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Abstract

Impairment of Ships

A study of how IAS 36 has been applied in European shipping companies

International Financial Reporting Standards (IFRS) are principle-based
accounting standards that rely on management judgment and the use of
private information. For this reason, it cannot be assumed that the harmoni-
zation of accounting standards will result in consistent application in practice.
The 1IAS 36 Impairment of Assets is a standard that requires considerable
judgment when applied. This dissertation studies how IAS 36 is applied, with
a focus on listed European shipping companies and the impairment of ships.

The study investigates which factors influence decisions in order to recognize
impairment losses in practice and what information is provided in annual
report disclosures regarding impairment. To assess the extent of impairment
losses, a study of the annual reports of all listed shipping companies in the EU
has been conducted for the years 2007 through 2010. To obtain more in-depth
information at the company level, interviews have been conducted at ten
shipping companies from six different countries.

The results demonstrate that there is a general reluctance to recognize impair-
ment losses, as they are seen as a negative signal by the market and create
unwanted volatility in financial statements. Therefore, it can be assumed that
impairment losses are delayed in relation to economic substance. There is also
the risk that impairment charges will be excessive when they are finally
recognized, with the aim of avoiding recurring charges. The study shows that
companies that are exposed to operational risks and volatility and that have
ships that are easy to value recognize excess depreciation charges in order to



avoid impairment losses. The fact that impairment losses are recognized can
be explained by market pressure as well as opportunistic factors. If the market
knows that an asset is impaired, a company may be forced to recognize an
impairment loss. Companies can also exploit the market’s expectations by
recognizing impairment losses, and thereby create better prospects for the
future.

Regarding the information content of disclosures, results show that, based on
the information disclosed, it is difficult for users to assess estimation uncer-
tainty in the valuation. Moreover, disclosures are mainly adapted to national
users. If many shipping companies are listed on a specific national stock
market, the information content of disclosures from companies in that country
is generally greater.

One contribution of the study is that, in spite of the issues raised above,
principle-based accounting is found to work in some sense, at least as regards
the shipping industry.

Key words: accounting choice, accounting practice, consistent application,
disclosure practice, harmonization, IFRS, impairment, shipping industry
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Introduktion till studien

Denna avhandling handlar om redovisning i praktiken. Mer specifikt om hur
IAS 36 Nedskrivningar tillampas med fokus pa noterade europeiska rederier
och nedskrivning av fartyg. Foretagen i denna studie tillimpar International
Financial Reporting Standards (IFRS). IFRS innebar principbaserade redovis-
ningsstandarder och foretagsledningar har mojlighet att paverka redovis-
ningen nér standarder tillimpas. Det dr ddrmed inte givet att harmonisering av
redovisningsstandarder resulterar i enhetlig tillimpning i praktiken. Det finns
flera standarder under IFRS som kridver betydande bedoémningar nir de
tillimpas, IAS 36 dr en sddan standard. En 6vergripande fraga i avhandlingen
ar hur redovisning i praktiken fungerar med ett principbaserat regelverk.

For att studera hur IAS 36 tillimpas fokuseras pé en specifik bransch som ar
bade kapitalintensiv och global. Fartygen ar betydelsefulla tillgangar i rede-
riernas balansridkning och frdgan om nedskrivning central. Tidigare litteratur
anger att institutionella skillnader mellan ldnder fortfarande kan ha betydelse
for upprittande av redovisning, trots gemensamt regelverk. Det finns ett
antagande att skillnader reduceras av det faktum att foretagen tillhor en global
bransch och har tillgdngar som kan flyttas mellan dem.

De noterade rederierna i Europa studerades dven i min licentiatuppsats
Redovisning av fartyg i europeiska rederier — En studie av jamforbarhet som
presenterades 2011. Det &r en studie som utvdrderar jdmforbarheten inom
redovisning péd flera omréden; vérderingsmetod, avskrivningar, nedskriv-
ningar och leasing av fartyg. I licentiatuppsatsen hdamtades all data fran
arsredovisningar for aren 2007 och 2008. Under perioden licentiatuppsatsen
skrevs infoll en kraftig konjunkturnedgédng inom branschen. Frdgan om
fartygens nedskrivningar framstod som alltmer intressant, eller rittare sagt
avsaknaden av nedskrivningar. Dessutom uppmirksammades att det &r svart
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att bilda sig en uppfattning om nedskrivningsprovningarna enbart genom att
studera &rsredovisningar.

Syftet med denna avhandling ar att undersoka vad det ar i praktiken som har
betydelse for att rederierna skriver ned sina fartyg samt vilket informations-
innehall upplysningar om nedskrivningar har. For att kartligga omfattningen
av nedskrivningar utdkas arsredovisningsstudien till att omfatta dren 2007 till
2010. Intervjuer genomfors for att erhalla kompletterade data som inte fram-
gér av arsredovisningarna. Intervjuerna dger rum under en tidsperiod nér det
ar stort fokus pa sjofartens kraftigt forsamrade 16nsamhet och likviditets-
problem. Aven i branschen har frigan om fartygens nedskrivningsprovning
fatt en allt mer framtridande plats, vilket bidrar till forskningsomradets
relevans.

Det finns redan ménga empiriska studier om redovisningsval, varfor tillgangar
skrivs ned och vilka upplysningar som ldmnas. Dessa studier dr i huvudsak
kvantitativa och studerar redovisningen pa aggregerad nivd, med utgings-
punkt i den information som ldmnas i &rsredovisningar. Ansatsen i denna
avhandling &r att studera redovisning pa foretagsnivd. Hérigenom kan
litteraturen kompletteras och forslag till vidare forskning lamnas.
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Del I Om studien







1 Inledning

I detta kapitel presenteras en bakgrund till studien (avsnitt 1.1). Vidare moti-
veras val av redovisningsomrade (avsnitt 1.2), val av bransch (avsnitt 1.3)
samt motiv till studien i forhdllande till tidigare forskning (avsnitt 1.4).
Diérefter presenteras studiens syften, forskningsfragor och avgrinsningar
(avsnitt 1.5), forskningsmetoder (avsnitt 1.6) samt avhandlingens disposition
(avsnitt 1.7).

1.1 Harmonisering av redovisning och enhetlig tilliimpning

Bakgrunden till harmonisering av redovisning och gemensamma redovis-
ningsnormer dr viljan att uppna jdmforbarhet i redovisningen (se avsnitt
2.2.1). Historiskt sett har utveckling och reglering av finansiell redovisning
skett pa nationell niva, vilket medfort skillnader hur redovisningen har
utformats 1 olika ldnder (se avsnitt 2.2.2). Skillnaderna har gjort det svart att
jamfora finansiell redovisning mellan foretag i olika lander och gora investe-
ringar pé en internationell niva. I takt med att ekonomin blivit mer global och
vérldens kapitalmarknader integrerats har behovet av en jaimforbar redovis-
ning Okat. Ett steg mot en harmoniserad redovisning var att Europaparla-
mentet och rddet ar 2002 utfirdade en forordning om tillimpning av inter-
nationella redovisningsstandarder, den sa kallade IAS-forordningen (F&rord-
ningen 1606/2002). Forordningen innebar att alla foretag hemmahorande i
EU, och noterade pé en reglerad marknad inom unionen, fran och med 2005
blev skyldiga att tillimpa IFRS, antagna av EU, i sin koncernredovisning. Det
ar den internationella organisationen International Accounting Standards
Board (IASB) som ger ut IFRS. Kravet pa enhetliga redovisningsnormer inom
EU syftar till att skapa en dndamélsenlig, kostnadseffektiv och fungerande
kapitalmarknad (Férordningen 1606/2002).
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Det ar inte enbart ldnderna 1 EU som har infort IFRS, for nidrvarande ar det
ungefir 120 linder runt om i véarlden som kriver eller tillater IFRS i olika
former' (IFRS Foundation, 2014). Det forekommer dock att linder har gjort
nationella anpassningar av IFRS samt att flera storre kapitalmarknader varken
kréaver eller tillater nagon form av IFRS (Nobes, 2013). Det far till 61jd att det
fortfarande finns globala skillnader i redovisningsnormer. Amerikanska noterade
foretag tilldmpar till exempel US Generally Accepted Accounting Principles
(US GAAP), dven om man har Overvigt att byta ut US GAAP mot IFRS
(SEC, 2011). Vidare finns ett samarbete mot konvergens® mellan IASB och
deras amerikanska motsvarighet Financial Accounting Standards Board
(FASB). Det sker bade genom att forbdttra IFRS och US GAAP, samtidigt
som skillnader mellan regelverken elimineras eller minimeras. Befintliga
projekt héller dock pa att avslutas och férndrvarande dr det osdkert om det
kommer att bli ndgra nya pé agendan (FASB, 2014). Sammanfattningsvis har
ménga steg tagits for att uppna global harmonisering av redovisningsnormer
for noterade foretag, men vi ar inte dar dnnu.

En av de frimsta orsakerna till att ge ut redovisningsstandarder &r behovet av
en Okad jamforbarhet i den finansiella rapporteringen (IASB forestillnings-
ram, 2010, BC3.33). Anvéndare ska till exempel kunna bedéma om de ska
sdlja eller behélla en investering eller investera i det ena eller andra foretaget.
Redovisningsinformation ar sdledes mer anvdndbar om den gar att jamfora
med liknande information fran ett annat foretag och med liknande information
for en annan period i samma foretag (IASB forestéillningsram, 2010, QC20).

En standigt aktuell fraga dr om gemensamma redovisningsstandarder ar till-
rackliga for att uppnd en harmonisering av redovisning i praktiken (se avsnitt
2.2.3). Flera forskare, bland andra Aisbitt (2001) samt Jaafar och McLeay
(2007), har ifragasatt om harmonisering av redovisning nigonsin kan uppnas
enbart genom reglering. Bakgrunden é&r att foretag inte uppréttar sin redovis-
ning i ett vakuum. Foretagsspecifika egenskaper och krav frdn marknaden
kommer alltid att spela en betydande roll for hur redovisning uppréttas och
vilka redovisningsval foretag gor. Mot denna bakgrund ger Jaafar och

! Det foreligger skillnader mellan linderna med avseende pa vem som ska tillimpa IFRS, om det &r
noterade foretag eller dven icke-noterade, samt i vilken omfattning, om det dr koncernredovisning
eller dven juridisk person (IFRS Foundation, 2014).

? Tvé dokument har upprittats mellan IASB och FASB, the Norwalk Agreement fran 2002 och the
Memorandum of Understanding frén 2006. Dokumenten har uppdaterats 2008 och 2010 (FASB,
2014).
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McLeay (2007) foljande syn pa vad harmonisering innebdr. De forvantar sig
att liknande foretag, verksamma under liknande omsténdigheter, véljer samma
redovisningsmetod da de redovisar likartade transaktioner, &ven om det finns
olika redovisningsmetoder tillgdngliga. Vidare ska det inte forekomma skill-
nader mellan hur foretag i olika ldnder redovisar. Utgangspunkten i denna
avhandling 4r samma syn pa harmonisering som Jaafar och McLeay har.

For att redovisningen ska harmoniseras i praktiken méste foretag tillimpa
redovisningsstandarder pa ett enhetligt sitt’. Det giller bade i samma foretag
over tid och mellan foretag i samma period. Det dr viktigt att inte blanda ihop
begreppen enhetlig tillimpning med jamforbarhet. Jamforbarhet dr malet och
enhetlig tillampning hjélper till att uppna detta mal (IASB forestéllningsram,
2010, QC22). I praktiken kan det dock bli problematiskt med enhetlig tillamp-
ning av IFRS, som i jimforelse med manga andra regelverk bygger pa bedom-
ningar och nagot vaga kriterier (Nobes, 2013). Utrymmet for beddmningar
antas mojliggora att foretagsledningens specifika kunskap om foretagets
ekonomiska situation kan avspeglas i redovisningen. Samtidigt kan det inne-
béra att likadana situationer redovisas pa olika sitt hos liknande foretag, vilket
kan motverka att jamforbarhet i redovisningen uppnés (Kothari et al., 2010).
Inom IFRS finns vidare standarder som tillater alternativa redovisnings-
metoder (Nobes, 2013). Sa lange det valda alternativet ryms inom standarden
foreligger dock inget problem med enhetlig tillimpning, likvél kan det bidra
till skillnader i redovisningen.

Litteraturen visar att redovisning inte enbart paverkas av vilka redovisnings-
standarder som tillimpas, utan dven av foretagsledningens incitament och
nationella institutionella faktorer. En studie av Ball et al. (2003) visar att
foretagsledningens och revisorers incitament har stdrre inverkan pa redovis-
ningen i praktiken, &n vad redovisningsstandarderna har. For ménga lénder
innebar Gvergangen till IFRS att gé fran ett regelbaserat till ett principbaserat
redovisningssystem som bygger pa foretagsledningens bedémningar och anvénd-
ning av privat information (Jeanjean and Stolowy, 2008). Utrymmet som ges
for foretagsledningens bedomningar kan komma att utnyttjas opportunistiskt
(Ball, 2006; Jeanjean och Stolowy, 2008; Callao och Jarne, 2010; Kothari et al.,
2010). Aven nationella institutionella faktorer har betydelse for hur redo-
visningen upprattas, vilket forklaras av Wysocki (2011) enligt f6ljande:

* Enhetlig tillimpning har &versatts fran engelskans consistent application.
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In general, corporate reporting incentives are shaped by many institutional factors,
including a country’s laws, the enforcement regime (e.g. auditing), capital market
forces (e.g. the need to raise outside capital), product market interactions, owner-
ship and governance structure, and a country’s baseline factor endowments
(Wysocki, 2011:315).

Enligt Wysocki kommer inte IFRS att tillimpas enhetligt pa global nivd, om
det dr for stora skillnader mellan ldnders institutionella faktorer. Av denna
anledning forutspadde tidigare litteratur att nationella skillnader i redovisning
till viss del skulle kvarsta dven efter inforandet av IFRS (se bland annat Ball,
2006; Nobes, 2006; Ding et al., 2007; Soderstrom och Sun, 2007). Over-
géngen frdn nationella redovisningsregler till en kapitalmarknadsorienterad
redovisning enligt IFRS var en omfattande fordndring i redovisningens
presentation och innehdll for manga foretag (Sellhorn et al., 2006). Detta
géller framforallt foretag i lander dér redovisningen varit mindre utvecklad,
vilket kan f3 till foljd att tidigare redovisningspraxis drdjer sig kvar. Dessutom
ar de noterade foretagen inom EU ingen homogen grupp av foretag, da det
finns betydande skillnader vad géller storlek, kapitalstruktur och dgarstruktur
(Schipper, 2005). Sammantaget kan antas att skillnaderna paverkar harmoni-
seringen av redovisningen.

Ett problem som Schipper (2005) forutsdg vad géiller inforandet av IFRS var
en vésentligt 6kad efterfragan av vigledning i tillimpningsfragor. IASB valde
att lata IFRS vara principbaserade, snarare &r regelbaserade, och har endast
gett ut relativt fa forklaringar och tolkningar av standarderna (EFRAG, 2005).
I den mén vigledning inte tillhandahalls av IASB, kommer foretag och
revisorer istéllet vinda sig till andra kéllor, som exempelvis nationella regel-
verk, vilket kan medfora att olika nationella tolkningar av IFRS kan uppsta
(Schipper, 2005; Nobes, 2006). Aven en troghet och en 6nskan att minska
fordndringar for dem som uppréttar redovisningen enligt IFRS, kan bidra till
att tidigare redovisningspraxis kvarstir (Nobes, 2006). EU-kommissionen
bekriftar problemet med nationella skillnader i redovisningen. I en rapport
frdn 2008 konstateras bland annat att [FRS fortfarande &r influerat av nation-
ella redovisningstraditioner. En orsak till detta anses vara brist pa erfarenhet
och redovisningsdoktrin. EU-kommissionen (2008) bedomer dock att dessa
initiala problem kommer att l6sa sig nér sdvil de som upprittar finansiella
rapporter som revisorer fatt mer erfarenhet av IFRS. Problemet forefaller dock
kvarstd. Nar [FRS Foundation (2012) uttalar sig om prioriteringar infor fram-
tiden anges att en storre tonvikt ska ldggas pa en global enhetlig tillimpning
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av standarder. Vidare anger IFRS Foundation (2014) att den stora utmaningen
inte ldngre avser fragor avseende inforandet av IFRS, utan hur en enhetlig
tillimpning 6ver nationsgrinser kan uppnds. Aven ordforanden i IASB, Hans
Hoogervorst* (2013), uttrycker betydelsen av att standarder ska tillimpas,
revideras och Overvakas pa ett enhetligt sétt for att jaimforbarhet ska uppnas.
Han berér specifikt de utmaningar som foljer av skillnader i 6vervakning’
mellan lénder i EU. Redan i samband med inforandet av IFRS fOrutsidg
Schipper (2005) ett behov av en enhetlig 6vervakning av finansiell rapporte-
ring inom EU, i syfte att uppné en enhetlig tillimpning. En svag dvervakning i
ett land kan medfora att en nédvindig fordandring i foretagens redovisning i
syfte att redovisa enligt IFRS inte genomfors (Schipper, 2005; Ball, 2006;
Barth et al., 2008; Daske et al. 2008; Jeanjean och Stolowy, 2008; Li, 2010;
Pope och McLeay, 2011).

Aven anvindare av redovisningen forefaller tveksamma till om jimforbarhet
kan uppnas med IFRS. En enkétundersdkning visar att enbart 41 % av till-
fragade revisorer, analytiker och anvéndare i 27 europeiska lédnder anser att
finansiella rapporter enligt IFRS &r jimf6rbara (Cole et al., 2011).

IFRS innebdr harmonisering i form av gemensamma standarder, men det ar
oklart i vilken utstrdckning tillimpningen ar enhetlig. I denna avhandling ar
en Overgripande fraga hur redovisning uppréttas i praktiken med ett princip-
baserat regelverk. For att identifiera faktorer som har betydelse for redovis-
ningsval studeras redovisningsomradet nedskrivningar (for en definition av
redovisningsval, se avsnitt 2.3.1). Att valet faller pa nedskrivningar beror pa
att omradet ar starkt beroende av bedomningar, vilket far till foljd att det finns
stora mojligheter for foretag att redovisa pa olika sitt. Det dr framforallt tre
omraden som kan skilja sig och det dr nér i tiden en nedskrivning redovisas, hur
tillgdngar virderas och vilka upplysningar som ldmnas i finansiella rapporter
(Elliott och Hanna, 1996; Riedl, 2004). Tillgdngars viarde paverkas dven av
avskrivningar. Avskrivningar kan ses som en periodisering av en tillgdngs
viarde och nedskrivningar som en justering om vérdet pa tillgdngen ar for
hogt. Redovisningsomradet avskrivningar berors darfor i avhandlingen, dven
om nedskrivningar ir i fokus. Motiv till val av redovisningsomrade diskuteras
i avsnitt 1.2. Motiv till val av bransch diskuteras i avsnitt 1.3.

# Utskrift av tal vid ett seminarium, Cass Business School 2013-01-17, "The search for consistency in
financial reporting”. http://gaap-ifrs.com/articles/132612/ hamtat 2013-04-24.
* Overvakning har versatts fran engelskans enforcement.
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1.2 Nedskrivningar

I detta avsnitt motiveras val av redovisningsomréade, varfor det dr nodvandigt
att redovisa nedskrivningar samt en kort introduktion av standarden IAS 36.
For en mer detaljerad beskrivning av IAS 36, se avsnitt 4.3.

1.2.1 Motiv for att studera nedskrivningar

Nér man ska utvirdera redovisning i praktiken finns det enligt Riedl (2004)
flera motiv att studera nedskrivningar av anldggningstillgdngar. For det forsta
kan nedskrivningar utgora betydande ekonomiska hindelser. For det andra
paverkar en nedskrivning det redovisade resultatet. Om foretagsledningen er-
haller féorméner som 4r beroende av vilket resultat som redovisas finns det
uttryckliga, eller underforstddda incitament, for dem att paverka nedskriv-
ningens storlek. Ett tredje motiv &r att redovisningens intressenter troligen
anser det svarare att utvirdera vérdering av anldggningstillgdngar, jAimfort med
mer likvida tillgdngar, dér det i hdgre grad finns verkliga vérden att tillgd. Det
bor poédngteras att for tillgangsslaget fartyg, som studeras i denna avhandling,
finns det normalt ett marknadsvirde. I det avseendet utgor fartyg mer likvida
tillgdngar 4n andra tillgangsslag som &r vanligt forekommande i nedskriv-
ningsstudier, som till exempel goodwill (se avsnitt 1.4.1).

Det finns dven motiv for att mer specifikt studera tillimpningen av IAS 36.
Fore inforandet av IFRS i EU, uppfattade praktiker att IAS 36 var ett av de
omraden som utgdr storst hinder for att uppnd harmonisering av redovis-
ningen (Larson och Street, 2004). I en senare studie sammanfattar Fifield
etal. (2011) den péagiende debatt om vilka redovisningsomrdden som varit
foremal for mest omsorg och bekymmer vid inforandet av IFRS i EU. Aven
hir tas IAS 36 upp som ett problemomrade. I sin studie kartldgger forfattarna
signifikanta justeringar som skett i enlighet med IFRS 1 Férsta gangen IFRS
tilldmpas, for foretag 1 UK, Irland och Italien. Baserat pd omfattningen av
justeringar ges en uppfattning om vilka skillnader som foreligger per standard
och per land, jamfort med tidigare lokala redovisningsregler. Resultaten visar
dock att IAS 36 inte &r en av de standarder som gav storst effekt pa juste-
ringarna. Resultaten kan dock ha olika innebdrd. Det kan dels betyda att
lokala redovisningsregler inte skiljer sig ndmnvért fran IAS 36 och darfor inte
foranledde justeringar. Det kan dven betyda att det inte fanns nagot behov av

% Tidpunkten for Riedls studie utgdr 1990-talet, en tidsperiod di antalet nedskrivningar okade
kraftigt, badde matt i storlek och frekvens (Elliott och Hanna, 1996; Francis et al., 1996).
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nedskrivningar vid tidpunkten for &vergéngen till IFRS och dirfor uteblev
justeringar. Denna avhandling bygger pa den senare utgangspunkten. Det torde
vara mer intressant att studera tillimpningen av IAS 36 i perioder av ekono-
misk osdkerhet, dd betydelsen av nedskrivningar 6kar. Tidigare studier visar
att lagkonjunktur har betydelse for beslut om nedskrivning (Prakash, 2010)
och att det finns samband mellan nedskrivningar av tillgdngar och konjunktur-
cykel (Spear och Taylor, 2011). Denna studie omfattar aren 2007 till 2011.
Hosten 2008 dominerades starkt av finanskrisen. Den inleddes i USA i sep-
tember, men spred sig snabbt Over vérlden, vilket 4ven méanga rederier fick
erfara (se avsnitt 1.3).

1.2.2 Syftet med nedskrivningar

Nedskrivningar redovisas for att tillgdngar inte ska vara dvervérderade i redo-
visningen. Enligt Amiraslani et al. (2013)’ r syftet att forse investerare med
anvindbar finansiell information. Genom att redovisa nedskrivningar i rétt tid
ges investerare relevant information, som mojliggdr att utvirdera en verksam-
hets kapacitet och risk. Informationen kan hjilpa investerare att gora bittre
uppskattningar om tillgdngars ekonomiska vdrde samt vilken avkastning in-
vesteringen kan ge.

Niér det géller nedskrivningar ar tidsaspekten en viktig egenskap. Att redovisa
forluster vid ratt tidpunkt ar ett tecken pé kvalitet i redovisningen (se exem-
pelvis Ball, 2006). Kvalitet i redovisningen diskuteras vidare i avsnitt 2.2.2.
Tidsaspekten innebér att information maste presenteras vid rétt tidpunkt for att
vara anvindbar. Kopplat till nedskrivningar innebér det nér i tiden, det vill
sdga hur snabbt, en nedgang av en tillgdngs ekonomiska vérde ska speglas i
resultatet. Det foreligger dock ett problem, i de flesta fall ar det subjektivt att
bedoma om vardet pa en tillgdng har gatt ned, och till vilket virde nedskriv-
ningen ska ske. Nedskrivningsprovningar bygger i hogsta grad pa foretags-
ledningens bedémningar och syn pa framtiden. Detta kan leda till att liknande
foretag uppvisar betydande skillnader hur de redovisar nedskrivningar, trots
att de tillimpar samma redovisningsprinciper (Petersen och Plenborg, 2012).
Nedskrivningar dr ett tydligt exempel pa redovisningsomrade dir redovis-

7 Studien avser en forskningsrapport Accounting for asset impairment: a test for IFRS compliance
across Europe, som sammanstillts av forskare vid The Centre for Financial Analysis and Reporting
Research (CeFARR) at Cass Business School. Studien &r inte vetenskapligt publicerad.
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ningen i praktiken bestdms av ett sampel mellan redovisningsstandarder och
foretagsledningens och revisorers incitament (Ball et al., 2000: 2003).

Det finns olika sétt att mota den osdkerhet som finns avseende bedomning av
nedskrivningsbehov samt till vilket vdrde nedskrivning ska ske. Foljande
avsnitt gar igenom de krav som stélls enligt IAS 36. I avsnitt 4.2.2 jAmfors
motsvarande reglering enligt US GAAP. Det dr nddvindigt att identifiera
skillnader mellan regelverken eftersom de flesta studier i referensramen &r
amerikanska.

1.2.3 IAS 36 Nedskrivningar

En grundldggande syn i IFRS ér att tillgdngar inte ska redovisas Over det
viarde som motsvarar summan av tillgdngens framtida kassafléden (Marton
et al., 2012). Om framtida kassafloden forviantas minska, och tillgangens redo-
visade virde inte langre kan motiveras, maste en nedskrivning redovisas. Nar
det giller materiella anldggningstillgangar triggas en nedskrivningsprovning av
indikationer p& en virdeminskning. Det kan till exempel vara en betydande
minskning av tillgdngens marknadsvérde eller att tillgdngen inte ldngre anvénds
som det var tinkt (IAS 36:12). Enligt IAS 36 uppstir en nedskrivnings-
situation om det redovisade véirdet overstiger atervinningsvérdet, se figur 1.1.

Figur 1.1 Nedskrivningsprévning

Atervinningsvarde

Redovisat varde Jamfors med

Det hogsta av:

Verkligt varde minus

férsaljningskostnader Nyttjandevarde

En tillgng eller KGE ska inte redovisas till ett hogre vérde &n dess atervinningsvérde, vilket ar
det hogre virdet av dess verkliga virde minus forséljningskostnader och dess nyttjandevérde
(IAS 36:18). Verkligt virde minus forséljningskostnader definieras som ett forsdljningsvérde
mellan oberoende parter. Nyttjandevardet definieras som nuvérdet av forvédntade framtida
kassafloden (IAS 36:6). Kdlla: Marton et al. (2012).
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Sammanfattningsvis dr atervinningsvirdet beroende av en uppskattning av
framtida kassafloden, antingen genom forséljning eller genom att anvéndas i
verksamheten och pa si sétt generera framtida kassaflode. Det senare vérdet,
nyttjandevardet, dr vidare beroende av en uppskattad diskonteringsrénta.

Ytterligare en bedomning som paverkar nedskrivningen &r vilken nivd ned-
skrivningsprovningen sker. En tillgang ska provas for nedskrivning individu-
ellt eller i grupp — en sé kallad kassagenererande enhet (KGE) (IAS 36:66).
En KGE ir den minsta identifierbara grupp av tillgdngar som vid en fort-
l6pande anvéindning ger upphov till inbetalningar som i allt vidsentligt ar
oberoende av andra tillgdngar eller grupper av tillgangar (IAS 36:6).

Nér en tillgdng skrivs ned belastas resultatet med en nedskrivning och till-
gangens redovisade virde reduceras (IAS 36:59,60). En foljdeffekt blir att
framtida avskrivningar anpassas efter det nya ligre redovisade vérdet och for-
delas péa den éaterstdende nyttjandeperioden (IAS 36:63). En nedskrivning &r
dock inte permanent, utan ska aterforas i framtida perioder, om forutséttning-
arna for nedskrivningen inte lingre kvarstar®. En begrinsning dr att aterforingen
aldrig far overstiga vad det redovisade vérdet skulle ha varit om foretaget inte
hade gjort nagon nedskrivning alls (IAS 36:123).

Trots att IAS 36 ar en teknisk, detaljrik och omfattande standard ges stort ut-
rymme for bedomningar. Det kan leda till en inkonsekvent tillimpning, vilket
tidigare litteratur indikerar. En studie av Petersen och Plenborg (2010) visar
att det finns skillnader mellan danska noterade foretag med avseende pé hur
de provar goodwill for nedskrivning. Foretag har till exempel uppskattat ater-
vinningsvérdet och definierat KGE pé ett inkonsekvent sitt. Forfattarna har
svart att avgora om resultaten beror pa att foretag har antagit en strategi som
passar dem organisatoriskt och ekonomiskt, eller om foretag helt enkelt ar
osédkra pd hur IAS 36 ska tillimpas. Andra studier visar att foretagsledningens
incitament har betydelse for beslut om nedskrivning (Cotter et al., 1998) och
att foretagsledningen gdr opportunistiska redovisningsval i syfte att undvika
nedskrivningar (Carlin och Finch, 2010).

En viktig del av IAS 36 dr omfattande upplysningskrav, bland annat kring
metoder, antaganden och bedémningar som nedskrivningspréovningarna baseras
pa. Informationen ska hjélpa anvéndare att bedoma tillforlitligheten av foretags-

¥ Notera att nedskrivning av goodwill aldrig far reverseras (IAS 36:110).
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ledningens bedomningar som ligger till grund for att forsvara tillgangars
redovisade virden (IAS 36, BC205°). Enligt litteraturen &r dock upplysning-
arna kinslig information, som foretag dr restriktiva att lamna (Hjelstrom och
Schuster, 2011). Ett praktiskt problem som framkommer i flera internationella
studier r att i tider av finansiell oro efterfragar analytiker och investerare mer
information om nedskrivningsprévningarna, dn vad foretagen faktiskt 1imnar.
En studie av Emst & Young (2010) visar att fler &n 90 % av tillfragade
investerare, analytiker och ladngivare anviander nedskrivningsrelaterad infor-
mation i samband med beslut om investering eller utlaning till foretag. Infor-
mationen dr nddvindig for att man ska fa fortroende for redovisningen. En
studie av PwC (2012) visar att investerare vill att foretagsledningen lamnar
utdkad information avseende nedskrivningsprovningar. Investerare uppskattar
om foretagsledningen lamnar specifika upplysningar, att potentiella och fak-
tiska nedskrivningar i foretag kan analyseras. Betydelsen av upplysningarna
Okar beaktat den kontext som foretag befann sig i under finanskrisen och tiden
hirefter, innebdrande ett fortsatt allmint ogynnsamt ekonomisk klimat. Trots
detta dr foretag restriktiva med att ldmna upplysningar avseende nedskriv-
ningar, vilket bekriftas av tva rapporter fran European Securities and Market
Authority (ESMA) (2011; 2013) '°.

Sammanfattningsvis finns en konflikt; anvindare efterfrigar information om
nedskrivningsprovningar som foretag ar restriktiva med att 1dmna. Det kan
tilliggas att fokus i debatten dr nedskrivningsprovning av goodwill. Aven tidi-
gare litteratur fokuserar pa nedskrivningsprovning av goodwill (se avsnitt 1.4).
Denna avhandling fokuseras istéllet pa nedskrivningar av fartyg, som utgor
materiella anldggningstillgangar. Det foreligger flera skillnader mellan tillgangs-
slagen goodwill och fartyg som motiverar genomférandet av denna avhand-
ling, se avsnitt 1.4.

? Mer specifikt ar det upplysningskrav kring nedskrivningsprovning av goodwill och immateriella
tillgdngar med obestdmbar nyttjandeperiod som berdrs. Dessa dr mer omfattande &n for materiella
anldggningstillgangar (se avsnitt 4.3.3).

" ESMA rapporten fran 2011 ger en oversikt av brister som foretag inom European Economic Area
(EEA) visat i sina finansiella rapporter avseende ar 2010. Ett omrade som lyfts fram i rapporten dr
bristande upplysningar avseende nedskrivningar. Rapporten fran 2013 fokuserar pa upplysningar
avseende nedskrivningar av goodwill och andra immateriella tillgdngar i finansiella rapporter
avseende &r 2011.
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1.3 Sjofart

Det finns flera motiv att utga fran sjofart nar nedskrivningar studeras. Rederi-
erna dr verksamma i en internationell miljo, vilket antas vara under liknande
omsténdigheter (se Jaafar och McLeay, 2007). Sjofart dr en extremt global
bransch och fartyg kan flyttas mellan rederier i olika ldnder. Givet att rederi-
erna tilldmpar samma redovisningsprinciper, finns ett antagande att liknande
fartyg redovisas pé ett liknande sétt, oavsett rederiernas nationalitet. Vidare,
fartygen ar betydelsefulla tillgdngar i rederiernas balansrdkningar och de
senaste arens konjunkturnedgéng i branschen aktualiserar frigan om fartygens
nedskrivningsprovning. Sammantaget medfor dessa motiv att sjofart &r en
lamplig bransch att utgé ifran da nedskrivningar studeras.

1.3.1 Sjofartens karaktiristiska drag

Sjofart &r en internationell verksamhet och rederierna konkurrerar pd en glo-
bal marknad. Enligt Stopford (2007) omfattas internationell sjofart av flera
marknader som &4r sammanldnkande. Det &r fraktmarknaden dir fartygen
befraktas och tjénster utfors for kunden. Det &r marknaden for bestédllning av
nybygge, forsdljnings- och inkopsmarknaden for andrahandstonnage samt
demoleringsmarknaden dér fartyg skrotas i slutet av sin livscykel. Markna-
derna dr internationella, konjunkturberoende, konkurrentutsatta och utsatta for
sdsongsmaissiga variationer med kraftigt varierande priser. Marknadernas
beroende av varandra forsvérar marknadsbeddmningar. Foljden blir osdkrare
marknadsbeddmningar, jamfort med andra branscher (Sjofartens Bok, 2009).
Om marknaden har forvéntningar pa tillvixt, samtidigt som det rdder okat
transportbehov och hoga fraktpriser, d4r det manga som investerar i nya fartyg.
Detta driver upp bade nybyggnadspriser och priser for andrahandstonnage.
Om fOrvintningarna inte infrias kan en dverkapacitet infalla, vilket kan leda
till bdde fallande fraktpriser och fallande marknadsvéirde pa fartygen. Det ar
frimst prisnivan pa andrahandstonnage som é&r volatil och den kanske
viktigaste faktorn for prisnivan &r forvéntningar i forhéllande till marknads-
cykler (Stopford, 2007).

Fartyg ses inte enbart som ett transportmedel, utan 4ven som en handelsvara i
sig. I det avseendet dr det inte enbart utvecklingen av frakter och konjunkturer
som spelar en avgorande roll for rederiernas utveckling, utan dven formagan
att kdpa och sélja fartyg vid rétt tidpunkt. Detta sé& kallade asset play innebér
att kopa fartyg billigt i lagkonjunktur och senare silja dem till ett hdgre pris.
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Utmaningen for ett rederi 4r att skapa finansiell styrka i goda tider, for att
agera i déliga tider (Stopford, 2007). Detta &r ingen ny foreteelse. I en studie
av de svenska transoceana linjerederierna mellan 1904 och 1925 konstateras
att for rederiernas ekonomiska framgang var asset play ofta lika viktigt som
villkoren pé fraktmarknaden (Larsson, 2000).

Sjofart 4r en av vérldens mest kapitalintensiva branscher (Stopford, 2007).
I figur 1.2 visas vérdet av totala tillgdngar och fartygens redovisade virden for
52 av de rederier som omfattas av Pettersson (2011). Hér framgér att fartygen
ar betydelsefulla tillgangar rederiernas balansrakning.
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Figur 1.2 Totala tillgangar och redovisade véarden for fartyg 2008
Totala tillgdngar visas med den heldragna linjen och andelen fartyg med den prickade linjen.
Till vénster anges foretag med hogst redovisat virde pa totala tillgangar. Tva rederier har ute-
slutits i figuren for att skalan inte ska bli for grov for 6vriga foretag. Det & Mearsk och Tui AG,
vilka dr betydligt storre dn ovriga foretag (se tabell 5.2). Kélla: Pettersson (2011).
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1.3.2 Konjunkturnedging i branschen

Den snabba konjunkturnedgangen som inleddes 2008 medforde bade for-
simrade fraktmarknader och ett lagt kapacitetsutnyttjande av fartygen, sam-
tidigt som vérdet pa andrahandstonnage minskade drastiskt (for marknadsdata
se avsnitt 4.4). Léget forvarrades dessutom av en stindig tillstromning av nya
fartyg pa marknaden, efter en historisk bestillningsboom som en foljd av
tidigare ars goda fraktmarknad (KPMG, 2010). Tiden frén bestillning av ett
fartyg till leverans dr mellan ett och tre ar (Sjofartens Bok, 2009). Nar den
globala flottan expanderade kollapsade fraktraterna. P4 en kort tid mottes
rederierna av ett mycket annorlunda afférsklimat, jamfort med bara nagra ar
tidigare (KPMG, 2010).

De senaste arens turbulens péd sjofartsmarknaderna aktualiserar fragan om
nedskrivningsprovning av fartyg. Exakt hur nedskrivningsprévningen ska
genomforas har dock varit foremél for en angeldgen och omfattande debatt
(Lloyd’s List, 2013). Fragan har fatt en framtrddande plats i branschen och i
den finansiella information som publiceras (KPMG, 2011). KPMG:s inter-
nationella studie av ledande rederiers redovisning'' visar dock att faktiska
nedskrivningar haft en begrdnsad betydelse under 2009 och 2010, vilket i
studien betecknas som en stor overraskning.

Man kan reflektera dver varfor inte fler rederier redovisat nedskrivningar i en
period da fartygens marknadsvirde minskat dramatiskt. En forklaring kan
finnas 1 forhéllandevis laga redovisade virden pa fartyg kopplat till att de
anskaffats till 1agre viarden fore toppnivaerna 2008 och att rederierna redovisat
betydande avskrivningar (KPMG, 2011). Hoga avskrivningar medfor lagre
redovisade virden, vilket minskar risken for nedskrivningar. En annan for-
klaring kan finnas i nedskrivningsprovningen. Det finns dérfor motiv att
genomfora en empirisk studie av nedskrivningar pa foretagsnivd, for att
undersdka vad det dr i praktiken som har betydelse for att rederier redovisar
nedskrivningar pé fartygen.

! Studien avser ett urval av 79 rederier, varav sex rederier ingar i denna avhandling (se avsnitt 5.1).
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1.4 Motiv for studien i forhallande till tidigare forskning
1.4.1 Studier av nedskrivningar

Vid en Overblick av litteraturen kan konstateras att det redan finns manga
empiriska studier av nedskrivningar. Dessa studier &r i huvudsak kvantitativa
och studerar nedskrivningar pa aggregerad niva. Det finns till exempel studier
som provat bakomliggande motiv till varfor tillgdngar skrivs ned (Elliott och
Shaw, 1988; Elliott och Hanna, 1996; Francis et al., 1996; Riedl, 2004).
Wilson (1996) ar dock kritisk till flera av dessa studier eftersom han anser att
de fokuserar p& manipulation av redovisade siffror, framfor deras ekonomiska
innebdrd (som exempel anges Elliott och Hanna 1996, Francis et al., 1996).
Genom att fokusera for mycket pd foretagsledningens opportunistiska bete-
ende menar Wilson (1996) att man missar den ekonomiska information som
foretagsledningen trots allt ldmnar i redovisningen genom sitt handlings-
utrymme. Vidare menar Wilson att studiernas trovérdighet till stor del blir
beroende av vilken modell forfattarna valt och 1 vilken omfattning modellerna
kontrollerar for ekonomiska faktorer. Det finns till exempel flera olika sitt att
vérdera en tillgang. Virdet dr dessutom beroende av hur tillgdngen ska anvén-
das, vilken information som finns tillgdnglig for den som upprittar redovis-
ningen, incitament och kunskaper om vérdering. Jorissen och Otley (2010)
argumenterar att den generaliserbarhet som uppnas med storre kvantitativa
studier har skett pa bekostnad av forstaelsen av den komplexa karaktér upp-
rattandet av redovisning kan ha i verkliga organisationer. Bdde Hilton och
O’Brian (2009) och Jorissen och Otley (2010) ndrmar sig komplexiteten
genom att enbart fokusera pd ett foretag. Genom att anvinda marknads-
information for metallen nickel kan Hilton och O’Brian (2009) bedéma bade
tidpunkt och vérdering for nér och om en nickelgruva ska skrivas ned. For-
fattarna menar att fallet ger ett konkret exempel p& den inneboende subjekti-
vitet som finns da tillgdngar virderas till verkligt varde. Av diskussionen kan
slutsatsen dras att forskningsomradet nedskrivningar dr komplext och att det
dr svart att finga de faktorer som i praktiken har betydelse for hur och om
foretag redovisar nedskrivningar. Det finns darfér motiv att genomfora en
empirisk studie dir nedskrivningar utvérderas pd foretagsnivd. Harmed kan
den komplexitet beaktas som finns da tillgdngar vérderas och som inte kan
fangas i en kvantitativ studie.
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Harmonisering av redovisning utgdrs av en process (van der Tas, 1988;
Rahman et al., 2002). Det finns darfor motiv till en flerarsstudie, vilket manga
av de empiriska studierna av nedskrivningar utgor (se exempelvis Elliott och
Hanna 1996; Francis et al., 1996; Riedl, 2004; Duh et al., 2009). Denna studie
omfattar dren 2007 till 2011, en tidsperiod som kidnnetecknas av snabba
konjunktursvingningar inom sjofart (se avsnitt 4.4). Enligt Prakash (2010) ar
det sannolikt att lagkonjunktur och déliga nyheter utloser en forsiktig redo-
visning'?. Det finns dirfor motiv att studera nedskrivningar i en tidsperiod av
konjunktursvingningar.

Det finns dven redovisningsméssiga motiv att studera nedskrivningar av materi-
ella anldggningstillgdngar med bestimbar nyttjandeperiod som redovisas enligt
IFRS. De flesta senare empiriska studier av nedskrivningar fokuserar pa
nedskrivning av goodwill. Det géller studier av nedskrivningsprovning enligt
IFRS (se exempelvis AbuGhazaleh et al., 2011; Petersen och Plenborg, 2010;
Carlin och Finch, 2010) och studier enligt US GAAP (se exempelvis Hayn och
Hughes, 2006; Beatty och Weber, 2006; Chen et al., 2008; Bens et al., 2011;
Lee, 2011; Ramanna och Watts, 2012). Det finns flera skal till detta. Omradet
nedskrivning av goodwill 4r omdebatterat, inte minst mot bakgrund att good-
will inte ldngre &r foremal for systematiska avskrivningar. Det medfor att
nedskrivningsprovningen av goodwill blir 4n mer betydelsefull. Det kan vidare
vara svart att uppskatta ett viarde for goodwill, varvid foretagsledningens bedém-
ningar far stor betydelse. Det &r dven svart att faststélla objektiva kriterier for
hur en nedskrivningsprovning av goodwill ska ga till. Nar det giller fartyg
kan marknadsviarden anvindas som benchmark for att uppskatta ett vérde
(jdmfor studien av Hilton och O’Brian, 2009). Jaimfort med de flesta andra
tillgdngsslag &r marknaden for andrahandstonnage relativt likvid. Det finns
dirfor motiv att studera fartyg i samband med en nedskrivningsstudie. Aven
Francis et al. (1996) lyfter fram betydelsen av att kunna uppskatta ett marknads-
vérde, eller ekonomiskt vérde, for en tillgang som provas for nedskrivning. De
menar att foretagsledningens incitament generellt minskar pa grund av detta,
exempelvis 1 jimforelse med nér goodwill ska provas for nedskrivning.

Det finns fler skillnader mellan tillgdngsslagen fartyg och goodwill, som
motiverar genomforandet av denna studie. En vésentlig skillnad &r att en ned-
skrivning av goodwill inte far reverseras. En sddan nedskrivning ger en

12 o o140 e P 2 . .
Forsiktig redovisning har Gversatts fran engelskans conservative accounting.
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engangseffekt i resultatet och forblir permanent. I detta avseende skiljer sig
nedskrivningar av materiella anldggningstillgdngar med bestdmbar nyttjande-
period, som redovisas enligt IFRS. En nedskrivning av dessa tillgangar
belastar resultatet, men medfor samtidigt att framtida avskrivningar blir mot-
svarande lagre. Vidare krivs att nedskrivningen ska reverseras i senare perio-
der, om motiv for nedskrivningen inte ldngre kvarstar. En nedskrivning av en
materiell tillgding med bestdmbar nyttjandeperiod forblir darfor inte perma-
nent, utan skapar ett handlingsutrymme att flytta kostnader mellan aren. Kort
sagt kan en nedskrivning skapa forutsittningar att forbéttra foretagets 16nsam-
het i framtida perioder. Det kan dérfor antas att foretagsledningens incitament
ar annorlunda, jamfort med nedskrivning av goodwill. En foretagsledning kan
till exempel inta en forsiktigare héllning till nedskrivning av goodwill som
forblir permanent. Detta framgér av en studie av Hayn och Huges (2006) som
visar att det sker en fordrojning av goodwillnedskrivningar. Enligt studien
drojde det i genomsnitt mellan tre till fyra &r frén det att goodwillens ekono-
miska virde hade minskat, till dess att en faktisk nedskrivning sker. Det ar
dock inte ovanligt att det ekonomiska vérdet &terhdmtat sig under denna
period, vilket kan medféra att en nedskrivning inte ldngre &r nodvandigt.
Resultatet blir att goodwillen aldrig skrivs ned, utan behéller sitt ursprungliga
véarde. Det bor podngteras att mojligheten att reversera en nedskrivning enbart
géller IFRS, vilket ytterligare motiverar en studie av noterade europeiska
foretag. Enligt US GAAP ér det aldrig tillatet att reversera en nedskrivning
oavsett tillgdngsslag (se avsnitt 4.2.2). En nedskrivning kommer dérfor alltid
reducera tillgangens vérde och det egna kapitalet, oavsett framtida ekonomisk
utveckling (Duh et al., 2009). Sammantaget finns flera motiv att genomfora en
empirisk studie av nedskrivningar avseende materiella anldggningstillgangar
som redovisas enlighet IFRS.

1.4.2 Studier av upplysningar

I denna avhandling studeras dven upplysningar, ett aktuellt omrade som bade
IASB och FASB har pé sin agenda for dversyn (se avsnitt 2.4). Féretag som
tillimpar IFRS har en omfattande upplysningsplikt. Implementeringen av
IFRS har dock i praktiken lett till ett 6verflod av upplysningar, som manga
génger dr standardiserade och saknar relevans. Problemet har uppmérksam-
mats av bade praktiker och normgivare (Barker et al., 2013). Nar IASB bad
om feedback for sitt fortsatta arbete var upplysningar ett omrdde som
intressenter forde fram som problematiskt (IASB, 2012). Intressenter kritise-
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rar det faktum att upplysningar inte dr relevanta for investerare och att det
medfor en onddig arbetsborda for upprittare att tillgodose samtliga upplys-
ningskrav. For mycket detaljer kan vidare medfora att vdsentlig information
doljs bakom mindre vésentlig information och att vésentlig information blir
svarare att forstd. Samtidigt har analytiker och investerare ett behov av detalj-
information (se avsnitt 1.2.3). Det finns saledes motiv att studera informa-
tionsinnehéllet 1 upplysningar for att ge ett bidrag till den pagéende debatten.

Det finns studier som undersoker efterlevnaden av obligatoriska upplysningar
enligt [FRS (se exempelvis Glaum et al., 2012; Verriest et al., 2013). Studi-
erna dr kvantitativa och har sin utgangspunkt i den information som ldmnas i
arsredovisningarna. Fokus &r i1 vilken omfattning upplysningskrav efterlevs
och kan forklaras av olika faktorer. Resultaten &r intressanta, men séger
ingenting om den ekonomiska situationen hos foretagen. Bristande upplys-
ningar kan till exempel vara en konsekvens av att poster bedomts som ovéasent-
liga. Ansatsen med denna studie &r att utvérdera upplysningar pa foretagsniva,
hur vél informationen i upplysningar stimmer med underliggande antaganden
och att det inte saknas relevant information. Detta kan inte fangas i en kvanti-
tativ studie, utan mdjliggors enbart med en studie pa foretagsniva.

1.4.3 Studier av IFRS

Inférandet av IFRS é&r en unik situation som har foranlett ménga studier
utifran olika perspektiv. De flesta studier dr kvantitativa och fokuserar pa
anvindarnas behov, snarare dn pa hur foretag upprattar redovisning (se avsnitt
2.2.4). Studier har till exempel sett till aktiemarknaden for att bedoma vilka
fordelar som kan ha uppstétt (for en litteraturgenomgéng se Brown, 2011;
Pope och McLeay, 2011). Kvaal och Nobes (2010; 2012) studerar om det
kvarstér internationella skillnader i foretags redovisning efter inférandet av
IFRS. Rehnberg (2012) studerar svenska noterade foretags redovisning av
immateriella tillgdngar vid foretagsforvérv i enlighet med IFRS 3 Rérelse-
forvdrv. Det finns dven studier som i likhet med denna avhandling utvirderar
IFRS péa foretagsnivd. Ericsson (2010) studerar sdkringsredovisning enligt
IAS 39 i svenska noterade icke-finansiella foretag. Lorentzon (2011) studerar
tillgdngar som redovisas till verkligt viarde for svenska noterade foretag inom
skogs- och fastighetsbranschen. Hjelstrom och Schuster (2011) studerar
svenska noterade foretag med fokus pa upplevda mdjligheter och problem i
samband med Overgéngen till IFRS. Lundqvist (2014) studerar hur Volvo
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tillampar standarder for intdkter och avséttningar. Ericsson (2010) och
Lorentzon (2011) visar betydelsen av bedomningar da redovisning uppréttas
for komplexa omraden. Lundqvist (2014) visar att forstdelse dr en viktig
aspekt nir standarder ska implementeras och tillimpas.

Nér man ska studera tillimpning av IFRS finns det motiv att genomftra en
internationell studie (se Schipper, 2005; Kvaal och Nobes 2010; 2012; Fifield
et al., 2011). Orsaken &r att tillimpningen kan péverkas av nationella skill-
nader i redovisningssystem som fanns fore inférandet av IFRS. Vidare kan
nationella institutionella skillnader kvarsta, som utgor hinder for en harmoni-
sering av redovisning (se Wysocki, 2011). Tidigare studier visar bland annat
att styrkan pé 6vervakning i ett land har betydelse for upprittande av redovis-
ning (se Schipper, 2005; Ball, 2006; Barth et al., 2008; Daske et al. 2008;
Jeanjean och Stolowy, 2008; Li, 2010).

I denna avhandling studeras foretag som kommer fran olika ldander, men till-
hor en global bransch. Rederierna ér verksamma i en internationell miljé och
har tillgangar som kan flyttas mellan foretag i olika ldnder. Det finns darfor ett
antagande om minskade nationella skillnader i tillimpningen, jamfort med
branscher som inte dr globala. Vidare, genom att studera foretag frén en och
samma bransch isoleras kontextspecifika redovisningsval (Smith et al., 2001).

1.4.4 Studier av sjofartsbranschen

Sjofartsbranschen har studerats ur flera perspektiv. Inom ramen for Light-
house, ett forskningssamarbete mellan Handelshogskolan vid Goteborgs
universitet och Chalmers tekniska hogskola, innefattas studier av bade den
svenska och den europeiska sjofartsbranschen. Lennefors (2009) studerar
utvecklingen i Stockholms tankrederier under 1980- och 90-talet, Pettersson
(2011) studerar redovisning av fartyg i europeiska rederier, Hagberg (2013)
studerar samband mellan 16nsamhet och finansiell flexibilitet i svenska rede-
rier mellan &ren 1997 och 2006 och Sjoberger (2014) studerar tanksjofarts-
foretags affarsstrategier. Denna avhandling placerar sig nédra Pettersson (2011)
och kan ses som en utveckling av den studien. I likhet med Pettersson (2011)
och Hagberg (2013) delas sjofartsbranschen upp i segment, vilket mojliggor
jamforelser segmenten emellan, vilket dven bidrar med ytterligare kunskap
kring branschens karaktérsdrag.
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1.5 Studiens syften, forskningsfragor och avgrinsningar

Mot denna bakgrund finner jag det intressant att utvirdera tillimpningen av
IAS 36 med avseende pa fartyg for noterade rederier i Europa. Studien har tva
syften som bada &r empiriskt baserade.

1. Att identifiera faktorer som i praktiken har betydelse for genomforandet av
nedskrivningsprovningar och forekomsten av nedskrivningar.

2. Att studera upplysningarnas informationsinnehall.

Det forsta syftet avser att 6ka forstéelsen for vilka faktorer som har betydelse
for redovisning 1 praktiken. Fokus dr hur uppréttare av redovisning resonerar
och argumenterar for sina redovisningsval. Studien inriktar sig pa att studera
upprittares black box. Hjelstrom och Schuster (2011) menar att avgoérande for
forstéelsen av redovisning i praktiken dr att forstd vad som ligger bakom
redovisningsval. Det &r denna forstaelse, vad som ligger bakom rederiernas
redovisningsval, som ar den primdra orsaken till syftet. Nedskrivnings-
provningen ir beroende av bedomningar. Trots att fartyg har ett mdjligt véirde
att forhalla sig till, kan foretag redovisa pa olika sétt. Genom att studera
nedskrivningsprovningar pa foretagsnivd kan den komplexitet beaktas som
finns da fartygen vérderas. Férekommande skillnader i hindelser och omstan-
digheter kan identifieras och utvirderas pa vilka sétt de har betydelse for om
en nedskrivning redovisas.

Det andra syftet avser att studera vilket informationsinnehall upplysningar om
nedskrivningar har. En nedskrivningsprovning ska garantera att det inte finns
nagra dolda nedskrivningsbehov for tillgdngar i balansrikningen. For att
anvéndare av redovisningen ska ha mojlighet att bilda sig en uppfattning om
tillforlitligheten och jamforbarheten i1 nedskrivningsprovningarna maéste
upplysningar ldmnas (se avsnitt 1.2.3). Det &r viktigt att informationen i upp-
lysningarna dr korrekt och att det inte saknas relevant information. Foretag
som tillampar IFRS har en omfattande upplysningsplikt. Upplysningskrav i
samband med nedskrivning av materiella anldggningstillgdngar intrdder dock i
huvudsak nér en nedskrivning redovisas eller reverseras (IAS 36:126). Redo-
visas ingen nedskrivning uppmuntras foretag att 1amna frivilliga upplysningar
om det anses vara visentligt (IAS 36:130-132). Saknas upplysningarna upp-
stdr fragan om informationen dr ovésentlig eller om foretaget ignorerar upp-
lysningskravet. Genom att studera nedskrivningsprovningar pé foretagsniva
erhalles kunskap om de antaganden och omstidndigheter som ligger till grund
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for nedskrivningsprovningarna, vilket mojliggoér en utvérdering av upplys-
ningars informationsinnehall.

For att uppna det forsta syftet formuleras foljande forskningsfraga:

1. Vilka faktorer kan ligga bakom att fartygen skrivs ned respektive inte
skrivs ned?

For att uppna det andra syftet formuleras foljande forskningsfraga:

2. Hur ser dverensstémmelsen ut mellan upplysningar och det upplysningarna
ska spegla?

Undersokningen #r begrinsad till noterade rederier inom Europa (EES") som
tillimpar IFRS och som tillhdr de ldnder som i avsnitt 3.2 betecknas som sjo-
fartsnationer.

1.6 Forskningsmetod

I denna avhandling genomfors tva empiriska studier. En arsredovisningsstudie
av samtliga noterade rederier i Europa samt fallstudier dér ett urval av rederier
studeras pa foretagsniva. De bada studierna ger olika slags data som kom-
pletterar varandra. Arsredovisningsstudien syftar till att ge en dvergripande
bild av de noterade rederiernas av- och nedskrivningar av fartyg. Inlednings-
vis utgor arsredovisningsstudien grunden till att vidlja ut foretag till fall-
studierna. Senare anvinds &rsredovisningsstudien for att jimfora resultaten
frén fallstudierna.

I fallstudierna studeras tio rederier pa foretagsniva. Det ar fallstudierna som
ligger till grund for att besvara forskningsfragorna. Det finns ingen fardig
analysmetod, istdllet genereras kvalitativa kategorier utifran det insamlade
materialet. Tidigare litteratur anvédnds for att identifiera faktorer som kan ha
betydelse for hur redovisningen upprittas och for att tolka och analysera
resultaten. Forskningsmetoderna sammanfattas i figur 1.3.

1 Lander som ingdr i europeiska ekonomiska samarbetsomradet (EES) ar de 27 EU-linderna samt
Island, Liechtenstein och Norge. Att utgé fran EES snarare d4n EU innebér att 4ven Norge omfattas i
studien. Kroatien omfattas inte da de blev EU-land efter genomforandet av den empiriska studien.
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Kartldggning av- och nedskrivningar

N

Inledning

Arsredovisningsstudie

Samtliga noterade rederier i Europa ingdr i studien. Kartldggning sker av avskrivningar under
perioden 2007—2008 och nedskrivningar under perioden 2007-2010.

Vad ligger bakom nedskrivningarna?

N

Fallstudier

Baserat pa data fran intervjuer, arsredovisningar och interna dokument studeras tio foretag ingaende
for att identifiera faktorer som har betydelse for om fartyg skrivs ned.

Hur ser upplysningars informationsinnehall ut?

N

Fallstudier

En utvardering sker huruvida véasentlig information framgar av fallforetagens upplysningar och att
det inte saknas information som ar relevant for nedskrivningsprévningen.

Figur 1.3 Forskningsmetod

1.7 Avhandlingens disposition

Avhandlingen bestar av tio kapitel som fordelas pa fem delar enligt foljande.

Del I Om studien — Den forsta delen omfattar tre kapitel som handlar om
studien. Efter detta inledande kapitel (kapitel 1) foljer en referensram
(kapitel 2). Hiar ges en Overblick av tidigare litteratur som &r relevant for
studien och som utgor en grund till studiens syften. Ett metodkapitel beskriver
vilka val som har gjorts och hur dessa péaverkat studien och dess resultat
(kapitel 3).

Del II Beskrivning — [ denna del beskrivs den kontext som noterade rederier i
Europa maste forhalla sig till néar fartygen prévas for nedskrivning, ndrmare
bestémt reglering och marknader (kapitel 4). Vidare beskrivs de noterade rede-
rierna i Europa, vilket dr den grupp av foretag fallféretagen tillhor (kapitel 5).
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Del III Empiri — I denna del presenteras den empiri som har samlats in. Det
ar en arsredovisningsstudie som ger en dversikt hur noterade rederier i Europa
redovisar av- och nedskrivningar (kapitel 6) samt fallstudier som visar hur tio
rederier genomfor nedskrivningsprovningar, redovisar nedskrivningar och
lamnar upplysningar om nedskrivningar (kapitel 7).

Del IV Analys — I denna del analyseras resultaten fran insamlad empiri och
tidigare litteratur. I kapitel 8 analyseras faktorer som har betydelse for ned-
skrivningar och i kapitel 9 analyseras vilket informationsinnehall upplys-
ningar om nedskrivningar har.

Del V Slutsats och fortsatt forskning — Denna avslutande del bestir av ett
kapitel (kapitel 10). Hér presenteras de slutsatser som kan dras av studien.
Inledningsvis presenteras empiriska resultat som besvarar forskningsfragorna.
Diérefter foljer en diskussion om redovisning i praktiken med ett princip-
baserat regelverk samt studiens bidrag och forslag till fortsatt forskning.
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I detta kapitel ges en 6verblick av tidigare litteratur som ar relevant for denna
avhandling. Litteraturen anvénds senare for att identifiera faktorer som kan ha
betydelse for hur redovisning uppréttas och for att tolka och analysera resulta-
ten, se kapitel 8 och kapitel 9. Kapitlet inleds med ett avsnitt som diskuterar
avhandlingens teoretiska utgadngspunkter (avsnitt 2.1). Dérefter foljer ett av-
snitt om harmonisering av redovisning (avsnitt 2.2). I studien fokuseras pa
foretag som tillhor en global bransch, dr verksamma i en internationell miljo
och har tillgdngar som kan flyttas mellan foretag i olika ldnder. Forekommer
skillnader i rederiernas redovisning kan dessa mojligen hanforas till nationella
skillnader, vilket motiverar ett avsnitt om harmonisering i referensramen.
Vidare omfattas tidigare litteratur avseende foretags redovisningsval, vilket
utgor en grund till det forsta syftet, att identifiera faktorer som i praktiken har
betydelse for genomforandet av nedskrivningsprovningar och nedskrivning av
fartyg (avsnitt 2.3), samt upplysningar, vilket utgdr en grund till det andra
syftet, att studera informationsinnehéllet i upplysningarna (avsnitt 2.4). Kapitlet
avslutas med en reflektion pa referensramen (avsnitt 2.5).

2.1  Teoretiska utgangspunkter

Inom redovisningsforskningen finns flera mdjliga teoretiska utgangspunkter,
vilket till stor del beror pa att olika forskare har olika perspektiv pa vilken roll
en redovisningsteori spelar (Deegan och Unerman, 2011). Denna avhandling
har en utgangspunkt som baseras p& ekonomisk teori, vilket far betydelse for
den litteratur som valts till referensramen. Enligt ekonomisk teori skapas
finansiell redovisning av ekonomiska krafter for att tillhandahalla information
om ett foretags finansiella prestation (for en litteraturgenomgang, se Kothari
et al., 2010). For att en kapitalmarknad ska fungera maste kapital floda dit det
gor mest nytta. Hér spelar redovisningsinformation en central roll. Under-
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forstatt innebér syftet med redovisningsreglering att mojliggora en effektiv
allokering av kapital i ekonomin (Kothari et al., 2010).

Ser man den finansiella redovisningen som ett instrument att ge information
till kapitalmarknaden, bygger det pad ett antagande att redovisningen kan
avbilda ett ekonomiskt tillstdnd. Detta &r en syn som inte ska tas for given och
som har ifragasatts av tidigare forskare'. Utgangspunkten i denna avhandling
ar dock att ekonomiska tillstind kan avbildas. Nedskrivningar studeras for ett
tillgangsslag med ett mojligt marknadsvirde. Harigenom mojliggors att
fartygens virde kan utvérderas, vilket ger foretagsledningen ett virde att for-
halla sig till i samband med nedskrivningsprévningar. I enlighet med tidigare
litteratur finns ett antagande att foretagsledningens incitament minskar pa
grund av detta (se Francis et al., 1996).

Det finns dven mojlighet att anvdnda olika metoder inom redovisnings-
forskningen (for en litteraturgenomgang, se Deegan och Unerman, 2011). De
flesta studier som berdrs i referensramen dr kvantitativa, vilket dr vanligt for
studier med ekonomisk teori som utgdngspunkt. I denna avhandling &r
ansatsen istéllet kvalitativ och nedskrivningar studeras pa foretagsniva.
Diarmed kompletteras den kvantitativa forskning som finns pd omradet och
forslag till fortsatta studier kan ldmnas.

2.2 Harmonisering

Detta avsnitt bestar av flera delar. Forst en introduktion till omradet (avsnitt
2.2.1), vilka nationella skillnader som fanns i redovisningssystem fore
inférandet av IFRS samt vilken betydelse det kan ha for nedskrivningar
(avsnitt 2.2.2). Dérefter berérs studier som utvdarderar om harmonisering av
redovisningsregler leder till harmonisering av redovisning i praktiken (avsnitt
2.2.3) samt en genomgéng av empiriska studier av IFRS (avsnitt 2.2.4).

! Exempelvis Tinker (1991) anser att det 4 om&jligt att vara neutral i finansiell redovisning. Han
anser att finansiell rapportering “skapar” en verklighet, det vill sdga att en ekonomisk realitet skapas
genom att en ekonomisk realitet rapporteras. Redovisningen kan dérfor, enligt Tinker, aldrig vara en
spegelbild av verkligheten eftersom den ar socialt konstruerad.
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2.2.1 Allméint om harmonisering

Under flera decennier har lagstiftare och normgivare arbetat for att reducera
skillnader i redovisningsmetoder for samma typ av transaktioner och poster
(Aisbitt, 2001; Rahman et al., 2002). Initiativ till harmonisering av reglering
har skett pa flera nivéer; internationellt, regionalt och nationellt. Bakgrunden
ar en tro pa att harmonisering av redovisningsreglering kommer att leda till
harmonisering av redovisning i praktiken (Rahman et al., 2002). Till viss del
har harmonisering varit ett svar pd upplevda behov frén investerare pa kapital-
marknader for att underldtta jimforelser av foretags finansiella rapporter, bade
inom ett och samma land och mellan olika linder (Aisbitt, 2001). Ar redovis-
ningen jamforbar forvintas investerares kostnader att minska ndr de jamfor
foretag med varandra (Ball, 2006; Jeanjean och Stolowy, 2008). Jédmforbarhet
anses dérfor vara en 6nskvérd egenskap hos redovisningen. Om liknande tran-
saktioner redovisas pad samma sétt, dels i olika foretag, dels dver tid i samma
foretag, blir det mojligt att bedéoma redovisningen och urskilja underliggande
ekonomiska héndelser (Schipper, 2003). Harigenom reduceras riskbedom-
ningen och mojliggér uppfoljning av foretagsledningen. Fran foretagens sida
kan de fordelar som investerare &tnjuter leda till sjunkande kapitalkostnader
och 6kad marknadslikviditet (Daske et al., 2008; Kothari et al., 2010; Glaum
et al., 2012).

Om man kan konstatera att jamforbarhet dr en dnskvird egenskap hos redo-
visningen, dr det intressant att reflektera 6ver hur jamforbarhet ska uppnas.
Forenklat uttryckt innebér jaimforbarhet att “like things should look alike, and
unlike things should look differrent” (Zeff, 2007:294). Enligt Zeff finns tva
uppfattningar om hur jimforbarhet ska uppnés i redovisningen. En uppfatt-
ning &r att foretag ska redovisa pé ett standardiserat sétt och tillimpa likadana
regler utan alternativ. En annan uppfattning ar att regler maste innehélla
mojliga alternativ for att skillnader i ekonomiska omstindigheter ska kunna
beaktas. Ett problem med strikta regler kan vara att &ven om reglerna foljs
behover resultatet i redovisningen inte spegla den underliggande ekonomiska
hindelsen. En sadan redovisning kan verka jaimforbar pa ytan, men i sjilva
verket avse olika ekonomiska hidndelser som man tvingat att redovisa efter
samma format (Schipper, 2003). En principbaserad redovisning ger déremot
utrymme att lata foretagsledningens kunskap om den egna verksamheten
avspeglas 1 redovisningen. UnderfOrstitt antas att foretagsledningen har
specifik kunskap om foretagets ekonomiska situation. Ett problem med prin-
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cipbaserad redovisning dr dock risken for inkonsekvent tillimpning, vilket
kan motverka att jamforbarhet uppnés i redovisningen. Vidare okar risken for
manipulation. Som normgivare dr det darfor en avvigning att infora regel-
baserade eller principbaserade standarder (Kothari et al., 2010). US GAAP
uppfattas som regelbaserade och IFRS som principbaserade (Schipper, 2003).

2.2.2 Nationella skillnader

En faktor som fOrsvarar harmonisering av redovisning internationellt &r att
lander har haft olika redovisningssystem. I litteraturen diskuteras olika fakto-
rer som kan forklara skillnader i redovisningspraxis. Dessa dr bland annat
kopplade till skillnader i finansieringssystem, legala och politiska system,
skattesystem, styrkan av redovisningsprofession, kultur, historiska héndelser
och incitament (se bland annat Ball et al., 2000; Ball, 2006; Nobes, 2006;
Soderstrom och Sun, 2007; Nobes och Parker, 2010; Leuz, 2010; Wysocki,
2011).

Om man fokuserar pd skillnader i finansieringssystem har Nobes (1998)
klassificerat dessa. Han utgar fran stark eller svag kapitalmarknad och graden
av aktiedgarorientering i olika ldnder. Grundtesen &r att finansieringssystem 1
ett land &r den avgdrande faktorn for hur redovisningssystemet har utvecklats.
Olika finansidrer har olika behov av redovisningsinformation, vilket paverkat
redovisningens utformning. Lénder som Tyskland, Frankrike och Ovriga
kontinentala Europa har kdnnetecknats av lanefinansiering och fa storre dgare.
Lander som Storbritannien, USA och Australien har istillet kinnetecknats av
en stark aktiemarknadsorientering med ménga mindre dgare. Det finns bety-
dande skillnader i dgarstrukturer mellan EU-ldnder (for en litteraturgenom-
géng se Schipper, 2005). Ett land med en stark aktiemarknadsorientering
tenderar att fora med sig en hogre kvalitet i redovisningen. Definitionen av
kvalitet dr inte helt given, i detta sammanhang anvinds en definition av Ball
(2006) som syftar pa redovisningens anvidndbarhet pa den internationella
kapitalmarknaden. Kvalitet’ innebér att forse en mingd olika anvindare,
inklusive investerare, med anvidndbar information som kan anvédndas som
underlag for beslut. Enligt Ball krévs det i detta ssammanhang en exakt skild-

% Soderstrom och Sun (2007) har gatt igenom tidigare forskning dér kvalitet i redovisningen har
undersokts. De kom fram till att en gemensam ndmnare for dessa studier &r att métning av kvalitet
innebér nagon slags jimforelse med priser eller avkastning pa aktier, vilket kan kopplas till
anvindbarheten pa den internationella kapitalmarknaden. En hog korrelation mellan redovisning och
avkastning pa marknaden anses ge redovisningen hog kvalitet.
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ring av ett ekonomiskt tillstdnd, liten md&jlighet for ledningen att manipulera
redovisningen, en aktuell redovisning samt att déliga nyheter paverkar de
finansiella rapporterna snabbare dn goda nyheter. Oftast hdnvisas detta som
asymmetrisk aktualitet, vilket forekommer i samband med nedskrivningar av
olika tillgdngsslag (Ryan, 2006).

Med ménga sma aktiedgare, utan annan insyn i foretaget dn den finansiella
redovisningen, tenderar kvaliteten pad redovisningen att Oka. Ett s&dant
redovisningssystem brukar kdnnetecknas av vissa egenskaper, till exempel att
det inte finns ndgon koppling mellan redovisning och beskattning och att det
finns storre krav pa upplysningar. Som motsats, i lander som kénnetecknas av
lanefinansiering och fa storre dgare, tenderar redovisningen att utvecklas till
att hélla en sémre kvalitet. Aktiedgarna kan f& den information de behdver for
beslut genom andra kéllor dn finansiell redovisning. Utvecklingen av redo-
visningen drivs darfor istéllet av krav fran andra intressenter, som langivare
och skattemyndigheten (Ball et al., 2000; 2003; Sellhorn et al., 2006).

Olika behov har séledes paverkat redovisningens utformning i olika lédnder.
Om syftet med den finansiella redovisningen har varit att informera égare,
tenderar redovisningen att halla en hogre kvalitet, &n om syftet har varit att
skydda banken frén forluster eller vara skattedriven. Eftersom lénder har olika
finansieringssystem, och ddrmed dven olika syften med redovisningen, har det
uppstétt skillnader mellan de olika traditionerna. For att knyta an till legala
system, som ocksé anvénds for att beskriva skillnader i redovisningssystem,
har ldnder som kénnetecknats av lanefinansiering och fa storre dgare kidnne-
tecknats av roman law (code-law) och linder med en stark aktiemarknads-
orientering med manga mindre dgare har kidnnetecknats av common-law (La
Porta et al., 1997). Enligt Nobes och Parker (2010) foljer i huvudsak konti-
nentala lander réttstraditionen med code-law och Anglo-Amerikanska ldnder
rattstraditionen med common-law (for ytterligare beskrivning, se Nobes och
Parker, 2010). Foretag i common-law lander tenderar att ha en hog kvalitet pa
redovisningen. En hog kvalitet i redovisningen innebar som tidigare ndmnts att
déliga nyheter paverkar de finansiella rapporterna snabbare dn goda nyheter.
Forhallandet bekriftas av tidigare studier som visar att foretag i common-law
lander har en storre benédgenhet att redovisa forluster tidigare, jAmfort med
foretag i kontinentala Europa och Asien (Ball et al., 2000, 2003).
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Baserat pa bland annat utgédngspunkter fran La Porta et al. (1997) genomfor
Leuz (2010) en omfattande genomgéng av lénders institutionella skillnader
som kan ha betydelse for redovisningen i praktiken. Berdrda institutionella
skillnader &r bland annat legalt ursprung, kulturell region och om kapital-
marknaden ar utvecklad. Trots att det foreligger skillnader i reglering mellan
landerna menar Leuz, att det 4ven finns sldende likheter och tydliga monster
mellan lénders institutionella egenskaper. Baserat pé likheterna delar Leuz in
lander i tre olika kluster, se tabell 2.1.

Tabell 2.1 Institutionella landkluster

Kluster 1 Kluster 2 Kluster 3
Institutionella egenskaper ~ Stora och utvecklade Mindre utvecklade Mindre utvecklade
kapitalmarknader kapitalmarknader kapitalmarknader
Spritt agande Koncentrerat dgande Koncentrerat 4gande
Starkt investerarskydd Svagt investerarskydd Svagt investerarskydd
Stark dvervakning Stark 6vervakning Svag overvakning

Kiilla: Amiraslani et al. (2013) som bygger pa Leuz et al. (2003) och Leuz (2010).

Lander som tillhor det forsta klustret anses ha institutionella egenskaper som
for med sig en hogre kvalitet i redovisningen och ldnder som tillhor det tredje
klustret anses ha institutionella egenskaper som for med sig en liagre kvalitet.
Enligt Leuz innehéller det forsta klustret Anglo-Amerikanska ldander och det
andra klustret 1ander fran kontinentala Europa och Skandinavien. Det tredje
klustret innehaller lander som varken kvalificerar sig for det forsta eller andra
klustret, framst beroende pa att redovisningen i praktiken inte ar transparent.
Leuz menar att klustren sannolikt kommer att kvarsta, trots harmonisering av
redovisningsstandarder. Sa linge det forekommer skillnader i Gvervakning’
mellan lénder menar Leuz att konvergens av redovisningspraktik inte &r
troligt. Flera forskare betonar betydelsen av Overvakning for att uppnd
harmonisering av redovisning (se avsnitt 2.2.4). Om det i redovisningen har
betydelse fran vilket land ett foretag kommer ifran harmoniseras inte redovis-
ningen i praktiken. Foljande avsnitt gér igenom litteratur som behandlar
harmonisering och de utmaningar som &r forenat med att uppna harmonisering
av redovisning i praktiken.

? Med &vervakning omfattas flera inslag som yrkesverksamma revisorer, legalt skydd och reglering
(Ball, 2006).
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2.2.3 Harmonisering av regler vs. Harmonisering i praktiken

Harmonisering av redovisning kan ske pé& olika nivder: harmonisering av
redovisningsregler, sd kallad formell harmonisering, och harmonisering av
redovisning i praktiken, sd kallad materiell harmonisering (van der Tas,
1988). 1 litteraturen anvénds dven begreppen de jure for formell harmo-
nisering och de facto foér materiell harmonisering. Man skulle kunna tro att
formell harmonisering leder till materiell harmonisering, men det &r inte
nddvindigtvis fallet (Canibano och Mora, 2000).

Fragan om harmonisering av redovisningsregler leder till harmonisering av
redovisning i praktiken har intresserat forskare under en lang period (for en
litteraturgenomgéng av tidiga studier se Canibano och Mora, 2000; Aisbitt,
2001). Som tidigare ndmnts ifrdgasétter Aisbitt (2001) samt Jaafar och
McLeay (2007) om harmonisering av redovisning ndgonsin kan uppnas enbart
genom reglering. Jaafar och McLaey (2007) ser brister med tidigare studier
som utvédrderar harmonisering genom konvergens till en enda redovisnings-
metod, att maximal harmonisering uppnas nér alla foretag i alla lander valjer
exakt samma redovisningsmetod (som ett av flera exempel nimns Canibano
och Mora, 2000). Istéllet menar Jaafar och McLaey att skillnader i redovis-
ning &r en naturlig effekt av olika omstindigheter och hivdar att det behdvs
olika redovisningsmetoder for att skillnader ska kunna speglas i redovis-
ningen. Som en foljd av detta argumenterar de for att jimforbarhet i redovis-
ningen innebér att foretag anvinder en passande metod utifrdn de omstindlig-
heter ddr de verkar och att detta maste beaktas i harmoniseringen.

For att utvardera graden av harmonisering inom EU under 1990-talet, det vill
sdga fore inforandet av IASB:s redovisningsstandarder, genomfor Jaafar och
McLeay (2007) en empirisk studie av noterade foretag i Europa avseende
deras val av redovisningsprinciper for varulager, avskrivningar av materiella
anldggningstillgdngar samt hantering av goodwill. Omradena valdes for att de
enligt tidigare litteratur anses vara kontroversiella vad géller jaimforbarhet,
med stora och systematiska effekter pé tillgdngars vérde och resultat. Omra-
dena omfattas vidare av flera alternativa redovisningsprinciper, samt att det
finns betydande bevis i litteraturen att de paverkas av foretagsspecifika egen-
skaper. Syftet med studien dr att undersoka i vilken omfattning foretags-
specifika egenskaper som bransch, foretagets storlek och dess internationella
marknadsexponering, det vill siga om fOretaget dr noterat paA niagon mark-
nadsplats forutom det egna landet, har betydelse for val av princip, vid sidan
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av foretagets hemvist (land). Resultaten visar att landtillhorighet och bransch
har betydelse for val av redovisningsprincip. Skillnader mellan ldnderna é&r
dock betydligt storre dn skillnader mellan branscher, vilket talar emot att redo-
visningen ar harmoniserad.

Aven Rahman et al. (2002) ger beldgg for att foretagsspecifika egenskaper
maste beaktas da effekterna av harmonisering ska utvirderas. I sin studie jam-
for Rahman et al. redovisningsstandarder och redovisning i praktiken mellan
tva lander, Australien och Nya Zeeland, som vid tiden for studien bedriver ett
program for harmonisering. Forfattarna finner ett visst samband mellan niva-
erna av harmonisering av regelverk och harmonisering i praktiken. I det
avseendet har harmonisering av redovisningsstandarder betydelse fér harmo-
nisering av redovisning i praktiken. Resultaten visar dven att foretagsspecifika
egenskaper, som branschtillhérighet och decentralisering, paverkar redovis-
ningen i praktiken. Rahman et al. argumenterar dérfor att forsok att harmoni-
sera redovisning i praktiken genom enhetliga redovisningsstandarder, utan att
vidta atgirder for foretagsspecifika egenskaper, sannolikt kommer att miss-
lyckas (se avsnitt 2.3.1).

