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SAMMANFATTNING

| och med att EU har valt att folja organisationen IASB sa innebar det att fran och med den 1
januari 2005 skall alla borsnoterade foretag i Sverige redovisa i enlighet med IFRS. Detta
innebdar bland annat att foretagen numera skall genomféra nedskrivningstester,
impairmenttester, for goodwill for att se om det finns behov till nedskrivning. Detta skall ske i
enlighet med IAS 36 — Impairment of assets. IFRS reglerna ar i stor grad paverkade av
redovisningsreglerna i USA och tanken med att tillampa samma regler hér ar att skapa battre

forutsattningar for jamforelse mellan foretag internationellt.

Syftet med denna uppsats ar att undersoka hur nagra svenska borsholag, med stora
goodwillposter, kommer att hantera impairmenttesten enligt IAS 36.

Vi har valt att gora fyra fallstudier baserade pa fyra foretag som &r noterade pa
Stockholmshdrsens A-lista. Var undersokning bygger pa kvalitativ data och informationen har
samlats in via personliga intervjuer. Sekundédrdata har samlats in genom litteratur, artiklar,

arsredovisningar och Internetkallor.

Vi har med var undersokning kommit fram till att tillampningen av IAS 36 har inneburit att
stora resurser fran foretaget har tagits i ansprak for att sétta sig in i de nya reglerna och
genomfora de forandringar som kravs. | slutdndan tror vi dock att all den tid foretagen lagger

ner kommer att innebéra att det blir lattare att jamfora foretag internationellt.

Vi har kommit fram till att samtliga foretag vi varit i kontakt med har valt att utfora
impairmenttesterna sjélva. Tre av de foretagen som vi var i kontakt med har valt att tillampa
DCF modellen som varderingsmodell. Gemensamt for alla foretag &r att de har valt att géra
varderingen pa ett oandligt antal ar. VVad betréaffar diskonteringsrantan varierar den mer men
WACC utgor utgangspunkt for tre foretag.

Foretagen sag fordelarna med en mer jamfarbar redovisning och tror ocksa att de nya reglerna
kommer underlatta for att skapa béttre forutsattningar for jamforelse. Generellt var de dock
tveksamma pa om denna nytta vagde upp for den tid och resurser som de nya reglerna

inneburit.
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1 INLEDNING

| det har kapitlet beskriver vi bakgrunden till uppsatsen och de problem som uppsatsen avser

behandla. I kapitlet framgar dven syftet med uppsatsen och de avgransningar som gjorts.

1.1 Bakgrund

Med goodwill menas betalning som vid kdp av en rorelse 6verstiger tillgangar minus skulder.
Det finns tva typer av goodwill, inkrdmsgoodwill och koncerngoodwill. Den hér uppsatsen

avser koncerngoodwill.

Koncerngoodwill ar ett av redovisningsomradets mest omdebatterade omraden. Faktum ar att
det var diskussionen om goodwill som ledde fram till skapandet av Redovisningsradet. 1989
bildades Redovisningsradet med uppgift att I6sa goodwillproblematiken. Foretagen hade da
fem ar som hogsta avskrivningstid for immateriella tillgangar. Detta ledde till missnoje bland
foretagen da det vid foretagsforvarv ledde till stora kostnader och manga féretag svarade med
att inte skriva av for goodwill for att istallet reducera goodwillposten som en engangskostnad
mot eget kapital. Redovisningsradet grundades da som namnts for att I6sa detta problem.
Rekommendationen fran Redovisningsradet blev att goodwill i normalfallet skall skrivas av
pa 20 ar. Innan Redovisningsradets bildande var det BFN och FAR som gav ut

rekommendationer och uttalanden inom koncernredovisning.

P& senare ar har det debatterats huruvida goodwill skall skrivas av eller inte. Manga insatta
inom omradet, sa som revisorer, analytiker och andra personer i naringslivet, har foresprakat
slopade goodwillavskrivningar. Debatten har framfort att battre information om immateriella
tillgangar har varit nédvandig och att det inte finns ndgot som séger att goodwill maste sjunka
i varde. Manga har ocksa kritiserat det faktum att goodwillavskrivningar ar dubbelt
kostnadskravande. Med detta menas att resultatet forst skattas i foretagen som ingar i
koncernen. Sedan sker goodwillavskrivningar i koncernen vilket innebér att redan skattade
vinster reduceras. Slopade goodwillavskrivningar foresprakades sarskilt under 1T-bubblan.
Foretagen vérderades da hogt och varderingarna grundades till stor del pa en stark tro pa
framtida tillvaxt. For att bibehalla denna tillvaxt var foretagen darfor tvungna att vaxa genom
forvarv. Detta medforde att manga foretag ansdg att goodwillavskrivningarna hammade

tillvaxten da dessa innebar stora kostnader.



| artikeln Goodwill har ingen plats i den nya ekonomin (2000)" skriver Peter Enstrom,
davarande VD i Turnit, om att "goodwill tillhér en gammal ekonomin dar man inte hade ett
battre namn for det skillnadsbelopp som uppstod nar man betalade mer for ett bolag &n det
bokforda vérdet”. Han hdvdar att goodwill ar ett intellektuellt kapital som utgbrs av
humankapital och strukturkapital. Han menar att den nya ekonomin bestar av manniskor och
affarsprocesser som ar flexibla och vaxer, han kallar dessa for larande tillgangar. Att
bestamma en tidpunkt da denna tillgang skulle vara forbrukad anser han ar en omoéjlighet och
han ger istallet forslaget att man bor basera avskrivningarna pa ett diskonterat kassaflode. Pa
det sattet menar han att det skulle bli lattare att folja utvecklingen pa kassafléden. Om till
exempel ett kassaflode sjunker med 40 procent sa foreslas en engangsnedskrivning pa 40
procent. Pa detta sitt menar han att balansrakningen skulle ge en mer réttvisande bild av

foretagets stéllning.

| artikeln Nya goodwillvindar (2002)* i Affarsvarlden s& skriver de om FASB:s anvisningar
som tar bort kravet pa arliga goodwillnedskrivningar. De tror att de nya nedskrivningstesterna
som skall goras pa goodwill kommer att bli svara att genomfora. De menar att det ar praktiskt
omojligt att hanfora foretagets framtida intakter till en given handelse. Vidare menar de att det
ar svart att skilja mellan upparbetad egen goodwill och forvarvad goodwill. For svenskt
vidkommande menade de pa att det skulle innebédra svarigheter med jamforelser mellan
borsforetagen da vissa foretag tillampar amerikanska regler. De sag en tydlig trend inom
redovisningsvarden att vi i Europa anammar det amerikanska redovisningssynséttet och
trodde darmed att de svenska och europeiska redovisningsprinciperna skulle komma att

anpassas till de amerikanska, med slopande goodwillavskrivningar.

Slopandet av goodwillavskrivningar realiserades i USA den 1 juli 2001. Da borjade FAS 142
tillampas som sager att foretagen inte langre far skriva av goodwill utan istéllet skall gora
arliga nedskrivningstester, impairmenttester. Det har ytterliggare skapat argument for
normbildare i Europa att slopa goodwillavskrivningar. Samtidigt borjade ocksa FAS 141 att
tillampas som sa att fran och med den 1 juli 2001 sa far foretagen bara anvéanda sig av
forvarvsmetoden och darmed forbjods poolingsmetoden. Orsaken till att FASB forbjod

poolingsmetoden var att den missbrukades av foretagen.® Féretagen foredrog metoden da den

! Peter Enstrém (2000) Goodwill har ingen plats i den nya ekonomin, Dagens Industri
Z(2002) Nya goodwillvindar, Affarsvarlden, nr 7
® Linda Eriksson, Roger Lindqvist (2001) Poolingmetodens avskaffande — konsekvenser for svenskt naringsliv



innebar ett forbattrat resultat da de slapp redovisa avskrivning av goodwill. En annan
anledning var ocksa att mojligheten att vélja mellan poolingmetoden och férvarvsmetoden

skapade sdmre forutsattningar att géra jamforelser foretag emellan.

IASB verkar for att skapa en mer enhetlig och jamfdrbar internationell standard for
redovisning. De nya reglerna i USA gjorde darfor att IASB publicerade IFRS 3 den 31 mars
2004. IFRS 3 gar i stora drag ut pa att poolingmetoden forbjuds och att féretagen inte langre

tillats gora avskrivningar pa goodwill.

| och med att EU har valt att folja IASB sa innebér det att reglerna dven kommit att bli
aktuella for svenskt vidkommande. Fran den 1 januari 2005 infordes de nya reglerna for de
borsnoterade bolagen i Sverige. Den storsta forandringen avser tillampningen av
goodwillavskrivningarna. Tidigare skrevs goodwill av utifran en forvantad livslangd pa 5 - 20
ar. De nya IFRS reglerna sager nu istéllet att arliga nedskrivningstester skall goras for att se

om det finns négon indikation pa att tillgdngen har minskat i varde.*

Vi ser det har som ett aktuellt problem som kommer att innebédra forandringar inom
redovisningsomradet. Av den anledningen valde vi att skriva om detta dmne eftersom det ar
helt nytt. Det ar darmed av intresse att fa veta vad foretagen tycker om det och hur det

paverkar foretagen rent praktiskt.

1.2 Problemformulering

| och med de nya IFRS reglerna stalls det nya krav pa foretagen. Istallet for att skriva av
goodwill skall de nu gora arliga nedskrivningstester, sa kallade impairmenttester. Reglerna
sager dock ingenting om hur dessa tester skall ga till, till exempel vid val av véarderingsmodell
vid varderingstestet av goodwillposten eller nar pa aret testet skall genomforas. Det faktum att
foretagen far fria hander inom omradet kan leda till problem da det kan forsvara jamforelsen

foretag emellan.

Vi har valt att fordjupa oss i hur féretagen kommer att hantera dessa nya impairmenttester och

se huruvida det staller sig positiva till férandringen.

* Lennart Axelman, Dan Philips, Ola Whalgvist (2004) IAS/IFRS 2005 s 16



1.3 Syfte

Syftet med denna uppsats ar att fordjupa oss i hur fyra svenska borsbolag, med stora
goodwillposter, kommer att hantera impairmenttesten i och med fordndringen med de nya

reglerna for goodwillavskrivningar.

Fragor som avses besvaras ar:

e Kommer de att genomfora impairmenttesten internt eller med hjalp utifran.

e Vid vilken tidpunkt pa aret kommer impairmenttestet att genomféras.

e Vilka vérderingsmodeller kommer de att anvanda sig av.

e Hur manga kassagenererande enheter kommer varderingen att ske pa.

e Hur faststaller de ingangsparametrarna till modellerna.

e Huruvida de stéller sig positiva till forandringen eller ej och vad som &r positivt och
negativt.

1.4 Avgransning

Vi har valt att avgransa oss till fyra foretag som ar noterade pa Stockholmsborsens A-lista. Vi
valde av praktiska skal ocksa att avgréansa oss till foretag som har sina huvudkontor belagna i
Stockholmsomradet. Foretagen valde vi sedan ut efter kriteriet andel goodwill i férhallande
till eget kapital. Att vi valde fyra foretag fran A-listan beror pa att vi anser att de ar av stort
intresse. Detta eftersom det ror sig om stora belopp i dessa foretag och de &r i stor grad av

allmant intresse.



