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Syfte: Syftet med uppsatsen &r att identifiera de faktorer som ligger till grund for
foretagens underlatelse att gora nedskrivningar trots extern indikation pa ned-
skrivningsbehov.

Metod: Understkningsansats ar induktiv. Metoden for undersdkningen ar en fall-
studie genom en dokumentstudie och e-post intervjuer. Datainsamlingen &r av
bade kvalitativ och kvantitativ karaktar.

Teoretiska perspektiv: Utifran analysen av det empiriska resultatet gors det for-
sok att forklara Agentteorin, Positiv redovisnings teori och institutionell teori.

Empiri: Uppsatsens empiri bestar av tio foretags orsaker till underlatelse av ned-
skrivningar.

Slutsatser: Analysen av det empiriska resultatet visar att det &r foretagets nettore-
sultat och branschtillhérighet som visar samband med ett foretags underlatelse att
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Abstract

Title: Companies neglection of doing impairments of immateriel assets despite
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Purpose: The purpose of the thesis is to identify the factors which underlie com-
panies neglection of doing impairments, despite external indication of impaiments
requirement.

Methodology: An inductive approach. The thesis method is a case study con-
ducted as a document study and e-mail interview. Data is both qualitative and
quantitative.

Theoretical perspectives: On the basis of the empirical result try to explain
Agency Theory, Positive Accounting Theory and Institutional Theory.

Empirical foundation: The empirical foundation consists of ten companies rea-
sons to neglect impairments.

Conclusions: The analysis of the empirical result shows that it’s the companies
net profit and type of industry that shows a connection with a companies neglec-
tion of doing impairments despite of indication. The connections could explain
both PAT and Institutional theory. Another conclusion is that stock value < share-
holders’ equity is an indication which should be used with caution.
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1 Inledning

Detta kapitel inleds med en presentation av bakgrunden och problemet som lett
fram till studiens syfte. Darefter beskrivs malgruppen och de avgransningar som
studien tagit i ansprak. Avslutningsvis behandlas uppsatsens disposition med in-
tentionen att askadliggora innehall och uppbyggnad.

1.1 Bakgrund

Vid perioder av kursnedgang pa borsen och svagare lonsamhet av foretagens
verksamhet kan det bli aktuellt med nedskrivningar for att efterleva dagens natio-
nella och internationella regelverk. Dessa regelverk har for avsikt att sékerstélla
att foretagens tillgangar inte redovisas till ett for hogt varde.

Fran den 1 januari 2005 regleras nedskrivningar av innehallet i bade IAS 36
och arsredovisningslagen (ARL), for de féretag som &r noterade pd Stockholms-
bérsen. Till skillnad fran ARL, dar vardenedgangen skall vara bestiende, méaste
vardenedgangen vara konstaterad for att tillgangen skall skrivas ned enligt 1AS
36.

IAS 36 ar tillamplig pa samtliga typer av tillgangar forutom pa dem som om-
fattas av andra standarder i IFRS/IAS. Antingen klassificeras tillgdngen som an-
laggnings- eller omsattningstillgang. Darefter delas anlaggningstillgangar upp i
materiella, immateriella och finansiella. Det &r inte utan svarighet som en materi-
ell anlaggningstillgang skall vérderas. An svrare ar det att faststalla vérdet péa en
immateriell anlaggningstillgang, eftersom detta innefattar exempelvis patent, li-
censer, varumérken och goodwill. (Edenhammar & Thorell 2005, Smith 2000)

Nedskrivningar sker oftast av immateriella anlaggningstillgangar till foljd av
att de ar svara att vardera och &r darav i manga fall felvarderade. (Hakansson et al.
2003) Denna problematik leder till att foretagen tvingas gora subjektiva bedém-
ningar av deras immateriella anlaggningstillgangar. Enligt IAS 36 skall de notera-
de foretagen gora dessa bedomningar vid varje bokslutstillfalle. Foretagen maste
da beakta och ta stallning till om det finns indikationer pa ett nedskrivningsbehov,



enligt de externa och interna indikationerna som presenteras i standarden, en sa
kallad vardenedgangsprévning. Om ett foretag uppvisar ett bérsvarde som under-
stiger eget kapital kan detta bero pa att de har for hogt véarderade immateriella
tillgangar. Ett for hogt véarde pa goodwill kan foranledas av att tillgangen har for-
varvats till ett for hogt pris. Darmed foreligger ett nedskrivningsbehov, da det
redovisade vardet pa tillgdngen dverstiger dess atervinningsvarde’.

Sven-Arne Nilsson (2005) havdar att reglerna om vardenedgangsprévning
medverkar till att "béattre aterge underliggande ekonomiska forhallanden" an vad
de tidigare goodwillavskrivningarna gjorde. Nilsson asyftar dock att IFRS majlig-
gor ett stérre utrymme for bedomningar fran foretagsledningens sida, vilket kan
medfora att nedskrivningar undviks i syfte att 6ka resultatet och det egna kapita-
let.

Vad det angar de ekonomiska forhallandena, anser Lars Traff (2005) att “ett
storre inslag av bedémningar betraffande marknadsvarden leder dock till 6kad
volatilitet”. Hog volatilitet signalerar hog risk och stor osakerhet betréffande var-
deringen. "Varningssignalen” behover inte alltid innebéra nagot negativt, det finns
icke desto mindre skal till skarpt uppmarksamhet. Osédkerheten avspeglas i ny
teknik, nya aktorer, institutionella férandringar och referensramar.

Vidare pastar Traff (2005) att det finns ’en risk for ett 6kat inslag av transak-
tioner som huvudsakligen gors for att uppna vissa redovisningsmassiga effekter”.
Bedomning av nedskrivningsbehov medfor saledes inslag av uppskattningar och
subjektiva varderingar, vilket séatter redovisningens tillforlitlighet i spel. Det far
till foljd att bedémning av nedskrivningsbehov istallet riskerar att rétta sig efter

andra intressen &n for de indikationer som presenteras i IAS 36.

1.2 Problemdiskussion

Agneskog och Hallsenius (2002) framholl i Veckans Afférer att flera foretag var-
derades under sitt egna kapital® under 2002. Vidare papekade de att en samre lén-
samhet och en fallande bors skulle medféra att flera foretag skulle tvingas till ned-
skrivningar i bokslutet for 2002 (Agneskog & Hallsenius 2002). Enligt Hakansson

! Definieras som det hégsta av en tillgangs nettoforsaljningsvarde och nyttjandevarde.
2 Enligt International Accounting Standards Board, &r ett undervarderat eget kapital en indikation
pa att tillgangarna kan vara for hogt varderade, vilket tyder pa ett nedskrivningsbehov.



et al. (2003) var det 40 foretag pa Stockholmshorsen som varderades under sitt
egna kapital och saledes indikerade ett nedskrivningsbehov under ar 2002. Av
dessa 40 foretag var det 14 stycken som inte gjorde nagon nedskrivning enligt
davarande regler, praxis och rekommendationer.

Handeln pa Stockholmsbdrsen foregicks av en bred uppgang under 2005.
SIX’s generalindex gick upp med 32 procent och manga av Stockholmsborsens
aktier foljde samma positiva utveckling (Nordea 2006). Trots denna uppgang, &r
det troligt att det fortfarande finns foretag vars borsvarde understiger eget kapital.
Antalet foretag vars borsvérde understiger eget kapital bér dock ha minskat jam-
fort med 2002.

Eftersom 1AS 36 tillampas for fosta gangen i arsredovisningarna for 2005 an-
ser Dan Brannstrom att risken &r stora att foretagen gor fel nér de nya redovis-
ningsstandader skall tillampas (Levander 2004). Beddmning av nedskrivningsbe-
hov inrymmer flera svarigheter for foretagen. De maste gora antaganden om det
foreligger ett nedskrivningsbehov och sedermera hur vardenedgangen skall vérde-
ras (Nyllinge & Winkvist 2001). Det skall &ven tas hénsyn till och goras bedém-
ning av en nedskrivningsindikation, om den far anses som tillrackligt stor och om
det ar av bestaende karaktar (Nyllinge & Winkvist 2001).

1.2.1 Mojligheten till atgarder for att uppna vissa onskade redovis-
ningsmaéssiga effekter

Den nuvarande lagstiftningen och rekommendationerna innehallande anvisningar
om hur nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar innebar en ”grazon”
vid tillampningen. Som tidigare namnts ar immateriella anlaggningstillgangar
svara att vardera, vilket leder till att féretagen tvingas gora subjektiva bedémning-
ar. Dessa subjektiva bedémningar éppnar dorren for att foretagen agera och valjer
redovisningsmetod med hénsyn till foretagets finansiella stéllning och egenintres-
se. Eftersom foretagets resultat paverkas negativt vid nedskrivningar, kan det vara
frestande att undvika nedskrivningar. Manga kritiker har gett uttryck for att de nya
redovisningsreglerna leder till foretag avstar fran nedskrivningar i syfte att astad-
komma ett béattre resultat. Lindeberg (2004) anser att det finns risk att vinstlyften i
foretag astadkoms utan att det nodvandigtvis beror pa att foretagen tjanar mer

pengar.



Nedskrivningar kan &ven tjana som resningsverktyg i motsvarande syfte. Istal-
let gors stora nedskrivningar tillfalligt ett ar, for att foretaget skall kunna uppvisa
ett starkare resultat aret darpd (Gandemo 1990). Foretagen skjuter da nuvarande
periods vinst till framtida perioder. Haley pastar att sadant agerande tyder pa att
foretagen valjer att sanka resultatet kraftigt ett ar, med hansyn till att minska kra-
vet pd nedskrivningar i framtiden (Scott 2003). Denna tankegang leder oss in pa
att foretag med positivt resultat skulle undvika nedskrivningar. Som alternativ
vantar de med nedskrivningar tills féretaget uppvisar ett negativt resultat.

Det finns dven incitament for att foretag undviker nedskrivningar i avsikt att
uppratthalla foretagets finansiella stallning och framja sitt egenintresse. Att und-
vika nedskrivningar kan till exempel hjalpa till att uppratthalla en 6nskad soliditet
och skuldsattningsgrad. En dalig soliditet eller skuldsattningsgrad kan fa konse-
kvenser nar foretaget onskar att oka sin upplaning och for foretagets dverlevnads-
formaga i framtid. Saledes agerar foretagen och dess foretagsledningar i avsikt att
maximera den egna nyttan och sitt egenintresse bade pa kort och pa lang sikt.

Andra faktorer till varfor foretag underlater att géra nedskrivningar kan till ex-
empel bero pa foretagets utdelning, branschtillhérighet och om de genomfor VD-
byte. Genom att undvika nedskrivningar paverkas inte foretagets nettoresultat
negativt, vilket innebdr ett storre utdelningsbart belopp. Ur en branschtillhorig-
hetssynpunkt kan det forekomma att foretag imiterar och influeras av konkurren-
ter och andra féretag inom samma bransch med avsikt att inte visa sig samre &n
andra foretag i samma bransch. Da foretag gor VD-byte kan detta medfora att
nedskrivningar gors. Detta pa grund av att den nya VD: n vill rensa ut daliga pos-
ter och for att kunna forbattra resultatet nastkommande ar.

1.2.2 Teori

Agentteorin beskriver uppdragsrelationen mellan tva parter, dar ena parten ar
uppdragsgivare (ofta dgaren) och den andra parten uppdragstagare (ofta foretags-
ledningen). Uppdragstagaren utfor arbete at uppdragsgivaren. Detta arbete vill
uppdragsgivaren kontrollera sa att uppdragstagaren inte agerar endast i eget syfte.
Parterna ingar darfor avtal for att uppdragsgivaren skall kunna kontrollera och
styra uppdragstagaren. Uppdragsgivaren kontrollerar uppdragstagarens arbete
genom aterrapporteringar i form av ars-, kvartal- och manadsrapporteringar. Kon-



trakten fungerar som incitament for uppdragstagaren att uppfylla kontraktens in-
nehall. Nar detta gors finns det mojlighet till beloning for uppdragstagaren. (Nils-
son 2002)

Positiv redovisnings teori forklarar hur foretagsledningar agerar och varfor
dessa handlar pa ett visst satt. En forutsattning for teorin ar att foretagsledningar
verkar for att uppna sa stort egenintresse som majligt, vilket kan forklara varfor
de agerar som de gor. Darfor kan foretagsledningar agera pa ett satt som gynnar
dessa personligen framfor foretagets basta (Scott 2003). PAT kan pa det sattet
forklara foretagens anvandning av atgarder i redovisningen for att uppna 6nskat
resultat, vilket kan resultera i att de underlater att gora nedskrivningar.

