga vardet utgor da en mindre tillforlitlig
redovisningsinformation och ger utrymme for misstolkningar samt frisseringar av vardena.
Kritiken riktas dven mot att orealiserade vinster eller forluster, till foljd av vardeférandringar
av tillgangar pa balansdagen, redovisas i resultatrakningen. Kritiker menar att
vérdeskillnaderna ar alldeles for osékra for att tas med i resultatrdkningen, framforallt for
tillgangar med en lang avverkningscykel. Foresprakare havdar att de vinster eller forluster
speglar foretagsledningens insatser vid forvaltningen av de biologiska tillgdngarna under
perioden. Vidare anses de orealiserade vardeforandringarna skapa volatilitet for den
redovisade vinsten mellan perioderna och aktiedgarns 6kade forvantningar pa utdelning kan
komma att baseras pa ett kapital som i dagslaget inte &r tillgangligt for foretaget.
Sammanfattningsvis ar standarden inte lika effektivt tillampbar i praktiken som i teorin da den

ar alltfor akedemiskt utformad, vilket resulterar i missvissande vérdeberakningar.
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Enligt Elad (2004) &r redovisningen till verkligt varde mer andamalsenligt i jamforelse med
historiska redovisningsmatt i vissa fall. Det vore exempelvis otankbart att vardera en nyfodd
kalv, baserat pa historiska varden. Berakning av ett anskaffningspris skulle bli komplicerat
och leda till tvetydiga varden. Det finns emmellertid en risk att de ovan ndmnda argument inte
framjar malet med en internationell harmonisering av redovisningen. Tillimpningen av
marknadspriset, for vad som kan anses vara en likartad tillgang, samt bedémningen av
tillgangens nuvérde bygger pa subjektiva uppskattningar som resulterar i olika utfall och

darmed en minskad jamforbarhet.

Forutom sjalva timmerproduktionen paverkas det verkliga vardet pa skog av olika inslag som:
Materiella fordelar som béarfrukter och svamp, Rekreationsanvandning som jaktmark och
Kulturella varden som landskap och natur. Dessutom stiger de immateriella vardena relaterat
till en 6kande befolkning, och i tétt befolkade omraden kan vardena dven dverskrida
produktionsvardet pa skogsbruk, (Viitanen, Hannelius & Airaksinen 2006).
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4. Empiri

| detta kapitel presenteras iakttagelser och erfarenheter som tagits fram genom

Intervjuerna.

4.1 Skogsbolag

4.1.1 Holmen skog

Holmen &r en skogsindustrikoncern som tillverkar tryckpapper, kartong och travaror och
bedriver verksamhet inom skogsbruk och energi. Det stora egna skogsinnehaveten &ar
strategiskt viktig resurs for Holmens framtida utveckling. Holmens produkter omfattar
tryckpapper, kartong, travaror, skogsbruk och energi. Deras egen skog ger merparten av
virkesravaran. Koncernens markinnehav uppgar till cirka 1,3 miljoner hektar, varav en

miljon hektar utnyttjas for skogsbruk (Arsredovisning 2009).

Holmen skog anvénder sig av den tredje metoden for vardering av verkligt vérde enligt IAS
41, alltsa nuvérde av framtida kassafloden. Anledningen till detta dr deras stora skogsinnehav
da det inte finns nagot marknadspris pa en miljon hektar skog i Sverige. Visserligen finns det
marknadspriser pa mindre enheter men om man skulle applicera dessa pa Holmens
skogsinnehav sa skulle vérdet pa skogenenligt respondenten Gunnar Lind komma att
femdubblas.

Gunnar Lind anser att det finns ett stort inslag av subjektivitet n&r man anvander sig av
nuvardeberakning av framtida kassafloden. Bedomningen grundar sig valdigt mycket pa
antaganden men samtidigt sa maste processen maste ske pa det sattet. Foretaget maste vid
varderingen bygga pa det man har sett historiskt sett och gora ett antagande angaende om man
tror att det kommer att fortsatta utvecklas pa samma sétt eller om det kommer att ske en
forandring. Foretaget maste aven se till vad som sker i omvérlden saval som historien. Vid
Holmen utgar man fran dagslaget nar det galler kostnader och intakter och de volymer som
finns i nuvardesberakningen. Nar man borjar ser man till den historiska utvecklingen av priser
pa olika sortiment och vilka kostnader som funnits langre bak i tiden. Utifran detta gér man en
beddémning om framtiden. Vid den senaste berdkningen bestdmde man att priserna skulle ha

en inflationstakt pa ca 1% fram till &r 2035 och kostnaderna skulle ha en lite hogre
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inflationstakt fram till samma ar, efter det kommer de enligt beddmingen ha samma
utvecklingstakt.

Beddmningen av avverkningscykeln &r lattare att mata och blir darmed sékrare och béttre. Dar
anvander man sig av modeller genom vilka man kan utldsa hur mycket skogen kommer att
vaxa beroende pa: vilken mark den vaxer pa, vilka andra tradslag som véxer dar, om den skots
pa ett visst satt etc. Pa sa satt kan rakna ut ganska val hur avverkningscykeln ska se ut. Vart
tionde ar gors en berdkning for hur mycket man kan avverka. Man borjar med att gora en
taxering dar man undersoker hur skogen ser ut. Taxeringen réaknas sedan ut pa hela
skogsinnehavet. Den senaste bedémningen gjordes ar 2000 vilket innebér att en ny bedéming
kommer att goras i ar. Om det visar sig att tillvaxten pa skogen har 6kat ger detta utslag i den
nya berakningen. Dérefter far man titta pa hur berakningen paverkar vardet och rakna pa de
nya volymerna. Om ny skogsfastigheter kops in sa justeras vérdet arligen men det handlar om
sa sma volymer att det endast paverkar vardet marginellt. Gunnar Lind sager att det ar viktigt
att ha en langsiktig och uthallig avverkningsplan for att skogen ska racka under hela

avverkningscykeln som &r pa 100 ar.

