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Titel: Ny leasingstandard — Hur paverkas transportbranschen i Europa?

Bakgrund och problem: Transportbranschen i Europa star infér en situation
dar bolags finansieringsmajligheter kan komma att paverkas. IASB och FASB
har publicerat ett utkast till en ny redovisningsstandard inom
leasingredovisning, som innebar att all leasing maste klassificeras som
finansiell. Detta far effekter i en bransch som i dag redan ar anstrangd.
Tidigare forskning visar att aktivering av all leasing far effekter pa
transportbranschen i USA. Rapporten amnar hitta vilka mdjliga nedslag en
aktivering kan fa for transportbranschen i Europa.

Syfte: Syftet med uppsatsen ar att utréna hur en omfattande férandring av
regelverket IAS 17 kan paverka en redan anstrangd bransch i form av
forsamrad finansiell stallning.

Avgransning: Avgransning gors till transportbolag i Europa fran lander som
presenterar en vasentlig andel leasing. Studien undersoker enbart bolag som
leasetagare, vilket utesluter all form av leasing som leasegivare.

Metod: Studien genomférs med en kvantitativ ansats dar forfattarna utgar fran
data hamtat ur arsredovisningar via databasen datastream. Genom att hamta
de operationella minimileaseavgifterna har en aktivering av dessa gjorts till
bolagens totala kapital. Férandringen har sedan analyserats genom att dela
upp transportbranschen i underbranscher for att lattare kunna harréra bolag
med stor andel operationell leasing.

Resultat och slutsats: Resultatet visar att en aktivering av bolags
operationella leasing far effekter pa nyckeltalsmatt sasom soliditet och
rantabilitet pa totalt kapital. Effekterna varierar och storst paverkan upplever
marin transport och flygtransport. Kritiker menar att en aktivering av all leasing
far alltfor stora konsekvenser for leasingintensiva bolags finansiering.
Problematiken kan lI6sas genom att istallet 6ka kraven pa notupplysningar.

Forslag till fortsatt forskning: Eftersom leasing varierar i paverkan pa
branscher vore det intressant att undersdka hur exempelvis industribranschen
skulle paverkas av det nya forslaget. En tankbar ansats vore att undersdka
bolag i Asien, dar framf6rallt marin transport under det senaste decenniet okat
markant. Nar leasingstandarden sedan blir verklighet kan en studie rérarande
de faktiska konsekvenserna goras.
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1. Inledning

Inledningsvis presenteras problematiken med nuvarande leasingstandard.
Kritiker menar att en aktivering av den operationella leasingen kan fa negativa
effekter | leasingintensiva branscher. Studier fran USA visar att
transportbranschen paverkas kraftigt vilket féranleder att dven underséka hur
Europa skulle drabbas.

1.1 Bakgrund

Redan i slutet av 1970-talet gav den Amerikanska normsattaren FASB ut
riktlinjer for hur leasingavtal skulle hanteras i redovisningen. Avtalen ska
sedan dess klassificeras och redovisas efter dess ekonomiska innebdérd. Om
de ekonomiska risker och fordelar flyttats dver till leasetagaren ska avtalet
klassificeras som ett finansiellt leasingavtal. Ett leasingavtal kan ocksa
klassificeras som ett operationellt avtal — likt ett hyresavtal — om denna
overforing inte anses skett (Imhoff & Thomas, 1988). Detta har bidragit till att
foretag som hamnar i granslandet kan ha incitament att valja hur de vill
klassificera sina leasingavtal. Vid ett finansiellt avtal ska namligen tillgangen
redovisas i balansrakningen hos leasetagaren, medan sa inte ar fallet vid ett
operationellt avtal (Marton et al, 2010). IASBs forestallningsram namner att
redovisningen ska vara jamforbar for dess anvandare (IASBs
Forestallningsram). Om redovisning av leasingavtal 6ppnar for subjektiva
bedomningar finns risk att avtal som egentligen borde klassificerats som
finansiella, redovisas som operationella. Detta medfér att foretag visar en
mindre balansomslutning och darmed ocksa battre nyckeltal. Foljden kan bli
att investerare fattar felaktiga beslut nar de bedémer foéretags potential. Kritik
till nuvarande satt att redovisa leasingavtal har fatt globala normsattare att
arbeta tillsammans for att |6sa problematiken (ifrs.org [a]).

For att skapa en harmonisering av de tva storsta globala regelverken inom
redovisning, ingick IASB och FASB ett konvergeringsprojekt vid ett
sammantrade 2002, aven kallat The Norwalk Agreement (ifrs.org [a]). For att
na en harmonisering forsdoker normsattarna hitta skiljaktigheter mellan
regelverken for att sedan ta fram en gemensam global 16sning. Problematiken
kring leasing har diskuterats lange av IASB och FASB och ingen av
normsattarna har ansett sig haft en ftillfredsstallande 16sning (Marton et al,
2010). Under 2006 startade normsattarna ett gemensamt projekt for att fornya
leasingstandarden. Som ett led i detta publicerades nyligen ett utkast till en
leasingstandard som ar tankt att ersatta IAS 17. Forslaget innebar i sin helhet
att klassificering av leasingavtal i operationell och finansiell frangas for
leasetagaren. Istallet ersatts uppdelningen med en enhetlig modell som visar



att ratten att anvanda en tillgang ocksa kommer styra om ett avtal ar ett
leasingavtal eller inte. Detta innebar att ett féretag som uppfyller detta kriterie,
ska inkludera det leasade objektet som en tillgang respektive skuld i sin
balansrakning. Detta menar IASB ger en hdgre grad av jamforbarhet i
redovisningen och darmed ocksa en mer rattvisande bild av féretagets
ekonomiska stallning (Marton et al, 2010). Flera leasingbolag varlden over ar
dock skeptiska till forslaget och menar att leasingmarknaden kraftigt kommer
forsamras (LeaseEurope.org [b]). Beattie et al (2000) undersokte industriella
och kommersiella foretag och menade att operationell leasing ar mer
forekommande an finansiell. En férandring av standarden skulle saledes
kunna paverka dessa foretag.

1.2 Problemdiskussion

Leasingindustrin ar viktig fér den europeiska marknaden eftersom leasing star
for 20 % av all nyinvestering. Den Europeiska leasingmarknaden ar den
storsta i varlden dar vardet av all leasing uppgar till 209 miljarder Euro. Cirka
90 % av den totala leasingen i Europa anvands for att finansiera utrustning
och fordon (LeaseEurope.org [b]). | dagens globaliserade varld stalls nya krav
pa fornyelse och forandring vilket leasing underlattar da en flexibilitet ges till
att fornya tillgangar och ta del av den senaste teknologin. Foretag far aven
mojlighet att finansiera 100 % av tillgangen via leasing. De fordelar som bolag
erhaller vid leasing ar ofta en faktor som avgor att man valjer leasing som
finansieringsalternativ. framfér andra alternativ  (ifrs.org [c]). Tyskland,
Frankrike, Storbritannien och Italien ar de lander som anvander leasing i storst
utstrackning i Europa. Tillsammans star de for cirka 62 % av den totala
leasingen pa den europeiska marknaden (LeaseEurope.org [a]).

Den tanka forandringen av leasingredovisning, innebar att foretag som
leasetagare blir tvungna att redovisa operationell leasing, som finansiell
leasing. Tillgdngen ska séaledes redovisas i balansrakningen vilket i sin tur
paverkar viktiga nyckeltal for foretag, sasom soliditet och rantabilitet pa totalt
kapital. Tidigare studier har gjorts kring hur en férandrad leasingstandard
skulle paverka olika foretag och branscher. En uppsats skriven vid
handelshogskolan i Géteborg av Karrholm & Kallqvist (2010), konstaterade en
paverkan pa svenska borsnoterade foretag vid en aktivering av operationell
leasing till finansiell leasing. De branscher som paverkades mest av det nya
forslaget var industri, sallankdp, dagligvaror, sjukvard och IT. Bryan (2010)
konstaterar att detaljhandeln, servicebranschen och transportbranschen i USA
paverkas mest vid en aktivering genom férsamrade nyckeltal i soliditet och



rantabilitet pa totalt kapital. Vidare har Beattie et al (2000) undersokt de 100
storsta foretagen i Storbritannien och konstaterat att operationell leasing
forekommer i storre utstrackning an finansiell leasing. Beattie et al (1998) har
studerat 232 slumpmassigt valda foretag i Storbritannien och undersokt
paverkan pa nyckeltal vid en aktivering av nuvardet pa den operationella
leasingen i foretagen. | genomsnitt stod aktiveringen av operationell leasing
for 39 % av de totala skulderna féretagen innehade. Resultatet var en stor
inverkan pa nyckeltal dar tjanstesektorn var mest paverkad.

| transportsektorn med en stor andel operationell leasing kan det nya forslaget
stalla till problem. Cathay Pacific, ett stort flygbolag i Hongkong, riktar kritik
mot IASB och menar att den operationella leasingen ar viktig ur fler
synpunkter och darfér borde behallas. De skriver bland annat att den ar viktig
for att uppratthalla flexibilitet pa en kommersiell marknad. Beslutsfattare i
dessa bolag ingar inte i operationella avtal enbart i syfte att lattare kunna
finansiera investeringar, utan for att minska riskerna med att aga en tillgang.
Om forslaget far genomslag innebar det att tillgangar som inte innebar en risk
for bolaget anda maste inkluderas i balansrakningen. Cathay Pacific menar att
IASB, med sitt forslag, orsakar for stor inverkan pa den marknadsmassiga
verkligheten och pa sa satt forsvarar villkoren pa leasingmarknaden for
flygbranschen. Vidare anses att den nya modellen enbart skulle underlatta for
vissa investerare. For att f& en vidare uppfattning féredrar manga analytiker
upplysningar i noter om hur avtalet ar uppbyggt (ifrs.org [d]). Detta bekraftas
av Zechman (2010) som ocksa menar att mer specifika upplysningskrav i
noterna ar en battre I6sning.

Under de senaste aren har transportbranschen och speciellt flygbranschens
I6nsamhet varit anstrangd och det nya leasingregelverket kan fa ytterligare
paverkan pa deras I6nsamhet. Den ekonomiska nedgangen paverkade
branschen starkt, rekordhdéga oljepriser dkade detta och nya miljdmassiga
krav samt nya regler kring bullernivda utdkade pressen pa branschen
(Deloitte.com [a]). Flertalet aktérer i branschen gick i konkurs under 2008-
2009. Aven transport pa land och vatten har stéllts infér utmaningar pa grund
av den Okade globaliseringen vilket har lett till en 6kad konkurrens. Jarn-, vag-
och vattentransporter ar konjunkturkansliga och paverkas i storre utstrackning
av de ekonomiska omvarldsfaktorerna (Deloitte.com [a]). Det nya
leasingregelverket kommer formodligen satta ytterligare press pa
transportbranschen. Konsekvenserna for dessa foretag kan bli samre
finansieringsmdjligheter och darmed en oférmaga att driva verksamheten
vidare. Studier fran USA har visat att en aktivering av operationell leasing lett



till en stor paverkan pa transportbranschen Bryan (2010) m fl. Det vore
saledes intressant att se hur en fullstdndig aktivering av leasing i samma
bransch skulle kunna paverka bolag i Europa.

