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1. Ordlista

FASB Financia Accounting Standards Board

IAS International Accounting Standards

IASB International Accounting Standards Board
IASC International Accounting Standards Committee
RR  Redovisningsradets rekommendationer

SFF  Samfundet for fastighetsekonomi

ARL Arsredovisningslagen



2. Inledning

2.1. Bakgrund

Under senare & har det stéllts allt hogre krav pa internationell anpassning pa foretagen.
Allt sedan Sverige gick med i EU & 1995 har vi borjat anpassa var lagstiftning efter
Europa. | manga fall har detta inneburit att vi maste folja regelverk som har utarbetats av
andra an Sveriges riksdag. Ett tydligt exempel pa detta & den svenska
arsredovisningslagen som kom & 1995 och & en anpassning till EU-radets fjarde
direktiv. Det fjarde direktivet & "en samordning av de nationella bestdmmelserna om
uppstaliningen av och innehdllet i &rsbokslut och forvaltningsberattelser”®. Vidare har EU
uppréttat en forordning om tillampning av internationella redovisningsstandarder for att
underlétta EU:s inre marknad genom att det ska bli |attare att jamfora noterade foretags
redovisningar och skapa en &andamalsenlig och kostnadseffektiv  fungerande
kapitalmarknad inom unionen®. Denna férordning sager att foretagen inom gemenskapen
ska tillampa IAS, som anvands internationellt, for att i slutdndan uppna globala
redovisningsstandarder. Detta kommer att innebéra stora forandringar for de svenska
foretagen da véra lagar och rekommendationer i manga fal skiljer sig fran IAS.
Dessutom finns det ett antal IAS som helt saknar svensk motsvarighet®.

Pa senare & har det debatterats om huruvida foretag inom den nya ekonomin kan
jamféras med traditionella foretag. Den viktigaste aspekten har varit om vérdering av
tillgangar ska baseras pa anskaffningsvérde eller pa verkligt varde. Trenden har gatt mot
att allt flera redovisningsposter ska tas upp till sitt verkliga varde. Under 1900-talet har

! Ré&dets fjarde direktiv (1978-07-25), 78/660/EEG

2 Europaparl amentets och r&dets férordning (EG) nr 1606/2002 (2002-07-19), pkt 2

3 Jonsson Lundmark, Birgitta& Thiel, Thomas (2001-05-15), Nu &r tiden knapp for redovisnings-Sverige,
Dagens Industri



dock den dominerande principen varit anskaffningsvardesprincipen. Tanken med detta
har varit att alla transaktioner ska kunna verifieras. Anvandandet av
anskaffningsvardesprincipen har givit upphov till dolda reserver i verksamheten till foljd
av skillnaden mellan det bokférda vardet och det verkliga véardet’. Vardering av
anlaggningstillgangar enligt anskaffningsvardesprincipen ger hog tillforlitlighet genom
att den inte paverkas av redovisarens subjektiva véarderingar. Daremot offras delvis
relevansen da t.ex. inflationen och marknadssvangningar inte paverkar vardet. Véardering
till verkligt véarde ger daremot mer relevant information, men anses ge lagre
tillforlitlighet®.

IASB gav i maj 2000 ut nyaregler angdende forvaltningsfastigheter, IAS 40 — Investment
Property. EU har sagt att fr.o.m. 1 januari 2005 ska IAS tillampas av alla borsnoterade
bolag inom unionen. IAS 40 strider mot ARL och svenska vérderingsprinciper for
forvaltningsfastigheter genom att dessa kommer att kunna varderas till ”verkligt vérde”
fran & 2005. Till foljd av utgivningen av IAS 40 har Redovisningsradet i maj 2002
publicerat RR 24 — Forvatningsfastigheter. Denna baseras pa delar av IAS 40.
Forvaltningsfastigheter definieras i IAS 40/RR 24 som fastigheter, mark och/eller
byggnad eller del av byggnad, som &gs eller finansiellt leasas i syfte att generera
hyresintakter och/eller vardestegring®. | 1AS 40 kan denna typ av fastigheter vérderas
enligt tva olika modeller: cost model och fair value model. RR 24 dverensstammer med
cost model och innebér att fastigheten redovisas till anskaffningsvérdet i balansrdkningen
och det verkliga vérdet pa fastigheten 1amnas som en tillaggsupplysning. Fair value
model daremot innebér att fastigheten [O0pande véarderas till verkligt vérde i
balansrakningen’. Lépande redovisning till verkligt varde & inte forenligt med ARL och
har darfor inte tagits med i RR 24°.

* Falkman, P4r (2001), Exter nredovisningens grundl&ggande vér deringsproblem, Balans, nr 1
® Nilsson, Stellan (1999), Redovisningens normer och normbildare”, s 36

® Redovisningsr&dets rekommendation nr 24

" Gustafsson, Christina& Nordlund, Bo (2001), Krav pa upplysning om verkligt vérde for
forvaltningsfastigheter, Balans nr 8-9

8 Redovi sningsr&dets rekommendation nr 24, pkt 58



2.2. Problematisering

Inférandet av IAS stéller foretagen och dess intressenter infor en mangd intressanta
problem. De svenska foretagens redovisningar maste anpassas sa att de |t kan jamforas
med foretag frén andra lander, bade europeiska och icke-europeiska. Detta stéler nya
krav pa foretagen, dess intressenter och revisorer som de kanske inte har kompetens att
klara av t.ex. att bedoma kvaliteten och tillforlitligheten pa de vérderingar av

forvaltningsfastigheter som genomfors enligt de nya reglerna’.

Véardering av tillgangar till anskaffningsvarde har varit ryggraden i traditionell
redovisningen under manga &r.'° Denna princip & transaktionsorienterad sitillvida att den
bygger pa faktiska transaktioner. Den storsta férdelen med principen ar att den & mycket
tillforlitlig da den har stor verifierbarhet. Principens relevans & omdiskuterad. Kritik mot
principen har framforts da den inte anses avspegla verkligheten tillrackligt bra. Sarskild i
tider av hog inflation leder vardering av tillgangar enligt anskaffningsvardesprincipen till
att informationen blir missvisande. Andra menar att det &gnas sa mycket tid a att
faststélla riktiga fordelningar avseende avskrivningar att det glomts bort varfor denna
information intresserar redovisningens anvandare. Dessutom har det framforts kritik mot
att den bokforingsméssigt baserade redovisningen &r for svart att forstd och hantera for
icke-professionella anvandare.** Dessutom baseras nuvarande redovisningssystem pa
flera olika principer och regler och ndgra av dessa & inte Smsesidigt forenade.** Kritiken
har kommit fran sdval teoretiker som praktiker. Dessa anledningar har gjord att det har
utvecklats alternativa redovisningsprinciper. Den mest diskuterade ar redovisning till

verkligt varde.

Enligt FASB ska redovisningsinformation ha tva priméra egenskaper, relevans och
tillforlitlighet. Relevans innebédr att informationen ska underldtta aktuell beslutssituation.

® Gustafsson, Christina & Nordlund, Bo (2001), Krav p& upplysning om verkligt varde for
forvaltningsfastigheter, Balans nr 8-9

194jiri, Yuji (1975), Theory of accounting measurement, s 85

" Falkman, P4r (2000), Teori fér redovisning

12jiri, Yuji (1975), Theory of accounting measurement, s 85



Informationen anses varatillforlitlig om den kan verifieras och & neutral.** Vardering till
anskaffningsvarde anses vara tillforlitligt men irrelevant i beslutsituation.** Darfér har
uppmérksamheten inom redovisningsteorin - skiftat mot  &teranskaffningskostnad,
nettof orséljningsvarde, diskonterade framtida kassaflden och blandningar av dessa i ett
forsok att & redovisningsinformationen mer relevant.”®> Det finns farhdgor att vérdering
till verkligt varde medfor att tillforlitligheten minskar i och med att det kan bli svérare att
verifiera vardena som baseras pd subjektiva antaganden. Det & ocksd viktigt att
redovisningsinformationen & jamforbar mellan foretag och over tiden. En av tankarna

bakom vérdering till verkligt vérde &r att denna underléttar jamforel ser.

Lopande véardering av forvatningsfastigheter till verkligt vérde enligt 1AS 40:s regler
leder till att bade vardedkningar och minskningar presenteras i resultatrakningen. Det
ligger stor osakerhet i faststéllandet av det verkliga vardet och det kan oftast bara anges
med ett spridningsintervall.’® Detta skulle kunna leda till att foretagen kan véja vilket
varde inom intervallet som passar deras syften och pa sa sétt justera resultatet. Dettai sin

tur kan ledatill att tillforlitligheten och relevansen i informationen ifrégasétts.

Vardering av forvaltningsfastigheter till verkligt varde staller stora krav pa foretagen i
form av kunskap om fastighetsmarknaden och om olika varderingsmetoder. 1AS 40 och
RR 24 gtdler inga krav pa att varderingen ska utforas av en fackman, dven om det &r
onskvart. Detta kan leda till att kvaliteten pa varderingarna och darmed tillforlitligheten
kan variera. Aven val av varderingsmetod kan péverka dessa faktorer. RR 24 presenterar
en huvudprincip om hur varderingen ska ga till. Om inte denna gar att anvéanda
presenteras ytterligare tre metoder. | en “perfekt” varld skulle dessa fyra
varderingsmetoder ge samma resultat. | praktiken anvander man sig av kombinationer av
olika metoder for att sékerstélla marknadsvérdet.

13 Kam, Vernon (1990), Accounting Theory, s 53

!4 Nilsson, Stellan (1999), Redovisningens normer och normbildare, s 36

>1jiri, Yuji (1975), Theory of accounting measurement, s 85

16 Gustafsson, Christina & Nordlund, Bo (2001), Krav p& upplysning om verkligt varde for
forvaltningsfastigheter, Balans nr 8-9



Det & inget nytt att presentera fastigheternas marknadsvéarde i arsredovisningarna. Detta
giordes redan under 1980-taet, men foretagen Slutade med detta i och med
fastighetskrisen i borjan av 1990-talet. | mitten av 1990-talet aterupptogs detta och idag
presenterar manga fastighetsbolag sina fastigheters marknadsvarden som frivillig
information i sina arsredovisningar. Da dessa inte kontrolleras av revisorerna kan
kvaliteten och val av varderingsmetod variera stort da foretagen har olika syften med att
visa informationen. Denna information &r svar for intressenterna att tolka da foretagen
ofta inte presenterar de véardebarande faktorerna, t.ex. hyresintékter och driftskostnader,
som varderingen bygger pd | och med inforande av RR 24 & forhoppningen att

kvaliteten painformationen ska 6ka.

2.3. Problemformulering

Véra huvudfragor kan ssmmanfattas pa foljande sétt:

- Vilkavérderingsmetoder anvands av fastighetsbranschen idag for att faststélla
marknadsvérdet for forvaltningsfastigheter?

- Hur va stdmmer fastighetsbranschens varderingsmetoder med de metoder som
finnsi RR 24/IAS 40?

- Vilkakonsekvenser far inforandet av de nya varderingsmetoderna for kraven pa

relevans, tillforlitlighet och jamforbarhet?

2.4. Syfte

Syftet med denna uppsats & att studera vilka véarderingsmetoder fastighetsbranschen
anvander idag for att faststélla marknadsvardet for forvaltningsfastigheter och hur vé
dessa stdmmer Overens med varderingsmetoderna i RR 24/IAS 40. Vidare ska vi
analysera hur dessa varderingsmetoder forhaller sig till kravet patillforlitlighet, relevans

och jamforbarhet.



2.5. Avgransningar

D& IAS 40 och RR 24 behandlar vérdering av forvaltningsfastigheter ligger det i sakens
natur att vi har vat att fokusera oss pad redovisning av forvaltningsfastigheter.
Redovisningsrédets rekommendationer riktar sig framst till aktiebolag, men alla bolag
kan tillampa dem. Vi har valt att titta ndrmare pa svenska noterade fastighetsaktiebol ag
som till dvervagande del tillhandahdller bostader och lokaler.
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3. Metod

3.1. Inledning

Vi har genomfért en komparativ studie dér vi studerat vilka metoder fastighetsbranschen
anvander idag for att vardera sina forvatningsfastigheter och jamfért dessa med
rekommendationen frén Redovisningsradet, RR 24, som kommer att gélla fr.o.m. & 2003.
Vi har ocks& skaffat oss djupare kunskaper om ARL och de rekommendationer som
gdller for redovisning av anlaggningstillgangar idag. Dessutom har vi fordjupat ossi IAS
40 for att forsoka forsta hur de svenska redovisningslagarna och rekommendationerna
kan komma att utvecklas. Vi har dven tagit del av tre svenska borsnoterade
fastighetsbolags arsredovisningar for att studera om och hur de presenterar sina
fastigheters verkliga varde. | var studie har vi tagit utgang i de redovisningsteorier som
beror principer for vardering av tillgangar for att forsta tankarna bakom normerna. Vi har
ocksa fordjupat oss i studier om redovisningens kvalitativa egenskaper, sdsom
tillforlitlighet, relevans och jamfoérbarhet, for att undersoka vilka konsekvenser inférandet
av de nya varderingsprinciperna far pa dessa. For att fa en inblick i hur marknaden
kommer att agera utifran rekommendationerna och for att studera hur den ser pa dessa i
forhdllande till redovisningens kvalitativa egenskaper har vi genomfort tva

expertintervjuer.

