Vardering av
kunskapsforetag

— redovisning av upparbetad och forvirvad goodwill

ur kan redovisning av goodwill battre anvandas
for att bedoma de »mjuka vardenas« avkast-
ning i forvarvade foretag? Det ar en av de fra-

gor Stefan Engstrom staller kring problemen
och mojligheterna med vardering av kunskapsforetag.
Han efterlyser dven en andring i arsredovisningslagen.
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OM GOODWILL HAR DET I DENNA TIDNING SKRIVITS
mycket genom aren. Om virdering av kunskapsfo-
retag och andra tjdnsteproducerande foretag
endast nagra enstaka artiklar. Jag ser denna asym-
metri, vad giller &mnesomrédenas férekomst i tid-
ningen, som ndgot forvdnande. Det stora antalet
artiklar om goodwill borde rimligen ha genererat
fragor som &r inriktade pa vardering av kunskaps-
foretag. Goodwill dr ju ndmligen den del av kope-
skillingen som betalas vid ett foretagsforvirv som
utgér kompensation for dvertagande av de s.k.
»mjuka vdrdenag, vdrden som &r kdnnetecknande
for bl.a. kunskapsforetag.

Syftet med denna artikel ar att ta upp allménna
varderingsfragor som ér relaterade till kunskapsfo-
retag. Alla som sysslar med vérdering och bed6m-
ning av sddana foretag inser hur svért det &r att f4
en viardeupplevelse av dessa foretags reella produk-
tionsresurser. I kunskapsforetagets balansrdkning
finns inget vdrde bokfért som representerar den
viktigaste resursen — kunskapen. Det &r forst vid ett
forvarv av kunskapsforetaget som de »mjuka vérde-

na« far ett pris pa marknaden, vilket aterges i det
kopande bolaget som goodwill. Syftet med artikeln
ar ocksa att se hur ett redovisat goodwillvirde batt-
re kan anvédndas for att bedéma de »mjuka vérde-
nas« avkastning i ett forvirvat foretag. Artikeln
behandlar med andra ord de speciella varderings-
problem som ror kunskapsféretag som vuxit orga-
niskt och déarefter de kunskapsféretag som har
vuxit genom forvdrv.

Skillnaden mellan kunskaps- och tjansteféretag
kan beskrivas som att kunskapsforetag ar tjanstefo-
retag i det att de producerar tjanster men alla tjan-
steforetag dr for den skull infe kunskapsforetag.
Stdd- och transportféretag producerar t.ex. tjan-
ster utan att for den skull tillhandahalla nagra
unika kunskaper. Kunskapsforetagen kan darfor
sdgas vara tjansteforetag som »bifogar« kunskaper
vid sin leverans av tjdnsten. Eller annorlunda
uttryckt: kunskapsforetagen utgor en delméngd av
maingden tjansteforetag.

»De fem fingrarna«

Mer korrekt vore att kalla kunskapsforetagen for
»kompetensforetag« da kompetens utgér summan
av »de fem fingrarna«; engagemang, fiardighet,
handlingsformaga, kunskap samt social férmaga
och att knappast nagot »kunskapsforetag« kan
overleva genom att bara silja kunskap. I artikeln
anviands dock benidmningen »kunskapsforetage«
och i denna behandlas endast vdardering av sadana
foretag och inte tjansteforetag generellt, &ven om
mycket av det som giller kunskapsféretag ocksa
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kan appliceras pa samtliga tjansteforetag.

Signifikativt for kunskapsforetag dr att produk-
tionen inte ar standardiserad, att den ar decentrali-
serad och bygger pa personkontakter och pa det
sdttet kan sdgas vara i férsta hand personberoende
och, till skillnad mot de flesta tillverkningsforetag,
inte lika ofta kapitalberoende. Man kan darfor
uttrycka sig sa att medan tillgdngarna i tillverk-
ningsforetag frimst utgdérs av »hdrda tillgdngar«
(materiella anldggningstillgdngar som maskiner,
inventarier och fastigheter) sa bestar tillgdngarna i
kunskapsforetagen av »mjuka tillgdngar« i form av
ett »kunskapskapital«, ofta ocksa kallat »intellektu-
ellt kapital«. Detta kapital kan sedan delas upp i
humankapital (kvaliteter hos i foretaget verksam-
ma personer) och i strukturkapital (kvaliteter i
organisationen som organisationsstrukturer, milj6-
ledningssystem, kundregister, databaser, patent,
agenturer och strategiska allianser). Struktur-
kapitalet kan ibland ses underindelat i marknads-
kapital (namn och varumaérke) och fortroendekapi-
tal (marknadens kvalitetsuppfattning om foreta-
get). En investering i strukturkapitalet kan t.ex.
utgoras av marknadsforing och organisationsut-
veckling, medan investeringar i humankapitalet
fraimst bestar av kompetensutveckling och annan
utveckling av personalen.