1.3 Problemformulering
Problemdiskussionen leder fram till féljande problemformulering:

Pé vilket sétt skulle ett uteslutande av operationell leasing kunna leda till en
véasentlig forsdmring av europeiska transportbolags finansiella stéllning?

1.4 Syfte
Syftet med uppsatsen é&r att utrbna hur en omfattande férdndring av
regelverket IAS 17 kan férsédmra transportbranschens finansiella stéllning.

1.5 Avgransning

Uppsatsen avgransas mot foretag i transportbranschen, hemmahdrande i
europeiska lander. Forfattarna avgransade uppsatsen mot transportbranschen
eftersom den karaktariseras som en leasingintensiv bransch. Uppsatsen
fokuserar pa foretag som leasetagare och utelamnar saledes hur leasing
hanteras for bolag som leasegivare.



2. Referensram

Dagens IAS 17 har en klassificeringsproblematik dér leasingavtal ofta
redovisas som operationella séddana eftersom tillgdngen redovisas utanfér
balansrékningen. Normséttarna har Ildmnat ett utkast fér en ny
leasingstandard dér klassificeringsproblematiken férsvinner. Detta har motts
av hard kritik fran framférallt praktiker i transportbranschen. Forskning visar att
vissa branscher paverkas mer eller mindre av en aktivering av operationell
leasing.

2.1 Framtagande av en ny standard

Med syfte att harmonisera redovisningen i ett flertal lander bildades 1973
International Accounting Standard Committee (IASC). Bakom initiativtagandet
stod till en boérjan revisorsorganisationer runt om i varlden. For att na okad
acceptans beslutade IASC att gbra alla sina moéten offentliga, involvera
redovisningsanvandare i storre utstrackning samt att 6ka sitt oberoende. IASC
ombildades darfor till IASB, International Accounting Standard Board vilket
medforde att utvecklingen av deras standarder blev mer Oppen for
allmanheten. IASB utvecklar principbaserade standarder som syftar till att ge
vagledning for anvandaren av redovisning (Marton et al, 2010).

Standardprocessen borjar med att IASB presenterar ett forskningsforslag kring
ett omrade inom redovisning som kan forbattras. Ofta handlar det om att 6ka
relevansen och tillforlitigheten i den information som delges anvandarna i
redan existerande standard. Men framforallt om att hdja kvaliteten och
anpassa standarder efter en foranderlig marknad. Forslaget mynnar ut i ett
forskningsprojekt som bearbetas av ett expertrad eller en nationell
normsattare. IASB utvecklar sedan ett diskussionspapper som skickas for
remiss till berdérda parter. Dessa har modjlighet att under en
sexmanadersperiod kommentera och paverka innehallet i forslaget. Nar
remissperioden ar slut bearbetar IASB vad som papekats innan de publicerar
det fardiga utkastet for den nya standarden. Utkastet ska i sin tur bli féremal
for ytterligare en remissperiod. For att diskutera standardens innehall annu en
gang anordnas ofta sa kallade “hearings” eller “round table” som alla ar
offentliga. Innan en standard godkanns maste en viss andel av ledaméterna i
IASBs styrelse acceptera utkastet. Ibland implementeras enbart en del av den
tankta standarden for att testa hur den fungerar i praktiken. Framtagning av en
ny standard ar tidskravande och kan ta upp till tva och ett halvt ar. Nar en
standard val ar godkant ska det wupprattas en anvandarvanlig
implementeringsguide. Den ska dessutom Oversattas till ett antal nationella
sprak (ifrs.org [i]).
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2.2 Konvergeringsprojekt

IASB och FASB har arbetat tilsammans sedan 2002 for att ta fram
hogkvalitativa globala redovisningsregler. Normsattarna bdrjade med
samarbetet for att minska olikheter mellan regelverken IFRS och US GAAP.
Normsattarna kom dverens om ett samarbete vid ett mote under 2002 aven
kallat the Norwalk Agreement. Samarbetet forstarktes 2006 nar IASB och
FASB kom 6verens om nya malsattningar som skulle vara avklarade fram till
2008 (ifrs.org [a]). Malsattningarna var bland annat att minska olikheter i var
standard och istallet ta fram nya standarder tillsammans och mdta
investerares behov genom att ersatta svaga standarder med starka
standarder. Vidare avtalade normsattarna under 2008 om att de viktigaste
kvarvarande gemensamma projekten skulle vara avklarade fram till 2011
byggda pa principbaserade regelverk (ifrs.org [a]). “Gruppen av 20” (G-20) ar
en grupp av stora industrialiserade lander samt snabbutvecklade ekonomier
som diskuterar problem i varldsekonomin (G20.org [a]). G20 har aven stallt
krav pa IASB och FASB att skynda pa processen om konvergeringsprojekten
(ifrs.org [a]). | samband med nar samarbetet starktes 2006, paborjade
normsattarna ett gemensamt projekt kring leasing. Varken |IASB eller FASB
ansags ha en tillfredsstallande I6sning pa leasing via IASBs IAS 17 eller
FASBs FAS 13. IASB och FASB sammanslog en arbetsgrupp som tog hansyn
till intressenter av de finansiella rapporterna. Arbetsgruppen bestar av
personer fran olika bakgrunder till exempel framstallare av finansiella
rapporter, revisorer, sakkunniga och experter (ifrs.org [f]).

Konvergeringsprojekt mellan IASB och FASB
]\'\

A\ IFRS X
/

4

Figur 1: Harmonisering

2.3 1ASBs IAS 17 idag

Vid tillampning av IAS 17 tar leasetagaren hansyn till den ekonomiska
innebdrden i leasingavtalet genom att ta titta pd vem som innehar de
ekonomiska riskerna och férdelarna relaterat till dgandet av tillgangen.
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Parterna bortser saledes fran den juridiska agandeformen (IAS 17, p. 4).
Leasetagaren gor beddomningen om vem av leasetagaren eller leasegivaren
som innehar de betydande riskerna och fordelarna relaterat till agandet av den
leasade tillgangen. Innehar leasetagaren de betydande riskerna och
fordelarna ar avtalet ett finansiellt sadant. Innehar leasegivaren de betydande
riskerna och fordelarna ar avtalet ett operationellt leasingavtal. Bedémer
leasetagaren avtalet som finansiellt, redovisar denne en tiligang och en skuld i
balansrakningen. Bedomer leasetagaren daremot avtalet som operationellt
redovisar leasetagaren ingen tillgang eller skuld i balansrakningen men
ldmnar information i noterna om de framtida minimileaseavgifterna.
Beddmningen angaende finansiell eller operationell leasing far effekt pa hur
stor balansomslutning foretagen redovisar. IAS 17 punkt 10 har sammanstalit
ett antal punkter som ensamt eller tillsammans leder till ett finansiellt
leasingavtal:

a. aganderatten till tillgangen Overfors till leasetagaren nar leasingavtalet 16pt
ut,

b. leasetagaren ager ratt att kdpa leasingobjektet till ett pris som understiger
forvantat verkligt varde med ett sa stort belopp att det vid leasingavtalets
borjan framstar som rimligt sakert att ratten kommer att utnyttjas,

c. leasingperioden omfattar storre delen av leasingobjektets ekonomiska
livslangd aven om aganderatten inte dvergar,

d. vid leasingavtalets bdrjan uppgick nuvardet av minimileaseavgiften till i allt
vasentligt tillgangens verkliga varde, och

e. leasingobjektet ar av sa speciell karaktar att endast leasetagaren kan
anvanda objektet utan att vasentliga andringar gors.

Punkt 10 i IAS 17 ar dock inte alltid bindande enligt punkt 12 i samma
standard. Punkt 12 anger att punkt 10 inte alltid ar avgoérande ifall
leasetagaren gor beddmningen att inte den bytande delen av alla risker och
fordelar relaterat till agande av tillgangen ar overférda till leasetagaren, da
klassificeras avtalet som ett operationellt sadant.

2.4 Problematiken i nuvarande leasingstandard

Dagens leasingstandard oppnar for en subjektivitet hos leasetagaren vid
bedomning om det foreligger ett finansiellt eller operationellt leasingavtal.
Punkt 12 i IAS 17 ger leasetagaren mojlighet att beddma att de vasentliga
risker och fordelar med agandet av tillgangen inte har 6verforts. Bedomer
leasetagaren att sa ar fallet redovisar leasetagaren ingen tiligang eller skuld
men informerar om framtida minimileaseavgifter i noterna. Ett utav problemen
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ar att foretag manga ganger har incitament att klassificera leasing som
operationell for att erhalla hogre nyckeltal i soliditet och rantabilitet pa totalt
kapital (Marton et al, 2010). Dagens standard bygger pa forestallningsramens
kvalitativa egenskap tillforlitighet. Detta innebar att informationen inte skall
vara vinklad eller innehélla nagra vasentliga fel. Man ska avbilda det som
avses att avbilda, det ska vara en korrekt bild av den ekonomiska verkligheten
(IASBs forestallningsram). En annan kvalitativ egenskap i redovisningen blir
dock lidande i dagens standard. Jamforbarheten blir paverkad nar den
principbaserade standarden mojliggor for foretag att genom deras incitament
gora en subjektiv beddmning om att ett operationellt leasingavtal foreligger
(Marton et al, 2010). Jamforbarheten mellan olika foretags finansiella
rapporter blir alltsd lidande i dagens IAS 17 eftersom operationella
leasingavtal inte visas i balansrakningen, likt finansiella. Féretag med enbart
operationell leasing lamnar endast information i noterna om framtida
leasingavgifter. Vid jamforandet av tva bolag som klassificerar avtalen olika
behdver anvandaren gora en aktivering av minimileaseavgifterna i noterna till
balansrakningen och darefter jamféra de finansiella rapporterna mellan
bolagen. Ett annat problem ar dessutom att investerare maste goéra ett antal
uppskattningar vid aktivering av operationell leasing vilket férsamrar
jamférbarheten (ifrs.org [g]).