Ur ett vidare perspektiv kan grupper av individers beteende ocksa forklaras av
den institutionella teorin. Teorin klargor att manniskor och organisationer tar efter
ett monster som institutioner har skapat (Artsberg 2003). Individer och organisa-
tioner anpassar sig till omgivningen genom att ta efter andra, folja lagar och regler
samt félja normer (Scott 2003). Till foljd darav kan hdrmanden och likformigt
handlande forklaras av att féretag inom samma bransch inspirerar varandra. Den-
na tréghet och bekvamlighet, att félja samma mdnster som dvriga inom samma
bransch, kan anvandas for att forklara varfor foretag inom en viss bransch agerar
pa ett likvardigt satt och tillsammans undviker att géra nedskrivningar.

1.3 Problemformulering

Med dagens regelverk och rekommendationer lamnas bedémningar om vardned-
gangsprovning oppet for foretagen att sjalva faststalla vardet av en tillgang eller
en kassagenererande tillgang (Nilsson 2002). Varderingssituationen omfattas av
mer eller mindre subjektiva bedémningar som ligger i betraktarens (foretagets)
6gon. Sadana varderingar ar ofta férenliga med nagon typ av osakerhet. Detta
paverkar i sin tur objektets slutgiltiga véarde. Dar till tillkommer det att foretagens
bedémningar influeras och paverkas kontinuerligt av forandringar i dess omvarld,
vilket leder till i att framraknandet av vardet pa ett objekt alltid ar en farskvara.
(Holmstrom 2003) Genom féretagens informationsévertag gentemot intressenter-
na, har de mojlighet att tillgripa atgarder for att uppna en onskad bild av foretaget.
Det kan vara frestande for foretagen att uppfylla marknadens eller sina egna for-

vantningar med hjalp av transaktioner som far redovisningsmassiga effekter. Det
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kan finnas incitament for foretagen att bibehalla ett visst resultat eller en viss niva
pa de finansiella nyckeltalen.

Som tidigare namnts foreligger det en svarighet i identifieringen av sjalva ned-
skrivningsbehovet. Det finns dven svarigheter i hur foretagen skall bedéma vérdet
pa en vardeminskning och om vardenedgangen anses som tillrackligt stor. Varje
vardering kraver en god noggrannhet for att faststalla vardet av en tillgang. For att
faststélla ett tillforlitligt varde kravs antingen en aktiv marknad eller att priset pa
tillgangen forhandlades separat vid kopet (Rundfelt 2000).

Det finns darmed bade teoretiska och praktiska problem med nedskrivningar.
Det teoretiska problemet har sin grund i hur foretaget vill tolka och anpassa sig
efter kraven, medan det praktiska har sin utgangspunkt i foretagets svarighet att
identifiera och genomféra nedskrivningar.

Ovanstaende resonemang utmynnade i foljande fragestéllning.

1.4 Forskningsfraga

Gar det att utrona nagot samband mellan foretagens underlatelse att gora ned-
skrivningar trots indikation och undersékningens valda faktorer?

1.5 Syfte

Syftet med uppsatsen ar att identifiera de faktorer som ligger till grund for foreta-
gens underlatelse att gora nedskrivningar trots extern indikation pa nedskriv-
ningsbehov.

1.6 Malgrupp

Uppsatsen riktar sig framst till studenter, men dven till redovisningsfolk och per-
soner som ar intresserade av finansiella rapporter fran noterade foretag.
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1.7 Avgransningar

IAS 36 behandlar ndr nedskrivningar skall ske, hur nedskrivningar skall faststéllas
och vilka tillgangar som ar tillampliga. For att undvika ett allt for stort problem-
omrade avgransades studien till att endast omfatta de foretag, vilka var noterade
pa Stockholmshdrsens A- och O-lista, vars borsvarde understeg eget kapital och
som inte gjort nagon nedskrivning av immateriella anlaggningstillgangar for
2005.

1.8 Disposition

| kapitel tva beskrivs metoden samt forklaring av val av undersokningsansats.
Aven den empiriska metoden beskrivs i kapitlet tillsammans med vilken typ av
data som datamaterialet bestar av.

| kapitel tre presenteras uppsatsens bakgrund. Har framstélls IAS 36 samt de-
finitioner som &r relevanta for uppsatsen.

| kapitel fyra skildras den teoretiska referensrammen for uppsatsen, vilket in-
nebdr en beskrivning av Agentteori, Positiv redovisnings teori och Institutionell
teori.

| kapitel fem redogors det for det empiriska materialet. Kapitlet innehaller re-
sultatet fran insamlingen av primar- och sekundardata.

| kapitel sex analyseras det empiriska material som hamtats fran undersok-
ningen.

| kapitel sju fors en avslutande diskussion. Uppsatsens syfte besvaras och for-
slag till fortsatt forskning inom dmnet diskuteras.

Referenshanvisning sker i den I6pande texten och i k&llférteckningen. Syste-
met som anvands &r det sa kallade harvardsystemet. Hanvisning som séatts innan
punkt avser endast tidigare mening, nar parantes satts efter punkt avses tidigare

stycke.
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2 Metod

| detta kapitel behandlar vi metoden for uppsatsen. Kapitlet inleds med férklar-
ingar till valet av forsknings- och undersoékningsinriktning. Efterféljande beskrivs
undersokningens disposition, val av teori, studiens undersdkningsmodell och till-
vagagangssattet for inhamtning av data. Darpa skildras analysmetoden som an-
vants. Kapitlet avslutas med en diskussion kring metoden.

2.1 Uppsatsens mal

Avsikten med uppsatsen ar att identifiera de faktorer som ligger till grund for fo-
retagens underlatelse att gora nedskrivningar trots extern indikation pa nedskriv-
ningsbehov. Faktorerna som vi valt att fokusera pa i undersokningen ar foretagens
nettoresultat, soliditet, skuldsattningsgrad, VVD-byte, utdelning och branschtillh6-
righet.

2.2 Forskningsansats

Det finns tva huvudformer av metoder inom samhallsvetenskaperna, den kvalita-
tiva och den kvantitativa metoden (Andersen 1998). Den kvalitativa metoden har
ett forstaende andamal och denna metod lampar sig val till fragestallningen efter-
som uppsatsens syfte utgar fran att forsta personers eller gruppers beteende, hand-
lingar och val (Lundahl & Skarvad 1999). Gar det att utréna nagot samband mel-
lan foretagens underlatelse att gora nedskrivningar trots indikation och undersok-
ningens valda faktorer? Denna fraga behandlas i uppsatsen for att se om det gar
att finna nagon uppfattning for hur foretag agerar nar det galler underlatelse av
nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar. Darav valet av den kvalita-
tiva metoden for att forsoka identifiera de orsaker som kan ligga till grund for
foretagens underlatelse.
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2.3 Undersokningsansats

Arbetet i uppsatsen genomfordes utifran den induktiva ansatsen vilket innebér att
det &r empirin som &r forutsattningen for att skapa forstaelse om teorierna. Denna
undersokning utgick inte fran uppstéllda hypoteser, som genom hypotesprévning
testades for att se om olika teorier stdmde. Istallet anvandes valda teorier for att
strukturera och forklara det empiriska resultatet (se 2.4 Val av teori). Med ut-
gangspunkt fran detta passar fallstudier bra samman med den induktiva ansatsen
vilket vi avsag att gora i denna undersokning. (Andersen 1998)

Genom fallstudien samlade vi in en mindre mangd undersékningsobjekt som
vi sedan gjorde en ingdende undersokning pa. | uppsatsen avser det tio foretag (se
2.7.2 Slutgiltigt urval). De tio foretagen undersoktes sedan vid ett specifikt tillfal-
le, vilket i denna studie motsvarar bokslutsdagen for 2005. Data som samlades in i
undersokningen baserades pa kvalitativa och kvantitativa sekundar- och primarda-
ta. Valet av undersékningsansats innebéar saledes att ingen statistisk generalisering
genomfors, istallet gors analytiska generaliseringar utifran olika situationsspecifi-
ka monster. Genom empirin lyfter vi fram generella monster for att skapa forstael-
se i syfte att identifiera de orsaker som kan ligga till grund for foretagens underla-
telse att gora nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar trots indika-
tion.

2.4 Val av teori

Genom att koppla det empiriska resultatet till teorin, forsokte vi besvara det syfte
som stalldes upp for uppsatsen. Utgangspunkten i utvalda teorier var Agentteorin,
Positiv redovisnings teori, och Institutionell teori. Dessa teorier forsoker forklara
foretagens agerande och varfor de véljer en viss redovisningsmetod. Teorierna &r
saledes relevanta till undersokningens valda faktorer for att se vad som ligger till
grund for foretagens underlatelse att gora nedskrivningar trots indikation. Agent-
teorin och Positiv redovisnings teori valdes for att forklara de faktorer som ligger
till grund for foretagsledningens agerande, medan Institutionell teori valdes for att
identifiera om foretagens underlatelse att gora nedskrivningar var forenligt med
nagon form av inarbetat ménster eller norm fér en specifik bransch.
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Vi har &ven studerat andra Iampliga teorier. Dessa teorier har varit blandfor-
mer av tidigare ndmnda teorier. Teorierna har till exempel kunnat kopplas till att
foretagen har omvarlden i atanke nar de valjer redovisningsmetoder. Dessa teorier
har dock uteslutits eftersom dessa inte sammanfallit med de valda faktorer som
undersokts i studien.

Vi har foljaktligen koncentrerat oss till Agentteorin, Positiv redovisnings teori
och Institutionell teori som Gverensstammer bast med de antagande vi gor anga-
ende de faktorer som antas inverka pa foretagens underlatelse. Dessa tre teorier ar
dessutom de mest férekommande teorierna vad det galler forskningen kring fore-
tagens agerande vid nedskrivningar.

2.5 Undersokningsmodell

Vi har i undersékningen valt att titta pa ett antal faktorer for att se om dessa kan
forklara varfor foretagen underlater att gora nedskrivningar trots extern indikation
pa nedskrivningsbehov. Dessa faktorer presenteras nedan.

2.5.1 Nettoresultat

Anledningen till att vi har valt att titta pd foretagens nettoresultat ar pa grund av
foretagsledningens mojlighet att paverka nettoresultatet genom olika typer av
transaktioner for att uppna eftertraktade redovisningsmassiga effekter, vilka pa-
verkar nettoreslutatet positivt eller negativt. Vi tror att foretagen underlater sig att
gora nedskrivningar i syfte att uppratthalla ett positivt nettoresultat.

2.5.2 Soliditet

Vart motiv till att titta pa foretagens soliditet var for att da nedskrivningar gors,
minskar eget kapital och saledes soliditeten. Vi vill foljaktligen se om foretagen
med lag soliditet tenderar att underlater sig att gora nedskrivningar i syfte att upp-
ratthalla sin soliditet. For definition av soliditet se avsnitt (3.2.2.1 Soliditet).
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2.5.3 Skuldséttningsgrad

Om ett foretag later bli att géra nedskrivningar resulterar det i att foretagets resul-
tat forbéattras, vilket innebér att det egna kapitalet 6kar och att skuldsattningsgra-
den ar den samma eller blir lagre. Detta &r skalet till att vi i undersékningen tittar
pa foretagens skuldsattningsgrad. Vi vill se om foretagen har hog skuldsattnings-
grad och om det kan vara en forklaring till deras underlatelse att gora nedskriv-
ningar. FOr definition av skuldséttningsgrad se avsnitt (3.2.2.2 Skuldsattnings-
grad).

2.5.4 Utdelning

Anledningen till varfor foretag underlater att gora nedskrivningar kan vara i syfte
att 6ka det utdelningsbara beloppet, vilket gor det mojligt att genomfdra en storre
utdelning. Storre utdelning, mer pengar till dgaren, darfor ville vi se hur vanligt
dar ar med utdelning bland de undersokta foretagen.

2.5.5 VD-byte

VD-byte kan medfora att foretaget gor nedskrivningar. Detta pa grund av att nya
VD: ar har en tendens att rensa ut daliga poster det aret de tilltrader for att kunna
uppvisa ett battre resultat aret darpa. Da de undersokta foretagen inte har gjort
nagra nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar sa vill vi se om detta
kan bero pa att foretagen inte har gjort nagra VVD-byten.

