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Executive Summary

Performance reporting is a central term in most companies’ internal and external financial reporting.
This master’s thesis focuses on performance reporting through the central financial statements in the
external financial report. The subject is considered with reference to the regulation developed by the
International Financial Standards Board (IASB) called International Financial Reporting Standards

(IFRS).

Performance reporting in the external financial report is defined as consisting of the following three

dimensions:

° Rules of Purpose
o Reporting Model

° Format

Firstly, a framework consisting of relevant questions to address the three dimensions in a performance
reporting model is developed and parallels are drawn between the listed dimensions of performance

reporting and the IASB’s current regulation and standard development projects.

The IASB performance reporting model is characterised on the basis of the three defined dimensions

by involving the rules of related current standards and ongoing projects.

Secondly, the theses of three relevant accounting researchers regarding performance reporting are
involved to add different academic perspectives to the subject. Each of the three accounting research-
ers has developed an introduction to performance reporting from a different angle compared to the
IASB model. All the performance reporting model proposals have a starting point in one of the three
dimensions from the previously defined framewaork. Further, they all involve parts of the other dimen-

sions from the framework.

The performance reporting models introduced by the three accounting researchers are compared and
evaluated. The models have appreciable differences with plenty of strengths worth mentioning, but

also with certain weaknesses.

Thirdly, the developed framework for performance reporting is applied as a method of giving relevant
suggestions for developing the current IASB model. This is not meant to be a unique solution for a
performance reporting model, but an illustration of the relevant structure of the development proc-

ess.

Finally, an aggregated conclusion of the subject of this master’s thesis is presented. In general, there is
room for improvement in the current regulation related to the IASB performance reporting model,

and the developed framework of this thesis can be seen as a relevant tool for structuring the process.
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1. Indledende afsnit

1.1. Indledning
Begrebet regnskabsmaessig performancerapportering indgar i de fleste virksomheders regnskabs-
afleeggelse. Ledelsen rapporterer reelt om virksomhedens udnyttelse af knappe ressourcer, hvil-

ket professor J.0. Elling, CBS, har udtrykt saledes:

“Regnskab som samfundsaktivitet beskaeftiger sig med mdling og kommunikation af finansiel og
anden information om udnyttelsen af knappe ressourcer til beslutningsformal. Kommunikations-
processen gennemfgres pa grundlag af et saerligt begrebsapparat og regelseet, der er udviklet in-

denfor regnskab.”*

De virksomheder, der forvalter en del af samfundets knappe ressourcer til et givent formal, fore-
tager regnskabsmaessig maling af, hvor godt ressourceforvaltningen lykkes, og kommunikerer

denne information til beslutningstagerne igennem det eksterne regnskab. Udtrykt med andre ord
udger det eksterne regnskab et vaerktgj, hvori virksomhederne udsender oplysninger vedrgrende

regnskabsmaessig performance til de relevante brugere.

Gennem de seneste artier er der sket en markant omskiftelighed i virksomhedernes miljg og eksi-
stensbetingelser. Virksomhedernes aktiver og forpligtelser har generelt udviklet sig til at veere
mere forskelligartede, og savel operationelle som finansielle aktiviteter fremstar stadig mere
komplekse. Forskelligartethed og kompleksitet praeger ligeledes virksomhedernes kapitalstruk-

2
tur.

Den hastige udvikling indenfor virksomhedernes omgivelser udfordrer Igbende regnskabsregule-
ringen. Dette medfgrer krav om kontinuerlig tilpasning med henblik pa at sikre den mest optimale
performancerapportering i virksomhedernes eksterne regnskab til de patankte regnskabsbruge-

re.

Denne afhandling omhandler regnskabsmaessig performancerapportering med udgangspunkt i
den gxldende regulering under IFRS, der er udviklet af IASB, International Accounting Standards

Board.

Formalet med afhandlingen er at karakterisere maden, hvorpa der rapporteres om regnskabs-
maessig performance under IFRS. Yderligere behandles alternative tilgange til at rapportere om
regnskabsmaessig performance til regnskabsbrugerne med henblik pa at fremsaette et bidrag til

overordnede retningslinjer for den fremtidige udvikling af IASBs regulering pa omradet.

