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Sammanfattning av iakttagelser i NASDAQ OMX
Stockholms genomgang av arsredovisningar 2008

NASDAQ OMX Stockholm (“bérsen”) har sedan den 1 juli 2007 enligt lag ansvaret for
overvakningen av borsholagens finansiella rapportering. | detta arbete ingar att delge de noterade
bolagen de iakttagelser som gors i samband med genomgangen av borsbolagens finansiella
information. Borsen har under en Iang rad av ar ssmmanfattat dessa iakttagelser. Formen har varit lite
olika genom aren men syftet har alltid varit detsamma — att underlatta for bolagen att utveckla och
forbéttra sin externa informationsgivning.

Arets genomgéng omfattar ungefar ett sextiotal arsredovisningar som i huvudsak har granskats i
forhallande till IFRS. Urvalet har skett genom en kombination av risk och slump dar en vasentlig del i
urvalsprocessen ar den lépande genomgang som sker av borsholagens delarsrapporter. Den bruttolista
pa iakttagelser som lamnas i denna rapport grundas alltsa pa ungefar en fjardedel av de noterade
bolagen varfor det inte ar en fullstandig bild som presenteras.

Eftersom det ar en bruttolista pa iakttagelser, som kan vara vasentliga for det enskilda bolaget, kan den
ocksa ge bilden av att det forekommer en mangd brister i forhallande till regelverket. Av regelverket
framgar att en grundforutsattning for att en iakttagelse verkligen ska utgora en brist ar att den &r
vasentlig. Vilken information som &r vésentlig i slutdndan &r i hdgsta grad foretagsspecifikt och det
gar darfor inte heller att gora generella tolkningar. Det &r upp till bolaget och dess revisorer att géra de
beddmningar om viss information ar véasentlig eller inte. En iakttagelse i ett litet foretag, i en speciell
bransch kan vara vasentlig medan en identisk iakttagelse i ett annat foretag, verksamt i en annan
bransch och med annan storlek, kan vara uppenbart ovésentlig.

| arets rapport har det genomforts en tematisk genomgang av fastighetsbolagen, 17st, bland annat mot
bakgrund av att det ar en forhallandevis homogen bransch dar jamforelser mellan bolagen relativt latt
later sig goras. | den genomgangen har t.ex. féljande iakttagelser uppmarksammats:
- Flera fastighetsforvaltande foretag har stora brister i upplysningar kring varderingen av
forvaltningsfastigheterna
- Avkastningskravet liksom Gvriga antaganden ska vara marknadsbaserade. Pa grund av den
Okade osakerheten har avkastningskravet tkat med cirka en halv procentenhet jamfért med
2007. Hur foretagen kommit fram till den siffran forklaras dock inte, inte heller om det finns
en skillnad mellan olika kategorier av fastigheter
- Tre foretag lamnar ingen uppgift om avkastningskravet. Fem féretag kommenterar bara
avkastningskravet for restvardet. Fem foretag lamnar uppgifter i form av ett intervall. Att
siffror anges i form av ett intervall forklaras av att olika slag av fastigheter, exempelvis
bostader och kontor, vérderas olika. For att uppgifterna ska vara meningsfulla kravs dock dels
ett genomsnittsvarde for varje kategori, dels att ocksa 6vriga antaganden anges for var och en
av kategorierna. Sadana upplysningar lamnas dock inte av nagot foretag
- Det ar regel snarare &n undantag att en del av eller hela bestandet av fastigheter varderats
externt. Ofta star att den externe varderingsmannen fatt ta del av fastighetsspecifika uppgifter
om hyror, underhallskostnader mm. Vilka antaganden som den externe varderaren anvant sig
av framgar dock inte. I de krav pa upplysningar om val av varderingsmetod och redogorelse
for viktiga antaganden som finns i 1AS 40 gors inget undantag nér varderingen gors av en
utomstaende

Forutom den tematiska genomgangen finns &dven en sektion i rapporten som berér borsens allmanna
iakttagelser avseende ett urval av IAS/IFRS standarder, exempelvis:
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- 1AS 1, redovisning av vardeforandringar och kallor till osakerhet

- 1AS 8, information om nya redovisningsprinciper och dess konsekvenser
- 1AS 12, underskottsavdrag och kvittning

- IAS 37, tidpunkt for reglering av en avsattning

Att dvervaka och granska IFRS kommer alltid leda till att det gors olika bedémningar och tolkningar.
Vad som &r vasentligt for nagon, kan vara ovésentligt fér nagon annan. Inom EU har det beslutats att
dessa tolkningar ska samordnas i mesta moéjliga man. Detta ar en grannlaga uppgift som kan vara svar
att forena med IFRS principbaserade utformning. Ett principbaserat regelverk innebér — i teorin — att
det inte ar reglerna i sig och dess direkta utformning som &r det vasentligaste — utan syftet &r att
bolagets information ska ge en réttvisande bild av bolagets resultat och stallning. Déri ingar att inte pa
nagot satt vilseleda eller utelamna information som en investerare skulle ha nytta av i sin
investeringsbedémning. Att det nuvarande regelverket ar véldigt detaljerat betyder inte att all
information alltid maste lamnas, framforallt vad galler IFRS omfattande upplysningskrav.

I de fall en iakttagelse som tagits upp i denna rapport ar vasentlig for en investerare — sa ar det ocksa
fraga om en avvikelse fran regelverket — och sadana ar inte acceptabla. Darfor ska bolag komplettera
den information som saknas i kommande finansiella rapportering.
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Inledning

NASDAQ OMX Stockholm (“boérsen”) har sedan den 1 juli 2007 enligt lag ansvaret for
overvakningen av borsholagens finansiella rapportering. | detta arbete ingar att delge de noterade
bolagen de iakttagelser som gors i samband med genomgangen av borsbolagens finansiella
information. Borsen har under en lang rad av ar sammanfattat dessa iakttagelser. Formen har varit lite
olika genom aren men syftet har alltid varit detsamma — att underlatta for bolagen att utveckla och
forbéttra sin externa informationsgivning.

Tillsyn av finansiell rapportering pa uppdrag av EU

2002 antog EU den sa kallade IAS-férordningen enligt vilken alla noterade foretag inom EU blev
skyldiga att tillimpa IFRS" vid upprattandet av koncernredovisningen. Forordningen alagger
medlemsstaterna en skyldighet att svara for kontroll av att foretagen uppfyller de krav som IFRS-
standarderna staller. Ansvaret for att utarbeta regler for hur detta skulle ga till verlats till CESR?, dvs.
den europeiska organisationen av myndigheter med ansvar for dvervakning av
vardepappersmarknaderna.

2003 och 2004 fattade CESR beslut om tva standarder som behandlar hur tillsynsverksamheten ska
organiseras. Standard nummer 1 ger de allmanna ramarna. Dér ségs bland annat att

- deti varje land ska det finnas en myndighet som har det yttersta ansvaret for
tillsynsverksamheten. | Sverige utgors myndigheten av Finansinspektionen,

- myndigheten kan delegera till annan att genomfora tillsynen forutsatt att denne star oberoende
fran myndigheter och vardepappersmarknaderna och att denne har tillrackliga resurser for att
genomfodra arbetet,

- tillsynen galler bade arsredovisningar och delarsrapporter och kan omfatta forhandsbesked
om myndigheten sa beslutar,

- tillsynen kan gélla ett urval av foretag dar urvalet bor ta hansyn till risken for felaktigheter,

- atgarder ska vidtas for att vasentliga felaktigheter rattas till samt, nar sa bedéms lampligt,
offentligg6rs och

- myndigheterna ska halla varandra underrattade om de beslut som fattats for att underlatta en
likformig tillampning av regelverket.

Mer detaljerade rekommendationer for tillsynen ges i foljande 21 punkter:
1. Syftet med tillsynen &r att forbattra informationen till kapitalmarknaderna

2. darfor ska de finansiella rapporterna granskas med avseende pa efterlevnaden av regelverket
och atgarder vidtas nar avvikelser noterats

3. det ska finnas en myndighet som har ansvaret for att tillsynen fungerar

! International Financial Reporting Standard
2 Committee of European Securities Regulators
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myndigheten kan delegera uppdraget att genomfora tillsynen till andra forutsatt att
myndigheten foljer upp verksamheten

anvisningar utgivna av CESR ska foljas

myndigheten ska vara oberoende och ha erforderliga resurser

i myndighetens befogenheter ska atminstone inga ratten att begéra in kompletterande
information fran foretag och revisorer och att vidta erforderliga atgarder for att uppfylla syftet

med tillsynsverksamheten

myndigheten ar ansvarig for att tillsynsverksamheten uppfyller de krav som stélls i CESRs
standard nummer 1

tillsynen ska omfatta foretag vars vardepapper handlas pa en reglerad marknad

tillsynen ska omfatta all finansiell information fran foretag inklusive delarsrapporter och
prospekt avseende bade koncernen och enskilda foretag

tillsynen ska normalt avse publicerad information dven om ocksa férhandsbesked kan lamnas
prospekt ska normalt granskas innan de publiceras

urvalet av foretag som granskas ska helst baseras bade pa riskfaktorer och pa ett rullande
system som omfattar samtliga féretag

under en dvergangsperiod ar det tillatet att bara tillampa ett rullande system utan att beakta
riskfaktorer

granskningen kan genomforas pa olika satt. Hur ingaende den gors avgors av risken for
vasentliga fel

nar en vasentlig avvikelse fran regelverket noterats ska lampliga atgarder vidtas for att
awvikelsen offentliggors

en atskillnad ska goras mellan atgarder som vidtagits i samband med tillsynsverksamheten och
andra atgarder som ar en foljd av nationell lagstiftning

atgarder ska vara effektiva, vidtas utan fordrojning och sta i proportion till avvikelsens
betydelse

en metodik ska utvecklas sa att de avvikelser som noteras behandlas pa ett konsekvent satt
ett utbyte av information om atgarder som vidtagits av olika myndigheter ska ske for att cka
jamforbarheten mellan lander. Nar véasentliga fragor uppkommer dar det finns olika asikter om

vad som &r korrekt redovisning ska IASB informeras

en arsberattelse ska lamnas med information om arets verksamhet och de atgarder som
vidtagits.
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NASDAQ OMX Stockholms uppdrag

NASDAQ OMX Stockholm &r sedan den 1 juli 2007 skyldig att bedriva 6vervakning av de noterade
foretagens finansiella rapporter i enlighet med de krav som framgar av 1AS-forordningen och, mer i
detalj, av CESRs standard nummer 1. IAS-férordningens krav galler enbart de standarder som IASB®
gett ut och som godkénts av EU. Utdver detta sker begransad uppfoljning av hur foretagen uppfyller
ocksa andra regelverk, daribland arsredovisningslagen.

Som framgar av punkt 21 i CESRs standard nummer 1 utgors en del av NASDAQ OMX Stockholm
uppdrag att uppratta en arsberattelse med information om den verksamhet som borsen bedrivit. Syftet
med arsberattelsen ar dubbelt. For det forsta ger berattelsen dem som har kontakt med
kapitalmarknaden information om i vilken utstrdckning som de noterade foretagen uppfyller de krav
som IFRS och i viss man ocksa andra regelverk staller. For det andra innehaller arsberattelsen en
redogorelse for iakttagelser som gjorts i samband med genomgangen av foretagens finansiella
rapporter som bara delvis meddelats enskilda foretag. Anledningen &r att det handlar om iakttagelser
som gjorts i ett litet urval av foretag men som bedémts vara giltiga for manga fler foretag an de som
omfattats av &rets urval. Arsberattelsen ar darfor ett viktigt verktyg for att forbattra foretagens
kommande finansiella rapportering. NASDAQ OMX Stockholm forvantar sig att foretagen beaktar
innehallet i rapporten och kommer att félja upp efterlevnaden i den lépande tillsynen.