Bradshaw och Miller (2008) studerar harmonisering av redovisning for icke-
amerikanska foretag som tillimpar US GAAP. Resultatet visar att en harmo-
nisering av redovisningsstandarder inte fullt ut resulterat i en internationell
harmoniserad redovisningspraktik. Resultatet bekréftar farhdgor, att nationella
skillnader kan kvarsta i redovisningen, dven efter inforandet av gemensamma
redovisningsstandarder. Intressant dr dock att dven om det foreligger skillna-
der mellan hur icke-amerikanska foretag tillimpar US GAAP, jamfort med
amerikanska foretag, tyder resultatet pd att harmonisering av redovisnings-
standarder kan resultera i mer jamforbar redovisning vad géller redovisnings-
metoder och redovisade belopp. Forfattarna pépekar dock att en effektivare
Overvakning dr viktigt for att na detta resultat. I sammanhanget kan ndmnas
att 6vervakningssystemet av noterade foretags redovisning i USA é&r betydligt
starkare dn Overvakningen av redovisning i vissa europeiska lédnder (se avsnitt
2.3.4).

Harmonisering av redovisning enligt IFRS

En inriktning av litteraturen har undersdkt motiv och mojligheter for inter-
nationella skillnader i redovisningen fore dvergéngen till IFRS. Manga forsk-
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are ifrdgasatte om skillnader skulle forsvinna efter inforandet av IFRS, da
motiv och mojligheter kvarstar (se bland annat Ball, 2006; Nobes, 2006;
Sellhorn et al., 2006; Soderstrom och Sun, 2007; Zeff, 2007). Huruvida IFRS
leder till harmonisering i praktiken &r beroende av hur fOretag tillimpar
standarderna och att tillimpning sker pa ett enhetligt sétt. Enligt Wysocki
(2011) &r det inte troligt med en enhetlig tillimpning av IFRS pa en global
nivd, si linge nationella institutionella faktorer har inflytande pa redovis-
ningen. Tidigare forskning visar att nationella institutionella faktorer som
lagar, styrningsfunktioner, revision och styrkan pd dvervakning ar avgorande
for redovisningens kvalitet (Ball et al., 2000; 2003; Leuz et al., 2003). Om
skillnader dr for stora mellan linder kommer inte IFRS att tillimpas enhetligt
pa global niva (Wysocki, 2011).

Aven Ball (2006) pekar pa svarigheter att uppnd en enhetlig tillimpning av
redovisningsstandarder i praktiken och hévdar att det &r till synes enkelt att
uppné enhetliga redovisningsstandarder, i jaimforelse med att uppna enhetlig
tillimpning i praktiken. Bakgrunden é&r att redovisning formas av politiska och
ekonomiska krafter. Sa ldnge dessa till storsta delen dr lokala, ifragasétter Ball
hur mycket harmonisering det kommer bli i praktiken. For att uppné enhetlig
redovisning i praktiken skulle det krdvas radikala fordndringar av politiska
och ekonomiska krafter:

The fundamental reason for being skeptical about uniformity of implementation in
practice is that the incentives of preparers (managers) and enforcers (auditors,
courts, regulators, boards, block shareholders, politicians, analysts, rating
agencies, the press) remain primarily local (Ball, 2006:15).

Med foljande exempel anger Kvaal och Nobes (2010) varfor skillnader i
legala system, skattesystem och finansieringssystem dven fortséttningsvis kan
paverka hur IFRS faktiskt tillimpas:

As examples of the three influences in turn: monitoring and enforcement of IFRS
still depends on national regulatory institutions; tax motivations can still affect
practice in unconsolidated statements, and some of this might flow through to
consolidated statements; and companies in equity-finance countries might be the
more interested in voluntary disclosures (Kvaal och Nobes, 2010:174).

Ytterligare problem som utgér hinder for enhetlig tillimpning &r tolkningar,
sprak och terminologi inom regelverket (Nobes, 2006; Zeff, 2007). Inom
redovisningen kan koncept skilja sig mellan ldnder, nir oversittning sker till
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ett annat sprak kan forstaelsen av koncepten forsvinna. Det kan vara sa att
vissa koncept helt enkelt inte gar att Gversétta till ett annat redovisningssprak
(Zeft, 2007; Dahlgren och Nilsson, 2012).

Enligt Kvaal och Nobes (2010) dr det oundvikligt med en viss variation av
redovisning i praktiken, sd linge redovisningsstandarder tillater alternativa
redovisningsmetoder och bygger pd bedomningar som IFRS gor. Déremot ar
forekomsten av systematiska skillnader i praktiken, som kan relateras till
nationella grianser, i uppenbar konflikt med malet om en global harmonisering
av redovisning. For att undersdka om det kvarstar internationella skillnader i
foretags redovisning efter inférandet av IFRS, studerar Kvaal och Nobes redo-
visningen for 232 storre foretag fran fem lander; Tyskland, Storbritannien,
Australien, Frankrike och Spanien. Lédnderna valdes for att de har storst aktie-
marknad utav de ldnder dir IFRS &r obligatoriskt for noterade foretag.
Tyskland och Storbritannien &r vidare exempel pa lédnder som haft olika
redovisningssystem och Australien ar exempel pa ett land som inte 4r medlem
1 EU. Data till studien hdmtas manuellt fran arsredovisningar for det forsta aret
IFRS var obligatoriskt for foretagen (2005/2006). Studien omfattar 16 olika
redovisningsomréden, nio som kan relateras till presentation och sju som kan
relateras till virdering. Omradena valdes mot bakgrund att Nobes (2006)
tidigare identifierat risker for potentiella internationella skillnader avseende
dessa. Resultaten visar att europeiska foretag har en tendens att fortsatta med
den redovisningspraktik som géllde, eller var allmén praxis, enligt tidigare
lokala redovisningsprinciper fore inférandet av IFRS. En uppf6ljande studie
tre ar senare (2008/2009) visar att de flesta foretag som dndrat redovisnings-
principer efter implementeringen dr hemmahéorande 1 Frankrike och Spanien.
Endast fa foretag hemmahdrande 1 Storbritannien och Australien har genom-
fort négra fordndringar (Kvaal och Nobes, 2012). Forfattarna forklarar
fenomenet enligt féljande. Vid implementeringen befann sig foretag fran
Frankrike och Spanien ldngre bort fran den kultur och de krav som IASB har
pa redovisning, sannolikt var foretagen inte medvetna om de mdjligheter till
forandring som IFRS medforde. Efter ett antal &r har foretagen Okat sina
kunskaper och tagit efter redovisningspraktik fran storre noterade foretag, till
exempel frén Storbritannien, varvid redovisningsprinciper fordndrats efter hand.

Samtliga redovisningsomraden som undersoks i Kvaal och Nobes (2010) ar
observerbara i arsredovisningen. Trots detta menar forfattarna att skillnader ar
mer eller mindre svéara att upptdcka. I forlingningen kan det innebédra att
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anvindare av de finansiella rapporterna kan vilseledas, om de inte &r upp-
marksamma. Forfattarna drar déarfor slutsatsen att det dven forekommer skill-
nader avseende redovisningsomraden som inte kan maétas lika latt. Ett sddant
omrade dr bendgenheten att redovisa nedskrivningar (Ball, 2006; Kvaal och
Nobes, 2010). Enligt Kvaal och Nobes (2010) finns atskilliga fortackta alter-
nativ* och uppskattningar inom omradet nedskrivningar, som till exempel om
nedskrivningar ska redovisas, hur framtida kassafloden ska matas, vilken dis-
konteringsrdnta som ska anvindas. Enligt forfattarna dr fortackta alternativ
ofta svéra att utldsa av en arsredovisning och det &r sannolikt att nationella
traditioner, och i synnerhet foretags tidigare tillimpning, kommer att kvarsta
avseende flera av dessa omraden. Som forslag till framtida forskning foreslas
studera fortickta alternativ (Kvaal och Nobes, 2010; Nobes 2013). En forut-
séttning att studera fortdckta alternativ avseende nedskrivningar ar att fa till-
géng till privat information som inte &r observerbara i arsredovisningar.
Genomforandet av fallstudier i denna avhandling mojliggor detta.

2.2.4 Empirisk utvirdering av IFRS

Nar IFRS infordes som ett obligatoriskt regelverk for noterade foretag i EU
fanns ett antagande om att detta skulle leda till en redovisning med 6kad
transparens’ och 6kad méjlighet till jimforbarhet. Okad transparens bygger pa
antagandet att foretagens handlingsfrihet skulle minska i jamforelse med
tidigare lokala redovisningsregler och att foretagen ska uppmuntras att for-
battra kvaliteten pa redovisningen. Detta kan till exempel ske genom att
minska earnings management® (Ball, 2006; Jeanjean och Stolowy, 2008).
Okad mojlighet till jaimforbarhet bygger pa antagandet att IFRS skulle leda till
en enhetlig redovisning i praktiken (EFRAG, 2005).

* Fortiickta alternativ har dversatts fran engelskans covert options. Det innebdr omraden som inte
explicit framgar av en standard, utan baseras pd bedémningar vid upprittande av redovisningen,
vilket kan skapa utrymme for preferenser. Motsatsen dr uppenbara alternativ, overt options, vilka dr
alternativ som framgér av en standard (Nobes, 2013).

° Enligt Barth och Schipper (2008) har varken forskare eller normsittare enats om en definition av
transparens. De foreslar darfor en definition som bygger pa att den underliggande ekonomiska
situationen i de finansiella rapporterna ska framstéllas pa ett sitt som &r begripligt for en anvéndare.
For att vara anvindbar ska informationen innehalla sd mycket detaljer att anvindare kan fatta
ekonomiska beslut, men inte sd mycket detaljer att det blir svart att urskilja foretagets underliggande
ekonomiska situation. Informationen ska till exempel forbéttra en investerares forméga att forutse
framtida kassafloden.

® Earnings management definieras och forklaras ytterligare i avsnitt 2.3.2.
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Mot denna bakgrund ar det inte forvanande att inforandet av IFRS foranlett
ménga studier, i detta avsnitt berdrs nagra av dem. IFRS innebér en kapital-
marknadsorienterad redovisning och manga forskare har sett till aktie-
marknaden for att bedoma i vilken omfattning fordelar kan ha uppstétt. Det
innebdr i huvudsak kvantitativa studier utifran olika perspektiv (for en
litteraturgenomgéng se Brown, 2011). Pa fragan om vilka férdelar inférandet
av IFRS har medfort menar Brown att inget entydigt svar kan ldamnas. Han
konstaterar dock att det krdvs betydligt mer &n att enbart infora IFRS for att
uppna fordelar.

Aven Pope och McLeay (2011) har gatt igenom tidigare studier av inforandet
av IFRS’. De konstaterar att dven om resultaten visar en dkad jamforbarhet i
vissa specifika fall, tyder resultaten pa att 6vergéngen till IFRS inte per auto-
matik leder till en forbattrad kvalitet i redovisningen. Forfattarna menar att det
foreligger ett tydligt monster att redovisningens kvalitet dr beroende av sin
kontext, vilket ar giltigt bade fore och efter inforandet av IFRS. Avgorande
for redovisningens kvalitet dr de incitament och restriktioner som uppréttare
av redovisningen stélls infor. Restriktionerna péverkas av bade foretags-
specifika kontrollsystem och den &vervakning som finns i landet (se avsnitt
2.3.3). I detta avseende menar Pope och McLeay att IFRS inte &r det
“universalmedel” som beslutfattarna mojligen hade onskat sig. I sjdlva verket
dr det mojligt att den flexibilitet som erbjuds inom IFRS kan ha minskat
redovisningens transparens for vissa foretag, i synnerhet i samband med de
val som kan goras da IFRS implementeras for forsta gdngen. En slutsats som
forfattarna drar ar att konsekvenserna av 6vergangen till IFRS, och kvaliteten
pa genomforandet, dr langt ifr&n enhetlig 6ver hela Europa och beror pa
faktorer som reflekterar foretagsledningens incitament och effektiviteten i
nationell dvervakning. Pope och McLeay varnar for att potentiella fordelar
med IFRS kanske inte infinner sig pa grund av en svag Overvakning i vissa
Europiska ldnder samt i andra delar av vérlden. Ett flertal studier bekriftar att
framgangen med IFRS kan kopplas till styrkan av dvervakning (Barth et al.,
2008; Daske et al. 2008; Jeanjean och Stolowy, 2008; Li, 2010).

Enligt Pope och McLeay (2011) forknippas redovisningens kvalitet ofta med
anvéndarnas behov och utvirderas exempelvis utifran forekomsten av earnings

7 Jamfort med Brown (2011) r litteraturgenomgangen inte lika omfattande, den avser empiriska
studier inom ett forskningsprogram bendmnt INTACCT.

50



Referensram

management eller virderelevans®. Earnings management ir en negativ indi-
kator for redovisningens kvalitet, d4 den syftar till att dolja den faktiska
ekonomiska situationen for ett foretag. Vérderelevans utgor daremot en positiv
indikator, da den ger information till anvidndare. En studie av Barth et al. (2008)
visar att frivillig tillimpning av IFRS medfort en hogre kvalitet pd den
finansiella redovisningen. Barth et al. fann att foretag fran 21 ldnder, som
infort IFRS pé frivillig basis, visar mindre earnings management, redovisar
forluster i rétt tid och har forbattrad virderelevans pé redovisade virden jim-
fort med motsvarande foretag som tillimpar lokala redovisningsprinciper.
Dessa faktorer tolkar forfattarna som bevis pd att den finansiella redovis-
ningen enligt IFRS héller en hogre kvalitet. Barth et al. har i detta samman-
hang gjort motsvarande tolkning av kvalitet som Ball (2006). Det gar dock
inte att generalisera resultat fran studier av frivillig tillimpning av IFRS till ett
obligatoriskt inférande (Li, 2010). Det kan antas att de foretag som frivilligt
véljer att tillampa IFRS har sina skal for detta. Det dr ddrmed inte givet att ett
obligatoriskt inférande av IFRS leder till samma hoga kvalitet i redovisningen
som frivillig tillimpning medfort. En studie av Jeanjean och Stolowy (2008)
visar att det inte finns ndgon garanti att kvaliteten pa redovisningen dkar med
obligatoriskt inférande av IFRS. I studien undersdks det obligatoriska inforan-
det av IFRS i Australien, Frankrike och Storbritannien. Resultaten visar att
earnings management inte hade minskat efter inférandet av IFRS och faktiskt
oOkat i Frankrike. Gemensamt for de ldnder som ingick i studien &r att de inte
hade mdjlighet att inféra IFRS frivilligt fore 2005. Enligt forfattarna visar
resultaten att gemensamma redovisningsregler inte dr en tillracklig forutsatt-
ning for att skapa ett gemensamt afféarssprék och att ledningens incitament och
nationella institutionella faktorer spelar en viktig roll nér finansiella rappor-
teringen ska utformas. Aven en senare studie av Callao och Jarne (2010) visar
att earnings management 6kat inom EU efter inférandet av IFRS.

Studier av ekonomiska konsekvenser forknippas ofta med fordelar for foretag
som infort IFRS, till exempel minskade kapitalkostnader. Daske et al. (2008)
undersoker bland annat marknadslikviditeten och kapitalkostnader for foretag
i 26 ldnder dér IFRS inforts obligatoriskt. Studien visar att ekonomiska for-
delar endast uppstér i lénder dir foretag har incitament att vara transparenta
och dar det foreligger en stark legal 6vervakning. Forfattarna menar darfor att
foretagens incitament och ldnders Overvakningssystem har betydelse for

¥ Definitionen av virderelevans 4r de finansiella rapporternas formaga att forklara foretagens
aktiekurser eller forandring i aktiekursen for marknaden (Rehnberg, 2012).
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redovisningens kvalitet. En liknande studie genomfors av Li (2010), huruvida
foretags kapitalkostnader har fordndrats sedan IFRS infordes i EU. Den visar
att kapitalkostnaderna har minskat, men enbart i de linder som har en stark
legal 6vervakning. Li identifierar vidare tva orsaker till minskade kapitalkost-
nader. Det dr utdkade upplysningar och forbattrad jaimforbarhet i den informa-
tion som ldmnas. De bdda studierna (Daske et al., 2008; Li, 2010) ger inte
samma resultat huruvida frivilligt eller obligatoriskt inférande av IFRS
medfér mest gynnsamma ekonomiska konsekvenser. Studiernas resultat
bekriftar dock att kvaliteten pd dvervakningen i ett land 4r en viktig faktor for
att fordndring ska kunna genomforas i redovisningen och en enhetlig tillamp-
ning uppnas.

Ett problem som har uppméarksammats i litteraturen &r att det finns incitament
for foretag att ange att de foljer IFRS, utan att de gor nagra fordndringar i sitt
sétt att rapportera (Ball, 2006). Samtidigt finns det foretag som genomfor for-
andringar i foretagens rapportering “’pa allvar” da IFRS infors. Daske et al.
(2013) fann att vid frivillig tillimpning av IFRS belonas framforallt de foretag
som infort IFRS pé allvar”. Beloningen &r dé i form av okad likviditet pa
marknaden och ldgre kostnader for kapital. Forfattarna ansag att dessa for-
delar sannolikt kan hénforas till storre fordndringar i foretagens atagande om
Oppenhet och inte enbart kopplat till IFRS. Forfattarna menar vidare att
studien visar att marknader kan differentiera mellan hur IFRS har implemen-
terats i foretagen. Resultatet ar viktigt, eftersom det finns en oro for att den
pagéende globala utvecklingen mot en uppsittning redovisningsstandarder
doljer skillnader i faktisk tillimpning, och ddrmed gor det svarare for investe-
rare att utvdrdera kvaliteten pa foretagens rapportering. Bland annat uttrycker
Ball (2006) en oro att det oundvikligen kommer att finnas betydande skillna-
der mellan ldndernas redovisning och att inférandet av IFRS riskerar att dolja
dessa skillnader genom en “fernissa” av enhetlighet. Resultatet av studien som
Daske et al. (2013) presenterar stddjer inte denna oro.

Avslutningsvis kan konstateras att tidigare litteratur antyder att det &r svart att
uppnd harmonisering av redovisning och enhetlig tillimpning av IFRS, sé
lange nationella institutionella skillnader péverkar tillimpningen. Eftersom
rederierna i denna avhandling kommer frén olika ldnder i Europa, dr det
troligt att det foreligger skillnader i redovisningen &ven for dem. Det &r
mojligt att nationella skillnader ar begriansade, eftersom rederierna tillhor en
global bransch och dr verksamma i en internationell miljé, med tillgdngar som
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kan flyttas och anvéndas runt om i vérlden. Vidare tillimpar huvuddelen av
Europas sjofartsnationer tonnageskatt’, vilket medfor att de inte lyder under
nationella skattesystem (se avsnitt 7.2.4). Skattemotiv dr annars en nationell
faktor som kan péverka tillimpningen av IFRS (se exempelvis Kvaal och
Nobes, 2010). Sammantaget finns motiv att genomf6ra denna avhandling.

2.3 Vad paverkar foretagens redovisningsval?

I detta avsnitt utdkas litteraturstudien till att forklara vad som paverkar fore-
tagens redovisning och varfor tillgdngar skrivs ned. Avsnittet bestar av flera
delar. Det forsta avsnittet d4r en introduktion till omrédet redovisningsval
(avsnitt 2.3.1). Hérefter foljer ett avsnitt om vilseledande finansiell informa-
tion, hur det har studerats i litteraturen samt vilka mojligheter det finns for
alternativa forskningsmetoder (avsnitt 2.3.2). Redovisningslitteraturen sam-
manfattas med en diskussion om vilka faktorer som mdjliggor och begriansar
redovisningsval (avsnitt 2.3.3). I avsnitt 2.3.4 fokuseras pa faktorer som kan
paverka redovisningsval med avseende pé avskrivningar och nedskrivningar.
Flera av de kvantitativa studier som berdrdes i avsnitt 1.4.1 omfattas hér.
Studierna provar teoretiska antaganden empiriskt for att forklara redovisnings-
val. Slutligen diskuteras specifika situationer som kan paverka nedskrivningar,
som redovisningsval i forlusttyngda foretag (avsnitt 2.3.5) och konjunktur-
cykelns betydelse for redovisningsval (avsnitt 2.3.6).

2.3.1 Allmiint om redovisningsval

For denna avhandling &r det centralt att definiera redovisningsval. Fields et al.
(2001) ger en bred definition som utgér frdn medvetna redovisningsval. Redo-
visningsval sker inom befintliga lagar och normer dir det finns utrymme att
vélja en metod eller bedomning for att fa fram ett redovisat varde.

An accounting choice is any decision whose primary purpose is to influence
(either in form or substance) the output of the accounting system in a particular
way, including not only financial statements published in accordance with GAAP,
but also tax returns and regulatory filings (Fields et al., 2001:256).

Definitionen av redovisningsval omfattar manga situationer som péaverkar den
finansiella redovisningen. Francis (2001) fortydligar dessa situationer. Det ar

® Tonnagebeskattning innebir att inkomsten bestims schablonmissigt utifrin fartygets lastforméga
(Finansdepartementet, kommittédirektiv 2013:6).
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val bland lika godtagbara regler eller metoder, bedomningar och uppskatt-
ningar som krévs da redovisningsstandarder tilldmpas, beslut om vilka detaljer
som ska ldmnas i upplysningarna, beslut om tidpunkt att anta redovisnings-
standarder (da det finns flexibilitet i tidpunkten for antagandet), lobbyverk-
samhet, aggregeringsbeslut (till exempel 1 vilken utstrackning poster i resultat-
rakningen ska sdrredovisas), klassificeringsbeslut, beslut att strukturera tran-
saktioner pé ett visst sétt for att uppné en Onskad effekt i redovisningen och
slutligen reella beslut géillande produktion och investeringar. Det kan kon-
stateras att de olika situationerna har sin grund i bade redovisningsméssiga
och reella beslut.

Fields et al. (2001) ger en Overblick av den omfattande empiriska forskning
som finns inom omradet redovisningsval. Studierna har sin grund i Positive
Accounting Theory. Watts och Zimmerman (1986) utvecklar denna teori som
forsoker forutse och forklara varfor foretagsledning (och/eller redovisare)
véljer vissa redovisningsmetoder framfor andra. Den centrala utgangspunkten
i Positive Accounting Theory ér att individer viljer redovisningsmetod, dar
olika alternativ 4r mdjliga, for att maximera den egna nyttan. Antagandet ar
att foretagsledningen &r rationell, pd samma sétt som investerare antas vara
rationella. Watts och Zimmerman menar att féretag kan beskrivas med hjalp
av de kontrakt de ingétt. Det innebér att man maste studera foretagets kontrakt
for att forstd varfor foretagsledningen véljer en speciell redovisningsmetod
framfor en annan. Om utfallet av kontrakten &r beroende av redovisnings-
baserad information, kan man forstd varfor foretagsledningen gor redovis-
ningsval som péverkar finansiella matt i en Onskad riktning. Positive
Accounting Theory anger att foretag med olika egenskaper kommer att anta
olika metoder for virdering och vilka upplysningar som ldémnas. Denna forsk-
ning karaktiriseras av att redovisningsval studeras pa aggregerad niva med
proxys for foretagsledningens incitament (Hjelstrom och Schuster, 2011).
Forskningen har fokuserat pa effekterna av bonussystem, laneavtal och poli-
tisk synlighet. En bonus kan till exempel vara knuten till redovisat resultat och
ett laneavtal kan ha begrinsningar i skuldsittningsgraden. Aven &vervak-
ningsmyndigheter kan anvinda sig av redovisningsbaserad information, vilket
medfor att foretagsledningen kan gora redovisningsval for att undvika potentiell
reglering, eller for att minska skatter. Storre foretag antas vara mer politiskt
synliga 4n mindre, varfor de forvéntas anta redovisningsmetoder som flyttar
fram resultat till kommande perioder. Empiriska studier har dérfor utvérderat
samband mellan redovisningsval och forekomsten av bonussystem, skuldsatt-
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ningsgrad samt bransch och storlek. Enligt Watts och Zimmerman (1986)
medfor forekomsten av bonussystem och en hog skuldsattningsgrad, att det ar
mer troligt att foretag véljer redovisningsmetoder som Okar befintlig 16nsam-
het. Vidare, ju storre foretaget dr desto mer troligt att de véljer redovisnings-
metoder som minskar befintlig 16nsamhet. Av denna anledning goér foretags-
ledningen avvigningar utifran sina egna forutsittningar i samband med redo-
visningsval. Dessutom, i manga fall kan det foreligga en avvédgning mellan
politiska kostnader och kontrakt som paverkar foretagsledningens ersittnings-
niva. Det kan medfora att foretagsledningen varken véljer att maximera eller
minimera nuvarande l6nsamhet, om den optimala vinstnivan for ett foretag
ligger mittemellan.

For att uppna ett onskat resultat kan foretagsledningen vilja redovisnings-
metoder utifrdn en portfolj av mojliga metoder. Watts och Zimmerman menar
darfor att det dr svart, eller nist intill omojligt, att prova enskilda redovis-
ningsval med hypoteser, istéllet 4r det mer kraftfullt att prova en portfdlj av
metoder. Dechow et al. (2010) utvecklar resonemanget och for fram tva
typiska karaktirsdrag som hor samman med foretagsledningens besluts-
fattande. For det forsta finns det en begrénsning, det &r enbart mojligt att
redovisa ett resultat. Eftersom det kan forekomma flera olika mal, kan det
krdvas kompromisser for att komma fram till detta enda resultat. For det andra
medfor foretagsledningens mojlighet att vélja utifran en portfolj av redovis-
ningsval, inte enbart en mdjlighet, utan flera mojligheter att komma fram till
Onskat resultat. Det finns siledes en flexibilitet foretagsledningen kan anvinda
sig av for att skrdddarsy en 16sning for att uppné olika redovisningsmaissiga
mal. Dechow et al. menar att de olika karaktérsdragen 6ppnar upp for framtida
forskning som till exempel att undersoka hur foretagsledningar viljer mellan
konkurrerande mél samt att undersdka redovisningsval, d& olika redovisnings-
val ar mojliga. Forfattarna lyfter 4ven fram att foretagsledningens incitament
kan forandras over tid och kan paverkas av risken att forlora ett framtida
anseende. Enstaka kortsiktiga opportunistiska redovisningsval dr kanske inte
onskvidrda, givet forlusten av ett forlorat langsiktigt anseende. Mot denna
bakgrund framstar det som att det finns ett behov av studier, liknande denna
avhandling, som genom sin metod skiljer sig fran tidigare litteratur och kan
tillhandahélla nya insikter avseende foretagsledningens redovisningsval. I av-
snitt 2.3.2 presenteras studier med alternativa metoder (Graham et al., 2005:
Jorissen och Otley, 2010: Dichev et al., 2013). Dichev et al. (2013) baserar for
Ovrigt sin studie pa forslag som Dechow et al. (2010) lamnar.
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2.3.2 Vilseledande finansiell information

Anvindare av finansiella rapporter forvéintar sig att redovisningen represen-
terar den ekonomiska verksamhet foretaget bedriver. Samtidigt visar tidigare
litteratur att det finns incitament i foretagens kontrakt som uppmuntrar fore-
tagsledningen att redovisa belopp utifrdn ett dnskat monster. Inom redovis-
ningslitteraturen anvinds ofta begreppet earnings management for att beskriva
vilseledande finansiell information (Jorissen och Otley, 2010). En vanligt
citerad definition av earnings management ar Healy och Wahlen (1999) enligt
foljande:

Earnings management occurs when managers use judgment in financial reporting and
in structuring transactions to alter financial reports to either mislead some stakeholders
about the underlying economic performance of the company, or to influence
contractual outcomes that depend on reported accounting numbers (Healy och

Wahlen, 1999:6).

Med utgéngspunkt i ovanstiende definition kan earnings management enligt
Leuz et al. (2003) forklaras av den intressekonflikt som finns mellan insiders
och outsiders i foretagen och att insiders har incitament att vilseleda finansiell
information. [Insiders, exempelvis foretagsledningen eller aktiedgare med
kontroll, kan anvédnda sin kontroll dver foretag till att gynna sig sjdlva pa
bekostnad av andra intressenter. Det kan vara genom ett brett spektrum av
atgirder; allt ifrdn att atnjuta extra formaner till att fora over foretagets till-
gingar till andra foretag som dgs av dem sjdlva eller till dem nérstdende. Den
gemensamma nidmnaren &r att vissa virden fran foretaget enbart kommer
insiders till del. Earnings management antas att undergriva earnings quality',
det vill sdga kvalitet i redovisat resultat.

' Dechow et al. (2010) beskriver begreppet earnings quality. De kommer fram till att
ordet kvalitet” &r betingat av sin kontext, det finns darfor flera olika betydelser av begreppet.
Kortfattat konstaterar forfattarna att det finns stora skillnader i uppfattning hur begreppet earnings
quality ska definieras och maétas. “Researchers have used various measures as indications of
“‘earnings quality’’ including persistence, accruals, smoothness, timeliness, loss avoidance, investor
responsiveness, and external indicators such as restatements and SEC enforcement releases”
(Dechow et al., 2010:344).
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Fields et al. (2001) reflekterar 6ver hur begreppen redovisningsval och
earnings management forhaller sig till varandra. Aven om inte alla redovis-
ningsval medfor earnings management, och att begreppet earnings manage-
ment stracker sig bortom redovisningsval, dr inneborden av redovisningsval
att uppnd ett mal, vilket stimmer 6verens med idén for earnings management.
Det finns séledes mojlighet att tillimpa earnings management inom ramen for
redovisningsval, &ven om inte alla redovisningsval ger den mojligheten.

I litteraturen anges flera former av earnings management, resultatutjimning,
maximera resultatet och undvika forluster (Fields et al., 2001). Enligt Lambert
(2010) forekommer dven vinstmanipulation i syfte att minska resultatet, inte
enbart i syfte att uppna ett Okat resultat. Kothari et al. (2010) menar att
foretagsledningen kan missbruka den ldgre verifierbarhet som krévs i sam-
band med att daliga nyheter ska redovisas. For att begridnsa foretagsled-
ningens benédgenhet att redovisa en for dem fordelaktig prestation, har redo-
visningsstandarder utvecklats till att kriva en redovisning som baseras pa
verifierbar information (Watts och Zimmerman, 1986). Baserat pa antagandet
att foretagsledningen har mindre incitament att redovisa effekterna av daliga
nyheter, &n goda nyheter i redovisningen, finns det en underliggande logik att
redovisningsstandarder tvingar fram att daliga nyheter ska redovisas tidigare
dn goda nyheter. Genom denna handlingsfrihet menar Kothari et al. (2010) att
foretagsledningen kan redovisa ”for mycket” av de déliga nyheterna. I litteratu-
ren bendmns fenomenet big-bath accounting och innebdr en form av earnings
management. Genom en Overdriven forsiktighet i redovisningen kan foretags-
ledningen uppna resultatutjaimning mellan &ren (se exempelvis DeAngelo et al.,
1994; Francis et al., 1996). Tidigare studier visar till exempel att foretags-
ledningen har incitament att vara for forsiktiga i redovisningen i samband med
byte av foretagsledningen, for att uppnd framtida fordelar i redovisningen (se
avsnitt 2.3.5).

Ewert och Wagenhofer (2005) skiljer mellan redovisningsméssig earnings
management och reell earnings management. Redovisningsmassig earnings
management innebér tolkning och tillimpning av redovisningsstandarder pa
intraffade héndelser och transaktioner, som medfor att ett redovisningsmaéssigt
resultat flyttas fran en period till en annan. Reell earnings management inne-
bar tidpunkt eller strukturering av transaktioner, som medfor att foretags-
ledningen genomfor ineffektiva transaktioner ur foretagets perspektiv, enbart
med syftet att redovisa ett Onskat resultat i en aktuell period. Enligt forfattarna
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kan det emellanat vara svart att skilja mellan de bada formerna av earnings
management. Mojligheten att tillimpa redovisningsmassig earnings manage-
ment Okar med flexibla redovisningsregler och begrinsas av strikta redovis-
ningsregler. Detta dr den bakomliggande tanken med att infora strikta krav for
reglering av nedskrivningar (Géx och Wagenhofer, 2009). Som en konse-
kvens av strikta redovisningsregler kan earnings management istillet uppnés
genom strukturering av transaktioner eller reella beslut (Nelson et al., 2003).
Ewert och Wagenhofer (2005) visar analytiskt att strikta redovisningsregler
leder till minskad redovisningsmassig earnings management, samtidigt som
reell earnings management 0kar. Enligt forfattarna ar detta problematiskt da
det kan leda till icke-optimala atgdrder som inte gynnar verksamheten samt
kan forsvara for analytiker att fatta beslut om aktier (se avsnitt 4.1). I detta
avseende stddjer de anvindningen av principbaserad redovisning.

En stor del av de empiriska studier som har for avsikt att uppticka earnings
management studerar forekomsten av periodiseringar pa aggregerad niva (for
en litteraturgenomgang, se Jorissen och Otley, 2010; Dechow et al., 2010).
Aven studier av redovisningsval, inklusive studier av metodval och upp-
skattningar, anvinds som en indikation pa earnings management (for en
litteraturgenomgang, se Dechow et al., 2010). Ewert och Wagenhofer (2005)
belyser att ménga studier ignorerar effekten av reell earnings management,
vilket kan fa betydelse for de resultat man kommer fram till. Dock pépekas att
det dr svart att finga betydelsen empiriskt, d& det kan vara svart att skilja reell
earnings management fran normala aktiviteter i verksamheten. Dechow et al.
(2010) betonar dven vikten av att kontrollera for fundamentala skillnader i
foretagsspecifika egenskaper, som till exempel storlek, innan man kan dra
slutsatser om opportunism i redovisningen. Vidare &r det mer transparent att
studera redovisningsval, jamfort med att studera forekomsten av periodise-
ringar. Orsaken dr att redovisningsval kan vara uppenbara, som till exempel
byte av redovisningsmetod. Detta géller dock enbart de redovisningsval som
gér att utldsa av en arsredovisning. Fortdckta alternativ, vilket ofta &r fallet 1
samband med nedskrivningar, gar inte att utldsa (se avsnitt 2.2.3). Dechow et
al. menar att om investerare misstinker att ett foretag tillimpat earnings
management genom redovisningsval, kan de sjélva justera sina virderingar for
att hamna rétt”. I vilken omfattning detta sker &r dock oklart enligt for-
fattarna. Se vidare forslag till fortsatt forskning, avsnitt 10.4.
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Litteraturstudien visar att earnings management vanligtvis studeras genom
kvantitativa studier pa aggregerad niva. Det ar ovanligt med studier som
forsoker uppticka earnings management genom att studera redovisningen pa
foretagsniva. Nér detta sker kan resultaten avvika frén tidigare litteratur, vilket
foljande studier visar. Motsvarande argument motiverar genomforandet av
denna avhandling.

Studier med alternativa forskningsmetoder

Jorissen och Otley (2010) undersoker foretagsledningens incitament genom en
fallstudie av ett foretag som gétt i konkurs, dér det varit mojligt att analysera
interna dokument. En av slutsatserna &r att redovisningen kan manipuleras
genom flera mekanismer som traditionella metoder inte kan uppticka.
Forfattarna foreslar dérfor att ett bredare spektrum av forskningsmetoder
anvénds.

Graham et al. (2005) genomfor en enkit- och intervjustudie dir man fragar
400 foretagsledare vilka faktorer som ligger bakom det redovisade resultatet.
Studien ger bevis for att foretagsledningen paverkar redovisningen béde
genom redovisningsmassiga och reella beslut. Respondenterna anger att de
efterstrdvar att redovisa en jamn resultatutveckling for att underldtta for
analytiker att forutse framtida resultat. For att uppna resultatutjamning
medgav 78 % av respondenterna att de kan fatta ekonomiska beslut som kan
medfora negativa konsekvenser pa ldng sikt. Studiens resultat stodjer ddrmed
Ewert och Wagenhofer (2005). Enligt Graham et al. (2005) ar detta faktum
det mest Overraskande resultatet i hela studien, att foretagsledarna paverkar
resultatet genom reella ekonomiska atgérder, snarare én att paverka resultatet
genom fordndrade redovisningsprinciper och manipulera redovisningen.
Exempel pa atgirder &r att senareldgga underhll eller reklamkostnader. Enligt
forfattarna anger studien delvis andra motiv till hur finansiell information
presenteras, dn vad som anges i Positive Accounting Theory.

Dichev et al. (2013) genomfor en enkétstudie med 169 Chief Financial Officer
(CFO) samt en intervjustudie med tolv av dem samt tva reglerare. Syftet med
studien dr att undersdka den relativa betydelsen av individuella faktorer och
hur de tillsammans paverkar det redovisade resultatet. Enligt forfattarna finns
ett antal besvarande fragor som arkivstudier aldrig kan besvara, da svaren ofta
har sin grund i foretagsledningens intentioner som inte &r observerbara. I detta
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avseende ligger studien av Dichev et al. nira de forslag till forskning som
Dechow et al. (2010) lamnar (se avsnitt 2.3.1). Studiens resultat kan delas in i
flera kategorier, hir berdrs tvd av dem. Den forsta kategorin behandlar
respondenternas syn pa hdg earnings quality, som de menar ar ett resultat som
dr bide héllbart och upprepande. Som mer specifika kénnetecken anges
enhetliga redovisningsval som backas upp av faktiska kassafloden, franvaron
av engangsposter och osdkra langsiktiga uppskattningar. Vidare anser hélften
av respondenterna att earnings quality drivs av naturliga faktorer som inte
paverkas av foretagsledningen; som affarsmodeller, bransch och makroeko-
nomiska forhallanden. Enligt forfattarna avviker detta resultat fran tidigare
litteratur, dir earnings quality i storre omfattning antas vara paverkad av
foretagsledningen. En annan kategori av resultat dr respondenternas syn pa
earnings management ddr 60 % tror att earnings management dr inkomst-
6kande och 40 % inkomstminskande. Enligt forfattarna avviker resultatet fran
tidigare litteratur, som har en stark betoning pa inkomstokande aktiviteter.
Respondenterna anser att det finns flera bakomliggande faktorer till vilse-
ledande finansiell information; som forsok att paverka kapitalmarknaden, foljt
av skuldkontrakt samt karridr och kompensationsfragor. Vidare menar respon-
denterna att det kan vara svart for utomstaende aktorer att uppticka earnings
management, speciellt da det sker genom svarupptickta redovisningsval eller
reella handlingar. Som varningsflagg anges signifikanta avvikelser fran jim-
forbara foretag samt franvaron av Overensstimmelse mellan resultat och
kassafloden. Andra varningsflaggor kan utgoras av egenskaper kopplade till
ledningen och foretagskultur. Genom sin studie menar Dichev et al. att de
tillhandahéller nya insikter som avviker frén tidigare litteratur.

2.3.3 En sammanfattande diskussion

Enligt redovisningslitteraturen uppmuntrar incitament i kontrakt foretags-
ledningen att utveckla strategier for att sékerstélla att man redovisar ett belopp
som motsvarar, eller ligger i ndrheten av, det resultat man 6nskar att redovisa.
Strategierna kan bestd av bade redovisningsmissiga och reella beslut (se
avsnitt 2.3.2). Foretagsledningens mojlighet att paverka redovisningen ar
beroende av bade externa och foretagsspecifika egenskaper, som utgdr bade
mdjligheter och begriansningar. Nér det géller externa egenskaper lyfts nationella
institutionella faktorer fram att péverka foretagsledningens incitament (se
avsnitt 2.2). Lagar, revison och effektiviteten i lokal 6vervakning av redovis-
ning kan till exempel forhindra eller mdjliggora foretagsledningars opportu-
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nistiska redovisningsval (Ball et al., 2000, 2003; Leuz et al., 2003; Pope och
McLeay, 2011; Wysocki, 2011). Aven flexibiliteten i redovisningsregler har
betydelse for om foretagsledningen viljer redovisningsmassiga eller reella
beslut for komma fram till resultatet man Onskar redovisa (se avsnitt 2.3.2).
Som foretagsspecifika egenskaper anges dgarstruktur samt vilken intern styr-
ning foretagsledningen omfattas av. Om man fokuserar pa &dgarstruktur har
noterade foretag med en dominerande dgare en légre kvalitet i sin redovisning,
jamfort med foretag som har manga mindre aktiedgare (se avsnitt 2.2.2).
Foretag med spritt dgande har ett 6kat incitament att avge finansiell rapporte-
ring som ir transparent och informativ (Daske et al., 2013). Aven resultaten
fran Fan och Wong (2002) indikerar att dgarstruktur dr en viktig faktor for den
overgripande kvaliteten pa finansiell rapportering. Foretagsledningens beteende
kan dven styras genom interna kontrollsystem. I enlighet med Jensen och
Meckling (1976) ér overvakningsmekanismer tillsatta av principalen for att
styra foretagsledningen (agenten) och omfattas i ett foretags interna kontroll-
system. For en genomgéng av agentlitteraturen, se Armstrong et al. (2010).
Synen inom litteraturen &r att interna kontrollsystem begrénsar foretags-
ledningens mojligheter, eller formaga, att tilldmpa earnings management
(Dechow et al., 2010). Figur 2.1 sammanfattar redovisningslitteraturen:

Tillgédngliga méjligheter beroende av:

Externa egenskaper

- Institutionell miljo

- Regelverkets kvalitet
Foretagsspecifika egenskaper

- Agare

- Styrning
Incitament i Onskade Redovisningsval En redovisning som
kontrakt redovisade Redovisnings- ar identisk med,
uppmuntrar belopp massiga och eller i narheten
foretagsledningen reella beslut av, de belopp man
att manipulera onskar att redovisa
redovisningen

Figur 2.1 Vilseledande finansiell information utifran ett redovisningsperspektiv

Figuren har inspirerats av Jorissen och Otley (2010:10).
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De flesta studier av IFRS fokuserar pd anvdndarnas behov, snarare dn pa hur
foretag uppréttar redovisning (se avsnitt 2.2.4). Samtidigt visar dessa studier
att forekomsten av earnings management mojliggors eller begriansas av externa
och foretagsspecifika egenskaper. Darfor anvinds denna forskning hir. Studi-
erna av Leuz et al. (2003), Daske et al. (2008) och Li (2010) ger bevis for att
landspecifik styrka pa Overvakning kan forklara kvalitet pa redovisning.
Foretag 1 linder med stark Overvakning tenderar att ha en hogre kvalitet i
redovisningen. Glaum et al. (2012) och Verriest et al. (2013) ger motsvarande
bevis for att for foretagsspecifik styrka pé styrning kan forklara kvalitet pa
redovisning. Studierna undersdker efterlevnad av obligatoriska upplysningar
enligt IFRS och ber6rs vidare i avsnitt 2.4.3. Litteraturen antyder siledes att
styrka pa Overvakning och styrka pa intern styrning har betydelse &dven for
redovisningsval. Utrymmet for foretagsledningens opportunistiska redovis-
ningsval begrénsas av en stark extern dvervakning och/eller intern styrning.
Glaum et al. (2012) undersoker vidare samspelet mellan landspecifika och
foretagsspecifika egenskaper for att f& en forstaelse hur dessa faktorer till-
sammans péverkar foretags efterlevnad av upplysningskrav. Resultaten indi-
kerar att revisionskommittéer'' har relativt starkt inflytande pa efterlevnad i
lander med svag Overvakning. Bade Glaum et al. (2012) och Verriest et al.
(2013) anger att en revisionskommitté har betydelse for i vilken omfattning ett
foretag uppfyller redovisningsstandarder. Nar IFRS inférdes fanns inget krav
pa revisionskommitté. Detta &r dock vanligt forekommande pa frivillig basis
(Glaum et al., 2012). Glaum et al antyder vidare att det kan finnas en effekt av
utbytbarhet mellan styrkan av 6vervakningssystem i ett land och Gvervakning
av redovisningen pa foretagsnivd. For att en hog kvalitet i redovisningen ska
uppnéds kan ett svagt Overvakningssystem i ett land kompenseras av det
faktum att foretaget har en stark intern styrning. Aven Pope och McLeay
(2011) kommer till samma slutsats efter sin genomgang av litteratur med
avseende pa inforandet av IFRS (se avsnitt 2.2.4). Upprittares incitament att
folja standarder forefaller vara en balans mellan nationellt Gvervaknings-
system och foretagsspecifik intern styrning. Balansen kan komma att variera
och forvéntas ha en stor potentiell inverkan pa uppréttares incitament.

"' Glaum et al. (2012:11) beskriver vad en revisionskommitté innebar: “Audit committees, i.e.
specialised committees of the board of directors that comprise, inter alia, accounting experts who
oversee the companies’ internal financial reporting processes and coordinate communication between
the board of directors, company management and the auditor with regard to financial reporting.”
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Fokus i denna avhandling ir nedskrivningar. Aven avskrivningar omfattas i
viss man, dé dessa ér forknippade med varandra. Hoga avskrivningar medfor
lagre redovisade virden, vilket minskar risken for nedskrivningar. I féljande
avsnitt presenteras tidigare studier av avskrivningar och nedskrivningar.

2.3.4 Avskrivningar och nedskrivningar — tidigare studier

Syftet med avskrivningar &r att fordela en tillgdngs anskaffningsvirde som en
kostnad till de perioder dé tillgdngens ekonomiska fordelar forbrukas. Syftet
med nedskrivningar dr att spegla en minskning av det ekonomiska véirdet pa
en tillgdng genom att belasta den aktuella periodens resultat. Kortfattat inne-
bar detta att avskrivningar utgoér en periodisering av anskaffningsvérdet och
nedskrivningar en justering om det redovisade vérdet pa tillgangen ar for hogt.

Avskrivningar dr en av de storsta periodiseringarna som foretagsledningen har
kontroll dver (Keating och Zimmerman, 2000). Hoga avskrivningar kan vara
tecken pé forsiktig redovisning (Feltham och Ohlson, 1996; Christensen och
Feltham, 2004). For en litteraturgenomgéng avseende forsiktighet, se Beyer et
al. (2010) och Kothari et al. (2010). Enligt Penman och Zhang (2002)
tillimpar ett foretag forsiktig redovisning om de kostnadsfor investeringar i
storre omfattning &n att redovisa dem som tillgdngar. Detta paverkar resultatet
negativt, samtidigt som det skapas reserver i foretaget. Enligt Beyer et al.
(2010) kan forsiktighet i redovisningen vara en foljd av bade redovisningsval
frén foretagets sida och en foljd av krav frén redovisningsstandarder. Hoga
avskrivningar ér ett exempel pa redovisningsval som medfor forsiktig redovis-
ning. Det kan dérfor argumenteras att hoga avskrivningar minskar risken for
nedskrivningar. Det kan dven argumenteras att en nedskrivning som sédan ar
tecken pa forsiktig redovisning. En nedskrivning kan alternativt ses som en
justering av tidigare ars avskrivningar. I det senare fallet har foretagsledningen
antingen missbedomt tillgdngens avskrivningar eller tillimpat earnings manage-
ment (Petersen och Plenborg, 2012).

Som framgar av avsnitt 1.4.1 finns det omfattande kvantitativa studier som
utvirderar redovisningsval avseende nedskrivningar pd aggregerad niva. I
detta avsnitt berdrs dessa studier. Det bor papekas att flera av studierna avser
redovisning enligt US GAAP, dar reglerna skiljer sig fran IFRS (se avsnitt
4.2.2). Det bor dven papekas att formodligen &r Overvakningssystemet av
redovisning i USA betydligt starkare 4n motsvarande dvervakning for euro-
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peiska ldnder. Om man till exempel jamfor index for public enforcement i
Leuz (2010), har USA tillsammans med Australien, hogst index av lénderna.
Det kan dérfor antas att en bedomningsbaserad redovisningsstandard som IAS
36 ger foretag i Europa storre mojligheter till olika tolkning, jamfort med
motsvarande reglering i USA.

AvsKkrivningar

Det finns en stor flexibilitet nir avskrivningar beréiknas (se avsnitt 6.1). Aven
om foretagsledningen har en intention att basera sina beddmningar pa neutral
information, dr det ingen som vet ndgot om framtiden, vilket kan skapa
skillnader (Petersen och Plenborg, 2012). Skillnader kan dven forekomma
baserat pa foretagsledningens incitament (Keating och Zimmerman, 2000).
Det finns valmojligheter i flera dimensioner ndr avskrivningar beréknas och
det &r uppenbart att valen paverkas av foretagsledningens incitament. Aven
Jaafar och McLaey (2007) lyfter fram att foretagsledningen beaktar ett antal
faktorer utdver redovisningsnormer nér avskrivningar beréknas. Deras studie
visar att val av avskrivningsmetod péaverkas av bade land- och branschtill-
horighet. Landtillhdrighet har dock storre betydelse &n vad branschen har. Det
finns dven studier som undersoker samband mellan avskrivningar och andra
faktorer, sasom avskrivningsmetod och foretags storlek, skuldsittningsgrad,
investeringsmdjligheter och bonusplaner (fér en litteraturgenomgéng, se
Jaafar och McLaey, 2007).

Keating och Zimmerman (2000) antar att det finns incitament for en foretags-
ledning att &ndra avskrivningsprinciper for materiella anldggningstillgdngar 1
syfte att forbattra resultatet om foretaget gar dalig. Deras studie visar dock att
det ar relativt sédllsynt med en principfordndring avseende avskrivningsmetod.
Studien visar dock att fordndrade uppskattningar (nyttjandeperiod och rest-
varde) paverkar resultatet i storre omfattning. Det ar ddrmed mer effektfullt att
genomfora fordndrade uppskattningar, &n foréndringar av principer, vilket
mdjligen kan forklara resultatet. Orsaken till flest fordandringar visade sig dock
vara en fordndrad skattelagstiftning. Vidare dr det foretag med sédmre resultat
och hogre skuldséttningsgrad som oftast genomfor fordndringar av avskriv-
ningsprinciper for bade nya och befintliga tillgdngar, &n foretag som enbart
genomfor fordndringar for nya tillgdngar. Detta tolkar forfattarna som ett
bevis for earnings management, da det blir storre resultateffekt nar forand-
ringar omfattar samtliga tillgdngar och inte enbart de nya.
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Nedskrivningar

Flexibiliteten dr dven stor ndr nedskrivningar berdknas (se avsnitt 4.3.2).
Enligt litteraturen finns flera bakomliggande motiv till varfor tillgdngar skrivs
ned. Framst diskuteras huruvida nedskrivningar kan forklaras av specifika
ekonomiska faktorer eller av foretagsledningens incitament (Francis et al,
1996; Riedl, 2004). De flesta empiriska studier dr amerikanska i enlighet med
US GAAP. Flera studier undersoker redovisning av nedskrivningar fore in-
forandet av SFAS 121 Accounting for the Impairment of Long- Lived Assets,
da det saknades generella regler for nedskrivningar (Elliott och Shaw, 1988,
Elliott och Hanna 1996, Francis et al., 1996). Det bor uppmirksammas att
studierna omfattar fler tillgdngsslag &n materiella anldggningstillgangar, som
denna avhandling fokuserar pa.

Francis et al. (1996) undersoker nedskrivningar av tillgdngar i amerikanska
foretag under perioden 1989 till 1992. Beaktat hela populationen motiveras
nedskrivningarna av bade ekonomiska faktorer och foretagsledningens incita-
ment. Om man déremot analyserar vilket slag av tillgang som skrivits ned,
framkommer att ledningens incitament har marginell betydelse att forklara
nedskrivningar av materiella anldggningstillgdngar, men en stor betydelse att
forklara nedskrivningar av goodwill. Forfattarna menar att skillnader i mojlig-
heten att kunna uppskatta ett marknadsvérde eller ekonomiskt virde for de
olika tillgangsslagen har betydelse for ledningens incitament. I denna avhand-
ling studeras nedskrivningsprovning av fartyg, for vilka det normalt finns ett
marknadsvérde. Enligt resonemanget fort av Francis et al., kan detta innebéra
att foretagsledningens incitament har en marginell betydelse for nedskriv-
ningar.

En situation som identifierats som en bakomliggande faktor till nedskriv-
ningar &r byte av foretagsledning (Elliot och Shaw, 1988; Francis et al., 1996;
Cotter et al., 1998). Aven en senare europeisk studie av ett enstaka foretag
identifierar en nedskrivning som kan kopplas till byte av den verkstéllande
direktoren (Jorissen och Otley, 2010). Studierna visar att en tilltrddande
verkstdllande direktor har tydliga incitament att minska resultatet samma ar
som ledningsbytet sker, for att 6ka resultatet foljande ar. Hirmed forbéttras
den nytilltradda verkstéllande direktorens rykte. Fenomenet ar ett exempel pa
big-bath accounting.
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Elliott och Hanna (1996) visar att foretag som redovisat nedskrivningar
tenderar att redovisa ytterligare nedskrivningar i framtiden. Det innebér att ett
foretags historia av tidigare nedskrivningar kan vara en avgorande faktor for
kommande nedskrivningar. Undersokningen omfattar kvartalsredovisningen
for 2 761 amerikanska foretag under perioden 1975 till 1994. I studien fram-
kommer en kraftig Okning av nedskrivningar, bdde maitt i storlek och
frekvens. Resultaten visar att nedskrivningar inte sker slumpvis. Foretag som
redovisat nedskrivningar tenderar att redovisa ytterligare nedskrivningar i
framtiden. Studien visar dessutom att skillnaden mellan de bada grupperna av
foretag, de som redovisat nedskrivning respektive inte redovisat nedskrivning,
bestar upp till tio ar efter en genomford nedskrivning. Enligt forfattarna kan
skillnaderna mojligen forklaras av tva bidragande faktorer. For det forsta kan
vissa foretag vara exponerade mot ekonomiska chocker i stérre omfattning,
till exempel genom industrispecifika hdndelser och omsténdigheter. For det
andra kan skillnader reflektera preferenser hos foretagsledningen, deras revi-
sorer eller ridgivare.

En australiensk studie av Cotter et al. (1998) ger bevis att foretagsledningens
incitament har betydelse for beslut om nedskrivning. Studien fokuserar pé alla
typer av tillgdngar. Enligt forfattarna dr omfattningen pa nedskrivningen bade
beroende av tillgdngens viardeminskning och av foretagets kapacitet att absor-
bera nedskrivningen i redovisningen. Studien undersdker dven om bolags-
styrning har betydelse for beslut om nedskrivning. I studien jamfors om det
finns en skillnad i férekomsten av nedskrivningar mellan foretag som har en
revisionskommitté och som anlitar en storre revisionsbyrd (frdn Big 6) och
foretag som inte har detta. Resultaten visar att det inte forekommer négon
skillnad mellan grupperna, varvid forfattarna drar slutsatsen att bolagsstyrning
inte har betydelse for beslut om nedskrivning.

Riedl (2004) undersoker skillnader av nedskrivningar i amerikanska foretag i
samband inférandet av SFAS 121. Totalt undersoktes 455 foretag som redo-
visat nedskrivningar, varav 190 foretag avsdg fore inférandet av SFAS 121
och 265 foretag avsag efter inforandet. Av samtliga foretag hade 69 % redo-
visat nedskrivningar av materiella anlédggningstillgangar. Bakgrunden till
studien var kritiken mot standarden dir det ifragasattes vilken végledning
standarden faktiskt gav. Studiens resultat stodjer kritiken. Empiriska resultat
visar att nedskrivningar efter inférandet av SFAS 121 har svagare samband
med ekonomiska faktorer, jimfort med innan inférandet. Resultatet tyder dven
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pa ett storre samband mellan nedskrivningar och big-bath accounting efter
inférandet av SFAS 121, jaimfort med innan. Riedl tolkar resultatet som att
foretagsledningar sannolikt blivit mer opportunistiska da nedskrivningar redo-
visas. Sammantaget menar Riedl att kvaliteten pa redovisningen, med avse-
ende pa nedskrivningar, sjonk efter inférandet av SFAS 121.

Aven en studie av IAS 36 bor nimnas. Duh et al. (2009) undersdker tillimp-
ningen av IAS 36 avseende tillgangar, forutom goodwill, for noterade foretag
i Taiwan. En eventuell nedskrivning av dessa tillgangar ska reverseras i
framtiden om det inte ldngre finns grund for dem. I studien sker en jaimf6relse
av 55 foretag, som redovisat nedskrivningar mellan aren 2005 till 2007, samt
55 foretag som inte redovisat nedskrivningar under samma tidsperiod. I vrigt
ar foretagen lika vad géller storlek och bransch. Forfattarna argumenterar for,
och finner bevis, att foretag som redovisar storre nedskrivningar, i storre
omfattning reverserar nedskrivningar i perioder med minskade resultat. Duh et
al. argumenterar dirfor att det kan finnas incitament att anvénda sig av ned-
skrivningar for att jimna ut resultaten mellan olika perioder. Forfattarna
kritiserar dirfor nedskrivningsreglerna enligt IAS 36 att de skapar utrymme
for earnings management och liknar forfarandet med “cookie jar” reserve'’.
De foreslar dirfor ett forbud mot reversering av nedskrivningar, liknande
utformningen av nedskrivningsregler enligt US GAAP (se avsnitt 4.2.2).

Den snabba konjunkturnedgiangen som inleddes 2008 medforde ett helt annat
ekonomiskt klimat for rederierna dn de varit vana vid bara négra &r tidigare.
Vinster byttes mot forluster och for rederierna blev det aktuellt att prova
fartygen for nedskrivning (se avsnitt 1.3.2). Det ar darfor relevant att ga
igenom studier som fokuserar pé redovisningsval i forlusttyngda foretag samt
konjunkturcykelns betydelse for redovisningsval.

2.3.5 Redovisning i forlusttyngda foretag

Under de senaste decennierna har det varit flera konjunkturnedgéngar. Efter
stora borsfall i slutet av 1980-talet intrdffade en allvarlig nedgéng i ett antal
ekonomier runt om i vérlden. Detta resulterade i en ekonomisk press pa
foretag samt en 6kad méngd foretagskonkurser, i synnerhet i borjan av 1990-
talet (Smith et al., 2001). Under denna tidsperiod genomférdes ett antal

"2 Nir det giller beskrivningen av “cookie jar reserve” hinvisar Duh et al. (2009) till Levitt (1998),
tidigare ordférande i SEC. ”Cookie jar” reserves innebér ”A technique by overstating sales returns or
warranty costs in good times and using those overstatements in bad times to reduce similar charges.”
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studier av redovisningsval i forlusttyngda foretag. Det speciella med dessa
studier dr den ekonomiska kontexten, vilket &r lagkonjunktur och recession.
Manga av studierna forsoker forklara huruvida foretagsledningen i forlust-
tyngda foretag forsdker ge en mer positiv bild av den finansiella stéllningen
genom opportunistiska redovisningsval. Resultaten av dessa studier dr dock
varierande (for en litteraturgenomgang, se DeAngelo et al., 1994).

DeAngelo et al. (1994) studerar vilken betydelse avtal om begrénsningar i
skuldsdttningsgrad har for redovisningsval. Positive Accounting Theory forut-
sdger att foretag som nérmar sig Overtridelser av lanevillkor kommer att 6ka
sina inkomster genom redovisningsval i syfte att 16sa skuldbegrénsningar
(Watts och Zimmerman, 1986). Alternativet for foretagen kan vara att snabbt
tvingas soka nytt kapital. I sin studie undersdker DeAngelo et al. (1994) 76
skuldtyngda amerikanska foretag med minskade utdelningar, varav 29 foretag
har avtal om begransningar i skuldséttningsgrad. Hypotesen ar att dessa fore-
tag har incitament att 6ka sina inkomster genom redovisningsval, jimfort med
foretag utan motsvarande avtal. Resultaten visar dock ingen statistisk skillnad
mellan de bada gruppernas redovisningsval. Forfattarna drar darfor slutsatsen
att foretagens redovisningsval snarare speglar finansiella problem, dn forsok
att dolja finansiella svarigheter och att undvika att bryta mot skuld-
begrénsningsavtal. Forfattarna hévdar att foretagsledningar foredrar att spegla
foretagens ekonomiska problem i redovisningen, an att forsoka dolja dem.
Hirigenom ges en signal att de ar villiga att ta itu med problemen. Dessutom
kan de efterstriva att fa eftergifter fran fackforeningar eller subventioner fran
staten genom att vara oppna med foretagens ekonomiska problem. Resultaten
stodjer ddrmed inte Positive Accounting Theory. Snarare visar resultaten att
foretag med svag ekonomisk prestation ges begrinsade mojligheter att tillimpa
earnings management. Péstaendet stods av Francis et al. (1996) som inte
heller finner ndgot samband mellan svag ekonomisk prestation och nedskriv-
ningar.

Ytterligare en studie som fokuserar pé en tidsperiod i ekonomisk nedgang &r
Smith et al. (2001). Forfattarna undersdker om foretag med ekonomiska pro-
blem &r mer benédgna att anvinda redovisningsprinciper som okar resultatet,
jamfort med foretag som anses vara vilmaende. Studien omfattar 383 australi-
ensiska borsnoterade foretag under 1988. Studien visar att foretag med ekono-
miska problem, som gir i konkurs eller likvideras inom ett ar, inte har
genomfort nagra fordndringar i redovisningsprinciper i syfte att 6ka resultatet.
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De vilmaende foretagen i studien visar samma resultat. Dédremot visar studien
att foretag med ekonomiska problem, som inte gér omkull inom ett ar, har
genomfort fordndrade redovisningsprinciper i syfte att 6ka resultatet. For-
fattarna menar att bakgrunden till resultatet ar foretagsledningens och reviso-
rers ovilja att hamna i efterfoljande tvister om foretaget misslyckas och likvi-
deras. Risken for en forestdende konkurs kan antas vara storst for foretag som
befinner sig i en verklig finansiell kris. I dessa foretag begridnsas séaledes
foretagsledningens incitament att vélja redovisningsprinciper som okar resul-
taten, varvid inga opportunistiska foréndringar av redovisningsprinciper genom-
fors.

2.3.6 Konjunkturcykelns betydelse for foretagens redovisning

Betydelsen av nedskrivningar okar i perioder av ekonomisk osékerhet. Littera-
turen som behandlar redovisningsval dgnar dock inte miljon dir valen sker
nagon storre betydelse (Fields et al., 2001). Detta dr ndgot som Prakash
(2010) tar fasta pa. Enligt forfattaren har tidigare studier om nedskrivningar
framst fokuserat pa foretagsspecifika faktorer, som foretags 16nsamhet och
foretagsledningens incitament. Den egna studien motiverar hon med att det
finns fa beldgg for att dessa faktorer paverkas av branschutveckling eller
ekonomin i stort. Utgangspunkten i studien &r att det &r sannolikt att en period
av lagkonjunktur och daliga nyheter utloser en forsiktighet i redovisningen.
En konsekvens av detta ar att vid en viss nedgéng i forséljningen Okar
sannolikheten for foretag att skriva ned vérdet pé tillgdngar med en och en
halv gang i lagkonjunktur, jamfort med att skriva ned motsvarande tillgang i
hogkonjunktur. Resultaten visar dessutom att foretag med “uppblast balans-
rakning”, som i tidigare perioder har paverkat redovisningen genom att redo-
visa hogre resultat, &r dubbelt sd bendgna att skriva ned tillgdngar i lag-
konjunktur jamfort med hdgkonjunktur. Prakash menar dock att den viktigaste
betydelsen av studiens resultat dr vetskapen att foretagsledningens redovis-
ningsval maéste ses i ett stdrre sammanhang. Mer specifikt menas att det ar
viktigt att ta hénsyn till konjunkturcykeln nér foretagsledningens redovis-
ningsval utvdrderas. I sin studie visar Prakash att till synes likartade redo-
visningsval kan vara resultatet av olika faktorer, beroende av den makro-
ckonomiska miljon. Att jamfora foretag och redovisningsval over tid, eller
mellan olika marknader, kan darfor vara ofullstindigt, om inte direkt vilse-
ledande, om inte makroekonomiska villkor ingér i analysen. Resonemanget
stdds av Dichev et al. (2013) (se avsnitt 2.3.2).
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Aven en studie av Spear och Taylor (2011) finner samband mellan nedskriv-
ningar av tillgdngar och konjunkturcykel. De undersoker hur noterade ameri-
kanska foretag redovisat nedskrivningar av tillgangar under perioden 2001 till
2008. Tidsperioden omfattar tvd lagkonjunkturer (de tre sista kvartalen 2001
och de fyra kvartalen for 2008) samt en hogkonjunktur (24 kvartal som
omfattar 2002 till 2007). Resultaten visar att de mest frekventa nedskriv-
ningarna dgde rum under perioder av lagkonjunktur, vilket forfattarna tolkar
som ett starkt samband mellan nedskrivningar och ekonomiska forutsatt-
ningar. Avslutningsvis kan konstateras att resultaten i Prakash (2010) och
Spear och Taylor (2011) inte &r sérskilt forvanande. De visar att makro-
ekonomiska forhédllanden som ligger utanfor foretagsledningens kontroll har
betydelse for nedskrivning av tillgéngar.

2.4  Upplysningar och presentation

I detta avsnitt berors litteratur som forsoker forklara varfor foretag lamnar
upplysningar samt vilka upplysningar som lamnas. Forst introduceras omradet
(avsnitt 2.4.1). Dérefter berors faktorer som paverkar frivilliga upplysningar
(avsnitt 2.4.2) samt tidigare studier av obligatoriska upplysningar (avsnitt
2.4.3). De kvantitativa studier som berdrdes i avsnitt 1.4.2 omfattas hér. Bade
praktiker och normgivare riktar kritik mot det faktum att madngden upplys-
ningar Okar, trots att informationen inte alltid ar relevant. Detta diskuteras i
avsnitt 2.4.4. Slutligen presenteras ett avsnitt avseende placering av resultat-
poster (avsnitt 2.4.5).

2.4.1 Allméint om upplysningar

I en marknadsbaserad ekonomi dr det nodvéandigt med redovisningsinforma-
tion (se avsnitt 2.1). For att kommunicera ett foretags finansiella prestation till
marknaden och tillmétesga investerares informationsbehov, dr det dock nod-
vindigt att komplettera redovisningsinformationen. Detta &r det bakom-
liggande syftet med upplysningar (Kothari et al, 2010). For att fortydliga
skillnaden mellan redovisningsinformation och upplysningar anvénds defini-
tioner fran IASB som hérror fran Discussion Paper on Conceptual Frame-
work (IASB, 2013a). Har skiljer IASB mellan primédra finansiella rapporter
och noter till de finansiella rapporterna. Redovisningsinformation kan anses
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utgora de priméra finansiella rapporterna'® och noterna upplysningar. I noterna
ska anvandbar information framgé som inte redovisas i de priméra finansiella
rapporterna (se avsnitt 2.4.4).

Foretagsledningen kan ldmna béde frivilliga och obligatoriska upplysningar.
Tidigare litteratur har framforallt fokuserat pa frivilliga upplysningar (for en
litteraturgenomgéng, se Healy och Palepu 2001; Beyer et al. 2010). Littera-
turen har inte &gnat nagon storre uppmérksamhet at incitament att inte limna
obligatoriska upplysningar (fér en litteraturgenomgang, se Schipper 2007,
Peters och Romi, 2013).

Foretag som tillampar IFRS har en omfattande upplysningsplikt. Faktum é&r att
upplysningar dr en viktig del av IFRS, inte minst mot bakgrund av ett okat
behov av bedomningar i redovisningen nér poster ska virderas. Genom upp-
lysningarna ska anvidndare fa information om gjorda beddmningar for att
kunna bedoma tillforlitligheten av olika vérderingsval (Barker et al., 2013).
Om upplysningar dr ovésentliga behover de inte ldmnas. Det dr dock upp till
varje foretag att gora denna bedémning. Saknas en obligatorisk upplysning
uppstar frdgan om upplysningen &r ovésentlig, eller att foretagsledningen
ignorerar att lamna den.

Trots distinktionen mellan frivilliga och obligatoriska upplysningar &r
skillnaden mellan dem inte alltid given. Foretagsledningar kan emellanét gora
godtyckliga bedomningar for att faststdlla vad som &r en obligatorisk upp-
lysning (Heitzman et al., 2010). Aven inom reglerade omriden inom IFRS
finns det en grad av frivillighet avseende de upplysningar som ska ldmnas.
Upplysningskrav kan vidare undvikas genom att bedoma belopp som ovisent-
liga. Eftersom vésentlighetsbeddmningar kan anvéndas opportunistiskt, menar
Liu och Mittelstaedt (2002) att samma incitament som har betydelse for att
frivilliga upplysningar ldmnas, dven kan ha betydelse for vésentlighets-
bedomningar vad giller obligatoriska upplysningar. 1 det avseendet kan
faktorer som har betydelse for frivilliga upplysningar, dven ha betydelse for
obligatoriska upplysningar.

1 Som priméra finansiella rapporter anges rapport ver finansiell stillning, rapport éver resultat och
ovrigt totalresultat, rapport over fordndringar i eget kapital och rapport over kassafloden (IASB
DP/2013/1, paragraf 7:14).
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2.4.2 Frivilliga upplysningar

Enligt ekonomisk teori &r syftet med frivilliga upplysningar att minska
informationsasymmetrin mellan insiders och outsiders. 1 detta avseende &r
insiders kopplade till foretagsledningen och outsiders kopplade till aktrer pa
kapitalmarknaden (Healy och Palepu, 2001). Foretagsledningen har mer
information om ett foretags forvantade framtida I6nsamhet, samt nuvarande
och framtida investeringar, &n vad outsiders har. Denna informations-
asymmetri gor det svart for aktorer som tillhandahéller externt kapital att
utvirdera ett foretags framtida mojligheter. Beyer et al. (2010) beskriver
problematiken, samt varfor det finns ett incitament for en foretagsledning att
lamna frivilliga upplysningar, enligt foljande:

This problem is exacerbated because insiders (both managers and owner-
managers) have incentives to exaggerate their firms’ projected profitability. In
turn, if capital providers cannot assess firms’ profitability, they will underprice
firms with high profitability and over-price firms with low profitability,
potentially leading to market failure. This ‘‘lemons problem’’ (Akerlof, 1970) and
the resulting incentives to disclose additional information have long been
recognized in the literature (Beyer et al., 2010:296).

Som ett resultat av problematiken finns det incitament for en foretagsledning
att ldmna privat information till marknaden genom upplysningar. Syftet ar att
sirskilja dem frdn andra foretagsledningar, med mindre fordelaktig informa-
tion. Enligt Healy och Palepu (2001) dr det dock oklart vilken trovéardighet
frivilliga upplysningar har, da foretagsledningen har incitament att ldmna
frivilliga upplysningar som gynnar deras eget intresse. Enligt Beyer et al.
(2010) &r dock investerare fullt medvetna om denna problematik, vilket far till
foljd att deras tolkning av bade lamnade upplysningar, och franvaron av upp-
lysningar, spelar stor roll for foretagsledningens beslut att ldmna frivillig
information. Helt rationellt forvintar sig investerare att foretagsledningen
enbart ldamnar information om det dr fordelaktigt for dem sjdlva. Franvaron av
upplysningar dr darfor beroende av investerares uppfattning och kunskap om
foretagsledningens incitament samt av foretagets grundliggande ekonomi. Det
betyder att ndr investerare dr osdkra pa den privata information foretags-
ledningen besitter, foreslér litteraturen att foretag tenderar att ldmna frivilliga
upplysningar om goda nyheter, men halla inne med déliga nyheter. En studie
av Kothari et al. (2009) visar till exempel att foretagsledningar fordrojer
information om déliga nyheter i upplysningarna, relativt goda nyheter.
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Med hjélp av tidigare litteratur identifierar Healy och Palepu (2001) motiv till
varfor foretag véljer att ldmma frivilliga upplysningar. Foretag som till
exempel &r 1 behov av extern finansiering har incitament att ldmna frivilliga
upplysningar for att minska informationsasymmetrin. Ddrmed sjunker investe-
rares riskpremie och foretag sdnker sin kapitalkostnad. Vidare kan foretags-
ledningen i ett foretag som redovisar déliga resultat lamna frivilliga upp-
lysningar i ett forsok att forklara resultatet. Orsaken &r att foretagsledningen
vill rddda sina jobb, till exempel genom att minska risken for fientliga
uppkdp. Foretagsledningen kan éven ha incitament att ldmna upplysningar for
att undvika framtida rattstvister mot dem for att de lamnat bristande upplys-
ningar. Det finns dven incitament att undvika att ldamna upplysning om
prognoser som kan visa sig vara felaktiga i framtiden. Slutligen kan foretags-
ledningen begrénsa frivilliga upplysningar om de upplever att informationen
kan vara skadlig p& grund av konkurrensskél. Healy och Palepu ger exempel
pa studier som visar att foretag inte ldmnar frivilliga upplysningar som kan
forsdmra dess konkurrensfordelar, trots att det medfor 6kade kapitalkostnader.
Enligt Beyer et al. (2010) visar empirisk forskning fler motiv; till exempel har
foretagsledningen incitament att ldmna upplysningar som maximerar aktie-
kursen om deras erséttning dr knyten till denna.

Aven Graham et al. (2005) undersdker faktorer som har betydelse for vilka
upplysningar som ldmnas i de finansiella rapporterna. Studien baseras pa flera
av de motiv som identifierats av Healy och Palepu (2001). Studien visar att
foretagsledarna lamnar frivilliga upplysningar for att minska information risk
och for att 6ka aktiekursen, samtidigt som de undviker att [dmna information
om héndelser som kan bli svéra att uppritthalla i framtiden samt farhagor om
att ldmna foretagshemligheter till konkurrenter. I det avseendet stimmer
resultaten 6verens med Healy och Palepu (2001).

Sammanfattningsvis finns bade motiv varfor foretagsledningen vill ldmna
frivilliga upplysningar samt motiv varfor upplysningar begrinsas. Beyer et al.
(2010) betonar att det dr foretagsledningen som fattar beslut om vilka upp-
lysningar som lamnas; foljaktligen dr det kostnader och nytta kopplat till
foretagsledningen som kan forklara ett beslut att ldmna upplysningar, inte
kopplat till foretaget som sadant. Genom att reglera vilka upplysningar som
ska lamnas till kapitalmarknaden, mojliggdrs att foretag uppnar en viss niva
pa sina upplysningar samt att trovardigheten forbéttras i ldmnad information. I
foljande avsnitt berérs obligatoriska upplysningar.
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2.43 Obligatoriska upplysningar

Trots att det finns omfattande upplysningskrav, och att en stor méngd finan-
siell information kommuniceras genom upplysningar, dr kunskapen om
obligatoriska upplysningar begrinsad (Schipper, 2007). Enligt Schipper
saknas en allmént accepterad teori eller forestéllningsram for obligatoriska
upplysningar samt att det kvarstar fragor hur uppréttare, revisorer och anvén-
dare ser p& obligatoriska upplysningar, i synnerhet i jdmforelse med poster
som istéllet redovisas i de finansiella rapporterna. Det &r dérfor relevant att
studera obligatoriska upplysningar.

Inférandet av IFRS har lett till flera studier av obligatoriska upplysningar.
Enligt Glaum et al. (2012) undanhalls potentiellt relevant information fran
kapitalmarknaden om foretag inte uppfyller de upplysningskrav som stills. Ar
den bristande efterlevnaden dessutom avsiktlig, menar Glaum et al. att man
kan anta att information som ldmnas i upplysningarna ar biased. 1 detta
avseende blir den finansiella rapporteringen mindre effektiv att minska
informationsasymmetrin. I sin studie analyserar Glaum et al. hur vil foretag
uppfyller upplysningskrav gillande IFRS 3 och IAS 36, tva redovisnings-
omraden som fOrfattarna anser vara kontroversiella och utmanande for upp-
rattare. For att identifiera faktorer som kan ha betydelse for att foretag
undanhéller obligatoriska upplysningar anvénds litteratur avseende frivilliga
upplysningar. Studien omfattar noterade foretag fran 17 europeiska lander
som infort IFRS. Resultaten visar att det finns en stor variation hur vl upp-
lysningskrav har uppnaétts. I vilken mén foretag uppfyller kraven kan forklaras
av bade landspecifika och foretagsspecifika faktorer. Enligt forfattarna indike-
rar resultaten att redovisningstraditioner och andra landspecifika faktorer fort-
sétter att ha betydelse, trots inférandet av IFRS. Pa landniva identifieras att
foljande faktorer kan forklara efterlevnad: styrkan pa 6vervakningen i landet
och storlek p& den nationella aktiemarknaden. Att styrkan p& dvervakning har
betydelse for efterlevnad dr inte Overraskande givet resultat fran tidigare
studier (Barth et al., 2008; Daske et al. 2008; Li, 2010). Glaum et al. (2012)
lamnar en mojlig forklaring till varfor storlek pa den nationella aktie-
marknaden har betydelse for efterlevnad av upplysningskrav. Det beror pa en
6kad konkurrens mellan foretag, samt att portfoljforvaltare och borsanalytiker
noggrant foljer upp foretagsledningar. Av denna orsak efterfragas en finansi-
ell rapportering av en hog kvalitet. P4 foretagsnivé identifieras att foljande
faktorer kan forklara efterlevnad: omfattning av goodwill, tidigare erfarenhet
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av IFRS, typ av revisor, forekomsten av revisionskommitté, emission av
aktier eller obligationer under rapportperioden eller i efterfoljande period,
agarstruktur och bransch.

Amiraslani et al. (2013) studerar vilka upplysningar avseende [AS 36 som
noterade foretag 1 Europa ldmnat under perioden 2010 till 2011. Resultaten
visar att det finns stora skillnader mellan ldnderna vad géller efterlevnad av
upplysningskrav, vilket tyder pa en ojamn tillimpning av IFRS. Forfattarna
skiljer pa upplysningar som kraver foretagsledningens involvering och upp-
lysningar av enklare karaktdr. Studien visar att efterlevnaden &r lidgre for
upplysningar som kriver foretagsledningens involvering, samtidigt som upp-
lysningar av enklare karaktir tenderar bestd av standardtexter. Att mota
kraven for de senare upplysningarna kriver saledes inte nagon storre arbets-
insats och ett minimum av bedéomningar. Enligt forfattarna indikerar resulta-
ten att lag efterlevnad av krav for upplysningar med hog arbetsinsats generellt
doljs av hog efterlevnad av upplysningar med liten arbetsinsats. Studien visar
dessutom att upplysningarnas kvalitet varierar signifikant mellan branscher.
Vidare saknar forfattarna en &terkoppling till fordndringar av tidigare ars
antaganden. [ likhet med Glaum et al. (2012) forklaras skillnader mellan hur
mycket upplysningar som ldmnas av nationella institutionella faktorer och
foretagsspecifika egenskaper.