Berakningen av diskonteringsrantan bygger pa ett antagande. Den bor ligga pa samma niva i
ett antal ar om inget ovantat hander darfor att om réantan plétsligt skulle dndras innebér det att
forandring av vardet sker. Man forsoker darmed att halla rantan stabil men en dndring gjordes
forra aret da man minskade rantan fran 6,5% till 5,5%. Andringen gjordes som en féljd av en
omvardering av skogen da man kom fram till att de priser och kostnader som fanns i
modellerna inte speglade den utveckling som skett. Samtidigt som man gjorde denna
omvardering sa sag man &ven Gver ranteantagandet. Man sag till de rantor som finns pa
svenska langa obligationer och vilka risker som fanns pa lanat eget kapital och kom fram till
att den davarande diskonteringsrantan var for hog. Varderingen av tillgangarna gors av
foretaget (Gunnar Lind) tillsammans med koncernekonomer. Revisorer fran KPMG granskar

och kvalitetssakrar véarderingen och kontroller alla antaganden som gjorts.

Enligt Gunnar Lind anvéander sig Holmen och SCA av samma vérderingsmetod. Dock kan det
vara sa att man gor olika antaganden betréaffande priser och rantor, SCA anvander sig av en
nagot hogre diskonteringsranta i sina modeller och en hogre prisinflation. Men de raknar pa
samma satt. Gunnar Lind sager att varje skogsbolag maste fundera pa vilka forutséttningar
man har och hur man ska se pa priser och rantor. Det viktigaste &r att man inte hoppar mellan
aren utan att man haller sig till den linje man har bestamt sig for. Andrar man modell och
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raknesatt fran ar till ar sa blir man inte trovardig. Subjektiviteten utgor ett
trovardighetsproblem for foretaget. Forandringar nar det galler tillexempel priser kan fa
omfattande effekter pa foretagets varde. | dagslaget ligger Holmens priser langt under den
prisutveckling som skett de senaste aren. Gunnar Lind berattar att Holmen genomfor
kanslighetsanalyser dér man undersoker vad som hander om priserna skulle sjunka, respektive
stiga i olika omfattning. Nyligen genomfordes en sadan analys dar man raknade pa de priser
som finns i dagslaget. Om Holmen skulle exekvera de priserna genom hela modellen sa skulle
deras vérde stiga med 7 miljarder. Darfor ar det viktigt att man ar forsiktig med forandringar.
Det fors hela tiden en diskussion angaende ifall de priser som anvénds i modellerna verkligen
ar ratt priser eller om de ska justeras med anledning av dagens lage och hur en sadan justering

ska se ut.

Gunnar Lind anser att det egentligen inte finns nagra atgarder som skulle kunna minska
subjektiviteten vid varderingen. Den bygger pa antaganden och inget ar vetenskapligt belagt.
Det enda som man eventuellt skulle kunna gora ar att forkorta modellerna och rakna pa ett
mindre antal ar. Det viktiga ar att lara sig hur skogsnaringen fungerar och fundera pa vilka
effekter man har pa avverkningskostnader, priser etc. Man maste studera omvarlden for att
veta att man inte gor fel. Han séger ocksa att det ar viktigt att tanka pa hur marknaden tar
emot signaler som foretaget skickar ut nar man andrar pa varderna pa grund av antaganden
som gjorts. Inom Holmen praktiserar man forsiktighetsprincipen och de uppskrivningar som
gjorts har anvants till att skriva ner anlaggningstillgangar pa andra hall inom koncernen.
Samma atgard har gjorts tidigare for att mota nedskrivningsbehov. Daremot paverkar inte

uppskrivningarna utdelning av eget kapital utan detta baseras pa kassaflodet.

4.1.2 Sveaskog

Sveaskog grundades redan 1859 under namnet Kungliga Domanstyrelsen och deras uppdrag
var att forvalta kronans mark. ldag saljer de sagtimmer, massaved och biobrénsle. Kunderna
ar sagverk och tramekanisk industri, massa- och pappersindustri samt energiforetag. De
upplater dessutom skogsmark for andra naringar sasom vindkraft och naturturism. Skogen ar
karnan i Sveaskogs verksamhet. Sveaskog bedriver ett hallbart skogsbruk som utgar fran

langsiktiga avverkningsberakningar (Arsredovisning 2009).

24



Precis som Holmen anvénder sig Sveaskog av nuvardesberakning av framtida kassafloden vid
varderingen av sina biologiska tillgangar. De ser inte nagot alternativt tillvagagangsatt da det
inte finns nagon genomlyst marknad for sa stora skogsinnehav som féretaget har.

Under kalenderaret forekommer det lite forandringar i sjalva modellen men i samband med
arsbokslut och liknande ifragasétts alla delar i modeller. Man bollar tankar bade internt och
med externa experter och revisorer. Avverkningstakten beslutas av styrelsen och beslutet &r
aktivt for den narmaste perioden pa mellan 5-10 ar. Avverkningscykeln bestams utifran en
modell. Inga andringar av diskonteringsrantan har gjorts sedan inférandet av IFRS/IAS men
den granskas kritiskt en gang per ar. Styrelsen fattar beslut &ven om detta och ett nytt beslut
kommer att fattas i slutet av detta ar. Vid berékning av diskonteringsrantan gors tre olika
analyser dar man bland annat tittar pa aktiemarknaden, WACC (weighted average cost of
capital) och vad som har hant i prisbilden. Utifran de har tre analyserna sa far man fram ett
spann av rantesatser och inom det spannet ska den aktuella diskonteringsrantan ligga. Man
forsoker vara konservativ och halla sig till samma ranta sa lange den ligger inom spannet.

For minska eventuell subjektivitet vid varderingen forsoker man se till att ha en modell och
tillampning som ar &r sa konsistent som majligt. Pa sa sétt kan man undvika subjektivitet
mellan aren. For att undvika for stora kast pa grund av prisséttning sa raknar Sveaskog ut tio
ars medelpriser vilka anvands som utgangspunkt for intéktssidan. Dessa medelpriser tas fram
utifran de lokala marknaderna. De mitt inne i den processen och har annu inte kommit upp i
tio ar utan befinner sig just nu i ar sju. Nar de kommit upp i tio ar sa kommer de successivt att
byta ut det dldsta och l&gga till det senaste genomsnittspriset. Vid bedémning 6ver tiden
beaktar man hur man tror att priserna och kostnaderna kommer att utvecklas, och den
bedémningen grundas pa makroekonomiska uppgifter. Dock tillagger de att de sjalva gor
varderingen och darmed ar det ju Klart att det finns inslag av subjektivitet. N&r det géller

inflationssatsen sa lutar de sig pa riksbankens inflationsmal.