3.2. Val av metod

Metod &r ett redskap for att 10sa problem och for att inhamta ny kunskap, men detta
innebar inte att alla metoder & hallbara. Metoden maste Gverensstamma med det man

avser att undersoka. Dessutom maste informationen genomga ett systematiskt urval och

11



utnyttjas pa basta sétt. Resultaten ska presenteras sa att andra kan kontrollera och granska
héllbarheten.'’

Vid va av metod kan man anvénda sig av en deduktiv eller en induktiv ansats. Den
deduktiva ansatsen innebér att forskaren utgar fran befintliga teorier for att testa olika
hypoteser pa verkligheten. Den induktiva ansatsen innebar att forskaren inte har nagra
tidigare kunskaper om amnet utan utgdr fran verkligheten och forsoker utveckla begrepp
och skaffa sig en helhetsforstielse av amnet.*® Vi anser att v&r ansats & mer deduktiv d&
vi utgdr fran befintliga redovisningsteorier, lagar och rekommendationer och applicerar

dessa pa verkligheten och forsoker dra slutsatser utifran detta.

V& metodteori & kvalitativ da syftet med uppsatsen &r inriktat pa forstaelse och tolkning
da vi redogor for redovisningsnormer och de typiska dragen inom teori och praktik for
vardering av forvaltningsfastigheter. Dessutom bygger var uppsats pa dokumentstudier

dar véraframsta kalor & sekundar information.

Syftet med intervjuerna &r att fa fram information genom att ta reda pa vad nagon vet,
ténker, anser eller Overhuvudtaget tycker. Bedlut att anvanda intervjuer som
datainsamlingsmetod ska baseras pa vilken information forskaren vill fa fram och om
intervjuer det basta alternativet att f& fram denna.™®

Va av kdlor har gjorts utifran véra avgransningar och darfor har vi valt att bara ta upp
foreteelser som berér svenska noterade fastighetsbolag som till Gvervagande del
tillhandahadller bostader och lokaler. Detta marks framforallt i kapitlet om
varderingsmetoder dar vi bara redogor for vérderingsmetoder som anvands for
hyresfastigheter. Val av studerade lagar och rekommendationer har gjorts utifran dels
kriteriet att de ska gdlla for noterade aktiebolag och dels att de ska gdla for
forvaltningsfastigheter.

" Holme, Idar Magne & Solvang, Bernt Krohn (1991), Forskningsmetodik, s 12-13
'8 Halvorsen, Knut (1992), Samhallsvetenskaplig metod, s 78-79
19 Merriam, Sharan B. (1988), Fallstudien som forskningsmetod, s 23, 86-87
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3.3. Tillvagagangssatt

Vi borjade med att |&sa in oss pa Gustafssons och Nordlunds artikel Krav pa upplysning
om verkligt varde for forvaltningsfastigheter i Balans nr 8-9, 2001. Utifran denna har vi
arbetat vidare med att ldsa in oss pa vilka lagar och rekommendationer som gédler for
vardering av  anlaggningstillgangar  idag. Dérefter studerade vi  de nya
rekommendationerna, RR 24 och IAS 40. Vi har &ven studerat flera olika bocker och
artiklar frén facktidningar inom omrédet dels for att faststalla vilka teorier som fors fram
mest och dels for att se hur olika forfattare uppfattar dessa. Utifran litteraturen och
rekommendationerna har vi valt vilka redovisningsteorier som & intressanta och
relevanta for uppsatsen och |&st in oss pa dessa. De teorier som vi anser vara relevanta &r
de angdende vardering av anlaggningstillgangar till anskaffningsvardet och till verkligt
véarde samt de teorier som bertr redovisningens kvalitativa egenskaper. Dérefter har vi
l&ast in oss pa de varderingsmetoder som anvands av fastighetsbranschen idag. Har har vi
anvant oss av de bocker och anvisningar som anses ha storst tyngd och & mest anvanda
av branschen. Dessutom har en av férfattarna en bakgrund som fastighetsekonom och har

kunskap om fastighetsbranschens varderingsmetoder.

Dessutom har vi studerat tre svenska borsnoterade fastighetsbol ags arsredovisningar fran
2001 for att faen inblick i om och hur foretagen i dagslaget presenterar sina fastigheters
verkliga véarde. Vi har valt foretagen Wallenstam AB, Drott AB och Fastighets AB
Tornet. Dessa & konkurrenter da alla tre tillhandahdller bade bostéder och lokaler inom

samma geografiska omraden.

For att studera hur tillforlitlighet i varderingarna kan uppnas pa basta mgjliga séitt har vi
tagit del av de etiska regler som Samfundet for fastighetsekonomi har uppréttat och som

alaauktoriserade varderingsmén i Sverige maste fdlja
Vidare har vi genomfort expertintervjuer med Eva Térning som ar auktoriserad revisor pa

Ohrlings Pricewaterhouse i Mamo och Christina Gustafsson som & VD for Svensk

Fastighetsindex. Vem som ska intervjuas ska véljas "pa grundval av hur mycket de kan
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bidra med till forskarens forstaelse av den foreteelse som studeras vilket innebar att man
méste gora teoretiska eller mdinriktade urval av svarspersoner.”® Vaet av
intervjupersoner har skett malinriktat. For det forsta & bada mycket kunniga inom sina
respektive omraden och har jobbat med fastighetsbranschen. For det andra utgor de
exempel pd tva olika pater som kommer att anvanda sig av de aktuela
rekommendationerna. Christina Gustafsson kommer frén fastighetsbranschen, som ska
utfora varderingarna och Eva Torning kommer fran revisorsbranschen, som ska utvardera
och kontrollera de utforda varderingarna. Innan intervjuerna stéllde vi upp ett antal frégor
vi ville ha svar pa, men tanken var inte att dessa skulle foljas strikt utan istallet ville vi
diskutera med respondenterna utifran dessa. Dessa intervjuer har inte fatt sa stort
utrymme i var uppsats utan tas endast upp i analysen. Anledningen till detta &r att syftet
med intervjuerna inte har varit att dra ndgra slutsatser utifran deras svar utan endast att

forstarka andra kdlor.

Vi har tagit del av en utredning gjord pa forhdllanden i Storbritannien dar man redan
infort véardering till verkligt varde for forvaltningsfastigheter. Denna har tagits upp i
analys for att lasaren ska bekanta sig med hur man kan |6sa uppkomna problem i
praktiken. Vi har inte till avsikt med redogorelsen for understkningen att dra nagra

slutsatser om huruvida resultatet & applicerbart pa svenskavillkor eller g.

3.4. Primar- och sekundardata

Primérdata & nya data som vi sava har samlat in. | vart arbete utgors denna av den

information vi har fatt fran intervjuerna.

Sekundédrdata & data som ndgon annan har sammanstallt. Vi har anvéant oss av
teoribocker, lagtext, rekommendationer, forarbeten till rekommendationerna samt artiklar
fran bade affarstidningar och facktidskrifter. Val av litteratur har gjorts utifran dess

relevanstill valt amne.

% Merriam, Sharan B. (1988), Fallstudien som forskningsmetod, s 91
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3.5. Kallkritik

Den litteratur vi har anvant oss av har vi last med kritiska 6gon for att utréna huruvida det
som skrivits ar forfattarens egna asikter eller allmanna uppfattningar. Sarskilt kritiskt har
vi last artiklar ur affars- och facktidningar da skribenternaibland & partiskai den mening

att de vill framhavasin asikt snarare an att redogéra for problemet.

Vi & va medvetna om att de personer vi intervjuat & partiska och framférde sina asikter
och darfor inte kan anses representera hela branschen, dven om deras asikter delas av
manga. Vi anser dock att de kom med véardefull information som gav oss nya synvinklar
pa det studerade problemet. Av dessa anledningar har vi inte gett deras asikter stort

utrymme i uppsatsen utan istéllet anvant dessa for att forstérka andra kallor.

15



4 Teorl

4.1 Redovisningens 6vergripande syfte

Redovisningens normer och normbildning &andras allt snabbare da internationell
harmonisering allt oftare anvands som honnérsord. Det finns vissa svarigheter med
normbildningen pa redovisningsomradet. En av orsakerna till detta &r att det inte finns
och aldrig har funnits ndgon enighet angdende synen pa redovisningens yttersta syfte. |
manga bocker, i synnerhet amerikanska, definieras redovisningens syfte som "att
tillhandahalla information som & anvandbar vid ekonomiskt beslutsfattande” .

4.2 Redovisningsteorins uppbyggnad

Redovisningen delas ofta in teori och praxis. Vad menas med teori? Enligt Kam &r den
mest sofistikerade formen av teori & ett deduktivt system. Med detta avser han “the
theory of accounting envisioned here is an elaborate deductive system consisting of three

distinct levels of statements of decreasing generality.”*

Nedan visas en figur som sammanfattar den adlmanna uppfattningen av
redovisningsteorins uppbyggnad.

2! Nilsson, Stellan (1996), Redovisningens normer och normbildare, s 16.
22 KK am, Vernon (1990), Accounting theory, s 41-42.
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Postulat (grundl&ggande
antaganden)
Definitioner

Kvalitativa egenskaper
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Principer

!

Lagar
Rekommendationer

Figur 4.1 Redovisningsteorins uppbyggnad®

4.2.1 Postulat, definitioner och kvalitativa egenskaper

Den forsta nivan bestdr av generella uttalanden, postulat €eller redovisningens
grundlaggande antaganden. Exempel pa detta & antagandet om att foretag ska verkai all
overskadlig framtid (going concern). Pa samma niva finns definitioner av t.ex. intakt,
kostnad, vérde, tillgang, inkomst och utgift. FASB definierar tillgangar som ”modjliga
framtida ekonomiska nyttor som innehas eller kontrolleras av en redovisningsenhet som
resultat av tidigare transaktioner eller handelser"®. Till denna nivA hor ocksd
redovisningens kvalitativa egenskaper sasom tillforlitlighet, relevans och jamforbarhet.
Syftet med de kvalitativa egenskaperna &r att tillfredstélla utomstdende anvandares
behov. Tva av dessa egenskaper anses vara sarskilt viktiga, namligen tillforlitlighet och
relevans. Termen anvandbar information, i vilken relevans och tillforlitlighet ingar,
inkluderar ett brett etisk ma om sanning, réttvisa och arlighet. ” The qualitative objectives
are related to broad ethical goals of truth, justice, and fairness that are accepted as
desirable goals by society as a whole. To the extent that the objectives are met, progress

is made toward achieving the broad ethical goals as well as toward making financial

2 K am, Vernon (1990), Accounting theory, s 42
24 Kam, Vernon (1990), Accounting theory, s 101
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information more useful” .% Kvalitativa egenskaper kan brytas ner i en hierarki. (se figur
4.2)

Den finansiella informationens syfte & inte ofranderligt da den avspeglar den juridiska,
politiska och sociala miljo som den befinner sigi. Syftet paverkas ocksa av begransningar
i informationen i rapporterna. Finansiell information baseras pa approximativa matningar
av finansiella effekter som skett pa en enskild enhet. Att framstalla finansiell information
och anvanda den kan inte ske utan kostnader. Syftet stammar fran de utomstadende
anvandarnas behov da dessa saknar auktoritet att vaja vilken information de vill se utan
helt maste forlita sig pa den information ledningen presenterar. Det & de investerare,
l&ngivare och andra anvandare av den finansiella informationen som ska ta ekonomiska
beslut och darfor & det inte den finansiella informationens uppgift att paverka utgangen
av dessa beslut utan bara att |amna jamn, neutral och opartisk information. Syftet leder
till en avvégning mellan relevans, tillforlitlighet och andra kriterier for att utvardera
finansiell information.?® IASB papekar att "relevans méaste vagas mot tillforlitlighet med
masittningen att pa basta sitt tillgodose anvandarnas behov av information for
ekonomiska bedut.” Om foretagets redovisningsprinciper inte uppfyller kravet pa

relevans och tillforlitlighet bor de bytamot principer som infriar dessa krav®’.