Fran tid till annan papekas det 6nskvérda i att
kunna fa kunskapsforetagets resurser och virden
askadliggjorda i en balansrdkning. P4 samma sétt
som tillverkningsféretaget aktiverar sina investe-
ringar i materiella anldggningstillgangar (maskiner,
inventarier och fastigheter m.m.) skulle kunskaps-
foretaget kunna aktivera kunskapskapitalet.
Argumentet forstarks ocksd av att ménga materiel-
la anldggningstillgdngar redan representerar
»mjuka viarden«. En forviarvad och balansford last-
bil aterspeglar ju d@ven »mjuka viarden« i form av ar
av utveckling och kompetensinhdmtning hos last-
bilstillverkaren. For att ytterligare forsta den allt
storre andelen kunskap i producerade industripro-
dukter, kan ndmnas att en tredjedel av alla arbets-
platser i det svenska néringslivet idag dr kunskaps-
intensiva och i foretag som dr verksamma inom
kemi, biologi och medicin finns bedémningar som
sdger att 9o procent av dagens kunskaper var okdn-
da under 1960-talet.

Andrat synsiitt

Under de senaste dren har den svenska redovis-
ningslagstiftningen anpassats frdn att ha haft ett
centraleuropeiskt synsétt med sin genom forsiktig-
hetsprincipen borgendrsskyddande inriktning, till
att delvis ha overgatt till det anglosaxiska synséttet
med sin stravan efter en »rattvisande bild« och dér-
med en mer aktiedgarorienterad redovisning.
Parallellt med att samhaéllet utvecklas sa stills kra-
vet pa att dven redovisningen anpassar sig till
denna utveckling. Nér fordndringar av redovis-
ningslagstiftningen nu dnda har skett, varfér kan
man inte ta dnnu ett steg vidare i synen pa vad som
kan redovisas och dven mojliggora en redovisning
av de »mjuka vdardena«? Darmed skulle redovis-
ningen bli mer »réttvisande« dn idag, dven om fra-
gan »rattvisande for vem?« ocksd maste stéllas.
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Om en investering i »mjuka vdrden« kan antas
komma att paverka den framtida vinstgenererings-
formagan och denna investering far aktiveras och
sedan skrivas av under den ekonomiska livsldng-
den, erhélls den i redovisningen sa efterstrdvade
matchningen av intdkter mot kostnader. En aktive-
ring av kunskapskapitalet skulle alltsd medfora
négot slag av »neutralitet« mellan tillverkningsf6re-
tag och kunskapsforetag vad géller att visa ett virde
pa produktionsresurserna och avskrivningarna pé
dessa, med péfoljd att ocksa méanga nyckeltal blir
jamforbara och mer réttvisande. Soliditeten i kun-
skapsforetaget skulle férbdttras och det blir ldttare
att fa krediter fran kreditgivare som gérna ser en vl
avvidgd relation mellan eget och fraimmande kapi-
tal. Dartill visar manga konkurser att de »harda till-
gangarna« ofta har ett mycket begriansat viarde vid
utforsiljning medan humankapitalet bibehaller sin
forvarvsformaga intakt. En redovisning av kun-
skapskapitalet skulle ocksa vara ett tidstypiskt teck-
en pa att dven den konservativa redovisningen,
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ARO AR 1 AR 2 AR 3 AR 4 AR5 AR 6

Vinst 100 100 20 920 20 920 100

Iota_:t | 400 400 400 400 400 400 400
apital

Rantabilitet

pa totalt 25 % 31,8% 209% 21,4% 22 % 22,5 % 25 %

kapital

_ Avskrivet véarde pa aktiverade utbildningskostn. l:l Oavskrivet virde pa aktiverade utbildningskostn.

Figur 1. Rantabilitetsutvecklingen i ett kunskapsféretag vars arliga utbild-
ningskostnader uppgar till 50 och som beslutar att aktivera dessa ar 1 men
avstéar fran aktivering efterféljande ar. Avskrivning sker med 20 procent per ar
och forst &r 6 atergér rantabiliteten pa totalt kapital till samma véarde som
gallde ar o. Motsvarande utveckling skulle gélla &ven andra rantablitetstal an
réantabilitet pa totalt kapital.

som utvecklats under industri-
alismens tidevarv, slutligen
accepterat Sveriges insteg i
tjdnste- och kunskapssamhal-
let. Foresprakarna for en akti-
vering av kunskapskapitalet
har i allt ovanstdende goda
argument. I’