Enligt Sveaskog ligger de flesta stora skogsbolag i Sverige ganska nara varandra nér det galler
beddmning och berdkningssétt. Det kan skilja lite grand med vissa antaganden som
tillexempel inflationsantaganden och dérmed blir ju ocksa rantan annorlunda, med annars sa

ligger man modellmadssigt nara varandra.

Vid berakning av vardet pa de biologiska tillgangarna anvander man i grunden sina egna data

ut6ver det har man samverkan med en extern part som hjéalper till med underlag for berakning
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av diskonteringsrantan. Denna person fungerar som en input och jobbar ocksa mot andra
skogsbolag sa att man ser att alla har en likartad grund. Alla varderingar och beslut fattar
foretaget sjalva men de forsoker fa en sa bra faktagrund som majligt infor besluten.

Rent allméant anser respondenterna fran Sveaskog att IAS 41 innebér att en sofistikerad och
komplicerad modell tillampas som faktiskt bygger pa hundra ars framtida kassafloden dar
man maste gora en bedémning av hur prisutvecklingen och kostnadsutvecklingen ser ut. P&
nagot satt maste gora detta utan att betanka hur ser marknader och avverkning ut om hundra
ar. Det ar fa som kan se den bilden framfor sig. Hela modellen bygger darmed pa ett antal
antaganden.

4.1.3. Bergvik skog

Bergvik Skog koncernen bildades den 25 mars 2004 och férvarvade samtidigt 1 542 000
hektar produktiv skogsmark fran Stora Enso och 321 000 hektar fran Korsnas. Verksamheten
ar i hog grad styrd av langsiktiga avtal som vid bildandet 2004 traffades mellan Bergvik Skog
och Stora Enso respektive Korsnés. Dels ett 15-arigt virkesavtal som ger Bergvik Skog
skyldighet att salja och Stora Enso/Korsnés skyldighet att kdpa och avverka en avtalad arlig
volym av avverkningsratter. Dels ett serviceavtal dar Stora Enso och Korsnas férbinder sig
att pa uppdrag av Bergvik Skog utféra skogsvard och andra operativa tjanster samt allméan
skoglig service och tillsyn. Vid utgangen av aret uppgick den totala produktiva skogsarealen
till ca 1,9 (Arsredovisning 2009).

Aven Bergvik skog varderar sina biologiska tillgdngar utifran nuvarde av framtida
kassafloden. Skalet till detta &r att det &r knepigt att ange marknadspriset for 2 miljoner hektar
mark. Det finnns marknadspriser fér 500-5000 hektar men formodligen ingen som kan kdpa
sa mycket som 2 miljoner hektar och darmed blir det knepigt att utga fran marknadspriser for
den typen av skogsfastigheter. Varderingen blir ganska teknisk och utgar fran den
kundkategori som de vander sig till och framforallt skogsindustrins betalningsformaga, med
andra ord: vad kan de betala for massaved och timmer. Sedan hérleder man denna
uppskattning och gor en industriell kalkyl 6ver vad skogen kan ténkas vara vard. Om man
raknar detta per hektar sa blir det ett lagre varde an vad man séljer en 1000 hektars fastighet
for.

Samma metodik och teknik anvénds vid berdkning av kassafloden, diskonteringsrénta och

avverkningscykel mellan de olika redovisings perioderna. Vid berdkning av kassaflode
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anvander sig Bervik av en 90 arig kassaflodesmodell med vilken man raknar ut kassafloden
for 90 ar framat for skogen. Enskilda forutsattningar kan andras fran ar till ar, tillexempel
priset for olika skogsvardsinsatser. Men grundprinciperna och filosofin i modellen ar
densamma. Vid berakning av kassaflodet finns det enligt Juhani Toivonen ett stort matt av
subjektivitet som man kan mota genom att prata med kollegor och revisorer for att fa
utomstaendes synpunkter.

Bervik skog bedoémer sin avverkningscykel till 90 ar vilket ar nagot kortare an andra stora
svenska skogsbolag men detta forklarar man med att de andra skogsbolagen &ger nordligare
skog som har langsammare tillvaxt. Tidigare hade Bergviks skog en avverkningscykel pa 100
ar men de bedoémer att den kortare avverkningscykeln ar mer riktig.

Nar det galler diskonteringsrantan anser Juhani Toivonen att det inte finns nagon absolut
sanning. Bergviks diskonteringsranta ligger pa 6,25% och inga andringar har gjorts, men han
sager att detta kan diskuteras och man kan lika garna argumentera for en ranta pa 5,25% men
for att gora en &ndring behdver man ha véldigt bra motiv. Det finns inga ratta svar.

Bergvik skog ager och koper fortldpande skog i Lettland. Forutsattningarna mellan Lettland
och Sverige ar valdigt likartade, tillexempel &r rotationsperiod och slutkunderna som kdper
produkten densamma, darfor anvander de sig av samma metod och samma modell for
vardering. Det finns vissa parametrar som skiljer sig at i Lettland jamfort med Sverige,
exempelvis & priser, men filosofin och modellen & densamma. Juhani Toivonen séger att i
teorin skulle man kunna ténka sig att om foretaget dgde snabbvaxande plantageskog i till
exempel Sydamerika sa skulle de fa fundera pa andra principer da omloppscykeln &r kortare
och dven synen pa den vaxande skogen ar annorlunda. Men i Bergviks fall sa anvands samma
metod i bada landerna. Aven Bergvik skog raknar ut sin avverkningscykel med hjalp av en
modell. Mellan Sverige och Lettland s& kan da det lokala marknadspriset pa ravaran eller

andra faktorer ha en viss paverkan pa en eventuell skillnad i varderingsmetoden.