1.5 Férkortningar

For att underlatta lasningen redogor vi nedan for forkortningar som férekommer i uppsatsen.

CFO Cheif Financial Office

BFN Bokféringsndmnden

DDM Dividend Discount Model

DFC Divedend Discount Model

EBIT Earnings Before Intrests and Taxes

FAR Forenade Auktoriserade Revisorer

FAS Financial Accounting Standars

FASB Financial Accounting Standars Board

IAS International Accounting Standard

IASB Iternational Accounting Standars Board
IASC International Accounting Standars Commitée
IFRS International Financial Reporting Standard
NPV Net Present Value

PWC (Ohrlings) PriceWaterCoopers

RIM Residual Income Model

RR Redovisningsradets Rekommendation

US-GAAP United States Generally Accepted Accounting Standard
WACC Weighted Avarage Cost of Capital
ARL Arsredovisningslagen



2 METOD

| metod delen presenterar vi tillvagagangssattet for att f fram den relevanta informationen
for arbetet. Har framgar vilka metodval vi har gjort, varfor vi har valt dessa och hur vi har

gatt till vaga for att samla in information.

2.1 Val av undersdkning

Vi har valt att gora fyra fallstudier baserade pa fyra foretag som &r noterade pa A-listan.
Anledningen till att vi valt att gora fallstudier ar att det skulle bli for omfattande att gora
undersokningen pa hela borsen, eller ens hela A-listan. Bortfallet vid en undersokning av hela
A-listan skulle ocksa gora att en generalisering skulle bli omdjlig sa vi har istéllet for att gora

en generalisering valt att undersoka fyra foretag.
2.2 Val av datainsamlingsmetod

Det finns fyra olika metoder att valja mellan for att samla in information, frageformular,
intervjuer, observation och skriftliga kéllor. Metoderna kan kombineras om sa énskas. | varat
fall valde vi att anvanda oss av intervjuer. Vi har da valt personliga intervjuer som vi
genomfort genom att besdka intervjuobjekten pa plats. Vi har dven anvant oss av skriftliga
kallor for att inforskaffa den relevanta informationen kring teoridelen. Vi har sokt artiklar som

behandlar amnet pa Internet och dven anvant oss av diverse facklitteratur.
2.2.1 Kvantitativ och kvalitativ metod

Den data som samlas in kan vara kvantitativ eller kvalitativ. Kvantitativa data bygger pa
siffror och resultatet som laggs fram i form av diagram och tabeller.” Kvantitativ data lampar
sig bra for en undersdkning dér man ar ute efter att géra en generell slutsats och dar svaren
inte behover vara alltfor djupgaende. Var undersokning bygger pa kvalitativ data. Kvalitativ
data innebar till skillnad fran den kvantitativa att man ar mer djupgaende i undersokningen.
Kvalitativ data lampar sig bra om man tanker sig att undersoka ett mindre antal objekt sa som

fallet ofta ar i en fallstudie.

> Martyn Denscombe (2000) Forskningshandboken, s 208



2.2.2 Primardata och sekundardata

Primardata &r den information som samlas in for forsta gangen till ett bestamt andamal, det
vill séga ett “rdmaterial” som kan fungera som empiri i uppsatsen.® Informationen samlas till
exempel in genom intervjuer, enk&tundersokningar och experiment. Primdrdata i uppsatsen
har vi erhallit via personliga intervjuer med personer, pa fyra olika foretag, som &r insatta

inom omréadet.

Sekundardata ar befintlig litteratur som anvands for att skapa bakgrund for forstaelse, analyser
och tolkning. Den kan antingen anvéndas direkt eller bearbetas ytterliggare. Sekundardata har

vi hamtat ifran diverse litteratur, Internet och artiklar.
2.3 Intervjuer

Det finns tre olika typer av forskningsintervjuer: strukturerad, semistrukturerad och
ostrukturerad. Strukturerad intervju innebér att intervjuaren i forvag har sammanstallt en lista
med fragor. Fragorna har en specifik ordningsféljd och intervjuobjektet har ett begransat antal
svarsalternativ. Intervjuaren har vid denna typ av intervju en stark kontroll 6ver intervjun.

En semistrukturerad intervju innebar att intervjuaren utgar fran en fardigstalld lista med fragor
som skall besvaras. Intervjuaren stéller fragorna flexibelt och &r inte bunden av ordningen pa
listan. Intervjuobjektet tillats ocksa utveckla sina idéer och prata fritt. Svaren dr 6ppna och
tonvikten ligger pd att den intervjuade utvecklar sina synpunkter’. Ostrukturerad intervju till
sist ger intervjuobjektet stort utrymme att tala fritt och intervjuarens roll &r att ingripa sa lite

som majligt och Iata intervjuobjektet tala fritt och utveckla sina egna tankar.
2.3.1 Tillvagagangssétt for intervjuerna
For att fa svar pa vara frdgor men aven vara oppna for intervjuobjektets egna tankar valde vi

en semistrukturerad intervju. Vi sammanstallde ett frageformular som vi &mnade fa besvarat

via personliga intervjuer.

® Lotte Rienecker & Peter Stray Jérgensen, Att skriva en bra uppsats (2002) s 135
" Martyn Denscombe, Forskningshandboken, (2000) s 135



Vi kontaktade de tilltdnkta foretagen per telefon for att boka intervjuer med personer som var

insatta inom omradet impairmenttester.

Foretagen vi intervjuade och intervjuobjekten var féljande:

ASSA ABLOY Ylva Bostrom, Koncernredovisningschefen och  Enrique
Patrickson, President Business Development.

Gambro AB Anders Nystrom, Corporate Accounting Controller

SCA Tomas Hedstrom, Senior Vice President, Finance.

Swedish Match Den ansvarige inom impairmenttester

| det fall vi har varit i behov av kompletterande information har vi ringt upp respektive person
eller sént e-post.

2.4 Motiv for val av datainsamlingsmetod

Vi valde att anvanda oss av personliga intervjuer da vi behdvde mer ingaende information an
vad som ar mojligt att fa fram med hjélp av en enkatundersokning eller endast facklitteratur.
Fordelen med en intervju ar ocksa att den ar mer flexibel och att mojligheten finns att stélla
foljdfragor som uppstar under intervjuns gang. Vi valde att ha en semistrukturerad intervju for
att intervjuobjektet skall komma med egna synpunkter och reflektioner kring &mnet och pa sa
satt ge oss en djupare kunskap i &amnet. Pa sa satt undviks fragor som vi skulle kunna forbisett

att bli obesvarade.

2.5 Tillforlitlighet och relevans

2.5.1 Validitet

Validiteten innebar hur pass sikra vara data och metoder ar i uppsatsen. Att vi verkligen
erhallit den information vi var ute efter och mater det som ar relevant for var undersokning.

Vid en intervju har man hog validitet da uppkomsten av missforstand minskar eftersom man

da har mojlighet att personligen forklara sin fraga mer utforligt och fa svar pa det som avses.



2.5.2 Reliabilitet

Reliabiliteten mater hur trovardig den information som samlas in ar. Aven reliabiliteten kan
formodas bli hogre vid en intervju an vid till exempel en enkatundersékning da man kan anta
att intervjuobjektet tar en intervju pa storre allvar. En nackdel ar dock att till exempel en

enkatundersdkning ar mer anonym &n vad en intervju ar.

2.6 Bortfall

De fyra foretag vi intervjuade var som namnts valda utifran goodwill i forhallande till eget
kapital. Malsattningen var att fa intervjua de fyra foretagen med hogst andel goodwill i
forhallande till eget kapital, pa A-listan. Det visade sig dock att en del av de foretag vi
kontaktade inte hade tid for en intervju. Vi fortsatte da kontakta nasta foretag i ordningen tills
vi fick ihop fyra intervjuer.®

8 Se bilaga 1



3 TEORI

| det har kapitlet presenterar vi litteratur som &r relevant for undersokningen och som
tillsammans med empirin kommer att ligga till grund for den kommande analysen. Vi inleder
kapitlet med en genomgang av redovisningsteori. Vidare gar vi igenom relevanta

varderingsmodeller och avslutar kapitlet med en genomgang av tidigare forskning.

3.1 Redovisningsteori

Syftet med redovisning ar att bearbeta och rapportera uppgifter om ett foretags verksamhet,
framst uppgifter av ekonomisk art. Den information som tillhandahalls skall forbattra
verksamheten, forklara hur verksamheten gar, skapa forstaelse for verksamheten och bidra till

att kunna forutsdga hur verksamheten kommer att utvecklas.

Redovisningspraxis har vaxt fram via tva olika skolor. Den ena skolan bestar framforallt av
anglosaxiska lander och har darmed kallats for den anglosaxiska skolan och den andra bestar
till stor del av kontinentaleuropeiska lander och har darfér kallats for den kontinentala skolan.

Syftet med redovisningen varierar utifran de bada skolbildningarna.

Inom den anglosaxiska skolan har bland annat Storbritannien och USA verkat och denna
redovisning har hela tiden som utgangspunkt att redovisningen skall spegla verkligheten och
visa en rattvisande bild av foretaget, true and fair value. Den anglosaxiska skolan har darfor
fokuserat pa verkliga vérden. Syftet med redovisningen enligt den anglosaxiska skolan har
framforallt varit att bidra med information till kapitalmarknaden och den fokuserar darfor pa

resultatrakningen och pa kassaflddesanalyser.

| den kontinentala skolan ingar bland andra Tyskland, Frankrike och Japan. Den kontinentala
skolan har istallet for att fokusera pa verkliga varden fokuserat pa en bra koppling till
beskattning och syftet med redovisningen har i stor man varit att tillhandahalla information till
langivare. Redovisningen har har varit balansrakningsinriktad och traditionen har varit att

folja forsiktighetsprincipen, snarare &n att ge en rattvisande bild, utifran matchningsprincipen.

Da Sverige traditionellt har tillhort den kontinentala skolan sa har forsiktighetsprincipen

tillampats. Aven matchningsprincipen har varit en allmant accepterad redovisningsprincip i
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Sverige. Den innebar att kostnader skall matchas ihop med de intakter till vilka de hor sa att
de kan redovisas under samma period. Forsiktighetsprincipen innebér att man vérderar
tillgangarna forsiktigt och skulderna hellre for hogt an for lagt. Vidare skall man inte ta upp
vinster forran de realiserats medan man av forsiktighetsskal skall ta upp forluster redan da de
befaras.