Men om ett av skilen till en
aktivering &r att det skulle vara WW
lattare att erhalla kapital fran -
kreditgivare, sa kan aktivering-
en paradoxalt nog innebéra svarigheter att erhélla
kapital frén aktiedgare. Kursen pa de marknadsno-
terade kunskapsforetagen sdtts som bekant med
utgangspunkt fran uppvisad och prognosticerad
framtida l16nsamhet, som maste infrias for att kurs-
fall ej skall intraffa. En aktivering av kunskapskapi-
talet skulle pa ett mer réttvisande sitt aterge de
totala produktionsresursernas avkastning pa t.ex.
totalt kapital och eget kapital. Men om virdet pa
dessa kunskapsforetag har sin forklaring i hoga
réntabilitetstal, kan en aktivering av investeringar i
humankapitalet i form av t.ex. utbildning, komma
att innebdra ldgre rédntabilitetstal eftersom ndm-
narna i dessa matt ddrigenom blir stérre &n om
aktivering ej skett.

Minskad Ionsamhet - fallande kurser

ARo  AR1 AR5  ARs
| 40 |
Vinst 100 100 100 100
40 70 20 100 100 100
Totalt 400 400 400 400 400 400 400
kapital
Réntabilitet
prolt 2506  31,8% 277% 245% 22%  20%  20%
apital

_ Avskrivet véarde pa aktiverade utbildningskostn. l:l Oavskrivet vdrde pa aktiverade utbildningskostn.

Figur 2. Rantabilitetsutvecklingen i ett kunskapsféretag vars arliga utbildnings-
kostnader uppgar till 50 och som beslutar att aktivera dessa fran och med &r 1.
Avskrivning sker med 20 procent per &r. Den aktiverade utbildningskostnaden
»3ts upp« ar 5 och 6 av avskrivningar av de fem senaste &rens aktiveringskost-
nader och vinsten blir darmed lika stor som &r o (innan aktiveringarna bérjade).
Totalkapitalet har samma ar dkat med 100 jamfért med &r o, bestaende av rest-
varden fran de fem senaste arens aktiveringar. Motsvarande utveckling skulle
gélla dven andra rantablilitetstal &n rantabilitet pa totalt kapital.
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Den stérre ndmnaren uppvégs visserligen av en
storre tédljare det ar dd investeringen i de »mjuka
viardena« sker, men under efterféljande ar kommer
téljaren istéllet bli mindre d& avskrivning av inves-
teringen sker. Aktiveringen skulle i si fall kunna
medfora att rdntabilitetsmatten — med mindre tél-
jare (bortsett fran det forsta aret) och stérre nam-
nare — felaktigt indikerar minskad 16nsamhet med
fallande kurser som tdnkbar pafoljd.

I figur 1 visas detta for ett foretag som ar efter ar
redovisar en vinst efter finansiella intdkter pa 100
per ar och ett totalt kapital pa 400 (det antas att vin-
sten lopande delas ut varfor kapitalet forblir ofor-
dndrat), vilket medfor en rdntabilitet pa totalt kapi-
tal om 25 procent. Utbildningskostnaderna uppgar
till 50 per ar som alltid har kostnadsforts. Ar 1 viljer
styrelsen att aktivera utbildningskostnaderna var-
for vinsten och totalkapitalet 6kar med 4o, efter att
avskrivning har skett med 10 (20 procent pa det
aktiverade beloppet). Riantabiliteten pa totalt kapi-
tal f6r &r 1 blir 31,8 procent. Ar2-5sa véljer styrelsen
att inte aktivera utbildningskostnaderna. De arliga
avskrivningarna pa 10 gor att vinsten for vart och
ett av dessa ar blir 9o och totalkapitalet under tids-
perioden minskar med 10 per ar genom avskriv-
ningar pa de under ar 1 aktiverade utbildningskost-
naderna. Under &ren 2-5 understiger rantabiliteten
pa totalt kapital de 25 procent som var aktuellt ar o
och det dr forst ar 6, nar avskrivningarna har upp-
hort och inget restvdrde finns, som réntabiliteten
pa totalt kapital panytt uppgar till detta varde.