2.5.6 Branschtillhorighet

Vi vill se om det gar att forknippa nagon sarskild bransch till féretagens underla-
telse att géra nedskrivningar.

2.6 Datainsamling

For att skapa en uppfattning om verkligheten anvandes bade kvantitativ och kvali-
tativ data. Exempel pa kvantitativ data i undersokningen &r foretagens nettoresul-
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tat, soliditet, skulds&ttningsgrad samt hur stora utdelningar som gjorts. Insamling-
en av data genomfordes med hjéalp av dokumentstudier av foretagens arsredovis-
ningar for 2004 och 2005. Insamlingen kompletterades med information fran
Stockwatch®, Privata affarer’ och Affarsvarlden®. Enligt Lundahl & Skérvad
(1999) ar dven datainsamlingen via Internet en form av dokumentstudie.

Insamlingen som skedde via dokumentstudierna avser sekundérdata (andra-
handsdata), vilket ar information som redan finns tillganglig i nagon skriftlig form
(Lundahl & Skarvad 1999). Vi anvande med fordel sekundardata for att det pas-
sade undersdkningen, samt att det var tids- och energisparande. Sekundardata an-
vandes dven i uppsatsen till forman for att skulle kunna halla oss neutrala vid da-
tainsamlingen.

Vanlig kritik mot dokumentstudier &r att kallorna till sekundérdata inte ar
opartiska utan att foretagen kan t.ex. vinkla arsredovisningar i syfte till att ge en
forskénad bild av foretaget (Lundahl & Skérvad 1999).

Forutom dokumentstudier har kortare e-post intervjuer gjorts med de foretag
som i arsredovisningen for 2005 pavisade ett borsvarde < eget kapital och som
trots detta inte gjorde nagra nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar
under 2005. Genom e-post intervjuerna fick vi in kvalitativ data i syfte att fa en
djupare forstaelse och for att fa reda pa foretagens egna orsaker till varfor de inte
gor nedskrivningar av anlaggningstillgangar trots att de uppvisar en indikation pa
nedskrivningsbehov. Denna typ av data, som vi sjalva samlade in, kallas for pri-
mardata (Andersen 1998). De framsta fordelarna med primérdata &r att den infor-
mation som samlas in &r mer anpassad till undersdkningens problem samt att in-
formationen &r aktuell vid insamlingstillfallet (Christensen et al. 2001).

2.7 Undersokningens disposition

Undersokningen &r en totalundersokning, eftersom samtliga foretag vilka var no-
terade pa Stockholmshdrsens A- och O-lista under 2005 ingick i urvalet, totalt var

det 274 foretag. Eftersom tre av foretagen inte publicerat sin arsredovisning for

® http://www.di.se/Avdelningar/SWForetag.aspx
* http://www.privataaffarer.se/aktier/info.asp?id=
> http://www.affarsvarlden.se/
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2005 vid tillfallet for var undersokning, minskade urvalet till att omfatta 271 fore-
tag.

2.7.1 Metod for framrékning av foretagens borsvarde

Stockwatch (2006) anvandes till andamal att fa fram antalet aktier i foretagen,
samt aktiekurserna pa bokslutsdagen. Med hjalp av denna information raknade vi
sedan fram det totala borsvarde for samtliga 271 foretag (antalet akti-
er*aktiekursen pa bokslutsdagen). Fran Stockwatch hamtades aven uppgifter om
storleken pa respektive foretags egna kapital. | vissa fall var det egna kapitalet
presenterat i andra valutor an SEK, vilket innebar att en valutaomrékning blev
nodvandig. De andra valutorna var EUR, GBP och USD. For att fa fram valuta-
kurserna den 30/12 2005 anvéandes Dagens industris hemsida for EUR® och USD’

samt Forex hemsida for GBP®. P4 Forex hemsida tillampades kopkursen fér GBP.

2.7.2 Slutgiltigt urval

Efter insamlandet av informationen till foretagens borsvarde, var det mojligt att
reda ut vilka foretag pa Stockholmshdrsen som vid arsbokslutet 2005 hade ett
borsvarde < eget kapital. Det visade sig att antalet uppgick till 13 foretag, dock
utelamnades ett foretag pa grund av bristfallig information om tillampning av IAS
36, nyckeltal och VD, darmed aterstod endast tolv foretag. Dessa foretag blev
darefter foremal for vidare granskning. De tolv foretagens arsredovisningar for
2004 och 2005 "laddades ner” fran respektive foretags hemsida.

Dokumentstudie genomfordes av samtliga tolv foretagens arsredovisningar for
2005, déar vi letade efter gjorda nedskrivningar av immateriella anlaggningstill-
gangar. Det visade det sig att det endast var tio av tolv foretag som trots ett bors-
varde < eget kapital inte hade gjort nagra nedskrivningar av immateriella anlagg-
ningstillgangar. Anledningen till att vi valde nedskrivningar av immateriella an-
laggningstillgangar var att det oftast ar dessa som skrivs ned och att det finns sub-
jektiva bedomningar med i bilden. Vi ville ta reda pa vilka foretagens egna orsa-

® EUR=9,39 2005-12-30
7 USD=7,94 2005-12-30
8 GBP=13,97 2005-12-30
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ker var som kunde ligga till grund for deras agerande, darfor tog vi kontakt med

dessa tio foretag.

2.7.3 Genomforandet av dokumentstudierna

Dokumentstudier gjordes av foretagens arsredovisningar for 2004 och 2005,
Stockwatch (2006) samt Privata affarer (2006). Med hjélp av dessa kéllor fick vi
fram information om foretagens nettoresultat, utdelningar, soliditet, skuldsatt-
ningsgrad, VD-byte och om nedskrivningar gjorts av immateriella anlaggnings-
tillgangar under 2004 och 2005. For att rakna ut skuldsattningsgraden dividerades
foretagets skulder med eget kapital. Foretagens arsredovisningar for 2005 anvan-
des for att fa fram storleken pa skulderna respektive eget kapital.

For att mojliggora var dokumentstudie utformades ett sarskilt frageformuldr.
Detta formular hjélpte oss att strukturera insamlingsarbetet av data och for att fa
in dem svar som behdvdes for att besvara uppsatsens syfte. Genom den hdga gra-
den av standardisering av fragorna i formularet, skapade vi forutséttning for att
genomfdrandet av undersokningen av samtliga arsredovisningarna utfordes pa ett
likvardigt satt. Darmed hade vi mojlighet att upptécka eventuella fel i insamlandet
av data. Frageformularet aterges i sin helhet i Bilaga 1.

Pa Affarsvarldens hemsida delar de upp borsforetagen branschvis. Denna in-
delning har anvants for att se vilken bransch de tio féretagen tillhdrde. Ett foretag
kan antingen tillhdra industri, konsumentvaror, hélsovard, finans, 1T, telekommu-

nikation, media & underhallning eller tjanster (Affarsvarden 2006).

2.7.4 Genomforandet av e-postintervjuerna

For att fa fram kontaktuppgifter till respektive foretag som inte gjorde nagra ned-
skrivningar av immateriella anlaggningstillgangar trots borsvarde < eget kapital,
anvandes foretagens hemsidor. Vi skickade sedan ett e-postmeddelande till var
och en av de tio foretagens “info-adress” dar vi bad mottagaren att vidarebefordra
e-postmeddelandet, innehallande fragan, till deras ekonomiavdelning. Féretagen
besvarade sedan fragan i ett returnerande e-postmeddelande. Till de foretag som
inte hade svarat inom en vecka skickades det en paminnelse till.
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Totalt valde fem foretag att besvara fragan. Tva foretag avbojde att delta pa
grund av tidsbrist och de 6vriga tre foretagen avstod helt fran att svara. Anled-
ningen till att dessa tre foretag inte svarade pd frdgan kan bero pa att e-
postmeddelandet inte vidarebefordrades korrekt till beroérd person. Bortfallet i e-
postintervjuerna paverkar dock inte undersokningen avsevart eftersom undersok-
ningens utgangspunkt varit dokumentstudierna.

Svaren fran e-postintervjuerna behandlas anonymt i uppsatsen efter foretagens

egna onskemal.

2.8 Analysmetod

Analysen innebar att vi kategoriserar den insamlade empirin for att askadliggora
generella monster av vad undersokningen kommer fram till (Andersen 1998).
Med svaren fran dokumentstudierna och e-postintervjuerna som grund, sker ana-
lysen i analyskapitlet (se Kapitel 6). Utifran analysen far vi reda pa om empirin
kan hjalpa till att forklara Agentteorin, Positiv redovisnings teori, och Institutio-
nell teori.

2.9 Metoddiskussion

Det gar alltid att ifragasatta trovardigheten vid en kvalitativ metod. Dock har en
anstrangning gjorts att forsoka att kringga trovardighetsproblemet genom att syftet
med undersokningen har tankts igenom val innan sjalva undersokningen genom-
fordes. Detta gjordes for att vi skulle fa ratt” information i undersokningen for att
kunna besvara uppsatsens syfte.

Eftersom undersokningen &r kvalitativ och det gar ut pa att tolka och forsta
personers eller gruppers beteende, agerande och val sa ar risken stor att resultatet
inte blir detsamma vid en upprepning av undersokningen. Att anvanda arsredovis-
ningar kan ocksd minska palitligheten darfor att foretagen har stor valfrihet att
valja vilken information som skall Iamnas till utomstaende. Till exempel &r det
inte alltid latt att se vilka tillgangar som ett foretag har gjort nedskrivningar av,
dock tittade vi endast pa eventuella nedskrivningar av immateriella anlaggnings-
tillgangar och dessa ar inte lika svara att hitta i arsredovisningen. For att forbattra
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undersokningens palitlighet gjordes kortare e-postintervjuer, dar samma fraga

stélldes till de tio respondenterna.
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3 Bakgrund

Detta kapitel beskriver uppsatsens bakgrund. Inledningsvis behandlas IAS 36 —
Nedskrivningar, nar de skall goras, hur de skall faststallas, vilka upplysningar
som skall lamnas och for vilka tillgangar som ar tillampliga. Avslutningsvis for-
klaras de olika definitionerna som anvands i uppsatsen.

3.1 1AS 36 - Nedskrivningar

Dagens standard om nedskrivningar 1AS 36 har ersatt den tidigare standarden som
utfardades 1998. 1AS 36 behandlar nér nedskrivningar blir aktuellt, hur nedskriv-
ningar skall beraknas och aterforas samt vilka upplysningar ett foretag skall lam-
na. Noterade foretag ar fran och med den 1 januari 2005 tvingade att uppratta sin
koncernredovisning enligt IFRS (Edlund & Kyrd 2005). En naturlig foljd av detta
ar att 1AS 36 blir tillamplig. Standarden ar anvandbar pa alla typer av tillgangar
forutom pa de tillgangar som regleras av andra IAS/IFRS standarder till exempel
varulager och finansiella tillgangar som istéllet reglers av IAS 39 Finansiella in-
strument (1AS 36 p. 2).

Enligt IAS 36 p. 8 skall en nedskrivning av en tillgang ske da det redovisade
vardet 6verstiger atervinningsvardet. Ett foretag skall vid varje balansdag granska
om det férekommer en indikation pa att en tillgdng har minskat i véarde och har
den det skall atervinningsvardet beraknas (IAS 36 p. 9). Aven om det inte finns
nagon indikation pa en vardeminskning skall ett foretag anda varje ar undersoka
om en immateriell tillgdng som har obegransad nyttjandeperiod eller en immateri-
ell tillgang som &nnu inte gar att brukas har minskat i véarde. Detta gérs genom att
foretaget jamfor det redovisade véardet med dess atervinningsvarde. Ett foretag
skall ocksa arligen undersoka om det foreligger nagot nedskrivningsbehov av
goodwill (IAS 36 p. 10).
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3.1.1 Definitioner

Da det pratas om en tillgangs eller en kassagenererande enhets atervinningsvarde
sa menas det hogsta av en tillgangs nettoforséljningsvarde och dess nyttjandevar-
de (IAS 36 p. 6).

Tre villkor maste vara uppfyllda for att det skall ga att prata om en aktiv
marknad och dem ér; att det handlas med likvérdiga objekt, det finns bade intres-
serade kdpare och saljare samt att informationen om priser &r 6ppen (1AS 36 p. 6).

Forsaljningskostnader &r kostnader som direkt kan kopplas samman med en
forséljning av en tillgang eller en kassagenererande enhet, dock raknas inte kost-
nader for finansiering och inkomstskatter in (IAS 36 p. 6).

