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Forord

Forfattarna vill med detta forord tacka de respondenter som deltagit 1 var undersdkning. Era
svar har varit till stor hjdlp 1 var studie. Vi vill dven tacka véra handledare Gudrun
Baldvinsdotter och Jan Marton samt deltagarna i var opponentgrupp, era kommentarer och er
konstruktiva kritik har hjélpt oss mycket i vart arbete.
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Sammanfattning

Examensarbete i foretagsekonomi, Handelshogskolan vid Goteborgs Universitet,
Externredovisning, Kandidatuppsats VT 2010

Forfattare: Sarah Kekonius & Viktoria Wennerberg
Handledare: Gudrun Baldvinsdotter & Jan Marton
Titel: Goodwill 1 svenska storbanker — en studie ur ett investerarperspektiv

Bakgrund och problem: En av de storsta finanskriserna vi har sett i Sverige brot ut under
hosten 2008. Bade foretag och privatpersoner kidnde av problemen och fick en forsamrad
ekonomisk situation, som en konsekvens av denna kris. Ménga av bankerna har gjort stora
kreditforluster under den hir tiden. Det har 1 samband med detta uppméarksammats stora
goodwillposter, vars virde har ifrdgasatts och en debatt i svensk media har uppstétt. Ar 2005
infordes ett nytt regelverk for redovisningen av rorelseforvarv, IFRS 3. Det nya regelverket
menar manga har gjort det svérare att redovisa goodwill och forfattarna vill darfor undersoka
hur tillforlitlig redovisningen ar ur ett externt perspektiv samt hur analytiker ser pé
goodwillnedskrivningar. Vidare &mnar forfattarna studera/undersdka hur antaganden i
bankerna skiljer sig for nedskrivningsprovningarna och hur stor vikt goodwill egentligen har
for investerare och analytiker. Utifran detta har foljande fragestallning utformats:

- Vilka antaganden har de svenska storbankerna gjort vid goodwillviardering och hur
skiljer dessa sig mellan de olika bankerna?
- Vilken betydelse har goodwill vid vardering av ett foretag ur ett investerarperspektiv?

Syfte: Studiens syfte &r att undersoka hur de svenska storbankerna redovisat sin goodwill och
att jdmfora hur de gjort sina antaganden for nedskrivningar av goodwill. Studien syftar ocksa
till att utvérdera vilken betydelse goodwillposten har ur ett investerarperspektiv.

Metod: Studien har utforts med en kvalitativ metod, da en enkdtunders6kning har skickats ut
till finansanalytiker och dven de fyra storsta svenska bankernas arsredovisningar har studerats.
Det empiriska materialet har analyserats med hjélp av teoretiskt material i form av tidigare
studier, artiklar och regelverk.

Resultat och slutsatser: Undersokningen bekréftar att informationen 1 arsredovisningarna
anses relevant men dock inte tillrdcklig for att kunna gora en korrekt bedomning av bankerna.
Vi kan dven konstatera att analytiker 1 stor utstrickning inte ser till goodwillposten vid
virdering av foretag, d4 nedskrivningen inte paverkar kassafloden. Aven beroende pa att
marknaden 1 de flesta fall redan anpassat sig till eventuella vardeforandringar som skett innan
redovisningen publiceras dr en anledning till varfor analytiker inte ser till goodwillposten.
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Definitioner och forkortningar

IASB International Accounting Standards Board

IFRS International Financial Reporting Standards

IFRS 3 IFRS 3 Rorelseforviry

IAS 22 IAS 22 Business Combinations

IAS 36 IAS 36 Nedskrivningar

IAS 38 IAS 38 Immateriella tillgangar

FASB Financial Accounting Standards Board

SFAS Statement of Financial Accounting Standards Board
FAS 141 Statement no. 141 Business Combinations

FAS 142 Statement no. 142 Goodwill and other intangible assets
ARL Arsredovisningslagen

EU Europeiska Unionen

SEB Skandinaviska Enskilda Banken

SEC United States Securities and Exchange Commission
Federal Reserve USA:s central bank

Earnings Management Resultatstyrning som dr av mer eller mindre tveksamt slag for att

paverka redovisat resultatet
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1 Inledning

1 det forsta kapitlet av uppsatsen ger forfattarna en bakgrund till uppsatsens dmnesomrade.
Vidare fors en problemdiskussion som leder fram till en problemformulering och ett syfte for
studien.

1.1 Bakgrund

Sverige och resten av virlden drabbades hosten 2008 av den storsta finanskrisen vi har sett
sedan 1930-talet'. Bankerna i Sverige har gatt med enorma forluster och mycket av detta
beror pd stora investeringar i Baltikum. Flera av vara stora svenska banker har gjort
kreditforluster pa miljardbelopp i Oststatsldnderna men har fortfarande hoga goodwillposter pé
sina investeringar. I en artikel frdn Dagens Industri uttalar sig Peter Malmqvist om att
Swedbank uppenbarligen Overvdrderat sin goodwill. Detta uttalande grundar sig i de
investeringar i Baltikum som Swedbank gjort. Tillgangarna vérderas till 31,8 miljarder kronor
och néstan hilften av detta, 12,6 miljarder kronor dr goodwill, skriver Malmgqvist. Trots stora
forluster havdade Swedbanks ledning att goodwillvirdet var intakt.” D4 banksystemet utgdr
en stor del av svenskt ndringsliv och dess hélsa dr av stor vikt for landets ekonomi blir det
intressant att undersoka goodwillnedskrivningarna just i banker. Ocksé pa grund av att det just
var 1 banksektorn som finanskrisen tog sin start.

Sedan ar 2005 da EG-kommissionens IFRS/IAS-forordning trddde i kraft maste alla
borsnoterade bolag i Sverige folja internationell redovisningsstandard®. Detta regelverk
tillampades for att 6ka harmonisering och jimfoérbarhet mellan linder pa grund av den 6kade
globaliseringen, frdmst for att tillgodose ndringsmarknaden inom EU. Detta innebar for
foretag med goodwill att de fortsdttningsvis ska redovisa enligt IFRS 3 Rorelseforvérv, 1AS
38 Immateriella tillgangar, IAS 36 Nedskrivningar samt IASB:s forestillningsram.* Goodwill
faller under kategorin immateriell tillgang 1 balansrdkningen och avser alltsd en tillging utan
fysisk natur’.

I samband med inférande av IFRS 3 kom nya regler for redovisning av goodwill vilket
medforde att det inte ldngre ar tillatet att skriva av goodwillen pd samma sétt som gjorts
tidigare, utan en prévning for goodwillposten maste goras for att se om behov for
nedskrivning finns.® Nir IFRS antogs av Europeiska ekonomiska samarbetsradet blev det den
mest accepterade redovisningsstandarden i virlden. Det dr en av anledningarna till varfor det
ar viktigt att anvindare av externa rapporter, sisom redovisare, investerare och analytiker ska

" http://www.dn.se/ekonomi/finanskrisen-ar-over-ar-2012-1.569455
? http://di.se/Default.aspx?pid=200820 _ ArticlePageProvider

3 IFRS — i teori och praktik, 2008, s.17

*IFRS 3 p. 52

>TAS 38 p. 8

SIAS 36 p. 10-12
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kunna forstd standarden och dess konsekvenser.” Precis som att vi studerar revisorers
beslutsprocess pé grund av den néra kopplingen mellan revision och redovisning ar det viktigt
att se till analytikers beslutsprocess da analytiker &r priméra anvindare av redovisningen. En
anledning till varfor investerare forlitar sig pa analytiker dr for att de genom tiderna alltid har
kunnat bedéma framtidens 16nsamhet hos foretagen bittre 4n alla andra mekaniska modeller.®
Med tanke pa analytikers roll som mellanhdnder, didr de tar emot den finansiella
informationen fran foretagen och behandlar den, torde forutom investerare och andra
anvindare, dven foretagen, vars information analytiker tolkar, vara angeligna om deras
beslutsprocesser.”

Under ar 2005, samma &r som IFRS 3 infordes i1 Sverige, gjorde revisions- och
konsultforetaget Deloitte en undersokning av rorelseforvirv 1 svenska bdrsnoterade
koncerner. Syftet var att se over hur fordelningen av anskaffningsvirdet sdg ut. Resultaten
visade att 75 % av kopeskillingen bestod av immateriella tillgdngar varav 52 % av detta
bestod av goodwill.'"” Nir s& stor del av forvirven svenska foretag gor bestir av
goodwillposter, blir det dnnu viktigare att nedskrivningsprovningar sker ordentligt och
frekvent. Detta dr dock nadgot som anses svart, da det krdvs mycket kunskaper kring regelverk
och viérderingar for att gora en god provning och &mnet har skapat manga diskussioner inom
revisionsyrket i decennier.'!

1.2 Problemdiskussion

Innan IFRS 3 infordes behandlades posten goodwill péd ett annat sétt i svenska koncerner,
ndmligen genom avskrivningar pa goodwillpostens anskaffningsvéirde beroende pa berdknad
ekonomisk livslingd av den forvirvade enheten.'” Enligt de nuvarande standarderna ska
nedskrivningsprovningar goras arligen och goodwillvirdet far inte avskrivas. Anskaffnings-
viardet kan dock variera beroende pd om anskaffningen sker vid hogkonjunktur eller
lagkonjunktur, da foretag vid hogkonjunktur troligtvis &r villiga att betala mer for forvérvet
och anskaffningsvérdet kan déarav tdnkas vara hogre vid sddana perioder. Till foljd kan detta
leda vidare till att hogre nedskrivningar gors vid lagkonjunktur och 1 vérsta fall kan
goodwillposten skrivas ned till fullo. Detta kan fa rejdla konsekvenser for bolag eftersom
goodwill kan vara en stor del av foretagets tillgdngar och da nedskriven goodwill inte fér
aterforas blir det enbart 6kade kostnader for verksamheten. Det kan da innebéra att foretag
kommer dra sig for att skriva ned sin goodwill och oforsiktig redovisning kan férekomma.

Den nya redovisningsstandarden bor ha gjort bankerna uppmaéarksamma pa hog virdering av
den immateriella posten och séledes se ett behov av att skriva ned goodwill. Att snabbt skriva
ned goodwillposter leder till stora forluster pa korta perioder, varfor man undrar om bankerna
inte sjdlva sett ett intresse eller ett krav pa att skriva ned sin goodwill tidigare. Investerare &r

" Beisland, L., Knivsflg, K. s. 3

¥ Schipper, K. s. 107
? Schipper, K. s. 106

" Deloitte Sverige
! Seetharaman et. al, s. 338
12 Hansson et. al s. 37 ff.
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en av de viktigaste anvindare av foretagens externa rapporter. Deras uppgift ér att tolka de
finansiella nyckeltalen och sedan behandla och féormedla dessa till Gvriga anvéndare. Det blir
darfor intressant ur ett investerarperspektiv att se hur analytiker ser pa virderingen av
goodwill hos bankerna.

Déa finanskrisen slagit de flesta foretag hart, inte minst bankvésendet kan det tyckas att ett
samband mellan krisen och nedskrivning av goodwill 1 redovisningen kan upptédckas. Ett
intressant angreppssétt kan da vara att se vilka antaganden bankerna har gjort vid
nedskrivningsprovningen och sedan gora en jamforelse mellan bankerna for att uppritta en
god oOverblick av bankernas antaganden. Samtliga storbanker i1 denna undersdkning har
goodwill kopplat till forvirv inom och utom Norden. Handelsbanken &r etablerad i
Storbritannien'® medan Nordea, SEB och Swedbank har forvirv 1 de baltiska landerna samt 1
Ryssland. Vi kan genom de olika goodwillférvérven ana att viss skillnad borde upptéckas vid
goodwillnedskrivningar men ocksé att viss likhet borde uppfattas dad samtliga banker utom
mojligtvis Handelsbanken har likartade goodwillférvarv i samma regioner.

1.3 Problemformulering
Utifran ovanstdende problemdiskussion utformas foljande problemformulering:

— Vilka antaganden har de svenska storbankerna gjort vid goodwillviardering och hur
skiljer dessa sig mellan de olika bankerna?

— Vilken betydelse har goodwill vid vardering av ett foretag ur ett investerarperspektiv?

1.4 Syfte

Studiens syfte dr att undersdka hur de svenska storbankerna redovisat sin goodwill och att
jamfora hur de gjort sina antaganden for nedskrivningar av goodwill. Studien syftar ocksa till
att utvirdera vilken betydelse goodwillposten har ur ett investerarperspektiv.

13

http://handelsbanken.se/shb/INeT/IStartSv.nsf/FrameSet?OpenView&iddef=ombanken&navid=Investor Relatio
ns&navob=52&base=/shb/Inet/ICentSv.nsf&sa=/shb/Inet/ICentSv.nsf/default/q700BBE2F5SDOAESB2C12571F1
0024A224
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2 Metod

Metodkapitlet beskriver hur forfattarna har gdtt tillviga i studien. Inledningsvis gérs en
beskrivning av vald metod och urvalsgrupp for studien. Vidare ges en redogorelse over
datainsamlingen, ddir presenteras tillvigagangssdtt for enkdtundersokning samt insamling av
annat empiriskt material. Avslutningsvis fors en diskussion om studiens tillforlitlighet, bdde
gdllande validitet och reliabilitet i undersokningen, samt i anvind litteratur.