Aven Verriest et al. (2013) studerar hur vil foretag har uppfyllt upplysnings-
krav. Fokus &r forhallandet mellan foretagens bolagsstyrning och ldmnade
upplysningar, i samband med implementeringen av IFRS. Baserat pa data fran
storre noterade foretag i Europa, finner forfattarna betydande skillnader for
detaljnivin pa lamnade upplysningar avseende omrékning fran tidigare lokala
redovisningsprinciper till IFRS, samt hur vil foretag har uppfyllt upplysnings-
krav avseende vissa upplysningsintensiva poster (kassaflodesanalys, segment-
rapportering etcetera). Vissa foretag uppfyller inte ens ett minimum av upp-
lysningskrav. Forfattarna finner vidare att foretag med stark bolagsstyrning
tenderar att tillhandahalla hogre kvalitet pa upplysningar samt i storre
omfattning uppna upplysningskrav, jamfort med foretag med svag bolags-
styrning. Styrkan pd bolagsstyrningen mits genom variabler som styrelsens
oberoende, styrelsens funktion och revisionskommitténs effektivitet.
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Att upplysningskrav géllande nedskrivningsprovningar &r ett kansligt omréde
som fOretag &r restriktiva med att ldmna framgar av Hjelstrom och Schuster
(2011). Studien baseras pa intervjuer med 17 svenska noterade foretag med
fokus pa upplevda mdjligheter och problem i samband med Overgéngen till
IFRS. Bland foretagen finns en samsyn att om samtliga upplysningar ldmnas
som krévs enligt IAS 36, skulle det innebéra en spridning av kinslig informa-
tion som skulle kunna bli till en konkurrensnackdel. Foretagen i studien ér
darfor inte sdrskilt intresserade att uppfylla samtliga krav. De foredrar istéllet
att avvakta utvecklingen i praktiken innan de ldmmnar fullstindiga upplys-
ningar om antaganden som ligger till grund for nedskrivningsprovningen. For
vissa respondenter dr dven kunskapsluckor en orsak till att upplysningar
saknas. Enligt studien anser flera foretag att upplysningsfragan for IAS 36 ér
den viktigaste frdgan som de identifierade vid 6vergangen till IFRS. Det var
dérfor ett beslut som fattades av foretagsledningen och som hade foregatts av
diskussioner mellan ledningen pé olika nivéer, revisorer och andra foretag.

Det kan klargdras att studierna av Hjelstrom och Schuster (2011) och Glaum
et al. (2012) avser nedskrivningsprovning av goodwill, dér upplysningskraven
dr mer omfattande dn for materiella anldggningstillgdngar (se avsnitt 4.3.3).
Studien av Amiraslani et al. (2013) avser ddremot nedskrivningsprovning av
tillgdngsslagen materiella och immateriella anldggningstillgdngar samt good-
will. Det &r en orsak till att studien omfattas i litteraturstudien, trots dess brist
pa vetenskaplig publicering (se avsnitt 1.2.2). Att foretag ar restriktiva med att
lamna upplysningar avseende nedskrivningar bekriftas av rapporter fran ESMA
(2011; 2103), dér bristande upplysningar avseende nedskrivningar lyfts fram
som ett problemomrade.

Glaum et al. (2012), Verriest et al. (2013) och Amiraslani et al. (2013)
studerar hur vél foretag uppfyller upplysningskrav enligt IFRS. En svaghet
hos dessa studier &r att det inte finns ndgon kunskap om den ekonomiska
situationen hos foretagen, enbart i vilken omfattning upplysningskrav efter-
levs och kan forklaras av olika faktorer. Man vet dirfor inte om det ar en
vésentlighetsbedomning som ligger bakom bristande upplysningar. I denna
avhandling studeras upplysningar pa foretagsniva, vilket mdjliggoér en ut-
virdering av hur vil informationen i upplysningar stimmer med under-
liggande antaganden och att det inte saknas relevant information. Detta kan
inte fingas i en kvantitativ studie, utan mojliggérs enbart med en studie pé
foretagsniva.
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2.4.4 Ifragasittande av upplysningars relevans och omfattning

Samtidigt som foretag kritiseras for att vara restriktiva med att 1dmna upp-
lysningar har kritiska roster hojts mot tendensen att mdngden upplysningar
Okar kontinuerligt. [ syfte att 6ka transparensen i redovisningen har en strom
av nya upplysningskrav tillkommit. En fraga som stélls i praktiken &r om den
sammanlagda médngden upplysningar &r relevant for anvéndarna. Det finns en
oro att mangden upplysningar inte uppfyller sitt syfte, att underlétta for
anvéindare av finansiella rapporter att forstd de redovisade beloppen (EFRAG,
2012). Enligt European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) har
normgivare 1 huvudsak fokuserat pa hur poster ska redovisas och virderas,
snarare dn pa hur upplysningar ska ldmnas. De menar att for lite uppmérksam-
het har dgnats hur upplysningarna ska organiseras. Vidare berdrs problema-
tiken med anviandandet av checklistor och att upplysningar snarare bestar av
standardtexter, jamfort med foretagsspecifik information. Schipper (2007)
menar att dverflodet av upplysningar till viss del orsakats av att upplysnings-
krav tagits fram utan stod av vidgledning i form av en allmént accepterad teori
eller forestéllningsram for upplysningar.

Utvecklingen har lett till att bAde IASB och FASB ser Gver sina upplysnings-
krav och forsoker finna losningar péd identifierade problem. FASB bad
intressenter att yttra sig om ett ramverk for upplysningar for att pa olika sétt
forbattra effektiviteten av notapparaten till de finansiella rapporterna (FASB,
2012). Utvecklingen har skett i samarbete med EFRAG som tagit fram ett
liknande Discussion Paper (DP)" (EFRAG, 2012). IASB publicerade ett DP
avseende eventuella fordndringar av forestéllningsramen (IASB, 2013a). |
denna diskuteras att inkludera ett avsnitt om upplysningar i forestillnings-
ramen, dér upplysningar foreslds vara principbaserade. Hér framgar bland
annat att det ar ett foretags faktiska forhéllanden och omstiandigheter som ska
avgora vilken information som ska presenteras i de primdra finansiella
rapporterna eller ldmnas i1 noterna (DP/2013/1, paragraf 7:13). Under 2013
startade IASB projektet disclosure initiative som syftar till att forbéttra
informationen i upplysningarna. Som del av detta projekt har ett Exposure
Draft (ED) publicerats med foreslagna dndringar av IAS 1 Utformning av
finansiella rapporter (IASB, 2014). Har framgar konkreta forsta steg hur
upplysningar ska utformas; de ska vara principbaserade och ha tydliga vasent-
lighetskrav.

" DP har getts ut i samarbete med de nationella normséttarna ANC (French Autorité des Normes
Comptables) och FRC (UK Financial Reporting Council Accounting Committee).
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Barker et al. (2013) diskuterar EFRAGs DP (2012), dér forslag ldmnas om en
forestédllningsram for upplysningar. Med stod av litteraturen kritiserar Barker
et al. (2013) ett antal antaganden de hyser farhagor infor. For det forsta finns
ett antagande 1 DP och i praktiken, att informationséverflod dr problematiskt,
satillvida att det forvirrar anvédndare, snarare &n att informera dem. Enligt
Barker et al. visar litteraturen att marknaden som helhet reagerar positivt till
okad information, trots att man pa individnivd mdjligen kan uppleva det
annorlunda. For det andra finns ett antagande om en allmén vilja hos anvén-
dare, upprittare, revisorer och normgivare att 16sa det uppfattade problemet pa
ett enhetligt sétt. Enligt Barker et al. visar litteraturen att parterna sannolikt
har olika information, incitament och perspektiv, varfor hinsyn méiste tas till
betydelsen av upplysningarnas kontext. Information i noterna ges tillsammans
med annan information, bade i och utanfor de finansiella rapporterna. Slut-
ligen finns ett antagande om att en principbaserad metod 4dr den bésta
metoden. Enligt Barker et al. visar litteraturen att principbaserade standarder
kan fungera utmirkt i vissa situationer, men mindre bra i andra. I synnerhet
giller detta vid franvaro av en stark 6vervakning. En av flera slutsatser Barker
et al. kommer fram till ar att forestdllningsramen i storre omfattning maste
tillgodose den kontext dér upplysningar ska tillimpas. I praktiken kénne-
tecknas denna av skillnader vad gillande information, incitament och over-
vakning, vilka har betydelse for de upplysningar som ar ldmpliga att ldmna i
varje given situation. Forfattarna anser att det inte dr konceptet med en
principbaserad forestéllningsram for upplysningar som brister, utan att det
behovs mer végledning for att faststdlla vad som é&r vésentlig information. I
detta avseende forefaller IASB vara av samma standpunkt beaktat dndringarna
de foreslagit for IAS 1, dir upplysningskrav ska vara principbaserade med
tydliga vésentlighetskrav (IASB, 2014).

Avslutningsvis kan konstateras att upplysningar upplevs som ett problematiskt
omrade som dr under fordndring och att det dr betydelsefullt med mer kun-
skap. Genom fallstudierna kan upplysningar utvérderas pa foretagsniva, vilket
ger en mojlighet att studera relevansen i upplysningarna.
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2.4.5 Presentation av nedskrivningar

Litteraturstudien har fokuserat pa upplysningskrav gillande nedskrivnings-
provningen. Enligt Elliott och Hanna (1996) ar det dven relevant att reglera
var i resultatrdkningen nedskrivningen presenteras, da det kan ha betydelse for
i vilken omfattning nedskrivningen péverkar foretagets aktiekurs. I detta
avsnitt berors tidigare studier avseende placering av resultatposter. Nar det
giller IFRS redovisas nedskrivningar av materiella anldggningstillgdngar
inom rérelseresultatet'”. Valmojligheten foreligger saledes att redovisa ned-
skrivningen 6ppet eller aggregerat med andra poster med upplysning i not.

Nedskrivningar av tillgingar &r ett omrade som utgor sirskilda poster'
(Callen et al., 2010). Sarskilda poster dr antingen ovanliga till sin karaktér
eller att de intréffar séllan. Ofta har sérskilda poster vésentlig inverkan pa
bade redovisat resultat, samt tillgdngars redovisade varden och eget kapital.

Riedl och Srinivasan (2010) undersoker redovisningen av sérskilda poster i
500 foretag under tidsperioden 1993 till 2002. Under denna period okade
sarskilda poster bade i frekvens och omfattning. Sarskilda poster dr resultat-
paverkande, men det dr upp till foretagsledningen att besluta om posten ska
sdrredovisas 1 resultatrékningen eller sldas ihop med andra poster pa
aggregerad niva och forklaras i not. Riedl och Srinivasan undersdker om det
bakomliggande motivet till placering i &rsredovisningen speglar informativa
motiv, att ldmna forbéttrad information om den underliggande ekonomiska
hiandelsen, eller har opportunistiska motiv, att forsoka paverka anvindares
uppfattningar. De empiriska resultaten visar sammantaget att sérskilda poster
som sérredovisas i resultatrdkningen dr mindre forutsdgbara, 4n de som sér-
redovisas 1 fotnot. Resultatet tolkar forfattarna som ett informativt motiv, i
motsats till det opportunistiska. Genom att visa flexibilitet i presentationen
hjdlper man anvidndare av redovisningen att forstd den underliggande ekono-
miska hidndelsen som ska redovisas.

Jorissen och Otley (2010) visar att presentationen av nedskrivningar av flyg-
plansinvesteringar skiljer sig at beroende pa vilken foretagsledare som kan
kopplas till nedskrivningarna. Ar det den foregdende VD:n sirredovisas ned-
skrivningen i resultatrdkningen, medan nedskrivningar som kopplas till den

' Enligt IAS 1:87 ska ett foretag inte redovisa nigra kostnader som extraordinira poster.
1 Sarskilda poster har versatts frén engelskans special items.
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innevarande VD:n redovisas pa aggregerad niva. Forfattarna tolkar resultatet
som ett opportunistiskt motiv till var nedskrivningar presenteras.

Alla motiv till placering av resultatposter behdver dock inte vara medvetna.
Scheja (2009), som studerar svenska borsforetags redovisning av alternativa
resultatbegrepp'’, fann att vid sidan av informativa och opportunistiska motiv,
finns upprittare vilka saknar ett 6vergripande motiv for redovisning av alter-
nativa resultatbegrepp. De kan dérfor frén tid till annan styras av olika fakto-
rer utan ndgot monster av samvariation mellan faktorerna eller uppréttarna.

2.5 Avslutande kommentar

IFRS é&r ett principbaserat redovisningssystem som bygger pd foretags-
ledningens bedomningar och anvéndning av privat information. Redovis-
ningsomradet nedskrivningar &r starkt beroende av beddmningar och foretag
kan komma att redovisa pa olika sitt. En utgédngspunkt enligt IAS 36 &r att
redovisningen ska baseras pd neutrala beddmningar. Litteraturgenomgéangen i
detta kapitel visar dock att bedomningar kan vara icke-neutrala, om en
foretagsledning antar ett opportunistiskt beteende och later egna preferenser
avspeglas i bedomningarna. Harigenom avbildas inte det ekonomiska till-
standet och redovisningen blir inte lika anvéndbar for kapitalmarknadens
aktorer. En slutsats baserad pa litteraturgenomgéngen ar dédrmed att det
foreligger en spianning mellan & ena sidan behovet av neutrala bedomningar
for att avbilda ett ekonomiskt tillstdnd i redovisningen och & andra sidan ett
opportunistiskt beteende hos dem som upprittar redovisningen for att uppné
subjektiva onskemal.

"Hiarmed avses resultatmitt som inte #r definierade enligt GAAP. Sadana alternativa
resultatbegrepp uttrycks ofta som Non-GAAP Measures (Scheja, 2009).
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3 Metod

I detta kapitel beskrivs hur studien har genomforts, vilka val som har gjorts
och hur dessa paverkat studien och dess resultat. Inledningsvis beskrivs
metodval (avsnitt 3.1) och de empiriska studierna; en arsredovisningsstudie
(avsnitt 3.2) samt fallstudier (avsnitt 3.3). Avslutningsvis diskuteras mojlig-
heten for generalisering med en kvalitativ studie (avsnitt 3.4).

3.1 Val av metod

Denna avhandling har tva syften som bada ar empiriskt baserade.

1. Att identifiera faktorer som i praktiken har betydelse for genomforandet
av nedskrivningsprovningar och férekomsten av nedskrivningar.

2. Att studera upplysningarnas informationsinnehall.

For att uppnéd de bada syftena genomfors tva empiriska studier; inledningsvis
en arsredovisningsstudie dér samtliga noterade rederier i Europa ingér och
dérefter fallstudier som omfattar ett urval av tio rederier. Inspiration till upp-
lagget har hamtats fran Scheja (2009) och Ericsson (2010). Studierna ger olika
slags data, vilket medfor att de bade mojliggér och kompletterar varandra.
Arsredovisningsstudien avser att ge en overgripande bild av hur noterade
rederier i Europa redovisar faktiska av- och nedskrivningar av fartyg. Hirmed
ges en grund till att vdlja ut foretag till fallstudierna, men dven att kunna
jédmfora resultaten frén fallstudierna, med foretag i motsvarande situation och
segment. Fallstudierna mojliggdr att nedskrivningar studeras pa foretagsniva.
En samverkan mellan kvantitativa och kvalitativa metoder kan medfora en
bittre forstdelse av en foreteelse, jamfort med att metoderna anvinds separat
(Bryman och Bell, 2011).
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Genom éarsredovisningsstudien far vi reda pé vilka foretag som redovisar
nedskrivningar, men inte vilka faktorer som ligger bakom. Tidigare litteratur
lyfter fram att det ar svart att mita bendgenheten att redovisa nedskrivningar
(Ball, 2006; Kvaal och Nobes, 2010). Inte minst beror detta pa att nedskriv-
ningar omfattar atskilliga fortdckta alternativ, vilka inte kan utldsas i en
arsredovisning (Kvaal och Nobes 2010). Inte heller dr det mojligt att studera
relevansen i upplysningar enbart baserat pa information frén en arsredovis-
ning. IFRS bygger pé principbaserad redovisning. For att forstd en redovis-
ningslosning behdver man ha detaljerade kunskaper om forhallanden som
omger transaktionen samt vilka uppskattningar och bedémningar som foretags-
ledningen goér. Denna information dr normalt inte allmént tillgdnglig (Pope och
McLeay, 2011). Saledes, for att forsta vilka faktorer som har betydelse for
nedskrivningar i praktiken, och vilket informationsinnehall upplysningar om
nedskrivningar har, dr det nodvéndigt med intern information. Information
som antas kunna erhéllas genom fallstudierna (se avsnitt 3.2.1).

3.2 Arsredovisningsstudie

I detta avsnitt beskrivs genomférandet av arsredovisningsstudien. Avsnittet
inleds med beskrivning av de noterade rederierna i Europa, med fokus pé hur
de identifieras och klassificeras. Det dr dessa rederier som utgér populationen
i arsredovisningsstudien. Foér en beskrivning av rederierna, se kapitel 5.
Direfter foljer en beskrivning av datainsamling, analys samt bortfall i studien.

3.2.1 Noterade rederier i Europa

Arsredovisningsstudien omfattar noterade rederier i Europa (EES) vid tid-
punkten da populationen for licentiatuppsatsen faststalldes, januari 2009. Den
ursprungliga populationen omfattar 58 rederier, fordelade pa fem segment och
femton lander (se tabell 3.1). For en utforlig beskrivning hur dessa rederier
identifierades hénvisas till Pettersson (2011). For att sammanfatta forfarandet
ska ett antal kriterier vara uppfyllda for att ett rederi ska inga i studien. De ska
vara noterade i Europa (EES), tillimpa IFRS i koncernredovisningen, ha
fartyg som redovisad tillgang i balansrdkningen samt ha en specificerad not
till de materiella anldggningstillgangarna. Rederier som inte ingér samtliga
fyra ar, 2007 till 2010, betecknas som bortfall (se avsnitt 3.2.3).

82



Metod

Tabell 3.1 Studerade rederier fordelade pa lander och segment

Land Tank Bulk Container  Passagerare  Offshore Ovrigt Totalt
& general & ro-ro
cargo

Belgien 2 1

Cypern 1

Danmark 2 1 3 1

Estland 1

Finland 1 1

Frankrike 1

Grekland 3

Italien 1 1

Lettland 1

Litauen 2

Nederldnderna 1 1

Norge 6 3 2 2 10 23

Storbritannien 1 2 1

Sverige 2 1

Tyskland 2 1

Summa 18 1 8 8 12 1 58

Kidlla: Pettersson (2011).

Grunden for rederiernas indelning i ldnder ar efter borsnotering. 1 det avse-
endet dr Norge unikt, d& det star for ndrmare 40 % av Europas noterade
rederier. Ovriga noterade rederier i Norden utgér drygt 20 %. En dverviigande
del av rederierna har siledes sin hemvist i ndgot av de nordiska landerna. En
forsvarande aspekt att bestimma landtillhdrighet dr att sjofarten ar inter-
nationell och att det finns flera tillhorigheter som maste beaktas, sdsom
beskattning, beslutsfattande och dgande (Dreijer, 2009). Av de 58 rederierna
ar tio registrerade i ett annat land, jamfort med deras borsnotering. Dessa
lander 4r Bermuda, Jersey, Cayman Islands, Marshall Islands, Cypern och
Luxemburg. Det kan antas att bakgrunden till denna registrering ar skatteskal.
For redovisningsfragor hade troligen en mer rittvisande indelning varit dér
beslutfattande sker. Denna indelningsgrund overvégdes, men av praktiska skél
valdes indelning efter borsnotering, som ar enklare att faststilla.
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Fordelningen per segment ser betydligt jimnare ut &n per land (se tabell 3.1).
Indelningen i segment har skett enligt de segment som Lloyd’s Register
Fairplay anvander sig av. Grunden for indelning &r verksamhetsbeskrivningen
1 rederiernas arsredovisning. I flertalet fall verkar rederier i flera segment.
Klassificering har da skett efter det segment med flest fartyg, alternativt hogst
omsittning. Segmentet Gvrigt utgors endast av ett rederi, nederlindska Smit
International, vars huvudsakliga verksamhet utgdr bdrgning och lyft. Det
passade darfor inte in 1 nadgot av de andra segmenten.

3.2.2 Datainsamling och analys

Syftet med arsredovisningsstudien dr att ge en Overgripande bild av ned-
skrivningar av fartyg i noterade rederier i Europa. Har studeras vilka ar ned-
skrivningar redovisas och hur nedskrivningar fordelas per segment. Aven
avskrivningar studeras, denna del av studien bygger dock pa Pettersson (2011)
och beskrivs inte vidare i detta avsnitt. [stéllet fokuseras pa datainsamling och
analys av fartygens nedskrivningar, som dr en unik studie for avhandlingen.

Data samlas in per foretag baserat pa den digitala arsredovisningen for raken-
skapséren 2007, 2008, 2009 och 2010. Om ett rederi har brutet rikenskapsar,
studeras det ridkenskapsdr som avslutats innan det faktiska aret, exempelvis
2006/2007 for ar 2007 och 2007/2008 for ar 2008. Foljande data samlas in;
fartygens nedskrivningar och fartygens redovisade viarden. Som ett forsta steg
soktes nedskrivningar i koncernens resultatrikning och i noten till koncernens
materiella anldggningstillgingar. Aven fartygens redovisade virden héimtas
frén denna not. For att belopp ska vara jimforbara har alla valutor rdknats om
till EURO enligt valutakurser fran European Central Bank. Poster i balans-
riakningen riknas om till balansdagens kurs for respektive &r och poster i
resultatrdkningen till genomsnittskurs for respektive ar.

For att fi4 en uppfattning om nedskrivningarnas omfattning, stills faktiska
nedskrivningar i relation till fartygens redovisade vérde vid balansdagens
utgang. Eftersom de ekonomiska forutsittningarna varierar mellan segmenten,
ar det nodvandigt att studera nedskrivningar per segment. Detta speglar Jaafar
och McLeays (2007) synsitt, att foretag som ar verksamma under liknande
omstindigheter ska jamforas. For studien uppstar dock ett klassificerings-
problem. Populationen &r klassificerad efter ett segment (se avsnitt 3.2.1) och
det forekommer att rederier dr verksamma i flera segment. Det medfor att
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nedskrivningar maste fordelas till de segment som avses. Ett forsvérande
faktum é&r att det foreligger stora skillnader hur transparent information som
lamnas om de olika segmenten i arsredovisningen. Vissa rederier anger klart
och tydligt vilket segment nedskrivningen avser, for andra dr det oklart.
Emellanat framgar informationen enbart i arsredovisningens 6vriga delar, som
forvaltningsberittelsen, varvid data hamtas dérifran. Vidare ar noten till
materiella anldggningstillgingar normalt per tillgangsslag, vilket innebér
fartyg pa aggregerad niva. Effekten blir att ndr nedskrivningar stills i relation
till fartygens redovisade vérde &r det totalt redovisat viarde for fartygen som
avses, inte segmentens andel av fartygens redovisade virden.

Fallstudierna visar att vissa fallforetag ar felklassificerade, frimst beroende pa
att de dr involverade i fler segment &n vad de ursprungligen klassificerats efter
(se avsnitt 8.3.1). Det innebér troligen att fler rederier i arsredovisningsstudien
ar foremal for felklassificeringar. Fordelningen av nedskrivningar mellan seg-
ment kan dirmed se ndgot annorlunda ut (se tabell 6.4). Eftersom fallstudierna
fokuserar pa de segment med flest nedskrivningar, kan felklassificeringar
innebdra att fallstudierna fokuserar pé fel segment. Uppfattningen ér dock att
det inte har en avgorande betydelse, eftersom val av segment sker utifran flera
olika perspektiv, dir forekomsten av nedskrivningar ar ett (se avsnitt 3.3.2).

Eftersom antalet nedskrivningar &r forhéllandevis begrénsat, analyseras inte
nedskrivningar med hjélp av statistik pd motsvarande sitt som avskrivningar
(se avsnitt 6.1). Syftet med é&rsredovisningsstudien &r i forsta hand att f& en
overblick av rederiernas nedskrivningar med avseende pa ar, omfattning och
segment. Tidsperioden som studeras karaktiriseras av en snabb konjunktur-
nedging som inleddes 2008 (se avsnitt 1.3.2). Det finns dérfor en forvintan
att nedskrivningar av fartyg okar i betydelse under 2009 och 2010, atminstone
i de segment som drabbats hardast av konjunkturnedgangen (se avsnitt 4.4).

3.2.3 Bortfall

Vid startpunkten 2007 uppfyllde 58 rederier de kriterier som faststélldes enligt
avsnitt 3.2.1. Daremot ar det flera rederier som inte uppnar kriterierna ovriga
ar. Orsaker till detta ar att foretag har avregistrerats frdn borsen, att samtliga
fartyg har sélts eller att materiella anldggningstillgangar har klassificerats om
till ndgot annat tillgdngsslag. En annan orsak till bortfall &r begrinsad tillgdng
till arsredovisningar. Det beror pa att arsredovisningar inte gatt att fa tag pa,
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att det inte finns tillgdng till arsredovisningar upprittade pa engelska eller
nordiska sprak. Nér resultaten presenteras i kapitel 6, framgar hur manga
observationer som ligger till grund for dessa. For en ldsare som vill veta vilka
rederier som omfattas av studien hinvisas till bilaga B, dér deskriptiv data for
2008 presenteras.

33 Fallstudier

I detta avsnitt beskrivs genomforandet av fallstudierna. Avsnittet inleds med
en metoddiskussion. Dérefter foljer en beskrivning av hur fallféretagen valts
ut, hur datainsamling gatt till samt hur data tolkas och analyseras.

3.3.1 Metoddiskussion

Om man jamfor val av fallstudier som undersékningsmetod med tidigare
empiriska studier av nedskrivningar, visar litteraturgenomgéangen att de flesta
tidigare studier dr kvantitativa (se avsnitt 1.4.1). Enligt Graham och Harvey
(2001) ar storre kvantitativa studier den vanligaste undersokningsmetoden vid
empiriska studier, da de erbjuder fordelar som att sidkerstélla statistiska sam-
band och forhallanden mellan olika variabler. En svaghet med studierna ér att
det inte ges mojligt att stélla direkta fragor till beslutsfattare. Istéllet dras slut-
satser utifran statistiska samband mellan proxyvariabler, som utgér surrogat
for olika intentioner (Dichev et al., 2013). Jorissen och Otley (2010) argumen-
terar for att den generaliserbarhet som uppnés med storre kvantitativa studier
sker pd bekostnad av forstdelsen av den komplexa karaktidr som péverkar
redovisningen i det enskilda foretaget. De foreslér darfor anvéndandet av ett
bredare spektrum av forskningsmetoder. I den egna studien anvinder de sig av
en fallstudie. Det bor noteras att fallstudier som sidana inte dr en metod for att
samla in data. Data till en fallstudie kan hdmtas fran en eller flera killor som
exempelvis dokument, intervjuer och observationer. Just detta faktum, att fall-
studier kan hantera flera slag av empiriskt material, &r en styrka med fall-
studien som forskningsmetod (Yin, 2003). I denna avhandling hdmtas data
frén intervjuer, &rsredovisningar samt i forekommande fall interna dokument
(se avsnitt 3.3.3).

Genom fallstudier studeras redovisningen i sin faktiska miljo (Ryan et al.,
2002). Fallstudier mojliggor att studera detaljer och unik information avse-
ende foretags agerande, vilket &r en fOrutsittning for att besvara forsk-
ningsfrdgorna i denna avhandling. En begransning med fallstudier ar dock att
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antalet observationer dr fa och resultaten foretagsspecifika (Petersen och
Plenborg, 2010). En alternativ undersokningsmetod, som medfor ett storre
antal observationer samtidigt som det 4r mojligt att stélla detaljerade fragor, ar
enkdtundersokningar (Graham och Harvey, 2001; Cole et al., 2011). Enligt
Dichev et al. (2013) ger bade enkdtundersdkningar och intervjuer fordelar
som mojliggor for forskare att upptacka faktorer som paverkar upprittares
beslut, kanske pa ovintade sétt. Nackdelar &r fragetecken kring potentiella
bias 1 svar; om respondenterna vet vad de sdger, om de sdger sanningen och
om det dr de mest forekommande, mest representativa erfarenheterna, som
respondenterna erinrar sig. En enkdtundersdkning som undersdkningsmetod
hade darfor kunnat vara ett alternativ till intervjuer. Med tanke pa nedskriv-
ningarnas karaktér, att det &r ett kéinsligt omrdde som baseras pa komplexa
situationer och involverar omfattande beddmningar, har enkitundersokning
valts bort i denna avhandling. I likhet med Wilson (1996) bedoms det svart att
finga fenomenet nedskrivningar med fardigformulerade fradgor. Ytterligare en
begransning med enkdtundersdkningar ar att det inte gar att stélla foljdfragor
eller ta del av den faktiska nedskrivningsprovningen, vilket kan medfora att en
djupare forstaelse géar forlorad. Det finns dven en risk att de som svarar pa
enkéten inte dr representativa for populationen och att fragor kan missforstés
(Graham et al. 2005; Petersen och Plenborg, 2010). Motsvarande begréins-
ningar beddms inte foreligga i samma utstrdckning vid en intervju. Att anvinda
fallstudier som undersokningsmetod torde sammantaget ge unik information for
att besvara forskningsfrdgorna samt att kunna komplettera befintlig litteratur.

3.3.2 Val av fallforetag

Inledningsvis planerades att studera mellan sex och atta fallféretag. Fler fall
medfor i praktiken att varje enskilt fall kan behandlas mindre ingéende, jaim-
fort med om farre antal fall studeras. Samtidigt ger ett storre antal fall
mojlighet att gora fler jamforelser (Ericsson, 2010). Val av fallforetag har
skett enligt ett strategiskt urval, vilket i forsta hand har skett for att fa en
variation i urvalet (Trost, 2010). I urvalet efterstrdvas storsta mojliga varia-
tionsbredd, for att fi sa stort informationsinnehall som mgjligt (Holme och
Solvang, 1997). Urvalet har gjorts systematiskt utifran vissa medvetet formu-
lerade kriterier, som bland annat har identifierats fran tidigare litteratur.
Variationer mellan fallféretagen visas pa foljande sitt:
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e Fallforetagen tillhor olika segment
e Fallforetagen kommer frén olika ldnder

e Fallforetagen utgdr tva grupper inom samma segment. De som redovisat
nedskrivningar under aren 2007 till 2010 och de som inte redovisat négra
nedskrivningar under samma period

e Fallforetagen visar spridning i storlek
e Fallforetagen visar spridning i dgarstruktur

e Fallforetagen visar spridning i soliditet och lonsamhet

Baserat pa arsredovisningsstudien valdes fallforetag med fokus pé tva seg-
ment, tank och container & ro-ro. Det dr rederier i dessa segment som redo-
visat flest nedskrivningar under perioden 2007 till 2010 (se tabell 6.4). Det
finns ett antagande att nedskrivningsproblematiken &r storst i dessa segment
och att det darfor ar relevant att studera rederier tillhdrande dessa segment.
Segmenten dar dven ldmpliga ur det perspektivet att det finns tillgang till
marknadsvérden for andrahandstonnage (se avsnitt 4.4). Segmentet offshore
valdes bort for de utgor en grupp av heterogena foretag. Detta kan medfora att
foretagen inte dr jamforbara, det vill sdga inte verksamma under liknande
omsténdigheter, vilket dr den ursprungliga tanken med att fokusera pa en
gemensam bransch (se Jaafar och McLeays, 2007). Det ér vidare det segment
dér fartygen utgor ldgst andel av totala tillgangar (Pettersson, 2011). Ned-
skrivningsproblematiken torde vara storst for rederier ddr fartygen utgdr en
hog andel av totala tillgéngar.

Baserat pa kriterierna kunde ett potentiellt urval pé sexton rederier fran atta
lander faststdllas. Av dessa har nio redovisat nedskrivningar under perioden
2007 till 2010 och sju har inte redovisat nedskrivningar. Samtliga rederier
kontaktades under perioden mars till april 2012. De svenska rederierna
kontaktades per telefon, Gvriga rederier per e-mejl och dérefter per telefon.
Danmarks Rederiforening och Norges Rederiforbund var behjélpliga med
kontaktuppgifter till sina medlemmar i Danmark och Norge. Till 6vriga
rederier skickades e-mejl stéllt till CFO. Tre rederier avbojde att delta i
studien, med hinvisning till omradets kénsliga karaktér eller for hog arbets-
belastning. Tre rederier dterkom aldrig, trots flera paminnelser. Sammantaget
intervjuades tolv respondenter fran tio fallforetag, fordelade pd sex ldnder.
Itabell 3.2 framgar hur fallféretagen fordelas per segment samt hur deras
historik av nedskrivningar ser ut. I tabell 3.3 framgar fallforetagens fordelning
pa lander.
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Tabell 3.2  Fallforetagens segmenttillhérighet och historik av nedskrivningar

Segment Antal foretag Varav nedskrivningar Varav nedskrivningar
2007-2010 2011+ Q1 2012

Tank 7 4 4

Container/ ro-ro 3 3 1

Summa 10 1 5

Tabell 3.3  Fallforetagens landtillh6righet

Land Antal foretag
Belgien 1
Danmark 3
Italien 1

Norge 2
Tyskland 1
Sverige 2
Summa 10

Generellt anser jag att svarsfrekvensen i studien dr hog, da tio av sexton
rederier accepterar att delta i studien. Att lata en forskare komma och stélla
fragor om ett kénsligt omrade som nedskrivningsprévningar ar inte sjalvklart.
Det bor noteras att de rederier som deltar i studien 1 stérre omfattning redo-
visat nedskrivningar, jimfort med de rederier som inte deltar. Inget av de
rederier dar svar uteblev har redovisat nedskrivningar under perioden 2007 till
2010. Detta kan ha betydelse for studiens resultat. Man kan anta att det i forsta
hand &r rederier som dr beredda att visa upp sin nedskrivningsprévning som
accepterar att ingé i denna studie, jamfort med rederier som avbdjde att delta i
studien, eller inte aterkom. Det gar darfor inte att utesluta att resultaten paver-
kas av att det &r en viss typ av rederier som ingér i studien. Mgjligtvis fore-
kommer det faktorer som har betydelse for nedskrivningar som inte fangas av
fallstudierna. Det skulle kunna utryckas som en saknad kvalitativ kategori (se
avsnitt 3.4). Baserat pa de fallstudier som genomfordes bedomdes det dock
inte vara aktuellt att genomfora fler. Efter att ha genomfort tio fallstudier
erholls en god bild av vilka faktorer som ligger bakom nedskrivningar och
vilket informationsinnehall upplysningar har.
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3.3.3 Datainsamling

Data till en fallstudie kan hdmtas fran en eller flera kallor (Eriksson och
Kovalainen, 2008). I denna avhandling hdmtas data fran intervjuer, ars-
redovisningar samt i forekommande fall interna dokument. Att jimfora olika
typer av data medfor att studien blir mer komplett och omréden kan belysas
fran olika aspekter (Holme och Solvang, 1997).

Arsredovisningar

I fallstudierna anvénds data fran arsredovisningar for flera syften. Inlednings-
vis anvands informationen som forberedelse och utgangspunkt for inter-
vjuerna (se avsnittet forberedelser infor intervjuer). Senare anvidnds informa-
tionen for att uppnd det andra syftet, att utvérdera informationsinnehéllet i
upplysningarna (se avsnitt 3.3.4).

Intervjuerna genomfordes under perioden mars till juli 2012. Det bedomdes
som relevant att ha den mest aktuella arsredovisningen som utgdngspunkt for
intervjuerna, vilket dr &rsredovisningen for 2011. I forekommande fall
anvénds dven forsta kvartalsrapporten for 2012, om denna var publicerad vid
tiden for intervjun. Data samlas in per foretag baserat pa den digitala
versionen av arsredovisningen. Som ett forsta steg samlas motsvarande data in
som vid arsredovisningsstudien (se avsnitt 3.2.2). Déarefter soks all informa-
tion som kan relateras till nedskrivningar. Det foreligger skillnader mellan
rederierna, hur mycket information som ldmnas och var i arsredovisningen
informationen finns. Data hdmtas fran arsredovisningens samtliga delar. Ett
urval av data sammanstills i avsnitt 7.7. Det dr information som antingen
utgdr krav baserat pa IAS 1 och IAS 36, eller dr betydelsefull for att kunna
bedoma tillforlitligheten 1 nedskrivningsprovningen (se tabell 7.1). Nér
informationsinnehéllet i upplysningarna utvérderas samlas dven data in som
kan relateras till IAS 16 Materiella anliggningstillgangar (se tabell 9.1). Vid
genomforandet av analyserna har det funnits ett 16pande behov av att ga till-
baka till arsredovisningarna for att himta och/eller stimma av information (se
avsnitt 3.3.4).
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Forberedelser infor intervjuer

Nér det giller kvalitativa intervjuer &r syftet att uppna en djupare forstaelse,
snarare dn att uppna reliabilitet. Det finns dock metoder som kan 6ka reliabili-
teten i kvalitativa intervjuer, bland annat genom att forbereda intervjuerna
(Silverman,2010). I detta avsnitt beskrivs de metoder som anvénds i denna
studie.

Forst och frimst anvinds information fran fallféretagens arsredovisningar for
att 0ka relevansen och tillforlitligheten i intervjuerna. Informationen anvénds
bade som en forberedelse, men &dven som utgéngspunkt i intervjuerna (se
exempelvis Scheja, 2009; Hjelstrom och Schuster, 2011).

For att fa insikt 1 hur fartygsvardering gér till genomfordes en inledande inter-
vju med Martin Kéarrhage (2012-03-06), Senior Partner vid Brax Shipping, ett
skeppsmaékleri vars verksamhet bland annat omfattar att genomfora regel-
bundna fartygsvérderingar for en rad rederier och banker med fokus pa ro-ro.

For att prova frageguiden och uppldgget pd intervjun genomfordes prov-
intervjuer pa Stena AB, ett av Sveriges storsta rederier. De &r inte noterade
och ingar inte i denna studie. Stena AB tillimpar IFRS pa frivillig basis sedan
2008. Tva provintervjuer genomfordes; en intervju med Marica Derenstrand
(2012-03-21), Group Chief Accountant och en intervju med Claes Appelgren
(2012-04-02), Controller, som utfér nedskrivningsprovningarna. Erfaren-
heterna fran dessa intervjuer gav vérdefulla insikter infor intervjuerna med
fallforetagen. En aspekt ér betydelsen av att fa ta del av de faktiska nedskriv-
ningsprovningarna, vilka intervjuerna med fallforetagen senare kom att kretsa
kring. En annan aspekt ar dgares redovisningsmaissiga strategier. Intervjuerna
antyder att det finns skillnader mellan dgares redovisningsméssiga strategier
beroende pa om foretagen &dr noterade eller icke-noterade. Skillnaderna kan
mojligen péverka tillimpningen av IFRS. Eftersom samtliga fallforetag &r
noterade ar skillnaderna inte av intresse i denna studie, men diskuteras vidare
som forslag till fortsatt forskning (se avsnitt 10.4).

Innan intervjuerna genomfordes informerades respondenterna om syftet med
intervjun och att det var del av min avhandling. Respondenterna garanterades
anonymitet 1 avhandlingen, vilket tolkades som en fOrutsittning for att fa
genomfOra intervjuerna. Anonymiteten avser tva nivaer, bade gillande
respondenten som person samt det foretag respondenten representerar.
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Genomforande av intervjuer

Syftet med en fallstudie &r att fa fOrstdelse for berdrda fragestillningar och
tillhandahélla mojliga sétt att tinka (Ryan et al., 2002). Urvalet av intervju-
personer dr darfor avgdrande for undersokningen. Fallstudierna baseras i
forsta hand pa intervjuer med personer som &ar involverade i fartygens
vardering och redovisning. Det dr av yttersta vikt att respondenterna har insyn
och kunskap i hur foretaget beslutar i dessa fragor, 4ven om de inte &r direkt
inblandade i beslutsprocessen. Enligt Holme och Solvang (1997) innebér en
respondentintervju en intervju med personer som sjdlva dr delaktiga i den
foreteelse som studeras. Intervjun genomférdes med CFO eller en person pa
nivan under. Intervjupersonerna antas déarfor pa goda grunder ha rikligt med
kunskap om hur fartygens nedskrivningsprovning gar till, hur en eventuell
nedskrivning redovisas och hur upplysningar ldmnas. Intervjuerna genom-
fordes pé fallféretagens huvudkontor, tillika respondenternas arbetsplats. Pé
tva fallforetag deltog tvd respondenter under hela, eller delar av, intervjun (se
tabell 3.4).

Respondenterna som deltog i intervjuerna var alla hjdlpsamma och vilvilliga
och svarade pa fragor utifran sina egna forestillningar och erfarenheter. De
visade intresse for forskningsomradet nedskrivningar och delar uppfattningen
att omridet dr relevant att studera. Respondenterna har olika positioner pa sina
foretag samt olika bakgrund, vilket har betydelse for de svar som ldmnas. Néar
de lyfter fram exempel p& problemomraden dr det utifrdn sin egen position
och erfarenhet. En viktig aspekt som har betydelse for respondenternas svar ar
den kontext fallforetagen befann sig i nér intervjuerna genomfordes, da det
var stort fokus pa sjofartens kraftigt forsimrade lonsamhet och likviditets-
problem (se avsnitt 4.4).

Intervjuerna kan beskrivas som semi-strukturerade (Qu och Dumay, 2011).
Under intervjun anvindes inget frigeformuldr med i forvdg formulerade
fragor. Istillet sammanstélldes en lista Gver fraigeomraden som togs upp under
intervjun (se bilaga A). Listan ska enligt Trost (2010) vara kort och ta upp
stora delomraden. I mojligaste mén har respondenten fatt styra ordnings-
foljden i intervjun ddr fragorna kan komma som f6ljd av svaren. For att
fortsétta pa en viss trad och folja den intervjuades tankegangar har foljsamhet
varit viktigt under intervjuerna. Listan over frigeomraden har garanterat att
alla omraden har behandlats, snarare dn att intervjun ska f6lja en speciell
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ordning. Varje intervju ér en process och processer kidnnetecknas av fordnd-
ringar (Trost, 2010). Om det framkommit nya frigeomraden under en intervju
har dessa lagts till listan infor nésta intervju.

Samtliga fallféretag genomfor strukturerade nedskrivningsprovningar. Det
huvudsakliga innehdllet i intervjuerna beror just dessa nedskrivningsprov-
ningar. [ de flesta fall inleddes intervjun med fragor utifrdn arsredovisningen
for att slutligen ga in i detaljer avseende nedskrivningsprovningen. I nio fall
av tio forevisades den faktiska nedskrivningsmodellen. Respondenterna upp-
muntrades att prata Oppet och detaljerat om dessa, hur nedskrivningsprov-
ningen faktiskt gar till, vad som paverkar dem att géra som de gér samt synen
pa vilka upplysningar som ska limnas i arsredovisningen. I vissa fall presen-
terades interna dokument. Det dr underlag till berdkningar, nedskrivnings-
provningar, presentationer till styrelsen samt en utredning hur konkurrenter
har redovisat nedskrivningar.

Av tabell 3.4 framgar att det finns tolv muntliga kdllor. Respondenter som
kommer frdn samma fallforetag &r intervjuperson 4 och 5 samt intervjuperson
10 och 11. Av tidsatgdngen framgar om bada respondenterna har deltagit
under hela, eller delar av intervjun.

Tabell 3.4  Muntliga kéllor

Respondent Position Datum Tidsatgang
Intervjuperson 1 CFO 2012-04-03 1tim 30 min
Intervjuperson 2 Manager 2012-04-18 1tim 59 min
Intervjuperson 3 Vice President 2012-05-14 1tim 35 min
Intervjuperson 4 Controller 2012-05-15 2 tim 18 min
Intervjuperson 5 Manager 2012-05-15 2 tim 18 min
Intervjuperson 6 Director 2012-05-21 2 tim 15 min
Intervjuperson 7 Vice President 2012-05-22 2 tim 16 min
Intervjuperson 8 Manager 2012-05-22 1tim 23 min
Intervjuperson 9 Senior Vice President 2012-05-23 1tim 53 min
Intervjuperson 10 Controller 2012-05-30 2 tim 17 min
Intervjuperson 11 CFO 2012-05-30 30 min
Intervjuperson 12 Controller 2012-07-25 1tim 25 min
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Intervjuerna pagick mellan 0,5 till 2,5 timma och holls pa svenska, norska
eller engelska. Samtliga respondenter var tillmdtesgéende i sina svar. Med
respondenternas tillstdind spelades intervjuerna in. Genom inspelningarna
sdkerstélls exakthet nédr citat presenteras.

Transkribering och Gversittning

Den viktigaste kéllan for data &r intervjuerna. Det dr dock svart att faststélla
en intervjuutskrifts validitet, d& det inte finns nagon sann, objektiv omvand-
ling frdn muntlig till skriftlig form (Kvale och Brinkmann, 2009). Dessutom
ar de flesta intervjuer, tta av tio, Oversatta till svenska. Nér intervjuer ska
Oversittas foreslar Bryman och Bell (2011) att man borjar med att skriva ut
intervjuerna pa det sprak som talades under intervjun och dérefter dversitter
till det sprék som anvinds i rapportskrivningen. I denna avhandling dversattes
intervjuerna i samband med att de transkriberades. Det finns darfor en risk att
skillnader i ords betydelser mellan engelska, norska och svenska har for-
vrangts, vilket kan paverka studiens resultat. Vid oklarheter finns dock
mojligheten att ga tillbaka till inspelningen och jimfora. For de sex intervjuer
som holls pa engelska finns ytterligare en risk for feltolkningar, dé ingen av
respondenterna har engelska som sitt modersmél. Det kan betyda att de
anvinder ord pa ett felaktigt sdtt. Min uppfattning &r dock att samtliga
respondenter, forutom en, talade flytande engelska. For att minimera risken
for oklarheter vid denna intervju, bads om fortydligande och forklarande
exempel, ofta med utgdngspunkt i fallforetagets engelska &rsredovisning.

Att intervjuerna har Oversatts i samband med transkriberingen begrinsar
vidare mojligheten att skicka utdrag av intervjun till respondenterna med
mojlighet for dem att gora kompletteringar och korrigeringar. Vid oklarheter
eller kvarstdende fragor har dock respondenten kontaktats pd nytt. For att
minska medvetna och omedvetna fel vid intervjuerna har avstimning i mojli-
gaste mén skett mot information 1 arsredovisningen och interna dokument.

Presentation av citat

Naér citat presenteras i texten har de anonymiserats. Respondenterna betecknas
som intervjuperson 1, intervjuperson 2, etcetera. I citaten anges de som I1, 12,
Beteckningar for respondenter kan inte sammankopplas med fallforetag i
kapitel 8 och kapitel 9. Information som gor att det gar att identifiera vilket
fallforetag respondenter representerar har tagits bort.
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Genom att plocka ut textstycken fran sitt sammanhang kan citat f& en annan
mening (Bryman och Bell, 2011). For att inte sammanhanget ska gi forlorat
ndr citaten presenteras, har citaten kontextualiseras och tolkats. De har gjorts
begripliga och héanvisningar till faktorer som ligger utanfor intervjusituationen
har tagits bort.

3.3.4 Tolkning och analys

Det insamlade materialet maste bearbetas och tolkas pa olika satt for att
syftena ska uppnds och forskningsfragorna besvaras. Nar det giller fallstudier
finns ingen fardig analysmetod, utan kvalitativa kategorier genereras utifran
det insamlade materialet. Forfarandet skiljer sig fran statistiska studier, dar
analysen i huvudsak dr definierad i forvdg genom de modeller som anvinds.
Aven vid anvindandet av en kvantitativ enkit ir all information organiserad i
forvag och strukturerad i kategorier. Niar det diaremot géller kvalitativa
intervjuer maste all organisering och strukturering ske efter att insamlingen ar
avslutad (Holme och Solvang, 1997). Forskarens tolkning och forhallande till
dmnet dr darfor ett visentligt inslag for att forklara fallen. Min egen forstéelse
och erfarenhet av dmnet har darfor betydelse for hur kategorier genereras'.
Det ar sdlunda inte sédrskilt betydelsefullt att diskutera begreppet reliabilitet
nir det géller fallstudier (Ryan et al., 2002). En hog grad av reliabilitet
forutsétter bland annat att resultaten ska vara oberoende av undersokaren. Vid
fallstudier &r forskaren varken oberoende eller neutral.

Genomforandet oversiktligt

I denna avhandling tillimpas en metod som till vissa delar influerats av den
empirindra metoden grounded theory®. Det ir framforallt anvindandet av en
systematisk jdmforelse av data och kodning av det empiriska materialet som
influerats av grounded theory. Tillvigagangsittet har en induktiv ansats och
syftar till att identifiera strukturer och kategorier i det empiriska materialet,
som senare kan appliceras tillbaka pa materialet. Till skillnad mot grounded
theory anvinds dven befintliga kunskaper i analysen. Det insamlade materialet

! Jag har mangarig praktisk erfarenhet av redovisning med en bakgrund som auktoriserad revisor vid
Deloitte och PwC. Nar avhandlingen skrivs ar jag verksam som redovisningsspecialist vid PwC.

% Grounded theory presenterades initialt av Glaser och Strauss (1967), men har utvecklats och
forfinats av efterfoljande litteratur. Den grundlidggande idén &r att utveckla teorier pad grundval av
empiriskt material (Alvesson och Skoldberg, 1994; Mella et al., 2007). Grounded theory ar en
analysmetod som dven tidigare har anvénts ndr finansiell rapportering studerats (se exempelvis
Marton, 1998; Hjelstrom, 2005).
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genomsyras av respondenternas och min kunskap av IAS 36. Vi vet hur IAS
36 ar utformad och vilka steg som ska gas igenom vid en nedskrivnings-
provning. Detta har betydelse for tolkning av materialet samt de omréaden som
lyfts fram néir det empiriska materialet presenteras. Dessutom har en deduktiv
ansats valts for att identifiera faktorer som har betydelse for redovisningsval.
Det innebédr att tidigare litteratur anvénds for att identifiera faktorer.
Inspiration till detta forfarande har hamtats fran Jorissen och Otley (2010).

Tolkning av det insamlade materialet

Det insamlade materialet har tolkats och analyserats enligt foljande. Varje
intervju transkriberas och Oversitts i direkt anslutning till intervjutillfallet.
Redan hir startar analysen, da reflektion sker 6ver vad som har sagts och
noteringar gors i dokumentet. Vid oklarheter eller kvarstaende fragor har
respondenten kontaktats pd nytt, vilket blev fallet med ungefdr hilften av
respondenterna. Vissa av respondenterna har kontaktats ett flertal ginger efter
intervjun och dven kontaktat mig angédende kompletterade information. Data-
insamling och analys kan pa s sitt glida 6ver i varandra och véxelverka
(Holme och Solvang, 1997). Dir det &r mdjligt kompletteras data fran
intervjuerna med data fran arsredovisningar och i férekommande fall interna
dokument. Dock berdr upplysningarna i arsredovisningen forhalldevis fa
frageomraden, vilket dr en grundlidggande orsak till att intervjuer anvinds for
att samla in data.

Nista steg i analysen innebdr att innehéllet av de transkriberade intervjuerna
struktureras efter en viss ordningsfoljd, vilket innebédr de olika stegen och
omréaden som foljer av tillimpningen av [IAS 36. Det dr modeller for nedskriv-
ningsprovning, hur marknadsvérde, nyttjandevérde och KGE faststélls, anta-
ganden for nyttjandevirde, beslut om nedskrivning, redovisning av ned-
skrivning, etcetera. Varje fallforetag analyseras forst pa individuell basis.
Direfter sammanstélls redovisningsomrdden for samtliga fallforetag for att
kunna jamforas och identifiera eventuella likheter och skillnader. Resultaten
av fallstudierna presenteras i kapitel 7. Kapitlet struktureras enligt samma
ordningsf6ljd som de analyserade omradena. Ett omrade avviker, avsnitt 7.8,
dar aterkommande branschspecifika fragor berors.

Genom analysen identifieras aterkommande fenomen som har betydelse for
fallforetagens nedskrivningsprévningar, forekomst av nedskrivningar samt
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lamnade upplysningar. Fyra teman framstar som sarskilt betydelsefulla. Det ar
ovilja mot nedskrivning, slag av nedskrivning, utgangspunkter i redovisningen
samt strategier for upplysningar. Aven strategier for virdering forekommer,
men eftersom de speglar olika utgangspunkter i redovisningen, omfattas de i
samma tema. Genom att fokusera pa teman identifieras nya insikter som kan
appliceras tillbaka pa det insamlade materialet for att utveckla kvalitativa
kategorier. Jimforelse har skett for att prova, utvirdera och nyansera kate-
gorierna. Ovilja mot nedskrivning har flera uttryck, vilket paverkar fall-
foretagens redovisningsval for fartygen (se avsnitt 8.1). Oviljan mot nedskriv-
ning &r tydlig i materialet, dock inte alla sétt den tar sitt uttryck. Det medfor att
nya uttryck tillkommit under den 16pande processen, allteftersom materialet har
analyserats. Nar ett monster uppticktes soktes forklaringar i redovisnings-
litteraturen. 1 det avseendet skiljer sig forfarandet fran vad grounded theory
anger, dir man i forsta hand ska vara opaverkad av den teori som finns inom
det undersokta omradet.

Insikten att det foreligger nedskrivningar av olika slag ger forstielse for skill-
nader i redovisningsval (se avsnitt 8.2). For att i ndgon méan klassificera fall-
foretagens redovisningsval utvecklas kvalitativa kategorier som representerar
utgangspunkter i redovisningen som fallféretagen uppvisar vad giller ned-
skrivningar och avskrivningar (avsnitt 8.3). De kvalitativa kategorierna
bendmns neutral, icke-neutral och standardiserad redovisning. For en beskriv-
ning av kategorierna, se avsnitt 8.3.1. Det dr inte svart att identifiera kate-
gorierna, som till viss del baseras pa kvalitativa egenskaper fran forestill-
ningsramen (IASB, 2010). Dér framgar bland annat att redovisning méste vara
neutral for att vara anvéndbar (se avsnitt 4.1). Oviljan mot nedskrivning kan
dock medféra att redovisningen dr icke-neutral. Kostnadsaspekten kan med-
fora att redovisningen &r standardiserad. I analysen klassificeras fallforetagens
antaganden for avskrivningar och nedskrivningar utifran de tre kategorierna.
Féljande antaganden klassificeras; KGE, nyttjandeperiod och restvirde. Aven
diskonteringsrinta och framtida kassafloden for fraktintékter analyseras, men
kan inte klassificeras utan att ha en djupare insikt om det enskilda fallforeta-
gets verksamhet och forutséttningar. Det forekommer att fallféretag har
klassificerats enligt flera kategorier. Den Overgripande klassificeringen av
varje fallforetag framgar av tabell 8.7 och 8.9. Det dr mdjligt att felklassifice-
ringar forekommer, vilket kan ge effekt pé studiens resultat.
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Faktorer som har betydelse for nedskrivningar

For att identifiera faktorer som har betydelse for de utgdngspunkter fallfore-
tagen antagit i sin redovisning anviands bade teman som antyds i det empiriska
materialet samt tidigare litteratur. Fran tidigare litteratur framgar att foretags-
ledningens mojlighet att paverka redovisningen &r beroende av bade externa
och foretagsspecifika egenskaper (se avsnitt 2.3.3). Som extern egenskap
analyseras landtillhdrighet. Som foretagsspecifika egenskaper analyseras
branschtillhorighet, storlek, dgarstruktur och ekonomisk situation, vilket i
studien innebar soliditet, fartygens andel av totala tillgingar samt réntabilitet
pa eget kapital. Tidigare studier visar att ndgon eller flera av dessa egenskaper
har betydelse for upprittande av redovisning (se exempelvis Rahman et al,
2002; Jaafar och McLaey, 2007; Kvaal och Nobes, 2010; Glaum et al., 2012;
Dichev et al., 2013). Aven det empiriska materialet antyder att branschtill-
horighet, ndrmare bestdmt segment och operativa strategier, har betydelse for
fallforetagens redovisning. Litteraturen anger éven att styrka pa intern styr-
ning har betydelse for redovisningsval (se avsnitt 2.3.3). Exempelvis visar
studierna av Glaum et al. (2012) och Verriest et al. (2013) att forekomsten av en
revisionskommitté har betydelse for efterlevnad av upplysningskrav. Studien av
Cotter et al. (1998) visar ddremot att revisionskommitté inte har betydelse for
beslut om nedskrivning. Eftersom samtliga fallféretag har revisionskommittéer,
analyseras inte betydelsen av intern styrning i denna studie. Omradet 1dmnas
istéllet som forslag till fortsatt forskning (se avsnitt 10.4).

Nar det giéller segment och operativa strategier (avsnitt 8.4) ar det inte helt
utan problem att klassificera fallforetagen. Vissa fallforetag ar involverade i
flera segment och fartyg frdn samtliga segment &r representerade i studien.
For att komma runt klassificeringsproblematiken delas fallféretagen in i
kategorier med avseende pd mdjligheten att vérdera fartygsflottan. Kate-
gorierna har identifierats med hjélp av Tomas Berntsson, som har lang
erfarenhet inom sjofart. Indelning sker i tre kategorier; fartyg som é&r létta att
vardera, fartyg som dr mer eller mindre svarviarderade samt fartyg fran flera
segment, som darfor d&r mer omstdndliga att vdrdera. De tre kategorierna
mojliggor att fallforetagen kan klassificeras relativt okomplicerat. Analysen
visar tydliga resultat, varvid risken for felklassificering bedoms som 1ag.
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Nar det géller landtillhorighet (avsnitt 8.5) dr problematiken att landerna som
fallforetagen tillhor har liknande institutionella egenskaper. Det kan darfor
antas att skillnader mellan fallforetagen inte &r s stora som ursprungligen var
tanken. Inledningsvis delas ldnderna in i tva kategorier efter legalt ursprung;
Skandinavien och kontinentala Europa. Dérefter delas ldnderna in efter
branschens relativa storlek pd den nationella aktiemarknaden, vilket det
empiriska materialet antyder har betydelse for fallféretagens tillimpning av
IAS 36. Baserat pd hur ménga noterade rederier det finns i varje land kan
landerna delas in i tva kategorier; om sjofart dr en begrinsad eller betydande
bransch pé& den nationella aktiemarknaden. Vad giller landtillhdrighet ar det
enkelt att klassificera fallforetagen efter kategorier.

Niar det giller foretagsspecifika egenskaper (avsnitt 8.6) fokuseras pa storlek,
dgarstruktur samt ekonomisk situation. For att skapa kategorier inom respek-
tive omrade presenteras data for fallforetagen i tabeller. Hirmed tydliggors
skillnader mellan fallféretagen och tva kvantitativa kategorier inom varje
omrade kan skapas. For storlek &r det kategorierna storre eller mindre foretag.
For att bestimma storlek jamfors fallforetagens omséttning, totala tillgéngar
och redovisat vérde pé fartygen. For dgarstruktur &r det kategorierna domine-
rande dgare eller spritt 4gande. For att bestimma om det finns en dominerande
aktiedgare, maste forst definieras vad en dominerande aktiedgare innebér. I
denna studie innebdr det att en aktiedgare har kontroll, det vill sdga innehar
mer dn 50 % av rosterna. Definitionen for vad som ér en dominerande dgare
ar inte given. Exempelvis definierar La Porta et al. (1999) ett spritt 4gande nar
ingen aktiedgare innehar mer &n 20 % av rosterna. For lonsambhet dr det kate-
gorierna vinst eller forlust. For soliditet och fartygens andel av totala
tillgangar ar det kategorierna hog eller 1ag. For att avgéra vad som ar en hog
eller 14g procentsats sker jimforelse mot genomsnittet for noterade rederier i
Europa (se kapitel 5). Aven vad giller foretagsspecifika egenskaper ar det
enkelt att klassificera fallforetagen efter kategorier.

Upplysningar och deras informationsinnehall

For att utvdrdera upplysningars informationsinnehall analyseras huruvida
véasentlig information framgér av upplysningarna och att det inte saknas
relevant information. Saknas information sker en bedomning om det finns
incitament for fallféretagen att inte lamna informationen.
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Inledningsvis utvecklas kvalitativa kategorier som representerar strategier for
upplysningar (avsnitt 9.1). Strategierna bygger pa information som respon-
denterna framfor i intervjun. I denna fas gors ingen beddmning huruvida
strategierna stdimmer Overens med faktisk information i arsredovisningarna.
Kategorierna bendmns utvald information och all information. Foér en beskriv-
ning av kategorierna, se avsnitt 9.1.2. Framgér ingen uttalad strategi anges
detta. Det behdver dock inte betyda att fallforetaget ifrdga saknar strategi,
enbart att respondenterna inte uttryckligen berdrde strategier under intervjun.
Det gar inte att utesluta att det dven finns en tredje kategori, att ha som
strategi att inte ldmna négon information. Tidigare litteratur antyder att det
finns grupper av foretag som enbart ldmnar upplysningar for att de maste,
med sa lite information som mojligt (se exempelvis Glaum et al., 2012). Den
tredje kategorin antyds dock inte av det empiriska materialet och sannolikt
tillhor inte fallféretagen denna kategori. I huvudsak stédjer sig uttalandet pa
att fallforetagen accepterat att ingé i denna studie och ddrmed visar en trans-
parens. Fenomenet tyder pé ett troligt bias i urval av fallforetag.

Hérefter analyseras vilken information som ldmnas i upplysningarna (avsnitt
9.2). 1 ett forsta steg analyseras om antaganden som ligger till grund for de
faktiska nedskrivningsprovningarna framgéar av upplysningarna och att
informationen &ar foretagsspecifik och aktuell. Fokus &r de antaganden
respondenterna sjilva lyfter fram som mest betydelsefulla; KGE, diskonte-
ringsrénta och intjaning (se kapitel 7). Dérefter utvdrderas informationsinne-
hallet i annan information, som antingen &r krav enligt IAS 1 eller IAS 36,
eller ar relevant information for anvidndare for att kunna bedoma tillfor-
litligheten i en nedskrivningsprovning. Informationen som analyseras ar for-
andringar i antaganden, kéanslighetsanalyser, hindelser som lett till ned-
skrivningen och fartygens marknadsvirde. Data samlas in fran &rsredovis-
ningarna (se avsnitt 3.3.3). Det ar forhéllandevis enkelt att konstatera om
relevant information ldmnas eller saknas. Déremot &r det svart att bedoma
vilken information som rimligtvis kan ldmnas givet rddande forutséttningar
och om det finns incitament for fallforetagen att inte lamna informationen.

Det empiriska materialet antyder att segment och operativa strategier, samt
branschens relativa betydelse pa den nationella aktiemarknaden, har betydelse
for tillimpning av IAS 36 (se kapitel 8). I avsnitt 9.3 analyseras déarfor pa
vilka sétt dessa faktorer har betydelse for innehallet i upplysningarna och for
vald strategi for upplysningar. Hirmed jamfors foretag i samma ekonomiska
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omstidndighet och med samma rapporteringsmiljo. Indelningen i segment
underléttar vidare bedomningen av vilken information fallforetagen rimligtvis
kan ldmna, da det foreligger skillnader i tillgdnglig marknadsdata mellan
segmenten (se avsnitt 4.4).

3.4  Generalisering utifrin en kvalitativ studie

Fallstudier skiljer sig fran kvantitativa studier pd ménga sétt. En studie som
denna &r inte utformad for att mojliggora generaliserbarhet pa ett sétt som
mojliggdrs med en kvantitativ studie. Inte ens omfattande fallstudier kan
uppna generaliserbarhet som giller for en viss population (Eriksson och
Kovalainen, 2008). Det &r inte heller syftet. Genom fallstudierna skapas en
grund for djupare och mer fullstindig uppfattning om det fenomen som
studeras. Aven om resultaten i avhandlingen inte kan beskrivas som
generaliserbara i traditionell bemirkelse, kan de anvidndas for att forklara
fenomen i1 andra sammanhang. I avhandlingen skapas kvalitativa kategorier
som representerar fenomen som fallforetagen uppvisar. Det ér sannolikt att
kategorierna dven forekommer utanfor de tio fallféretagen och kan forklara
redovisningsmonster dven for andra foretag. Det dr rimligt att anta att foretag
i branscher med betydelsefulla tillgangar som ska behéllas linge i balans-
rakningen, uppvisar liknande fenomen vad géller nedskrivningar som fall-
foretagen gor. Generaliseringen kan inte slé fast att det dr pa ett visst sétt, men
de kvalitativa kategorierna kan fora fram en forstaelse som gor det rimligt att
anta en generalisering. Genom att tillhandahalla information om de kvalitativa
kategorierna kan en ldsare gora en egen bedomning av resultatens generella
vérde.
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Del II Beskrivning







4 Kontext - reglering och marknader

I detta kapitel omfattas reglering av redovisning samt marknadsdata for
sjofart. Nar fartygen provas for nedskrivning maste rederierna forhélla sig till
bada. Kapitlet inleds med utgangspunkter for IASB:s normgivning (avsnitt 4.1).
Diérefter foljer ett avsnitt avseende reglering av nedskrivningar (avsnitt 4.2).
Hiér ges en historisk tillbakablick av regleringen, samt en jamforelse hur IFRS
skiljer sig frdn motsvarande regler enligt US GAAP. Vidare fokuseras pa hur
IAS 36 tillimpas pa fartyg (avsnitt 4.3). Slutligen presenteras marknadsdata
for sjofart (avsnitt 4.4). Det ar svart att forestélla sig en bransch vars markna-
der dr sé volatila som for sjofart.

4.1 Utgangspunkter for IASB:s normgivning

Enligt IASB:s forestéllningsram fran 2010 &r syftet med finansiell information
att den ska utgora underlag for beslutsfattare. Som huvudsakliga beslutsfattare
namns befintliga och potentiella investerare, langivare och andra kreditgivare.
IFRS priméra fokus &r dérfor vilken information dessa beslutsfattare kan
behova. En investerare ska kunna fatta ekonomiska beslut kopplade till
dgandet av ett foretags aktier; om man ska kopa, behalla eller sdlja aktier. For
att veta vilken avkastning aktierna kan komma att ge méste investerare kunna
prognostisera framtida aktiekurser. Da dessa i sin tur dr beroende av vilka
kassafloden foretaget kan generera i framtiden, krdvs information som kan
ligga till grund for prognoser om framtida kassafloden. En langivare ska
kunna fatta ekonomiska beslut om att behélla befintliga krediter eller forse
foretaget med nya krediter (IASB, 2010).

Forestéllningsramen ska hjilpa IASB att utveckla regler som dr konsekventa,
vilket 1 sin tur ska ge en teoretisk konsekvent redovisning. Vidare ger fore-
stdllningsramen végledning da redovisning uppréttas, vilket dr nddvéndigt da
standarderna ar principbaserade och inte tdcker in alla redovisningssituationer.
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Innehéllet i forestillningsramen &dr dock inte dverordnat innehéllet i enskilda
standarder, vilket innebér att om nagot som star i forestéllningsramen motsags
av en specifik standard, géller standarden i forsta hand.

Redovisning som é&r upprittad enligt IFRS forvéntas enligt forestéllnings-
ramen ha vissa kvalitativa egenskaper for att vara anvdndbar. De kvalitativa
egenskaperna delas in i tva grupper; grundldggande och forstirkande. En
grundliggande kvalitativ egenskap #r korrekt atergivande'. Korrekt Ater-
givande bygger pa att redovisningen ar fullstdndig, neutral och fri fran fel.
Egenskapen korrekt atergivande kan séledes kopplas till att vara objektiv, det
vill sdga inte vara priaglad av foretagsledningens subjektiva onskemal. Till
skillnad fran forestillningsramens foregangare fran 1989, omfattas inte ldngre
det traditionella begreppet forsiktighet i fOrestéllningsramen. Orsaken till
detta dr att forsiktighet inte &r forenligt med en redovisning som ar neutral
(IASB, 2010). Det finns dock specifika standarder som ger uttryck for
forsiktighet, IAS 36 ar en sddan standard. Enligt IAS 36 finns dock begrins-
ningar for hur forsiktig redovisningen far vara (se avsnitt 4.3).

4.2 Reglering av nedskrivningar
4.2.1 En tillbakablick

I de ledande redovisningssystemen fanns fram till mitten av 1990-talet inga
generella regler for nedskrivningar. Franvaron av explicit vagledning for hur
de flesta tillgdngar skulle skrivas ned, varulager undantaget, medforde god-
tyckliga bedomningar av foretagsledningen (Francis et al., 1996). Det fanns
darfor en betydande flexibilitet som foretagsledningen kunde utnyttja vad
giller tidpunkt, berdkning och presentation av nedskrivningar (Riedl, 2004).
I samband med att nedskrivningar 6kade i frekvens och omfattning under
1990-talet, stilldes krav pé forbéttrad rapportering avseende dessa ekono-
miska hiandelser. Det dr framforallt tre omraden som ar relevanta att reglera
vad géller nedskrivningar. Det &r nir i tiden nedskrivningen ska ske, hur till-
géngen ska virderas och vilka upplysningar som ska l&dmnas (Elliott och
Hanna, 1996).

I ett forsok att minska subjektiviteten vid beddmning av nedskrivningar
inférde amerikanska FASB en ny standard ar 1995, SFAS 121. IASB inforde

! Korrekt atergivande har Gversatts fréan engelskans Faithful representation.
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en motsvarande standard &r 1998, IAS 36. Dessa standarder har vissa grund-
laggande drag gemensamt, dven om de avviker péd flera omrédden. Det kan
dven ndmnas att FASB ar 2001 ersatte SFAS 121 med SFAS 144 Accounting
for the Impairment or Disposal of Long-Lived Assets (Riedl, 2004). Aven IAS
36 har utvecklats och uppdaterats vid flera tillfdllen, fraimst gillande nedskriv-
ningsprovning av forvirvad goodwill och immateriella tillgangar med
obestdmbar nyttjandeperiod. Vid det obligatoriska inférandet av IFRS i EU
2005, fordndrades synen pa immateriella tillgangar med obestdmbar nyttjande-
period. De ir inte ldngre foremaél for systematiska avskrivningar, vilket med-
for att den arliga nedskrivningsprovningen blir desto viktigare. Enligt [AS 36
skiljer sig reglerna vad giller tillgdngar med obestimbar och bestdmbar
nyttjandeperiod. Nedskrivningar av fartyg, som har en bestdmbar nyttjande-
period, berors vidare i avsnitt 4.3.

4.2.2 Skillnader mellan IFRS och US GAAP

I detta avsnitt identifieras skillnader mellan IFRS och US GAAP, med avse-
ende pa reglering av nedskrivning for tillgdngar med bestimbar nyttjande-
period. De flesta empiriska studier av nedskrivningar i referensramen ar
amerikanska. En ldsare maste darfér vara medveten om vilka skillnader som
foreligger mellan regelverken, eftersom det kan ha betydelse for studiernas
resultat. Generellt anses US GAAP omfatta farre alternativ och mindre
bedomningar jamfort med IFRS (Nobes, 2013).

Enligt bada regelverken ar startpunkten for en nedskrivningsprovning indika-
tioner pé ett nedskrivningsbehov. Metoderna for nedskrivningsprévning
skiljer sig dock at (SEC, 2011). Enligt IFRS sker nedskrivningsprévningen i
ett steg, dér det redovisade vardet jaimfors med dtervinningsvérdet, som &r det
hogsta vérdet av verkligt virde minus forséljningskostnader och nyttjande-
vérdet (IAS 36:18). Enligt US GAAP sker nedskrivningsprovningen i tva steg,
dér steg ett innebar att det redovisade virdet jamfors med ett odiskonterat
framtida kassaflode som &r en indikation pa ett nedskrivningsbehov. Det
odiskonterade framtida kassaflodet har ingen sjilvstindig ekonomisk bety-
delse som nyttjandevirdet i enlighet med IAS 36 har, som genom diskontering
speglar bade tidsviarde och risk (KPMG, 2010). Indikerar den initiala prov-
ningen enligt US GAAP ett potentiellt nedskrivningsbehov, ska man enligt
steg tva berdkna ett verkligt varde for tillgaingen. Om tillgangens redovisade
virde overstiger det verkliga virdet, redovisas en nedskrivning motsvarande
detta belopp (SEC, 2011).
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Néar det giller nedskrivningsprovningen kan sédledes visentliga skillnader
identifieras mellan regelverken. Enligt US GAAP diskonteras inte framtida
kassafloden i det forsta steget. Det kan leda till att fartyg far en hogre troskel
for nedskrivning, jaimfort med IFRS. Om vil fartyget maste skrivas ned enligt
US GAAP, ér det 4 andra sidan till ett verkligt véarde, vilket kan vara lagre dn
nyttjandevirdet enligt IFRS. Ytterligare en potentiell skillnad ar hur tillgangar
ska grupperas i nedskrivningsprévningen. US GAAP anvénder inte begreppet
KGE. Det finns dock regler om att tillgangar, eller grupper av tillgangar, ska
representera den ldgsta nivan separata kassafloden kan mitas. Eftersom
bestammandet av hur tillgangar ska provas ar en fraga for bedomning, kan det
medfora skillnader mellan IFRS och US GAAP (PwC, 2013b).

Ytterligare en visentlig skillnad mellan regelverken avser reversering av en
nedskrivning. Vid tillimpning av IFRS ska en nedskrivning reverseras, om
forutsdttningarna for nedskrivningen inte ldngre kvarstar. Detta &r inte tillatet
enligt US GAAP (SEC, 2011). Nedskrivningar enligt US GAAP kommer
dérfor alltid reducera tillgdngens védrde och det egna kapitalet, oavsett
framtida ekonomisk utveckling (Duh et al., 2009). Forfarandet reflekterar en
langvarig tradition inom US GAAP, med en bendgenhet att ha en forsiktig
redovisning (Kothari et al., 2010).

4.2.3 Okade upplysningskrav fran SEC

Rapporter fran Fairplay (2012; 2013) visar att amerikanska noterade rederier
utokat upplysningar om skillnader mellan fartygens redovisade vérden och
marknadsvérden. Den 6kade transparensen kan kopplas till att Securities and
Exchange Commission (SEC) uppmanat noterade rederier att Iimna informa-
tionen. Avsikten &r att investerare ska ges mojlighet att jamfora rederiers
exponering for framtida nedskrivningar. Kravet ar ett tydligt exempel pa att
normgivare hérlett upplysningskrav med beaktande av kontextspecifika
bedomningar (se Schipper, 2007). Motsvarande upplysningskrav finns inte
inom IFRS (se avsnitt 4.3.3). Rapporten fran Fairplay (2012) visar att upp-
maningen fran SEC har gett resultat. Rederierna har i stérre omfattning ldmnat
information om fartygens marknadsvirden®. Rapporten visar marknadsvirden
vésentligen understiger redovisade vérden.

2 Per 2011-12-31 limnar 27 rederier information om fartygens marknadsvirden, jimfort med étta
rederier per 2010-12-31. Av upplysningarna framgar att fartygens marknadsvérden &r visentligt lagre
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Enligt Fairplay (2013) &r det relevant att ldmna information om fartygens
marknadsvirden mot bakgrund av att en nedskrivningsprovning enligt US
GAAP har sin utgangspunkt i odiskonterade framtida kassafléden och darfor
blir mer forlatande, jimfort med en nedskrivningsprévning enligt IFRS.
Fairplay menar att behovet av upplysningarna drivs av det faktum att ameri-
kanska noterade rederier enkelt, och med stod av regleringen, kan undvika att
redovisa en nedskrivning av ett fartyg fram till dess att den tvingas fram av en
forséljning. Det finns dven skeptiska roster till kraven pa upplysningar. Fram-
forallt betonas att fartygens marknadsvirden &r volatila och kan vara miss-
visande for fartyg med langa kontrakt.

4.3 Nedskrivning av fartyg enligt IAS 36
4.3.1 Nedskrivningsprovning

Fartyg provas for nedskrivning om det finns indikationer pa en vérde-
minskning, utover vad érliga avskrivningar beaktar (IAS 36:8). Inom sjofart
kan sidana indikationer vara Overkapacitet, fallande priser eller stigande
marknadsrintor. Overkapacitet kan bli fallet om efterfrigan minskar, till
exempel som ett resultat av en minskad ekonomisk tillvédxt eller 6kad kon-
kurrens fran nya aktérer med nybyggda fartyg (PwC, 2005). I tider av
pressade fraktmarknader och uppléggning av fartyg &r nedskrivningsprévning
av fartyg en mycket aktuell fraga (KPMG, 2010).

En nedskrivningssituation uppstdr om fartygets redovisade viarde Overstiger
atervinningsvérdet (se figur 1.1). Férnirvarande utgdér nyttjandevirdet grun-
den for méinga rederiers virdering av fartygen (KPMG, 2011). Nyttjande-
vérdet baseras pa en uppskattning av framtida kassafloden och diskonterings-
rdnta och bor normalt skilja sig mellan rederierna. Det verkliga virdet minus
forsdljningskostnader bor daremot vara liknande oavsett dgare, da det baseras
pa ett uppskattat marknadsvérde (se avsnitt 4.4).

Det dr manga faktorer som har betydelse for hur framtida kassafloden upp-
skattas. Grunden ar foretagsledningens syn pé intjaning, dagskostnader, upp-
skattad nyttjandeperiod och restvarde for fartygen. Vidare ar det syn pa mark-
nadsklimat, ndr och hur mycket fraktmarknaden aterhdmtar sig samt syn pé
marknadslikviditet som skapas av brist pa tillginglig finansiering (KPMG,

an redovisade vdrden. For 2011 utgjorde skillnaden 24 % (Fairplay, 2012). Prognosen for 2012
antyder att skillnaden okat till 30 % (Fairplay, 2013).
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2011). Fartyg kan anvéndas under en lang period, det kan antas att fartygets
alder har betydelse for det berdknade kassaflodet. Den langa livslingden for
fartyg, i kombination med en stindig teknologisk utveckling, medfor att
manga transporter sker i omoderna fartyg, med 6kande utgifter for fartygens
underhall som en 5ljd (Stopford, 2007). Aven Gjesdal (2001) hivdar att #ldre
fartyg borde ha ett avtagande kassaflode Gver tid, orsakat av 6kande utgifter
for underhall. Dessutom kan den teknologiska utvecklingen medfora att
fraktrater drivs ned. Nyare fartyg erhéller en motsvarande minskning i opera-
tiva utgifter som kompensation, vilket dldre fartyg inte kan ta del av. Samman-
taget menar Gjesdal att dessa faktorer paverkar kassaflodet for dldre fartyg
negativt.

Aven val av diskonteringsrinta ir betydelsefullt for ett nyttjandevirde. Carlin
och Finch (2010) lyfter fram diskonteringsrdntan som en av de mest centrala
parametrarna. Enligt [AS 36:55 ska diskonteringsréntan anges fore skatt och
aterspegla aktuella marknadsméssiga bedomningar av pengars tidsvédrde och
tillgdngens sirskilda risker. Som startpunkt anges tre olika utgangspunkter for
att faststélla diskonteringsrinta (IAS 36, bilaga A:17), varav vdgd genom-
snittlig kapitalkostnad dr en. Motsvarande engelsk bendmning &r weighted
average cost of capital (WACC). Husmann och Schmidt (2008) argumenterar
att WACC borde vara den enda lampliga utgadngspunkten och ldmnar som
forslag att IASB borde ta bort de tva andra utgangspunkterna. Argumentet &r
att dessa kan ge upphov till stora métfel i praktiken och mojliggora earnings
management. Denna stdndpunkt motsiger sig Kvaal (2010) som menar att det
finns ett behov av olika utgangspunkter att bestimma en diskonteringsrénta.