! Elling (2010), side 17
2 EFRAG (2006), side 4



Aktualiteten af emnet performancerapportering i regnskabet kommer blandt andet til udtryk i
form af en nyligt publiceret dansk undersggelse fra september 2011 med titlen ”Vaerdien af Ars-

rapporten”, der er gennemfgrt i et samarbejde imellem CBS og PwC, Danmark.

Den pagaldende spgrgeskemaundersggelse har haft til formal at afdaekke, hvilken vaerdi regn-
skabsbrugerne tilleegger arsrapporten som helhed samt de enkelte bestanddele heri, og yderlige-
re pa hvilke omrader den gaeldende regulering (IFRS) har forbedringspotentiale. En sadan spgrge-
skemaundersggelse udggr en metode til fastlaeggelse af regnskabsbrugernes krav til virksomhe-
dernes performancerapportering i regnskabet og kan fungere som inspirationskilde til, i hvilken

retning IFRS-reguleringen bgr udvikle sig.

| denne afhandling anleegges der en anden indgangsvinkel til behandling af emnet regnskabsmaes-
sig performancerapportering. | stedet for at tage udgangspunkt i regnskabsbrugernes udtrykte
efterspgrgsel med afszet i den eksisterende IFRS-regulering har jeg valgt at gennemfgre et teore-

tisk ”desk research”.

IASB fremsaetter ingen overordnet specifikation af, hvad rapportering om performance i det eks-
terne regnskab konkret indbefatter. Imidlertid repraesenterer IASBs udviklede begrebsapparat og
regelseet i form af IFRS samlet set en metode til rapportering om regnskabsmaessig performance.
Pa baggrund heraf kan der haevdes at eksistere en given performancerapporteringsmodel under

IFRS.

| denne afhandling introduceres saledes begrebet performancerapporteringsmodel, der er et ud-
tryk for de overordnede mal, kriterier og metoder, som ligger til grund for en given regnskabsrap-
portering. Med henblik pa at kunne karakterisere en performancerapporteringsmodel opstilles
der i afhandlingen en begrebsramme, som omfatter tre dimensioner, benaevnt formalsbestem-

melser, regnskabsmodel og format.

Begrebsrammen besvarer i en struktureret raekkefglge fglgende helt basale spgrgsmal i relation til

regnskabsafleeggelse:

o Hvad er formalet med regnskabsrapportering?
e Hvem bgr der rapporteres til?
e Hvad bgr der rapporteres om?

° Hvordan bgr der rapporteres?

Efter opstillingen af begrebsrammen til karakteristik af performancerapporteringsmodeller an-
vendes denne til dels at karakterisere den eksisterende model under IFRS, dels at karakterisere

tre alternative modeller fremsat af forskellige regnskabsforskere.



Baggrunden herfor er, at jeg gnsker at inddrage alternative anerkendte teoretiske forslag inde-
holdende hgj grad af nytaenkning. Alt andet lige vil de almindelige regnskabsbrugeres besvarelser
og gnsker veere mere praktisk orienterede og fremsatte forslag typisk besta af en mindre sendring

i eller supplement til den eksisterende detailregulering under IFRS.

Pa baggrund af de alternative performancerapporteringsmodeller sgges inspiration til et bidrag til

udvikling af retningslinjer for den eksisterende model under IFRS.

Afhandlingen er inddelt i 5 hovedafsnit. Strukturen herfor og det naeermere indhold i de enkelte

hovedafsnit er naermere beskrevet i afsnit 1.7.

1.2. Problemformulering

Afhandlingen har til formal ud fra en normativ synsvinkel at behandle, hvorledes udviklingen in-
denfor regnskabsmaessig performancerapportering under IFRS bgr ske med henblik pa at skabe en

konsistent og relevant regulering pa omradet. Dette affgder fglgende spgrgsmal:

» Hvad er regnskabsmaessig performance?

» Hvilke overordnede dimensioner bgr inddrages i opstilling af en performancerapporte-
ringsmodel?