2.1 Kvalitativ metod

For att komma &t det underliggande och kanske dolda innehallet anvénder vi oss av en
kvalitativ analysmodell. Den passar bra da studien har ett undersokande syfte och far
utomstdende parters perspektiv genom analytikers uppfattning och expertis via en
enkétundersokning. Analytikernas svar har i de flesta fall inte citerats ordagrant vid analysen
utan viss sammanstillning och tolkning har gjorts. Detta for att fa en samstimmande bild av
enkiten och pa si vis underlitta for vidare analys och lasares forstelse.'*

Alla fyra banker har krav pa sig att lamna finansiella rapporter med i princip samma struktur
vilket underlattar vid en jaimforelse av dessa. Da regelverket for hur de finansiella rapporterna
ska utformas dr omfattande och ingdende finns mycket information tillgdnglig, vilket ocksa
underléttar vid studiens utférande. Detta innebédr att de analysenheter vi tar fram ur ars-
redovisningarna, frimst hur stor goodwill bankerna har och hur stor nedskrivning bankerna
gjort, dr objektiva tal som inte har manipulerats. Denna metod passar bra eftersom
informationen som samlas in ska jdmforas mellan bankerna. Enkédtundersokningen
kompletterar undersokningen av arsredovisningarna och speglar informationen frdn mer dn en
vinkel.

Inom referensramen har vi valt att redogora for de standarder som ligger till grund for
redovisningen av goodwill, ndmligen IFRS 3, TAS 36 och IAS 38. Vi vill papeka att en
betoning har lagts pa IAS 36 di denna standard &r for uppsatsen syfte mest informativ. De
sekundirdata som finns att tillgd om tidigare forskning i &mnet inriktar sig séllan pa banker
explicit. I denna studie har vi inte gjort en tydlig grins mellan studier pa foretag och studier
pa foretag vars verksamhet dr av bank- och forsékringsnatur. Detta anses inte nddvéndigt for
att kunna uppna studiens syfte. Viss sekundérdata dr baserad pa den amerikanska standarden
SFAS 142. Detta har vi haft i betinkande vid omndmnande i empiri och analys.

14 Esaiasson et al. s. 233
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2.2 Urval

Studiens urvalsgupp dr de fyra storsta bankerna 1 Sverige, Handelsbanken, Nordea,
Skandinaviska Enskilda Banken (SEB) och Swedbank. Dessa valdes ut da de dr 1 sarklass de
storsta bankerna 1 Sverige och deras ekonomiska hélsa har stor paverkan pé hela naringslivet
och Sveriges konkurrenskraft. Dessutom ar samtliga banker borsnoterade och foljer IFRS.
Detta innebdr att de &r tvungna att gora atminstone en arlig nedskrivningsprovning av
goodwill samt har ett hdgre upplysningskrav dn foretag som inte foljer IFRS:s standarder.

Forfattarna har tagit beslutet att utelamna finansiella rapporter fran ar 2005 d& de anser att
informationen &r opalitlig och knapphédndig eftersom IFRS 3 infordes ar 2005 och torde ha
varit svar att applicera fullt korrekt detta 4r. Arsredovisningarna fran ar 2005 beddms inte
bidra till studien utan i vérsta fall missvisa resultatet. I studien undersoks de fyra bankernas
finansiella rapporter for &r 2006 till 2009. Sammanlagt blir detta 16 arsredovisningar.

Vidare skickas enkéter till analytiker inom finansvirlden for att ta reda pa deras
stillningstagande och ta del av deras expertis. Samtliga analytiker, 40 stycken, har mottagit en
enkét per elektronisk post och sedan har ett naturligt urval skett dd fem stycken frivilligt har
besvarat enkéten. Ett femtontal analytiker svarade och valde att inte delta da de inte tyckte sig
ha tillrdckliga kunskaper for att kunna besvara frdgorna vil. Sammanstéllningen av enkéten
innehéller fem analytikers besvaranden varav tre har valt att vara anonyma. Dessa anonyma
analytiker har vi valt att kalla Analytiker 1, Analytiker 2 och Analytiker 3. De andra tva
deltagarna dr Rodney Alfvén, chef for Investor Relations pa Nordea och Peter Malmqvist,
ordforande for svenska finansanalytikers forening.

2.3 Datainsamling

De data som insamlats genom enkdterna kommer att ligga till grund for att svara pa
uppsatsens fragestédllning tillsammans med de sekundédrdata som samlats in, frimst genom de
fyra bankernas arsredovisningar frdn ar 2006 till ar 2009 och genom vetenskapliga artiklar
inom omrédet.

2.3.1 Arsredovisningar

Arsredovisningarna ligger till god grund for datainsamlingen da det 4r genom de finansiella
rapporterna foretag och banker frimst kommunicerar med sina intressenter. Vi kommer i
forsta hand att undersoka resultatrdkningen, balansrdkningen samt upplysande noter kring
nedskrivning av goodwill. Frén arsredovisningen har himtats storleken pa goodwill, eventuell
storlek pa nedskrivning av goodwill, bankens egna kapital samt den information som finns
kring antagandet vid nedskrivningsprovningen av goodwill. I wvissa fall innehaller
arsredovisningarna olika mingd information. Avsaknaden av information i empirikapitlet
under rubriken 4.1 Arsredovisningar ska tolkas i likhet med att information saknades i
arsredovisning. Vi har valt att rdkna ut goodwill 1 forhallande till bankernas egna kapital.
Detta dé soliditet (kapitalstyrka) 4r av vikt vid studien av en bank."> Soliditet erhélls genom

S Hansson et al. s. 15
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att berdkna 1 vilken omfattning tillgangarna ar finansierade med eget kapital. Ett foretag med
hog soliditet 16per mindre risk vid branschkriser och konjunkturnedgéngar. Hogre eget kapital
innebar en hogre soliditet.'® D4 samtliga banker, forutom Nordea, rapporterar med svensk
valuta har dven summorna i denna uppsats redovisats enligt valutan svenska kronor. Vid
omrédkningen av euro till svenska kronor har vi valt att anvdnda den genomsnittliga
valutakursen for aktuellt &r enligt Sveriges Riksbanks valutakurser.'’

23.2 Enkatundersokning

Analytiker har kontaktats genom elektronisk post varav de flesta adresserna har hittats genom
hemsidor till exempel genom Sveriges finansanalytiker forenings hemsida.'® T vissa fall har
dock analytiker hittats genom artiklar, da elektronisk postadress varit otillgédnglig har dessa
kontaktats via telefon. Samtliga analytikerna har sedan besvarat enkéten per elektronisk post.
Enkédten innehaller standardiserade fragor i linje med arbetets syfte och har utgitt ifrén
referensramen, se bilaga 1. Frageformulér.

2.3.3 Ovrig data

Vidare har viss tryckt litteratur anvints i form av bocker samt artiklar fran databaser.
Sekundérdata har anvénts som ett stod for att skapa kunskap och ytterligare forstdelse under
studiens gang kring relevanta &mnesomraden. Kaillor till sekundérdata har varit Libris, Gunda,
Business Source Premier, FAR Komplett, bankers hemsidor, med mera. S6kord som anvints
har varit goodwill, nedskrivningar, finanskris, analytiker, investerare samt engelska sokord 1
likhet. I de fall artikeln inte varit vetenskaplig har forfattarna valt att ha ett sérskilt kritiskt
forhéllande till artikeln.

2.4 Uppsatsens resultatvaliditet

I enlighet med Esaiasson et al. definieras begreppsvaliditet som frdnvaron av systematiska fel
och reliabilitet definieras som franvaron av slumpmissiga fel. Uppnds en god begrepps-
validitet samt en god reliabilitet har forfattaren uppnétt en god resultatvaliditet.”” God
reliabilitet kan vara svar att uppna da detta ofta beror pa horfel, missforstdnd 1 intervjuer,
slarviga anteckningar och dylikt. For att stirka reliabiliteten besvarandes enkétintervjun
genom elektronisk post och horfel eller slarviga anteckningar har inte kunnat inverka. Da
analytikerna i urvalet anses ha god forstdelse och méngarig erfarenhet anser vi dven att
enkéterna har besvarats pa ett korrekt och medvetet sitt dir deras egna erfarenheter och
kunskap virderas. Eftersom tid och kraft krdvs for att besvara enkdten och besvarandet var
frivilligt tror vi att respondenterna svarade sanningsenligt. Analytikerna har &ven haft
mojlighet till att vara anonyma vilket tros 0ka resultatvaliditeten da de besvarat enkéten.

'® Hansson et al. s. 140 ff.

v http://www.riksbank.se/templates/stat.aspx?id=16749
18 http://www.finansanalytiker.se/

' Esaiasson et al. s. 61ff
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Systematiska fel dr dock mer problematiska da dessa fel gors kontinuerligt at samma
missvisande hall. Vid slumpméssiga fel kan omvéxlande dver- och underméssiga skattningar
goras vilket i sin tur kan sl ut varandra.” For att stirka tillforlitligheten har vi anvint flertalet
studier som har kunnat stodja och ifragasitta tidigare resultat. I de fall vi har behovt tolka eller
Oversitta resultat har detta gjorts med allra storsta forsiktighet.

20 Egajasson et al. s. 69
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3 Referensram

Referensramen syftar till att ge en teoretisk bakgrund och att belysa tidigare forskning och
debatter kring dmnet. En presentation av regelverken IAS 36 och IASB:s forestdillningsram
inleder kapitlet, en genomgdng av betydelsen av goodwill och dess nedskrivningar foljer och
kapitlet avslutas med tidigare forskning kring dmnet och en diskussion kring vdrdet av
goodwill.

3.1 1ASB:s Forestallningsram

I enlighet med IASB:s och FASB:s engagemang att utveckla ett kvalitativt regelverk som kan
tillimpas internationellt ersattes IAS 22 mot IFRS 3 ar 2005. Det var ett steg i ledet av
harmonisering som bade den amerikanska normséttaren, FASB och europeiska IASB kom
overrens om 1 Norwalk ar 2002. Detta innebér att standarden till stor del liknar amerikanska
SFAS 141 — Business Combinations och SFAS 142 — Goodwill and other intangible assets.’

IASB:s forestallningsram

e e

IFRS 3 IAS 38 IAS 36

Rorelseforvary Immateriella tillgangar Nedskrivningar

Figur 1 - Oversikt regelverk

IASB:s forestéllningsram ligger till grund for utformning av finansiella rapporter och har
stéllt vissa kvalitetskrav med utgéngspunkt fran anvdndarnas informationsbehov. Det forsta
kravet &r att informationen i1 rapporterna ska vara relevant och dirmed anvéandbar nér beslut
ska fattas.”

Det andra kravet ar att kvalitetskravet tillforlitlighet uppnas. Tillforlitlighet, eller reliabilitet,
skall uppnds genom kriterierna validitet och verifierbarhet. Forestillningsramens olika krav
kan te sig problematiska i vissa fall d& dessa ibland stélls mot varandra. Kravet pé

2 http://www.fasb.org/mnews/memorandum.pdf
** Smith, J. s. 24 ff
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verifierbarhet stills 4ven mot kravet pa aktualitet och ddrigenom sker en avvéigning mellan
relevans och tillforlitlighet. Forsiktighetsprincipen kan da ses som ett komplement till
tillforlitlighetskravet da TASB:s forestdllningsram faststéller att tillgangar ej far overskattas
och skulder ej ska underskattas. D& denna redovisningsprincip av asymmetri forordas torde
detta ge rapporterna en ligre verifierbarhet.*

Jamforbarhet ar det sista kvalitetskravet som vi tar upp. Detta krav delas upp 1 tva olika
aspekter dir det ena dr jaimforbarhet mellan foretag och det andra dr jamforbarhet over tid.
Jamforbarhet mellan foretag kopplas direkt till kriteriet relevans d& investerare ofta gor
jamforelser mellan foretagen for att vdlja mellan olika aktier till exempel och dr déarigenom
beroende av relevant information vid bedomningen. Jimforbarhet 6ver tid har en uppenbar
koppling till prognosrelevans, da berdkningarna vid jamforelsen dr beroende av att foretagen
foljer samma spelregler. Bdda aspekterna innebér principiellt att ”lika hdndelser och tillstand
skall redovisas pa samma sitt”, vilket r nagot analytiker ska kunna forlita sig pa.>*

3.2 1AS 36 Nedskrivningar

Syftet med standarden &r att beskriva metoder som foretag ska anvénda for att sékerstélla att
dess tillgdngar inte redovisas till hdgre virde 4n atervinningsvirdet”. Standarden forklarar
hur nedskrivningen ska berdknas samt vilka upplysningar som behdver lamnas. Enligt IAS 36
ska en nedskrivning goras nir det redovisade vérdet Overstiger nuvirdet av framtida
inbetalningséverskott som tillgangen forvidntas ge upphov till. Problematiken brukar dock
ligga 1 att bedoma vérdet pa tillgangen. Det dr ofta en mycket subjektiv syssla vilket 1 flera
fall kan gora det svért att gora en rittvisande bedémning.”® Subjektiviteten och osikerheten i
beddomningarna kan leda till en osdkerhet i redovisningen och att foretag redovisar efter sina
egna incitament istdllet for att vara neutrala. Det motsatta alternativet, att inte tillata
nedskrivning alls ses inte heller som 6nskvért av normgivare da detta kan leda till att felaktiga
beslut tas pa grund av overvérderade tillgangar i1 balansrdkningen. Dérfor formulerades IAS
36, som ar mycket detaljerad och omfangsrik och ska ge foretagen en god hjilp om hur de ska
redovisa sina tillgngar och hur de ska g4 tillviga med nedskrivningsprocesser.*’

3.3 Goodwill - IFRS 3

Goodwill dr en tillgding som uppkommer vid rorelseforvarv och redovisas enligt IFRS 3.
Rorelseforvérv sker dé separata foretag och verksamheter sammanfors till samma redovisande
enhet och forvirvaren fir bestimmande inflytande Gver enheter.”® Goodwill beskrivs som en
betalning for forvantade framtida ekonomiska fordelar som ej dr identifierbara enskilt eller

2 Smith, J. s. 24 ff

2 Ibid. s. 24 ff

®1AS 36 p. 1

2 Marton, J. et al. s. 254
Ibid. s. 254

% IFRS 3 p. 4
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gér att redovisa separat”. Nir kopeskillingen vid ett forvirv ér storre dn det forvirvade
foretagets tillgdngar med avdrag for skulder sa blir 6verviardet goodwill. Goodwill dr en unik
immateriell tillgang enligt IAS 38 da denna ej kan kostnadsforas pé ett enskilt objekt och
heller ej kan generera kassafloden oberoende av andra tillgangar. Detta medfor att goodwill
alltid méste hinforas till en eller flera kassagenererande enheter dit den 4r nirmast kopplad.*
Goodwill kan diarmed aldrig nedskrivningsprovas enskilt utan endast tillsammans med den
eller de kassagenererade enheter den tillhor.”!