2.5 Utkast till en ny standard

For att 6ka jamforbarheten i redovisningen av leasingavtal har normsattare
sedan en tid tillbaka diskuterat mojligheten att slopa klassificeringen av
operationell och finansiell leasing. Diskussionen boérjade med att davarande
IASC (féregangare till IASB) tillsammans med normsattare fran Australien,
Nya Zeeland, Storbritannien och USA inledde ett projekt. Det sa kallade
G4+1-projektet. | borjan av 2000-talet presenterade gruppen en rapport dar
man foreslog en radikal férandring rorande leasingredovisning. Forslaget forde
med sig kritik, och ansags ogenomtankt (ifrs.org [h]). 2006 bestamde sig
FASB och IASB for att samarbeta for att na en gemensam I8sning. Detta
resulterade i ett diskussionspapper och senare i ett mer utvidgat utkast till ny
standard. Den stora skillnaden mellan IAS 17 och den tanka standarden ar hur
en tillgang definieras. Foregangaren menar att om vasentliga risker och
fordelar forts Over till leasetagaren ska avtalet klassificeras som finansiellt,
annars operationellt. IASB havdar, i det nya forslaget, att om ett leasingavtal
moter tillgangsdefinitionen ska den ocksa hanteras som om den vore en
tillgang i balansrakningen. Ratten att nyttja ett leasat objekt ger alltsa per
definition upphov till en tillgang i leasetagarens balansrakning (ifrs.org [e]).
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En tillgang &r en resurs 6ver vilken féretaget har det bestdmmande inflytandet
till f6ljd av intréffade hé&ndelser och som férvédntas innebdra ekonomiska
férdelar for féretaget i framtiden (IASBs forestallningsram).

Forslaget innebar alltsd att leasetagaren har ansprak over det leasade
objektet och saledes maste aktivera det i balansrakningen. IASB menar att
skulden ocksa ska hanteras enligt skulddefinitionen eftersom leasetagaren har
en skyldighet att betala leasingavgifter. Den nya standarden blir mer i linje
med  forestallningsramen  eftersom den  beaktar tillgdngs- och
skulddefinitionen. Redovisningen blir salunda mer jamférbar eftersom all
leasing aktiveras I balansrakningen hos leasetagaren.
Klassificeringsproblematiken forsvinner och féretag kommer inte langre stallas
infor subjektiva bedomningar nar de ingar ett leasingavtal (ifrs.org [e]).
Forutom att jamférbarheten Okar med det nya forslaget, betonas aven
begriplighet och relevans. Begriplighet betyder, att anvandaren pa ett enkelt
satt ska forsta den information som presenteras i de finansiella rapporterna.
Relevans innebar att redovisningen ska vara anvandbar for beslut.

Begriplighet

Relevans

Tillfrlitlighet
Jamférbarhet o —

-

IAS 17

Figur 2: Kvalitativa egenskaper

2.6 Kritik mot nya forslaget

IASB och FASBs diskussionspapper behandlade framst problematiken kring
leasetagarens redovisning och utelamnade till stor del information om
leasegivarens redovisning. IASB och FASB gjorde det for att de anser att
problematiken ar storre for leasetagare an for leasegivare (ifrs.org [g]). Efter
analys av kommentarerna pa diskussionspapperet gav de dock storre vikt
kring leasegivarens problematik. Kommentarerna handlade manga ganger om
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ett behov av en leasingstandard som ar konsekvent for leasetagare och
leasegivare (ifrs.org [g]). Andra vanligt férekommande kommentarer Htill
diskussionspapperet var till exempel varfor tillgangar som inte tillhorde
foretags karnverksamhet inkluderades i den nya standarden. Normsattarnas
kommentar var att dessa tillgangar var av sa stor omfattning att de ska
inkluderas i de finansiella rapporterna eftersom de ar viktiga for investerare.
Vidare stalldes fragor kring varfor man tog bort klassifikationen mellan
finansiell och operationell leasing och inte istallet forbattrade
klassifikationsreglerna i standarden. Normsattaren vill ta bort klassifikationen
helt for att 6ka jamférbarheten och begripligheten for investerare nar de laser
de finansiella rapporterna. Problematiken finns kring investerares
uppskattningar som de maste gora vid aktivering av operationell leasing vilket
har forsamrat de kvalitativa egenskaperna i redovisningen (ifrs.org [g]).
Anvandare undrade aven ifall kostnaden av att ta reda pa information om
leasing som har kort |16ptid dvervager fordelarna med den nya standarden.
Normsattarna har svarat med att férenkla redovisningen for leasing som har
en kortare 16ptid an 12 manader (ifrs.org [g]).

LeaseEurope anser att normsattarna maste bevisa att dagens standard ar
bristfallig och identifiera de svaga lankarna i standarden innan de andrar den
(LeaseEurope.org [c]). Vidare papekar de behovet av att IASB ska rapportera
om mangden operationell leasing bolag anvander i Europa innan de tar nasta
steg i forandringen. LeaseEurope ar av uppfattningen att normsattarna boér se
Over var den verkliga problematiken finns i leasingstandarden. De har som
forslag att finansiering av fastigheter ar den verkliga problematiken och att all
annan leasing inte bor omfattas av en férandring i IAS 17. LeaseEurope vill
inte att normsattarna ska andra standarden sa att all leasing omfattas av
forandringen utan endast de stora leasingavtalen som verkligen ger upphov till
en tillgang och skuld. LeaseEurope papekar den komplexitet och den borda
foretag med lite leasing utsatts for nar en ny standard implementeras. Sma
bolag har inte de resurser som kravs for att handskas med den nya
standarden. Stora féretag med mycket leasing kommer inte paverkas i samma
utstrackning da de redan har funktioner som moter den komplexitet som
dessa avtal utger (LeaseEurope.org [c]). Dagens standard mojliggor en
enkelhet for foretag nar de anvander leasing som finansieringsform och det ar
i manga fall det som ar den avgoérande faktorn vid ingdende av ett
leasingavtal. Det nya forslaget kommer dock ta bort enkelheten menar
LeaseEurope. De fortydligar nackdelarna med kostnaden som uppstar vid en
aktivering av operationell leasing till balansrakningen och den brist pa kapital
som finns pa marknaden i dagens ekonomiska klimat. Vidare poangterar
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LeaseEurope de negativa effekterna aktiveringen kommer ha pa viktiga
nyckeltal for aktorer pa marknaden (LeaseEurope.org [c]).

Flygbolaget Cathay Pacific fran Hongkong kommenterar normsattarnas utkast
och papekar att de inte ingar i operationella leasingavtal endast som en
finansieringslosning utan ocksa for dess flexibilitet (ifrs.org [d]). M&jligheten att
valja operationell leasing tillater ledningen att goéra flexibla kommersiella
beslutstaganden och den viktiga faktorn kommer férsvinna i den nya
standarden. De poangterar ocksa vikten for banker att ta hansyn till de
forsamrade nyckeltal som uppstar vid aktivering av operationell leasing vid
deras kreditgivning till foretag. Cathay Pacific anser att normsattarna bor
forbattra den befintliga standarden istéllet for att gdora om hela, till en mer
komplex standard, for att tillgodose anvandares behov. Deras forslag ar att
upplysa mer i noterna och fortydliga reglerna i standarden (ifrs.org [d]).

Foretaget Elex Group ar leasegivare till industri, kommersiella och finansiella
organisationer. Foretaget tror att deras bransch kommer upphéra vid en
implementering av den nya standarden. Den administrativa bdrdan och
komplexiteten for leasetagare i den nya standarden kommer att leda till att
leasetagare valjer en annan finansieringsform an leasing. Nyttan som leasing
erbjuder idag kommer att forsvinna med de dkade kostnader som den nya
standarden innebar. Elex Group anser att informationen i noterna ar tillracklig
ur ett kostnadseffektivt synsatt. Elex Group pastar att foljderna av den nya
standarden kommer bli hég arbetsloshet i leasingbranschen dar sma och
medelstora bolag kommer vara mest utsatta (ifrs.org [j]).

Chamber of Shipping ar den marina transportens handelsorganisation i
Storbritannien och de har kommenterat diskussionspapperet och dess
paverkan pa branschen. De papekar att slopandet av klassificeringsproblemet
inte kommer forbattra jamforbarheten i redovisningen i betydande utstrackning
for anvandaren utan bordan kommer istallet hamna pa branschen. De avtal
som den marina transportbranschen och bankerna innehar kommer att
forsamras avsevart eftersom branschens nyckeltal kommer férsvagas vid en
aktivering av operationell leasing till balansrakningen. Chamber of Shippings
forslag ar att infora férandringen endast pa leasingavtal som sker i framtiden
och inte pa de avtal som redan existerar. Ytterligare synpunkter handlar om
den komplexitet och bérda bolagen far bara ifall standarden férandras. De
komplexa berakningar och antaganden foéretagen verksamma i branschen
maste géra kommer att 6ka deras administrativa bérda (ifrs.org [K]).
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2.7 Tidigare forskning inom leasing

Eftersom leasingproblematiken funnits under lang tid har ocksa ett flertal
undersokningar genomforts pa omradet. Mestadels har dessa undersokningar
visat hur bolagen skulle sett ut med en fullstandig aktivering av leasing i
balansrakningen. Detta for att utrona vilka effekter en sadan redovisning skulle
kunna fa i redovisningen. Imhoff et al (1993) undersokte flygindustrin med 29
slumpmassigt utvalda flygbolag i USA. Studien visade att en kapitalisering av
de operationella leasingavtalen skulle 6ka skuldsattningen hos varje bolag
med i snitt 195 miljoner dollar. Beattie et al (1998) gjorde ett stdrre urval och
jamférde 232 slumpartade bolag inom industribranschen i Storbritannien. Den
totala skuldsattningen for dessa bolag dkade med 6 % av de totala
tillgangarna. Bryan (2010) undersokte transportbranschen i USA och visade
pa en 6kning med 15 % av skuldsattningen hos dessa bolag.

En foérandrad balansomslutning paverkar aven andra nyckeltal sasom
avkastning pa totalt kapital. Beattie et al (1998) undersokte i vilken
utstrackning nyckeltal paverkas med leasing i balansrakningen. Rapporten
visade att 6 av 9 undersdkta matt paverkas vasentligt vid en aktivering. Dessa
inkluderade bland annat vinstmarginal, rantabilitet pa totalt kapital,
rorelsemarginal, soliditet och skuldsattningsgrad. Mest paverkades rantabilitet
pa totalt kapital som sjonk med 10 %. Aven i undersdkningen av
transportbranschen i USA férandrades avkastningsmatt negativt, vilket kan fa
stora effekter for branschen menar Bryan (2010).