En komplikation med WACC ér att den faststélls efter skatt och IAS 36
kréver en dikonteringsrénta fore skatt (KPMG, 2012). Inom shipping har dock
rederier i vissa ldnder som alternativ att vélja tonnageskatt. [FRIC (2009) har
fastslagit att tonnageskatt inte ska redovisas i enlighet med IAS 12 Inkomst-
skatter, d& den inte baseras pa skattemissiga vinster. Enligt KPMG (2012)
medfor detta att rederier som lyder under tonnageskatt kan bortse fran skatte-
effekten nir diskonteringsréntan faststélls och hdrmed blir anvdndandet av
WACC inte problematiskt. Diskonteringsréntan ska vidare vara oberoende av
savil foretagets kapitalstruktur som hur tillgdngen finansieras. Orsaken ar att
framtida kassafléden som tillgdngen véntas ge upphov till, inte forvéntas
paverkas av hur foretaget finansierat tillgdngen (IAS 36, bilaga A:19). Enligt
IAS 36:56 kan risken i diskonterade kassafloden antingen justeras i framtida
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kassafloden eller i diskonteringsrdntan. Om det dr diskonteringsréntan som
justeras for risk, bor kassafloden diskonteras med WACC, eller en variant av
denna, som reflekterar risken med varje KGE (Petersen och Plenborg, 2010).

Ytterligare en fraga att ta stillning till &r synen pd en KGE. Det krivs
bedomningar for att avgora vilken KGE en viss tillgdng tillhor, samt vilken
den minsta grupp av tillgangar ar, som ger upphov till inbetalningar obero-
ende av andra tillgdngar (IAS 36:68). Att faststélla nivan pa en KGE é&r en
viktig parameter i nedskrivningsprovningen. Bedomningen ska ta hénsyn till
olika faktorer som hur ledningen styr verksamheten, hur foretagsledningen
fattar beslut om anvindning eller avveckling av foretagets tillgdngar och
verksamheter (IAS 36:69). Det kriavs saledes bedomningar att avgdra om ett
fartyg ér beroende eller oberoende av kassafloden fran andra fartyg i flottan.

4.3.2 Redovisning av nedskrivningar

Nar en tillgang skrivs ned belastas resultatet med en nedskrivning och till-
gangens redovisade virde reduceras (IAS 36:59, 60). I figur 4.1 framgar hur
det redovisade vardet skrivs ned till tervinningsvardet. Vidare ska framtida
avskrivningar anpassas efter det lagre redovisade virdet och fordelas pa den
aterstdende nyttjandeperioden (IAS 36:63). En nedskrivning medfor att fram-
tida avskrivningar blir motsvarande lagre.

Avser nedskrivningen tillgngar i en KGE, ska nedskrivningen fordelas enligt
en viss ordning. Forst ska eventuell goodwill skrivas ned, direfter ovriga
tillgdngar proportionellt baserat pa deras redovisade virden (IAS 36:104). Det
finns dock begrénsningar for hur mycket en tillgdng ska skrivas ned, som
bygger pa huruvida det dr mdjligt att faststélla ett atervinningsvarde for den
enskilda tillgangen (IAS 36:105,1006).

En nedskrivning av en tillgdng med bestdmbar nyttjandeperiod ska aterforas,
reverseras, i framtida perioder om forutséttningarna for nedskrivningen inte
lingre kvarstar’. En begrinsning ar att aterforingen aldrig far overstiga vad
det redovisade virdet skulle ha varit om foretaget inte hade gjort nagon
nedskrivning alls (IAS 36:123).

? Notera att nir det giller goodwill far nedskrivningen aldrig reverseras. Orsaken ar att det enligt IAS
38, Immateriella tillgingar, inte &r tillatet att redovisa internt upparbetad goodwill som tillgdng.
I efterhand skulle det inte kunna ga att sdrskilja forviarvad goodwill frén internt upparbetad goodwill
och darfor far en nedskriven goodwill aldrig reverseras.
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Anskaffningsvirde
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v

Nyttjandeperiod Tid

Figur 4.1 Nedskrivning till atervinningsvéarde
Killa: Marton et al. (2012).

4.3.3 Upplysningar

Upplysningar &r som tidigare ndmnts en betydelsefull del av IAS 36 (se
avsnitt 1.2.3). For materiella anldggningstillgangar intrader dock upplysnings-
krav i huvudsak ndr en nedskrivning redovisas eller reverseras (IAS 36:126).
I dessa fall ska flera upplysningar ldmnas, till exempel de hidndelser och
omsténdigheter som lett till nedskrivningen eller aterforingen (IAS 36:130a),
beskrivning av KGE (IAS 36:130d), vilket virde som utgdr atervinningsvér-
det (IAS 36:130e), om atervinningsvirdet &r verkligt virde minus forsélj-
ningskostnader ska grunden for detta anges (IAS 36:130f), om &tervinnings-
vardet dr nyttjandevirdet ska diskonteringssatsen anges bade for den aktuella
berdkningen och for tidigare berdkningar (IAS 36:130g). Redovisas ingen
nedskrivning uppmuntras foretag att limna upplysningar om de antaganden
som ligger till grund for atervinningsvirdet (IAS 36:132). I dessa fall &r
upplysningar frivilliga, vilket bor ses mot det faktum att fartygens vérdering
4r bland det viktigaste redovisningsomradet for rederierna’. Pettersson (2011)

* Nar det giller nedskrivningsprévning av goodwill eller en immateriell tillgdng med obestimbar
nyttjandeperiod Okar kraven pa upplysningar enligt IAS 36. For dessa tillgangar &r det ett krav att
lamna information om de uppskattningar som anvindas for att berdkna atervinningsvérdet (IAS
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uppmérksammar att information om nedskrivningsprovning ofta saknas for
rederier som inte redovisat nedskrivningar.

Det finns dven upplysningskrav som foljer av IAS 1 och som tar sikte pa
osdkerheten i nedskrivningsprévningarna. Enligt IAS 1:125 ska foretag upplysa
om antaganden de gor om framtiden och andra viktiga kéllor till osékerheter i
uppskattningar. IAS 1:126 ger exempel pa relevanta antaganden, hdr nimns
framétriktade uppskattningar som ér nddvéndiga for att berdkna &tervinnings-
vérdet for materiella anldggningstillgdngar. Upplysningar enligt IAS 1:125 rela-
terar till uppskattningar som kraver foretagsledningens svéraste, mest subjektiva
eller mest komplexa beddmningar (IAS 1:127). Upplysningarna ska utformas pé
ett sdtt som hjdlper anvdndare av finansiella rapporter att forstd foretags-
ledningens bedomningar (IAS 1:127). Exempel pa upplysningar som kan
lamnas ar redovisade vérdens kénslighet for metoderna, antaganden och upp-
skattningar som berdkningen av dessa virden bygger pa (IAS 1:129b). Rederier
kan ddrmed vara tvungna att ldmna information enligt IAS 1 om det foreligger
en betydande risk for visentliga justeringar av fartygens redovisade véarden.

4.4 Marknadsdata for sjofart

Vid sidan av redovisningsreglering maste rederierna dven forhélla sig till
marknadsdata nér fartygen provas for nedskrivning. Syftet med detta avsnitt
ar att ge ldsaren en fOrstielse for den volatilitet som forelegat under den
senaste tiodrsperioden inom sjofartsbranschen. Mojligheten att erhalla mark-
nadsdata varierar mellan segmenten. Enligt Kérrhage (2012) ér fartyg inom
segmenten tank, bulk och container mer standardiserade, jamfort med mer
specialiserade fartyg som ro-ro och farjor. Det medfor att fartyg inom
segmenten tank, bulk och container ligger avsevirt ndrmare varandra i
véardering. Ro-ro fartyg och farjor byggs séllan i storre serier. De &r ofta
konstruerade for sérskilda marknadsforutséttningar och for att mota efter-
frdgan 1 vissa specialnischer, eller pd specifika rutter (Sjofartens Bok, 2009).
Det medfor att dessa fartyg inte omsatts i samma grad som exempelvis ett
tankfartyg, vilket gor det svarare att hitta en bra referens till varderingen.

36:132). Det ar for ovrigt betydligt hogre krav att 1dmna information om nedskrivningsprévning for
dessa tillgangar, jamfort med materiella anldggningstillgangar (IAS 36:134-136).
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BUILDING PRICES FOR TANKERS
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Figur 4.2 Marknadsdata for tankfartyg
Kdlla: RS Platou Ecomonic Research a.s.

I figurerna 4.2 , 4.3 och 4.4 presenteras marknadsdata for tank-, bulk- och
containerfartyg med avseende pd virdet for ett fem ar gammalt fartyg,
nybyggnadspriset for ett fartyg samt fraktmarknader (T/C Rates®). For en
beskrivning av den snabba konjunkturnedgangen inom sjofartsbranschen, se
avsnitt 1.3.2.

Figur 4.2 visar att kurvorna for tank ar volatila och att de foljer varandra. Som
ett exempel pa en omfattande virdenedgéng, se en fem &r gammal Very Large
Crude Carrier (VLCC). Virdet ar 2013 var runt 60 MUSD, jamfort med 160
MUSD i mitten av ar 2008. Aven nybyggnadspriset 2008 var 160 MUSD.
Motsvarade pris 2013 var mellan 80 — 90 MUSD.

5 T/C star for Time Charter.
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BUILDING PRICES FOR BULK CARRIERS
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Figur 4.3 Marknadsdata for bulkfartyg
Killa: RS Platou Ecomonic Research a.s.

Figur 4.3 visar att bulk &r det segment med mest dramatisk uppgéng och fall.
Nedgéangen 1 slutet av 2008 respektive borjan av 2009, foregicks av en
sensationell uppgéang, vilket en respondent beskriver som en supercykel, som
genererade bdde hoga fraktrater och hoga fartygspriser.
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BUILDING PRICES FOR CONTAINER SHIPS
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Figur 4.4 Marknadsdata containerfartyg
Kdlla: RS Platou Ecomonic Research a.s.

Figur 4.4 visar att marknaderna for container inte &r lika volatila som markna-
derna for tank (figur 4.2) och bulk (figur 4.3). Det medfor att tank- och bulk-
segmenten ar mest riskfyllda. Inom containersjofart &r spotmarknaden begréin-
sad jamfort med tank- och bulksegmenten. Containerfartyg sysselsitts ute-
slutande pé kortare eller ldngre time-charter till linjeoperatdrerna (Sjofartens
Bok, 2009). For mer specialiserade fartyg dr marknaderna mindre likvida och
effektiva, vilket i1 allmdnhet medfor en storre stabilitet.
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Avslutningsvis relateras marknadsdata till nedskrivningsprovningen som
berdrdes i avsnitt 4.3.1. Virdet pd andrahandstonnage kan i princip represen-
tera det virde som IAS 36 bendmner verkligt virde minus forséljningskost-
nader. Aven om virdet fordndras dver tid, dr det i stort sett fixerat vid en
given tidpunkt och liknande oavsett dgare till fartyget. Ser man till nyttjande-
vardet, som baseras pa en uppskattning av framtida diskonterade kassafloden,
ar foretagsledningens syn pé framtida intjdning betydelsefull for berdkningen.
Aven om foretagsledningen méste forhalla sig till marknadsdata for fraktrater,
har man en stor frihet i sina beddmningar. Studerar man figurerna i detta
avsnitt, framgéar att marknadskurvorna &r minst sagt volatila. Foretags-
ledningen har saledes stora mojligheter att paverka nyttjandevédrdet som
raknas fram.
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5 Noterade rederier 1 Europa

I detta kapitel beskrivs de noterade rederierna i Europa. Kapitlet har sitt
ursprung frén Pettersson (2011). Det dr de noterade rederierna i Europa som
utgdér populationen i arsredovisningsstudien (se kapitel 6). Senare anvinds
beskrivningarna i detta kapitel for att jamfora resultaten fran fallstudierna (se
kapitel 8). Inledningsvis fors en diskussion om skillnader i tillginglighet av
finansiell information mellan noterade och icke-noterade rederier (avsnitt 5.1).
Dérefter presenteras finansiell information for de noterade rederierna i Europa
(avsnitt 5.2). De utgdr ingen homogen grupp av foretag, vilket kommenteras i
avsnitt 5.3.

5.1 Skillnader i tillganglighet av finansiell information mellan
noterade och icke-noterade rederier

Sjofartsbranschen bestir av bade noterade och icke-noterade rederier, dar
manga av de storre rederierna ir icke-noterade'. Det kan dock vara svart att
erhélla finansiell information for icke-noterade foretag, vilket framst beror pa
att arsredovisningar inte publiceras offentligt i alla ldnder. Detta framgar
tydligt av KPMG:s internationella studie av ledande rederiers finansiella
rapporter’ (KPMG, 2011). Studien visar att det forekommer brister i den
finansiella informationen, att den ofta ar svar att erhalla, svar att bedoma och
svér att jamfora. Till exempel saknar en tredjedel av rederierna publicerade
arsredovisningar, vilket forfattarna finner orovickande. Man kan anta att
bristerna i huvudsak avser icke-noterade rederier, &ven om studien som sddan
inte gér ndgon skillnad mellan noterade och icke-noterade foretag. Rederierna
tillimpar dessutom olika regelverk, vilket bidrar till problematiken med

' Se listor frén Lloyd’s Register Fairplay éver de storsta rederierna i Europa baserat p4 tonnage.
2 Studien omfattar ett urval av 79 rederier, varav sex rederier ingdr i arsredovisningsstudien.
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bristande jaimforbarhet’. For de noterade rederierna i Europa foreligger inte
motsvarande problematik. Finansiell information &r offentligt tillgénglig och
de tillimpar IFRS.

5.2 Finansiell information for noterade rederier i Europa

For att beskriva de noterade rederierna i Europa sammanstills data for 2007
och 2008 i tabell 5.1. De olika métten diskuteras i efterfoljande avsnitt.
Fartygens avskrivningsgrad studeras i kapitel 6 och berors inte vidare i detta
kapitel. For en ldsare som &r intresserad av deskriptiv data per rederi hdnvisas
till bilaga B och per segment till Pettersson (2011).

Tabell 5.1 Deskriptiv data for rederierna 2007 och 2008

Deskriptiv data

antal observationer=110 Min Max Medel Median
Omsattning MEUR 10 41 821 1475 264
Totala tillgangar MEUR 75 46 051 1979 617
Fartyg MEUR 5 18 212 787 349
Soliditet* 13,4% 83,3% 41,3% 40,3%
Fartygens andel av totala tillgangar® 1,8 % 95,9% 59,6% 65,1%
Avskrivningsgrad® 0,8 % 17,7% 5,0 % 47 %
Rantabilitet pa eget kapital’ -129,5% 71,6% 13,5% 14,7%

Kdlla: Pettersson (2011).

5.2.1 Mitt pa storlek

Nér det giller storleksmatt pd fOretag &r omsittning och totala tillgdngar
vanligt forekommande métt. For rederier dr dock inte dessa maétt optimala
(Sjofartens Bok, 2009). Omsittning kan variera kraftigt beroende pa hur
verksamheten bedrivs, om man befraktar fartygen pa egen hand eller
bortfraktar dem pa bareboat-charter, se figur 5.3. Omséttningen kan aven

? Enligt publicerade drsredovisningar tillimpar 20 % US GAAP, 18 % IFRS och 29 % &vriga linders
GAAP.

* Berikning sker genom: eget kapital/totala tillgangar.

3 Berikning sker genom: fartyg/totala tillgdngar.

% Beriikning sker genom: avskrivningar avseende fartyg och tillhérande komponenter stillt i relation
till anskaffningsvérdet/omviérderat virde vid balansdagens utgang.

7 Beriikning sker genom: resultat fore skatt/genomsnittligt eget kapital. 1 eget kapital inriknas &ven
minoritetens andel. Genomsnittligt eget kapital berdknas som summan av eget kapital vid arets
borjan och slut, dividerat med tva.
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variera utifran hur fraktrater utvecklas, som vid det dramatiska prisfallet i
slutet av 2008 och borjan av 2009 (se avsnitt 4.4). Det kan medfora att ett
rederi redovisar en betydligt ldgre omsittning 2009, jamfort med 2008, trots
att de fraktar samma volymer bada éren. Forhallandet har medfort en
utveckling av alternativa matt for fraktat tonnage, se exempelvis D/S Norden.
Aven totala tillgingar har sina brister som storleksmatt for rederier. Rederier
som hyr fartyg redovisar en ldgre balansomslutning, jamfort med rederier som
dger dem, se figur 5.3.

I figur 5.1 presenteras totala tillgdngar och omséttning for de rederier som
omfattas av Pettersson (2011).
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Figur 5.1 Totala tillgangar och omsittning 2008

Totala tillgdngar visas med den heldragna linjen och omséttning med den prickade linjen. Till
vénster anges foretag med hogst redovisat vérde pa totala tillgdngar. Tva rederier har uteslutits i
figuren for att skalan inte ska bli for grov for Gvriga foretag. Det 4r Mearsk och Tui AG, vilka
ar betydligt storre dn Gvriga foretag (se tabell 5.2). Kélla: Pettersson (2011).
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I figur 5.1 framgar tydligt att rederier med hog omséttning inte nddvéndigtvis
har tillgdngar med hogt redovisade virden och tvdrt om. Rederier med
avvikande varden kommenteras kort. Danska D/S Norden (13) redovisar en

omsittning som ar dubbelt s& hog som det redovisade virdet pa deras till-
gangar. Forklaringen &r att D/S Norden hyr stérre delen av sin flotta med
operationell leasing och att dessa fartyg inte redovisas i balansrdkningen. De
hyrda fartygen genererar dock omséittning. Danska DFDS (18) och finska
Viking Line (35) redovisar en omséttning som i storleksordning motsvarar
redovisade vérdet pa deras tillgangar. En forklaring kan finnas i att de
bedriver en mer varierande typ av verksamhet som genererar omsittning,
jimfort med manga andra rederier. Aven DFDS har ingitt operationella
leasingavtal som mojligen kan forklara siffrorna. Viking Line har inte ingéatt
nagra leasingkontrakt, s& i skenet av denna information kan inga forklaringar
ges. Sammanfattningsvis ger skillnader hur verksamheten bedrivs effekter pa
bade redovisade virden for totala tillgdngar och omséttning.

For att visa de storsta rederierna i populationen har totala tillgdngar och
omsittning sammanstillts tillsammans med fartygens redovisade virden, se
tabell 5.2. For varje storleksmatt presenteras de 20 storsta rederierna i var sin
kolumn. Kolumnerna har sorterats i fallande storleksordning. Beloppen avser
2008 och anges i MEUR. Det ér totalt tolv rederier som ir representerade i
samtliga storleksmaétt. Dessa har markerats med gratt.

Av tabell 5.2 framgar att Maersk, utan jamforelse, r storre 4n Ovriga foretag i
studien. Aven reseforetaget Tui AG har hoga virden for totala tillgdngar och
omsittning, diremot inte for fartyg. Det beror pa att de salde sitt huvud-
dgarskap 1 containerrederiet Hapag-Lloyd i borjan av 2009, men att transak-
tionen genomfordes per 2008.
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Tabell 5.2 De 20 storsta rederierna; totala tillgangar, redovisade varden
pa fartyg och omsattning 2008

Totala tillgangar MEUR  Redovisade fartyg? MEUR Omsittning MEUR

Maersk 46 051  Maersk 18212 Maersk 41 821
Tui AG 16705  Torm 1671  TuiAG 18714
SBM Offshore 3122 Tallink 1585  Norden 2887
Bourbon 3089 BWGas 1530  SBM Offshore 2081
Bonheur ASA 3085  Bourhon 1489  DFDS 1099
Torm 2384 Euronav 1467  Camillo Eitzen 1042
W. Wilhelmsen 2335  Finnlines 1052  Bonheur ASA 1023
BW Gas 2299  Camillo Eitzen 1036  Odfjell 1004
Tallink 1898  Odfjell 969  Bourhon 931
Euronav 1883  Eitzen Chemical 866  W.Wilhelmsen 881
Odfjell 1857  SBM Offshore 847  Torm 805
Camillo Eitzen 1679  Farstad Shipp. 805  Tallink 787
BW Offshore 1654  Exmar 784 Finnlines 736
Finnlines 1534  DFDS 760  Smit Interna. 705
Norden 1467  W.Wilhelmsen 741 Euronav 582
Exmar 1416  Attica 739 CMB 482
Dockwise 1260  Brostréms 719 Viking Line 475
Smit Interna. 1194 Dockwise 686  BWGas 464
CMB 1175  Solstad Offsh. 636  Brostroms 417
DFDS 1156  Minoan Lines 522  Farstad Shipp. 358

Kdlla: Pettersson (2011).

For att belysa hur stort foretag Maersk dr anvinds en modifierad version av
fyrkantsmodellen’. Det dr en modell som grafiskt visar storleken pa ett foretag
samt relationen mellan ett foretags resultat- och balansrdkning. Balans-
rakningen &r avbildad pa modellens lodrita sidor och resultatrédkningen péa den
végrita sidan. Fyrkantsmodellen ser olika ut beroende pa hur kapitalintensivt
foretaget dr och hur hog omsittning foretaget har (Polesie, 1995).

I figur 5.2 jimfors Mearsk med SBM Offshore, som éar ett av de storre
foretagen 1 studien (se tabell 5.2). Beloppen avser 2008 och anges i MEUR.

% Notera att det i redovisat virde fartyg inte ingér fartyg under uppforande eller fartygskontrakt.
? Modellen har forenklats och innehéller inte all information.
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Fyrkantsmodellen visar tydligt hur stort foretag Maersk &r. Deras tillgdngar
har till exempel ett redovisat virde som &r femton ganger hogre &n vad
tillgangarna for SBM Offshore har. Forutom skillnaden i storlek ar forhallan-
det mellan omséttning och balansomslutning forhéllandevis lika for de bada

foretagen.
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Maersk SBM Offshore

Figur 5.2 Fyrkantsmodell Maersk 2008 och SBM Offshore 2008
Skalan ar 1 cm =5 000 MEUR. Killa: Pettersson (2011).

Som tidigare berorts kan skillnader i rederiernas redovisade virden for
omsittning och tillgdngar dven forklaras av huruvida de dger eller hyr sin
flotta. For att dven illustrera detta forhallande med stod av fyrkantsmodellen
jamfors belgiska Euronav med danska D/S Norden, se figur 5.3. Beloppen
avser 2008 och anges i MEUR. Formen pé fyrkantsmodellerna speglar att
Euronav och D/S Norden har olika operativa strategier for hur deras
verksamhet bedrivs. Euronav &r kapitalstarkt och dger huvuddelen av sin
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flotta. Denna har de delvis bortfraktat pa time-charter avtal. Detta genererar
inte omséttning i samma omfattning som om de hade befraktat fartygen sjilva.
D/S Norden redovisar en omséttning som ar dubbelt s& hog som tillgdngarnas
redovisade varde. Detta kan forklaras med att de hyr stérre delen av sin flotta
(se dven figur 5.1). De hyrda fartygen genererar omséttning, men ingér inte i
balansrikningen. Olikheterna i de béda rederiernas verksamhet speglas i
formen pé respektive fyrkantsmodell, vilket framgér av figur 5.3.

Omsittning 582 Omsittning 2 887

Tillgdngar 1 883
Tillgangar 1 467

Euronav D/S Norden

Figur 5.3 Fyrkantsmodell Euronav 2008 och D/S Norden 2008

Skalan dr 1 cm = 500 MEUR. Notera att skalorna skiljer sig fran motsvarande modeller for
Maersk och SBM Offshore i figur 5.2. Kélla: Pettersson (2011).

5.2.2 Foretagens ekonomiska situation

Det foreligger dven stora skillnader mellan rederierna vad géller ekonomisk
situation. I detta avsnitt fokuseras pa soliditet, fartygens andel av totala till-
gingar samt réantabilitet pd eget kapital. Rederiernas soliditet varierar mellan
13,4 % till 83,3 % (se tabell 5.1). For samtliga rederier &r medianen 40,3 %.
For att illustrera den stora skillnaden i soliditet per foretag, se figur 5.4. Dar
framgér att D/S Norden har hogst soliditet av de noterade rederierna i Europa.
En viss forklaring kan finnas i att de hyr en betydande andel av sina fartyg
och att dessa inte omfattas i balansrikningen (se figur 5.3), vilket har bety-
delse for soliditeten. En omstridd forklaring till en hog eller 1&g soliditet ar
klassificering av leasingavtal, huruvida fartygen omfattas i leasetagarens
balansrékning eller inte.
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Soliditet 2008
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Figur 5.4 Noterade rederiers soliditet 2008
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Det foreligger stora skillnader mellan hur stor andel fartygen utgor av totala
tillgdngar, som varierar mellan 1,8 % till 95,9 % (se tabell 5.1). Nér fartygen
ar betydelsefulla tillgangar ger uppskattningar i samband med avskrivningar
och nedskrivningar naturligt en storre effekt pa bade balans- och resultat-
rakning. Det dr darfor intressant att veta vilka rederier som har en hog andel
fartyg 1 sin balansrdkning. For samtliga rederier 4r medianen 65,1 %. Lagst
andel uppvisar Tui AG, vilket beror pa att deras shippingverksamhet avyttra-
des under 2009 (se avsnitt 5.2.1). I 6vrigt finns flera forklaringar till en lag
eller hog procentsats. En lag procentsats kan bero pa att rederiet bedriver en
varierad verksamhet, med andra typer av tillgangar i sin balansrikning.
Fartygens andel av totala tillgangar blir da ldgre. En annan forklaring ar
klassificering av leasingavtal, om hyrda fartyg omfattas i balansrdkningen
eller inte, se tidigare diskussion avseende soliditet.

Aven 16nsamheten varierar mellan rederierna. Réntabilitet pa eget kapital
varierar mellan minus 129,5 % och 71,6 % (se tabell 5.1). For samtliga
rederier dr medianen 14,7 %. Skillnaderna visar pa den volatilitet som fore-
ligger i branschen (se avsnitt 4.4). Som lonsamhetsmatt anges réntabilitet pa
eget kapital. Att inte vélja 1onsamhetsmatt som baseras pa totala tillgangar,
beror pé att mattet i storre omfattning paverkas av hur tillgadngar redovisas, till
exempel hur leasingavtal klassificeras.

5.3 Avslutande kommentar

I detta kapitel framgar att noterade rederier i Europa inte dr ndgon homogen
grupp av foretag. Det foreligger stora skillnader, sett till storlek och ekono-
misk situation. Delar man in rederierna i segment kan dock vissa likheter
skonjas inom segmentet (se Pettersson, 2011). I kapitlet framgar dven att
operativa strategier for verksamheten har betydelse for redovisningen. Oavsett
skillnader redovisar samtliga rederier fartyg i sin balansrdkning. Det &r
mojligt att forekommande skillnader har betydelse for fallforetagens ned-
skrivningar av fartyg, vilket analyseras i kapitel 8. I avsnitt 8.4 analyseras
betydelsen av segment och operativa strategier och i avsnitt 8.6 betydelsen av
av foretagsspecifika egenskaper.
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6 Arsredovisningsstudie

I detta kapitel presenteras resultaten av arsredovisningsstudien. Syftet ar att ge
en Overgripande bild av fartygens avskrivningar (avsnitt 6.1) och nedskriv-
ningar (avsnitt 6.2) for noterade rederier i Europa. Arsredovisningsstudien
utgdr grunden till att vélja ut fallféretag. Vidare ger arsredovisningsstudien en
mojlighet att jamfora resultaten fran fallstudierna med foretag i motsvarande
situation och segment (se kapitel 8).

6.1 Avskrivning av fartyg

Undersdkningsomrédet i denna avhandling #r nedskrivningar. Aven avskriv-
ningar har betydelse for fartygens virdering och dédrmed &ven for nedskriv-
ningar. Berdkningen av fartygens avskrivningar &r en av de viktigaste resultat-
paverkande poster som rederiet stélls infor (se avsnitt 2.3.4). I detta avsnitt
studeras avskrivningar genom fartygens avskrivningsgrad'. Forst presenteras
avskrivningsgrad per segment, dérefter provas beroende mellan variabler.
Avsnittet har sitt ursprung fran Pettersson (2011).

6.1.1 Avskrivningsgrad per segment

En hog procentsats for avskrivningsgraden innebér att fartygen skrivs av
under en kortare period. Resultatpadverkan blir ddrmed storre varje enskilt ar
och fartygens redovisade virde och eget kapital ldgre. Som en konsekvens
medfor ett lagt redovisat virde pa fartygen att risken for nedskrivningar
minskar (se avsnitt 2.3.4).

! Avskrivningsgraden definieras som avskrivningar avseende fartyg och tillhérande komponenter
stéllt i relation till anskaffningsvardet/omvérderat virde vid balansdagens utgang.
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Det foreligger stora skillnader mellan rederiernas avskrivningsgrad, som for
hela populationen varierar mellan 0,8 % till 17,7 % (se tabell 6.1). Medianen
for rederierna ar 4,7 % och medelvardet ar 5,0 %.

Tabell 6.1 Avskrivningsgrad per segment 2007 och 2008

Avskrivningsgrad per

segment Min Max Medel Median Antal observationer
Tank 1,3% 7,1% 4,8 % 4,6 % 33
Bulk & general cargo 3,9% 71,8 % 58 % 5,6 % 18
Container & ro-ro 2,5% 17,7 % 59 % 51% 17
Passagerare 1,9 % 10,1 % 4,0 % 35% 16
Offshore 0,8 % 10,3 % 4,7 % 4.4 % 24
Ovrigt 6,0 % 6,7 % 6,4 % 6,4 % 2
Samtliga 0,8 % 11,1% 5,0 % 4,71 % 110

Kdlla: Pettersson (2011).

Av tabell 6.1 framgér att det foreligger skillnader i avskrivningsgrad mellan
segmenten. Lagst avskrivningsgrad uppvisar passagerare med 3,5 % i median
och hogst avskrivningsgrad uppvisar bulk & general cargo med 5,6 % i
median.

Segmenten uppvisar dven skillnader hur stor spridningen &r for avskrivnings-
graden. For att illustrera detta presenteras ett lddagram, se figur 6.1. Lada-
grammet ger en grafisk illustration av spridningen per segment, samtidig som
den visar forekomsten av avvikande vdrden i fordelningen (Djurfeldt et al.,
2010). Om det foreligger stor spridning tyder det pa skillnader i tillimpning
ndr avskrivningar berdknas. Resultaten kan dven tolkas som att fartygstyper
inom de olika segmenten dr mer eller mindre homogena och att detta speglas i
spridningen av avskrivningsgrad. Figur 6.1 visar att segmenten tank och
offshore har storst spridning av avskrivningsgrad samt segmenten bulk &
general cargo och passagerare har minst.
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Figur 6.1 Avskrivningsgrad per segment 2007 och 2008

Den tjocka linjen inne i ”l&4dan” dr medianvdrdet. Ladans avgrinsning nedat utgdrs av den
forsta kvartilen och motsvarande uppéat av den tredje kvartilen. Lddan utgdér darmed 50 % av
observationerna (Djurfeldt et al., 2010). Avvikande viarden markeras med cirklar och stjérnor.
Siffrorna anger vilka rederier dessa varden tillhor. Kélla: Pettersson (2011).

De mest avvikande avskrivningsgraderna kommenteras kort. Den hogsta
avskrivningsgraden 17,7 % noteras 2007 i danska Erria (9) inom segmentet
container & ro-ro>. Goldenport Holding (112) i samma segment, har en
avskrivningsgrad pa 10,7 % for 2008. Aven Bonheur (30), i segmentet
passagerare’, har en hog avskrivningsgrad pa 10,1 % for 2007. T segmentet
offshore ar det samma foretag SBM Offshore (27, 85) som har en hog
avskrivningsgrad. Orsaken till detta dr att de redovisar fartyg och flytande
utrustning” ihop, vilket kan bidra till en hdg avskrivningsgrad totalt. Den
lagsta avskrivningsgraden i studien, 0,8 %, noteras 2007 i norska Rem Offshore.

% Den hoga avskrivningen ska dock tas med en nypa salt. Jamfors det faktiska beloppet var Errias
avskrivning en av de ldgsta i studien, samtidigt som fartygen endast utgdr 5 % av de totala
tillgngarna.

* Det kan nimnas att klassificeringen av Bonheur i segmentet passagerare inte r helt given dé de
bedriver diversifierad verksamhet, med bland annat tank. Vidare utgor fartyg enbart 10 % av de
totala tillgangarna.
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Orsaken ér ett lagt avskrivningsbart belopp, dér restvirdet utgdrs av fartygets
ursprungliga konstruktionskostnad. Med ett 14gt avskrivningsbart belopp far
Ovriga faktorer som paverkar avskrivningarnas storlek, exempelvis nyttjande-
periodens ldngd, liten betydelse.

6.1.2 Test av beroende mellan variabler

I avsnitt 6.1.1 framgar att det foreligger skillnader mellan rederiernas avskriv-
ningsgrad. I detta avsnitt provas beroende mellan variabler. Forvéntan &r att
avskrivningsgraden inom ett segment ska vara liknande. Med hjélp av
Kruskal-Wallis test provas om de observerade skillnaderna i avskrivningsgrader
mellan segmenten ir signifikanta. Testet ger ett p-virde pa 0,001 (° = 19,8),
vilket visar att segmentet har en signifikant betydelse for avskrivnings-graden.
Nir avvikande observationer tas bort, ger testet ett p-virde pa 0,0001 (x*= 26,0).
Resultaten kan tolkas som att fartyg inom samma segment skrivs av pa likartat
sétt.

Av litteraturen framgar att tidigare redovisningspraktik komma att kvarsta,
trots inforandet av IFRS (Ball, 2006; Nobes, 2006; Ding et al., 2007,
Soderstrom och Sun, 2007; Kvaal och Nobes 2010). Darfor provas om
landtillhérighet har betydelse for avskrivningsgraden. Ett Kruskal-Wallis test
ger p=0,000 (x’= 46,6), vilket visar att landtillhorighet har en signifikant
betydelse for avskrivningsgraden. Resultatet blir detsamma dven om de av-
vikande observationerna tas bort. Resultatet blir detsamma dven om Norge tas
bort. Norge utgér ndrmare 40 % av samtliga observationer och kan av den
orsaken paverka resultatet, sa dr dock inte fallet.

Resultaten &r tydliga, men inte kontrollerade for andra faktorer, vilket maste
beaktas nér slutsatser ska dras. Att segmentet har betydelse for avskrivnings-
graden forvéntades. Det forvéintades dven att landtillhorighet har betydelse for
avskrivningsgraden, givet resultat fran tidigare litteratur. Exempelvis visar
Jaafar och McLaey (2007) att avskrivningsmetod péverkas av bade landtill-
hérighet och branschtillhdrighet, men att landtillhdrighet har storst betydelse.
I deras studie forklarar landtillhorighet 35 % av skillnaderna, jamfort med
branschtillhorighet som forklarar 10 %.

For att undersoka om forklaringen ligger i att olika ldnder representeras av
olika segment, f6ljs de lander upp som i Kruskal-Wallis testet har hoga eller
laga mean rank. 1 tabell 6.2 markeras dessa ldnder med gratt.
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Tabell 6.2  Avskrivningsgrad per land — Kruskal Wallis Test — Mean Rank

Land Antal Mean Rank
Nederlanderna 4 98,50
Litauen 4 89,00
Storbritannien 8 80,50
Italien 4 78,00
Frankrike 2 68,00
Belgien 6 60,50
Danmark 13 55,08
Norge 42 53,13
Sverige 6 51,92
Tyskland 4 51,25
Finland 4 23,50
Lettland 2 22,00
Estland 2 13,00
Grekland 6 8,33
Cypern 1 3,00
Totalt 108

Kruskal-Wallis test p=0,000 (%= 46,6)
Kélla: Pettersson (2011).

Lander som i tabell 6.2 har en hog eller lag mean rank analyseras med
avseende pa vilka segment som representeras i landet samt om rederiernas
avskrivningsgrad dr hog, eller lag, jamfort med medianen i respektive
segment. En “okuldr” analys visar att rederier i Nederlinderna, Litauen,
Storbritannien och Italien forefaller ha en hog avskrivningsgrad. Flera av
dessa rederier dr verksamma i segment med en hog avskrivningsgrad, som
bulk & general cargo och Ovrigt. P4 motsvarande sitt forefaller rederier i
Cypern, Grekland, Estland, Lettland och Finland ha en 1ag avskrivningsgrad.
Flera av dessa rederier dr verksamma i segmentet passagerare, med en lag
avskrivningsgrad. Baserat pd analysen &r det svart att dra slutsatser om det ar
segmenttillhdrighet eller landtillhorighet som har betydelse for avskrivnings-
graden. Exempelvis har rederier i Nederlédnderna generellt hoga avskrivnings-
grader och rederier i Grekland och Cypern motsvarande laga. Att landtill-
horigheten har en signifikant betydelse for avskrivningsgraden beror troligtvis

137



Arsredovisningsstudie

pa en kombination av att vissa lander i huvudsak representeras av ett segment,
samt att redovisningstraditionen skiljer sig mellan ldnderna.

I fallstudierna ingér rederier fran Belgien, Danmark, Italien, Norge, Tyskland
och Sverige (se tabell 3.3). Ett Kruskal-Wallis test for enbart dessa lander ger
p=0,523 (y’= 4,185). Det visar att landtillhorighet inte har signifikant bety-
delse for avskrivningsgraden. Provar man segmenttillhorighet for samma
rederier ger testet ett p-virde pa 0,0497 (* = 9,503), vilket visar att segmentet
har signifikant betydelse for avskrivningsgraden. Landerna i fallstudiegruppen
avviker ddrmed fran Gvriga populationen, d& enbart segmenttillhdrighet har
betydelse for avskrivningsgraden, inte landtillhorighet.

Enligt Keating och Zimmerman (2000) tycks foretagsledningar dndra avskriv-
ningsprinciper som ett svar pé att foretag redovisar daliga resultat. En friga ér
darfor om rederiernas avskrivningsgrad fordndrades mellan 2007 och 2008,
som en reaktion pd den forsdmrade l6nsamheten i samband med konjunktur-
nedgéngen 2008. For att undersdka detta genomfors ett Mann-Whitney Test
som ger p=0,818 (Mann-Whitney U = 1 447,0). Resultatet visar att aren inte
har négon signifikant betydelse for avskrivningsgraden. Det betyder att
avskrivningar har berdknats pa ett enhetligt sitt bada aren. Resultatet stods av
Graham et al. (2005), som anger att foretagsledare undviker att péverka
resultatet genom fordndrade redovisningsprinciper eller att manipulera redo-
visningen. Det féorekommer dock att enskilda rederier genomfort forédndrade
antaganden som paverkar avskrivningarna, som att forldnga nyttjandeperioden
eller berdkna restvérdet enligt en ny metod (se Pettersson, 2011).

6.1.3 Sammanfattning

Resultaten av arsredovisningsstudien kan sammanfattas enligt foljande.
Fartygens avskrivningsgrad skiljer sig mellan segmenten. Légst avskrivnings-
grad har segmentet passagerare och hogst avskrivningsgrad har bulk & general
cargo. Det forekommer édven skillnader mellan segmenten vad géller spridning
av avskrivningsgrad. Storst spridning foreligger inom segmenten tank och
offshore. Minst spridning foreligger inom segmenten bulk & general cargo
och passagerare. Resultaten kan tolkas att segment med liten spridning
tillimpar enhetliga avskrivningsprinciper. Resultaten kan &ven tolkas att
fartygstyper inom dessa segment dr mer homogena och dérfor skrivs av pa ett
liknande sétt.
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Béde segment och landtillhérighet har signifikant betydelse for fartygens
avskrivningsgrad. Att segment har betydelse forviantades, da det finns skillna-
der i fartygens karaktir, anviandningsomradden och ekonomiska miljo. Att
landtillhérighet har betydelse for fartygens avskrivningsgrad forvéntades,
givet resultat frén tidigare litteratur. Resultaten kan mgjligen forklaras av att
rederier i vissa lander dr verksamma i ett och samma segment. Det som ser ut
som skillnader mellan ldnderna, skulle 1 sa fall forklaras av skillnader mellan
segmenten. En “okulédr” analys tyder dock pa att bade segment och land har
betydelse for avskrivningsgraden. Provar man enbart ldnderna som ingar i
fallstudiegruppen har endast segmenttillhorighet signifikant betydelse for
avskrivningsgraden, inte landtillhdrighet.

Det finns ingen signifikant skillnad i avskrivningsgrad mellan 2007 och 2008.
Resultatet kan tolkas som att redovisningsprinciper for avskrivningar tillimpas
konsekvent och inte har paverkats av konjunkturnedgangen som inf61l 2008.

6.2 Nedskrivning av fartyg

I detta avsnitt sker en kartliggning av rederiernas nedskrivningar av fartyg
under perioden 2007 till 2010.

6.2.1 Forekomst av nedskrivningar

Forekomsten av nedskrivningar presenteras i tabell 6.3. Eftersom ménga
rederier dr verksamma i flera segment, och forutséttningar och villkor skiljer
sig mellan segmenten, fordelas nedskrivningar per segment. Detta speglar
Jaafar och McLeays (2007) synsitt, att foretag som ar verksamma under
liknande omsténdigheter ska jdmforas. Det innebidr att det kan forekomma
flera nedskrivningar per rederi. Det bor dven uppmérksammas att bendm-
ningar pa segmenten i tabell 6.3 bygger pa vad rederierna anger i sin ars-
redovisning, vilket inte nédvandigtvis stimmer dverens med de bendmningar
som introducerades i avsnitt 3.2.1, i enlighet med Loyd’s Register Fairplay.
Vissa rederier anger klart och tydligt vilket segment nedskrivningen avser, for
andra &r det oklart. Rederierna sorteras efter land i bokstavsordning. Ned-
skrivningar anges i MEUR. For att d&ven ge en uppfattning om nedskriv-
ningarnas omfattning anges denna i relation till fartygens redovisade vérde per
balansdagen, se procentsats i parentes. Notera att det ar fartygens totala redo-
visade virde som avses, inte segmentets andel av fartygens redovisade vérde
(se avsnitt 3.2.2).
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Tabell 6.3  Forekomst av nedskrivningar 2007 till 2010
Nedskrivning i MEUR
Namn, land Segment (andel av fartygens redovisade vérde)
2007 2008 2009 2010

DFDS, Danmark Passagerare 7(1%) 8(1%)

Ro-ro 1(-)

Sideport 8(-)
Erria, Danmark Oklart 1(30 %) omklass*
Maersk, Danmark Oklart 8(0 %)

Tank 231 (1 %)

Gas 170 (1 %)

Container 160 (1 %)
Nordic Tankers Tank 6 (4 %) 61 (41 %)
Danmark
Tallink, Estland Oklart 1(0%)
Anek Lines, Grekland Passagerare 2(0 %)
Premuda, Italien Tank 21 (7 %)

Bulk 2(1%)
Lietuvos, Litauern General cargo 7(8%)
Limarko, Litauern Oklart 0(0 %)
SBM Offshore Inventory tanker 15(1 %)
Nederlanderna
Bonheur ASA, Norge Passagerare 4(2%)

Tank 10 (3 %) 9(2%)

Kylfartyg 5(1%)
BW Gas, Norge Gas 3(0%) 11(1 %) avreg avreg
BW Offshore, Norge Offshore 61 (25 %) 64 (3 %)
Camillo Eitzen & Co Bulk 40 %)
Norge Gas 28 (3 %) 2(1%)

Chemical 198 (20 %)

* Nedskrivning av fartyg som varulager
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Nedskrivning i MEUR

Namn, land Segment (andel av fartygens redovisade vérde)
2007 2008 2009 2010
Eitzen Chemi., Chemical 149 (17 %)
Norge
Deep Sea Supp. Offshore 24 (5 %) 9(2 %)
Norge
Eidsiva rederi, Norge Carcarrier 4(5%)
Ro-ro 2(2%)
Farstad Shipping Norge  Offshore 42 %)
GC Rieber Ship Offshore 0(0 %) 0(0 %)
Norge
Hurtigruten, Norge Passagerare 1(0%) 25(7 %) 1(0%) 1(0%)
Odfjell, Norge Chemical 2 (0 %)
Solstad Offsh. Offshore 4(1%)
Norge
W. Wilhelmsen Ro-ro 1(0 %)
Norge
Fisher, PLC, Tank 0,1(0 %)
Storbritannien
Globus Maritime Ltd Dry-bulk 14 (9 %) 20 (31 %)  Bytt till Nasdaq
Storbritannien
Hellenic Carriers Dry-bulk 7(5%)
Storbritannien
Transatlantic, Sverige Industriell 2(1%) 6 (3 %) 25 (8 %)
(Ro-ro, Container)
Marenave Schiffahrts Container 4(1%)
AG, Tyskland Reversering -3(1%)
Tank 2(1%)

Av tabell 6.3 framgar att av den ursprungliga populationen pa 58 rederier ar
det 28 rederier som redovisat nedskrivningar nagon, eller ndgra ganger, under
perioden 2007 till 2010. Det férekommer dven bortfall, se avsnitt 3.2.3. Det
innebdr att ungefdr hélften av rederierna i studien har redovisat nedskrivningar
under perioden 2007 till 2010. Det ar enbart ett rederi, Hurtigruten, som
redovisat nedskrivningar samtliga fyra ar. Tre rederier, Maersk, Bonheur och
Transatlantic har redovisat nedskrivningar under tre ar. Ovriga rederier har
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redovisat nedskrivningar under ett eller tvd &r. Mest forekommande é&r att
redovisa enstaka nedskrivningar, vilket giller for tretton rederier. Det dr
mycket sdllsynt med en reversering av en nedskrivning. Endast ett rederi har
redovisat detta. Det 4r Marenave Schiffahrts AG ar 2010, avseende nedskriv-
ning av containerfartyg ar 2009.

For att studera omfattningen pa nedskrivningarna stélls beloppet for nedskriv-
ningen i relation till fartygens redovisade vérde. I tabell 6.3 framgér relationen
som en procentsats inom parentes i anslutning till det nedskrivna beloppet.
Analysen visar att nedskrivningar ofta &r ett mindre belopp. Femton rederier
redovisar nedskrivningar som uppgar till mindre &n 5 % av fartygens redovi-
sade vérde. Tretton rederier redovisar nedskrivningar som uppgar till 5 % eller
mer av fartygens redovisade vérde. Den stdrsta nedskrivningen redovisar
Nordic Tankers ar 2009, som uppgér till 41 %. Trots att beloppet ér till synes
visentligt, saknas det specifik information i arsredovisningen om vilka
hiindelser och omstéindigheter som lett till nedskrivningen. Aven Globus
Maritime Ltd redovisar en omfattande nedskrivning 2009, som uppgick till
31 % av fartygens redovisade virden. Denna nedskrivning hanfors till forsilj-
ning av fartyg, dir kontrakt tecknades 2009 med leverans 2010. Nedskriv-
ningen ir saledes en foljd av forsdljning av fartyg, di leverans inte sker
samma ar som avtal har tecknats. Den hir typen av nedskrivning ar baserad pa
en reell hindelse. Det kan antas att fler nedskrivningar i studien bygger pé
samma grund. Fenomenet studeras vidare i fallstudierna, se kapitel 7.

For att fa en Overblick av antalet nedskrivningar per segment och ar, se tabell
6.4. Notera att omfattningen pd nedskrivningarna inte framgéir i samman-
stdllningen. Bendmningar pa segmenten dr desamma som i avsnitt 3.2.1, vilket
kan avvika fran bendmningarna i tabell 6.3. Det medfor att vissa nedskriv-
ningar som redovisas separat i tabell 6.3, blir en och samma 1 tabell 6.4.
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Tabell 6.4 Nedskrivningar per segment och ar

Segment 2007 2008 2009 2010
Tank (inkl gas, chemical) 1 6 6 4
Bulk & general cargo 4 3

Container & ro-ro (inkl carcarrier) 1 5 3
Passagerare 2 1 2 3
Offshore 2 2 3
Oklart 1 1 2
Summa 4 15 18 15

Av tabell 6.4 framgar att antalet nedskrivningar 6kade 2008, for att 6ka nagot
ytterligare 2009 och 2010 gé tillbaka till samma nivd som 2008. Det fore-
ligger skillnader mellan segmenten nér i tiden nedskrivningar redovisas. Tank
redovisar flest nedskrivningar 2008 och 2009. Bulk & general cargo redovisar
flest nedskrivningar 2008. Container & ro-ro redovisar flest nedskrivningar
2009. Enkelt uttryckt har nedskrivningar for container & ro-ro skett med ett
ars fordrojning, jamfort med tank och bulk & general cargo. Denna for-
dr6jning kan mojligen forklaras av att virdenedgéngen for containerfartyg
info6ll ndgot senare &n for fartyg inom tank och bulk (se avsnitt 4.4). Studeras
segmenten passagerare och offshore kan konstateras att nedskrivningar ar
ungefir jidmnt fordelade under perioden. En forklaring kan vara att dessa
fartyg &r mer specialiserade och att vérdet inte &r lika konjunkturberoende
som for vriga segment (se avsnitt 4.4).

Syftet med tabell 6.4 ar att visa vilka segment som redovisat nedskrivningar
och ndr i tiden dessa skett. Stéllt i relation till hur méanga rederier det
forekommer inom varje segment, dr det segmenten tank och container & ro-
ro, som redovisat flest nedskrivningar. Urval av fallforetag sker darfor frén
dessa segment (se avsnitt 3.3.2). Det dr dven inom dessa segment det finns
tillgang till marknadsvirden for andrahandstonnage, vilket ér en viktig poing
i studien (se avsnitt 1.4.1).

6.2.2 Sammanfattning
Resultaten av arsredovisningsstudien kan sammanfattas enligt foljande.

Ungefér hélften av de noterade rederierna i Europa har redovisat nedskriv-
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ningar av fartyg négon, eller flera génger, under perioden 2007 till 2010.
Nedskrivningarna dkade markant 2008, for att ligga kvar pa ungefar samma
nivd 2009 och 2010. Reversering av nedskrivningar dr ytterst séllsynt och
forekommer enbart i ett fall. Nedskrivningar ar ofta begrénsade i sin omfatt-
ning. Ungefar hilften av rederierna redovisar nedskrivningar som uppgar till
mindre &n 5 % av fartygens redovisade vérde.

Ungefir hélften av de rederier som har redovisat nedskrivningar, har redovisat
nedskrivningar ett enstaka ar. Aterkommande nedskrivningar dr inte lika
vanligt forekommande. Nedskrivningar kan vara en foljd av en forséljning av
ett fartyg, da leverans inte sker samma &r som avtal har tecknats om forsalj-
ning.

Nedskrivningar &r vanligast forekommande inom segmenten tank och
container & ro-ro. Det foreligger dock skillnader mellan segmenten vilket ar
nedskrivningar dr mest forekommande. For tank ar det aren 2008 och 2009,
for bulk & general cargo ar 2008 och for container & ro-ro &r 2009. For
segmenten passagerare och offshore redovisas nedskrivningar ungefar jamnt
fordelat mellan &ren.
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I detta kapitel presenteras resultaten av fallstudierna, som utgoér en grund for
att besvara de bada forskningsfrdgorna. Kapitlet dr deskriptivt med empirisk
data fran intervjuer, arsredovisningar samt i forekommande fall interna
dokument. Fallforetagen valdes ut for att fa en variation i urvalet (se avsnitt
3.3.2). Ett mgjligt sétt att presentera resultaten &r att beskriva varje foretag for
sig. Denna mojlighet utesluts dock pa grund av att fallféretagen dr anonyma.
Istdllet struktureras kapitlet utifrdn olika steg som f6ljer av tillimpningen av
IAS 36, dér fallforetagen beskrivs som en helhet. Olika fenomen exemplifieras
med citat fran respondenterna. Det finns tolv respondenter som representerar tio
fallforetag. 1 citaten betecknas respondenterna I1, 12, etcetera. I tabell 3.4
framgér respondenternas position pa foretaget samt vilka respondenter som
representerar samma fallforetag. Anonymiteten medfor att inga citat hdmtas
frén arsredovisningarna.

Inledningsvis ges en kort historik av fallféretagens nedskrivningar (avsnitt 7.1).
Diérefter beskrivs skillnader i segment och operativa strategier som har
betydelse for upprittande av redovisning (avsnitt 7.2). Avsnittet foljs av olika
steg och omraden som foljer av tillimpningen av IAS 36; nedskrivnings-
provning (avsnitt 7.3), antaganden som ligger till grund for nyttjandevérde
(avsnitt 7.4), beslut om nedskrivning (avsnitt 7.5), redovisning av nedskriv-
ning (avsnitt 7.6) samt upplysningar om nedskrivningar (avsnitt 7.7). Avslut-
ningsvis beskrivs aterkommande fragor i branschen (avsnitt 7.8) samt en
sammanfattning av kapitlet (avsnitt 7.9).
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7.1  Fallforetagens nedskrivningar

Syftet med detta avsnitt ar att lasaren ska fa en uppfattning om férekomsten
av nedskrivningar avseende fartyg hos fallforetagen samt hur omfattande
nedskrivningarna ar. Av de tio fallféretagen har sju redovisat nedskrivningar
nagon, eller flera ganger, under perioden 2007 till 2010. Jimfér man med
arsredovisningsstudien har ungeféar hilften av de noterade rederierna i Europa
redovisat nedskrivningar (se avsnitt 6.2). Fallforetagen visar dirmed en storre
bendgenhet att redovisa nedskrivningar, jamfort med populationen som helhet.

Nér intervjuerna genomfordes var respondenterna involverade i framtagandet
av antingen arsredovisningen for 2011, eller forsta kvartalsrapporten 2012
(Q1 2012). Det ér dessa rapporter som utgor grunden till fallstudierna (se
avsnitt 3.3.2). Under denna period redovisar fem av tio fallféretag nedskriv-
ningar (se tabell 3.2). Jamfors hela perioden 2007 till Q1 2012 redovisar atta
av tio fallforetag nedskrivningar, varav tre foretag en enstaka period. Det ar
saledes tva fallforetag som inte har redovisat nedskrivningar under den
studerade perioden.

Jamfors fallféretagens nedskrivningar under perioden 2011 och Q1 2012
framkommer stora skillnader i omfattning. Stéllt i relation till fartygens totala
redovisade virde per balansdagen utgdr nedskrivningarna mellan 1 % till
22 %.

7.2  Segment och operativa strategier

Fallforetagen har olika operativa strategier for hur deras verksamhet bedrivs. I
detta avsnitt berdrs operativa strategier som har betydelse for redovisning av
nedskrivningar, vilket omfattar strategier for fartygségande och strategier hur
fartygen befraktas.

En forsta strategi ar vilket, eller vilka, segment man ska vara verksam i.
Direfter om fartygen ska édgas eller hyras. Skillnaden i redovisningen framgar
tydligt i formen pa fyrkantsmodellerna (se figur 5.3). Nedskrivningsproblema-
tiken uppstéar for de fartyg som redovisas i balansrikningen'. Respondenter

! Aven hyrda fartyg som klassificeras som finansiella leasingavtal i enlighet med IAS 17 redovisas
som en tillgdng i balansrdkningen och provas for nedskrivning i enlighet med IAS 36. Inhyrda fartyg
som klassificeras som operationell leasing provas inte for nedskrivning, kassaflodet fran dem kan
dock ingad i den kassagenererande enheten som provas (se avsnitt 7.4.1). Blir ett operationellt
leasingavtal forlustbringande ska det istéllet redovisas enligt 14S 37 Avsdttningar.
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vittnar om beslut att &ga eller hyra in fartyg. Exempelvis kan rederier som hyr
in fartyg léttare styra tonnaget efter behov, vilket foljande respondenter ger
uttryck for:

Har vi korta kontrakt kan vi ldmna tillbaka fartyg vid behov. Gar marknaden ned
som 2008, och avtalen har gétt ut, kan vi sidga vi inte behdver fartyget langre (13).

Forutom egna fartyg hyr vi in fartyg pa time-charter. Vi har alltid varit “asset
light”. Det har primért berott pa var risk-management filosofi. Det &r mer flexibelt
att chartra in ett fartyg. Om marknaden gér ned &r det enklare att ldmna tillbaka
det chartrade fartyget (79).

Fallforetag kan dven ha som strategi att dga fartyg. En respondent lyfter fram
foljande argument for detta:

Om du hyr fartygen pa time-charter &r det inte du som skdter underhdll pa
fartygen, du kan inte garantera samma kvalitet. Vi har en strategi att halla hog
kvalitet, en toppnivé for marknaden (710).

Aven nir det giller dgda fartyg kan rederier ha olika operativa strategier for
dem. Fem fallféretag har som ambition att ha en ung/modern flotta, vilket kan
ses som en strategi. Ambitionen medfor att de normalt séljer fartyg, inte
skrotar dem. Foljande citat kommer fran en respondent som angett att de har
en policy att ha en modern flotta:

Vi har aldrig skrotat ett fartyg. Istéllet séljer vi fartygen nir de ar mellan 12—15 ar
gamla. Vi vill ha fartyg som har en snittalder pa 10 ar.

... Malet &r inte att gdra vinster pd fartygen da de séljs. Malet &r att behdlla en
balanserad flotta, sa ung som mojligt. (110).

Det finns dven fallféretag som har en langsiktig ambition med sina fartyg.
Fartygen har en hog grad av specialisering for deras verksamhet, vilket
medfor att man har for avsikt att behalla dem under hela nyttjandeperioden,
eller avyttra dem i samband med 25-ars klassificering (se avsnitt 7.4.2).
Foljande citat kommer fran en respondent som angett att de har en policy med
langsiktigt dgande:

Vi bygger fartygen for oss sjdlva och har dem ™tills de gar av i pension”. Det finns
bara ett fatal operatdrer inom marknaden. Det &r séllan denna typ av fartyg ar ute
pa den 6ppna marknaden (73).
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Nar det géller befraktning kan verksamheten bedrivas genom att teckna
charterkontrakt, vara sysselsatt pa spotmarknaden eller en kombination av
bada. Kontrakt ger en sidkerhet, medan spotmarknaden ger mojlighet att né
fordelar pd en bra marknad. Mojligheten till kontrakt skiljer sig mellan
segmenten (se avsnitt 8.4). Kontrakten kan ha olika 16ptid och vara korta,
medellénga och langtidskontrakt. Respondenter anger &ven kontrakt utan
fixerade volyméatagande. Det medfor att &ven om det finns kontrakt, &r det
oklart hur mycket de tjdnar pd dem. Ytterligare en affarsmodell ar att ligga
fartygen i en pool, dér resultatet fordelas per fartyg. I poolen kan man
samarbeta med andra foretag, men agera som en enhet utat. Modellen medfor
en Okad flexibilitet mot marknaden.

Vid sidan av befraktning forekommer det att fallféretag dr verksamma i
bredare verksamheter, som passagerarfartyg och/eller logistik. En fordel med
detta &r att intjiningen inte ar lika kénslig for marknadsforandringar. Verk-
samheten blir dock mer komplex, vilket en respondent uttrycker enligt
foljande:

Vart tradingmonster ar lite mer svarhanterligt &4n andras. Det &r inte bara olja som
ska fraktas. Det dr natverket vi tillhor som gor att vi tjdnar pengar, om vi klarar att
balansera och frakta bada vdgarna, inte bara frakta en vdg och ballast den andra
vigen (13).

Sammanfattningsvis har fallféretagen olika operativa strategier for sin verk-
samhet, vilket har betydelse for redovisningen. De operativa strategierna r till
viss del beroende av vilket segment fallféretagen ar verksam i (se avsnitt 8.4).

I foljande avsnitt fokuseras pé olika steg och omraden som foljer av tillaimp-
ningen av IAS 36. En ldsare méste vara medveten om den kontext som foreldg
ndr intervjuerna genomfordes, da det var stort fokus pd 16nsamhet- och
likviditetsproblem inom sjofarten.

7.3  Nedskrivningsprovning

Fallande fartygspriser och fraktrater de senaste dren har medfort en 6kad press
for rederier att forsvara fartygens redovisade vérden (se avsnitt 4.4). Tidigare
har fartygens marknadsvirden ofta varit hogre dn redovisade vérden, vilket
medfort att for de flesta fallforetag har nedskrivningsprovningar inte varit
nagon framtridande friga. Forhallandet fordndrades dock i samband med
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konjunkturnedgéngen. Nir intervjuerna genomfOrs &r nedskrivnings-
provningar ett prioriterat omrade. Respondenter anger att modeller for
berdkning av nyttjandevérde har setts 6ver (se avsnitt 7.3.3) och att fragan om
nedskrivningar har lyfts till hdgsta ledningen (se avsnitt 7.5). En respondent
uttrycker sin bild av det fordndrade laget:

Tidigare har det varit svingningar, men inom normala konjunkturcykler. Man har
fatt forsvara sina fartyg, men pa ett helt annat sétt. Nu har alla segment lidit ndgot
enormt och det finns en véldigt stor Overkapacitet. Nu har extremsituationen
tvingat fram forsdljningar till vdldigt ldga priser. Rederier &r tvingade att sélja pa
grund av likviditetsskdl. Det medfor att det finns referenser pa ett helt annat sétt pa
marknaden och ett tryck att anpassa fartygsvarden (12).

Det ér foretagsledningen och styrelsen som fattar beslut om nedskrivningar
(se avsnitt 7.5). Redan hdr bor darfor papekas att redovisare paverkas av
beslutsprocessen nér de genomfor nedskrivningsprovningar, som kan ses som
en kontext de maste forhalla sig till. De vet att foretagsledningen och styrelsen
kommer att ha synpunkter pa deras arbete och ha en uppfattning om de belopp
nedskrivningsprovningen mynnar ut i.

7.3.1 Indikationer och dokumentation

Samtliga fallforetag genomfor regelbundna och systematiska nedskrivnings-
provningar av fartygen. Léngt ifrén alla anger att det &r indikationer som
triggat nedskrivningsprovningen. Respondenter som berdr indikationer anger
minskade marknadsvdrden, minskade fraktrater samt Okade bunkerpriser.
Oavsett indikationer genomfor fallforetag regelbundna méklarvirderingar av
fartygen baserat pd krav i laneavtal. En respondent uttrycker ett exempel pé
detta:

Varje kvartal genomfors en méklarvardering for varje fartyg. Bankerna har en
klausul med minimivérde i laneavtalen och begir in méklarvéirdering for att se
efter att fartygens varde ligger i nivd med lanen (78).

Framtagande av nyttjandevirden triggas didremot av forsdimrade marknader.
Bakgrunden ér att fartygens marknadsvéirden inte lédngre forsvarar redovisade
viarden och att man helt enkelt inte langre litar pa maklarvarderingarna (se
avsnitt 7.3.2).
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Tidsintervallet da fallféretagen genomfor nedskrivningsprovningar varierar
mellan varje kvartal (fyra rederier), varje halvar (tre rederier) eller en gdng om
aret (tre rederier). Tidsintervallet dr beroende av vilka fartyg man har och
vilka krav banken stéller. Sju rederier tar vid dessa tillfdllen in méklarvérde-
ringar, ett rederi stimmer av fartygens marknadsvarden pa annat sitt och tva
rederier beaktar inga marknadsvédrden (se avsnitt 7.3.2). Samtliga rederier
berdknar nyttjandevirden (se avsnitt 7.3.3). Detta sker antingen for hela
flottan om fartygen portféljvarderas, eller for de fartyg vars marknadsvarde
understiger redovisade vérden (se avsnitt 7.3.4).

Samtliga fallforetag anvidnder en egenutvecklad modell for att prova nedskriv-
ningsbehovet. Berdkningen kan ske per fartyg eller KGE som sammanstills.
Sammanstéllningen &r en Gversikt pa aggregerad niva for varje individuell
nedskrivningsprévning. Det kan vara redovisade virden per fartyg som jam-
fors med marknadsvérden och nyttjandeviarden. Harmed fir man en Oversikt
om det foreligger nedskrivningsbehov och hur stort utrymme som ar kvar till
nedskrivningsbehov, sé kallat head room. Sammanstéllningen kan vara i
kolumner med olika valutor som réknas om nér fartygens funktionella valuta
avviker fran koncernens rapporteringsvaluta. Hélften av fallforetagen rappor-
terar i USD, vilket 4r vanligt inom shipping”. Det kan &ven vara en versikt av
hur olika parametrar, till exempel diskonteringsrantan, har utvecklats under en
viss period samt argument varfér man redovisar, eller inte redovisar, en
nedskrivning.

Det forekommer dven att fallforetag genomf6r sin nedskrivningsprovning i
tva steg. Forst genomfors en enkel forsiktig nedskrivningsprovning. Om
nagon enhet dr anstringd gér fallforetaget in och studerar denna pé djupet och
gor nodvindiga justeringar. Detta sker dock enbart om enheten har problem
med redovisade virden i jamforelse med nyttjandevérdet. Visar den inledande
nedskrivningsprévningen inget nedskrivningsbehov, dokumenteras detta och
laggs till handlingarna.

% De tio fallforetagen har foljande rapporteringsvaluta: ett foretag DKK, tvé foretag SEK, tva foretag
EURO och fem foretag USD.
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7.3.2 Verkligt virde minus forsiljningskostnader

Utgangspunkten att uppskatta ett verkligt virde &r en beddmning av mark-
nadsviarde. Mojligheten att erhélla marknadsviarden for andrahandstonnage
varierar mellan segmenten. Det finns i huvudsak tillgdngliga marknadsvérden
inom segmenten tank, bulk och container, se avsnitt 4.4.

Maiklarvirderingarna utgor ofta ett snitt fran tva, eller tre, oberoende méklare.
Enligt Kérrhage (2012) &r grunden for méklarvéirderingar baserat pd villiga
kopare/villiga sdljare”. Dérmed blir virderingarna mer utjdmnade, jamfort
med mer exakta varderingar. Ett fallforetag tar sjdlva fram marknadsvarde-
ringar baserat pa information frén Clarkson och Baltic Dry Index. Responden-
ternas syn pa méklarvarderingar skiljer sig at. For tillfallet anses vardering-
arna vara pa ldga nivder. Sammantaget medfor detta att fallféretagen snarare
fokuserar pé nyttjandevérden, trots att de har fartygstyper som normalt om-
sétts pa en 6ppen marknad. Foljande citat d4r exempel pa detta:

Vi anser inte att marknadsvérdet ar det basta virdet, for det ar det belopp som folk
vill betala. Om det inte finns en marknad far vi ingenting betalt, men vi ténker inte
sétta noll i vara bocker. Vi anser att det framtida vérdet ar fartygets framtida
kassaflode, som vi nuvardesberdknar med WACC (110).

Maiklarvirderingar dr ett virde ndgon har gett ett fartyg, men det maste finnas en
motpart som ar villig att betala for fartygen. Det krivs finansiering for att kopa ett
fartyg och det ar inte det léttaste i dessa dagar. Vi har inga problem med detta,
men det kan péverka dem som ska kopa fartygen (17).

Annu mer problematiskt &r det att f4 fram marknadsvirden for fartygstyper
som inte omsitts regelbundet pa en Oppen marknad. Tre respondenter ut-
trycker att deras fartyg, eller delar av flottan, ar sa speciella att det inte sker
riktiga forsdljningar och kop av dem. Gors det inga afférer vet man inte hur
marknadsvérden gér upp och ned. Som en konsekvens tar ett fallforetag inte
in maklarvirderingar annat dn vid behov. De tva andra fallféretagen tar dar-
emot in regelbundna externa vérderingar. Ett av dem sa ofta som varje kvartal,
kopplat till krav i laneavtal. Virderingarna tar da sin utgdngspunkt i nybygg-
nadspriser, istéllet for i marknaden:

Ett nytt fartyg ar vért s mycket, ett tiodrsfartyg ar vért sd mycket. Det &r osdkert.
Det dr dérfor vi onskar att se pa bada delar, dven nyttjandevérdet (13).
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Fallforetaget ifraga anser att méiklarvirderingarna ar osékra. Dérfor berdknas
alltid fartygens nyttjandevérde, trots att miklarviarderingarna dverstiger farty-
gens redovisade virde. Orsaken &r att bade rederiet och deras revisorer vill se
hur det egna kapitalet ligger till. Det &r intressant att nyttjandevirdet dgnas
storre tilltro &n méklarvarderingar, da bada bygger pa uppskattningar och
beddomningar. Bakgrunden tycks vara bristen pd marknadstransaktioner.

7.3.3 Nyttjandevirde

Nyttjandevérde ér foretagsspecifikt och ska spegla tillgdngens anvéindning i
den egna verksamheten. Fallstudierna visar att fallforetagen anvinder lik-
nande modeller for att berdkna nyttjandevdrden. Den stora skillnaden ar
bedomning av kassagenererande enhet (se avsnitt 7.3.4) och antaganden som
bygger pa foretagsledningens syn pa framtiden (se avsnitt 7.4). Enligt respon-
denterna &r modellerna som anvénds for att berdkna diskonterade kassafloden
inte sdrskilt komplicerade. Berdkning kan ske per fartyg, eller KGE, som
sammanstills. Uteslutande anviands programvaran “Excel”.

Tvé respondenter anger att 2011 var forsta aret de tog fram en fullstindig
modell for att berdkna diskonterade kassafloden. Det var forst dd de fick
problem med sjunkande marknadsvarden, behovet hade helt enkelt inte funnits
tidigare. En respondent beskriver situationen enligt f6ljande:

Detta ar var forsta aret vi lade ned mycket moda pa att g& igenom och undersoka
varje kriterium och alla kritiska parameter i detalj. Orsaken att vi gjorde detta var
att vi borjade nidrma oss de redovisade virdena. Tidigare har vi kunnat se pa
marknadsvirdena som lag langt 6ver redovisade varden. Men nu har marknads-
virdena sjunkit signifikant det senaste &ret. Nedskrivningsprovningen har blivit
allt viktigare. Vi dr tvungna att ha en modell for att kunna séga varfor, eller varfor
inte, vi har redovisat en nedskrivning och till vilka belopp. Nu &r modellen pa
plats och den kommer inte att dndras varje ar (110).

Fyra fallforetag anvéinder samma modell som tidigare, men har utvecklat vissa
parametrar i samband med bokslutet 2011. I huvudsak &r det nya forutsitt-
ningar for framtida fraktrater, med en mer pessimistisk syn pa framtiden.
Teknikerna och forutsittningarna innebér i de flesta fall ett nytt tillviga-
gangssitt som kritiserar det tidigare anvianda, som det forekommer att andra
fallforetag fortfarande anvénder sig av (se avsnitt 7.4.1). Férutom ny syn pa
fraktrater har ett fallféretag dven dndrat synen pa diskonteringsrdnta (se
avsnitt 7.4.3). Resterande fyra fallféretag anvdnder en modell som ar of6r-

152



Fallstudier

dndrad fran foregéende ar. En av respondenterna betonar dock att en dversyn
gjordes redan 2010, dérfor har det inte funnits nagot behov till férdndring for
2011.

Fallstudierna visar att det inte dr ndgon exakt ldra hur nyttjandevardet
berdknas. Flera respondenter anger att en nedskrivningsprovning mycket
handlar om att prova sig fram for att komma fram till ett 6nskat virde. Det
finns manga osékerhetsfaktorer i nedskrivningsprovningen. Kénslighetsanalyser
genomfors darfor for att laborera med fraktrater och diskonteringsrantor och
se effekten pé nyttjandevérdet. Fallforetag som inte tidigare haft en fullstindig
modell att berdkna ett nyttjandevérde provade sig fram till ldmpliga nivaer for
fraktrater och diskonteringsrinta, for att komma fram till realistiska vérden.
Samtidigt, nér fallféretag dndrade sin modell 2011, var det for att den gamla
inte fungerade. Tva respondenter anger att de forst genomforde ned-
skrivningsprovningen enligt en tidigare modell. 1 bada fallen Gversteg
nyttjandevirdet det redovisade vérdet, varvid det inte forelag nagot ned-
skrivningsbehov. Av olika orsaker ansag de bada fallforetagen att nyttjande-
vérdet blev for hogt. De dndrade dérfor nivderna for framtida fraktrater, vilket
gav ett ldgre nyttjandevdrde, med nedskrivningar som foljd. Det ena fall-
foretaget ansdg att fartygens nyttjandeviarde l4g for lingt ifrdn maéklar-
vérderingarna och ville ndrma sig dessa. Det andra fallforetaget ville redovisa
en nedskrivning som en signal till marknaden, for att deras redovisning inte
skulle ifrAgasittas. Foljande citat &r ett exempel pa detta:

Tvd av fartygen &r en speciell typ av fartyg och vi ville genomféra en
nedskrivning som nagon typ av signal. Detta var for marknaden som har insikt i
shipping — annars skulle tycka - ni maste skoja! Vi frdgade oss varfor vi inte har
ndgon nedskrivning och kom fram till att orsaken var den hoga charternivan. For
att vara drliga s& kommer vi aldrig f& den raten igen. Vi ville ha en nedskrivning.
Vi justerade ned med 15 % och kom fram till en nedskrivning som marknaden kan
acceptera (16).

Vid berékning av nyttjandevérde uppskattas framtida kassafloden under farty-
gens aterstaende nyttjandeperiod. Flera respondenter berdr ett dilemma; fram-
tida fraktrater kan inte givet baseras pa aktuella priser (extremt laga nivéer)
eller pé historisk data (extremt hdga nivaer). Foljande citat belyser detta
dilemma:
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Just nu finns det ingen likviditet. Det &r en kris i virldsekonomin. Det finns massa
faktorer som gor att spotpriser inte ar langsiktiga virden. Nedskrivningsmodellen
dr for langsiktiga véarden (79).

Under krisen, sent 2008 eller tidigt 2009, gick Big 4 ut och uttalade sig att man
maéste titta pa en lite ldngre tidshorisont om man ar mitt i en kris. Inte tro att detta
ar for evigt. Annars blir det for stora nedskrivningar. Manga foretag &r illa ute om
man enbart tittar vildigt sndvt, men det &r inte en permanent framtid. Det ar svart
att hitta den rétta balansen. Darfor anser jag att man maste anvdnda en del av
tidigare erfarenhet for att se cyklerna. Intervjuare: S& du tycker det &r rétt att
anvinda historiska 10-arssnitt? 17: Jag tycker det ar rdtt att anvénda all
information och kunskap om din verksamhet. Det dr ocksa osékert att uppskatta
framtiden. Jag &r inte den som sédger vi kommer fa tillbaka de underbara &ren
historiskt (17).

Fallforetagen har hanterat den osdkerhet som &r forenat med antaganden for
framtida kassafloden pé olika sitt, vilket framgér i avsnitt 7.4.1.

7.3.4 Kassagenererande enhet

En viktig parameter i nedskrivningsprovningen &r att faststélla nivan pd KGE
(se avsnitt 4.3.1). Synen pa KGE ér en av de parametrar som respondenterna
lyfter fram att ha storst betydelse for huruvida nedskrivningsprévningen leder
till en nedskrivning eller inte. En respondent diskuterar att synen pd KGE har
utvecklats over tid:

Nér IFRS infordes var uppfattningen att IAS 36 var véldigt “’strikt och bestimd”,
men Gver tid har en allmén praxis utvecklats. Exempelvis i borjan sdg man varje
tillgdng som en KGE, men nu 4r det en mer balanserad syn pa hur en KGE ska
identifieras (17).

Det kan konstateras att indelningen i KGE skiljer sig at mellan fallforetagen.
Alltifran tre fallforetag som provar hela flottan som en portfolj, till ett fall-
foretag som provar varje fartyg individuellt. Daremellan har fallforetagen
delat in flottan i tva eller fler KGE baserat pad segment, en kombination av
segment och linjer, och fartygstyp. Om fartygen provas individuellt kan ater-
vinningsvardet variera med fartygstyper inom samma rederi.

Nér det géller de fallféretag som ser hela flottan som en KGE, eller tvd KGE,
kan man skonja tva dvergripande argument. Det forsta dr ett teoretiskt korrekt
argument; fartygen kan inte métas oberoende, de dr utbytbara och kan ersétta
varandra vid behov, dirfor ser vi hela flottan som en KGE. Det andra argu-
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mentet dr mer opportunistiskt; utan portfoljvardering ér vi tvungna att skriva
ned vissa fartyg, darfor ser vi hela flottan som en KGE. Det forekommer att
bada argumenten anviands av samma foretag. Foljande citat dr exempel pa
teoretiskt korrekt argument:

Argumentet att bara ha tvA KGE ir att fartygen teoretiskt kan ta last och ersitta
varandra, trots att de har olika storlekar. Ok, det ar sdllan ett cap size tar last fran
ett handy size, men det dr argumentet. Alternativet ar att varje fartygs storlek ska
vara en KGE, eller till och med varje enskilt fartyg. Vi har diskuterat detta. Vi har
ocksa sett att det &r svart att separera kassaflddet in i varje segmentet. Vi ser det
dérfor som en portfolj. Vi har en summa last, sen har vi en fartygsflotta. Detta kan
teoretiskt tas ombord pé varje fartyg (19).

Argumentet att ha en KGE é&r att vi kan flytta runt fartyg. Det beror pa vilken
handel man sitter in fartyget pa. Vi sétter in dem dér det totalt sett ger bdst resultat

(13).

Vi anvinder portféljmetoden pa koncernniva. Tanken &r att marknadsavdelningen
kan styra fartygen hur vi vill, att anvinda fartygen &r utbytbart, likadant med
manskap. Vissa fartyg skulle kanske kunna vara en egen KGE. Vi har mycket
diskussioner med revisorerna om detta omrdde. De har &ndd accepterat
portfoljmetoden (74).

Ett fallféretag som ser varje linje, eller varje fartyg, som en KGE ldmnar
foljande argument:

KGE ir oftast fartyg, men inte alltid. Som exempel pé en KGE ér fyra fartyg som
gér i systemtrafik. Man maéter inte dessa fartyg isolerat, utan det ar linjens resultat
som vi méter. Det ar ju det som dr intressant. Det ar ren slump om det ena fartyget
fdr mer last &n de andra. Den synen maste man ha om man gér i ndgon typ av
systemtrafik. Klassisk bulk, tank och offshorefartyg &r mer i spotmarknaden och
varje fartyg jobbar med kontrakt. D4 &r varje fartyg en KGE (12).

Ett fallforetag provar varje fartyg for sig. Respondenten blir uppriktigt for-
vanad ndr jag kommenterar att manga rederier ser hela flottan som en KGE
och uttrycker foljande:

Kanske om du har en pool av fartyg. Om jag hade varit revisor i ett foretag hade
jag inte accepterat detta. Vi har ett fartyg, en KGE...skulle vi haft hela flottan som
KGE skulle ingen nedskrivning ha skett! Det &r dock inget som vi overviger (16).

Det kan konstateras att synen pa KGE har betydelse for om nedskrivnings-
provningen leder till en nedskrivning. Flera respondenter vittnar om att utan
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portfoljmetoden skulle man varit tvungen att skriva ned enskilda fartyg.
Foljande citat dr exempel pa detta:

Shipping ar en cyklisk sektor. Risken att du behover skriva ned vissa tillgdngar dr
storre, for du gér fran véldigt hoga nivaer till véldigt djupa nivder. Om vi inte hade
kommit dverens med vara revisorer att titta pd flottan som helhet hade vi varit
tvungna att titta pa enskilda fartyg, da hade vi ocksa varit tvungna att skriva ned
vissa av vara fartyg (111).