Om styrelsen istdllet véljer att arligen aktivera
utbildningskostnaderna, blir f6ljderna som fram-
gar av figur 2. De arliga aktiveringarna av utbild-
ningskostnaderna (som ju uppgar till 50 per ar)
kombinerat med de 6kade avskrivningsbehoven,
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gor att vinsten successivt minskar och ar 5 uppgar till
samma belopp som ar o da aktivering ej skedde. Det
totala kapitalet 6kar under perioden fran 4oo0 till 500,
som en foljd av de restvdarden som finns pa de aktive-
rade utbildningskostnaderna. Under ar 4 t.ex. uppgar
vinsten till 110. Denna bestér av 100 6kat med under
det aret aktiverade utbildningskostnader pa 50, min-
skat med avskrivningskostnader pa 4o (10 for vart och
ett av dren 1-4). Det totala kapitalet uppgar till 500
bestdende av 400 O0kat med restvardet (10 + 20 + 30 +
40) av de under éren 1-4 aktiverade utbildningskost-
naderna. Rédntabiliteten pa totalt kapital som ar o och
tidigare varit 25 procent, kommer - genom de arliga
aktiveringarna - fran och med ar 5 att permanentas pa
den ldgre nivan 20 procent.

Som en yttersta konsekvens av aktiveringen, kan
denna medfora att kunskapsforetagen inte far lika latt
att erhalla kapital frdn marknaden som tidigare, utan
tvingas i 6kad utstrdackning soka sig till de traditionel-
la kreditgivarna for sin finansiering. I ett litet langre
perspektiv sa kan syftet med aktiveringen av kun-
skapskapitalet — att forbattra soliditeten i redovisning-
en — diarmed forfelas, p.g.a. styrelsens patvungna
omorientering till att skaffa kapital frdn langivare
istdllet for fran marknaden. I ljuset av tilltagande
njugghet fran aktiedgarna — som endast har sin grund
i redovisningsmaéssiga teknikaliteter — sd okar det
fraimmande kapitalets andel av det totala kapitalet
och soliditeten minskar.

Fragan om aktivering av kunskapskapitalet &r
emellertid inte bara en balanskosmetisk fraga utan
nodvindiggor ocksa insikt i en midngd andra delpro-
blem som maste diskuteras innan en aktivering kan
komma ifrdga. A ena sidan skulle en aktivering med-
fora att man redovisningsmaéssigt hanterar ménni-
skan utifran samma ekonomiska premisser som man
hanterar investeringar i materiella anldggningstill-
gangar, nagot som skulle stimulera féretagen att gora
»mjuka investeringar« och att satsa pd kompetens. A
andra sidan skulle ett fortsatt forbud att aktivera kun-
skapskapitalet innebéra att »hérda tillgangar« favori-
seras framfor de »mjukag, vilket skulle kunna vara en
faktor som kan paskynda rationaliseringen av pro-
duktionsprocessen i méanga foretag och ddarmed for-
béttra lonsamheten i dessa.

En aktivering skulle ocksd innebédra att vi maéste
indela de redovisade tillgdngarna i tvd huvudtyper i
balansrdkningen; de »harda tillgdngarna« som foreta-
gen har dganderiétten till, som kan forsiljas pa mark-
naden om behov inte ldngre finns av tillgdngen, som
kan stéllas som sdkerhet for att fa kredit, som har en
vdl dokumenterad historik om forviantad livsldngd
och underhallsbehov och som ocksa &r litta att virde-
ra enligt traditionella varderingsmetoder. Till denna

kategori tillgangar kan ocksa hora

nagra av de »mjuka tillgdngarna«

som dr forknippade med dgande-

-\E .4 rdtt och har ett marknadsvirde

WA som t.ex. kundregister och data-

| | baser. Den andra huvudtypen av

[ | tillgangsslag utgors av de »mjuka

tillgAngarna« (med ovanstdende

ndmnda undantag) dar human-

kapitalet aterfinns som en domi-

nerande post i flertalet kunskaps-
foretag.

gxnm
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Det karaktiristiska for humankapitalet 4r att det
dr en resurs sa lange det dr verksamt i bolaget, men
som ocksa kan utgéra en potentiell belastning. De
anstéllda dr en lattflyktig tillgdng, som kan sluta sin
anstéllning, ta med sig kunskaper, idéer och kund-
kontakter och istéllet bli en besvdrande konkurrent
och som t.o.m. kan komma att skada foretaget. I
det fall foretaget uppnar Gvertalighet pa personal
kan uppsdgningar vara ytterst kostsamma.
Medvetandet om dessa risker méste atféljas av en
noggrann beskrivning och riskanalys av humanka-
pitalet och dess framtida vdarde om detta skulle bli
foremal for redovisning i framtiden.