Fllbier et al (2008) undersokte ett stort antal borsnoterade bolag i Tyskland
dar majoriteten av dessa var inom industribranschen. | konstrast till andra
studier menade Flilbier att bolagen endast skulle paverkas marginellt av en
kapitalisering. Studien menar dock att stora skillnader kan finnas mellan olika
branscher och att en fullstandig aktivering kan fa stor inverkan dar branschen
ar beroende av operationell leasing. Detta understryks aven av Beattie et al
(1998) i en tidigare studie, som ocksa menar att skillnaderna i nyckeltalsmatt
ar stora mellan branscher. Ashton (1985) papekar att den stora paverkan i
vissa branscher kan bero pa den varierande mangd operationell leasing som
ar forekommande i dessa industrier. Goodacre (2003) undersokte bolag i
Storbritannien och skriver att vissa bolag skulle paverkas sa mycket att de inte
skulle klara sig om all leasing blev finansiell. Dessa féretag ar i sa stor
utstrackning beroende av alla férdelar den operationella leasingen bar med

sig.

Ett bolag som tvingas redovisa all leasing som finansiell kan saledes uppvisa

17



en vasentlig forsdmring av nyckeltal. Detta kan i sin tur fa negativa
konsekvenser gentemot anvandarna av foretagets redovisning. Banker
anvander ofta soliditetsmatt for att besluta huruvida ett bolag far méjlighet att
lana kapital. Wilkins & Zimmer (1983) jamférde hur 53 olika banktjansteman
hanterade laneansokningar hos féretag som hade antingen operationella (med
upplysning i noter) eller finansiella leasingavtal. Banktjanstemannen skulle
utga fran férmagan att betala tillbaka Ianen i sin bedémning. Undersdkningen
visade att banktjansteman inte gor nagon skillnad pa féretag beroende pa
skuldsattningsgraden, banktjanstemannen tar darmed hansyn till vad som stéar
i noterna. Goodacre (2003b) menar att foretag ar effektiva i sitt
informationsinsamlande. Redovisningens anvandare ar duktiga pa att bedéma
vilka upplysningar som ar relevanta. Hartman & Sami (1989) kritiserade
tidigare studie och genomférde en egen undersdkning med ett urval av 90
slumpmassigt utvalda respondenter i bankvasendet. Banktjanstemannen fick
har foretagen indelade i tre grupper: (a) Bolag utan leasing, (b) bolag med
medel till mycket stor andel finansiell leasing och (c) bolag med medel till
mycket stor andel operationell leasing. Resultaten indikerade att
banktjanstemannen tenderade ge féretag utan leasing eller med enbart
operationell leasing hogre kreditvanlighet. Detta kan tyda pa att kreditinstitut
beaktar om foretag har operationell eller finansiell leasing i deras bedémning
av kreditvanligheten i bolag. Breton & Taffler (1995) skriver att banker
generellt inte har tillrackliga incitament att Idgga ner tid pa att omvandla den
operationella leasingen i noter till finansiell.

2.8 Alternativ till ny standard

Som motreaktion till det nya férslaget om en ratt att anvanda-modell, har det
pa senare tid dykt upp forskning kring vilka upplysningar foretag maste l[amna i
noter. Imhoff et al (1993) skriver att upplysningskraven manga ganger styrs av
anvandarens behov. Fdljaktligen havdar de att uppdelningen i finansiell och
operationell leasing har liten betydelse och att likvardig transparens kan nas
genom upplysningar. Genom att upplysa i notsystemet far investerare
tillracklig information for att kunna jamféra investeringsalternativ (Ely, 1995).
For att fa en stérre uppfattning kring hur den operationella leasingen anvands,
kravs att tillracklig information om denna presenteras i noterna. Zechman
(2010) undersokte hur upplysningar kunde anvandas i féretag med
operationell leasing. Hon utgick fran en hypotes att féretag som presterar
battre valt att upplysa mer. Undersokningen inkluderade 120 bolag med
operationell leasing som rangordnades efter en tiogradig skala. Resultatet
visade att bolag som presenterade mycket information var féretag som stod
sig val pa marknaden. Saledes visade de som presterade samre generellt
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mindre information. Zechman (2010) menar att foretag i stor utstrackning kan
styra vilken information som lamnas angaende den operationella leasingen.
Viktig information skulle salunda kunna utelamnas till nackdel for investerare.
En ofillracklig upplysning angaende ett foretags operationella leasing kan i
vissa fall gora det omdjligt for anvandaren att simulera en aktivering. Bryan
(2010) skriver att metoden for att simulera operationell leasing skiljer sig
vasentligt. Detta medfor att berakningarna kan skilja sig kraftigt beroende pa
anvand berakningsmetod. Resultatet blir att investerare kan fatta olika beslut
beroende pa hur de valjer att nuvardesberakna minimileaseavgifterna. Han
menar ojamlikheten i uppskattningar av operationell leasing ar ett mer an
tillrackligt argument for att stddja en férandring av nuvarande leasingstandard
(Bryan, 2010).

2.9 Finansiering av marin transport

Sedan slutet av andra varldskriget har transporter till havs o6kat vasentligt.
Stora forandringar har ocksa skett i teknologin vilket 6ppnat upp fér en
effektivisering inom branschen. Okad handel i kombination med
rationaliseringar fick saledes fartygsbyggandet att 6ka kraftigt. Branschen ar
dock valdigt konjunkturkanslig vilket bevittnades under ett flertal olje- och
finanskriser. Stopford (2008) delar upp branschen i aterkommande
konjunkturcykler vilka han kombinerar med risk. Han menar att branschen till
stor del handlar om spekulationer. Rederier ar dessutom extremt
kapitalkrdvande vilket kraver att langivaren ar val insatt i hur marknaden
fungerar. Traditionellt satt har banklan anvants for att finansiera de stora
fartygsjattarna. Eftersom banker varit den stdrsta aktoren i finansieringen hos
rederier har de lart sig att branschen ar utsatt for hog volatilitet pa marknaden.
Detta har fatt kreditinstituten bli mer specialiserade inom branschen. Numera
kravs att en viss del av ett fartygsinkdp betalas med bolagets egna kapital,
detta medfor att ett fartygslan kan ske till ungefar 70 — 80 procent. Banken
satter ocksa fartyget som sakerhet (Stopford, 2008).

Stopford (2008) menar att fartygsagare (rederier) har svart att styra over
kostnader som uppkommer. Han menar att om ett fartyg ar gammalt
uppkommer laga kapitalkostnader, men héga operativa kostnader. Nya fartyg
medfér ldga operativa kostnader, men i gengald, hogre kapitalkostnad.
Eftersom nya fartyg ar snabbare, effektivare och kraver mindre personal ar de
att foredra. Nya fartyg kraver dock finansiering. Stopford (2008) skriver att det
ar vanligt att rederier anvander operationell leasing i uppstartsfas eftersom
den inte ar lika kapitalintensiv. Eftersom branschen utsatts for kraftig
svangning i efterfrdgan, priser varierar och konjunkturen paverkas stalls
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rederier infor stora pafrestningar. Banker tar risker och kraver avkastning
darefter. Finansieringssituationen ar salunda relativt begransad och banker
eller kreditinstitut ar den vanligaste finansieringskallan hos rederier dar eget
kapital star for en liten del av finansieringen (Stopford, 2008).
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3. Metod

Angripssattet har varit en kvantivativ ansats dar forfattarna utgatt fran
arsredovisningar via en databas vid insamling av information. Forfattarna har
sedan nuvardesberaknat de framtida operationella minimileaseavgifterna
genom vissa antaganden som beskrivs. Slutligen diskuteras pa vilka satt
dessa antaganden kan paverka studiens resultat.

3.1 Val av metod

Studien har genomforts med en kvantitativ metod. Data har saledes
systematiskt hamtats fran en och samma kalla vilket mojliggér att, pa ett
formaliserat satt, jamfora och dra slutsatser (Holme & Solvang, 1997). Studien
eftersdker en generalisering av de resultat som framkommer, vilket ar forenligt
med en kvantitativ ansats (Jacobsen, 2002). Nackdelar forknippade med
metoden grundar sig i att siffror inte alltid kan uttryckas objektivt, vilket gor
mojligt att lasaren, utan forstaelse for vad som undersoks, feltolkar det som
presenteras (Jacobsen, 2002).

3.2 Urval

Tidigare undersokningar har narmare studerat de effekter borttagande av
operationell leasing skulle fa kopplat till specifika leasingbranscher. Svenska
bdérsnoterade bolag Karrholm & Kallqvist (2010), de storsta bolagen i
Storbritannien Beattie et al (2000), och sa vidare. Transportbranschen ar till
stor del beroende av leasing och var darfor en intressant urvalsgrupp for
undersokningen. Enligt LeaseEurope forekommer leasing i de allra flesta
europeiska lander. Uppsatsen ar dock avgransad fran de lander dar leasing
understiger 1,5 % av den totala leasingen i Europa. For att enbart behandla
foretag som paverkas av det nya forslaget, ar endast foretag som foljer IFRS
inkluderade. Eftersom tiden for undersdkningen var begransad och att inga
tidigare undersokningar hade behandlat omradet ansags det att Europa vore
en rimlig geografisk begransning. Studien begransades darmed till 217 foretag
fran transportsektorn i Europa. Av dessa kunde information hamtas fran 170
bolag eftersom programmet datastream ej kunde framstalla vasentlig
information for 47 bolag. For att na jamforbarhet undersoktes data fran 2009.
For att enklare kunna sarskilja forandringar kopplat till sarskilda bolag, delades
transportbranschen upp i underbranscher (subsektorer). Subsektorerna utgick
fran marin transport, flygtransport, transport pa vag och/eller jarnvag, resa &
turism samt dvrig transport.

3.3 Insamling av data
Ett effektivt satt for att hamta information om bolag i transportbranschen var
att anvanda datastream. Databasen majliggjorde ett snabbt och effektivt satt
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hitta bolag verksamma inom transportsektorn. Den gav aven forfattarna
mojlighet att, pa ett enkelt satt, hamta finansiella siffror ur bolagens
arsrapporter sasom balansomslutning, rorelseresultat, eget kapital samt
operationell leasing. Vidare exporterades vasentliga poster snabbt till ett
excelblad varifran de analyserades. Den information som fanns tillganglig i
databasen anvandes och de siffrorna som inte kunde erhallas blev saledes
bortfall.