3.31 Nedskrivhingsprovning

Nedskrivningar ska enligt IAS 36 goras nér vérdet pa tillgdngen minskat sa att det redovisade
vérdet dverstiger atervinningsvirdet’”. Finns det orsak att tro att virdet har minskat har
foretaget krav pa sig att gora en berdikning pa atervinningsvirdet nir detta uppkommer. Aven
om det inte finns orsak att tro att tillgdngen minskat 1 virde ska foretaget minst en géng per ar
gora en provning fOr att se att man inte overvirderat sin tillging. Provningen kan goras nér
som helst under rakenskapsaret, under forutsittning att det gors vid samma tidspunkt varje
4r.> Vid en virdeminskning péverkar detta ocksd den framtida redovisningen d& det nya
vérdet dr det man berdknar kommande nedskrivningar utifran’*. Vid stillningstagande for
nedskrivningsbehov finns ett antal externa och interna faktorer foretagen méaste beakta, nagra
av dem ér:

* Om marknadsrdantorna eller marknadens avkastningskrav péd investeringar har stigit
under perioden pé ett sddant sédtt som kan vintas paverka den diskonteringssats som
anvinds for att berdkna nyttjandevirdet och pa sd sétt kan minska tillgingens
atervinningsvarde.

* Att tillgangens marknadsvérde minskat betydligt under perioden, av andra orsaker dn
tillgdngens alder eller normala anvéndning.

* Det finns beldgg for att tillgdngen &r foraldrad eller skadad.

* Den interna rapporteringen tyder pa att tillgdngens avkastning &r lagre, eller kommer
att bi ligre, 4n vad tidigare antagits.”

3.3.1.1 Atervinningsviérde

Enligt IAS 36 ar atervinningsvirdet for en tillgang, eller kassagenererande enhet, det hogsta
viardet av tillgangens verkliga virde minus forsdljningskostnader och tillgangens
nyttjandevirde®®. Nir det redovisade virdet overstiger dtervinningsvirdet ska tillgdngen
skrivas ned med det belopp som overstiger. Atervinningsvirdet ska dock inte forvixlas med

2 1AS 36 p. 81

30 Marton, J. etal.s. 269
*! Ibid.

*1AS 36 p. 8

* Ibid. p. 8, 10

3 Marton, J. et al. s. 264
®IAS 36 p. 12

*® Ibid. p. 6

Kapitel: Referensram

[E—
@)\



verkligt varde, dd atervinningsvéardet ofta vid berdkning blir betydligt hogre. Verkligt viarde
paverkas till exempel av marknadsviarden, dessa kan variera mycket beroende pa var
geografiskt tillgdngen &r beldgen. Det geografiska ldget utesluter dock inte att den kan
generera hoga framtida kassafloden, varfor man ska vara forsiktig att inte forvixla dessa tva.”’

Om en av dessa tva metoder overstiger det bokforda viardet behover inte bdda viardena rdknas
ut, utan did kan nedskrivningen berdknas utifrdn den fOrsta som Overstiger det bokforda
virdet™. Verkligt virde minus forsiljningskostnaden kan vara svért att berikna da det saknas
grund for en tillforlitlig uppskattning av det beloppet som skulle kunna erhallas vid en
transaktion mellan kunniga parter. I de fall kan foretag vilja att anvénda tillgangens
nyttjandevirde som &tervinningsvirde.”

Handelsbanken, Nordea, Skandinaviska Enskilda Banken och Swedbank anvénder sig alla av
nyttjandevirde vid sina berdkningar av tervinningsvirde®.

Redovisat -}_ Nedskrivning

B 2. . ccc ccae cae s ace aman nme s sae amas sae AamA AL AR A s s e e et
Nyttjande-
vérde
Verkligt
véarde minus
forsaljnings-
kostnader

Figur 2 - Nedskrivningsprovning (Kalla: Marton, J. et al. 2008 s. 264)

Nyttjandevarde

Nyttjandevirdet for en tillging berdknas genom att uppskatta framtida kassafloden som
tillgingen forvintas inbringa samt att diskontera dessa*'. Vid berikning av nyttjandevirdet
ska hiansyn bland annat tas till pengars tidsvirde, som representeras av aktuell riskfri rénta,
forvantningar om variationer 1 kassafloden, priset for den osékerheten tillgdngen bar med sig
samt andra faktorer som till exempel svag likviditet.*

Bedomningar av framtida kassafloden ska baseras pa de senaste finansiella budgetarna och
prognoserna foretagsledningen gjort, de ska &ven baseras pa nuvarande foretagsstruktur.

7 Marton, J. et al. s. 260
#IAS 36 p. 19

** Ibid. p. 20

10 Respektive arsredovisning
" IAS 36 p. 31

* Ibid. p. 30
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Realistiska och verifierbara antaganden ska anvdndas for tillgangens aterstiende
nyttjandeperiod och stor vikt ska ldggas vid externa faktorer. Budgetar och prognoser som
kassafloden berdknas pa, ska inte omfatta perioder om mer &n fem ar, om inte goda skil for
detta finns. Tillvixttakten som ska anvéndas bor vara oférdndrad fran nulédget eller avtagande,
om inte goda skil for motsatsen finns. Tillvaxttakten far heller inte 6verskrida den ldngsiktiga
tillvixttakten som giller for verksamhetens produkter.®

For att sedan kunna fa fram nyttjandevirdet fran framtida kassafloden behdver dessa
diskonteras till nuvdrde och ddrmed védlja en ldmplig diskonteringsfaktor. Ju hogre
diskonteringsfaktor foretag anvénder sig av desto lagre virde kommer tillgdngen att fa vid
diskonteringen. Dock ska diskonteringsfaktorn till skillnad frén kassaflodet, som till stor del
4r en intern bedémning, bestimmas utifran marknaden.** Diskonteringssatsen ska anges fore
skatt och aterspegla de marknadsmaéssiga beddmningarna for pengars tidsvérde, den riskfria
ridntan, och de risker som 4r forknippade med de forvintade kassaflodena®. D4 det finns risk
sammankopplad med tillgangen som kan medfora att forvintade framtida kassafloden inte ar
helt sidkra krdvs en riskpremie, vilket innebdr att diskonteringsrdntan maste Gverstiga den
riskfria ridntan*®. Diskonteringsfaktorn ska beriknas utifran de avkastningskrav som kan
hirledas ur aktuella marknadsméssiga transaktioner for likartade tillgangar eller fran den
vigda genomsnittliga kapitalkostnaden i1 noterade foretag som har tillgdngar med liknande
risker och fordelning. Kan diskonteringsfaktorn ej berdknas utifrain marknadsvirden maste
den uppskattas pd annat sitt, till exempel kan avkastningskravet bestimmas genom den
genomsnittliga kapitalkostnaden foretaget har, den marginella uppléningsriantan foretaget har
eller andra marknadsmissiga uppléningsrintor.*’

3.3.2 Nedskrivning av goodwill

Forvdarvad goodwill ska fordelas pa kassagenererande enheter som véntas bli gynnade av
synergierna i forvérvet direkt vid forvarvstillfillet®. Till skillnad frén andra tillgéngar far
goodwill, enligt IAS 38 — Immateriella tillgdngar, inte aterforas nédr det en gang skrivits ned.
Den goodwill som da skulle aterforas kallas internt upparbetad goodwill och sddan goodwill
far ej aktiveras i redovisningen.” Minst en géng &rligen maste foretagen utfora en
nedskrivningsprovning pad de kassagenererande enheter som goodwill har fordelats pa.
Provningar maste ocksd goras sa fort en indikation till att en virdeminskning skett pa
tillgdngen. Om det redovisade vérdet pa tillgdngen Gverstiger det tidigare bokforda vérdet ska
en goodwillnedskrivning goras. >

“IAS 36 p. 33

4 Marton, J. et al. s. 262
*1AS 36 p. 55

4 Marton, J. et al. s. 262
Y 1AS 36 p. 55

*® Ibid. p. 81

* Ibid. p. 125

°TAS 36 p. 90
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3.3.3 Upplysningskrav

I samband med provning och nedskrivningar av goodwill maste foretag ldmna en mangd
upplysningar angdende hur de gjort sina berdkningar och virderingar. Dessa ska ldmnas i1 en
arsredovisning eller delérsrapporter. For varje vésentlig nedskrivning som skett under
perioden ska alla héndelser och omstidndigheter som lett till nedskrivningen redovisas, dven
belopp och karaktir for tillgingen ska g att utlisa. Ar det en kassagenererande enhet som
skrivits ned ska en beskrivning av enheten finnas med, om det exempelvis dr en produktlinje,
en anldggning eller ett geografiskt omrade. Upplysningar s& som om atervinningsvérdet
utgors av verkligt viarde minus forsdljningskostnader eller av nyttjandevérde ska gé att utldsa 1
rapporterna och dven hur detta faststilldes, om vérden rdknades ut gentemot en aktiv marknad
eller vilken eller vilka diskonteringssatser som anviants i den aktuella viarderingen och dven
for tidigare utrakningar.”’

Sarskilda krav finns for upplysningar géllande goodwill som é&r fordelat pa kassagenererande
enheter som berdknas med en obegriansad nyttjandeperiod. Precis som for enheter med
bestdmd nyttjandeperiod ska det redovisade vérdet for goodwillen kunna utldsas och pa vilken
grund man bestimt atervinningsvirdet. Aven hir ska genomgaende antaganden redovisas for
hur detta viarde har berdknats, varje antagande ska ga att ldsa sig till, metoden som
foretagsledningen har anvént sig av for att faststélla de virden man anvint. Hir ska beskrivas
om dessa aterspeglar tidigare erfarenheter eller om de Gverensstimmer med externa
informationskéllor, om det inte aterspeglar detta ska det forklaras varfor och hur de skiljer sig.
Upplysningskraven séger ockséd att perioden som foretagsledningen har prognostiserat sina
kassafloden pa ska presenteras och dven tillvixttakter och diskonteringsfaktorer som anvints
for att f4 fram framtida vérde. Det ldggs ocksa stor vikt pa att motiveringar till varfor just den
tillvixttakten och diskonteringsfaktorn anvinds.>

3.4 Tidigare studier

Novak konstaterar att aktiemarknaden &r informationseffektiv nir aktiepriserna direkt och
riktigt reflekterar all relevant information som finns tillgdnglig for att rdkna ut ett foretags
framtida virde. Ett sddant aktiepris skulle 1 detta fall vara det bésta sittet att veta foretagets
virde med utgdngspunkt frén all information man har vid just den tidpunkten.”® Ett aktiepris
kan ses som en samstimmighet av investerarnas tro pa ett foretags l6nsamhet i framtiden men
det ar fel att tro att aktiemarknaden alltid &r informationseffektiv och reflekterar foretagets
korrekta framtida lonsamhet.>® Flera hinder kan komma att inverka pa precisionen av priset,
till exempel begrdnsad tillgdnglig information vilket medfor en ineffektivitet pa marknaden.
Det ir dirfor viktigt att tillfredsstillande information &r tillgénglig for investerare.>

En av de viktigaste informationskédllorna for en investerare &r fOretagets externa
rapporteringar. Novak uttrycker att den externa rapporteringen ska tillhandahélla investerare

*1TAS 36 p. 126
> Ibid. p. 134

53 Novak, J.s. 11
* Lee, C. M. C. s. 235 ff
> Novak, J. s.12 ff
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den information som krévs for att korrekt vérdera ett foretags framtida I6nsamhet. Dessa kan
dock vara otillrackliga pa grund av olika anledningar. Till exempel far vissa tillgdngar inte tas
upp 1 balansrdkningen (intellektuellt kapital), rapporteringen ska vara forsiktig, det vill séga
tillgdngar virderas lagt och skulder vérderas hogt eller att tillgangen helt enkelt ar for osdker
for att tas upp (investeringar i forskningsprojekt). Allt detta leder till att det blir problematiskt
for en investerare att virdera foretaget.’®

