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Inflation och drsredovisning

Det finns enklare metoder,

av Rolf Rundfeldt, 1UI

—

| nr 35 och 36 av Affarsvarl-
den har Kaj Kjellgvist och
Bjorn Carlsson oberoende av
varandra skrivit om inflations-
justering av foretagens ars-
redovisning. Artiklarna ar av
naturliga skal ganska olika
utformade. Enligt min uppfatt-
ning har dock bada forfattar-
na valt ganska klumpiga me-
toder.

En prisjustering av vinsten kan i princip
gbras oberoende av om man samtidigt gor
en systematisk justering av balansrikning-
en. Nir man anvinder kalkylmissiga av-
skrivningar, dvs. avskrivningar som baseras
pa ateranskaffningskostnader och gér di-
rektavsdttningar till lagerreserven av pris-
stegringsvinster s3 dr det exempel pa att
man redan tagit ett stort steg mot en si-

i dan prisjustering.

En visentlig svaghet med partiella 16s-
ningar dr dock att balansrikningarna kom-
mer att bli allt mindre representativa for
tillgangarnas dagsvirde med negativa kon-
sekvenser bl.a. for soliditets- och rinta-
bilitetsberakningar som Kjellqvist papekar.
Det forefaller dirfér angeldget att ta hin-
syn till prisférandringamas effekter bade
pa balans- och resultatrikningama.

Nir det giller balansrdkningen talar lit-
teraturen vanligen om tvd metoder som
alternativ till den konventionella anskaff-
ningskostnadsprincipen. Det vanligaste for-
slaget dr att samtliga tillgangar skall vir-
deras till dagsvdrde antingen med hjalp
av specifika prisindex for enskilda till-
gangar eller genom fristdende varderingar.
Bade Carlsson och Kjellgvist synes fore-
spraka denna metod. Sarskilt i de anglo-
sachsiska linderna dr man dock inne pa
att tillgdngarna skall skrivas upp med ett
index som avspeglar den allménna pris-
utvecklingen sdsom konsumenitprisindex el-
ler motsvarande. Forslagsvis kan denna
senare metod kallas for inflationsmetoden
i motsats till den férra som vi i fortsatt-
ningen kallar for dteranskaffningskost-
nadsmetoden. Motiveringen till att bl.a.
revisorsorganisationerna i England och
USA satsar sd hart pa inflationsmetoden
ir svarforstaelig och vore vil vird en sir-
skild artikel.
~ Det dr mojligt att Kjellqvist inte dr rik-
tigt klar over skillnaderna mellan dessa
béda metoder. I varje fall talar han i
forsta stycket av sin artikel om att ta hén-
syn till den allmidnna prisutvecklingen. I
andra stycket heter det emellertid att alla
poster i balansrikningen maéste tas upp

till sina verkliga vdarden! Det &ar ocksa
mojligt att Kjellgvist inte dr helt klar
over hur prisforandringar paverkar vinsten
i dessa traditionella resultatrikningar. I
tredje stycket sdger han niamligen: A ena
sidan ger inflationen upphov till lagervins-
ter... & andra sidan blir rikenskapsenliga
avskrivningar baserade pa anskaffningsvar-
de for laga.” Av skrivningen férefaller det
som om effekten av de bidda posterna pa
vinsten skulle g& i motsatt riktning. S& 4r
dock inte fallet. Vid stigande priser kom-
mer alltid kostnaderna fér bade varor och
avskrivningar att slipa efter i en konven-
tionell redovisning och séaledes bidra till
en overskattning av rorelsevinsten. Det dr
samtidigt ndgot foérvanande att Kjellqvist
nimner rikenskapsenliga avskrivningar.
Dessa, som ju enbart betingas av skattelag-
stiftningen, kan sirskilt f6r expanderande
foretag, vara betydligt storre dn saval plan-
enliga som kalkylmissiga avskrivningar.
Jag utgdr frin att det ar de planenliga
avskrivningama, dvs. avskrivningar base-
rade pa anskaffningskostnader och verklig
livslingd, som han i sjilva verket avser.

Ovan péapekades att rorelsevinsten blir
hogre i en konventionell redovisning &n
efter prisjusteringar. Detta dr dock bara
en del av sanningen. S& ldnge som pri-
serna stiger och verksamheten expanderar
kommer nimligen nastan alltid den sinkta
rorelsevinsten i den justerade resultatrik-
ningen att mer #n vil kompenseras av
prisfluktuationsvinster, dvs. en uppskriv-
ning av de reala tillgangama.