Tillskillnad fran andra stora svenska skogshbolag sa ar Bergvik skog uteslutande ett
skogsagande foretag och har ingen skogsindustri. Inom till exempel SCA sa ar skogsdelen
mycket liten. Men férutom det sa ar skillnaderna sma och Juhani Toivonen tror att modellerna
som anvands liknar varandra. VVarderingen av de biologiska tillgangarna gors av en extern
part, Nordea, som skoter den rent praktiska delen. Bergvik for en diskussion med dem men
Nordea tar fram sjalva modellen. Samarbetet beror pa en dverenskommelse som Bergvik har
gett till sina langivande banker. Férutom det samarbetar &ven med revisorer som granskar och

diskuterar de stallningstaganden som har gjorts vid vérderingen.
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Juhani Toivonen anser att infoérandet av IFRS standarder ar ett steg i rétt riktning och en
forbattring jamfort med redovisningsradets tidigare rekommendationer. Den gamla metoden
som baserades pa anskaffningsvardet var missvisande da varderingen blev valdigt beroende
pa nar marken inforskaffades. Trots det ar vardering enligt IAS 41 vansklig och lamnar
utrymme for subjektivitet eftersom standarden ar komplex och bygger pa antaganden finns det
mycket utrymme for tyckande. Men han sager ocksa att det ar knepigt att vardera nordisk
skog da den har sa lang vaxttid och konstig cykel. De dtgarder som kan vidtas for att minska
eventuell subjektivitet vid varderingen av de biologiska tillgdngarna ar enligt honom att fora
en dialog med likasinnade som Holmen och SCA for att veta hur de ser pa saken. Man bor

aven fora dialog och dryfta viktiga variabler med annan expertis.

4.1.4 SCA

SCA ar ett globalt hygien- och pappersféretag som utvecklar, producerar och marknadsfor
personliga hygienprodukter, mjukpapper, forpackningar samt tryckpapper och sagade
travaror. Europa ar SCAs huvudmarknad, men koncernen har aven starka positioner i
Nordamerika, Latinamerika och Stillahavsasien. | Europa finns SCA Forest Products som
tillverkar tryckpapper, massa, virke och sagade tréavaror. SCA ager cirka 2,6 miljoner hektar
skogsmark. Som ett komplement till skogsverksamheten bedriver SCA en omfattande

sagverksrorelse (Arsredovisning 2009).

SCAs skogstillgangar delas upp och redovisas dels som biologiska tillgangar, det vill sdga
rotstaende skog, dels som marktillgangar. Skillnaden mellan det redovisade vérdet pa
rotstaende skog och det totala vardet pa skogstillgagnarna utgors av skogsmark. Skogsmarken
redovisas som anlaggningstillgang. De biologiska tillgangarna varderas och redovisas till
verkligt vérde efter avdrag for uppskattade forséljningskostnader. Eventuella
vardeforandringar redovisas i resultatrakningen. Da marknadspris eller annat jamférbart vérde
saknas for tillgangar av SCAs omfattning varderas de biologiska tillgangarna, det vill saga
rotstaende skog, till vardet av forvantade framtida kassafloden. Berakningen av kassafloden
baserar sig pa befintliga, hallbara avverkningsplaner och bedémningar avseende tillvaxt,
virkespriser, avverkningskostnader och skogsvardskostnader, inklusive utgifter for lagstadgad
aterplantering. Hansyn tas till miljorestriktioner och andra begransningar. Avverkningsplanen
gors utifran den senaste tillgangliga skogstaxeringen vilken uppdateras vart tionde ar. Alla

dessa antaganden som ligger till grund for kassaflédesberékningen ar i huvudsak
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erfarenhetsbaserade och forandras endast i de fall forandring av nivaer for pris och kostnad
bedoms vara langsiktiga. Kassaflodet omfattar en produktionscykel som av SCA beddms
uppga till i genomsnitt 100 ar. Den diskonteringsfaktor som anvands &r den kapitalkostnad
(WACC), som normalt anvénds vid vardering av motsvarande tillgangar.

Under fjarde kvartalet genomfordes den arliga véarderingen av rotstaende skog. Samma
varderingsmodell som anvandes 2007 och 2008 anvandes dven 2009. Varderingen grundades
pa avverkningsplanen som &r baserad pa 2006—2007 ars skogstaxering. Vid varderingen 2009
gjordes ingen forandring av kalkylrdntan (WACC) vilken uppgick till 6,25% och vérderingen
i fjarde kvartalet medforde ingen justering av den planerade vardeforandring av

skogstillgangen som redovisades I6pande under aret.

4.2. Privatmaiklare

4.2.1 LRF konsult

LRF Konsult Skogsbyran ar en del av LRF Konsult med drygt 100 skogsekonomer,
fastighetsméklare och varderingsmén spridda 6ver hela landet. De ar den ledande aktdren for
ekonomisk radgivning mot privata skogségare i Sverige.

Som Sveriges storsta méklare av jord och skogsfastigheter samlar LRF in data fran alla sina
forsaljningar. De formedlar ca 1100 fastigheter varje har statistik sedan ca 15 ar tillbaka.
Det varde som anvands ar darmed ett aktuellt marknadsvarde fran forsaljningar av fastigheter
som varit ute pa den 6ppna marknaden. Dessutom fangar de &dven upp de fastigheter som
forséljes via fastighetsreglering vilket exempelvis inte Jordbruksverket eller SCB gor utan
forsaljningen kommer med i statistiken oavsett fang.

| LRFs maklarsystem fyller varje méklare i uppgifter kring den avslutade forsaljningen. Dar
tar man hansyn till hur stor del av kopeskillingen som utgors av aker, skog bostadsbyggnad
med mera. Deras statistik slapps tva ganger per ar, varje hel och halvar, och brukar fanga
medias och dvriga aktorers intresse.

Nar det galler vardering av skog ar det framforallt skogsbruksplanen och dess virkesforrad
som man tar hansyn till. Ofta varderas aven jaktratten. Vardet uttrycks i kr per m3, sakallade
skogskubikmeter.

Enligt respondenten har det visat sig att LRFs prisstatistik ligger mycket néra det aktuella

marknadsvardet i de allra flesta fallen. Sen maste man komma ihag att det ar marknaden som
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styr och avvikelser forekommer alltid beroende pa typ av fastighet, lage antalet spekulanter

och sa vidare.

4.3 Revisorer

Da revisorernas svar var valdigt likartade har forfattarna valt att sla ihop de olika
intervjuerna under samma rubrik.

Enligt respondenterna tillampas nuvardemetoden pa skogsfastigheter eftersom det i dagslaget
saknas en battre modell som reflekterar det verkliga vardet. Da det inte forekommer nagra
transaktioner mellan kdpare och saljare av skogsfastigheter bestaende av flera miljoner hektar,
saknas det ett relevant marknadspris vilket i sig hade varit mest fordelaktigt.