Vi har fartyg som skulle varit nedskrivna om man hade tagit ett och ett fartyg, men
vi har inte gjort det. Intjaningen foljer intjéningen for hela poolen (73).

En respondent konstaterar att ju mer fartygen “paketeras”, desto stdrre blir
flexibiliteten i nedskrivningsprovningen. Snittanskaffningsvirden for olika
fartygstyper som citatet relaterar till torde dock enbart vara mgjligt for
rederier som verkar pa en transparent marknad:

Du har en hogt volatil tillgang, det &r klart att du vill fa in ett portfoljtank pé det.
Du har kopt in vissa fartyg billigt och vissa lite dyrare. Oftast har du ténkt att vi
behdver sa hiar mycket, ok den hdr baten &r lite dyr, men nu kdpte vi den hir
systern lite billigare sa snittet blir ungefar. Vildigt manga rederier vi pratar med
har ett inbyggt portfoljtink, som man ndrmast hittar hos finansfolk. Man pratar
girna om snittanskaffningsviarden for fartygstyp A, snittanskaffningsvirden for
fartygstyp B. Det dr vildigt mycket genomsnitt. For att det ska fungera sd maste
du paketera ihop fartygen s& mycket som du kan. Ju mer du paketerar ju stdrre
flexibilitet har du nér det géller nedskrivningsproblematik (71).

Fallforetagen som anvinder sig av portfoljvirdering vittnar om diskussioner
med revisorerna. Samtidigt ar det ett omrade som man “kommit Gverens om”,
vilket troligtvis inte foranleder &rliga diskussioner om inget of6rutsett
intréffar. Ett fallforetag i Norge ger exempel pd en saddan héndelse. Norska
Finanstilsynet ifrigasatte “Test for verdifall pa portefoljeniva” i ett drende’
under 2012. Till respondentens littnad accepterades metoden, da de sjélva
anviander sig av denna.

Ett fallforetag &r unikt i studien. Det anvénder sig av olika modeller for olika
KGE inom foretaget. De argumenterar att definitionen av en KGE ska styra
hur modellerna for nedskrivningsprovning ser ut. I sin verksamhet har de bade
linjer som trafikeras av ett stort antal fartyg med olika livsldngd och linjer
som trafikeras av separata fartyg. De argumenterar darfor att modellerna for

? Brev till Eitzen Chemical ASA, 20.03.2012, Kontroll av finansiell rapportering.
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nedskrivningsprovning ska skilja sig at. Linjen som trafikeras av olika fartyg
provas som en separat KGE. Forutom fartygen provas samtliga tillgangar som
hor till samma KGE och som omfattas av IAS 36. Vid berikning av
nyttjandevirdet bryts inte kassaflodet ned till de separata fartygen. Fartygen
har olika kvarvarande nyttjandeperioder, vilket medfor att fallforetaget ser
fartygen som en helhet. Utgéngspunkten for berikningarna ar EBIT®, dér
avskrivningar reflekterar aterinvesteringar. Det finns ett antagande om att
enheten inte ska véxa och ta in fler eller storre fartyg, utan att linjen ska bestd
av samma antal fartyg i framtiden. Darfor anvdnds EBIT vid berdkningen av
det framtida kassaflodet. Respondenten menar att virderingen hade exploderat
om utgangspunkten istdllet hade varit EBITDA’, eftersom fartygen maste
aterinvesteras for att behélla intjiningen. Nér det dédremot géller fartyg som
trafikerar separata linjer anvénder fallféretaget en annan modell. Hér provas
fartygen pa varje separat linje som en KGE, men inga andra tillgdngar an
fartygen omfattas. I denna modell bryter man ned kassaflodet till fartygsniva.
Eftersom man inte planerar att aterinvestera i nya fartyg pa linjerna, anvinds
EBITDA som utgangspunkt. Slutligen har fallforetaget en KGE som enbart
vérderas enligt méklarviarderingar. Orsaken ér att det redovisade vérdet ligger
betydligt under méklarvirderingar, det finns darfor ingen anledning att
berdkna nyttjandevéardet.

Det kan konstateras att fallféretaget i friga anvinder IAS 36 mer varierat i
jamforelse med Ovriga fallforetag. Samtidigt har de flera olika verksamheter,
med olika fartygstyper, dir omstdndigheterna kring de olika fartygen skiljer
sig at. Det finns darfoér behov av olika modeller f6r nedskrivningsprévning,
vilka samtliga stdmmer overens med IAS 36. Det édr didremot inte klarlagt
varfor inget annat fallforetag anvdnder en modell med odndliga kassafloden
om de ser alla fartyg som en rorelseenhet. Ovriga fallforetag anvinder ute-
slutande modeller som bygger pa att kassafloden hénfors till enskilda fartyg.
Vid portfoljvardering summeras de enskilda kassaflodena, men den Over-
gripande provningen sker for hela flottan som ses som en KGE.

Ytterligare en skillnad mellan fallforetagen som ser hela flottan, eller delar av
den, som en KGE (sju rederier), ar vilken tillgdngsmassa som testas i ned-
skrivningsprovningen. Fem fallforetag testar enbart fartygens redovisade

* EBIT stér for Earnings Before Interest and Taxes.
S EBITDA star for Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization.
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virden®. Tva fallforetag provar samtliga tillgdngar som hor till samma KGE,
vilket respondenterna beskriver enligt foljande:

Har kan du se goodwill, du kan ocksa se att detta KGE har andra anldggnings-
tillgdngar som utrustning, terminaler och sa vidare som maste testas med fartygen,
det finns tvd nybyggen som kommer att levereras 2012 och som ocksé ska ingd

17).

Modellen for nyttjandevirdet sitter ett virde pé rorelsen, inte bara stilet. Déarfor
ingar dven goodwill och netto rorelsekapital i beloppet som jamfors (18).

Aven fartyg pa time-charter kan generera kassafldde till en KGE och omfattas
darfor i modellen, vilket en respondent beskriver enligt foljande:

Det fanns dven négra fartyg pd time-charter som vi har lagt in. Dessa provas inte
for nedskrivning, men de genererar kassaflode till KGE:n (78).

Det kan ndmnas att fallforetaget ifraga dven inkluderar ett positivt kassaflode
fran en managementrorelse i samma KGE. Man kan reflektera Gver varfor inte
denna provas som en separat KGE, frdgan berdrdes dock inte under intervjun.
Det finns fler exempel pa fallféretag som inkluderar kassaflode fran fartyg pa
time-charter i en KGE’. Rederier som provar enskilda fartyg som en KGE kan
av denna orsak komma i en sdmre situation, forutsatt att de inhyrda fartygen
genererar ett positivt kassaflode. En respondent papekar att kassaflodet kan ga
at bada hall, om kontrakten inte dr [6nsamma.

Sammanfattningsvis kan konstateras att nivan fartygen provas for nedskriv-
ning skiljer sig mellan fallforetagen. Det ar naturligtvis inte sa enkelt att alla
rederier ska identifiera KGE pé exakt samma sétt. Som framgér av avsnitt 7.2
har fallféretagen olika operativa strategier for sin verksamhet, de kan dven
fokusera pé ett eller flera segment. Skillnader ska dérfor forekomma. Fall-
studierna visar dock att rederier har olika syn pa hur indelningen i KGE ska ga
till. Det finns incitament att identifiera en KGE pa sa hog niva som mojligt,
om man vill undvika nedskrivningar. Vidare, om synen &r att hela foretaget ar
en och samma verksamhet, borde inte fler fallféretag som alternativ nedskriv-
ningsprova hela rorelsen, inklusive alla tillgdngar som hor till den och inte
enbart fartygen?

8 Av de fem fallforetagen har tv goodwill i sin balansrikning, denna har dock inte allokerats till den
KGE som provas.

"Inom shipping dr det vanligt med linga kontrakt (Stopford, 2007). Inom ramen for denna
avhandling dgnas inget fokus at klassificering eller skillnader i olika kontrakt. Det kan dock
konstateras att om leasingavtal klassificeras som finansiella, dger man fartygen “rdkenskapsméssigt”,
vilket medfor att dven dessa fartyg ska provas for nedskrivning. Vid operationella leasingavtal
inkluderas enbart kassaflodet de inhyrda fartygen genererar till den KGE de tillhor.
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7.4  Antaganden som ligger till grund for nyttjandevirde

Sedan tidigare vet vi att fallforetagens modeller for berdkning av framtida
kassafloden &r liknande, med négot undantag (se avsnitt 7.3). Den stora
skillnaden &r antaganden modellerna bygger pa. I detta avsnitt fokuseras pé
likheter och skillnader samt vilka argument respondenterna for fram. En
respondent gor liknelsen att det dr som att titta in i en kristallkula nir antagan-
den ska bestdmmas. Samtidigt visar fallstudierna att smé skillnader kan fa stor
betydelse for de varden som raknas fram. Antaganden ar darfor betydelsefulla.
Foretagsledningen har en stor frihet i sina bedomningar, &ven om de maéste
forhélla sig till marknadsdata. I avsnitt 4.4 framgar att marknadskurvorna ar
extremt volatila och att en kraftig nedgang drabbat sjofartsbranschen, bade i
form av ldgre marknadsviarden for andrahandstonnage och légre fraktrater.
Det ar denna kontext som foreldg nir respondenterna intervjuades och som
har betydelse for de svar som ldmnas.

7.4.1 Framtida kassafloden

Det finns en osdkerhet vid uppskattning av framtida kassafloden som fall-
foretagen hanterat pé olika sitt. I detta avsnitt berdrs antaganden for framtida
inbetalningar for frakter, framtida utbetalningar samt restvarden.

Framtida frakter

Kvantifiering av framtida inbetalningar &r ett av de antaganden som respon-
denterna lyfter fram att paverka nyttjandevardet mest. Samtidigt reflekterar
respondenter dver svarigheten att forutsdga framtida inbetalningar, vilket
foljande citat ger uttryck for:

De viktigaste siffrorna ndr man tittar pa vérderingen av fartygen ar vilken break-
even rates som kravs for att stodja det redovisade virdet. Det innebdr att man
maéste gissa pé fraktrater fran nu och till slutet av fartygets livstid, som kan vara
upp till 25 &r. Det innebér att man maste gissa pé fraktrater for mer &n 20 &r, vilket
ar omojligt (19).

Det svéraste ar att forutsiiga 4r framtida T/CE®. Det #r ocksa den parameter som
det dr mest diskussioner kring. For det paverkar allting. Vi anvénder data fran
oberoende killor, baserat pa historiska nivaer. Hittar du ndgon som kan forutse
framtiden, s sdg till mig, vi vet inte.

8 T/CE stér for Time Charter Eqvivalent. Det betyder fraktintéikter minus bunkers och hamnavgifter.
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... 2007 trodde man att 2008 skulle bli déligt, men det blev toppnoteringar. 2012
trodde man skulle bli katastrof, men vi har haft rater pa riktigt hdga nivéer. Svart
att veta vilka nivaer det blir (710).

Synen pa framtida fraktrater skiljer sig mellan fallféretagen och &r beroende
av flera faktorer (se avsnitt 7.2). Respondenter berdr affarsmodeller, hur
fartygen befraktas och vilket segment man ar verksam i. Vissa segment dr inte
lika volatila, exempelvis ndmns att intjdning fran farjor 4r mer stabilt &n
intjaning fran tank och bulk. Fortfarande ar osdkerheten stor. Nar det finns
kontrakt for framtida intjaning anvinds dessa. Okontrakterade dagar hanteras
pa olika sitt. I grunden utmirker sig tva inriktningar. Antingen anvénds
historisk data, exempelvis ett genomsnitt av tio ars fraktrater fran nagon
databas. Detta dr mojligt for rederier som verkar pa en transparent marknad,
diar det finns offentliga priser. Alternativet &r antaganden om framtida
marknadskurvor och prognoser. Ibland anvinds en kombination av de bida
inriktningarna.

Marknadsprognoser kan 16pa pé olika tidshorisonter, exempelvis mellan ett
till fem &r, baserat pd den interna budgeten. Efter budgetperioden hanteras
fraktrater pa olika sdtt, utan tillvaxt (oférdndrad), med en marknadskurva,
med en reduktion (minskande) eller med en éarlig tillvixt (6kande). Fyra
fallforetag anvénder sig av fasta fraktrater per dag (oférdndrad) for okontrak-
terade dagar, baserade pa olika logiker. Det kan konstateras att inget rederi har
samma modell for att uppskatta framtida inbetalningar. Av respondenterna
framgér att man provar sig fram for att komma fram till en rimlig niva for
framtida fraktrater. Det kan leda till att nedskrivningsbehov undviks eller
uppstéar. En respondent beskriver att man hade en stor diskussion om fraktrater
i ar. Foljande citat beskriver hur man kom fram till vald niva:

Vi gjorde dvningar med 3, 5 och 10 &rs genomsnitt. Vi presenterade detta for
styrelsen. Vi har tittat historiskt pa marknaden och ser att det &r en ungefarlig
cykel pad 10 &r. Inte index utan de faktiska virdena de senaste 10 aren, utan
inflation eller liknande. Det tror vi &r en bra forutsdgelse pa vad det blir i
framtiden (710).

Fyra fallforetag antog en mer pessimistisk syn pa framtiden, jamfort med
tidigare ar, vilket medforde nya modeller for uppskattning av framtida frakt-
rater. Ett fallforetag anvdnder en modell som bygger pa en tillvéxt fram till &r
fem, for att dérefter reduceras till 90 %. Att reducera inbetalningarna &r nytt
for 2011, tidigare antogs en arlig tillvaxt pa 2 %. Foljande forklaring ldmnas:
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Forst har vi en planperiod mellan ar 1 — 5, hdr finns en tillvéxt. Fran ar 6 och
framéat har man lagt sig pa 90 % (i den sista versionen). Fartygen blir dldre och sé
dirfor ligger man sig pi 90 %. Ar man inne i en kris kan man ligga sig p4 en
annan nivd. Grunden &r att man inte kan ha en tillvaxt i all evighet och fartygen
blir éldre (73).

Ett fallféretag anvdander en modell som bygger pa budgeterad inkomst de tre
forsta &ren och direfter en cyklisk approach som justeras upp och ned med
synen pa marknaden. Tidigare antogs en arlig tillvixt, men denna syn dndrades:

Vi dndrade approachen hur testerna gjordes. Den viktigaste orsaken var en cyklisk
approach till fraktrater. Tidigare antogs en tillvixt pa 2 % per ar. Men vi tinkte att
vérdet det gav &r alldeles for langt ifrdn méaklarvéirderingarna. Vi tinkte att mark-
naden é&r cyklisk, sd vi antog en cyklisk approach. Detta gav en minskning i nytt-
jandevérdet med néstan 50 % (18).

En respondent anger att de vid nedskrivningsprévningen fragade sig om det ar
realistiskt med historiska snitt for fraktrater. Det resulterade i att de antog en
mer pessimistisk syn pa framtida fraktrater &n vad de haft tidigare. For att
normalisera nivan valde de att utga fran ett historiskt 20-arssnitt och ta bort
aren med hogst och lagst virden, vilket i det specifika fallet var tre till fyra éars
extrema virden. Fallforetaget ifriga anvéinder sig av samma fraktrat per dag
(oférdandrad) for okontrakterade dagar under aterstiende nyttjandeperiod.
Detta forhéllningssétt representeras av ytterligare tre fallforetag. Av dem utgér
ett fallforetag fran ett historiskt 10-arssnitt och tva fallforetag uppskattar ett
rimligt belopp utifrdn marknadsantaganden. Det ena uppskattar en dagsintja-
ning pa egen hand, det andra forlitar sig pa en specialiserad maklarfirma for
att uppskatta framtida T/CE for olika fartyg. Respondenten beskriver att forfa-
randet styrs av krav fran styrelse och revisorer:

Nér man tittar pa historien ar det mycket hoga nivéer. Var styrelse och revisorer
efterfragar en uppskattning fran nadgon extern part. Man kan uppskatta sjilv, men
da blir det vad som ér bést for dig sjdlv. Nu tar vi in en uppskattning utifran (712).

Ett fallforetag antar en optimistisk syn pa framtiden med fraktrater som 6kar
under sex ar, for att plana ut och dérefter motsvara kostnadsokningarna. Deras
argument baseras pa att tillgdngligt tonnage inom deras segment kommer att
minska pd grund av skrotning och att det ar fa nya fartyg som byggs. Givet
samma fraktbehov forvéntar de sig att fraktrater kommer att 6ka.
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Flera respondenter kritiserar modeller med historiska fraktrater for okontrak-
terade dagar. De menar att ett historiskt snitt inte givet representerar den bésta
uppskattningen for framtiden. Orsaken &r att en boom period inkluderas i tids-
perioden, vilket man inte tror kommer intréffa igen:

De senaste tio dren har man seglat in fantastiskt mycket hogre dn vad man gor nu.
Vi vill ha en mer konservativ prisbild (77).

Respondenter &r dven kritiska till att anvénda tillvdxt i modellen. Antingen ar
de kritiska till sin egen modell alternativt till andras modeller:

Jag ér tveksam till att vi rdknar om charterhyran med 2 % varje ar. Grunden &r ett
10-4rigt snitt frdn Clarkson. Vad &r det som sdger att fartyget ska tjana in mer ju
dldre det blir? Vet inte om det ar rétt eller fel eller ens logiskt. Vi anvinder dock
samma metod varje ar och vi skriver hur vi gor. Historisk har man béade bra och
daliga ar (16).

En parameter som tre fallforetag beror dr hur manga dagar man berdknar att
fartygen kan anvéndas varje ér, det vill sdga generera inbetalningar. Dessa
fallforetag reducerar antalet dagar med mellan 5 till 7 off-hire days’ per ar.
Tvé fallforetag anger att tiden for dockning'®, omfattas i dessa dagar. Ett
fallforetag reducerar med ytterligare 15 till 40 dagar for de ar dockningen &r
planerad. Ju dldre fartyg, desto ldngre tid tar det att genomfora dockningen.
En respondent uttrycker dock att dessa dagar inte 4r orsaken till att det
genomfors en nedskrivning:

Nagot som ocksé ar nytt ar off- hire days. Det &r ndgot som vara revisorer efter-
fragade. Tidigare tog vi 365 dagar x T/CE. Men nu minskar vi med ett snitt pa fem
dagar per ar, vilket 4r mycket. Att ta in ett fartyg pd dockning tar mellan 10 till 15
dagar per gang. Fordelat pa fem ar plus nigra extra dagar. Vidare...rdknar pa
beloppet ... det gor ingen storre skillnad och ar inte orsaken till om det genomfors
en nedskrivning eller inte (710).

I likhet med Ovriga parametrar som paverkar framtida inbetalningar kan det
antas att fallforetagen hanterat off- hire days pé olika sitt.

? Intressant ér att tankrederiet Torm i sin &rsredovisning (2011:14) gér en podng av att antalet dagar i
hamn, sa kallade port days, troligtvis kommer att 6ka over tid. Orsaken ar att den globala flottan dkar
i storre omfattning 4n vad hamnkapaciteten medger, vilket kan skapa ytterligare off-hire days for
rederierna. Inget av fallforetagen berérde detta faktum.

' Dockning, eller dry-dock, avser utgifter for periodiskt underhall i samband med att fartygen tas upp
pé varv.
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Genomgangen visar att det finns stort utrymme for en foretagsledning att
paverka uppskattningen av framtida inbetalningar. Detta medfor att det &r
relevant att lamna upplysningar om synen pa framtida intjaning (se avsnitt 9.2).

Framtida utbetalningar

Aven modeller for att uppskatta framtida utbetalningar skiljer sig mellan fall-
foretagen. En likhet &r dock att respondenterna anser att utbetalningarna ar
mer stabila, jimfort med inbetalningarna, och dérfor enklare att prognostisera:

Vi har alla fartygen och vi vet vilken kostnad det ar for dem. Beroende pd om det
ar egna fartyg; driftskostnad per dag. For inhyrda fartyg: time-charter rate. Hela
végen ut (19).

Kostnaderna &r ju lite enklare, dér kan man mer ga pa historiska utfall och gora
antaganden utifran det (12).

Vissa respondenter lyfter fram att stigande bunkerpriser dr en osdkerhet. Detta
ar nagot som andra respondenter inte reflekterar 6ver, bland annat med argu-
mentet att deras inbetalningar dr pad T/CE nivé, d& bunker redan dr avdragen
eller befraktaren betalar. En reflektion ar att kassaflodet 4ndd maste paverkas,
fast i form av minskade inbetalningar.

Utbetalningar uppskattas utifran budgeterade driftskostnader och hanteras
som en spegelbild av inbetalningarna. Om inbetalningarna till exempel styrs
av den interna 3-&rsbudgeten, styrs utbetalningarna frdn samma budget.
Oavsett hur inbetalningar hanteras, forekommer det att utbetalningar infla-
tionsjusteras efter budgetperioden med 2 %-3 % per ar. Det forekommer dven
att utbetalningar ligger kvar pd samma nivé, utan fordndring. For samtliga
fallforetag ingdr dven utbetalning for dockning, antingen fordelat per dag,
eller de & man planerat att ta upp fartyget pa varv. Forvanansvirt fa
respondenter berér problemet att dldre fartyg kan ha ett avtagande kassaflode
over tid och fa modeller beaktar detta.
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Nar det géller uppskattningar av utbetalningar skiljer sig forfarandet beroende
pa om fartygen portfoljviarderas eller provas som separat tillgdng. Om
fartygen provas separat omfattas enbart de utbetalningar som hérror till det
specifika fartyget. Om fartygen diremot portfoljvérderas, och alla fartyg utgor
en och samma KGE, omfattas rimligtvis fler utbetalningar, exempelvis for
administration. En respondent diskuterar exempelvis att hela resultatrak-
ningen, forutom avskrivningar och finansiella poster, ingér i nedskrivnings-
provningen. Alla respondenter har dock inte denna syn och det forekommer
skillnader. Av de sex fallforetag som portfoljvérderar fartygen, har tre av dem
enbart beaktat fartygsrelaterade utgifter. En forsvarande parameter ar att det
forekommer olika kontrakt i branschen, vilket kan medfora att utgifter redan
ar avdragna och att kassaflodet har berdknats netto. Skillnader i kontrakt ar
dock inget som analyseras inom ramen for denna avhandling. Oavsett skillna-
der forefaller det som om de flesta rederier i grunden ser fartygen som
separata enheter och hanterar dem som sadana i nedskrivningsprévningen. Att
fartygen portfoljvarderas innebar snarare en summering av enskilda fartyg, dn
att det ar rorelsen som varderas (se avsnitt 7.3.4).

Restviarden

For samtliga fallféretag, utom ett, anvinds samma restvirde i kassaflodes-
modellen, som vid berdkning av avskrivningar. Flera respondenter podngterar
att restvirdet inte dr sdrskilt viktigt vid nedskrivningsprovningen. Det dr dock
ett omrdde som skiljer sig mellan fallforetagen och som respondenter har
asikter om. Troligen har detta sin forklaring i att restvirden dr betydelsefulla
for berdakning av avskrivningar och viktiga ur det perspektivet.

Nar rederier beaktar ett restviarde ldggs det in som en inbetalning det sista aret
i modellen. Tva respondenter, dir fartygens restvirde utgors av skrotvérde,
uppskattar att pd aggregerad niva utgdr restvirden mellan 9 % till 16 %, res-
pektive mellan 16 till 20 %, av fartygens redovisade vérde. Att restvirden
trots detta inte anses sérskilt betydelsefulla vid nedskrivningsprévningen,
beror sannolikt p& att de diskonteras, vilket inte sker ndr avskrivningar
berdknas. Restviarden har saledes storst betydelse for de allra dldsta fartygen.
Det betyder att det &r fallforetag med dldre fartyg som paverkas mest av
restvirden i sin berdkning av nyttjandevarde.
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I grunden utmérker sig flera inriktningar da restvérden beréknas. Det finns en
forsiktig inriktning, dér restvirdet faststélls till noll eller hogst marginella
vérden (tre rederier). Det finns ytterligare en forsiktig inriktning dér restvardet
motsvarar ett lagt berdknat 10-ars genomsnitt av stalpriset, 150 till 250 USD/ton
(tva rederier). Det finns dven en inriktning som speglar den ekonomiska
situationen, dér restvdrden rdknas om arligen for att folja marknadsvardet for
stél, 450 till 515 USD/ton (fyra rederier) eller en kombination av skrotvérde
och uppskattat marknadsvirde (ett rederi).

Argumenten att inte beakta nagot restvirde baseras pd forsiktighet. Det
frimsta argumentet dr att man inte vet hur fartygen kommer att atervinnas i
framtiden, darfor faststélls restvardet till noll. Farhdgor fors fram att det
faktiskt kan uppsté en situation som innebér att man maste betala, istéllet for
att fa betalt. Foljande citat uttrycker detta:

Restvédrde pa fartyget &r noll — om vi har tur. Det vi befarar &r att om 20 ar
kommer skrotningsvarvet att sdga: ok, sa hdr mycket ar stalvirdet och sa har
mycket ska vi ha betalt for arbetet for att ta hand om allt. Ni far vénligen betala sa
hér mycket. Som med all annan étervinning sé finns faktiskt en rejal risk att
fartygens skrotvérde ar negativt om 20 ar (1/).

Orsaken att vi inte anvinder stilpriset eller ett restvarde &r att vi inte vet. Vi kan
mdjligen erhalla 10 MUSD f{0r stalet nér vi skrotar, men d& maste vi kanske &ven
betala 10 MUSD for att ta oss till skrotningsvarvet. Bara att ta sig till varvet kostar
bunkerkonsumtion pé sidg tva till tre MUSD. Bunker ar véldigt dyrt for tillféllet.
Vem vet, om fem till tio ar maste vi kanske betala extra for att sanera fartyget fran
olja. Darfor haller vi oss pé sikra sidan och inte anvander négot restvirde (110).

De tva fallforetag som anvénder sig av ett forsiktigt berdknat 10-ars genom-
snitt av stalpriser baserar detta pa olika argument; for att undvika fluktuation
och for att férenkla administrationen. Argumenten berér hur avskrivningar
berdknas, inte framtida kassafloden i samband med nedskrivningsprovning:

Det &r svart att sdga vad stalpriset dr pé ett fartyg du kdper idag och som du ska
anvédnda i 30 ar. Stalpriset pa spot ger for mycket fluktuation. Vi ligger lite efter
och har ganska laga virden i modellerna. I samrdd med revisorn kom vi fram till
ett 10-arigt genomsnitt for att fa lite mer jamnt (73).

Vi har behallit samma restvirde en lang tid. Administrativt dr det en arbetsborda
att dndra berdkningen, for vi har s& ménga fartyg. Vi &r medvetna om att vi ligger
pa den ldgre sidan. Matematiskt korrekt skulle det ligga hogre, men det ar inte
signifikant for vart resultat. Andrar vi paverkar det framtida avskrivningar, lang-
siktigt (19).
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Ytterligare en respondent anger att restvdrdet utvirderas varje ar, men att de
sillan anpassar det. Aven hir giller diskussionen hur avskrivningar beriiknas:

Rent praktiskt &ndras skrotpriset séllan. Det dr vildigt hypotetiskt. Har man inte
for avsikt att skrota fartyget har man ingen aning vad det kommer vara om 25 ar.
Skrotvirde ligger relativt fast (12).

De fallféretag som raknar om restviarden varje ar, for att spegla det aktuella
stélpriset, anger inga speciella argument for detta, snarare ar det deras tolk-
ning av IFRS. Tvé av dem reducerar skrotvirdet med beréknade forsiljnings-
kostnader, 5 % respektive 10 %. Framforallt ndimns bunkerkonsumtion for att
kunna ta sig till dtervinningsvarvet.

Kérrhage (2012) menar att rederier bor reflektera 6ver var de kan skrota
fartyg. Ar inte skrotningen miljovinlig'' ger det negativ uppmirksamhet.
Detta faktum berors av fler respondenter, inte enbart de som faststéller rest-
vérdet till noll. Respondenter menar att namnet pé fartyget finns kvar och man
vill inte forlora sitt rykte pa att skrotning sker pa ett tvivelaktigt sétt:

Fartyget kan inte bara koras upp pé en strand i Bangladesh och sé star det vart
namn pa sidan. Det dr viktigt for oss (74).

Aven det fallféretag som anger hdgst marknadspris per ton stil poidngterar
miljoaspekten. Varje ar riknas restvirdet om med utgangspunkt i marknads-
data for stal. Detta pris reflekterar ingen miljovénlig atervinning. De skrotar
dock inte fartygen sjdlva, utan séljer dem till ett certifierat foretag som
genomfor skrotningen till ett framforhandlat pris. Samma respondent anger att
vid en jamforelse mellan restviarde och faktiskt pris, hamnar de pa négorlunda
ritt nivd. De senaste fartygen som skrotats har dock medfort forluster och
fallforetaget har redovisat en nedskrivning som ar hinforbar till ett av dessa
fartyg. De forefaller inte ha reflekterat over att de ska reducera fartygens
restvirde, for att battre motsvara den niva de faktiskt far betalt.

Ytterligare ett fallforetag har erfarenhet av att silja fartyg i samband med
skrotning. Aven detta fallforetag har redovisat en nedskrivning hinforlig till
ett fartyg som har salts for att skrotas. Det som skiljer detta foretag fran

"' Det finns en internationell konvention for siker och miljovinlig atervinning av fartyg (Hong
Kong), som antogs av IMO 2009 for att forbéttra arbets-och miljéforhallanden vid vérldens
atervinningsanlaggningar. Denna IMO-konvention har dnnu inte trétt i kraft (Sjofartstidningens
nyhetsbrev #21, 2013).
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Ovriga, dr att de anvénder sig av tva olika restvirden. Vid nedskrivnings-
provningen uppdateras restvérdet for att spegla marknadsdata for skrot. Vid
berdkning av avskrivning behélls diremot det ursprungliga restvirdet.
Respondenten forefaller inte reflektera over skillnaden. Troligen ligger en
forenkling bakom, avskrivningar berdknas nar fartygen anskaffas och ligger
sedan fast. Vid nedskrivningsprovningen daremot, uppdateras parametrar
16pande, inklusive restvérdet.

Ett fallforetag beaktar ett alternativ till skrotviarde for de fartyg som man inte
planerar att behalla under hela dess tekniska livslingd. For dessa fartyg gors
en utvirdering av vad restvdrdet kan bli. Berdkningen dr en kombination av
skrotvédrde och uppskattat marknadsvarde:

Det ér en kombination av stalpriset och vad vi uppskattar att miklarvarderingen
kommer att utvecklas — fran idag till 30 ar. Det varierar mellan olika fartyg. Om
ett fartyg har 10 ar kvar till att nd 25 ar. D& utgar vi frdn marknadsvarderingen
31/12, tar det linjart ned till skrotvardet (30 ar). Gér tillbaka 5 &r pa linjen. Det blir
det uppskattade restvirdet (17).

En respondent anger att Norska Finanstilsynet ifragasatte berdkningen av rest-
virde i ett drende'? under 2012. Arendet giller fartyg som har en nyttjande-
period pa 20 ar, vilket dr kortare dn den berdknade livslingden som forvéntas
vara 30 ar. Finanstilsynet anser att det uppskattade restvdrdet ska motsvara
marknadsvéirdet minus forsédljningskostnader for ett motsvarande 20-&rigt
fartyg. Finns inget sddant virde, maste restvardet uppskattas utifran ett annat
relevant marknadsvirde. Finanstilsynet konstaterar att en justering av rest-
vérden som nérmar sig marknadsvirden vid utgangen av perioden for dgandet,
kommer att leda till mindre volatilitet, eftersom realisationsresultatet vid en
forséljning kommer att bli mindre. Jamfort med Finanstilsynets syn pé rest-
vérde, antar flera fallféretag av olika orsaker en forsiktigare hallning. Det kan
konstateras att fem fallféretag inte beaktar ndgot restvirde overhuvudtaget,
eller berdknar det forsiktigt 14gt. Av dem anger fyra att de inte for avsikt att
behélla fartygen till dess de skrotas, dd de har en strategi att ha en modern
flotta. Logiskt borde dessa fallforetag ha ett hogt restvérde, inte lagt.

"2 Brev till DOF ASA, 05.03.2012, Kontroll av finansiell rapportering.
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7.4.2 Tidshorisont

Tiden som fartygen berdknas generera kassafloden motsvaras av den nytt-
jandeperiod som anvénds da avskrivningar berdknas. En kort nyttjandeperiod
medfor hogre avskrivningar varje ar och darmed ett ldgre redovisat virde for
fartygen. En lang nyttjandeperiod medfor med samma logik ett hogre redo-
visat virde och dirmed 6kad press att gora nedskrivningar. En ldng nyttjande-
period medfor & andra sidan fler & som kan generera kassafloden. Fallfore-
tagen lyfter dock inte fram tidshorisonten som en betydande faktor i nedskriv-
ningsprévningen.

Nyttjandeperioderna for fartyg inom olika segment skiljer sig at (se avsnitt
6.1). Aven fallforetagen anvinder olika nyttjandeperioder, som varierar
mellan 20-30 4r. Aven inom ett och samma rederi forekommer variationer,
med avseende pa olika fartygstyper. I huvudsak anvinds foljande nyttjande-
perioder; 20 ar (ett rederi), 2025 ar for olika fartygstyper (tvé rederier), 25 ar
(fyra rederier), 25-30 &r (tva rederier) och 30 ar (ett rederi). Som en jim-
forelse kan ndmnas att 2008 var medelvérdet for hela populationen 25,9 ér
och medianen 25 ar (Pettersson, 2011).

I fallféretagens modeller berdknas kassaflodet for kvarvarande nyttjande-
period. Om nyttjandeperioden &r 30 &r, fartygets alder 12 ar, innebdr det
18 ars kassafloden i modellen. Ett undantag finns, fallféretaget som ser en av
sina verksamheter som en helhet, diar kassaflodet inte bryts ned till separata
fartyg och dér tiden &r oédndlig (se avsnitt 7.3.4).

Respondenterna anger att det dr svart att bestimma nyttjandeperiod, eftersom
fartygens mojliga livsldngd ar lang. Ett fartyg kan ha en livsldngd pd 30 ar
beroende pd marknaden. Den mdjliga livsldngden skiljer sig dock mellan
segmenten. Enligt Kérrhage (2012) har ro-ro en uppskattad livsldngd pé upp
till 35-40 &r. Fartygen kan anvéndas betydligt langre 4n till exempel ett tank-
fartyg, dér det finns begrdnsande regler. Flera respondenter argumenterar att
det ar efterfragan pa marknaden som paverkar hur ldnge fartygen anvinds.
Exempelvis, dr ett fartyg inte 1onsamt léngre kan det lika gérna skrotas. En
respondent belyser det faktum att bristande 16nsamhet kan medfora att fartyg
skrotas 1 fortid:
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Vi hoppas att fler édldre fartyg kommer att skrotas. Inte vara for de &r inte sa
gamla. Om du varje ar forlorar pa ett 15 a&r gammalt fartyg som har ett virde pa
20 MUSD, med ett skrotvdarde pa 10 MUSD och fartyget forlorar 5—6 MUSD varje
ar kommer du néra ditt skrotvirde. Dérfor tror vi att fler rederier kommer att vélja
att skrota fartygen de ndrmaste aren (110).

Det 4r inte enbart bristande Ionsamhet som kan paverka ett beslut att skrota ett
fartyg. Aven den senaste periodens hoga skrotvirde kan ha betydelse (7.4.1).
Detta dr dock inget som respondenterna beror.

Ett problem med en volatil marknad &r att man idag inte vet hur ldnge
fartygen kommer att anvindas, vilket medfor en osdkerhet i beddmningen av
nyttjandeperiod. Det forefaller som om fallféretag &r mer benédgna att &ndra
nyttjandeperioden for fartyg i slutet av deras livslangd:

Enligt vara tidigare lokala redovisningsregler; hade man 25 ar som avskrivnings-
plan behdll man det. Enligt IFRS ska man hela tiden spegla nyttjandeperioden. Nu
har vi 30 ar, men ser man att marknaden ... att ett fartyg ska skrotas ... sa kommer
vi att forkorta den. Méanga ska anvdndas sa linge att det dr svarbedomt. Det
betyder inte att man idag, eller i morgon, eller 2008, sig fartyg som var 5 ar bara
skulle gé tills de var 20 ar. Det medforde dock att man sag att nigra av de dldsta
fartygen som kanske skulle skrotas for att balansera marknaden lite. D4 forkortade
vi nyttjandeperioden lite (13).

Huvuddelen av véra fartyg skriver vi av pd mellan 27-30 ar. Efter 25 &r maste
man ta ett beslut om man ska fortsitta anvinda fartygen, vilket innebér att man
maste ha en ny klassificering, eller om fartygen ska skrotas. Det man sett dr att nér
marknaden ér samre skrotar man fartygen (74).

Samma respondent poédngterar att de reviderar alla uppskattningar varje ar,
dven nyttjandeperiod. De anser dock inte att det d&r marknaden som ska be-
stimma nyttjandeperioden, vilket framgar av f6ljande citat:

Nu ér det daligt, men ska vi dndra tillbaka nésta ar, nér det &r battre? (14).

Ett fallforetag anvinder en modell baserad pa att fartygen har en teknisk
livslangd pa 30 ar, men att de enligt modellen séljer fartygen nér det ar fem ar
kvar, for att maximera fartygens virde innan de ar "tekniskt doda”. Nyttjande-
perioden berdknas darfor till 25 ar enligt foljande:

Det &r dyrt att driva fartygen efter 25 ar eftersom de maste passera en klassning.
Darfor har vi valt en policy dér fartyg som har en teknisk livslangd pé 30 ér skrivs
av pa 25 ar och sen sédger vi adjo till fartygen (17).
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Ett fallféretag anvidnder en schablon pa 25 &r, snarare &n att uppskatta den
faktiska nyttjandeperioden. Respondenten betonar att den ekonomiska miljon
dr osdker och forutsattningar kan fordndras snabbt. Man vill darfér uppna
nagon typ av standardisering, vilket dven fler respondenter ger uttryck for:

Det kan mycket vl vara sé att vi har tdnkt kora den hér béten i tio &r och sen ska
vi sdlja den och vi tror att vi kan fa s hir mycket for den. S& lagger vi en
avskrivningsplan pa det. Nar man sen kommer till &r tio ser inte varlden ut som
man har tdnkt sig och man féar tinka om. Vi far nog kora henne i fem &r till, sen
kan vi nog bli av med henne. Det funkar inte for fartygens virde &r sa avhdngda pa
vad man kortsiktigt kommer att tjéna (7/).

Vi har ett spann pa avskrivningstid mellan 20-32 &r. Nu ligger alla nyinvesteringar
pa 25 ar. Nagot enstaka édldre fartyg ligger kvar pa det hdgre spannet pa 32 ar av
historiska skél. Vi har inget grepp om att dndra pa avskrivningsplaner. Nedskriv-
ningsprovningen har fatt avgéra om fartygen &r rétt virderade. Vi skiljer inte
mellan fartygen, de ligger pa 25 ar i allt vasentligt (72).

Det finns dven fallféretag som anvénder argument som bygger pa forsiktighet:

Vi anvinder en nyttjandeperiod pa 20 ar, vilket vi anser dr forsiktigt. Vi ser pa
fartyget som en enhet, det dr ocksa del av var argumentation att vi anvénder 20 ar
som nyttjandeperiod istéllet for 25 &r. Nagra delar av fartyget maste bytas ut inom
de 20 aren och det ar ganska dyrt (79).

En respondent argumenterar for att en forlangd nyttjandeperiod kan ge ett
kassaflode som gar at bada hall. Det behdver saledes inte enbart vara positivt
med en ldng nyttjandeperiod i nedskrivningsprovningen. Om utbetalningarna
okar och Overstiger inbetalningarna, blir det istéllet negativt kassaflode. Samma
respondent diskuterar dven att moderna fartyg blivit mer effektiva vad géller
oljekonsumtion, jamfort med dldre fartyg. Inledningsvis ndmndes att det ar
marknaden som péaverkar hur liange fartygen anvinds. Det dr déarfor intressant
att sd fa respondenter berdr dkade bunkerpriser som ett problem for éldre
fartygs 1onsamhet, vilket kan leda till en snabbare teknisk utrangering av dem.
En utveckling som enligt en respondent gar allt snabbare, se dven avsnitt 7.4.1
avseende framtida utbetalningar.

En kort nyttjandeperiod medfor inte enbart farre antal ar i nedskrivnings-
provningen. Det medfor dven ett 14gre redovisat vérde, givet att restvardet dr
oforandrat. Respondenter anger uttryckligen att de foredrar hogre avskriv-
ningar for att minska risken for nedskrivningar:
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Vi har en aggressiv avskrivning. Det borde medfora att vi kan vénta lite ldngre
innan vi redovisar en nedskrivning (79).

Avskrivningar ger inte samma volatilitet i redovisningen som nedskrivningar,
vilket foljande respondent ger uttryck for:

Avskrivning dr ndgot som dr bestdimt och ként, det gdr inget vald pa
balansrdkningen. Nedskrivningar skapar en volatilitet, speciellt som det gar
igenom din resultatrdkning (110).

Aven tvi respondenter, med aterkommande nedskrivningar, uttrycker att de
foredrar hogre avskrivningar dn vad de har idag, med argumentet att redo-
visade vérden skulle vara lagre. Samtidigt ar det en avvégning, hdga avskriv-
ningar kan dven medfora forluster, vilket man inte heller ser som onskvért:

Vi har avskrivningar pé& 25 &r — olyckligtvis. Nér vi startade hade vi 20 ar enligt
véara lokala redovisningsregler. Revisorerna kom och sa att ni maste titta pa
marknaden och vad andra motsvarande shippingforetag anviander. Vi var tvungna
att dndra. Nu ndr man ser nedskrivningarna, med 20 ar hade basen varit lagre och
vi kanske inte hade varit tvungna att gora nedskrivningar. Vi kanske gar tillbaka
till 20 ar (16).

Marknadsvirden pé fartyg dr mycket laga. Om du kan &r det béttre att ta snabba
avskrivningar. Vi tror att marknaden vénder nédsta ar och att man kan fa en ny
start. D& kan man glomma det gamla! D4 har du redan tagit dina avskrivningar.
Men det &r inte sé latt, om resultatet inte &r bra har du inte marginalen att redovisa
for hoga avskrivningar (112).

Genomgangen i detta avsnitt antyder att rederier féredrar hoga avskrivningar
for att minska risken for nedskrivningar. Vidare framgar att nyttjandeperiod
kan baseras pa flera olika utgangspunkter.

7.4.3 Diskonteringsriinta

Respondenterna lyfter fram att nivan pa diskonteringsrédnta dr en av de
parametrar som paverkar nyttjandevérdet mest. Det ar dven ett av de omrdden
som foranleder mest diskussioner med revisorerna.

Det foreligger skillnader mellan den diskonteringsrénta fallforetagen anvén-
der, som varierar mellan 5,93 %-10 %. En lag diskonteringsrinta ger ett hogt
nyttjandevarde. Tva fallforetag anvinder sig av olika diskonteringsrantor for
olika KGE, varav ett fallféretag baserat pa skillnader i risk (6,6 %—8 %) och
ett fallféretag baserat pa skillnader i fartygens alder (5,93 %—6,58 %). Ett
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fallforetag anvinder sig av tva diskonteringsréantor, baserat pa om fartyg lyder
under tonnageskatt/nollskattelinder eller inte (8 % respektive 10 %). Ovriga
fallforetag anvander sig av en och samma diskonteringsranta som fordelas
enligt foljande: 6,0 % eller drygt 6 % (tre rederier), drygt 7 % (tva rederier)
samt 8 % (tva rederier).

Det kan antas att fallforetagens diskonteringsrantor inte ar fullt jimforbara, da
det inte klargjordes under intervjuerna om de &r fore skatt som IAS 36:55
anger. Enbart tva fallforetag lamnar informationen i sina arsredovisningar.
Det klargjordes inte heller hur fallféretagen har hanterat effekten av tonnage-
skatt. Tonnageskatt berérdes endast av en respondent. Det dr darfor inte
sirskilt intressant att jimfora nivaerna mellan fallféretagen. Fortséttningsvis
fokuseras pé hur fallforetagen tagit fram diskonteringsréntan. Nér responden-
ter diskuterar vilken bas som utgér grunden for diskonteringsréntan, ar de
flesta precisa och hinvisar till WACC. Sex respondenter anger att de har egna
modeller for att berikna WACC, en respondent hénvisar till databasen
Bloomberg dir de hiimtar sin WACC. Ovriga respondenter ir inte lika precisa
och hénvisar till genomsnittlig avkastning for kapital eller en rénta baserad pé
tidsfaktorn alternativt l&nerénta.

Modellerna for berdkning av WACC dr mer eller mindre komplicerade.
Eftersom respondenterna inte givet dr involverade i berdkningarna, kan
skillnader i komplexitet vara ett uttryck for huruvida respondenter ar insatta i
modellen eller inte. Intressant &r att enbart tre fallforetag anvénder sig av olika
diskonteringsrintor. Sju fallforetag anvinder sig av en och samma diskonte-
ringsranta. Av dessa anger tre fallforetag att hela flottan dr en KGE och fyra
att de har tvé eller fler KGE. Ungefér hélften argumenterar for en gemensam
diskonteringsrdnta. Antingen baseras argumenten pa att det 4r samma risker,
alternativt pa administrativa skél, att det &r enklare med en gemensam rénta.

Flera respondenter anger att WACC berdknas med utgangspunkt i olika
rantor; det dr ett snitt som ska spegla fartygens kvarvarande élder med
utgdngspunkt i den amerikanska rintekurvan, det dr 10-&rs amerikanska
obligationsrinta, etcetera. En respondent papekar att det ar svart for dem att
berdkna WACC, da de inte har nagra konkurrenter for att berdkna risknivan.
Respondenten visar berdkningen av  WACC, parametrar som péaverkar ar
riskfri rdnta och genomsnittlig rédntekostnad:
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Den ér lag nu for vi har gamla lan. Detta kan bli ett problem i framtiden om
rdntenivan stiger (112).

Ett annat fallforetag anvénder helt enkelt vad de tror &r deras teoretiska
WACC:

Vi anvinder en diskonteringsrénta pa 8 %, vilket &r lite pd den hogre sidan. Vi har
jamfort oss med andra rederier och de ligger typiskt mellan 7-9 %. (19).

En respondent reflekterar dver att det mojligen skulle foreligga ett nedskriv-
ningsbehov med en hogre WACC:

Vi har haft diskussioner med revisorerna for vi anvinder en WACC som ér valdigt
lag. 6 % &r egentligen en 14g WACC, men vi anser att det dr den riktiga, baserat pa
berédkningar som vi har gjort. Det &r WACCEN som ér viktig och ger stora utslag.
Hade vi haft 8 % kanske vi haft nedskrivningar. WACCEN baseras pa de
ranteestimater framét i tiden, 10-arsrénta. Det & CFO som tar beslutet. Det ligger
en grundlig berdkning bakom (74).

Tva fallforetag anger att de justerar for kapitalstrukturen da de ridknar ut sin
WACC, snarare dn att utgd fran den faktiska kapitalstrukturen. Resonemanget
stimmer vél overens med IAS 36 (se avsnitt 4.3.1). Det dr inte enbart kapital-
strukturen som &r orsaken till att ett av dessa fallforetag valt en hogre niva pa
sin WACC, de har dven beaktat att rdntan for tillfallet 4r lag. Ingen annan
respondent for fram detta argument.

Ett fallforetag hanvisar till databasen Bloomberg diar de hamtar sin WACC.
De anser att informationen om WACC ér offentlig, darfor vill de inte ldgga
sig pa en for 1ag niva for att bli ifragasatta. Foljande citat illustrerar detta:

Vi diskuterar vir WACC mycket. Det ar ocksa ett viktigt kriterium. Den kommer
direkt fran Bloomberg och publiceras var sjitte manad. Vér dar ganska lag, den
ligger pa 8,02 %. WACC ir offentlig information. Den specifika informationen
finns for varje noterat foretag och ar baserat pa marknadssiffror.

... Pa grund av att vi &r borsnoterade vill vi ha en riktig berdkning bakom
WACCEN. Om néagon vill investera i vért foretag och anviander Bloomberg kan de
se och fa fram samma WACC. 90 % av alla investerare anvinder Bloomberg. Om
vi hade anvént 6 % sé skulle vi ha blivit ifrdgasatta. Vi vill vara i ett intervall pa
89 %. Forra éret var det 8,9 % (110).

Ett annat fallféretag anvinder externa referenspunkter ndr de rdknar ut sin
WACC. Respondenten beskriver en avancerad modell dér olika parametrar

173



Fallstudier

hédmtas fran externa kéllor, som Bloombergs databas och en undersdkning
fran PwC. Man ser olika risker med olika KGE, vilket ger dem olika WACC.
Respondenten diskuterar dven tillvéxtens betydelse da nyttjandevérdet berdk-
nas:

Vi har en modell. Vad som é&r viktigt ar att vi anvinder modellen konsekvent. Vi
gor samma varje ar. WACC éar viktig i berdkningen av nyttjandevirde. Det blir
stora fordndringar om WACCEN éndras med bara en procent. Jag anser dven att
tillvéaxt dr viktigt. Istéllet for att diskontera med ség 8 % diskonterar du med 6 %
(under 2 % tillvéxt), vilket gor en stor skillnad (77).

Ytterligare ett fallforetag soker externa referenspunkter for att berdkna
WACC, namligen en metod som bendmns long term asset value (LTAV).
LTAV berdknas av en forening med ursprung i Hamburg (se avsnitt 7.8.2).
Respondenten anger att de &r medlemmar i huvudsak for att fa ta del av
berdkningen av WACC, som utfors av PwC. Tidigare har de haft mycket
diskussioner med sina revisorer om nivan, vilket de inte ldngre har tack vare
att de kan hénvisa till LTAV. Fram till 2010 anvénde fallféretaget samma
WACC f{6r samtliga fartyg. Frdn och med 2011 inférdes olika nivaer pé
WACC, dér éldre fartygstyper har lagst WACC. Inspiration till fordndringen
hédmtades fran LTAV:

Hamburg-modellen &r anvéndbar vid berékningen av WACC och for diskussioner
med revisorerna. Vi anvinder det inte rakt av, men tittar pa det. Vi riknar ut var
egen WACC och jamfor sedan med vad PwC har réknat ut (76).

Genomgangen i detta avsnitt visar att det ar svart att faststdlla en diskon-
teringsrdnta och att fallforetagen har olika utgangspunkter for detta. Oavsett
modell kan nivan bli ritt. Hirmed kan det tyckas relevant att ldmna upp-
lysning om diskonteringsréntan och hur den har beréknats (se avsnitt 9.2).

7.5  Beslut om nedskrivning

Respondenterna dr eniga om att nedskrivningar &r ett prioriterat omrade.
Beslut om nedskrivningar dr dirfor en fraga for hogsta foretagsledningen och
styrelsen. De flesta respondenter forbereder ett underlag som presenteras for
revisionskommittén, som utgér en bas for de beslut som fattas. Syftet ar att
ledaméterna ska kunna bilda sig en uppfattning om situationen och kunna
fatta ett beslut. I vissa fall &r hela styrelsen involverade i beslutet. Storst fokus
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far fragan vid en faktisk nedskrivning, eller vid inforandet av en ny modell,
vilket f6ljande citat ger uttryck for:

Nedskrivningar &r ett styrelsebeslut. De &r mycket involverade. Vi gjorde ett
mycket noggrant styrelseforslag med berdkningar och kénslighetsanalyser for
WACC och framtida fraktrater, si de skulle kunna fatta ett beslut. I slutindan
maste styrelsen ha en uppfattning och veta vad som ar rétt sak att géra (79).

Revisionskommittén faststidllde de antaganden som modellen bygger pa. Vi
presenterade utfallet av tre olika scenarier, en analys av marknaden och visade
rater de senaste 20-aren. Revisionskommittén slog fast att ett 10-ars genomsnitt
bést skulle motsvara framtiden (170).

Aven fallféretag som inte har redovisat ndgon nedskrivning beskriver att de
presenterar underlag till revisionskommittén enligt foljande:

Revisionskommittén far en genomgéng av nedskrivningsprovningen varje kvartal
och vilka fOrutsittningar som ligger bakom. Vi har meddelat hur modellen
fungerar och att vi anvédnder ledningens fem-arsplan. Man kan séga att det 4r uppe
i revisionskommittén. De gar inte igenom redovisningsmissiga detaljer i en
styrelse, men har en policy och kan driva vissa punkter vidare. De gér igenom
noter och sddant, men de har inte kommit med négra stora éndringar (13).

En respondent uttrycker att det 4r en utmaning att veta om man ska skriva ned
fartygen eller inte. Innan man fattar beslut om en nedskrivning &r det dérfor
nodvandigt att gora en helhetsbedomning. Man fragar sig om antaganden &r
realistiska. Diskonterade kassafloden berdknas for varje KGE. Jamforelse sker
med redovisade vérden for att se om skillnaden é&r positiv, hur néra det &r till
noll och hur kénsligt det dr. Respondenten menar att de anvénder sig av all
tillgéinglig information och bestdmmer om det ar klokt att redovisa en ned-
skrivning vid den aktuella tidpunkten. Samtidigt dr det en utmaning att for-
klara for omgivningen varfor nedskrivningen genomfordes vid den specifika
tidpunkten, varfor inte tidigare eller vid en senare tidpunkt. Det finns en ovilja
mot nedskrivningar som speglas med foljande citat:

Det finns en motsittning nér det géller att redovisa nedskrivningar. Vi vill séga till
vara investerare att vi tror pd marknaden i framtiden. Samtidigt gar vi ut och sédger
att marknaden inte &r sd bra som vi trodde att den var och redovisar en stor
nedskrivning. Det &r inget vi normalt vill géra, vi vill berétta en positiv historia
om framtiden. Det dr motsdgelsefullt. Det dr en fruktansvéart dalig marknad nu,
men pé lang sikt ar det bra att satsa pa shipping. Att redovisa en nedskrivning ger
en dalig signal till marknaden. Darfor ar det naturligt att rederier forsoker att tona
ned betydelsen av nedskrivningar (79).
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Ytterligare en respondent uttrycker en ovilja mot nedskrivningar med argu-
mentet att har man vil redovisat en nedskrivning kan det bli en dterkommande
historia:

I takt med att nyttjandevérdet ndrmar sig redovisade varden finns det ingen buffert
kvar. Sé ar det for oss ocksa. Om virdena faller 10 % innebar det en nedskrivning
pa 10 %, for det finns ingen buffert kvar. Sa, om du gor en nedskrivning idag, kan
du vara tvungen att gora en nedskrivning igen. Har du vél genomfort en nedskriv-
ning ”dr dammluckan 6ppen”. Man kan inte stinga den igen. Da kommer du fa
fortsdtta gora nedskrivningar, aterfora dem och fortsétta sa (710).

Av genomgangen framgar att det finns en ovilja mot nedskrivningar.
Nedskrivningar &r ett prioriterat omrade for fallforetagen, dar beslut fattas av
hogsta foretagsledningen och styrelse. En helhetsbeddmning foregar ett beslut
om nedskrivning. Styrelsen och revisionskommittén &r pé olika sétt involverade
i nedskrivningsprovningen samt de upplysningar som ldmnas (se avsnitt 7.7).

7.6  Redovisning av nedskrivning

Nér beslut om nedskrivning vél &r fattat, och beloppet faststillt, paverkar ned-
skrivningen bade resultat- och balansriakning. Nér det géller resultatrdkningen &r
fragan huruvida beloppet ska redovisas Oppet, eller aggregerat med andra
poster. Av de fem fallforetag som redovisar nedskrivningar under 2011 och
Q1 2012, redovisar fyra av dem nedskrivningen pé en separat rad i anslutning
till avskrivningar. Det femte foretaget redovisar nedskrivningen och avskriv-
ningar pd samma rad, med specifikation i not. I samtliga fall framgar ned-
skrivningen tydligt.

Nér det géller redovisning i balansrikningen har nedskrivningarna hanterats
pa olika sitt, beaktat bakgrunden till varfor fartygen skrivs ned och hur méanga
fartyg som omfattas i varje KGE. Om nedskrivningen avser ett enskilt fartyg
dr den okomplicerad att redovisa. Det &r mer problematiskt om nedskriv-
ningen ska fordelas pé flera fartyg i en KGE, vilket berors nedan.

Ett fallforetag behandlar nedskrivningen som en egen komponent till fartyget,
med egen avskrivning (omvént tecken). I noten till fartygen framgar saledes
hur nedskrivningen paverkar avskrivningen, det vill sdiga hur mycket denna
minskas pa grund av nedskrivningen. Inget annat fallféretag har redovisat
nedskrivningen pa detta sétt. Respondenten forklarar:
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Vi har tre olika komponenter; fartyg, nedskrivning och dry-dock. Bakgrunden till
att nedskrivningen redovisas som en separat komponent &r for denna kan
fordndras med en ny nedskrivning eller aterforing (1/2).

Ett fallforetag skriver ned tva fartyg, vilka ingar i en KGE med flera fartyg,
med argumentet att de har for avsikt att avyttra dem inom relativt kort tids-
period. Fartygen skrivs ned till sitt uppskattade marknadsvérde. Detta trots att
nyttjandevirdet for enheten totalt sett dverstiger redovisat varde. Forfarandet
innebér en forsiktig redovisning.

Tva fallforetag med vardera tvdi KGE, bestdende av ett storre antal fartyg i
varje segment, identifierade ett nedskrivningsbehov i ett eller bdda segmenten.
Inledningsvis hanteras nedskrivningsprovningen pa samma sitt. Det totala
beloppet for nedskrivningen faststélls pa aggregerad niva, baserat pa skillna-
den mellan redovisat virde och nyttjandevirde. Darefter fordelas nedskriv-
ningsbeloppet till de olika tillgangarna som ingér i samma KGE. Hér har
fallforetagen hanterat fordelningen pé olika sétt. Ett fallforetag har goodwill
allokerad till KGE, varvid denna skrivs ned forst. Darefter fordelas resterande
belopp till de enskilda fartygen. Som grund allokeras nedskrivningen till de
fartyg som &r mest overviarderade enligt méklarvarderingar. Utgdngspunkten
ar att fartygen som helhet skrivs ned till nyttjandevérdet, som &r det hogre
vérdet, men att fordelningen till enskilda fartyg sker utifr&n marknadsvérdet.
Respondenten anser att metoden ar fornuftig, d nedskrivningen allokeras “dit
den hor’:

Vi vigde skillnaden mellan redovisat virde och méklarvirdering, som ger en
indikation pa hur mycket respektive fartyg ska skrivas ned med. Nedskrivning
totalt sker till nyttandevéirde, men sjilva fordelningen till fartygen har sin
utgadngspunkt i miklarvirderingarna (18).

Det andra fallforetaget beskriver en mer strikt fordelning av nedskrivnings-
beloppet till fartygen i samma KGE. Trots att de har fartyg som mer over-
virderade &n andra, och trots att det finns marknadsvérderingar for fartygen,
skrivs samtliga fartyg ned relativt lika mycket med utgangspunkt i det redo-
visade virdet. Respondenten forklarar att fartyg som har samma redovisade
vérden, och ingér i en och samma KGE, ska skrivas ned lika mycket i enlighet
med IAS 36. Att skriva ned fartygen till deras marknadsvérde ar inte mojligt,
eftersom detta vdrde ar ldgre dn nyttjandevdrdet. Respondenten menar att
forfarandet innebdr en paradox for foretag inom sjofart:

177



Fallstudier

Inom samma KGE har vi fartyg som ar ”mer under vatten” &n andra, det &r dem vi
vill skriva ned. Men IAS 36 sédger att vi maste skriva ned relativt pa alla fartygen
inom samma KGE. Foretag har fragat IASB om de kan skriva ned vissa tillgangar
mer dn andra. Men de sa nej, utgd fran redovisat varde. Vart motargument &r, vi
har en KGE men inom denna har vi tillgdngar som vi kan titta pa separat och silja
separat. Det dr skillnad mot ett tillverkande foretag med maskiner som producerar
en produkt. Maskinerna kan inte virderas separat for det ar virdet pé utfallet som
skapar vérde (19).

Nér det giller fordelningen av nedskrivningsbelopp till fartyg som ingar i
samma KGE, har fallféretag saledes tolkat IAS 36 pa olika sétt. Om en
nedskrivning fordelas enligt schablon eller “dit den hor”, far betydelse for
framtida avskrivningar, men dven om fartygen avyttras i framtiden och ett
realisationsresultat ska beaktas. Paradoxen som respondenten berdr, undviks
om fartygen provas for nedskrivning separat, da respektive fartyg skrivs ned
till sitt atervinningsvérde. Problemet uppstar da man ser fartygen som separata
enheter for att det &r mdjligt, men hanterar dem som en KGE.

7.7  Upplysningar om nedskrivning

Foretag som tillimpar IFRS har en omfattande upplysningsplikt. Nér det
giller fartyg intrdder dock obligatoriska upplysningskrav i huvudsak i sam-
band med att en nedskrivning redovisas eller reverseras' (se avsnitt 4.3.3).
Redovisas ingen nedskrivning uppmuntras foretag att lamna upplysningar om
de antaganden som ligger till grund {or atervinningsvérdet (IAS 36:130-132).

For en genomgang vilka upplysningar fallféretagen lamnat, se tabell 7.1. Upp-
lysningarna som sammanstélls utgdr antingen krav baserat pa IAS 1 och IAS
36, eller ar betydelsefulla parametrar i nedskrivningsprovningen. Det ar fri-
villigt att lamna upplysning om fartygens marknadsvarde (IAS 16:79d), infor-
mationen #r dock relevant for marknaden. Aven nyttjandeperiod och restvirde
ar relevant information, men har i huvudsak betydelse for berdkning av
avskrivningar. Nyttjandeperiod &r en obligatorisk upplysning (IAS 16:73c),
restvérde ar en frivillig upplysning. Bada dessa antaganden har dock samtliga
rederier 1dmnat upplysning om och berdrs inte i tabell 7.1. Inte heller berdrs
upplysning om vilka héndelser och omsténdigheter som lett till nedskriv-
ningen (IAS 36:130a), eftersom samtliga fallféretag som redovisat nedskriv-
ningar har ldmnat denna upplysning. Samtliga fallféretag anger vidare att

'3 Obligatoriska upplysningskrav intréider alltid nir goodwill finns allokerad till den KGE som ska
provas for nedskrivning (IAS 36:132, 134-136).
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provning av fartygens nedskrivningsbehov, eller virdering av materiella
anldggningstillgdngar, utgdér omraden som ér foremél for viktiga uppskatt-
ningar och bedéomningar (IAS 1:125). Det kan tyckas att informationen &r
relevant, men inte sérskilt overraskande beaktat den kris som rader inom sjo-
fartbranschen. Dessvérre dr informationen i allménhet inte sirskilt specifik.

I tabell 7.1 presenteras varje fallféretag for sig. De fem fallforetag som redo-
visat nedskrivningar har markerats med gratt. Fér en genomgang av de upp-
lysningar som krdvs nir en nedskrivning redovisas, se avsnitt 4.3.3.

Tabell 7.1 Lamnade upplysningar

Fallféretag KGE Fartygs Intjéning Diskonterings-  Kanslighets- Férandringar
marknadsvérde ranta analys i antaganden

Foretag A Anges Anges Anges

Foretag B Anges Anges Anges Anges

Foretag C Anges Anges Anges

Foretag D Anges Anges Anges Anges Anges

Foretag E Anges Anges Anges Anges Anges Anges

Foretag F Anges Anges Anges Anges Anges

Foretag G Anges Anges Anges Anges Anges

Féretag H Anges Anges Anges Anges

Foretag | Delvis

Foretag J Anges Anges Anges Anges

Summa 10 2 8 8 7 5

Av tabell 7.1 framgar att flera upplysningar &r lika vanligt forekommande,
oavsett om nedskrivning redovisas eller inte. Samtliga fallféretag lamnar
upplysning om vilken nivé fartygen provas for nedskrivning; enskilt, i grupp
eller som portfolj. Fallforetag I anger enbart hur de nedskrivna fartygen
provas for nedskrivning, information saknas for resterande flotta. Endast tva
fallforetag lamnar upplysning om fartygens marknadsvirde. Néar det géller
framtida intjining limnas upplysningar av atta fallforetag. Aven upplysning
om diskonteringsréntan lamnas av atta fallforetag. Sju fallforetag 1&dmnar upp-
lysning om kénslighetsanalyser. Kénslighetsanalyserna berdr diskonterings-
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rdnta (ett fallforetag), intjaning (tva fallforetag) eller bada parametrarna var
for sig (tva fallforetag). Ett fallféretag l&dmnar information om kénslighets-
analyser for fyra olika parametrar; diskonteringsrinta, intjdning, valutakurs
och skrotpris. Ett fallforetag anger att de genomfor kdnslighetsanalyser utan
att specifik information ldmnas. Inget av fallféretagen ldmnar kénslighets-
analyser for kombinationer av antaganden. Fem fallforetag ldmnar informa-
tion om forandringar av antaganden. I huvudsak avser detta diskonterings-
rantan. Ett fallforetag beskriver fordndrade antaganden for fraktrater.

Beaktat den kris som sjofartsbranschen genomgick vid tiden for intervjuerna,
ar det uppenbart att fallforetagen inser behovet av utdkad information avseen-
de nedskrivningar. I fo6ljande avsnitt fokuseras pa respondenters syn att limna
nedskrivningsrelaterade upplysningar. Inledningsvis berdrs strategier som
fallforetagen uppvisar vad géller upplysningar, dérefter vilka parter som é&r
involverade i1 framtagandet av upplysningar samt faktorer som har betydelse
for vilka upplysningar som ldmnas.

I grunden utmérker sig tva strategier for upplysningar. En grupp fallforetag
vill begrinsa upplysningar och ldmnar olika argument for detta. En annan
grupp vill ldmna mycket upplysningar for att komplettera och forklara
siffrorna. Det framkommer dven att texter medvetet skrivs pa ett otydligt sétt,
som en kompromiss for att ge ndgon typ av information. Flera respondenter
uttrycker att det &r en balansging att ldmna lagom mycket information i
arsredovisningen, inte for mycket och inte for lite. For mycket information
kan skapa forvirring, samtidigt som man vill ldmna tillrickligt mycket
information for att skapa forstéelse. En respondent uttrycker foljande:

En extern rapport kan skapa mer forvirring an forstaelse, om du forsoker forklara
nagot som inte ar sdrskilt objektivt. Det &dr subjektivt. Det skulle ta en massa sidor
i rapporten att forklara &ven WACCEN, som i sig sjilv &r sa teoretisk med olika
parametrar. Istdllet anger vi vilken nivd den dr. Lasaren vet sjélv den teoretiska
definitionen av WACCEN och kan sjilv ta stillning. Héller vi med om riskfri rate,
beta rate osv? Internt diskuterar vi sdklart vilken typ av information vi vill ldmna.
For mycket information ger forvirring. Det dr en balans mellan att ge s4 mycket
information s& att ldsaren forstdr principerna for nedskrivningar och vad i
marknaden och framtiden som har gjort att vi tar nedskrivningen nu. Aven
kénslighetsanalyser dr viktiga for ldsaren (79).

Tva respondenter uttrycker att de inte vill 1dmna for mycket information.
Samtidigt har de aldrig tidigare ldmnat s& mycket information som 2011.
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Logiken bakom de béada respondenternas strategi &r nagot olika. En respon-
dent menar att deras strategi dr passande for dem, saknas information i ars-
redovisningen beror det antagligen pa att de inte vill ldmna den:

Det som skrivs i arsredovisningen dr en summering av de beslut som fattades av
revisionskommittén. Vi skriver inte om olika scenarier och antaganden. Vi disku-
terade att ha kénslighetsanalyser, men jag ar inte séker pé att det hjélper investe-
rare att vi ldmnar den informationen till marknaden. Jag anser att det récker att
skriva om det verktyg du anvinder, om det blir en nedskrivning eller inte.
Omgivningen vet redan om du &r nédra en nedskrivning eller inte. Om du borjar
skriva dina berdkningar och antaganden i &rsredovisningen, kommer du bjuda in
till tusen samtal. Jag gjorde en annan berdkning, jag tror du har fel forutsattningar
hér etcetera. Det &r inte sirskilt relevant eller vardeskapande (1/1).

Den andra respondenten menar att IFRS dr for komplext for analytiker och
investerare att forhélla sig till och forstd. Av denna orsak begrénsar fallfore-
taget vilka antaganden de lamnar upplysningar om. Informationen som ldmnas
ar noga utvald for att vara tydlig och relevant, vilket respondenten forklarar
enligt foljande:

Informationen &r viktig och framforallt maste man vara tydlig ndr man anser att
nyttjandevéardet dr hogre dn marknadsvérdet och man anser att man befinner sig i
en situation ddr man inte behdver gora en nedskrivning. Dels forklarar vi hur stor
skillnaden &r i belopp, dels forklarar vi vad nyttjandevérdet &r i dagsintjaning
under fartygens aterstdende ekonomiska livslangd (71).

Samma respondent forklarar att de hade en diskussion om texternas utform-
ning med styrelsen (hela styrelsen ingér i revisionskommittén). De ville att
texten skulle vara sé transparent som mdjligt och dérfor &ndrades formulering
av ett stycke under sittande styrelseméte. Respondenten forklarar:

Sa transparenta har vi inte varit tidigare, men vi har aldrig haft problem mot
marknadsvérden tidigare. Det var forsta gangen och dé tyckte vi att vi skulle vara
véldigt, véldigt tydliga. (11).

Ytterligare en respondent beskriver att de har en medveten strategi att inte
lamna mesta mojliga information i arsredovisningen. Notera att kommen-
tarerna inte specifikt avser nedskrivningar, utan ar en allmdn kommentar
avseende upplysningar i arsredovisningen. Nér det géller nedskrivningsprov-
ningar ger fallforetaget i jamforelse omfattande upplysningar med kénslig-
hetsanalyser, etcetera. Enligt respondenten har de en medveten strategi for
vilka upplysningar som ldmnas:
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Skulle man skriva allt som IFRS vill ha skulle arsredovisningen blivit for tjock. Vi
har provat att ha arsredovisningen lite mer begrinsad och tagit bort det mesta som
dr reklam. Vi har inte som mal att vinna bésta pris for arsredovisning.

... vi fokuserar pa att tillmoétesga rakenskapsinformation, mindre texter frain CEO
och ledningen och sé vidare. Nu dr det mer en arsrapport. Information finns ju pa
nétet (13).

Vidare finns fallféretag som vill ldmna omfattande information, med mycket
detaljer, for att komplettera och forklara siffrorna. En respondent beklagar att
det inte finns ndgra andra noterade rederier i deras land. Darfor maste de lagga
mycket moda pé att forklara shipping for investerare, vilket medfor att de
lamnar omfattande information i sin arsredovisning. 2011 fordndrades en del
texter och forklaringar i arsredovisningen. Bakgrunden &r bade ny reglering i
hemlandet och forslag fran revisorerna som ldser alla texter. Respondenten
beskriver:

Det ar viktigt att vi forklarar hur vi faktiskt gor. Sérskilt i ar nér marknaden &r si
délig. Det &r nya siffror och en forsimrad position. Det dr mer forstaeligt nér du
skriver ndgonting. Ser man bara till siffrorna ser det ju inte s bra ut. Vi vill darfor
ge en garanti att foretaget har forutséttningar att kunna fortsétta sin verksamhet.
Det framgér enbart av texterna (112).

En respondent uttrycker att det ar viktigt att upplysa om grunderna for ned-
skrivningsprovningen och hur man faktiskt gor. I synnerhet géller detta for de
parametrar som han anser ha storst betydelse for nedskrivningsprovningen;
diskonteringsrantan och faststillande av fraktintikter:

Det ar ingen som har svaret pa alla dessa parametrar, det &r som att titta in i en
kristallkula. Darfor tycker jag att man ska upplysa om hur man gor. Det ar viktigt
att upplysa om alla detaljer (76).

Respondenten anser dock att alla investerare inte har kunskapen att forhélla
sig till all information, vilket &r problematiskt:

De kan inte ta in all den information som ldmnas. Istéllet tittar de p& vérdena som
presenteras i resultat- och balansrikningarna. Om ett rederi redovisar en nedskriv-
ning sé tror de att det &dr ett simre rederi dn de andra. Det kan vara sa att det &r
skillnader i diskonteringsrénta som 4r den enda skillnaden. Ingen tittar pa noterna

(16).

En annan respondent berér samma problematik, att nyttjandevardet dr extremt
kénsligt for vilka fraktrater som anvénds, samtidigt som framtida fraktrater ar
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oforutsédgbara. Respondenten har dock storre tilltro till analytikers och inves-
terares kunskaper att forhélla sig till informationen. Respondenten menar att
det inte spelar nagon roll hur enhetlig metoderna ir, det kommer alltid finnas
ett brett spann som ledningen kan ldgga sina justeringar. Darfor menar respon-
denten att det dr viktigt att foretagsledningen anger vilka antaganden de har
utgétt ifran:

Om inte ldsaren forstar shipping dr det forstds ett problem. Men de flesta
analytiker, banker f6ljer ju shippingforetag och har en egen uppfattning om
fraktrater. De kan da titta pa vad vi har angett for framtiden och séga att det dr for
hogt eller det ar for lagt. Det ér inte 10 000 dollar per dag, det &r 15 000 dollar per
dag och sé kan de justera sjélva. Det dr s& langt man kan g med informationen till
marknaden (79).

En respondent betonar att pé ett overgripande plan &r det en ledningsfrdga hur
mycket upplysningar som lamnas i arsredovisningen:

Transparensen beror pd vad man vill 4stadkomma med sin redovisning. Ménga vill
vara lite svepande, man kanske inte vill vara s precis alla ganger. Det finns ett
spann dir. Oppna - minimum. Aterigen vill jag siga att det 4r en styrelse och
ledningsfraga. Vissa CFO:er &r véldigt sparsmakade med sin informationsgivning,
vissa vildigt Oppna. Helt personavhingt egentligen, det fargar redovisningen
valdigt mycket (12).

Ytterligare en respondent bekriftar att det dr en ledningsfraga hur mycket
upplysningar som limnas. Med en ny finansdirektor 2011, foljde ett okat
fokus pa texterna om nedskrivning. Samtidigt inférdes en ny rutin att &rsredo-
visningen, inklusive texterna, ska vara formellt godkidnda av revisions-
kommittén:

Styrelsen far ju se alla noter och nedskrivningar var ett omrade som de bad
specifikt att fa se pa. Det var speciellt i ar (14).

Respondenter ndmner &ven att revisorer har synpunkter pa vilken information
som ldmnas. Det forefaller som om upplysningar dr det omrade som revisorer
kan paverka mest. Beroende pa den ekonomiska situationen i fallforetaget ar
det antingen en “vinskaplig diskussion” eller faktiska patryckningar for att
informationen i arsredovisningen ska utokas. Foljande citat ldmnas som
exempel pa detta:

Vi har hela tiden diskussioner med revisorerna om att f6ljer man IFRS sé skulle vi
ha tagit med mer text i arsredovisningen. I IAS 36 &r det manga maste upplys-
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ningar, vi har vl métt de flesta kraven. Vi skriver mer nu dn 2008. Vi tog fram ny
information vid prospektet 2010 och gick igenom gamla arsredovisningar. Det var
inte mycket information i dem. Nu har vi kommit ett stycke pd védg. Texterna
skrivs av oss i samarbete med revisorerna. De kommer med punkter som de vill ha
med och sé gor vi ett forslag (13).

Det var var onskan att [imna mer information 2011. Vi vill vara mer transparenta.
Annars ringer investerare och stiller samma fragor. Nu kan vi siga, titta i
arsredovisningen. Det dr enkelt och jag sédger att vi inte kan ge den informationen.
Om jag &r villig att ge informationen kan jag lika gérna trycka det. Det dr ocksé en
press fran revisorerna som ger forslag som vi antingen kan samtycka till eller vara
oense om. Det dr alltid en vénskaplig diskussion, de kan inte tvinga pa oss
nagonting och vi sdger att vi uppskattar deras asikter (1/1).

Ett av fallforetagen hade en svar ekonomisk situation, med lag soliditet och
negativ lonsamhet, samtidigt som de var involverade i en omorganisation.
Informationen i &rsredovisningen var darfor extra betydelsefull, vilket respon-
denten uttrycker enligt féljande:

2011 var ett mycket svart ar och vi var mitt i en forséljning. Revisorerna var
verkligen medvetna. Den finansiella situationen var svar. Det var mycket
diskussioner nér arsredovisningen skulle tas fram (78).

En respondent berdr en praktisk forklaring till vilken information som ldmnas.
Fallforetaget ifrdga har tidigare lejt bort upprittandet av arsredovisningen till
ett fore detta systerforetag, vilket begridnsat mojligheten att lamna foretags-
specifik information. Man kan anta att arsredovisningarna standardiserades pa
grund av kostnadsskal, vilket respondenten beskriver enligt foljande:

2010 gjordes arsredovisningen som ett samarbete och 2011 tog vi 6ver konsoli-
deringen helt. Det var forst dd som vi hade friheten att ge mer information, utan att
det var forenat med kostnader. Forut fick vi fraga dem, de forsdkte begrinsa sig
for de gjorde konsolideringen for flera olika foretag i koncernen, och deras tid var
begransad (111).

Flera respondenter beskriver att de jamfor sina texter med andra rederier, i
huvudsak frén samma land och/eller segment. Det rederi som tveklost flest
respondenter relaterar till & Torm, som anses l&mna mycket information i sin
arsredovisning (se avsnitt 7.8.1). En respondent reflekterar dver att vid jam-
forelse med texter fran andra rederier dr det mycket samma formuleringar i
upplysningarna. Fenomenet som respondenten berdr beror troligen pé att man
kopierar texter fran varandra och/eller anvénder standardtexter:
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... ndr man borjar jamfora texter sa ser man att det &r ganska mycket exakt samma
formuleringar (76).

Aven diskussionen om att SEC uppmanat shippingforetag att l&mna infor-
mation om fartygens marknadsvarden berdrs i vissa intervjuer (se avsnitt 4.2.3).
Enligt IFRS &4r informationen frivillig. Som framgér av tabell 7.1 har tva
fallforetag ldmnat informationen, dock anges fartygens marknadsvirde pa
aggregerad niva. Respondenter framfoér delade uppfattningar i frdgan. En
respondent fOresprédkar att informationen ldmnas, trots att de sjdlva inte
lamnar den:

Vad SEC sa var vettigt, att stélla krav att alla méste publicera marknadsvéarden.
Genom att upplysa om marknadsvarden kan lasaren fatta egna beslut (76).