Metod for granskning av arsredovisningar 2008

Enligt ett principbeslut ska samtliga arsredovisningar som &r noterade pa NasdagOMX Stockholm
granskas under en femarsperiod. Det innebér att i genomsnitt kommer arsredovisningarna for 50-60
foretag att gas igenom varje ar. Genomgangen syftar till att identifiera avvikelser fran IFRS inom tre
omréden;

- redovisning av tillgangar och skulder (recognition)

- vardering av tillgangar och skulder (matning) samt

- upplysningar om tillgangar, skulder, intakter och kostnader.
Kapitalmarknadens fortroende for den finansiella rapporteringen handlar i férsta hand om de bada
forsta omradena. Svarigheten ar dock stor nar det géller att identifiera avvikelser, exempelvis om

foretag rapporterat alla avsattningar eller om varderingen av varumarken ar korrekt. Det ar darfor bara
undantagsvis som de typerna av avvikelser noterats. Exempel pa ifragasatta avvikelser &r;

redovisning av uppskjuten skattefordran hanforlig till underskottsavdrag,
- avsattningar for omstruktureringsavgifter,

- aktivering av FoU,

- forvdrvsbalanser,

- sa kallad negativ goodwill,

- vérdering av kapitalplaceringsaktier till anskaffningsvérde och

- klassificering av leasingavtal.

® International Accounting Standards Board
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Sa snart en ifragasatt avvikelse fran reglerna om redovisning och vardering av tillgangar och skulder
noterats och som inte galler uppenbart ovésentliga belopp kontaktas foretaget med begdran om en
forklaring.

Det tredje omradet i genomgangen géller upplysningar. Ifrdga om antalet noteringar ar det helt
dominerande vilket naturligtvis beror pa att det ar férhallandevis enkelt att notera avvikelser genom att
jamfora med en checklista. Enkelheten ar emellertid skenbar. IASB framhaller namligen i sina
standarder att kraven pa upplysningar inte omfattar ovasentliga poster. Vad som ar vasentligt far alltsa
avgoras fran fall till fall utifran en bedémning om upplysningen kan antas paverka en anvandares
beslut ndr det galler varderingen av foretagsledningens handlande eller framtida vinstutsikter. Darfor
ar det inte meningsfullt att enbart konstatera att ett visst krav enligt checklistan inte ar uppfyllt. Det gar
heller inte att hanvisa till generella regler, t ex att belopp som 6verstiger X procent av resultat eller
eget kapital ar vasentliga.

| arets granskning av arsredovisningar har en delvis ny ansats valts som tillampats dels pa
fastighetsforvaltande foretag, dels pa redovisningen av formansbestamda pensioner, finansiella risker
samt goodwill i ett urval av 6vriga foretag. Granskningen utgar fran en bedémning av om ett visst
omrade, exempelvis redovisningen av pensioner, kan anses vara av betydelse vid en bedémning av
foretagets resultat och stéllning. Nér det galler H&M ar svaret rimligen nej. Avsattningen for
pensioner i H&M uppgar till 228 Mkr. Nuvardet av bolagets ataganden ar 299 Mkr mot vilket star
forvaltningstillgangar pa 71 Mkr. Rorelseresultatet uppgar till drygt 20 miljarder vilket innebér att inte
ens osannolika antaganden om réantor etc. skulle fa en vasentlig inverkan pa resultatet. Saab ar ett
annat foretag med en skenbart obetydlig pensionsavséttning. | balansréakningen redovisas avsattningen
med 4 Mkr. Av en not framgar dock att Saabs atagande uppgar till 4,8 miljarder och vardet av
forvaltningstillgangarna till 3,4 miljarder jamfort med ett rérelseresultat pa knappt 200 Mkr. Eftersom
de risker som foretag med avgiftsbestdmda pensionsplaner &r exponerade for, exempelvis
inflationsrisken, inte paverkar atagandet och forvaltningstillgangarna pa samma sétt visar exemplet pa
vikten av att utga fran bruttobeloppen och inte nettobeloppet i balansrakningen nar man tar stallning
till om upplysningar om pensioner ar vasentliga eller gj.

Om beddmningen &r att redovisningen av pensioner kan ha vasentlig betydelse for ett féretags resultat
och stallning ar det logiskt att forvanta sig att samtliga krav pa upplysningar som IASB stéller
uppfylls. Kraven kan visserligen i manga fall anses vara langtgaende. Vi far dock inte bortse fran att
aven IASB ar medveten om den kritik standarderna utsatts for pa grund av deras omfang. Bade IASB
och EFRAG" séger sig ocksé préva om kostnaderna for att uppfylla alla krav stér i rimlig proportion
till nyttan. Utgangspunkten maste darfor vara att de upplysningskrav som finns i standarderna ar
vasentliga. Men skulle bedémningen vara att redovisningen av pensioner inte har en vésentlig
betydelse sasom fallet ar i H&M, &r inte avsaknaden av upplysningar nagot som strider mot IFRS.
Det finns inget féretag som uppfyller samtliga krav pd upplysningar i IASBs standarder. Andé har den
information som lamnas i noterna dkat vilket sarskilt bland storre foretag fatt som foljd att
redovisningen kritiseras for att ha blivit svartillganglig. Ett okat sidantal behdver inte fa den
konsekvensen om presentationen gors mer pedagogisk. Och att vélja en mindre bokstavsstorlek ar
ingen l6sning. En vanlig uppfattning ar att en del foretag anvander sig av checklistemetoden nér de
uppréttar sin redovisning. Onskvart vore att foretag i hogre grad koncentrerar sig pa det som ar
viktigast. Det &r inte nddvandigt att Ilamna alla upplysningar om exempelvis operationella leasingavtal
nar dessa saknar betydelse. Féretag som inte valjer att lamna alla upplysningar maste dock vara
beredda att kunna motivera varfor uppgifterna inte ar vésentliga.

* European Financial Reporting Advisory Group
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Noteringar avseende avvikelser fran IFRS

Som framgatt ovan har NASDAQ OMX Stockholm till uppgift att identifiera avvikelser fran IFRS
som avser ’recognition”, virdering och upplysningar. Det sker genom en granskning av ett urval av
arsredovisningar. Nar en avvikelse identifierats fattas beslut om foretaget ska informeras. Sa sker i
princip alltid nir avvikelsen géller “recognition” eller virdering for sa vitt inte beloppen uppfattas som
obetydliga. Avvikelser som enbart géller upplysningar har dock i flertalet fall inte framforts direkt till
foretaget utan kommenteras enbart nedan. Det galler i synnerhet de avvikelser som galler
forvaltningsfastigheter, pensioner, finansiella risker samt goodwill. NASDAQ OMX Stockholm utgar
ifran att foretag vid uppréttandet av sin arsredovisning for 2009 beaktar de synpunkter som framfors
nedan.

Fastighetsforvaltande foretag

De upplysningar som &r viktigast for de fastighetsforvaltande foretagen ar hur det verkliga vérdet pa
fastigheterna faststallts. Genom att foretagen oftast ar kraftigt belanade ar ocksa refinansieringsrisken
och ranterisken viktig. Daremot har exempelvis andra finansiella risker som kreditrisk beddémts vara
mindre viktiga. Ett problemomrade som bara galler fastighetsforetagen ar redovisningen av uppskjuten
skatt i samband med forvarv. Detta har darfor behandlats i ett sarskilt avsnitt.

I Sverige har samtliga noterade fastighetsférvaltande foretag valt att vardera sina fastigheter till
verkliga varden. Under aren 2005 till 2007 medforde detta att foretagen kunnat redovisa stora
vardedkningar. 2008 innebar en forandring. Den finansiella krisen medfoérde en minskning av vardena
med cirka 4 procent. Att nedgangen inte blev storre har ifragasatts av manga bland annat med
hanvisning till nedgangen av aktiekurser. Avsaknaden av transaktioner mot slutet av aret ledde dock
till att det blev svart for att inte saga omojligt att basera varderingen pa genomforda affarer.

Verkligt varde definieras i standarden med utgangspunkt fran kunniga kopare och séljare som har ett
intresse av en transaktion. En intresserad séljare &r inte tvingad att salja men &r heller inte beredd att
avvakta ett hogre pris som inte framstar som realistiskt under radande marknadsforutsattningar. Hur
den verkliga agaren resonerar saknar betydelse eftersom bedémningen utgar fran hypotetiska agare.

Metoderna for att faststalla det verkliga vardet pa forvaltningsfastigheter ar desamma som for
finansiella instrument. Det basta uttrycket for verkligt varde erhalls av aktuella priser pa en aktiv
marknad for likvardiga fastigheter. | avsaknad av en sddan marknad kan man soka ledning fran priser
pa en mindre aktiv marknad. Den tredje nivén i hierarkin den sa kallade “mark-to-model” utgors av
exempelvis en uppskattning av framtida betalningar diskonterade med en rantesats som beaktar
marknadens beddmning av den osdkerhet som ar forknippad med betalningarna. Det understryks att
detta varde inte & samma sak som det nyttjandevarde som férekommer i andra IFRS-standarder.
Skillnaden ar att nyttjandevardet ar foretagsspecifikt medan verkligt varde som framgatt ovan ska vara
marknadsbaserat.

Noteringar kring varderingsantaganden
Enligt IAS 40 ska forvaltningsforetag lamna bland annat féljande upplysningar nar de valt att vérdera
sina fastigheter till verkligt vérde:

a) vilken metod samt vilka betydande antaganden som tilldmpats vid varderingen och

b) en forklaring till fordndringen mellan IB och UB dér bland annat storleken av aktiverade
utgifter ska framga.
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I maj 2009 publicerades ett utkast till en ny rekommendation, Vardering till verkligt varde (Fair Value
Measurement) ett utkast som galler for alla tillgangar alltsa aven forvaltningsfastigheter. | kraven pa
upplysningar i utkastet tillkommer tre punkter utdver vad som star i IAS 40 namligen

c) ett uttalande om vilken av nivaerna 1, 2 eller 3 i den hierarki som beskrivs i utkastet som
varderingen av fastigheterna baseras pa. (I den verkligt varde hierarki som beskrivits ovan
torde det for flertalet foretag handla om niva 3 med inslag av niva 2).

d) hur varderingen paverkats av andringar av varderingsmetod och

e) en kénslighetsanalys avseende de viktigare antagandena i a) ovan.
Syftet med upplysningarna om hur varderingen av forvaltningsfastigheterna gjorts &r att ge anvandare
mojlighet att beddoma tillforlitligheten av de uppgifter som foretagen lamnat. Ju mer subjektiv som
varderingen dr desto storre krav stalls pa beskrivningen av hur foretaget gatt till vaga. | slutet av 2008
var fastighetsmarknaden illikvid. Antalet transaktioner var sa litet att ortsprismetoden, dvs. en
harledning av verkliga varden utifran faktiska transaktioner inte var mojlig. Det borde ha lett till en
utékning av upplysningarna. Sa ar dock inte fallet. Upplysningsavsnittet har i stort sett samma
utseende och omfang som tidigare ar. Foretagen skriver alltsa inte att avsaknaden av transaktioner
medfort att varderingsmetoden dndrats.