» Huvilke geldende bestemmelser under IFRS har relevans for de valgte dimensioner under
en performancerapporteringsmodel?

» Hvorledes kan den eksisterende performancerapporteringsmodel under IFRS karakterise-
res med udgangspunkt i de valgte dimensioner, og hvorledes er udviklingstendenserne
heri?

» Hvilke alternative regnskabsrapporteringsmodeller kan fremhaeves som relevante pen-
danter til den eksisterende performancerapporteringsmodel under IFRS, samt hvilke for-
dele og ulemper indeholder disse?

» Hvorledes kan der med inspiration fra de gennemgaede alternative rapporteringsmodeller
opstilles retningslinjer for udviklingen af den eksisterende performancerapporteringsmo-

del under IFRS?

1.3. Hvad er regnskabsmaessig performance?
Afhandlingen omhandler regnskabsrapportering vedrgrende virksomhedsperformance. Da sidst-
navnte begreb favner bredt og er genstand for mange forskelligartede opfattelser, er dette i af-
handlingen fastlagt til udelukkende at omhandle gkonomisk performance. Betegnelsen gkono-
misk performance er rettet imod regnskabets finansielle information med henblik pa at vurdere

virksomhedens succes i en given periode.



Begrebet virksomhedsperformance daekker grundlaeggende, hvorledes en virksomhed har udvik-
let sig i Ipbet af en periode.3 Regnskabsmaessig rapportering herom indbefatter overordnet en
vurdering af virksomhedens profitgenerering samt de medfglgende konsekvenser for enheden i

forhold til @ndring i risikoprofil, likviditet og finansiel omstillingsparathed. *

Som udgangspunkt bestar et regnskab af en ledelsesberetning®, en beskrivelse af anvendt regn-
skabspraksis, finansielle opggrelser i form af totalindkomstopgdrelse, balance, pengestremsopge-
relse og egenkapitalopggrelse samt yderligere noter med en raekke supplerende oplysninger ved-
rerende savel finansiel som ikke-finansiel information. De fire naevnte finansielle opggrelser er i

afhandlingen benaevnt “de primaere regnskabsopggrelser”.

Bredden i performancebegrebet betyder, at regnskabsrapportering herom kan betone en raekke
forskellige aspekter.® Helt overordnet kan der skelnes imellem rapportering af henholdsvis finan-

siel og ikke-finansiel information.

Den mest centrale finansielle information findes i regnskabets primaere opggrelser, men en del
heraf er desuden indeholdt i noterne. Som eksempler pa finansiel information kan nasvnes rap-

portering af resultat- og balanceposter, mellemtotaler samt udvalgte nggletal sdsom EPS.

Den ikke-finansielle information bergrer gvrige dele af en virksomheds performance, men kan
ogsa have karakter af en generel profilering af virksomheden. Der kan eksempelvis veere medta-
get supplerende information om viden, miljg, samfundsansvar, baeredygtighed, medarbejdertil-

fredshed, kundetilfredshed og lignende.’

Som et eksempel p3, at rapporteringsudformningen i hgj grad kan vaegte indholdet af ikke-

finansiel information i regnskabet, kan fremhaves konceptet vedrgrende integreret rapportering.

Integreret rapportering indebarer, at en virksomhed i arsrapporten betoner savel finansielle som
ikke-finansielle forhold og er struktureret med udgangspunkt i virksomhedens strategiske mal-

satninger og forretningsmodel. Herved understreges det, hvorledes virksomhedens finansielle og

* Pierrot (2006), side 8

* EFRAG (2009a), side 18

> IFRS indeholder ingen krav om en ledelsesberetning. Dette er alene et dansk krav, men kravet gar dog ogsa igen
i de andre EU-lande jf. Fedders & Steffensen (2008), side 237

6 Eksempelvis kan valg af perspektivet ledelsesperformance skabe baggrund for, at markedsrelaterede pavirk-
ninger af regnskabsdata, som ledelsen ikke har indflydelse p3, elimineres i rapporteringen. @nskes derimod in-
formation om gkonomisk performance, kan der argumenteres for, at markedspavirkninger bgr indga i regnska-
bets opggrelser, da disse uanset ledelsens manglende pavirkningsmulighed har betydning for virksomhedens
gkonomiske situation.