En annan respondent ér tydlig med att de inte vill vara sé transparenta, bland
annat for att inte framtida kopare av fartygen ska fa informationen:

Jag tror att det ar farligt att gora sa. Forst och framst, marknadsvérden &r vildigt
volatila, det betyder att du méste f6lja marknaden pé varje upp- och nedgéng. Det
ar en risk. For det andra ar vi vildigt aktiva att sélja fartyg, vi brukar sélja mellan
noll till tre fartyg varje ar. D& vill vi inte indikera priset till séljaren. Vi vill
forhandla om priset, vilket kan forhindras om man skriver ut marknadsvérdet
(111).

Samma respondent belyser dven det faktum att redovisade virden trots allt
kan forsvaras av nyttjandevarden, det dr darfor inte intressant att upplysa om
fartygens marknadsvérden.

Genomgangen i detta avsnitt visar att fallféretagen forefaller medvetna om vad
de vill uppna med sina upplysningar. Vid bokslutet 2011 var framtagandet av
upplysningar om nedskrivningar ett prioriterat omrade.

7.8  Aterkommande frigor i branschen

Under intervjuerna berdrdes vissa branschspecifika fragor som behandlas i
detta avsnitt. Det fOrsta avsnittet dr tankrederiet Torm. Det kan antas att deras
finansiella problem oOkat omgivningens medvetenhet om tanksegmentets
rddande problem. Det andra avsnittet & Hamburg-modellen. Det kan antas att
modellen har betydelse for hur vissa fallféretag beréknar nyttjandevérden for
fartygen.
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7.8.1 Torm ”The topic of the day”

Sex av respondenterna berdr det danska tankrederiet Torm. Det dr samtliga
respondenter frin Danmark, samt ytterligare tre respondenter verksamma i
tanksegmentet. Torm ingar i arsredovisningsstudien, dock inte som fall-
foretag. Torm &r ett av de storre noterade rederierna i Europa (se tabell 5.2).
Under varen 2012, samtidigt som intervjuerna genomfors, rapporterar media'*
att Torm har akuta problem med finansiering och att det fors forhandlingar
mellan Torm och langivare for att hitta 16sningar pa de finansiella problemen.
I bokslutet for 2011 redovisar Torm en forlust pa minus 451 MUSD fore skatt.
I forlusten ingér en nedskrivning pa 187 MUSD allokerad till tanksegmentet.
Arsredovisningsstudien visar att Torm inte har redovisat nedskrivningar under
perioden 2007-2010. Under denna period dkade dock Torms skulder drama-
tiskt. Soliditeten minskade fran 38,6 % for 2008 till 11,4 % for 2012. En
respondent, verksam i tanksegmentet, sammanfattar problemen och uttrycker:
Torm “The topic of the day”. En annan respondent, dven verksam i tank-
segmentet, uttrycker att Torms problem troligen kommer ge effekt for dem, i
synnerhet om revisorernas medvetenhet om branschens problem dkar:

Torms nedskrivning var i processen nir vi gjorde vart bokslut, s& vi var inte
medvetna om den. Nu kénner vi till Torms problem. Aven revisorerna vet om
dem, s& vi kommer sékert att fa fragor nu vid halvéret (710).

Tvé respondenter uttrycker att Torms nedskrivning kunde ha varit &nnu storre
an vad den faktiskt blev. En respondent hénvisar till en not i Torms arsredo-
visning, dér det framgéar vilka fartyg som har ett redovisat virde som Over-
stiger marknadsvirdet. Dessa fartyg har markerats med en liten stjirna',
vilket respondenten reflekterar dver:

De gor inte mycket av nedskrivningsprovning, enligt mig. Ser du alla stjdrnorna
hir? Vid de bokforda vérdena. Det &dr verkligen dyra prickar. Alla dessa fartyg har
for hogt redovisat virde jamfort med marknadsvirdet (78).

Torm &r noterat i bdde Kopenhamn och New York. Inget av fallforetagen &r
noterat pd mer dn en aktiemarknad. En respondent forklarar att Torm ger
tillkommande information till Nasdaq. Respondenter beskriver att Torm alltid
har ldmnat mycket information i sin &rsredovisning och att de brukar ldsa

' Se exempelvis Dagens Industri 2012-04-03; 2012-07-19
15 % “Indicates vessels for which TORM believes that, as of December 31 2011, the basic charter-
free market value is lower than the vessel’s carrying amount.” Torms arsredovisning (2011:102).
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denna for att jamfora texter med sina egna. Mgjligen ar det amerikanska krav
att 1amna upplysning om fartygens marknadsvarden, som kan forklara varfor
Torm ldmnar information om vilka fartyg som har ett redovisat virde som
overstiger deras marknadsvirden (se avsnitt 4.2.3).

Sammanfattningsvis finns det tvd grunder till varfor Torm berérs av respon-
denterna. Forst och frimst har de ekonomiska problem och de har redovisat
nedskrivningar for fartygen 2011. Forhéllandet okar pressen for rederier i
tanksegmentet. Vidare anses Torms arsredovisning vara informativ och den
brukar anvindas av rederier som benchmark for egna texter.

7.8.2 Hamburg Ship Evaluation Standard

Tre av respondenterna berér en modell for diskonterade kassafloden med
ursprung frain Hamburg, LTAV (av respondenterna dven kallad Hamburg-
modellen). Metoden utgor en standardiserad berdkning av nyttjandeviarde for
fartyg och har anvints inom branschen sedan 2009. Enligt en av responden-
terna startade LTAV som ett projekt, men &r nu en férening man méste vara
medlem i och betala till for att ta del av informationen. De allra flesta med-
lemmarna &r frdn Tyskland, inte nédvéindigtvis IFRS-foretag. Informationen
uppdateras varje kvartal. Pa foreningens hemsida kan man lasa f6ljande:

It is an evaluation method which is independent of market disturbances, and is
oriented towards the long-term, sustainable earnings potential of a ship. It is based
on the Discounted Cash Flow method, which has been adapted to the requirements
of ship evaluation. The method was developed on the basis of conservative,
sustainable and statistically proven, transparent principles, in order to take due
account of the volatility of the shipping markets (http://www.long-term-asset-
value.de/ 2013-05-03).

Ett av fallféretagen dr medlem i foreningen, framforallt med argumentet att fa
ta del av berdkningen av diskonteringsrdnta. De anvénder sig inte av modellen
i Ovrigt. Det gor ddremot ett annat fallforetag, som anger att deras modell
bygger p4& LTAV-metoden, atminstone som de tolkat den. De har dock en
modifierad syn pa forvintad intjaning. Respondenten forklarar varfor:

Hamburg-modellen baseras pa historien. Det dr inte sékert att ett snitt historiskt
representerar bésta uppskattningen for framtiden. En kritik mot modellen ar att
man maste se framat (73).
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Man kan anta att LTAV-metoden har sitt ursprung i behovet att forenkla och
standardisera framtagandet av ett nyttjandevirde. Standardiserade vérden
berdknas centralt, istdllet for att rederier var for sig tar fram nyttjandevirden
baserat pa egna uppskattningar och berakningar.

7.9  Sammanfattning

I detta kapitel presenteras resultaten av fallstudierna. Fokus &r fallféretagens
mojliga sitt att genomfora nedskrivningsprévningar, besluta om och redovisa
nedskrivningar, ldmna upplysningar samt hur respondenter resonerar och
argumenterar for sina redovisningsval. Av resultaten framgar att det inte ar
nagon exakt ldra hur nedskrivningsprévningen gar till och att det forekommer
skillnader mellan fallforetagen.

Fallstudierna visar att redovisningsomrédet nedskrivningar var ett prioriterat
omrade vid bokslutet 2011. Detta ar inte forvanande, beaktat den kris som
sjofartsbranschen genomgick vid tiden for studierna. I takt med fallande
fartygspriser, och kraftigt minskande fraktrater, far nedskrivningsprovningar
en allt storre betydelse. Beslut om nedskrivning och vilken information som
ska ldmnas i drsredovisningarna ir en frdga for hogsta foretagsledningen och
styrelse. En helhetsbedomning foregar ett beslut om nedskrivning.

Samtliga fallforetag genomfor regelbundna systematiska nedskrivningsprov-
ningar. I de fall nedskrivningsprévningen inte leder till en nedskrivning &r det
ofta nyttjandevérdet som forsvarar fartygens redovisade virden och som
sdkerstéller att rederierna inte har ndgra dolda nedskrivningsbehov i sin
balansriikning. Aven nir fartygen skrivs ned ir det ofta till nyttjandevirdet.
Detta kan ha tva forklaringar. Ett, det finns marknadsvéirden for fartygen, men
de &r ldgre &n nyttjandevardet. Tva, marknadens turbulens och osékerhet gor
att det inte gér att faststélla tillforlitliga marknadsvérden for fartygen. Da blir
nyttjandevirdet det enda virdet som kan faststillas.

Vid en forsta anblick &r nedskrivningsprovningarna liknande. Tekniken for
berdkning av framtida kassafloden &r liknande, med nédgot undantag. Den
stora skillnaden dr nivan for KGE (avsnitt 7.3.4) och antaganden modellerna
bygger pa (se avsnitt 7.4). Resultaten visar att det finns en stor frihet att pa-
verka antaganden, som baseras pa foretagsledningens beddmningar och syn pa
framtiden. Fdljande antaganden lyfter respondenterna fram som mest bety-
delsefulla; framtida fraktrater, diskonteringsrdnta och huruvida fartygen
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portfoljvarderas. Vid bokslutet 2011 var det mest diskussioner kring
antaganden om framtida fraktrater, vilket inte &r forvanande beaktat stora
fluktuationer i marknaden (se avsnitt 7.4.1). Det dr ocksé det antagande flest
rederier dndrade fOrutsédttningarna for och gett en mer pessimistisk syn pa.
Aven diskonteringsrinta var foremal for diskussioner. Nir det giller portfolj-
virdering kan det antas att fallféretagen redan tagit diskussionen med sina
revisorer tidigare ar och “kommit overens”. Det omradet som revisorer fore-
faller ha storst inverkan pé ar vilka upplysningar som l&dmnas.

Det kan tyckas att modellen for berdkning av nyttjandevardet ska paverkas av
hur KGE definieras, men sa &r inte alltid fallet. Endast ett av fallforetagen
definierar sina KGE pa olika sitt, vilket medfor att de har flera olika modeller.
Man kan ifragasétta varfor inte fler rederier provar hela rorelsen for nedskriv-
ning, om synen ar att hela flottan &r en och samma KGE. Det forefaller som
om de flesta rederier i grunden ser fartygen som separata enheter, och hanterar
dem som sadana i nedskrivningsprévningen, for att det &r mojligt. Att
fartygen portfoljvirderas innebdr en summering av de enskilda fartygen,
snarare dn att det &r rorelsen som provas. Det kan medféra att man inte
beaktar andra utbetalningar &n de som hor till fartygen. Det kan dven medfora
att inga andra tillgdngar provas forutom fartygen. Sju fallforetag ser hela
flottan, eller delar av den, som en KGE. Enbart tvd av dem provar fler
tillgdngar 4n fartygen for nedskrivning (se avsnitt 7.3.4). Ar det ddremot
enskilda fartyg, eller ett fatal fartyg som provas for nedskrivning tillsammans,
ar det logiskt att inga andra tillgdngar provas. Problemet tydliggdrs dven i
samband med att en nedskrivning ska fordelas pa fartyg som ingér i samma
KGE. Det ér inte givet att de mest Overvirderade fartygen blir foremal for
nedskrivning (se avsnitt 7.6). Sammanfattningsvis kan det innebédra en fordel
for ett rederi att portfoljvirdera fartyg, dd man kan undvika eller flytta fram en
nedskrivning. Daremot kan det uppsta en nackdel nér en eventuell nedskriv-
ning ska fordelas. Om vissa fartyg har stérre nedskrivningsbehov dn andra, ar
det mojligt att detta inte kan beaktas.

De flesta fallforetag ldmnar information om antaganden som nedskrivnings-
provningarna baseras pd i sina upplysningar. Det foreligger inga tydliga
skillnader mellan fallféretagen huruvida de redovisat nedskrivningar eller
inte. Det gor det ddremot ndr det géller fordndringar av antaganden och
kénslighetsanalyser, som i huvudsak ldmnas av fallféretag som redovisar
nedskrivningar.
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8 Faktorer som har betydelse
for nedskrivningar

I detta kapitel analyseras faktorer som har betydelse for nedskrivningar. For
att mdjliggora detta skapas kvalitativa kategorier som representerar olika
fenomen som fallforetagen uppvisar vad géller nedskrivningar. Kategorierna
baseras pé likheter och skillnader som antyds i det empiriska materialet. Inled-
ningsvis presenteras ett avsnitt som belyser den ovilja som finns mot ned-
skrivningar och som har betydelse for nedskrivningsprovningen (avsnitt 8.1).
Det empiriska materialet visar att det finns olika slag av nedskrivningar
(avsnitt 8.2). Direfter skapas kategorier som representerar olika utgangs-
punkter i redovisningen som fallféretagen uppvisar vad géller nedskrivningar
och avskrivningar (avsnitt 8.3). Aven tidigare litteratur anviinds for att identi-
fiera faktorer som kan ha betydelse for fallféretagens redovisning. Féljande
faktorer analyseras; segment och operativa strategier (avsnitt 8.4), land-
tillhorighet (avsnitt 8.5) samt foretagsspecifika egenskaper (avsnitt 8.6).
Kapitlet avslutas med en sammanfattning (avsnitt 8.7).

8.1  Foretagsledningens ovilja mot nedskrivning

Fallstudierna visar att det finns en ovilja mot nedskrivningar. Ingen vill
redovisa nedskrivningar och man undviker det om mgjligt. Detta géller bade
fallféretag som har redovisat nedskrivningar och fallforetag som inte har
redovisat nedskrivningar. Oviljan mot nedskrivning kan uttrycka sig pé flera
sétt, vilka analyseras i detta avsnitt.

8.1.1 Att undvika eller senareligga en nedskrivning

Flera respondenter anger att nedskrivningar ger en dalig signal till marknaden
samtidigt som det skapar en oonskad volatilitet i redovisningen. Det finns
dérfor incitament att undvika att redovisa en nedskrivning. Det ar forstaeligt
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om fallforetagen vill redovisa sia f4 nedskrivningar som mgjligt och att
nedskrivningar av denna orsak fordrdjs. Det dr dven forstieligt att fall-
foretagen forsoker att tona ned betydelsen av nedskrivningar.

Inom flera segment finns dock ett besvarande faktum; marknaderna har gétt
ned under en lang period. En respondent uttrycker att pa sikt dr det inte
mojligt att fortsdtta att inte gora nedskrivningar. Pressen okar om det finns
tydliga referenspunkter i marknaden och rederier i samma ekonomiska
situation redovisar nedskrivningar (se avsnitt 8.4). Dechow et al. (2010) lyfter
fram att foretagsledningens incitament kan péverkas av risken att forlora ett
framtida anseende, vilket fallstudierna uppenbart visar. Respondenter for fram
att aktiemarknaden ofta forutser en viardenedgéng av fartyg innan den reflek-
teras i redovisningen och att omgivningen redan vet om en nedskrivning ar
ndra eller inte. Oviljan mot en nedskrivning torde déarfor vara storst for
nedskrivningar som kommer som en ¢verraskning for marknaden.

Fallstudierna visar att det forekommer en réidsla for aterkommande nedskriv-
ningar, vilket bidrar till oviljan mot nedskrivningar. Fenomenet bekréftas av
Elliott och Hanna (1996) som visar att foretag som redovisat nedskrivningar
tenderar att redovisa ytterligare nedskrivningar i framtiden. Som forklaring
menar forfattarna att vissa foretag &r mer exponerade mot ekonomiska chocker,
exempelvis genom industrispecifika omsténdigheter. Vidare kan skillnader
reflektera preferenser hos foretagsledningen, deras revisorer eller radgivare.
Det dr dock oklart om forklaringarna dr giltiga i denna studie. Vid tidpunkten
for studiens genomforande &r helt klart vissa segment inom sjofarten foremaél
for ekonomisk chock (se avsnitt 4.4). Daremot tycks inget fallforetag ha en
preferens att redovisa aterkommande nedskrivningar, snarare tvirt om, man
vill undvika detta. Fenomenet diskuteras i féljande avsnitt.

8.1.2 Hellre storre nedskrivningar in mindre

Fallstudierna visar att man foredrar att redovisa en storre nedskrivning for att
undvika nedskrivningar i framtiden. Ar en nedskrivning for liten finns det en
risk att den kan behova f6ljas upp med ytterligare nedskrivningar under senare
perioder. En respondent uttrycker att man inte vill géra sma justeringar av
vardet upp och ned varje kvartal. Han dr medveten om att forfarandet inte ar
redovisningsmassigt teoretiskt korrekt, men vill samtidigt inte ha in dessa smé
justeringar i redovisningen som stor. Aven fallféretag som genomfort ater-
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kommande nedskrivningar vittnar om samma fenomen. En respondent ut-
trycker att sett i backspegeln hade det trots allt varit battre om de redovisat en
stor nedskrivning vid forsta nedskrivningstillfdllet och fatt en béttre balans-
rakning infor framtiden. Samma respondent ger uttryck for att marknaden
hade haft storre forstielse for en storre nedskrivning vid en tidpunkt nér alla
vet om kraftiga fall i marknaden. Fallforetaget ifrdga har redovisat &ter-
kommande mindre nedskrivningar, vilket respondenten tror ar samre.

Enligt Kothari et al. (2010) kan foretagsledningen missbruka den handlings-
frihet som finns i samband med att daliga nyheter ska redovisas, genom att
redovisa “’for mycket” av de daliga nyheterna. Att redovisa for stora nedskriv-
ningar dr en form av earnings management, vilket dven fallforetagen ger
uttryck for. Nér vél en nedskrivning redovisas finns incitament att redovisa en
storre nedskrivning, istillet for en mindre, for att undvika &terkommande
nedskrivningar i framtiden. En stor nedskrivning medfor dessutom ldgre
avskrivningar kommande perioder. Genom en 6verdriven forsiktighet i ned-
skrivningsprovningen, skapas forutsittningar att forbéttra lonsamheten i fram-
tida perioder. Vidare, det finns en osdkerhet i beddmningarna som torde
medfora att nedskrivningen inte mynnar ut i ett mindre belopp. Enligt Cotter
et al. (1998) dr omfattningen pa en nedskrivning bade beroende av tillgdngens
vardeminskning och av fOoretagets formaga att absorbera den i redovisningen.
Av denna orsak finns det tydliga incitament att en nedskrivning blir for stor
om fOretagets egna kapital kan absorbera den. En faktor som saledes kan ha
betydelse for nedskrivningar dr storleken pa det egna kapitalet, vilket analy-
seras i avsnitt 8.6.3.

Tidigare litteratur anger att det finns incitament att redovisa en stor nedskriv-
ning i samband med byte av foretagsledning (Elliott och Shaw, 1988; Francis
et al., 1996; Cotter et al., 1998; Jorissen och Otley, 2010). Fenomenet innebar
big-bath accounting och forbittrar den nytilltrddda foretagsledningens mojlig-
heter att redovisa 16nsamhet i framtiden. Av fallstudierna framgér inte specifikt
om foretagsledningen har bytts ut hos fallféretagen. Déremot &r det uppenbart
att nedskrivningar ar ett verktyg for big-bath accounting.
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8.1.3 Opvilja att reversera en nedskrivning

En ovilja mot nedskrivningar medfor &ven en ovilja att reversera redan gjorda
nedskrivningar, med risk for att bli tvungen att redovisa nya nedskrivningar i
framtiden. Enligt IAS 36 ska en nedskrivning reverseras i senare perioder om
motiven for nedskrivningen inte ldngre kvarstéar. Forfarandet kritiseras av Duh
et al. (2009) som menar att nedskrivningsreglerna enligt IAS 36 skapar ett
utrymme for earnings management, genom att kunna forflytta resultat mellan
aren. Inget av fallforetagen ger uttryck for detta fenomen, snarare tvért om.
Enligt arsredovisningsstudien har enbart en nedskrivning reverserats under
aren 2007 till 2010 (se avsnitt 6.2). Mojligen kan detta forklaras av fortsatt
daliga marknader inom sjofarten. Fallstudierna tyder dock pa att d&ven om det
varit mojligt att reversera en nedskrivning, finns inte denna avsikt. En respon-
dent uttrycker att det inte finns orsak for dem att reversera en nedskrivning,
om de tvingas att redovisa en nedskrivning foljande ar. Respondenten menar
att de foredrar en forsiktig redovisning och behéller darfor det nedskrivna
vérdet.

8.1.4 Avslutande kommentar

Fenomenen att redovisa alltfor stora nedskrivningar och underlata att rever-
sera en nedskrivning, medfor en forsiktighet i redovisningen som inte &r
forenlig med IFRS. Att revisorer inte opponerar sig mot en redovisning som
ar alltfor forsiktig ar enligt Lambert (2010) en naturlig reaktion. Revisorer blir
stimda nir det gir daligt, inte nir det gar dverraskande bra. Aven responden-
ter uttrycker att revisorer foredrar forsiktighet i samband med nedskrivnings-
provningen.

Forsiktigheten kommer dven till uttryck genom att vissa fallféretag foredrar
hogre avskrivningar for att f& ned fartygens redovisade vérden, vilket minskar
risken for nedskrivningar. Avskrivningar skapar inte samma volatilitet i
redovisningen som nedskrivningar. Det finns dirfor incitament att géra bedom-
ningar for att 6ka avskrivningarna. Foljaktligen kan oviljan mot nedskriv-
ningar medfora att inte IAS 16 foljs med avseende pd hur avskrivningar
berédknas.

I avsnitt 7.3.3 framgér att fallforetag provar sig fram till lampliga nivaer pa

antaganden for att komma fram till realistiska nyttjandevarden. Forfarandet att
prova sig fram innebir samtidigt att man gor bedomningar med vetskapen om
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det kommer leda fram till en nedskrivning eller inte. En faktor som darmed
kan péverka bedomningarna &r hur nira man ir en nedskrivning. Ar man nira
finns incitament att géra bedomningar for att fi en nedskrivning s stor som
mdjligt, annars for att undvika den. Det kan antas att man avvaktar att skriva
ned tills man samlat pa sig tillrackligt mycket nedskrivningsbehov. Allt i
enlighet med temat for detta avsnitt, att det foreligger en ovilja mot ned-
skrivningar.

8.2  Skillnader mellan nedskrivningar

Fallstudierna visar att det finns tva slag av nedskrivningar; nedskrivning av
fartyg man avser att behalla och nedskrivning av fartyg man avser att skrota
eller sélja. De bada situationerna representerar olika ekonomiska omsténdig-
heter, vilket medfor att det ar relevant att redovisa dem pa olika sétt (jamfor
Jaafar och McLeays, 2007). Aven respondenternas syn pd nedskrivningar
skiljer sig beroende pa vilket slag som avses. Oviljan mot nedskrivningar &r
storst for fartyg man avser att behélla.

Om nedskrivningen avser fartyg som ska behéllas visar fallstudierna att
atervinningsvardet representeras av ett nyttjandevirde (se tabell 8.1). Detta
virde &dr 1 hogsta grad beroende av foretagsledningens bedomningar. Fall-
foretagen har exempelvis olika syn pa framtiden och anvénder sig av olika
modeller for att hantera den osékerhet som foreligger nér framtida kassafloden
ska berdknas (se avsnitt 8.3.3). Det finns séledes stora mojligheter for en
foretagsledning att paverka berdkningen av ett nyttjandevirde.

Det forekommer &ven att fartyg som ska siljas eller skrotas skrivs ned.
Situationen uppstdr om fartyget inte levereras samma rapportperiod som
beslut fattas och avtal uppréttas, utan forst vid ett senare tillfdlle. En sadan
nedskrivning dr en foljd av faktiska héndelser och forblir permanent. Om
forsdljning eller skrotning istdllet sker under samma rapportperiod som
leverans av fartyget, resulterar det i en realisationsforlust, inte nedskrivning.
Det innebér att virdeminskningen av fartyget redovisas forst nér den realise-
rats och motsvaras av en inbetalning som &r ldgre dn det redovisade vérdet.
Aven en realisationsforlust kan ses som negativt (se avsnitt 8.3.2). Det visar
att fartyget inte haft ritt virde i bockerna, vilket kan tolkas som ett ned-
skrivningsbehov som inte har beaktats.
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8.2.1 Fallforetagens nedskrivningar

Fallforetagens historik av nedskrivningar under perioden 2007 till Q1 2012
visar att atta av tio fallforetag redovisat nedskrivningar, varav tre fallféretag
en enstaka period. For tva av dem kan nedskrivningen hénforas till fartyg som
ska séljas eller skrotas. Ytterligare tva fallforetag har redovisat nedskrivningar
av samma skél. Fenomenet kan moéjligen forklara varfér nedskrivningar ofta
utgér mindre belopp (se avsnitt 6.2).

I tabell 8.1 presenteras vilket slag av nedskrivning som foreligger for 2011
och Q1 2012, vilket varde som representerar dtervinningsvardet, vilken niva
som utgér KGE samt nedskrivningens storlek. Stillt i relation till fartygens
totala redovisade vérde per balansdagen utgdr nedskrivningarna mellan 1 %
till 22 %. Tre fallforetag redovisar en mindre nedskrivning som understiger
2 %, tva fallforetag redovisar en storre nedskrivning som dverstiger 5 %.

Tabell 8.1 Fallféretagens nedskrivningar

Slag av
Fallforetag nedskrivning f\tervinningsvéirde KGE Storlek

fartyg som ska
Foretag D behallas nyttjandevarde per fartyg mindre

fartyg som ska
Foretag E behallas nyttjandevarde per segment storre

fartyg som ska
Foretag F séljas nyttjandevarde per segment storre

fartyg som ska
Foretag H behallas nyttjandevarde per fartygssort mindre

fartyg som ska
Foretag | séljas marknadsvarde per linje/ per fartyg mindre

Av tabell 8.1 framgér att tre fallféretag redovisar nedskrivningar av fartyg
som ska behéllas och tva fallforetag nedskrivningar av fartyg som ska siljas
pa ett eller annat sétt. Med ett undantag representeras atervinningsvirdet av
nyttjandevirdet. Detta giller 4ven Foretag F, vars fartyg ska siljas. Forsilj-
ningen avser dock ett helt segment, inte enbart fartygen, se vidare nedan. En
vésentlig skillnad mellan fallféretagen dr den niva pa vilken fartygen provas
for nedskrivning (se avsnitt 8.3.3). En effekt av att fartygen provas for ned-
skrivning pd en lag niva, eller individuellt, dr att nedskrivningens storlek
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tenderar att bli mindre, se Foretag D och H. Sker provningen i stéllet pa en
hogre niva, som for Foretag E och F, tenderar nedskrivningen att bli storre.

Bade Foretag F och I redovisar nedskrivningar for fartyg som ska séljas, deras
forutsédttningar dr dock olika. Foretag F dr involverat i en omorganisation.
Efter balansdagen har man bytt dgare till ett av sina tvd segment, nedskriv-
ningarna avser fartygen i detta segment. Enligt respondenten baseras ned-
skrivningarna pa att man &r skyldig sina aktiedigare att ha rimliga vérden i
balansrikningen, snarare #n pa att fartygen ska siljas. Atervinningsvirdet
representeras av ett forsiktigt berdknat nyttjandevédrde for att nidrma sig
méklarvirderingarna. Foretag I redovisar nedskrivningar baserat pa ett beslut
att fartyg ska sédljas. Vid tiden for bokslutet ingar nagra av fartygen i en KGE
med fler fartyg, dédr nyttjandevérdet totalt sett Overstiger redovisat vérde.
Respondenten forklarar att fartygen ingar i en linje med goda framtidsutsikter.
Hade man fortsatt att anvénda fartygen pa samma linje skulle nyttjandevéardet
forsvarat det redovisade véirdet. Man viljer dock att skriva ned ndgra av
fartygen till deras marknadsvérde, for att man onskar att byta ut dem. Det &r
inte klarlagt om argumentet “vi ska sdlja dérfor har vi marknadsvarderat
fartygen” ar forenlig med IAS 36, dir atervinningsvérdet ska utgora det hogre
av nyttjandevérdet och verkligt virde minus forsédljningskostnader. Enligt
IFRS 5 Anldggningstiligangar som innehas for forsdljning och avvecklade
verksamheter ska tillgangar marknadsvarderas ndr man passerat vissa kriterier.
Det framgér inte av drsredovisningen huruvida Foretag I kommit s& 14ngt i
forséljningsprocessen att IFRS 5 ar tillampligt. Sjélva varderingen av fartygen
behdver dock inte vara fel, ddremot skulle de som alternativ kunnat argumen-
tera utifrén ett nyttjandevirde enligt begrinsade forutséttningar. Om fartygen
ska sdljas inom exempelvis ett ar, hinner de inte generera tillrickliga kassa-
floden. Fallstudierna tyder pé att strategier for dgande av fartyg har betydelse
for hur bendgen man &r att redovisa nedskrivningar, vilket analyseras i avsnitt
8.4.3.

8.2.2 Sammanfattning

I detta avsnitt framgar att det finns tvé slag av nedskrivningar; nedskrivning
av fartyg man avser att behélla och nedskrivning av fartyg man avser att
skrota eller sdlja. Skillnader mellan de béda slagen av nedskrivningar har
sammanstallts i tabell 8.2.
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Tabell 8.2  Skillnader mellan nedskrivningar

Slag av Grund for Storlek pa nedskrivning

nedskrivning nedskrivning

Fartyg man avser Beddmningar Storre belopp om fartygen portfoljvarderas, bade orsakad av
att behalla att det &r fler fartyg som omfattas i prévningen och att det

finns incitament att redovisa stérre nedskrivningar (se
avsnitt 8.1.2)

Mindre belopp om fartygen prévas for nedskrivning
individuellt eller tillsammans med ett fatal andra fartyg

Fartyg man avser Reella beslut Mindre belopp om det ror sig om enskilda fartyg
att skrota eller och handelser
sdlja

8.3  Utgangspunkter i redovisningen

Baserat pa skillnader i utgangspunkter antar fallféretagen olika redovisnings-
val 1 samband med avskrivningar och nedskrivningar. I detta avsnitt utvecklas
kategorier som speglar olika utgangspunkter samt analyseras om utgangs-
punkterna har betydelse for fallféretagens antaganden.

8.3.1 Skillnader i utgangspunkter

Nér respondenter resonerar kring avskrivningar och nedskrivningar framgar
att de har olika utgangspunkter for sina redovisningsval. Det finns tre utgangs-
punkter som bildar var sin kategori. Den forsta kategorin bygger pé att redo-
visningsval antas i syfte att redovisningen ska vara korrekt och bendmns
neutral. Den andra kategorin bygger pa att redovisningsval antas i syfte att
uppné en 6nskad redovisning och bendmns icke-neutral (se avsnitt 2.3.3). Att
finansiell information ar neutral innebér att informationen inte ar vinklad eller
pa annat sétt manipulerad i syfte att den ska bli mer eller mindre fordelaktig
for anvidndare (IASB forestillningsram, 2010, QC14). Fallstudierna visar
dock att redovisningen inte alltid &r neutral. I kategorin icke-neutral fore-
kommer flera olika inriktningar som innebér att man systematiskt okar eller
minskar resultatet och flyttar det i nagon riktning. Foretag kan gora beddom-
ningar for att undvika en nedskrivning eller for att en nedskrivning ska uppsta.
Foretag kan anvdnda sig av den ena, eller bada metoderna, for att undvika
eller senareldgga en nedskrivning (se avsnitt 8.1.1). Redovisas en nedskriv-
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ning finns incitament att redovisa den sa stor som mdjligt (se avsnitt 8.1.2).
Den tredje kategorin redovisningsval bendmns standardisering och innebér en
annan dimension dn kategorierna neutral och icke-neutral. Standardisering
innebdr att man inte anpassar bakomliggande antaganden efter varje ekono-
misk héndelse eller omstandighet, utan anvdnder en mall for att forenkla. Det
innebér en redovisning som ar kostnadseffektiv, snarare dn att betona resul-
tatet av redovisningen. Anvéndandet av standardisering medfor vidare att det
blir enklare att gora bedomningar, men behéver nédvandigtvis inte medfora
en redovisning som dr neutral eller icke-neutral.

8.3.2 Antaganden vid avskrivningar

I detta avsnitt analyseras om antaganden for avskrivningar kan klassificeras
utifran utgéngspunkter i redovisningen (se avsnitt 8.3.1). I tabell 8.3
presenteras fallforetagens antaganden for nyttjandeperiod, restvirde och
komponentindelning. Dessa antaganden paverkar avskrivningarnas storlek,
som medfor en resultateffekt varje &r. Nyttjandeperiod och restvirde har dven
betydelse for nedskrivningsprovningen. Som ett uttryck for avskrivningarnas
storlek anges avskrivningsgraden for 2011. Som en jamforelse anges dven
avskrivningsgraden for 2007. De fem fallféretag som redovisat nedskriv-
ningar under perioden har markerats med gratt.

Nér det giller nyttjandeperiod for hela populationen dr medianen 25 &r
(Pettersson, 2011). I tabell 8.3 anges darfor nyttjandeperioder i forhéllande till
medianen; kort betyder att vald nyttjandeperiod dr under 25 é&r, lang att
nyttjandeperioden ar over 25 ar och medel att den &r lika med 25 ar (se avsnitt
7.4.2). Restvardet anges med faktisk berdkningsgrund (se avsnitt 7.4.1). Inled-
ningsvis kommenteras skillnader och likheter i fallforetagens antaganden samt
paverkan pé avskrivningsgraden. Dérefter diskuteras huruvida det &r mojligt
att klassificera antaganden utifran kategorierna som skapades i avsnitt 8.3.1.
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Tabell 8.3  Antaganden vid avskrivningar

Fallforetag Nyttjande- Restvarde Komponenter vid Avskriv- Avskriv-
period sidan av fartyg ningsgrad ningsgrad
2011 2007
Foretag A medel noll dockning 40% 3,6%
Foretag B lang skrotvarde tva-tre 48 % 5,0 %
Foretag C kort noll ingen 56 % 6,1 %
Foretag D medel skrotvarde dockning 39% 47 %
skrotvarde
Foretag E kort 10-arssnitt dockning 49 % 59 %
Foretag F medel skrotvarde dockning 48 % 35%
Foretag G lang skrotvarde dockning 55 % 58 %
dockning/
Foretag H kort skrotvarde nedskrivning 42 % 55%
Foretag | medel noll/skrot-varde dockning 47 % 5,6 %
skrotvarde
Foretag J lang 10-arssnitt dockning 33% 3,0%

Som framgéar av tabell 8.3 skiljer sig fallforetagens antaganden for nyttjande-
period, restvirde och indelning i komponenter. Generellt kan ségas att en
avskrivningsgrad 6kar med en kort nyttjandeperiod och ett lagt restvérde,
samt minskar med en lang nyttjandeperiod och ett hogt restvirde. Aven
indelningen i komponenter har en tydlig péverkan pa avskrivningsgraden.
Komponentavskrivning speglar béttre hur olika tillgangar férbrukas och fler
komponenter kan innebéra en hogre avskrivningsgrad (Pettersson, 2011). De
flesta fallforetag redovisar en komponent vid sidan av fartyget, docknings-
komponenten. Foretag H anger dven nedskrivningen som en separat kompo-
nent, vilket dr unikt fér dem.

Tabell 8.3 visar att det foreligger skillnader mellan fallféretagens avskriv-
ningsgrad, som for 2011 varierar mellan 5,6 % och 3,3 %. Aven &rsredovis-
ningsstudien visar att det foreligger skillnader i avskrivningsgrad mellan
rederier, dar skillnader kan forklaras av segment och land (se avsnitt 6.1.1).
Forklaringar till skillnader kan dven sokas i litteraturen, som anger att redovis-
ningsval ndr avskrivningar berdknas ar forknippade med foretagsledningens
incitament (Keating och Zimmerman, 2000; Jaafar och McLaey, 2007).
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Av fallforetagen uppvisar Foretag C hogst avskrivningsgrad 2011 med 5,6 %.
I det avseendet speglar avskrivningsgraden tydliga forsiktiga antaganden.
Nyttjandeperioden &dr forhallandevis kort och restvardet har uppskattats till
noll. Som enda fallféretag i studien redovisar Foretag C inga komponenter vid
sidan av fartyget. Om detta varit fallet skulle deras avskrivningsgrad varit
hogre (se avsnittet om dockning nedan). Nast hdgst avskrivningsgrad uppvisar
Foretag G med 5,5 %. Anmirkningsvart nog ar deras antaganden inte for-
siktiga. De har en forhéllandevis lang nyttjandeperiod och ett restvérde som é&r
hogst i studien. Orsaken till den hdgre avskrivningsgraden tycks ha sin for-
klaring i en hog andel dockning, som utgér en komponent till fartyget (se
avsnittet om dockning nedan). Légst avskrivningsgrad uppvisar Foretag J med
3,3 %, som delvis kan forklaras av 1dng nyttjandeperiod, samt férhéllandevis
lag andel dockning. Man skulle kunna tro att dven restvdrdet dr hogt, vilket
det inte dr. Tvart om dr deras restvarde forhallandevis lagt.

Genomgangen visar att avskrivningsgraden paverkas av samtliga antaganden,
pa ett mer eller mindre forutségbart sitt. Att fallféretag uppvisar skillnader i
avskrivningsgrad med liknande antaganden for nyttjandeperiod och restvérde,
kan till stor del forklaras av skillnader i komponentavskrivning. Ett tydligt
exempel &r skillnaden i avskrivningsgrad mellan Foretag G och Foretag J. Av
tabell 8.3 framgar att bada foretagen har liknande nyttjandeperioder. Nar det
géller restvirde har Foretag J ett ligre restviarde dn Foretag G, trots detta
uppvisar Foretag J en ldgre avskrivningsgrad med 2,2 procentenheter. For-
klaringen tycks finnas i skillnader i dockningskomponenten (se avsnittet om
dockning nedan). Aven skillnader i hantering av ombyggnad av fartyg kan
vara en killa till skillnader i avskrivningsgrad'.

For vissa fallforetag foreligger relativt stora skillnader i avskrivningsgrad
mellan 2007 och 2011. Resultatet r intressant mot bakgrund av att det inte
finns nigon skillnad i avskrivningsgrad mellan 2007 och 2008, nér samtliga
noterade rederier studeras (se avsnitt 6.1.2). Till viss del kan skillnaderna
mellan 2007 och 2011 forklaras av nedskrivningar. Av tabell 8.3 framgar att
flera fallforetag har en ldgre avskrivningsgrad 2011, jamfort med 2007. For
tre av dem (Foretag D, H och I) tycks tidigare ars nedskrivningar vara en

! Fér fartyg som specialanpassats for en kunds réikning skrivs ombyggnaden av under samma tid som
kontraktet 16per, vilket medfor en hogre avskrivningsgrad. Om ombyggnaden ddremot avser den
egna verksamheten, skrivs ombyggnaden av under fartygets kvarvarande nyttjandeperiod, vilket
vanligtvis medfor en lagre avskrivningsgrad.
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forklaring. Den ldgre avskrivningsgraden visar tydligt att en nedskrivning
skapar forutsittningar att forbéttra I16nsamheten i framtida perioder. Notera att
detta avser nedskrivning av fartyg som finns kvar i bockerna, inte fartyg som
salts eller skrotats. Forhallandet belyser att det finns incitament att redovisa sa
stora nedskrivningar som mojligt, for att minska framtida avskrivningar (se
avsnitt 8.1.2).

I foljande avsnitt analyseras om det dr mojligt att klassificera antaganden
utifrén olika utgdngspunkter i redovisningen.

Nyttjandeperiod och restvirde

Nyttjandeperiod och restvdarde ska spegla den planerade anvidndningen av
fartyg, samt beakta sidrdrag som kan kopplas till design och konstruktion. I
detta avseende kan man argumentera att flera fallforetag antar antaganden
som é&r standardiserade eller icke-neutrala. Enligt respondenterna har flera
fallforetag inte for avsikt att behélla fartygen till dess att de skrotas, vilket inte
reflekteras i antaganden. Exempelvis har fem fallforetag for avsikt att ha en
ung eller modern flotta, vilket vanligtvis medfor att de siljer fartyg, inte
skrotar dem (avsnitt 7.4.2). Overvigande minga av dem (fyra fallforetag)
beaktar inget restvirde eller har ett forsiktigt berdknat restvirde (se avsnitt
8.3.3). Enligt IAS 16 borde de antagit en nyttjandeperiod som speglar plane-
rad anvindning, i kombination med ett restvirde som speglar forvéntat for-
sédljningspris. Intrycket ér att flera fallforetag lyder under kategorin standar-
disering, d& antaganden inte anpassas efter varje ekonomisk héndelse och
omstdndighet. Trots standardisering kan avskrivningar bli neutrala. Intrycket
ar dven att vissa fallforetag lyder under kategorin icke-neutral, med avseende
pa forsiktiga antaganden.

Enligt avsnitt 7.4.2 framkommer att olika typer av fartyg kan anvindas olika
lange. Det framkommer &dven att fallféretag skriver av fartyg pa 25 ar som en
standard. For dessa fallforetag baseras tolkningen av nyttjandeperiod pa en
historisk genomsnittlig livslingd inom branschen. Det medfor att de flesta
fallféretag har en nyttjandeperiod som kan klassificeras som standardiserad.
Tre fallforetag utmirker sig da deras strategi for fartygsdgande speglar
nyttjandeperioden och dirfér kan klassificeras som neutral. 1 avsnitt 8.4.3
analyseras vidare i vilken omfattning operativa strategier har betydelse for
antaganden.
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Nér det géller restvirde finns inte samma branschpraxis som for nyttjande-
perioden. Fem fallforetag har en forsiktig inriktning, dér restvérdet faststills
till noll, eller forsiktigt berdknat tio-arigt genomsnitt for skrotningsvérde.
Ovriga fem fallforetag beaktar ett restvirde som riknas om arligen, for att
folja marknadsvardet for stal. Med ett undantag har restvardet utgangspunkten
i fartygets skrotvidrde, som berdknas péd lite olika sétt (se avsnitt 7.4.1).
Logiken att reducera for bunkerkonsumtion for att kunna ta sig till ater-
vinningsvarvet torde skilja sig mellan segmenten och vara mer relevant for
specialfartyg dn for exempelvis tankfartyg, som sannolikt kan hitta laster och
minimera kostnaderna. Av de fem fallféretagen har tre av dem erfarenhet att
behalla fartygen till dess att de skrotas, eller séljs i anslutning till detta. De
andra tvé &r relativt nystartade foretag med en ung flotta. Tvéa fallforetag som
sélt fartyg i samband med skrotning har redovisat forluster, det vill sdga att
restvdrdet varit for hogt jamfort med vad man fétt betalt. Logiskt borde deras
restvdrden bittre reflektera den faktiska ersittningen. Om man jamfor strategi
for fartygsdgande med restvirden, kan fem fallféretag klassificeras som
neutrala och fem som icke-neutrala (se avsnitt 8.4.3). Atminstone tva fall-
foretag kan dven klassificeras som standardiserade, da de viljer restvirde for
att undvika fluktuation, eller for att forenkla administrationen. Aven det
fallforetag som anvénder sig av tva olika restvérden, varav det som paverkar
avskrivningarna ligger kvar med det ursprungliga restvardet, klassificeras som
standardiserat.

Dockning

Av tidigare avsnitt framgar att skillnader i komponentindelning péverkar
avskrivningsgraden. Det ar vanligt forekommande inom branschen att redo-
visa dockningen som en komponent av fartygen®. Baserat pa vilka atgirder
fartygen genomgar vid en dockning, kan det vara 16pande underhall som ska
kostnadsforas, eller en komponent till fartyget som ska aktiveras och skrivs av
separat. Det ar fallféretagen sjdlva som bedomer den redovisningsméssiga
fordelningen. Om dockningen aktiveras paverkas inte resultatet samma ar,
framtida avskrivningar for dockningskomponenten blir ddremot hégre. Om
dockningen istillet kostnadsfors paverkas resultatet negativt samma &r, men

? Baserat pé limnade upplysningar for 2007 och 2008 anger 85 % av de noterade rederierna i Europa
att de tillimpar komponentavskrivning, resterande 15 % saknar information i sin drsredovisning. Av
dem som anger att de tillimpar komponentavskrivning har 66 % en komponent vid sidan av fartyget,
denna komponent utgér vanligtvis dockning, 13 % har tva eller tre komponenter och 5 % har fem
eller fler komponenter (Pettersson, 2011).
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framtida avskrivningar blir ldgre. En hog avskrivningsgrad kan dérfor for-
klaras av tidigare ars aktivering av dockningskomponenten®. Fallstudierna
visar dessutom att utgifter for dockning skiljer sig mellan segmenten,
fartygstyp samt kvalitet och alder pa fartyget. Slitaget pé fartyg dr exempelvis
betydligt mindre for last som gar pa gummihjul, jamfért med om man fraktar
jarnmalm eller kemikalier. Det medfor att utgifter for dockning ger storst
effekt for de fartygstyper som ér dyrast att docka.

Fallstudierna visar att hantering av dockning skiljer sig at. Det forekommer att
fallforetag bade kostnadsfor all dockning, respektive aktiverar all dockning.
Fallforetaget som kostnadsfor all dockning, argumenterar att de har s manga
fartyg som dockas olika &r, att de &nda uppnar samma effekt som att fordela
kostnaderna over &ren. Att kostnadsfora all dockning innebédr en fOrsiktig
redovisning, som inte férekommer hos nagot annat fallféretag. Det finns dven
fallforetag som aktiverar all dockning, med argumentet att det dr for stor
administrativ borda att separera utgifterna for underhdll. Ett annat argument
som ldmnas, dr att sjdlva dockningen dr en uppgradering av fartyget och
dérfor aktiveras alla utgifter. Man kan argumentera for att redovisningen blir
icke-neutral bade nér all dockning kostnadsférs och ndr 16pande underhall
aktiveras. Om déremot utgifterna for dockning fordelas dit de hor, kan redo-
visningen klassificeras som neutral. Det torde bli fallet nidr besluten om
fordelningen av dockningsutgifterna baseras pa budgetar fran den tekniska
avdelningen, vilket &r fallet for vissa fallforetag.

Fallstudierna visar att hanteringen av dockningsutgiften utgdr en potentiell
kalla till earnings management, som ar omojlig att utlisa av en arsredovis-
ning. Forutom att fartygens redovisade virden blir hogre om dockningen
aktiveras, paverkas dven nér i tiden kostnaden belastar resultatet samt under
vilken post i resultatrdkningen, som driftskostnad eller avskrivning. Om dock-
ningen redovisas som driftskostnad paverkas resultatméttet EBITDA. Om
dockningen blir en del av avskrivningarna paverkas istillet resultatmattet
EBIT. Det finns darfor incitament att redovisa dockningen som en komponent

3 Att det forekommer skillnader i hantering av dockningskomponenten framggr av Pettersson (2011).
Utav de rederier som sdrredovisar avskrivning pa dockningskomponenten utgdr avskrivning pa
dockning, jamfort med avskrivning pa fartyget, mellan 122 % till 4 %. Medianen &r 22 %. Den stora
skillnaden kan forklaras av tvd faktorer; antingen har rederiet ovanligt hdga dockningsutgifter, eller
s& ar avskrivningen pa sjilva fartygskomponenten lag, vilket medfor att ndr avskrivningen pa
dockning stélls i relation till avskrivningen pa fartyget, blir relationen hog.
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av fartyget, dd det medfor ett okat EBITDA. Detta dr ett matt som aktie-
marknaden kan vara mer intresserad av (Marton et al., 2012).

Avslutningsvis bor pépekas att iakttagna skillnader for dockningskomponenten
paverkar berdkningen av avskrivningar, men inte berdkningen av nyttjande-
virdet. Samtliga fallforetag later dockningen komma in som en planerad
utbetalning nér framtida kassafloden uppskattas.

Realisationsresultat vid forsiljning av fartyg

Det forekommer att respondenter hinvisar till realisationsresultat vid fartygs-
forséljningar, som en bekriftelse péd att antaganden for avskrivningstid, rest-
viarde och nedskrivningsprovning &dr korrekta. Om fartyg siljs eller skrotas
utan realisationsresultat, blir det en referenspunkt att fartyget haft rétt vérde i
bockerna. En respondent uttrycker att anvindandet av viarden ska matcha;
oavsett om de siljer fartyg eller skrotar dem, ska den redovisningsméssiga
effekten bli noll. Om vinster eller forluster dr for stora, tyder det pa fel i
avskrivningstid eller restvirde. Aven Gjesdal (2001) argumenterar att realisa-
tionsvinster vid fartygsforsdljningar kan vara ett resultat av en fOrsiktig
redovisning. Beaktat volatiliteten i fartygspriser de senaste aren, dr det dock
inte sd enkelt att dra dessa slutsatser. Bada fallféretagen med mest forsiktiga
antaganden vid avskrivningar har redovisat realisationsforluster pa fartyg i
samband med forsiljningar de senaste aren. En respondent forklarar att det i
huvudsak beror pa att fartygen haft for hoga anskaffningsvérden.

8.3.3 Antaganden vid nedskrivningsprévning

I detta avsnitt analyseras om antaganden for nedskrivningsprévning kan
klassificeras utifran utgdngspunkter i redovisningen (se avsnitt 8.3.1). I tabell
8.4 presenteras de antaganden som respondenterna ansig vara mest betydelse-
fulla for nedskrivningsprovningen; nivad for KGE, diskonteringsrdnta och
framtida intjéning. De fallféretag som redovisat nedskrivningar har markerats
med grétt. KGE avser den niva som fartygen provas for nedskrivning, dér hela
flottan innebdr en portfoljvérdering och per fartyg innebédr enskilda fartyg.
Nar det géller diskonteringsrinta dr ett avrundat genomsnitt for samtliga fall-
foretag 7 % (se avsnitt 7.4.3). I tabell 8.4 betyder lag att vald diskonterings-
rinta dr under 7 % och hog att diskonteringsrantan dr dver 7 %. Nér det géller
att uppskatta intjining for okontrakterade dagar har fallféretagen olika
modeller for detta (se avsnitt 7.4.1). I tabell 8.4 framgér utgdngspunkten for
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berdkningarna, som antingen &r baserad pa marknaden eller historisk data.
Marknadskurvor betyder marknadsprognoser baserat pa den interna budgeten
for en tidsperiod mellan ett till fem ar. Marknadsantaganden betyder att man
anvénder en uppskattad fraktrat per dag (oférdndrad). Historisk data betyder
att man anvénder ett genomsnitt av historiska fraktrater fran ndgon databas.

Tabell 8.4  Antaganden vid nedskrivningsprévning

Diskonterings-

Fallforetag KGE ranta Intjaning
Foretag A hela flottan lag marknadsantaganden
per segment och/ eller
Foretag B linje hog marknadskurvor
Foretag C per segment hog historisk data
Foretag D per fartyg lag historisk data
Foretag E per segment hog historisk data
Foretag F per segment hog marknadskurvor
Foretag G hela flottan lag marknadskurvor
Foretag H per fartygssort hog marknadsantaganden
Foretag | per linje eller per fartyg hog marknadskurvor
Foretag J hela flottan lag marknadskurvor

Av tabell 8.4 framgér skillnader i antaganden for KGE, diskonteringsrénta och
framtida intjining. Tre av fallféretagen som redovisar nedskrivningar
identifierar KGE pé ldgre nivéer dn Ovriga fallforetag (Foretag D, H och I).
Fartygen som skrivs ned &r i huvudsak separata KGE. Tva av fallforetagen
som redovisar nedskrivningar anger vardera tvd KGE, baserat pad segment
(Foretag F och E). Inget av de fallforetag som anger hela flottan som en KGE
redovisar nedskrivningar. Helt klart har nivan for KGE betydelse for ned-
skrivningar. 1 vilken omfattning fallforetagens operativa strategier paverkar
nivan for KGE analyseras i avsnitt 8.4.3.

I tabell 8.4 anges huruvida diskonteringsréntan &r hogre eller ldgre utifran ett
genomsnitt av fallféretagen. Man skulle kunna tro att fallféretag med en hog
diskonteringsrdnta i storre grad redovisar nedskrivningar. Det stdmmer till
viss del. Av de fallféretag som redovisat nedskrivningar ligger diskon-
teringsrantan i det hogre spannet. Det forefaller dock inte som om det ar
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diskonteringsrintan som dr den avgorande faktorn till nedskrivning, snarare ar
det en ldg nivd pd KGE och en mer pessimistisk syn pd marknaden. Vid
nedskrivningsprovningen antog flera fallféretag en mer pessimistisk syn pa
marknaden &n vad man haft tidigare (se avsnitt 7.4.1). Man sig en storre
nedgang i fraktrater, samtidigt som det fanns for manga fartyg, relativt fler
nybyggda fartyg som kommer ut pad marknaden. Detta tillsammans med att
befintliga kontrakt borjade 16pa ut, paverkade atminstone tre fallforetag att
skriva ned fartyg.

Nér man jamfor diskonteringsrdnta for de fallforetag som inte redovisat
nedskrivningar kan konstateras att tre av dem ligger lagst i studien, samtidigt
som ett fallforetag ligger hogst. Det forefaller darfor som om en lag diskon-
teringsrénta har betydelse for att det inte uppstar nedskrivningsbehov, snarare
an att nedskrivningsbehov uppstar med en hég diskonteringsrénta. Intressant
ar att fallforetag med en 1&g diskonteringsrdnta som inte redovisat nedskriv-
ningar, dven anger att hela flottan utgér en KGE (Foretag A, G, J).

I foljande avsnitt analyseras om det dr mojligt att klassificera antaganden
utifrén olika utgangspunkter i redovisningen.

Nivan pa KGE

Tidigare avsnitt visar att nivan pd KGE i hogsta grad har betydelse for
nedskrivningar. I avsnitt 7.3.4 framgér exempelvis att &tminstone tre av
fallforetagen varit tvungna att skriva ned fartygen om de inte portfoljvér-
derats. Det finns dérfor ett tydligt incitament att portfoljvardera fartygen for
att undvika nedskrivningar. Det som uppnds nér fartygen portfoljvirderas ar
att cykler 1 fartygspriser elimineras. Fallforetag som forvarvat fartyg over tid
anger att de forvirvat bade billiga och dyra fartyg. Fragan dr dock om inte
vissa rederier har tagit portfoljvarderingsmetoden for langt. For att portfol;-
véardering ska vara mdjligt maste fartygen kunna ga in i varandras kontrakt
och dirmed styras som en portfolj (Puri et al., 2011). For flera rederier dr nog
detta snarare en teoretiskt mdjlig forklaring dn en praktisk.

Fallforetagen har olika strategier for hur verksamheten bedrivs. De kan vara
mer eller mindre specialiserade. Skillnader i verksamheten ska ha betydelse
for indelningen i KGE. Om man jamfor hur specialiserade fallforetagen &r kan
antaganden for fyra fallféretag klassificeras som neutrala och sex som icke-
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neutrala, med avseende pa att KGE faststélls pa en for hog niva (se avsnitt
8.4). Det forefaller d&ven som ndgon typ av branschpraxis utvecklats bland
tank- och bulksegmenten, att en KGE utgor antingen tank- eller torrlast. I det
avseendet kan mojligen vissa fallforetag klassificeras som standardisering.

Diskonteringsrinta

Enligt fallstudierna &r det oklart om diskonteringsrantorna ar fullt jamforbara,
eftersom det inte ar klarlagt hur skatteeffekten har hanterats (se avsnitt 7.4.3).
Det édr heller inte klarlagt hur fallforetagen har hanterat effekten av tonnage-
skatt. Enligt KPMG (2012) kan rederier som tillimpar tonnageskatt bortse
frén skatteeffekten nér diskonteringsridntan faststélls. Av arsredovisningarna
framgéar att fallforetagen valt att trdda in i tonnageskattesystemet i olika
former (se avsnitt 9.2.1). Det ar darfor svart att klassificera diskonterings-
rintor utifran olika utgangspunkter. Aven tidigare studier visar att det finns en
oklarhet bland foretag i praktiken huruvida diskonteringsrénta ska anges fore
eller efter skatt. I Petersen och Plenborg (2010) framgér att ungefar hélften av
foretagen i deras studie anvénder sig av en diskonteringsrénta fore skatt.

Trots att nivin pé diskonteringsrantan inte ar primért fokus i denna studie, &r det
intressant att jimfora med andra foretag. I rapporten frin ESMA* (2013) fram-
gér att europeiska noterade foretag anvént diskonteringsréntor mellan 8—11 %
fore skatt och mellan 7-10 % efter skatt. Mot denna bakgrund kan det tyckas
att en diskonteringsréinta runt 6 % ligger 1agt, oavsett om den &r fore eller efter
skatt. Fyra av fallforetagen har valt en diskonteringsréanta kring denna niva (se
avsnitt 7.4.3). Tidigare studier visar att foretag anvint sig av en ldgre
diskonteringsrdnta &n vad som forvéntats i nedskrivningsprovningen, vilket
tolkas som ett opportunistiskt beteende i syfte att undvika nedskrivningar
(Carlin och Finch, 2010). Ingen av respondenterna uttrycker ett medvetet val
av en lag diskonteringsrénta for att undvika nedskrivningar. Det kan dock inte
uteslutas. Beaktat svarigheterna att jimfora och faststélla en diskonterings-
rinta, avstas fran att klassificera fallféretagen som neutrala eller icke-neutrala.
Inget av fallforetagen klassificeras som standardisering.

Avslutningsvis kan kommenteras att Husmann och Schmidt (2008) argumen-
terar att WACC borde vara den enda lampliga utgdngspunkten for diskonte-

* ESMA har utvirderat arsredovisningar fran 2011 for ett urval av 235 noterade europeiska foretag
med avseende pa nedskrivningsprovning av goodwill och andra immateriella tillgangar.
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ringsranta, for att undvika tolkningar och mdjliggora earnings management.
Fallstudierna visar att d&ven om foretag anvinder WACC som utgangspunkt
for diskonteringen, foreligger stora skillnader mellan nivderna. En slutsats av
genomgéangen #r att en gemensam utgangspunkt som WACC inte ar nagon
garanti att foretag nér liknande nivéaer pé diskonteringsrintor i praktiken.

Framtida kassaflode

Fallstudierna visar att fallforetagen har olika syn pa framtiden. De anvinder
olika modeller for att hantera den osikerhet som finns d& framtida kassafloden
berdknas. I tabell 8.4 anges om uppskattningen av framtida fraktrater har sin
utgangspunkt i historiska data eller marknaden, men séger ingenting om
nivderna som ar svarbeddmda. Nedskrivningsprovningar ska baseras pa
aktuell information, darfor kan snabba fordndringar i marknaden vara proble-
matiskt. Uppskattningar ska baseras pé rationella férvantningar om framtiden
(Mamelund, 2011). Detta skapar ett dilemma, framtida kassafléden kan inte
givet baseras pa aktuella nivéer, som &r extremt laga, eller pa historiska
nivéer, som ir extremt hoga. For fallféretagen var antaganden for framtida
fraktrater det mest omdiskuterade omradet vid bokslutet 2011. Det &r ocksé
den parameter som flest rederier dndrade forutséttningarna for och gav en mer
pessimistisk syn pi.

Fa respondenter beror att risken for nedskrivningar dven okar med Okande
utbetalningar. Enbart en respondent lyfter fram brénsleeffektivitetens bety-
delse for fartygspriser. Utvecklingen gér mot att nya fartyg blir mer och mer
bréansleeffektiva, vilket i forléngningen kan leda till en snabbare teknisk
utrangering av éldre fartyg (se avsnitt 7.4.1 och 7.4.2). I den pégéende
konjunkturnedgangen forekommer det att fartyg under 20 ar skrotas, vilket
marknaden tidigare varit motvillig till (PwC, 2013a). Bade Gjesdal (2001) och
Stopford (2007) argumenterar att dldre fartyg borde ha ett avtagande kassa-
flode over tid, vilket &r en potentiell kélla till nedskrivning. Argumentet
baseras pa att dldre fartyg blir bade dyrare att underhalla Gver tid och att de
halkar efter teknikutvecklingen och dérmed blir dyrare att driva. Nir PwC
(2014) kommenterar prisfall for nybyggnation av fartyg och andrahands-

211



Faktorer som har betydelse for nedskrivningar

tonnage, hinvisas till svaga fraktmarknader och teknikskifte’. Det &r for-
vanande att inte fler respondenter berdér problemet som synes uppenbart.

Det finns en problematik nér kassafloden ska uppskattas pa lang sikt. Det ar
enkelt att ligga in forutsédttningar som var for sig verkar realistiska, men som 1
kombination medfor att uppskattningarna blir fér optimistiska (Mamelund,
2011). Det kan darfor inte uteslutas att fallforetag som helhet har antaganden
for framtida kassafloden som ar icke-neutrala. Inbetalningar kan Gverskattas
och utbetalningar kan underskattas. Det kan konstateras att det dr manga
detaljer som kan skilja sig at nér framtida kassafléden ska uppskattas, vilket i
allra hogsta grad ger utrymme for foretagsledningen att tillimpa earnings
management néar nyttjandevardet berdknas. Skillnader ska dock férekomma,
inte minst baserat pd skillnader i operativa strategier och affarsmodeller (se
avsnitt 8.4). Jag avstar darfor att klassificera fallforetagen som neutrala eller
icke-neutrala. Inget av fallforetagen klassificeras som standardisering.

8.3.4 Sammanfattning

I detta avsnitt utvecklas kategorier som speglar utgdngspunkter i redovis-
ningen. Totalt finns tre utgdngspunkter som bildar var sin kategori. Den forsta
kategorin bygger pa att redovisningsval antas i syfte att redovisningen ska
vara korrekt och bendmns neutral. Den andra kategorin bygger pa att redovis-
ningsval antas i syfte att uppnd en 6nskad redovisning och bendmns icke-
neutral. Hiar forekommer tva inriktningar, att undvika eller senareldgga en
nedskrivning och att vilja redovisa en nedskrivning. Den tredje kategorin
bendmns standardisering och innebdr en annan dimension dn dvriga. Tabell
8.5 sammanfattar kategorierna samt de metoder fallféretagen anviander for att
uppné utgdngspunkterna. Det kan konstateras att det foreligger svarigheter att
klassificera fallforetagen utifrdn kategorierna. En Overgripande klassificering
av fallforetagen framgér av tabell 8.7 och tabell 8.9.

> “The drop in second hand values is attributed not only to weak freight markets but also to

ship-owners shifting to new propulsion technology and vessel design with a focus on fuel
efficiency and low emissions” (PwC, 2014:12).
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I f6ljande avsnitt analyseras huruvida olika faktorer kan forklara utgéngs-
punkter i redovisningen. Det dr segment och operativa strategier (avsnitt 8.4),
landtillhorighet (avsnitt 8.5) samt foretagsspecifika egenskaper (avsnitt 8.6).

8.4  Segment och operativa strategier

Av tidigare kapitel framgér att det foreligger skillnader mellan segmenten
med avseende pd mojligheten att virdera fartyg, fraktmarknader och ekono-
misk situation. Det dr tydligt att segmenten representerar skillnader i ekono-
misk situation (se avsnitt 8.6.3). Nér fallféretagen jamfors maste man saledes
beakta vilket segment de dr verksamma i. Detta avsnitt belyser skillnader
mellan segment och operativa strategier samt om fallforetagens mojlighet att
virdera flottan har betydelse for utgdngspunkter i redovisningen.

8.4.1 Skillnader mellan segment

Fallforetagen valdes ut for att fokusera pa tva segment (se avsnitt 3.3.2). |
efterhand kan konstateras att flera fallforetag &r involverade i fler segment, én
vad de ursprungligen klassificerades efter. Det innebér att fallstudierna om-
fattar fartyg fran i stort sett samtliga segment. Dock utmirker sig tva
inriktningar; segmenten tank och bulk, dér fartygen &r litta att virdera, samt
segment med specialbyggda fartyg, eller fartyg for mer nischade trader, dér
fartygen &r svéra att virdera.

Att det finns tillgdng till marknadsdata har betydelse for bade mojligheten att
vardera fartyg (se avsnitt 7.3.2) och mojligheten att soka referenspunkter i
marknaden nédr det géller intjaning (se avsnitt 7.4.1). Marknaden for tank och
bulk kdnnetecknas av volatilitet, vilket medfor att dessa segment ér riskfyllda
och osidkra. For mer specialiserade fartyg ar marknaderna mindre likvida (se
avsnitt 4.4). Féorekommande skillnader mellan de bada inriktningarna har
sammanstéllts i tabell 8.6.
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Tabell 8.6  Skillnader mellan segment

Tank och bulk

Tillgang till marknadsdata — Transparent marknad
— Relativt standardiserade fartygstyper
— Stort antal fartyg i varje segment
—Ménga aktorer
— Lag grad av specialisering
— Enkelt att jamfora priser

Mojlighet att vérdera fartygen — Relativt hog omsattning pa tonnage i andrahandsmarknaden gor
fartygen |atta att véardera

Fraktmarknader — Spotmarknaden dominerar sysselsattningen
— Volymkontrakt 4r vanligtvis prissatta efter radande spotmarknad
— Fartyg kan sysselsattas pa langa eller korta charterkontrakt

Ekonomiska forutsattningar — Stor volatilitet, vilket medfér osakerhet i verksamheten

Specialbyggda fartyg eller fartyg for mer nischade trader

Tillgang till marknadsdata — Hog grad av specialisering
—Ingen eller déligt fungerande marknad
— Fa aktorer
— Svart att jamfora priser

Mojlighet att vardera fartygen — Fartygen &r séllan ute pa dppna marknaden

Fraktmarknader — Skiljer sig beroende pa typ av fartyg
— Hela eller delar av flottan kan syssel-sattas i transportsystem, typ
linjetrafik, med varierande grad av garanterad intjaning under langre avtal
— Normalt lagre inseglingsvolatilitet &n i tank- och bulksegmenten

Ekonomiska forutsattningar — Komplex verksamhet
— Skillnader i verksamheter
— Stabila marknader reducerar osdkerhet

Nér det finns marknadsvirden for fartyg dr det forhallandevis enkelt for
investerare att viardera fartygen. Respondenter betonar dock att ingen vill sélja
fartyg till dessa historiskt ldga nivder, om man inte &r tvungen. Detta
motiverar anvdndandet av nyttjandeviarde for fartyg man vill behalla (se
avsnitt 7.3.2). Trots att rederier inte har for avsikt att sdlja fartygen kan
forekomsten av marknadsviarden dndd medfora en extern press att anpassa
fartygsvarden, sérskilt om andra rederier inom samma segment redovisat
nedskrivningar. Foretagsledningen har i detta avseende ett virde att forhélla
sig till nar de genomf6r sina beddomningar (se exempelvis Francis et al.,
1996). Foljande exempel visar detta:
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e Torm skrev ned fartyg inom tanksegmentet (se avsnitt 7.8.1). Responden-
ter inom samma segment gav uttryck for att Torms problem 6kade omgiv-
ningens, i synnerhet revisorers, medvetenhet om problemen.

e En respondent anger att den direkta orsaken till en nedskrivning &r
mojligheten att marknadsviardera fartygen. Man ville redovisa en
nedskrivning som en signal, till en nivdA marknaden kan acceptera. Det
antogs att fallforetagets redovisning skulle ifrdgasittas om ingen
nedskrivning redovisades.

Om fartygen inte omsétts regelbundet pa en dppen marknad 4r det svérare for
investerare att virdera dem. Tre respondenter uttrycker att deras fartyg, eller
delar av flottan, dr sé speciella att det inte sker riktiga forsdljningar och kop
(se avsnitt 7.3.2). Forhallandet minskar naturligtvis pressen att anpassa
fartygsvirden. Om ddremot fartygen ar specifika, och beroende av en
marknad med problem, kan det i sig medfora en press att anpassa antaganden i
nedskrivningsprovningen. I synnerhet géller detta nidr omgivningen é&r
medveten om problemen. Ett av fallféretagen dger exempelvis fartyg som ar
beroende av pappersindustrin. Enligt respondenten vet marknaden att pappers-
industrin har finansiella problem, fallféretaget okade darfér diskonterings-
rantan vid nedskrivningsprovningen for att spegla 6kad osédkerhet och risk.

Om det inte finns referenspunkter i marknaden soker fallforetag referens-
punkter hos sig sjdlva, exempelvis i historiska siffror (se avsnitt 7.4.1) eller i
realisationsresultat (se avsnitt 8.3.2). Det medfor en storre frihet i antaganden.
I avsnitt 8.4.3 analyseras huruvida fallféretagens mojlighet att virdera flottan
har betydelse for utgangspunkter i redovisningen.

8.4.2 Skillnader mellan operativa strategier

Fallstudierna visar att intjdning inte enbart &r beroende av vilket segment
foretaget &r verksamt i, utan &dven av affarsmodeller och hur fartygen
befraktas. Fallforetagen har olika operativa strategier for hur verksamheten
bedrivs. De kan ha olika affirsmodeller, ha olika ambitioner med fartygs-
dgande och vara mer eller mindre specialiserade. Affarsmodellerna &r dock till
stor del beroende hur fraktmarknader ser ut (se tabell 8.6). Mgjligheten att
teckna kontrakt skiljer sig darfor mellan segmenten och det ar inte alltid upp
till rederiet att bestimma (se avsnitt 7.2). Néir det géller tank- och bulkseg-
menten kan fartygen sysselsdttas pa spotmarknad eller charterkontrakt, under
en lang eller kort period. Nar det giller specialbyggda fartyg, eller fartyg for
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mer nischade trader, skiljer sig fraktmarknaden beroende pa typ av fartyg. Har
kan hela eller delar av flottan sysselsdttas i transportsystem, typ linjetrafik,
med varierande grad av garanterad intjdning under ldngre avtal.

Fallforetag anger olika operativa strategier for sin befraktning; att teckna
kontrakt, vara sysselsatt pad spotmarknaden, en kombination av béda, eller
sysselsitta fartygen i en pool. Flera respondenter anger att ldnga time-charter
kontrakt med fasta hyror har varit en betydelsefull faktor for att motivera
fartygens redovisade virden under de senaste turbulenta aren. Kontrakten har
genererat ett stabilt kassaflode, jamfort med om fartygen varit sysselsatta pa
spotmarknaden. I synnerhet giller detta for fartyg sysselsatta inom segmenten
tank och bulk. Charterkontrakt tecknas dock pa en given marknad. Nér kon-
trakten borjar 16pa ut &r fraktraterna inte lika hoga som tidigare och det ar inte
lika attraktivt att teckna nya kontrakt till ldgre nivder. Alternativet ar att i
storre omfattning sysselsétta fartygen pa spotmarknaden, som &r bade volatil
och pressad. Fordndringen sker dock inte Gver en natt, utan kommer &ver tid,
nér tidigare hdga nivaer pd kontrakt ersitts av nya som dr simre. Man skulle
kunna uttrycka att fasta kontrakt kan motivera ett hdgre nyttjandevarde under
en viss tid, men att den ldgre intjdningen kommer ikapp. Om faktiska kassa-
floden uteblir #r det i forlingningen oundvikligt med en nedskrivning. Aven
Dichev et al. (2013) menar att redovisningsval i forlingningen méste backas
upp av faktiska kassafloden. For mer specialiserade fartyg &r marknaderna
mindre likvida, vilket i allmédnhet minskar volatiliteten. Nar det ar svart att
jdmfora fartyg inom ett segment, och det dr langt mellan referenspunkterna,
blir volatiliteten inte lika hdg. En respondent pépekar dock att osdkerheten
fortfarande ar stor.

Fallstudierna visare att det forekommer olika inriktningar av dgarambition.
Det finns en inriktning som innebér att man bygger egna fartyg och behéller
dem under hela, eller storre delen, av deras livslangd. Det finns dven en
inriktning som betonar att man vill ha en ung och modern flotta, vilket
normalt borde innebéra att fartygen séljs innan den ekonomiska livsldngden &r
slut. Till stor del paverkas ambitionen for fartygsdgande av vilket segment
man ar verksam inom, atminstone nér det géller langsiktig 4garambition. Det
forefaller logiskt att behalla specialbyggda fartyg under hela nyttjande-
perioden. Nar det ddremot géller segmenten tank och bulk kan dgarambitionen
vara olika och foridndras Over tid. Det bor noteras att inga av fallforetagen
forefaller vara sa kallade asset player (se avsnitt 1.3.1).
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8.4.3 Analys utifrian mojligheten att virdera flottan

I detta avsnitt analyseras om fallforetagens mdjlighet att véardera flottan har
betydelse for utgdngspunkter i redovisningen. Inledningsvis delas fallfore-
tagen in i tre kategorier utifran mdjligheten att virdera flottan, se tabell 8.7.
Den forsta kategorin har fartyg som ar létta att virdera. Hit hor tre fallforetag
som dr verksamma inom segmenten tank och bulk, dér det finns marknadsdata
for fartygspriser och fraktrater. Den andra kategorin har fartyg som &r mer
eller mindre svarvarderade. Antingen har de fartyg som séllan &r ute pa 6ppna
marknaden, som specialbyggda ro-ro fartyg eller passagerarfartyg, eller
specialfartyg, som kemikalietank, som &r mer speciella i jamforelse med
exempelvis tankfartyg som fraktar rdolja. Fyra fallforetag tillhor denna
kategori. Den tredje kategorin har fartyg fran tre till fyra olika segment, som
tank, bulk, container, ro-ro och offshore, vilket medfor att deras flotta blir
yvigare och i det avseendet mer omsténdlig att virdera. Det behover dock inte
betyda att det saknas marknadsdata. Tre fallforetag tillhor denna kategori.

For att analysera om fallforetagens mojlighet att vérdera flottan har betydelse
for utgangspunkter i1 redovisningen sammanstéills de antaganden som
klassificerades i avsnitt 8.3, KGE, nyttjandeperiod och restvidrde. Jag avstar
frin att utvirdera antagandena utifrdn dgarambition, &ven om det dvervigdes.
Den frémsta orsaken dr att det dr svart att gora denna distinktion utifran
insamlad data. De fem fallféretag som redovisat nedskrivningar under
perioden har markerats med grétt.
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Tabell 8.7  Analys utifran maéjligheten att vardera flottan och utgangspunkter i

redovisningen

Fallforetag KGE Nyttjandeperiod Restvéarde Utgéngspunkter
i redovisningen

Lattvarderade

Foretag A hela flottan medel noll icke-neutral/
standardiserad

Foretag C per segment kort noll icke-neutral/
standardiserad

Foretag E per segment kort skrotvarde icke-neutral/

10-arssnitt standardiserad

Mer eller mindre svarvirderade

Foretag B per segment och/eller linje  lang skrotvarde neutral

Foretag F per segment medel skrotvarde neutral/ standardiserad

Foretag G hela flottan lang skrotvarde neutral/icke-neutral

Foretag J hela flottan lang skrotvarde neutral/ standardiserad

10-arssnitt

Flotta fran flera segment, darfor omstandligare att virdera

Foretag D per fartyg medel skrotvarde neutral/ standardiserad

Foretag H per fartygssort kort skrotvarde neutral/ standardiserad

Foretag | per linje eller per fartyg medel noll/skrot-varde neutral/icke-neutral

standardiserad

Sedan tidigare vet vi att nivan for KGE har betydelse for forekomsten av
nedskrivningar (se avsnitt 8.2.2). Tabell 8.7 visar att for bada kategorierna
lattvarderade och mer eller mindre svarvarderade utgér KGE med ett undan-
tag hela flottan eller segment. Inget av de fallféretag som anger hela flottan
som en KGE redovisar nedskrivningar. Jimfor man fraktmarknader for de
olika segmenten foreligger dock skillnad huruvida det &r fartygen eller flottan
som sysselsitts pa kontrakt (se tabell 8.6). Det gar dérfor inte att utesluta att
nivan for KGE kan vara icke-neutral for vissa fallforetag i dessa kategorier.
Nivan for KGE kan dven vara standardiserad, med avseende pa den bransch-
praxis som tycks ha utvecklats for segmenten tank och bulk (se avsnitt 8.3.3).
Oavsett utgangspunkt, foljer en 6nskvird flexibilitet som uppnds nir fartygen
portfdljvérderas.
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Av tabell 8.7 framgar att fallforetagen i kategorin lattvarderade dr verksamma
inom segmenten tank och bulk. Antaganden for nyttjandeperiod ar kort eller
medel. Trots detta &r antaganden for fartygens restvirden forsiktiga, som
antingen ar noll eller ett forsiktigt 10-arssnitt for skrotvérde. Analysen visar
att fallforetag i denna kategori dr icke-neutrala nir fartygens avskrivningar
beréknas (se avsnitt 8.3.2). Antaganden kan innebéra en forsiktighet som inte
ar forenlig med IFRS. Under perioden redovisar Foretag C en storre ned-
skrivning. Inget av fallforetagen redovisar nedskrivningar under perioden
2007 till 2010. Fenomenet overensstimmer med ovilja mot nedskrivningar, att
avvakta att redovisa en nedskrivning tills dess ett nedskrivningsbehov ar
tillrackligt stort (se avsnitt 8.1.2).

Nar det géller fallforetag i kategorin mer eller mindre svarviarderade avviker
ett foretag, Foretag F. De redovisar en nedskrivning under perioden och
genomgér en omstrukturering. JAimfort med ovriga fallforetag i1 kategorin har
de en annan ekonomisk omsténdighet. De Ovriga foretagen har homogena
antaganden. De anger en lang nyttjandeperiod, vilket troligen speglar dgar-
ambitionen. Antaganden for restvirden dr i huvudsak skrotvirde. Ingen av
dem redovisar nedskrivningar for 2011. Arsredovisningsstudien visar dock att
nedskrivningar har redovisats under perioden 2007 till 2010 (se avsnitt 6.2).
For tva av fallforetagen &r det enstaka nedskrivningar som orsakats av fartyg
som ska séljas eller skrotas. Analysen visar att fallféretag i denna kategori
normalt inte har en press att anpassa fartygens redovisade virden. Ar man
sysselsatt i segment med mer stabila marknader, och med en langsiktig dgar-
ambition, foreligger inget behov av forsiktig redovisning. Fallforetag i denna
situation antar i storre omfattning en neutral utgangspunkt i sin redovisning.

Nar det géller kategorin flotta fran flera segment, darfor svarare att vdrdera
har samtliga fallforetag en lag nivd pd KGE. Faktum é&r att samtliga fallforetag
med en lag niva pa KGE tillhor denna kategori. Fenomenet kan forklaras av
att deras verksamheter inte dr homogena, vilket far till f6ljd att KGE anges pa
en betydligt ldgre niva &dn for Ovriga fallforetag. Samtliga fallféretag inom
denna kategori redovisar nedskrivningar 2011. De har dven redovisat ater-
kommande nedskrivningar under perioden 2007 till 2010. Det &r uppenbart att
nivan pd KGE har betydelse for nedskrivningar. I ovrigt ér fallforetagen i
denna kategori ingen homogen grupp, det foreligger skillnader for bade anta-
ganden och operativa strategier. Ser man till utgangspunkter i redovisningen
forekommer samtliga kategorier. Vanligast &r dock en neutral utgdngspunkt.
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Analysen 1 detta avsnitt visar att segment och operativa strategier har
betydelse for fallforetagens utgdngspunkter i redovisningen. Aven om det
finns en osdkerhet i klassificeringen av fallféretagen huruvida antaganden ar
neutrala, icke-neurala eller standardiserade, framgér tydliga monster nér
fallforetagen kategoriseras efter mojligheten att vérdera sin flotta. De olika
segmenten representerar skillnader i ekonomisk situation, vilket analyseras i
avsnitt 8.6.3.