NASDAQ OMX Stockholm har jamfort arsredovisningarna for 17 fastighetsforvaltande foretag.
Samtliga foretag beskriver vilken varderingsmodell som tillampats. Aven om detaljeringsgraden
varierar framgar att det handlar om en kassaflodesvardering och att det verkliga vardet utgors av
nuvérdet av framtida kassafloden. Kalkylperioden, dvs. den period under vilken foretagen gor
antaganden om arliga betalningar, omfattar mellan 5 och 10 ar. Vid periodens slut berdknas ett
restvarde som bygger pa att det sista arets kassaflode kommer att besta i all framtid. Det normala &r att
restvardet utgdr mer an hélften av fastigheternas verkliga varde. Det exemplifieras i Castellums
arsredovisning dar restvardet i ett rakneexempel svarar for 54 och de I6pande kassaflddena under en
tioarsperiod for 46 procent av det verkliga vérdet (exklusive projekt). For foretag med en kalkylperiod
pa 5 ar blir restvardets andel an hogre. Darfor ar det viktigt att se vilka antaganden om hyror mm som
gjorts for det sista kalkylaret for att kunna jamfora med laget pa varderingstidpunkten. Med undantag
for Castellum lamnar dock inget foretag sadan information. Och i Castellums fall handlar det om ett
exempel som inte nodvandigtvis baseras pa exakt samma antaganden som i den faktiska varderingen.

Hur restvardet har beraknats kommenteras av Castellum, Dios och Fabege. Nagra foretag hanvisar till
en ortsprismodell dvs. antaganden som baseras pa faktiska transaktioner men utan narmare
precisering. Hur avsaknaden av transaktioner i slutet av 2008 paverkat varderingsmodellen
kommenteras inte.

De antaganden som é&r viktigast vid berédkningen av det verkliga vardet verkar alla foretagen vara
Overens om. De ar

- vakansgrad
- hyresutveckling
- direktavkastningskrav samt
- drift- och underhallskostnader .
Nagra foretag tar ocksa med storleken av investeringar. Normalt avses med investeringar utgifter som

kommer att leda till 6kade intakter. Mer troligt &r dock att det i det hér fallet ror sig om storre
underhallskostnader. Oavsett vad investeringarna avser borde de forklaras.
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Det antagande som har storst betydelse vid véarderingen &r avkastningskravet. Det aterkommer i tre
sammanhang; vid berékning av restvardet, vid diskonteringen av framtida betalningsstrommar och vid
berakningen av det verkliga vardet. Ofta ar det samma rantesats som anvands. | den man det gors en
atskillnad handlar det oftast om det avkastningskrav som galler restvardet som reducerats med 1,5 till
2 procentenheter dvs. den forvéantade inflationen. Varfor en reduktion gors forklaras dock inte.

Det ar inte latt att utifran de uppgifter som foretagen lamnar forsta hur foretagen réaknat fram sina
fastighetsvarden. Tre foretag lamnar ingen uppgift om avkastningskravet. Fem foretag kommenterar
bara avkastningskravet for restvardet. Fem foretag lamnar uppgifter i form av ett intervall. Att siffror
anges i form av ett intervall forklaras av att olika slag av fastigheter, exempelvis bostader och kontor,
varderas olika. For att uppgifterna ska vara meningsfulla kravs dock dels ett genomsnittsvérde for
varje kategori, dels att ocksa évriga antaganden anges for var och en av kategorierna. Sadana
upplysningar lamnas dock inte av nagot foretag. Ett fatal foretag redovisar en kalkylranta som
férmodligen hanfor sig till nuvardesberédkningen men utan att detta sags klart ut.

Avkastningskravet liksom 6vriga antaganden ska vara marknadsbaserade. Pa grund av den dkade
osékerheten har avkastningskravet 0kat med cirka en halv procentenhet jamfort med 2007. Hur
foretagen kommit fram till den siffran forklaras dock inte, inte heller om det finns en skillnad mellan
olika kategorier av fastigheter.

Det &r regel snarare &n undantag att en del av eller hela bestandet av fastigheter varderats externt. Ofta
star att den externe varderingsmannen fatt ta del av fastighetsspecifika uppgifter om hyror,
underhallskostnader mm. Vilka antaganden som den externe varderaren anvant sig av framgar dock
inte. | de krav pa upplysningar om val av varderingsmetod och redogorelse for viktiga antaganden som
finns i IAS 40 gors inget undantag nar véarderingen gors av en utomstaende.

Det finns inget specifikt krav pa kanslighetsanalyser i 1AS 40. Ett sadant krav finns dock i punkt
129(b) i IAS 1. Kanslighetsanalyser har endast redovisats av 4 av de 17 undersokta foretagen.

Noteringar kring redovisning av finansiella risker

Den storsta finansiella risken for fastighetsforetagen ar refinansieringsrisken. Skuldsattningen medfor
ocksa att ranterisken ar véasentlig. En genomgang av upplysningarna i de 17 foretagen visar att
samtliga foretag redovisar uppgifter om nar lanen forfaller och om rantebindningen. Det normala ar att
uppgift om forfallotidpunkt redovisas for varje ar. Tva foretag skiljer bara mellan forfall inom ett ar,
mellan 1 och 5 ar samt efter 5 ar vilket uppenbarligen varken ar branschpraxis eller kan anses tillfyllest
i en period med stora pafrestningar pa kreditmarknaden.

En granskning av refinansieringsrisken ar nara kopplad till fragan foretagens mal och policy vad galler
hanteringen av kapital. Med en generds bedémning har samtliga foretag utom tva lamnat sadana
uppgifter. Uppgifterna ar ofta svara att hitta och redovisas ibland i den sa kallade framvagnen, dvs.
utanfor de finansiella rapporterna. Redovisningen sker da oftast i form av maltal for soliditet. En
naturlig plats for en diskussion om kapital vore annars den not som beskriver de finansiella riskerna
och som alla foretagen presenterar.

Manga, kanske alla, fastighetsforvaltande foretag har accepterat villkor fér sin upplaning i form av
rantetackningsgrad mm. Ett foretag skriver att sddana sedvanliga villkor finns men utan precisering.
Fyra foretag redogor for de villkor man accepterat medan 6vriga foretag saknar upplysningar.

Noteringar kring redovisning av vardefoérandringar

Foregaende ar framfordes kritik mot fastighetsforetagens uppstallning av resultatrakningen. Kritiken
avsag dels uppdelningen av vardeférandringar i realiserat och orealiserat, dels redovisningen av
vardeférandringarna under en sarskild rubrik efter finansnettot. Begreppet “orealiserat” borde inte fa
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forekomma i en redovisning som baseras pa verkliga varden. Och néar det galler placeringen borde det
vara ganska sjalvklart att vardeforandringar pa fastigheter ska redovisas som en del av rorelseresultatet
medan vardeforandringar pa rantederivat ar en finansiell post. Méjligen hade kritiken viss effekt. Av
de 17 foretagen &r det salunda numera bara fyra som redovisar vardeforandringar efter finansnettot.
Och av de 13 foretag som redovisar vardeforandringar pa fastigheter och rantederivat i
rorelseresultatet respektive finansnettot ar det bara fem som gor en atskillnad mellan realiserat och
orealiserat. Utover att nagra foretag enligt bérsens uppfattning redovisar vardeforandringar pa ett
felaktigt satt ar det ocksa olyckligt att man inte inom branschen kunnat enas om en gemensam
standard for resultatrakningen.

Noteringar kring redovisning av uppskjuten skatt

Av skatteskal struktureras de flesta fastighetsforvarv som forvarv av aktier. Trots detta redovisas med
stod av IFRS 3, Foretagsforvarv, de flesta affarerna som om det hade skett ett forvérv direkt av
fastigheterna, dvs. av inkramet. Undantaget &r Castellum som redovisar samtliga forvarv som
rorelseforvarv.

Nar forvarven av fastigheter sker genom férvarv av aktier sa paverkas inte fastigheternas
skattemassiga varde. Ar forvarvspriset hogre an det skattemassiga vardet, vilket &r det normala,
uppkommer en sa kallad temporar skillnad som normalt ska redovisas som en uppskjuten skatteskuld.
Enligt IFRS ska skatteskulden redovisas till sitt nominella belopp som fran och med 2009 &r 26,3
procent. Forvarvskalkylen utgar emellertid oftast fran en lagre skattesats, kanske 10 procent eftersom
skatten betalas forst i framtiden. Skillnaden mellan den nominella och kalkylmassiga skatten redovisas
pa olika satt beroende pa om det handlar om ett rérelse- eller inkramsforvarv.

Jamfor nedanstaende exempel som bada har samma utgangspunkt: Foretaget X forvarvar en fastighet
for 1900 i form av ett aktieforvarv. Fastigheten har ett skatteméssigt varde pa 1000. Skattesatsen &r 25
procent. Kalkylen bygger pa att fastigheten har ett bedomt verkligt varde pa 2000 och att nuvardet av
den skattenackdel som orsakas av att avskrivningarna pa évervardet inte ar avdragsgilla uppgar till
100.

Transaktionen redovisas som ett inkramsforvarv: Koparen redovisar ett kop av en fastighet for 1900.
Skillnaden mellan 1900 och 1000 &r en temporér skillnad som aldrig kommer att ge upphov till en
minskning av den betalda skatten. Darfor redovisas ingen uppskjuten skatt. Nar redovisningen
upprattas varderas fastigheten till 2000 som ar det verkliga vardet. Skillnaden mellan det verkliga
vardet och anskaffningspriset, 100, redovisas som en vinst dag 1 som ingar i posten vardeforandringar.

Flera foretag anger i sin arsredovisning att redovisningen av skatt foljer IFRS och att foljaktligen
inkramsforvarv inte leder till nagon redovisning av uppskjuten skatt. Bara nagot enstaka foretag
redogor dock for effekten av detta, ndmligen det belopp med vilket resultatet forbattrats med.

Aven om redovisningen ar férenlig med IFRS &r det sjalvklart att den effekt detta far for resultatet inte
ar en vinst i normal mening. Skillnaden mellan den nominella och kalkylmassiga skattesatsen bor
darfor framga tydligt av redogorelsen for arets resultat.

Transaktionen redovisas som ett foretagsforvarv: | forvarvsbalansen vérderas fastigheten till 2000 och
den uppskjutna skatteskulden till 250 (Enligt IFRS ska den uppskjutna skatteskulden i ett
foretagsforvarv alltid véarderas till nominellt varde). Eftersom foretaget betalat 1900 for nettotillgangar
pa 1750 uppkommer en differenspost pa 150 motsvarande skillnaden mellan den nominella och
kalkylmassiga skattesatsen. | tva foretag, har denna differens redovisats som goodwill. Ett tredje
foretag anger inte hur differensen redovisats.