All leasing som inkluderades i minimileaseavgifterna hamtades fran
datastream. Detta medforde att leasing som inte direkt hanfors till
transportverksamheten ocksa aktiverades. | vissa fall aktiverades aven
fastigheter och andra hyresavtal som ingick i operationell leasing. Vid en
forandring av  leasingstandarden  kommer foretag verksamma i
transportbranschen vara tvungna att aktivera all deras leasing, varav
aktivering av transportbolagens totala operationella leasing anda var av
betydelse for att utréna paverkan pa branschen.

Samtliga bolag upprattades i ett excelark dar samtliga data presenterades i
félisam ordning. For att pa ett foljsamt satt kunna berakna samtliga belopp till
ett nuvarde med relevant ranta (se nedan), upprattades en matematisk formel
i excel for detta. Fordelen med excel var att forfattarna pa ett enkelt satt kunde
plocka relevant data sorterat pa till exempel subsektor, eller féretag med stor
andel leasing.

3.4 Berakning av de operationella minimileaseavgifterna

Vid informationsinsamling av foretagens operationella leasing granskades
informationen fran datastream. For att nuvardesberdkna de framtida
minimileaseavgifterna anvandes en diskonteringsranta, denna ranta ska
motsvara foretagens marginella laneranta. Detta ar forenligt med den nya
leasingstandarden. | noterna anges framtida leasingavgifter som betalas inom
olika tidsperioder. De olika tidsperioderna ar; upp till ett ar, ett till fem ar och
fem ar eller senare. For att nuvardesberakna minimileaseavgifterna gjordes
antaganden om nar minimileaseavgifterna betalades i genomsnitt inom varje
tidsintervall. Vidare anvandes en marknadsranta och europeiska bankers
marginella laneranta for att uppskatta foretagens marginella laneranta, vilket
beskrivs mer utforligt nedan.

3.4.1 Forfallotid < 1 ar

For betalningar som sker inom ett ar gjordes ett antagande om att betalning
skedde i genomsnitt efter 6 manader. En europeisk marknadsranta med
forfallotid pa 6 manader med ett tillagg av europeiska bankers marginella
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laneranta anvandes for att nuvardesberdakna detta tidsintervall.
Marknadsrantan motsvarar den europeiska marknadsrantan med forfallotid pa
6 manader (Riksbank.se [a]). Europeiska bankers marginella laneranta
(Ecb.int [a]) adderades pa den europeiska marknadsrantan. Marknadsrantan
uppgick till 1,3 % och den riskfria rantan uppgick till 2,4 %.

Minimileaseavgift / (1 + 0,013 + 0,024)"0,5

= nuvdarde av minimileaseavgift

3.4.2 Forfallotid 1-5 ar

For betalningar som sker mellan ett till fem ar gjordes ett antagande om att
betalningar sker efter 2,25 ar. Marknadsrantan togs fram genom att berakna
ett genomsnitt av marknadsrantan med I6ptid om 6 manader och den femariga
statsobligationsrantan (Riksbank.se [a]). Marknadsrantan som beraknades
uppgick till 1,9 % och europeiska bankers marginella laneranta anvandes
vilken uppgick till 2,4 % (Ecb.int [a]).

Minimileaseavgift / (1 + 0,019 + 0,024)"2,25

= nuvdrde av minimileaseavgift

3.4.3 Forfallotid > 5 ar

For betalningar som sker efter fem ar gjordes ett antagande att betalningar
sker i genomsnitt efter fem ar. Marknadsrantan som anvandes motsvarade
den femariga statsobligationsrantan vilken uppgick till 3,3 %. Aven har
adderades europeiska bankers marginella laneranta vilken uppgick till 2,4 %.
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Minimileaseavgift / (1 + 0,033 + 0,024)5

= nuvdrde av minimileaseavgift

3.4.4 Berakning av nya vasentliga nyckeltal

Efter att minimileaseavgifterna nuvardesberaknats summerades de tre olika
nuvardena till en nuvardessumma. Summan adderades sedan till foretagens
balansomslutning. For att berakna foretagens forandring pa soliditet hamtades
variabeln eget kapital vilken dividerades med foretagens balansomslutning
fore och efter en kapitalisering av minimileaseavgifterna. For att berakna
rantabilitet pa totalt kapital hamtades variabeln net income vilken dividerades
med foretagens balansomslutning fore och efter kapitalisering.

Foliande nyckeltal ar saledes av betydelse vid senare berakning av de
operationella minimileaseavgifterna:

Net Income . Eget kapital
Rintabilitet pd totalt kapital =——  Soliditet = ———
Totalt Kapital Totalt Kapital

3.5 Rantabilitet pa totalt kapital och soliditet

Rantabilitet pa totalt kapital ar ett nyckeltal vilket visar hur I6nsamt ett féretag
ar relaterat till dess tillgangar. Nyckeltalet ger en investerare en idé om hur val
foretagsledningen generar avkastning pa de totala tillgangarna i foretaget. Det
visar hur val ett foretag konverterar dess tillgangar till monetdra medel.
Soliditet beskriver ett foretags betalningsférmaga pa lang sikt (Hallgren, 2002)
Det en intressent tar reda pa vid granskning av soliditet ar foretags
kapitalstyrka pa lang sikt, hur val foretags finansiering ar relaterat till
skuldsattningen och ifall foretag klarar av att évervintra en konjunkturnedgang
(Hansson, Arvidson och Lindquist, 2006). Enligt Hansson, Arvidson och
Lindquist (2006) har branschen transport och kommunikation en median for
nyckeltalet soliditet om 22 %.
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3.6 Samband mellan tillvaxt och operationell leasing

For att f& kunskap om vilka av féretagen i undersdkningen som anvander
operationell leasing i storst utstrackning har ett korrelationstest gjorts mellan
variablerna tillvaxt och anvandandet av operationell leasing. Detta for att fa
kunskap om ett samband mellan att anvandandet av operationell leasing som
finansieringsform och tillvaxt.

For att utréna 6kningen i tillvaxt har 6kning av forsaljning de senaste fem aren
jamforts och sedan angetts i procent. For att mata andelen operationell
leasing foretag for foretag har variabeln forandring i soliditet anvants. Detta
eftersom en hog andel operationell leasing resulterar i en minskning av
nyckeltalet soliditet. Siffrorna har samlats i excel dar tillvaxt och férandring i
soliditet staplats upp bredvid varandra. Vidare har siffrorna i excel exporterats
till det statistiska programmet SPSS. Det statistiska sambandet mellan
variablerna (correlation coefficient) uppgick till 0,136 dar 1.000 ar det starkaste
sambandet. Signifikansnivan skall vara under 0,05 vid stora urval och
signifikansnivan i detta korrelationstest uppgick 0,092. Detta pavisar ett
nagorlunda statistiskt sakerstallt material vid ett urval om endast 170 foretag.

3.7 Rapportens trovardighet

Reliabilitet ar ett matt pa hur tillvagagangssattet i uppsatsen ger samma
resultat vid tillampning av likadant tillvagagangssatt vid ett annat tillfalle under
i 6vrigt lika omstandigheter (Bell, 2000). Validitet ar ett matt pa hur uppsatsen
mater det den ar avsedd att mata (Bell, 2000). For att erhalla god reliabilitet
och validitet har tillvagagangssattet beskrivits utforligt i metodavsnittet. Vid
insamlandet av information har forfattarna aven valt ut kallor med omsorg med
avseende till trovardigheten och dess giltighet. Handelser som paverkat
uppsatsens trovardighet ar fall dar programmet datastream inte kunnat ge ut
vasentligt finansiell information. Vidare har foretag som inte anvander IFRS
inte inkluderats. Forfattarna har analyserat olika foretag fran olika lander vilket
har inneburit att information om operationell leasing har lamnats med olika
valutor, siffror med annan valuta an Euro har sedan omraknats till
balansdagens eurokurs med hjalp av datastream.

Trovardigheten i uppsatsen har starkts genom att ta stickprov ifran
informationen i datastream och jamféra denna med fbretagens verkliga
arsredovisning och kontrollraknat denna information. Vidare har de rantor
forfattarna anvant hamtats fran Riksbankens hemsida samt europeiska
centralbankens hemsida vilka anses som etablerade och tillforlitliga kallor.
Daremot kunde forfattarna inte finna en ranta for Ioptiden 1-5 ar da
beraknades istallet ett genomsnitt av rantan med forfallotid pa 6 manader med
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rantan med forfallotid om 5 ar. Detta kan anses som nagot bristfalligt men ett
genomsnitt av detta bér kunna pavisa en nagorlunda tillforlitlig siffra. For att
utréna vilken marginell laneranta de europeiska foretagen erhaller har
forfattarna anvant ett genomsnitt av europeiska bankers marginella laneranta
plus en marknadsranta. Detta eftersom banker lagger pa en riskpremie till sin
upplaningsranta nar de utger krediter till féretag.

Eftersom likadana rantesatser har anvants for alla foretag i undersdkningen
speglar inte detta den ekonomiska verkligheten pa basta satt. | verkligheten
tas olika rantesatser fram for specifika foretag beroende pa deras finansiella
stallning och marknadsforutsattningar. Vidare har vi antagit nar foretagen
betalar sina framtida minimileaseavgifter. Paverkan pa resultatet har dock inte
varit av vasentlig betydelse eftersom en hdjning/minskning av rantesatserna
eller en hodjning/minskning av antaganden nar betalningen sker endast
resulterar i en marginell 6kning eller minskning av foretagens nuvarde av de
framtida minimileaseavgifterna.
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4. Empiri

Operationell leasing &r vanligt férekommande i transportbranschen. Hela
transportbranschen paverkas av en aktivering i form av férsémrade nyckeltal i
soliditet och rantabilitet pa totalt kapital. Subsektorerna marin transport och
flygtransport paverkas mest av en aktivering medan ovrig transport paverkas
minst av subsektorerna i transportbranschen. Korrelationen mellan hég tillvaxt
och anvéndandet av operationell leasing pavisar ett svagt samband.

4.1 Antal foretag med och utan operationell leasing

Transportbranschen i Europa kan delas upp i flera undersektorer. Med hjalp
av datastream underordnades transportforetagen i marin transport,
flygtransport, vag- och jarnvagstransport, resa & turism och &évrig transport.
Totalt figurerade 217 bolag inom dessa branscher i Europa. Av dessa kunde
170 bolag presentera relevant finansiell information. 70 féretag av dessa
anvande inte operationell leasing som finansieringsform. Resterande 100
anvande operationell leasing. Vanligt forekommande var att bolag anvande en
kombination av finansiell och operationell leasing. Intensiviteten i
forekommandet av operationell leasing varierade kraftigt vilket tyder pa att
vissa bolag paverkas mer betydande an andra vid en aktivering.

