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1. Vardering av finansiella instrument

En global marknad foréndrar spelets regler och riskhantering blir en alltmer be-
tydande och viktig faktor inom affardlivet. En innehdllsrik bakgrund kréavs for att for-
st& hur var omgivning blivit som den &r. | detta kapitel forsoker vi enkelt presentera
vart arbete genom att klarlagga vart syfte och lyfta fram problemet inom amnet.

1.1 Inledning

Vi lever i en foranderlig vérld. Detta & kannbart pA manga omraden inte minst inom
det ekonomiska, dar de flesta marknaderna & avreglerade eller pa vég att bli det. Med
den alt snabbare takten stélls ocksa helt nya krav pa de finansiella marknaderna och
de instrument som utvecklats genom aren.

Med utvecklingen inom finansiella instrument utforskas grénserna i foréndringen av
redovisningen. Utvidgningen av finansiella instrument under de senaste tva de-
cennierna har stéllt ytterligare krav pa redovisningen. Trots oron pa makroniva an-
gdende den Okande risken med finansiella instrument har normbildarna fortsatt att
trycka pa betydelsen av informationen till de enskilda investerarna och kreditgivarna.
Detta leder till att synliga funktionella forklaringar accepteras for utvecklingen av
finansiella instrumenten. Vid introduktionen av nya instrument har normbildarna och
andra fokuserat pa att placera dem inom det existerande ramverket for redovisningen.
For att forsta synliga granser till redovisningsférandringar behover relationen mellan
den oberoende normbildaren Financial Accounting Sandards Board (FASB), den
reglerande myndigheten Security and Exchange Commission (SEC) och den existe-
rande redovisningspraxisen klargoras och utforskas. Det institutionella tdnkandet om-
fattar det inlérda beteendet av kénda praxis som anses vara verklig och ska darfor ge
en rattvisande bild av foretaget, genom de finansiella rapporterna. Foréndringarna ar
en nodvandig och pagdende process under standig forvandling for att upprétthalla den
réttvisande bilden. Regelverket ger synlighet men begransar samtidigt bredden pa vad
som syns och detta &r ett hinder mot nyténkandet. Den inlérda praxisen 18ggs direkt
till de tidigare principerna trots att mal, syfte och karaktarsdrag & ofdrandrade och
anses som savklara. Detta leder till att endast vissa fragor tas upp medan andraigno-
reras. (Y oung 1996)

Ett internationellt team kallat Joint Working Group (JWG) fick till uppgift att publi-
cera ett forslag till forandringar i hur foretag far offentliggora och véardera sina finan-
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siella instrument. Malséttningen var att upprétta ett passande forsag till ett ramverk
med regler for erkdnnande av och vérdering till verkligt vérde for finansiella till-
gangar och skulder. Alla finansiella instrument skulle vérderas till verkligt varde i
foretagens balansrékning. Faktiska forandringar som uppkom vid vérderingen skulle
offentliggéras under den period de uppstod. Aven med den nya sikringsredo-
visningen skulle den ovanstdende vérderingen av finansiella instrument inte for-
andras. Kritiken mot fordaget var att manga inte trodde att vardering till verkligt
varde skulle bli relevant for finansiella instrument som behdlls till l6sen-
dagen/forfalodagen. Samtidigt finns en oro dver att kunna méta instrumenten och ge
ett tillforlitligt verkligt varde da det inte finns en 6ppen och likvid marknad. (Hague
2002)

Vérdering av finansidla instrument & ett aktuellt och stort redovisningsproblem.
Detta grundar sig pa att vardet pa de finansiella instrumenten fluktuerar Gver tiden.
Faktorer som ligger bakom forandringarna ar bland annat rantenivaer, valutakurser,
aktiekurser, ravarukurser eller andra forandringar i marknadsvarden. | Sverige far
finansiella instrument vérderas till verkligt vérde for att ge en mer réttvisande bild i
foretagets finansiella rapporter. Denna process & i en inledningsfas for narvarande
och tillampas for forsta gangen i arets bokslut. Problemet ligger dai hur dessa forand-
ringar skall hanteras vid véarderingen av tillgangen. De vérderingsmetoder som har
diskuteratsi teorin ar: anskaffningsvarde, marknadsvérde, eller verkligt varde. (FASB
1991) | Sverige utgors det verkliga vardet av marknadsvéardet som justeras upp med
transaktionskostnaderna. For de finansiella instrumenten & de vanligaste trans-
aktionskostnaderna: registreringsavgifter, skatter och omséttningskostnader. (Redo-
visningsradets rekommendation, RR 27 p 78, bilaga 2)

Inom svensk redovisning har vérdering av tillgangar skett utifran de i arsredo-
visningslagen stadgade principerna, det vill siga en vardering baserad pa forsiktighet.
Aven USA har oftai praktiken anvant det historiska anskaffningsvardet, trots att man
i teorin har foresprakat verkligt véarde. (FASB) USA har varit féregangare i ett ny-
ténkande om olika kapita placeringar och har gett ut en rekommendation om finansi-
ellainstrument, FAS 105 Disclosure of Information about Financial Instruments with
Off-Balance-Sheet Risk and Financial Instruments with Concentration of Credit
Risks, 1990 Denna foresprakar pa att marknadsvardering for ala typer av finansiella
instrument anvands. Utvecklingen gar mot en konvergens mellan de olika norm-
bildande organisationerna FASB, International Accounting Standards Board (IASB)
och Redovisningsradet (RR), med foreslag till att alla finansiella instrument som &
tillgangar ska vérderas till verkligt varde oavsett om de ar kortfristiga eller 1ang-
fristiga. (The Norwak Agreement 2002)
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1.2 Problemdiskussion

Det anses generellt att en vardering till marknadsvarde ger ett mer sakligt och objek-
tivt varde, jdmfort med ett diskonterat varde av framtida kassafl 6den. Marknadsvérdet
anses ge en bra approximation av det diskonterade véardet av framtida kassafloden, da
marknaden satter sitt pris med utgangspunkt ifran en sadan bedomning. (FAS 107
p.40) Detta varde stéller dock till en del problem eftersom det & omgjligt att upp-
skatta hur framtiden kommer att se ut och svarigheten ligger narmast i att verifiera
denna véardering. (Paton och Littleton 1960) Déarfor anses det ofta vara mer praktiskt
att anvanda marknadsvérdet istdllet. Aven véardering till historiskt anskaffningsvérde
har accepterats, mycket beroende pa fortlevnadsprincipen. Motsattningarna i denna
princip & en del av kritiken mot att anvanda en marknadsvérdering, da denna kan
uppfattas som ett forséljningspris och darmed bli ett uttryck for ett likvidationsvarde
pa tillgdngen. En invandning mot detta synsitt ar ifrgasittandet av relevansen for
fortlevnadsargumentet, da foretagets livslangd Over tiden oftast & obestamd. Redo-
visningsnormerna hanterar grundldggande praxis och den generella ansatsen for att
presentera redovisningsfakta, medan principerna ska fanga 6gonblicksbilden vid var-
deringstillféllet. (Paton och Littleton 1960)

Enligt Young skapar normerna och principerna en form av institutionellt ténkande
genom att det utvecklas legitima grupper. | omgivningens institutionella ram ger
andamalet och dverensstammandet en legitimitet mellan olika anvandare. Detta sker
genom att i de faststéllda normerna finns det en praxis att anvéanda i beslutsprocessen.
| sin tur skapar detta en spanning mellan incitamentet att 10sa ett svart problem och
att anvanda den fardiga praxisen, for att underlétta for anvandaren. Institutioner stan-
dardiserar och generaliserar var inramning av speciella problem samt begréansar for-
stéelsen i det begreppsmassiga inom vissa fragor, det vill siga att det skapar osynliga
delar. Dessa grazoner uppkommer genom klassificeringen i olika kategorier eller
klasser, runt dessa laggs grandinjer som antingen inkluderar eller exkluderar pro-
blemen inom sin kontext. Att redovisningen representerar foretagets verksamhet pa
ett trovardigt sétt stodjs delvis och forstarks genom det institutionella dtagandet samt
genom olikaregleringar pa marknaden. (Y oung 1996)

Det ses med oro pa att granserna forsvinner for en del regleringsprocesser. Inom
marknaden for de finansiella instrumenten, har riskerna som associeras till dem, i allt
hogre grad boérjat utmana det befintliga ramverket. Sokandet efter ny praxis har borjat
med en avsikt att bli mer synlig i redovisningen. De finansiella instrumenten sags
vara skapade av marknadens krafter for att fylla ut existerande gap mellan olika
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marknader. Med sammansatta instrument som bestar av kombinationer mellan varde-
papper i eget kapital och skulder suddas linjerna ut. | motsats till att se de finansiella
instrumenten som en utmaning till det existerande ramverket sdgs utmaningen i att
placera de finansiella instrumenten inom ramverket, alt for att behalla de existerande
anspréken om trovéardighet. Svarigheterna att ge riktlinjer for de individuella instru-
menten medférde att FASB 1986 6vergav denna ansats. | stéllet klassificeras instru-
menten som en helhet for att ge generella riktlinjer med ett syfte pa relevansen.
(Young 1996) Ryan daremot anser att alla forandringar skall vara synliga &ven om
det innebér att varje kontrakt vérderas for sig. (Ryan et d 2002) Normbildarna fére-
slog att gbra instrumenten mer synliga och transparenta for att trovardigt representera
effekterna pa foretagets finansiella position. Manga nya finansiella instrument har
skapats och kommer att skapas som ett svar pa svangningar pa marknaden, avregle-
ringar, forandringar i skattelagar och andra makroekonomiska effekter. Genom en
dppen redovisning har fragor om de finansiella instrumenten rests och sarskilt géller
det derivatinstrumenten, som har varit foremdl for en dkad granskning angaende de
risker som instrumenten skapar. Det kan tolkas som om de kanske skapar mer risker
an de garderar sig mot. (Y oung 1996)

FASB:s ramverk har avsikten att ge ett verktyg for |6sningen genom att begreppen i
normer och principer kanns igen. Normerna ar lagstadgade och far inte frangas. Ram-
verket béde styrker och bekréftar betydelsen och relevansen for de finansiella rap-
porterna. Detta sker genom ett krav pa att informationen skall vara anvandbar for
mottagarna. God redovisningssed uppvisar karaktarsdragen réttvisa, relevans, tillfor-
litlighet och verifierbarhet. Att anvanda och forlita sig till forestaliningsramen be-
gransar sokandet efter andamasenliga [Gsningar i fragor formade som redovisnings-
problem.

Néagon omfattande forskning om varderingen av de finansiella instrumenten har inte
forekommit, utan den mest utredda fragan har handlat om hur de skall redovisas i
foretagens arsredovisningar. | artiklar om olika sétt att angripa problemet, har bland
annat ljiri och Jaedicke beskrivit redovisningen som ett métsystem som & hemsokt av
att det finns alternativa métmetoder. Vidare betonas syftet med redovisningen, det vill
séga anvandbarheten for informationen. Denna skall vara aktuell, tillforlitlig, tr&ff-
saker, sann och verklig, relevant och materiell for att vara nyttig. Anvandbarheten far
adrig ga fore tillforlitligheten eller sakligheten. Dessa begrepp utgor kéarnan i varde-
ringsproblematiken och & ofta en avvagning mellan aternativen, sa lange som av-
vikelserna kan minskas. (ljiri och Jaedicke 1966)

10
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Relevansen och tillforlitligheten betonas &ven av Poon dar historiska och verkliga
varden diskuteras. Det mest relevanta véardet & det verkliga, da det historiska endast
reflekterar tidigare villkor och att forandringarnai vardet endast redliseras vid en for-
sdjning av tillgangen. Tillforlitligheten & kvaliteten pa informationen som ska vara
skaligt och rimligt fri frén avvikelser, samt att trovardigt representera vad som avses.
D& kraven pa oppenhet i redovisningen blir allt storre kommer &ven véarderings-
problematiken att stélla hdgre krav pa informationen. Har kravs att det verkliga var-
det kompletteras med vilka metoder som anvands for att bestémma vérdet, alla signi-
fikanta antaganden som anvéands, kénslighetsanalyser, riskexponering samt de associ-
ationer som anvands vid uppskattningen av det verkliga véardet. (Wing W Poon 2004)

1.3 Problemspecificering

| den Gvergangsperiod som vi nu befinner oss i saknas det heltackande rekommen-
dationer. Inom de olika delomrédena finns det aktuella vagledningar exempelvis den
internationella redovisningsnormen IAS 39. En anpassning i var svenska arsredo-
visningslag har tillkommit genom paragraferna 4:14 a-d 8§ 8. (bilaga 1) Tidigare var
det endast tilldtet att vardera till det historiska anskaffningsvardet, numera & det
til 22 dtet att varderatill verkligt varde och vart intresse &r att spegla denna férandring.
Vi kommer att undersoka hur forandringen uppfattas av de redovisningsansvariga pa
foretagen och hur de hanterar dettai praktiken.

1.4 Syfte

Uppsatsens syfte blir att belysa vergangen fran att vardera till historiskt varde till att
varderatill marknadsvérde for borsnoterade industriforetag och banker.

1.5 Forskningsfraga

Hur vérderar foretagen de finansiella instrumenten? Hur paverkar de nya forand-
ringarnai ARL foretagens vardering i praktiken?

11
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2. Metod

Efter en introduktion av arbetet dar vi har presenterat vad vi ska skriva om och aven
fatt en kort tillbakablick i hur utvecklingen har haft sin gang fortsatter vi har med den
metodologiska ansatsen. For att kunna besvara forskningsfragan behover vi redo-
gora for arbetets upplagg och déarifran fa en bra struktur sa att |asaren battre ska
kunna folja med i arbetet. Val av metoder och tillvagagangssitt klarlaggs i detta ka-
pitel.

2.1 Inledning

Ett problemomrade inom redovisningen & svarigheterna som uppkommer vid var-
dering av tillgangar. Da det nu tillkommit nya varderingsprinciper for finansiellain-
strument i ARL & &ter varderingsfrégan ett aktuellt &mne. Med det nu férandrade
synséttet pa véardering, blir det intressant och se hur férandringen har paverkat fore-
tagen och till viss del omvéarlden samt ta reda pa hur de finansiella instrumenten nu
vérderas. Da vi bestamt oss for detta &mne och borjat 1&sa in oss pa de artiklar som
finns forstér vi att det ar ett valdigt omdiskuterat omréde, inte bara i Sverige utan
aven internationellt. Det vi kommer att borja med att forklara och utveckla i metod-
kapitlet blir de val av metod och vetenskaplig ansats som vi kommer att gora. Detta
foljs av ett avsnitt om hur vi kommer att ga tillvaga for att samlain information till
uppsatsen, vilket baseras pa bocker, artiklar och tidskrifter. For att forsta hur vi valt ut
vara foretag och respondenter kommer &ven denna arbetsprocess att beskrivas. Av-
slutningsvis i metodkapitlet blir det en kritisk granskning av de kdllor som vi an-
vander oss av under uppsatsens gang.