Lattflyktig personal
inte alltid nackdel

Viérdering av humankapitalet forsvaras av att det
inte alltid ar sdkert att personalens lattflyktighet ar
en nackdel. Om det ligger i alla kunskapsforetags
intresse i en viss bransch, att det sker en
rotation mellan foretagen av personal
for att denna hela tiden skall f4 nya erfa-
renheter samtidigt som det &r l4tt att pa
marknaden rekrytera ersittare till dem
som slutar, uppstar nya redovisnings-

veras i balansrdkningen, samtidigt som produk-
tionskostnaderna minskar genom rationalisering-
en, kommer den forbéttrade produktionsproces-
sen till uttryck tva ganger i redovisningen; dels
genom aktivering av utbildningskostnaderna och
dels genom de minskade produktionskostnaderna.
Dessutom tillkommer fragan hur man skall forfara
iredovisningen om dessa personer, genom rationa-
liseringen, gjort sig sjdlva overflodiga och tvingas
sluta sin anstillning och kanske 4n vérre; paborjar
en ny anstéllning hos en konkurrent.

Ytterligare svarigheter som uppkommer vid vér-
deringen &r sjdlva definitionen pa humankapital
och de avgransningsproblem som uppkommer vid
definierandet av vad som skall inga i begreppet. Ett
stort kunskapsféretag har ménga ménniskor
anstédllda med olika kompetensomraden och med
en varierande kompetensgrad. Ett litet foretag
arbetar ofta i ndtverk som bestar av bryggor till
andra foretag som forsorjer det lilla foretaget med

noédvindig kompetens. Detta nédtverk
kan vara sd stort att det omfattar bade
kvalitativt och kvantitativt mer kompe-
tens dn vad det stora foretaget kan
mobilisera med sin egen personal. Skall
det stora kunskapsforetaget, dar kun-

problem. En liten personalomsattnings- .4{’ m;’ﬂ-‘t—-‘llﬁ"i_ skapen finns hos den egna personalen,

hastighet i ett foretag, kan ddrmed tyda

pa framtida konkurrensnackdelar och i

sd fall bor skuldforing ske av humankapitalet.
Viarderingsproblemen blir dn stérre nir rekrytering
sker av medarbetare som initialt har de sdmsta
kunskaperna och darfor fororsakar foretaget stora
utbildningsinsatser. Det paradoxala kan i sa fall bli
att balansrdkningen tillférs ett hogre vdrde om
foretaget rekryterar bristfélligt utbildade medarbe-
tare, jamfort med om anstéllning sker av kompe-
tent personal. Detta fenomen kan ocksa komma att
paverka foretagen olika i olika skeden under kon-
junkturcyklerna, da det ar relativt sett lattare att
hitta ratt utbildad personal under lagkonjunktur
medan det motsatta forhallandet rader under hog-
konjunktur.

Ett annat problem med redovisning av »mjuka
tillgdngar« som humankapital, dr nir nagra perso-
ner pa lastbilsfabriken gar pé kurser i produktions-
styrning, applicerar kunskaperna i fabriken s& att
produktionsprocessen rationaliseras. Om kostna-
derna for personalens forvarvade kunskaper akti-

kunna aktivera kostnader for sitt kun-

skapskapital men inte det lilla? Eller
skall d@ven det lilla kunskapsforetaget fa aktivera
merkostnaden for det kunskapskapital som erhalls
via ndtverket och i sa fall, var gar den yttre gransen
i detta nétverk for vad som far aktiveras?

Svara stillningstaganden

Slutsatsen av ovanstdende &ar att aktivering av
»mjuka tillgdngar« som t.ex. humankapital, medfor
svara stillningstaganden vad géller vad som skall
redovisas (alla »mjuka tillgdngar« eller bara delar av
dessa), hur redovisning skall ske (som anldggnings-
tillgang eller omsattningstillgdng), hur varderingen
skall ske (om t.ex. vdrdet pa de »mjuka tillgdngar-
na« skall faststéllas vid varje arsbokslut samt vilka
varderingsmetoder som skall anvidndas) och hur
redovisade virden skall uttolkas (skall en kreditgi-
vare stryka bort »mjuka tillgdngar« vid bedémning-
en dd detta 4nda ej — med fa undantag — kan anvén-
das som sdkerhet vid kreditgivning?). Det &r inte
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heller sdkert att en redovisning av de »mjuka till-
gangarna« skulle gynna kunskapsforetagen jamfort
med om redovisning ej sker. Till detta kommer att
faltet for godtycket ppnas och mindre nogréknade
foretag far en mojlighet att forskona redovisningen
med allehanda aktiveringar till nackdel f6r infor-
mationssokande kreditgivare och aktiedgare.
Medan det foreligger svara avvigningsfragor vid
redovisning av de upparbetade »mjuka tillgdngar-
na« i det organiskt viaxande foretaget, ar det ldttare
att fa ett varde pa dessa tillgdngar nér ett kunskaps-
foretag forvdrvats. Erlagd kopeskilling baserar sig
pa overtagen substans och nyttjanderdtter okat
med nuvérdet av den framtida intjanandeférmaga
som de »mjuka tillgdngarna« antas kunna generera.
Denna forvdantan, som implicit ryms i den erlagda
kopeskillingen, uttrycks i ekonomiska termer som
goodwill i koparforetagets koncernbalansrdkning
och som enligt grundregeln i arsredovisningslagen
4 kap. 4 § skall skrivas av under hogst fem ar.
Goodwill kan alltsd definieras som
skillnaden mellan erlagd kopeskilling
och det forvédrvade substansvirdet i det
kopta foretaget, alternativt som den del
av kopeskillingen som motsvaras av
nuvirdet av den framtida intjanande-
formagan i detta foretag. I redovisnings-
litteraturen finns fler definitioner av
goodwill av vilka den mest drastiska
kanske dr Dicksees definition fran 1897: »... som
skillnaden mellan vdrdet pa en levande hdst och
samma hdst uppdelad i hund- och kattmat«. Hund-
och kattmaten 4r allts& hdstens »substans« medan
hésten totalt sett kan ha ett hogre virde genom att
mot ersdttning utfora transporttjanster eller att
vinna ett pris i en héstsporttivling.