Operationell leasing

Operationell

B Ej operationell

Figur 3: Operationell leasing
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4.2 Summering av transportbranschen

For att faststalla en férandring for hela transportbranschen beraknades ett
genomsnitt for alla foretag verksamma i branschen fore och efter aktivering.
Branschen redovisar ett soliditetstal innan aktivering pa 28,2 % och efter
aktivering 24,8 %. Forandringen blir 3,4 procentenheter vilket motsvarar 11,9
%. Branschen redovisar saledes nyckeltalet soliditet under 25 % vid inférandet
av den nya leasingstandarden. Rantabilitet pa totalt kapital férandras fran 0,95
% till 0,84 %, forandringen blir 0,11 procentenheter.

30% -
25% -
20% - " ldag

15% - Efter aktivering
10% -
5% -

0% .
Soliditet

1,0% -

0,8% -
H1dag
0,6% -
Efter aktivering
0,4% -

0,2% -

0,0%

Rt

Figur 4 och 5: Forandring soliditet och Forandring Rt
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4.3 Summering av subsektorer

For att bilda sig en uppfattning om vilka effekter en aktivering av
forekommande operationell leasing skulle fa i respektive underbransch,
presenteras ett diagram med procentuell andel operationell leasing av
balansomslutningen (se nedan). Genom att dividera de nuvardesberaknade
minimileaseavgifterna med nuvarande balansomslutning simuleras hur stor
den operationella leasingen, som lamnas utanfor balansrakningen, far i
forhallade till subsektorns totala kapital. Som féljer av diagrammet innehar
marin transport stdrst andel operationell leasing av den totala
balansomslutningen vilket skulle kunna fa effekter vid en aktivering.

Andel operationell leasing

25% 1 21,9%
15% - 13,1%
10% -
B Andel operationell leasing
504 - 3,1%
0% T T T T 1
> N2 o &2
@Ql}o Q\% .Q’Q{b &\6& . QQX%

4‘@?0 Qg’%’b

Figur 6: Andel operationell leasing av balansomslutning
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Genom att 6ka tillgangsmassan med de operationella minimileaseavgifterna
(aktivera den operationella leasingen) foérandras vasentliga nyckeltal.
Nedanstaende figur visar hur férandringen av soliditet paverkar respektive
bransch. Stdrst forandring sker i den marina branschen dar soliditeten
férsamras med 7,5 procentenheter vilket motsvarar 18 %. Noterbart ar aven
vag- och jarnvagstransport samt ovrig transport som sjunker under 25-
procentsgransen, vilken brukar vara en miniminiva for ytterligare lan hos
kreditinstitut. Flygtransport och resa & turism paverkas aven de markant
eftersom de erhéller en soliditet som understiger 20 %.

Forandring soliditet

45% | 4

[N
S
S

40% -
,3%

35%

30% 27,8%

25% - 22,9% 21,2% E Fore
20% - | Efter
15% | |
10% | |
5% | —

0% - T T T
Marin Flyg Vag/Jarnvag Resa & turism Ovriga

Figur 7: Forandring soliditet
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Som matt pa avkastning anvands ofta rantabilitet pa totalt kapital.
Forandringen av Rt ar negativ och i vissa fall markant. Den marina branschen
paverkas 0,05 procentenheter, flygbranschen redovisar forlust for 2009, vag-
och jarnvag paverkas 0,23 procentenheter, resa & turism 0,23 procentenheter
och ovriga paverkas 0,09 procentenheter.

Forandring R,

3,5%

3,0%

2,5%

2,0%

1,5%

1,0%

0,5% B ) | ()

0,00900%
000 | |

Marin Flyg Vag/Jarnvag Resa & turism Ovriga

Figur 8: Forandring rantabilitet pa totalt kapital

Den negativa effekten en aktivering av operationell leasing skulle medféra,
hanfor sig framst till den marina sektorn. Transport till havs utgdr 29 % av alla
undersokta bolag. Minst paverkas o6vrig transport av en aktivering dar
soliditeten minskar 0,8 procentenheter, motsvarande 3 %. | samtliga
branscher forandras soliditetsmattet negativt. Det samma galler
rantabilitetsmattet forutom i den branscher dar resultatet ar negativt och
saledes ojamforbart (jmf. flygtransport).
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4.3.1 Marin transport

| gruppen transport till havs med operationell leasing figurerar 42 bolag.
Utdver dessa anvander 8 bolag ingen operationell leasing. Rederierna
bedriver i huvudsak lasttrafik men i enstaka fall ocksa passagerartrafik.
Gemensamt kontrollerar bolagen relativt stora andelar fartyg. Fartygen
forekommer oftast bade som finansiell och operationell leasing, bade som
leasegivare och leasetagare. Bolagen fordelar dock leasingavtalen olika och i
vissa fall finns enbart operationell leasing vilket kan fa stora effekter vid en
forandring av nuvarande IAS 17. Som tidigare namnt kan variationen inom en
subsektor vara ganska spridd. Detta galler i synnerhet marin transport, dar
vissa bolags soliditet paverkas kraftigt negativt, medan andra inte paverkas
mer an marginellt. Generellt paverkas branschen pa ett satt som kanske boér
leda till eftertinksamhet. Férandringen av soliditet paverkas negativt med 7,5
procentenheter vilket motsvarar 18 % férsamring. Rantabilitet pa totalt kapital
paverkas med 0,05 procentenheter.

Soliditet R,
45% 41,9% 0,30%
40%
0,25% - o
35%
0, — __—— 0, |
30% ¥ Fore 0,20% ¥ Fore
25% —
Efter 10,15% - ——  Efter
20% —
15% e 0,10% -
10% —
0,05% -
5% - —
0% - 0,00%

Figur 9: Marin transport
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4.3.2 Flygtransport
Gruppen Flygtransport domineras av passagerartransport och utgors av 22
bolag. 15 bolag har operationell leasing som leasetagare, aven om det ocksa
forekommer mindre eller storre delar finansiell leasing. Bolagen varierar aven
har kraftigt i forsdmring av soliditet fran deras ursprungliga varden. Storst
negativ effekt far ett spanskt flygbolag som gar fran 43 till 17 % soliditet och
darmed forandrar sin skuldsattningsgrad radikalt. Samma bolag presenterar
dessutom ett rantabilitetsmatt som sjunker fran 8 till 3 %. Rantabilitet pa totalt
kapital gar inte utlasa da bolagen tillsammans presenterar negativa tal. Dock
kan papekas att bolaget som presenterar storst forsamring i soliditet, férandrar
denna med 61 %. Variationen ar relativt stor mellan bolagen men generellt
paverkas branschen av en forsamrad soliditet med 3,6 procentenheter,
motsvarande 15,6 %.

25%

20%

15%

10%

5%

0%

Soliditet

22,9%

B Fore

Efter

O R R, N N W W A A U1owU

R,

B Fore

Efter

Figur 10: Flygtransport
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4.3.3 Vag- och Jarnvagstransport

| denna kategori hanfors bolag som framférallt transporterar varor pa vag eller
jarnvag. Inom vag- och jarnvagstransport hittas 15 bolag som har operationell
leasing. Soliditetspaverkan i gruppen med operationell leasing ar inte lika
| gruppen som helhet forsamras
soliditeten med 3,3 procentenheter, motsvarande 11,6 %. Rantabilitet pa totalt
kapital férsamras med 0,22 procentenheter.

spridd i vag- och jarnvagstransport.

30%

25%

20%
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Soliditet
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R,

1,94%
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Figur 11: Vag- och Jarnvagstransport
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4.3.4 Resa & Turism

Resa & turism inkluderar framst resebolag inom Europa. Dessa bolag kan
inneha olika transportmedel sasom fartyg, tag, bussar och flygplan. Kategorin
innefattar 42 bolag, vilka 34 har operationell leasing i sin redovisning.
Branschen upplever en ganska stor forandring i soliditet vilket kan forklaras av
deras likhet med subsektorerna marin transport och flygtransport. Generellt
upplever branschen férsamrad soliditet med 3,1 procentenheter, motsvarande
14,9 %. Rantabilitet pa totalt kapital paverkas negativtc med 0,23
procentenheter.

Soliditet R,

25% 1,8%
1,57%

21,2% 1.6%

20% 1 0 1’4% i

1,2% - R
15% B Fore 0 H Fore
1,0%

Efter Efter

0,8%
10%
0,6%
504 04%
0,2%

0% 0,0% -

Figur 12: Resa och turism

35



4.3.5 Ovrig transport

| denna kategori hanférs bolag som inte enbart sysslar med ett enda
transportmedel. Det kan rdéra sig om fiskeriverksamhet, flygplatser eller
hamnverksamhet. Gemensamt ar att dessa bolag innefattar transport och
darav ar relevanta inom samma kategori. Bolagen har dessutom varierande
stor andel operationell leasing. Gruppen omfattar 77 bolag dar 63 har
operationell leasing. Forsamringen skiljer sig mellan bolag, dar den storsta
soliditetspaverkan sker i ett biluthyrningsforetag i Storbritannien. Den minsta
forandringen sker i ett foretag som underhaller och bygger motorvagar i sddra
Italien. Sammantaget foérandras soliditeten i underbranschen med 0,8
procentenheter, motsvarande 3 %. Rantabiliteten pa totalt kapital férsamras
0,09 procentenheter. Underbranschen o6vriga tycks paverkas minst av en
aktivering. Soliditeten paverkas betydligt mindre an fér den marina branschen
aven om variationer forekommer inom subsektorn.

Soliditet R,
30% 3,5%
25,6% 0 2,96%
25% 24,8% 3,0% 2,87%
. 2,5% - -
20% ¥ Fore B Fore
2,0% -
15% - [ Efter Efter
1,5% | -
10% -
1,0% -
5% - [ 0,5% - -
0% 0,0% L

Figur 13: Ovriga
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4.4 Samband mellan hog tillvaxt och operationell leasing

For att utrona om féretag med hog tillvaxt anvander operationell leasing i
storre utstrackning som finansieringsform an foretag med Iag tillvaxt gjordes
ett korrelationstest i SPSS. Tillvaxt mattes genom att jamféra Okning av
forsaljning de fem senaste aren. Andel operationell leasing mattes genom att
anvanda nyckeltalet forandring i soliditet foretag for foretag, detta eftersom
mangden operationell leasing paverkar nyckeltalet soliditet vid en aktivering.
Darefter sammanstalldes dessa variabler i ett excelark och exporterades
sedan till SPSS dar ett korrelationstest utfordes.