Om det &r sa att en tillgangs eller en kassagenererande enhets redovisade varde
ar hogre an atervinningsvardet da kan det pratas om ett nedskrivningsbehov (IAS
36 p. 6).

Med nyttjandeperiod menas den tid da en tillgang vantas bli anvand for sitt
syfte av foretaget eller det antal enheter som forvantas tillverkas pa grund av till-
gangen (IAS 36 p. 6).

3.1.2 Indikationer pa nedskrivningsbehov

Det finns i IAS 36 p. 12 exempel pa bade externa och interna indikationer som ett
foretag skall beakta om det &r sa att ett nedskrivningsbehov forekommer. Exempel

pa dessa indikationer ar:

Externa indikationer

e Under perioden har tillgdngens marknadsvarde minskat vasentligt och
minskningen beror pa annat &n tillgangens alder eller normala anvéandning.

e Det har skett eller véntas intraffa betydelsefulla forandringar i teknik,
marknadsforutséttningar eller i den ekonomiska och juridiska miljon, som
har negativa effekter for foretaget eftersom féréandringarna drabbar den
marknad for vilken tillgangen ar avsedd.

e En okning av marknadsrantorna eller marknadens avkastningskrav pa in-
vesteringar under perioden, har skett pa ett sdant satt att detta kan tankas
paverka diskonteringsfaktorn som anvénds vid berakningen av tillgangens
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nyttjandevarde. Effekten av detta ar att tillgdngens atervinningsvarde
minskas.

e Det redovisade egna kapitalet dverstiger borsvardet.

Interna indikationer

e Tillgangen &r antingen foraldrad eller skadad.

e Det har skett vasentliga fordndringar under perioden eller det férvantas att
ske inom en snar framtid, vilket medfor en negativ paverkan pa tillgangen
att brukas for det &andamal som den &r tankt for. Det kan vara att tillgangen
inte langre anvands eller att foretaget har tankt sig en avveckling eller om-
strukturering av den verksamhet dar tillgangen tillhor.

e Den interna rapporteringen visar att tillgangens avkastning ar lagre, eller
kommer att bli l&gre, an vad som férmodats.

Forutom ovanstaende indikationer anges det i IAS 36 p. 13 att dven andra in-

dikationer kan vara aktuella da en tillgang har minskat i varde och atervinnings-
vardet maste beraknas. Detta kan vara olika for det enskilda foretaget och maste

darmed anpassas fran fall till fall.

3.1.3 Nettoforsaljningsvardet

IAS 36 p. 25-29 forklarar hur nettoforséljningsvérdet faststalls. Med nettoforsélj-
ningsvardet menas att en tillgangs verkliga varde minskas med forséljningskost-
nader. Den bésta definitionen av nettoforsaljningsvérdet ar priset som finns da ett
bidande avtal rader mellan kunniga och oberoende parter som bada vill att trans-
aktionen slutfors, minus kostnader som har ett direkt samband med forséljningen
av tillgangen. (IAS 36 p.25)

Ar det sd att ett bindande avtal om forsaljning inte finns, men att tillgngen gar
att omsatta pa en aktiv marknad, ar nettoforsaljningsvardet lika med marknadspri-
set minus forsaljningskostnader. 1 normala fall utgdrs marknadspriset av aktuell
kdpkurs. Om aktuell kopkurs saknas kan foretaget anvanda sig utav narmast fore-
gaende transaktion, for att faststalla nettoforsaljningsvardet, dock far det da inte
ha skett nagra vasentliga forandringar i marknadsforutsattningar mellan transak-
tionsdagen och tidpunkten da nettoforsaljningsvardet faststalls. (IAS 36 p. 26)
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Ibland &r det sa att bade ett bindande avtal for forsaljning samt en aktiv mark-
nad for tillgangen saknas. | de fall anvander man det pris som beréknas kunna
uppnas vid en forsaljning av tillgdngen mellan tva kunniga och oberoende parter
som vill att transaktionen verkstélls. Det skall &ven hadr goras avdrag for forsalj-
ningskostnader. Foretaget skall ta hénsyn till nyligen genomférda forséljningar
inom samma bransch och for liknande tillgangar vid faststallandet av detta be-
lopp. Utgangspunkt for uppskattning av nettoforsaljningsvardet ar inte att det sker
genom en tvangsmassig forsaljning, dock kan det vara sa att foretagsledningen
blir tvungen att sélja tillgdngen omedelbart. (IAS 36 p. 27)

Aven om det inte finns ndgon aktiv marknad for tillgdngen s& gar det att be-
rékna nettoforséljningsvérdet. Ibland ar det dock inte mojligt att faststalla netto-
forsaljningsvardet och da kan foretaget istallet anvanda tillgangens nyttjandevarde
som atervinningsvarde. (IAS 36 p. 20)

3.1.4 Nyttjandevéardet

Enligt 1AS 36 p. 6 s menas med nyttjandevardet nuvardet av kommande kassa-
floden en tillgang eller kassagenererande enhet forvantas medfora for foretaget.
Vid berdkning av en tillgangs nyttjandevarde gors en uppskattning av framtida in-
och utbetalningar som en tillgang orsakar i den I6pande verksamheten och vid en
forséljning samt en diskontering av framtida betalningar (IAS 36 p. 31).

Det finns tre punkter ett foretag skall beakta da nyttjandevardet beraknas, des-

sa ar:

e Da det gors en uppskattning av kommande betalningsfloden sa skall upp-
skattningen goras utifran rimliga och verifierbara antaganden som skall ge
en bild av hur foretagsledningen har bedomt de ekonomiska forhallanden
som tros rada under tillgangens aterstaende nyttjandeperiod. Sarskilt skall
externa faktorer uppméarksammas.

o Kassaflodesprognoser skall baseras pa budgetar och prognoser som kom-
mer fran foretagsledningen, dessa far dock hogst vara fem ar gamla, dock
kan langre perioder anvandas om sérskilda skl finns.

e Vid en beddémning av kommande betalningsfléden for perioder som inte
ligger inom ramen for de senaste budgetarna eller prognoserna, skall det
antas att tillvaxttakten antingen ar konstant eller avtagande, en 6kande till-
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vaxttakt far anvandas da sarskilda skal finns. Tillvaxttakten far inte vara
hogre dn den langsiktiga tillvaxttakt som galler for foretagets produkter,
den bransch eller det land/lander dér foretaget ar verksamt samt inom den
marknad inom vilken tillgangen ar amnad for. En hogre tillvéxttakt far an-
vandas om den kan motiveras.

(IAS 36 p. 33)

Om det ar sa att man inte tror att tillgdngens nyttjandevérde vésentligt verstiger
tillgangens nettoforsaljningsvarde, kan nettoforsaljningsvardet anvandas som
atervinningsvarde. Detta galler oftast for tillgangar som foretag har for forsalj-
ning. Anledningen till detta ar att nyttjandevardet for en tillgang som besitts for
forsaljning utgors av verkligt varde minus forsaljningskostnader, pa grund av att
dem kommande betalningsfloden som tillgangen kan medféra inte har ndgon stor
betydelse. (IAS 36 p. 21)

3.1.5 Diskonteringsfaktorn

Diskonteringsfaktorn skall anges fore skatt och ge en bild av aktuell marknads-
massig bedémning av pengars tidsvarde och de risker som &r forknippade med
tillgangen for vilken inga justeringar har gjorts for kommande betalningsfloden
(1AS 36 p. 55). Ar det sé att diskonteringsfaktorn &terspeglar detta, sa innebar det
att diskonteringsfaktorn ar densamma som den avkastning en investerare skulle
krdva av en investering som tros medféra betalningar vars storlek samt tids- och
riskprofil motsvarar foretagets forvantningar pa tillgangen. Vid berdkning av dis-
konteringsfaktorn anvands de avkastningskrav som kan hittas fran aktuella mark-
nadsmassiga transaktioner for likartade tillgangar eller den vagda genomsnittliga
kapitalkostnaden for noterade foretag. Foretagens tillgangar skall vara utsatta for
liknande risker och fordelar som den tillgang som ar foremal for bedémning. Dis-
konteringsfaktorn som anvands vid berakning av en tillgangs nyttjandevarde far
dock inte aterspegla de risker som beaktas nar framtida kassafloden berdknas.
(IAS 36 p. 56)
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3.1.6 Kassagenererande enheter

Med en kassagenererande enhet menas den minsta identifierbara grupp av till-
gangar som anvands kontinuerligt och darmed orsakar inbetalningar samt att des-
sa skall vara oberoende av andra tillgangar eller grupper av tillgangar (1AS 36 p.
6).

Finns det indikationer som pekar pa att en enskild tillgang har minskat i vérde
skall atervinningsvardet berdknas. Gar det inte att berakna atervinningsvardet for
den enskilda tillgangen, skall istallet en berdkning goras av atervinningsvardet for
den kassagenererande enhet som tillgangen tillhér. (IAS 36 p. 66)

Enligt 1AS 36 p. 67 sa finns det tva exempel pa nar det inte gar att faststélla
atervinningsvardet for en enskild tillgang och det &r nar nyttjandevardet inte kan
antas ligga nara nettoforsaljningsvardet samt da tillgangar inte medfor inbetal-
ningar som &r oberoende av inbetalningar fran andra tillgangar.

3.1.7 Aterforing av nedskrivning

Per varje balansdag skall ett foretag se om det finns nagra indikationer som tyder
pa att en tidigare nedskrivning av en tillgang, dock inte goodwill, inte langre &r
befogad. Existerar sadana indikationer skall tillgangens atervinningsvarde berak-
nas. (IAS 36 p. 110)

Precis som det finns i IAS 36 p. 12 exempel pa externa och interna indikatio-
ner da en nedskrivning bor goras finns det i IAS 36 p. 111 exempel pa indikatio-
ner da en nedskrivning inte langre ar motiverad. Indikationerna i p.111 &r likvar-
diga med dem som finns i p.12 (1AS 36 p. 112).

Om det har skett en forandring i dem antaganden som lag till grund for be-
stamningen av atervinningsvardet vid nedskrivningen av en tillgang, da skall den-
na nedskrivning aterforas. Detta géller dock inte goodwill. Det ar tillgangens re-
dovisade varde som skall laggas till atervinningsvardet och detta innebar en ater-
foring av en nedskrivning. (IAS 36 p. 114)

Awven en aterforing av en nedskrivning paverkar resultatet precis som en ned-
skrivning gor (IAS 36 p. 119).
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3.1.8 Upplysningar

Enligt 1AS 36 p. 126 skall ett foretag lamna upplysningar for varje tillgangsslag
och det foretaget skall upplysa om ar:

e det belopp som kan hanforas till de nedskrivningar som gjorts och som &r
redovisade i resultatrdkningen under perioden samt vilka poster i resultat-
rakningen som paverkats,

e det belopp som kan hanforas till aterforingar av nedskrivningar som gjorts
och som &r redovisade i resultatrdkningen under perioden samt vilka pos-
ter i resultatrakningen som paverkats,

e det belopp som kan hanforas till de nedskrivningar av omvarderade till-
gangar som &r redovisade direkt mot eget kapital under perioden, samt

e det belopp som kan hanforas till aterféringar av nedskrivningar for omvar-
derade tillgangar som &r redovisade direkt mot eget kapital under perioden

Med tillgangsslag menas grupper av tillgangar som ar av liknande slag och som
foretaget i sin verksamhet anvander pa ett likartat satt (IAS 36 p. 127).

Ett foretag maste lamna ett antal upplysningar da en nedskrivning &r vésentlig
och den har redovisats eller aterforts under perioden nar det galler en enskild till-
gang, inbegripet goodwill, eller en kassagenererande enhet. Foretaget skall upply-
sa om de handelser och omstandigheter som inneburit att en nedskrivning eller
aterforing har gjorts samt hur stort beloppet ar. For enskilda tillgangar skall fore-
taget informera om tillgangsslaget. For en kassagenererande enhet skall foretaget
lamna information om; sjélva enheten (vad det ar for typ av enhet), hur stort be-
loppet ar for nedskrivningen som redovisats eller aterforts for varje tillgangsslag,
for att faststalla den kassagenererande enheten maste forst en gruppering av till-
gangarna goéras och om det ar sa att denna gruppering andrats jamfort med nar
atervinningsvardet for enheten senast faststalldes da skall en beskrivning goras av
hur foretaget gor indelningen nu samt hur de gjorde tidigare och skalen till varfor
en andring gjorts, om tillgdngens (enhetens) atervinningsvérde bestar av dess net-
toforsaljningsvarde eller nyttjandevarde, om det &r nettoforsaljningsvardet som
utgor atervinningsvardet skall foretaget forklara hur de har gjort for att fa fram
nettoforsaljningsvardet och om det &r nyttjandevardet som utgor atervinningsvar-
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det skall foretaget ge information om vilken diskonteringsfaktor som anvénts vid
berakningen av nyttjandevardet. (1AS 36 p. 130)

Foretaget behdver inte men det uppmuntras att lamna information om de anta-
ganden som gjorts vid berakning av atervinningsvardet under perioden (IAS 36 p.
132).