2.2 Val av metod och vetenskaplig ansats

Oavsett val av metod &r det svart att uppna en objektiv beskrivning av verkligheten.
Svérigheten ligger i att bade respondent och intervjuare skall forhdlla sig neutralt, det
vill sdga minska risken for personliga influenser vid insamlandet av primérdata. D&
vér undersdkning & baserad pa nytillkomna paragrafer i Arsredovisningslagen finns
det sma majligheter till en teoretisk ansats, utan den insamlade forskningsdata maste
hamtas fran empirin. For att komplettera och forsta empirin kommer vi att soka for-

12
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klaringar i bocker, vetenskapliga artiklar och tidskrifter. Vi kommer att anvanda oss
av en induktiv metod da vart syfte ar att beskriva praktiska forandringar och darmed
hamtar vi information fran var empiriska undersokning. For att tolka den data som
samlas in blir valet att anvanda en kvalitativ ansats. For att uppna den kvalitativa an-
satsen forvantar vi oss att intervjuerna kommer att ge oss en bild av hur teorin
til?2Aampas i praktiken. Den kvalitativa ansatsen ger en mer 6ppen och nyanserad bild
av bade individen och den omgivning den hamtas ur. | denna process maste ett visst
métt av forsiktighet iakttagas mot att bli alt for paverkad av verklighetsbilden.
Undersokarnas objektivitet &r viktig for att uppna en korrekt tolkning av insamlad
data. (Jacobsen 2002)

2.3 Insamling av information

Vér uppsats och fragestallning bygger i grund och botten pa de nytillkomna paragra-
fernai ARL 4:14 a-d 8§ (bilaga 1) och handlar om hur de finansiella instrumenten
ska véarderas. D& de olika principerna och véarderingsmétten ligger till grund for
vardering behdvs en vidare forklaring for att forstd hur de finansiella instrumenten
vérderas. Frén FAR:s samlingsvolym kommer vi att hamta information om ARL och
RR 27. (bilaga 2) Efter en grundlig genomgang av paragraferna och végledningarna
kommer vi att fortsitta vart uppsatsarbete genom att soka efter de bocker, artiklar och
tidskrifter som vi blivit rekommenderade genom var handledare Gunnar Wahlstrom.
Under uppsatsens gang kommer vi |6pande att studera IAS 39 da alltfler foretag re-
dovisar enligt detta regelverk. Vardering har lange varit ett aktuellt omrade, da ut-
vecklingen & en standigt pagaende process. Foresprakarna och argumenten & manga,
darfor géller det i ett inledningsskede att vélja ut det materiadet som & relevant med
tanke pa uppsatsens syfte och fragestallning. Syftet med sekundardata & att den ska
utgora en grund vid uppbyggnaden av den teoretiska referensramen. Dessutom ska
den hjdpa oss att finna forklaringar till varfér och hur féréndringar sker. Vidare vill
vi se och jamfora hur den offentliga debatten har utvecklats och diskuterats i USA.
Detta ser vi som en intressant infallsvinkel dd USA lange varit foresprakare for verk-
ligt varde men i praktiken tillampat historiskt véarde. Debatten bestdr av FASB:s ana-
lys Recognition and measurement of Financial Instruments (1991). For att fa tillgang
till primardata har vi valt att stélla fragor till ett antal borsnoterade banker respektive
industriforetag. Undersokningen som kommer att genomforas gér ut pa att se hur de
borsnoterade foretagen i praxis gar till vaga da de varderar sina finansiella instrument
och hur forandringarnai lagen har paverkat varderingen av finansiellainstrument.
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2.4 Urval av foretag och respondenter

Anledningen till att vi valt tva branscher &r for att fa tva olika perspektiv pa varde-
ringen av de finansiella instrumenten, det vill séga ett finansiellt och ett icke-finansi-
ellt varderingsperspektiv. Vid urvalet av féretag har vi bedutat att enbart undersoka
foretag som & noterade pa A-listan. Anledningen till detta & att det ofta & dessa fo-
retagen som leder utvecklingen av redovisningspraxis. Vart ma &r att intervjua redo-
visningsansvariga pa fyra banker och pa fyra industriféretag. Redan i ett inledande
skede & vi vdl medvetna om att de féretag och respondenter som valts till under-
sokningen kommer att fa stor betydelse i vart fortsatta uppsatsarbete. Anledningen till
at vi valt just de redovisningsansvariga ar att de férmodligen har den storsta kun-
skapen om hur paragraferna skall tolkas och vilken vérderingsgrund som ger den
mest rattvisande bilden inom omradet. Efter en forsta kontakt med de utvalda fore-
tagen har vi &ven fétt detta bekréftat, da de flesta av vara intervjuer redan har bokats
upp med de redovisningsansvariga pa respektive foretag. Det praktiska arbetet med
de finansiella instrumenten sker bade inom foretagets redovisningsavdelning och fi-
nansavdelning. Eventuellt kan en kombination av dessa avdelningar ge en tydligare
helhetsbild av foretagets hantering av de finansiella instrumenten. | ett inledande
skede &r vi ocksd medvetna om att det kan vara svart att fatag i fyrafinansiella fore-
tag da vi i Sverige endast har fyra noterade banker. Ett mojligt alternativ &r att hdlla
Skandiabanken som en reserv till bankerna. Bland industriféretagen tror vi déaremot
att det kommer bli l&tare att fa de fyra intervjuer som & vart mal, da det finns
betydligt fler foretag att utga ifran, det vill siga forstahandsvalen kan garderas med
hjélp av reserver. Vid den forsta kontakten med foretagen och respondenterna kom-
mer det att informeras om vad intervjun ska handla om, vilket méjliggor en viss for-
beredelse for respondenterna. | de fall da de redovisningsansvariga ar lokaliserade i
region Skane blir det personliga intervjuer, medan vi kommer att anvanda oss av tele-
fonintervjuer da personerna &r lokaliserade pa huvudkontoren i Stockholm. For att
klargora eventuella fragetecken bade innan och efter intervjuerna kommer en del
kontakter att goras via e-post. Allaintervjuerna bygger pa samma fragor (se bilaga 3),
trots forutbestamda fragor blir det anda majligt for respondenterna att sitta en per-
sonlig pragel pa respektive intervju. Varje respondent kommer att tilldtas betona och
lyfta fram de egna erfarenheterna av vérderingsproblematiken. Anledningen till att vi
inte valde helt ostrukturerade intervjuer var for att kunna styra intervjuerna mot upp-
satsens fragestélning. Med helt ostrukturerade fragor skulle intervjuerna mer kunnat
utveckla sig till en allman diskussion kring dmnet vardering.
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2.5 Kallkritik

Kritisk granskning av kalluppgifter géller alla de kdlor som anvands, sdsom veten-
skapliga artiklar, intervjuer och litteratur. Av de bocker, artiklar och tidskrifter som vi
bearbetar under arbetets gang skall vi galrabort de som inte verkar vara relevanta for
var fragestallning. For att undvika feltolkningar och avvikelser, som kan minska och
forsamra studien resultat blir det ett grundldggande krav att bekrafta kallornas tillfor-
litlighet och relevans. | ett forsta skede finns manga kéalor att 1&sain och ett effektivt
sitt att fa en Overblick 6ver kdlorna & att ta hjdp av var handledare Gunnar
Wahlstrom. Det material som han rekommenderade f&r utgora en stomme i det inle-
dande skedet. En del av bockerna och artiklarna & publicerade fore vérderings-
problematiken fér de finansiella instrumenten blev aktuell. Detta & vi vl medvetna
om och det blir darfor viktigt att komplettera med nyare kélor dar det behévs. Manga
av kédlorna & av amerikanskt ursprung, men ses som nodvandiga for att forsta ut-
vecklingen av redovisningsnormerna. Dessa kéllor kommer att fritt 6verséttas och
kan darmed uppvisa tolkningsfel. Var empiri kommer att bygga pa intervjuer och for
att reflektera respondenternas asikter pa ett objektivet sitt, kommer valet att falla pa
en intervjuteknik som ger respondenterna frihet att uttrycka sig gavstandigt. Véra
intervjufrédgor kommer att ses som en ram for att uppna ett visst innehall. (Eriksson
och Wiedersheim-Paul 1997)
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3. Litteraturgenomgang

Efter att ha bestamt arbetets tillvagagangssatt och fatt en bra struktur behdvs en in-
nehallsrik och stark grund att st pa. For att forma denna grund letar vi information
och fakta bland vetenskapliga artiklar och andra vardefulla kéllor. Detta kapitel be-
hovs for att fa en riklig bastill det teoretiska bidraget.

3.1 Historik

3.1.1 Utvecklingen i Sverige

Under de forsta artiondena av 1900-talet vaxte industrialismen kraftigt, och till storsta
delen utan regleringar. (Jonsson 1991) Genom industriernas dominerande ekono-
miska stallning hade foretagsledningarna stérre makt att ga in och paverka redo-
visningslosningar. (Belkaoui 1985) Utvecklingen av den finansiella redovisningen
kan ses mot bakgrund av Kreugerkraschen. Det multinationellaimperiet som Kreuger
byggt upp raserades 1932 och na han avsldjades som svindlare, forlorade indust-
rierna prestige i stor skala Denna skandal medférde ett flertal forandringar, fram-
fordlt av politisk karaktér. Revisorerna som hittills haft ett begransat inflytande tog
tillfallet i akt och etablerade sig som yrkesgrupp. Statens roll blev mer évervakande.
(Jonsson 1991)

Den forsta svenska aktiebol agslagen kom 1848 och var en kopia av den franska, den
ersattes 1895 av en ny, som var den forsta av flera forandringar av aktiebol agslagen.
Omvérdering gjordes av tre anledningar; dels for att skydda allmanheten mot ddliga
afférer, dels for att skydda aktiedgarna mot foretagsledningens missbruk av sin po-
sition eller sin kompetens, men ocksa for att ge minoritetsdgarna ett béttre skydd. Det
basta verktyget for att forhindra att foretagsledningen missbrukade sin stélning an-
s&gs vara strikta regler om granskning. Genom att stalla upp krav pa hur och nar ak-
tiedgarna skall fa tillgang till &rsredovisningen etableras en mer dppen redovisning.
Nyckelbegreppet vid 1910-ars lag var olika varderingsfragor dar det exempelvis av
forsiktighetsskal foresprakas att anvanda det historiska vardet. Lagstiftning och redo-
visningspraxis utvecklades genom tysta Overenskommelser mellan staten och affars-
livet. Anvandarna av redovisningsinformationen, investerarna eler allménheten, ig-
noreras lange i debatten om redovisningsprinciper. (Jonsson 1991)
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3.1.2 Utvecklingen i USA

| efterdyningar av borskraschen i USA uppkom det tva stycken Security Acts 1933
och 1934, som hade till syfte se till sa att ingen information var olaglig eller vilse-
ledande. Den férsta Security Act 1933 lagstiftades genom ett undertecknande av
Franklin D. Roosevelt, medan den andra 1934, etablerar SEC och gav befogenhet att
Overvaka den finansiella marknaden, med bland annat vardepapper och aktier men
ocksa formedlings- och méaklarbranschen. Tillsammans skulle akterna aterupprétta
investerarnas fortroende. (Kim och Nofsinger 2004) Arbetet med att sétta upp redo-
visningsnormer samt reglera vad foretagen var skyldiga att redovisa i sina rsredo-
visningar gick forst till professionella revisorer, Committee on Accounting Procedure
(CAP), och 6vergick darefter till Accounting Principles Board (APD), for att sedan
borjan av 70-talet overga till FASB. (Jonsson 1991) FASB & en oberoende orga-
nisation som kontrolleras av SEC. Denna i sin tur & en statlig organisation som ar
sammansatt av representanter for foretag, marknad och stat. Den oberoende org-
anisationen har som ansats att utveckla en teoretisk referensram eller att stifta redo-
visningsteori genom att tillmétesgd grupper med varierande intressen. (Belkaoui
1985) Sommaren 2002, tillkom nya lagar i Sarbanes-Oxley Act. Lagarna & strikta
och syftar till att fa foretagen att ta ansvar samt att hoja straffet vid Gverskridandet av
befogenheter for tjansteman. Lagstiftningen resulterade i en dvervakningsndmnd, som
i sin tur star under bevakning av SEC. Uppgiften for 6vervakningsnamnden & bland
annat att se dver revisionen av publika féretag samt att skydda investerarna och all-
manheten fran ofullstéandiga revisionsrapporter. De bada akternas syfte ar att tvinga
foretagen att berdtta for allménheten om verksamheten med ett syfte att bli synliga for
de olika intressenterna. Dessa lagar & ett svar pa den kreativa redovisningen som
bedrevs av bland annat Enron och World Com. Grundpelaren i akten bestar av att
séttainvesterares intresse framst. (Sarbanes-Oxley Act 2002)

3.1.3 Utveckling av de finansiella instrumenten

Revolutionen i finansiella instrument uppstod under 80-talet da vérdepappers- och
finansiella foretag borjade producera uppfinningsrika finansiella produkter och trans-
aktioner. Innovationen sags som variationer pa tre grundl&ggande instrument: swap-
par, obligationer med optioner eller teckningsoptioner och realsakerheter. Manga ut-
gors av sammanséttningar med olika kombinationer till ett grundldggande enkelt in-
strument. Dessa nya instrument skapade helt nya marknader och for att forklara dessa
forandringar i finansiella marknader var det uppenbart att en avreglering och for-
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andring maste ske inom politiska, sociala eller de ekonomiska omradena. Vidare si-
ger Young att utvecklingen av finansiellainnovationer verkade ha stod i anspraket att
obegransade eller oreglerade marknader effektivt kan svara pa signifikanta for-
andringar i omgivningen. Genom forandringar i regleringen tilléts nya former av han-
del, som baserades pa ravaruhandel med terminer och tog formen av nya finansiella
instrument som fondandelar, aterkdpskontrakt, nollkupongare samt olika typer av
optioner. Marknadens efterfragan for mer effektiva finansiella instrument och risk-
hanteringsstrategier samt behovet att diversifiera sin riskexponering var en pa
drivande kraft. Med forandringar i omgivningen kan syftet med finansiella instrument
beskrivas som att skifta fran ett verktyg att bygga eller investera kapitalet till att bli
ett verktyg for riskhantering pa marknaden. Enligt Young & de nya finansiella in-
strumenten produkter av marknadsaktiviteter snarare an produkter som okar mark-
nadseffektiviteten. Snarare &@n att minska eller kontrollera risken & den funktionela
forklaringen for den explosionsartade innovationen i de finansiella instrumenten en
okad risknivafor till exempel banker som gar bortom den vanliga kreditrisken for 1an.
Finansiella instrument ansdgs utmana existerande redovisningspraxis och stdllde krav
pa redovisningen. Den snabba utvecklingen okade svéarigheten for normbildarna att
utge aktuellariktlinjer. Svérigheten att klassificera instrumenten berodde delvis pa att
nagra var direkt konstruerade for att kringga riktlinjer inom redovisningen. De var
utformade for att undga en 1&tt klassificering inom existerade kategorier eller for att
utnyttja den inre tvetydigheten i ala klassificeringsscheman vid skapandet av finansi-
éla instrument och transaktioner. Verktygen for att uppratthalla allmanhetens for-
troende for kapitalet pa vardepappersmarknaden efter borskraschen 1929 har varit
genom redovisningen och dppenhet i de finansiellarapporterna. (Y oung 1996)

3.1.4 Omgivningens inverkan pa redovisningen

Wilmott siger att redovisningen & styrd genom generella antaganden, sa kallade
principer som har forankrats inom bade civilrétten och den offentliga rétten. Sverige
har haft en stark paverkan frén den germanska handelspraxisen anda fram till andra
vérldskriget, men har sedan 6ppnat upp mot den anglosaxiska handel spraxisen. Reg-
leringen i Sverige har styrts genom det kollektiva samarbetet, som &en som ar dver-
ensstdmmande med den politiska utvecklingen i Sverige sedan 30-talet. (Willmott et
a 1992)

Monstret vid bedlutsfattande & en effekt av de redovisningsmetoder som anvands i
redovisningsrapporterna. Revisorerna har genom FAR haft en formell roll i att re-
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kommendera redovisningsmetoder till sina medlemmar, medan den statliga myndig-
heten Bokfdringsndmnden (BFN) har utvecklat och samordnat med syftet att bekréfta
god redovisningssed. BFN har dock varit motarbetad av revisorernas praxis, soli-
daritet och motstand. Marknadskrafterna har kunnat paverka genom FAR, och de
forandringar som accepterats i de svenska rekommendationerna har framforallt kom-
mit fran den amerikanska regleringen. Genom att redovisningsmetoderna konstrueras
och tolkas av accepterade grupper, ges den framtagna praxisen en legitimitet i regle-
ringen av redovisningen. (Willmott et a 1992)

Reglering & en process av forhandlingar mellan internationella och nationella intres-
segruppe, men ocksa utfalet av en global regleringsprocess. Hittills har endast ett
fatal internationella regleringar haft nagon storre genomslagskraft i praxis, &ven om
det tillfalligt overvégts specifika forandringar i redovisningen. Harmoniseringen av
regleringen da ett internationel It rapporteringssystem skapas sker inte under likvéardig
krafter utan det grundar sig enligt Willmot pa kapitalets makt, vilket antagligen
kommer att 6ka med tiden. (Willmott et a 1992)

Enligt Puxty, kan praxis vara signifikant i relationen till konsekvenser som inkluderar
inte bara det uppenbara med en direkt effekt utan ocksa rollen for redovisningen i att
reglera ekonomiska och sociala aktiviteter samt hur institutionerna gav ér reglerade.
Institutionerna och processerna gar inte att forsta oberoende av det historiska, poli-
tisk-ekonomiska sammanhanget dar de uppkommer och utvecklas, men genom att
respektera betydelsefulla skillnader & det samtidigt ocksa relevant att kanna till lik-
heten. Ramverket tillter trots den historiska tendensen mot rationaliseringar och be-
svikelser att hdlla fast vid vérderingar och ideal av gemenskaperna. | den forvridna
formen kan vérderingarna fortfarande utéva ett kraftfullt, otidsenligt inflytande pa
den vardagliga regleringen i samhdllet. Skillnaden mellan maktfaktorerna kan bast
uppskattas genom att jamforas och stéllas mot varandra i form av kéllor av motiva
tion och auktoritet mot kallor av spanningar och sprickor. (Puxty et a 1987)

Streeck och Schmitters modell kan exempelvis ge en sammansatt bild dér balansen
upprétthalls mellan de tre formellt olika men @nda beroende vagledande maktfakto-
rerna for samordning och alokering. Vardet kommer i kénsligheten for det komplexa
och multidimensionella nymodigheterna och deras detaljerade ramverk for en analys.
Reservationerna finns i att avsaknaden av historik ger en liten uppskattning av hur
relationen och tolkning av de tre maktfaktorerna &r historiskt specificerade. Det mest
kritiska & att ramverket inte erbjuder ett forsok att inse vilken motsagelse ar centra
for att genereraforandringar. (Puxty et al 1987)
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For att forklara hur inflytandet 6ver redovisningsregleringen tar sin form anvands en
modell av Streeck och Schmitter. Denna identifierar tre maktfaktorer: marknaden
med spridd konkurrens, staten med hierarkisk kontroll och foreningar med solidaritet
genom en tillhdrighet. Regleringarna skiftar fran liberalism till legalism, men den
rena formen upptrader sdllan i regelverket utan kan endast uppskattas. Daremot finns
det mellanformer av |&ttare reglering genom associationism som ligger ndrmast libe-
ralism och korporatism som &r lokaliserat mot legalism. Skillnaderna ligger i hur stor
betydel se féreningarna har vid framtagandet av reglerande normer f6r redovisningen.