Kunskapsforetagen flera och storre

Den allt storre efterfragan pa bl.a. 1T-tjanster har
gjort att kunskapsforetagen under senare ar blivit
béde flera och storre. Féretagen har dels vuxit orga-
niskt men ocksa vuxit genom foretagsférvarv. En
organisk tillvixt uppstar nir foretaget okar i storlek
dé t.ex. marknaden blir storre eller da foretaget
lyckas oka sin marknadsandel. Tillvixten har i sa
fall skett genom att efterfrdgan pé foretagets tjan-
ster 6kat, som i sin tur mojliggjort att allt fler med-
arbetare kunnat anstdllas och som var och en

g & @ o
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bidragit till den samlade vinstgenereringen. Det dr
hos vissa organiskt vixande féretag som 6nskema-
let ibland framforts att kunna aktivera de »mjuka
tillgdngarna« som t.ex. humankapitalet, nadgot som
lagstiftaren hittills inte har medgivit.

Nér ett foretag vuxit genom foretagsforviry,
genom uppkop av andra kunskapsforetag, konsoli-
deras det forvdrvade foretaget i det kopande foreta-
gets koncernredovisning. Den erlagda kopeskilling-
en kommer, till den del den ej motsvaras av forvér-
vad substans, att tas upp som goodwill i kbparfore-
tagets koncernredovisning. Denna goodwill &r alltsa
ett uttryck for de vinstférvantningar som styrelsen i
det kopande foretaget hade vid forvérvstillfallet pa
det forvarvade foretagets »mjuka tillgdngar«.

De »mjuka tillgdngarna« behandlas med andra
ord pa diametralt motsatt sitt i redovisningen i
kunskapsforetaget som véxer organiskt och i kun-
skapsforetaget som vixer via foretagsforvarv. Den
olikartade behandlingen forklaras av endast en helt
avgorande faktor som skiljer de bada
vixande foretagen; ndmligen att de
»mjuka tillgdngar« som erhdllits i sam-
band med foretagsforvirv, har expone-
rats, varderats och forvirvats pa en mer
eller mindre 6ppen marknad medan
motsvarande exponering och vérdering
ej har skett av de »mjuka tillgdngarna« i
det organiskt viaxande foretaget.

Vad som ar kidnnetecknande fér en marknad &r
att det maste finnas minst tva aktérer pa denna, dar
den ena efterfragar och den andra bjuder ut en vara
eller tjanst. For att en marknad skall vara perfekt,
stdlls i nationalekonomisk teori krav pa att ett
odndligt stort antal aktorer agerar pa marknaden
med att efterfraga och bjuda ut varor och tjanster. I
verkligheten kan detta krav aldrig uppfyllas, varfor
man sdger att alla marknader i praktiken innehaller
marknadsimperfektioner. Mot denna bakgrund ar
det darfor viktigt att marknaden — nér t.ex. avtal
skall traffas om kop respektive forsédljning av ett
foretag — dr sa effektiv som mojligt, sa att den fram-
forhandlade kopeskillingen helst 6verensstimmer
med det marknadspris som skulle rdda pa den per-
fekta marknaden.