3.2 Definitioner

3.2.1 Tillgangar

For att en resurs skall ses som en tillgadng maste tre kriterier vara uppfyllda; re-
sursen forvantas innebara ekonomiska fordelar for foretaget i framtiden, resursen
skall kontrolleras av foretaget samt resursen skall ha uppkommit som en féljd av
intraffade handelser™. Det ar inte tillrackligt att samtliga tre kriterier ar infriade
for att en tillgang skall raknas med i redovisningen. Det kravs dessutom att en
tillgang forst tas upp i balansrakningen da dess framtida ekonomiska fordelar som
kan hanforas till tillgangen kommer att tillféras foretaget samt att det gar att mata
tillgangens anskaffningskostnad eller varde pa ett forsvarligt satt. (Smith 2000)

En tillgdng kan antingen vara en anlaggnings- eller en omséttningstillgang
(Smith 2000). Enligt ARL 4 kap. 1 § riknas en tillgdng som anlaggningstillging
om den ar menad att ’stadigvarande brukas eller innehas i verksamheten’”. Ovri-
ga tillgangar raknas som omsattningstillgangar. | enlighet med I1AS 1 p. 57 klassi-
ficeras en tillgang som omsattningstillgang nar nagot av foljande kriterier &r upp-
fyllt:

e den forvantas bli sald under, eller ar avsedd for forséljning eller forbruk-

ning under, foretagets normala verksamhetscykel,

e den innehas framst for handelsandamal,

e den forvantas bli realiserad inom tolv manader efter balansdagen, eller

e den utgors av likvida medel savida den inte omfattas av restriktioner vad

galler att brytas eller anvandas for att reglera en skuld minst tolv manader
efter balansdagen.
De tillgangar som inte uppfyller nagot av ovanstaende kriterium skall raknas som
anlaggningstillgangar enligt IAS 1 p. 57.
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Vidare delar man in anlaggningstillgangar i materiella, finansiella och immate-
riella anlaggningstillgangar. Materiella anlaggningstillgangar kan t.ex. vara mark,
byggnader, maskiner och transportfordon. Med finansiella anlaggningstillgangar
menar man tillgangar som har forvarvats for en langsiktig investering, t.ex. aktier
och andra vardepapper. Patent, varumarken och goodwill &r alla exempel pa im-
materiella anlaggningstillgangar. (Smith 2000)

Goodwill uppstar da ett foretag koper ett annat foretag till ett pris som &r hogre
an vad de Gvertagna tillgangarna ar varda. Exempel pa goodwill ar vérdet pa en
upparbetad marknad och foretagets kundstock (Edenhammar & Thorell 2005).
Patent innebar att ett foretag eller person enligt lag har ensamratt till att fa ta del
av affarsmassig nytta av en sérskild uppfinning. Dock &r patent tidsbegransad och
ges endast da all information om hur uppfinningen fungerar ar kand for allménhe-
ten (PRV 2006a). Varumérken som dar valkénda for allmanheten kan innebéra en
stor ekonomisk nytta for &garen. Ett varumérke kan antingen vara ett ord, en logo-
typ eller ett sarskilt koncept som ar exklusivt (PRV 2006b).

3.2.2 Finansiella matt

Exempel pa finansiella matt &r bland annat soliditet och skuldséattningsgrad. Dessa
matt visar i vilken grad foretaget ar finansierat av 1an och detta &r av betydelse for
att se dess formaga att undvika betalningsproblem vid konjunkturférsamringar
eller vid nedgang av forsaljning. Rantor och amorteringar pa lan maste alltid beta-
las oberoende av foretagets resultat. Dock behdver féretaget endast lamna utdel-
ning om det finns mojlighet till det. (Edenhammar & Thorell 2005)

3.2.2.1 Soliditet

Soliditet raknas ut for att ta reda pa hur mycket av foretagets totala tillgangar
(=balansomslutningen) som é&r finansierade med eget kapital, saledes hur formo-
get foretaget ar (Edenhammar & Thorell 2005). Soliditet anger hur stabilt foreta-
get ar eller dess formaga att motsta forluster och Gverleva langsiktigt (Hogia
2004). De vanligaste variablerna som anvands da soliditet raknas fram &r eget
kapital/totalt kapital och oftast med justerade siffror. Da justerade siffror anvands
rekommenderas en soliditet pa 40 % (Hallgren 2003). Vi utgar fran att de solidi-
tetsmatt som presenterades pa Stockwatch ar resultat av justerade siffror. Anled-
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ningen till att vi har valt att titta pa foretagens soliditet ar for att da nedskrivningar

gors sa minskar eget kapital och saledes soliditeten.

3.2.2.2 Skuldséattningsgrad

Skuldsattningsgraden askadliggor forhallandet mellan foretagets skulder och det
totala kapitalet (Edenhammar & Thorell 2005). Skalet till att vi tittar pa foretagens
skuldsattningsgrad beror pa att om foretaget later bli att gora nedskrivningar leder
det till att foretagets resultat forbattras. Detta medfor att det egna kapitalet okar

och att skuldsattningsgraden ar den samma eller blir lagre.

3.2.3 Substansvarde

Vid en vérdering av investmentbolag anvands ofta substansvérde. Ett foretags
substansvarde rdknas fram genom att man tar foretagets bokforda egna kapital och
lagger till skillnaden mellan tillgangarnas bokforda varde och deras marknadsvar-
de. Oftast ar det sa att marknadsvardet ar hogre an det bokforda vardet. Skalet till
att man inte anvander foretagets bokforda egna kapital for investmentbolag beror
pa att tillgangarna pa balansrakningen inte alltid aterges som tillgangarnas mark-
nadsvarde. (Edenhammar & Thorell 2005) Motivet till att vi definierar substans-
varde ar pa grund av att foretagen namnde substansvérde i deras svar fran e-

postintervjuerna.
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4 Teoretisk referensram

Detta kapitel utgér uppsatsens teoretiska referensram. | kapitlet presenteras och
diskuteras ett antal teorier. Dessa teoriomraden har valts utifran uppsatsens pro-
blemomrade och baseras delvis pa tidigare studier inom omradet. Langre fram i
uppsatsens anvands sedan kapitlet som ett "verktyg" for analysen.

4.1 Agentteorin

Jensen och Meckling lade under mitten av 1970-talet grunden till Agentteorin.
Teorin beskriver en uppdragsrelation mellan tva parter, dar fokuseringen ligger pa
den ofullstandiga informationen som rader mellan dessa parter. Nar en sadan situ-
ation uppstar, kallas det for informationsasymmetri. En uppdragsrelation upp-
kommer da den ena parten (uppdragstagaren) agerar pa uppdrag av den andra par-
ten (uppdragsgivaren). Uppdragstagaren utgors da av den sakallade agenten och
uppdragsgivaren av principalen. (Nilsson 2002)

Ur ett agentteoretiskt perspektiv, spelar foretagsledningen en huvudroll genom
att agerar utifrén ett egenintresse och i egensyfte. Agare och investerare (upp-
dragsgivarna) har en mindre framtradande roll eftersom foretagsledningen har ett
infromationsGvertag gentemot foretagsledningen (uppdragstagaren). Agaren kra-
ver da aterrapportering i form av ars-, kvartal- eller manadsrapportering.

For att agaren skall kunna skydda sina intressen och for att paverka foretags-
ledningen agerande, sa sluts det kontrakt/avtal mellan parterna. Watts och Zim-
merman (1986) anser det nddvandigt med dessa typer av begransningar for att
foretagsledningen inte skall kunna alltfér sjalvstandigt inverkar pa val i redovis-
ningen. Kontrakten fungerar aven som incitament for foretagsledningen att agera i
agarens intressen. Dessa utformas sa att foretagsledningen har mojligheten att
erhalla nagon form av beléning nar kraven i kontrakten uppfyllts. Kam (1990)
menar att om en foretagsledning har tva valmojligheter, valjer de det alternativ
som gynnar dem sjalva men samtidigt inte férandrar andras situation.
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Agaren kan styra foretagsledningen pa tva satt, antingen genom beteendestyr-
ning eller genom resultatstyrning (Hatch 1997). Med beteendestyrning menas
overvakning, kontroll och olika typer av observationer for att granska om led-
ningen agerar utifran gallande kontrakt/avtal som finns mellan parterna och utférs
till exempel av revisorer. Till skillnad fran beteendestyrning sa baseras resultat-
styrningen pa incitamentprogram som &r kopplade till olika redovisningsmassiga
och méatbara mal. Avsikten med dessa tva styrningsmetoder &r dock den samma,
att fa foretagsledning att agera for att uppna agarens intressen och mal.

Det har riktats kritik mot agent teorin da ett nyttomaximerande skulle betyda
att méanniskan inte skulle ta hansyn till varken sociala eller polistiska aspekter.
(Scott 2003). Det har aven riktats kritik mot agent och principal-forhallandet, ef-
tersom att det inte tas sa stor hansyn till dess omgivning utan istallet bygger pa en
alltor isolerad milj6. (Fama 1980)

Vi vill pasta att manga foretagsledningar idag har aktier i det egna foretaget
och darmed vill de férsdka att utnyttja sin position genom att valja redovisnings-
metoder i syfte att uppvisa ett positivt nettoresultat vilket medfor utdelning. Vi
gor antagandet att de inte gér nedskrivningar med anledning av att de vill géra

utdelningar.

4.2 Positiv redovisnings teori

Agentteorin kan inte ensamt forklara foretagsledningars agerande. Enligt Schroe-
der (1991) finns det fler faktorer i foretagens interna och externa miljoé som inver-
kar pa ledningens agerande.

Watts och Zimmerman utvecklade pa 1970-talet en redovisningsteori som fick
namnet Positiv redovisnings teori (PAT). Denna teori uppkom eftersom Watts och
Zimmerman menade att yrkesman inte tog fullstandig hénsyn till politik och eko-
nomi nér det utformades redovisningslésningar, samt att dessa yrkesman och dven
nagra forskare som sysslade med normativa teorier inte foreholl sig neutrala. De
tva forskarna ville istallet utforma en deskriptiv teori (Artsberg 2003). PAT tar
som utgangspunkt att foretagens struktur ar uppbyggt pa det effektivaste sattet i
avsikt att pa basta mojliga satt 6verleva. Vissa foretag organiserar sig pa ett mer
decentraliserat satt an andra foretag. Nagra foretag valjer att skéta sysslorna inom

foretaget, medan andra foretag kontrakterar ut samma sysslor. (Scott 2003)
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Enligt Scott (2003) baseras PAT pa kontrakt/forbindelser som féretag ingar, i
synnerhet forbindelser géallande kompensation och skuld. Dessa typer av forbin-
delser uppfors ofta med premisser fran finansiella nyckeltal. Foretagsledningar
har da majlighet att vélja den redovisningsmetod som maximerar foretagets in-
tresse, eller sitt egenintresse, med hénsyn tagen till forbindelsernas utférande.
PAT forsoker da forutsaga vilken redovisningsmetod som foretagsledningar véljer
att anvanda for att astadkomma detta. Exempel pa vasentliga kontrakt inrymmer
kontrakt som ar med anstéllda, leverantérer och langivare. Vid upprattande av
sadana kontrakt uppstar olika typer av, sa kallade kontraktskostnader. Kontrakts-
kostnaderna uppstar med anknytning till kontraktsférhandlingen, kontrollen av
uppforandet av kontrakten, utrymmet fér omférhandlingar av redan existerande
kontrakt, samt forvantade kostnader vid konkurs och andra finansiella variabler.
Banker och andra utlaningsinstitut kan begéara att en viss sékerhet finns genom att
foretagen uppvisar en bestamd niva pa sérskilda finansiella matt, daribland skuld-
séattningsgrad. (Scott 2003)

PAT resonerar ocksa kring att foretagsledningen i ett foretag valjer redovis-
ningsmetod utifran forsok att uppratthalla en effektiv dgarstyrning. Effektiv agar-
styrning ar beroende av en kontinuerlig minskning av kapitalkostnader samt kon-
traktskostnader. Kapitalkostnader kan minskas genom att valja redovisningsmeto-
der som ger fullstandig information a marknaden och darmed minskas investe-
rarnas bekymmer om foretagens informationsdvertag (Adverse Selection). Inte
desto mindre kan metoder som fullstandigt informerar marknaden minska sam-
banden mellan foretagens och foretagsledningens prestationer. Darmed 6kar kost-
naderna for kontrollen av den asymmetriska informationen (Moral Hazard). For
att fa de totala kostnader att minska, kravs en kompromiss mellan dessa kapital-
kostnader och kontrollkostnader. (Scott 2003)

Opportunistiskt beteende mojliggors genom att foretagsledningen ges valfrihet
pa ett flexibelt satt vélja redovisningsmetod. Med det opportunistiska beteendet
menar PAT att foretagsledningen ar rationell och véljer redovisningsmetod i egen-
intresse om det finns moéjlighet. Emellertid menar PAT att foretagsledningen inte
endast agerar for foretagets basta utan agerandet maste dven gynna deras egenin-
tresse. (Scott 2003)

Watts och Zimmerman (1986) fokuserar huvudsakligen pa tre faktorer som an-
tas paverka foretagens val av redovisningsmetod. Dessa foljs av att foretagsled-
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ningen véljer redovisningsmetod som bast foljer egenintresset, vilket nddvandigt-
vis inte betyder att det foljer foretagets intresse.