% K am, Vernon (1990), Accounting Theory, s53
% FASB (1978), Objectives of financial reporting by business enterprises § 17, 34, 55
2T |ASC (1989), Framework for the preparation and presentation of financial statements, pkt 41, 43
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Figur 4.2 A Hierarchy of Accounting Qualities?®
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4.2.1.1 Tillforlitlighet

Tillforlitlighet i redovisningsinformation innebar noggrannhet, bestandighet och fdrtroende.
Redovisningsinformation som stodjer sig pa objektiva bevis ar att anses vara tillforlitligt. Som
framgar av figur 4.2 delas tillforlitlighet in i verifiability, representational faithfulness och
neutrality.”® Det & av storsta vikt att den ekonomiska informationen inte innehdller vasentliga
felaktigheter och inte ar vinklad for att den ska vara tillforlitlig. Anvandarna maste kunna lita pa
att informationen pa ett riktigt sétt visar vad den avser att visa. Det finns dltid en risk att den inte
ger en korrekt bild da det finns inneboende svéarigheter i att identifiera transaktioner, andra
handel ser eller att presentera och métainformation. Informationen maste ocksa vara objektiv och
neutral, vilket den inte & om valet av information eller om séttet att presentera denna pa har till
syfte att uppna ett visst resultat. Osskra faktorer i informationen hanteras dels genom
upplysningar och dels genom att forsiktighetsprincipen tillampas. Vidare maste informationen
vara fullstandig med tanke pa vad som kan anses vara férsvarbart i forhallande till kostnaden att
framstalla den. Utel@mnande av data kan ledatill att informationen blir inkorrekt eller forvillande

och darfor inte kan anses varatillférlitlig eller relevant™.

4.2.1.2 Relevans

Relevans delas in i predictive value, feedback value och timeliness® Anvandarens situation
maste stéllas mot redovisningsinformationen for att avgora om den & relevant.
Redovisningsinformation & relevant om den paverkar aktuell beslutssituation genom att den
underlattar uppskattningar av détida, nutida och framtida handel ser samt genom att den bekréftar
eller korrigerar tidigare bedomningar. Informationens relevans berors ocksa av dess sardrag och

vasentlighet®.

% Rahman, Mawdudur & Halladay, Maurice, (1988), Accounting information systems, s 8-10
%0 | ASC (1989), Framework for the preparation and presentation of financial statements, pkt 31-38.
* Rahman, Mawdudur & Halladay, Maurice (1988), Accounting information systems, s 8-10
%2 | ASC (1989), Framework for the preparation and presentation of financial statements, pkt 26-30.
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4.2.1.3 Jamforbarhet

Information mellan foretag och Gver tiden ska vara jamforbara och darfor maste samma
varderingsprinciper och presentationstekniker anvandas for likartade transaktioner och héndel ser.
Dettainnebar att foretagen maste visa vilka redovisningsprinciper som har anvands™.

4.2.2 Principer

Den andra nivan i redovisningsteorin &r redovisningsprinciper. Dessa & allmanna och ska kunna
hérledas ur redovisningens syfte och postulat. Principerna ar inte detaljerade, men kan anvandas
som hjé8lp och vagledning for att skapa detaljregler.

Har redogor vi for principerna for vardering av tillgangar till anskaffningsvardet och till verkligt

véarde.

4.2.2.1 Anskaffningsvarde

Till denna niva hanfors bl.a. anskaffningsvardesprincipen (cost principle). Denna princip gar ut
pa att registrering av affarshandelser antas ske till det pris som radde vid
anskaffningstidpunkten®. Pyle och White ssmmanfattar principen:

- Allaforvarvade tillgangar skatas upp till det varde som de hade vid foérvarvstidpunkten. |
vardet ska utgifter for att bringa tillgangen pa dess plats och iordningstallande ocksainga.

- Utgifter skamétasi pengar eller ekvivalent till dem.

- Utgifter ska klassificeras for att underlétta redovisningen. Anskaffningsvérdet ska
avskrivas dver tillgangens ekonomiska livslangd.

- For varje redovisningsperiod ska upptagna kostnader minska intakter for att fa resultat for

perioden.®

| ASC (1989), Framework for the preparation and presentation of financial statements, pkt 39-42.
% Nilsson, Stellan (1996), Redovisningens normer och normbildare, s 35
% pyle, William W. & White, John Arch (1966), Fundamental Accounting Principles, s 826
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ljiri delar in anskaffningsvardeprincipen i tre axiom. Axiomen ska técka in ala mdjliga beslut

redovisaren méste ta.*

- Kontrollaxiomet: uppséttningar av allatillgangar som stér under kontroll av en enhet vid
tiden t kan bli identifierade just fér den tiden eller senare.

- Kvantitetaxiomet: alla tillgangar under kontroll av en enhet vid tiden t kan delas in
tillgangsklasser vid den tiden eller senare pa ett sitt som ger varje klass en vadefinierad,
icke-negativ  kvantitetsmatning Detta mattsystem har  egenskapen att  tva
tillgangsuppséttningar i samma klass behandlas som varandras substitut i anvandning av
resurser om och bara om de har samma kvantitet.

- Bytesaxiomet: varje byte i en uppséttning av tillgangar under kontroll av en enhet kan
klassificeras unikt nér det intréffar antingen som en avslutning av ett gammalt enkelt byte

eller som eninitiering av ett nytt enkelt byte med férvantad avslutning.

Tillforlitlighet & ofta framfort som den framsta fordelen med véardering till anskaffningsvardet
da den & verifierbar sitillvida att den baseras pa faktiska, och inte majliga, transaktioner.
Fordelen med principen & att det anskaffningsvardet reflekterar foretagets historia och ar
relevant nar foretagsledningen ska utvéardera tidigare beslut. Da maste den ha information om
redan intréffade héndelser. Dessutom & det l&ttaste séttet att berdkna vinst att dra
anskaffningsvardet fran forsaljningspriset. Vidare & anskaffningsvardet svérare att manipulera

an nuvarande kostnader eller forsaljningspriset.®’

Nackdelen med principen & att den inte dterspeglar foretagets framtida ekonomiska utveckling
och &r bristfallig vid fattande av nya affarsbeslut d& anskaffningsvéardet blir inaktuellt redan aret
efter anskaffningen d& den inte korrelerar med &rets handelser.®® Efter en 1&ng tidsperiod har
anskaffningsvardet ingen betydelse som matt pa foretagets resurser, varde pa dess framtida

nyttor eller pa aktuella marknadspriser. Aven om priserna skulle vara konstanta & det osannolikt

% 1jiri, Yuji (1975), Theory of accounting measurement, s 71
37 Kam, Vernon (1990), Accounting Theory, s 164
% Kam, Vernon (1990), Accounting Theory, s 164
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att forvantningar om framtida nyttor forblir konstanta. Dessa kan forandras da tillgangens

uppskattade livslangd forandras eller p.g.a férandringar inom teknologi.*

Forskare har olika ndrmande till anskaffningsvardesprincipen. Pyle och White tar inte upp de
teoretiska byggstenarna utan presenterar principen mer "praktikervanligt” medan ljiri tar sin
ansats djupt inne i de teoretiska antagandena och bygger sitt resonemang kring axiomen med
vars hjdp redovisaren ska l6sa ala problem. Man kan ténka sig att Pyle och White har
sammanstallt anskaffningsvardesprincipen utifran hur redovisningen har utvecklats i praktiken.
Aven ljiri har utgétt fran verkligheten, men istallet for att bara visa hur denna & uppbyggd har
han gatt ett steg langre och utvecklat en allmangiltig teori och utifran dennaforklarat praktiken.

4.2.2.2 Vardering till verkligt varde

Den princip som framforts som det frAmsta alternativet till anskaffningsvérdet & vardering till
verkligt varde. Denna bygger pa att alla tillgangar har ett verkligt varde och har & inga

underliggande transaktioner avgodrande for véardet.

Falkman menar att det & svart eller ndra pa omajligt att faststélla det verkliga vardet, men att den
basta metoden utgors av nuvardet av framtida betalningsfloden, som & hanforbara till den
aktuella tillgangen. Det kan dock vara komplicerat att faststdlla storleken pa de framtida
betalningarna d& dessa ofta & svéra att bedéma i tid och storlek. Aven subjektiviteten sinker
tillforlitligheten pa denna typ av redovisning. En annan metod &r att faststdlla marknadsvardet pa
tillgangen. Marknadsvéardet utgors av priset nér jamvikt rader mellan utbud och efterfragan. Vid
anskaffningstidpunkten sammanfaller normalt det anskaffningsvardet med marknadsvérdet.
Alternativ till marknadsvérdet & forsaljningsvardet eller ateranskaffningsvéardet, d.v.s. det pris
foretaget skulle fa betala for en ny likadan tillgang vid varderingstidpunkten. Ytterligare ett
dternativ. & tillgdhgens nettoredliseringsvarde. Detta utgors av ettt  uppskattat
nettoforsaljningsvarde rensat fran forsaljningskostnader. *

¥ Hendriksen, Eldon S. & van Breda, Michad F. (1992), Accounting Theory, s 492
0 Falkman, Par (2000), Teori for redovisning
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Barth och Landsman menar att pa en perfekt marknad & verkligt véarde valdefinierat och
redovisning till verkligt varde reflekterar all varderelevant information. D& det inte existerar en
sadan marknad maste redovisarna istdllet anvanda sig av alternativa varden sdsom ingangs-,
utgangs- €eller nyttjandevardet. Ingangsvardet & en tillgangs inkdpspris dler vid inflation,
ateranskaffningsvardet. Utgangsvardet &r priset tillgangen kan sdljas for och nyttjandevéardet ar
vardet for foretaget som innehar tillgangen. Pa en perfekt marknad skulle dessa tre ha samma
véarde. Den perfekta marknaden existerar inte da alla tillgangar inte kops och siljs aktivt vilket
gor att det finns en brist pa marknadspriser. Barth och Landsman menar att vid inférande av
vardering till verkligt varde maste man darfor bestamma sig for vilket av dessa tre varden som
ska anvandas. Den storsta skillnaden mellan ingangs-, utgangs- och nyttjandevardet &r att
nyttjandevérdet reflekterar foretagets avkastningsformaga och synergieffekter med andra
tillgangar. Dessutom har foretaget tillgang till den basta informationen om tillgangen vilket
reflekteras i nyttjandevarde. Barth och Landsman menar darfor att man ska fokusera pa denna
metod vid vardering till verkligt varde. Denna metod &r dock den svéraste att implementera da

den innehdller foretagsspecifik och konfidentiell information.**

ljiri definierar verkligt varde som en summa pengar som skulle bli involverad om tillgangen
skulle bli mottagen vid ett monetért byte och approximation av bytesvérdet i transaktioner dar
pengar eller liknande inte & inblandade. Det verkliga vérdet bestdms generellt av
marknadsvardet av involverade resurser, men & vidare &n marknadsvérdet da det inkluderar ett
hypotetiskt marknadsvérde nér tillgdngen normalt inte handlas pa marknaden. ljiri menar att
kontroll- och kvanitetsaxiomen han satt upp for anskaffningsvérdesprincipen (se kap 4.2.2.1)
aven gdler for vardering till verkligt varde. Bytesaxiomet daremot méaste modifieras sitillvida att
for anskaffningsvardesprincipen avses aktiva byten, men for verkligt véarde avses &ven
hypotetiska byten.*?

Kam definierar marknadsvarde som ett varde som har placerats pa tillgangen av marknaden

vilken bestar av manga séljare och kopare. Eftersom & marknaden imperfekt gar det inte saga att

4l Barth, Mary E. & Landsman, Wayne R. (1995), Fundamental issues related to using fair value accounting for
financial reporting, Accounting Horizons nr 4, s 97-107
42 |jiri, Yuji (1975), Theory of accounting measurement, s 90, 92
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vi har fatt det sanna marknadsvardet. Detsamma géller det ekonomiska vardet som &r ett mycket
subjektiv koncept, vilket gor att det inte gér att faststélla ett " sant” ekonomiskt varde.*

Den stérsta férdelen med véardering till verkligt véarde & att den anses avspegla foretagets
ekonomiska stéllning battre d& de inte finns ndgra dolda reserver i verksamheten.** Dessutom
anser sdval teoretiker som praktiker att denna varderingsprincip ger mer relevant information &an

anskaffningsvardesprincipen®.