Det &r en tydlig trend att vi i Europa anammar det amerikanska redovisningssynsattet mer och
mer.? De nya reglerna for avskrivning p& goodwill ligger i linje med vad den anglosaxiska
skolan sager om réttvisande bild och sedan EU beslutat att tillampa 1ASB, som i sin tur hor
till den anglosaxiska skolan, sa innebar det att vi i Europa narmat oss den anglosaxiska skolan
an mer. De nya reglerna innebér att vi allt mindre tillampar forsiktighetsprincipen for att

istallet anpassa redovisningen efter rattvisande bild.
3.2 Immateriell tillgang

| FAR, RR15, definieras en immateriell tillgdng som: "En immateriell tillgdng &r en
identifierbar icke-monetér tillgang utan fysisk substans...”. Kraven for att en tillgang skall
definieras som en immateriell tillgang omfattar identifierbarhet, kontroll 6ver tillgangen samt
att den for foretaget skall tillféra framtida ekonomiska fordelar.’® Exempel p& immateriella
poster &r goodwill, forskning och utveckling, varumarken, reklam, utbildning,

foretagsetablering, och organisationskostnader.
3.3 Goodwill

Skillnaden mellan anskaffningsvardet och det verkliga vérdet pa koncernens andel av det
forvarvade  dotterforetagets/intresseforetagets identifierbara  nettotillgangar  vid
forvarvstillfallet ar antingen ett dver- eller ett undervarde.'* Ett eventuellt dvervérde redovisas
som en immateriell anlaggningstillgdng i koncernens balansrakning och bendmns
koncerngoodwill. Goodwillposten skall redovisas forst efter att justering skett for Gver- och
undervérden i tillgangarna och skulderna, inklusive immateriella tillgangar, i det forvarvade

foretaget. Ett villkor for att koncerngoodwillen skall fa tas med i koncernbalansrakningen &r

% (2002) Nya goodwillvindar, Affarsvarlden, nr 7
ORR 15, punkt 9
Y http://www.pweglobal .com/se/swe/ins-sol/spec-int/ias/IFRS_koncernredovisning.pdf
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att dotterforetaget bedriver rorelse, det vill séga att fOretaget inte &r vilande eller endast
forvaltar tillgangar, som till exempel aktier och fastigheter. Goodwillposten motsvarar
forvantade framtida Gvervinster i dotterforetaget. En annan anledning kan vara att forvarvet

ger synergieffekter.*?

Om skillnaden mellan anskaffningsvéardet och det forvarvade egna kapitalet, justerat for over-
och undervarden, skulle vara negativt sd uppstar ett undervarde och det benamns foljaktligen

13
l.

for negativ goodwil Begreppet negativ goodwill har dock ingen innebord for

koncernredovisning langre sedan IFRS 3 har bérjat tillampas.**
3.4 Kassagenererande enhet

Kassagenererande enhet ar ett nytt begrepp inom svensk redovisning. En kassagenererande
enhet & den minsta grupp av tillgangar som ger upphov till I6pande inbetalningsoverskott
oberoende av andra tillgangar eller grupper av tillgangar. Om det finns en aktiv marknad for
de produkter som tillgdngen eller gruppen av tillgdngar tillverkar, utgor dessa en
kassagenererande enhet dven om produkterna forbrukas internt. Nar foretaget bestdmmer vad
som ar en oberoende inbetalning sa iakttas faktorer som hur verksamheten styrs, exempelvis
genom produktlinjer, verksamhetsomraden och regionala omraden. En enskild tillgang som
tappat i varde och dérmed &ar i behov av nedskrivning skall inte skrivas ner om den
kassagenererande enheten som den tillhor inte har nedskrivningsbehov. Om foretaget daremot
har budgeterat for att sdlja tillgdngen kan nedskrivning goras utan hansyn till den

kassagenererande enheten.

Nar det redovisade vérdet pa kassagenererande enhet skall bestimmas sa ska det ske i enhetlig
med hur enhetens atervinningsvarde faststélls. Atervinningsvardet p& en kassagenererande
enhet ar det hdgsta av enhetens nettoforséaljningsvérde och nyttjandevarde, dar nyttjandevérde
ar nuvardet av tillgadngens framtida kassaflode inklusive ett eventuellt restvarde. Om nagot av
vardena skulle dverskrida det redovisade vardet sa innebar det att inget nedskrivningsbehov
finns och da ar det inte nodvandigt att berdkna bade nettoforsaljningsvéardet och

nyttjandevardet. Da foretaget bedémer om véardet pa en kassagenererande enhet skall skrivas

'2 Roland Ljungberg, Dan Phillips (2004) Koncern redovisning i praktiken s 42
3 Roland Ljungberg, Dan Phillips (2004) Koncern redovisning i praktiken s 45
¥ Lennart Axelman, Dan Philips, Ola Whalqvist (2004) IAS/IFRS 2005 s 19
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ner skall foretaget faststéalla om det finns goodwill som tillndr enheten. Om sa ar fallet skall
foretaget pa ett rimligt och konsekvent sétt beddma om det redovisade goodwillvérdet kan
hénforas till den kassagenererande enheten som skall skrivas ner. Om sedan
atervinningsvardet ar lagre an det redovisade vardet skall enheten skrivas ner. Goodwill ger
inte upphov till inbetalningar oberoende av andra tillgangar eller grupper av tillgangar och
darfor kan inte ett enskilt atervinningsvarde pa goodwill faststallas. Om det finns indikationer
pa att en goodwillpost ar i behov av nedskrivning skall darfor atervinningsvérdet for den

kassagenererande enheten som goodwillposten tillhor faststéllas.

Nar en kassagenererande enhet skall skrivas ner skall nedskrivningsbeloppet fordelas pa
enskilda tillgangar i enheten enligt féljande ordning, forst till eventuell goodwill samt darefter
till 6vriga tillgangar i proportion till deras redovisade varde. Skalet till att goodwillposten
skrivs ner forst beror pa svarigheten att berakna atervinningsvardet pa goodwill.

3.5 Véarderingsmodeller

For att berdkna vardet pa en kassagenererande enheten foreslas tre modeller: Dividend
Discount Model (DDM), Discount Cash Flow Model (DCF) och Residual Income Model
(RIM).* Vilken modell som &n véljs ar det dock viktigt att ha i dtanke att det viktigaste ar inte
val av modell da alla modeller kommer att ge samma svar forutsatt att vardet pa de parametrar

som ingar &r desamma.®

3.5.1 DDM - Dividend Discount Model

DDM kan hér ses som en bas for alla modellerna.’” DDM innebar nuvardet av alla framtida
utdelningar fran den kassagenererande enheten, diskonterade med foretagets avkastningskrav.
Berakningen bestar av tva skilda delar. Forst raknar man ut utdelningarna (DIV) for till
exempel de fem forsta aren och sen diskonteras de till dagens varde med hjalp av
avkastningskravet for varje ar (rs). Den andra delen i berdkningen bestar av att berdkna den
langsiktiga tillvaxten i utdelningarna och det lampliga langsiktiga avkastningskravet for att

rakna fram vérdet av alla utdelningar, fran till exempel ar fem till all framtid. Perioden for den

!> Gerald H Lander, Alan Reinstein (2003) Models to measure goodwill impairment, IAER, Vol. 9, Nr. 3
1° Dan Frykman, Jakob Tolleryd (2003) CORPORATE VALUATION -an easy guide to measuring value s 40
7 Gerald H Lander, Alan Reinstein (2003) Models to measure goodwill impairment, IAER, Vol. 9, Nr. 3
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forsta berékningen kallas for den explicita perioden och vérdet vid den andra for “terminal

value” ("terminal value” véljer vi hér att kalla for NPV). NPV skall sedan beraknas till nutid.
Modellen ser ut som foljer dar MV star for marknadsvardet.

MV = DIVy / (1+rs) + DIV, [ (1+1)% + ... + DIV, [ (1+1)" + NPV / (1+r5)"

Modellen for att rékna ut NPV:

NPV = DIVys1/ (Ce-g)

C. star har for aktiedgarnas avkastningskrav och g star for tillvaxten

Gordons modell

Gordons modell &r i princip detsamma som DDM. Skillnaden ligger i att Gordons modell
berdknar nuvardet av utdelningar med en konstant tillvaxt och DDM berdknar nuvérdet
utifran utdelningar med varierande tillvaxt.

Modellen ser ut som féljer:

NPV = DIV, / (rs -)

NPV stéar har for vardet som fas genom att ta utdelningen och dividera den med aktiedgarnas

avkastningskrav subtraherat med den arliga tillvaxten.

3.5.2 DCF - Discount Cash Flow

DDM modellen &r teoretiskt tilltalande men svar att anvanda i praktiken. Alternativa modeller
har darfor utvecklats. Den vanligast anvanda modellen & DCF modellen.®® DCF modellen &r
i princip densamma som DDM med den skillnaden att i DCF modellen diskonterar

nettokassafloden istéllet for utdelningar. Liksom vid DDM modellen gors berdkningen har i

'8 Gerald H Lander, Alan Reinstein (2003) Models to measure goodwill impairment, IAER, Vol. 9, Nr. 3
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tva delar. | den forsta delen beraknas fritt kassaflode (FCF) och avkastningskravet explicit for
varje ar och diskonteras till dess nuvarden. Andra delen bestar i att avkastningskravet och
tillvaxten anses vara konstanta fran aret efter den explicita perioden och for all framtid for att
fa fram ett varde som ocksa det raknas om till dess nuvarde (NPV). Som avkastningskrav i
DCF modellen anvands WACC, som vager samman kostnaden for bade kapital och skulder.™

NPV = FCF; / (1+WACC) + FCF, / (1+WACC)® + .... + FCF, / (1+WACC)" + NPV /
(1+WAcCC)"

Modellen for att rakna ut NPV:

NPV = FCFp.1 / (WACC-g)

McKinsey modellen

DCF éar den vanligaste varderingsmodellen och det finns manga typer av DCF modeller. Den
mest anvanda ar McKinsey modellen. Denna modell var presenterad for forsta gangen ar 1990
av Tom Copeland, Tim Koller och Jack Murrin i boken Valuation — measuring and managing
the value of companies, som idag &r ndgot av en bibel inom DCF vardering. * Huvudidén
bakom McKinsey modellen &r att vardet av ett foretag idag &r detsamma som nuvérdet av alla
framtida fria kassafloden diskonterade med en diskonteringsranta som reflekterar den risk
som ingar i kassaflodena. Det som skiljer McKinsey modellen fran den vanliga DCF
modellen &r att WACC justeras med hansyn till risk. Det innebdr att avkastningskravet

justeras upp med hansyn till risk.

3.5.3 RIM - Residual Income Model

RIM gar ut pa att det redovisade resultatet diskonteras till nuvarden. RI star har for redovisat
nettoresultat (NI) avdraget for avkastningskravet for aktiekapitalet (r.) multiplicerat med det
bokfdrda vardet for aktiekapitalet i borjan av aret (BV). Det &r med andra ord vinsten utéver

avkastningskravet for aktiekapitalet.

19 H
Se bilaga 2
0 Dan Frykman, Jakob Tolleryd (2003) CORPORATE VALUATION —an easy guide to measuring value s 70
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RI; = NIy = reBVi1

Marknadsvérdet for aktiekapitalet ar uppskattat till summan av foretagets nuvarande

aktiekapitals bokforda vérde (BVy) plus nuvéardet av framtida RI.

RIM innebér alltsa att nuvardet av alla RI berdknas. For att fa fram det nuvardet far man forst
berdkna RI explicit for varje ar och diskontera dessa till dess nuvarden. Andra delen bestar
sedan i att avkastningskravet och tillvéxten anses vara konstanta fran aret efter den explicita
perioden och for all framtid for att fa fram ett varde som ocksd det raknas om till dess

nuvarde.

NPV = RIy/ (1+r) + Rl / (1+r)% + ... + Rl, / (141)" + NPV / (1+r)"

Modellen for att rakna ut NPV:

NPV = Rlpsy / (WACC-g)

RIM innebér vissa svarigheter vid anvandande pa svenska foretag. Den é&r inte rakt av
implementerbar pa grund av skatteskal, skatterna maste modifieras for svenska foretag. Vid
ett eventuellt anvandande av modellen maste forst en korrigering for bokslutsdispositioner

ske.