’ Fedders & Steffensen (2008), side 105



ikke-finansielle performance haenger sammen, samt hvordan disse i samspil bidrager til at skabe

vaerdi for virksomheden.®

Ud over prioriteringen imellem finansiel og ikke-finansiel information kan rapporteringens indhold
0gsa veere preeget af at anlaegge en indgangsvinkel, der eksempelvis prioriterer rapportering om
virksomhedens samlede gkonomiske performance, den driftsmaessige performance eller ledel-

sesperformance. Dette vil i visse tilflde resultere i forskelligartet rapportering.

| afhandlingen tages der udgangspunkt i, at regnskabet rapporterer om virksomhedens samlede
gkonomiske performance med fokus pa finansiel information, naermere bestemt informationen i
de primaere regnskabsopggrelser.’ Af hensyn til afhandlingens omfang behandles ikke, hvilke sup-

plerende ikke-finansielle oplysninger der bgr indga i regnskabsrapporteringen.

Fokusering pa finansiel information gennem de primaere regnskabsopggrelser kan anses som vee-
rende i trad med opfattelsen af performance under IFRS, hvor begrebet sammenkaedes med cen-

trale gkonomiske termer og opggrelser i regnskabet.

Folgende relevante citater fra IASBs Begrebsramme kan fremhzeves:

. . . . . . . . 10
e “information about performance is primarily provided in an income statement”

e “an income statement provides an incomplete picture of performance unless it is used in
conjunction with the statement of financial position and the statement of changes in fi-

nancial position” **

oy . 12
e  Profit is frequently used as a measure of performance...”

Hos IASB fremgar imidlertid ingen konkret beskrivelse af, hvad der skal males og rapporteres om

med henblik pa at udtrykke en virksomheds performance i forbindelse med regnskabsaflaggelse.

Det kan haevdes, at et fokus pa udelukkende gkonomisk performance kan betragtes som relativt
snaevert, da faktorer sasom markedsandele, evne til at rekruttere og bibeholde kvalificerede
medarbejdere, ledelsesmaessig succes og lignende er yderst afggrende for, hvorledes en virksom-

hed udvikler sig.

Som modargument hertil kan det fremfgres, at disse gvrige aspekter af en virksomheds perfor-

mance over tid vil blive afspejlet i dennes gkonomiske resultater. Der er sdledes alene tale om en

® Mogensen (2011), side 1-2

® Ifplge EFRAG (2009a) er rapportering om gkonomisk performance ligeledes det centrale fokus hos IASB.
1% Begrebsramme (2010), afsnit 19

n Begrebsramme (2010), afsnit 20

12 Begrebsramme (2010), afsnit 69



tidsmaessig forsinkelse, fgr disse gvrige finansielle og ikke-finansielle faktorer vil pavirke og der-

med fremgé af regnskabsdata.”

1.4. Afgraensninger
Afhandlingens emneomrade indeholder brede dimensioner, hvorfor det er ngdvendigt at opstille
klare retningslinjer for afgraensning af undersggelsesfeltet. Dette skal bl.a. sikre en tilstraekkelig

dybde i behandlingen af de bergrte problemstillinger.

Behandlingen af emnet performancerapportering sker med udgangspunkt i den galdende regule-
ring under IFRS. Finansiel information formidles her via de primaere regnskabsopggrelser, total-

indkomstopggrelsen, balancen, pengestrgmsopggrelsen samt egenkapitalopggrelsen.

Totalindkomstopggrelsen kan enten forekomme som en samlet opggrelse (herefter model 1) eller
opdelt i 2 hovedopggrelser bestdaende af dels en traditionel resultatopggrelse (”Income State-
ment”), dels en anden opggrelse over indtaegter og omkostninger ("Other Comprehensive Inco-

me”) (OCl). Den todelte model benaevnes herefter model 2.

| denne afhandling tages der udgangspunkt i, at der rapporteres i en samlet totalindkomstopga-
relse. Safremt det er ngdvendigt at skelne imellem de enkelte dele af den samlede totalindkomst-

opggrelse, anvendes termerne “resultatopggrelse” og "OCl-opggrelse”.

| afhandlingen behandles iszer totalindkomstopggrelsen og i nogen grad balancen dybdegaende,
da disse er seerlig vaesentlige i forhold til dimensionen regnskabsmodel og yderligere har en frem-

treedende rolle i de tre alternative modelforslag.