liberalism leglism

Marknad Stat

corporatism

associationism

Forening

Den segrande strukturen ses som konsekvensen av ett férsok att mobilisera resurser
for att forhandla policys och praxis for reglering. Olika former av regleringar ger
olika mgjligheter och problem. Redovisningen och revision har storre betydelse i
marknadsorienterade |ander trots att institutionerna foér redovisningen galv har ett
mindre ansvar. De tre styrande maktfaktorerna marknad, stat och forening tillhanda-
haller verktygen néar samhallet & integrerat. Integrationen & bedraglig da karaktérs-
dragen for den avancerade kapitalism i huvudsak & en motsagelse till systemet som
leder till fortldpande avbrott och kriser som uppkommer och hanteras oftast med
ovantade effekter genom motsatta medier. Dessa motséttningar & inneboende i sys-
temet och inte lokaliserat permanent inom modellens konfiguration. Det finns altsa
inte en enda enkel modell som & heltdckande for regleringen utan varje del har in-
flytande pa omrédet och varierar mellan en fraga till en annan. Losningar foreslas
som ger antingen en eller kombinationer av sétt att reglerai formen legalism, libera-
lism, associationism eller korporatism. Ramverket & inte enkelt eller komplett.
(Puxty et.al. 1987)
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3.2 Betydelsen av normer

Problemet ligger i att det inte finns nagon generellt accepterad teori som ger réttvisa
a redovisningsnormerna. Avsaknaden beror pa en missuppfattning av redovisningens
roll i samhéllet eller att det funktionella perspektivet inte klarar av de manga roller
inom redovisningen. Redovisningsbegreppet far sin mening genom anvandandet i sitt
rétta sammanhang och det pastas dven vara ett kulturellt fenomen. Detta kan visasig i
att en harmonisering skulle kunna tolkas pa olika sétt i olika kulturer, darmed skulle
det kunna bli svart att 6vertyga varandra om fordelarna med forslagen till nya normer.
(Jonsson 1991)

Bade nya och traditionella ansatser for att formulera redovisningsteori kan uppfattas
som komna ur olika konkurrerande modeller som dominerar redovisningstankarna.
Det enskilda specifika problemet kanske inte gar att |6sa med normer utan det maste
finnas alternativa vagar for att tillmotesga alla. De existerande reglerna utgor en refe-
rensram €eller en teoretisk struktur for att forbattra form och innehdll pa de finansiella
rapporterna. Framforallt skall strukturen vara att uttrycka syftet med redovisningen,
forutsdttningarna i omgivningen, det teoretiska konceptet samt principen for redo-
visningen. (Belkaoui 1985)

| grund och botten skall systemet med redovisningsnormer besta av en forklaring i
vad redovisningen forsoker formedla till intressenterna genom de finansiella rappor-
terna. Normerna skall darfor inte beskriva ett tillvagagangssétt eller stela, begransade
rutiner utan normerna skall vagledatill de bésta redovisningsrapporterna. For att vara
relevant behtver en norm relatera till det grundlaggande syftet for redovisningen, det
vill séga att normen kanns igen och vilar pa accepterad praxis. (Paton och Littleton
1960)

Anvandbarheten far emellertid inte prioriteras till den grad, att den tar 6verhand gen-
temot tillforlitlighet och relevans. Om informationen ska uppfattas som sann och
verklig, maste tillforlitligheten p& informationen &ven vara aktuell och traffsaker.
Dessutom ska informationen vara tillrackligt relevant, att den underléttar for motta-
garnai deras beslutprocess. (ljiri och Jaedicke 1966)

Young diskuterar hur viktigt det & med en utveckling av redovisningsrutiner, da de
finansiella rapporterna ska ge en réttvisande bild och goéra foretaget synligt. For att
uppréatthalla detta maste en standigt pagaende process som andrar redovisningsrutiner
anvandas i framtagandet av rapporterna och dettai sin tur kréver olika grader av Op-
penhet. For att forsta begransningar och hinder mot forandringar av betydelse i mal,
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syfte och karaktarsdragen for redovisningen maste det belysas att nar forandringarna
skett och lagts till de tidigare principerna lamnas mal, syfte och karaktérsdrag orort
och galvklart. Genom processen att sitta nya normer tas endast vissa typer av fragor
upp medan andraignoreras. (Y oung 1996)

Med utvecklingen inom finansiella instrument utforskas granserna i forandringar av
redovisningen. Den enorma 6kningen under de senaste tva decennierna har stéllt yt-
terligare krav pa redovisningen. Trots oron pa makroniva angaende den 6kande risken
med finansiella instrument har normbildarna fortsatt att trycka pa betydelsen av in-
formationen till de enskilda investerarna och kreditgivarna i deras beslutsprocess,
fastan utgangspunkten borjar med inarbetad praxis for redovisning och utvecklingen
av forandringarna. Detta misslyckande att undersoka redovisningen mer djupgaende
och att synligt acceptera funktionella forklaringar for utvecklingen av finansiella in-
strument kan lattare forstds genom referenser, det vill saga konceptet om institutio-
nellt tankande. D& man mater nya finansiella instrument har normbildarna och andra
fokuserat pa att placera dem inom det existerande ramverket for redovisningen. Detta
for att utforska relationen mellan FASB, SEC och inarbetad praxis inom det existe-
rande ramverket for att forsta synliga granser till redovisningsforandringar. (Y oung
1996)

3.3 Redovisningsprincipernas betydelse

Redovisningsprinciper har tillkommit utéver begreppen god redovisningssed och
réttvisande bild och de har stor betydelse fér redovisningens utformning. Principerna
har lange varit grundldggande inom svensk praxis och de ska fdljas da vi ska vérdera
och redovisa vérafinansiellatillgangar och skulder.

Redovisningens principer bestdr ibland av starka kontraster av motséttningar. Dessa
grundar sig i syftet for de olika instrumenten och anvandning av informationen. De
olika syftena med informationen stéller princip mot princip och dessa maste dér-
igenom rangordnas. Beroende av anvéndningen kommer vissa principer att vara
Overordnade andra. (American Accounting Association 1977)

Principerna har varit ett grundlaggande begrepp i svensk redovisningspraxis sen langt
tillbaka. Den viktigaste och mest grundldggande &r fortlevnadsprincipen. Redan tidi-
gare ifrégasattes fortlevnadsprincipen, da det bevisligen ar omgjligt for alla foretagen
att leva vidare. Redovisningsprinciperna &r stadgade genom ARL och ska fljas enligt
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god redovisningssed med ett syfte att uppna den réttvisande bilden. For att kunna
uppfylla detta syfte pa en allt mer avreglerad och globaliserad marknad, krévs det att
foretagen kan hantera de risker som den snabba teknologiska utvecklingen medfér. |
samband med den okade riskhanteringen som tillkommit pa senare &, har ifraga-
séttandet av fortlevnadsprincipen okat. Svarigheten for foretagen idag & att hantera
de risker som uppstar, da sakringsredovisning inte kan tilldmpas. (Pany och
Whittington 2001)

Det som genomsyrar ala principerna & konsekvensprincipen som &r till for att inte
foretagen skall kunna byta mellan olika redovisningsprinciper. Samma principer
maste konsekvent anvandas i redovisningen om det inte finns speciella skdl till detta,
vilket till exempel kan vara da ett foretag kops upp eller gar samman med ett annat
foretag som tillampar andra redovisningsprinciperna. Med de nya vérde-
ringsnormerna ifragasatts den réttvisande bilden och diskussioner fors da vi i svensk
praxis alltmer frangar de grundlaggande redovisningsprinciper. Da instrumenten nu-
mera ska vérderas till verkligt varde, kommer de orealiserade vérdeforandringarna att
redovisas redan innan de redliserats, och da har en situation uppkommit dar realisa-
tionsprincipen frangas. (AAA 1977) Svenska regelverket har lange baserats pa det
germanska, men i och med intrédet i EU sa anpassas svensk |ag efter EG-direktiven.
Genom harmoniseringen har IASB:s regelverk blivit aktuellt fér Sverige, detta har
med fort att den omdiskuterade IAS 39 ocksa géller for noterade svenska foretag fran
1 januari 2005. | och med globaliseringen, dar vi paverkas av anglosaxiska normer,
som inte haller lika hart pa forsiktighetsprincipen, kommer dven den svenska ut-
vecklingen att paverkas mot att denna fréngas. Forsiktighetsprincipen har sedan lange
varit en grundsten i svensk redovisningspraxis, men med vardering till verkligt véarde
kommer dess betydelse inte bli lika framtrédande. Tidigare var det en skyldighet att
skriva ner negativa vardeférandringar som kunde faststéllas pa ett tillforlitligt sétt,
men enligt forsiktighetsprincipen fick inte en motsvarande positiv véardeforandring
skrivas upp. Utifran detta resonemang, motsétter sig dagens redovisningspraxis, dar
bade vardeminskningar och vardetkningar far redovisas. (Maltby 2000)

For att kunna forsta redovisningens utformning och lagarna som styr redovisningen &r
det viktigt att alla affarshandel ser far en objektiv och likvéardig hantering, det vill siga
att verifiera foretagets transaktioner pa ett objektivt och sakligt sétt. (ljiri och
Jaedicke 1966)
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3.4 Véardering

Fore 1938 var banker och andra finansiella institut i USA skyldiga att redovisa sina
finansiella tillgangar/skulder till marknadsvérde. (Barlev och Haddad) Detta resul-
terade i stora vardejusteringar pa tillgangar och skulder som ett resultat av den stora
depressionen i USA. Denna utveckling ledde till att marknadsvérderingen byttes ut
till forman for varderingen till historiska varden. Under hela tiden efter denna andring
har det diskuterats om relevansen med véardering till historiskt vérde och studier har
genomforts for att undersoka redovisningens relevans. Som resultat av studien fore-
slogs att anvanda sig av marknadsvérdet for att uppna relevans. Forslaget avslogs
dock av APB med forklaringen att denna metod skulle forsamra vérdet av de
finansiella rapporterna. (Barlev och Haddad 2003)

Problem med jamforbarhet mellan foretag, som kan uppsta vid en subjektiv mark-
nadsvérdering ska kunna elimineras med hjélp av IAS 39 genom att tillémpa samma
varderingsegenskaper for ala finansiella instrument, oavsett hur de klassats. Men
aven fortséttningsvis kommer det antagligen att finnas blandade modeller dér vissa
tillgangar/skulder kommer att vérderas till historiska anskaffningsvarde medan andra
varderas till det lagsta av de bada métten och vidare de till verkligt varde. Kommer
det verkliga vardet endast tillampas pa vissa finansiella instrument, s kommer de
finansiella uttalandena fortséita reflektera over en blandning av historiska anskaff-
ningsvarden och modeller for verkligt varde.

Trots att verkligt varde & av stor betydelse sd poangterar Europeiska kommissionen
(2001) att historiskt varde inte blir mindre relevant, bada former av véardering kan
vara anvandbart. Samtidigt sd anses att mer bevis behover samlas in for att stodja det
underliggande férsvaret for att verkligt varde & Overlagset historisk kostnad for dla
finansiella instrument och att verkligt vérde altid kommer att faststallas som det
sékra.

Vissa forskare menar att det verkliga vardet & mindre relevant an historiskt varde da
ett objektivt marknadsbestamt verkligt vardes métt inte &r tillgangligt. Hernandez
Herndndez klarlagger att alla finansiella instrument ska métas till det verkliga vérdet
da de tas upp i balansrakningen, vidare ska de daven métas om till verkligt varde arli-
gen vid balansdagen. Alla vinster och forluster ska tas upp da de uppstar. (Hernandez
Hernandez 2004)

Forandringar i det verkliga vardet skall ga att identifiera i resultatrékningen. Den en-
skilda varderingen sker genom att vardera varje del av instrumenten for sig och un-
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derl&ttar en redovisning av komponenterna. Men det finns inte en total enighet om
hur instrumentens komponenter skall delas in, da en del & sdkra till forekomsten,
medan andra & av varierande art som kan ha olika |6ptid. Denna summering & aven
Overensstammande med FASB:s fordlag till hur redovisningen av verkligt vérde skall
ske och den anda frégan blir hur komponenterna skall klassificeras och hur foérand-
ringen i deras varde skall aterspeglasi redovisningen. (Ryan et a 2002)

Att kunna hantera detta, utan att det drar med for hoga administrativa kostnader, kré
ver en vidareutveckling av varderingssystemen. Problem uppstar med olika véarde-
ringssystem och betonar betydelsen med ett enhetligt varderingssystem. Detta pro-
blem uppkommer nér foretagen skall vardera de ssmmansatta instrumenten och upp-
star da foretagen kompletterar den maskinella vérderingen med manuella be-
rakningar. Risken for den manuella varderingen & med den subjektiva beddmningen.
Nér ett finansiellt instrument sakrats, paverkas resultatréakningen, och darmed balans-
rékningen av de &liga fluktuationerna som kan ske med ett verkligt varde. (AAA
1977)

FASB ser Oppenhet i redovisningen, av finansiella instrument, som en godtagbar
kompromiss, da det finns vasentliga matningsfragor kopplade till verkligt vardei re-
dovisningen av de finansiella instrumenten och att de relaterar till att balansrékningen
kanner igen dem. (Ryan et al 2002)

3.5 Marknadsvarde kontra historiskt varde

Alla ansatser till normbildning har bade fordelar och begransningar och det finns inte
nagon definitiv vinnare har. Effektivitet och effektiva metoder i att disciplinera de
sakkunniga samt att definiera lampliga roller for revisorn & ocksa en viktig faktor.
(Belkaoui 1985)

En del studier har genomforts i utlandet som ger stod till bade det historiska och det
verkliga vardet. Studier som genomférts bland finansanalytiker i Danmark visar att en
stor majoritet foredrar marknadsvardering framfor historisk vardering. Detta star dock
i strid med studier utférda av KPMG bland en bredare skara av anvandare i USA som
visar att dessa féredrog historiskt véarde framfor marknadsvérde. Lange har
diskussionen forts om vilket vérde som ska anvéandas. (Thinggaard 1996).
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Wing W Poon diskuterar fordelar och nackdelar med att anvanda verkligt varde i re-
dovisningen av finansiella instrument och debatten kretsar dven kring frégor om rele-
vans och tillforlitlighet. FASB:s definition av verkligt vérde ér:

" En uppskattning av priset ett foretag skulle erhalla, vid en forsaljning om tillgangen
hade sdlts eller betalt for att komma ur en skuld pa balansdagen, vid ett direkt byte
under en normal affarsrelation” (FASB Preliminary View)

Definitionen av relevans enligt FASB Statement of Financial Accounting Concepts
No 2.

" En kapacitet for informationen att gora en skillnad i ett beslut genom att hjélpa an-
vandarna att skapa €eller forma forutséagelser om utfallen av historiska, nuvarande
och framtida handelser eller att bekréfta eler ratta till forvantningarna”

De flesta ménniskor & Gverens om att verkligt varde ar det mest relevanta méttet for
finansiella tillgangar/skulder som ett foretag aktivt handlar med. En del argumenterar
for historiska varden som det mest andamalsenliga méattet, om avsikten &r att behdlla
tillgangen/skulden till forfallodagen, det vill siga |6sendagen. Med historiska varden
tilléts foretaget att skjuta upp rapporteringen av forandringar i varde pa sina finansi-
élatillgangar genom innehavet. Tillforlitligheten & kvaliteten pa informationen som
intygar att informationen & skaligt och rimligt felfri fran avvikelser och trovardigt
representerar vad som avses. | avsaknaden av en likvid marknad, blir situationen att
uppskatta det verkliga vardet. Detta skulle ofrankomligen inkludera en forutsagelse
om de framtida kassaflodena samt ett val av en andamdsenlig diskonterings-
ranta. (FAS 107 p.40) Detta kan leda till att uppskattade vérden uppvisar en stor
mangd métningsfel. Ett annat motargument till att redovisartill verkliga véarden &r den
paverkbara rorligheten i vinsterna nar férandringarnai verkligt vérde rapporteras. For
relevant information antas att verkligt varde skall rapporteras for alla finansiella till-
gangar och skulder. Kraven pa 6ppenhet borde inkludera ett verkligt véarde pafinansi-
ela instrument tillsammans med metoder som anvants for att bestémma vardet samt
ala signifikanta antaganden som anvands vid uppskattningen, vissa indikationer for
kanslighet och en diskussion om riskexponeringen och fragor som associerar till upp-
skattningen av verkligt varde. (Wing W Poon 2004)

3.6 FASB:s diskussion

FASB & USA:s motsvarighet till svenska RR och 1991 gav FASB ut ett diskussions-
forum i form av ett utkast. Forumet innehaller en analys av for- och nackdelar med de
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olika metoder att anvénda vid vérdering och redovisning av finansiella instrument.
Diskussionen bygger pa utvecklingen i USA och eftersom denna utveckling aven
brukar paverka dvriga varlden, déribland Sverige, sa ar diskussionen intressant. Se-
dan diskussionsforumet publicerades i USA, har de amerikanska rekommen-
dationerna angdende vardering av finansiella instrument andrats. FASB:s rekommen-
dationer for de finansiella instrumenten &r foljande: FAS 105 (1990) Disclosure of
Information about Financial Instruments with Off-Balance-Sheet Risk and Financial
Instruments with Concentration of Credit Risks, FAS 107 (1991) Disclosure about
Fair Value of Financial Instruments, FAS 119 (1994) Disclosure about Derivative
Financial Instruments and Fair Value of Financial Instruments, FAS 133 (1998) Ac-
counting for Derivative Instruments and Hedging Activities, FAS 150 (2003) Acco-
unting for certain Financial Instruments with Characteristics of both Liability and
Equity, dessutom har revideringar gjort till FAS 107 genom FAS 126 och till FAS
133 genom 137, 138 och 149 for olika justeringar inom rekommendationerna. Dis-
kussionsforumet & en sammanfattning och ska ge en inblick pa hur debatten fordes i
USA innan FASB inforde rekommendationerna. For att fa struktur pa samman-
fattningen gors en uppdelning av de finansiella instrumenten i fyra kategorier; ovill-
korliga fordringar och kortfristiga skulder, finansiella optioner, homogent/heterogent
sammansatta finansiella instrument och till sist andra grundlédggande finansiella in-
strument. Tyngdpunkten i denna sammanfattning blir olika metoder fér vardering,
och dess respektive for- och nackdelar. Vidare sa kommer fokus att ligga pa den sa
kallade omvarderingen, det vill sdga den vérdering som sker infor varje bokslut.