Enligt IFRS ska foretag ange vad en goodwillpost representerar for typ av tillgang. Vanligen kan man
i redovisningar se forklaringar att det handlar om synergieffekter eller varde pa personalen. Av
arsredovisningen for de tva foretag som redovisat goodwill framgar att denna ar hanforlig till
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skillnaden mellan nominell och kalkylmassig skatt. Det innebér att foretagen redovisar nagot som i
normalfallet enligt IFRS inte far redovisas da IFRS forbjuder diskontering av framtida skatter. Det ar
darfor ologiskt att tillata en redovisning som om diskontering skulle vara acceptabel.

IAS 1 och redovisning av (risk)-kapital

Hur upplysningar om finansiella risker ska redovisas behandlas i forsta hand i IFRS 7. Dérutdver finns
ett krav pa upplysningar om redovisning av riskkapital i IAS 1. I IAS 1, Utformning av finansiella
rapporter, ingar fyra punkter som behandlar Kapital. Enligt Punkt 134 ska foretag lamna information
som gor det mojligt for lasarna av de finansiella rapporterna att bedoma foretagets mal, politik och
metoder for hantering av kapital.

Punkt 135 exemplifierar vilken information som ska lamnas, bland annat
e vad som ingar i riskkapital,

o eventuella externa kapitalkrav (sa kallade covenants i form av ex kapitaltackning) pa
kapitalets storlek och en upplyshing om foéretaget genomfort transaktioner som strider mot
dessa samt

e hur foretaget uppfyller sina mal for kapitalforvaltningen.

Informationen ska baseras pa de rapporter som lamnas till féretagsledningen. | punkt 136 ségs att
foretag ibland bedriver mycket olikartad verksamhet, exempelvis bade forsakring och tillverkning. Nar
aggregerade uppgifter om riskkapitalet inte ger en rattvisande bild ska informationen redovisas
fordelat pa verksamheter och eventuellt ocksa geografiska omraden. Slutligen finns en fjarde punkt
som géller inlésbara finansiella kapitalinstrument. Ett exempel skulle kunna vara vissa slag av
preferensaktier. Inget av de foretag som omfattas av urvalet redovisar sadana instrument.

| utkastet till standard fanns ett forslag att foretag skulle redovisa avsteg fran interna finansiella maltal,
exempelvis soliditet. Forslaget kritiserades av remissinstanserna for att vara for subjektivt. | den
slutliga standarden finns inget krav pa redovisning av finansiella maltal, | svenska foretag ar det dock
regel att sadana maltal redovisas tillsammans med uppgifter om hur malen uppfyllts. I IAS 1 nojer
man sig med att konstatera att det &r vardefullt med information om verbala beskrivningar av hur
foretag hanterar kapital.

Till standarden finns ocksa bifogat ett exempel pa upplysningar for ett icke-finansiellt foretag. Dar
definieras kapital som alla former av eget kapital exklusive kassaflddessakringar men inklusive vissa
former av efterstalld upplaning. Storleken av kapitalet foljs lI6pande utifran en berakning av
skuldsattningsgraden. Malet &r bland annat att kapitalet ska gora det mojligt for foretaget att fortsatta
som en “going concern” och att ge dgarna en avkastning pé sin investering. Under aret har
skuldsattningsgraden minskat genom inl6sen av 1an. Kapitalets storlek kan @ndras genom utdelning,
aterkop av egna aktier, nyemission eller forsaljning av tillgangar. Motsvarande upplysningar lamnas
ocksa av de svenska foretagen.

Undersokning

Genomgangen av arsredovisningar tyder pa att man inte uppfattat det som nodvandigt att informera
om kapital pa det satt som IAS 1 anger. Cirka en tredjedel av de féretag som granskats saknar uppgift i
de finansiella rapporterna déribland flera av de storsta foretagen. Samtidigt &r det vanligt med en
utforlig rapportering om soliditet utanfor rapporterna. Kapital definieras vanligen som eget kapital och
nagra foretag inkluderar ocksa rantebarande skulder vilket saknar praktisk betydelse eftersom det
sjalvklara maltalet for att hantera kapital utgors av skuldsattningsgrad.
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Enligt punkt 135 ska uppgift ocksa lamnas for externa kapitalkrav (covenants). Detta kan vara av stor
betydelse att kanna till nar ett foretag far Ionsamhetsproblem. Bara ett fatal foretag, rapporterar dock
om forekomsten av sadana krav. Som framgar av avsnittet om fastighetsforvaltande foretag har en
genomgang av dessa gjorts med avseende pa redovisningen av kapital och finansiella risker.
Motiveringen &r att eftersom dessa foretag redovisar stora skulder ar frigan om mal och policy for
hantering av kapitalet viktig. Som framgar av avsnittet finns vanligen en policydeklaration for
soliditet. Aven om denna i de flesta fall redovisas utanfér de finansiella rapporterna har
upplysningarna anda uppfattats som att de uppfyller standardens krav.

IFRS 7 Finansiella instrument: Upplysningar
Syftet med standarden &r enligt punkt 1 att gora det mojligt for anvandare att beddma

a) betydelsen av finansiella instrument for foretagets stallning och resultat och

b) karaktiren och omfattningen av risker till féljd av de finansiella instrument som foretaget ar
exponerat for.

I inledningen till vagledningen i IFRS 7 finns ett avsnitt om vésentlighet. Bakgrunden ar de
omfattande krav pa upplysningar som stalls i standarden. Eftersom standarden ar tillamplig ocksa for
mindre, icke finansiella foretag kan upplysningskraven framsta som avskrackande. Dérfor betonas att
foretagen maste ta stéallning till vilka uppgifter som ar vasentliga och redogéra for dessa sa att det blir
majligt for anvandarna att bedoma vilken betydelse de finansiella instrumenten har. Fér manga icke-
finansiella foretag uppkommer de stdrsta riskerna inte genom investeringar i vardepapper, derivat eller
andra finansiella instrument, dvs. de ar inte direkt kopplade till finansiella instrument. | stéllet handlar
det om risker pa grund av valutaexponering, elberoende eller fluktuerande ravarupriser. Aven denna
typ av risker omfattas av upplysningskraven. Standarden talar salunda om marknadsrisker.
Marknadsrisker definieras i bilaga som en risk kopplad till valuta, ranta eller andra férandringar i
marknadspriser. Riskerna &r alltsa inte begransade till de finansiella instrument som redovisas i
balansrakningen. Kravet pa upplysningar omfattar exempelvis betydelsen av andringar i ravarupriser
aven om det inte finns en finansiell tillgang/skuld kopplade till dessa.

Kraven i IFRS 7 medfor att upplysningarna riskerar att bli omfattande. Det galler &ven for I6nsamma,
valkonsoliderade foretag som objektivt sett har sma finansiella risker. I arsredovisningen for ett av
Sveriges storsta foretag kommenteras finansiella risker pa tva stallen. | férvaltningsberattelsen lamnas
en verbal beskrivning av de olika slagen av risker samt foretagets policy for hantering av dessa pa en
halv sida. I noterna finns sedan en mer detaljerad redogérelse som omfattar drygt sju sidor i vilka ingar
en mer utforlig beskrivning av den riskpolicy som finns i forvaltningsberdattelsen. Trots att
informationen &r omfattande verkar den inte uppfylla samtliga krav i standarden dér ett exempel &r
kravet pa en beskrivning av hur verkliga vérden faststéllts. Anledningen till detta ar sannolikt att om
beloppen &r sma har informationen bedomts som ovéasentlig.

De finansiella instrumentens betydelse

Standardens krav pa information ar omfattande. Hur informationen ska presenteras kommenteras inte.
For anvandarna &r det rimligt att anta att det &r en férdel om alla upplysningarna lamnas i en not och
att det finns tydliga korssreferenser till var tillaggsinformation finns i de fall specifikationer lamnas pa
andra stallen. Gunnebo har en bra redovisning av sina finansiella risker i not 3 till vilken en hanvisning
gors i den innehallsforteckning 6ver finansiell information som aterfinns i inledningen till
forvaltningsberéattelsen. Noten saknar dock bland annat en kanslighetsanalys vilket &r en vasentlig
brist. 1 arsredovisningen finns dock ett avsnitt om *Ovrig information’ efter den finansiella delen. 1
denna ingar en redogorelse for riskhantering och en kanslighetsanalys. Riskerna kommenteras alltsa pa
tva stallen utan att detta framgar annat 4n genom en lasning av hela arsredovisningen.
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Att information om risker aterfinns pa flera stéllen ar vanligt. Av 15 foretag har 12 lamnat
upplysningar utanfor noterna. Vanligast &r ett avsnitt i forvaltningsberattelsen. Detta kan vara mycket
kort och bara utgdras av en hanvisning till den not dar de fullstandiga uppgifterna aterfinns. | tva
foretag kommenteras riskerna (férutom i en not) i ett avsnitt som ligger utanfor den formella
arsredovisningen vilket ar mindre lyckat, sarskilt som dar ingar uppgifter som ska lamnas enligt
standarden.

Nér det galler noterna ar det vanligaste att det finns en not med en allméan beskrivning av olika risker
och foretagets riskpolicy. | ett par foretag finns ytterligare en not i vilken redovisas varden pa de
finansiella instrumenten. Darutéver kan de upplysningar som kréavs enligt IFRS 7 aterfinnas i en eller
flera noter. Upplysningar om forfallna kundfordringar aterfinns salunda ofta i noten till
kundfordringar. Detta, i kombination med att korsreferenser oftast saknas, bidrar till att det ar svart att
se om upplysningskraven uppfyllts.

Vilken information som anvandarna &r intresserad av varierar. Darfor vore det onskvart att det finns en
tydlig hanvisning till var informationen for olika slag av risker redovisas, i anslutning till den
overgripande redogorelsen for foretagets riskhantering. Det kan gélla exempelvis forfallotidpunkterna
for utestdende 1an eller kreditrisker. Onskvart 4r ocksa foretagets bedémning av vilka risker som &r
viktigast att beakta. En rangordning av de olika riskerna ar dock ovanlig. Vanligast &r att foretag delar
upp mellan operationella risker och finansiella risker, de senare oftast i en sérskild not.

Undersokning

Nedan redovisas en sammanstallning av de omraden som riskupplysningarna i IFRS 7 tacker samt en
redogorelse for hur ett urval av 15 foretag uppfyllt dessa. Eftersom standarden innehaller mer &n
etthundra enskilda punkter ar det inte meningsfullt att férsoka kommentera var och en av dessa, i vart
fall inte for icke finansiella foretag. Det stora antalet krav gor dock att det ar viktigt att identifiera vilka
risker som ar vasentliga sa att inte genomgangen forvandlas till en avhockning mot en checklista.

1. Redovisningsprinciper. Samtliga foretag har en relativt utforlig beskrivning av de principer
som géller for finansiella instrument. Den kritik som kan riktas mot beskrivningen &r att den
ofta omfattar instrument som inte férekommer i foretaget. Det finns ocksa inslag av en
okritisk kopiering av texter fran revisionsbyraernas manualer. Ett exempel galler principen
for nedskrivning av vérdet pé finansiella instrument. Har hénvisas oftast till ”objektiva”
faktorer utan forsok till forklaring vari dessa skulle besta.

2. Mal och policy for varije slag av finansiell risk redovisas av samtliga foretag. De risker som
kommenteras &r de som beskrivs i standarden, dvs. kredit-, likviditets-, rante- och valutarisk.