8.5  Landtillhorighet

Tidigare litteratur anger att nationella faktorer har betydelse for hur redo-
visning uppréittas och standarder tillimpas (se avsnitt 2.2). I detta avsnitt
analyseras huruvida landspecifika egenskaper kan forklara fallforetagens
utgingspunkter i redovisningen. Fallforetagen valdes ut for att representera
olika ldnder i Europa. Totalt dr sex ldnder representerade; Belgien, Danmark,
Italien, Norge, Tyskland och Sverige (se tabell 3.3). Skillnader analyseras
baserat pa institutionella egenskaper och legalt ursprung samt branschens
storlek péd den nationella aktiemarknaden.

8.5.1 Institutionella egenskaper och legalt ursprung

Skillnader i nationella institutionella egenskaper kan forklara varfor redovis-
ningsstandarder inte tillimpas pa ett enhetligt sitt (se exempelvis Leuz, 2010;
Wysocki, 2011). For att analysera vilken betydelse landspecifika egenskaper
har for fallforetagen, maste forst skillnader mellan ldnderna identifieras. Som
utgangspunkt anvidnds en klusterindelning som bygger pa Leuz et al. (2003)
och Leuz (2010). Amiraslani et al. (2013) anvénder sig av samma kluster-
indelning i sin studie. I denna delas Europas ldnder in i tre kluster, baserat pa
skillnader mellan hur utvecklade kapitalmarknader &r, spridningen av dgande
samt styrkan pa investerarskydd och &vervakning (se avsnitt 2.2.2). Léander
med samma institutionella egenskaper tillhor samma kluster. I tabell 8.8 fram-
gér vilka kluster landerna i fallstudierna tillhor. For att se vilka institutionella
egenskaper de olika klustren representerar, se tabell 2.1.
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Tabell 8.8 Europeiska institutionella landkluster — ldnder i fallstudiegruppen

Kluster 1 Kluster 2 Kluster 3

Lander Belgien, Danmark, Norge, Italien
Sverige, Tyskland

Kdlla: Amiraslani et al. (2013) som bygger pad Leuz et al. (2003) och
Leuz (2010).

Som framgér av tabell 8.8 tillhor ldnderna i fallstudiegruppen i huvudsak det
andra klustret. Ett land avviker, Italien, som tillhor det tredje klustret. Inget av
landerna tillhor det forsta klustret. Ett mojligt land fanns, Storbritannien, men
rederiet ifraga dterkom aldrig pd forfragan att delta i studien. Jimfor man det
andra och tredje klustret dr det enbart en institutionell egenskap som skiljer
dem at, styrkan pa dvervakning (se tabell 2.1). Landerna i fallstudiegruppen
har saledes en stark overvakning, forutom Italien som har en svag Overvak-
ning. Baserat pé nationella institutionella egenskaper kan det dérfor antas att
skillnader mellan fallforetagen inte &r sa stora som ursprungligen var tanken.
Resonemanget stdds av att landtillhorighet inte har signifikant betydelse for
avskrivningsgraden nér linderna i fallstudiegruppen provas, vilket det har nér
samtliga lander i arsredovisningsstudien provas (se avsnitt 6.1.2).

For att anda analysera nationella skillnader behdvs en annan indelningsgrund.
Nér Leuz (2010) analyserar egenskaper som grund for att dela in lédnder i
kluster framgar fler indelningsgrunder, bland annat legalt ursprung och
kulturell region. Fokuserar man pa legalt ursprung finns det enligt Leuz fyra
mojliga indelningsgrupper. Dessa dr England, Frankrike, Tyskland och
Skandinavien. Fallforetagen fran Danmark, Norge och Sverige tillhér grupp
Skandinavien, fallféretagen fran Belgien och Italien tillhér grupp Frankrike
och fallforetaget fran Tyskland tillhér grupp Tyskland. Fragan uppstdr om
Belgien, Italien och Tyskland kan tillhora en och samma grupp, kontinentala
Europa. Indelningsgrunden &r inte given, d& Tyskland enligt Leuz i vissa
avseenden dr mer lik grupp Skandinavien, dn grupp Frankrike. Trots detta
analyseras skillnader i utgangspunkter i redovisningen mellan fallforetag
hemmahorande i Skandinavien och kontinentala Europa, se tabell 8.9. De fem
fallféretag som redovisat nedskrivningar under perioden har markerats med
gratt,
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Tabell 8.9  Analys utifran legalt ursprung och utgangspunkter i redovisningen

Fallforetag KGE Nyttjandeperiod Restvarde Utgangspunkter
i redovisningen

Skandinavien

Foretag A hela flottan medel noll icke-neutral/ standardiserad

Foretag B per segment och/eller linje  lang skrotvérde neutral

Foretag E per segment kort skrotvarde icke-neutral/ standardiserad
10-rssnitt

Foretag F per segment medel skrotvarde neutral/ standardiserad

Féretag G hela flottan lang skrotvarde neutral/icke-neutral

Foretag | per linje/ medel noll/skrotvérde neutral/icke-neutral/

per fartyg standardiserad

Foretag J hela flottan lang skrotvarde neutral/ standardiserad

10-rssnitt

Kontinentala Europa

Foretag C per segment kort noll icke-neutral/ standardiserad
Foretag D per fartyg medel skrotvérde neutral/ standardiserad
Foretag H per fartygssort kort skrotvérde neutral/ standardiserad

Av tabell 8.9 framgar att nedskrivningar dr nagot vanligare forekommande i
grupp kontinentala Europa (tvd av tre fallforetag), jamfort med grupp
Skandinavien (tre av sju fallforetag). Jimfor man utgéngspunkter i
redovisningen mellan grupperna foreligger inga tydliga skillnader. Foretag B,
som enbart klassificerats som neutral, tillhér dock grupp Skandinavien.

Jamfor man nivan for KGE framgar att fallféretag fran kontinentala Europa i
storre omfattning provar sina fartyg individuellt, eller pa en lag niva, vilket
inte dr lika vanligt forekommande bland fallforetag fran Skandinavien. Detta
avser Foretag D och H, vilka dven &r involverade i flera segment, vilket kan
ha betydelse for resultatet (se tabell 8.7). En respondent fran Skandinavien
anger dock att synen pé indelning i KGE har utvecklats over tid, att man gatt
frén en strikt syn till en mer balanserad syn, och det dr mojligt att en allmén
praxis har utvecklats (se avsnitt 7.3.4). Tabell 8.9 antyder att denna utveckling
i huvudsak avser Skandinavien, vars fallforetag i storre omfattning genomfor
nedskrivningsprovningen pd en hogre niva, dér portfoljvardering av flottan ar
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mer utbrett. Skillnader mellan fallforetag beror troligtvis pa en kombination
av hur verksamheten bedrivs och legalt ursprung.

Jamfor man Gvriga antaganden visar tabell 8.9 att fallforetag fran kontinentala
Europa har nagot mer forsiktiga antaganden, &tminstone vad géller
nyttjandeperiod. Foretag C fran kontinentala Europa dr det fallféretag i
studien som antagit mest forsiktiga antaganden for avskrivningar och
hantering av dockningskomponenten (se avsnitt 8.3.2). De 4r ensamma om att
redovisa all dockning som kostnad, vilket troligen ar en tidigare nationell
tillimpning som kvarstér (se Kvaal och Nobes, 2010). Foretag C tillhor dven
ett segment med forsiktiga antaganden, vilket kan ha betydelse for resultatet
(se tabell 8.7). Jamfor man diskonteringsridntan (se tabell 8.4) ar en lag
diskonteringsrinta négot vanligare forekommande i grupp Skandinavien (tre
av sju fallforetag), jamfort med grupp kontinentala Europa (ett av tre
fallforetag).

Det &r svért att dra slutsatser om det &r legalt ursprung, eller skillnader i
segment och operativa strategier, som har betydelse for forsiktiga antaganden.
Baserat pa analysen i detta avsnitt dr det svart att forklara skillnader mellan
fallforetagen utifran de institutionella egenskaper som anges i Leuz (2010).
For det forsta tillhor fallforetagen ldnder med liknande institutionella egen-
skaper. For det andra finns fler mojliga forklaringar till de skillnader som
identifierats. En faktor som ddremot har identifierats att ha betydelse for
fallforetagens tillimpning av IAS 36, ér branschens storlek p& den nationella
aktiemarknaden (se avsnitt 8.5.2). Fenomenet omfattas inte av de institu-
tionella egenskaper som anges i Leuz (2010) och torde framst bero pa att han
inte fokuserar pé en specifik bransch som denna studie gor.
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8.5.2 Branschens storlek pa den nationella aktiemarknaden

Léanderna i fallstudiegruppen har samtliga mindre utvecklade aktiemarknader
(se tabell 2.1). Det foreligger dock en vésentlig skillnad med avseende pé hur
manga noterade rederier det finns inom samma land. Med samma argument
som Glaum et al. (2012) anger att storleken pa den nationella aktiemarknaden
har betydelse for redovisningens kvalitet, kan argumenteras att branschens
storlek pa en aktiemarknad har betydelse for redovisningen. Det kan antas att
redovisningen héller en hogre kvalitet om det finns ménga noterade rederier
pa samma aktiemarknad. Nér investerare, analytiker och revisorer ér insatta i
branschspecifika fragor kan de ifrigasitta foretagsledningen och deras
redovisningsval och f6lja upp dem mer noggrant. Fler rederier betyder &dven
okad konkurrens och fler foretag att jamfora sin redovisning med.

Baserat pa hur manga noterade rederier det finns i varje land delas linderna in
i tva kategorier; om sjofart 4r en begrinsad eller betydande bransch pa den
nationella aktiemarknaden (se avsnitt 3.2). I tabell 8.10 framgér hur landerna i
fallstudiegruppen fordelas mellan grupperna.

Tabell 8.10 Branschens storlek pa den nationella aktiemarknaden

Betydelse pa den nationella aktiemarknaden Begransad Betydande

Lander Belgien, Italien, Sverige, Tyskland ~ Norge, Danmark

Som framgar av tabell 8.10 dr sjofart en betydande bransch pa aktiemarkna-
den i Norge och Danmark. Norge dr det land som har flest noterade rederier i
Europa (se tabell 3.1). Ser man till branschen som helhet dr dock Danmark
storst. Danmark utgér varldens fjarde storsta sjofartsnation efter Japan,
Grekland och Kina®. I Danmark ir siledes sjofart en betydelsefull bransch,
vilket kan bidra till att rederier i Danmark har en hdg kvalitet pa sin
redovisning. Nér danske Finansanalytikerforening tilldelade sitt informations-
pris for 2011 var det tvd rederier som fick pris for biast information i
arsredovisningen. D/S Norden vann’ och DFDS fick ett hedersomnimnande.

® Se Sjofartstidningens Nyhetsbrev 2013:33.

7 Ordférande i Den Danske Finansanalytikerforening, Niels Granholm-Leth anger: “Siden den
spredning af aktierne i D/S Norden, som pabegyndtes i 2007, har selskabet forbedret sit
informationsniveau til aktiemarkedet betydeligt og fremstar nu ikke bare som foregangseksempel for
de storste danske selskaber, men ogséd for den globale rederibranche. Pa trods af vanskelige

225



Faktorer som har betydelse for nedskrivningar

Det kan antas att rederier i Danmark och Norge kan fokusera pa relevant och
vésentlig information i sina arsredovisningar nér investerare, analytiker och
revisorer dr insatta i branschspecifika fragor. Vidare finns mojlighet till
erfarenhetsutbyte med andra rederier, vilket har betydelse for tillimpning av
IFRS. Bada fallforetagen frdn Norge anger till exempel att de har utbyte med
andra rederier samt att deras revisorer &r specialiserade pa sjofart.

Nér det finns fa rederier i ett land &r forhallandet det motsatta. Exempelvis
beklagar sig en respondent Over att det inte finns fler noterade rederier i deras
land. De maste darfor lagga mycket moda pa att forklara grundlidggande
fenomen avseende sjofart, vilket medfor att de ldmnar omfattande information
1 sin &rsredovisning. Samtidigt visar det empiriska materialet att fallforetaget
ifrdga troligen inte jamfor egna texter med rederier i andra lédnder. De ar
ensamma om att ange nedskrivningen som en separat komponent till fartyget,
med sédrredovisad avskrivning (omvint tecken), i noten till materiella
anliaggningstillgangar. Mgjligen ar det en tidigare redovisningstradition som
fortsétter att ha betydelse (se Kvaal och Nobes, 2010; Glaum et al., 2012). Det
kan konstateras att branschens storlek pa aktiemarknaden har effekt pa vilken
information som lamnas i upplysningarna, se vidare kapitel 9.

Genom fallstudierna framkommer att norska Finanstilsynet genomfort en
kontrollverksamhet av rederier under varen 2012. Att rikta en kontroll mot en
specifik bransch kan tolkas som en direkt effekt av branschens storlek i
landet. Resultaten av kontrollverksamheten kan ses som en tolkning av
branschspecifika fragor for IAS 16 och IAS 36, vilket torde paverka norska
rederier att anta neutrala antaganden. Finanstilsynet ifragasatte till exempel
portfoljvardering av fartyg vid nedskrivningsprovning och berdkning av
restvarde som ansags vara for forsiktig. Finanstilsynet (2012) argumenterar
for neutrala restvirden samt att externa referenser ska tillmétas storre bety-
delse dn interna uppskattningar vid nedskrivningsprévningen. Vidare argu-
menterar de for behovet av upplysningar avseende nedskrivningar av mate-
riella anléggningstillgangar, oavsett om nedskrivningar redovisas eller inte.
Det &r enbart respondenter i Norge som berdr dvervakningens betydelse for
tolkning och tillimpning av IAS 36. I enlighet med tidigare litteratur kan
saledes konstateras att en aktiv Overvakning har betydelse for hur redovisning
upprittas (Leuz et al., 2003; Barth et al., 2008; Daske et al., 2008; Li, 2010).

markedsforhold, har D/S Norden ikke droslet ned pa sin informationsgivning, men har endda
offentliggjort sit fokus for fremtidige forbedringer i arsregnskabet.”. (www.finansanalytiker.dk)
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Ett utmérkande drag for fallforetag fran ldnder med fa borsnoterade rederier dr
ett behov av externa referenser vid nedskrivningsprovningen. Foljande exem-
pel visar detta:

e Fartygens framtida intjining uppskattas av en utomstdende méklarfirma.
Motiv: krav frén styrelse och revisorer.

e WACC hémtas fran databasen Bloomberg. Motiv: informationen om
WACC ir offentlig, foretaget vill inte ldgga sig pé en for 1&g niva for att
bli ifrdgasatta.

e WACC berdknas med utgédngspunkt fr&n LTAV-metoden. Motiv: att
undvika diskussioner med revisorer.

Anvindandet av referenser kan tolkas som ett uttryck for att verifiera bedom-
ningar gentemot externa parter, om exempelvis revisorer och investerare har
begridnsad erfarenhet av branschen. For tvd av fallforetagen i exemplen
uttrycker respondenter att deras revisorer helt saknar erfarenhet av sjofart,
vilket de anser ar problematiskt. Fallféretagen i exemplen kommer samtliga
frén kontinentala Europa. Det dr mdjligt att anvéindandet av externa referenser
dven har ett legalt ursprung (se avsnitt 8.5.1).

Jamfor man fallforetagens utgéngspunkter i redovisningen med branschens
storlek pé aktiemarknaden framkommer inga tydliga skillnader mellan
grupperna, huruvida antaganden ar neutrala, icke-neurala eller standardi-
serade. En Overvigande del av fallféretagen som antagit neutrala utgéngs-
punkter 1 sin redovisning dr dock noterade pa en aktiemarknad med ménga
noterade rederier (fem fallforetag av sju). Troligen foreligger en samverkan
med segment och operativa strategier. Fallforetagen som antog mest neutrala
utgéngspunkter tillhor kategorin mer eller mindre svarviarderade fartyg (se
avsnitt 8.4.3). Samtliga &r noterade pd en aktiemarknad med méanga noterade
rederier.

Analysen i detta avsnitt visar att det har betydelse for tillimpningen av IAS 36
att det finns ménga jamforbara foretag pd samma nationella aktiemarknad.
I kapitel 9 analyseras betydelsen for upplysningar.
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8.6  Foretagsspecifika egenskaper

I detta avsnitt analyseras huruvida foretagsspecifika egenskaper kan forklara
fallforetagens utgangspunkter vid redovisningen. Egenskaper som analyseras
ar storlek, dgarstruktur samt ekonomisk situation.

8.6.1 Foretagens storlek

Tidigare litteratur visar att storlek pé foretag har betydelse for hur redovisning
uppriattas (Nobes och Perramon, 2013). Det dr mer troligt att stérre noterade
foretag dr uppmérksamma pé krav och fOrvéntningar fran internationella
investerare én mindre foretag. Det innebdr att internationella uppfattningar om
god tillampning enligt IFRS kan komma att sprida sig snabbare mellan storre
noterade foretag (Kvaal och Nobes, 2010). Mindre noterade foretag ar nér-
mare tidigare redovisningspraxis och visar darfor tydligare nationella profiler
(Nobes, 2013). Fallforetagen utgér bade storre och mindre foretag. I tabell
8.11 jamfors omsittning, totala tillgdngar och redovisat vdrde pa fartyg.
Belopp anges i MEUR. For en diskussion avseende dessa storleksmatt, se
avsnitt 5.1.

Tabell 8.11 Fallféretagens storlek 2011

Omsittning MEUR 0-500 500-1000 1000-1500 >1500 Summa
Antal foretag 7 1 0 2 10
Totala tillgangar MEUR 0-500 500-1000 1000-1500 >1500 Summa
Antal foretag 3 2 0 5 10
Redovisat varde fartyg MEUR 0-500 500-1000 1000-1500 > 1500 Summa
Antal foretag 4 2 3 1 10

Baserat pa storleksmaétten i tabell 8.11 kan fem foretag anses utgdra storre
foretag och fem foretag mindre. Fallstudierna visar att samtliga fallforetag
genomfor regelbundna systematiska nedskrivningsprovningar, i det avseendet
foreligger inga skillnader. Enligt Petersen och Plenborg (2010) 6kar bendgen-
heten att tillaimpa IAS 36 pa ett konsekvent sétt med en systematisk nedskriv-
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ningsmetod. Att storlek dnda har betydelse for nedskrivningsprévning och
redovisning av nedskrivningar framgar av foljande exempel:

e Fallforetaget som genomfor nedskrivningsprovningar mest varierat,
klassificeras som storre. Aven deras verksamhet #r varierad, vilket kan
forklara anvdndandet av olika modeller. Det krdavs dock bade resurser och
kompetens for att bygga och anvinda modellerna, vilket sannolikt 4r en
foljd av foretagets storlek.

e Respondenter fran tvd av de minsta fallforetagen ger uttryck for att IFRS
ar for komplext och lyfter fram en 6nskan om att redovisningsregleringen
vore mer standardiserad nidr det giller IAS 36. Med en minimal
ekonomiavdelning har man inte samma resurser som ett storre foretag,
varvid mer standardiserade regler efterfrdgas som en forenkling.

e Fallforetaget som redovisar nedskrivningar som en separat komponent till
fartygen i notapparaten dr mindre (se avsnitt 7.6). Redovisningsldsningen
synes inte tillimplig i enlighet med IFRS och kan moéjligen vara en
tidigare nationell tolkning.

e Tva fallforetag allokerar nedskrivningar till enskilda fartyg som ingér i en
KGE, enligt olika utgangspunkter (se avsnitt 7.6). Det storre fallforetaget
hénvisar till tolkning av IAS 36 och kommunikation med [ASB som
grund for sin redovisningslosning. Det mindre fallforetaget hinvisar
istéllet till en fornuftig fordelning, snarare dn en tolkning av IAS 36.

Exemplen visar att fallforetagens storlek har betydelse for tillimpningen av
IAS 36, som é&r resurskrivande. Resultaten stods av tidigare litteratur. Ett
storre foretag har mer resurser att ldgga pa sin ekonomiavdelning d4n mindre
foretag, vilket mojliggdr en hogre kvalitet pa redovisningen (Glaum et al.,
2012). Det kan medfora att mindre foretag har svarigheter att tillimpa IAS 36
pa ett korrekt sétt. Man skulle darfoér kunna tro att stdrre foretag visar en
tendens att ha en neutral utgdngspunkt i redovisningen, men sa ar nddvandigt-
vis inte fallet. Av de sju fallféretag som klassificeras som neutrala i négot
avseende, dr fyra mindre och tre storre. Av de fem fallforetag som klassi-
ficerats som icke-neutrala, dr tvd mindre och tre stérre. Av de sju fallforetag
som klassificerats som standardiserade, dr fyra mindre och tre storre. Det
foreligger séledes ingen storre skillnad i utgdngspunkter mellan fallféretagen
baserat pa storlek. Fallforetaget som enbart klassificerats som neutralt ar
forvisso storre, sd viss betydelse foreligger. Daremot visar analysen att storlek
har betydelse for andra omradden som ryms inom IAS 36, som fordelning av
nedskrivning till enskilda fartyg i en KGE samt upplysningar.
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Om man kan konstatera att storlek pé foretag har betydelse for tillimpningen
av IAS 36, dr det intressant att undersoka fordelningen av foretag pé de olika
aktiemarknaderna. I avsnitt 8.5.2 framgar att tillimpningen péaverkas av
huruvida det finns ménga jimforbara foretag pd samma aktiemarknad. For att
undersdka om storlek pa foretag och branschens storlek pa aktiemarknaden
samvarierar, jaimfors de bada faktorerna i tabell 8.12.

Tabell 8.12 Samverkan mellan branschens storlek pa aktiemarknaden
och fallféretagens storlek

Fa noterade rederier i samma land Ménga noterade rederier i samma land

Storre foretag Ett Fyra
Mindre foretag Fyra Ett

Av tabell 8.12 framgar att det 1 huvudsak &r storre foretag som dr noterade pa
aktiemarknader i ldnder dir sjofart &r en betydande bransch och mindre
foretag som ér noterade pa aktiemarknader i ldnder dér sjofart dr en begrénsad
bransch. Hogst troligt samvarierar de bada faktorerna nér det géller tillimp-
ning av IAS 36 och i synnerhet for vilka upplysningar som ldmnas. Hogst
troligt har dven &dgarstrukturen betydelse for vilka upplysningar som ldmnas,
vilket analyseras i foljande avsnitt.

8.6.2 Agarstruktur

Tidigare litteratur anger att dgarstrukturen har betydelse for hur redovisning
upprattas. Noterade foretag med en dominerande dgare visar en tendens till
lagre kvalitet i sin redovisning, jamfort med foretag som har manga mindre
aktiedgare (se avsnitt 2.2.2 och 2.3.3). En dominerande aktiedgare definieras i
denna avhandling som en aktiefigare som har kontroll, det vill sdga innehar
mer dn 50 % av rosterna. Nér antalet roster hos den storsta aktiedgaren ar
49 % eller mindre, anses fallforetagen ha ett spritt dgande. I tabell 8.13
framgér att det foreligger skillnader mellan fallforetagen hur stor andel roster
den storsta aktiedgaren innehar.
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Tabell 8.13 Storsta aktiedgarens antal roster 2011

Antal roster <20 % 20-29 % 30-39 % 40-49 % 50-69 % >70% Summa
Antal
foretag 1 2 2 1 3 1 10

Av tabell 8.13 framgar att fyra foretag har en dominerande 4dgare och sex
foretag har ett spritt dgande. Baserat pa fallstudierna gar det inte att se
skillnader i utgangspunkter beroende pa om fallforetagen har en dominerande
dgare eller spritt 4gande. Av de sju fallforetag som klassificeras som neutrala i
nagot avseende, har tre av dem en dominerande aktiedgare och fyra ett spritt
dgande. Av de fem fallforetag som klassificerats som icke-neutrala, har tva en
dominerande aktiedgare och tre ett spritt 4gande. Av de sju fallféretag som
klassificerats som standardiserade, har tre en dominerande aktiedgare och fyra
ett spritt 4gande. Det foreligger séledes ingen storre skillnad i utgdngspunkter
mellan fallforetagen baserat pa dgarstruktur. Daremot foreligger skillnader i
upplysningar, vilket analyseras i kapitel 9.

Tidigare har konstaterats att branschens storlek pé aktiemarknaden (avsnitt
8.5.2) och foretagets storlek (avsnitt 8.6.1) har betydelse for upplysningar. Tre
av fyra fallforetag med en dominerande dgare &r mindre till sin storlek. Dessa
fallféretag dr dven noterade pa en aktiemarknad med fa noterade rederier. Av
fallforetagen med spritt gande dr fyra storre och tvd dr mindre. Aven La
Porta et al. (1999) konstaterar att sannolikheten for spritt dgande é&r storst for
storre foretag. Av de storre fallforetagen ér tre av dem noterade pé en aktie-
marknad med manga noterade rederier. Det &r séledes troligt att dgarstruktur
samvarierar med fallféretagens storlek och branschens storlek pa aktiemark-
naden, med avseende pa upplysningars betydelse. Forhéllandet analyseras i
kapitel 9.

8.6.3 Foretagens ekonomiska situation

Tidigare litteratur ger empiriska bevis att foretagsspecifika egenskaper som
lonsamhet och skuldsittning har betydelse for hur redovisning upprittas (se
Tan et al., 2002 och Astami och Tower 2006). I detta avsnitt analyseras
huruvida l6nsamhet, soliditet och fartygens andel av totala tillgangar har
betydelse for fallféretagens nedskrivningar. Som tidigare ndmnts representerar
segmenten skillnader i ekonomiskt situation (se avsnitt 8.4).
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Lonsamhet

Flera av fallforetagen har en anstrdngd ekonomi, med vikande 16nsamhet och
svag finansiell kapacitet. I tabell 8.14 framgar att det finns skillnader mellan
fallforetagens 16nsamhet for 2011.

Tabell 8.14 Fallforetagens Ionsamhet 2011

Réntabilitet/EK >-10% -10-0 % 0-10% >10%  Summa

Antal foretag 2 4 2 2 10

Tabell 8.14 visar att fyra foretag redovisar vinst och sex foretag forluster for
2011. Enbart ett av fallforetagen redovisar en forlust som orsakats av en
nedskrivning, ovriga fallforetag redovisar forluster oavsett om nedskrivning
sker eller inte. Sdmst 16nsamhet har de fallféretag som &r involverade i
omorganisationer pd olika sitt. Hogst 16nsamhet har fallféretag som é&r
verksamma 1 speciella nischer. Pa kort sikt behover lonsamhet inte ha
betydelse for nyttjandevérdet, som baseras pa uppskattningar av ett framtida
kassaflode. Dichev et al. (2013) betonar dock att franvaron av Gverensstam-
melse mellan resultat och kassafloden dr varningsflaggor for opportunistiska
redovisningsval, tillsammans med signifikanta avvikelser frén jamforbara
foretag. I det avseendet kan det vara svart for ett foretag att argumentera for
ett hogt kassaflode i framtiden om 16nsambhet inte infinner sig pé sikt.

Soliditet

Inom sjofart &r frdgan om finansiell kapacitet central, da det krdvs mycket
kapital att investera i ett fartyg. Finansiering med eget kapital ger en 6kad
flexibilitet i en lagkonjunktur, samtidigt som lanefinansiering ger mojlighet att
anskaffa stérre och modernare tonnage (Stopford, 2007). I Hagberg (2013)
framgér att en 6kad skuldséttning har en negativ effekt pad 16nsamheten. En
god kapitalhantering tolkas saledes som en framgéangsfaktor for ett rederi.

I denna studie mits finansiell kapacitet genom soliditet (se avsnitt 5.2).
Genomsnittet for fallforetagens soliditet 2011 utgdr 41,9 %. Detta &r hogre én
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genomsnittet for samtliga noterade rederier i Europa®. Dock har fallforetagens
soliditet minskat med ungefar sex procentenheter sedan studiens startpunkt
2007, vilket kan forklaras av bade ett minskat eget kapital och en okad
balansomslutning.

Tabell 8.15 Fallféretagens soliditet 2011

Soliditet <20% 20-29 % 30-39 % 40-49 % 50-59 % >60% Summa

Antal foretag 1 0 2 6 0 1 10

I tabell 8.15 framgar att det foreligger stora skillnader mellan foretagens
soliditet for 2011. Av de tio fallféretagen har sju en soliditet over 40 %. I
tabell 8.17 anges detta som en hog soliditet. En iakttagelse ar att de tva
fallforetag som redovisat storst nedskrivningar dven har hogst och lagst
soliditet. Att ha en hog soliditet innebér att man kan redovisa en nedskrivning
utan att f& problem med det egna kapitalet. Sadledes har kapaciteten att
absorbera en nedskrivning betydelse for nedskrivningens storlek (se Cotter et
al., 1998). Aven en lig soliditet har betydelse for en nedskrivning, men enligt
andra grunder, se diskussion nedan.

Positive Accounting Theory hévdar att foretag som nérmar sig overtradelser
av lanevillkor kommer att 6ka sina inkomster genom redovisningsval, i syfte
att 16sa skuldbegransningar (Watts och Zimmerman, 1986). Det finns séledes
incitament for foretag att undvika en nedskrivning genom opportunistiska
redovisningsval, om de inte klarar av krav p& en viss nivd pd eget kapital,
lanevillkor och liknande. Denna teori torde frimst vara giltig for de rederier
som ligger pé grénsen till att bryta mot klausuler i sina lanevillkor. Huruvida
detta giller fallféretagen har inte studerats. Man kan dock konstatera att
manga 1an inom sjofarten har loan-to-value covenants®, vilket medfor
problem med fallande fartygsvérden. En studie fran PwC visar att drygt 20 %
av alla tankrederier rapporterat att de omstrukturerat sina ladneforpliktelser
under 2011 (PwC, 2013a).

¥ Beaktat hela populationen r den genomsnittliga soliditeten 41,3 % for 2007 och 2008 (se figur
5.3). Som jamforelse &r fallforetagens genomsnittliga soliditet 48,0 % for ar 2007, respektive 46,7 %
for 2008. Flera fallforetag har redovisat forluster de senaste aren, vilket minskar det egna kapitalet.
Samtidigt okar redovisade vérden for nya fartyg balansomslutningen.

° Det innebir laneavtal med klausuler som anger att om fartygens virde blir ligre &n en viss
procentsats av ldnen, maste en extraordinir aterbetalning av lanen ske.
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Fallforetaget med ldgst soliditet har en sddan svag finansiell stéllning att
problemen dr av en annan karaktdr. Respondenten ger uttryck for att den
direkta orsaken till nedskrivningen &r att de helt enkelt inte har nigot annat
val. Foretag med en lig finansiell kapacitet kan tvingas att redovisa en
nedskrivning i syfte att uppna en neutral redovisning. Argumentationen stods
av DeAngelo et al. (1994) som anger att redovisningsval for skuldtyngda
foretag snarare speglar finansiella problem, &n forsok att dolja dem. Det beror
bland annat pa att foretagsledningar vill ge en signal till omvérlden att de ar
villiga att ta itu med sina problem. Smith et al. (2001) kommer till en liknande
slutsats och hévdar att foretagsledningen for foretag som befinner sig i en
verklig finansiell kris inte har incitament att forskona redovisningen med
opportunistiska redovisningsval. Orsaken ar en ovilja att hamna i efterféljande
tvister om foretaget misslyckas och likvideras. Fallforetaget med ldgst solidi-
tet har dven sédmst 16nsamhet. Baserat pa litteraturen finns det inget skél for
dem att inte redovisa nddviandiga nedskrivningar. Risken for foretagsled-
ningen med att inte ha en neutral redovisning ar helt enkelt for stor. En
bidragande forklaring kan vara att marknaden redan kénner till fallforetagets
problem och att en nedskrivning inte dr en nyhet fér dem (se avsnitt 8.1.1).

Fartygens andel av totala tillgingar

I detta avsnitt fokuseras pa fartygens redovisade varden, ndrmare bestimt hur
betydelsefulla tillgangar fartygen é&r i balansrakningen. For 2011 ar fallfore-
tagens genomsnitt av fartygens andel av totala tillgangar 72 %, vilket dr hogre
jamfort med samtliga noterade rederier i Europa'’.

' Vid en jimforelse med hela populationen utgér genomsnittet 60 % for 2007 och 2008 (se tabell
5.1). Fallforetagens genomsnitt var 69 % for ar 2007 respektive 66 % for 2008. Att procentsatsen
minskade mellan 2007 och 2008 kan mojligen forklaras av att man bestdllt nya fartyg under 2008 och
att betalda forskott 6kade totala tillgdngar. Fartygen har sedermera levererats, vilket kan forklara den
hogre procentsatsen avseende 2011.
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Tabell 8.16 Fartygens andel av totala tillgangar 2011

Fartyg/Totala tillgangar
40-50 % 50-59 % 60-69 % 70-79 % 80-89 % 90-100 % Total

Antal
foretag 1 3 0 2 3 1 10

I tabell 8.16 framgar att det foreligger skillnader mellan fallforetagen. For sex
av foretagen utgor fartygen over 70 % av totala tillgangar. I tabell 8.17 anges
detta som en hog andel. Det finns flera forklaringar till en lag eller hog
procentsats, bland annat hur verksamheten bedrivs (se avsnitt 5.2). Baserat pa
fallstudierna gar det inte att se skillnader i virdering mellan fallféretagen
huruvida fartygen utgor en lag eller hog andel av totala tillgdngar. Snarare har
det betydelse om fartygen som sddana har hoga redovisade vérden. Flera av
respondenterna anger att de har bestéllt och forvérvat fartyg dyrt, innan den
extrema nedgéngen i marknaden.

Sammanfattande analys

I detta avsnitt sker en sammanfattande analys huruvida storlek och ekonomisk
situation skiljer sig mellan segment och operativa strategier. Analysen i
avsnitt 8.4 antyder att segment och operativa strategier representerar skillna-
der 1 ekonomisk situation. Tabell 8.17 bekriftar att fallforetagens storlek, 16n-
samhet, soliditet och fartygens andel av totala tillgangar skiljer sig mellan
kategorierna.

Fallforetag i kategorin tank och bulk dr utsatta for extrema fluktuationer i
fraktrater. Tva av tre fallforetag redovisar dock vinster for 2011. En mgjlig
forklaring &r en affiarsmodell att teckna kontrakt med kunder, snarare &n att
vara verksamma pa spotmarknaden. Det finns dock ett besvidrande faktum;
marknaderna har gitt ned under en lang period. Om marknaderna inte
forbattras pa sikt ar det svart att motivera varfor inte nedskrivningar redovisas
(se avsnitt 8.1.1). Fallforetagen i denna kategori har hog soliditet, i dvrigt ar
inte egenskaperna homogena. De &r bade storre och mindre foretag samt har
hog och 14g andel fartyg i balansrdkningen. Fran tabell 8.7 framgér att de
antagit icke-neutrala och standardiserade utgangspunkter i redovisningen.
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Tabell 8.17 Analys av segment, storlek och ekonomisk situation

Fallforetag Storlek Lonsamhet Soliditet Fartygens andel av totala
tillgangar

Tank och bulk

Foretag A mindre vinst hég hég

Foretag C storre forlust hég hég

Foretag E storre vinst hog lag

Specialbyggda fartyg eller fartyg for mer nischade trader

Foretag B storre vinst hog lag
Foretag F mindre forlust lag hog
Foretag G storre forlust hég lag
Foretag J storre vinst hég lag

Flotta fran flera segment

Foretag D mindre forlust lag hog
Foretag H mindre forlust lag hog
Foretag | mindre forlust hog hog

Fallforetag i kategorin specialbyggda fartyg eller fartyg for mer nischade
trader uppvisar egenskaper som normalt inte leder till en nedskrivning. Under
den studerade perioden aterfinns fallféretagen med den hogsta l1onsamheten i
denna kategori. De bedriver en varierad verksamhet och har en stabil 16nsam-
het och hog soliditet. De ar storre foretag och fartygens andel av totala
tillgadngar ar lag. Foretag F avviker fran Gvriga foretag i kategorin och har en
annan ekonomisk omstidndighet. De dr mindre, har en hdg andel fartyg i sin
balansridkning samt ldgst Ionsamhet och soliditet i studien. Fran tabell 8.7
framgar att samtliga fallféretag i kategorin antagit i huvudsak neutrala
utgangspunkter i redovisningen. Det ar intressant, bade fallféretag med
extremt déliga ekonomiska fOrutsdttningar och fallforetag med stabila
forutsattningar visar en tendens att anta neutrala utgdngspunkter.

Fallforetag i kategorin flotta fran flera segment dr en homogen grupp av
foretag med avseende pd storlek och ekonomisk situation. Egenskaperna &r
mer homogena dn den verksamhet de bedriver (se tabell 8.7). De dr mindre
foretag som redovisar forluster och har en hog andel fartyg i sin balans-

236



Faktorer som har betydelse for nedskrivningar

rakning. Tva av tre har en lag soliditet. Fran tabell 8.7 framgar att samtliga
fallforetag i kategorin antagit i huvudsak neutrala utgangspunkter.

Analysen 1 detta avsnitt visar att fallféretagens storlek, 16nsamhet, soliditet
och fartygens andel av totala tillgédngar skiljer sig mellan de olika kategorierna
pa ett mer eller mindre forutsdgbart satt. Det far till f6ljd att niar segment och
operativa strategier studeras, kan det egentligen vara den underliggande
ekonomiska situationen som fangas.

8.7 Sammanfattning

I detta kapitel analyseras faktorer som har betydelse for nedskrivningar.
Analysen visar att nedskrivningsprovningar dr komplexa och att det &r manga
faktorer som har betydelse for om fartygen skrivs ned eller inte. I grunden
finns en ovilja mot nedskrivningar, som antas ge en negativ signal till
marknaden och en odnskad volatilitet i redovisningen (se avsnitt 8.1). Det
finns darfor incitament for en foretagsledning att undvika att redovisa ned-
skrivningar och att redovisa sa fa nedskrivningar som mdjligt. Det kan antas
att man avvaktar att skriva ned tills man samlat pa sig tillrackligt mycket
nedskrivningsbehov. Detta kan fa till f6ljd att en nedskrivning fordréjs. Om
vél en nedskrivning redovisas finns incitament att géra beddmningar for att fa
nedskrivningen s stor som méjligt. Ar nedskrivningen for liten finns det en
risk att den kan behova f6ljas upp av ytterligare nedskrivningar kommande
perioder. Av denna orsak kan nedskrivningar bli for stora om foretagets egna
kapital medger detta. Osdkerheten i beddmningarna torde vidare medfora att
nedskrivningen inte mynnar ut i ett mindre belopp. En stor nedskrivning
medfor dessutom ldgre framtida avskrivningar, vilket skapar forutséttningar
att forbattra 16nsamheten i kommande perioder. Vidare finns det incitament
att inte reversera redan gjorda nedskrivningar, med risk for att bli tvungen att
redovisa nya nedskrivningar i framtiden. Enligt IAS 36 ska en nedskrivning
reverseras om motiven for nedskrivningen inte ldngre kvarstér. Fallstudierna
tyder inte pa att fallforetagen har denna avsikt, &ven om forutséttningar skulle
infinna sig.
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Oviljan mot nedskrivningar &r storst for nedskrivningar som kommer som en
Overraskning for marknaden och som avser fartyg man ska behalla (se avsnitt
8.2). Uppfattningen &r att marknaden har en storre forstaelse for en nedskriv-
ning som redovisas vid en tidpunkt nér det finns en medvetenhet om kraftiga
prisfall. Avser nedskrivningen fartyg som ska skrotas eller séljas foreligger
inte samma ovilja. En sadan nedskrivning 4r i grunden en annan ekonomisk
omsténdighet och baseras pé reella beslut och hiandelser och forblir perma-
nent.

Oviljan mot nedskrivningar har medfort att fallforetagen utvecklat strategier
som har betydelse for hur fartygen virderas och provas for nedskrivning.
Strategierna syftar till att uppna en onskad redovisning enligt olika utgéngs-
punkter, som i denna studie bendmns neutral, icke-neutral och standardiserad
redovisning (se avsnitt 8.3). Neutral innebdr en korrekt redovisning, icke-
neutral att nedskrivningar undviks, fordrdjs eller blir for stora. Standardisering
innebdr annan dimension &n Ovriga. Det innebédr en redovisning som &r
kostnadseffektiv, forenklar administrationen eller undviker fluktuation.

Det finns ett dilemma inom sjofart som har betydelse for strategierna. Flera
segment har volatila marknader och ar forenade med stor osékerhet. Samtidigt
ar fartygen tillgdngar med hoga redovisade vérden, som i ménga fall ska
behallas en langre period. Fallstudierna visar att olika metoder anvénds for att
undvika att nedskrivningsbehov uppstar. En metod ar att minska fartygens
redovisade virden genom hoga avskrivningar. Avskrivningar skapar inte
samma volatilitet som nedskrivningar och féredras om man har mdjlighet att
redovisa dem resultatmassigt (se avsnitt 8.3.2). En annan metod &r att utnyttja
flexibiliteten som finns i nedskrivningsprovningen. Det innebér till exempel
att portfoljvardera fartygen eller att anta oforsiktiga antaganden nir
nyttjandevirdet berdknas. Fallstudierna visar att man provar sig fram till
lampliga nivder pd betydelsefulla antaganden for att fi fram ett rimligt
nyttjandevirde. Det innebdr att man gor beddmningar med vetskapen om det
kommer leda fram till en nedskrivning eller inte. Sammantaget finns stora
mojligheter att undvika eller senareldgga en nedskrivning, vilket innebar att
redovisningen blir icke-neutral. Figur 8.1 sammanfattar dilemman och
metoder for att undvika nedskrivningar.
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Tillgangar med hogt
redovisat vérde och lang
nyttjandeperiod

Volatila marknader
Stor osakerhet
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Vill undvika nedskrivningar
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Forsiktiga redovisningsval Oforsiktiga redovisningsval

Figur 8.1 Dilemman och metoder for att undvika nedskrivning

Vid en analys av utgdngspunkter for redovisningen visar fallstudierna att det
framforallt ar fallforetag i segment med volatila marknader, dér det &r latt att
vérdera fartygen, som antar icke-neutrala redovisningsval for att f4 ned farty-
gens redovisade virden. Fallforetag verksamma i segment med mer stabila
marknader, dér fartygen ar mer eller mindre svara att virdera, har inte samma
behov av en fOrsiktig redovisning. De antar dirfor i storre utstrickning
neutrala redovisningsval. Det finns dock inget incitament for dem att anpassa
virden pa fartyg man planerar att behélla. Det gar darfor inte att utesluta att
dven dessa fallforetag antar icke-neutrala redovisningsval for att undvika
nedskrivningar, i huvudsak genom att portfoljvardera fartygen. Om det
saknas, eller finns f& referenspunkter i marknaden och i egna realisations-
resultat, foreligger inte samma externa press att anpassa fartygsvérden,
jamfort med om fartygen é&r litta att virdera.

Niér fartyg provas for nedskrivning pé en lag niva, okar risken for nedskriv-
ningar. Det &r en av forklaringarna till dterkommande mindre nedskrivningar
for fallféretag som dr verksamma i flera segment, vilket har betydelse for
nivan nedskrivningsprovningen sker pé. Under den studerade perioden redo-
visar samtliga fallforetag i denna kategori forluster, vilket kan ha paverkat
studiens resultat (se avsnitt 8.6.3).

De olika segmenten representerar skillnader i ekonomisk situation pa ett mer
eller mindre forutsdgbart sétt (se avsnitt 8.6.3). Studerar man segmenten kan
det egentligen vara den underliggande ekonomiska situationen som fangas.
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Nar foretag har en svar ekonomisk situation, med betydande forluster och en
lag soliditet, &r det mer riskabelt for en foretagsledning med att inte ha en
neutral redovisning. Harmed kan man tvingas att redovisa en nedskrivning (se
avsnitt 8.6.3). Givet att reglering och dvervakning fungerar redovisar rimligt-
vis foretag 1 denna omstandighet en nedskrivning.

Analysen visar att ytterligare faktorer har betydelse for redovisningsval.
Fallforetag fran kontinentala Europa visar en storre tendens till forsiktiga
antaganden, jaimfort med fallféretag fran Skandinavien (se avsnitt 8.5.1). Det
ar dven fallforetag fran kontinentala Europa som visar exempel pa att tidigare
nationell tillimpning kan kvarstd. Vidare har branschens storlek pa den
nationella aktiemarknaden betydelse for tillimpningen av IAS 36 (se avsnitt
8.5.2). Betydelsen ér storst for upplysningar och begrinsad for utgdngspunkter
i redovisningen (se kapitel 9). En Overvdgande del av fallféretagen som
antagit neutrala utgangspunkter &r dock noterade pé en aktiemarknad med
manga noterade rederier (se avsnitt 8.5.2). Nér det finns ménga noterade
rederier i samma land forekommer frivilligt kunskapsutbyte mellan foretag
samt att revisorer i stdrre omfattning specialiserat sig pa sjofart. Overvak-
ningen av branschen ar mer aktiv och investerare och analytiker dr insatta i
branschspecifika fragor. Nér det finns fa noterade rederier pé en aktiemarknad
finns inte samma mdjlighet till kunskapsutbyte av IFRS-relaterade fragor for
branschen. Det okar sannolikheten for att tidigare redovisningspraxis kan
kvarstd. Forhallandet fOrstiarks troligen av att revisorer saknar eller har
begrinsad erfarenhet av branschen. Samtliga fallféretag frén kontinentala
Europa &r noterade pa aktiemarknader med fa eller inga andra noterade
rederier, vilket kan ha péverkat studiens resultat.

Fokuserar man pa foretagsspecifika egenskaper visar analysen att fallfore-
tagens storlek har betydelse for tillimpningen av IAS 36 (se avsnitt 8.6.1).
Storre foretag har mer resurser till sitt forfogande, vilket innebér att de kan
tillampa IAS 36 pa ett mer varierat sitt och beakta skillnader i ekonomiska
omstdndigheter. Det &r resurskravande att tillimpa IAS 36 pa ett korrekt sitt.
Det dr framforallt de mindre fallféretagen som efterfragar standardiserade
redovisningsregler som en forenkling. Baserat pa storlek foreligger inga
tydliga skillnader i utgdngspunkter i redovisningen. Viss betydelse foreligger
dock, fallforetaget som enbart klassificerats som neutralt ar storre. Storlek har
betydelse for andra omridden som ryms inom IAS 36, hur nedskrivning
fordelas till enskilda fartyg i en KGE samt for upplysningar (se kapitel 9).

240



Faktorer som har betydelse for nedskrivningar

Betydelsen av dgarstruktur visar pd liknande resultat som for storlek. Det
foreligger inga tydliga skillnader i utgdngspunkter i redovisningen huruvida
fallforetagen har en dominerande #gare eller ett spritt figande. Agarstruktur
har déremot betydelse for upplysningar (se kapitel 9). Avslutningsvis kan
konstateras att resultaten troligen forstdrks av en samvariation mellan storlek
pa foretag, &dgarstruktur samt branschens storlek pad den nationella
aktiemarknaden. I studien dr det i huvudsak storre foretag med spritt dgande
som &r noterade pd aktiemarknader i ldnder dér sjofart d4r en betydande
bransch samt mindre foretag med en dominerande égare som &r noterade pa
aktiemarknader i ldnder dar sjofart 4r en begransad bransch (se avsnitt 8.6.1
och 8.6.2).
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9 Upplysningar och deras
informationsinnehall

I detta kapitel analyseras vilket informationsinnehdll upplysningar om
nedskrivningar har. Inledningsvis utvecklas kvalitativa kategorier som repre-
senterar strategier for upplysningar och som baseras pa likheter och skillnader
som antyds i det empiriska materialet (avsnitt 9.1). Direfter analyseras i
vilken omfattning antaganden som ligger till grund for de faktiska ned-
skrivningsprévningarna framgér av upplysningarna och huruvida annan ned-
skrivningsrelaterad information ldmnas (avsnitt 9.2). Fran kapitel 8 framgar
att segment och operativa strategier samt branschens relativa storlek pa den
nationella aktiemarknaden har betydelse for upplysningar och tillimpningen
av IAS 36. Detta analyseras i avsnitt 9.3. Kapitlet avslutas med en samman-
fattning (avsnitt 9.4).

9.1 Strategier for upplysningar
9.1.1 Okat fokus pa nedskrivningsrelaterade upplysningar

Fallstudierna visar att upplysningar avseende nedskrivningar fick ett okat
fokus 2011 och att nedskrivningsrelaterad information utdkades i arsredo-
visningarna (se avsnitt 7.7). For nigra fallféretag har det varit en kontinuerlig
process med utdkad information sedan krisen startade 2008. Respondenter
beskriver framtagandet av arsredovisningen som en process med méinga
involverade parter. Inte minst revisorerna kom med synpunkter pa hur
texterna skulle utformas. Aven styrelser och revisionskommittéer blev mer
involverade i framtagandet av texter. I ndgot fall infordes rutiner att texterna
ska vara formellt godkdnda av revisionskommittén. Resultatet stods av
Hjelstrom och Schuster (2011) som visar att beslut om upplysningar om ned-
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skrivningar fattas av foretagsledningen pd hdgsta niva, som fOregatts av
diskussioner mellan ledningen pé olika nivéer, revisorer och andra foretag.

Med ett 6kat fokus pa upplysningar &r det en naturlig effekt att reflektera dver
vilken information man avser att lamna. Oavsett om nedskrivningar redovisas
eller inte, uttrycker de flesta respondenter en medveten strategi for vilka upp-
lysningar som ldmnas. I grunden &r nedskrivningsrelaterade upplysningar ett
kansligt omrade, som foretag &r restriktiva med att ldmna (Hjelstrom och
Schuster, 2011). Samtidigt har uppréttare ett ansvar for att informationen i
upplysningarna ar relevant och foretagsspecifik. Det ér foretagsledningen som
fattar beslut om vilka upplysningar som ldmnas, foljaktligen ar det faktorer
som dr viktiga for foretagsledningen som kan forklara beslut att lamna upp-
lysningar (Beyer et al., 2010).

9.1.2 Skillnader mellan strategier

Nér respondenter resonerar kring vilken information de lamnar i sina upp-
lysningar framgér att de har olika strategier for detta. Det framgér tva strate-
gier som bildar varsin kategori. Kategorierna baseras pd vad respondenterna
sjdlva anger, i denna fas sker ingen bedomning huruvida strategierna stimmer
overens med faktisk l&mnad information. En strategi dr att vdlja ut omraden
man anser ir relevanta och ldmna information om dem. Kategorin bendmns
utvald information och innebér att man vill vara pedagogisk i ndgon mening. I
grunden vill man att informationen i upplysningarna ska vara transparent, men
anser att for mycket information kan skapa forvirring. Respondenter i denna
kategori uttrycker att det dr en balansgang att ldmna lagom mycket informa-
tion. Darfor sker noga Overviganden vilken information en anvédndare av
arsredovisningen kan behdva. Respondenterna gor dock olika bedémningar av
vilken information som anses leda till transparens, exempelvis har de olika
syn pa huruvida kinslighetsanalyser ir viktiga. Aven logiken bakom vilka
omraden som viljs ut skiljer sig. En respondent anger att man inte vill forklara
nagot som ar subjektivt, som exempelvis WACC. Dérfor anges enbart nivén,
inte hur den har berdknats. En annan respondent anser att IFRS é&r for komp-
lext for analytiker och investerare och darfor véljer man sjédlv ut omraden som
anses vara relevanta.
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Den andra strategin innebér att all information ldmnas for att forklara sin
verksamhet. Kategorin bendmns all information. Syftet dr att anvdndare ska
ges mojlighet att sjilva gé tillbaka till siffrorna och dra egna slutsatser, men
dven for att komplettera och forklara redovisade varden. Detta trots att man
misstidnker att investerare inte har kunskapen att forhalla sig till all infor-
mation. Respondenter i denna kategori uttrycker att det dr viktigt att upplysa
om alla detaljer, &ven om ett urval naturligtvis sker. Urvalet ar dock inte lika
uppenbart som for kategorin utvald information. I tabell 9.3 klassificeras
fallforetagen efter strategi. I vissa fall berérde inte respondenter strategier,
dessa bendmns ingen uttalad strategi. Det behover dock inte betyda att de
saknar strategi, enbart att omradet inte berdrdes under intervjun.

Som tidigare ndmnts baseras kategorierna pa vad respondenterna sjélva anger.
Det gér déarfor inte att utesluta att det finns en tredje kategori, att ha som
strategi att inte ldmna nagon information. En sadan strategi framgar inte av
det empiriska materialet. Det forekommer dock att respondenter medger att
texter medvetet kan skrivas pad ett otydligt sétt. Forhallandet avser dock
enstaka specifika omraden och tolkas inte att omfattas av den tredje kategorin.

9.2  Information i upplysningarna

I detta avsnitt analyseras vilket informationsinnehdll upplysningar om
nedskrivningar har. Informationen &ar noddvéindig for att anvdndare av
redovisningen ska kunna beddma tillforlitligheten i nedskrivningsprovningar
(se avsnitt 1.2.3). Studien av Muller et al. (2011)" visar exempelvis att
investerares beslut om handel med ett foretags aktier speglar uppfattade
skillnader i tillforlitlighet vad géller redovisade belopp.

Enligt ESMA (2011; 2013) &r nedskrivningsrelaterade upplysningar ofta
knapphéindiga, dér information antingen saknas, eller om den ldmnas, ar vag
eller allmént formulerad. Nér det géller fartyg intrdder obligatoriska upp-
lysningskrav enligt IAS 36 i huvudsak i samband med att en nedskrivning
redovisas eller reverseras. Redovisas inte nedskrivningar, uppmuntras foretag
att ldmna frivilliga upplysningar, om det anses vara visentligt (se avsnitt
4.3.3). Bedomningen av vad som dr visentligt dr saledes betydelsefull for
vilka upplysningar som ldmnas. En foretagsledning bor fraga sig vilka upp-

! Studien omfattar forvaltningsfastigheter och krav pa att tillhandahélla verkliga virden i enlighet
med /AS 40 Férvaltningsfastigheter.

245



Upplysningar och deras informationsinnehall

lysningar en investerare verkligen behdver for att kunna utvirdera en ned-
skrivningsprovning (Mamelund, 2011). Sarskilt betydelsefulla ar upplysningar
da redovisade vérden for fartygen dr néra griansen for att skrivas ned (Finans-
tilsynet, 2012).

Enligt litteraturen kan frivilliga upplysningar forklaras av att investerare
forvéantar sig att upplysningar ska finnas (se Beyer et al., 2010). Det kan
medfora att foretag lamnar upplysningar oavsett om det ar obligatoriskt eller
inte. Det blir sdledes inte den faktiska situationen som har betydelse for vilka
upplysningar som ldmnas, utan en uppfattning om hur investerare tolkar fore-
tagets problem. Om man knyter an till sjofart, &r det uppenbart for investerare
att det foreligger ekonomiska problem inom branschen. Fallstudierna visar att
rederier verksamma i segment dédr andra rederier redovisat nedskrivningar,
upplever en Okad press att lamna information om nedskrivningsprévningen.
Man kan anta att investerare tolkar avsaknaden av upplysningar som negativt.
Fragor som kan stillas dr till exempel om rederiet i fraga inte har provat
fartygen for nedskrivning, om de inte ser allvarligt pd situationen, hur nira
man dr en nedskrivning, etcetera. Det finns dérfér motiv for rederier med
fartyg utan nedskrivningsbehov, att lamna upplysningar som forklarar varfor
detta ar fallet. En respondent betonar till exempel vikten av att ldmna tydliga
och relevanta upplysningar om det finns faktorer som kan forklara for
marknaden varfor nyttjandevérdet overstiger marknadsvérden, vilket i deras
fall var befintliga kontrakt (se avsnitt 7.7).

Glaum et al. (2012) och Verriest et al. (2013) visar att forekomsten av en
revisionskommitté har betydelse for att upplysningskrav uppfylls. Samtliga
fallforetag har revisionskommittéer, vilket mojligen kan forklara varfor
fallféretagen lamnar upplysningar om sin nedskrivningsprévning, oavsett om
nedskrivningar redovisas eller inte. Att uppfylla ett upplysningskrav ar dock
inte samma sak som att informationen som ldmnas &r relevant och foretags-
specifik, vilket utvirderas i f6ljande avsnitt.

9.2.1 Antaganden som framgér i upplysningarna

Ett forsta steg att bedoma tillforlitligheten i en nedskrivningsprovning ér att
faktiska antaganden framgir av upplysningarna och att informationen é&r
foretagsspecifik och aktuell. T tabell 9.1 sammanstills ett antal antaganden
som berors i kapitel 7. Det ér restvdrden, som &r relevant information for bade
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nedskrivningsprovning och berdkning av avskrivningar. Det dr KGE, diskon-
teringsrdnta och intjdning, som respondenterna lyfter fram som de mest
betydelsefulla antagandena vid en nedskrivningsprovning. De fem fallforetag
som redovisat nedskrivningar under perioden har markerats med gratt.

Tabell 9.1  Antaganden i upplysningar

Fallforetag Restvérde KGE Diskonteringsranta Intjaning
Foretag A stammer stammer stammer
Foretag B allmén text stammer stammer

Féretag C stammer stammer stammer stémmer
Foretag D stammer stammer stammer stammer
Foretag E avvikelse stammer stammer stammer
Foretag F allmén text stammer stammer allmén text
Foretag G stammer stammer stammer allmén text
Foretag H allmén text stammer stammer allmén text
Foretag | avvikelse begransad

Foretag J stammer stammer stammer allmén text

Tabell 9.1 visar att de flesta foretagen lamnar information om antaganden som
stimmer overens med de faktiska nedskrivningsprovningarna. Det foreligger
inga tydliga skillnader mellan fallféretagen huruvida de redovisat nedskriv-
ningar eller inte. Daremot skiljer det sig hur foretagsspecifik informationen ér,
vilket kommenteras nedan. Fér en genomgang av vilka upplysningar som ska
lamnas vid en nedskrivning, se avsnitt 4.3.3.

Antaganden for avskrivningar

Avskrivningar péverkas av antaganden for nyttjandeperiod, restvirde och
komponentindelning (se avsnitt 8.3.2). Aven nyttjandevirdet paverkas av
antaganden for nyttjandeperiod och restvirde (se avsnitt 7.4.1 och 7.4.2).
Samtliga fallforetag ldmnar information om nyttjandeperiod, restvirde och
komponentindelning, trots att det enbart dr nyttjandeperiod som &r en obliga-
torisk upplysning (IAS 16:73c). De flesta fallforetag ldmnar konkret
information om nyttjandeperiod, som stdmmer &verens med den nyttjande-
period som ligger till grund for berdkningen av nyttjandevirdet. Tva fall-

247



Upplysningar och deras informationsinnehall

foretag anger dock intervaller for nyttjandeperioder och det ar oklart huruvida
dessa fortfarande anvénds.

Berdkning av restvirdet kan ske enligt olika grunder, for vilka det &r mojligt
att lamna foretagsspecifik information (se avsnitt 7.4.1). Trots detta lamnar
endast fem fallforetag information som stimmer Overens med de faktiska
berdkningarna (se tabell 9.1). Tre fallforetag anger att restvéirdet utgor skrot-
vérde, men inte hur det har berdknats. Tva fallforetag (Foretag E och I) anger
ett restvirde som inte stimmer dverens med de faktiska berdkningarna. Bada
har en mer forsiktig berdkning i praktiken, &n vad som anges i upplys-
ningarna, som uttrycks som en allmén text.

Nér det giller dockningskomponenter uppvisar fallféretagen en stor variation
i praktiken. Det kan rora sig om stora belopp som kostnadsfors, aktiveras eller
fordelas (se avsnitt 8.3.2). Variationen i praktiken framgar inte av upplys-
ningarna, som ofta ir en allméin text med liknande innehall. Fallstudierna
visar att hanteringen av dockningsutgiften utgér en potentiell killa till
earnings management, som dr svar att upptidcka genom informationen i upp-
lysningarna. Det &r ett tydligt exempel pé fortdckta alternativ, for att knyta an
till det begreppet (se Kvaal och Nobes, 2010).

Analysen i detta avsnitt visar att upplysningar om avskrivningar inte ar ett
prioriterat omrade som krdver involvering av foretagsledningen. En stor
méngd upplysningar ska produceras enligt [FRS, en konsekvens kan bli att
vissa omraden forblir oférdndrade Gver tid. Upplysningar om avskrivningar
forefaller vara ett sidant omréde. Det kan medfora att gamla texter far ligga
kvar, trots att de inte ldngre dr giltiga. Det kan d&ven medftra att man medvetet
véljer allménna texter for att inte behdva uppdatera varje ar. Analysen visar
till exempel att nyttjandeperioder och restviarden dr mer konkreta i praktiken,
dn vad som framkommer av upplysningarna. Analysen visar dven att
hanteringen av dockningsutgiften inte gér att utvdrdera. Bristen pa detaljer
bidrar till svarigheter att utvardera skillnader mellan rederier.

Antaganden for nedskrivningsprovning

Nio av tio fallforetag lamnar information om KGE, som stimmer verens med
den faktiska niva som fartygen provas for nedskrivning (se tabell 9.1). Foretag
I anger enbart hur de nedskrivna fartygen provas for nedskrivning, informa-
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tion saknas for resterande flotta, vilket kan ses som en brist. Generellt ar
séledes inte problematiken att det saknas information om nivan for ned-
skrivningsprévning, utan snarare att det &r svart att beddoma om nivin som
anges dr rimlig. Det &r uppenbart att det foreligger incitament att prova
fartygen for nedskrivning pa en hog nivé (se avsnitt 7.3.4). Trots detta &r det
enbart tva fallforetag som forklarar varfor hela flottan portfoljvérderas.

Atta av tio fallféretag limnar information om diskonteringsrinta, som anges
som en procentsats (se tabell 9.1). Tva fallforetag beskriver dven hur deras
WACC berédknas. Det dr dock oklart om diskonteringsréntorna ar fullt jadm-
forbara, da sex fallforetag inte ldmnar information om den ar fore eller efter
skatt. Denna problematik har dven uppmairksammats i tidigare litteratur (se
exempelvis Petersen och Plenborg, 2010). For rederier tillkommer &ven
skillnader vad giller tonnageskatt. Med undantag for Sverige har ldnderna i
fallstudiegruppen mdjlighet att tillimpa tonnageskatt. Av arsredovisningarna
att doma har fallféretagen valt att trdda in i tonnageskattesystemet i olika
former, vilket sannolikt har betydelse f6r diskonteringsrantan. KPMG (2012)
anger till exempel att rederier som tillimpar tonnageskatt kan bortse fran
skatteeffekten nér diskonteringsrantan faststélls. Trots detta anger tvd fall-
foretag att diskonteringsréntan dr fore skatt, samtidigt som de valt tonnage-
skatt. Mot denna bakgrund kan informationen avseende diskonteringsridntan
utokas. I synnerhet avser detta de tvé fallforetag (Foretag A och I) som helt
saknar information om diskonteringsréntan.

Det finns olika modeller for att uppskatta framtida inbetalningar (se avsnitt
7.4.1). Synen pa framtida fraktrater &r beroende av skillnader i affarsmodeller,
hur fartygen befraktas och vilket segment man 4r verksam i. Atta av tio
fallforetag lamnar information om intjaning (se tabell 9.1). Hélften ldmnar
foretagsspecifik information, hilften ldmnar en allmén beskrivning. Genom
att informera hur man ser pa framtiden, ges analytiker och investerare mojlig-
het att sjdlva utvardera och bilda sig en egen uppfattning om nivaerna som
ligger till grund for nedskrivningsprévningen. Informationen forutsétter dock
att investerare och analytiker foljer och forstar sjofart, for att detaljer ska vara
relevanta (se avsnitt 7.7). I tabell 8.5 framgar att tva foretag (Foretag A och
H) utgér fran fasta belopp for okontrakterade dagar nér framtida intjédning
uppskattas. Denna information torde vara enkel att justera om upplysningar
lamnas. Tre fallforetag anger att intjdningen &r baserad pa historisk data
(Foretag C, E och D), dven denna information torde vara mojlig att justera.
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Diaremot ar det i stort sett omojligt att justera fraktrater for resterande fallfore-
tag som baserar framtida intjaning pa den interna budgeten. Orsaken &r helt
enkelt att man inte vet hur budgeten &r uppbyggd och om det foreligger nagon
tillvaxt i modellen eller inte (se avsnitt 7.4.1). Foretag J lamnar dock informa-
tion om tillvaxt och justeringar pa ett foredomligt sétt.

Foretagen C, D och E ldmnar foretagsspecifik information pé ett féoredomligt
sitt, som stimmer for samtliga omraden (se tabell 9.1). Foretag I utmérker sig
negativt och saknar flera vésentliga upplysningar, trots att de redovisar en
nedskrivning. En forklaring kan vara att de skriver ned fartyg som ska siljas
till marknadsvérden. Fartygens nyttjandevérde dr hogre (se avsnitt 8.2.2) och
en mojlig forklaring till varfér man inte ldmnar information om antaganden
som ligger till grund for detta. Det framgar dock inte av upplysningarna om
det dr marknadsvérden eller nyttjandevirden som forsvarar redovisade virden
for resterande flotta. Vidare saknas uttrycklig information om niva pa KGE
for fartygen. Enskilda fartyg skrivs ned, men det &r oklart huruvida dessa
ingdr i en KGE eller inte, se avsnitt 9.2.2.

Nar Kvaal och Nobes (2010) diskuterar fortickta alternativ anges nedskriv-
ningsprovning som exempel, nidrmare bestdmt uppskattning av framtida
kassafloden och val av diskonteringsrénta. Genomgéngen i detta avsnitt visar
att framtida intjaning och diskonteringsrénta dr uppenbara omrdden som ar
fortidckta alternativ. Aven uppskattning av utbetalningar ir ett fortickt alterna-
tiv, som fa fallforetag limnar information om. Samtliga fallforetag har forut-
sdttningar att ldmna information om diskonteringsrdnta, ddremot skiljer sig
mojligheten att ldmna konkret information om intjaning och utbetalningar, se
avsnitt 9.3.1.

9.2.2 Nedskrivningsrelaterad information i upplysningarna

Nedskrivningsrelaterad information okade i betydelse under finanskrisen och
tiden hérefter, innebédrande ett fortsatt allmént ogynnsamt ekonomisk klimat
(PwC, 2012). Rapporten fran PwC visar att investerare vill forsta vilken effekt
en nedskrivning haft pd foretaget, om det finns en risk for ytterligare
nedskrivningar 1 framtiden, eller att det dr sannolikhet att en nedskrivning
kommer att reverseras. Det dr darfor viktigt att foretag beskriver vilka
héndelser och omsténdigheter som triggat nedskrivningen och anger forénd-
ringar av visentliga antaganden. Aven kiinslighetsanalyser ir relevant infor-
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mation, som kan hjélpa investerare att beddma hur néra grénsen en tillgang i
realiteten &r att skrivas ned. I rapporter frain ESMA (2011; 2013) framgar
dock att méinga fOretag saknar nedskrivningsrelaterad information samt
upplysningar om mdjliga konsekvenser med avseende pé risker och oséker-
hetsfaktorer som foretag maste ta stillning till i sina bedémningar och upp-
skattningar. Enligt ESMA é&r den bristande transparensen kring nedskrivningar
1 huvudsak orsakad av anvidndandet av standardtexter, istillet for att fore-
tagsspecifik information limnas. Aven EFRAG (2012) belyser problematiken
med standardtexter samtidigt som de kritiserar anvdndandet av checklistor.
Enligt EFRAG ér det en utmaning for foretag att presentera information pé ett
forstéeligt sétt och fa fram ett budskap. IASB berér samma tema och lyfter
fram upplysningars kommunikativa aspekt, dir man ifragasitter vilken infor-
mation upplysningarna egentligen ger till anvéndarna (IASB, 2013b).

For att analysera fallforetagens upplysningar har ett antal betydelsefulla
omraden sammanstillts i tabell 9.2. Det &r forédndringar i antaganden, kénslig-
hetsanalyser (antal antaganden) samt hindelser och omstindigheter som lett
till nedskrivningen. Analysen omfattar dven fartygens marknadsvérde, vilket
ar en frivillig information. De fem fallféretag som redovisat nedskrivningar
under perioden har markerats med gratt.

Tabell 9.2  Nedskrivningsrelaterad information i upplysningarna

Fallforetag Forandringar Kanslighets- Héndelser och Fartygens
i antaganden analyser omsténdigheter som lett marknadsvarde
till nedskrivningen

Foretag A anges
Foretag B anges text

Foretag C

Foretag D anges tva allmén text

Foretag E anges en foretagsspecifik anges
Foretag F anges en allmén text

Foretag G anges en

Foretag H fyra foretagsspecifik

Foretag | foretagsspecifik

Foretag J tva
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Tabell 9.2 visar att fallféretag som redovisar nedskrivningar limnar mer
nedskrivningsrelaterad information &n fallféretag som inte redovisar nedskriv-
ningar. Resultatet dr véntat, givet att vissa upplysningskrav intrdder forst nir
nedskrivningar redovisas (se avsnitt 4.3.3).

Fem av tio fallféretag ldmnar information om foréndringar for nagon typ av
antaganden (se tabell 9.2). I huvudsak avser detta diskonteringsrantan. Av de
atta fallféretag som lamnar information om diskonteringsrinta, anger fyra av
dem foregaende ars niva. Enbart ett fallforetag beskriver fordndrade antagan-
den for fraktrater. Genom fallstudierna vet vi att framtida fraktrater var det
antagande som var mest omdiskuterat vid bokslutet 2011. Flera fallforetag
antog en mer pessimistisk syn pa marknaden och &ndrade forutsittningarna
for att bestimma framtida intjaning (se avsnitt 7.4.1). Detta forhéllande
framgér inte av informationen i upplysningarna, vilket kan ses som en brist.

Trots att kidnslighetsanalyser ar relevanta for samtliga fallforetag &r det enbart
sex av tio fallforetag som lamnar informationen (se tabell 9.2). I huvudsak é&r
det fallforetagen som redovisar nedskrivningar. Foretag B anger att de genom-
for kinslighetsanalyser som inte foranlett nagra fordndringar. Nagon specifik
information ldmnas daremot inte. Kénslighetsanalyserna berdr diskonterings-
rdnta, intjdning eller bada parametrarna var for sig. Ett fallféretag ldmnar
kanslighetsanalyser for fyra olika parametrar; diskonteringsrdnta, intjéning,
valutakurs och skrotpris. Inget av fallforetagen 1dmnar kénslighetsanalyser for
kombinationer av antaganden, vilket kan ses som en brist. Enligt Mamelund
(2011) kan forutsdttningar som var for sig verkar realistiska, i kombination
medfora att uppskattningarna blir for optimistiska. Aven Norska Finanstilsy-
net (2012) lyfter fram betydelsen av att visa ett antal antaganden gemensamt,
samt analysera kénsligheten for olika kombinationer av antaganden. De menar
att en rimlig mojlig fordndring av ett antagande inte behover leda till en
nedskrivning, men att en kombination av rimliga mojliga fordndringar av ett
antal antaganden kan gora det. Av fallstudierna framgar att fallfGretagen
genomfor kénslighetsanalyser for eget bruk, for att laborera med fraktrater
och diskonteringsriantor och se effekten pa nyttjandevirdet (se avsnitt 7.3.3).
Det ér sadledes ingen stdrre merkostnad att ta fram den specifika informa-
tionen till upplysningar. Respondenterna har dock olika syn pé huruvida det ér
viktigt att laimna kénslighetsanalyser eller inte (se avsnitt 7.7).
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Samtliga fallféretag som redovisat nedskrivningar anger vilka héndelser och
omstidndigheter som lett till den (se tabell 9.2). Beskrivningarna har sin grund
i forsdmrade marknadsvirden och fraktmarknader. Nér det géller sjofart kan
man anta att investerare ir medvetna om branschens problem. En respondent
uttrycker att utmaningen snarare ligger i att forklara for omgivningen varfor
nedskrivningen redovisades vid den specifika tidpunkten, da det inte ar skrivet
i sten vilket kvartal en nedskrivning ska redovisas. Med detta synsitt ar det
forstéeligt om foretag vill ldmna foretagsspecifik information, snarare &n
allménna beskrivningar. Tre fallforetag dr mer foretagsspecifika i sin beskriv-
ning dn ovriga. Foretag F lamnar ytterst allméin information om héndelser och
omsténdigheter bakom nedskrivningen. Beaktat att de befinner sig i en svér
ekonomisk situation, med 1ag soliditet och stora forluster, dr det tveksamt om
de uppnir en tillfredstillande transparens. Resultatet dr forvanande givet
tidigare litteratur, som anger att foretag med behov av extern finansiering och
foretag som redovisar daliga resultat har motiv att ldmna frivilliga upplys-
ningar for att minska informationsasymmetrin (se Healy och Palepu, 2001).
Hogst troligt bidrar fallforetagets speciella omstindighet till avsaknaden av
information. Efter balansdagen bytte man dgare till ett av sina tva segment,
nedskrivningen avser fartygen i segmentet som saldes. I arsredovisningen
beskrivs uppgorelsen som ett sitt att fi in nodvindigt kapital. Arsredovis-
ningen publicerades efter att affdren var kénd, vilket synes avgérande for den
information som ldmnas. Man kan anta att det inte finns motiv for foretags-
ledningen att forklara en nedskrivning av fartyg som inte ska vara kvar i det
noterade foretaget. De nya édgarna till de nedskrivna fartygen har rimligtvis
den information de behdver, i det avseendet foreligger inget behov av att
minska informationsasymmetrin.

Enbart tva av tio fallféretag ldmnar information om fartygens marknadsvérde
(se tabell 9.2). Fallstudierna visar att sju av tio fallféretag genomfor regel-
bundna maéklarvéirderingar av sina fartyg, frimst baserat pa krav fran banken
(se avsnitt 7.3.1). Det ar saledes ingen storre merkostnad for rederierna att ta
fram information om fartygens marknadsvirde. Det finns dock ett motstdnd
att lamna upplysningar om fartygens marknadsvéarde, bland annat for att fram-
tida kopare av fartygen inte ska f4 informationen (se avsnitt 7.7). Resultatet
stdds av tidigare litteratur som anger att foretagsledningen undviker att [dmna
frivillig information om foretagshemligheter till konkurrenter (Healy och
Palepu, 2001; Graham et al., 2005). Fallforetagen som ldmnar information om
marknadsvérden gor dock detta pa aggregerad niva, inte per fartyg.
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En iakttagelse dr att fallféretag som lyfts fram som goda exempel nér det
giller foretagsspecifik information om antaganden (se avsnitt 9.2.1), saknar
eller lamnar bristfallig information for nedskrivningsrelaterad information
som analyseras i detta avsnitt. Ett sddant exempel ar Foretag C, men éven till
viss del Foretag A. Notera att inget av dessa foretag redovisar nedskrivningar,
vilket hogst troligt har betydelse for resultatet. Féretag D och E utmaérker sig
positivt och ldmnar information inom bada omradena. Béda f{Oretagen
redovisar nedskrivningar. Foretag I utmérker sig negativt och saknar vésentlig
information for bada omrédena, trots att de redovisar nedskrivningar och
obligatoriska upplysningskrav enligt IAS 36 intrdder. Forklaringar till
bristande upplysningar kan troligtvis sokas i litteraturen. Foretag I d4r mindre
till sin storlek och har en dominerande dgare. Mindre foretag har inte samma
resurser som ett stort foretag och IAS 36 &r resurskrivande att tillimpa
(Glaum et al., 2012). En dominerande aktieégare kan vidare ha begrinsat
intresse av att lamna upplysningar (Fan och Wong, 2002). Det ar svért att
bedoma om bristande upplysningar &ar avsiktliga. Det finns inget tydligt
incitament for Foretag I att inte l&mna fOretagsspecifik information om
antaganden, som i huvudsak har en neutral eller forsiktig utgangspunkt. Det ar
troligen en kombination av flera faktorer som har betydelse for bristande
information i detta enskilda fall.

Analysen visar att de flesta rederier ar villiga att ldmna information om sin
nedskrivningsprovning, men bara till en viss grins. Mest restriktiv 4r man att
lamna information om kénslighetsanalyser, aterkoppling av antaganden samt
fartygens marknadsvirden (se tabell 9.2). Information om foretagsspecifika
antaganden ldmnas ddremot av de flesta (se tabell 9.1). Resultatet stods av
Hjelstrom och Schuster (2011) som visar att foretag inte dr sarskilt intresse-
rade av att uppfylla samtliga upplysningskrav enligt IAS 36, for att undvika
spridning av kénslig information®. Resultatet stods dven av tidigare litteratur
avseende frivilliga upplysningar, som visar att foretagsledningen undviker att
lamna information om foretagshemligheter till konkurrenter (Healy och
Palepu, 2001; Graham et al., 2005).

? Studien av Hjelstrom och Schuster (2011) avser obligatoriska upplysningar i samband med att
goodwill provas for nedskrivning, dér kraven dr mer omfattande &n for materiella anlédggnings-
tillgangar. Informationen ar likvdl kénslig, varfor studien torde kunna anvéndas dven i detta
sammanhang.

254



Upplysningar och deras informationsinnehall

9.2.3 Presentation av nedskrivningar

Enligt litteraturen kan dven presentationen av posten nedskrivningar i resultat-
rakningen ge information till redovisningens anvéindare. Enligt Callen et al.
(2010) utgor nedskrivningar sérskilda poster, vilket innebér att de ar vésent-
liga och antingen ovanliga till sin karaktir, eller séllan forekommande. Motiv
till placering av sirskilda poster kan vara bade informativa och opportunis-
tiska (Callen et al., 2010; Jorissen och Otley, 2010; Riedl och Srinivasan,
2010). For de fem fallforetag med nedskrivningar, redovisar fyra av dem
nedskrivningen pd en separat rad i anslutning till avskrivningar. Detta kan
tolkas som ett informativt motiv (se Riedl och Srinivasan, 2010). Det femte
fallforetaget redovisar nedskrivningen pa4 samma rad som avskrivningar, med
specifikation i not. Hirmed framgar inte nedskrivningen lika tydligt. Det ar
dock tveksamt om det specifika fallet kan tolkas som ett opportunistiskt
motiv. I likhet med Scheja (2009) beddms inte alla motiv till placering av
resultatposter som medvetna. Av arsredovisningsstudien framgér att fallfore-
taget ifraga redovisar dterkommande nedskrivningar, vilka samtliga ar sker
aggregerat med avskrivningar. Troligtvis 4r nedskrivningens placering
ingenting foretagsledningen reflekterar 6ver, dd samma mall f6ljs varje ar. Det
kan tilldggas att foretaget ifrdga har bytt VD ett par gdnger under tidsperioden
arsredovisningsstudien avser. Nedskrivningen redovisas pd samma sitt i
resultatrikningen oavsett om den avser den innevarande eller foregdende
VD:n. Resultatet skiljer sig frdn Jorissen och Otley (2010) och ger ytterligare
en indikation pé att nedskrivningens placering inte har ett medvetet motiv.