Det statistiska sambandet mellan variablerna (correlation coefficient) uppgar
till 0,136 dar 1,000 ar det starkaste sambandet mellan tva variabler.
Korrelationstestet ar statistiskt sakerstallt till en signifikansniva (Sig. (2-tailed))
om 0,092. En signifikansniva under 0,05 sakerstaller resultatet till fullo vid
stora urval. Signifikansnivan till 0,092 kan anses som tamligen statistiskt
sakerstalld eftersom urvalet endast uppgar till 170 féretag (N = 170).

Sambandet mellan féretag med hdg tillvaxt och anvandandet av operationell
leasing visar saledes inget starkt samband. Eftersom tillvaxten har jamforts
med féretags forsaljning for 2009 dar manga bolag har visat negativa resultat
och lag forsaljning har detta bidragit till laga tillvaxttal for vissa bolag. Detta
kan ha bidragit till den laga korrelationen mellan tillvaxt och operationell
leasing som finansieringsform.

Correlations

Férandring
Tillvaxt Soliditet
Spearman's rho Tillvaxt Correlation Coefficient 1,000 ,136
Sig. (2-tailed) . ,092
N 170 170
Forandring  Correlation Coefficient ,136 1,000
soliditet Sig. (2-tailed) ,092 |
N 170 170

Figur 14: Korrelationstest
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4.5 Sammanfattning

Forekomsten av operationell leasing ar stor inom transportbranschen.
Majoriteten av bolagen, narmare 60 %, anvander operationell leasing som
leasetagare. Hela transportbranschen paverkas negativt av en férandring av
leasingstandarden. Nyckeltalet soliditet minskar fran 28,2 % till 24,8 % och
rantabilitet pa totalt kapital minskar fran 0,95 % till 0,84 %. | uppdelning av
transportsektorn i subsektorer framkommer att forsdmringen av soliditet i
respektive sektor varierar kraftigt. Rantabilitet pa totalt kapital férsamras ocksa
i stor omfattning mellan bolag. Marin transport paverkas mest betydande av
en aktivering vilket motsvarar en forandring med 18 %. Effekten ar minst i
ovrig transport vilken har en minskning med 3 %. Flygtransport och resa &
turism erhaller aven de en betydande effekt pa soliditet, dock nagot mindre an
marin transport, férandringen motsvarar 15,6 % for flygtransport och 14,9 %
for resa & turism. Vag och jarnvagstransport far en forsamring av soliditet om
11,6 %. Vidare fann undersokningen inget starkt samband mellan foretagens
tillvaxttakt och anvandandet av operationell leasing. Observera att
sammanstallningen som foljer visas i procent och inte procentenheter.

Procentuell forandring i soliditet

20%
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14%
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Marin transport  Flygtransport Resa & turism Vég och jarnvig Ovrig transport

Figur 15: Sammanfattning
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5. Analys

Undersbkningar av transportbranschen i USA visar férsémringar i soliditet och
réantabilitet pé totalt kapital. Denna studie bekréftar en férsémring av
nyckeltalen | den europeiska transportbranschen. Marin transport och
flygtransport paverkas mest varfér en ytterligare analys gjordes pa dessa
subsektorer. Paverkan pa nyckeltalen &r procentuellt stérre i marin transport
an flygtransport.

5.1 Paverkan i transportbranschen

Forslaget om en ny leasingstandard har inte varit okontroversiellt och kritiker
ar eniga om att ett uteslutande av operationell leasing skulle fa odnskade
konsekvenser for leasingintensiva foretag. Tidigare forskning visar att
forsamringar av nyckeltal forekommer i ett flertal branscher. Imhoff et al (1983)
undersokte flygbranschen och visade pa en stor 6kning av skuldsattningen.
Ashton (1985) menar att variationen ar stor mellan olika branscher och att den
kan bero pa den stérre mangd leasing som anvands inom vissa branscher.
Undersdkningen av transportbranschen i Europa tenderar att visa liknande
resultat. Flygbranschen generellt paverkas och upplever en soliditet som
sjunker fran 22,8 till 19,2 %. Férandringen kan bero pa de stora mangder
operationell leasing som anvands inom flygbranschen. En aktivering av all
leasing inom just flygbranschen, skulle éka den totala balansomslutningen
med 18,5 %, vilket saledes far konsekvenser vid ett inférande av den nya
leasingstandarden. Ytterligare en jamforelse ar gjord av Bryan (2010)
undersOkte huruvida transportbranschen i USA som helhet upplever en
forsamring vid aktivering. Rapporten visade att skuldsattningen i branschen
skulle 6ka med 15 %. Transportbranschen i Europa upplever som helhet en
forsamring av soliditet pa 11,9 %. Aven om soliditetsmatt férsamras negativt i
bada USA och Europa, paverkas aven andra viktiga nyckeltal sasom
rantabilitet pa totalt kapital. Forandringen av rantabilitet pa totalt kapital
paverkades vasentligt i transportbranschen i USA menar Bryan (2010).
Motsvarande tal sjunker med strax over 10 %. Jamfdrelsen av transportbolag i
Europa visade ocksa att rantabilitet pa totalt kapital forsamras avsevart. Storst
forsamring sker i marin transport dar rantabilitet pa totalt kapital procentuellt
sjunker med 17,9 %. Generellt sjunker rantabilitet pa totalt kapital i
transportbranschen i Europa med 11,9 %. Férsamringen av saval soliditet som
rantabilitet pa totalt kapital tycks vara betydande inom transportbranschen i
bade USA och Europa, vilket kan fa negativa konsekvenser vid en aktivering
av all leasing.
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Syftet med en férandrad leasingstandard ar att anvandare av redovisningen
ska kunna ta del av information som presenteras enligt den férestaliningsram
normsattaren har om hur redovisning boér rapporteras. IASB menar att
leasingredovisningen i dag inte uppfyller kriteriet jamforbarhet, vilket ar
betydande for anvandare vid investeringsbeslut. Redovisningen ska vara
jamférbar mellan andra féretag, men aven dver tiden. Genom att klassificera
alla leasingavtal som finansiella 6kar jamforbarheten enligt IASB. Aven
egenskaper som relevans och begriplighet Okar da féretagen de facto
redovisar tillgangen i balansrakningen. Forslaget innebar att begripligheten
Okar, inte minst for viktiga anvandare av redovisningen. For att forsta
redovisningen och for att kunna fatta rationella beslut kravs, med dagens
standard, att anvandaren ar val insatt i bolaget. Investerare simulerar ofta en
aktivering av operationell leasing genom att berakna minimileaseavgifterna
som presenteras i notupplysningen. Ely (1995) menar att de upplysningar
foretag lamnar genom notsystemet ar tillrackliga och att investerare far den
information som behdvs for att kunna simulera en aktivering. Féretagen har
ocksa ett krav fran anvandare att anpassa den information som presenteras
angaende deras operationella leasing (Imhoff et al, 1993). Andra menar att de
upplysningar som féretag ger ar vaga, och att viktig information kan utelamnas
eftersom foretag i praktiken har mdjlighet att styra vilken information som ska
delges (Zechman, 2010). Kritiker, menar att hogre krav pa upplysningar i
notsystemet skulle 6ka jamforbarheten. Undersokningar fran bankvasendet
angaende kreditgivning visar att effekten av klassificeringen skapar problem.
Goodacre  (2003b) menar att anvandare ar effektiva i @ sitt
informationsinsamlande och Wilkins & Zimmer (1983) att banker tar hansyn till
notupplysningar vid analys om kreditvanlighet. Detta kritiseras dock av
Hartman & Sami (1989) som med ett storre urval banktjansteman kan visa att
klassificeringen spelar roll vid kreditgivningsbeslut. Banker tenderar namligen
att ge foretag med operationell leasing hogre kreditvardighet. Intressant for
detsamma papekar Breton & Taffler (1995) att banker inte har tillrackliga
incitament, i form av tid, for att omvandla den operationella leasingen till
finansiell. For att komma tillrdtta med nuvarande standard och dess
klassificeringsproblem kravs saledes forbattringar i notsystemet. Investerare
har inte alltid mdjlighet att simulera en aktivering varfor striktare regler kravs
kring notupplysningar. IAS 17 brottas med Kklassificeringsfragan och en
forbattring gallande upplysningskrav kan ses som ett maste om
jamférbarheten ska infrias i nuvarande standard.

Aven om de flesta instammer att en ny redovisning av leasingproblematiken
maste inféras finns kritiker som menar att vissa branscher far svarigheter att
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finansiera investeringar. LeaseEurope menar att manga branscher ar
anstrangda och att en aktivering av den operationella leasingen skulle bli
forddande for dessa. Bolag maste visa god soliditet for att kunna skaffa sig
ytterligare finansiering hos kreditinstitut. LeaseEurope skriver att foretag
upplever operationell leasing som enda mdjlighet att finansiera
nyinvesteringar. Operationell leasing 6kar ocksa flexibiliteten menar bland
annat Cathay Pacific. Goodacre (2003) havdar att vissa bolag inte hade klarat
sin finansiering utan operationell leasing. LeaseEurope papekar aven de
arbetsbordor sma bolags skulle stallas infér med det nya forslaget. De menar
att de inte har sa omfattande resurser som kravs for att handskas med det nya
forslaget. Storre bolag har battre maojlighet da de har uppbyggda funktioner
som moter komplexiteten i det nya forslaget. Att utesluta den kapitaltiligang
som féretag i dag bemodter kommer fa fatala konsekvenser fér dessa bolag
menar LeaseEurope. Leasingintensiva bolag kommer inte att kunna finansiera
sina verksamheter vilket kommer paverka det ekonomiska klimatet negativt.
En aktivering kommer saledes att forsamra for bolag, i synnerhet mindre
sadana.

Undersdkningen av transportbranschen i Europa visade att en forsamring av
vasentliga nyckeltal far en paverkan i samtliga underbranscher. Mest paverkas
marin transport tatt foljt av flygtransport. Variationen inom respektive
underbransch tycks vara stor vilket vitthar om en bransch dar vissa bolag
paverkas kraftigare an andra. Ashton (1985) skriver att variationen beror pa
hur stor mangd operationell leasing som anvands, vilket till stor del stdmmer
eftersom bade marin transport och flygtransport anvander mycket operationell
leasing (se nedan). Beattie et al (1998) menar att variationen i forsamring av
nyckeltal ar stor mellan branscher. Detta kan till viss del bekraftas aven om
samtliga branscher inom transportsektorn upplever en negativ paverkan pa
nyckeltal. Storst foérandring sker saledes i marin transport med 18 %. Minst
paverkan aterfinns i 6vrig transport dar férsamringen ar 3 %. Noterbart ar aven
att andelen operationell leasing i varje bransch har ett proportionellt samband
med den férsamring i nyckeltal som densamma upplever.