Analytikers uppdrag dr i1 de flesta fall att studera tio till tjugo aktier inom en viss bransch.
Deras ultimata uppdrag blir i slutdndan att radgora for investerare om de skall kopa, silja eller
ha kvar aktien och for att uppna detta gor analytikern prognoser som ska forutspa ett foretags
framtida 16nsamhet.”’ Schipper har i sin studie fran 1991 studerat hur analytiker anvénder sig
av finansiell information frdn foretagen. Schipper sammanfattar i sin artikel olika studier som
gjorts dir analytikers arbetsmetoder har granskats. En av studierna visar pa att en analytikers
viktigaste informationsklla 4r resultatrikningen, nyckeltal och segmentdata.”®

Novak klargor att inforandet av den nya standarden inférdes da avskrivningar inte pa ett reellt
sitt avspeglade vérdet av goodwill, specifikt menar han att goodwillnedgéngen inte ar
korrelerat med tid.”” Hamberg et al. konstaterar, med stod, att IFRS 3 var den viktigaste
standardfordndringen vid inforandet av IFRS ar 2005. I deras working paper diskuterar de
skillnaderna pa redovisningen av goodwill innan och efter inforandet av IFRS 3. De menar att
goodwill har blivit besvirligt att viardera da verkligt védrde blandas med ledningens
bedomningar. Detta sdger de dr ett resultat av att [ASB arbetar for en bredare anvindning av
verkligt varde vid icke-finansiella tillgdngar. Tillgdngar vars marknadsvédrde dr baserat pa
ledningens egna forvintningar pa framtida kassafléden leder till problematiska diskussioner
dir standarden har ifragasatts.®

Tidigare empiriska studier av Chan et al.®' vilka har studerat inforandet av SFAS 142, den
amerikanska motsvarighet till IFRS 3, har haft som resultat att investerare efter inférandet av
SFAS 142 léttare kan forutspa nedskrivningar med hjélp av standarden. Detta dr nagot som far
medhall i studier av och Ahmed och Guler® som har visat att det med inférandet av IASB:s
standarder uppkommit en marginell 6kning av anvéndbart beslutsunderlag. Dessa studier
framhaller att beslutsunderlaget for investerare har 6kat med hjilp av standarden. Hamberg et
al. anfor dock att effekten av inforandet av IFRS 3 har inneburit att foretag har fler
ospecificerade immateriella tillgangar &n tidigare, vilket medfor att framtida intékter blir mer
beroende pa ledningens beslut och dirfor svérare att forutspa for investerare.”” Hayn och
Hughes kom fram till att framtida nedskrivningar &r svéra att forutspa, da de baseras pa
historisk data om forvirv och redovisade nedskrivningar. De sdger dven att nedskrivningarna

36 Novak, J. s.13 ff

> Schipper, K. s. 112 ff
*Ibid. s. 118

> Novak, J. s. 42

% Hamberg et al. s. 3

5! Chen et al. s. 24

62 Ahmed, A., Guler, L. s. 27
5 Hamberg et al. s. 9
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oftast gors ldngt efter att den ekonomiska nedgingen har skett inom foretaget. De pépekar att
detta dr oroande dé& investerare och anvidndare inte kan utvdrdera ledningars beslut vid
nedskrivningar pa ett korrekt stt.**

Att analytiker inte kan forlita sig pa foretagens goodwillvdrdering blir desto mer
bekymmersamt da Hamberg et al. visar att goodwillvardet ar 2007 hade fordubblats i Sverige
sedan ar 2004 innan inférandet av IFRS 3. Aktiemarknaden omvérderade de foretag med hoga
goodwillvirden (i jimforelse med de foretag som har ldagre eller ingen goodwill) till en hogre
foretagsvardering vid inforandet av IFRS 3. De papekar i sitt working paper att manga foretag
ir beroende av sina goodwillvirden och dirfor sker en nedskrivning sent ifall det sker.®® Dock
papekar Novak att det finns teorier som framhaller att ndr investerare anser att tillgdngar har
stor betydelse for lonsamhetsprognoser finner de ofta ett sdtt att kringgd eventuella
informationsglapp och aktiemarknaden skulle 1 detta fall redan ha fangat upp den saknade
informationen innan den redovisas.®®

Skillnaden mellan inférandet av SFAS 142 och IFRS 3 ar frimst att man 1 USA redovisade
goodwill med avskrivningar under en ldngre tid, uppemot 40 ar, medan man i Sverige endast
fick ha en goodwillpost i hogst 20 &r innan den skulle vara fullt nedskriven. Enligt ARL 4:2-4
kunde goodwill endast ha en livslingd pa fem ar om inte lédngre tid kunde uppskattas med god
tillforlitlighet. Detta innebar stérre fordndring for svenska foretag dn for amerikanska foretag
vid inforandet. Standardédndringen i kombination med att man i Europa oftare utovar Earnings
Management &dn 1 USA tror Beisland och Hamberg kan ha inneburit vissa skillnader vid
implementeringen av IFRS 3 vilka innebér att foretagsledningen utnyttjat den nya standarden
for ett overoptimistiskt resultat.’” Beisland och Hamberg bevisar att nedskrivningar inte
paverkar aktiemarknaden under deras undersokningsperiod, ar 2004 till ar 2007. De uppger
flera anledningar till varfor detta dr fallet. En anledning dr att foretag utdvar optimistisk
ledningsdiskretion vilket kan resultera i forhalade nedskrivningar.®® Avslutningsvis papekar
Hamberg et al. att mer studier &r nddvindiga inom europeisk redovisning och da framforallt
relevansen av IFRS 3 for investerare.”

3.5 Diskussion angaende vikten av goodwillredovisning

"Swedbanks redovisning av den baltiska verksamheten dr ett han mot allt vad
redovisningsregler heter. Den uppenbara overvdrderingen vilsefor inte bara placerarna utan
riskerar ocksa att dodskallemdrka Sverige som borsnation.” Detta skriver Peter Malmqvist 1
Dagens Industri Debatt. Han menar pd att en verksamhet som visar miljardforluster frén
kvartal till kvartal inte kan behélla en goodwillpost pa nistan hélften av sina totala tillgdngar,
utan sédger att det aldrig varit sa tydligt att de har 6vervérderat sin goodwill. Under hela ér

64 Hayn, C., Hughes, P. s. 262 ff
5 Hamberg et al. s. 7

66 Novak, J. s. 14

67 Beisland, L., Hamberg, M. s. 3
% Ibid. s. 15 ff.

% Hamberg et al. s. 22 ff.
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2009 hade Swedbank gjort en total forlust pad 10,6 miljarder kronor, men styrelse och ledning
havdade 4nda att virdet var intakt.”

Risken att Sverige som borsnation kan bli dédskallemirkt menar Peter Malmqvist finns da
bade europeiska och amerikanska finansinspektionerna stidndigt Overvakar att de
internationella redovisningsreglerna, IFRS, {6ljs. EU far kritik ifran amerikanska
finansinspektionen, SEC, for att foretag stindigt tillats tdnja pa reglerna. Att Swedbank
medvetet valt att ej skriva ned sin goodwill 1 Baltikum visar pa att USA:s kritik ar beréttigad.
Uppmarksammas Swedbankfallet mer och anvinds som verktyg for att visa rétten pa sin sida
mellan USA och EU kan den svenska finansmarknaden forpassas till det horn dar mindre
seridsa lander och borser far hélla till, en dodskallemirkning, siger Malmgqvist.”"

Peter Elwin, chef for forskningsavdelningen for redovisning och virderingsprinciper pa
Cazenove Equities har en nagot annan bild av goodwill redovisningen dn vad Malmgqvist har.
Han diskuterar vikten av att redovisa goodwill 6verhuvudtaget. Han menar péd att ingen
analytiker tar de siffrorna i1 balansrdkningen pa allvar dnda. Att placerare och analytiker skulle
foras bakom ljuset pd grund av goodwillredovisning héller han inte med om. Han menar pa att
analytiker och investerare inte tar hédnsyn till foretags kundlistor med mera som
goodwillvirdet kan bestd av. Detta d& viarderingen dr en subjektiv bedomning och kan goras
lika bra utan goodwillsiffrorna. Elwin dr snarare av asikten att de nya redovisningsreglerna
som infordes 1 samband med IFRS 3 ar 6verflodiga, det enda funktionen standarden har &r att
skapa en marknad for specialister och revisorer som foretagen behover bekosta da
berdkningarna for goodwillvirdena ar for svéra for dem att gora sjilva.””

Elwin siger att i grunden kommer analytiker helt enkelt att bortse ifran foretags goodwill och
goodwillnedskrivningar och istéllet lagga fokus pa de immateriella tillgdngar som faktiskt gér
att hinfora ndgonstans, si som forskning och utveckling och patent””. En annan uppfattning
som fors fram av Anonymous, i en artikel ur The Economist, dr att analytiker tidigare inte har
uppmarksammat immateriella tillgdngar sdrskilt mycket men nu blir varsamma om foretag
med hoga goodwillvirden dd dessa snabbt skrivs ned. Artikeln framhéver att somliga
analytiker inte ser till goodwillnedskrivningar da dessa inte paverkar kassaflodet varfor man
istillet ser till foretagets resultat fore nedskrivningen. Stora foretag kan ha de resurser som

kravs for att klara av kraftiga nedskrivningar men problemet &r verkligt och sénker det totala
bokforda vardet.”

I artikeln av Anonymous skrivs det att de stora nedskrivningarna som skett sedan den
ekonomiska nedgéngen torde vara ett tecken pa daligt omdome hos cheferna som har betalat
for mycket for sina forvérv och att detta gor investerare och analytiker oroade vid sina beslut.

7 http://di.se/Default.aspx?pid=200820 ArticlePageProvider
" Ibid.

"2 Elwin, P. s. 205 ff

” Ibid.

I Anonymous s.1
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Det dr dock svart att sdga hur mycket en nedskrivning av goodwill paverkar aktieviardet da
detta beror p4 hur mycket marknaden redan har absorberat virdeminskningen.”

Redovisningsreglerna ldmnar plats for tolkning men akademiker var Gverrens om att
lagkonjunkturen som borjade hosten ar 2008 skulle medféra stora nedskrivningar. Steven
Mintz sédger att verksambheter, typiskt sett, drar sig fran att gora nedskrivningar framst pa
grund av aktiesigare och langivare. Ar 2008 blev dock ett &r med stora nedskrivningssummor
1 USA, ett exempel dr Delta Airlines som skrev ned halva sin goodwillpost. Mintz héller med
Anonymous och sdger att en virdeminskning av foretaget med anledning av en
goodwillnedskrivning spelar olika stor roll beroende pa hur accepterad minskningen redan ér.
Han menar att trots att nedskrivningar inte har en paverkan pé kassaflddet finns intressenter,
som till exempel langivare, som ser att det balanserade resultatet krymper och didrmed
forandras dven beldningsgraden.’

Mintz har en annan &sikt &n Elwin och héanvisar till en undersékning av amerikanska
investeringsbanken Houlihan Lokey. Bankens undersokningsresultat visade att ett foretags
aktieviarde hade sjunkit med cirka fyra procent till f6ljd av en goodwillnedskrivning och
innebaér alltsa att den har betydelse for investerare. Han podangterar dock att en annonsering av
goodwillnedskrivningar kan paverka aktievirdet i olika riktning, kanske till och med i en
positiv riktning. Om det géar daligt for ett foretag och en nedskrivning gors kan detta tolkas
som ett tecken pa att foretaget agerar och forsoker 16sa problemet vilket ger marknaden
fortroende for foretaget.”’

Jan Marton skriver i1 artikeln Nedskrivningar av goodwill — hur jamforbart dr det? att
inférandet av en mer princip- och beddmningsrelaterad redovisning, IFRS 3, har inneburit en
kvalitetsforsamring av posten goodwill. Han hinvisar till en studie gjord av Goteborgs
universitet 1 samarbete med Universitetet 1 Agder, Norge dir de undersdkte hur anvéndbar
informationen om goodwill dr fOor aktieinvesterare. Indikationerna fran studien var att
informationen kring goodwillnedskrivningar var mindre anvéndbar efter inforandet av IFRS 3
och stodjer da till viss man Elwins resonemang om betydelsen av redovisningen av
goodwill.”®

> Anonymous s. 1
7 Mintz, S. L. s. 73
77 1bid. 5.74

78 Marton, J. s. 38
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4 Empiri

I det hdr kapitlet presenteras forfattarnas empiriska material. Kapitlet inleds med en
genomgadng av de svenska storbankernas drsredovisningar dr for dr, ddr antaganden for
deras goodwillprévningar presenteras. Kapitlet avslutas med en sammanstdillning av de
resultat forfattarna fatt fram ifrdan enkdtundersokningen gjord med svenska finansanalytiker.

4.1 Arsredovisningar

Arsredovisningarnas utformning skiljer sig i manga avseenden gillande antaganden vid
nedskrivningsprovningen. Nedan sammanfattas det ekonomiska klimat som ratt for bankerna
samt de antaganden som gjorts vid nedskrivningsprévningen per ar och bank.

411 Ar 2006

Ar 2006 karaktiriserades av hogkonjunktur och de olika bankerna sig positivt pé
verksamhetens framtid. Varldsekonomin var stark och utvecklingen i Europa och Asien var
god, lander visade stark tillvixt och dven 1 vissa fall sjunkande arbetsloshet. Samtliga
nordiska linder hade en mycket god ekonomisk utveckling och de baltiska ldnderna tillhorde
de snabbaste vixande ekonomierna i védrlden. Endast USA visade nagot sdmre resultat under
andra hélften av dret, men de flesta finansiella marknaderna klarade sig generellt sett bra.
Federal Reserve fortsatte att hdja rantorna och samma trender sags i Europa och Asien. Tack
vare en lag ekonomisk aktivitet och krympande rénteskillnader f6ll den amerikanska dollarn,
medan 1 Sverige fordubblades repordntan och borskurserna steg mer én i de flesta 6vriga EU-
linderna.”