3.6 Tidigare forskning

Goodwillavskrivningar har generellt varit ett omdebatterat amne. Det innebér att det ocksa har
skrivits mycket om &mnet. De flesta artiklar och uppsatser har fokuserat pa hur
goodwillavskrivningar paverkar foretagen ur ett ekonomiskt perspektiv och huruvida goodwill
skall skrivas av eller gj. Det finns d&ven mycket forskning pa omradet om jamforelsen mellan
nya och gamla regler. Detta galler i hog grad regelférandringen i och med IFRS. Merparten av
de uppsatser och studier vi har last har skrivits innan reglernas inférande i Sverige. Det

medfor att det inte har skrivits sd mycket om hur reglerna tillampas rent praktiskt.
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| uppsatsen Goodwill - konverteringen till IFRS 3 (2004)** kommer man fram till att
konverteringen till IFRS 3 kommer att leda till att resultatet kommer att 6ka foér foretagen.
Vidare kommer man fram till att IFRS 3 inte nédvéndigtvis behdver leda till att redovisningen
blir mer réattvisande. Detta pa grund av att foretagen tenderar att vara subjektiva, vilket ocksa
kan paverka jamforbarheten negativt. Foretagen kan komma att utféra nedskrivningar nér det
passar dem bast. Det poangteras dock att redovisningen kommer narmare ett verkligt varde till
foljd av det arliga nedskrivningstestet. Nedskrivningsbehoven kommer framforallt att uppsta
vid lagkonjunkturer. En ytterliggare aspekt som kan forsamra den rattvisande bilden menar de
ar att det kan vara svart att skilja pa internt upparbetad goodwill och forvarvad goodwill.
Detta om forvarvad upparbetat goodwill inte skrivs av och dérmed ersatts av internt

upparbetad goodwill.

| uppsatsen Goodwill - en jamférelse av RR 1:00 och FAS 142 (2003)?? kommer man fram till
att harmoniseringen av redovisningen leder till att det blir lattare att jamfora foretag
internationellt. En nackdel som kan uppsta ar att lander tvingas implementera regler som inte
passar deras ekonomiska system. En annan slutsats som framkommer i uppsatsen &r att
majoriteten av redovisningsexperterna anser att FAS 142 ger en mer rattvisande bild av

redovisningen i och med de arliga nedskrivningstesterna.

| artikeln Goodwill skall kanske uppskrivas och inte avskrivas (2004)* har Sven-Erik
Johanson jamfort FAS 142 och IFRS 3 och kommit fram till att det ar battre att gora arliga
nedskrivningstester &n att anvanda sig av planmassiga avskrivningar. Han menar att
obligatoriska avskrivningar leder till ett missvisande koncernresultat. Tillampningen av FAS
142 leder till ett mindre missvisande resultat. Anledningen till att han foredrar FAS 142
framfor RR 1:00 &r att han genom vérderingsexperiment har kommit fram till att ett
goodwillvérde kan ha olika komponenter med olika vardeutveckling.

| artikeln Goodwill amortization and the usefulness of earnings (2001)** har forfattarna
undersokt huruvida slopade goodwillavskrivningar okar anvandbarheten av vinstdata for

investerare och analytiker som en indikator for aktievarde. De ar ute efter att ta reda pa hur

21 Glenn Jaensson, Linda Kangas, Ulrika Nordborg (2004) Goodwill - konverteringen till IFRS 3

22 Katarina Lundell, Malin Wickman (2003) Goodwill - en jamférelse av RR 1:00 och FAS 142

2% Sven-Erik Johansson (2004) Goodwill skall kanske uppskrivas och inte avskrivas, Balans, nr 6-7, s 29-34
# Ross Jennings, Marc LeClere, Robert B. Thompson Il (2001) Goodwill amortization and the usefulness of
earnings
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FASB:s beslut att eliminera goodwillavskrivningar (FAS 142) kommer att paverka
anvandbarheten av vinst som informationskalla for analytiker och investerare. Innan FAS 142
sa skrevs goodwill av dver dess livslangd, maximalt 40 ar. Forfattarna papekar att dessa regler
genom aren har fatt mycket kritik och att manga analytiker och investerare har menat pa att
goodwill inte bor skrivas av och att redovisad vinst skulle vara mer jamforbar mellan foretag

om goodwill skrevs av direkt vid ett uppkop.

Forfattarna sager att om nu goodwillavskrivningarna bara var 6verflodig information, som
manga kritiker menade, sa borde de nya reglerna leda till 6kad anvandbarheten av vinst. Da
andra sidan om goodwillavskrivningarna faktiskt var ett bra satt att visa ett minskat varde pa
goodwill sa borde de nya reglerna leda till motsatsen. For att ta reda pa det har sa anvande de
data fran 1990-talet for att studera anvandbarheten av vinst som indikator for aktievarde

utifran bade goodwill fore avskrivningar och goodwill efter avskrivningar.

Vidare papekar de att de nya reglerna kommer att innebara att andelen forvarvad goodwill
kommer att 6ka i foretagens balansrékningar och de systematiska avskrivningarna kommer att

upphdra.
Slutsatsen de kommer fram till &r att de slopade goodwillavskrivningarna i och med de nya

reglerna inte kommer att minska anvandbarheten av vinst som indikator for aktievarde utan

snarare kommer att ta bort en kélla till onédig information.
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4 NORMBILDNING

| det har kapitlet redog6r vi for organisationer och rekommendationer som ar viktiga for

uppsatsen, hur de har uppkommit och varfor.

4.1 Redovisningsradet

FAR é&r den aldsta normbildaren inom redovisningsomradet i Sverige. Redan 1940 bérjade de
ge vagledande rad i redovisningsfragor. Ett annat normbildande organ, BFN, bildades 1976.
BFN ar statens expertorgan inom redosvisningsomradet och ansvarar for utvecklandet av god
redovisningssed. Motivet for bildandet av BFN var att man inte helt och hallet kunde
overlamna at enskilda intressen att faststalla inneborden hos begreppet god redovisningssed.
Man ansdg att aven foretradare for samhallet hade stora intressen att bevaka i det

sammanhanget.

Redovisningsradet bildades 1989 genom tillkomsten av Stiftelsen for utvecklande av god
redovisningssed. Stiftare av Redovisningsradet var staten i form av BFN, FAR och Sveriges
industriférbund. Redovisningsradet ar sammansatt av representanter for olika delar av
naringslivet. Redovisningsradet handhar uppgiften att utfarda redovisningsrekommendationer
och sprida information om redovisningsfragor. Da svenskt naringsliv i hog grad é&r
internationellt bor svenska foretags arsredovisningar, enligt Redovisningsradet, utformas sa
att den &r lattillganglig aven for internationella placerare. Radets rekommendationer utformas
darfor med utgangspunkt fran 1AS, vilka ges ut av IASB. Sedan mitten av 1990-talet har
Redovisningsradets rekommendationer skrivits om i enlighet med IAS och sedan alla
borsnoterade foretag nu, fran och med en 1 januari 2005, istéllet skall tillampa IFRS/IAS sa

forandras Redovisningsradets roll och kan numera liknas vid en lobbyverksamhet.

4.2 RR 1:00 Koncernredovisning

Den rekommendation, avseende koncerngoodwill, som gallde fram till den 1 januari 2005 var
Redovisningsradets rekommendation RR 1:00, som tradde i kraft 2001. Rekommendationen
RR 1:00 skall tillampas vid uppréttande av en koncernredovisning. En koncern kan bildas
antingen genom att ett foretag forvarvar andelar av ett annat foretag eller att foretag gar
samman. Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och dess dotterforetag. Vissa
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undantag finns dock da dotterforetaget inte skall ingd i koncernredovisningen. Det ar om
dotterforetaget antingen forvarvats bara for att avyttrats, normalt inom ett ar, eller om det
foreligger stora hinder for moderbolaget att utdva inflytande &ver dotterbolaget.
Redovisningen av ett forvarv skall normalt redovisas enligt forvarvsmetoden, vilket innebar
att moderbolaget tar &ver dotterbolagets alla tillgdngar och skulder. Alternativet till

forvarvsmetoden ar poolingmetoden.

| balansrakningen redovisas goodwill till anskaffningsvardet med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Goodwill skall skrivas av systematiskt over
nyttjandeperioden, perioden under vilken goodwillposten skall komma att generera foretaget
fordelar. Nyttjandeperioden antas da inte vara langre an 20 ar men langre tid utesluts inte om
man kan motivera det. Vidare sager Redovisningsradet att en linjar avskrivningsmetod skall
anvandas om det inte finns dvertygande skal fér en annan metod och avskrivningsbeloppet

skall redovisas som en kostnad varje ar.
4.2.1 Forvarvsmetoden

Vid foérvarvsmetoden betraktas ett foretags forvérv av ett dotterforetag som att moderforetaget
forvarvar dotterforetagets tillgangar och 6vertar dess skulder. Identifieringen av tillgangarna
och skulderna som d&vertas dokumenteras i en forvarvsanalys. | forvarvsanalysen jamfors
moderforetagets kopeskilling for aktierna i dotterforetaget, koncernméssigt anskaffningsvérde
pa nettotillgangarna, med det forvarvade foretagets egna kapital. Normalt uppstar da en
differens som kan vara positiv eller negativ, éver- eller undervarde.”® Ett eventuellt dvervarde

ar det som vi benamner goodwill.
4.2.2 Poolingmetoden

Poolingsmetoden innebar att inget foretag kan utpekas som kopare utan det handlar om ett
samgaende. Vid tillampandet av poolingsmetoden sker ingen omvérdering av tillgangar och
skulder i det forvéarvade foretaget. Anledningen till att ingen omvardering sker &r att det inte
ror sig om ett forvarv utan istallet ett samgaende. Kapitalstarka foretag har varit mycket

intresserade av att anvanda poolingmetoden da inget goodwillvéarde uppstar i och med denna

% Roland Ljungberg , Dan Phillips (2004) Koncern redovisning i praktiken s 25
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metod och Gvervarden elimineras direkt mot eget kapital istallet for att skrivas av arligen.
Metoden har dock inte anvéants i nagon stor utstrackning da kraven for att anvéanda
poolingmetoden har varit strikta.?® Krav som stélldes var att dgarna bildade en ny koncern dar
de jambordigt delade pa inflytandet av verksamheten. Den nya &gargruppen i moderforetaget

fick inte missgynnas i férhallande till de féregaende &garna.
Arsredovisningslagen sa att féljande kriterier skulle vara uppfyllda:

e Moderforetagets andelar i dotterforetaget representerar mer &n 90 procent av det
nominella vardet av samtliga andelar i dotterforetaget.

e Andelarna har forvarvats genom att moderforetaget har emitterat egna aktier, vilka
lamnats som vederlag for de forvarvade andelarna.

e Den kontanta betalningen for de forvarvade aktierna far ej 6verstiga tio procent av de
emitterade aktiernas nominella vérde.

e Att det i Ovrigt ar forenligt med kravet pa god redovisningssed och kravet pa en

rattvisande bild.