Afhandlingen er med hensyn til rapporteringsniveau og -omfang rettet imod danske bgrsnoterede
selskaber. Analyser og vurderinger er baseret pa virksomheder, der opererer med gkonomisk ge-

vinst for gje, dvs. at non-profit entities er fravalgt."

Afhandlingens problemstillinger behandles udelukkende i forhold til ikke-finansielle virksomhe-
der. Baggrunden herfor er, at driften og sammensatningen af aktiver og passiver i finansielle virk-
somheder adskiller sig markant fra andre typer af virksomheder og er fravalgt af hensyn til af-

handlingens omfang.

Yderligere afgraenses afhandlingen fra at omtale regnskabsmaessig behandling af skat, herunder

stillingtagen til eventuel allokering og praesentation heraf i rapporteringsmodellen.

 EFRAG (2009a), side 18

Y pwC (2011), side 249

" Det kan haevdes, at alene betegnelsen af kategorien “non-profit entities” ggr det mindre relevant at rapporte-
re om gkonomisk performance.

10



Til behandling af regnskabsrapportering om gkonomisk performance har jeg valgt en opdeling i

felgende tre dimensioner:

° Formalsbestemmelser
o Regnskabsmodel
° Format

Indholdet i dimensionen formalsbestemmelser er i denne afhandling en konkretisering af, hvad
der overordnet bgr rapporteres om i regnskabet, samt hvem der bgr udggre den centrale mal-
gruppe for rapporteringen. Yderligere vil der under denne dimension blive behandlet centrale

principper for regnskabsrapporteringen16 samt fastlaeeggelse af informationsformen®’.

Til dimensionen regnskabsmodel knytter sig et valg imellem henholdsvis en resultat- eller en ba-
lanceorienteret performancerapporteringsmodel, hvilket er relateret til valg af maleattributter.™®
Under denne dimension hgrer dels prioritering iblandt relevante regnskabsopggrelser, dels stil-

lingtagen til de overordnede principper for maling.

Der kan oplistes en laangere raekke maleattributter, som i forskellige ssammenhange kan anven-
des i regnskabsrapporteringen. Afhandlingen behandler alene anvendeligheden af historisk kost-
pris versus dagsveerdi, hvorfor det er uden for rammerne at vurdere kvaliteten af de gvrige for-

skellige maleattributter.

Format er den tredje behandlede dimension, der overordnet omhandler, hvorledes regnskabsin-
formationen bgr preaesenteres til brugerne. Dette indbefatter sammenhangen imellem de primae-
re regnskabsopggrelser, iseer mellem totalindkomstopggrelse, balance og pengestrgmsopggrel-

19
se.

Opdelingen i netop disse tre dimensioner kan begrundes med fglgende:

» For det fgrste kan der spores et vist strukturelt sammenfald imellem opdelingen i disse tre

dimensioner og IASBs gaeldende regulering, hvilket er uddybet i de fglgende afsnit.

*som eksempler pa centrale principper for regnskabsrapportering kan naevnes de kvalitative karakteristika i
IASBs Begrebsramme samt periodiserings- og forsigtighedsprincippet.

Y Informationsformen daekker over valg af anlaeggelse af informations- versus malingsperspektivet, der bl.a. ses
omtalt i Elling (2010), side 199.

'® Denne dimension kan hzevdes at have en vis sammenhang med valget imellem informations- versus malings-
perspektivet, som hgrer under dimensionen formalsbestemmelser.