De nackdelar som framforts mot vardering till verkligt vérde &r att tillforlitligheten minskar i och
med att det &r svdrare att verifiera vardena, sarskilt for vissa tillgangar som saknar en aktiv
marknad och dd istllet baseras pd subjektiva antaganden. En annan nackdel &r att det saknas en

allméangiltig definition om vad som avses med verkligt varde®’.

Det finns manga olika sétt att fa fram det verkliga véardet. Falkman &r inne pa diskonterade
kassafl 6den medan andra ser det snarare som ett pris man kan sétta pa tillgangen. Skillnaderna
beror pa utifran vems synvinkel man ser pa problemet; foretagsledningen och vilken nytta de har
av tillgangen, eller aktiedgarnas och hur mycket de far for tillgangen. Att se tillgangar som en
summa pengar & forknippat med svérigheten att valja om man ska anvanda marknads-, ingangs-,
utgangs-, eller aeranskaffningsvardet. ljri ser verkligt varde pa tillgdngen som ett hypotetiskt
byte och séger att verkligt varde & mer an marknadsvérde. Samtidigt sdger han att det enda som
skiljer anskaffningsvarde fran verkligt véarde & bytesaxiomet. Allateoretiker & dverens om &r att
det ar svart att faststélla verkligt varde och &ven om man far fram ett varde &r de hogst osannolikt
att det & det sanna vérdet.

3 Kam, Vernon (1990), Accounting Theory, s 137, 145

“ Hendriksen, Eldon S. & van Breda, Michael F. (1992), Accounting Theory

“ jiri, Yuji (1975), Theory of accounting measurement, s 85

“ Hendriksen, Eldon S. & van Breda, Michael F. (1992), Accounting Theory

4" Barth, Mary E. & Landsman, Wayne R. (1995), Fundamental issues related to using fair value accounting for
financial reporting, Accounting Horizons nr 4, s 98
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5 Lagar och rekommendationer

Den tredje nivan i redovisningsteorin & praktisk tillldmpning av teorierna d.v.s. lagar, normer

och rekommendationer.

5.1 Nuvarande lagar och rekommendationer

Arsredovisningslagen tillkom & 1995 och &r en direkt anpassning till EU-rédets fjarde direktiv.
Denna lag, som alla bokféringsskyldiga foretag med vissa undantag™ ska folja, & fortfarande
gdllande men antas bli ersétt ar 2005 av IAS. Redovisningsradets rekommendationer som &r
praktiska r&d om hur reglerna i ARL ska tillampas & framst riktade till aktiebolag men kan

tilldmpas analogt &ven av andra bolag.

| detta kapitel tar vi upp gdllande svenska lagar och rekommendationer rérande
anlaggningstillgangar da forvaltningsfastigheter fram till & 2003 réknas hit.

511 Definition av anlaggningstillgang
ARL 4 kap. 1 § "Med anlaggningstillgang forstas tillgdng som & avsedd att stadigvarande

brukas eller innehasi rorelsen. Med omsattningstillgang forstds annan tillgang”

Vid avgorandet om en tillgang & en anlaggnings- eller omsattningstillgang ska tyngdpunkten

laggas pa avsikten med innehavet. Thorell presenterar en "ettérsregel” for klassificeringen av

“8 Arsredovisningslag 1995:1554, 1 kap. 1 §, 2 st.
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tillgangar. Tillgdngar som avses att innehas kortare tid an ett & & att anse som
omsattningstillgangar. Det finns ingen en klar definition av immateriella, materiella och

finansiella anlaggningstillgéngar i ARL. Denna problematik ska l6sas genom praxis.*

| RR 12 har Redovisningsradet definierat vilka anlaggningstiligdngar som & materiella
Materiella anlaggningstiligangar definieras som fysiska tillgdngar som stadigvarande ska
anvandasi verksamheten.™

5.1.2 Anskaffningsvarde

ARL 4 kap. 3 § "Anlaggningstillgangar skall tas upp till belopp motsvarande utgifterna for
tillgangens forvarv eller tillverkning (anskaffningsvardet), om inte annat foljer av 4-6 88 eller 12
8.

| anskaffningsvardet for en forvarvat tillgang skall raknas in, utdver inkOpspriset, utgifter som &ar
direkt hanforligatill forvarvet.

| anskaffningsvéardet for en tillverkad tillgang skall raknas in, utéver sddana kostnader som direkt
kan hanforas till produktionen av tillgangen, en skalig andel av indirekta tillverkningskostnader.
Ranta pa kapita som har lanats for att finansiera tillverkningen av en tillgang fér réknas in i
anskaffningsvérdet till den del rantan hanfor sig till tillverkningsperioden. Om réanta har réknats
in 1 anskaffningsvérdet, skall upplysning om detta och det belopp som har réknats in lamnasi en
not.

Utgifter for vardehtjande forbéttringar av en tillgang fér raknas in i anskaffningsvardet, om de

har lagts ner under rakenskapsaret eller balanserats fran tidigare ar”.

Anskaffningsvardeprincipen galler utan undantag. Forsta stycket sager att tillgangar ska vérderas
till anskaffningsvardet med hansyn tagen till avskrivningar (4 8), nedskrivning (5 8),
uppskrivning (6 8) och fast vérde eller fast mangd (12 8). | anskaffningsvérdet ingar inkdpspriset

for forvarvade tillgangar och direkt hanforliga kostnader sasom frakter, installationer et.c. for

9 Thorell, Per (1996), Arsredovisningslagen, Lagkommentar
% Redovisningsr&dets rekommendation nr 12, pkt.3, st.2
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egentillverkade tillgangar. | anskaffningsvarde ska ocksa en skalig andel av indirekta kostnader
ingd. Praxis far avgora vad och till vilken de av direkta kostnader ska ingd i
anskaffningsvardet.>

| RR 12 pkt. 6 sags det att materiella anlaggningstillgangar ska tas upp till anskaffningsvardet. |
pkt. 7-11 presenteras mycket ingdende vad som skaingai anskaffningsvérdet. Redovisningsrédet
markerar tydligt vad som & direkt hanforliga kostnader till forvarvet. Som exempel namns
iordningstéllande, lagfart etc. | pkt. 8 sags att administrationskostnader, andra almanna
kostnader samt kostnader for provkorning eller liknande inte skaingdi anskaffningsvardet om de
inte "motsvarar utgifter for att bringa tillgangen till dess tillstand och plats pa balansdagen”. |
pkt. 9 faststélls att kostnader for egentillverkade tillgangar ska berdknas pa samma sétt som for
forvarvade tillgdngar>.

5.1.3 Avskrivning

ARL 4 kap. 4 § " Anlaggningstillgéngar med begransad ekonomisk livslangd skall skrivas av
systematisk over dennalivslangd....

Avskrivningar skall redovisasi resultatrékningen”.

Avskrivningar & obligatoriska for ala anlaggningstillgangar utom for mark som anses ha
obegransad livdlangd. Tillgangens ekonomiska livslangd ska berdknas utifran den tid tillgangen
beréknas att innehas i verksamheten samt andra faktorer t.ex. tekniska och juridiska. Tillgangen
ska avskrivas systematisk vilket innebér att avskrivningarna ska goras utifran en, vid forvarvet
faststalld, plan vilken vid behov kan andras. Behovet av avskrivningar ska bedémas utifran en
foretagsekonomisk och inte en skatteméssig synvinkel, vilket medfor att i resultatrékningen ska

planmassiga avskrivningar presenteras. Har foretaget gjord andra avskrivningar ska de

*! Thorell, Per (1996), Arsredovisningslagen, Lagkommentar
%2 Redovi sningsr&dets rekommendation nr 12, pkt 6-9
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presenteras for sig. Berdkning av avskrivningar d.v.s. vilken metod ska anvandas har av
lagstiftaren lamnat over till praxis™.

| RR 12 presenteras olika metoder for berakning av avskrivningar. Tillgangar ska skrivas av Gver
en nyttjandeperiod. Nyttjandeperiod definieras i RR 12 som den tid under vilken tillgangen
kommer att anvandas dndamalsenligt i foretagets verksamhet. Uppskattning av nyttjandeperioden
bor goras utifran de erfarenheter foretaget har av liknande tillgangar. Avskrivningen ska starta
vid den tidpunkt da tillgangen tas i bruk. Nar nyttjandeperioden faststalls utgdr man ifran att
tillgangen i framtiden ska ersittas med en ny. Redovisningsradet presenterar nagra
avskrivningsmetoder:

— Linjar metod, som innebar att tillgangen skrivs av med ett fast arligt belopp 6ver hela
nyttjandeperioden.

— Degressiv metod, som innebdr att avskrivningsbel oppet minskas dver nyttjandeperioden.

— Produktionsberoende metod, som innebar att avskrivningsbeloppet faststdls utifran hur
mycket tillgangen kommer att anvandas eller efter produktionen.

— Progressiv metod, som innebér att avskrivningsbel oppet Okar dver nyttjandeperioden.

Foretaget ska enligt Redovisningsrédet vdja den metod som bast avspeglar tillgangens

vardeminskning.>

514 Nedskrivning

ARL 4 kap. 5 § "Har en anldggningstillgéng p& balansdagen ett |agre vérde &n det varde som
foljer av 3 8§ och 4 § forsta stycket, skall tillgangen skrivas ned till detta lagre varde, om det kan

antas att vardenedgangen &r bestéende....

%3 Thorell, Per (1996), Arsredovisningslagen, Lagkommentar

> Redovisningsr&dets rekommendation nr 12, pkt 19-23
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En nedskrivning enligt forsta eller andra stycket skall aterforas, om det inte langre finns skal for
den.

Nedskrivningar och aerforingar som avses i forsta - tredje styckena skall redovisas i
resultatrakningen.”

Det foreligger en generell nedskrivningsplikt for alla anldggningstiligngar oavsett deras
ekonomiska livdangd. Det framgar inte av |agtexten med vilket vérde det bokforda ska jamforas.
Det borde vara det verkliga vardet (marknadsvéardet) vilket ocksd framgdr av forarbetena
Nedskrivning ska endast ske om vardenedgangen & bestdende. Denna ska bedémas utifran
tillgdngens art och vardeminskningens storlek. Forsiktighetsprincipen ska inte ge denna
bestammelse restriktiv tillampning. Thorell utvecklar detta: " Om tillgangens varde har gatt ned
och det inte finns ndgra indikationer pa att vardet inom en snar framtid kommer att stiga igen,
bor nedskrivning alltsd ske.”>

| RR 17 behandlas fragan om nedskrivningar och dér framgar att en tillgang ska skrivas ned nar
dess redovisade varde & hogre an atervinningsvardet, vilket & det hogsta av nettoforsaljnings-
och nyttjandevérdet. Nyttjandevardet definieras som nuvérdet av framtida betalningar som
foretaget raknar med att fa genom att anvanda tillgangen. Nar foretaget ska undersoka huruvida
det finns ska for nedskrivning kan foretaget ta stallning till externa och interna faktorer.

Externafaktorer:
- Tillgdngens marknadsvarde har minskat och det inte beror pad dder och normalt
anvandningssétt.
- Vaésentligaforandringar i teknologi, marknaden eller den ekonomiska och legala miljon.
- Marknadsrantorna och marknadens avkastningskrav har forandrats vilket paverkar
nyttjandevéardet och &tervinningsvardet.

- Foretagets eget kapita dverstiger borsvardet.

Interna faktorer:
- Tillgéngen &r tekniskt gammal eller har skadats.

*Thorell, Per (1996), Arsredovisningslagen, Lagkommentar, s 189
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- Forandringar som negativt kan paverka andamasenligt anvandande av tillgangen.
- Tillgdngens avkastning & samre eller kommer att bli sdmre an vantat.

Vidare beskrivs i rekommendationen hur de olika vérdena ska réknas fram och hur redovisning

av nedskrivningen bor ske.®

5.15 Uppskrivning

ARL 4 kap. 6 § "Ett aktiebolags materiella eller finansiella anlaggningstillgangar som har ett
tillforlitligt och bestdende varde som vasentligt dverstiger bokfort varde enligt 3 §, 4 § forsta
stycket, 5 § forsta — tredje styckena och 12 § far skrivas upp till hogst detta varde, om
uppskrivningsbeloppet anvéands for o©kning av aktiekapitalet genom fondemission eller
nyemission eller for avséttning till en uppskrivningsfond.

| samband med uppskrivningar skal det i en not ldmnas upplysning om hur
uppskrivningsbel oppet har behandlats skatteméassigt.