% Roland Ljungberg , Dan Phillips (2004) Koncern redovisning i praktiken s 28
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4.3 Internationella normgivare

IASC grundades 1973, som en dverenskommelse mellan ett antal revisionsorganisationer i
Australien, Frankrike, Irland, Japan, Kanada, Mexiko, Nederlanderna, Storbritannien,
Tyskland och USA. IASC grundades med syftet att harmonisera redovisningen mellan olika
lander. Under IASC hette rekommendationerna IAS men sedan IASB 6évertog 1ASC:s roll,
som den som ansvarar for sattandet av redovisningsstandarder, den forsta april 2001 s heter

numera rekommendationerna IFRS.?’

IASB har starkt sin roll som internationell normgivare pa 2000-talet. Detta pa grund av att EU
beslutat att alla foretag som ar noterade pad nagon bors inom EU skall tillampa IFRS senast
fran och med den 1 januari 2005. IASB ér i stor man paverkat av FASB, som har mycket
storre resurser. 1ASB:s referensram pdminner ocksa i stor utstrackning om FASB:s.?® FASB
utformar redovisningspraxis i USA genom att ge ut FAS. FASB har gett ut en rad
rekommendationer som paverkar koncernredovisningen i USA, tva av dessa ar FAS 141 och
FAS 142. Anledningen till att IASB har allt mer dragit sig at FASB:s hall beror pa att de vill
fa en mer enhetlig och jamforbar redovisning. Syftet med IFRS 3 &r ocksa att forbéattra
kvaliteten for redovisning av foretagsforvarv och for att redovisningen skall bli mer jamférbar

internationellt.

44 1FRS1

Da EU bestamt att alla noterade koncernforetag inom EU skall tillampa IFRS, senast den
forsta januari 2005 (F6r moderbolag som tillampar US-GAAP eller har andra finansiella
instrument an aktier noterade pa borsen galler 2007), maste aven Sverige ratta sig efter dessa
nya regler. IFRS 1 skall anvandas av foretag som for forsta gangen tillampar IFRS. Syftet
med IFRS 1 ar att sékerstalla att ett foretags forsta finansiella rapporter enligt IFRS innehaller
information som &r av hog kvalitet. Informationen skall vara transparent och jamforbar,
utgéra en lamplig startpunkt for redovisning enligt IFRS och informationen skall kunna
uppréttas till en kostnad som inte Gverstiger nyttan.

2" http://www.iash.org/about/history.asp
%8 Kristina Artsberg (2003) Redovisningsteori —policy och — praxis s 137
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For att uppfylla kraven pa IAS 1, utformning av finansiella rapporter, skall foretagens forsta
finansiella rapporter enligt IFRS ocksa innefatta minst ett ar av jamférande information,

jamforelsear.

4.5 IFRS 3 Business Combinations

Da IASB, som namnts, paverkas av FASB publicerade IASB den 31 mars 2004 IFRS 3 som
till stora delar 6verrensstimmer med FAS 141 och FAS 142.

IFRS 3 innebér foljande férandringar:

Poolningsmetoden &r inte tilliten utan numera skall alla rorelseforvarv redovisas enligt

forvarvsmetoden.

Mer omfattande krav pa identifiering av tillgangar och skulder i forvarvsanalysen. Forvarvade

tillgangar och skulder skall tas upp till verkligt varde vid forvarvstidpunkten.

Goodwill ar inte langre foremal for systematisk avskrivning da goodwill nu anses ha en

obestambar nyttjandeperiod, utan nedskrivningsbehovet provas minst arligen.

Negativ goodwill (begreppet saknar innebdrd enligt IFRS3) intéktsfors omedelbart. Tidigare
periodiserades negativ goodwill som en intékt i takt med att forlusten/kostnaden uppstod.

Avséttning pa koncernniva for omstruktureringsatgarder far inte goras i samband med
foretagsforvarv. Engangseffekter skall nu tas upp pa en gang som en kostnad. Exempelvis om
ett foretag forvérvar ett annat foretag och inget av foretagen har full beldggning. Kdparen
avser da att lagga ner den andra fabriken och flytta 6ver allt till den de redan &ger for att dar
skapa full beldggning. Tidigare kunde foretaget ldgga upp en massa omstruktureringsreserver,
till exempel lagga undan 400 miljoner for nedlaggning i balansrakningens tillgangssida.

Kostnaden mottes sedan av reserven.

Det finns en metod for redovisning av minoritetsandelar. Minoritetsandelar skall nu redovisas
till verkliga varden. Minoritetens andelar i tillgangar och skulder togs tidigare upp utan

“Overvarden” men skall nu i sin helhet tas med i forvéarvsanalysen.
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4.6 En jamforelse mellan 1AS 36 och IAS 38 och dess motsvarigheter RR 17 och RR 15

Hur de nya reglerna i och med IFRS 3 skall tillampas framgar av 1AS 36 och IAS 38. Dessa
overrensstammer till stor del med Redovisningsradets RR 17 och RR 15 men de skiljer sig
ocksa pa manga punkter. Framforallt utgor har 1AS 36 ett stort intresse for uppsatsen da den

behandlar de impairmenttester som uppsatsen handlar om.
4.6.1 1AS 36 Impairment of Assets / RR 17 Nedskrivningar

RR 17 &r baserad pa IAS 36 och den anger hur nedskrivningar av vardet pa en tillgang skall
beraknas, redovisas och vilken information om nedskrivningar som skall ldmnas.?® 1AS 36
behandlar nar nedskrivningar av tillgangar skall ske och hur nedskrivningsbeloppet skall
faststallas.*® RR 17 6verrensstammer i stora drag med IAS 36 men det finns nagra skillnader.
RR 17 har som utgdngspunkt att immateriella tillgangar skall skrivas av och
nedskrivningsbehov skall bara prévas bara om det finns indikationer pa att en tillgang har
minskat i varde. Men i och med IFRS och IAS 36 skall nu nedskrivningsbehovet testas minst
arligen for immateriella tillgangar som anses ha obegransad livslangd, har ingar goodwill fran
foretagsforvarv. Enligt IAS 36 skall ocksa det goodwillbelopp som uppkommer i och med ett

foretagsforvarv i samband med detta fordelas pa kassagenererande enheter.*
4.6.2 1AS 38 Intangible Assets / RR 15 Immateriella tillgangar

RR 15 och IAS 38 behandlar immateriella tillgangar. RR 15 éverrensstammer till stor del med
IAS 38 men skiljer sig pa en del punkter. IAS 38 ger tva alternativa metoder for att vardera en
immateriell tillgdng, dels huvudregeln som séger att vérderingen skall baseras pa
anskaffningsvarden och dels en alternativ metod som séger att varderingen skall goras pa
verkliga varden (finns inte i R15). Enligt bade IAS 38 och RR 15 skall utgifter for
utvecklingsarbeten tas upp i balansrakningen som en tillgdng och skrivas av &ver
nyttjandeperioden. RR 15 har dock ett undantag for detta for juridisk person dd ARL explicit
tillater att sadana kostnader redovisas som kostnad da de uppkommer. Enligt RR 15 skall skal

anges om avskrivningstiden overstiger fem ar. I RR 15 finns kriterium i definitionen av en

»RR 17, punkt 1
% |_ennart Axelman, Dan Philips, Ola Whalqvist (2004) IAS/IFRS 2005 s 62
®! Lennart Axelman, Dan Philips, Ola Whalgvist (2004) IAS/IFRS 2005 s 16
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immateriell tillgdng att den skall anvandas i produktionen, for uthyrning eller for

administrativa andamal. Kriteriet finns inte i IAS 38.%
4.7 1AS 36 - Impairmenttest

| och med de nya IFRS reglerna och IAS 36 sa skall foretagen nu utféra arliga
nedskrivningstester pa goodwillposterna istillet for att skriva av dem. Detta benamns
impairmenttest och innebar att foretagen nu hela tiden maste bevisa att goodwillposten haller
vérdet. Klarar inte posten avkastningskravet, beraknat enligt till exempel framtida forvéntade
kassafloden, s& skall goodwillposten genast skrivas ned till ratt nivd.>® IAS 36 sager att
foretaget skall underséka om det finns en indikation pa att tillgdngarna har minskat i varde
och om de har det sa skall foretaget berdkna tillgdngens atervinningsvarde.
Atervinningsvérdet 4r det samma som det hdgre av tillgdngens forséljningsvarde och
nyttjandevarde, dar nyttjandevarde ar nuvardet av tillgangens framtida kassaflode inklusive ett
eventuellt restvarde. Da berakningen av nyttjandevardet skall ske maste framtida kassafloden
bedomas. For utrdkningen av kassaflodena finns vissa riktlinjer. Det prognostiserade
kassaflodet skall baseras pa foretagsledningens basta uppskattning om framtida ekonomiska
forhallanden. Kassaflodet skall ocksa prognostiseras pa den senaste budgeten/prognosen och
tidsperioden far inte vara langre dn fem ar om man inte kan motivera en langre period.
Prognostiserade kassafléden som intraffar senare &n budgeten stracker sig skall antas ha
ofdréandrad eller minskande tillvdxt om inte annat kan motiveras. Diskonteringsfaktorn som
anvands skall faststallas fore skatt och ta hansyn till marknadens beddmningar om pengars

tidsvarde och speciella risker forknippade med tillgangen.

Da foretaget undersoker om det finns indikationer pa ett nedskrivningsbehov skall hansyn tas
till bade externa och interna informationskallor.

Externa:

e Marknadsvérdet har under perioden minskat betydligt.

% |_ennart Axelman, Dan Philips, Ola Whalqvist (2004) IAS/IFRS 2005 s 16
% Daniel Svensson, Torbjérn Isacson (2004-07-03) Redovisningsvinnarna — Nya nyckeltal fér borsbolagen nar
de lagt om redovisningen, Dagens Industri
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e Negativa forandringar har skett inom teknik, marknadsforutsattningar, ekonomisk
omgivning eller juridisk omgivning.

e Hojda marknadsréantor eller hojning av marknadens avkastningskrav kan ha skett och
kan da paverka diskonteringsfaktorn som anvands for att rakna fram tillgangens
nyttjandevarde.

e Det egna kapitalet &r hogre an borsvérdet.

Interna:

e Tillgangen ar foraldrad eller skadad.

e Betydande forandringar har skett, eller forvantas ske inom en snar framtid, som
negativt har paverkat mojligheten att utnyttja tillgangen till vad den &ar avsedd for,
exempelvis pa grund av omstruktureringar eller nedlaggningar.

e Den interna rapporteringen indikerar att tillgangens avkastning ar lagre &n vantat.
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5 EMPIRI

| detta avsnitt presenterar vi intervjuerna som vi genomfért och den information som vi

erhallit samt en kortare genomgang av foretagen vi varit i kontakt med.