Observera att i Sverige anses det inte att ovillkorliga fordringar och kortfristiga skul-
der vara ett finansiellt instrument. Anledningen till deras férekomst, &r att det i dis-
kussionsforumet ofta refereras som exempel pa varderingsmetoder for de 6vriga ka-
tegorier av finansiellainstrument.

3.6.1 Ovillkorliga fordringar och kortfristiga skulder

Ovillkorliga fordringar och kortfristiga skulder kan exempelvis vara obligationer,
kop- respektive forsaljningskontrakt eller olika typer av 1an. D& de kan 16pa over
langre tider finns det efterfoljande varderingsproblem. Nér det géller denna kategori
av instrument, tar diskussionsforumet upp tva metoder som kan anvandas, antingen
att redovisa instrumenten till sitt historiska varde eller att redovisa instrumenten till
sitt marknadsvérde.
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Argumenten for ett historiskt varde & framférallt att det & detta vérde som bést re-
flekterar den verkliga transaktionen och att ontdiga resultatfluktuationer undviks.
Vidare & argumenten att historiskt vérde &r l&ttare att administrera, att det & vakant
p& marknaden och dessutom undviks de inlarningsproblem och kostnader som |&tt
uppstar da ny varderingsprincip implementeras. Anhangarna till marknadsvarde anser
déaremot att det & denna varderingsmetod som ger den mest relevanta informationen
av ett finansiellt instruments vérde, dessutom mojliggor det jamforelser mellan fore-
tag. De menar ocksa att marknadsvardering, skulle mgjliggora ett beslutsfattande for
foretagsledningen som reflekterar nuvarande omstandigheter. De tror for ovrigt att
marknadsvardering dven skulle uppskattas pa marknaden, det vill siga bland inves-
terare, |angivare med flera.

Motstandarna menar att marknadsvéardering skulle medféra storre volatilitet i de rap-
porterade inkomsterna, men detta ser inte anhangarna som ett problem, da de anser att
marknadsvardena bast avspeglar de verkliga forhallandena. Vad som egentligen &r ett
nuvéarde pa ett finansiellt instrument ifrégasatts ocksa, men finns dar en marknad for
ett instrument da gar det att anvanda till exempel ett borsvarde. Men alla instrument
omsétts inte pa en marknad och da maste andra metoder anvandas for att faststélla ett
nuvéarde. Det kan exempelvis rora sig om det diskonterade vardet och med detta upp-
star ett nytt problem, att besluta vilken diskonteringsranta som ska anvandas. Ofran-
komligt blir det en subjektiv bedémning av vérderingen som kommer att reflekterasi
vérdet.

3.6.2 Finansiella optioner

Vardet av en option bestdr av dess inre varde och dess vérde over tiden. Kopop-
tionens inre varde & skillnaden mellan marknadsvérdet och det underliggande in-
strumentets |6senvérde, medan séljoptions inre vérde & skillnaden mellan optionens
[6senvérde och det underliggande instrumentets véarde. Diskussionsforumet tar upp
tva metoder for att redovisa en finansiell option, historiska vérdet eller marknads-
vardet. Historiska vérden kan antingen vara utan avskrivningar eller med avskriv-
ningar. De som foresprékar oavskrivna historiska varden, framhaller dess enkelhet,
pdlitlighet och dess verifierbarhet. Anhéangarna av historiska varden, benamner dven
radslan for marknadsvardering av optioner, i och med att s stor del av vérderingen
bygger pa subjektiv bedomning.
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Aven marknadsvérdet har sina for- och nackdelar. For optioner dér det sker en handel
pa den 6ppna marknaden & marknadsvardet |4t att hitta, men i de fall dar det inte
finns en Gppen marknad, blir varderingen mer problematisk da optionernas véarde
standigt andras. Ett sétt att |0sa detta problem, &r att forstka hitta en likvardig options
véarde. Denna véardering blir dock besvérligare &n motsvarande som géller for ovill-
korliga fordringar och skulder.

Aven denna kategori har problem vid implementeringen. Ett av dem & pa vilket sétt
optionens anskaffningsvarde ska skrivas av. En aternativ metod som ndmns & att
anskaffningsvérdet skrivs av, genom att skriva ned véardet med jdmna belopp. Denna
metod anses vara valdigt enkel men har en stor nackdel da den inte kan forsvaras nér
det gdler nedskrivningen av optionerna nar losenvarde ligger under det radande
marknadsvardet for den underliggande tillgangen eller nar en sdljoptions |6senvarde
ar lagre an det radande marknadsvéardet.

En annan metod &r den sa kallade partialmetoden. Med den metoden skrivs den delen
i vardet av pa optionen som harstammar fran volatilitet men dess inneboende varde
behdlls i balansrakningen. Den stora nackdelen for denna metod anses vara att den &r
altfor kostsam och svér att implementera. Aven hér & det vissa som anser att en
nedskrivning pa optionerna ska ske endast i de fallen da kreditvéardigheten hos
motparten forsamras, nér dennes betalningsformaga forsamras, medan andra menar
att nedskrivningar aven borde goras i de fallen dar marknadspriset pa optionerna bli-
vit lagre.

3.6.3 Homogent/heterogent sammansatta finansiella instrument

Homogent sammansatta finansiella instrument innehdller endast en sorts grund-
ldggande finansiella instrument, till exempel ranteswappar eller valutaswappar. In-
gangsvardering av homogent sammansatta finansiella instrument ska enligt FASB
folja samma principer som hade gallt om komponenterna hade varit fristdende in-
strument. Samma kan ségas gélla for efterfoljande varderingar av dessa instrument.

Heterogent sammansatta finansiella instrument & andra sidan bestdr av olika sorts
grundldggande finansiella instrument. InlGsbar nollkupongobligation bestdr av en
fordring och en option och & det instrument som kanske & den enklaste formen av
heterogent sammansatta finansiella instrument. Ett annat exempel & en konvertibel
obligation som bestar av en obligation och i de flesta fall en amerikansk option, detta

29



VARDERING — FINANSIELLA INSTRUMENT

instrument &r dessutom ofta &terinldsbar fore |6sendagen av utfardaren. Genom dis-
kussionen har det identifierats tva olika metoder att vérdera dessa instrument. Den
ena baseras pa att identifiera den dominerande komponenten och prissitter hela in-
strumentet i enlighet med samma princip. Den andra innebdr att instrumentet delas
upp i bestandsdelar och prisséttas var for sig, for en summering i slutskedet. Styrkan
med den forsta metoden anses vara att ingen separation sker av de olika bestandsdelar
som ofta & oskiljaktiga, da de sdljas endast ihop. Lagre kostnader och tidsbesparing
anses vara nagra andra. Om denna metod anvands maste ett stallningstagande goras
for att besluta om tva problem eller fragor angaende implementeringen tas. Forst ett
beslut om hur den dominerande komponenten ska identifiera, hér & tre olika ater-
nativ identifierade: den komponent med hogst véarde, vérdet av den hogsta sannolik-
heten som kan intréffa eller htgsta varde som kan intréffa om inga atgarder vidtas. En
annan fragavar i vilkafall den dominerande komponenten bytas ut mot en annan.

Den andra metoden & dverensstammande med den da géllande praxisen i USA och
anses vara attraktiv for dess anhéngare. Detta underléttar for investerare, utfardare
och andra intressenter att uppskatta instrumentets varde da metoderna & vabekanta.
Denna metod har aven accepterats av Internal Revenue Service (IRS), USA:s mot-
svarighet till Skatteverket. Det fanns en tvetydighet mellan tva olika grupper, dar den
ena ansdg att denna metod skulle anvandas for att endast prissdtta instrument som
bestod av delbara bestandsdel ar, medan den andra gruppen ansag att denna metod ska
anvandas vare sig bestandsdelarna var delbara eller inte. Detta eftersom att 1ata det
vara ogjort skulle innebéra att den andra komponenten ignorerades. Detta ansdgs som
oklokt d& utvecklingen leder till att allt komplexare instrument bestdende av allt fler
delar skapas och att ta hansyn till endast en av dem inte skulle ge réttvis bild av in-
strumentets véarde.

3.6.4 Andra grundl&aggande instrument

Till den fj&rde kategorin réknas bland annat stamaktier, terminskontrakt och finansi-
ella garantier. Precis som tidigare kategorier sa géller det att, antingen redovisa in-
strumenten till det historiska varde eler redovisa instrumenten till ett marknadsvéarde.
Instrumenten i fréga har olika egenskaper, vilket generellt paverkar valet av varde-
ringsmetod. | och med detta behdver varderingsprinciper inte bli lika fér alla instru-
menten, men huvudprinciperna for varderingen bygger pa att samma varderings-
modeller anvands. Exempelvis vid vérdering av stamaktier, kan samma véarderings-
metoder anvandas som géller vid fordringar och kortfristiga skulder.
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Vid véardering av terminskontrakt ar det ofta ingangsvardet som &r svart att faststélla,
da det endast & ett avtalsmassigt forhdlande som uppkommer vid ingangen av ett
terminskontrakt. De kommande omvérderingarna for terminskontrakt anses vara
mycket enklare da det ofta finns ett jamforande véarde pa den Oppna marknaden.
(FASB 1991)

3.7 Dagens ARL

| Sverige ansdg lange RR, att man inte kunde folja med i utvecklingen med mark-
nadsvéardering av finansiella instrument dé Arsredovisningslagen, (ARL) lade hinder i
vagen och marknadsvéardering var inte tillaten. | november 2003 beslutade Sveriges
Riksdag om &ndringar i ARL, som var en anpassning till Europeiska Unionens EG-
direktiv om vérdering och redovisning av finansiella instrument och bygger pa den
internationella redovisningsnormen IAS 39, Financial Instruments. Recognition and
Measurement. Med de nu infoérda lagandringarna &r det fran och med rékenskapsar
2004 tillétit for icke-finansiella foretag att vardera finansiella instrument till verkligt
varde. Detta var tidigare endast forbehdllet banker och kreditinstitut, men & nu ocksa
Oppet for andra foretag. ARL tillsammans med 1AS 39 &r ett krav for de borsnoterade
foretagen fran och med 2005. Ett problem i Sverige idag & att det bade saknas hel-
téckande rekommendationer och vagledningar, gadlande vérdering och redovisning av
finansiella instrument. Det som finns i nulaget & en rekommendation fran Redo-
visningsradet som beror klassificering och upplysningar av finansiellainstrument, RR
27. Inom de olika delomradena finns det aktuella vagledningar i form av den inter-
nationella redovisningsnormen IAS 39. (FAR 2005)

Som namnts tidigare har ARL redan idag fétt anpassa sig efter europeiska normer,
som i sin tur influeras av FASB som & USA:s bidrag till normbildningen. FASB:s
normer bygger till stor del pa skadestandsrétten, det vill siga sa lange foretagen haller
sig inom detta ramverk av normer minskar riskerna for stora skadestdndsansprak. Pa
sikt, sd kommer svensk redovisning och vérdering alltmer att g emot en europeisk
standard och som pa betydligt |angre sikt kommer att narma sig USA och FASB re-
dovisningsnormer. Men for att uppna en enhetlig redovisningsstandard som & en
kompromiss mellan den europeiska och den amerikanska, verkar det dock vara ett
stort avstand, da den amerikanska redovisningen & betydligt mer byrakratisk. Dess-
utom & den amerikanska redovisningen hart styrd av SEC, denna organisation anser
att FASB &r det enda rétta regelverket, vilket antagligen bade kan forsvara samarbetet
och medfdra att det drar ut pa tiden, for att uppna en enhetlig redovisningsstandard.
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En positiv sida av ett harmoniserat och enhetligt regelverk & att varderingen av de
finansiellainstrumenten skulle bli jamforbar mellan lander, trots olika kontinenter.

Men det & inte bara byrdkratin som kan lagga hinder i véagen, redovisningen kan dven
anses var ett kulturellt fenomen, och da kan dven detta forsvara. For trots om det gar
att enas om ett gemensamt regelverk mellan vissa lander, sa skulle det anda kunna
tolkas pa olika sétt i andra kulturer. Darmed skulle det kunna vara svart att vertyga
varandra om fordelarna med de nya normerna. (Puxty et a 1987, Jonsson 1991,
Willmott et al 1992)

3.8 1AS 39

IAS 39, Financial Instruments: Recognition and measurement, & den nya lagen som
& utgiven av IASB och som innebér att alla borsnoterade bolag maste redovisa och
vardera enligt denna lag efter januari 2005. IAS 39 och IAS 32 & de langsta och mest
komplicerade IAS/IFRS som utgivits. Bakom dessa IAS ligger 6ver tio ars debatt
med fler diskussionsforum. (Stockhol msbérsen, 2002)

IAS 39 & ett komplement till IAS 32 och denna & i sin tur dverensstammande med
den svenska rekommendationen, RR 27 Finansiella instrument: Klassificering och
upplysningar. Denna norm tradde i kraft 2003 och handlar om vilka upplysningar
som ska gesi redovisningen. (Edenhammar 2002)

IAS 39 faststéller regler for redovisning och vérdering av ala finansiella instrument
med vissa undantag som finns uppraknade i regelverket. Reglerna ar applicerbara pa
avtal vid forsdjning eler kop av ickeffinansiella tillgngar. Finansiella till-
gangar/skulder vérderas framst till verkligt varde, och darefter beror varderingen pa
hur det finansiella instrumentet har blivit kategoriserat. De instrument som ska vérde-
ras till sitt verkliga varde & dla derivatinstrument och instrument som utgor kapital-
placeringar avsedda fér omséttning. (IAS 39)

De undantag dar man inte varderar till verkligt varde &r da det exempelvis inte pa ett
tillforlitligt satt gar att faststdlla ett varde pa en finansiell tillgéng. For svensk redo-
visningspraxis ligger nyheten med 1AS 39 i att det verkliga vérdet ska redovisas i
balansrakningen och vardeforandringen ingd i resultatet. Detta paverkar i forsta hand
foretag med stora kapitalplaceringar samt foretag med vésentliga derivatavtal avse-
ende valutor och rantor. (Edenhammar 2002)
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En dd skillnader finns i IASB:s utgiva version av IAS 39 och EU:s version. Skillna-
derna ligger framst gallande Fair Value Option. Enligt IASB:s version far foretagen
mojlighet till att vardera alla sina instrument till verkligt varde, de & dock inte skyl-
digatill det. EU var inte njda med denna del av normen och menade att foretagens
vanliga skulder inte skulle fa véarderas till verkligt varde. Darmed togs denna val-
magjlighet bort i EU:sdirektiv. (IAS 39)

3.8.1 Sakringsredovisning

Sakringsredovisning definieras enligt nationalencykl opedin som de atgarder som en
aktor vidtar for att forsakra sig mot ogynnsamma vardeforandringar av tillgangar
eller skulder, i ekonomiska sammanhang.