Da ar 2006 var ett bra ar for alla bankerna har ingen av dem gjort nagra nedskrivningar for
perioden, vilket kan utldsas av tabellen nedan.

7 SEB arsredovisning 2006 s. 4
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. . Goodwill av Nedskriven Nedskriven goodwill av
Total goodwill Eget kapital

eget kapital goodwill total goodwill

(MKR) (MKR)
(%) (MKR) (%)
Handelsbanken 19 278 141 666 13,6 - -
Nordea 9425 66 226 14,2 - -
SEB 11 668 67 137 17,4 - -
Swedbank 13 793 60 277 22,9 - -

Tabell 1: Goodwillnedskivningar ar 2006

Handelsbanken anvédnde sig under ar 2006 utav femérsprognoser for att berdkna sina
kassafloden, pa lingre sikt skattas successivt avtagande fordndringar pa de framtida
kassaflodena. Normalt sett anvénds inte en storre tillvixttakt pa framtida kassafloden dn vad
som motsvaras av den historiska BNP-utvecklingen 1 respektive land. De anvédnde sig av en
diskonteringsrdnta som motsvarar det vigda avkastningskravet fore respektive typ av
verksamhet, for ar 2006 lag den pa 4,2 %.*

Vid nedskrivningsprévningarna anvidnde Nordea finansiella prognoser for den ndra framtiden
som de riknar till tva &r och pa ldngre sikt gjordes en konservativ uppskattning for sektorns
tillvdxt. P4 den nordiska marknaden anvéndes tillvixttakten 4 % och 1 Polen och Baltikum
anvindes 6 %. Kassaflodens risk har justerats med normaliserade kreditforluster och man har
diskonterat flodena med koncernens definierade genomsnittliga kostnader for eget kapital
efter skatt, vilket ar 2006 var 7,5 %. Detta gillde dock inte for marknaderna i Polen och
Baltikum utan dér valde banken att 14gga till en ytterligare riskpremie. Testerna for samtliga
marknader visade dock inget nedskrivningsbehov.®'

Nyttjandevirdet for SEB:s goodwillposter har precis som Handelbanken prévats med hjilp av
femarsprognoser. Dessa dr baserade pa historiska virden och marknadstrender for till exempel
tillvixt och kostnads-intdktsrelationen. Den tillvixt som anvénts for ldngre sikt har
uppskattats utifran den forvéntade inflationstakten och lag for SEB:s olika enheter mellan 2
till 4 %. Diskonteringsrantorna som anvindes lag mellan 8-9 %. Precis som tidigare banker sd
skrev heller inte SEB av sin goodwill under &r 2006.%

Swedbanks diskonteringsfaktor de anvénder for att berdkna framtida kassafloden framstills
enligt formeln:

Riskfrirdnta + Beta x (Marknadskrav — Riskfrirdnta) + Alfa

% Handelsbanken arsredovisning 2006 s. 68
1 Nordea arsredovisning 2006 s. 115
%2 SEB arsredovisning 2006 s. 91
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Alfa innefattar foretagsspecifika risker som paslag for illikviditet och smabolagsstorlek. Beta
vardet anger enhetens utveckling pa aktiemarknaden 1 forhallande till hela aktiemarknaden.

Swedbank har goodwillposter for flera av sina bolag, bland annat AS Hansabank koncern,
vilka anvédnder sig av prognoser med tre ars framforhéllning och diskonterar sedan de
uppskattade framtida kassaflodena med diskonteringsrdantan 11,4 %. For Roburkoncernen
anviandes diskonteringsrdntan 15,6 %, de redovisar ocksd forvdrvet Robur forsikring AB
separat, men med samma faktorer. Kassagenererande enhet for uppkopet av
Foreningssparbanken och FSB Bolandirekt Bank AB utgors av lokal bank inom svensk
kontorsrorelse, dven den svenska rorelsen gor prognoser pa tre ar och de anvénder en
diskonteringsrinta pd 13,4 %. Banken har rdknat med en normal 16nsamhetsniva pd en mogen
marknad. Den sista enheten Swedbank redovisar goodwill for dr First Securities koncern.
Aven de anvinder prognoser for tre &r men en nigot hogre diskonteringsrinta pa 18,8 %.

Inga av de fyra enheterna hade under ar 2006 nagot nedskrivningsbehov enligt Swedbanks
arsredovisning. De har rdknat pa siffrorna si att samtliga diskonteringsrdantor skulle kunnat
héjas med en procent utan att behova skriva ned sin goodwill.*®

Tillvaxttakt Diskonteringsranta Prognosperiod
(%) (%) (@r)
Handelsbanken - 4.2 5
Nordea 4 7,5 2
Polen & Baltikum 6 7,5 + riskpremie 2
SEB
SEB kort 2 8 5
Enskilda securities 4 9 5
Trygg Hansa 3,5 9 5
Swedbank
AS Hansabank - 11,4 3
Robur - 15,6 3
Svensk rorelse - 13,4 3
First Securities - 18,8 3

Tabell 2: Antaganden for goodwill ar 2006

41.2 Ar 2007

Ar 2007 bestod av en stark ekonomisk tillviixt. De baltiska linderna fortsatte att vixa med
enorm fart och Tyskland uppvisade stark tillvixt och minskande arbetsloshet. Europa 1 stort
praglades av stabilitet. Nigra av de viktigaste tillvixtlinderna, Kina, Brasilien, Indien och

%3 Swedbanks drsredovisning 2006 s. 72
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Ryssland visade ocksa stor framfart och hjilpte till att skapa stora mojligheter f6r nordiska
foretag. Under andra hélften av aret borjade dock de oroligheter som startat redan under ér
2006 pa den amerikanska finansmarknaden sprida sig till andra marknader vérlden Gver. Detta
spred stora oroligheter i bdde privat- och foretagsmarknaderna. Det skapade en pressad
situation pa lanemarknaden mellan bankerna i USA sévél som de europeiska och nordiska
bankerna och kredittillvixten borjade minska. ®*

Nedskriven Nedskriven
Total goodwill Eget kapital ~ Goodwill av . goodwill av
eget kapital goodwill total goodwill
(MKR) (MKR) %
(%) (MKR) o
Handelsbanken 22 269 158 697 14,0
Nordea 6032 74 491 8,1 - -
SEB 12419 39932 31,1
Swedbank 18 523 68 323 27,1

Tabell 3: Goodwillnedskrivningar ar 2007

Inga av bankerna gjorde goodwillnedskrivningar under ar 2007. Handelsbanken hade en
kassaflodesperiod pa 20 ar for de kassagenererande enheter som avser bankverksamheten och
40 ar for de kassagenererande enheter som avser forsdkringsverksamheten. Diskonterings-
rantan har Handelsbanken provat mot samtliga kassagenererande enheter men de kom fram
till att samma rénta gick att anviinda i samtliga av fallen. Den réntan uppgick till 5,5 %.*

Nordea rdknar med en tillvixttakt pd 4 % for den nordiska marknaden och 6 % for de baltiska
landerna samt Polen. Vid provningen anvénde de en diskonteringsrénta pa 7,5 % for samtliga
kassagenererade enheter men ridknade med en hojd riskpremie vid prévningen av de baltiska
linderna och Polen. *

SEB har antagit en tillvaxttakt pd 2 % for SEB Kort, 4 % for Enskilda Securities och 3,5 %
for Trygg Hansa. Banken har dven antagit olika diskonteringsvdrden for de olika kassa-
genererade enheterna, ndmligen 8 % for Enskilda Securities och 9 % f6r SEB Kort och Trygg
Hansa. En kinslighetsanalys genomfordes dér det framkom att berdkningarna inte antydde en
nedskrivning till och med da man &dndrade tillvixttakten och diskonteringsrantan med en
procent. *’

% SEB arsredovisning 2007 s. 8

% Handelsbankens arsredovisning 2007 s. 71
% Nordea rsredovisning 2007 s. 121

%7 SEB arsredovisning 2007 s. 92
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Swedbanks uppskattningar baserades pa tre ars finansiella planer fasstidllda av koncern-
ledningen. Efter det antas ett evigt kassaflode for deras kassagenererande enheter.
Diskonteringsridntan de anvidnde vid antagandet dr 11,3 % for AS Hansabank, 15,6 % for
goodwill kopplat till Robur koncernen, 13,4 % for goodwill kopplat till svensk bankrorelse
och 18,8 % till First Securities koncern. Ingen diskonteringsrdnta ndmns for berdkningarna av
0OJSC Swedbanks nedskrivningsprovning men banken har antagit att nedskrivningen inte &r
behovlig. Banken har dven gjort en provning diar samtliga kassagenererade enheters
diskonteringsrdnta har hdjts med en procent och vid denna berdkning uppkom inget
nedskrivningsbehov.*®

Tillvaxttakt Diskonteringsranta Prognosperiod
(%) (%) (@r)
Handelsbanken - 5,5 5
Nordea 4 7,5 2
Polen & Baltikum 6 7,5 + riskpremie 2
SEB
SEB kort 2 8 5
Enskilda securities 4 9 5
Trygg Hansa 3,5 9 5
Swedbank
AS Hansabank - 11,3 3
Robur - 15,6 3
Svensk rérelse - 13,4 3
First Securities - 18,8 3

Tabell 4: Antaganden for goodwill ar 2007

41.3 Ar 2008

Ar 2008 kom att bli ett turbulent ar for bankerna. Finanskrisen slog hért for de flesta bankerna
och dven andra internationella finansiella institutioner. Bankerna visade upp helt andra siffror
an tidigare ar och krisen ledde till att manga tappade fortroende for bankerna och dven
fortroendet mellan banker 1 vérlden forsamrades oerhort. Det ledde dven till omstruktureringar
och 1 vissa fall dven statliga kapitaltillskott och garantier. Forutom en brist pa fortroende ledde
detta ocksa till en hdjning av ribban for vad som anses vara en stark och sdker kapitalbas for
en bank™. Nordea, SEB och Swedbank visade alla upp simre rorelseresultat 4n tidigare,
Nordea hade en minskning pad 13 %, SEB pd hela 27 % och Swedbank 11,4 %.
Handelsbanken didremot lyckades till skillnad frdn sina konkurrenter oka sitt rorelseresultat

% Swedbanks drsredovisning 2007 s. 87
% SEB arsredovisning 2008 s.4
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med 4 %. De visar ocksé pa ett starkt resultat genom deras utdelning for aret da de delade ut 7
kronor per aktie, vilket dr forhallandevis hogt da de delade ut 7,50 kronor per aktie aret innan.
Nordea diremot som &r den enda av de tre andra bankerna som gav utdelning till sina
aktiedgare sidnkte utdelningen fran 50 o6re per aktie ar 2007 till 20 6re per aktie for ar 2008.
SEB och Swedbank valde att inte dela ut nigonting alls for att bygga upp sina kapitalbaser.”
Att bygga upp kapitalbaserna var ndgot flera av bankerna satsade pa under &ret da
marknaderna var osékra och kreditforlusterna 6kade.”’

Nedskriven Nedskriven
Total goodwill Eget kapital ~ Goodwill av . goodwill av
eget kapital goodwill total goodwill

MKR MKR o
(MKR) (MKR) (%) (MKR) o
Handelsbanken 20 585 171 007 12,0 12 0,18
Nordea 6 499 74963 8,7 - -
SEB 13 692 83 537 16,4 - -
Swedbank 17 308 86 462 20,0 1403 8,11

Tabell 5: Goodwillnedskrivningar ar 2008

Detta ar valde bade Swedbank och Handelsbanken att skriva ned delar av sin goodwill. For att
berdkna framtida kassafloden delar Handelsbanken upp tidsspannet pa forsdkringsverksamhet
och bankverksamhet och dessa har en tidsperiod pad 20 respektive 40 ar. Prognoser for
framtida kassafloden gors for de forsta fem aren och tillvaxttakten som anvénds bedoms for
kontorsrorelsen for respektive geografiskt omrade, for att ta sa mycket hdnsyn till marknaden
som mdjligt. Det gors alltid en jamforelse med tidigare prognoser for att sédkerstélla
tillforlitligheten 1 prognosmetodiken. For perioder langre fram i tiden &n fem ar anvinds en
langsiktig tillvixttakt. Arets tillviixttakt ligger pd 2 %, vilket motsvarar Riksbankens
langsiktiga inflationsmél. Diskonteringsrdantan har faststéllts genom koncernens vigda
genomsnittliga kapitalkostnad. Den anvédnda réntan blev 5,5 %. Dessa provningar ledde till en
nedskrivning av goodwillposten pa tolv miljoner kronor.”