Avskrivningar och nedskrivningar av den tillgang som har skrivits upp skall efter uppskrivningen

beraknas med utgdngspunkt i det uppskrivna vardet.”>’

Det & bara aktiebolag och ekonomiska foreningar som har rétt att skriva upp tillgangar och det
ar bara materiella och finansiellatillgangar som far skrivas upp. Tillgangen ska haett tillforlitligt
och bestdende varde som vasentligt 6verstiger det bokforda vardet for att foretaget ska fa skriva
upp tillgdngen. God redovisningssed och redovisningsradets rekommendation ger néarmare
bestammande om vad som krévs for att uppfylla dessa villkor. Det finns inte nagot absolut tak
angaende det hogsta varde, men det &r inte tillatet att skriva upp tillgangen till ett hogre belopp
an marknadsvéardet. Tidigare fanns en begransningsregel for fastigheter men den ansdgs vara

omotiverad.>®

% Redovisningsr&dets rekommendation nr 17
" Arsredovisningslag, 1975:1554, kap.4, 6 §
% Thorell, Per (1996), Arsredovisningsiagen, Lagkommentar
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| RR 12 faststélls att tillgangen ska varderas utifran anskaffningsvardet och uppskrivning ar ett
undantag frén huvudregeln. Vidare ségs att uppskrivningen ska ske utifran reglerna i ARL. |

rekommendationen presenteras ocks& hur upplysningar av uppskrivningar bor ske.>

5.2 RR 24

Redovisningsrédets rekommendation nr 24 (RR 24) gavs ut i mag 2002 och den anger hur
forvaltningsfastigheter ska behandlas i den ekonomiska redovisningen. Rekommendationen ska
tillampas for rakenskapsar som paborjas den 1 januari 2003 eller senare. RR 24 omfattar endast
fastigheter som definieras som forvaltningsfastigheter och inte fastigheter som anvands for ett
foretags produktion s.k. rorelsefastigheter eller for fastigheter som anvénds for forséljning i den
|6pande verksamheten. | RR 24 definieras forvatningsfastigheter som “fastigheter (mark eller
byggnad — eller del av byggnad — €eller bada) som innehas (av dgaren eller av leasetagare om
leasingavtalet klassificerats som en finansiell lease) i syfte att generera hyresinkomster eller

vardestegring eller en kombination av dessa.” *

5.2.1 Anskaffningsvarde

Om forvaltningsfastigheten genererar framtida ekonomisk nytta, som kommer foretaget till del
och om anskaffningsvardet kan berdknas pa ett forlitligt sitt ska fastigheten tas upp som en
tillgang i baansrakningen. Anskaffningsvardet baseras vanligtvis pa inkopspriset, som framgar
av kopekontraktet, plus transaktionskostnader. Transaktionskostnader & t.ex. kostnader for
juridiska tjanster, lagfartsavgifter samt andra liknande skatter och avgifter. Om &garen gélv
uppfort byggnaden ska anskaffningsvardet beraknas utifran kostnaderna vid den tidpunkt da alla

arbeten slutfordes™.

%% Redovisningsr&dets rekommendation nr 12
%0 Redovisningsradets rekommendation nr 24, pkt 4, st 2, 57
®1 Redovi sningsr&dets rekommendation nr 24, pkt 15, 17-19
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5.2.2 Tillkommande utgifter och dubbelredovisning

Om tillkommande utgifter for t.ex. renovering av fastigheten forbéttrar den ekonomiska nyttan i
forhdlande till anskaffningstidpunkten ska dessa laggas till anskaffningsvardet. | annat fall ska

utgifterna redovisas som kostnader i den period de uppkommer®.

Det &r viktigt att tillgangar och skulder inte redovisas dubbelt t.ex. om ett kontor hyrs ut moblerat

skamoblernaingd i fastighetens verkliga varde eftersom dessaingdr i hyresintakterna®.

5.2.3 Lopande vardering

Forvaltningsfastigheten ska, efter anskaffningstidpunkten, vérderas enligt RR 12 d.v.s. till
anskaffningsvérdet minus ackumulerade avskrivningar och eventuell nedskrivning plus eventuell

uppskrivning. Dessutom ska féretaget |amna upplysning om verkligt varde™.

5.2.4 Verkligt varde

Verkligt varde definieras som "det belopp till vilket en tillgang eller en skuld skulle kunna
overldtas mellan kunniga parter som & oberoende av varandra och som har ett intresse av att
transaktionen genomférs’. Enligt RR 24 & det onskvart att det verkliga vérdet faststédlls av en
oberoende varderingsman med kunskaper om vérdering av den aktuella fastighetstypen pa den
aktuella marknaden, men det & inte nodvandigt. Det verkliga vardet motsvaras vanligtvis av
marknadsvardet d.v.s. " det mest sannolika priset som kan erhdlas pa marknaden pa ba ansdagen
inom ramen for definitionen av verkligt varde’. Kdparen i detta fall & en tankt kdpare som inte
ar overdrivet angeldgen eller tvingad att kdpa och som dérmed inte betalar ett hogre pris an vad
marknaden kréver. Detsamma géller den ténkte séljaren som inte & beredd att avvakta ett hogre

pris an vad marknaden &r villig att betala under normalt forsaljningsarbete®.

62 Redovisningsradets rekommendation nr 24, pkt 22

%3 Redovisningsradets rekommendation nr 24, pkt 42

% Redovisningsradets rekommendation nr 24, pkt 24-25

¢ Redovisningsr&dets rekommendation nr 24, pkt 4 st 4, 26, 27, 33-34
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Det verkliga véardet ska inte innehalla transaktionskostnader till skillnad fran anskaffningsvardet.
Vardet reflekterar bl.a. hyresintékter fran aktuella hyresavtal och marknadens bedémning av
intakter fran framtida hyresavtal. Det verkliga vardet dterspeglar inte heller framtida
investeringar for att forbéttra fastigheten.®

Den béasta bedomningen av det verkliga vardet utgdr fran aktuella priser pa liknade
fastighetstyper med liknande skick och liknande hyresavtal p& en liknande marknad. Om det
saknas fastigheter i samma skick med liknande hyresavtal ska foretaget géra en bedémning av
skillnaderna. Om det saknas aktuella priser pa en aktiv marknad ska foretaget istéllet anvandasig

av en av féljande tre metoder®”:

- Jamfora med aktuella priser pa en aktiv marknad for andra fastighetstyper med annat
lage, skick och andra hyresavtal och justera priserna utifran dessa skillnader.

- Jamfora med senaste priser for mindre aktiva marknader och justera for
marknadsforandringar.

- Titta pa nuvérdet av uppskattade framtida betalningstrommar baserade pa existerande
hyresavtal for fastigheten och aktuella marknadshyror for liknande fastigheter.
Diskonteringsrantan ska baseras pa en rantesats som aterspeglar marknadens bedémning
av osdkerheten i framtida intékter och kostnader.

Om oberoende vérderingsman kommer fram till olika vérden ska en analys av skillnaderna géras
for att komma fram till det mest sannolika vardet inom ett snévt intervall av rimliga varden. Om
intervallet blir stort och man inte kan komma fram till vad skillnaderna beror pa &r detta ett
tecken pa att det verkliga vardet inte kan faststallas pa ett betryggande sétt®.

Redovisningsrédet utgdr fran att det verkliga vardet kan faststéllas. Endast nér jamforbara
marknadstransaktioner & ovanliga och andra vérderingsmetoder inte kan anvandas ska véardet
utel@mnas. Detta kan ske t.ex. efter att en forvaltningsfastighet byggs om eller fardigstallts. |

% Redovisningsradets rekommendation nr 24, pkt 28, 31, 43
¢7 Redovisningsr&dets rekommendation nr 24, pkt 37, 38
%8 Redovi sningsr&dets rekommendation nr 24, pkt 40
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sadant fall ska foretaget lamna en beskrivning av fastigheten, en uppgift om varfor vérdet inte
kunnat faststédllas samt en upplysning om ett intervall inom vilket det & hogst sannolikt att
fastighetens verkliga varde ligger®™.

5.2.5 Nyttjandevarde versus verkligt varde

Nyttjandevardet for forvaltningsfastigheten skiljer sig fran det verkliga vardet sdtillvida att
nyttjandevéardet &terspeglar specifika kunskaper och uppskattningar for det enskilda foretaget och
inte marknadens kunskaper och beddomningar. Detta innebar att det verkliga vardet inte
reflekterar mervardet av att fastigheten ingdr i en portfdlj av fastigheter, synergier mellan aktuell
fastighet och andratillgéngar samt skatteformaner/-belastningar som galler &garen.”

5.2.6 Omklassificering och forsaljning

Omklassificering fran och till forvaltningsfastigheter p.g.a. andrat anvandningsomrade ska goras

nér n&got av foljande sker™:

- Fastigheten byggs om for att sdljas. Forvatningsfastigheten ska omklassas till
lagertillgang. Om foretaget daremot bestammer sig for att sélja fastigheten utan att bygga
om den kvarstar den som forvaltningsfastigheten fram till forsaljningen. Om fastigheten
byggs om for att forbli forvaltningsfastigheten kvarstar den som forvaltningsfastighet
aven under ombyggnaden.

- Fastigheten 6vergdr till rorelsefastighet och ska da klassa om till sddan.

- Enrorelsefastighet 6vergar till forvaltningsfastighet och ska da klassas om till sdan.

- Agaren leasar ut en fastighet som klassats som lagertillgéng operationellt. Fastigheten ska
omklassastill férvaltningsfastighet.

% Redovisningsradets rekommendation nr 24, pkt 44-45
"% Redovisningsradets rekommendation nr 24, pkt 41
™ Redovisningsr&dets rekommendation nr 24, pkt 46
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- En roresefastighet byggs om eller exploateras. Fastigheten ska omklassas till
forvaltningsfastighet.

Néar en forvaltningsfastighet séljs eler tas ur bruk och det beddms att den inte kommer att
betinga ndgot vérde vid en framtida forsaljning ska den inte langre redovisas som en tillgang.
Vinst eler forlust till foljd av forsdljning eller utrangering utgérs av skillnaden mellan
forsdljningspriset och anskaffningsvardet och ska redovisas som en intékt eller en kostnad i

resultatrakningen. Betalningen ska redovisastill verkligt varde.”

5.2.7 Ovriga upplysningar

Forutom upplysning om fastigheternas verkliga vérde ska foretaget &ven |amna upplysningar om
foljande”™:

- Vilka kriterier foretaget anvant for att skilja forvaltningsfastigheter fran
rorel sefastigheter.

- Vilka metoder som anvands for att fastélla fastighetens verkliga vérde samt vilka
antaganden som gjorts.

- | vilken utstrackning det verkliga vardet baseras pa véarderingar gjorda av oberoende
varderingsman med kunskaper om vérdering av den aktuella fastighetstypen pa den
aktuella marknaden.

- Hyresintakter och direkta kostnader inkl. kostnader for underhdll och reparationer for de
forvaltningsfastigheter som paverkat periodens resultat.

- Forekomst och bel opp avseende begrénsning i rétten att sélja en forvaltningsfastighet.

- Avtasenliga och véasentliga dtaganden avseende reparationer, underhall och forbattringar
samt att kdpa, uppfora eller foradla en forvaltningsfastighet.

"2 Redovisningsradets rekommendation nr 24, pkt 48,50-51
"3 Redovi sningsr&dets rekommendation nr 24, pkt 53-56
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5.3 IAS 40 — Investment Property

IAS 40 — Investment Property utfardades i maj 2000 av IASB. Standarden ersétter 1AS 25 —
Accounting for Investments for forvaltningsfastigheter och géller fr.o.m. rékenskapsar som borjar
den 1 januari 2001 eller senare, men tidigare anvandning uppmuntras.™ Detta & forsta géngen
som IASB tilléter att icke-finansiella tillgangar vérderas till verkligt varde. RR 24 stammer vl
overens med IAS 40 med undantag att IAS 40 ger foretaget ett val att vérdera sina
forvatningsfastigheter till verkligt varde eler till anskaffningsvardet med avdrag for
avskrivningar i balansrakningen. D& ARL inte till&ter att fastigheter varderas till verkligt vérde i
balansrakningen finns inte denna méjlighet med i RR 24.

IASB anser att de professionella varderingsmannen har en viktig roll i implementeringen av IAS
40. Som vagledning rekommenderar rédet International Valuation Sandards som ges ut av
International Valuation Sandards Committee (1VSC). IASB menar att deras begrepp fair value
stammer va dverens med 1V SC:s begrepp market value.

53.1 Varderingsmodeller
Enligt 1AS 40 kan foretagen vdja att vardera sina forvatningsfastigheter enligt tva olika

modeller’:

- fair value modd

- cost model

Den modell som foretaget véjer maste anvandas for ala dess forvaltningsfastigheter. Byte

mellan modellerna far endast géras om andringen kommer att resulterai en mer rattvisande bild.