Det forekommer marknadspriser pa mindre skogsarealer som exempelvis 100 hektar men att
anvanda det priset som ett riktmarke for skogsarealer pa 3 miljoner hektar blir missvisande da
priset per hektar ar hogre for de mindre skogsarealerna. Transaktioner pa mindre
skogsbestand skulle kunna tolkas som senaste priset pa en likartad tillgang men tillampas
inte eftersom det finns andra vérdebetingelser som influerar priset pa mindre skog. Jaktmark

ar ett exempel pa en vardebetingelse som kan hoja véarderingen pa skog.

For att i redovisningen framja den aktuella bedomningen om framtiden, tillater regelverket i
teorin hur stora justeringar som helst vid vardeberakningen av skogsfastigheter mellan
redovisningsperioderna. | praktiken gors emellertid inga stora justeringar av parametrarna i
vardemodellen mellan aren eftersom fokus sétts pa att bedoma och folja langsiktiga trender.
Avverkningscykeln for ett skogsomrade prévas och bedéms vart tionde ar for respektive
foretag. Infor eventuella justeringar av parametrarna, analyseras samtidigt olika utfall av
nuvardet som i slutdandan inte accepteras obehindrat utan maste dven vara val argumenterade.
Samtidigt &r det foretagets skyldighet att justera vardet om det finns tydliga anledningar till
det.

Enligt respondenterna forekommer det atminstone en liten grad av ett subjektivt inflytande
vid faststallandet av samtliga parametrar i nuvardemodellen. | avverkningscykeln &r
subjektiviteten relativt begransad da den faststélls av den biologiska vetenskapligheten och

dessutom ar det ingen som kan faststalla om huruvida avverkningscykeln blir 90 eller 110 ar.
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Sma justeringar om exempelvis 0,3 procentenheter i diskonteringssatsen kan resultera i stora
forandringar i nuvardet ver en 100 ars period. For att minska den subjektiva bedomningen
hyrs det in en tredje objektiv part for berdkning av diskonteringssatsen. Da
diskonteringsréantan eller avverkningscykeln andras &r det viktigt att foretaget l1amnar en
kéanslighetsanalys i arsredovisningen som visar potentiella utfall i nuvardet vid de eventuella
andringar.

Berakningen av kassaflodet ar sammankopplad med det framtida forsaljningspriset pa
tillgangen efter avdrag for forsaljningskostnader. Kassaflodet kan &ven brytas ner i mindre
parametrar som antagandet om prishilden pa skog i framtiden eller antagandet om

avverkningskostnaderna. Aven da maste foretagen finna stod for sina antaganden.

Respondenterna havdar att det subjektiva inflytandet kan vara svart att forhindra men papekar
att det viktigaste ar att siffrorna kan harledas fran verkligheten och konjunkturutvecklingen i
Sverige. Revisorn pa PWC menar att subjektiviteten utgor ett problem men samtidigt 16ser
den ett annat, vilket motiveras med att trots subjektiviteten, beaktar den nuvarande
varderingsmodellen framtiden vilket den forra inte gjorde som grundades pa historiska
varden. Standarden kraver att skogsfastigheterna provas for omvardering vid varje
redovisningsperiod vilket &r relevant da tillgangen kan ha minskat alternativt okat i varde, till

foljd av nya subjektiva antaganden.

Rangordningen for varderingsmetoden som standarden rekommenderar anses relevant da
marknadspriser ar mest fordelaktiga. Respondenterna menar det rader ingen tvekan om att
standarden inte &r lampad vérdering av skogstillgangar pa norra halvklotet, utan snarare for
jordbruk. Exemplen som tas upp i standarden &r framst for jord- och lantbruk och det ar en
oerhart stor skillnad mellan vardering av skogstillgangar och nasta ars skord. Standarden kan
lampa sig for exempelvis ett eucalyptusplantage i Brasilien som avverkas pa 6 ar men inte for
skog i Sverige med en 100-arig avverkningscykel. Samtidigt papekar respondenterna att
standarden &r nog tillfredstéllande men eventuellt 6nskas en justering dér tydliga riktlinjer
eller regler sarskiljs mellan grédor som avverkas inom 1 ar och tillgangar med betydligt

langre avverkningscykel.
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5. Analys

| detta kapitel jamfors de empiriska nedslagen med den teoretiska
referensramen for att skapa en grund till det resultat som skall komma att
anvandas till slutsats och forslag till framtida forskning. De olika

fragestallningarna analyseras var for sig.

5.1 Vilka alternativa virderingsmetoder finns det till skogsbolagens
vdrdering av biologiska tillgdngar och hur skiljer de sig jamfért med

nuvarande vdrderingsmetod?

For bolagen i studien, enligt IAS 41 definition, ska det verkliga vardet framst utgoras av
marknadspriset pa en aktiv marknad som i sin tur existerar da det finns en handel av likartade
produkter, att det finns intresserade kdpare och saljare samt att prisinformationen &ar
tillganglig. Det forekommer ingen aktiv handel av miljonhektar skog och darfér saknas ett
marknadspris. Daremot finns ett marknadspris for skogstillgangar pa privatmarknaden vilket
kan anses vara, men inte ar, ett “marknadspris for likartade tillgangar”. Trots att det for
privata skogsfastigheter finns faktiska transaktioner mellan oberoende kdpare och saljare som
objektivt starker vérdets tillforlitlighet, anses marknadspriserna inte vara anvéandbara for

beslut for foretagen som innehar enorma skogsarealer.

Enligt respondenten fran LRF konsult véarderas privata skogstillgangarna utifran ett aktuellt
marknadsvarde fran forsaljningar som varit ute pa den 6ppna marknaden. LRF fangar
dessutom upp de fastigheter om séljs via fastighetsreglering och far pa sa satt en helhetsbild
over alla forséljningar oavsett omfattning. Darfor ar deras uppskattning av marknadspriser pa
skogsfastigheter i Sverige en bra utgangspunkt for jamforelse mellan privatmarknaden och
den marknad som skogsbolagen agerar pa.

Samtliga skogsbolag som omfattats av undersokningen vérderar sina biologiska tillgagnar
utifran en berakning av framtida kassafléden. Alla tillfragade respondenter anger att
anledningen till detta &r att det inte finns nagra tillgangliga marknadspriser for sa stora
skogsinnehav som skogsbolagen har. Priset pa den privata marknaden ar alltsa enligt dem inte

anvandbart for beslut eller relevant eftersom den raknas fram utifran en annan utgangspunkt
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och andra faktorer till f6ljd av skogens annorlunda syfte jamfort med foretagens
skogsfastigheter.