Nordeas prognoser for nirliggande framtida kassafloden gors pa tva ar och baseras pé
prognostiserade marginaler, volymer, forsdljning och kostnadsutveckling. For kassafloden pa
langre sikt anvéndes ar 2008 tillvixttakter pa 4 % for den Nordiska marknaden, 5 % f6r Polen
och Baltikum och 6 % i Ukraina. Man gor ocksd en riskjustering for kassaflodena med hjélp

%0 Respektive arsredovisning 2008
> Ibid.
%2 Handelsbanken arsredovisning 2008 s. 81
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av normaliserade kreditforluster. Diskonteringsrdntan berdknas genom att faststilla
koncernens genomsnittliga kapitalkostnad efter skatt, vilket for dret var 8,5 %. Dock anvédnde
banken en extra riskpremie for Polen och Baltikum. Provningarna visade att Nordea inte hade
négot behov av nedskrivningar p4 sin goodwill®>.

SEB, precis som Nordea kom fram till att nedskrivningar f6r 2008 ej var nddvéndigt, detta
framtaget pd provningsantaganden som prognoser for ndrmast kommande framtida
kassafloden pd fem ar. Dessa prognoser gors pa basis av historiska vidrden och
marknadstrender for viktiga antaganden som tillvixt och kostnads/intdktsrelationen. Efter
femarsprognoserna anvénds en tillvdxttakt som motsvarar den langsiktiga inflationstakten, for
SEB kort anvindes 2 %, Enskilda Securities 4,5 % och Trygg Hansa i genomsnitt 3,5 %.
Diskonteringsrantorna som anvéndes 2008 var mellan 8,5 % och 10 % for de olika enheterna.

For ar 2008 har Swedbank anvint treariga finansiella prognoser for att berdkna framtida
kassafloden. Diskonteringsfaktorn som anvénts for att faststilla nyttjandevirdet dr tagen bland
annat ifran marknadens riskfria rédnta och marknadens avkastningskrav. Parametrarna tas i
storsta mdjlighet ifran externa kéllor och diskonteringsfaktorn anpassas till olika perioder vid
behov. For den baltiska verksamheten sigs inte nagot nedskrivningsbehov di prévningen
gjordes. Inom den ndrmsta tredrsperioden anvidnds en negativ tillvdxttakt men efter det till en
normalniva och har d& anvént tillvéxttakten till 4 %. Diskonteringsfaktorn man anvinde lag
pa 11,2 % och kunde hdjas med 0,5 % utan att nedskrivningsbehov skulle uppkomma. Pé den
ukrainska marknaden valde Swedbank efter sin nedskrivningsprovning att skriva ned
goodwillen med 1 403 miljoner kronor, detta pa grund av den kraftiga nedgéngen 1 ukrainsk
ekonomi 1 samband med finanskrisen. Nedgangen och den stora osdkerheten om landets
ekonomi som fanns pa balansdagen gjorde att bedomningen av framtida kassafléden fick
revideras ned visentligt. En bedomning gjordes att tillvixten for de kommande tre aren skulle
vara obefintlig och den langsiktiga tillvixttakten bedomdes till 4 %. Olika
diskonteringsfaktorer har anvints for olika perioder, pd den kommande tredrsperioden
anvandes faktorn 31,5 %, ndstkommande 20 ar 23,2 % och tiden efter detta anvindes
diskonteringsfaktorn 17,2 %. Vid en generell hojning av diskonteringsfaktorn med en
procentenhet skulle goodwillen fa skrivas ned med 0,8 miljarder kronor till och en minskning
med en procentenhet hade medfort en minskning av nedskrivningen med en miljard kronor.

 Nordea arsredovisning 2008 s. 119
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Tillvaxttakt Diskonteringsranta Prognosperiod

(%) (%) (ar)
Handelsbanken 2 5,5 5
Nordea
Norden 4 8,5 2
Polen & Baltikum 5 8,5 + riskpremie 2
Ukraina 6 8,5 2
SEB
SEB kort 2 9 5
Enskilda securities 4.5 8,5 5
Trygg Hansa 3,5 10 5
Swedbank 2 10,6 3
Baltikum 4 11,2 3
Ukraina 4 31,5/23,2/17,2 3

Tabell 6: Antaganden for goodwill ar 2008

41.4 Ar 2009

Ar 2009 var det &ret d4 finanskrisen successivt 6vergick i en global ldgkonjunktur. Oron for
instillda betalningar gillde inte bara foretag och privatpersoner lingre, utan hela linder’. Det
var ett tudelat r som borjade i en tuff finansiell kris som efter hand gick uppat. Aret slutade
inte lika bra som resultatet visats tidigare under aret, men det var en stérre vandning dn nagon
hade kunnat forvénta sig ett ar tidigare. Dock berodde manga av de positiva fordndringarna pé
stodatgirder fran regeringar och centralbanker. Man kunde se en trend i bankerna om att
bygga upp sin kapitalbas och alla banker utom Handelsbanken har gjort nyemissioner under
aret. Handelsbanken var den av bankerna som lyckats uppné en réntabilitet pa eget kapital pa
12,6 %, vilket var battre &n alla de andra svenska storbankerna.’

* Handelsbanken arsredovisning 2009 s. 2
CL
Ibid. s. 7
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) i Nedskriven
Total goodwill Eget kapital ~ Goodwill av Nedskrlve.n oodwill av
eget kapital goodwill &

(MKR) (MKR) (%) total goodwill

0 (MKR) %

(%)
Handelsbanken 25 980 238 130 10,9 -
Nordea 6759 83 088 8,1 -

SEB 10 829 65 623 16,5 2 969 27,42

Swedbank 15368 89 974 17,1 1191 7,75

Tabell 7: Goodwillnedskrivningar ar 2009

Under ar 2009 har Handelsbanken anvént sig av femariga finansiella prognoser, tillvixten
bedoms efter marknadslaget 1 respektive geografiskt lige. P4 lidngre sikt anvidndes en
tillvaxttakt som motsvarar Riksbankens langsiktiga inflationsmdl och &ar 2 %.
Diskonteringsrdntan motsvarar det genomsnittliga avkastningskravet for enheten som
goodwill hianfors till. For bankverksamheten har genomsnittligt viagd kapitalkostnad anvints
vilket blev en diskonteringsrdnta pd 3,8 %. Med dessa virden visade det sig att inga
nedskrivningar behovdes goras for ar 2009.°°

Nordea skrev inte heller ned nadgon del av sin goodwill under &ret. Provningen som gjordes
baserades pa prognoser pa tva till fem ar for nérliggande framtid och tillvaxttakten de
anvander for lang sikt dr pd 4-5 %. De anvénder sig av en diskonteringsfaktor pd 9 % 1 alla
sina enheter utom i Polen och Ryssland dir banken har en hogre riskfaktor inrdknad’”.

SEB till skillnad fran sina konkurrerande banker valde att skriva ned sin goodwill.
Provningarna som gjordes baserades pa feméarsprognoser baserade pa historiska utfall och
framtida utsikter. Antagen tillvixt efter fem ar ar baserad pa en langsiktig inflation och
definierades till 3 %. Diskonteringsrdntan som anvédndes baserades pd avkastningskravet for
eget kapital och berdknades till 10,5 % efter skatt. Provningarna resulterade 1 nedskrivningar i
Baltikum koncernen pd& 2317 miljoner kronor, detta grundat pa den makroekonomiska
forsimringen 1 det baltiska omradet. SEB skrev ocksa ned 595 miljoner kronor frén
verksamheten 1 Ukraina och 77 miljoner kronor ifran den ryska verksamheten, for
provningarna 1 dessa linder anvdndes ocksd en hogre diskonteringsranta, da risken dr hogre,
ndmligen 13 % efter skatt. SEB skrev totalt sett ned drygt 27 % av sin totala goodwill under
2009.

%® Handelsbanken arsredovisning 2009 s. 104
*’ Nordea arsredovisning 2009 s. 123
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Swedbank precis som SEB valde att skriva ned sin goodwillpost under 2009.
Nyttjandevirdena dr framrdknade pd koncernens tredriga finansiella prognoser. Efter den
tiden har de valt att anvédnda en tillvixtfaktor pd 7 % for alla kassagenererande enheter utom
den svenska marknaden dir tillvdxten lag pa 4 %, detta géller for de kommande tio aren, tiden
efter det rdknar man med en tillvixt pa 4 % for samtliga enheter. Diskonteringsfaktorerna som
anvants ligger mellan 10,1 % och 13,4 % for &r 1-10 och har senare minskats till 12 % for alla
enheter utom Sverige dér diskonteringsfaktorn uppgick till 10,1 % pa lang sikt.

Tillvaxttakt Diskonteringsranta Prognosperiod

(%) (%) (ar)

Handelsbanken 2% 3.8% 5

Nordea 4-5 9 2-5
Polen & Ryssland + extra riskpremie

SEB 3 10,5 (efter skatt) 5

Baltikum, Ukraina, _
13 (efter skatt)

Ryssland

Swedbank

Sverige 4 10,1 3
Estland 7 12 3
Lettland 7 13,4 3
Litauen 7 12,8 3

Tabell 8: Antaganden for goodwill ar 2009

4.2 Enkatsammanstallning

De flesta respondenterna i enkdtundersdokningen dr 6verens om att det inte dr problematiskt att
redovisa goodwill, atminstone inte mer &n nagon annan post. Peter Malmqvist, ordférande for
svenska finansanalytikers forening, péapekar dock svérigheterna med att forstd hur
goodwillposten paverkar placerarnas syn pé virdet 1 koncernen. Han menar ocksa pé att det &r
svart att forstd hur fordelningen mellan goodwill och immateriella tillgangar gér till och han
sdger att “nedskrivningstesterna ar ett fiasko”. Han séger att nedskrivningarna i borsbolagen
under den hér krisen, en av de vérsta nagonsin, har varit forsumbara, trots katastrofal
resultatutveckling. Det dr mycket svart att f6lja vilka vinster som de forvdrvade bolagen ger
upphov till, som svarar for de stora goodwillposterna i koncernen. Normalt sett dr det helt
omdjligt att folja upp huruvida ett forvirv varit I1énsamt eller ej. Ovriga analytiker i
enkétundersokningen sdger ddremot att informationen som ldmnas 1 arsredovisningarna over
lag ger en relevant och tillforlitlig bild av goodwillen, dock tycker de att informationen om
antaganden for goodwillprovningarna ar nagot bristfdlliga. Rodney Alfvén, chef for Investor
Relations pad Nordea, héller med om att arsredovisningarna ger en tillforlitlig bild av
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goodwillen. Han sdger att Nordea inte redovisar sina antaganden vid nedskrivningsprovningen
da deras verksamheter gar bra och de tycker inte att det dr vdsentligt, men han pépekar dock
att om stora forsdmringar 1 verksamheten sker kommer krav pa en oOkad transparens att
uppkomma.

Analytiker 1 sdger att som analytiker bryr man sig inte om goodwill. Detta d& den inte
paverkar nédgra kassafloden eller vissa kapitalmatt vid nedskrivning. Ocksa for att nir
revisorerna val rdknat ut att ndgot behdver skrivas ned sa har marknaden redan mirkt av detta
for lange sedan. Medan revisorer ser goodwillposten som en post med riktigt virde ser
analytiker och investerare den som en restpost. Vidrdet pa bolaget uppskattas utan
goodwillposten. Analytiker 1 sdger “att tro att investerare och analytiker bryr sig om goodwill
ar just att anta att de Overldter till revisorerna att uppskatta vérdet pd bolaget”. Vilket inte ar
fallet d@ marknaden enligt Analytiker 1 ligger ljusér fore revisorer. Detta forklarar Analytiker
1 genom att belysa hur mycket som hidnder pd marknaden under en period jaimfort med i
bankernas balansrdkning. Ndr man tittar pa en marknadsvardesgraf for ett borsnoterat bolag,
tillgdngar exklusive goodwill ror sig inte nddvéndigtvis mycket, medan en aktie fluktuerar
under ett kvartal. Skillnaden mellan bolagets marknadsviarde och nettotillgdngar kan rent
tekniskt sdgas vara goodwill, da ges en kénsla for hur mycket marknaden omvérderar denna
post eftersom de stindigt omvidrderar marknadsviardet och marknadsvirdet minus
nettotillgangar rent tekniskt ar goodwill.

Respondenterna till enkédten framhaller att de i manga fall bortser fran goodwill vid en
viardering av foretag. Analytiker 2 sdger att goodwillen inte har ndgon betydelse alls och
Analytiker 1 menar ocksé pa att betydelsen for goodwill dr mycket néra noll. Rodney Alfvén
bekréftar att pa Nordea dras goodwillen ifrdn kapitalbasen vid vardering. Analytiker 3 menar
dock pa att betydelsen av goodwillen beror pa hur stor posten dr i proportion till bolagets
storlek och vilken bransch det dr friga om. Peter Malmqvist har en mer kritisk syn @n vad de
andra analytikerna har och menar pé att goodwillposterna kan lura analytiker att gora allt for
positiva vinstprognoser. Detta dd en post 1 balansrikningen fOrvéntas generera bolagets
uppsatta avkastningskrav och det kan gora att analytikern forleds att tro att dven
goodwillposten ska gora det. Dock kommer det visa sig att minga goodwillposter idag &r
overviarderade och inte kommer att klara koncernens avkastningsmal. Han menar att
analytiker 1 manga fall kan bli lurade ifall de tror att dagens vérde i balansrdkningen kommer
att generera motsvarande avkastningskrav. Effekten blir da for hdga prognoser, menar han.