For att undersOka om foretag med hog tillvaxttakt anvander operationell
leasing i stor utstrackning undersoktes variablerna tillvaxt och andel
operationell leasing. Vidare gjordes ett korrelationstest i SPSS for att pavisa
ett mojligt samband mellan dessa variabler. Testet visade dock pa ett svagt
samband mellan variablerna. Operationell leasing ar daremot valdigt vanligt
forekommande i branschen. 100 av 170 féretag i branschen anvander
operationell leasing. Manga féretag har aven redovisat negativa resultat under
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2009 vilket tyder pa samre forsaljning vilket har bidragit till laga tillvaxttal i
korrelationstestet. Givet hog andel operationell leasing och Iaga tillvaxttal kan
ett samband uttydas mellan samre ekonomiska forutsattningar och
operationell leasing som finansieringsform. Vid samre redovisade resultat blir
ocksa ofta banker restriktiva med utlaningen vilket kan ha bidragit till att
transportbranschen har 6kat andel leasing som finansieringsform.

5.2 Flygtransport

| undersdkningen granskas subsektorn flygtransport vilken bestar av 22 bolag
varav 15 anvander operationell leasing som leasetagare. Marin transport ar
den subsektorn som paverkas i storst utstrackning av den nya
leasingstandarden men flygtransport kommer inte langt efter. Flygtransport
erhaller en negativ forandring av nyckeltalen soliditet och rantabilitet pa totalt
kapital med 15,6 % efter aktivering. Det kan uttydas att férandringen av
leasingstandarden kommer sl& hart mot branschen da genomsnittet av
soliditet efter aktivering av operationell leasing landar under 20 %. | dag
redovisar branschen soliditetstal om 22,8 % och vid aktivering 19,3 %. Detta
ar aven specifikt for vissa foretag i branschen, ett spanskt flygbolag redovisar
en forsamring i soliditet fran 43 % till 17 %. Banker och andra intressenter
kommer formodligen att rikta sin uppmarksamhet mot dessa forsamrade
nyckeltal mer an tidigare.

Tidigare undersékningar pa flygbranschen har utférts i USA men daremot inte
i Europa. Imhoff (1993) undersokte 29 slumpmassigt utvalda féretag i USA.
Han fann att en aktivering av de operationella minimileaseavgifterna dkade
skuldsattningen hos bolagen med i snitt 195 miljoner dollar. En stor paverkan
pa flygbranschen i Europa finns aven i undersokningen. Deloitte rapporterade
om flygbranschens anstrangda situation da den ekonomiska nedgangen hade
paverkat branschen starkt, rekordhdga oljepriser spadde pa detta samt nya
miljdmassiga krav satte ytterligare press pa branschen. Ett flertal av bolagen i
flygbranschen gick i konkurs under 2008-2009. Uppsatsens empiri bekraftar
den anstrangda situationen eftersom den sammanlagda Net Income for
subbranschen var negativ under 2009 samt en negativ forandring av
nyckeltalen med 15,6 %. Kombinationen av en anstrangd marknad och en
forandring av leasingstandarden kan fa stora effekter pa branschen.

Flygbolaget Cathay Pacific har ocksa en annan synpunkt pa férdelarna med

operationell leasing och havdar att de inte anvander operationell leasing
enbart for att redovisa battre nyckeltal. De anvander leaseformen for att uppna
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ett flexibelt beslutstagande. Cathay anvander inte heller leasing enbart for att
finansiera investeringar utan aven for att minska riskerna med att dga en
tillgang. Aven dessa fordelar kommer saledes forsvinna for branschen. Enligt
Hansson, Arvidson och Lindquist (2006) ar medianen for nyckeltalet soliditet i
branschen transport och kommunikation 22 %. De forklarar vidare att soliditet
visar pa féretags mojlighet att klara av en konjunkturnedgang och fragan ar
om ett soliditetstal for flygtransport under 20 % ar tillrackligt stark for att
Overvintra ytterligare en ekonomisk nedgang.

5.3 Marin transport

Marin transport ar subsektorn som paverkas mest av en foérandring i
leasingstandarden. Nyckeltalet soliditet minskar fran 41,8 % till 34,3 % vilket
motsvaras av 18 %. Marin transport bestar av 42 féretag varav 34 anvander
operationell leasing som leasetagare. Bolagen innehar ofta stora fartyg vilka
finansieras via operationell leasing. Trots en stor forandring i soliditet har
branschen fortfarande tamligen hogt nyckeltal i soliditet, 34,3 %. Detta kan
jamforas med en férandring av branschen flygtransport som erhaller nyckeltal i
soliditet under 20 % efter aktivering. Daremot paverkas specifika foretag inom
marin transport i stor utstrackning, ett norskt transportbolag till havs erhaller
en forandring fran 51,1 % till 17,2 %. Ytterligare ett norskt transportbolag far
en kraftig férandring i nyckeltalet fran 27,6 % till 16,1 %. Specifikt for dessa
bolag kan utlasas att de hamnar under medianen for branschen, 22 %, och
aven under 20 % vilket kan anses som bristfalligt. Enligt Hartman & Sami
(1989) erhaller foretag med operationell leasing en férdel gentemot féretag
med finansiell leasing vid kreditgivning. Om all leasing maste klassificeras
som finansiell innebar det att alla bolag behandlas lika, vilket kan leda till att
foretag med operationell leasing far samre krediter i framtiden. De norska
foretagen med stor andel operationell leasing kommer férmodligen att
paverkas starkt vid en férandring av leasingstandarden eftersom banker blir
mer uppmarksamma pa de férsamrade nyckeltalen. De 6kade pafrestningar
dessa foretag kan uppleva vid en aktivering av leasing konstateras aven av
Chamber of Shipping. Da de ar oroliga att deras avtal med banken
formodligen kommer att forsdmras nar den nya leasingstandarden
implementeras.

Handelsorganisationen Chamber of Shipping foretrader transportbolag till
havs i Storbritannien och de anser inte att anvandarens forbattrade
jamforbarhet i redovisningen kommer att vara sa betydande att normsattarna
skall andra standarden. De dkade kostnaderna for den marina branschen ar
mer framstaende i det avseendet. Som tidigare foreslagits hade ett alternativ
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till en ny standard varit att forbattra notupplysningen for att minska paverkan
pa branschen.

Stopford (2008) papekar att rederier har svart att styra sina kostnader. Innehar
de ett gammalt fartyg innebar det hdoga operativa kostnader och laga
kapitalkostnader har de daremot ett nytt fartyg innebar det hdga
kapitalkostnader och laga operativa kostnader. Enligt Stopford (2008) ar nya
fartyg att foredra framfor aldre fartyg eftersom de ar snabbare, effektivera och
kraver mindre personal. Inforskaffandet av nya fartyg kan dock komma att
minska nar den nya leasingstandarden infors. Undersdkningen visar att det ar
vanligt foérekommande med operationell leasing i den marina
transportbranschen. Det kan darfor dras paralleller med att operationell
leasing ar en vanlig finansieringsform vid infoérskaffandet av nya fartyg. Nar
den nya standarden implementeras kan det leda till att branschen minskar
anvandandet av leasing eftersom de maste aktivera fartygen il
balansrakningen.
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6. Slutsats

| slutsatsen presenteras en sammanfattning av den analys som tidigare gjorts.
Resultatet visar att transportbranschen kommer att paverkas av en férdndring
i leasingstandarden, vilket kan fa konsekvenser fér framtida finansiering inom
branschen.

6.1 Pa vilket satt kan transportbranschen paverkas av ett
uteslutande av operationell leasing?

Undersdkningen visar att majoriteten av bolagen i transportbranschen
anvander operationell leasing. 100 av 170 féretag anvander leasing som
finansieringsform och klassificerar denna som operationell. Subbranscherna
marin transport och flygtransport innehar storst andel leasing relaterat till det
totala kapitalet. Transportbranschen som helhet erhaller en negativ férandring
pa soliditet i 3,4 procentenheter vilket motsvarar 11,9 %. Branschens soliditet
minskar ifran 28,2 % till 24,8 %. Uppseendevackande ar att soliditet sjunker
under 25 % vilket manga ganger ar ett riktmarke for banker vid kreditgivning.
Anmarkningsvart av resultatet ar paverkan standardférandringen far pa
subbranschen flygtransport som redan ar hart anstrangd i dagens ekonomiska
klimat. Branschen redovisade tillsammans negativa resultat for aret 2009 och
kommer i och med standardférandringen erhalla lagre nyckeltal vilket kan
forsamra deras situation ytterligare.

Transportbranschen kommer inte enbart paverkas genom férsamrade
nyckeltal utan de kommer aven forlora den flexibilitet och enkelhet som den
operationella leasingen innebar. En redan anstrangd bransch i form av hart
ekonomiskt klimat samt lite kapital pa marknaden kan komma att drabbas hart
av leasingstandardens forandring. Kapitalkostnaderna kommer att 6ka for
manga féretag som i dag anvander leasing som finansieringsform. Flexibla,
snabba och enkla finansieringsbeslut via leasingféretag kommer férmodligen
att minska i och med implementeringen av standarden.

IASB och FASBs nya leasingstandard har métt hard kritik fran praktiker, dock
utan att beakta den forbattrade leasingredovisning som framkommer.
Praktiker har kritiserat komplexiteten den nya standarden medfér, samt
konsekvenser av nya forsamrade nyckeltal. Normsattarnas malsattning ar att
gora redovisningen mer jamforbar for investerare. Det kan dock ske pa
bekostnad av en forsamrad finansiell stallning i transportbranschen. En
forandring av dagens IAS 17 mot striktare och tydligare notupplysningar hade
varit ett alternativ.
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6.2 Forslag till fortsatt forskning

Tidigare forskning visar att variationen av leasing ar stor mellan branscher.
Transportbranschen paverkas betydande vid en aktivering visar resultaten av
denna studie och av tidigare studier gjorda i USA. En tankbar studie skulle
kunna underséka hur paverkan av storre industrier blir. Forskning visar att
industribranschen i Storbritannien upplever forsamrade nyckeltal vilket skulle
kunna undersdkas aven i andra lander. Asien ar en tillvaxtbransch dar
framforallt transport till havs har 6kat betydande under senare ar. En mdjlig
studie skulle kunna fungera som komplement till denna, dar bolag verksamma
inom marin transport till och fran Asien undersoks. Studien kan analysera hur
vanlig operationell leasing ar som finansieringsmetod, och/eller vilka effekter
dessa bolag skulle uppleva. En undersdkning nar den nya leasingstandarden
blir verklighet hade ocksa varit intressant. Detta ur synpunkt vilka
finansieringsmajligheter bolag da har.
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