Foretagens skogsfastigheter syftar till att i slutdndan skdrdas for forséljning och darmed ér
utgangspunkten for varderingen framtida priser pa massved och timmer.

Privatmarknadens skog har daremot ett mer rekreativt syfte dar andra betingelser, mer an
framtida virkespriser, som paverkar skogsvardet. Det kan vara licens for jaktmark men dven
vardet for mojligheten att plocka svamp och barfrukter. Tillampningen av privata
marknadspriser pa bolagens skogstillgangar skulle inkludera faktorer som jaktlicens, vilket
foretaget inte kan dra fordel av i sin verksamhet och borde saledes inte paverka

skogsvarderingen for att uppratthalla relevansen i redovisningen.

5.2 Vilka implikationer har det pd redovisningens kvalitativa egenskaper?

Redovisningens validitet kan ifragasattas om subjektivitet tillats vid vardering av tillgangar da
ett av grundkraven pa validitet dr neutralitet. Eftersom neutraliteten ar kopplad till
redovisningsproducenterna ar den till stor del paverkad av sjalva foretaget. Darmed blir
foretaget ansvariga for att inte lata subjektiva bedomningar komma in vid varderingen av
tillgangar. Samtliga intervjuade respondenter har uppgett att de & medvetna om
subjektivitetsproblemet vid vérdering av verkligt véarde utifran framtida kassafléden. Gunnar
Lind fran Holmen skog sager att det utgor ett stort trovéardighetsproblem och att man fran
foretagets sida maste vara medveten om vilka signaler man sander ut till marknaden nar man
gor forandringar som grundat sig pa antaganden. Respondenterna fran Sveaskog och Bergvik
skog anser att I1AS 41 ar en komplicerad standard dar varderingen grundas pa antaganden om
handelser som sker langt fram i tiden vilket gor det ar svart att se bilden framfor sig. Genom
att vara medvetna om problemet och vara drliga om det kan foretagen jobba for att motverka

subjektiva bedémningar och pa sa satt framja redovisningens neutralitet.

Smith skriver skriver att sjalva syftet med kriteriet med neutralitet ar att motverka varje typ av
forskéning av av redovisingen som foretaget kan tdnkas gora for att ge ett béattre bild an
verkliga. Han tar upp ett exempel pa bristande neutralitet nér ett foretaget gér omotiverade
upp- eller nedskrivningar av tillgangar. Ett av bolagen i undersékningen, Holmen skog, har
gjort uppskrivningar av tillgangar och motiverar detta med att man behévt mota
nedskrivningsbehov pa andra hall i koncernen. Detta &r en atgard som gjorts tidigare och man

havdar trots det att foretaget handlar enligt forsiktighetsprincipen. Fragan ar om motiverandet

33



av uppskrivningarna &r tillrackligt starkt motiverade och darmed kan en anvéndare av

redovinsningen dven fraga sig om den verkligen ar neutral.

Ett satt att kunna sékerstélla att redovisningen verkligen &r ett objektivt underlag
(verifierbarhet), trots inslag av flera mer eller mindre subjektiva beddmningar, &r enligt Smith
att lata utomstaende oberoende experter gora bedomningar och ju hdgre samstammigheten &r
mellan dessa oberoende granskare desto hdgre blir verifierbarheten. Samtliga intervjuade
respondenter anger att deras bolag anvander sig av externa experter vid uppskattningen av
vardet pa de biologiska tillgangarna. Utover auktoriserade revisorer som granskar
redovisningen anvander tillexempel Bergvik skog sig av en en extern part for hela
varderingen av sina biologiska tillgangar. Sveaskog samverkar med en extern part vid
berékning av diskonteringsrantan, de fattar sjalva alla beslut men ser till att ha en sa bred
grund som mojligt att std pa nar dessa beslut fattas. Om dessa oberoende experters
bedémningar verkligen ar ett uttryck for “det sanna vardet” sa borde verifierbarheten hos

redovisningen kunna betraktas som hog.

Den fjarde kvalitativa egenskapen som IASB och Smith redogor for ar jamfoérbarhet vilken
har tva aspekter varav den ena dr jamforbarhet mellan foretag och den andra Gver tid. |
intervjuerna har det framkommit att de olika skogsbolagen anvander sig av likartade modeller
och varderingssatt nar det galler de viktiga parametrarna; diskonteringsrénta,
avverkningscykel och kassaflode vilket starker jamférbarheten mellan foretag. Forfattarna
sjalva har inte haft ndgon insyn i exakt vilka modeller eller metoder som anvands men enligt
de intervjuade respondenterna tillampas liknande metoder inom de olika bolagen. I intervjun
med Sveaskog framkom det att foretaget forsoker att vara sa konsekventa som majligt vid
varderingen av tillgadngarna genom att anvanda sig av samma modell mellan de olika
redovsiningsperioderna. Aven Bergvik skog anvander sig av samma teknik och metodik
mellan perioderna, pa sa satt blir utrymmet for subjektivitet mindre mellan aren vilket leder
till en forbattrad jamforbarhet Over tid.

Smith skriver att den grundldggande innebdrden i begreppet jamforbarhet ar att lika handelser
och tillstand ska redovisas pa samma satt. Tillgangar och skulder som representerar likartade
resurser ska redovisas till samma belopp i alla foretag. Da samtliga tillfragade foretag i
samma bransch anvander samma modeller vid varderingen av likartade tillgangar borde
darmed beloppen bli desamma. Pa sa satt kan foretagen aven uppna den nagot I6sare

definitionen av jamfdrbarhet som Smith beskriver, dar anvandarna av redovisningen
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(investerare, kreditgivare etc.) har en forstaelse for vilka spelregler som géller och &r
medvetna om att trots att prognosunderlaget inte ar det basta sa har det iallafall jamforbar

kvalitet.