En avslutande reflektion &r att tre av fem fallféretag redovisar en mindre ned-
skrivning (se tabell 8.1). Fem av fallféretagen redovisar aterkommande ned-
skrivningar, som i huvudsak &r mindre (se avsnitt 7.1). Fragan &r om dessa
nedskrivningar ens moéter definitionen for sirskilda poster enligt Callen et al.

9.3  Faktorer som har betydelse for innehallet
i upplysningarna

I detta avsnitt analyseras vilken information fallféretagen rimligtvis kan
lamna 1 sina upplysningar. Fokus ar skillnader mellan segment och operativa
strategier samt pa branschens relativa storlek pa den nationella aktiemark-
naden.
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9.3.1 Segment och operativa strategier

I kapitel 8 framgér att segment och operativa strategier har betydelse for
fallféretagens utgangspunkter i redovisningen och dirmed hur fartygen
virderas (se avsnitt 8.4). Vasentliga skillnader mellan kategorierna ar tillgdng
till marknadsdata (se avsnitt 8.4.3) och ekonomisk situation (se avsnitt 8.6.3).
Det forvéntas att skillnader dven har betydelse for vilken information som
lamnas 1 upplysningarna. I tabell 9.3 analyseras pd vilka sétt segment och
operativa strategier har betydelse for strategier for upplysningar samt hur
foretagsspecifik information som ldmnas. Upplysningar som analyseras &r
intjéning, fordndring i antaganden, kénslighetsanalyser (antal antaganden)
samt fartygens marknadsvirde.

Tabell 9.3  Analys av betydelsen av segment och operativa strategier
for upplysningar

Fallforetag Strategier Intjdning Forandringar i Kanslighets-  Fartygs
antaganden analyser marknadsvarde

Tank och bulk

Foretag A Utvald info stammer anges

Foretag C Utvald info stammer

Foretag E Utvald info stammer anges en anges

Specialbyggda fartyg eller fartyg for mer nischade trader

Foretag B Ingen uttalad anges text
Foretag F Utvald info allmén anges en
Foretag G Ingen uttalad allmén anges en
Foretag J Utvald info allman tva

Flotta fran flera segment

Foretag D Al info stammer anges tva
Foretag H Al info allmén fyra
Foretag | Ingen uttalad

Av tabell 9.3 framgér att fallféretag inom kategorin tank och bulk har antagit
strategin utvald information for upplysningar, samt ldmnar foretagsspecifik
information for intjéning. Inom denna kategori ar det enbart Foretag E som
lamnar kénslighetsanalyser. Att de bdda andra inte gor det, synes vara en
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konsekvens av strategin utvald information. De anser inte att behovet finns, sa
lange foretagsspecifik information om framtida intjaning 1dmnas och det finns
marknadsdata tillgéngligt. En respondent uttrycker att marknaden redan vet
om man &r néra en nedskrivning och darfor behdver inte kinslighetsanalyser
lamnas. Som tidigare ndmnts stéller det dock krav péd analytiker och investe-
rare att forhalla sig till informationen och ha formégan att justera nivéerna vid
en avvikande uppfattning. Det ar intressant att notera att bada fallféretagen
(Foretag A och E) som ldmnar information om fartygens marknadsvérde
tillhor segment dar det finns tillgéngliga marknadsvirden. Informationen &r
séledes inte lika kénslig att ldmna som nér det saknas offentliga marknads-
vérden.

Fallforetag med specialbyggda fartyg, eller fartyg for mer nischade trader, har
antagit strategin utvald information, eller saknar uttalad strategi for upplys-
ningar (se tabell 9.3). Avsaknaden av marknadsdata medfor att foretags-
specifik information om intjéning &r kénslig information som fallforetag i
denna kategori inte ldmnar. Inte heller ldmnas information om fartygens
marknadsvérde. En respondent uttrycker att man till och med undviker att
lamna information om den likvid som erhalles vid en fartygsforsdljning ~for
att det &r hemligt”. Foretagen i denna kategori ldmnar information om kénslig-
hetsanalyser. Enbart tva av dem ber6r dock intjaningen, vilket synes vara en
relevant information for fallféretag i denna kategori.

Fallforetag med en flotta fran flera segment har antagit strategin all informa-
tion, eller saknar uttalad strategi for upplysningar (se tabell 9.3). Tva av tre
fallforetag lamnar kénslighetsanalyser for tva eller fyra antaganden, vilket
synes vara en konsekvens av strategin all information. En iakttagelse &r att
Foretag H ldmnar en allmén text om intjéning, trots att de anvéinder marknads-
antaganden som bas och ddrmed har mojlighet att ldmna foretagsspecifik
information. Som tidigare noterats saknar Foretag I vdsentliga upplysningar
(se avsnitt 9.2.2).

Analysen 1 detta avsnitt visar att fallforetag som lamnar fOretagsspecifik
information for intjdning och fartygens marknadsvirde &r verksamma inom
segment dir det finns tillgdnglig marknadsdata. Det betyder att omgivningen
kan ta del av vérderingar oavsett om de framgér i &rsredovisningen eller inte.
For specialbyggda fartyg saknas marknadsdata. Det dr darfor kénsligare att
lamna information om intjdning och fartygens marknadsvirde. Informationen
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i upplysningarna tenderar harmed att bli vag och allmén och dérfor svérare att
utvidrdera. Vidare &r det en utmaning att presentera informationen pé ett
forstaeligt sétt, ndr det saknas mojlighet att 1dmna referenser till marknads-
data. Analysen tyder inte pé att den ekonomiska situationen, soliditet och
l6nsamhet, har ndgon storre betydelse for informationen i1 upplysningarna.

9.3.2 Branschens storlek pa aktiemarknaden

I kapitel 8 framgér att branschens storlek pa den nationella aktiemarknaden
har betydelse for tillimpningen av IAS 36. I synnerhet har det betydelse for
upplysningar (se avsnitt 8.5.2). Det framgar dven att foretagens storlek (se
avsnitt 8.6.1) samt dgarstruktur (se avsnitt 8.6.2) har betydelse for upplys-
ningar. Storre foretag dr mer utsatta for krav och férvéntningar frén internatio-
nella investerare (Kvaal och Nobes, 2010; Nobes, 2013) och foretag med
spritt 4gande har incitament att limna utokad information (Daske et al., 2013).
Det kan antas att foretag med en dominerande dgare inte har incitament att
ldmna upplysningar pad samma sétt som fOretag med ett spritt dgande.
Eftersom branschens storlek pad den nationella aktiemarknaden, storlek pa
fallforetag samt dgarstruktur samvarierar, analyseras inte betydelsen av dessa
faktorer separat, utan indirekt i detta avsnitt. Det &r i huvudsak storre
fallforetag som ar noterade pa aktiemarknader i ldnder dar sjofart dr en
betydande bransch och mindre fallféretag som dr noterade pé aktiemarknader
i linder dar sjofart dr en begransad bransch (se avsnitt 8.6.1). Mindre
fallforetag har i huvudsak en dominerande dgare och storre fallforetag spritt
dgande (se avsnitt 8.6.2).

I tabell 9.4 analyseras pad vilka sétt branschens storlek pa den nationella
aktiemarknaden har betydelse for strategier for upplysningar samt upplys-
ningars informationsinnehéll. Foljande upplysningar analyseras; fordndringar
i antaganden samt kénslighetsanalyser (antal antaganden). Informationen &r
relevant for samtliga fallforetag, oavsett segment och om nedskrivningar
redovisas.
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Tabell 9.4  Analys av betydelsen av branschens storlek pa aktiemarknaden
for upplysningar

Fallforetag Strategier for upplysningar Forandringar i Kanslighets-
antaganden analyser

Ménga noterade rederier

Foretag B Ingen uttalad anges

Foretag E Utvald info anges en
Foretag F Utvald info anges en
Foretag G Ingen uttalad anges en
Foretag J Utvald info tva

Fa noterade rederier

Foretag A Utvald info

Foretag C Utvald info

Foretag D All info anges tva
Foretag H All info fyra
Foretag | Ingen uttalad

Av tabell 9.4 framgér att strategier for upplysningar skiljer sig mellan fall-
foretagen beroende pa om de &r noterade pa aktiemarknader med ménga eller
f4 noterade rederier. Strategin att ldmna utvald information &r giltig for
fallforetag i bada kategorierna. Déremot &r strategin att 1dmna all information
endast giltig for fallforetag i linder med f4, eller inga andra, noterade rederier.
Inget av fallforetagen frén linder med ménga noterade rederier uttrycker
denna strategi. Troligen tar man for givet att analytiker och investerare ar
insatta i shipping och dérfor behdver inte all information l&mnas. Det kan
dven bero pa skillnader 1 tilltro till analytikers och investerares kunskaper att
forhélla sig till informationen. Respondenter som misstinker att investerare
inte har kunskapen att forhalla sig till all information kommer uteslutande fran
lainder med fa noterade rederier. Respondenter fran linder med manga
noterade rederier uttrycker inte denna oro. Det empiriska materialet visar att
tilltron till investerares kunskaper har betydelse for vald strategi, vilket visas
med foljande exempel. En respondent beklagar att det inte finns ndgra andra
noterade rederier i deras land. De bedomer darfor att de méste ldmna om-
fattande information i &rsredovisningen, for att forklara sjofart for investerare.
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De lamnar till exempel omfattande information om marknadsdata, som rim-
ligtvis kan erhéllas p& andra sétt. En reflektion dr att informationen forlorar
sig 1 alla detaljer, istillet for att fokusera pa visentligheter. Resultatet &r
intressant. Det tyder pa att fallféretagens uppfattning av anvidndarnas behov
och kunskap att forhalla sig till informationen har betydelse for vilken strategi
for upplysningar som antas, men inte nddvéandigtvis for att relevant informa-
tion ldmnas. Det forekommer att fallféretag med strategin utvald information
lamnar mer relevant information, dn fallféretag med strategin all information.
Exempel pa detta dr Foretag E, som lamnar relevant information, och Foretag
H, som lamnar for detaljerad och omfattande information.

Av tabell 9.4 framgir att fallforetag noterade pd aktiemarknader med ménga
noterade rederier i storre omfattning ldmnar information om forédndringar i
antaganden och kénslighetsanalyser, jamfort med fallforetag dir det finns fa
noterade rederier pa samma aktiemarknad. Resultatet tyder pa en okad press
att ldmna nedskrivningsrelaterad information i upplysningarna nér det finns
manga noterade rederier i samma land. Investerare, analytiker och revisorer dr
insatta i branschspecifika fragor och kan ifragasitta redovisningen (se Glaum
et al., 2012). Fler rederier betyder okad konkurrens och fler rederier att
jamfora informationen med. Fallstudierna visar dven att revisorer har stort
inflytande oOver texterna, vilket fér till foljd att &ven revisorers bransch-
specifika kunskaper far betydelse for informationsinnehallet. 1 kapitel 7
framgér att lamnade upplysningar dr det omrade revisorer har storst inverkan
pa. Rimligtvis har revisorer i linder med manga noterade rederier storre
branschspecifik erfarenhet. Aven skillnader i 6vervakning har betydelse for
informationen i upplysningarna. I Norge efterfragar Finanstilsynet (2012)
utokad information avseende nedskrivningar av materiella anldggnings-
tillgdngar, samt argumenterar for att upplysningar ska ldmnas oavsett om
nedskrivningar redovisas eller inte. Det &r uppenbart att de norska rederierna i
fallstudierna har tillmotesgatt denna Onskan. Det ar till exempel enbart
fallforetag i Norge som ldmnar argument varfor de portfoljvérderar flottan.

I detta avsnitt framkommer tydliga resultat att branschens relativa storlek pa
den nationella aktiemarknaden har storre betydelse for vilken information som
lamnas i upplysningarna, dn vald upplysningsstrategi. Resultatet stods av
Barker et al. (2013) som lyfter fram kontextens betydelse for upplysningar.
Resultaten forstdrks sannolikt av att faktorerna storlek och édgarstruktur sam-
varierar med branschens storlek pa aktiemarknaden (se kapitel 8).
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9.3.3 Praktiska forklaringar

Det empiriska materialet visar dven att det finns praktiska forklaringar till
informationsinnehallet i upplysningarna, i synnerhet for i vilken omfattning
foretagsspecifik information ldmnas. Foljande exempel visar att anvindandet
av mallar for &rsredovisningar kan hdmma informationsinnehallet. Ett
fallforetag har tidigare lejt bort upprittandet av sin arsredovisning till ett
systerforetag. Av kostnadsskél standardiserades innehallet, vilket medforde
begrédnsade mojligheter att lamna foretagsspecifik information. 2011 tog fall-
foretaget sjdlva Over upprittandet av arsredovisningen, vilket gav storre frihet
att lamna mer information utan att det var forenat med kostnader. Det med-
forde att informationen i upplysningarna utokades markant (se avsnitt 7.7).

En annan praktisk forklaring till upplysningars informationsinnehdll ar att
foretag tar fram information i andra syften, som senare anvénds for att utdka
informationen 1 upplysningarna. Foljande exempel visar detta. Ett fallforetag
uppréttade ett prospekt 2010 och tog fram ny information i samband med
detta. Nér de gick igenom tidigare arsredovisningar i samband med pros-
pektet, blev det uppenbart for dem att informationen i upplysningarna varit
knapphindig. I den kommande é&rsredovisningen utdkades darfor upplys-
ningarna med information fran prospektet.

9.4 Sammanfattning

Fartygen utgor vanligtvis den mest betydelsefulla posten i balansridkningen (se
tabell 8.16). Konjunkturnedgéngen inom sjofarten har dérfor aktualiserat
behovet av information om nedskrivningar och nedskrivningsprovningar i
upplysningarna. Det finns en press for en foretagsledning att ldmna informa-
tion om nedskrivningsprovningen, oavsett om en nedskrivning redovisas eller
inte. Pressen Okar for rederier i segment dér andra rederier redovisat ned-
skrivningar (se avsnitt 9.2).

Nedskrivningar antas ge en dalig signal till marknaden, vilket bland annat
bidrar till oviljan mot nedskrivningar (se avsnitt 8.1.1). Det finns darfor
incitament att tona ned betydelsen av en nedskrivning. Det finns &dven
incitament att forklara for marknaden varfor en nedskrivning redovisas under
en specifik period (se avsnitt 9.2.2). Det forefaller dock inte finnas incitament
att dolja en nedskrivning, som redovisas Oppet i bade resultatrdkning och i
noter till materiella anldggningstillgdngar (se avsnitt 9.2.3).
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Fallstudierna visar att det finns en medveten strategi for vilka upplysningar
som ldmnas (se avsnitt 9.1) Strategierna bygger pa en kombination av vilka
upplysningar man ir beredd att ldmna, samt vilka upplysningar man tror att
anvindare av redovisningen behdver och kan forstd. Strategierna benidmns
utvald information och all information. Utvald information innebédr att man
vill vara pedagogisk i ndgon mening och ldmna lagom mycket information.
Strategin kan liknas vid en balansgédng mellan att ldmna tillrdckligt mycket
information for att skapa forstdelse, men inte for mycket information for att
skapa forvirring. Strategin all information innebér att vdsentligt fler detaljer
ldmnas i upplysningarna. Syftet &r att forklara och komplettera redovisningen
och for att anvidndare ska ges mojlighet att dra egna slutsatser.

Fallforetagen synes medvetna om det dkade behovet av information om
nedskrivningsprovningar i upplysningarna. Jimfért med aren fore krisen har
informationen utdkats. Som helhet lamnar fallforetagen mer foretagsspecifik
information &n vad rapporter frain ESMA (2011; 2013) gor géllande, dir
foretag bland annat kritiseras for att upplysningar saknas, dr knapphéndiga,
allminna eller vaga (se avsnitt 9.2.2). Aven i denna studie forekommer
enskilda fall dér det saknas vésentlig information. Det forekommer dven fall
dér informationen &r vag, allmédn eller standardiserad. Ett Overgripande
intryck ar dock att fallforetagen vill ha en transparens mot omgivningen och
ar villiga att 1dmna information om nedskrivningsprovningarna, men till en
viss grins. Vad som &r kénslig information skiljer sig beroende p&d om det
finns tillgénglig marknadsdata for fartygen eller inte (se avsnitt 9.3.1). Finns
marknadsdata ldmnas i storre omfattning foretagsspecifik information. Saknas
marknadsdata &r informationen kénsligare att [dmna, varvid texter tenderar att
bli allménna. Det féorekommer dven att texter medvetet skrivs pa ett otydligt
sdtt, som en kompromiss for att ge ndgon typ av information, men inte avsldja
for mycket.

Vad giller information om antaganden foreligger inga tydliga skillnader
huruvida fallféretagen redovisat nedskrivningar eller inte (se avsnitt 9.2.1). De
flesta fallforetag lamnar foretagsspecifik information som stimmer Overens
med underliggande nedskrivningsprovningar. Finns tillgéinglig marknadsdata
lamnas i storre omfattning foretagsspecifik information for framtida intjaning.
Fé fallféretag ldmnar information om framtida utbetalningar, vilka férutom
inbetalningar har en stor inverkan pé det framtida kassaflodet. Information om
diskonteringsrantan ar ett svagt omrdde som kan forbattras. Det forekommer
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att fallforetag helt saknar information, eller att det inte framgér om diskon-
teringsrantan &r fore eller efter skatt och om tonnageskatt har nagon betydelse.
Nar det géller 6vrig nedskrivningsrelaterad information ldmnar som férvéantat
fallforetag med nedskrivningar mer information (se avsnitt 9.2.2). Svaga
omraden som kan forbéttras dr information avseende fordndringar av antagan-
den, kénslighetsanalyser for intjining samt kombinationer av antaganden.
Informationen &r relevant oavsett om en nedskrivning redovisas eller inte.
Harmed ges anvéindare en mdjlighet att kunna bedoma risken for ytterligare
nedskrivningar eller hur ndra griansen en tillgdng &r for att skrivas ned.

Analysen 1 detta kapitel visar dven att information om avskrivningar ir ett
svagt omrade som kan forbdttras. Omradet &r varken prioriterat eller kriaver
foretagsledningens engagemang, vilket kan leda till att gamla texter forblir
ofordndrade mellan aren, eller medvetet skrivs otydliga (se avsnitt 9.2.1).
Ytterligare ett svagt omrdde dr hanteringen av dockningskomponenter. I
avsnitt 8.3.2 framgér att skillnader i avskrivningsgrad kan forklaras av skill-
nader i dockningskomponenter, som utgdr en potentiell kélla till earnings
management. Det foreligger en stor variation hur dockningskomponenter
redovisas i praktiken, vilket inte framgar av upplysningarna som ofta &r en
allmén text med liknande innehall.

Nér det finns ménga noterade rederier p4 samma nationella aktiemarknad,
tenderar informationsinnehdllet i upplysningarna att 6ka (se avsnitt 9.3.2).
Investerare, analytiker, revisorer och dvervakare dr insatta i branschspecifika
fragor och efterfragar foretagsspecifika upplysningar. Fler rederier betyder
okad konkurrens och fler foretag att jamfora redovisningen med. Detta leder
sammantaget till att mer relevant information ldmnas i upplysningarna,
jamfort med om det finns f4 noterade rederier i samma land. Analysen visar
att tilltron till analytikers och investerares kunskap att forhalla sig till informa-
tionen skiljer sig beroende pa hur manga noterade rederier det finns pa aktie-
marknaden. Respondenter som missténker att investerare inte har kunskapen
att forhélla sig till all information kommer uteslutande fran linder med fa
noterade rederier. Strategin att Idmna all information &r enbart forekommande
for dem. Inget av fallféretagen frén linder med manga noterade rederier ut-
trycker denna strategi. Troligen tar man for givet att analytiker och investerare
ar insatta 1 sjofart och darfor behdver inte all information 1dmnas.
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Bedomningen av vad som &r vésentlig information sker utifran det segment,
eller den marknad, man &r verksam pa. Det medfor att segmentet och
branschens relativa storlek pa den nationella aktiemarknaden har storre bety-
delse for informationen i upplysningarna, dn vald upplysningsstrategi (se
avsnitt 9.3.1). En forklaring tycks vara att upplysningsstrategi baseras pa vad
respondenter sjdlva anger. Strategierna behover darfor inte nddvandigtvis
stimma Overens med den information som faktiskt ldmnas. Det forekommer
till exempel att fallféretag med strategin utvald information ldmnar mer
relevant information, &n fallforetag med strategin all information. Sannolikt
forstarks detta resultat av att storlek pa foretag, dgarstruktur och branschens
storlek pa den nationella aktiemarknaden samverkar. Det &r i huvudsak storre
foretag med spritt 4gande, som &r noterade pa aktiemarknader i lander dar
sjofart ar en betydande bransch, och mindre foretag med en dominerande
dgare, som &r noterade pa aktiemarknader i ldnder dér sjofart &r en begrinsad
bransch (se avsnitt 8.6.1 och 8.6.2).

Analysen tyder inte pa att den ekonomiska situationen, det vill séga soliditet
och 16nsamhet, har ndgon storre betydelse for informationen i upplysningarna.
Analysen tyder inte heller pa att kostnader for upplysningar har betydelse for
vilken information som ldmnas. Fallforetagen genomfor regelbundna mark-
nadsvérderingar av fartygen (se avsnitt 7.3.1) samt kénslighetsanalyser for
eget bruk (se avsnitt 7.3.3). Att ldmna motsvarande information i upplys-
ningarna &r darfor inte forenat med nagon stérre kostnad. Vidare visar
analysen att informationsinnehéllet i upplysningarna dven kan ha praktiska
forklaringar, som att informationen tagits fram i ett annat syfte och dérfor lika
gérna kan lamnas i upplysningarna (se avsnitt 9.3.3).
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10 Slutsatser och fortsatt forskning

I detta kapitel presenteras de slutsatser som kan dras av studien och som
bygger pa analyserna i kapitel 8 och kapitel 9. Inledningsvis presenteras
empiriska resultat som forsoker besvara forskningsfragorna (avsnitt 10.1).
Diérefter foljer en diskussion om redovisning i praktiken med ett princip-
baserat regelverk (avsnitt 10.2). Avslutningsvis diskuteras studiens bidrag
(avsnitt 10.3) samt forslag till fortsatt forskning (avsnitt 10.4).

10.1 Empiriska resultat
10.1.1 Faktorer som har betydelse for nedskrivningar

Det finns en generell ovilja mot nedskrivningar, som antas ge en negativ
signal till marknaden och en odnskad volatilitet i redovisningen (se avsnitt
8.1). Att det trots oviljan forekommer nedskrivningar har flera forklaringar.
Nedskrivningar kan redovisas for att det finns ett tvang i nagon mening. Nar
marknaden vet om att ett nedskrivningsbehov foreligger, kan ett foretag
tvingas att redovisa en nedskrivning. Nedskrivningar kan dven redovisas for
att ett foretag har en forméga till det. Med detta menas att en nedskrivning
redovisas for att det dr mojligt, inte for att man dr tvungen. Slutligen kan
nedskrivningar redovisas for att fartyg ska skrotas eller séljas. En sadan
nedskrivning ér i grunden en annan ekonomisk omsténdighet och baseras pa
reella beslut och héandelser och forblir permanent. Fortséttningsvis fokuseras
pa nedskrivningar som baseras pé tvang eller mojlighet, vilka har sin grund i
foretagsledningens bedomningar.

Det finns flera faktorer som har betydelse for nedskrivningar. En faktor &r
foretagets ekonomiska situation, det vill siga om lonsamheten &r bra eller
dalig och om det egna kapitalet ar hogt eller 1agt (se avsnitt 8.6.3). Den eko-
nomiska situationen har betydelse for nedskrivningar som bade baseras pa
tvng och mojlighet, vilket berdrs nedan. Det finns dven faktorer som baseras
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pa incitament, om foretagsledningen vinner fordelar att redovisa en nedskriv-
ning eller inte, och om det ar béttre ur foretagsledningens perspektiv att
redovisa en nedskrivning i en viss period framfor en annan. Incitament har i
huvudsak betydelse for nedskrivningar som baseras pa mojlighet. Det fore-
faller som om inte kostnader har betydelse for nedskrivningar i denna studie.
Fallfoéretagen avstar inte fran att redovisa nedskrivningar for att det ar kost-
samt att genomfora nedskrivningsprovningar. Vare sig nedskrivning redovisas
eller inte genomfor fallforetagen regelbundna systematiska nedskrivnings-
provningar och ldgger mycket resurser pa dem.

Niér en hel bransch ér foremél for en omfattande konjunkturnedgang kan man
forstd om marknaden forvintar sig 6kade nedskrivningar (se avsnitt 1.3.2).
Med kraftiga prisfall pa andrahandstonnage och intjaning okar risken for att
fartygen kan behova skrivas ned. I synnerhet giller detta fartyg som forvar-
vats dyrt och har hoga redovisade virden. Tillimpas [AS 36 korrekt forvintas
att nedskrivningbehov beaktas i redovisningen. Pa kort sikt behdver dock inte
en forsdmrad lonsamhet ha betydelse for nyttjandevdrdet, som baseras pa
uppskattningar av ett framtida kassaflode. P& lite lingre sikt &r det dock
svéarare att underlata att redovisa nedskrivningar om fartygen inte ar 16n-
samma. Att anta oforsiktiga redovisningsval for att undvika nedskrivningar &r
troligtvis inte Onskvirt, givet forlusten av ett forlorat langsiktigt anseende (se
Dechow et al., 2010). Mgjligheten att marknadsvardera fartygen medfor
vidare en extern press att anpassa fartygsvérden, som forstirks om rederier i
samma segment redovisar nedskrivningar (se avsnitt 8.4.3). Ett rederi som
under sédana omsténdigheter inte skriver ned sina fartyg maste forklara for
marknaden varfor detta inte sker. Saknas rimliga forklaringar kan man tvingas
att redovisa en nedskrivning. Fallstudierna visar exempelvis att nedskriv-
ningar redovisas for att marknaden forvéntar sig det och for att intressenter
inte ska forlora fortroendet for foretagets finansiella rapportering (se avsnitt
8.1.1). 1 det avseendet ar det uppenbart att marknadens forvintningar kan
relateras till tvang i ndgon mening. Vidare, oviljan till nedskrivning medfor
sannolikt att nedskrivningar fordrdjs i forhallanden till ekonomisk substans
och att redovisningen ligger lite efter en faktisk virdenedgéng.

Branschens forsimrade 16nsamhet kan dven relateras till mojlighet till ned-
skrivning. I det avseendet kan nedskrivningar som baseras pd tvang eller
mojlighet vara tv sidor av samma mynt. Rederier kan utnyttja det faktum att
marknaden forvéntar sig nedskrivningar nir en hel bransch gér daligt. Vid en
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sddan tidpunkt kan en nedskrivning relateras till forsdmrade marknadsfor-
hallanden, inte till foretagsledningens egna handlingar, vilket ger ett starkt
incitament att ta tillfallet i akt och redovisa en nedskrivning. Man har kanske
forvarvat fartygen dyrt och vill passa pa att f4 ned deras redovisade varden for
att skapa forbédttrade forutséttningar infor framtiden. Genom sin handlings-
frihet kan foretagsledningen redovisa ’for mycket” av de déliga nyheterna
(Kothari et al., 2010). Foljden blir att nedskrivningen sannolikt blir for stor i
forhéllande till ekonomisk substans. En slutsats ar att nedskrivningar ar ett
uppenbart verktyg for big-bath accounting, vilket dven framgér av tidigare
litteratur (se Riedl, 2004).

Fallstudierna visar att storleken pd det egna kapitalet har betydelse for ned-
skrivningar. Det ar fallféretagen med hogst och ldgst soliditet som redovisat
storst nedskrivningar (se avsnitt 8.6.3). Resultatet indikerar att storleken pé
det egna kapitalet har betydelse for huruvida nedskrivningen baseras pé tvang
eller mojlighet. Ett stort eget kapital innebdr en kapacitet att absorbera en
nedskrivning, vilket har betydelse for nedskrivningens storlek och for ned-
skrivningar som baseras pa mojlighet. Resultatet stods av Cotter et al. (1998).
Aven ett 14gt eget kapital har betydelse for nedskrivningar, men snarare for
nedskrivningar som baseras pa tvang. Skuldtyngda foretag kan tvingas redo-
visa en nedskrivning i syfte att uppna en neutral redovisning. Risken &r helt
enkelt for stor for en foretagsledning med att inte ha en neutral redovisning.
Resultatet stods av DeAngelo et al. (1994) och Smith et al. (2001). Om mark-
naden redan kénner till foretagets problem kommer inte en nedskrivning som
en negativ signal, istillet bekridftar den marknadens forvintningar. Skuld-
tyngda foretag kan séledes komma att redovisa nedskrivningar som baseras pa
bade tvang och mojlighet.

Nér marknader ar volatila och fartygen litta att véardera foreligger en ekono-
misk miljo som Okar sannolikheten for nedskrivningar. Fallstudierna visar att
rederier verksamma i en sddan miljo foredrar att minska fartygens redovisade
virde pa annat sétt dn genom nedskrivningar (se avsnitt 8.4.3). Det finns
darfor incitament att redovisa hoga avskrivningar for att undvika eller senare-
lagga nedskrivningar. Syftet ér att ge en béttre signal till marknaden och en
mindre volatilitet i redovisningen. En slutsats &r att risker och osdkerhet i
verksamheten utldser en forsiktighet i redovisningen, som visar sig i form av
hoga avskrivningar, och dérfor bor avskrivningar och nedskrivningar studeras
gemensamt. Utan denna forsiktighet kan antas att nedskrivningar och rever-
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sering av nedskrivningar forekommit i en storre utstrackning. Enligt Pope och
McLeay (2011) paverkas redovisningens kvalitet av de incitament och restrik-
tioner som uppréttare av redovisningen stills infér. [nom segment med stora
risker har foretagsledningen incitament att redovisa hoga avskrivningar for att
undvika nedskrivningar. Det tycks inte finnas nagra storre restriktioner mot en
redovisning som &r allt for forsiktig. Fallstudierna visar till exempel att revi-
sorer foredrar forsiktighet i nedskrivningsprévningen, vilket dven stods av
Lambert (2010). Nar marknader inte &r lika volatila, och fartygen ar mer eller
mindre svéra att vardera, foreligger en ekonomisk miljé dar sannolikheten for
nedskrivningar dr mindre. Fallstudierna visar att rederier i en sddan milj6 inte
har samma behov av en forsiktig redovisning, vilket speglar sig i deras redo-
visningsval, som i huvudsak ar neutrala (se avsnitt 8.4.3). Oavsett ekonomisk
miljo finns incitament att prova fartygen pa en sé hog nivad som mojligt, for att
undvika nedskrivningar.

Det dr svart att dra slutsatser pa vilka sitt legalt ursprung har betydelse for
nedskrivningar. Litteraturen anger att tidigare redovisningspraxis kan kvarsta,
trots inforandet av IFRS (Nobes, 2006; Kvaal och Nobes, 2010; 2012) och att
det troligen foreligger skillnader i nedskrivningsprovningen som kan relateras
till i legalt ursprung (Kvaal och Nobes, 2010). Analysen visar forvisso att fall-
foretag fran kontinentala Europa har mer forsiktiga antaganden én fallforetag
frdn Skandinavien och att det dr fallforetag fran kontinentala Europa som
visar exempel pa att tidigare redovisningspraxis kvarstar (se avsnitt 8.5.1).
Som tidigare ndmnts har dven risker och osdkerhet i verksamheten betydelse
for forsiktiga antaganden. Sannolikt har denna forsiktighet inte fordndrats av
det faktum att IFRS har inforts, vilket kan forklara varfor foretags tidigare
tillampning kan kvarstd. Det ar svart att veta vilken av faktorerna som &ar
starkast. Det forekommer till exempel att fallforetag fran kontinentala Europa
ar verksamma i segment med forsiktig redovisning. Resultaten tyder dock pa
att risken i verksamheten 4r den starkare faktorn.

10.1.2 Upplysningars informationsinnehall

Generellt forefaller fallféretagen vara medvetna om vad de vill uppnd med
sina upplysningar. De antar medvetna strategier for upplysningar och anpassar
informationen efter anvindarnas forstaelse. De har dven utokat nedskrivnings-
relaterad information nér fartygens nedskrivningsbehov blivit en viktig fraga i
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branschen. Vidare &r fallforetagen medvetna om vilken information andra
rederier ldmnar i sina upplysningar.

Strategier for upplysningar bygger pa en kombination av vilka upplysningar
man dr beredd att ldmna, samt vilka upplysningar man tror att anviandare av
redovisningen behdver och kan forstd. Ar man verksam pa en aktiemarknad
med ménga noterade rederier antas att investerare och analytiker har forstielse
for sjofart, informationen som limnas r déirfor anpassad for dem. Ar man
déremot verksam i linder dér anvindare antas sakna, eller ha begriansad for-
stéelse av sjofart, forekommer det att mycket mer information ldmnas. Detta
trots att informationen inte alltid &r relevant. Det forekommer dven att védsent-
lig information saknas. En slutsats &r att upplysningar héller en hogre kvalitet
ndr det finns ménga noterade foretag inom samma bransch pa den nationella
aktiemarknaden, jAimfort med om branschen har en mindre nationell betydel-
se. Resultatet stods av Ali et al. (2014) som visar att branschstrukturer 1 ett
land har betydelse for upplysningarnas kvalitet. Sannolikt forstiarks resultatet
av att storlek pa foretag, dgarstruktur och branschens storlek pa den nationella
aktiemarknaden samverkar i denna studie. Det dr i huvudsak storre foretag
med spritt dgande, som &r noterade pa aktiemarknader i lander dér sjofart ar
en betydande bransch, och mindre foretag med en dominerande édgare, som ar
noterade pa aktiemarknader i ldnder dir sjofart dr en begransad bransch (se
avsnitt 8.6.1 och 8.6.2). Storre foretag har mer resurser att ldgga pa sin redo-
visning (Glaum et al., 2012). Foretag med spritt 4gande har incitament att
lamna utdkad information, jamfoért med en dominerande dgare (Fan och
Wong, 2002; Daske et al., 2013).

Fallstudierna visar att utveckling av praxis har betydelse for vilken infor-
mation som ldmnas i upplysningarna. Fallforetagen jamfor texter med andra
rederier, i huvudsak fran samma land och segment (se avsnitt 9.3.2). I det
avseendet kan praxis bade uppmuntra och himma utvecklingen av vilken
information som ldmnas i upplysningarna. En slutsats ar att informationen i
upplysningarna anpassas efter nationella anvéndare, snarare dn internationella,
och att upplysningar sannolikt padverkas av nationella traditioner. Resultatet
stods av Glaum et al. (2012). Fenomenet &r intressant, branschen ar global och
IFRS har inforts for att underlétta for internationella anvindare, trots detta
riktar sig upplysningar frimst mot nationella anvéndare. Det far till f6ljd att
branschpraxis for upplysningar i huvudsak utvecklas lokalt.
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Analysen tyder inte pad att det dr kostnaden eller arbetsinsatsen som har
betydelse for informationsinnehallet i upplysningarna (se Amiraslani et al.,
2013). Saknas information, eller texter dr allmédnna, tyder det snarare pa att
informationen &r kéinslig och dérfor inte 1&dmnas. Fallstudierna visar att infor-
mationen tenderar att bli mer foretagsspecifik nir det finns offentlig mark-
nadsdata tillgdnglig. Det betyder att marknaden kan erhélla informationen pa
annat sétt och dérfor kan den lika girna ldémnas i upplysningarna. Saknas
marknadsdata &r foretagsspecifik information mycket kinsligare, varfér man
undviker att ldmna den. Resultatet stods av tidigare litteratur (Healy och
Palepu, 2001; Graham et al., 2005).

Trots att de flesta fallféretag lamnar foretagsspecifik information dir det &r
mdjligt, baseras nedskrivningsprovningar pa flera osdkra uppskattningar, dér
langt ifrén alla antaganden gér att utldsa i arsredovisningarna. Flera antagan-
den kan klassificeras som fortdckta alternativ (se Kvaal och Nobes, 2010;
Nobes, 2013). Att enbart utvéirdera nedskrivningsprovningar baserat pé infor-
mation som ldmnas i arsredovisningar forefaller svart, i synnerhet nir det ar
nyttjandevirdet som representerar atervinningsvirdet. For att oka upplys-
ningarnas kvalitet bor informationen utdkas avseende fordndringar av
antaganden samt kénslighetsanalyser bade for enskilda antaganden och for
kombinationer av antaganden. Aven om foretagsspecifika antaganden limnas
maéste nivéer rimlighetsbedomas, vilket stiller krav pa anvindares kunskaper.
Anvindare méste folja och forsta sjofart for att detaljer kring nedskrivnings-
provningar och beskrivning av risker ska vara relevanta. Fallstudierna visar att
rederier bedriver sin verksamhet pa olika sitt och &r utsatta for olika risker. En
problematik inom branschen kan vara att anvidndare av redovisningen inte
forstar dessa skillnader. Man kan tro att all sjofart dr liknande verksambhet,
men fallstudierna visar att s inte ar fallet. Tilltron till analytikers och
investerares kunskaper har som tidigare ndmnts betydelse for informations-
innehallet i upplysningarna. Om branschen ar stor i landet tror man att inves-
terare kan och forstar mer, om branschen é&r liten tror man att investerare kan
och forstar mindre.

Det ir intressant att notera att det delvis dr andra faktorer som har betydelse
for hur fartygen vérderas, dn for vilka upplysningar som ldmnas. Upplys-
ningar anpassas i1 huvudsak efter nationella anvéndare. Nir det géller
fartygens vérdering har nationella faktorer inte samma betydelse (se avsnitt
8.5.1). Detsamma géller faktorerna foretagets storlek och dgarstruktur, som
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har storst betydelse for upplysningar (se avsnitt 8.6). Fartygens vérdering
paverkas i huvudsak av risker och volatilitet i verksamheten, och om fartygen
ar latta att vardera, vilket utloser en forsiktighet i redovisningen.

10.2 Redovisning i praktiken med ett principbaserat regelverk

I kapitel 1 konstateras att IAS 36 &r principbaserad. En dvergripande fraga i
avhandlingen blir ddrmed hur redovisning fungerar i praktiken med ett
principbaserat regelverk. Att IAS 36 &r principbaserad kan pastas enligt
foljande. Fartyg kan i och for sig vérderas till marknadsvirden. Jamfort med
de flesta andra tillgdngsslag dr marknaden for andrahandstonnage relativt
likvid. Detta varde fluktuerar, men &r i stort sett liknande vid en given
tidpunkt, och opéaverkat av vem som é&ger fartyget (se avsnitt 4.4). For
fallforetagen ar det dock inte marknadsvarden som forsvarar fartygens
redovisade virden. Vid tiden for studien anségs marknadsvérden vara laga
och osdkra (se avsnitt 7.4.1). Istéllet dr det nyttjandevédrdet som representerar
atervinningsvérdet. Nyttjandevérdet 4r 1 hogsta grad ett subjektivt virde som
baseras pa foretagsledningens uppskattningar av framtida diskonterade
kassafldden. Aven om foretagsledningen méaste forhalla sig till marknadsdata
for fraktrater nér nyttjandevéardet berdknas, finns en stor frihet i beddmningar.
Helt utan betydelse ér det dock inte att det finns marknadsvérden att forhélla
sig till. Fallstudierna visar att nir nyttjandevdrdet hamnar for langt ifran
fartygens marknadsvérden finns en tendens att antaganden justeras, for att
nyttjandevardet ska ndrma sig marknadsvérden (se avsnitt 8.1). I det avseen-
det kan ett mojligt marknadsvérde verka som en referenspunkt for det nytt-
jandeviarde som rdknas fram. Saknas referenspunkter i marknaden soker
fallforetag referenspunkter hos sig sjilva, vilket medfér en storre frihet i
antaganden.

Som reglerna i IAS 36 ir skrivna finns en stor flexibilitet i nedskrivnings-
provningen. Fordelen med att l&ta foretagsledningen géra beddmningar &r att
man kan ta del av deras kunskap och information om den ekonomiska
situationen och lata detta avspeglas i redovisningen. Nackdelen &r risken for
en inkonsekvent tillimpning och moéjligheten till manipulation (Kothari et al.,
2010). Redovisningen blir ddrmed icke-neutral och inte lika anvdndbar som
beslutsunderlag for anvindare. Tidigare litteratur anger att nedskrivningar ar
ett tydligt exempel pé redovisningsomridde som bestdms av ett sampel mellan
redovisningsstandarder och incitament fran dem som uppréttar redovisningen,
det vill sdga foretagsledningen och revisorer (Ball et al., 2000; 2003). Som
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normgivare #dr det diarfor en avvigning att infora regelbaserade -eller
principbaserade standarder (Kothari et al., 2010).

Det finns en grupp av respondenter som upplever IFRS som alltfér komplex
och efterfrigar standardiserade regler for nedskrivningsprévning. Ar det da
mojligt att standardisera regler for nedskrivningsprovningen? Svaret &r nej
givet att nedskrivningsprovningen ska spegla ndgon typ av ekonomisk sub-
stans. Fallstudierna visar att s linge det dr nyttjandevérdet som ligger till
grund for virderingen maéste det forekomma skillnader mellan foretagen.
Nyttjandevardet ar beroende av vilket segment man ar verksam i, hur rérelsen
bedrivs och vilka risker som fOreligger, etcetera. Det &ar inte mojligt for
rederier att anvidnda sig av en standardiserad nedskrivningsprévning, sé linge
affarsmodeller inte &r standardiserade. I det avseendet &r skillnader i redo-
visningen en naturlig effekt av olika omsténdigheter (se Jaafar och McLeay,
2007). Om man kan konstatera att en nedskrivningsprovning inte kan standar-
diseras, framstar upplysningsfrigan som central. Baserat pa fallstudierna
forefaller det vara rétt vag av IASB att utveckla upplysningskraven, att de blir
principbaserade med tydliga vésentlighetskrav (IASB, 2014).

IAS 36 ska sdkerstélla att det inte finns nagra nedskrivningsbehov for fartygen
i balansridkningen. Det &r &ven viktigt att for stora nedskrivningar forhindras.
Fallstudierna visar att storre nedskrivningar foredras om det egna kapitalet
tillater detta, vilket speglar fenomenet big-bath accounting. Det &ar dirfor
viktigt att regleringen dven forhindrar omotiverat stora nedskrivningar i syfte
att uppnd for foretagsledningen positiva effekter i framtiden. En sddan
situation skapas till exempel om ett fartyg skrivs ned till ett marknadsvirde
om nyttjandevirdet dr hogre.

I avhandlingen fanns en forvintan att nationella skillnader i redovisningen
skulle vara begriansade baserat pé att rederierna tillhdr en global bransch, ar
verksamma 1 en internationell miljé och har tillgangar som kan flyttas och
anvandas runt om i virlden (se avsnitt 1.3 och avsnitt 2.2). Resultaten visar att
nationella faktorer har betydelse for redovisningen, i synnerhet for
upplysningar. Resultatet &r intressant nu nidr man forsoker harmonisera
redovisningen och stods av tidigare litteratur (se exempelvis Jaafar och
McLeay, 2007; Kvaal och Nobes, 2010; 2012; Leuz, 2010; Pope och McLeay,
2011; Wysocki, 2011; Glaum et al., 2012).
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I avhandlingen fanns dven en forvéntan att det genom fallstudierna skulle vara
mdjligt att utvirdera de antaganden som ligger till grund for nedskrivnings-
provningen (se avsnitt 1.4.1). I efterhand kan konstateras att detta dr svart,
dven med tillgang till ytterligare information. Sma skillnader i antaganden kan
ge stora effekter pa nyttjandevardet. Det finns vidare en flexibilitet i nedskriv-
ningsprovningen som foretagsledningen kan anvinda sig av for att komma
fram till en Onskad redovisningsmaéssig l0osning. Det dr séledes svart att
forhindra missbruk av nedskrivningar genom olika former av earnings
management. Fallstudierna visar att fallforetagen har gjort redovisningsval
som #r bade forsiktiga och of6rsiktiga for att undvika nedskrivningar och
justerat antaganden for att paverka nedskrivningarnas storlek (se avsnitt 8.3).

Pé ett overgripande plan visar dock fallstudierna att principbaserad redovis-
ning fungerar i nagon mening. Som helhet forefaller det som fallféretagen har
beaktat rddande forutséttningar och redovisat nddvéndiga nedskrivningar,
troligtvis med en viss fordrdjning. En slutsats dr att foretag kan genomfora en
icke-neutral nedskrivningsprévning nagot enstaka ar, men inte hur linge som
helst. Fallforetagen har dven anpassat informationen i upplysningarna efter
anvindarnas forstaelse och efter radande ekonomisk omstdndighet. Samtidigt
visar fallstudierna att det dr svart att uppnd de facto harmonisering inom
omraden dér foretag har mdjlighet att redovisa pé olika sétt. Fallstudierna
visar att det forekommer exempel pa en inkonsekvent tillimpning av IAS 36,
som i huvudsak beror fartyg som portfoljvirderas. Det forekommer skillnader
med avseende pa vilka tillgdngar som prévas for nedskrivning (se avsnitt
7.3.4), vilka utbetalningar som omfattas i framtida kassafléden (se avsnitt
7.4.1) och hur en nedskrivning fordelas pé fartyg som ingér i samma KGE (se
avsnitt 7.6). Skillnaderna kan mojligen relateras till att upprittare har en
forforstaelse for sin egen verksamhet, som inte alltid backas upp av ekono-
miska omsténdigheter. Majoriteten av fallféretagen ser fartygen som separata
enheter, och hanterar dem som sadana i nedskrivningsprévningen, for att det
ar mojligt. Att fartygen portfoljvérderas innebdr dd en summering av de
enskilda fartygen, snarare dn att det ar rorelsen som provas (se avsnitt 7.9).

Aven branschpraxis betydelse for en principbaserad redovisning bér belysas.
Enligt Kothari et al. (2010) utgdr branschpraxis redovisares och revisorers
tolkning av ett principbaserat regelverk. Branschpraxis anses utgoéra working
rules, som innebdr att regler skapas for att forenkla och standardisera en
principbaserad redovisning. Inom samtliga segment forekommer standardise-
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rade redovisningsval, vilket &r ett uttryck for branschpraxis (se avsnitt 8.3.3).
Avskrivningar och nedskrivningar ska reflektera skillnader i ekonomiska
omstiandigheter. Det finns en risk att branschpraxis medfor att skillnader i
omstdndigheter inte beaktas. Ett tydligt exempel i denna studie & LTAV-
metoden, vilken har sin grund i behovet att férenkla och standardisera fram-
tagandet av fartygs nyttjandevérde (se avsnitt 7.8.2). Man kan anta att de
flesta praktiker uppskattar och ar positiva till branschspecifika tolkningar.
Redovisningen kan dock bli for standardiserad och ddrmed inte lika anvéind-
bar som beslutsunderlag for anvindare. Dessutom kan branscher utveckla
olika praxis, vilket kan leda till skillnader i redovisningen, trots liknande eko-
nomiska omstidndigheter. Hur blir det med jamforbarhet mellan branscherna
da? En svaghet med denna studie &r att skillnader mellan branscher inte
framkommer, da enbart en bransch studeras. Nér det géller upplysningar visar
denna studie att praxis inte enbart utvecklas inom branschen, utan i huvudsak
inom det egna landet. Aven om fallfretagen tittar pd praxis inom det egna
segmentet dr det inte givet att man tar till sig utvecklingen, om det inte finns
nagon press att gora det. Som tidigare ndmnt Okar pressen att limna
upplysningar av hog kvalitet, nédr det finns manga noterade rederier pd samma
nationella aktiemarknad (se avsnitt 9.3.2).

10.3 Studiens bidrag

Studien ger flera bidrag till tidigare litteratur. Forskning fokuserar ofta pa
problem med redovisningen. Det kan vara att redovisningen paverkas av
foretagsledningens incitament eller att en effektiv 6vervakning behdvs och ar
avgorande for redovisningens kvalitet (se exempelvis Ball et al., 2000; 2003;
Leuz et al., 2003; Pope och McLeay, 2011; Wysocki, 2011). Ett bidrag med
denna studie &r att visa att principbaserad redovisning faktiskt fungerar i
nagon mening. Genom att studera detaljer framkommer att fallféretagen
anpassat antaganden efter rddande ekonomiska forhallanden, vilket &r en
grundldggande tanke med principbaserad redovisning. Vidare har informa-
tionen i1 upplysningarna anpassats efter anvandarnas forstaelse och utokats nar
fartygens nedskrivningsbehov blivit en viktig frdga i branschen. Studien visar
dven att det forekommer vissa brister, som att rederier utsatta for risker och
volatilitet 1 sin verksamhet foredrar en forsiktig redovisning och att det kan
vara svart for anvéndare att forstd hur en nedskrivningsprovning ar genomford
baserat pa den information som lamnas i arsredovisningen. Det dr dven svart
att utvirdera var riskerna finns i fartygens vérdering. Pa ett dvergripande plan
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visar denna studie dock att principbaserad redovisning fungerar, atminstone
for sjofartsbranschen. Sannolikt har det betydelse for resultaten att nedskriv-
ningar studeras for ett tillgangsslag dér det finns mdjligheter att uppskatta ett
marknadsvérde (se Francis et al, 1996). I jaimforelse med de flesta andra
branscher kan sjofartsbranschen erbjuda investerare en uppfattning om &dgda
tillgangars aktuella marknadsvirden, atminstone vid en given tidpunkt
(Fairplay, 2013). Det bor dven péapekas att det troligen finns ett bias i urval av
fallforetag som har betydelse for resultaten. Fallforetag som accepterat att
ingd i denna studie har troligen en storre transparens i sin redovisning, jamfort
med rederier som avbojde att delta i studien, eller inte besvarade forfragan att
delta.

Ett annat bidrag till litteraturen &r att ge forstaelse for vad som ligger bakom
redovisningsval, vilket dr avgorande for forstaelsen av redovisning i praktiken
(Hjelstrom och Schuster, 2011). Studien visar att nedskrivningar kan baseras
pa bade tvang och mojlighet samt reella beslut och hindelser i samband med
att fartyg ska séljas. Fallstudierna mojliggdr att se en helhet och hur detaljer
hénger ihop. Fallstudierna mojliggdr att identifiera strategier for bade vérde-
ring och upplysningar. Resultaten kan senare anvindas for att utveckla hypo-
teser som kan testas kvantitativt genom storre statistiska studier (Ryan et al.,
2002). Denna studie visar att avskrivningar och nedskrivningar bor studeras
gemensamt. Tidigare litteratur fokuserar pd ett redovisningsomrade i taget,
som avskrivningar (se Keating och Zimmerman, 2000; Jaafar och McLaey,
2007) och nedskrivningar (se Francis et al., 1996; Cotter et al., 1998; Riedl,
2004). Studien mojliggoér dven att se kopplingen till upplysningar, huruvida
antaganden stdmmer och att det inte saknas relevant information.

Studien belyser den komplexitet rederier maste hantera i praktiken nér farty-
gen ska virderas och provas for nedskrivning. I det avseendet ger studien
praktiska bidrag i form av inblick i hur fallféretagen faktiskt genomfor ned-
skrivningsprovningar och vilken relevans som finns i de upplysningar som
lamnas. Uppréttare av redovisning kan ta del av beskrivningarna for att jam-
fora med sin egen redovisning. For investerare, analytiker, revisorer och
langivare ar det relevant att ta del av beskrivningarna och fa en forstaelse for
forekommande skillnader vad géller verksamhet och risker. Beskrivningarna
kan dven hjilpa reglerare av redovisning att forstd hur standarder tillimpas i
praktiken. Inte minst ger studien av informationsinnehallet i upplysningar ett
bidrag till den pédgdende debatten avseende upplysningars relevans och
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omfattning. Ett ytterligare bidrag dr att visa att informationsinnehéllet inte
alltid &r jadmforbart mellan lédnder, vilket kan ha betydelse for bade
upplysningarnas kvalitet och f6r harmonisering av upplysningar.

10.4 Fortsatt forskning

I denna avhandling finns flera uppslag som kan vara intressanta for fortsatta
studier. Forslagen omfattar tre omraden, vilka &r studier av redovisningsval,
marknadsreaktioner och anvédndare i praktiken. Nar det géller omradet redo-
visningsval finns flera forslag. I denna studie framgér att storleken pa det egna
kapitalet har betydelse for nedskrivningar och att det ar fallféretagen med
hogst och légst soliditet som redovisat storst nedskrivningar (se avsnitt 8.6.3).
Ett forslag till en kvantitativ studie dr att undersdka om det &r foretag med
extrem soliditet, det vill sdga hog eller 1ag soliditet, som tenderar att skriva
ned sina tillgdngar mest. I denna studie framgér dven att avskrivningar och
nedskrivningar bor studeras gemensamt (se avsnitt 8.3). Ett forslag till en
kvantitativ studie dr att undersoka om foretag med hoga avskrivningar redo-
visar farre nedskrivningar, jaimfort med foretag med légre avskrivningar inom
samma bransch. Vidare framgar att branschens relativa storlek pa den natio-
nella aktiemarknaden har betydelse for hur IAS 36 tilldimpas (se avsnitt 8.5.2
och 9.3.2). Egenskapen omfattas inte av de institutionella egenskaper som
anges i Leuz (2010) och torde frimst bero pa att han inte fokuserar pa en
specifik bransch som denna studie gor. Ett forslag till studie &r dérfor att
undersoka huruvida motsvarande skillnader férekommer inom andra branscher.

Fallstudierna visar att foretag har olika synsétt huruvida en nedskrivning ska
allokeras till ett visst fartyg eller inte i den interna redovisningen. Ett forslag
till studie ar att undersdka om den interna styrningen har betydelse for beslut
att skriva ned en tillgdng. Liter man en nedskrivning péverka den interna
redovisningen far ledningen for till exempel ett affirsomrade eller en linje,
forstaelse for redovisningsméssiga effekter av sina beslut. Nedskrivningen
belastar resultatet och fartyget far ett lagre redovisat virde, med lagre framtida
avskrivningar som foljd. Av de tio fallféretagen dr det atta som redovisat
nedskrivningar under den studerade perioden 2007 till Q1 2012. Tre av dem
fordelar nedskrivningen per fartyg i den interna redovisningen. Fordelar som
en respondent lyfter fram &r att fartygen far rétt virde i redovisningen om de
ska siljas, vilket kan leda till att man fattar bittre beslut. Ett dvervérderat
fartyg kan enligt respondenten innebdra ett internt motstdnd att silja med
forlust, trots att det kan vara en bittre affar for foretaget. Respondenter pa
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fallforetag som inte later nedskrivningar paverka den interna redovisningen,
anger att de enbart fordelar de kostnader som avdelningarna kan paverka,
vilket inte omfattar avskrivningar och nedskrivningar.

I denna studie fokuseras pa noterade foretag. Intervjuerna pd Stena AB
antyder dock att det kan finnas skillnader i vérderingsstrategier mellan
noterade och icke-noterade foretag. Det vore intressant att studera om det
forekommer skillnader och pa vilka sitt de har betydelse for tillampningen av
IFRS. Ett forslag till studie ar dérfor att undersoka strategier for icke-noterade
foretag med en dominerande dgare och jaimfora resultaten med denna studie.
Nér det inte finns en aktiemarknad att rapportera till dr langivare den primira
externa intressenten. Det kan medfora att det foreligger andra typer av
ekonomiska incitament, vilket antyddes av intervjuerna med Stena AB.

Nér det géller studier av marknadsreaktioner l&mnas som forslag att under-
sOka hur investerare virderar fartyg i noterade rederier. Detta kan innebéra en
kvantitativ studie dar man studerar om aktiemarknaden predikterar nedskriv-
ningar. Respondenter i fallstudierna framfor att aktiemarknaden ofta forutser
en viardenedgéng, innan den reflekteras i redovisningen. Innebér det att inves-
terare beaktar en virdenedging av fartygen innan den redovisas i bockerna?
Ett syfte med att redovisa nedskrivningar &r att forse investerare med anvand-
bar finansiell information. Om inte nedskrivningar redovisas i ritt tid, far da
investerare trots detta relevant information? Enligt Dechow et al. (2010) finns
det begrinsad forskning kring i vilken omfattning earnings management upp-
ticks av investerare. Att undersdka hur investerare varderar fartyg i rederier
och hur de justerar virden for att hamna “rétt”, skulle kunna vara ett sétt att
angripa problematiken.

Nér det géller omradet anvindare i praktiken foreslds foljande. Fallstudierna
visar att foretag lagger mycket resurser pa att ta fram information till en ars-
redovisning. Samtidigt ifrdgasitter respondenter om all information kommer
till nytta och anvénds. Ett forslag till studie ar att undersoka vilka omraden i
en arsredovisning som investerare anser vara de mest anviandbara. En sadan
studie &r relevant for den pagiende debatten for upplysningar.
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English Summary

Impairment of Ships

A study of how IAS 36 has been applied in European shipping companies

Introduction

This dissertation is about accounting in practice. More specifically, it is about
how IAS 36 Impairment of Assets is applied, with a focus on listed European
shipping companies and the impairment of ships.

The mandatory adoption of International Financial Reporting Standards
(IFRS) by listed companies in the European Union (EU) in 2005 had impor-
tant consequences for the presentation and content of the consolidated finan-
cial statements for many companies. Instead of using different local account-
ting rules, listed companies in Europe must apply the same accounting stan-
dards. It was assumed that this change would make it easier to compare the
financial performance of companies across different countries.

The IFRS is a principle-based accounting system that relies on management
judgment and the use of private information. The IAS 36 is a standard that
requires considerable judgment and assumptions when applied. This has
benefits as well as drawbacks. The benefits are that it provides access to
management’s knowledge and information about the company’s economic
situation. A drawback lies in the risk of inconsistent application, which can
affect the comparability of accounting information (Kothari et al., 2010). The
scope given to management judgment can also be used opportunistically
(Ball, 2006; Jeanjean and Stolowy, 2008; Callao and Jarne, 2010; Kothari et
al., 2010). This results in non-neutral accounting information, which is less
useful for a variety of users, including investors. A key element of IAS 36 is
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the requirement for disclosures, which enable an evaluation of the impairment
tests. There is a conflict, however; in times of financial difficulties, investors
and analysts demand more information about impairment tests than compa-
nies actually disclose (ESMA, 2011; 2013).

According to literature, accounting practices are also affected by national
differences in the institutional context of financial reporting. The literature
predicted that national differences in accounting practices would (to some
extent) persist even after the introduction of IFRS. The IFRS Foundation
(2014) also emphasizes that a challenge for the IFRS is to achieve consistent
application across national borders.

In studying the application of IAS 36, the focus is on a global industry in
which companies are assumed to operate under similar circumstances (see
Jaafar and McLeay, 2007). Shipping is an international industry, and ships are
easily transferred between companies and different jurisdictions. There is an
assumption that similar ships will be accounted for in a similar manner,
regardless of nationality. Moreover, because ships constitute significant assets
on shipping companies’ balance sheets, impairment is a key issue since the
start of the economic downturn in 2008. For the shipping industry, the econo-
mic downturn has led to collapsed freight rates and declining market values of
ships.

This study focuses on investigating two empirical issues. The first is to
identify factors that are material to the implementation of impairment tests
and recognition of impairment losses. The second is to study the information
content of the disclosures regarding impairment. The first issue is aimed at
increasing the understanding of which factors influence accounting practices.
The second issue is aimed at studying the information content of disclosures
and the extent to which the information contained therein is consistent with
the underlying assumptions and at determining whether any relevant infor-
mation is missing. There already exist numerous empirical studies on account-
ting choices, why assets are written down, and which disclosures are made.
These studies are essentially quantitative and focus on accounting at the
aggregate level, based on information disclosed in annual reports. The app-
roach adopted in the present dissertation is to study accounting at the com-
pany level in order to study the black box of preparers.
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Literature review

This dissertation is based on economic theory, which has influenced the litera-
ture chosen. The literature review comprises three areas. The first area is the
harmonization of accounting practices. The studied shipping companies come
from different European countries. As it is possible that any differences in
application that exist can be attributed to national differences, a section on
harmonization is included in the literature review. The second area concerns
companies’ accounting choices, which is a basis for the first issue. The third
area is disclosures, which is a basis for the second issue. Disclosures are an
area that is undergoing change. The number of disclosures has increased
under IFRS, which both practitioners and standard-setters view as problematic
(Barker et al., 2013).

Impairment is an area of accounting where it is difficult to discover differen-
ces among companies based on the information disclosed in annual reports.
According to Kvaal and Nobes (2010), there are several covert options' and
estimations regarding the issue of impairment, such as measurement of cash
flow and which discount rate to use. The authors, therefore, argue that it is
likely that national traditions and especially companies’ previous application
of accounting principles will persist in several of these areas. The discovery of
covert options in research is dependent on access to private information that is
not observable in annual reports. The use of case studies in this dissertation
makes this possible.

One conclusion based on the literature review is that there exists a tension
between the need for neutral judgment to reflect underlying economics in
financial statements and the opportunistic behavior on the part of those who
prepare financial statements to achieve subjective preferences. The area of
accounting concerned with impairment is a clear example of an area that is
determined by the interaction between accounting standards and managers’
and auditors’ incentives (Ball et al., 2000: 2003). A fundamental requirement
under IAS 36 is that financial statements must be based on neutral judgments.
A review of the literature shows, however, that judgments can be non-neutral,
if management takes an opportunistic approach and allows its own preferen-

' A covert option exists where no choice is explicitly offered within a standard and the degree of
judgment involved might allow scope for the preferences of the preparers of financial statements.
(Nobes, 2013).
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ces to be reflected in financial statements. In this case, underlying economics
are not represented, and therefore, the financial statements will be less useful
for investors.

Method

To study the two issues, two empirical studies have been conducted: an initial
study of annual reports of all listed shipping companies in Europe, followed
by case studies of a selection of these. The two studies provide different types
of data. The annual report study provides an overview of impairment losses
on ships for the years 2007 through 2010. This shows the years in which
impairment losses are recognized as well as the size and breakdown by seg-
ment of these losses. For the years 2007 and 2008, depreciation is also
studied, although this part of the study is based on Pettersson (2011) and is
viewed as a complement to the impairment study’. The annual report study
has served as a basis for selecting companies for case studies. Subsequently,
the annual report study has been used to compare with results of the case
studies.

The case studies cover ten companies from six countries. The data comes
from interviews, annual reports, and (in some cases) internal documents. The
basis is the annual report for 2011 and (in some cases) the interim report for
the first quarter of 2012. During this period half of the case study companies
reported impairment charges. Studying impairment tests at the company level
allows consideration of the complexity involved in the valuation of the ships.
Differences in events and circumstances can be identified and their influence
on whether an impairment charge is recognized can be evaluated. Also, know-
ledge of the assumptions on which the impairment tests are based enables an
evaluation of the information content of disclosures. In the analysis, qualita-
tive categories are generated from the empirical data. Earlier literature is used
to identify factors, which may influence accounting practice, and to interpret
and analyze the results.

2 Depreciation is viewed as the allocation of the value of a ship to accounting periods while
impairment is an adjustment in cases where the value is too high. Large depreciation charges reduce
the risk of impairment.
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Results of case studies

The results of the case studies show that impairment testing is not an exact
science. There are differences among the companies studied. Impairment is a
priority area, which is not surprising in view of the crisis that the shipping
industry was going through at the time of the study. Therefore, decisions on
impairment losses and the information to include in the disclosures are a
matter for management and the Board of Directors.

All of the companies perform regular systematic impairment tests and deploy
significant resources for these tests. On the face of it, the impairment tests
used are similar across firms. The carrying amounts of ships are compared
with their market values where available and their values in use. Normally,
the recoverable amount is represented by value in use. The technique for
calculating future cash flows is similar with one or two exceptions. There are
differences related to the level of cash-generating units (CGUs). Case study
companies consider a single ship a CGU as well as the entire fleet as a CGU
(portfolio valuation). Most case study companies view their ships as essen-
tially separate units and treat them as such in their impairment tests. In port-
folio valuation, the sum of the individual ships is determined, rather than
testing its operations for impairment. Only one company uses multiple models
depending on how CGUs are defined. There are also differences related to the
assumptions on which the calculations are based. The results illustrate that
there is wide scope to influence assumptions, which are based on management
judgment and outlook. Using the leeway available, management has ample
opportunities to influence the timing and size of impairment losses.

The following assumptions are deemed most important by respondents: future
freight rates, the discount rate, and whether the ships are valued as a portfolio.
During the preparation of the 2011 financial statements, the discussions cente-
red on assumptions regarding future freight rates. This is also the assumption
for which the largest number of case study companies changed their basis and
on which they expressed a more pessimistic view. The discount rate was also
a subject of discussion. Regarding portfolio valuation, it can be assumed that
the companies had already discussed this matter with their auditors in pre-
vious years and had come to an “agreement”. The area where auditors appear
to have the biggest influence is on which disclosures are made.
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A decision to recognize an impairment loss is preceded by a general assess-
ment of various factors, such as whether the assumptions are realistic, the
level of sensitivity of the calculations, etcetera. As mentioned, half of the case
study companies reported impairment charges during the period studied,
which ranged from 1% to 22% in relation to the ships' total carrying amount
at the balance sheet date. There are differences with regard to the allocation of
impairment losses when ships that form part of the same CGU are impaired.
Impairments are allocated pro rata or “where they belong”.

Most of the companies in the study provide information about their assump-
tions in their disclosures. There are no clear differences between the com-
panies in terms of whether they have recognized impairment losses or not.
There are differences, however, with regard to disclosures of changes to
assumptions and sensitivity analyses.

Conclusions
Determinants of impairment

Firms are reluctant to recognize impairment losses, which are seen as sending
negative signals to the market and creating undesirable volatility in financial
statements. Therefore, it can be assumed that impairment losses are delayed in
relation to the economic substance and that accounting will lag the economic
impairment. There is also the risk that impairment charges will be excessive
when they are finally recognized with the aim of avoiding recurring charges.
There is a reluctance to reverse impairment losses from previous years for the
same reason.

The fact that impairment losses are still recognized despite this reluctance is
due to several factors. If the market knows that an asset is impaired, a com-
pany may be forced to recognize an impairment loss. There are also factors
that are based on incentives, whether the management benefits from recog-
nizing an impairment loss or not, and whether it is better from the manage-
ment’s perspective to recognize an impairment loss in a certain period rather
than in another. Finally, an impairment loss may be recognized because a ship
is to be scrapped or sold. In the latter case, the impairment loss relates to a
different economic situation, is based on actual decisions and events, and is of
a permanent characteristic.
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When an entire industry is going through a major downturn, it is natural that
the market should expect increased impairment losses. For the more generic
ship-types, like tankers and bulkers, a parallel second-hand market exists
where transparent valuations create an external pressure to adjust the value of
ships, a pressure that increases if impairment losses are recognized by
shipping companies in the same segment. The pressure increases if the
company’s economic situation is bad, with a poor profitability and a low level
of equity. Highly indebted companies may be forced to recognize an impair-
ment loss in order to provide neutral accounting information. The risk for
management not to do so is simply too great. This finding is supported by
previous studies (see, for example, DeAngelo et al., 1994; Smith et al., 2001).

Shipping companies can also exploit the fact that the market expects assets to
be written down. There are strong incentives to recognize an impairment loss
that is related to deterioration in market conditions rather than management’s
own actions. Management can use their discretion to recognize “too much”
bad news (Kothari et al., 2010) and thus create better prospects for the future.
A high level of equity entails a capacity to absorb an impairment loss, which
probably influences the magnitude of the impairment losses (Cotter et al.,
1998).

The risk for impairment charges increases when ships are tested on a low
level of CGU. In fact, this is one of the explanations for recurrent minor
impairment losses for case study companies operating in several segments,
which affects the level of CGU. These companies reported losses during the
period studied, which may have affected the study's results.

The case studies show that companies that are exposed to operational risks
and volatility and that have ships that are easy to value recognize excess
depreciation charges in order to avoid or delay the recognition of impairment
losses. One conclusion is that operational risks and uncertainty encourage
more conservative accounting in the form of large depreciation charges.
Depreciation and impairment should therefore be studied together. In less
volatile segments and when it is harder to determine market values of the
ships, there is an economic environment where the probability for an impair-
ment loss is lower. Therefore, the need for conservative accounting is lower,
and this is also reflected in accounting choices, which are more neutral. In all
segments, the flexibility permissible in testing for impairment is used to avoid
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recognizing impairment losses, for instance through the portfolio valuation of
ships. One conclusion is that it is hard to prevent various forms of earnings
management in the context of impairment.

According to literature, previous accounting practices can survive the intro-
duction of IFRS (Nobes, 2006; Kvaal och Nobes, 2010; 2012) and there
probably exist differences in impairment testing that can be attributed to
where a company is domiciled (see Kvaal and Nobes, 2010). The analysis
shows clearly that case study companies from continental Europe use more
conservative assumptions than those from Scandinavia and that it is among
the former that we find examples of the continued use of earlier accounting
practices. As mentioned, the use of conservative assumptions may also be due
to operational risk. It is unlikely that this phenomenon has changed following
the introduction of IFRS, which may be another reason for the persistence of
earlier practices. It is hard to know which of these factors is most significant.
There are, for instance, some case study companies from continental Europe
that operate in segments where conservative accounting practices are used.
The results indicate, however, that operational risk is a stronger factor than
geographic origin.

Disclosures and their information content

As regards disclosures and their information content, the following conclu-
sions can be drawn. Generally, the case study companies were aware of what
they wanted to achieve with their disclosures. They adopt deliberate strategies
for disclosures and adapt the information to their users’ understanding. They
also include expanded impairment-related information in cases where the
impairment of ships has become an important issue in the industry. The case
study companies are also aware of what information other shipping companies
provide in their disclosures.

Strategies for disclosures are based on a combination of the information that
the company is willing to provide and the information that it believes users of
the financial statements need and are able to comprehend. If the company
operates in a market with many listed shipping companies, it is assumed that
investors and analysts have an understanding of the shipping industry, and the
information disclosed is adapted accordingly. Conversely, some companies
operating in countries where users are assumed to have little or no under-
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standing of the shipping industry provide much more information, even
though this information is not always relevant. There are also examples where
essential information is missing. One conclusion is that when many shipping
companies are listed on the same national stock market the information con-
tent of the disclosures is generally greater. It is likely that this result is enhan-
ced by the company’s size and ownership structure, which interact in this
study. It is mainly larger companies with dispersed ownership that are listed
on stock markets in countries where shipping is a major industry, and smaller
companies with a concentrated ownership that are listed on stock markets in
countries where shipping is a limited industry. Previous literature indicates
that size and ownership structure affect the quality of disclosures (Glaum et
al., 2012; Daske et al., 2013).

An overall impression is that case study companies want to disclose informa-
tion about their impairment tests, but with a certain limit. Information tends to
become more company-specific when market data is publicly available. This
means that the market can obtain the information by other means; therefore, it
may as well be included in the disclosures. Where market data is not avail-
able, the disclosure of company-specific information is more sensitive and
therefore avoided. This finding is supported by previous studies, which show
that management is reluctant to disclose sensitive information that could
reveal trade secrets to competitors (Healy and Palepu, 2001; Graham et al.,
2005).

Impairment tests are based on several uncertain estimates, and all of the
assumptions underpinning these estimates are not described in the annual
reports. Several assumptions can be classified as covert options (see Kvaal
and Nobes, 2010). Evaluating impairment testing solely on the basis of the
information disclosed in annual reports would appear to be difficult. In addi-
tion, it is difficult for users to assess estimation uncertainty in the valuation.
Furthermore, detailed information on impairment tests and descriptions of
risks are only relevant if the users of the information monitor and understand
the shipping industry. As mentioned, companies’ confidence in analysts’ and
investors’ knowledge influences the information content of their disclosures.
If shipping is a big industry in the country, it is assumed that investors know
and understand more; if the industry is small, it is assumed that investors
know and understand less. Thus, it is evident that the information provided in
disclosures is adapted to national rather than international users.
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It is interesting to note that how ships are valued is influenced partly by
factors other than those that determine which information is disclosed. While
disclosures are essentially adapted to national users, the valuation of ships is
not affected by national factors to the same extent. The same applies to the
company’s size and ownership structure, which are the main factors influen-
cing disclosures. The valuation of ships is primarily influenced by operational
risks, volatility, and whether they are easy to value, which encourage conser-
vative accounting.

Principle-based accounting

An overall issue in this dissertation is how accounting methods are applied in
practice under a principle-based framework. The IAS 36 is clearly principle-
based. It is also clear that it is not possible to standardize rules for impairment
testing if the intention is to represent economic substance. For as long as
business models are not standardized, it is not possible to standardize impair-
ment tests. Therefore the issue of disclosures is of central importance. Based
on the case studies, the right path would appear to be that adopted by the
International Accounting Standards Board (IASB), viz. to develop the
disclosure requirements, ensuring that these are principle-based with clear
materiality requirements (IASB, 2014).

More generally, the case studies show that principle-based accounting works
in some sense. The studied companies have taken account of the prevailing
circumstances and recognized the required impairment losses, probably with a
certain delay. They have also adapted the information in their disclosures to
their users’ understanding and to the economic situation. The case studies
show, however, that it is hard to achieve de facto harmonization in areas
where management can influence the financial reporting outcome. This
underscores the importance of industry practice. There are several areas of
industry practice in the shipping industry. Impairment tests should reflect
differences in circumstances. There is a risk that industry practice will lead to
differences in circumstances not being taken into account. The development
of industry-specific models can also lead to differences between industries if
the models fail to spread, despite similar circumstances. One example is the
evaluation method long-term asset value (LTAV) model, which is based on
the need to simplify and standardize the determination of a ship’s value in use.
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Since this study is focused on only one industry, differences between indus-
tries are not discovered.

Contribution

This dissertation contributes to literature in several ways. Research often
focuses on problems in financial reporting. One contribution is to show that
principle-based accounting actually works in some sense, at least for the
shipping industry. Shipping is different from other industries in that it is easier
to determine the current market value of the owned property, which probably
has affected the results. Further, the sample of companies chosen for case
studies is probably biased in a way that has affected the results. The shipping
companies that agreed to take part in the study probably have a higher degree
of transparency in their accounting than many of their peers in the industry.
The study also points to the existence of a number of issues, for example, that
shipping companies exposed to operational risks and volatility prefer conser-
vative accounting, and that it can be hard for users to understand how impair-
ment tests are conducted based on the information disclosed in annual reports.
Based on the disclosures, it is difficult to assess estimation uncertainty in the
valuation. Another contribution to the literature is to create an understanding
of accounting choices, which is critical for an understanding of accounting
practices (Hjelstrom och Schuster, 2011). The way in which estimates and
judgments are linked to disclosures is also illuminated. Furthermore, the case
studies enable the identification of strategies for valuation and disclosures,
which can then be tested in quantitative studies. The dissertation also makes
practical contributions in that it highlights the complex practical issues
shipping companies face when valuing and testing ships for impairment. It
provides an insight into how the studied companies actually conduct
impairment tests and explains the relevance of the disclosures that are made.
The descriptions are relevant for preparers of financial statements as well as
for stakeholders, including investors, analysts, auditors, lenders, and account-
ting regulators.
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Proposals for further research

This dissertation contains suggestions that could be of interest for further
quantitative studies. These suggestions focus on three areas. First, one
potential subject of research is to explore how investors value ships in listed
shipping companies. This could take the form of a quantitative study into how
the stock market predicts the impairment of ships before impairment losses
are recognized in the accounts. According to Dechow et al. (2010), there is
limited research into the extent to which earnings management is discovered
by investors. Investigating how investors value ships owned by shipping
companies and how they adjust their values to arrive at the “right” figures
would be one way to address the issue. Second, this study shows that the level
of equity influences the recognition of impairment losses and that among the
studied companies it is those with the highest and lowest equity/assets ratios
that recognize the largest impairment losses. One proposal for a quantitative
study is to examine whether it is companies with extreme equity/assets ratios
(i.e., high or low ratios) that tend to write down their assets the most. Third,
this study shows that the relative size of the industry in the national equity
market has a bearing on the application of IAS 36. This characteristic is not
covered by the institutional characteristics indicated in Leuz (2010) and is
probably due primarily to the fact that the author does not focus on a specific
industry, as this study does. One proposal for research is therefore to
investigate whether similar differences exist in other industries.
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Bilagor

Bilaga A, Frageguide
Personligt:

e Namn, befattning, arbetsuppgifter och bakgrund
Notering:

e Vilka borser ar ert foretag noterade pa?
Nedskrivningsprovning och beslut om nedskrivning:

e Vem pa fOretaget dr involverade i beslut kring nedskrivningsprovning
och om nedskrivning ska redovisas?
Vem pé foretaget genomfor nedskrivningsprévningen?
Hur arbetar ni?
Kan vi gé igenom nedskrivningsprévningen?
I vilken omfattning tar ni extern hjalp? Om ja, av vem?
Hur faststélls:
o Kassagenererade enheter
o Marknadsvirden
o Diskonteringsrinta
o Framtida kassafléden; framtida frakter, utbetalningar,
restvdrden
o Tidshorisont
e P& vilka sétt har modeller och antaganden foréndrats sedan
foregaende rikenskapsar?
e Vilka omréden foranleder mest diskussioner?
e Vilket virde representerar tervinningsvardet?
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Bilagor
Fragor till foretag som redovisat nedskrivningar av fartyg:
e Vilken &r den frimsta orsaken till att ni redovisat nedskrivningar?
e Hur redovisas nedskrivningen?
e  Medfor nedskrivningar konsekvenser for hur fartygen foljs upp
internt? Om ja, pa vilka sétt?
Fragor till foretag som inte redovisat nedskrivningar av fartyg:
e Vilken ar den framsta orsaken till att ert rederi inte redovisat
nedskrivningar?
e Hur f6ljs fartygen upp internt?
Upplysningar:

e Vem pé foretaget dr involverade i beslut kring vilka upplysningar som
ska 1dmnas med avseende pa nedskrivningar?

e  Hur resonerar ni kring vilka upplysningar som ska lamnas?

e Skiljer sig synen frén tidigare ar?

e Vem skriver upplysningarna?

e Jamfor ni er mot andra rederiers rapportering? Om ja, vilka rederier?
Ovrigt:

e Anvinds samma antaganden for avskrivningar som for
nedskrivningar; nyttjandeperiod, restvirde, och komponentindelning?

e Hur faststills antaganden for avskrivningar?

e Brukar ni sélja eller skrota fartyg?
o Om forsiljning, sker detta med vinst eller forlust?
o Om skrota, vad har ni for erfarenhet av restvardet?

e Fordndrades redovisningen av fartygen genom inforandet av IFRS?
Om ja, pa vilket sdtt?

e [ vilken omfattning diskuterar ni nedskrivningsfraigor med andra
foretag?
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