Behandlingen av dessa prisfluktuations-
vinster varierar mellan olika skolor. Van-
ligast ar kanske att en del av dessa vinster
motsvarande kopkraftsférsimringar pa fo-
retagets eget kapital inte redovisas over
resultatrikningen utan direkt fors over till
det egna kapitalet. I den prisjusterade re-
sultatrikningen kommer da naturligtvis
vinsten att minska med samma belopp. De
resterande prisfluktuationsvinsterna brukar
da, nigot oegentligt, kallas for “vinst pa
monetért nettokapital” eller nagot liknan-
de.

Ett exempel

Ett foretag startar sin verksamhet varvid
balansrikningen redovisas som ovan.

Antag vidare att prisstegringen under
iret pa foretagets produkter varit 10 %
medan maskinprisindex stigit med 20 %.
Konsumentprisindex har ocksa stigit med
10 %. Maskinens 1jvsldngd antas vara 5 ar.
Lagrets virde vid balansdagen ar 44. Arets
inkép i lopande priser 126. En prisjusterad
resultatrikning kommer da att se ut si
har:

Kostnaden for sdlda varor har berdknats
som IB + inkép — UB varvid den in- och

Kjellgvist!

IB 1/1 &r 1
Kassa .......... 5  skulder ........ 90
Kundfordringar . 35
Lager .......... 40 eget kapital .... 40
Maskiner ...... 50

130 130
UB 31/12 &r 1
Kassa .......... 15 skulder ........ 90
Kundfordringar 40 eget kapital .... 40
ager .......... 43 -+ drets vinst . 8
Maskiner ...... 40

138 138
Resultatrdkning 1/1—31/12 &r 1
OmSALNING  ..ovv i 150
Kostnad fér sélda varor .............. —123
Pianenlig avskrivning .................. — 10
Rorelsevinst . ..ioiviiiiiiiiniiininian, 17
Skatter, 539 ..iiiiiiiiiiii i — 9
l\lettovlnst iesetesarererentnasiiansiins 8

utgéende balansen virderats till de priser
som giller per den 31/12. IB blir d3 44,
dvs. 40 X 1,10 enligt bdda metoderna
eftersom varupriserna och konsumentpri-
serna bada. andrats med 10 %. Ink6pen &r
126 och UB ocksi 44. Arets kostnad blir
alltsd 126.

justering med Justering med

levnadskost-  specifika

nadsindex prisindex
Alt. 1 Alt. 2 Alt. 1 Alt. 2
Omséttning ...... 150 150 150 150

Kostnad fér

sélda varor ....
Kalkylm. avskr. ..

—126 —126 —126 —126
— 11 — 11 —12 —12

Rérelsevinst . .... 13 13 12 12
Skatter — 9 — 9 — 9 — 9
Uppskr. under &ret + 9 + 5 + 14 4+ 10

13 9 17 13

Avskrivningarna blir 1/5 av 50 uppjus-
terat med 10 resp. 20 %, dvs. 11 resp. 12.

Arets uppskrivning ir 10 9% pa ingiende
lager = 4 och 10 alt. 20 % pa virdet av
maskiner = 5 resp. 10, dvs. sammanlagt
9 respektive 14. i

Pa grund av inflationen har det egna!
kapitalets kopkraft tappat 10 % i virde =
4. Oavsett med vilket index vi justerar upp
tillgangssidan kan denna kopkraftsminsk-
ning dras av fran uppskrivningsvinsten,
varvid det egna kapitalet i den utgéende
balansen i stdllet redovisas med 44. Arets
uppskrivning sjunker i motsvarande grad
till + 5 resp. + 10 och nettovinsten kom-
mer att redovisas med 9 resp. 13. Alt. 2
i de justerade resultatrikningarna visar
vinsten efter en dylik korrigering av EK
medan i alt. 1 hela uppskrivningsvinsten
ingar i arets vinst.

Det dr alltsa uppskrivningsvinsten i alt.
2 som ibland kallas for vinst pa monetért
nettokapital. Det monetdra nettokapitalet
bestar av samtliga skulder minus de till-
gangar som inte paverkas av prisforand-
ringen, dvs. kassa och fordringar. I exemp-
let ovan dr detta kapital vid arets borjan
90 — 40 = 50. Under f6rutsdttning att des-

/K1



sa 50 4r investerade i tillgangar vars virde
atminstone stiger 1 takt med inflationen
uppstar en vinst som kan berdknas till
10 9% av 50 = 5. Det 4r i alla fall delvis
denna metod som Kjellgvist valt. Han sd-
ger nimligen att den del av virdestegrings-
| vinsten som motsvaras av kopkraftsforsam-
'ringen pa eget kapital givetvis inte skall
betraktas som vinst medan om foretaget
i har skulder si skall det minskade real-
virdet av dessa 6ka den redovisade vins-
ten. Kjellqvist ar dock ologisk eftersom
han vill anvinda olika index for tillgangar-
na och for det monetdra kapitalet. I
exemplet ovan vill han alltsd skriva upp
tillgdngarna med 14, varav 4 anvinds for
en direktuppskrivning av det egna kapi-
| talet.