Analytiker 3 papekar att det finns stort utrymme for subjektivitet vid goodwillvarderingar. Dé
goodwill utgdr en del av vérderingen vid foretagskop indikerar nedskrivningar att bolaget
betalat for mycket for forvirvet, detta pd grund av den subjektiva virderingen. Peter
Malmgqvist sdger ocksa att det dr extremt stor subjektivitet vid virdering. Han sdger att
nedskrivningar ej gors, vilket ger Overskattade tillgangsmassor. “Fordelningen av de
immateriella tillgdingarna framstar som en ren gissningslek.” Det finns alltid utrymme for
subjektiva beddmningar ndr man gor framtida prognoser siger Rodney Alfvén, men dessa
bedomningar ska godkdnnas av revisorer som ddrmed blir den yttersta garanten mot
aktiedgarna att bedomningarna ar rimliga.
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Respondenterna fick dven fragan om vilken bank de kénner storst fortroende for géllande
goodwillnedskrivningarna men tre av fem valde att inte kommentera detta. Peter Malmqvist
svarar ddremot att han kinner storst fortroende for SEB. Analytiker 2 séger att han inte har
nagon asikt om kvaliteten mellan de olika bankernas redovisning men att det vore naturligt for
Swedbank att skriva ned goodwillen i Baltikum sisom SEB gjorde under 2009. ”A andra
sidan ligger det en forvintansbild hos ekonomierna dir borta vilka kommer att dterhdmta sig
forr eller senare och da kanske det kommer att visa sig att en goodwillpost trots allt &r
motiverad.”

Peter Malmqvist kommenterar proportionerna av nedskrivningar mellan bankerna med att
SEB skrivit ned all goodwill hanforligt till den baltiska verksamheten medan Swedbank inte
skrivit ned nagot. Detta trots att verksamheten gatt utan vinst de senaste fem éren, till f6ljd av
extremt stora forluster de senaste sex kvartalen. Han menar pa att tydligare dn si gar det inte
att visa att goodwillen ej redovisats korrekt.
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5 Analys

Analysen dmnar att med hjdlp av referensramen analysera det empiriska materialet fran den
kvalitativa  enkdtundersokningen samt att bedoma antaganden ifran  bankernas
drsredovisningar. Resultaten ifran analysen ska ligga till grund for att besvara studiens syfte
och problemformulering samt leda till studiens slutsatser.

5.1 Antaganden for nedskrivningar

Bankerna har krav pa att ldmna upplysningar for deras nedskrivningsprovningar i
arsredovisningen. Dessa utformar sig dock ganska olika fran bank till bank och darfor har en
jamforelse gjorts mellan de olika bankerna for att se hur antaganden har skiljts sig at. Problem
har ocksa uppdagats med hur mycket upplysningar bankerna faktiskt ldmnar ut i sina noter
och att ytterligare information kan behovas for att bedoma bankerna ordentligt. Vidare
diskuteras ocksa hur stor betydelse goodwill verkligen har f6r en extern anvindare.

51.1 Upplysningskrav

IAS 36 beskriver omfattande hur foretag ska redovisa sin goodwill. Dér anges att foretagen
ska beskriva vilken metod, period, tillvixtfaktor och diskonteringsfaktor som anvints vid
nedskrivningsprovningen. Da nedskrivningar gors ska dven ytterligare upplysningar
redovisas. Av var empiriska undersokning framgar att redovisningen dr mycket bristfallig och
darfor kan vi diskutera om bankerna har uppnétt IFRS krav for tillforlitlighet. De flesta
bankerna anger tillvixttakten, diskonteringsfaktorn och prognosperioden men av
arsredovisningarna framgér att endast Swedbank anger de berdkningsitt som anvinds vid
nedskrivningsprovningen. Detta tyder pa att bankerna ej redovisar den fullstindiga
information som efterstrivas, inte bara av standarden utan &dven for analytiker. Darmed stodjer
var  undersokning  Hambergs resonemang om  otillricklig  redovisning av
goodwillupplysningar. Konsekvensen av detta dr att nyckeltal och upplysningar med allt for
liten tillforlitlighet behandlas och tolkas av analytiker. Att bankerna inte ger fullstindiga
upplysningar dr oroande da analytiker, som Schipper papekar, dr en av redovisningens
viktigaste anvdndare. Som framkommit i tidigare studier &r analytikers viktigaste uppgift att
radgoéra for investerare. Det kan ddrmed anses att analytiker med utgédngspunkt fran
standarden inte far tillfredstdllande information fran bankerna for att géra framtidsprognoser.

Vér studie stddjer dven Hayn och Hughes som anfor att det dr svart for analytiker att
prognostisera verksamheters framtida lonsamhet ur redovisade nedskrivningar. I manga fall
anges upplysningarna vaga och bankerna skriver att nedskrivningsprévningen ej lett till nagon
vasentlig nedskrivning, utan vidare forklaring. Vad en visentlig nedskrivning innebér dr en
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subjektiv bedomning vilket en extern ldsare ej kan utldsa ur de svenska storbankernas
arsredovisningar.

Vidare ser vi en skillnad pa upplysningarna frdn de tva tidigare &ren i jamforelse med de tvé
senare aren. I arsredovisningarna fran ar 2006 och ar 2007 ndmns ingen tillvixttakt hos
Handelsbanken och Swedbank. Denna upplysning uppges dock de nidstkommande éren, ér
2008 och 2009. Anledningen till denna fordndring kan tdnkas bero pé tva viktiga orsaker, dels
pa grund av en acklimatiseringsperiod till den nya standarden kan ha péaverkat upplysningarna
da bankerna de forsta aren inte har vetat, kunnat eller tyckt sig behdva uppge tillvixttakten.
Den 6kade upplysningen kan ocksé berott pa den finansiella krisen som uppstatt och med den
Okade krav frén intressenter att analysera banker. Vad den egentliga orsaken till forbattringen
innebédr dr inte studiens syfte men fortsétter upplysningarna 6ka, som observerats i studien,
aven 1 framtiden har standarden mojlighet att uppné en acceptabel tillforlitlighet.

5.1.2 Jamforelser

IASB:s forestéllningsram stéller kvalitetskravet jamforbarhet som innebar att lika héndelser
och tillstdnd skall redovisas pa samma sétt. Vid jimforelser mellan bankernas redovisade
goodwill ser vi att Handelsbanken och Nordea har ett lagre virde av goodwill 1 forhallande till
eget kapital 1 jamforelse med SEB och Swedbank under samtliga ar. D4 samtliga banker har
investeringar i utlandet och alla utom Handelsbanken har liknande investeringar i Baltikum
uppstar en diskussion géllande skillnaderna i redovisningen hos de olika bankerna.

Vi ser till SEB och Swedbanks redovisning d& dessa tva foretag liknar varandra
investeringsmaéssigt. En intressant reflektion dr att SEB inte skriver ned sin goodwill &r 2008,
det ar de har det sdmsta rorelseresultatet 1 relation till de tre andra bankerna. Bdde Swedbank
och Handelsbanken véljer att skriva ned sin goodwill det hér aret. Det kan tdnkas att SEB
valjer att ga forsiktigt fram. Mintz skriver om att verksamheter typiskt sétt drar sig for att gora
nedskrivningar pa grund av att de inte vill visa daliga resultat for ldngivare och aktiedgare. Att
SEB valt att vdnta sa linge som mojligt med nedskrivningar kan vara en forsiktighetséatgard,
da man hoppas att siffrorna ska vdnda. Dock skriver de ned hela sin goodwill 1 de baltiska
landerna under ar 2009, vilket visar en medvetenhet hos banken. En insikt att bankrorelsen
inte kommer att generera de vinsterna de hade forvintat sig 1 Baltikum.

I synnerhet kan vi ifragasitta hur SEB nedskrivning kan skilja sig sa mycket frdn Swedbanks
nedskrivning &r 2009. SEB skrev under aret ned 27,42 %, knappt en tredjedel av sin totala
goodwill, hela goodwillposten 1 Baltikum, medan Swedbank endast skrev ned 7,75 %. Da
bada bankerna har gjort stora forluster i Baltikum, kan det forvéintas liknande nedskrivningar.
Man kan utldsa ur tabellerna i vart empiriska material att Swedbank for det aret anvénder sig
av lagre diskonteringsriantor dn vad SEB gor. Da deras investeringar ser liknande ut, borde
aven risker och diskonteringsrantor likna varandra. Skillnader 1 nedskrivningar kan bero pa
betydligt subjektiva antaganden vid nedskrivningsprovningarna hos Swedbank och att de
borde ha skrivit ned en betydligt storre del, likt SEB, av sin goodwillpost.
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Vi ser édven 1 tabellerna att Handelsbanken anvidnder sig av betydligt lidgre
diskonteringsfaktorer dn de tre andra bankerna under alla &r mellan 2006-2009. Att anvianda
sig av en lag diskonteringsrinta gor att nyttjandevirdet pa goodwillen blir hogre. Vid ett
hogre virde pa goodwillposten dn det redovisade vidrdet krdvs inga nedskrivningar.
Anvindandet av laga diskonteringsrintor hos Handelsbanken kan dérfor ifrdgaséttas.
Visserligen har de inga investeringar 1 Baltikum som &ar mer riskbendgna, men &dven
diskonteringsrintorna for de andra bankernas svenska marknader &r betydligt hogre dn de som
Handelbanken anvinder sig av.

Det ses ocksé 1 tabellerna att Handelsbanken har ett betydligt hogre eget kapital én de andra
bankerna. Detta dr dterkommande alla ar och kan vara en forklaring till varfér de har klarat sig
battre under finanskrisen. Ett hogt eget kapital innebér en hogre soliditet och detta innebar att
banken har en buffert att klara sig pa under eventuella konjunktursvingningar. Under ar 2008
ndr Nordea, SEB och Swedbank alla tre minskade sina rorelseresultat ordentligt lyckades
Handelsbanken vara den enda som faktiskt 6kade sitt rorelseresultat. Detta skulle kunna
forklaras av bland annat ett hogt eget kapital.

5.2 Betydelsen av goodwillposten

De viktigaste kvalitetskraven som angivits 1 var uppsats ar relevans, tillforlitlighet och
jamforbarhet. D& relevanskravet menar pa att foretagens redovisningsinformation ska vara
anvindbar vid beslutprocesser kan vi ifragasdtta om kravet uppnds. Av véar undersokning
framkom att fyra av fem analytiker ansdg att redovisningen var relevant, tillforlitlig och gav
en rittvisande bild av bankerna. Det gar att diskutera om standarden har inneburit mer
behjilplig information sedan den tillkom ar 2005 men detta &dr inte undersokningens syfte. Vi
vill istdllet se till vilken betydelse goodwillposten har f6r en analytiker och andra externa
intressenter, om den har ndgon betydelse alls.

I enkdtundersokningen pédvisades att fa analytiker sdg problemet i att redovisa goodwill. Den
visade dven att analytiker generellt inte anser att redovisningen dr svar att f6lja. Dock finns
det enligt teorin stora svarigheter for analytiker att utldsa tillricklig information ur foretagens
vardering. En analytiker ansig att bankernas rapporter gav tillforlitlig information samtidigt
som samma analytiker efterfrigade en mer innehallsrik redovisning. Véra studier har visat
stod for att informationen 1 arsredovisningarna &r restriktiv da upplysningar om antaganden
vid nedskrivningsprovningen har varit kortfattade. Peter Malmqvist ndmner problematiken
med att redovisa goodwillposten, och det kan vara just dir det storsta problemet med goodwill
ligger, pa redovisningsniva. I var studie har det visat att investerare inte ser till goodwill 1 stor
utstrickning. Det forklaras 1 teorin att detta beror pa att marknaden ligger langt fore
redovisningen. Ett foretags eller en banks arsredovisning ges ut cirka ett kvartal efter
balansdagen, vilket gor informationen foraldrad. Nedskrivningsbehoven kan dessutom ha
uppkommit betydligt tidigare dn balansdagen men de presenteras inte utat forrdn en finansiell
rapport ges ut. Analytiker och andra intressenter som foljer marknaden kommer att se dessa
viardeforandringar betydligt tidigare, vilket minskar intresset for goodwillposten 1
redovisningen betydligt. Detta stods ocksé av fler av de intervjuade analytikerna.
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Ytterligare en anledning till att goodwill inte ar sérskilt aktuellt ur ett externt perspektiv dr att
en nedskrivning inte pdverkar nigra kassafloden. Detta gor att det dr svért att sdga om
aktiepriset kommer paverkas. Som ndmnt tidigare har ofta stora vdrdeminskningar redan
uppsnappats av marknaden och nér nedskrivningen av goodwill vél sker kan aktien lika vl
ligga kvar stabilt, detta gor att intresset minskar for posten for investerare och analytiker.
Schipper poédngterar ocksa att analytiker i1 forsta hand ser till resultatrdkningen, nyckeltal och
segmentdata, vilket ocksa stodjer argumentet att goodwillposten inte dr sa intressant ur ett
investerar perspektiv.

Med detta menas dock inte att posten dr irrelevant. Vi har i studien valt att jamfora delen
goodwill med delen eget kapital i bankerna, detta da péverkan pa soliditet och
skuldsittningsgrad kan vara en stor intresseviackare. Kanske inte lika mycket for en
analytiker, men diaremot for langivare och kreditinstitut. Om en stor goodwillpost skrivs ned
kommer foretagets tillgangar minska, vilket kan paverka en skuldsittningsgrad och da dven
bankens betalningsférmaga, som i allra hogsta grad intresserar den som finansierat banken.