Sakringsredovisningen kan bli ett problem for foretagen vid inforandet av 1AS 39.
Normen tvingar manga foretag att analysera, beddma och omformulera sina sakrings-
och placeringsstrategier. Sakringsredovisning & endast tilldten enligt tre olika meto-
der, sdkring av verkligt vérde, kassaflodessdkring och sakring av nettoinvestering i
utlandsk verksamhet. Syftet med sakringsredovisningen & att vardeforandringen pa
sakringsinstrumentet helt eller delvis ska eliminera vardeforandringen pa det som
sékrats. Oavsett vilken metod som anvandes ska véardering ske till verkligt vérde. |
kassafl 6dessakring, sakras kassafloden till f6ljd av redovisade tillgangar/skulder eller
framtida transaktioner. Det finns inget krav pa god redovisningssed och det finns dér-
for inget krav for nér eller hur foretagen ska tillémpa sékringsredovisning. Vad som
har blivit praxis & att redovisning av sakringsinstrumentet och den underliggande
transaktionen ska ske som ett syntetiskt instrument, det vill sdga att instrumentet re-
dovisas enligt sékrade kallor. S&kringsinstrumentet som avser att sékra framtida pro-
gnostiserade kassafl6den, ska vidare inte redovisas forran den underliggande trans-
aktionen eller flodet intraffar. (IAS plus) For att fa tillampa sakringsredovisning
méste ett tillforlitligt verkligt varde kunna faststéllas och aven forvantas vara effektiv
som s&kringsinstrument. Om inte sakringens verkliga vérde kan faststédlas, kan inte
sakringens effektivitet matas pa ett tillforlitligt sétt. Da sakring av verkligt vérde sker
ska transaktionens vardeforandring resultatforas. Da kassafl 6dessakring sker ska pe-
riodens vardeférandringar foras direkt till eget kapital. Hér redovisas vardefor-
andringar anda till dess att vardeférandringen redovisas i resultatet. (Edenhammar
2002)
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3.8.2 IAS 39 da sakringsredovisning inte kan tillampas

Allainstrument som omfattas av IAS 39 ska grundbokfdras oberoende om deras an-
skaffningsvéarde & noll, som de kan vara for derivat. De skaingangsvéarderastill deras
anskaffningsvérde. (IAS 39 p.66) De ska darefter i foljande bokslut vérderas bero-
ende vilken kategori de tillhoér. Man skiljer mellan fyra olika kategorier:

1) Finansiellainstrument som innehas fér handel. (Held-for-trading)

2) Finansiellainstrument som hdllstill inlosen. (Held-to-maturity)

3) Lan och fordringar. (Loan and receivables)

4) Finansiellainstrument tillgangliga for forsajning. (Available-for-sale)

Den forsta kategorin omfattar finansiella tillgangar och skulder som innehas for han-
delsbruk. Exempel pa dessa & terminer, optioner och swappar. Den andra kategorin
omfattar investeringar som behdlls till forfallodagen. Exempel pa dessa & langfristiga
kapitalinvesteringar. Denna kategori ska |6sas med ett nominellt belopp som kan be-
raknas utifran en given rantesats. For att hamna inom denna kategori maste foretagets
avsikt vara att behdla placeringen till |6sendagen och |6pande redovisning sker i re-
sultatrdkningen. (IAS 39 p.79-92) Den tredje kategorin omfattar de réntefria skul-
derna och tillgangarna i ett foretag. Dessa utgors av kundfordringar och leveran-
torsskulder. Denna kategori har uppstétt i foretaget genom att foretaget har Gverfort
betalningsmedel, varor eller tjanster till en motpart som inte & avsedd fér att handlas
med. (IAS 39 p.20) Den fjarde kategorin omfattar finansiella tillgangar som & om-
sdttningsbara i verksamheten. Foretagets likviditetshantering med olika tillgangar
som kan likvideras vid behov finns representerade i denna kategori. Som exempel
kan aktier, fondandelar och obligationer namnas. Alla de finansiella tillgangar som
inte kan hanforas till ndgon av de andra tre kategorierna hamnar i denna. Dessa till-
gangar ska som huvudregel |6pande vérderas till verkligt varde om det gér att be-
stdmma detta varde pa ett tillforlitligt sétt. Det finns vidare tva aternativ att redovisa
dessa. Det forsta alternativet &r att redovisa direkt i resultatet da vardeforandringen
uppstar. Andra alternativet &r att redovisa direkt mot eget kapital tills att placeringen
avyttras. Dock maste samma redovisningsprinciper géla for alla instrument inom
kategorin. (IAS 39 p.69)

Bade finansiella instrument som halls for handel och de som &r tillgangliga for for-
sdljning maste forutsattas att ett verkligt varde kan faststéllas pa ett tillforlitligt satt.
(IAS 39 p70) Detta & huvudregeln men det finns dock undantag som inte faller har
under. Undantagen & bland annat rantebérande vardepapper och andra fordringsrétter
som foéretaget emitterat och som inte innehas i handelssyfte, fordringsbevis med en

34



VARDERING — FINANSIELLA INSTRUMENT

bestamd forfallotidpunkt som foretaget har for avsikt att halla till forfall. De undan-
tagen skall varderas till upplupet anskaffningsvérde, amortized cost, det vill séga an-
skaffningsvérdet med avdrag for avskrivningar. Om det verkliga vérdet skulle vara
lagre an det bokforda vardet sd ska nedskrivning goras. (IAS 39 p109-119) Vidare
ska det verkliga vardet pa de finansiella instrument som halls till forfallodagen be-
stammas genom diskontering efter instrumentets ursprungliga effektiva ranta av de
betalningar som instrumentet forvantas ge upphov till. Skulder som hélls fér handel
och dlafinansiella derivat skall |6pande vérderas till verkligt vérde om det somi till-
gangar kan bestammas pa ett tillforlitligt sitt. Om det verkliga vardet & bestamt i
utléndsk valuta ska véardet réknas om enligt sedvanliga principer i 1AS 21. (IAS 39
p.95-102) (Lundmark-Jonsson 1999)

3.9 Sammanfattning

Detta kapitel beskriver hur forandringar paverkat redovisningen och hur férand-
ringarna uppkommit. Fran ett historiskt perspektiv har utvecklingen kunnat féljas fran
industrialismens kraftiga utveckling under 1900-talet och framét. Ifran seklets borjan
har regleringen gétt fran en oreglerad marknad till en striktare reglering for redovis-
ningen. Overgangen kom i samband med Kreugerkraschen 1932 och fick som foljd
en statlig reglering av redovisningen. De svenska forhdlandena med fackfore-
ningarnas inflytande har 1&ttat upp den rena formen av regleringen. Dérefter kommer
den svenska utvecklingen att besta av en unik relation mellan férening och stat, dar
ett samarbete paborjas mellan de auktoriserade revisorerna i FAR, det partsamman-
satta organet Redovisningsradet (RR.) och den statliga BFN. Detta samarbete mellan
stat och marknad pagick fram till mitten pd 70-talen och darefter sker &er en suc-
cessiv forskjutning mot en oreglerad marknad. Genom litteraturen kan ett liknande
monster ses i den amerikanska redovisningsutvecklingen. En skillnad mellan de
svenska och amerikanska normerna & att FASB:s amerikanska normer & obliga-
toriska medan de svenska & rekommendationer. | samband med Sveriges intrade i
EU kommer néasta stora steg inom den svenska redovisningsutvecklingen. Sedan in-
tradet 1995 har det skett en harmonisering av den svenska lagstiftningen, som har
anpassats efter EG-direktiven. For redovisningen &r detta en pagdende process som
skall mynna ut i en internationell standard. Utvecklingen g&r mot en konvergens
mellan de normbildande organisationerna IASB och FASB och detta i sin tur skall
leda fram till en samordning av redovisningen inom ett internationellt system. Den
svenska ARL:s betydelse i framtiden blir oviss om det internationella systemet blir
accepterat som en standard for redovisningen, da de noterade foretagen redan idag

35



VARDERING — FINANSIELLA INSTRUMENT

redovisar enligt IFRS. | samband med harmoniseringen har de svenska foretagen
implementerat nya véarderingsprinciper for finansiella instrument. Anledningen till de
nya véarderingsprinciperna var den utvecklingen som skedde inom de finansiella in-
strumenten.
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4. Empiri

Med de starka argument och asikter vi samlat in behovs ett komplement dar vi under-
soker vidare i praktiken hur forandringarna verkligen har paverkat foretagen. Den
empiriska undersokningen kommer att bli viktig for att se olika kopplingar och kunna
dra slutsatser med hjalp av respondenterna. Denna genomgang kommer vara en vik-
tig del med uppsatsen da vart syfte ar att utga ifran empirin och undersoka praxis.

4.1 Banksektorn

Alla banker redovisar enligt Arsredovisningslag i kreditinstitut och vardepappers-
bolag (1995:1559) som innehdller speciella regler for banker och andra finansiella
foretag. Lagen sager att Gvervarden fér varderas enligt |agsta vardets princip och ban-
kerna far redovisa till verkligt véarde. For bankerna & det darmed inte ndgon nyhet att
vardera till verkligt véarde. For de noterade bankerna & det endast i moderbolagets
redovisning som ARL tillampas medan koncernredovisningen faller under EU:s be-
stammel ser och hér sker vardering enligt IAS 39.

Det som & nytt for banker & 1AS 39 som kréver vardering till verkligt varde, vilket
inte tidigare varit ett krav. Ett undantag frén denna regel finns da vissa skulder inte
far varderas till verkligt varde. Under en dvergangsperiod finns en undantagsregel
som ger dispens fram till 1 januari, 2007 och banker far fram till dess tillampa de
gamla reglerna. Det finns dock en skillnad mellan 1AS 39 och EU:s bestdmmel ser.
Inom IAS 39 finns Fair Value Option som banker far vardera enligt och denna metod
har Foreningssparbanken tidigare tilldmpat. Enligt EU skall inte vérdering av skulder
ske till verkligt véarde och grundar sig pa att sakringsredovisningen for dessa & an-
norlunda. De vanliga skulderna vérderas till nominellt varde medan sakringarna vér-
deras till verkligt varde. Det & ha som EU valt att ta bort denna vamagjlighet i sitt
direktiv. For bankerna fick detta konsekvenser da det &r svart att faststalla ett verkligt
varde pa |an. For att finna en acceptabel 16sning pa detta problem haller EU pa att
arbeta fram ett nytt forslag som kan tillfredsstélla bade sidor.

Banker & i hog grad beroende av IAS 39 och inférandet av den har fort med sig bade
nya och vakanda begrepp. Véardering till verkligt véarde & inte nagon ny foreteelse
for banker, da de aven tidigare varderat instrumenten till detta varde. Har har det inte
blivit ndgra forandringar efter inférandet av normen, utan forandringen for bankerna
har handlat om sakringsredovisningen och den indelning for instrumenten i fyra kate-
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gorier som har tillkommit genom IAS 39. Den tidigare indelning byggde pa om in-
strument som innehas for handel respektive icke-handel det vill saga kapitalplace-
ringar. Instrumenten for handelsbruk vérderades &ven tidigare till marknadsvérde
medan investeringar for kapitalplacering varderades till upplupet anskaffningsvérde.
En ny regel som har tillkommit & available-for-sale, dessa instrument som inte &r for
handelsbruk skall varderas till verkligt varde. Inom Skandinaviska Enskilda Banken
(SEB) anvands denna kategori inte i nagon storre utstréckning och det har darmed
inte upplevt som nagon storre forandring for banken.

D& bankerna &r finansiella foretag har de omfattande tillgangar och skulder i finansi-
éla instrument som ingdr i verksamheten. Bara Foreningssparbanken (FS) har den
ofattbara summan tusenmiljarder kronor som férvaltasi finansiella instrument. FS har
sedan forra arets bokslut varderat enligt IAS, da 6vergangen var bestamd. Bade FS
och SEB har dltid varderat till verkligt varde och forandringen har darfor inte varit
omvalvande for nagon av dem. SEB har sedan 90-talet varderat alla sina derivatin-
strument till marknadsvérde och redovisat dem i balansrékningen. Problemet som
istallet uppkommit ar de nya reglerna kring sakringsredovisningen, da de kraver att
ett verkligt varde skall vara tillforlitligt. Gar detta inte att faststélla far bankerna inte
anvanda sig av sakringsredovisningen.

Problemet enligt bankerna beror sakringsredovisningen och beror pa att de nu &
tvingade till att redovisa derivatinstrumenten till marknadsvéarde. Denna regel & ban-
kerna starkt kritiska mot att anvandai sin sakringsredovisning.

| SEB:s tidigare hedgeaccounting, det vill saga riskredovisning, varderades de till
anskaffningsvérdet. Detta gallde sava lanet som sikringen genom olika derivatin-
strument, men nar det nu &r ett krav att redovisa derivatinstrument till marknadsvérde
blir det problematiskt. Svarigheterna ligger i att hitta ett tillforlitligt marknadsvarde
da det exempelvis kan vara svéart att faststélla ett marknadsvérde pa ett bolan genom
att hitta ett likvardigt instrument att jamféra med. Skulle inte banken kunna faststédla
ett tillforlitligt marknadsvarde, far sakringsredovisning inte tillampa eftersom kraven
inte & uppfyllda.

Da foretagen inte kan anvanda sig av sakringsredovisning kommer vardeforandringar
att sla igenom i resultatet och blir direkt synliga utét. Ett annat problem som lyfts
fram gdller kassafl ddessakring dér sakringen blivit ingangsvarderad till anskaffnings-
varde. Vid de efterfoljande véarderingstillfallena kommer vardeforandringar att sla
igenom i balansrakningen och paverka det egna kapitaet vid varje justeringstillfale.
Problem uppstar i och med detta da banker har ett kapitaltdckningskrav fran Finansin-
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spektionen (FI) som betyder att de inte far understiga reservkvoten. Det blir déarmed
ett problem om vardeforandringarna pa det egna kapitalet blir stora och bankerna
darmed riskerar att understiga den lagstadgade miniminivan. Detta & en diskussion
som forts och dar EU ocksa har deltagit, da pa grund av att bankernas redovisning
altmer styrs av internationellaregler.

Problemet med de nya reglerna for sakringsredovisningen kan exemplifieras av nér
bankerna lanar ut pengar till privatpersoner och till en fast rénta under en tidsbestamd
period. Det finns en risk med fast rénta och detta vill banken eliminera i magjligaste
man. For att eliminera risken anvands antingen rantebindningstid eller en rénteswap
dar banken l&nar upp pengar till den faststallda rantan. Enligt den nya normen maste
dessa derivatinstrument marknadsvarderas. Tidigare kunde riskerna sékras bort och
en vardering gjordes till det sakrade vardet, oftast anskaffningsvérdet. IAS 39 kraver
att rante- och marknadsforandringar i derivatinstrument skall synas i resultatet, vilket
kan medfora obalans i redovisningen och det gar inte att anvanda langre. Riskredo-
visning eller hedgeaccounting ska marknadsvarderas. Svarigheterna finns i att trans-
aktionerna méaste kunna identifieras for att fa tillampa den och bankerna kan inte gora
detta eftersom de inte har en ranteswap till varje. Detta bekréftar att reglernai IAS 39
inte fungerar for bankerna och inte & tillampbara eftersom fair value option ska
marknadsvarderas enligt EU:s direktiv.

FS vérderade tidigare dla tre delar i portfdljen till marknadsvéarde, men detta & inte
langre tillampligt med EU:s regler. Efter en stark kritik fran bankerna har det kommit
ett nytt forslag om Fair Value Option. En 6versyn av IASB kommer att genomfdras
och ett nytt forslag & under bearbetning. Bankerna hoppas att det ska vara béttre én
det forra. FS kommer da att ta stallning till det nya forslaget men kan inte bekréfta
om det kommer att inforas retroaktivt eler fran tidpunkten nar lagen trader i kraft. FS
anser att det &r fel att reglerna ska styra 6ver hur banken bedriver och skyddar sin
verksamhet.

SEB anvander samma véarderingsmetoder for ala sina instrument, medan FS kunde
specificera lite noggrannare hur de vérderar de olika instrumenten. Banken vérderar
sin marknadsportfdlj till marknadsvéarde och har dven gjort sa i tidigare bokslut. Det
finns ingen anledning att dndra pa detta, sa aven fortséttningsvis kommer detta att ske
i framtiden. Tidigare fanns det regler om att denna skulle redovisas till anskaffnings-
varde men det ar inte aktuellt langre, da Fair Value Option for aktierna har forandrats
och skall nu vérderas till marknadsvarde. Pa skuldsidan finns inldningen och emitt-
erade véardepapper som varderas till anskaffningsvéarde.
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FS anvander sig av dagskurser fran borserna for att faststalla ett marknadsvéarde. Det
stéller darfor inte till ndgra problem att fa fram ett marknadsvérde. Problem kan dér-
emot uppsta nar laneportfoljen skall marknadsvarderas. Lan har oftast inte ett mark-
nadsvérde, utan ett anskaffningsvarde maste beréknas genom olika modeller. Exem-
pelvis kan ett 1an till fem procent ranta med 16ptid pa fem ar innebéara att det kostar
banken sjdlv fyra procent for att ta upp detta lan. De fyra procenten har ett marknads-
varde, medan den sista procenten ska tacka kreditforluster, vilket ar svarare att upp-
skatta och darfor att vardera. FS anvander férdiga modeller for ranteriskerna men
marknadsvarderar 1anet som ligger konstant under |Gptiden. Aktier & det instrument
som & svarast att vardera och det sker darfor till anskaffningsvéardet.

Storsta problemet SEB kan se i framtiden &r att vi nu frangar forsiktighetsprincipen
med de faststéllda anskaffningsvardena mot en dvergang till en volatil marknads-
véardering baserat pa fair value view. Balansrakningen kommer darfor att uppvisa
storre svangningar i takt med konjunkturens cykler och SEB anser att omvérdering
bor ske till varje delérsrapport for att vara optimal, men ifrégasdtter om det & prak-
tiskt genomforbart. P4 de instrumenten med faststallda dagskurser & det inget pro-
blem men for andra kan det uppsta svarigheter. SEB har §alv utarbetat en intern
metod med egna program och modeller for att kunna jamféra med liknande instru-
ment.

Banker har altid varit skyldiga att vérdera till verkligt varde men inte i redovis-
ningen, utan denna information lamnades i noterna. Det kan darfor belysas att det inte
varit eller upplevts som nagot storre problem for bankerna med inforandet av kravet
om véardering till verkligt varde.