3. Tabell dver finansiella instrument samt resultateffekter. Enligt punkt 8 i standarden ska
foretag ange redovisade varden for samtliga finansiella tillgangar och skulder fordelade pa
ett antal kategorier antingen i balansrédkningen eller i not. Harigenom kan anvandarna géra
en bedémning av vilka instrument som &r viktigast. Framfor allt de storre foretagen har valt
att redovisa de finansiella tillgangarna och skulderna i en tabell som ligger i en egen not
eller i den not dar man ocksa beskriver policy, kanslighet mm. For 6vriga foretag framgar
informationen av balansrédkningen.

4. Hur har verkliga varden faststallts? Med undantag for derivat saknas i stort sett tillgangar
som ska varderas till verkligt varde. Tva foretag redovisar vardepapper som tagits upp till
anskaffningsvarde. Motiveringen &r i det ena fallet att beloppet &r ovésentligt och i det andra
att uppgift om verkligt véarde saknas. Nar det galler derivat torde de alltid vérderas till
marknadsvarden dven om metoden inte alltid anges.
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5. Kireditrisker, inklusive uppgift om forfallna fordringar. Kommenteras av samtliga foretag.

6. Likviditet, inklusive uppgift om lanens forfallodag. Samtliga foretag har lamnat uppgifter
om nar deras lan forfaller. Vanligen anges loptiden pa arshasis. Ett av de femton foretagen
samt tva av de fastighetsforvaltande foretagen har valt att enbart ange forfallodagar inom
respektive efter fem ar vilket maste anses vara en for grov indelning for att vara
meningsfull. Likviditet handlar ocksa om den mer kortsiktiga betalningsberedskapen. Den
kommenteras enbart av ett fatal foretag.

7. Rante- och valutarisker kommenteras av samtliga foretag. Inte alla redogor dock for sin
exponering. Aven beskrivningen av de sakringsatgarder som vidtagits ar ibland bristfallig.

8. Kainslighetsanalys for valuta, ranta och andra prisrisker. | standarden papekas att anvandare
regelmassigt framhaller att kanslighetsanalyser &r viktiga for att de ska kunna bedéma de
olika finansiella riskerna i foretag. Kénslighetsanalyser for réntor och valutor forekommer i
nastan alla foretag medan uppgifter om kansligheten for andra prisrisker ar ovanliga.

De foretag som ingar i urvalet tillhor bade de storsta och de minsta av dem som ar noterade vid
NASDAQ OMX Stockholm. Samtliga foretag ar icke finansiella. Gemensamt for dem ar att samtliga
har en eller flera noter som behandlar redovisningen av finansiella instrument. Omfattningen av
informationen, sérskilt bland de stora foretagen, kan ses som ett uttryck fér den ”information
overload” som IFRS anses ha gett upphov till. I flera fall handlar det om upplysningar som técker fem
sidor eller mer vartill kommer en eller tva sidor beskrivningar av redovisningsprinciper. Och detta i en
grupp av icke finansiella foretag dar de finansiella riskerna inte uppfattas som sarskilt stora. Man kan
tolka detta positivt eftersom omfattningen kan ses som ett uttryck for féretagens ambition att I1amna
den information som standarden kréaver. For lasaren blir dock informationen oftast svartillganglig.
Visserligen behdver inte upplysningar lamnas om ovasentliga risker. | praktiken har dock féretagen
tydligen haft svart att avgora nar en viss upplysning skulle kunna utelamnas.

Det som genomgangen av de femton foretagens arsredovisningar visar ar att informationen om
finansiella risker i stort sett ar bra. Det finns exempel sarskilt bland de storsta foretagen pa mycket
omfattande upplysningar men ocksa pa att det finns brister. For att bristerna ska kunna kritiseras ska
dock bristerna framsta som vasentliga. Generellt galler att de finansiella riskerna &r sma for icke
finansiella foretag. Undantag &r foretag som

1. har en hog skuldsattningsgrad. I den genomgang som foljer har gransen godtyckligt satts vid
0,7 eller hogre. For dessa har en kontroll gjorts av att uppgifterna om likviditetsrisker lamnats.

2. forlustforetag. For dessa foretag kan antas att kravet pa uppgifter om likviditet ar sarskilt
viktiga.

3. foretag med hog exponering for valutaexponering och eller andra prisrisker. For dessa ar
frdgorna om exponering, kanslighetsanalys, policy for riskhanteringen samt uppgifter om
sékringar viktiga.

4. Dartill kommer att nagra av foretagen har angett vissa riskomraden som sarskilt viktiga. Oftast
handlar det om valuta eller andra prisrisker och da har en kontroll av samma variabler som
ndmnts ovan under punkt 3 gjorts.

| urvalet om femton foretag har ett forsok gjorts att identifiera foretag som ingar i nagon av

riskgrupperna ovan. For dessa har en mer ingaende provning gjorts av de upplysningar som lamnats.
Utgangspunkten har varit foljande krav i IFRS 7:
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o Likviditetsrisk; foretag som &r sarskilt exponerade for likviditetsrisk ska ldmna uppgifter om
forfallotidpunkter for alla finansiella skulder samt analysera den kreditrisk som ar kopplad till
dessa. Aven eventuella villkor ska redovisas enligt IAS 1.

e Valuta- rante- och andra prisrisker; foretag ska lamna uppgift om exponering, mal och policy
for hantering av riskerna samt en kénslighetsanalys. Vid sakringsredovisning av
kassaflodessakringar ska uppgift ldamnas om typ av sékringsinstrument samt deras varde vid
periodens slut, nar de kassafléden som sékrats forvantas intraffa samt reservforandringen i
EK.

I det stora hela ar informationen om finansiella risker och finansiella instrument bra. Det géller &ven
for de foretag dar riskerna beddmts vara vasentliga. | urvalet av 15 foretag har en eller flera risker i
atta foretag bedémts vara sa stora att anvandare kan forvantas soka efter de mer detaljerade
upplysningar som kravs enligt IFRS 7. Den detaljerade genomgangen av arsredovisningar visar att
med nagot enstaka undantag uppfylls de krav som standarden kraver.

Pensioner

Vid ett planeringsmate i borjan av 2009 besléts att redovisningen av férmansbestamda pensionsplaner
skulle vara ett av de omraden som skulle granskas sarskilt. Anledningen &r att bade pensionsskulden
och forvaltningstillgangarna paverkas i hog grad av den finansiella krisen. Pensionsskulden genom
ranteantagandet och forvaltningstillgangarna genom varderingen till verkligt varde. Avsnittet om
pensioner avslutas med en kommenterar till en véarderingsfraga, namligen valet av diskonteringsranta
vid faststédllandet av pensionsforpliktelsen.

Kraven i IAS 19, Ersattningar till anstallda, pa upplysningar som ror pensionsplaner ar omfattande.
Paragraf 120 innehaller 17 punkter, namligen

a) en beskrivning av planen,

b) principen for redovisning av aktuariella vinster och forluster,

c) 1B och UB fér komponenterna i pensionsskulden,

d) updelning av skulden i fonderad och ofonderad,

e) 1B och UB for komponenter i forvaltningstillgangarna,

f) skillnad mellan verkligt och redovisat varde pa skuld och tillgangar,

g) komponenter i pensionskostnaden och i vilka poster de ingar,

h) beloppet av aktuariella vinster och forluster som ingar i resultatet,

i) ackumulerat belopp av aktuariella vinster och forluster som redovisats dver EK,
j) fordelning av forvaltningstillgangarna pa tillgangsslag,

k) forvaltningstillgangar som utgors av egna aktier,

1) hur den forvantade avkastningen faststallts,

m) uppgift om ersattning fran annan part,

n) aktuariella antaganden,

0) kanslighetsanalys for sjukvardskostnader,

p) uppgift om skuld, tillgangar samt aktuariella differenser for minst fyra ar samt
q) uppskattning av forvantade avgifter till planen nastkommande ar.

Det &r svart att forsta betydelsen av vissa av kraven ovan. Man maste dock ha respekt for att nar
standarden antogs av davarande IASC® s& diskuterades de har kraven intensivt och dar representanter
for foretag forsokte begransa dem sa langt som majligt. Det gar alltsa inte att avfarda kraven med att
de inte &r vésentliga. Det avgérande ar i stallet om foretagets pensionsforpliktelser ar vasentliga. Ar
svaret ja, ar slutsatsen att uppgift ska lamnas om samtliga punkter.

® International Accounting Standards Committee
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Nar man tar stéllning till om pensionsforpliktelserna ar véasentliga ligger det narmast till hands att
jamfora vad som redovisas i balansrikningen och jamfora med eget kapital. Det man maste ha i atanke
ar dock att det redovisade beloppet &r ett nettobelopp, ndmligen skillnaden mellan skulden och
forvaltningstillgangarna. Bada dessa poster ar exponerade for risker som kan paverka nettobeloppet
negativt. Vid en beddmning av om pensionsforpliktelserna ar vasentliga racker det darfor inte att se
enbart till det belopp som redovisas i balansrakningen. Skillnaden kan vara vasentlig. Saab redovisar
salunda ett nettobelopp i balansrakningen pa nara 0 medan pensionsskulden uppgar till hela 50 procent
av det egna kapitalet.

Av de 28 foretag som omfattas av genomgangen har 15 foretag redovisat formansbestamda planer. |
tre av dessa ar pensionsskulden obetydlig, mindre &n 2 procent av eget kapital. Aven om dessa tre
foretag inte fullt ut uppfyller de krav som kan uppfattas vara de vasentligaste, namligen a), c), e), ), g)
samt n) ovan, saknas anledning till kritik. Ovriga tolv foretag har med ett undantag uppfyllt
standardens viktigaste krav.

Nar det galler de 6vriga upplysningskraven (alltsa kraven enligt listan ovan exklusive a), c), €), f), g)
samt n) har foljande noterats:
a) --
b) en princip for redovisning av aktuariella vinster och forluster anges av samtliga foretag.
c) --
d) uppdelning av skulden i fonderad och ofonderad del redovisas av fyra foretag. En forklaring
till att det inte &r fler foretag som kommenterar uppdelningen kan vara att ofonderade planer
saknas.

h) beloppet av aktuariella vinster och forluster som ingar i resultatet, redovisas av sju foretag
inklusive tva som angett att posterna ingar i rorelseresultatet.

i) ackumulerat belopp av aktuariella vinster och forluster som redovisats dver EK. Inget av de
foretag som ingar i urvalet har valt alternativet med redovisning éver EK.

j) fordelning av forvaltningstillgangarna pa tillgangsslag. Uppgift Iamnas av sex foretag.

k) forvaltningstillgangar som utgors av egna aktier. Uppgift har lamnats av tva foretag vilka
sannolikt dr de enda som berdors.

I) hur den forvantade avkastningen pa forvaltningstillgangarna faststallts. Endast Atlas Copco
har lamnat uppgift.

m) uppgift om ersattning fran annan part. Verkar inte ha varit aktuellt for nagot foretag.

n) --

0) kanslighetsanalys for sjukvardskostnader. Uppgift har lamnats av Volvo som majligen &r det
enda foretag som berorts. Ersattningar for sjukvardskostnader efter avslutad anstallning ar
nagot som framfor allt galler amerikanska dotterforetag.

p) uppgift om skuld, tillgangar samt aktuariella differenser for minst fyra ar (fran och med 2009
ska uppgiften lamnas for fem ar vilket ar den period som standarden anger). Uppgift har
ldmnats av fyra foretag.

q) uppskattning av forvantade avgifter till planen nastkommande ar. Endast Telia verkar ha
lamnat denna uppgift.