Den forsta faktorn ar bonus. Foretagsledningen vill precis som alla andra fa
storsta mojliga beloningar for sina prestationer. Om deras beldning, till viss del,
baseras pa bonusrelaterade nettoresultat da har foretagsledningen formaga att 6ka
deras nuvarande bonus genom att redovisa ett sa hogt nettoresultat som majligt.
Ett satt att gora detta pa ar genom att vélja redovisningsmetoder som medfor en
6kning av redovisat nettoresultat. Detta medfor dock lagre framtida nettoresultat
och bonus. (Scott 2003) Watts och Zimmerman (1986) refererar till Healy’s
(1985) rapport nar de talar om det sakallade "stalbadet”. Med det menas att nar ett
foretag gar med forlust, 6kar foretagsledningen forlusten genom att inkludera alla
framtida eventuella forluster, sa att dessa kan skrivas ned och pa sa satt uppvisa
ett positivt nettoresultat i framtiden. Saledes flyttas nedskrivningarna till inneva-
rande ar da foretagsledningen likval inte skulle fa nagon extra bonus. (Watts &
Zimmermann 1986) Vi gor antagandet att foretag med positivt nettoresultat valjer
att inte gora nagra nedskrivningar. Antagandet ar likt den diskussion som Scott for
om PAT vad det géller foretagslednings opportunistiska beteende. Foretagsled-
ningen valjer den redovisningsmetod som foljer deras egenintresse. Foljaktligen
gors inga nedskrivningar nar foretaget uppvisar ett positivt nettoresultat eftersom
nedskrivningar paverkar resultatet negativt och foreteelsen kan da inverka pa till
exempel bonus. Sittande VD gor inga nedskrivningar eftersom denne vill upprétt-
halla resultatet och darmed sin egen bonus.

Den andra faktorn ar skuldsattningsgraden. De flesta avtalen rérande lan inne-
héller Gverenskommelser som lantagaren maste tillmotesga under avtalsperioden
(Scott 2003). Avtalen kan till exempel innehalla klausuler om att foretaget (langi-
varen) skall ha tillracklig tackning for rantekostnaderna och kunna bibehalla en
viss niva pa bade skuldsattningsgraden och rorelsekapitalet. Om ett sadant laneav-
tal Overtrads kan det innebéra att langivaren tar till sanktioner mot foretaget, till
exempel att foretaget inte tillats fler 1an i framtiden (Scott 2003). Da en foretags-
ledning ar nara att Overtrada foretagets ingangna avtal ar sannolikheten stor att
foretagsledningen anvander sig av redovisningsmetoder som 6kar innevarande ars
nettoresultat (Watts & Zimmerman 1986). Ett battre nettoresultat paverkar skuld-
séttningsgraden positivt (se avsnitt 3.2.2.2 Skuldsattningsgrad). Nésta antagande
gors gallande soliditet och skuldsattningsgrad. Vi antar att foretag med Iag solidi-
tet eller hog skuldsattningsgrad undviker att gora nedskrivningar, da de inte vill
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riskera deras finansiella stallning. Foretagen riskerar saledes forsamrad kreditvar-
dighet och att leverantorer inte vill leverera sina varor darfor de ar radda att inte fa
betalt.

Watts & Zimmermans tredje och sista faktor beror foretagens storlek. De antar
att storre foretag ar mer kansliga for det politiska klimatet och har relativt storre
mojligheter att overfora formogenheter for att méta de politiska kostnaderna an
sma foretag. Det vanligaste sattet att verfora foretagets tillgangar ar genom skat-
tesystemet, darmed &r inkomstskatt en typ av politisk kostnad. Trots att storre
foretag betalar mer i skatt och darmed har en hdg politisk kostnad far de stora
foretagen anda andra fordelar sasom lénsamma statliga kontrakt, import restrik-
tioner etc. Aven om deras politiska kostnader &r higa, Gvervags dessa anda av
fordelarna. (Watts & Zimmerman 1986)

4.3 Institutionell teori

Det ar inte alltid enbart individuella krafter som paverkar foretagsledningens age-
rande, utan &ven institutionella krafter. | litteraturen talas det om institutionalise-
ring och den institutionella teorin. Enligt Hatch (1997) ar det istéllet externa fak-
torer som har ett starkt inflytande och forklarar hur organisationer agerar. Om
organisationer endast paverkas av aktdrer inom den egna organisationen talas det
om inomorganisatorisk paverkan och om organisationen istallet paverkas av om-
givningen sa benamns det som utomorganisatorisk paverkan.

Foretag, foreningar och grupper av individer ar exempel pa olika former av
organisationer. Dessa organisationer paverkas av olika institutionella “spelregler”
som kéannetecknas av regler och manskligt beteende. Lundequist (1998) delar in
organisationerna som spelar i ett spel, samtidigt som institutionerna motsvaras av
spelreglerna. | teorin delas dessa institutioner upp i formella respektive informella
institutioner. De formella institutionerna karakteriseras av regelverk, férordningar
och avtal som bor efterlevas, medan de informella institutionerna préglas av
oskrivna regler, sedvanjor, normer och invanda beteenden. ”Spelreglerna” betyder
en minskad osdkerhet mellan aktorerna. Nar aktorerna agerar pa ett likvardigt,
enhetligt och likformigt satt uppstar sakallade institutionella isomorfier. Isomorfi-
erna gor det lattare att forutsaga aktorers agerande. (DiMaggio & Powell 1991)
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En allt for stark institutionalisering kan dock innebéara en del svarigheter for
den enskilde individen. Enligt flera teoretiker &r individen rationell och agerar for
att maximera sitt egenintresse (se 4.2 Positiv redovisnings teori). Vid en 6kad
institutionaliserad omvarld, minskar samtidigt individens potential att fatta ratio-
nella beslut. Overfor man detta resonemang pa foretagsledningar som styr i ett
foretag, kan det innebdra att den enskilda individen inte fullt ut har méjlighet att
genomfora sina 6nskade beslut. (DiMaggio & Powell 1991)

En kraftigt institutionaliserad organisation tenderar &ven att vaggas in i ett in-
rutat beteende som kan bli svart att bryta, eftersom manga foretag av tradition har
en inbyggd forsiktighet.

Scott (2003) delar in institutionaliseringen i tre olika isomorfier den regleran-
de, den normativa och den kognitiva.

Den reglerande isomorfien f6ljs av de lagar, regler samt sanktioner som sam-
héllet staller upp for att paverka foretagens handlande. Exempel pa sadana be-
stammelser & ABL, ARL och IFRS/IAS. Alla foretag utsatts darigenom av pa-
verkningar fran dess omvarld. Dessa paverkningar skapar en ram dar samhallet
accepterar ett visst handlande av foretagen. Ramen hjalper da till att forstd hur
foretag agerar och bor agera.

Lagar och regler ar oftast konkreta som bor foljas, men mindre konkreta vér-
deringar och normer ar aven viktiga i teorin, vilket omndmns i den normativa
isomorfien. Institutioner har en 6nskan om hur aktorer bor agera och da skapas
varderingar som vagledning. Normerna finns mer for att forklara hur nagot skall
genomforas. | en grupp sa bildas det alltid normer som forklarar hur aktérerna
forvéantar att andra skall agera och nar de har aktionerna accepteras av aktérerna
sa bildar de normer.

Den sista pelaren av de tre pelarna ar den kulturkognitiva, som forklarar hur
foretagsledningens osakerhet leder till ett visst agerande. | manga situationer kan
det vara svart att veta vilka val som skall goras och da ar det latt att titta pa hur
andra organisationer agerar. Imitation, att foretag tar efter varandra, ar ett vanligt
satt att fatta beslut.

Foretagens branschtillndrighet undersoks for att forklara institutionell teori,
och for att se om det forelag nagot samband med foretagens underlatelse att gora
nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar och branschtillhérighet. Vi
gor antagandet att en viss bransch agerar pa ett visst satt eftersom detta beteende
ar sedvana for branschen.
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5 Empiri

| detta kapitel redogdrs for vilka svar som framkommit av datainsamlingen genom
dokumentstudier och e-postintervjuer. Svaren presenteras i den ordning som vi
genomfdrde undersokningen och som de ar uppstéllda i Bilaga 1.

5.1 Presentation av svaren fran undersokningen

Undersokningen genomférdes som en totalundersokning av de foretag som var
noterade pa Stockholmsbdrsens A- och O-lista under hela 2005. Totalt blev 274
foretag foremal for djupare granskning. Initialt fick vi ett bortfall med tre foretag
vars arsredovisningar inte hade offentliggjorts vid tidpunkten for datainsamlingen.

Av dessa 271 foretag uppvisade 13 foretag ett lagre borsvarde an eget kapital.
Dock bortfoll ytterliggare ett foretag pa grund av bristfallig information. De ater-
stdende tolv foretagen granskades vidare.

Nedan presenteras svaren fran undersokningen mer ingaende.

5.2 Svar pa bakgrundsfragor

5.2.1 Uppvisande av borsvarde < eget kapital

Foretag Bérsvarde / EK Foretag Boérsvarde / EK
Active Capital 0,8 Kinnevik 0,84
Boras Wafveri 0,60 Lundbergs 0,99
Bure Equity 0,78 Rottneros 0,86
Havsfrun 0,74 Traction 0,87
IndustriVérden 0,87 Transatlantic 0,93
Investor 0,80 Oresund 0,98

Av de foretag som ingick i undersékningen var det tolv (12 av 271) foretag som
uppvisade ett nedskrivningsbehov, enligt borsvérde < eget kapital. Intervallet for
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borsvarde/eget kapital var mellan 0,60 till 0,99. Majoriteten (9 av 12 foretag) av

dessa hade ett bérsvérde/eget kapital som 6versteg 0,80.

5.2.2 Foretagens tillampning av IAS 36

Foretag Tillampar 1AS 36 Foretag Tillampar 1AS 36
Active Capital Ja Kinnevik Ja

Boras Wafveri Ja Lundbergs Ja

Bure Equity Ja Rottneros Ja

Havsfrun Ja Traction Ja

IndustriVérden Ja Transatlantic Ja

Investor Ja Oresund Vet gj

Bland de foretag vars borsvérde < eget kapital, tillampade tre foretag uttryckligen
IAS 36. Detta namnde de i deras arsredovisningar pa varierande stallen, mestadels
i "Not 1 - Redovisningsprinciper”. Totalt var det atta foretag som tog upp ned-
skrivningar av olika anlaggningstillgangar i ”"Not 1 — Redovisningsprinciper” och
dar forklarade de nér ett nedskrivningsbehov foreligger men anvéande inte uttryck-
et IAS 36. Det var endast ett foretag som inte uttryckligen skrev nagot i sin arsre-
dovisning om ndr det foreligger ett nedskrivningsbehov och foljaktligen inget om
IAS 36.