Kvar star en uppskrivning av tillgdngar-
' na med 10 att jaimforas med den av Kjell-
:qvist framriknade vinsten pa monetért
nettokapital som ir 5. Den hir bristen pa
balans mellan balansridkningens bada sidor
kan bara lésas genom att vinsten pa det
monetira kapitalet hojs till 10, vilket allt-
si ar dubbelt sA mycket som Kjellgvists
inflationsvinst. Som ett annat extremfall
skulle vi kunna tidnka oss att de verkliga
priserna pd lager och maskiner har stigit
med endast 4 under Aret, dvs. precis s
mycket som erfordras fér den dnskade upp-
skrivningen av det egna kapitalet. For att
d& f4 balansrikningen att ga ihop sa maste
. vinsten p& det monetira nettokapitalet bli
| 0, oavsett inflationstakten under Aret!

| En central slutsats blir sdledes att infla-
| tions- och prisfluktuationsvinsten aldrig
kan skapas genom uppldning. Storleken av

prisfluktuationsvinsten bestams helt och
hallet av i vilka tillgdngar som féretagets
kapital investerats.

I princip for Carlsson samma resone-
mang som Kjellgvist, om 4n nagot mer
tillkranglat. Ser vi forst till tillgangssidan
vill han alltsd dér anvinda specifika index.
Nir det sedan giller det egna kapitalet
siger han inte hur han tidnker sig att detta
skall justeras men det dr vil sannolikt att
han vill skriva upp det med konsument-
prisindex. Det monetira nettokapitalet dar-
emot skall inte skrivas upp med konsu-
mentprisindex utan med samma specifika
index som anvints for tillgingama! I vart
exempel var det monetira nettokapitalet
50. Foér att kunna gora uppskrivningen
fordelar Carlsson dessa 50 med 40 pa lager
och 10 p& maskiner. (De aterstdende 40
av maskinerna antar jag motsvaras av eget
kapital). P4 de 40 tjdnar da Garlsson
10% = 4 och pa de 10 20% = 2. Den
sammanlagda vinsten pid monetdrt kapital
redovisas alltsi med 6, men aterigen maste
vi jamfora med uppskrivningen av till-
gangssidan som ju var 14 —4 = 10. Vi ser
att inte heller den av Carlsson tillimpade
metoden dr sirskilt lyckad som mall for
en priskorrigering av resultatet. I sjilva
verket 4r ju ocksd lgsningen mycket enk-
lare &n vad Carlsson och Kjellgvist vill fa
det till. Genom att rikna fram arets upp-
skrivningsvinst fran tillgangssidan och se-
dan gora ett avdrag med kopkraftsforsim-
ringen pa eget kapital fir man nidmligen
fram precis den vinst som QCarlsson och
Kjellgvist sdger sig vilja ha.

For Carlssons del skulle dock denna 16s-
ning tvinga honom att nagot modifiera

det han skriver i inledningen till sin- ar-
tikel:

"Det férekommer forslag att alla till-
gangar och skulder i balansrikningen tas
upp till dagsvirde och att vérdeforand-
ringar under &ret paverkar resultatet. Re-
sultatet blir den totala férmégenhetsok-
ningen under dret i l6pande penningvirde
utan hdnsyn till om den &r realiserad eller
om den behdvs for att verksamheten skall
kunna fortsitta. Detta forslag synes inte
ha fatt nagon praktisk betydelse.”

Carlsson och Kjellqvist uppehaller sig
nastan enbart vid metoder for prisjuste-
ring. Den verkligt intressanta fragan &r
emellertid inte Aur man skall justera ett
foretags resultat utan varfor. Vilken glidje
har aktiedgare, foretagsledning m.fl. av en
justerad &rsredovisning? Hur man skall ga
tillviga har varit kint sedan 1910-talet.
Holldndska Philips har justerat sin &rs-
redovisning i decennier. Frigan om hur
man utnyttjar den information som en sa-
dan justering ger har dock knappast alls
berdrts. Carlssons och Kjellgvists forut-
sittningar for att diskutera denna fraga &r
utomordentliga. Carlsson i sin egenskap av
ordférande 1 Sveriges Finansanalytikers
Forening och Kjellgvist som styrelseleda-
mot i Monark m.m. Sirskilt Kjellqvist
borde ju vara vil skickad eftersom Mo-
narks storsta dotterbolag, det i Brasilien,
dr tvingat enligt lag att gora arliga pris-
justeringar av sin arsredovisning till f6ljd
av den valdsamma brasilianska inflationen.
Viégar vi darfoér hoppas pé att fa se ytter-
ligare bidrag om virdet av prisjusterade

arsredovisningar? /
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