5.1 Intervju med ASSA ABLOY

5.1.1 ASSA ABLOY

ASSA ABLOY ér varldsledande tillverkare och leverantor av las och tillhorande produkter,
avsedda for sdkerhet, utrymning och bekvamlighet. ASSA ABLOY bildades i Norden 1994
genom avyttring av Assa AB fran Securitas och det darpa féljande forvarvet av det finska
lasforetaget Abloy. Foretaget ar verksamt i 40 lander och har 29000 anstallda.®
Omséttningen for 2004 var 25 526 MSEK. Det egna kapitalet uppgick vid slutet av 2004 till
10 448 MSEK och goodwill uppgick till 14 012 MSEK vilket gav ett goodwill vérde i
forhallande till eget kapital pa 134 procent. Goodwillavskrivningarna uppgick for 2004 till
978 MSEK och dessa har innan 2005 skrivits av pd 10-20 ar beroende pa forvarvet. Goodwill
i valetablerade foretag med valkanda varumarken har skrivits av éver tio ar. Goodwill i
foretag som dessutom utgor strategiska forvérv i produkter eller marknader har skrivits av

over 20 ar.®

5.1.2 Intervjun

P4 ASSA ABLOY intervjuade vi Koncernredovisningschefen Ylva Bostrom samt President
Business Development Enrique Patrickson. Ylva Bostrom ansvarar tillsammans med
ekonomichefen for impairmenttesterna. Impairmenttestet gors internt utan hjélp utifran och de
har ingen sarskild impairmenttestgrupp. Dock har de tagit hjalp utifran av konsulter for att

bygga upp modeller.

De kassagenererande enheterna bestar av 150 enheter. Arets vinst for varje enhet sétts sedan
in i Gordons modell. Om det skulle uppsta en stor negativ differens, det vill sdga avvikelse,
gar de djupare in i och tittar pa just den enheten. Likasa om det uppstar en stor pluspost, da

gar de ocksa in och gor en noggrannare analys.

* http://www.assaabloy.se/article.php?topmenuid=314&leftmenuid=799&id=1460&selected=314
* http://www.assaabloy.com/fileobjects/ASSA_AR-050317_sv.pdf
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Valet av modell grundade de pa att de hade sa manga enheter att titta pa och denna modell var
latt att automatisera. Det ar for tidskravande att ga in och titta pa varje enhet med till exempel
McKinsey modellen. De ser 6ver diskonteringsrantan en gang per ar och tittar da pa den
riskfria rantan pa ett antal lander for sedan rakna fram diskonteringsrantan med hjélp av
paslag for risk som varierar beroende pa vilket land det galler.

Malet for dem é&r att gora testet pa alla 150 enheter vid varje kvartal. Men enheterna &r ocksa
uppdelade i fyra divisioner, déar de har extra fokus pa en division varje kvartal, eftersom de
anser att det kan vara svart for dem att praktiskt uppdatera 150 enheter.

Det positiva med forandringen tycker de &r att den slopade avskrivningen ger en mer
rattvisande bild, da det inte langre &r dubbelt kostnadskravande. Foretaget belastas mindre och
resultatet blir mer rattvisande. Ur ett redovisningsperspektiv anser de att det ar spannande och
kul, dock véldigt tidskravande och man kan ifragaséatta nyttan. De menar ocksa att det
foreligger en risk att de nya reglerna kan missbrukas men om alla tillampar reglerna ratt ar de

bra, problemet &r att alla kanske inte gor det.
5.2 Intervju med Gambro
5.2.1 Gambro

Gambro ar ett globalt foretag inom medicinsk teknik och vard. Foretaget ar ledande inom
produkter och tjanster som anvands inom njursjukvarden samt inom blodkomponentteknik.

Foretaget grundades 1964 av Holger Crafoord som utvecklade och marknadsférde den
konstgjorda njuren av engangstyp som Nils Alwall uppfunnit. Idag har Gambro cirka 21 300
medarbetare i ett 40-tal lander och omsatte under 2004 26 600 MSEK. Goodwillposten
uppgick vid slutet av 2004 till 9 297 MSEK och det egna kapitalet uppgick vid samma
tidpunkt till 18 083 MSEK. Goodwill i forhallande till eget kapital blir saledes 51 procent.
Goodwillavskrivningarna for 2004 uppgick till 835 MSEK och fore 2005 skrevs goodwill av
linjart 6ver dess bestamda nyttjandeperiod vilket innebér en avskrivningstid pa 10-20 ar. For

langsiktiga strategiska innehav var avskrivningstiden 20 &r.*

% Gambro Arsredovisning 2004
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5.2.2 Intervjun

P& Gambro traffade vi Anders Nystrom, Corporate Accounting Controller. Anders ansvarar
tillsammans med Fredrick Larsson, Vice President Corporate Accounting, for
impairmenttesterna. Gambro har tagit hjalp av Ohrlings PriceWaterCoopers vid valet av
varderingsmodell. De blev rekommenderade av PWC att anvanda DCF modellen da de ansag
att den passade foretaget bast. Diskonteringsréntan berdknas efter WACC dar de anvénder sig
av den tio ariga statslanerantan. WACC for de kassagenererande enheterna i Sverige ligger pa
6,99 procent. | 6vrigt skiljer sig WACC for kassagenererande enheter beroende pa vilket land
de ar belagna i. De raknar pa oandligt manga ar i varderingsmodellen. Fran bdrjan tankte de
rakna pa fem ar men PWC rekommenderade dem att inte gora det da de ansag att en vardering
med odndligt antal ar skulle ge en mer rattvisande bild. Varderingen sker pa cirka 21
kassagenererande enheter, varav 15 stycken ar kliniker, fem stycken fabriker som tillverkar

dialysapparater och en ar blodbanksteknologi.

Impairmenttesterna kommer att genomforas under det tredje kvartalet. Motiveringen till
tidpunkten var att de da har tre manader pa sig, infor arshokslutet, att géra andringar om nagot

skulle vara fel.

Goodwillposterna inom foretaget harstammar ifran en mangd forvarv for fem ar sedan och
tillbaka i tiden. I och med ett VD byte for fem ar sedan bestamdes det att inga fler nya forvarv
skulle goras. Det ar dock troligt att nya forvarv snart kommer att genomféras igen i och med

att de salt alla kliniker i USA och darmed erhallit en stor kassa.

Det negativa med de nya reglerna tycker de &r att det tar mycket tid i form av moten och
konferenser med de ansvariga for de olika kassagenererande enheterna. Ett annat problem,
som han sag, med de nya reglerna &r att forberedelsetiden blir for kort. Exempelvis slapptes
tre av IFRS reglerna den sista mars forra aret och tiden for forberedelser infor arsskiftet blir
da for kort. Han tycker att tanken med de nya reglerna ar bra, for att det blir lattare att gora
jamforelser mellan foretag. Aven om det i borjan innebdr mycket jobb sd tror han att nér

reglerna val satt sig sa kommer det att bli bra.
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5.3 Intervju med SCA

5.3.1SCA

Svenska Cellulosa Aktiebolaget, SCA, bildades 1929 av Ivar Kreuger. ldag ar SCA ett
internationellt pappersféretag som producerar och saljer absorberande hygienprodukter,
forpackningslésningar och tryckpapper.®” Vasteuropa ar SCA:s huvudmarknad men féretaget
har &ven starka positioner inom vissa segment i Nordamerika.*® Nettoomséattningen for 2004
uppgick till 90 miljarder kronor och foretagets anstéllda uppgick i borjan av 2005 till
ca 50 000 i 50-talet lander. Det egna kapital uppgick vid slutet av 2004 till 50 037 MSEK och
goodwill uppgick till 15970 MSEK vilket gor att goodwill i forhallande till eget kapital &r 32
procent. Avskrivningarna for goodwill har fore 2005 skett 6ver en 20 ars period och for 2004

uppgick goodwillavskrivningarna till 1 213 MSEK.*®

5.3.2 Intervjun

P& SCA fick vi tillfalle att traffa Tomas Hedstrom som &r ekonomichef. Tomas Hedstrém
ansvarar for impairmenttesterna pa SCA. De har valt att genomfora testerna sjélv, utan att ta
hjalp utifran. De har inte bildat ndgon sarskild impairmenttestgrupp utan det ar controller

teamet” som genomfor det.

Goodwillposterna har uppstatt via ett stort antal forvarv inom hela koncernen under en langre

tid. De har nagot fler &n sex stycken kassagenererande enheter som de tittar pa.

Virderingen sker med hjalp av DCF modellen. Det ar ett medvetet val da de anser att det ar
det basta sattet teoretiskt att anvanda den. Kassaflodet ar det som styr och darfor blir denna
modell logiskt riktigt fér dem. Vid anvandningen av DCF modellen tillampar de WACC som
diskonteringsranta, i deras fall innebar det 6,3 procent. Varderingen gors pa fem ars sikt och
for tiden efter det anvander de sig av vinstmultiplar for att fa fram NPV. Om de ser en

indikation pa att impairmenttest kan behdvas gor de istallet véarderingen pa tio ars sikt.

¥ http://www.sca.se/
% http://di.se/Nyheter/
¥ SCA Arsredovisning 2004
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Motivationen till att anvanda fem ar och sedan vinstmultiplar for oandlighet som parameter &r

att det ar analogt med den modell de anvénder sig av vid foretagsforvarv.

Varderingstidpunkten var forra aret pd senhdsten men planer finns for foretaget att i ar byta
tidpunkt till tidigare pa aret.

Rent raknemassigt innebar évergangen inga problem men daremot skapas det en konflikt med
revisorn som vill att foretaget skall undersoka de kassagenererande enheterna pa lagre niva
medan koncernledningen vill att det skall ske pa en hog niva, det vill saga ett farre antal

kassagenererande enheter.

Pa det stora hela anser han att de nya reglerna lett till det samre. Det negativa med
forandringen ar att det ar sa tidskravande. Det ar onddigt att lagga ner sa mycket tid och
resurser pa att vardera kundlistor och varuméarken. For i verkligheten tittar man inte pa detta
vid ett forvarv utan da tittar man pa till exempel I6nsamheten, hur ldnge en eventuell
overlonsamhet bestar och position pd marknaden. Ytterligare en negativ aspekt menar han &r
regeln att impairmenttesterna maste ske samma tidpunkt varje ar. Han tycker det ar underligt
att det ar reglerat nar testet skall ske medan det inte finns nagra regler for att visa vilka de
kassagenererande enheterna, som testen avser, ar. En positiv aspekt ar avsattningar for
omstruktureringsatgarder inte langre far goras i samband med féretagsforvarv. Detta tycker

han ger en béttre chans till bedomning for till exempel analytiker.
5.4 Intervju med Swedish Match
5.4.1 Swedish Match

Swedish Match harstammar fran Svenska Tandsticks AB som grundades av Ivar Kreuger
1917. STAB omvandlades till Swedish Match 1980. Swedish Match ar idag en internationell
koncern som tillverkar och marknadsfor nischprodukter inom snus, cigarrer, pip- och
tuggtobak, téndare och tandstickor. Foretaget har tillverkning i 15 l&nder och
huvudmarknaderna ar Nordeuropa och USA.*® Nettoomsattningen for 2004 var 13 007
MSEK. Det egna kapitalet uppgick vid slutet av 2004 till 4 358 MSEK och goodwill uppgick

“0 http://di.se/Nyheter/
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till 1834 MSEK. Detta innebéar att goodwill i forhallande till eget kapital ar 42 procent.
Goodwillavskrivningarna fér 2004 var 165 MSEK och goodwill skrevs fram till 2005 av
linjart over 5-20 ar. Goodwill i storre dotterforetag med lang dokumenterad verksamhet,

starka varuméarken och med en god marknadsposition skrevs av 6ver 20 &r.**

5.4.2 Intervjun

Pa Swedish Match traffade vi den ansvariga for impairmenttesterna, personen i fraga valde att
vara anonym. Pa Swedish Match har de valt att genomféra impairmenttesterna sjalva utan
nagon inhyrd hjalp. Den ansvarige for impairmenttesterna kommer vid behov att diskutera

med redovisningschefen.