" |ASB, I1AS 40, pkt 74-75
®|ASB, I1AS 40, pkt 24
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IASB anmarker att det dock inte & troligt att ett byte fran fair value model till cost model skulle
resulterai en mer réttvisande bild.

Som ingangsvérde i redovisningen bor anskaffningsvardet pa fastigheten tas upp, inkl. direkta
kostnader’’, men dérefter f&r foretaget fritt anvanda sig av de olika modellerna

53.2 Fair value model

Fair value model innebdr att foretaget vérderar sina forvatningsfastigheter till det
marknadsvarde som galler pa balansdagen. | 6vrigt galler samma forutséttningar som tas upp i
RR 24. Det basta marknadsvéardet fas, enligt 1AS 40, genom aktuella priser pa en aktiv marknad
for liknande fastigheter i samma lage med liknande hyresavtal och kontrakt. Om sadan
information saknas far foretaget beakta aktuella priser for andra typer av fastigheter eller senaste
priser for fastigheter pa mindre aktiva marknader och sedan justera vérdet utifran aktuella
ekonomiska forutsattningar. Foretaget kan ocksd anvanda sig av en kassafl 6desberakning.”® Om
en fastighet har borjat vérderas till fair value i redovisningen ska man fortsdtta med detta tills
fastigheten Overlats aven om antalet jamforbara marknadstransaktioner blir farre. Forandringar i

det verkliga vérdet skatas upp i resultatrékningen oavsett om de realiserats eller g.

5.3.3 Cost model

Cost model innebédr att fastigheten redovisas enligt metoden benchmark treatment, som
presenteras i IAS 16 — Property, Plant and Equipment. Denna innebér att fastigheten redovisas
till anskaffningsvardet minus avskrivningar och nedskrivningar och det verkliga vérdet redovisas

som en tillaggsupplysning i arsredovisningen. Tillaggsupplysningarna ska dven innehdlla

® | ASB, 1AS 40, pkt 25
""1ASB, 1AS 40, pkt 17
8 |ASB, 1AS 40, pkt 27-46
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information om anvanda avskrivningsmetoder, avskrivningstakten samt ackumulerade av- och

nedskrivningar. Uppskrivningar & inte majliga.”

534 Verkligt varde gar inte att faststalla

Cost model ska anvandas for forvaltningsfastigheter dar det verkliga véardet inte gér att faststélla
aven om foretagets ovriga fastigheter varderas enligt fair value model. Restvéardet pa fastigheter
dér det verkliga vardet inte gar att faststdlla ska anses varanoll vid forsaljning. IASB har besutat
att detta bara kan aberopas en gang for att undvika att foretagen tillampar detta nar marknaden &r
vikande. Situationen kan uppkomma nér foretaget koper fastigheten, nér denna klassas om till
forvaltningsfastighet eller né&r en nybyggd fastighet tas i bruk som férvaltningsfastighet. Nér
foretaget en gang har faststallt det verkliga vardet pa en fastighet ska denna fortsétta att varderas
enligt fair value model &ven om antalet jamforbara marknadstransaktioner blir féarre eller om
jamforbara aktuell priser blir svérare att fatag i.%°

535 Omklassificering

Vid anvandning av cost model paverkas inte anskaffningsvardet vid omklassificeringen av
fastigheten fran och till forvaltningsfastighet, rorelsefastighet eller inventarie. Daremot vid
anvandning av fair value model ska det verkliga vérdet redovisas fram till eller fr.o.m den dagen
da omklassificeringen sker. Fastigheter som omklassificeras till forvaltningsfastigheter ska
skrivas av fram till den dagen da de omklassificeras. Skillnader mellan anskaffningsvardet och
det nyaingdende véardet, d.v.s. det verkliga vardet, skatas upp som en vinst/forlust i resultatet for
perioden. Detsamma gdler for nybyggda fastigheter som omklassificeras till
forvaltningsfastigheter.®*

| ASB, 1AS 40, pkt 50, 69
8| ASB, 1AS 40, pkt 47-49
81 |ASB, 1AS 40, pkt 51-59
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5.3.6 Utkastet till IAS 40, E64

Anledningen till att IASB kom ut med en sérskild standard for forvaltningsfastigheter beror pa
att de anser att dessa skiljer sig avsevart frén rorelsefastigheter. | utkastet till 1AS 40, E64,
foreslogs endast vardering av forvaltningsfastigheter enligt fair value model. Radet anser att det
a av stor vikt for foretagens intressenter att fa veta det verkliga véardet da detta ger en mer
réttvisande bild av foretagens tillgangar an anskaffningsvardet genom att det gor det lattare att
jamfora foretagens &rsredovisningar. Manga av dem som kommenterade utkastet forordade
endast fair value model medan andra var kritiska och ansdg att fastighetsmarknaden inte var redo
for detta. De ansdg att i manga fall saknas en aktiv marknad for forvaltningsfastigheter och de
transaktioner som finns & sdlsynta och inte homogena Man menade att da jamforbara
transaktioner saknas kan det verkliga vardet inte faststéllas pa ett tillforlitligt sétt. Detta galler
speciellt i lander dar det inte finns ndgon etablerad marknad for professionella vaderingsman.
Vidare ansdgs fair value model vara for kostsam i férhadlande till nyttan. IASB beaktade detta
och kommenterade att det var for tidigt att kréva vardering till verkligt varde fullt ut &ven om det
var Onskvart. Genom att behalla vardering med hjdp av cost model menade radet att marknaden
f&r tid att mogna, forbereda och f& erfarenhet av vardering till verkligt varde®.

Vissaintressenter ansdg att standarden bara skulle gélla fastighetsforetag som specialiserar sig pa
forvaltningsfastigheter, men detta avvisades av IASB som inte kunde fororda ett praktiskt sétt att
klassificera dessa foretag. Dessutom skulle detta forsvéra jamforandet mellan

forvaltningsfastigheter som &gs av bolag inom olika segment.

Vissa, som kommenterade E64, menade att IASB borde stdlla krav pa att varderingarna skulle
utféras av oberoende part for att stérka tillforlitligheten medan andra menade kostnaden i
forhdlande till nyttan var for hog for att motivera detta. Vidare menade man det inte finns

professionella varderingsmén att tillga pa alla marknader.

| E64 fordlogs att éven forvaltningsfastigheter under uppbyggnad skulle varderas enligt fair value

model da radet ansdg denna vara den enda relevanta véarderingsmodellen. De ansdg att det inte

8| ASB, IAS 40 (2000), Appendix B, pkt B6, B44-48.
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skulle vara svarare att fa fram det verkliga vardet for byggnader under konstruktion &an for
fardigstalda forvaltningsfastigheter da de flesta |agenheternallokalerna i fastigheten redan &
uthyrda under byggtiden och darfor ar framtida kassafl6den létta att berékna. Kommentatorerna
till utkastet menade att det skulle vara svart att faststalla det verkliga véardet d& marknaden for
byggnader under uppforande maéjligen inte existerar. DarutGver kan det vara svart att berdkna
kostnaden for att slutfor bygget. Istéllet foreslogs att varderingsmodellen cost skulle anvandas.
Radet blev 6vertygat och beslutade att forvaltningsfastigheter under uppférande ska redovisas
enligt IAS 16. Daremot forvaltningsfastigheter som byggs om fér fortsatt framtida anvandning
ska redovisas som 6vriga forvaltningsfastigheter under hela byggtiden.
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6 Fastighetsbranschens varderings-
metoder

De tva mest anvanda véardebegreppen for fastigheter & marknadsvéarde och avkastningsvéarde.
Marknadsvérdet definieras som "mest sannolika priset for en fastighet vid en viss angiven
vardetidpunkt pa en fri och Oppen marknad”. Véardetidpunkt avser det datum da vardet
bestamts.®* Avkastningsvérde innebar nuvardet av framtida avkastningar frén varderingsobjektet
och ar i princip individuellt for varje nyttjare. Marknadsvardet kan sigas besvara fragan "Vad
maste jag betaa? medan avkastningsvardet besvarar fragan "Vad kan jag betala?” Om de
vardebdrande parametrarna i avkastningsvardet & marknadsanpassade talar man om ett
marknadsanpassat avkastningsvéarde. Marknadsvérdet och avkastningsvardet hor ihop sdtillvida
att avkastningsvardesberakningar ligger till grund for prisséttningen pd marknaden.

Svenskt Fastighetsindex forutsatter att begreppet verkligt vérde i RR 24 inte kommer att skilja

sig frén SFI:s definition av marknadsvarde®*.

Vilken metod som véljs for vardering av berord fastighet beror pd marknadsinformationens art
och omfattning. Om det finns god tillgang pa marknadsinformation brukar vérderaren anvanda
sig av ortsprismetoder. Pa de flesta marknader &r det dock ont om jamforbara objekt da det finns
relativ fa transaktioner och villkoren mellan dem kan variera mycket. Det & oftast svart att fa
fram marknadsinformation om kommersiella fastigheter och dafor bor istélet
kassaflodeskalkyler — anvandas. Aven d& méaste véarderingen kompletteras med

marknadsinformation genom analys av tillgangliga overl &tel ser.?®

8 | nstitutet for vardering av fastigheter (1994), Fastighetsnomeklatur
8 Svenskt Fastighetsindex (2001), Varderingshandledning for Svenskt Fastighetsindex, s 7-8
8 gSvenskt Fastighetsindex (2001), Varderingshandledning for Svenskt Fastighetsindex, s 12
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Alla fastigheter som ska vérderas ska besiktigas av vérderaren. Huvudsyftet & att bedéma
fastighetens marknadsposition utifran laget pa orten samt byggnadens tekniska standard och
attraktivitet i forhalande till 6vriga fastigheter p& samma marknad. Vid varje varderingstillfale
ska samtliga uppgifter betréffande t.ex. hyreskontrakt, taxeringsuppgifter och ytor vara aktuella.

Marknadsvérdet ska beddmas utan justeringar med hansyn till transaktionskostnader. Enligt
Svenskt fastighetsindex bdr marknadsvérdet avrundas med tre siffrors noggrannhet, t.ex. 3,85

miljoner, 38,5 miljoner eller 385 miljoner.®

6.1 Ortsprismetoden

Ortsprismetoden innebar att marknadsvardet baseras pa genomforda transaktioner for liknande
fastigheter, jamforelseobjekt, pd den aktuella orten. DA resultatets kvalitet & beroende av
tillgangen parelevanta jamforel seobjekt & metoden mest [ampad for smahus, bostadsrétter, mark
och fastigheter som inte ger nagon avkastning da det &r lattast att fa tag i marknadsinformation
om dessa. Justeringar av jamforelsemateriaet gors utifran t.ex. vakanser, dver- och underhyra

och réantebidrag. Dessa ska motiveras val av varderaren i vardeutl &tandet.®’

Fastighetsbranschen anvander sig av ett antal datorbaserade fasti ghetsprissystem dér man |&tt kan
soka efter jamforel seobjekt for att fa fram jamforel seobjekt.

6.2 Kassaflodesmetoden

K assafl 6desmetoden & en marknadsanpassad avkastningsmetod som baseras pa en kalkyl som
bygger pain- och utbetalningar 6ver kalkylperioden. Dessutom satts ett restvarde pa fastigheten
vid kalkylperiodens dlut. Kalkylen utférs som en investeringskalkyl for den mest sannolika

investeraren och baseras pa marknadsmassiga indata i form av befintliga hyresavta, en

8 gSvenskt Fastighetsindex (2001), Varderingshandledning for Svenskt Fastighetsindex, s 14
87 Svenskt Fastighetsindex (2001), Varderingshandledning for Svenskt Fastighetsindex, s 14-15
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bedomning av marknadshyran, vakansgrad samt drift- och underhdlsniva. Kalkylen gors i
nominellt penningvéarde d.v.s. inflationen beaktas. Kalkylperioden brukar vara pafem eller tio ar
Kalkylrantan baseras pa en aktuell [angsiktig obligationsranta med tillagg for fastighetsrelaterade
risk. Tillagget for risk avser dels en generell fastighetsrelaterad risk och dels en specifik risk for
det aktuella objektet.®®

6.3 Varderingssituationer idag

Fastighetsbranschen &r redan idag van vid att vardera sina forvaltningsfastigheter for att fafram
marknadsvérdet. Detta gorsvid t.ex.:

- kop och forsdljning

- kreditgivning

- investeringar

- vardering av foretag och tolkning av redovisning
- tvangsforvarv t.ex. expropriation och inlésen

- fastighetstaxering

- arvskriften och bodelning®

| princip anvander man sig av samma varderingsmetoder oberoende pa avsikten med
varderingen. Daremot kan de ingdende parametrarna andras beroende situationen, t.ex. Stts
kalkylrantan hogre i en kassafl6deskal kyl som gors infor ett investeringsbeslut déar man bedomer

risken som hogre én vid t.ex. kdp och forsdljning.