Inte for fa aktorer

For att priset inte skall bli fel genom férekomman-
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de marknadsimperfektioner, maste det finnas ett
icke ringa antal aktorer pa marknaden nér ett fore-
tag bjuds ut till forsédljning. Med automatik uppstar
ddrmed fragan hur effektiv marknaden var nar akti-
erna i ett foretag exponerades, vdrderades och
sedan forviarvades av en kopare. Da erfarenhets-
maissigt avtal om foretagsforvarv oftast tréffas
under storsta diskretion, under medverkan av kan-
ske bara tva aktorer, sa torde detta indikera pa att
en stor del av foretagsoverlatelserna sker under en
hog grad av marknadsimperfektion med ett atfol-
jande antagande om att de dverenskomna kope-
skillingarna ofta kan vara felaktiga.

Den naturliga foljdfragan dr med vilken ratt
endast ett hogst begrénsat antal aktorer har, genom
sin overenskommelse och prissdttning, att mojlig-
gora en redovisning av de »mjuka tillgdngarna« i
koparforetagets koncernredovisning. Svaret pa
denna fraga star att finna i principen om akties fria
overlatbarhet, d.v.s. rdtten att i en marknadsekono-
mi forfoga 6ver egendom som é&r foremal for dgan-
de, liksom rétten att ndr som helst avyttra denna till
ett pris som kan accepteras av bade kopare och sél-
jare. Detta pris i sin tur, styrs nér det giller foretags-
overlatelser, av de forviantningar som parterna har
om framtida vinster som i huvudsak de »mjuka till-
gangarna« berdknas generera.

Det finns darmed en direkt koppling mellan
vinstférvintningar och den goodwill
som redovisas i det képande foretagets
koncernredovisning. Denna koppling
skulle sedan kunna anvédndas som ett
instrument att méta graden av skicklig- =)
het hos en foretagsledning som forvir- Il\ S
vat ett dotterbolag och for att — med led- i
ning av vinstutfallet i detta — bedéma att
det pris som betalades, ej blev hogre dn
»det verkliga marknadspriset«. For
framforallt smaaktiedgarna skulle det
ddrmed bli lattare att kunna ifrdgasétta
gjorda eller planerade forvéirv och for att bedéma
om styrelsen skall fa ansvarsfrihet och fortsatt
bemyndigande att forvérva foretag. Emellertid star
detta instrument ej till forfogande pa det sédtt som
nuvarande bestimmelser i drsredovisningslagen dr
utformade.

I arsredovisningslagen 4 kap. 4 § stadgas att
immateriella anldggningstillgdngar — dit goodwill
rdaknas — skall skrivas avunder hogst fem &r, om inte
annan liangre tid med rimlig grad av sdkerhet kan
faststéllas (Redovisningsradet sidtter dock, i sin
rekommendation nr 1 om koncernredovisning, 20
ar som en ldngsta tidsperiod for avskrivning av
goodwill). Lagstiftaren kan ddrmed sédgas ha funnit

Resultat

Avskrivningskostn. fér goodwill -290 -760 -405 -275 -85
Just. resultat pa koncernniva 130 -110 -95 265 25

Tillamp. procentsats vid avskr. 209% 20% 10% 10% 5%
Restvarde for redov. goodwill 580 2280 2025 550 680

DBA DBB DBC DBD DBE
420 650 310 540 110

Tabell 1. lllustration av utékad tillaggsinformation fér fem dotterbolag i en

koncern.
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fem ar som en »normal avskrivningstid«, som gor
att forvarvad goodwill under normala omstandig-
heter inte anses ha nagot vérde efter denna period.
I det fall foretagsledningen faststéller en ldngre livs-
langd skall detta upplysas om i not och ocksé ska-
len till den ldngre avskrivningstiden.

Forbiseende av lagstiftaren?

I 5 kap. 8 § samma lag, stills vittgdende krav pa
uppgifter som skall ldmnas om dotterforetag och
intressebolag. Bl.a. skall »resultatet for det senaste
rikenskapsdaret ...« i varje dotterforetag och intres-
seforetag uppges. Olyckligtvis har lagstiftaren for-
bisett mojligheten att i detta lagrum ocksé krdva att
avskrivningskostnaden f6r goodwill, tillimpad pro-
centsats vid avskrivningen och restvirdet for redo-
visad goodwill i koncernredovisningen skall upp-
ges fordelat pa de olika dotter- och intresseforeta-
gen. Om en dndring av arsredovisningslagen goérs
pé denna punkt, kommer det bli méjligt f6r ldsaren
av arsredovisningen, att stélla de férvarvade foreta-
gens reella avkastning mot de kopeskillingsgrun-
dande vinstférvdntningar féretagsledningen hade
vid forvérvstillfallet. Minoritetsskyddet kommer att
stdarkas genom att aktiedgarna liattare kommer att
kunna beddma styrelsens arbete, framférhallning
och kunskaper i samband med gjorda och planera-
de forvarv. Aktiedgarna far ocksa en bild
av foretagets mojlighet att konkurrera
pa marknaden samt ocksa en uppfatt-
ning om foretagsledningens kompetens
och redovisningsmissiga hantering av
goodwill, som mojligen kan ge indika-
tioner pé kvaliteten pa redovisningen i
ovrigt.