5.2.3 Nedskrivning eller inte nedskrivning

Foretag Nedskrivningar Foéretag Nedskrivningar
Active Capital Ja* Kinnevik Nej
Boras Wafveri Nej Lundbergs Nej
Bure Equity Ja*x* Rottneros Nej
Havsfrun Nej Traction Nej
IndustriVérden Nej Transatlantic Nej
Investor Nej Oresund Nej

* Active Capital gor nedskrivningar av patent och produktrattigheter.
** Bure gor nedskrivning av goodwill.
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Av de tolv undersokta foretagen, var det tio foretag som inte hade gjort nagra ned-
skrivningar enligt I1AS 36. De 6vriga tva foretagen hade gjort nedskrivningar av
immateriella anlaggningstillgangar sasom goodwill, patent och produktrattigheter.

Av de foretag som inte gjorde nagra nedskrivningar hade dessa ett intervall pa
borsvarde/eget kapital mellan 0,60 till 0,99. Majoriteten (8 av 10 foretag) av dessa
hade ett borsvarde/eget kapital som éversteg 0,80.

Efterfoljande avsnitt som presenterar svaren fran undersékningen berdr endast
de foretag som indikerade borsvarde < eget kapital och som inte gjorde nagra ned-
skrivningar enligt IAS 36 under 2005.

5.3 Undersokningens valda faktorer

5.3.1 FOrekomsten av positivt och negativt resultat

Arets nettoresultat (MSEK)

Foretag 2004 2005 Diff %-forandring
Boras Wafveri 16 63 47 394 %
Havsfrun -20 58 78 780 %
IndustriVarden 1557 14 202 12 645 912 %
Investor 8745 43 858 35113 502 %
Kinnevik 713 4097 3384 547 %
Lundbergs 1010 3897 2887 386 %
Rottneros -81 - 63 18 78 %
Traction 83 310 227 373 %
Transatlantic 58 314 256 541 %
Oresund 536 2135 1599 398 %

9 av 10 foretag uppvisade ett positivt nettoresultat for 2005. Fér 2004 var motsva-
rande 8 av 10 foretag. Samtliga foretag visar dock upp en forbéattring av nettore-
sultatet for 2005 jamfort med 2004. Foretagens resultatforbattring fanns i interval-
let 78 % till 912 %. En stor del dessa foretag 6kade sitt nettoresultat med 6ver 300
%.
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5.3.2 FOretagens soliditet

Spridningen av foretagens soliditet var stor, merparten av foretagen hade dock en
soliditet som oversteg Hallgrens (2003) rekommendation pa 40 %. | Ovrigt var
skillnaderna sma i forandringarna av soliditeten mellan aren. 60 % av foretagen
Okade sin soliditet i genomsnitt med 14,5 % -enheter och 40 % minskade sin soli-
ditet med 7,4 % -enheter.

5.3.3 Foretagens skuldsattningsgrad

Omfattningen av foretagens skuldséttningsgrad varierade kraftigt mellan foreta-
gen. Den lag i intervallet 9,5 % till 165,5 %. 70 % av foretagen uppvisade en lagre
skuldsattningsgrad 2005 jamfort med 2004, medan 6vriga 30 % hade Okat sin
skuldsattningsgrad mellan aren. Minskningen lag mellan 8,6 % -enheter och 163,2
% -enheter.

5.3.4 FoOrekomsten av utdelning

Foretagens utdelningar var av olika storlekar. 10 % av foretagen gjorde ingen ut-
delning for 2005, 6vriga 90 % gjorde ordinarie utdelningar. Endast ett foretag
gjorde en extrautdelning. Fem av foretagen gjorde en storre utdelning for 2005 &n
vad de gjorde for 2004. Endast ett foretag minskade storleken pa sin utdelning

jamfort med aret innan.

5.3.5 VD-byte

Det var endast ett foretag som hade foretagit ett VD-byte under 2005.

5.3.6 Forekomsten av branschtillhérighet

Finansbolagen (70 %) var Overrepresenterade bland foretagen som underlétt sig
att gora nedskrivningar. Ovriga 30 % representerades av tvé industriféretag samt
ett foretag for konsumentvaror. Enligt Affarsvarldens branschindex (se 2.7.3 sista
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st. ) finns det ytterliggare sex branscher och inga av dessa branscher forekom

bland de foretag som underlétt sig att gora nedskrivningar.

5.3.7 Orsaker till underlatelse av nedskrivningar

Vid e-postintervjuerna har foretagen uppgivet foljande anledningar till deras un-

derlatelse av nedskrivning:

Anvinde inte borsvarde < eget kapital som en indikation pa nedskriv-
ningsbehov.

Fa inventarier i foretaget.

Hade fa immateriella anlaggningstillgangar.

Tillampade 1AS 39 pa vardepapperna i enlighet med 1AS 36 p. 5.

Anvande egna interna prognoser for att se om det forelag nedskrivnings-
behov. Deras interna prognos visade inte pa nagot nedskrivningsbehov for
2005.

e Foretaget hade en sa kallad “substansrabatt”.

5.4
rer

Har sammanfattas de tio féretagens svar géllande ar 2005.

Svarsoversikt over undersdkningens valda fakto-

Foretag Nettoresultat ~ Soliditet skyldsattningsgrad Utdelning VD-byte tiﬁ;%rﬁ;net
Borés Wafveri 63 MSEK 37,7% 165,5 % 0 SEK Nej  Konsumentvaror
Havsfrun 58 MSEK 91,3% 9,5% 15 SEK Nej Finans
IndustriVarden 14 202 MSEK 89,0 % 12,3 % 7 SEK Nej Finans
Investor 43858 MSEK 82,6 % 21,0 % 3,5 SEK Ja Finans
Kinnevik 4097 MSEK 70,1 % 42,6 % 1,6 SEK Nej Finans
Lundbergs 3897 MSEK 56,9 % 75,8 % 7,75 SEK Nej Finans
Rottneros -63MSEK  58,1% 71,4 % 0,1 SEK Nej Industri
Traction 310MSEK  87,7% 14,0 % 2,8 SEK Nej Finans
Transatlantic 314 MSEK  395% 153,0 % 1+1 SEK Nej Industri
Oresund 2135 MSEK 912 % 9,6 % 4,25 SEK Nej Finans
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6 Analys

| detta kapitel gors en analys av det empiriska resultat som presenterats i forega-
ende kapitel. Utifran analysen harleds det empiriska resultatet mot Agentteorin,
Positiv redovisnings teori och Institutionell teori.

6.1 Tolkning av undersdkningens svar

Svaren fran empirikapitlet (se Kapitel 5) analyseras och denna analys skall hjélpa
till att besvara uppsatsens fragestéllning; Gar det att utréna nagot samband mellan
foretagens underlatelse att gora nedskrivningar trots indikation och undersokning-
ens valda faktorer? Vi forsoker darmed att se om det gar att finna nagot monster i

den empiri som samlats in.

6.1.1 FOretagen visade en svag indikation

Undersdkningen visade pa att det endast var tolv foretag av 271 som visade bors-
vérde < eget kapital. Dock var det inga av foretagen som visade en tydlig indika-
tion. Majoriteten av foretagen hade trots allt ett bérsvéarde/eget kapital som 6ver-
steg 0,80. Anledningen till att s& fa foretag uppvisade borsvarde < eget kapital ar
troligen borsens starka uppgang och aktiernas vardedkning under 2005.

6.1.2 Positivt nettoresultat vs. negativt nettoresultat

Som det gar att utlasa av det empiriska resultatet kan vi pavisa ett samband mellan
foretagens positiva nettoresultat och deras underlatelse att géra nedskrivningar av
immateriella anlaggningstillgangar. Detta pa grund av att det endast var ett foretag
som uppvisade ett negativt nettoresultat och som inte gjorde nedskrivningar av
immateriella anlaggningstillgangar. Ett troligt motiv till detta kan vara att fore-
tagsledningar vill 6ka arets nettoresultat, for att med detta agerande tidigarelagga
framtida bonus. Detta ligger i linje med Watts och Zimmermans (1986) resone-
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mang om att foretagsledningar agerar framst i syfte att frimja sitt egenintresse,
alltsa PAT.

6.1.3 Soliditetens betydelse

Precis som Agneskog och Hallsenius (2002) gjorde vi antagande om att foreta-
gens laga soliditet ar ett mojligt motiv till foretagens underlatelse att géra ned-
skrivningar av immateriella anlaggningstillgangar. Detta till foljd av att foretagens
resultat minskar vid nedskrivningar, vilket i sin tur paverkar det egna kapitalet
negativt. Effekten blir att foretagens soliditet forsamras. Foretag med lag soliditet
undviker majligen att gora nedskrivningar for att inte forsamra sin formaga att
dverleva konjunkturnedgangar. Lag soliditet medfor ocksa att foretagens mojlig-
heter till 6kad upplaning minskar eftersom banker inte vill lana ut pengar till fore-
tag som riskerar konkurs. Foretag med sdmre soliditet riskerar daven en kortare
kredittid till sina leverantorer.

Undersokningens empiriska resultat visar dock att vart antagande inte stammer
med flertalet av de undersokta foretagen da det endast var tva foretag som hade
lag soliditet och inte gjorde nedskrivningar. Darmed finner vi inte detta som ett
mojligt motiv till att foretagsledningar forsoker paverka detta finansiella matt ge-
nom att inte géra nedskrivningar, for att i storsta mojliga man gynna sitt egenin-
tresse. Darmed kan vi inte forklara foretagsledningars agerande med hjalp av soli-
ditet och darfor inte heller forklara PAT.

6.1.4 Skuldsattningsgradens betydelse

Eftersom foretag alltid maste betala rantor och amorteringar pa sina lan, gjordes
ett antagande om att foretag med hog skuldsattningsgrad underlater att gora ned-
skrivningar for att pa sa satt fa ett battre resultat och saledes minska skuldsatt-
ningsgraden. Skuldebrev kan innehalla klausuler som innebar att foretagen maste
halla sig inom forutbestamda ramar for att bevara en viss niva pa skuldsattnings-
graden och eget kapital. Om foretagen ligger ndra gransen for att bryta mot klau-
sulerna i avtalet, menar Watts och Zimmerman (1986) att foretagsledningar ar
bendgen att vélja redovisningsmetod som tidigarelagger framtida vinster till nuva-
rande period. Det gors for att undvika 6vertradelser av ingangna avtal. Dessutom
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forsoker foretagsledningen att agera for att foretaget inte skall komma pa obe-
stand.

Det empiriska resultatet visar enstaka foretag med hdg skuldsattningsgrad.
Detta kan vara ett troligt motiv varfor dessa foretag underlater att gora nedskriv-
ningar av immateriella anlaggningstillgangar. En forklaring till att de évriga fore-
tagen underlater att gora nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar
kan vara att de vill bibehalla, fa en lagre skuldsattningsgrad eller undvika att
komma pa obestand. Vi finner dock inte sambandet starkt mellan underlatelse att
gora nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar och en viss niva av
skuldsattningsgrad, da spridningen av skuldsattningsgraden var stor mellan fore-
tagen. Darmed kan vi inte forklara skulsattningsgraden med teorin om PAT.

6.1.5 Betydelse av utdelning

Tillskillnad mot att foretagen alltid ar tvingade att betala rantor och amorteringar
pa lan sa kan de sjalv bestamma om de vill gora en utdelning ett ar och hur stort
belopp som skall delas ut. Vi gjorde antagandet att féretag som gor utdelningar
ocksa underlater sig att gora nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgang-
ar. | de undersokta foretagen finner vi endast i halften av fallen att utdelningen
Okade i jamforelse. Genom att foretagsledningen tidigareldgger framtida vinster
och pa sa satt 6kar arets utdelning. Det &r alltsa majligt att foretagsledningen age-
rar utifran ett egenintresse att gynna sig sjélva, vilket ligger i linje med Agentteo-
rin.

6.1.6 Betydelse av VD-byte

VD-byte kan resultera i att foretaget gor nedskrivningar. Detta for att nya VD: ar
har en tendens att rensa ut daliga poster det aret de tilltrader for att kunna uppvisa
ett battre resultat aret darpa.

| de undersokta foretagen var det endast ett foretag som bytt VD samt underla-
tit att géra nedskrivningar. Saledes kan vi anta att sittande VD: ar inte tenderar att
gora nedskrivningar eftersom de inte vill férsdmra det nuvarande resultatet. Ut-
ifran detta kan det spekuleras i att sittande VD agerar utifran att maximera foreta-
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gets vinst och saledes sitt egenintresse. Detta medfor ocksa att vi inte kan forklara
betydelsen av VD-byte med teorin om PAT.