6.4 De bdorsnoterade fGretagens presentationer

8 Svenskt Fastighetsindex (2001), Varderingshandledning for Svenskt Fastighetsindex, s 15-21
8 Bgjrum, Ha&kan och Lundstrom, Stellan (1995), Hyresfastigheter, s 140



Redan idag & det manga fastighetsbolag pa borsen som presenterar sina fastigheters verkliga
véarde i sina arsredovisningar. Vi har studerat och jamfort Fastighets AB Tornet, Drott AB och
Wallenstam AB for att faeninblick i hur det gar till rent praktiskt.

6.4.1 Fastighets AB Tornet

Fastighets AB Tornet & ett av Sveriges storsta borsnoterade fastighetsbolag med ca 530
fastigheter med ett marknadsvéarde om ca 22 Mdr. Fastigheterna & koncentrerade till Sveriges
sex storsta stader samt till Norrkoping och Karlstad.® | sin &rsredovisning for 2001 presenterar
Tornet sina fastigheters verkliga varde s.k. marknadsvérde. For att komma fram till detta har de
dels genomfort en intern vardering baserad pa en kassaflddeskalkyl och dels en extern vardering.
Resultatet fran bada varderingarna presenteras. Den interna varderingen bygger pa ett antal
parametrar som beskrivs ingdende, men denna information saknas om den externa varderingen.
Marknadsvérdet presenteras som en klumpsumma, fordelad pa ort samt per fastighetskategori.
Dessutom redogdr de for en éversiktlig redovisning med tillampning av IAS 40.%

6.4.2 Drott AB

Drott AB ar det storsta noterade fastighetsbolaget i Sverige och ett av de storre i Europa. De ager
514 fastigheter i tillvaxtregionerna Stockholm, Oresund och Géteborg.”? | sin &rsredovisning
2001 redogor foretaget for sina fastigheters marknadsvéarde. Denna vérdering & utford enligt
SFl:s handledning av externa, auktoriserade vérderingsman. Foretaget redogdr noga for de

parametrar som varderingarna bygger p& Marknadsvardet presenteras som en klumpsumma®

6.4.3 Wallenstam AB

% www tornet.se, 2003-01-10

°! Fastighets AB Tornet, Arsredovisning 2001
% www.drott.se, 2003-01-10

% Drott AB, Arsredovisning 2001
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Wallenstam AB &ger dver 300 fastigheter i de tre storstadsregionerna Géteborg, Stockholm och
Helsingborg. Agandet & fokuserat p& bostadsfastigheter och kommersiella fastigheter.® | sin
arsredovisning 2001 visar foretaget bedomt marknadsvarde for sina fastigheter som en
klumpsumma. Det framgadr inte uttryckligen, men troligtvis & vérderingen utford internt.
Foretaget beskriver kortfattat att de anvant sig av en avkastningskalkyl som véarderingsmetod.
Denna bygger pa foretagets egna avkastningskrav beroende pa fastighetens typ och geografiska
lage. Vissa fastigheter, bostadsfastigheter som &r attraktiva att sélja till bostadsréttsféreningar,
har genomgétt ytterligare en vardering, denna gang med hjdp av marknadsmassiga indata.
Overvarden till foljd av denna vardering summerades till det redan framtagna avkastningsvéardet
plus bokfort varde av projektfastigheter.*®

6.5 Etik och ansvar for varderare

Det & viktigt att faststéllande av fastigheters marknadsvarde sker pa ett tillforlitligt sétt.
Varderingskaren i Sverige har utarbetat regler for hur varderaren ska agera for att varderingen
ska uppfylla detta krav. Bade RR 24 och IAS 40 rekommenderar att foretagen anvander sig av

externa, oberoende véarderingsman da detta anses okatillforlitligheten.

Samfundet for fastighetsekonomi, SFF antog redan ar 1974 etiska regler for fastighetsvarderare,
vilka sedan omarbetats och utvecklats ar 1993. Reglerna behdvs da vérderingsuppdragen ofta
berér stora ekonomiska varden och information av kanslig karaktér vilket gor det viktigt att de
utfors pa ett korrekt sétt. SFF menar att hornstenarna i vérderarens verksamhet ska vara
kompetens, objektivitet och integritet. Samfundets regler syftar till att alla vérderare ska iaktta

god varderarsed. Reglerna bestar av féljande tio punkter:

1. Vé&deraren ska upptréda yrkesméassigt d.v.s. korrekt, sakligt och inte skada fortroendet
for varderarkaren.

% www.wallenstam.se, 2003-01-10
% Wallenstam AB, Arsredovisning 2001
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Vérderaren ska vara oberoende och ha en gdlvstandig stdllning vid externa

varderingsuppdrag.

3. Varderaren skaredovisa om javsforhalanden foreligger vid interna varderingsuppdrag.

4. Varderaren har mojlighet att upptrada som ombud och/eller bitréde vid

8.
9.

fastighetsforsaljning, tvist om fastighetsvarde etc sétillvida han inte tidigare har utfort en
extern vardering av aktuell fastighet.

Véarderaren ansvarar for att han har erforderlig kompetens for uppdraget och kommer att
utfora det fackmannamassigt.

Varderaren far inte &a sig uppdrag fran tva eller flera intressenter av samma fastighet
satillvida dessa inte samtycker.

Arvodet for uppdraget far inte vara knutet till vardet eller som provision utan ska baseras
pavéarderarens erfarenhet och uppdragets natur och omfattning.

Vérderaren ska verkafor goda relationer inom yrkeskaren.

Vérderaren far inte, i marknadsforingssyfte, misskreditera yrket.

10. Vérderaren &r skyldig att hdllasig val med SFF.

Fr.o.m. & 1994 auktoriserar SFF véarderingsman for att ” astadkomma en kvaitetsstampel pa hogt

kvalificerade fastighetsvarderare, som kan &ta sig véarderingar fran skilda uppdragsgivare och
vars integritet inte kan ifrgaséttas’®. Samfundet pdpekar dock att ansvaret for den enskilda

varderingen altid vilar pa véarderaren. Varderaren maste ha genomgatt hogskol euthildning,

jobbat i minst tre & som varderare, halla sig ajour med véarderingsfragor och vara oberoende for

att bli auktoriserad. Auktoriserade véarderare far endast i undantagsfall &a sig interna

varderingsuppdrag.®’

% www.samfundet.se/web/public/auktorisation.asp, 2003-01-09

% | nstitutet for vardering av fastigheter (1994), Fasti ghetsnomekl atur, s 206-217
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7 Analys

Anskaffningsvardesprincipen har under 1900-talet varit den dominerande metoden for vardering
av tillgangar. Den framsta anledningen till detta & att det & latt att faststdlla och verifiera
anskaffningsvardet. Manga, bade teoretiker och praktiker, anser att principen har forlorat sin
betydelse da den inte dterspeglar verkligheten tillrackligt bra och har lett till att det finns stora
dolda reserver i manga foretag. Med dolda reserver avses mellanskillnad mellan marknadsvardet
och det bokforda vardet. Visserligen finns majligheten att skriva upp och/eller ned tillgangar,
men dessa & hért reglerade i ARL. Vidare anses anskaffningsvérdet vara irrelevant vid
bedomning av foretagets framtida ekonomiska utveckling. Detta haller bade revisorn Eva
Torning®™ och Christina Gustafsson, VD for Svenskt Fastighets Index® med om. Istéllet har
principen om vardering av tillgangar till verkligt varde forts fram. Denna &r till skillnad fran
anskaffningsvardet svarare att definiera och faststélla. Anskaffningsvardet kraver att ala
transaktioner rorande tillgangen & kanda medan vid vérdering till verkligt vérde & sadan
information onddig. Teoretikerna verkar vara Gverens om att allatillgangar har ett verkligt varde,
men inte om hur detta ska definieras eller faststéllas. Manga menar dock att den basta metoden ar
att bestdmma marknadsvérdet. Detta kan vara problematiskt dad manga tillgangar saknar en
marknad eller da det saknas tillrackligt med jamforbara transaktioner, vilket leder till att man
maste anvanda sig av andra metoder. Vilken metod som & béast i dessa situationer &r teoretikerna
inte 6verens om. Falkman t.ex. menar att nuvérdet av framtida betalningsfloden avspeglar det
verkliga vardet bast medan Barth och Landsman tycker att nyttjandevardet for foretaget som
innehar tillgangen &r att foredra. Det & viktigt att de som skapar redovisningsregler och —lagar
noga definierar vad som avses med verkligt véarde och tydligt anger vilken metod som ska

anvandas for att komma fram till detta.

% Torning, Eva, Ohrlings Pricewaterhouse, 021209
% Gustafsson, Christina, Svensk Fastighetsindex, 021216

48



Fram till & 2003 har redovisning av forvaltningsfastighet inte skiljts fran redovisning av andra
anlaggningstillgangar, viket innebér att forvaltningsfastigheter vérderas enligt 4 kapitlet i ARL. |
och inférandet avn RR 24 har man sarskiljt forvaltningsfastigheter fran Ovriga
anlaggningstillgangar. Dessa ska fortfarande véarderas enligt anskaffningsvardesprincipen i ARL,
men dessutom krévs att fastigheternas verkliga varde presenteras som en évrig upplysning. | RR
24 definieras det verkliga vardet som “det belopp till vilket en tillgang eller en skuld skulle
kunna dverldtas mellan kunniga parter som &r oberoende av varandra och som har ett intresse av
att transaktionen genomfors’'®. Detta motsvaras av marknadsvardet for forvaltningsfastigheten.
Visserligen har manga fastighetsbolag redan tidigare 1amnat upplysningar om fastigheternas
marknadsvarde som frivillig information. Dessa har dock varit av mycket varierande kvalitet da
foretagen anvant sig av skiftande vérderingsmetoder och haft olika syfte med att |&mna denna
information. | och med inférandet av RR 24 anser Christina Gustafsson att kvaliteten och dérmed
statusen pa informationen hdjs bl.a. genom att den styrs upp enligt reglernai rekommendationen
och att den kommer att kontrolleras av revisorerna. Forutom uppgift om marknadsvardet ska
foretagen redogora for vilka kriterier som har anvands for att sérskilja forvaltningsfastigheter
fran rorelsefastigheter, vilka metoder som har anvands for att faststélla vardet samt huruvida
varderingarna & gjorda av en extern eller en intern varderingsman etc. Det &r inte tydligt angivet

i RR 24 huruvida vardet pa fastigheterna ska presenteras som en klumpsumma eller var for sig.

| och med inférandet av RR 24 har man bdrjat anpassa den svenska redovisningen efter IASB:s
standarder och vérdering till verkligt vérde. | 1AS 40 finns mogjligheten véardera
forvaltningsfastigheter antingen till anskaffningsvardet eller till verkligt vérde. | och med att IAS
40:s regler om vérdering till verkligt véarde i balansrékningen inte & forenliga med ARL har
dessainte antagits fullt ut i RR 24. Tanken & dock att man i EU-landerna ska implementera IAS
fr.o.m. & 2005. Alternativet att vérdera fastigheter till anskaffningsvardet i 1AS 40 stammer
dverens med reglernai ARL forutom att méjligheten till uppskrivning saknas. Detta innebér att
skillnaderna mellan bokfdrt och verkligt vérde kan bli &hnu stérre @n under nuvarande svenska
forhdllanden. Tanken bakom tillkomsten av IAS 40/RR24 kommer fran kritik mot
anskaffningsvardesprincipen.  Forvaltningsfastigheter ~ skiljer i sig fr&h  manga
anlaggningstillgangar t.ex. maskiner da det & &t att urskilja deras intékter och kostnader och

190 Redovi sningsr&dets rekommendation nr 24, pkt 4, st 4
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berdkna kassafloden, vilka kan anvandas for att komma fram till marknadsvardet. Dessutom
arbetar redan idag manga foretag med marknadsvarden for fastigheter. Detta har lett till att IASB
tyckte att det var lampligt att vardera dessatill verkligt varde.