Val av diskonteringsranta

NASDAQ OMX Stockholm har uppmarksammats pa att foretag inte tillampar punkt 78 i IAS 19,
Ersattningar till anstallda, enligt vilken rantan vid berakning av pensionsforpliktelsen ska bestdmmas
med utgangspunkt fran marknadsrantan pa forstklassiga foretagsobligationer vid rapportperiodens slut.
Nar en marknad for sadana obligationer saknas ska man i stéllet utga fran statsobligationsrantan. |
Sverige finns en begransad marknad bade for foretagsobligationer och bostadsobligationer. Det kan
dock ifragasattas om andrahandsmarknaden for dessa ar effektiv. Bristen pa en effektiv marknad leder
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till att diskonteringsrantan borde faststallas med utgangspunkt fran statsobligationsrantan. Problemet i
slutet av 2008 var att avkastningen pa svenska statsobligationer var ovanligt lag till foljd av den
finansiella krisen, namligen 2,4 — 2,6 procent for tiodriga obligationer jamfort med 4,3 procent 2007.
En sa lag ranta som 2,4 procent har inget av de foretag som ingdr i borsens urval anvant. Det intervall
som noterats stracker sig fran 3,0 till 5,8 procent (den senare siffran utgér ett genomsnitt for bade
svenska och norska pensionsplaner).

Diskonteringsrantan har mycket stor betydelse for pensionsskuldens storlek. En sénkning fran 4,3 till
2,4 procent medfor att skulden dkar vasentligt. | jamfdérelse med andra lander med effektiva marknader
for foretagsobligationer skulle den finansiella stallningen for svenska foretag framsta som forsvagad.
Den bedémning som NASDAQ OMX Stockholm gjort &r att en berdkning av pensionsskuldens storlek
utifran den nuvarande laga statsobligationsrantan skulle medfora att pensionsskulden Gverskattas.
Baorsen har darfor avstatt fran att kritisera foretag for deras val av diskonteringsranta. Borsen forvantar
sig dock att for 2009 foretagen pa ett béttre satt an 2008 forklarar sitt val av diskonteringsranta.

Nedskrivningsprovning av goodwill och andra tillgangar med
obegransad nyttjandeperiod

Ytterligare ett av de omraden som i bérjan av 2009 utpekades som viktigt att félja upp var
nedskrivningsprévningen av goodwill (inklusive andra tillgangar med obegréansad nyttjandeperiod).
Har handlar det om tva olika problem. Den forsta fragan galler om foretagen lamnat de upplysningar
som IAS 36, Nedskrivningar, foreskriver. Den andra fragan ar om det finns anledning att ifragasatta
beslut att inte skriva ner goodwill trots ett lagt redovisat resultat.

Upplysningskrav

IAS 36 staller krav pa tva slag av upplysningar. | punkterna 126-133 finns en upprakning av vilken
information som ska lamnas av foretag som skrivit ner vardet pa goodwill. Darefter kommer
punkterna 134-135 som galler upplysningar om en prévning av huruvida det redovisade vardet pa
goodwill &r hogre &n det verkliga vérdet. Dessa upplysningar ska lamnas oavsett om en nedskrivning
skett eller ej.

De viktigaste upplysningskraven aterfinns i punkt 134. Punkt 135 behandlar vad som galler nar det
redovisade vérdet pa goodwill fordelats pa en eller flera kassagenererande enheter och vardet ar
ovasentligt i forhallande till hela goodwillvardet. Enligt punkt 135 racker det da med en uppgift om att
det finns ovasentliga goodwillbelopp som férdelats till en flera enheter samt goodwillbeloppet. Inget
av de trettio foretag som omfattas av genomgangen verkar ha tillampat den har punkten.

| punkt 134 gors en atskillnad beroende pa om varderingen &r baserad pa nyttjandevardet eller pa
verkligt varde minus forsaljningskostnader. | urvalet av foretag har samtliga foretag utom ett utgatt
fran nyttjandevarde varfor endast detta kommenteras nedan. Undantaget ar ett fastighetsforvaltande
foretag som inte lamnat nagon som helst information om vardet pa sin goodwill ut6ver att den
representerar skillnaden mellan nominell och kalkylméssig skatt (se ovan). De upplysningar som ska
ldmnas enligt punkt 134 &r;

a) vardet av goodwill fordelat pa olika enheter,

b) vardet av andra immateriella tillgdngar med obegransad nyttjandeperiod,

c) hur nyttjandevérdet faststéllts,

d) en beskrivning av varje viktigt antagande och den metod som anvants for att faststélla vardet
pa dessa antaganden under den period som tacks av senaste budget/prognos,
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e) langden pa den period for vilken en berékning gjorts och nér denna éverstiger 5 ar varfor en
langre period dr motiverad,

f) vilken tillvaxttakt som anvénts for att faststélla kassafloden efter den period som tacks av
budget/prognos,

g) den eller de réntesatser som anvénts vid diskontering

h) nar en rimligt mojlig forandring i véardet pa nagot av de viktiga antaganden som prévningen
baseras pa kan medfora att en nedskrivning ar erforderlig ska uppgift limnas om

1. det belopp med vilket atervinningsvardet 6verstiger redovisat varde,
2. vilka vérden som tilldelats antagandena samt
3. hur mycket vardena pa antagandena kan andras utan att en nedskrivning blir nddvéndig.

Vart att notera ar att det i standarden inte finns nagot allmént krav pa kanslighetsanalys utom i de fall
som skillnaden mellan verkligt och redovisat varde pa goodwillen &r litet (se h ovan).

Exempel i 1AS 36 pa hur upplysningarna kan utformas

IAS 36 innehaller ett exempel pa hur upplysningarna kan utformas. Dar beskrivs ett féretag med fyra
kassagenererande enheter. For tva av dessa bedoms storleken av goodwill vara ovasentligt, strax under
10 procent av det totala goodwillbeloppet. Eftersom marknadsforutsattningarna ar likartade har de
slagits samman varigenom beloppet blivit vasentligt. Punkt 135 blir darfor inte tillamplig. Hade
forutsattningarna skilt sig at hade bada enheterna hamnat under tréskeln pa 10 procent och det hade da
rackt med att namnge de bada enheterna och de goodwillbelopp som var hanforliga till dem.

For var och en av de tre enheterna sags att atervinningsvardet beraknats som ett nyttjandevarde baserat
pa en 5-arsbudget och en diskonteringsranta pa 9,2, 8,4 respektive 7,9 procent. | en tabell anges
darefter vilka som &r de viktigaste antagandena som berakningen baserats pa for var och en av
enheterna. De utgors av vinstmarginal, ravarupriser, marknadsandelar och valutakurser under
budgetperioden som varierar mellan 4 och 5 ar. | tabellen finns inte tillvaxttakten under perioden
medtagen vilket ar forvanande eftersom den normalt ar av stor betydelse. Daremot redovisas den
tillvéxttakt som anvands for tiden dérefter jamford med marknadstillvaxt och branschprognoser. Den
sammanfattande bedémning som gors i exemplet ar att ingen rimlig férandring i de vasentliga
antaganden som atervinningsvardet bygger pa skulle leda till en nedskrivning. Exemplet avslutas med
en tabell i vilken foretaget tdmligen detaljerat redogér for hur olika antagandena faststéllts. Dér
kommenteras vinstmarginaler i forhallande till tidigare ar och deras beroende av bland annat
ravarupriser och valuta. Vidare redogors for marknadsandelar och diskonteringsrantan.

Genomgang av 30 foretag

22 av de 30 foretagen redovisar goodwill. | tva av dessa foretag redovisas ytterligare immateriella
tillgangar med obegransad nyttjandeperiod namligen varumarken och leverantérsrelationer. For fyra
av foretagen understiger de redovisade vardena pa goodwill 10 procent av eget kapital. Aven om dessa
foretag borde ha kunnat tillampa punkt 135 har de valt att Idmna mer fullstdndig information. Ett
foretag har som framgatt ovan inte skrivit ndgot om prévningen av det redovisade goodwillvardet. Tva
av foretagen redovisar nedskrivningar av sin goodwill. Det ena noterar i en kort kKommentar att
nedskrivningen ar en foljd av provningen utan att ge nagon narmare forklaring. Det andra uppfyller
kraven i punkt 124 och skriver att nedskrivningen ar en féljd av en férsamrad marknad for bostader i
Danmark. Ett foretag har lamnat detaljerade uppgifter for tva enheter for vilka det verkliga vardet
ligger néra det redovisade. Foretagets slutsats ar att de redovisade vardena kan forsvaras. | ett tilldgg
till noten hanvisas dock till en annan not i vilken redogérs for handelser efter balansdagen. Av denna
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not framgar att foretaget skrivit ner goodwill i bérjan av 2009 med 280 Mkr eller narmare 20 procent
av hela goodwillvérdet. Motiveringen ar osékerheten om den framtida IT-verksamheten. Vad det &r
som forklarar varfor insikten om detta framkommer forst kort tid efter arsskiftet anges inte.

For de 21 foretag som lamnat uppgifter kan foljande noteras:

a) En fordelning av goodwill pa kassagenererande enheter har gjorts av samtliga foretag utom
ett. Forklaringen torde vara att hela verksamheten i det foretaget redovisas som ett segment.
For 6vriga foretag ar antalet kassagenererande enheter ofta fler an antalet segment.

b) Tva foretag redovisar andra immateriella tillgangar med en obegransad nyttjandeperiod &n
goodwill.

c) Samtliga foretag utom ett beraknar nyttjandevardet som ett atervinningsvarde, dvs. med
utgangspunkt fran uppskattade kassafloden. Undantaget utgors av ett fastighetsforvaltande
foretag for vilket verkligt varde efter avdrag for forséljningskostnader &r ett mer naturligt val.

d) Kravet i punkt d) &r att foretag ska redogdra for vilka véasentliga antaganden som géller fér den
period som omfattas av budget/prognos. Detta &r nagot som fa foretag uppmérksammat. Det
vanligaste ar att foretagen skriver att prévningen utgar fran budget/prognoser under 1 till 5 ar
men utan kvantifiering av de variabler som berakningen utgar ifran.

5 foretag uppfyller dock kravet i punkt d), atminstone delvis, namligen

ett som anger tillvéxttakten till 1,5 procent och marginalen till genomsnittet av de senaste fyra
aren,

ett annat som anger tillvéxttakten till mellan 0,5 och 15 procent samt EBITA till mellan 3 och
12 procent. For enskilda enheter ar visserligen intervallen ndgot mindre men utan en battre
precisering ar uppgifterna svara att bedoma,

ett tredje som raknar med en tillvéxt pa 13 procent per ar for de narmaste tio aren vilket
innebar att foretaget kommer att vara 3,3 ganger sa stort 2018 om prognosen stammer,

ett fjarde som raknar med en tillvaxt pa 0 procent och

ett femte som utgatt fran en tillvaxt pa mellan 0 och 14 procent samt en marginal i niva med
2008.