Da den storsta forandringen for bankerna ligger i kravet pa att tillampa IAS 39 anses
det inte att den nya normen ger en réttvisande bild for banker och finansiella foretag
da de inte kan tillampa sakringsredovisning i samma utstrackning som tidigare. Dar-
med kan inte den ekonomiska verkligheten synas i balansrékningen. Det nya regel-
verket skapar istéllet volatilitet, da banken tvingas att folja gallande lagar och normer.
Med volatiliteten blir bankerna inte kvalificerade for att anvénda sakringsredovisning
och detta menar SEB ger en missvisande bild. Dessutom kommer negativa férénd-
ringarna att synas i resultatet samtidigt som det slér i balansrakningen och dar varde-
forandringarna justeras mot eget kapital, det vill sdga att det egna kapitalet minskar.

SEB & gédva tveksamma till om det kommer att bli en béttre situation i framtiden
genom att tilldmpa verkligt varde ndr det géller de finansiella instrumenten som inte
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anvands till handelsbruk. Detta & hamtat fran banksektorns synvinkel och kan skilja
sig fran hur andra marknader ser paen véardering till verkligt varde.

Tidigare syntes inte féréndringar ibland derivatinstrumenten men dessa har nu lyfts
fram i resultatet och blivit mer synligt, vilket & bra. SEB vill dock hellre arbeta enligt
gamlaregler fran FI redovisningsforeskrifter.

4.2 Industrisektorn

De tre intervjuade industriforetagen har endast valutaterminer i sin verksamhet inom
omradet finansiella instrument. Dessa valutaterminer innehas for att sdkra sig emot
forandringar i valutakurser, det vill sdga att de har valutaterminskontrakt som sakrar
floden, vilka @anu inte paverkat resultat- och/eller balansrékningen. Dessa valuta
terminer kan forklaras med en utléndsk faktura dér valutan sdkras till en bestamd
vaxelkurs vid tidpunkten for fakturans forfallodag. Anledningen till att terminssékra
vaxelkursen ar att vara saker pa det ingdende betalningsflodet till foretaget for att inte
forlora pa en nedgang i vaxelkursen. Terminen sékras under en bestamd |6ptid med
en dutgiltig forfallodag. Vid varje varderingstillfale, det vill saga arligen pa balans-
dagen, kan terminen tillfalligt vara b&de 6ver- eller undervarderad. Aven inom indust-
ribranschen har det inte forekommit ndgon storre forandring for foretagen da de redan
tidigare tillampat vardering till verkligt varde, men da endast redovisat det i noter.

Pa grund av den nya férandringen i ARL, forklarar féretagen att den inte varit ndgot
storre problem for dem. Skillnaderna fran tidigare praxis ar att nu redovisas det verk-
liga véardet direkt i balans- och resultatrakningen. Industribranschen upplever ocksa
att sakringsredovisningen &r det stora problemet nar det galler varderingsfragorna.

Nagot som betonas da det galler foretagens redovisning och vérdering & skillnaden
mellan koncernredovisningen och de enskilda foretagen. | koncernredovisningen upp-
rétas finansiella rapporter for noterade bolag fran och med 1 januari, 2005 enligt re-
gelverket inom IFRS och darmed blir IAS 39 da den géllande normen for véardering
av finansiella instrument. Detta innebér att RR:s rekommendationer inte tillampliga
langre. Aven ARL 4:14 a § anvands i koncernredovisningen frén och med 1 januari,
2005. Normen och lagen innebér att valutaterminer numera vérderas till marknads-
varde i koncernredovisningen och tas upp i balansrakningen som tillgang eller skuld.
Vardeforandringen vid omvéardering av utestdende terminskontrakt fors till resul-
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tatrakningen, da de inte tilldmpar undantagsreglerna for sakringsredovisning enligt
IAS 39. (ARL 4:14 d §, bilaga 1)

| enskilda foretag ar inte IAS 39 ett krav, men det & dock tilldtet att vardera och
til?2dmpa denna norm i sin redovisning. Gambro AB i Lund & ett foretag i en
koncern men som inte & ett noterat bolag. Detta innebdr att endast en
internredovisning sker genom rapporterar till moderbolaget i Stockholm. IAS blir
darmed inte tvingande fér Lundakontoret, men det verkliga véardet redovisas anda i
noterna. Det verkliga vérdet for valutaterminer tas inte upp forran den sdkrade
transaktionen paverkar resultatrakningen, till exempel vid sikring av forsajning,
infléde av utlandsk valuta, det vill saga vid faktureringen. Den sakrade forséljningen
tas da upp till terminskursen.

Efter inforandet av I1AS 39 redovisar Hoganas AB de orealiserade vinsterna fran va-
lutaterminerna i balansrékningen. De kan tas upp som eget kapital, korta derivatin-
strument eller langa fordringar. Béde tidigare och idag, tar foretaget upp de rea-
liserade vinsterna i resultatrékningen. Mer dokumentation har tillkommit om hur f6-
retaget far och inte f&r agera. Detta ror sig om den sa kalade sakringsdoku-
mentationen. Da foretaget har 98 procent export, ror det sig om kurssakringar i
EURO, USD och YEN, och dessa tas da upp pa fyra ar. Sakringsdokumentationen
skall beskriva dla finansiella instrumenten som foretaget anvander, vad de skyddar
och ange ett effektivitetsmatt. Foretaget ar bundet av sakringsdokumentationen och
vill de tain ett nytt instrument eller en ny strategi maste dessa andringar inforas i sa
kerhetsdokumentet. For utbvare blir det mer besvérligt, det blir mer pappersarbete,
men far ocksa mer kontroll samt insikt om vad som hander med sakringarna. Det ror
sig om bade béttre intern kontroll och att intressenter far kad insyn i foretaget. Ris-
ken minskar ocksd med sakringskontroll pa grund av minskade spekulationer. Om
inte sékringsdokumentationen funnits hade foretaget visat alla forandringar i mark-
nadsvardet direkt i resultatrakningen men ocksai balansrakningen. Tidigare kunde de
saékra ett instrument vid en eventuell gynnsammare kurs men for att kunna géra detta
idag maste andringarna inforas i sakringsdokumentet. Detta kan ses som en troskel i
och med att det drar med sig administrativa kostnader. Inom Hoganas AB ses det som
ett visst misslyckande da det inte & majligt att utnyttja valutakursfluktuationer till
foretagets fordel. En férdel med det nya systemet &r att sakringsdokumentet skyddar
foretagets redovisningsansvariga mot att ta det fulla ansvaret. Hoganas AB ser inga
stérre problem med véarderingen av de finansiella instrumenten och anledningen till
detta &r att det i verksamheten ror sig om likvida instrument for valutor, metaller och
réntor. Déremot har det medfdrt en administrativ forandring genom att ett nytt afférs-
system har inforts. Dessa system innehaller modeller som underlattar varderingen,
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som nu endast tar ett fatal sekunder. Tidigare fick de behandla kanske 500 kontrakt
manuellt for en berékning av marknadsvéardet eller att anvanda sig av fiktiva metoder
for att vérdera de finansiella instrumenten. Trots systemet ligger kostnaden i att ut-
vérdera effektiviteten, detta sker med hjdp av en Excel-modell. Detta skulle rent
praktiskt 16sas inom det nya affarssystemet men det har inte fungerat pa ett tillfreds-
stdllande sétt. Redovisningsavdelningen ser pa lang sikt en forbétrad redovisning
genom sakringsdokumentationen. De foredrar marknadsvérdering framfér anskaff-
ningsvarde da det ger en réttvisare bild av instrumenten.

Gambro daremot redovisar fortfarande sina valutaterminer till anskaffningsvarde da
de &nnu inte avslutat sina afférer och kommer darfor att fortsétta vardera som de tidi-
gare gjort. Det & endast en person i Lund som arbetar med terminerna och har déarfor
varderat alla terminskontrakten pa samma sétt. En 6ppen dialog och diskussion halls
dock med huvudkontoret och av denna anledning hdller Gambro fast vid anskaff-
ningsvérdet. Forandringarna i regelverket anser Gambro som mycket oklara och de
tycker det & svart att sarskilja vilka instrument som avses och vad de &r ute efter. De
har tagit hjalp av revisorerna pa Ohrlings Price Waterhouse Coopers for att med deras
hjdlp skapa ett ramverk for att underldtta vérderingen i framtiden. Rekommen-
dationerna & oklarai vad de egentligen avser och i och med detta har det kravts kur-
ser for att underlétta for personalen. Det samma har gdlt fér huvudkontoret, men har
finns det flera olika instrument. Det som skall tas upp i noterna & hur mycket som
resultatrékningen skulle foérandras om terminerna varderades till verkligt vérde. Isté-
let tas endast kostnaden, det vill sdga den faktiska utgiften, upp i bdrjan. Detta beror
pa att manga av Gambros kunder &r lokaiserade i Asien och Afrika vilket kan leda
till ett problem med betalningarna och risken att inte fa betalt sakras bort med ter-
minen. Dennatas endast upp nér betalningen flyter in och & realiserad.

Né&gra erfarenheter av RR 27 har inte Gambro i Lund. | oktober 2004 bdrjade huvud-
kontoret i Stockholm att understka och fréga om hanteringen av de finansiélla in-
strumenten, detta for att revisorerna maste utfardaintyg pa att véardet &r det verkliga.

| Cardo AB:s bokslut 2004 redovisades i bokslutet terminskontrakt som sdkrade
framtida floden vilka annu inte paverkat resultatrakningen, sa kallade off-balance, dar
de inte tas in i redovisningen oavsett om det avser koncernredovisningen eller i de
enskilda foretagen. Det lamnades upplysningar om verkligt varde pa de utestaende
terminskontrakten via upplysningarna i noterna enligt RR 27. Alla valutaterminerna
vérderades genom att jamfora avtalad terminskurs med balansdagens kurs, forward-
spot metod. Cardo AB anvander inte forward-forward, det vill sdga att avtalad ter-
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minskurs jamfors med aktuell terminskurs pa marknaden for ett kontrakt med samma
slutdatum.

Pa Cardo AB tror deinte att det blir ndgra storre férandringar i framtiden, utan endast
gdllande interna sakringar som tidigare inte varit tilldtet i Sverige i motsats till USA.
Detta ligger som ett utkast som forvantas borja gélla & 2006. Manga foretag har re-
dan borjat tillamparegeln i sin vardering da utkastet forvantas tradai kraft.

En annan skillnad Cardo AB tror sig kunna se i framtiden & att vi kommer mer att
likna USA:s gallande regelverk, FASB. Likasa tror Hoganas AB att lagen mer och
mer kommer att réra sig mot en internationell standard, som bygger pa FASB med
paverkan fran USA. Men de tror dven att USA till en viss del far anpassa sig till Eu-
ropa. Forsta steget blir att |1dmna det svenska séttet, for det europeiska, dar vi i
dagslaget redan & pa god vag. Nasta steg tror de blir, kanske inom en tjugoarsperiod,
en gemensam standard for USA och Europa. Det &r ett stort steg att Gverbrygga, da
det amerikanska systemet &r betydligt mer byrakratiskt.

Gambro pratade mer om att i framtiden behdver systemen for vérderingen utvecklas
och forbéattras for att bli begripliga och mer anpassade till anvandarna. De befintliga
ar mycket komplicerade att sédtta sig in i och kréaver mycket tid och arbete. Ett mer
anpassat system efterfragas av Gambro. Vidare pratar de om vilka forandringar som
kan komma att ske i framtiden och pratar d& samtidigt om att problemet for Gambro
& att vinsterna & mycket sma vad det galler terminerna och en forandring kommer
inom en 5 &s period att bygga pa en avvagning mellan kostnaden och sakerheten.
Om kostnaden blir for hdg, kanske inte det & vart priset for att sékringsredovisa

Om det blir en béttre eller sdmre situation vid vardering till verkligt varde svarar
Gambro att de & osskra pa. Foretaget kommer att visa ett béttre resultat for Lunda-
kontoret men det ses som osékert om det samma géller fér hela koncernen. Vidare
menar Gambro att det ger en béttre och mer réttvisande bild med verkligt varde i ba-
lansrdkningen och det blir mer jamforbart.

Cardo AB stéllde sig tveksam till om det verkliga vérdet ger en mer réttvisande bild.
De menar att det inte alltid & det verkliga vérdet som &r det mest réttvisande. Ett ex-
empel ar da de koper valuta pa termin och sékrar valutakursen som de forvantar sig
pa forfallodagen. Under tiden kommer vérdet att fluktuera upp och ner i resultatet.
Den dag de tanker sdlja terminen forvantar de sig att fa pengar till den kursen termi-
nen knutits till. Har de kontinuerligt varderat om terminen till verkligt vérde under
|6ptiden kan skillnader uppstéd mellan det omvarderade vardet och vardet som erhdlles
pa forsdjningsdagen. Att resultatet blir mer synligt & en savklarhet d& den omede -
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bara forandringen syns i resultatrékningen och tillgangens vérde tas upp i balans-
rakningen. Lan fran moderbolaget tas upp tillsammans med réntan som ses som en
finansiell post.

4.3 Sammanfattning

Forandringarnai ARL & en anpassning mot en internationel| standard och dér IAS 39
& det senast tillskottet. 1AS 39 kréver att foretagen vérderar de finansiella instru-
menten till verkligt varde vilket inte tidigare var ett krav. Att vardera till verkligt
varde &r inte nytt for bankerna utan detta har gjorts aven tidigare, men da frivilligt.
For industriforetag ligger skillnaden i att férandringarna har blivit synliga da
vardeférandringarna nu lyfts in i redovisningen, medan det tidigare endast togs upp i
noterna. Bade banker och industriféretagen betonar skillnader i att redovisa for det
enskilda féretaget eller for koncernen. Det & i koncernredovisningen som IAS 39 blir
aktuell och det mest omtalade &r den sa kallade sakringsredovisningen. For banken
kan den ge efterverkningar som kan bli mycket allvarliga om vardeforandringar slar
mot det egna kapitalet och kapitaltéckningskravet inte uppnas. Av denna orsaken &r
bankerna mycket kritiska mot IAS 39. Inte heller bland industriforetagen ses IAS 39
som en direkt forbattring. Daremot kan ett ndrmande mot de anglosaxiska reglerna
ses genom sakringsredovisningens syfte, det vill séga en begransning av ansvaret for
de personer som arbetar med de finansiella instrumenten. S&kringsredovisningen
kraver att ala derivatinstrument skall vérderas till verkligt vérde, men
sakringsredovisningen lagger hinder i vagen da vardet skall faststdllas pa ett
tillforlitligt sétt. Om detta & omajligt far ingen sakring ske. Det finns inte en enhetlig
bild av vilket vérde som ger den mest réttvisande bilden. Att det verkliga vardet ar
réttvisande vid varderingstidpunkten & samtliga Gverens om, men meningarna gar
isar om det verkligen visar det rétta vardet pa ett foretags tillgangar.
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5. Slutdiskussion

| foljande kapitel kommer vi att sammanstalla de resultat som vi fatt ifran den empi-
riska studien. Vi kommer saledes att besvara forskningsfragan samt att utifran litte-
raturen faststalla det teoretiska bidraget. Vidare kommer vi att reflektera over stu-
diens slutsatser for att se om det finns nagot som skulle kunna forbattras infor vidare
studier. Avdlutningsvis kommer nagra forslag till vidare forskning.

5.1 Forskningsfragan besvaras

Forskningsfragorna som stélldes i borjan av uppsatsen var hur foretagen varderar de
finansiella instrumenten och hur de nya férandringarna i ARL péverkar foretagens
vardering i praktiken?