RR 24 kommer inte att innebéra nagra stora forandringar for foretagen. Fastigheterna ska
fortfarande vérderas enligt anskaffningsvardesprincipen i ARL och RR 12. Det verkliga vérdet i
tillaggsupplysningen kommer heller inte att valla ndgra stora problem da man redan idag jobbar
med marknadsvarden. Det kommer visserligen att stéllas hogre krav pa foretagen da de maste
presentera de vardebérande faktorerna i varderingarna sasom hyresintakter och driftskostnader.
Christina Gustafsson menar att RR 24 gor det |&tare att jamfora foretag da det kréavs att ala
anvander de véarderingsmetoder som anges i rekommendationen, till skillnad fran idag. Vidare
menar hon att det blir svarare att jamfora foretag i och med inférandet av 1AS 40 da foretagen
kan vaja mellan tva olika varderingsprinciper. Gustafsson anser vidare att RR 24 &r béttre an
IAS 40 sitillvida att RR 24 inte tilldter att orealiserade vinster och forluster i samband

vardedkningar/-minskningar for forvaltningsfastigheter redovisasi resultatrakningen.

De varderingsmetoder som angesi RR 24 stdmmer vad 6verens med de metoder som i huvudsak
anvands av fastighetsbranschen idag. Man jobbar visserligen med alla fyra metoderna i RR 24
men vérderingarna bygger inte pa enbart en metod, snarare pa en kombination av tva eller flera
av metoderna. Da det i manga fall saknas tillrackligt med jamforbara transaktioner kan man inte
enbart anvanda sig av ortsprismetoden utan denna maste kompl etteras med en kassafl 6deskal kyl.
Christina Gustafsson anser att man aven efter inférandet av RR 24 kommer att arbeta pa detta
sétt da det minskar osékerheten i véarderingarna. Bade ortspris- och kassafl6desmetoden har stark
forankring i den ekonomiska varderingsteorin. Som exempel kan Falkman ndmnas. Han anser att
en kassafl 6desmetod &r det basta séttet att faststalla det verkliga vardet pa. ljiri och Kam daremot
utgar i sin diskussion om verkligt véarde fran marknadstransaktioner. Trots detta skiljer de sig at
sétillvida att Kam ser transaktionen som den summa pengar marknaden &r beredd att betala for
tillgangen medan ljiri ser det om en byteshandel och utifrén detta approximera ett hypotetiskt

marknadsvarde.
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Huruvida véarderingarna kommer att utforas av externa eller interna varderingsman & beroende
av foretagens resurser i form av kompetens och ekonomi. RR 24 kréver inte att varderingarna
utfors av externa varderingsman, men detta & onskvart. Fordelen med externa varderingsman ar
att de & oberoende och har storre expertis inom omrédet. Fordelen med interna varderingsman &r
att de innehar mer information om den aktuella fastigheten. Har maste foretaget gora ett
overvagande mellan nyttan och kostnaden. Béde Christina Gustafsson och Eva Torning tror dock
att foretagen kommer att anvanda sig av externa varderare, da varderingar utforda av interna
varderare inte har lika hdg status i branschen. Gustafsson anser att de borsnoterade foretagen i
princip blir tvungna att anvanda sig av externa varderingsméan da marknaden kommer att krava
det. Det & troligt att detta kan leda till att god redovisningssed blir att varderingarna utfors av

externa varderingsman.

Ett av redovisningens syften & att presentera anvandbar information. Anvandbarheten ska ses
fran en utomstaendes synvinkel eftersom dessa inte kan valja vilken information de vill se utan
maste forlita sig pa den information de far fran foretaget. Redovisningens kvalitativa egenskaper
syftar till att tillfredstdlla utomstdende anvéandares behov. Tva av de viktigaste kvalitativa
egenskaperna &r relevans och tillforlitlighet. Redovisningsinformation anses vara relevant om
den underléttar uppskattningar av déatida, nutida och framtida handelser. Tillforlitlighet i

redovisningsinformation innebér att den noggrann, bestandig och inger fortroende.

Anskaffningsvardeprincipen anses vara ha hogre tillforlitlighet an relevans da alla transaktioner
bokforsi détid Det gor att anvandarna far mycket information om hur tillgngen har producerats
d.v.s. hur mycket ramaterial och arbetskraft har det gatt & for att framstéla tillgangen. Alla
transaktioner bokfors till faktiska kostnader och anses vara tillforlitliga da de baseras pa neutral
data som kan verifieras. Principen anses dock varairrelevant av manga forskare och praktiker da
den information som presenteras & ovasentlig for investerarens och aktiedgarens ekonomiska
bedut. Ska ledningen déremot utvérdera sina tidigare beslut & data framtagen under

anskaffningsvéardesprincipen i hogsta grad relevant.

Vardering till verkligt varde & ett svar pa kritiken mot anskaffningsvardeprincipen. Har & det
viktigaste inte hur tillgangen har tillkommit utan vad den & vérd pa ett bestamt datum.
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Informationen har stor relevans da det & aktuell och tidsenlig. Nackdelen & att tillgangens
verkliga véarde baseras pa uppskattningar, vilka kan vara subjektiva. Manga menar att eftersom
atskilliga faktorer vid vardering till verkligt varde baseras pa approximationer blir informationen
inte lika tillforlitligt som anskaffningsvérdet. Flera teoretiker och praktiker anser dock att
relevansen ar viktigare an tillforlitligheten, sa lange informationen & noggrann, bestandig och

inger fortroende.

De féreslagna varderingsmetoderna i RR 24 syftar till att faststélla forvaltningsfastigheternas
verkliga véarde vilket motsvaras av marknadsvérdet. Det & mycket relevant da det visar vad
tillgangen & vard pa balansdagen. Genom att branschen kommer att anvéanda sig av en
kombination av de rekommenderade metoderna i RR 24 for att komma fram till marknadsvérdet
ger detta en hogre tillforlitlighet genom att det minskar osdkerheten i vérderingarna.
Tillforlitligheten pa information beror mycket pa vem som utfor varderingen. Internvardering
anses ha lagre tillforlitlighet da risken for varderarens subjektiva bedomningar Okar. Externa
varderingsman anses ha hogre neutralitet da de inte paverkas av foretagets vilja att framstallasig
béttre eller sdmre dager och inte &r javiga. Varderingar som utférs av auktoriserade varderare kan
anses ha hogst tillforlitighet da de foljer Samfundet for fastighetsekonomi:s etiska regler och
besitter dokumenterade teoretiska och praktiska kunskaper samt &r uppdaterade med det senaste

inom branschen.

Foretagen har redan tidigare presenterat sina fastigheters marknadsvarden som frivillig
information i sina &rsredovisningar, men denna har ibland varit bristfallig och svaranvand da de
ingdende parametrarna inte kunnat verifieras och darfor inte kunnat anvandas till jamforelser
mellan foretagen. | och med inférandet av RR 24 kommer informationen att fa hogre tillforlighet
da foretagen maste presentera sina bakomliggande siffror och dessa kommer att kontrolleras av
revisorerna. Genom att alla foretagen kommer att anvanda sig av samma véarderingsmetoder, till
skillnad fran tidigare, okar bade relevansen och tillforlitligheten. Enligt Christina Gustafsson var
fastighetsbolagen tidigare mer bendgna att anpassa véarderingsmetoden efter syftet med
varderingen eller beroende pa vilken information man ville fora fram i arsredovisningen. Vidare
anser hon att inférande av RR 24 & bra for branschen da det skapas storre dppenhet kring de

vardebarande faktorerna sdsom hyresintakter och driftskostnader. Foretagen har forut forsokt att
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halla undan denna information fran sina konkurrenter da den &r ett viktigt vapen vid férhandling

om t.ex. hyror och vid kop/forsajning av fastigheter.

Hur svenska forhalanden kommer att utvecklas dterstar att se, men man kan altid studera hur
andra lander har 16st denna problematik. | Storbritannien har man redan infért véardering av
forvaltningsfastigheter till verkligt varde. D& maste foretagen presentera fastigheternas
marknadsvarde pa balansdagen i sina balansrékningar. Dar har man 16st problemet med
orediserade vinster/forluster genom att dessalaggsi en separat resultatrakning. Da varderingarna
bygger pa véarderingsmannens kompetens och erfarenheter vid beddmning av t.ex. rante- och
hyresutveckling. Detta kan leda till subjektiva beddmningar, vilket kan resultera i att
fastigheternas vérden kan manipuleras. For att undvika detta har man krévt att alafastigheter var
femte & ska vérderas av en extern varderingsman och varje & av en person med professiondlla
kvalifikationer och erfarenheter av den aktuella marknaden och av den aktuella typen av
fastigheter. Enligt en undersbkning gjord i Storbritannien jdmfordes de marknadsvérden som
redovisades i arsredovisningarna med forsdjningsvarden pa aktuella fastigheter. Har kunde
konstateras att fastigheternas generellt bokférdes till ett varde som var 6 % léagre an
forsdjningsvardet. Forskarna kom fram till att detta framst beror pa tva saker. For det forsta vill
foretagen forhindra kontroverser om varfor fastigheterna saljs for ett |agre pris an det bokforda.
For det andra vill foretagen kunna rapportera 6kade intakter i form av reavinst vid férsdljning.
Viktigt att notera &r att undersokningen endast avser sdlda fastigheter vilket kan paverka

resultatet. 1

191 Dietrich, J. Richard, Harris, Mary S. & Muller 111, Karl A. (2001), The reliability of investment property fair
value estimates, Jorunal of Accounting & Economics nr 30
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8 Slutsats

Allt fler och fler teoretiker och praktiker talar for véardering av tillgangar till verkligt véarde och
nu har redovisningens normskapare borjat omsdtta dessa idéer i praktiken. Att
forvaltningsfastigheter & bland de forsta tillgangar att vérderas till verkligt varde beror pa att
dessa har v avgréansade kassafl6den. Dessutom &r fastighetsbranschen redan van vid att jobba
med marknadsvardering av fastigheterna. Hur detta utvecklar sig aerstar att se och bor

utvarderas om ett par ar.

Idag vérderas fastigheter till marknadsvérdet av flera olika anledningar t.ex. kop, férsaljning och
infor ett investeringsbeslut. | Sverige anvander de flesta foretag inom fastighetsbranschen sig av i
huvudsak av tva olika metoder for att faststélla marknadsvérdet, ortsprismetoden och
kassafl 6desmetoden. Dessa anvands dels var for sig men oftast i kombination fér att minska
osakerheten i varderingen. Naturligtvis finns det &ven andra varderingsmetoder men dessa & inte
lika utbredda och accepterade av branschen. | stora drag stémmer de angivna
varderingsmetodernai RR 24 bra dverens med de med metoder som anvands av branschen idag.
Metodernai RR 24 &r en direkt 6versdttning av metodernai IAS 40, vilka htgst troligt bygger pa
de véarderingsmetoder som anvands av fastighetsbranschen internationellt. N&r 1AS 40 inférs i
Sverige kommer man troligtvis att fortsdtta att redovisa forvaltningsfastigheternas
anskaffningsvarden da man &r van vid detta tankestt.

| och med inforandet av RR 24 anser vi att den ekonomiska informationens relevans kommer att
forbattras da man far en béttre bild av foretagens ekonomiska stéllning genom att deras dolda

reserver synliggors.



| jdmférelse med vérdering till anskaffningsvardet kan vardering till verkligt varde ge lagre
tillforlitlighet. Man kan minimera risken for subjektiva bedomningar genom att man tydligt
redovisar de parametrar varderingarna bygger pa. Jamfér man reglerna i RR 24 med dagens
situation n& manga foretag lamnar frivillig, icke-verifierbar, information om fastigheternas
marknadsvarde sa kommer tillforlitligheten att 6ka genom att vaderna ges hogre status da de
kommer att kontrolleras av revisorerna. Inférandet av RR 24/IAS 40 kommer att medféra hogre
kostnader for bade foretagen, som ska utféra varderingarna och for revisorerna, som maste anlita
experter for att granska varderingarna. Detta leder till att foretagen maste gora en dvervagning
mellan kostnaden och nytta. | RR 24 finns det inget krav pa att externa varderingsmén ska utfora
varderingarna, for att hdlla kostnaderna nere for foretagen, men vi tror @nda att god
redovisningssed kommer att utvecklas mot detta da marknaden anser att dessa har hogre
tillforlitlighet.

Vi anser att modellen i RR 24 att vérdera tillgangar till anskaffningsvéardet i balans- och
resultatrakningen och lamna information om verkligt varde (marknadsvérdet) som en
tillaggsupplysning &r att foredra framfor IAS 40 dar man kan vélja mellan tva olika modeller. |
RR 24 kombineras anskaffningsvardesprincipens hoga tillforlitlighet med vérdering till verkligt
vardes hoga relevans. Visserligen behover inte hdg relevans innebara &g tillforlitlighet och vice
versa, men en kombination av de bada principerna kan anses ge bast resultat. Huruvida
fastigheternas verkliga varde ska presenteras som en klumpsumma eller var for sig framgar inte
av RR 24, men troligtvis kommer foretagen att fortsétta att lagga fram véardena pa samma vis

som idag.
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