I tabell 1 (se nedan) finns en illustra-
tion hur tillliggsupplysningen skulle
kunna se ut i ett moderbolag med fem
dotterbolag och dir, for vart och ett av
dotterbolagen, resultatet stdlls mot avskrivnings-
kostnaden foér goodwill i koncernredovisningen,
tillampad procentsats vid avskrivningen och rest-
vardet for redovisad goodwill. Av tabellen framgar
t.ex. att den goodwill som dr hénforbar till dotter-
bolagen C och D, skrivs av under en tiodrsperiod
och att tjugo ar giller for avskrivning av goodwill i
dotterbolaget E.

Trots ldngre avskrivningstid pa goodwill an fem
ar, sa uppvisar dotterbolaget C férlust medan D och
E redovisar vinst. Dotterbolagen D och E skulle
dock redovisa forluster om avskrivningarna hade
varit 20 procent per ar i enlighet med arsredovis-
ningslagens »grundregel«. Av bestdmmelserna i
denna lags 4 kap. 4 § framgar, att om en ldngre
avskrivningstid dn fem ar tillampas »skall det i en
not liimnas upplysning om detta. I noten skall i sa
fall ocksa anges skdlen for den ldngre avskrivnings-
tiden«. Mot bakgrunden av det »justerade resulta-
tet pa koncernniva« i dotterbolagen C, D och E, s&
kan det vara intressant for ldsaren av moderbola-
gets arsredovisning, att ta del av styrelsens angivna
skl till en langre avskrivningstid &n fem ar.

Fragestdllningarna som ror vérdering av kun-
skapsforetag dr manga och komplexa. Det finns
argument for att kunskapsforetagen skall fa tydlig-
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gora vardena pa de »mjuka tillgangarna« genom att
tillata en aktivering av kunskapskapitalet, men det
finns ocksa betydande problem och risker med en
sddan mojlighet och som denna artikel ocksa syftat
till att lyfta fram. Den internationella utvecklingen
ar for ovrigt sddan att inget talar for att det inom
overskadlig tid kan forvantas bli mojligt att aktivera
de »mjuka tillgdngarna« och 1asc (International
Accounting Standards Committee) foresprakar
t.o.m. ett i stort sett totalt forbud mot aktivering av
alla internt generade immateriella till-
gangar.

Istdllet torde losningen for de orga- - \\ -~

niskt véxande kunskapsforetagen vara —.

att lJamna omfattande tillliggsinforma- — -
tion om kunskapskapitalet, som t.ex. de
anstédlldas utbildningsnivd, antal ar i
yrket, forekommande ackrediteringar, -
auktorisationer och certifieringar hos
certifieringsorgan, utbildningskostna-
der, omsittning och vinst per anstélld,
rekryteringspotential, uppgifter om marknaden,
foretagets kundstruktur, kund- och leverantérsbe-
roende, databaser etc. Inget hindrar heller att
uppge de balans-, resultat- och nyckeltalseffekter
som skulle uppsta om kunskapskapitalet hade kun-
nat aktiveras.

Frivillig information

Genom en omfattande frivillig informationsgiv-

ning kan ldsaren av en arsredovisning i ett kun-
skapsforetag dnda fa en god bild av de »mjuka till-
gangarnas« vdarden. For de kunskapsforetag som
vuxit genom foretagsforvarv och déar de 6vertagna
»mjuka tillgdngarnas« varden finns representerade
som goodwill i det kopande foretagets koncernre-
dovisning, vore det — inte minst fran minoritets-
skyddssynpunkt — 6nskvart att en dndring sker i
arsredovisningslagen 5 kap. 8 § i enlighet med vad
som ndamnts ovan. En ldsare av en &rsredovisning
skulle i sa fall ldttare kunna jamfora de
forvdrvade foretagens avkastning med
. de kopeskillingsgrundande vinstfor-
——r — vantningar féretagsledningen hade vid
' forvarvstillfillet. Det skulle bli enklare
att uttolka kunskapsforetagens arsredo-

L visningar och bedéma kompetensen
LN hos deras styrelser. Med detta foljer 6kat
fortroende hos marknaden och kreditgi-
vare for de kunskapsforetag som har en
hogkvalitativledning, en informativ &rs-
redovisning och dér det redovisade vérdet pa de
forvarvade »mjuka tillgdngarna« kidnns vdlmotive-
rat och pa ett adekvat sitt kan jamféras med det

verkliga vinstutfallet. P
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