Precis som Marton (2008a) pastar ar nuvérdet svart att definiera eftersom nuvéardet for
skogsfastigheter ar en langvarig prognos dar avverkningscykeln, kassaflddena och
diskonteringssatsen ar enligt den empiriska studien svara att forutse och att berdkna. Men for
att bibehalla trovardigheten och relevansen i vardet genomfor bolagen omprévningar av
skogsvardet pa balansdagen, i slutet av varje ar. Bedémningen av avverkningscykeln bygger
pa modeller som tar hansyn till skogsmarken, andra tradslag i omradet samt den totala
skotseln av skogen. Darmed finns det en biologisk vetenskap som begrénsar den subjektiva
bedémningen fér avverkningscykeln. Foretagen har exempelvis svarare for att paverka
marken som skogen véxer pa samt tradslagen i omradet. Det ar snarare skotseln av skogen
som lamnar utrymme for subjektiva antaganden, dar det kan finnas dveroptimistiska inslag for
hur skogen verkligen skots. Foretagen hyr &ven in en extern objektiv part for att rakna fram
diskonteringsrantan. Den externa parten har erfarenhet fran ranteberékningar hos andra
skogsforetag i samma bransch, vilket starker jamforbarheten i berdkningarna och minskar
foretagens utrymme for subjektivitet. JAmfort med diskonteringsréantan och avverkningscykeln
har berékningen for kassaflodena mest utrymme for subjektiva antaganden. Kassaflédena
baseras namligen pa antaganden om framtida virkespriser, kostnader for avverkning och
skogsvard inklusive utgifter for lagstadgad plantering. Den empiriska forskningen visar inte
pa att det finns nagra konkreta modeller som begransar bolagens antaganden om de framtida

priserna och kostnaderna, mer an inflationstakten som bestams externt.

5.3 Vilka dtgdrder kan vidtas for att minska det eventuella problemet?

Standarden kraven en sofistikerad och komplicerad utrakning 6ver en 100 ars period dar
svarigheten ligger i att prognostisera kassaflddena som &r grundade pa pris- och
kostnadsutvecklingen. Enligt empirin i studien ar inférandet av 1AS 41, som ersatte de
tidigare rekommendationerna for redovisning av tillgangar, ett mer relevant satt att vardera

skog pa.

Tidigare berodde varderingen pa anskaffningsvardet vilket var missvisande eftersom vardet
relaterades till nar marken inférskaffades istallet for framtida forsaljningar av skog vilket ar
mer relevant. En av nackdelarna med nuvérdeberakningen ar de subjektiva bedémningarna
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som kravs for att modellen ska fungera. For att med subjektiviteten fortfarande uppréatthalla en
hog jamforbarhet och verifierbarhet dr en forbattringsatgard att skogsforetagen konsulterar
med varandra vid vérderingen av skogsfastigheterna. Konsultationen skulle exempelvis
framja ett likvardigt satt att berdkna framtida kassafloden, grundade pa gemensamma

antaganden om framtida virkespriser samt avverkningskostnader.

Om konsultationen mellan bolagen inte lampar sig till foljd av konkurrens &r det fortfarande
viktigt att foretagens utrymme for subjektivitet begransas, for att minska mojligheten till
justeringar utifran incitamenten att redovisa laga eller hoga siffror. Antaganden ska darfor
harledas fran pris- och kostnadsutvecklingen i branschen med hansyn till konjunkturen. Det
som ar viktigt &r att parera den subjektivitet som finns, att lamna en kanslighetsanalys som

visar potentiella utfall vid justeringar av parametrarna i nuvardemodellen.

Enligt empirin rader ingen tvekan om att standarden &r olamplig for vardering av
skogstillgangar pa de nordligare delarna av jordklotet. Standarden &r snarare lamplig for
jordbruksvardering som har en maximal avverkningstakt pa nagra ar, an vardering av
skogsfastigheter som avverkas pa c:a 100 ar. Storre justeringar ar enligt den empiriska studien
inte nddvéndiga att genomfdra inom standarden utan enbart att skapa tydliga riktlinjer eller

regler som sarskiljs mellan biologiska tillgangar som avverkas pa valdigt kort eller lang tid.
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6. Slutsatser

| detta kapitel knyter forfattarna an till det 6vergripande syftet och avslutar

uppsatsen med slutsatser utformade for att besvara fragestallningar.

Forfattarnas syfte med studien var att utrona subjektivitetsproblemet vid foretagens
tillampning av nuvardemodellen vid framtagningen av verkligt véarde pa skogsfastigheter.
Studien skulle saledes studera implikationen pa redovisningen och beakta alternativa
varderingsmajligheter. Dessutom skulle forfattarna belysa maojliga atgarder for att minska

problemet med subjektiviteten.

Enligt tidigare forskning foresprakas verkligt varde framforallt da det finns en aktiv marknad
for tillgangen och metoden kritiseras forst da foretagen sjalva maste anvanda sig av en
nuvardeberakning da marknadspriser saknas. Det &r vid tillimpningen av nuvardemetoden
som subjektiva antaganden maste gdras och lamnar ett utrymme for en eventuell frisering av
siffror, beroende pa foretagsledningens incitament att redovisa hoga eller laga varden. |
Sverige saknas lampliga marknadspriser och for att fa fram ett relevant verkligt varde maste
de stora skogsbolagen med enormt stora hektar av skogsfastigheter anvénda sig av en
nuvardeberakning av framtida kassafléden. Trots att den privata marknadens priser &r en bra
utgangspunkt vid varderingen ar den inte relevant for bolagens vardering. Enligt den
empiriska forskningen &r det privata marknadspriset 5 ganger storre per kubikmeter &n
foretagens berédknade kassafloden for sin egen skog. Det torde vara orimligt att den stora
skillnaden beror enbart pa véardebetingelser som jaktlicens eller liknande, utan majligen gor
foretagen medvetna undervarderingar av sina tillgangar ty forséljningen ligger sa langt fram i
tiden och att intdkten dnnu inte ar sékerstalld.

For att uppratthalla en hogre grad av neutralitet konsulterar foretagen med externa och
objektiva specialister vid berakningen av nuvardemodellens komponenter, avverkningscykeln,
kassaflddena och diskonteringsrantan. De externa parterna har aven insyn i andra skogsbolags
varderingsmetoder och strévar efter att bolagen uppskattningar inte skiljer sig, vilket dkar
verifierbarheten da det finns en sammstammighet mellan flera parter. Foretagen stravar efter
att inte genomfdra markanta justeringar i modellerna mellan redovisningsperioderna for att ha

en jamforelse dver tid. Foretagen i studien tillampar likadana modeller med liknande
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uppskattningar av nuvardemodellens parametrar vilket forbattrar jamforbarheten mellan

foretag.