De nya paragrafernai ARL har sitt ursprung i IAS 39 som bland annat kréver att fo-
retagen numera ska vardera sina finansiella instrument till verkligt varde. Normernas
syfte &r att genom vagledningar skapa ett mer enhetligt varderingssystem, da det skett
en 6vergang fran historiskt varde till verkligt varde for de finansiella instrumenten. |
och med denna 6vergang blir de arliga vardeforandringarna synliga i foretagens re-
sultat- respektive balansrékning. Fragan som manga stdller sig da forandring av det
verkliga vardet blir synliga i resultatet & om det blir en réttvisare bild av de finansi-
ella instrumenten, da det kan rora sig om tillfaliga vardeforandringar. | de fallen da
det saknas ett verkligt varde pa ett finansiellt instrument anvander foretagen sig av
avancerade och kostsamma véarderingssystem, som vid behov kompletteras med in-
ternt framtagna véarderingssystem. Dessa interna vérderingssystem ger ofta ett verk-
ligt varde som bygger pa subjektiva bedomningar, vilket kan vara ett problem da ex-
terna intressenter skall jamfora resultat mellan olika féretag. Med ett enhetligt vérde-
ringssystem, dér féretagen kan anvanda sig av samma véarderingssystem, skulle de
subjektiva véardena kunna erséitas av ett mer objektivt bestamt verkligt véarde och
darmed oka jamforbarheten mellan foretag. Varderingsproblematiken var ndgot som
blev omdiskuterat under intervjuerna, det stora problemet verkar vara att de avance-
rade véarderingssystem som finns att tillga pa marknaden idag ofta & svara att forsta
pa grund av tillgangarnas komplexitet och darfor efterfragades ett effektivare system i
framtiden. Ett effektivare och tillforlitligare varderingssystem skulle kanske pa sikt
ge en mer réttvisande bild av de finansiellatillgangarna, men det finns ocksa en grans
déar kostnaden kommer att dverstiga nyttan.
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Forandringarna i ARL betr&ffande vérdering till verkligt varde & inget nytt fenomen,
vare sig for de noterade industriforetagen eller for bankerna. Anledningen till detta &r
att industriforetagen redan tidigare redovisat det verkliga vérdet i noter och bankerna
tidigare varit tvungna att redovisa de finansiella instrumenten till verkligt varde enligt
Arsredovisningslag i kreditinstitut och vardepappersbolag. Anpassning till dessa for-
utséttningar, har darfor inte varit nagon storre omstélning fér nagon av de berérda
branscherna. Den stérsta forandringen for foretagen ar istéllet det som berér sakrings-
redovisning, vilket kan fa negativa konsekvenser da ett tillforlitligt varde inte kan
faststéllas. | de fall foretagen inte kan hitta ett tillforlitligt varde pa sina finansiella
instrument faller sakringsredovisning bort. | var undersokning framkom det att pro-
blemet med sakringsredovisning & storst for bankerna da nastan ala deras till-
gangar/skulder ligger i finansiella instrument och de darmed &r starkt beroende av att
kunna tillampa sakringsredovisning. Problemet ligger egentligen i att Fair Value Op-
tion missgynnar bankerna da de inte langre har en majlighet att véja vilket varde de
vill véarderatill. Da bankerna inte kan hitta tillforlitliga varden pa sina instrument far
de som tidigare namnts inte tillampa sakringsredovisning och da finns det en risk att
kapitaltackningskravet underskrids. Med tanke pa foljderna som kan uppsta da inte
sakringsredovisning kan tillampas, efterfragar bankerna en omarbetning av regel-
verket IAS 39. Aven da bankerna kan sikringsredovisa uppstér problem, d& vérde-
fluktuationer kan paverka det egna kapitalet negativt, vilket inte & bra da bankerna
vill visa ett stabilt eget kapital. Aven om problemet med sakringsredovisning &r pé&
tagligast for de finansiella foretagen, kan det aven stélla till bekymmer for de icke-
finansiella foretagen. Vanligt for industribranschen &r sékringsterminer, i vilka valu-
tan sdkras. Om industriféretagen inte har mdjlighet att anvanda sig av sakrings-
redovisning finns det en risk for att de avstar fran att handla med lander, dar det &r
risk for stora valutaforluster. Ett annat problem for industriféretagen, & da sakrings-
redovisning inte kan anvandas mot forluster i kundfordringar, vilket forekommer
bland foretag som bedriver handel med lander i exempelvis Afrika och Asien. Os&
kerheten kan bero pa en hog konkursrisk men dven pa makrofaktorer, vilka oftast
bade ligger utanfor foretagens och kundens kontroll. Om det & en fordel eller nackdel
med att vardera till verkligt véarde kan diskuteras, men efter forandringarna kommer
de icke-finansiella foretagen och de finansiella foretagen att komma nérmare var-
andra nér det galler vardering av finansiella instrument. Fran att tidigare ha varderat
och redovisat utifran tva olika regelverk, har de bada numera gatt Gver till ett och
samma regelverk. Branscherna borjar darmed mer att likna varandra i sin vérdering
och redovisning av finansiella instrument, vilket forst och framst kommer att oka
jamforbarheten mellan branscherna, och pa sikt med mer enhetliga varderingssystem
ge en mer réttvisande bild av de finansiella instrumenten. Trots alla problem som
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uppstatt med de nya varderingsreglerna var respondenterna ganska éverens om att det
verkliga vérdet ger en mer réttvisare bild av de finansiella instrumenten.

5.2 Studiens teoretiska bidrag

Kreugerkraschen 1932 var en stor skandal och medférde flera forandringar bade i
lagstiftning och praxis. Det & inte bara det uppenbara med en direkt effekt som in-
kluderas i rollen for att reglera redovisningen, utan praxis kan ha betydelse for kon-
sekvenserna inom redovisningen. Den svenska redovisningen har styrts genom gene-
rella antaganden, sa kallade principer som &r forankrats inom bade civilrétten och den
offentliga rétten. Redovisningsprinciperna har stor betydelse for redovisningens ut-
formning och kan besta av starka kontraster av motséttningar. De olika syftena med
informationen stéller principerna mot varandra och vissa blir 6verordnade andra. Vid
varderingsfragor foresprékas det forsiktighet och detta & en styrd utveckling dar an-
vandarna av redovisningen ignoreras i debatten om redovisningsprinciper. Reg-
leringen i Sverige har influerats av den kollektiva andan och i konsensus med den
politiska utvecklingen. Det basta verktyget mot skandaler ansdgs vara strikta regler
om redovisningsreglering och granskning.

Motsvarande utveckling finnsi USA déar borskraschen 1929 ledde fram till tva Secu-
rity Acts, dér den andra etablerade SEC som en Gvervakande myndighet for att ater-
upprétta investerarnas fortroende genom en alltmer noggrann granskning av redo-
visningen som samtidigt borjar stallakrav painnehalet i redovisningen.

Under 70-talet i Sverige kommer ett flertal makroekonomiska kriser att paverka sam-
hédllet. Den gyllene eran & dlut och den svenska modellen fungerar inte langre.
Makroekonomiska kriser som & utlsande faktorer kommer genom oljekriserna pa
70-talet, fastighetskrisen pa 80-talet, bankkrisen pa 90-talet och foljs av 1T-bubblan
vid sekelskiftet. Den svenska ekonomin har lange styrts av tre maktfaktorer repre-
senterade av banksfarerna for marknaden, staten for hierarkin och fackféreningarna
for tillhorighet och gemenskap. Dessa tre jambordiga krafter forskjuts alltmer mot en
marknadsstyrning som under 80- och 90-talen leder till avregleringar pa flera mark-
nader. Genom att redovisningsmetoderna konstrueras och tolkas, ges den framtagna
praxisen en legitimitet i regleringen av redovisningen. De existerande reglerna utgor
en referensram och skall férbéttra de finansiella rapporterna. FAR har haft en formell
roll genom rekommendationer till medlemmarna, medan BFN mer har haft en dver-
vakande roll och darigenom varit férhindrade att deltaga vid normbildningen genom
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revisorernas praxis, solidaritet och motstand mot inblandning. Marknadskrafterna har
darfor kunnat paverka FAR och Sverige har varit mottaglig for forandringar utifran,
framst fran USA. Redovisningsbegreppet blir meningsfullt forst nar det anvands i sitt
rétta sammanhang och det pastas vara ett kulturellt fenomen. Det skulle da forsvara
en harmonisering eftersom den skulle kunna tolkas pa olika stt i olika kulturer. Har-
moniseringen av regleringen &r till viss del oskiljbar fran fri konkurrens och baseras
pa kapitalets makt, dar Gverenskommelser om att reglera och avreglera marknader
finns i syfte att uppna ett internationellt rapporteringssystem. Regleringen & en pro-
cess av forhandlingar mellan intressegrupper med ett internationellt perspektiv som
dvergripande och andamalsenligt visar de nationella situationerna som formedlare av
men ocksa utfallet av en global regleringsprocess.

For USA & utvecklingen likartad. Effekterna av oljekriserna & ut det inter-
nationella valutasystemet och Bretton Woods & definitivt slut 1973. Det & vid denna
tidpunkt som FASB bildas for att utveckla ett ramverk for den amerikanska redo-
visningen. Vid bdrjan for avregleringarna under 80-talet ges marknaden fria hander
att utveckla och producera finansiella produkter och transaktioner. Dessa skapade nya
marknader och for att forklara forandringarna i finansiella marknader ledde det till
ytterligare avregleringar inom de politiska, sociala och ekonomiska omradena. Obe-
gransade och oreglerade marknader ansags vara ett effektivt sitt att svara pa signifi-
kanta forandringar i omgivningen. Marknadens efterfrégan var en padrivande kraft
och syftet kom att skifta fran ett verktyg att bygga och investeratill att riskhantera pa
marknaden. Finansiella instrument ansdgs utmana den existerande praxisen och
stallde nya krav pa redovisningen. Snabb utveckling forsvarade situationen for norm-
bildarna i att utge nya aktuella riktlinjer. For att uppratthalla allménhetens fortroende
har informationskraven okat i redovisningen. Vid sekelskiftet kom ett antal stora re-
dovisningsskandaler som har fatt till foljd att nya lagar utgivits i USA, Sarbanes Ox-
ley Act skall ge 6kad insyn for bade revisionen och for investerarna samt ett okat an-
svarstagande av foretagsledningen.

For att forklara hur inflytandet 6ver redovisningen skiftar mellan de olika makt-
faktorerna anvands Streeck och Schmitters modell. De extrema formerna & sdllsynta
och kan endast forestéllas genom en uppskattning. Daremot finns ett flertal mellan-
former med hérdare eller 1&tare styrning och skillnaderna finns i hur stor betydelse
foreningarna har vid framtagandet av redovisningsnormer. Den segrande strukturen
ses som en konsekvensi att allokera resurser for att forhandla fram policys och praxis
for reglering. Modellen skall ge en sammansatt bild déar balansen upprétthalls mellan
de tre formellt olika men anda beroende maktfaktorerna. Nar samhéllet &r integrerat
& det de tre maktfaktorerna som sjdv tillhandahaller verktygen, men integrationen &
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missvisande da avbrott och kriser avléser varandra och kan medfdra att effekter upp-
kommer pa grund av motsdgelserna i systemet. Ramverket inom modellen &r inte
komplett eller enkelt att forstd, da det inte finns en heltdckande modell for regleringen
utan varje del har sitt inflytande pa omradet och varierar fran fragatill fraga.

Om redovisningens syfte ska var att underlétta en effektiv funktion pa marknaden, ar
det osannolikt att férandringar | praxis sker inom det institutionella ténkande. For-
andringar i praxis kommer darfér att jamféras med de dominerande legala och sociala
forhallanden som styr regelverket och darigenom har majligheterna att paverka redo-
visningen.

Det ar allmant accepterat att redovisningsregler ar anpassade efter de krav och behov
som mottagarna stéller pa arsredovisningen. Samtidigt kommer regleringen som ar
resultatet av redovisningen att fylla de informationskrav som intressenterna stédller pa
redovisningen. Normbildarna tror sig se att riskhantering och sdkringsredovisning
kommer att foredras av marknaden och vill forespréka att vardering skall ske pa
marknadens villkor.

5.3 Reflektioner dver studiens slutsatser

Fran borjan var vart mal med uppsatsen att intervjua fyra banker och fyra industri-
foretag. Sammanlagt réknade vi med étta foretag men i slutet var det endast fem som
kunde stélla upp. Pa grund av att avhoppen kom sa sent, var det svart att hitta nagon
som kunde ersitta de som lamnat &terbud pa sa kort varsal. Vi forsokte att hitta andra
foretag att fylla ut med men utan resultat. Det svara var att fatag i banker da det en-
dast finns fyra stora banker som &r noterade. Eftersom tva tackade nej, hade vi endast
tva banker kvar. Forsokte dock aven fa tag i Skandiabanken men &ven hér utan re-
sultat. Avhoppen berodde framforallt pa att véra intervjuer kolliderade med att de
precis fardigstallt sina bokslut och hdll pa att jobba med kvartasrapporterna. Pa
grund av bortfallen & vi darmed medvetna om att det blivit svart att generaliseravara
slutsatser och maste darmed vara forsiktiga da vi drar vara slutsatser ur empirin. Det
blir svart att jamfora branscherna da vi inte har lika manga av varje. Annars tycker vi
att det har varit intressant att lyssna pa redovisningsansvariga pa de féretag vi in-
tervjuat. Vi markte att de var val pdlastai amnet men att forandringen hade kravt
mycket tid och pengar for avdelningarna. En del av respondenternas svar gick isér,
men i stort sett verkade det som om respondenterna hade samma erfarenheter fran
dvergangen till verkligt varde. Med tanke pa detta har det inte varit nagra svarigheter
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i att ssmmanstédlla resultatet Vi har aven kunnat dra en del dutsatser, men har varit
forsiktiga.

Vi kanner ocksa att det & svart att skriva inom ett omrade utan att fundera dver vad
brister kan bero pd, men dessa funderingar har vi inte reflekterat Gver i nagon storre
omfattning. Fokus har istéllet varit att fa fram de storsta forandringarna som fére-
tagen upplevt genom att respondenterna hjépt till att orientera oss i @mnet och pro-
blemen. Vi har dven forsokt att pa ett utforligt satt forklara vad just de i respektive
foretag upplevde som de storsta problemen. Forskningsfragan anser vi ha kunna svara
pd, utifran den undersokning vi gjort. V& bifrdga var hur de varderar sina finansiella
instrument och &ven denna fréga tycker vi att vi kunnat svara pa. Vi kande att denna
fraga behovde stéllas for att komma fram till hur forandringarna paverkade
foretagen.

Vi har dven stétt pa en del problem under resans gang. Den storsta var ett resultat av
ett missforstand. Vi upptackt namligen pa slutet av vart arbete att vi gjort en analys
del som var onddig. For oss kéndes det naturligt att forstka komma fram till orsaken
till problem som uppstod och hur foretagen férsokte komma runt dem. | och med
detta kande vi att vi Slosat bort en hel del tid i ontdan. Losningen pa problemet var att
vi lyfte upp delar av analysen till teorin. Pa sa sétt Slapp vi radera bort en hel del av
arbetet som vi tyckte skulle komma med i uppsatsen. Tanken som slog oss efterdt var
att vi tyckte att det var fel att vi inte blivit informerade om att det fanns tva alternativa
sétt att skriva en uppsats pa. Pa vara metodforelasningar fick vi namligen veta att
analysen var den viktigaste delen av uppsatsen.

Ett annat problem som vi st6tt pa under arbetets gang var svérigheten i att arbetai en
grupp om fyra personer. Hade vi fatt vélja §alvaidag hade vi nog inte varit sd manga
i en och samma grupp, da det & manga viljor och meningar som skiljer sig &. Mycket
tid har gétt &t till diskussioner och oenigheter. Det fanns &ven positiva aspekter med
att varafyra personer i en grupp. En av de var att vi hittat var och ens starka sidor och
kunnat utnyttja dessa. Vi har kompletterat varandra bra, da vi mérkt att vi var alabra
pa olika omraden eftersom inte |&st inom samma omréade pa kandidatniva. Tva av oss
hade till exempel |ast finansiering vilket varit betydelsefullt da vi skrivit lite inom den
finansiella véarlden medan tre | ast redovisning.

Under arbetets gang har vi konsekvent fatt gora forandringar i arbetet. Bland annat
har problemspecificering, syfte och forskningsfragan andrats flera ganger. Arbetet har
inte riktigt slutat dér vi tankt oss fran borjan. Till en borjan téankte vi fokusera pa var-
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deringen men vi ins3g snart att redovisningen skulle bli den viktigaste ingrediensen
hur vi an gjorde.

Vi tycker att vi i arbetet har fatt en bragrund i bade litteraturgenomgangen och empi-
rin. De har omrédena har varit viktiga for oss, eftersom vi ville undersoka for-
andringar genom att titta pa praxis forandringar, men aven se varfor och hur férand-
ringar uppstar vilket vi bast kunde hittai bland annat vetenskapliga artiklar. Detta har
dock inte varit med i forskningsfragan som skulle besvaras, men vi tyckte det var ett
viktigt inslag for att forsta redovisningen. Pa detta omréde hade vi inte gjort pa nagot
annat satt om vi skulle ha andrat ngot idag, utan tycker vi fatt fram det resultat vi
Onskat.

5.4 Forslag till vidare forskning

Efter att ha avlutat var undersokning och fardigstallt arbetet och dess resultat finns
det en del funderingar och férslag som skulle kunna vara omraden att forska vidare
inom.

En framtida studie som skulle kunna vara intressant & att se om dvergangen fran
historiskt varde till verkligt véarde uppvisar en mer réttvisande bild? Om varje arlig
forandring av det verkliga vardet blir synligt i resultatet & fragan om det blir en mer
réttvisande bild av de finansiella tillgangarna, da det kanske ror sig om tillféliga var-
deforandringar. Detta &r ett &mne som kommit upp i de intervjuer vi gjort. Med tanke
pa de problem som finns i nuvarande IAS 39 ifrégasétter de redovisningsansvariga pa
foretagen om den verkligen uppvisar ett rattvisande bild d& de menar att den uppvisar
missvisande resultat, da de inte har mojlighet att till ampa sakringsredovisning.