® Grundet dimensionen regnskabsmodels indhold af diskussionen af en balance- versus resultatorienteret model
far regnskabsopggrelserne balance og resultatopggrelse naturligt mere vaegt i afhandlingen sammenlignet med
pengestrgmsopggrelsen.
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» For det andet involveres indholdet i samtlige tre dimensioner generelt, nar en af disse er
genstand for regnskabsfaglig debat, hvilket indikerer en intern sammenhang. Dette ses
bl.a. i hovedafsnit 3 i forbindelse med praesentation af alternative rapporteringsmodeller.

» For det tredje repraesenterer disse tre dimensioner en logisk struktur for den raekke af
sporgsmal, der bgr besvares med henblik pa at karakterisere en performancerapporte-

ringsmodel. Dette er uddybet i afsnit 2.1.

Med udgangspunkt i de tre valgte dimensioner er der i hovedafsnit 2 givet en karakteristik af den

eksisterende regnskabsrapporteringsmodel under IFRS.

Som inspirationskilde til forbedring af den eksisterende performancerapporteringsmodel under
IFRS er det valgt at inddrage tre regnskabsforskeres alternative modeller, der med forskellige ud-
gangspunkter og vinkler opstiller en pendant til den eksisterende model. De tre valgte alternative

modeller bergrer i vid udstraekning de samme emner.

Gennem de senere ar er IFRS blevet stadig mere rettet mod en balanceorienteret rapporterings-
model. Dette synes umiddelbart ikke at understgtte performancerapportering, idet dynamisk ma-
ling typisk er tilknyttet totalindkomstopggrelsen. Som fglge heraf er der lagt fokus pa at udvikle
en resultatorienteret model, der kan repraesentere et fordelagtigt alternativ til hovedsageligt at

male performance ud fra balancen.
Min fremstilling er normativ og med fokus pa de overordnede retningslinjer.

| nedenstaende Figur 1 er der illustreret en niveauinddeling af regnskabsaflaeggelsen.

Figur 1. Forskellige niveauer i regnskabsaflaeggelse og tilknytning til de tre dimensioner

Dimensionernes tilknytning

» Formalsbestemmelser

Regnskabs-
» Regnskabsmodel

rapporteringens
hovedopgdrelser

egnskabsrapporteringens
struktur for de valgte
hovedopggrelser

Kilde: Egen tilvirkning
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| figuren vedrgrer det gverste niveau i trekanten dimensionerne formalsbestemmelser og regn-
skabsmodel. Den midterste del er tilknyttet dimensionen format. Afhandlingens hovedemner

omhandler sdledes alene de to gverste niveauer.

Nar afhandlingen ikke bergrer trekantens nederste niveau, skyldes det, at det tilgeengelige rele-
vante materiale fra dels standardsaetterne i IASB, dels de udvalgte regnskabsforskere sjeeldent er
udviklet sa detaljeret, at trekantens nederste niveau kan inddrages. Det er ikke muligt specifikt at
behandle anvendeligheden af konkrete nggletal, fgr de ovenstdende niveauer i hgjere grad er

fastlagte.

| forlengelse af behandlingen af standardseetternes og fageksperters modelforslag er det ikke
malet med afhandlingen at opstille endnu et forslag som min egen Igsning pa en fuldsteendig og
sammenhangende performancerapporteringsmodel. Derimod er det som tidligere naevnt malet
at fremkomme med relevante retningslinjer i forhold til den fremtidige regnskabsmaessige udvik-

ling pa performancerapporteringsomradet under IFRS.

Af hensyn til afhandlingens omfang omtales hovedsageligt strukturen i totalindkomstopggrelsen,
mens balancens struktur behandles i begraenset grad. Pengestrgms- og egenkapitalopggrelsen
behandles ikke naermere. Ved eventuel senere udvikling af strukturen for de tre gvrige opggrelser

vil totalindkomstopggrelsens struktur danne baggrund herfor.

Da resultatopggrelsen grundlaeggende er en underspecifikation af egenkapitalaendringer i balan-
cen, og da pengestrgmsopggrelsen er afledt af balancen og resultatopggrelsen, kan der argumen-
teres for, at balancen som hovedopggrelse bgr vaere styrende for strukturen af samtlige opggrel-

ser.