Ytterligare sju foretag skriver i allmédnna ordalag om de olika variablerna men utan
kvantifiering. En vanlig kommentar ar da att bedémningen utgar fran historiska erfarenheter
kombinerade med branschprognoser.

e) Det normala &r att budget/prognos omfattar 1-5 ar. Det &r narmast sjalvklart att
nyttjandeperioden ar langre men hur lang &r alltsa ofta oklart. Enstaka foretag har skrivit att de
gjort prognoser for 10 eller 15 ar. Om det ska uppfattas som att man bortser fran kassafloden
déarefter &r oklart.

f) Nar prognosperioden dverstiger budget/prognos ska uppgift lamnas om vilken tillvaxttakt som

anvants. Denna uppgift har lamnats av 15 av de 21 foretagen och varierar fran 0 till 5 procent
per ar.
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Val av réntesats. Detta &r en uppgift som lamnats av samtliga foretag utom ett. Enligt IAS 36
ska det vara en ranta fore skatt. Flera foretag har dock raknat utifran en ranta efter skatt. |
nagra fall sags att skillnaden mellan fore och efter utgors av den nominella skattesatsen.
Varfér man da véljer det ena framfor det andra framgar daremot inte. Av 21 foretag raknar 8
med en ranta efter skatt. Intervallet stracker sig fran 4 till 11 procent. For de foretag som utgar
fran en ranta fore skatt i enlighet med standarden varierar rantan fran 6,2 till 15 procent. De
flesta skriver att valet av ranta ar harlett fran den vagda genomsnittliga kapitalkostnaden
(WACC).

Tva foretag har gett mer detaljerade upplysningar for en respektive tva enheter dar skillnaden
mellan verkligt och redovisat varde pa goodwill sags vara sarskilt kanslig for valet av
antaganden. Standardens krav uppfylls bortsett fran att en uppgift saknas i ett av foretagen.
Kraven ar:

1. Uppgift om belopp med vilket verkligt varde 6verstiger redovisat vérde. Det ena foretaget
skriver att verkligt varde &r lika med redovisat varde. Det andra anger att skillnaden mellan
verkligt och redovisat varde uppgar till 51 respektive 6 Mkr for tva enheter vilket motsvarar
drygt 10 respektive knappt 1 procent av hela goodwillvérdet.

2. Vilka varden som tilldelats antagandena. Det ena foretaget lamnar uppgift om tillvaxt bade
under och efter budgetperioden som ar fem ar, EBITDA-marginal samt diskonteringsrantan.
Denna uppgift lamnas inte av det andra foretaget.

3. Hur mycket vardena pa antagandena kan &ndras utan att en nedskrivning blir erforderlig.
Eftersom verkligt och redovisat varde &r lika lamnar det ena foretaget inte denna uppgift. Det
andra redovisar storleken av den andring som kravs for att verkligt varde ska vara lika med
redovisat vérde for fyra variabler, namligen rorelseresultat, belaggningsgrad, tillvéxttakt och
diskonteringsrénta.
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Ett urval avde kommentarer som noterats i samband med
genomgangen av arsredovisningar och delarsrapporter

NASDAQ OMX Stockholm har skrivit till cirka 30 foretag under 2009. | breven har stallts fragor pa
vilka borsen velat fa svar. | breven har ocksa framforts synpunkter pa redovisningen dar borsen inte
forvantat sig nagot svar utan endast att redovisningen andras pafoljande ar. | den uppféljning som
gjorts har borsen kunnat konstatera att flertalet papekanden atgardats. Nedan redogors for ett urval av
de noteringar som gjorts i samband med genomgangen av de finansiella rapporterna. Inte alla har
framforts till respektive foretag eftersom det ofta handlar om noteringar som galler manga foretag.
Den beddémning som borsen gjort ar att en redogorelse for dessa i en rapport som tillstélls alla
borsforetag har storre forutsattningar att leda till &ndringar i rapporteringen.

IFRS 2, Aktierelaterade ersattningar

Den vanligaste iakttagelsen ar bristen pa upplysningar om de optioner som foretag stallt ut.
Upplysningskraven i denna del & omfattande. Det som i forsta hand &r intressant ar hur foretag
beraknat det verkliga vardet pa de optioner som stallts ut. Enligt punkt 47 ska sadana upplysningar
lamnas inklusive vilken varderingsmodell som anvants och uppgifter om de indata som varderingen
baseras pa. Nar koparen betalt fullt pris for optionerna saknas ofta uppgifter om hur priset berdknas
eftersom den typen av erbjudanden inte omfattas av IFRS 2. Upplysningarna ar dock viktiga for att
undvika spekulationer om att prisséattningen inte varit marknadsmassig. Det géller naturligtvis sérskilt i
de fall som ocksa foretagsledningen deltagit i teckningen.

IFRS 3, Rorelseforvarv

IFRS 3, Foretagsforvarv, dr den standard som gett upphov till flest noteringar i borsens genomgang
nast efter IAS 1.

Varderingen av apportaktier

Enligt punkt 67d ska foretag som emitterat aktier som del av anskaffningsvardet for ett féretag ange
hur vérdet pa aktierna har faststallts. Standarden utgar ifran att varderingen ska baseras pa borskursen
pa transaktionsdagen. Inget av de foretag som omfattats av genomgangen anger nagon annan tidpunkt.
Det ar dock flera féretag som saknar en uttrycklig kommentar om att vérdet faststéllts i enlighet med
standarden. Enligt punkt 31 far inte omkostnader for emissionen inraknas i anskaffningsvardet for ett
rorelseforvarv. Omkostnaderna, inklusive skatteeffekten, ska i stéllet redovisas som en avdragspost i
eget kapital.

Vérderingen i forvarvsbalansen &r provisorisk

Enligt punkt 62 ar det inte alltid mojligt att ange verkliga varden pa de tillgangar och skulder som
omfattas av ett foretagsforvarv. Ett exempel som brukar anges &r ndr vérderingen forutsatter en
omfattande genomgang av ett stort antal poster. Nar sa ar fallet ska foretag enligt punkt 68 ange att
varderingen &r provisorisk samt ocksa vad det ar som fororsakat problem. Har kan man notera dels
att flera foretag i efterhand gjort justeringar utan att ha gett nagon forhandsinformation, dels att
foretagen har angett att forvarvsbalansen faststallts provisoriskt men utan att beskriva anledningen till
detta.

Kommentar till forvarvad goodwill

Beskrivningen av fordelningen mellan goodwill och andra immateriella tillgangar vacker ofta
fragetecken. Som framgatt av artiklar i tidskriften Balans svarar goodwill for den helt dominerande
delen. Dartill kommer att vad som &r forklaringen till goodwill ofta &r schablonmassig.

23



NASDAQ OMX

Negativ goodwill

Flera foretag har 2008 redovisat en intakt som foljd av att kopeskillingen understigit vérdet av
forvarvade nettotillgangar. | ett par fall ingar vardet av kundrelationer i vardet av nettotillgangarna.
Vérdet av kundrelationer &r exempel pa en tillgdng som ar svar att vardera. For att undvika kritik ar det
darfor viktigt att féretag, som havdar att vérdet pa de forvarvade nettotillgangarna éverstiger
forvarvslikviden, tydligt anger pa vilket sétt de sakerstallt att sa ar fallet.

IFRS 5, Anlaggningstillgangar som innehas for forsaljning och
avvecklade verksamheter

IFRS 5 behandlar forsaljning/avveckling av dels enskilda tillgangar, exempelvis en fastighet, dels en
grupp av tillgangar som &r klart séarskiljbara fran resten av foretaget. Standarden ger upphov till flera
problem.

Punkt 32 i den svenska 6versattningen definierar en avvecklad verksamhet som en del av ett foretag
som antingen har avyttrats eller ar klassificerad som tillganglig for forsaljning och

a) utgor en sjélvstandig rorelsegren eller en véasentlig verksamhet som bedrivs inom ett
geografiskt omrade,

b) ingar i en samordnad plan for att avyttras eller
c) dar ett dotterforetag som forvarvats uteslutande i syfte att avyttras.

Jamfor man skrivningen av punkt 32c med den engelska originaltexten finns en liten men betydelsefull
skillnad. I originalet star geographical area of operations” vilket kan uppfattas som en storre enhet in
bara ett geografiskt omrade som ju inte behover vara stérre an den trakt i vilken foretaget ar
lokaliserat. M6jligen har detta medfort att en avveckling felaktigt klassificerats som att den faller inom
IFRS 5.

De foretag som redovisar verksamheter som avvecklade &r ofta kortfattade nar det galler att motivera
varfor avvecklingen uppfyller de krav som stélls i punkt 32. Skrivningen i 32a handlar ju om
vasentliga delar av foretaget som ar klart sarskiljbara bade rorelse- och rapporteringsmassigt.
Avvecklingar handlar emellertid ofta om forsaljningar av enstaka, forlustbringande anldggningar.
Har kan det finnas ett intresse att tolka in dessa i IFRS 5 eftersom det medfor att foretaget kan
redovisa ett resultat fran kvarvarande verksamheter, exklusive dessa forluster.

Det &r heller inte alltid klart om avvecklingen ar tankt att ske genom forsaljning eller nedl&ggning. |
det senare fallet &r inte IFRS 5 tillamplig utan de kostnader som nedl&ggningen medfor ska
redovisas pa vanligt sétt i den I6pande rorelsen.

Foretag som avvecklar en verksamhet ska l&mna ganska omfattande upplysningar om verksamhetens
resultat, nettotillgangar och kassafloden. I resultatrakningen ska salunda nettoresultatet sarredovisas
pa en rad med specifikationer i not. I balansrakningen ska tillgangar respektive skulder hanforliga till
verksamheten sarredovisas. Aven dessa med specifikation i not. Slutligen ska verksamhetens
kassafloden fran rorelsen, investeringar respektive finansiering sarredovisas antingen i
kassaflodesanalysen eller i not. I manga fall saknas en del av eller alla dessa upplysningar. | ett fall
finns upplysningar om resultat och kassaflden men inte for tillgangar/skulder med motiveringen att
inget beslut fattats om avveckling, vilket framstar som motsagelsefullt.

Nar det géller balansrakningen framgar inte hur tillgangar och skulder som ett foretag beslutat
avveckla ska redovisas. Av ett exempel till standarden framgar dock att IASB tankt sig att dessa ska
omklassificeras fran anlaggningstillgangar till omsattningstillgangar.
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IAS 1, Utformning av finansiella rapporter
Den standard som gett upphov till flest noteringar och papekanden &r IAS 1.

Redovisningsprinciper

Awvsnittet om redovisningsprinciper &r fortfarande omfattande om &n i mindre grad 2008. En anledning
ar att foretag okritiskt redogdr for principer som saknar direkt betydelse for foretaget. Samtidigt kan
finnas exempel pa transaktioner for vilka redovisningsprinciper saknas. Utslappsratter ar ett sadant.
Vad det handlar om ar, som framgar av punkt 119, en redogorelse for de principer som foretaget
tillampat och som lasaren har ett behov av att lasa for att forsta hur redovisningen ar utformad.
Redogorelsen ska sta for sig sjalv. Det ar alltsa inte férenligt med standarden att i en beskrivning av
principen for utvecklingskostnader enbart hanvisa till IAS 38 eller skriva att koncernbidrag redovisas i
enlighet med Akutgruppens uttalande.