6.1.7 Betydelse av branschtillhorighet

Finansbolagen ar dominerande bland de foretag som underlater att gora nedskriv-
ningar av immateriella anlaggningstillgangar trots borsvarde < eget kapital. Fi-
nansbolagens egen forklaring till detta &r att de ar investmentbolag och att dessa
har en substansrabatt ndr deras borsvdarde < substansvérde/eget kapital. Vilket
enligt dem forklarar varfor de inte behdver gora nedskrivningar. Ddrav har foreta-
gens branschtillhdrighet betydelse vad det galler finansbolag. Detta kan forklara
paverkan av den institutionella kraften och framst den reglerande isomorfien dar
foretaget imiterar och influeras av varandra inom samma bransch. Darmed kan
betydelsen av branschtillhérighet, sarskilt finansbranschen, hjalpa till att forklara
och bekréfta den institutionella teorin.

6.1.8 FOretagens egna uttalade motiv

Eftersom finansbolag dominerade bland dem som underlat sig att gora nedskriv-
ningar trots ett borsvarde < eget kapital ar det ocksa deras motiv och orsaker som
ar mest forekommande. E-post intervjuerna gav oss svar pa att den vanligaste f6-
rekommande orsaken var att foretaget inte anvande var undersokta indikator for
att se om det forelag nagot nedskrivningsbehov. Istallet anvande de egna interna
prognoser for att pavisa nedskrivningsbehov, vilket det inte gjorde enligt foreta-
gen. Aven om det var sé att dessa prognoser indikerade p& nedskrivningsbehov s&
var det inte alltid det gjordes nedskrivningar, istallet fick da foretaget nagot som
kallades “substansrabatt”. Darmed kan vi konstatera att finansbolagen agerar pa
ett likvardigt satt vad galler underlatelse att goéra nedskrivningar trots indikation

vilket ligger i linje med institutionell teori.
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7 Slutsats

| detta kapitel sammanfattas uppsatsen kort och det dras egna slutsatser i enlighet
med uppsatsens syfte. Slutligen presenteras forslag till fortsatt forskning.

7.1 Avslutande diskussion

Gar det att utrona nagot samband mellan foretagens underlatelse att gora ned-
skrivningar trots indikation och undersokningens valda faktorer? Denna frage-
stallning utmynnade i uppsatsens syfte att identifiera vilka orsaker som ligger till
grund for foretagens underlatelse att gora nedskrivningar trots extern indikation
pa nedskrivningsbehov.

De faktorer som vi trodde skulle paverka foretagens underlatelse att gora ned-
skrivningar av immateriella anlaggningstillgangar var foretagets nettoresultat,
soliditet, skuldsattningsgrad, férekomsten av utdelning, VD-byte samt bransch-
tillhdrighet.

Vi finner att merparten av de foretag som indikerade pa nedskrivningsbehov
samt inte gor nedskrivningar dven har ett positivt nettoresultat. Vi tolkar detta som
om féretagens tillampning av 1AS 36 kan ha underlattat for foretagen att tidigare-
lagga framtida perioders vinster till arets period och pa sa vis 6ka arets nettoresul-
tat.

Genom var analys av foretagens soliditet har vi inte kunnat pavisa att en lag
soliditet ar en forklaringsfaktor till varfor foretag inte gor nedskrivningar trots
indikation. Vi kan darfor inte styrka PAT pa grund av att det endast var tva fore-
tag av tio som inte gjorde nedskrivningar och hade lag soliditet.

Av var studie framkom det endast i enstaka fall att hog skuldsattningsgrad har
samband med foretagens underlatelse att gora nedskrivningar trots indikation. Pa
grund av att fallen var fa till antal kan vi inte dra nagon slutsats om att sambandet
ar starkt och att detta skulle vara en bidragande faktor till underlatelse.

Vi kan heller inte framhalla att foretagens utdelningar kan framhéavas som en
stark forklaringsfaktor till att foretagen inte gor nedskrivningar, eftersom storle-
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ken pa utdelningarna varierar kraftigt mellan foretagen och att det inte har fore-
kommit nagon namndvard 6kning i utdelningsstorleken, vilket gor det svart for
0ss att utrona nagot maonster. Darfor har varat att forsok med att forklara Agentte-
orin inte lyckats.

Vi finner inte nagot samband mellan att gora VD-byte och foretagens underla-
telse att gora nedskrivningar trots indikation. Daremot gjordes vi uppmarksamma
pa att majoriteten av foretagen inte foretog VD-byte.

Vi patréffar ett samband mellan finansholagens branschtillh6righet och deras
underlatelse av nedskrivningar trots ett borsvarde < eget kapital. Detta pa grund
av att finansbolagen enligt egen utsago inte tillampar vald indikation for att se om
det foreligger ett nedskrivningsbehov och darmed gor de heller inga nedskriv-
ningar.

Foretagen sjalv anger inte som orsak att deras underlatelse av nedskrivningar
kan bero pa att det vill pavisa battre nettoresultat, soliditet, skuldsattningsgrad,
VD-byte eller att det har att géra med deras utdelningar. Vi antar att detta beror pa
att foretagen sjalv inte vill kdnnas vid dessa orsaker. Detta forfarande kan tyda pa
att de inte vill ange att de agerar utifran eget intresse och saledes inte i linje med
PAT. Istallet tyder deras svar pa fragan att de agerar homogent med 6vriga foretag
inom samma bransch, framst finansbolagen, vilket stdimmer bast Gverens med
institutionell teori.

Efter genomférandet av denna underdkning har vi funnit motiv for att foreta-
gen underlater sig att gora nedrivningar trots borsvarde < eget kapital. Sambanden
finner vi mellan underlatelse och foretagens positiva nettoresultat, inget VD-byte
och branschtillhérighet. Vi vill dock endast ange positivt nettoresultat och
branschtillhdrighet som forklaringsfaktorer till PAT och institutionell teori. Det
tydligaste sambandet foreligger branschspecifikt for finansbolag.

En annan slutsats som vi har gjort &r att indikatorn bérsvarde < eget kapital
bor anvandas med viss aktsamhet. En tillfallig nedgang pa borsen behover inte
betyda att borsen ar 6vervarderad. Detsamma galler om borsen hade gatt upp, vil-
ket skulle kunna medféra att indikatorn inte langre indikerar pa borsvarde < eget
kapital trots att det foreligger nedskrivningsbehov enligt andra indikationer. Fore-
tagen bor darfor beakta vilken information som investerarna saknar da investerar-
nas kunskap om foretaget paverkar deras investerings vilja som i sin tur kan av-
speglas pa aktiekursen.
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7.2 Forslag till fortsatt forskning

Under uppsatsarbetets gang har en idé om fortsatt forskning inom amnet ned-
skrivningar dykt upp. Det vore intressant att om nagra ar da foretagen har tillam-
pat IFRS och séledes IAS 36 ett tag att titta narmre pa vilka sanktioner foretagen
drabbas av om de inte tillampar IAS 36 och hur manga svenska noterade foretag
som drabbats av sanktioner. Det skulle dven vara intressant att undersoka om
andra faktorer an dem vi har undersokt kan ligga till grund for féretagens underla-

telse att géra nedskrivningar.
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Bilaga 1

Underskningsfragor

w

© 00 N o o1 b

11

Vilka foretag indikerar pa ett nedskrivningsbehov enligt borsvarde < eget ka-
pital?

Tillampar foretagen 1AS 36?

Har dessa foretag gjort nedskrivningar respektive inte nedskrivningar av im-
materiella anlaggningstillgangar?

Uppvisar foretagen positivt eller negativt nettoresultat?

Vilken &r foretagens soliditet?

Vilken ar foretagens skuldsattningsgrad?

Gjorde foretagen nagon utdelning?

Har foretagen gjort VD-byten?

Ar utebliven nedskrivning branschspecifikt?

Gjordes det nagra nedskrivningar av immateriella anlaggningstillgangar
2004?

Vilka orsaker anger foretagen till varfor de inte gor nedskrivningar?

53



Bilaga 2

Svar pafragal, 2 & 3

Foretag som indikerar
nedskrivningsbehov Borsvarde / EK  Nedskrivningar Tillampar 1AS 36

Active Capital 0,89 Ja* Ja
Boras Wafveri 0,60 Nej Ja
Bure Equity 0,78 Ja** Ja
Havsfrun 0,74 Nej Ja
IndustriVarden 0,87 Nej Ja
Investor 0,80 Nej Ja
Kinnevik 0,84 Nej Ja
Lundbergs 0,99 Nej Ja
Rottneros 0,86 Nej Ja
Traction 0,87 Nej Ja
Transatlantic 0,93 Nej Ja
Oresund 0,98 Nej Vet gj

* Active Capital gor nedskrivningar av patent och produktréttigheter.

** Bure gor nedskrivning av goodwill.
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Bilaga 3

Svar pa fraga 4

Arets nettoresultat (MSEK)

Foretag 2004 2005 Diff %-férandring
Boras Wafveri 16 63 47 394 %
Havsfrun -20 58 78 780 %
IndustriVarden 1 557 14 202 12 645 912 %
Investor 8 745 43 858 35113 502 %
Kinnevik 713 4097 3384 547 %
Lundbergs 1010 3897 2 887 386 %
Rottneros -81 - 63 18 78 %
Traction 83 310 227 373 %
Transatlantic 58 314 256 541 %
Oresund 536 2135 1599 398 %
Svar pa fraga 5

Soliditet (%)
Foretag 2004 2005 Diff
Boras Wafveri 23,9 37,7 13,8
Havsfrun 98,8 91,3 -7,5
IndustriVérden 69,7 89,0 19,3
Investor 73,4 82,6 9,2
Kinnevik 49,7 70,1 20,4
Lundbergs 66,3 56,9 -94
Rottneros 65,9 58,1 -7,8
Traction 78,8 87,7 8,9
Transatlantic 24,0 39,5 15,5
Oresund 95,9 91,2 - 4,7
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Bilaga 4

Svar pa fraga 6

Skuldsattningsgrad (%)

Foretag 2004 2005 Diff
Boras Wafveri 318,3 165,5 -152,8
Havsfrun 1,2 9,5 8,3
IndustriVérden 20,9 12,3 -8,6
Investor 36,1 21,0 -151
Kinnevik 73,0 42,6 - 30,4
Lundbergs 76,2 75,8 -04
Rottneros 53,5 71,4 17,9
Traction 26,9 14,0 -12,9
Transatlantic 316,2 153,0 - 163,2
Oresund 4,2 9,6 5,4

Svar pa fraga 7

Ordinarie utdelning (SEK)

Extra utdelning (SEK)

Foretag 2004 2005 2004 2005
Boras Wafveri 0 0 - -
Havsfrun 15 15 - -
IndustriVérden 6 7 - -
Investor 2,25 3,5 - -
Kinnevik 0,25 1,6 - -
Lundbergs 7 7,75 - -
Rottneros 0,2 0,1 - -
Traction 2,8 2,8 - -
Transatlantic - 1 - 1
Oresund 3,75 4,25 - -
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Bilaga 5

Svar pa fraga 8 & 9
FOretag Branschtillhérighet VD-byte
Boras Wafveri Konsumentvaror Nej
Havsfrun Finans Nej
IndustriVarden Finans Nej
Investor Finans Ja
Kinnevik Finans Nej
Lundbergs Finans Nej
Rottneros Industri Nej
Traction Finans Nej
Transatlantic Indusri Nej
Oresund Finans Nej
Svar pa fraga 10
Gjort Inte gjort
Foretag nedskrivning nedskrivning
Boras Wafveri
Havsfrun

IndustriVérden
Investor
Kinnevik
Lundbergs
Rottneros
Traction
Transatlantic
Oresund
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Bilaga 6

Svar pa fraga 11

e Anvande inte borsvarde < eget kapital som en indikation pa nedskriv-
ningsbehov.

e Fainventarier i foretaget.

e Hade fa immateriella anlaggningstillgangar.

e Tillampade IAS 39 pa vardepapperna i enlighet med 1AS 36 p. 5.

e Anvande egna interna prognoser for att se om det foreldg nedskrivnings-
behov. Deras interna prognos visade inte pa nagot nedskrivningsbehov for
2005.

e Foretaget hade en sa kallad ”substansrabatt”.
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