For vérdering av de kassagenererande enheterna anvander de McKinsey modellen.
Anledningen till att de valde den modellen &r att de anser att den ar lamplig att anvanda och
de hade mest kdnnedom om den. Den anvéands ocksa av flertalet sa darfor kandes det
komfortabelt for dem att anvénda den. De kassagenererande enheterna som vérderingen avser
ar cirka 10-20 enheter till antalet. Diskonteringsrantan satts utefter en mall som &r utarbetad
av en extern part, PWC. Detta for att fa objektivitet i varderingen. Vérdena over tiden
forandras, darfor plockas nya varden in och uppdateras. Diskonteringsrantan varierar mellan
enheterna beroende pa landsrisk och i vilken valuta vérderingen utfors, dven andra faktorer
kan paverka. Varderingen gors pa fem ars sikt och darefter anvands konstanta variabler for att

fa fram vardet for oandlighet.

De kommer inte att skilja pa internt upparbetad goodwill och forvarvad goodwill. Det

intressanta ar bara att se om goodwillposten skall skrivas ner eller ej.

Impairmenttestet sker i oktober varje ar, det vill sdga under andra halvaret. Oktober har de
valt for att det &r lite mindre och gora under den perioden och de vill se hur de ligger till infor

arsbokslutet.

Pa det stora hela var de negativt instillda till de nya reglerna. Det mest negativa ar att det

generellt kravs mycket tid, eftersom en analys maste goras av verksamheten. En annan

*! http://www.swedishmatch.se/Archive/archive-pdf/annual-2004-sve.pdf
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negativ aspekt med standarden menade de pa var att man inte far rékna med
omstruktureringskostnader om det inte tagits nagot beslut pa det. Om det gar daligt for
foretaget och det kréavs atgarder men inget formellt beslut tagits far en eventuell atgard inte tas
med i kassaflodeseffekterna, det vill séga man far inte rakna med det, vilket de tycker att man
borde fa gora. En tredje negativ faktor som de namnde &r att revisorerna inte tycks vara sa
kunniga inom omradet. Det positiva tycker de ar att man kan gora en battre vardering vid
forvarv. Generellt tyckte de att varderingar ar ganska subjektiva, vilket nu skulle kunna
undvikas. De tror ocksa att regelférandringarna kommer att leda till det blir lattare att géra

jamforelser mellan foretag.
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6 ANALYS OCH RESULTAT

| det har kapitlet presenterar vi en analys av den information vi erhallit, utifran varat syfte. Vi

kopplar samman empirin med teorin och utgar fran uppsatsens problemomraden.

Gemensamt for alla foretag vi undersokt ar att de har en historia bakom sig med stora forvarv
som ar orsaken till att de idag har stora goodwillposter. I och med de stora goodwillposterna
som foretagen har ar forandringarna som berdr goodwillavskrivningarna av extra stor

betydelse for dem.

Kommer de att genomféra impairmenttesten internt eller med hjalp utifran och vid
vilken tidpunkt pa aret kommer varderingen att ske:
Samtliga foretag vi varit i kontakt med har valt att utféra impairmenttesterna sjalva. ASSA

ABLOY och Gambro valde dock att ta hjalp utifran vid valet av varderingsmodeller.

IFRS séger att varderingen skall ske en gang per ar och att perioden skall vara densamma for
varje ar. Av de foretag vi undersokte hade alla valt att genomfora varderingen pa hosten,
ASSA ABLOY hade dock for avsikt att genomfora testen varje kvartal. Motivationerna for
tidpunkten var framforallt att foretagen vill se hur de ligger till infor arsbokslutet. Att
tidpunkten inte far variera fran ar till ar ar viktigt for annars ges en mojlighet for foretagen att
skapa en missvisande bild av situationen. Foretagen skulle da kunna lagga varderingen for ar
ett tidigt pa aret och varderingen for det kommande aret sent. Pa sa satt skulle de i princip

hoppa Gver impairmenttestet ett ar.

Vilka varderingsmodeller kommer de att anvanda sig av och pa hur manga
kassagenererande enheter kommer varderingen att ske:

Valet av vérderingsmodeller stdmde vél dverens med teorin som séger att DCF &r den mest
frekvent anvanda modellen. Tre av de foretag vi intervjuade tillampar DCF modellen. ASSA
ABLOY utmaérkte sig med att anvédnda Gordons modell vid varderingen. Av de foretag som
valt DCF modeller sa har Gambro och SCA valt att anvanda den 6vergripande DCF modellen
medan Swedish Match valt att specificera sig med McKinsey modellen. Motivet till valen
varierade betydligt mellan foretagen. Gambro valde varderingsmodell utifran en
rekommendation, SCA hade gjort valet for att modellen redan tillampades vid forvérv,

Swedish Match hade valt McKinsey modellen for att de ansag att den var mest vedertagen och
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ar kand bland revisorerna och ASSA ABLOY som valt en DDM istéllet motiverade detta med
att de hade manga enheter att mata pa och darmed behdvde en modell som var latt att

automatisera.

| teoriavsnittet beskrevs tre Gvergripande modeller for vérdering. Av de foretag vi var i
kontakt med tillampade ingen RIM. Detta var ocksa vad vi hade forvantat oss da RIM, som
namnts i teoriavsnittet, inte ar rakt implementerbar pa svenska foretag. Varderingen gors pa
resultatet och vid ett eventuellt anvandande av RIM maste darfor korrigering av resultatet ske
med hansyn tagen till bokslutsdispositionerna. Konsekvensen av detta blir att RIM tar mer tid
i ansprak. Vidare ar resultatet subjektivt och det gor att DCF och DDM, som maéter pa andra

variabler, &r mer objektiva.

Antalet enheter att mata pa var nagot som varierade i stor utstrackning. ASSA ABLOY hade
hela 150 enheter medan SCA hade cirka sex enheter. Daremellan hade Gambro cirka 21 och
Swedish Match 10-20 enheter. Variationen mellan foretagen var storre dn vad vi hade
forvantat oss och vi ifragasatter hur rattvisande en jamforelse av resultatet mellan foretagen
blir om det skiljer pa 150 och sex enheter. Att mata pa 150 enheter kdnns mer noggrant och
borde enligt varat tycke ha storre chans att leda till nedskrivning pa nagon enhet. Det
foreligger en stor risk att nagon av de 150 enheterna under nagon period kommer att ga daligt
och darmed behdva skrivas ner. Om man da andra sidan méter pa sex enheter ar uppdelningen
groévre och om nagon enhet inom dessa sex skulle ga daligt kan just den enheten kompenseras
av att ndgon annan gar bra och neutraliserar nedskrivningsbehovet. Att mata pa 150 enheter

borde darfér kunna leda till ett sémre resultat.

Hur faststéller de ingdngsparametrarna till modellerna:

Det ar ju som namnts inte modellerna utan ingangsparametrarna som avgor resultatet av en
vardering. Resultatet skall bli detsamma oavsett vilken modell som anvénds forutsatt att lika
parametrar anvands. | ASSA ABLOY: s fall faststélls diskonteringsrantan genom att de tittar
pa den riskfria rantan och sedan gor paslag for risk. Riskpaslaget varierar i storlek beroende
pa vilket land diskonteringsrantan skall gélla for. De Gvriga tre foretagen anvander WACC for
att faststalla diskonteringsrantan da de tillampar DCF modeller. Detta betyder inte att de tre
foretagen har samma diskonteringsranta. | Gambros fall bestdims WACC med hjélp av den tio
ariga statslanerantan och i Swedish Matchs fall sa anvands en mall fran PWC for att fa en
objektiv diskonteringsranta. Swedish Match som anvander sig av McKinsey modellen justerar
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ocksa WACC med hansyn till risk. | slutdndan tror vi att diskonteringsrantan &r ungefar
densamma for alla foretagen. For SCA ligger den pa 6,3 och for Gambro 6,99. Vid
genomfdrandet av varderingsmodeller s& sager IFRS att varderingen inte far ske pd mer an
fem ar om inte motivation till annat kan ges. Swedish Match och SCA anvander sig av fem ar
for att forst rakna fram vardet explicit for varje ar och later sedan avkastningskravet och
tillvaxten vara konstanta for att fa fram nuvardet av oandlighet. SCA motiverade det med att
det var analogt med deras modell for foretagsforvarv. Swedish Match hade ingen motivation
till hands men menade pa att goodwill skall ses som en tillgang med oéandlig livslangd.
Gambro gjorde varderingen pa oandlighet med motivationen att det skulle ge en mer
rattvisande bild. Att alla foretag gjorde vérderingen pa mer an fem ar var véntat eftersom en
vardering pa endast fem ar leder till valdigt ldga varden. Vi uppfattade det, fran foretagens
sida, som att det var sjalvklart att de skulle ha en vérdering pa oandlig tid. De som sa att de
varderade pa fem ar namnde forst inte att de aven hade konstanta varden for oandlig tid med i
varderingsmodellen utan sag det som sjalvklart. Vi tycker det var intressant att féretagen tog
for givet att tillampa en oandlig véardering samtidigt som regeln sager att varderingen bara far

ske pa fem ar.

Huruvida de staller sig positiva till forandringen eller ej och vad som &r positivt och
negativt:

Foretagens installning till de nya reglerna varierade. P4 Swedish Match och SCA var man
negativt installda till férandringen medan pa Gambro var man mer positiva. ASSA ABLOY
hade ingen generell uppfattning om det var bra eller daligt. Det aterkommande svaret vi fick
var att manga upplevde de nya reglerna som tidskravande och den eventuella nyttan
ifrdgasattes. De positiva effekter som regelandringarna for med sig jamfordes generellt med

den tid de tog i ansprak.

Det huvudsakliga malet med IFRS &r att skapa en internationellt jamforbar redovisning. Vi
uppfattade det ocksd som att alla foretag tyckte att regelférandringarna kommer att leda till
béattre fOrutsattningar att gora jamforelser mellan foretag. En viktig forutsattning for att det
skall bli lattare att gora jamforelser mellan foretagen ar dock att foretagen inte missbrukar de
nya reglerna. ASSA ABLOY pekade pa risken att foretagen kan komma att missbruka de nya
reglerna. Problematiken vi ser hér ar att foretagen kan komma att undvika nedskrivningar for
att pa sa satt manipulera resultatet. Genom att till exempel éverdriva foretagets tillvaxt kan de
fa en kassagenererande enheten att fa ett hogre NPV an det egentligen borde ha. Problemet
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kan ocksa uppsta utan att foretagen medvetet manipulerar resultatet. En éverdriven tro pa sig
sjalva kan leda till en alltfor stor tro pa framtiden. Ett annat satt for foretagen att missbruka de
nya reglerna ar att foretaget istallet Gverdriver nedskrivningsbehovet for att ett ar ta en stor
nedskrivning pa en gang. Detta kan bli aktuellt for foretag som byter VD. Den nya VD:n kan
da vilja rensa bort stora kostnader pa en gang for att slippa eventuella nedskrivningar
kommande ar for att fa det att verka som om foretaget gatt battre fran och med dennes
tilltrade. Aven ett foretag som ett ar gor ett daligt resultat kan finna incitament till att gora
stora nedskrivningar. Pa det séttet belastas ett redan "forlorat ar” med ytterliggare kostnader
medan forutsattningar skapas for battre resultat kommande ar. Vi tror att man kommer fa se
exempel pa foretag som missbrukar de nya reglerna vid lagkonjunkturer. I lagkonjunkturer sa
kommer manga foretag att bli tvungna att géra nedskrivningar och da kommer de sakerligen
finnas de som kommer att forsoka undvika nedskrivningar for att inte en eventuell

nedskrivning skall minska resultatet och pressa ner aktiekurserna till for laga kurser.