Redogorelse for forandringen i eget kapital

Foretag ska redogdra for forandringen i eget kapital. Detta ar en egen rapport, jamstélld med
resultatrakningen, balansrakningen osv. Nagra foretag har dock valt att i stéllet redovisa de uppgifter
som krévs i en not vilket inte &r tillatet. Ett annat problem som uppmarksammats &r specifikationen av
forandringarna i reserver. Flera foretag redovisar en nettoférandring trots att standarden kréaver att
avsattningar och upplésningar redovisas var for sig. De olika reserverna ska ocksa redovisas var for
sig. Det ar alltsa inte tillatet att redovisa reserven for omrakningsdifferenser tillsammans med reserven
for valutasakringar.

Nagra foretag redovisar tva jamforelsear i de finansiella rapporterna, nagot som inte alltid aterspeglas i
noterna.

Redovisning av vardeforandringar

En fraga som framst galler fastighetsforvaltande foretag och som kommenterats i rapportens
fordjupningsavsnitt, galler redovisningen av de vardeférandringar som ar en foljd av vardering till
verkligt varde. Dominerande praxis bade i Sverige och utomlands ar att redovisa dessa
vardeforandringar som en del av rorelseresultatet eller motsvarande. Ett par foretag har emellertid valt
att redovisa férandringarna efter finansnettot. Eftersom en central del i verksamheten hos
fastighetsforvaltande foretag ar att oka fastighetsbestandets varde framstar det som ologiskt att inte
inkludera vardeférandringar i rorelseresultatet. Dessa foretag har valt att ocksa redovisa
vardeférandringar pa sina rantederivat efter finansnettot vilket framstar som an mer tveksamt eftersom
dessa ar en sjalvklar del av rantenettot.

Avslutningsvis har noterats att vissa foretag rubricerar vardeférandringarna som orealiserade.
Begreppet ar fel vilket framforts tidigare. | och med att foretagen hévdar att de kan vérdera sina
fastigheter och rantederivat till verkliga varden pa ett tillforlitligt satt foljer att forandringarna
redovisningsmaéssigt ar realiserade.

Kallor till osékerhet

| féretagens inledande beskrivning av redovisningsprinciper aterfinns ofta upplysningar om de
viktigaste kéllorna till osékerhet som innebdr en risk for att redovisade varden kan komma att &ndras
under kommande rakenskapsar. Som framgar av punkt 129 i IAS 1 ska foretag lamna upplysningar
om forutom slaget av tillgang eller skuld samt redovisade varden

* varfor en uppskattning ar oséker,

* hur kénsligt det redovisade vérdet dr for metoder och antaganden som uppskattningen baseras pa,
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» ett intervall av rimligt mdjliga utfall under ndstkommande &r samt
« en forklaring till andringar av tidigare andringar.

Det finns stora skillnader mellan foretag nér det galler antalet poster for vilka varderingen uppges
vara osaker. Nagra tar inte med nagra poster alls vilket skulle kunna vara forenligt med standarden
givet att det inte finns nagon egentlig osékerhet i varderingen. Andra tar endast upp goodwill medan
nagra inkluderar varulager, aktiverade utvecklingskostnader, pensioner, uppskjutna skattefordringar,
avsattningar med flera poster. Undantagna ar dock de poster som vérderas till verkligt vérde (se
punkt 128).

Ut6ver kravet pa information om de viktigaste kallorna till osakerhet kraver punkt 122 vilka
vasentliga bedomningar som foretaget gjort nar det galler klassificering av olika balansposter. |
standarden lamnas nagra exempel pa vad som avses; om ett leasingavtal ska betraktas som ett
finansiellt eller operationellt avtal, om intdkter ska redovisas successivt under en viss period eller forst
vid avtalsperiodens slut samt om sa kallade specialforetag ska omfattas av koncernredovisningen.
Skillnaden mellan de krav som stélls i punkt 129 och de som aterfinns i punkt 122 ar inte sarskilt
tydliga och man kan forsta att manga foretag ar kanner osékerhet om vad de ska rapportera.

Redovisning av kapital
Se kommentarer i avsnittet om Redovisning av (risk-)kapital ovan.

IAS 2, Varulager

Ett antal foretag har underlatit att redovisa hur stor andel av varulagret som vérderats till
nettofdrséljningsvarde trots att det uppenbarligen gjorts nedskrivningar. Beloppen torde dock oftast
vara ovasentliga.

IAS 8, Redovisningsprinciper, &ndringar i uppskattningar och
bedémningar samt fel

Enligt punkt 30 ska foretag informera om de nya redovisningsprinciper som beslutats men som &nnu
inte tratt i kraft. Flera foretag saknar information om detta. Andra foretag har en fullstandig
uppréakning av innehallet i nya standarder oavsett om de kommer att paverka foretagets redovisning
eller ej. Tonvikten skall laggas pa de standarder som foretaget har for avsikt att tillampa och for

dessa ska ocksa anges vilken effekt de kan vantas fa for de finansiella rapporterna. Ett exempel som
var aktuellt 2008 géllde den reviderade standarden for rérelsegrensrapportering, IFRS 8. Flera foretag
har ndmnt att det handlar om en ny standard men med tillagget att det inte varit méjligt att utvardera
effekterna. Det framstar som oacceptabelt att i en arsredovisning som léaggs fram nastan samtidigt med
den kvartalsrapport i vilken standarden ska tillimpas havda att man inte vet vilka konsekvenserna blir.

IAS 12, Inkomstskatter

Underskottsavdrag i foéretag som redovisar forlust

Ett problem som aterkommer varje ar, s aven 2008, galler de foretag som trots forluster under ett av
de senaste tva aren aktiverar underskottsavdrag utan att pa ett 6vertygande satt informera om skélen
till varfor de forvantar sig skattepliktiga vinster kommande ar.

Underskottsavdrag som bara delvis redovisas som tillgang

En vanlig notering géller redovisningen av underskottsavdrag dar bara en del av avdraget motsvaras
av en tillgang i balansrakningen. I nagra fall &r underskottsavdragen sa stora att en aktivering av hela
beloppet framstar som orimlig. Omvant kan det finnas foretag som valjer att varje ar redovisa lite mer
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av sina underskottsavdrag sa att skattekostnaden halls nere. Det ar darfor angeldget att de foretag som
inte valjer att aktivera samtliga underskottsavdrag kommenterar vilken princip de har for framtida
aktiveringar.

Underskottsavdrag i utlandska dotterforetag

Det &r vanligt att foretag som redovisar ett skattepliktigt koncernresultat &nda redovisar en
uppskjuten skattefordran hanforlig till forluster i dotterforetag. Vad som séllan framgar av
arsredovisningen &r vilka 6vertygande skal som talar for att det kommer att finnas framtida
skattepliktiga 6verskott i dotterforetaget. Aven om det i forsta hand ar en fraga for dotterforetagets
arsredovisning handlar det om en uppgift som ocksa har betydelse for dem som analyserar
koncernens resultat och stéllning.

Kvittning mellan uppskjutna skattefordringar och -skulder

Enligt punkt 74 &r en kvittning av uppskjutna skattefordringar och -skulder endast tillaten om foretaget
har for avsikt att reglera sin skuld genom utnyttjande av skattefordringar eller omvéant. Aven om sadan
kvittning forekommer i praktiken torde den vara ovanlig.

Upplysningar

Flera foretag underlater att lamna den information om underskottsavdrag som inte motsvaras av en
uppskjuten skattefordran som kravs enligt punkt 81. Upplysning krévs ocksa om sambandet mellan
arets skattekostnad och nettoresultat. Som framgar av punkt 84 handlar det om att forsta varfor den
effektiva skattebelastningen avviker fran gallande skattesats. Alla foretag redovisar en avstamning.
De kommentarer som lamnas &r dock ofta sa ofullstandiga att det inte gar att forsta anledningen till
Att den effektiva skattesatsen avviker fran den nominella.

IAS 16, Materiella anlaggningstillgangar

Det ar ofta oklart utifran en beskrivning av foretagets redovisningsprincip att forsta hur
tillaggsinvesteringar redovisats.

IAS 17, Leasingavtal

Den viktigaste uppgiften, ndmligen storleken av avtalade leasingavgifter synes ha lamnats av
samtliga foretag som omfattas av genomgangen. Daremot finns flera exempel pa ofullstandiga
uppgifter om operationella leasingavtal. Ofta &r dock beloppen ovasentliga.

IAS 18, Intakter

Enligt punkt 35 ska foretag informera om varje slag av intakter. | genomgangen har flera avsteg fran
denna regel noterats. Aven de principer som beskriver hur intékter redovisas ar ofta alltfor kortfattade
for att anvandarna ska forsta vad som galler.

IAS 27, Koncernredovisning

Ett foretag har valt att redovisa en avveckling av en verksamhet i enlighet med den reviderade IAS 27.
Detta ar inte tillatet eftersom denna standard trader i kraft forst samtidigt med IFRS 3 ar 2010.

IAS 33, Resultat per aktie

Beskrivningen av hur resultat per aktie berdknats i de foretag som stéllt ut optioner &r ofta
ofullstandig. Ett foretag som lamnat en tydlig redogérelse ar Atlas Copco.
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IAS 36, Nedskrivningar

Nedskrivningar av materiella anlaggningstillgangar ar ovanliga trots att foretaget kan ha redovisat ett
otillfredsstallande resultat under flera ar. Ett daligt resultat ar enligt IAS 36 en av de indikatorer som
ska ligga till grund for en provning av det redovisade vardet. Omvant har noterats ett antal foretag som
gjort nedskrivningar men som redovisar ett bra resultat. Huruvida dessa 6vervégt om tidigare
nedskrivningar ska aterforas framgar inte.

Nedskrivningar ar ett aktuellt problem for framst de foretag som redovisar stora goodwillposter. En
kommentar till prévningen av om en nedskrivning &r nédvandig i ett antal foretag med vésentlig
goodwill aterfinns i ett separat avsnitt ovan.

IAS 37, Avsattningar, eventualforpliktelser och eventualtillgangar

Den vanligaste bristen galler tidpunkt for reglering av en avséttning. Enligt punkt 85 ska tidpunkten
anges liksom vad avsattningen avser. Nar det galler tidpunkten har ett antal féretag nojt sig med att
gora en uppdelning mellan kort- och langfristiga avsattningar. En sadan uppdelning kan dock inte
anses tillgodose kravet pa den ”forvéintade tidpunkten for varje utflode av resurser som forpliktelsen
leder till”. Getinge ar ett av fa foretag som angett en mer precis tidplan.

Flera foretag som redovisat avsattningar har underlatit att specificera vad avsattningarna omfattar
liksom ndr de forvantas regleras. Aven belopp saknas ibland, sérskilt nér det galler tvister.

Ett av de foretag som ingar i urvalet gjorde en avsattning 2004. Av noten framgar att den tagits i
ansprak varje ar mellan 2005 och 2008 och att den beraknas vara fullt utnyttjad forst 2011. Vad
avsattningen avser framgar inte vilket ar ett avsteg fran standarden. Generellt galler att mojligheterna
att med sakerhet forutse utbetalningar under sa lang tid saknas.

IAS 39, Finansiella instrument

Som framgar av avsnittet om finansiella risker ovan finns ett par exempel pa vardering av finansiella
instrument till anskaffningsvérde i avsaknad av underlag om verkligt véarde. Beloppen har dock
beddmts vara ovasentliga.
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