Eftersom bedémningen av avverkningscykeln grundar sig pa faktorer som foretagen inte har
en direkt kontroll éver, som marken skogen vaxer pa samt tradslagen runt omkring, anses de
subjektiva antaganden tamligen begrénsade. Diskonteringsantan kalkyleras fram delvis eller
helt av externa parter vilket &ven starker en objektiv beddmning. Enligt studien forekommer
det inga konkreta modeller som begrénsar foretagens subjektiva uppfattningar om
kassaflodena, varfor forfattarna ser kassaflodena som parametern i nuvardemodellen med

mest utrymme for subjektivitet.

For att oka verifierbarheten och jamforbarheten &r en forbattringsatgard att foretagen
konsulterar med varandra vid berékningen av verkligt varde samt att deras antaganden hérleds
fran konjunktur- och branschutvecklingen. Dessutom borde standarden 1AS 41 sarskilja pa
riktlinjer for tillgangar med 100 ars avverkningscykel och tillgangar som avverkas pa
betydligt kortare tid. Dagens utformning av standard anses inte vara lamplig for varderingen

av Sveriges skogsfastigheter till foljd av den langa avverkningstakten.
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7. Forslag till framtida forskning

| detta kapitel lagger forfattarna fram forslag till framtida forskning och studier.

Den hér studien, och dven en stor del av den tidigare forskning som forfattarna har last, har
fokuserat pa varderingen av skogsfastigheter i Sverige. Det skulle vara intressant att se hur
varderingen av skogstillgangar i 6vriga Europa sker, vilka modeller och berékningsmetoder
som anvands och om de liknar de som tillampas i Sverige eller om de olika landerna kan lara
sig av varandra. Denna studie har visat att det svenska skogsbolaget Bergvik skog vérderar
sina utlandska skogstillgangar pa samma satt som de svenska eftersom forhallandena mellan
de olika landerna &r liknande. Dock har studien bara rent teoretiskt ndmnt hur metoderna
skulle behdva &ndras om foretagen agde skog i sydligare lander dar tillvaxtforutsattningarna
och hanteringen av skogen skiljer sig. Det skulle dven vara av stort intresse att se hur foretag

med skogsinnehav i USA varderar sina skogstillgangar i enlighet med GAAP.

Forfattarna har tidigare namnt det faktum att omvéardering av biologiska tillgangar inte tas upp
i totalresultatet. Som ett komplement till den forskning som redan gjorts skulle en
undersokning som fokuserar pa varfor forandringarna inte tas upp i totalresultatet och vad
konsekvenserna skulle bli om det gjordes vara av intresse. For en djupare efterforsknig skulle
man dven kunna undersoka utfallet av den arliga omvarderingen av tillgangarna relaterat till

vinstokning och utdelning.

Under skrivandets gang har forfattarna flera gangen onskat en storre insyn i de
vérderingsmodeller och metoder som anvands vid beddmning av avverkningscykel,
kassafloden och diskonteringsranta. Om det hade funnits en sadan insyn hade en narmare

analys angdende subjektivitetsproblemet kunnat goras.
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Bilagor

Bilaga 1
Intervjufragor till foretagsrespondenterna

1. Enligt IAS 41 kan verkligt varde av biologiska tillgangar uppskattas pa tre sétt:

(1) Marknadspriset, (2) Senaste marknadspriset pa en likartad tillgang, (3) Nuvardet av
framtida kassafloden.
Vilken satt anvander Ni vid varderingen av skogstillgangar och varfor?

2 a) Forekommer det skillnader i varderingsmetoden av de biologiska tillgangarna mellan
redovisningsperioderna? Andras t.ex. diskonteringsrantan, prognostiserade kassafloden eller
avverkningscykeln (tiden fran plantering till skord)? Gors det omfattande justeringar?

b) Finns det en skillnad i Er varderingsmetod mellan skogstillgangar i olika lander?
Hur gar det till och varfor?
¢) Har avverkningscykeln, det lokala marknadspriset pa ravaran eller andra faktorer paverkan pa

en eventuell skillnad i varderingsmetoden mellan landerna.

3. Om Ni anvander Er av nuvérdeberakning; Hur stort utrymme finns det for subjektivitet vid:
a. Kassaflodeberakning
b. Beddmning av avverkningscykel
c. Berakning av diskonteringssatsen
Med subjektivitet menar vi det enskilda foretagets paverkan pa uppskattningen av
ovanstaende.

Anser Ni att den eventuella subjektiviteten utgor ett problem for redovisningen och isafall varfor?

4. Vilka atgarder kan vidtas for att minska en eventuell subjektivitet vid varderingen?

5. Hur tror Ni att Er varderingsmetod paverkar jamforelsen med andra skogsbolag?

6. Vilken/vilka parter samverkar Ni med for att berdkna vardet pa de biologiska tillgangarna?
Varfor just dessa parter och vilket inflytande har de?
7. Vilka dvriga synpunkter har Ni pa véarderingen och redovisningen av skogstillgangar enligt
IAS 417
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Bilaga 2
Intervjufragor till revisorrespondenterna

Varfor anser du att nuvardemetoden maste anvandas i sverige vid berakning av

skogstillgangar? Finns det inga substitut?

Hur stora justeringar ar tillatna att genomfora av parametrarna i varderingsmodellen vid varije

redovisningsperiod. t.ex. diskonteringsréntan, prognostiserade kassafloden eller

avverkningscykeln?

Hur stort utrymme finns det for subjektivitet vid berdkning av:
a. framtida kassaflodet
b. avverkningscykeln
c. diskonteringssatsen
Med subjektivitet menar vi det enskilda foretagets paverkan pa uppskattningen av

ovanstaenden.

Anser Ni att den eventuella subjektiviteten utgor ett problem for redovisningen och isafall

varfor?
Vilka atgarder kan vidtas for att minska en eventuell subjektivitet vid véarderingen?
las 41 har kritiserats for att den inte lampar sig for vardering av skogstillgangar. Vilka

synpunkter har du pa standarden relaterat till skogsvarderingen, vad har du for erfarenheter

eller tips pa atgarder for forbattring?

Bilaga 3

Intervjufragor till privatmaklare

1. Vilken metod anvander Ni vid vérdering av skog (marknadspris, anskaffningspris etc.)?

2. Varfor anvander Ni just denna metod?
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