Ur analytikers perspektiv kan de nya reglerna leda till att det blir svarare att stalla prognoser
da de ska forsoka forutse nedskrivningar som inte ar sakra. Dock far foretagen inte langre
gora avsattningar for omstruktureringskostnader till skillnad mot forut da de kunde sétta av
pengar for omstruktureringar vid ett foretagsforvarv. Det hér ger ett mer rattvisande resultat

och bor underlatta for analytikerna.

Ett problem som skulle kunna uppsta med de nya reglerna ar att internt upparbetad goodwill
kommer att finnas med i Balansrakningen. Om foretagen inte gér nedskrivningar sa kommer
goodwillen pa sikt att ersattas av internt upparbetad goodwill. Foretagen vi varit i kontakt med
sag dock inte detta som nagot problem da de menar pa att det intressanta &r inte att fa fram det
ratta vardet pa goodwillposten utan det man ar ute efter &r bara att testa nedskrivningsbehovet.
Eventuellt internt upparbetad goodwill finns da ocksa dar for att forsvara goodwillvardet och

skall inte skiljas fran den 6vriga goodwillposten.
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7 SLUTSATS

Har presenterar vi svar pa fragorna vi stallde inledningsvis och redovisar vad vi kommit fram

till. Kapitlet avslutas med forslag till vidare forskning.

7.1 Slutsatser

Syftet med denna uppsats var att ta reda pa hur IAS 36 kommer att hanteras rent praktiskt av
fyra foretag med stora goodwillposter fran A-listan. Tillampningen av 1AS 36 har inneburit att
stora resurser fran foretaget har tagits i ansprak for att satta sig in i de nya reglerna och
genomfora de forandringar som kravs. | slutdndan tror vi dock att all den tid foretagen lagger
ner kommer att innebéra att det blir lattare att jamfora foretag internationellt. Vi tror att det
hdar kommer att leda till en mer rattvisande bild av redovisningen. Meningen &r nu att
goodwillvardet skall spegla det verkliga vérdet pa de kassagenererande enheter som
goodwillen avser. Det forutsatts att foretagen inte kommer missbruka 1AS 36, genom att till

exempel gora nedskrivningar nér det egentligen inte finns behov for att manipulera resultatet.

Vi har kommit fram till att samtliga foretag vi varit i kontakt med har valt att utféra
impairmenttesterna sjélva. Vid valet av modell tog vissa hjélp utifran av revisionforetag.

Impairmenttesterna kommer att ske pa hosten for samtliga foretag med motivationerna att

foretagen vill se hur de ligger till infor arsbokslutet.

Den mest anvanda vérderingsmodellen hos foretagen var DCF modellen. Detta stdimde val
Overens med teorin och det var en bekréftelse av vad vi hade trott innan. Det faktum att RIM
inte anvandes av nagot foretag var ocksa vantat da den inte ar rakt implementerbar pa svenska

foretag

Diskonteringsrantan faststalls pad olika satt i foretagen. ASSA ABLOY faststaller
diskonteringsrantan genom att de tittar pa den riskfria rantan och sedan gor paslag for risk. De
évriga tre utgar fran WACC men faststéller diskonteringsrantan olika. | Gambros fall bestams
WACC med hjalp av den tio driga statslanerantan och i Swedish Matchs fall sa anvands en
mall fran PWC for att fa en objektiv diskonteringsranta. Swedish Match som anvander sig av

McKinsey modellen justerar ocksd WACC med hansyn till risk. De fyra foretagen gor alla
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sina varderingar pa oandlig sikt vilket de sdg som sjélvklart att gora. Det var en mycket
intressant iakttagelse att samtliga foretag sag det som sjalvklart att gora varderingen pa
oandlig sikt samtidigt som IAS 36 sager att varderingen skall ske pa fem ar om inte annat kan

motiveras. Det har tror vi &r ndgot som kommer att diskuteras i framtiden.

Foretagen sag fordelarna med en mer jamforbar redovisning och trodde ocksa att det skulle
underlatta for att skapa battre forutsattningar for jamforelse. Generellt var de dock tveksamma

pa om denna nytta vagde upp for den tid och resurser som de nya reglerna inneburit.

Det dvergripande malet med hela IFRS 3 ar att skapa en mer jamforbar redovisning. Vi tror pa
det stora hela att denna avsedda effekt kommer att uppnds men vi ser vissa problem som
skulle kunna forsvara jamforelsen mellan foretag. Varan fallstudie visade att foretagen
genomfor sina varderingar pa valdigt olika antal kassagenererande enheter, vilket vi tror
kommer att forsvara jamforelsen foretag emellan. Att dela upp och méata pa manga enheter
kan innebara en stor risk till nedskrivning da det ar troligt att nagon enhet gar samre &n
forvantat. Att da andra sidan dela upp och mata pa ett fatal enheter bor kunna leda till motsatt
effekt da dessa storre enheter bor ha mindre chans att leda till nedskrivningsbehov. I
framtiden tror vi att det kommer att tillkomma ytterliggare regler for hur varderingen skall ga
till och da bestammelser for antal kassagenererande enheter som véarderingen far goras pa.

Detta for att skapa en mer jamforbar redovisning.

7.2 Forslag till fortsatt forskning

Nar vi skrev denna uppsats sa var de nya reglerna relativt nya. Detta innebar att det finns liten
praktisk erfarenhet av vad de nya reglerna inneburit for foretagen. Goodwill ar ocksa ett &mne
som med all sannolikhet kommer att fortsdtta diskuteras i framtiden. Det har gor att det i

framtiden finns manga uppslag till vidare forskning inom omradet.

e Det vore intressant att se huruvida de slopade avskrivningarna pa goodwill kommer att

paverka forvarvsviljan positivt eller negativt i framtiden.

e Det finns idag inga regler for vilka modeller som skall tillampas, hur manga
kassagenererande enheter man skall mata pa eller nar pa aret testerna skall

genomforas. Det vore intressant att se om det kommer att leda till svarigheter vid en
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jamforelse av foretag och om det i sa fall kommer att tillkomma nagra regler pa det

omradet i framtiden.

Det vore intressant att se nar nedskrivningarna kommer att ske i framtiden, till
exempel vid ledningsbyte eller VD byte. Det vore ocksa intressant att se hur nasta

lagkonjunktur kommer att paverka nedskrivningarna.

Det vore intressant att gora en undersokning pa hela borsen for att se i hur stor
utstrackning foretagen valt att gora impairmenttesterna med varderingar pa ett oandlig

antal 4r.
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8 KRITISK GRANSKNING

Den har uppsatsen bygger pa fyra fallstudier pa fyra stora borsforetag. Svagheten med att géra
en fallstudie &r att man inte kan dra nagra generella slutsatser utifran de svar som erhalls. En
fallstudie kan innebara att de svar som erhalls endast galler for det specifika foretaget som
intervjuats. Det hade varit intressant att se vilket resultat vi erhallit vid en totalundersokning

av hela Stockholmshdrsens A-lista.

Vid val av foretag som skulle inga i uppsatsen hade vi som mal att intervjua de fyra foretagen
pa Stockholmsbdrsens A-lista som har storst andel goodwill i forhallande till eget kapital. Da
vissa foretag inte kunde medverka i var undersokning sa fick vi ga vidare till nasta foretag i
rangordningen. Securitas (som har stérst andel goodwill i forhallande till eget kapital) som var
ett av de foretag som inte kunde medverka i undersékningen hade varit intressant att fatt med

i undersokningen.

Vid intervjuerna av foretagen forkom det, vid fragan om vad foretagets diskonteringsranta lag

pa, att foretagen inte ville svara.
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10 BILAGOR

10.1 Bilaga 1 - Foretagslista

Foretag pa A-listan, rankade efter goodwill i forhallande till eget kapital:

Securitas
Goodwill: 14 508 MSEK  eget kapital

Assa-Abloy

Goodwill: 14 012 MSEK  eget kapital:

Ticket Travel Group AB

Goodwill: 89 MSEK eget kapital:

Wm-data

Goodwill: 1 994 MSEK  eget kapital:

Tieto enator

Goodwill: 339 MSEK eget kapital:

Gambro

Goodwill: 9 297 MSEK  eget kapital:

Omx

Goodwill: 1 861 MSEK  eget kapital:

Teliasonera

Goodwill: 56 676 MSEK  eget kapital:

Atlas Copco

Goodwill: 9971 MSEK  eget kapital:

Swedishmatch

Goodwill: 1 834 MSEK  eget kapital:

Sca

Goodwill: 15 970 MSEK  eget kapital:

10 798 MSEK

10448 MSEK

73 MSEK

2 515 MSEK

597 MSEK

18 083 MSEK

3735 MSEK

121 656 MSEK

22 267 MSEK

4 358 MSEK

50 037 MSEK

gw/ek:

gw/ek:

gw/ek:

gw/ek:

gw/ek:

gw/ek:

gw/ek:

gw/ek:

gw/ek:

gw/ek:

gw/ek:

134%

134%

122%

79%

57%

51%

50%

47%

45%

42%

32%
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10.2 Bilaga 2 - WACC

WACC ar den genomsnittliga kapitalkostnaden och den berdknas enligt féljande formel:

S/(B+S)* rs+ B/ (B+S) * rp * (1-T)

S star har for marknadsvardet pa alla aktier som man da forst delar med summan av det och
vardet pa foretagets skulder. B star saledes for foretagets skulder. Man multiplicerar sedan det
man far fram med aktiedgarnas avkastningskrav (rs). Sedan tar man véardet pa foretagets
skulder och dividerar med summan av skulderna och marknadsvardet pa alla aktier och talet
man far fram multiplicerar man sedan med kostnaderna for skulderna (rp). De tva tal som nu
raknats fram adderas med varandra och multipliceras sedan med 1 subtraherat med radande
skattesats (1-T).
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10.3 Bilaga 3 - Intervjumall

Vem kommer ha ansvaret for impairmenttesterna?

Vem kommer att utféra impairmenttesterna, har Ni tillsatt nagon sarskild impairmenttest

grupp eller har Ni hyrt in hjalp utifran?

Hur kommer Ni att kunna separera internt upparbetad goodwill fran forvarvad goodwill?

Hur har goodwillen uppstatt, nagot centralt forvarv?

Hur manga kassagenererande enheter mater Ni pa?

Vilken vérderingsmodell anvander Ni Er av?

Varfor har Ni valt den vérderingsmodellen?

Hur faststéller Ni diskonteringsrantan?

Hur ménga ar grundar Ni varderingsmodellen pa?

Vad &r motiveringen till det antalet ar?

Hur ofta och nar pa aret kommer Ni att genomfora impairmenttestet?

Har nagot vallat sarskilda problem i och med de nya reglerna?

Vad tycket Ni om forandringen, positivt/negativt?
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