En annan fraga som da naturligt kom upp var hur en ny norm skulle kunna se ut for
at gynna de svenska foretagen, framforallt bankerna? Kommer &ven onoterade fore-
tagen ocksa att bli tvungna att redovisa enligt IFRS regelverket? Och om allai safall
kommer att ga under samma regelverk, det vill saga en fullkomlig konvergens mellan
de olika regelverken, vilken betydelse kommer da ARL att & IFRS kommer att bli
obligatoriskt for alla banker och kreditinstitut men har @nnu inte blivit det for onote-
rade industriféretag. Om detta skulle handa i framtiden finns en risk att svensk ARL
och svenska rekommendationer och principer skulle minska i betydelse. Redan i var
undersokning pratade foretagen om att de svenska principerna haller pa att frangas
alt mer. Intervjurespondenterna gav vissa antydningar till en oro dver att vi alt mer
haller pa att nérma oss det amerikanska regelverket, FASB. Detta regelverk ar valdigt
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komplicerat och det stér utforligt vad som far och inte far géras medan svenska nor-
mer mer bygger pa rekommendationer och principer. Som det ser ut idag sa narmar vi
0ss USA alt mer men en absolut konvergens inte anses vara ett aternativ, utan det
skulle i s3 fal vara en kompromiss mellan IASB och FASB. Detta stammer med
radande utveckling

En av de dutsatser vi kom fram till var att foretagen &r i behov av ett mer enhetligt
varderingssystem. Dels for att kunna fa fram ett tillforlitligt varde men ocksa for att
gora redovisningar jamforbara mellan foretagen. For den réttvisande bilden skulle vi
nog gynnas av att utvecklingen gar mot effektivare, enklare och mer tillforlitliga var-
deringsmodeller. P& sikt skulle detta majliggora fortldpande vardering under aret.
Redovisningsansvariga beréttade salva for oss vilka problem de har for att fa fram
bra vérden idag. De beréttade ocksa att de hade egna interna system for att framstalla
véarden. En del hade problem med det och andra hade mindre problem. Nagon berét-
tade ocksd att den normen som nu finns & alldeles for komplicerad och svér att for-
std Hur skulle da framtida varderingsmodeller kunna se ut och & detta nagot som
skulle kunna vara praktiskt mgjligt att fafram?
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Bilagor
1.Utdrag ur Arsredovisningslagen (1995:1554)

2 kap. Overskadlighet och god redovisningssed

2 § Arsredovisningen skall uppréttas pa ett dversk&dligt sitt och i enlighet med god
redovisningssed.

Réattvisande bild

3 § Balansrakningen, resultatrdkningen och noterna skall uppréttas som en helhet och
ge en réttvisande bild av foretagets stéllning och resultat. Om det behévs for att en
réttvisande bild skall ges, skall det |amnas tillaggsupplysningar.

Om avvikelser gors fran vad som féljer av almanna rad eller rekommendationer fran
normgivande organ, skall upplysningar om detta och om skélen for avvikel sen [dmnas
i en not

4 kap. Vardering av finansiella instrument

14 a § Derivatinstrument och andra finansiella instrument far tas upp till sitt verkliga
vérde, ominte annat foljer av 14 b 8.

Det verkliga vardet skall bestdmmas pa grundval av instrumentets marknadsvarde .
Om nadgot marknadsvérde inte kan bestdmmas for ett instrument men daremot for
dess bestandsdelar eller for ett likartat instrument, skall det verkliga bestammas pa
grundval av bestandsdelarnas eller det likartade instrumentets marknadsvarde. Om
inte heller en sadan vardering & majlig skall det verkliga véardet bestammas av s&
dana allmant accepterade varderingsmodeller och varderingsmetoder som ger en rim-
lig uppskattning av marknadsvéardet.

Vardering enligt forsta stycket far ske enbart om samtliga foretagets finansiella in-
strument, utom sadana som enligt 14 b § inte far tas upp till verkligt varde, varderas
pa samma sitt.

14 b § Fdljande finansiellainstrument far inte varderas enligt 14 a &:

1. finansidlainstrument som hdlstill forfall och som inte utgor derivatinstrument,

2. lanefodringar och andra fodringar som hérror fran foretaget och som inte innehas
for handelsandamd,

3. andelar i dotterforetag, intressefdretag eller samriskforetag,
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4. egetkapitalinstrument som foretaget galvt gett ut,

avta om villkorad erséttning i samband med forvarv eller samgaenden,

6. skulder, med undantag for skulder som ingdr som en del i en handelsportfolj eller
som utgor derivatinstrument, samt

7. andrafinansiella instrument, som & av sddan sérskild karaktar att de enligt vad
som &r allmant accepterat bor redovisas pa annat Sétt.

Vardering enligt 14a § far inte heller ske, om sadan vérdering inte skulle ge ett till-

forlitligt varde pa det finansiellainstrumentet.

o1

14c § Vid tillampning av 14a och 14b 88 skall avtal som avser r& och stapelvaror och

ger endera parten rétt att reglera avtalet med kontanter eller med nagot annat finansi-

elt instrument anses som derivatinstrument. Det géller dock inte om avtalet

1. ingicks for att tacka foretagets forvantade behov av inkop, férsaljning eller egen
forbrukning av r& och stapelvaror,

2. &aven efter avtaletsingaende har tillgodosett detta behov,

3. utformades for detta andamal nar det ingicks, och

4. forvantas regleras genom leverans av varav.

14d § Om véardering sker enligt 14a §, skall vardeforandringen sedan foéregdende ba-

lansdag redovisas i resultatrékningen.

| foljande fall gdler att vardeférandringen skall redovisasi en fond for verkligt véarde

i stéllet for i resultatrékningen.

1. vérdeforandringen avser ett sékringsinstrument och de tillampade principerna for
sakringsredovisning tilldter att en del av eller hela vardeforandringen inte redo-
visasi resultatrdkningen, eller

2. véardeforandringen & orsakad av en kursforandring pa en monetér post som utgor
en del av foretagets nettoinvestering i en utlandsk enhet.

En vardeforandring pa en finansiell tillgang som inte innehas for handel sdndamal och

inte heller &r ett derivatinstrument far redovisasi fonden for verkligt varde istallet for

i resultatrékningen. Nér det inte langre finns skal att redovisa ett belopp i fonden for

verkligt vérde, skall fonden justeras.
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2.

Utdrag ur Redovisningsradets

Rekommendationer, RR 27

Definitioner

5. Foljande termer anvands i denna rekommendation med den innebdrd som anges
nedan:

Ett finansiellt instrument & varje form av avtal som ger upphov till en finansiell
tillgang i ett foretag och en finansiell skuld eller egetkapitalinstrument i ett annat fo-
retag. Avtal avseende r& och stapelvaror, dar endera parten har rétt att reglera ata-
gandet med kontanter eller annat finansiellt instrument, skall behandlas som ett finan-
siellt instrument med undantag for avtal

a)

b)
c)

som ingicks for att tacka foretagets behov av r& och stapelvaror for forsaljning
eller egen forbrukning och dér avtalet kvarstar efter avtalets ingaende,

déar syftet med avtalen angetts i samband med att de ingicks samt

som forvantas bli reglerade genom leverans av varor.

En finansiell tillgang &r varjetillgng i form av

a)
b)

c)

d)

kontanter,

avtalsenlig rétt att erhdlla kontanter eller annan finansiell tillgang fran ett annat
foretag,

avtalsenlig rétt att byta finansiella instrument med ett annat foretag under villkor

som kan komma att visasig varaformanligaeller
egetkapitalinstrument utgivna av annat féretag.

En finansiell skuld &r varje skuld som innebéar en avtal senlig skyldighet
a) att erlaggakontanter eller annan finansiell tillgang till ett annat foretag eller
b) att byta finansiella instrument med ett annat foretag under villkor som kan

komma att visa sig vara oformanliga. Ett foretag kan ha en finansiell skuld som
kan regleras antingen genom att en finansiell tillgang dverlamnas eller genom att
egetkapitalinstrument emitteras. Om storleken av emissionen for att reglera skul-
den & beroende av det verkliga vardet pa de emitterade vardepapperna, dvs. om
vardet av de emitterade aktierna alltid motsvarar storleken pa skulden, &r inte in-
nehavaren exponerad for risken att vardet pa aktierna kan sjunka. Ett sddant ta-
gande skall redovisas som en finansiell skuld.

Ett egetkapitalinstrument &r varje form av avtal som styrker en residua rétt i fore-
tagets tillgangar efter avdrag for alla skulder.
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Monetara finansiella tillgangar och finansiella skulder &r finansiellatillgangar och
finansiella skulder som regleras med ett faststéllt eller faststéllbart bel opp.

Verkligt varde & det belopp till vilket en tillgang skulle kunna Gverlétas eller en
skuld regleras mellan kunniga parter som & oberoende av varandra och som har ett
intresse att transaktionen genomfors.

Marknadsvér de & vad som kan erhdllas i samband med en forsaljning eller som kan
erlaggasi samband med ett forvary av ett finansiellt instrument pa en aktiv marknad.

Verkligt varde

72. For varje dag av finansiella tillgangar och finansiella skulder, oavsett om de re-
dovisas i balansrakningen eller inte, skall ett féretag |dmna information om det verk-
ligavérdet. Om det & ogorligt att faststélla ett verkligt vérde for en finansiell tillgang
éler finansiell skuld med rimlig sékerhet pa grund av tidsskal eller hdga kostnader
skall detta forhallande anges tillsammans med information om de viktigare faktorer
for det finansiella instrumentet som i forsta hand har betydelse for dess verkliga
varde.

73. Information om verkliga varden anvands i stor utstrackning for att bedoma ett
foretags allmanna ekonomiska stédlning och vid beslut som géller enskilda finansiella
instrument. Verkliga varden & ocksa viktiga for manga av de beslut som |&sare av
finansiella rapporter fattar, eftersom verkliga varden ofta terspeglar marknadens
bedbmning av nuvardet av framtida betalning hanforliga till ett finansiellt instrument.
Information om verkliga varden mojliggér en jamforelse mellan finansiella instru-
ment som har i stort sett samma ekonomiska karakteristiska, oavsett deras syfte och
oberoende av tidpunkten for eller namnet pa emittenten eller séljaren. Verkliga vér-
den ger en neutral grund for en bedémning av foretagsledningens forvaltning genom
att visa konsekvenserna av beslut att kopa, sdja dler behdla finansiella tillgangar
och av at adra sig, behdlla eller avveckla finansiella skulder. Nér ett foretag inte re-
dovisar en finansiell tillgang eller finansiell skuld till verkligt varde i balansrakningen
[&amnas upplysning om det verkliga vardet.

74. Det verkliga vardet pa en finansiell tillgang eller en finansiell skuld klan fast-
stéllas pa flera olika sétt. Information om verkligt inbegriper information om vilken
metod som tilldmpats och vilka vésentliga antaganden som gjorts.

75. Definitionen av verkligt varde utgdr ifran antagandet om foretagets fortlevnad det
vill siga det foreligger inte en avsikt eller ett tvang att stélla in betalningar, att va-
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sentligt inskrénka verksamheten eller att ingd transaktioner pa oférmanliga villkor.
Verkligt varde utgor darfor inte det véarde som foretaget skulle erhdlla vid en tvangs-
forsdljning eller en ofrivillig likvidation. Ett foretag skall emellertid beakta aktuella
forhdllanden nér det faststéller verkliga varden. Det verkliga véardet pa en finansiell
tillgang som foretaget valt att silja inom en néra framtid bestdams av det belopp som
kan forvantas erhdllas fran en sadan forsdljning. Hur stort belopp som kan erhdlas
vid en forsaljning inom en nara framtid beror pa hur likvid och djup marknaden &r for
tillfallet.

76. Nar ett finansiellt instrument omsétts pa en aktiv och likvid marknad utgor det
aktuella marknadspriset den basta uppskattningen av dess verkliga varde. For finansi-
elatillgangar som ett foretag innehar eller for finansiella skulder som ett foretag av-
ser att ta upp utgors marknadspriset normalt av den aktuella kdpkursen och for en
tillgang som skall forvarvas eller for en existerande skuld av den aktuella saljkursen.
Nar aktuella kop- eller sdljkurser saknas, kan den senaste betalkursen utgora ett matt
pa det verkliga vardet forutsatt att det inte skett nagra viktigare forandringar i de eko-
nomiska omstandigheterna mellan transaktionsdagen och balansdagen. Nér ett foretag
har matchande tillgangar och skulder kan det varalampligt att anvanda ett genomsnitt
av kop- och séljkursernanér de verkliga vardena faststélls.

77. N&r det & en liten handel i marknaden eller nér marknaden inte & fullt etablerad
éler n&r poster som omsétts & sma i forhdllande till vad som skall véarderas, & de
noterade kurserna inte nédvandigtvis tillforlitliga matt pa instrumentets verkliga
varde. | sadana fall, liksom nar noterade kurser saknas, kan foretaget anvanda andra
metoder for att faststélla verkliga varden som uppfyller kraven patillforlitlighet enligt
denna rekommendation. Exempel pa metoder som ofta anvands pa de finansiella
marknaderna inkluderar jamforelser med marknadsvéardet pa andra liknade instru-
ment, nuvardesberékningar och optionsvarderingsmodeller. N&r ett féretag anvander
nuvérdesberékningar skall det anvanda en diskonteringsranta som & lika med den
aktuella marknadsranta for likvardiga instrument, inklusive hansynstagande till 1an-
tagarens kreditvardighet, den aterstdende |optiden for vilken rantan & bunden, ater-
stéende tid fram till forfall samt den valutai vilken betalning skall erlaggas.

78. Det verkliga vardet for en finansiell tillgang eller finansiell skuld faststalls utan
avdrag for de transaktionskostnader som krévs for att omsétta eller reglera det finan-
siella instrumentet. Detta galler oavsett om varderingen sker utifran marknadspriser
éler g. Kostnaderna kan vara relativt sma for instrument som handlas pa en aktiv
likvid marknad, men kan vara vasentliga for andra instrument. Transaktionskostnader
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omfattar skatter och stampelavgifter, avgifter och provisioner till méklare, rdgivare,
myndigheter och borser.

79. Nér ett instrument inte omsétts pa en organiserad marknad kan det vara olampligt
att faststalla och ange ett enda belopp som métt pa instrumentets verkliga vérde. |
stédlet kan det vara béttre att ange ett intervall inom vilket det & sannolikt att det
verkliga vérdet ligger.

80. Néar ett foretag avstatt fran att 1amna information om verkliga varden, darfor att
det inte & praktiskt mgjligt att faststélla dem med rimlig sékerhet, |amnar foretaget
information som gor det mgjligt for 1asarna av de finansiella rapporterna att gora egna
bedomningar om majliga skillnader mellan redovisade vérden pa finansiella till-
gangar och finansiella skulder och deras verkliga varden. Forutom forklaring till var-
for verkliga inte lamnats och information om viktiga faktorer som paverkar vardet,
lamnas uppgifter om marknaden for instrumenten. | vissa fal kan den information
som ldmnas enlighet med punkt 42 varatillrécklig for att lasarna skall kunna bilda sig
en uppfattning om instrumentets villkor. N&r foretagsledningen anser sig ha en rimlig
grund for att uttala sig om relation mellan det verkliga och redovisade vérdet for fi-
nansiellatillgangar och finansiella skulder kan den gora sa &ven om den inte anser sig
kunna berékna ett verkligt varde.

81. Anskaffningsvérdet for kundfordringar och leverantdrskrediter med normala be-
talningsvillkor motsvarar vanligen det verkliga vardet. Pa motsvarande sétt galler att
det verkliga vardet for inlaning utan specificerad 10ptid utgors av det nominella be-
loppet vid balansdagen.

82. Information om det verkliga véardet for sadana finansiella tillgangar och finansi-
ella skulder som redovisas till verkliga varden i balansrékningen lamnas pa ett st
som underléttar en jdmforelse mellan redovisade och verkliga véarden. Darfér sam-
manfors och nettoredovisas verkliga vérden pa finansiella tillgangar och finansiella
skulder endast om en nettoredovisning sker i balansrékningen. Uppgifter om verkliga
varden pa finansiella tillgangar och finansiella skulder som inte redovisas i balans-
rakningen lamnas atskilda fran varden pa de tillgngar och skulder som redovisas
balansrakningen. Kvittning far endast ske om de forutsdttningar for kvittning som
gdller for tillgangar och skulder som redovisas i balansrakningen ar uppfyllda.
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3. Intervjufragor

Véardering av finansiellainstrument :

Anledning: Tillkommande paragrafer i ARL 4:14 a-d 8§ tidigare endast till&tet att
vardera till anskaffningsvardet, det historiska. Nu tilldtet att vardera till verkligt
varde, vart intresse & att spegla denna forandring och att understka hur forand-
ringarna uppfattas av de redovisningsansvariga pa foretagen samt problemen som kan
ha uppkommit under bokslutsarbetet.

1.

Hur har de nya vérderingsreglerna i Arsredovisningslagen péverkat
er/foretagets vardering av finansiella instrument? Hur forhaler ni er till
dessa forandringar?

Finansiella instrument, forutom vissa undantag, far tas upp till sitt verk-
liga varde! Hur vérderar ni era finansiella instrument, till vilket vérde?
(Vilkainstrument tas upp till verkligt vérde och vilka gors inte det?)

Om det & ogorligt att faststélla ett verkligt varde for en finansiell till-
gang eler finansiell skuld med rimlig sakerhet pa grund av tidsskal eller
hoga kostnader skall detta forhdllande anges tillsammans med infor-
mation om de viktigare faktorer for det finansiella instrumentet som |
forsta hand har betydelse for dess verkliga varde. Var gar gransen for
er? Hur hanteras dettai praktiken?

Anvander ni konsekvent samma metoder pa alla instrument med samma
egenskaper eller beror det pa situationen? Exempel!

Vilka utvecklingdlinjer kan/vill ni se i framtiden, vilket & det storsta
problemet? Exempel.

Blir situationen béttre eller sdmre med vardering till verkligt varde, ex-
empel ?

Skiljer sig ditt svar fran dinakollegors?
Blir ndgot osynligt som tidigare varit synligt och tvartom.

Finns det fler personer som ni kan rekommendera oss att intervjua?
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