En av anledningarna till att analytikerna inte oroar sig for goodwillnedskrivningarna kan vara
att de valt att inte behandla dessa 6verhuvudtaget. Det dr dock svért att se om analytikerna
inte behandlar goodwillposten for att redovisningen dr knapphéndig eller om det ar for att de
inte anser den nodvéndig, eller om det dr en kombination av de bada. Svaren &dr dock
tvetydiga dd Peter Malmqvist kdnner foga tillit till Swedbank och 1 motsats till andra
analytiker anser att redovisningen hos vissa banker dr under all kritik. Vart empiriska material
instimmer med Malmgqvist till viss del, arsredovisningarna ar bristfilliga, ldngt ifran den
information som krivs enligt IAS 36 finns med i de fyra bankernas arliga finansiella
rapporter, vilket gor det véldigt svart att se ifall antaganden dr gjorda péd korrekt sitt. De
kassagenererande enheterna skiljer sig fran ar till & i1 samma bank, vissa ar ndmns
tillvixttakter men inte andra, diskonteringsrantorna framkommer for somliga enheter men inte
andra. Detta gor det véldigt svart att kdnna tillforlitlighet till uppgifterna och samtidigt véldigt
svart att jimfora bankerna dels med varandra och dels jimfora en och samma bank mellan
olika ar.

Att Swedbanks redovisning, enligt Peter Malmqvist, hotar att dodskallemérka Sverige som
borsnation har vi ndmnt tidigare 1 studien. En asikt som uppenbarligen menar att
goodwillredovisning dr av stor vikt dven for externa intressenter. Han menar pa att tinja pa
reglerna sa mycket kan leda till oonskade konsekvenser. Enligt regleringar i IAS 36, ska
nedskrivningsprovningar goras sa fort virdet pa goodwillposten kan tros ha minskat.
Swedbank gor forluster pd 10,6 miljarder kronor under ett ar och att de fortfarande tror att
tillgdngarna har ett 6vervérde pa dryga 12 miljarder kronor kan ses som aningen naivt. Att nd
det resultatet kan bero pd en generds anvindning av subjektivitet vid sina bedomningar, vilket
1 sin tur létt kan vilseleda anvidndare av de finansiella rapporterna. Dessutom har provningar
gjorts som vanligt vid balansdag 1 banken, vilket kinns oansvarigt dd Swedbank varje kvartal
gatt med miljardforlust. Att fortsdtta med den typen av oforsiktig redovisning, efter upprepad
kritik frdn amerikanska finansinspektionen kan sdkerligen fa Sverige att ses som en oserios
borsnation. Att ga sd langt som att kalla det dodskallemdrkt kénns Overdrivet, men att
negativa konsekvenser kan komma ifran att inte folja regelverken ordentligt kénns rimligt.
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Subjektiviteten 1 redovisningen &r ocksd nagot som paverkar ett externt anvidndande av
informationen i arsredovisningar. Det finns ett stort utrymme for subjektivitet vid véirdering
av goodwill. Da det framgér véldigt lite i noterna kring posten om hur bankerna har kommit
fram till diskonteringsrintor eller vilka framtida kassafloden som ska anvindas kan ett foretag
enkelt ldgga in egna virderingar och anvinda siffror som gynnar foretaget mer én vad det
borde. Det &r otroligt svart att veta om subjektivitet inkluderats i berdkningarna eftersom
ingen av bankerna redovisat hur man kommit fram till sina antaganden utan bara presenterat
fardigraknade siffror 1 arsredovisningarna.

Subjektiviteten kan bedomas av externa intressenter pa olika sitt. En asikt fran en av de
intervjuade analytikerna 1 enkdtundersokningen menar pa att dd& goodwill utgér en del av
varderingen vid foretagskop sa indikerar en nedskrivning pa att bolaget betalat for mycket for
forviarvet. Detta kan ses som daligt agerande ifran foretagsledningen, att man inte haft
kompetens nog att bedoma bolagets viarde ordentligt och pa sa sitt fa externa intressenter att
tvivla pa dess kompetens, vilket &ven Anonymous instimmer i. Detta visar att goodwill kan
ha en betydelse dven for analytiker och andra intressenter, trots att de flesta av véra
respondenter menar att de inte ser till den posten 1 storre utstrackning. En annan asikt kommer
ifran Rodney Alfvén, d& han menar pa att det sjdlvklart finns utrymme for subjektiva
varderingar, men att da revisorer kontrollerar alla bedomningar ska detta vara en garant mot
att subjektivitet ej aterspeglats. Man kan dock fraga sig varfor bankerna viljer att inte visa
sina berdkningar mer noggrant om siffror for bedomningar dr godkénda och enligt revisorer
inte dr subjektiva. En utforligare beskrivning i noterna hade gett en betydligt mer trovirdig
och tillforlitlig bild 6ver hur véarderingarna har gjorts och foretaget framstér 1 battre dager mot
sina intressenter.
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6 Slutdiskussion

Det hdr kapitlet sammanfattar studiens slutsatser utifran empiri och analys samt svarar pd
studiens frdgestdllning. Kapitlet avslutas med forslag till fortsatt forskning.

Malet med var uppsats ér att svara pa vilka antaganden de svenska storbankerna har gjort vid
goodwillvardering och hur dessa skiljer sig mellan de olika bankerna. Malet dr dven att svara
pa vilken betydelse goodwill har vid vdrdering av ett foretag ur ett investerarperspektiv.

6.1 Slutsatser

Vér studie visar att externa intressenter inte far tillricklig med information fran bankerna for
att stodja en framtidsprognos med utgangspunkt i standarden. Bankerna ldmnar inte
tillrackligt detaljerade upplysningar i sina arsredovisningar for att forsta hur de kommit fram
till sina antaganden vid nedskrivningar. Detta gor att det dr svért att jimfora bankers
redovisning fran ar till &r och mellan de olika bankerna.

Vi kan dven konstatera att analytiker i1 stor utstrickning inte ser till goodwillposten vid
vardering av foretag. Detta da nedskrivningen varken paverkar kassafloden eller kapitalmatt
och beroende péd att marknaden 1 de flesta fall redan anpassat sig till eventuella
viardefordndringar som skett innan redovisningen publiceras. Dock kan konstateras att
bankerna har forbéttrat sina upplysningar efter finanskrisen men de uppnér fortfarande inte
regelverkets standard.

Vi ser att SEB och Swedbank har hogre goodwillvédrden i1 forhallande till eget kapital under
samtliga undersokta ar. Det kan ocksd konstateras att dessa tvd banker har liknande
investeringar men valt att skota redovisningen av dessa pa skilda sdtt. D& SEB ser en
viardeminskning 1 Baltikum och viljer att skriva ned hela sin goodwill dédr under &r 2009 borde
daven Swedbank, med en fOrlust pa drygt tio miljarder kronor under é&ret, haft ett
nedskrivningsbehov for sina baltiska tillgdngar. Dock har man inte skrivit ned nagonting,
darfor drar vi slutsatsen att Swedbanks berdkningar for nedskrivningsprovningen maste varit
subjektiva.

Vi kan konstatera att Handelsbanken anvénder betydligt ldgre diskonteringsrinta dn vad de
andra bankerna gér under samtliga studerade 4r. Aven om ingen slutsats kan dras om varfor
de anvinder en lagre diskonteringsrdnta vill vi ifrigasitta detta antagande. En hogre réinta
skulle ha kunnat innebéra stérre goodwillnedskrivningar.

Undersokningen bekriftar ocksa att informationen i1 arsredovisningarna anses relevant men
dock inte tillracklig ur ett investerarperspektiv. De flesta killorna 1 var studie tyder pa att de
finansiella rapporterna inte anses svéra att folja utan att problemet verkar ligga 1 att redovisa
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goodwillposten. Studiens resultat visade att analytiker ej lagger stor vikt vid goodwill-
varderingen. Dock innebér detta inte att posten saknar betydelse for den externa marknaden
da langivare och kreditinstitut ldgger vikt vid posten, eftersom den kan fordndra bade
skuldsittningsgrad och soliditet.

Forfattarna anser sig kunna bedoma att det forekommer en del subjektivitet i berdkningarna av
nedskrivningsprovningarna. Detta bland annat da olika nedskrivningar gjorts for liknande
investeringar och olika risker och riantor har anvints vid berdkningar. Mycket kritik har riktats
mot Swedbanks redovisning, bland annat att den hotar att dodskallemérka Sverige som
borsnation. Det hdr pastdendet tycker forfattarna dr 6verdrivet men instimmer att negativa
konsekvenser kan komma ur s& oforsiktig redovisning.

Vidare tycker forfattarna att antagandet att subjektivitet finns i redovisningarna stirks av
avsaknaden av information gdllande de antaganden bankerna gor vid sina
nedskrivningsprovningar. Hade all information varit objektiv ser forfattarna ingen anledning
till att utelimna den ur arsredovisningen. Vidare anser forfattarna att en mer utforlig
information vid goodwillprovning hade givit en mer tillforlitlig bild utét.

6.2 Forfattarnas Egna tankar och avslutande diskussion

Genom studien har forfattarna uppnatt hogre kunskap om de dmnen som berérts 1 uppsatsen,
frimst géllande goodwillvéirdering och bankers redovisning dir IASB:s regelverk anvénds.
Arbetet med uppsatsen har dven givit forfattarna en djupare kunskap i analytikers arbete vid
framtidsprognoser gillande foretag. Denna studie &mnar bidra till en pdgaende diskussion dér
kvaliteten och anvindandet av nuvarande redovisningsregler ifragasétts 1 ett syfte att forbéttra
nuvarande regelverk.

Uppsatsen dmnade undersoka de antaganden som gjorts av bankerna och dven att analysera
vikten av goodwill ur ett investerar perspektiv. Som ndmnts i uppsatsen har analytiker i de
flesta fall valt att inte se till goodwillposten. Det resultatet ifrdgasétter postens relevans vid
extern rapportering. Ar problemet verkligt eller 4r det konstruerat av akademiker? Vi ser dock
av undersokningen att ett lagt fortroende finns for Swedbank och detta framst gillande deras
goodwillviardering. Podngterat i uppsatsen dr dven att goodwillposten har en betydande roll
for det balanserade resultatet och en nedskrivning kan innebdra en hogre beldningsgrad. Allt
detta tyder pa att problemet &r verkligt och att posten har en betydande roll for en del externa
intressenter.

Forfattarna dr medvetna om undersokningens begriansningar d& vi endast har ett urval av fem
analytiker och dérfor kan resultatet inte anvidndas for statistiska generaliseringar. Om fler
undersdkningar gors som innefattar fler analytiker kan eventuellt en statistiskt sdkerstélld
slutsats dras. Dock var detta inte aktuellt di vi kontaktade 40 analytiker och endast fem var
villiga att delta. Det ska ndmnas att ifall fler analytiker hade valt att besvara enkdten hade
mojligen studien fatt ett annat utfall. Dock spekulerar vi ej 1 vad de 6vriga analytikerna hade
svarat. Kan studien utdkas till att folja redovisningen av goodwill ett flertal ar framéat skulle
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detta ocksa innebédra en Okad giltighet av redovisningen av antaganden hos storbankerna.
Dock var det inte mojligt att inkludera fler konjunkturcyklar di standarden infordes ar 2005.

6.3 Forslag till fortsatt forskning

Under studiens gang har intressanta omrdden for vidare forskning identifierats. Dessa
presenteras nedan.

* DA regelverket IFRS 3 nyligen implementerats har diskussioner om vilket sitt som
passar bdst for att skriva av/ned sin goodwill. Det vore intressant att gdéra en
jamforande studie for att se vilket regelverk som ger bast upplysningar for banker.

* Att gora en liknande studie inom andra branscher hade ocksd varit intressant,
framforallt att da definiera foretagens provningsantaganden for att se om dessa skiljer
sig at 1 en annan bransch. Ocksa att se om andra branscher har mer detaljerade noter
angdende goodwillnedskrivningar 1 arsredovisningen. Finns det ndgon bransch som
utmarker sig, och 1 sé fall varfor?

* Forfattarna saknade under studiens period information om hur stor goodwillpost som
anses som “normal” inom bankverksamhet da studien endast innefattade fyra banker,
detta vore intressant att studera bade for banker och andra verksamheter. Aven om
detta skiljer sig geografiskt mellan olika lander och marknader.
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Bilaga 1

Frageformular

1. Anser du att det iir problematiskt att redovisa goodwill?

2. Anser du att den information som limnas i arsredovisningarna angiaende
goodwill, ger en relevant, tillforlitlig och rittvisande bild av goodwill?

3. Anser du att det finns ett stort utrymme for subjektivitet vid virderingen av
goodwill? Vad kan det ge for effekter och vilka incitament eller drivkrafter kan
ligga bakom?

4. Anser du att proportionerna av nedskrivning hos Handelsbanken, Swedbank
och SEB ir korrekt redovisat? Hur tolkar du skillnaden av redovisat goodwill i
bankerna?

5. Hur stor roll spelar virderingen av goodwillen vid en analys av fortaget?

6. Kan du kommentera Peter Malmqvist uttalande i Dagens industri Debatt dir
han sager:

”Den uppenbara overvirderingen vilsefor inte bara placerarna utan riskerar
ocksd att dodskallemdrka Sverige som borsnation”

7. Skulle bankerna ha kunnat paverka sin finansiella stillning genom att ha gjort
andra antagande gillande nedskrivning av goodwill i samband med
finanskrisen?

8. Vilken bank har du hogst fortroende for néar det géller goodwillviirderingen?

Vill du vara anonym i din medverkan?
Vill du ha uppsatsen nér den é&r klar?
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