Det pagaldende hierarki-argument har jeg valgt at se bort fra, idet totalindkomstopggrelsen (re-
sultatopggrelsen) i de tre anvendte regnskabsforskeres modeller er den centrale opggrelse for
performancerapporteringen. Resultatopggrelsens centrale placering understgttes yderligere af

behandlede emner og analyser i afhandlingen.

1.5. Malgruppe
Afhandlingen er skrevet som afslutning pa cand.merc.fir-studiet, hvorfor laeseren forudseettes at

have et kendskab til skonomi og regnskabsvaesen pa dette niveau.

Emnet performancerapportering ses kun sporadisk behandlet i den eksisterende litteratur, hvor-
for afhandlingens malgruppe typisk vil veere undervisere og studerende, der gnsker at fglge en ny

udvikling inden for det regnskabsmaessige fagomrade. Afhandlingen ma ogsa antages at kunne

13



interessere praktiserende revisorer med fous pa IFRS samt gkonomichefer m.fl., som har faet til

opgave at skulle udvikle en ny regnskabsmaessig performancerapportering for en virksomhed.
1.6. Metode og kildekritik

Med udgangspunkt i de geeldende bestemmelser under IFRS og et omfattende “desk reseach”

behandler denne afhandling indholdet af regnskabsmaessig performancerapportering.

Selv om begrebet performancerapportering ikke er veldefineret i den eksisterende regnskabsre-
gulering under IFRS, indgar det som bestanddel af den almindelige regnskabsudarbejdelse. Imid-
lertid hersker der forskellige opfattelser af, hvad der specifikt bgr rapporteres om, og hvorledes

dette bgr implementeres.

| afhandlingen tages der overordnet udgangspunkt i regnskabsbrugergruppens informationsbe-
hov, hvorved den optimale rapportering er den, der maksimerer nyttevaerdien for disse.”® Som led
i afhandlingen indgar diskussion af afgraensning af selve regnskabsbrugergruppen, samt af hvilke

hovedopgaver regnskabsrapporteringen har.

Opdelingen af emnet performancerapportering i de tre listede dimensioner, formalsbestemmel-
ser, regnskabsmodel samt format, udggr den formelle struktur for afhandlingen. Strukturen er
valgt, fordi stgrstedelen af mit kildemateriale netop behandler elementer, der falder under disse

tre dimensioner.

| relation til de tre alternative performancerapporteringsmodeller er disse skabt af velansete
regnskabsforskere udenfor IASB-regi og indeholder sammenlignet med den eksisterende IFRS-

regulering vidtgaende aendringsforslag.

For hver af de alternative modeller eksisterer der betydelige forskelle i detaljeringsgraden af ret-
ningslinjer og principper. Ligeledes er der markant forskel pa, hvor dybdegaende teoretiske ud-
redninger der ligger til grund herfor. Dette saetter visse begransninger for den indbyrdes sam-

menligning, hvilket dog er acceptabelt i forhold til anvendelsen af kilderne i afhandlingen.
Afhandlingen indeholder savel induktive som deduktive reesonnementer.

| forhold til karakteristik af den eksisterende rapporteringsmodel anlaegges der en induktiv til-
gangsvinkel. Jeg gar fra det specifikke til det generelle og slutter mig til positive udsagn om, hvor-

ledes virkeligheden er indrettet.

* Denne argumentation bygger pa omtalen af normative regnskabsteorier i Elling (2002), side 45
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Ved opstilling af forslag til retningslinjer for fremtidig udvikling af performancerapporteringsmo-
dellen under IFRS er jeg deduktiv og danner logiske fglgeslutninger pa grundlag af givne praemis-
ser. Der tages udgangspunkt i en malsaetning om at maksimere nyttevaerdien for regnskabsbru-

gerne, og jeg baserer mig pa udledte postulater om omgivelserne. Pa den baggrund opstilles der

retningslinjer for formalsbestemmelser, regnskabsmodel og format.

Afhandlingen er i vaesentlig udstraekning baseret pa anvendelse af sekundzere data i form af kvali-
tative data. Jeg anvender eksperters og organisationers redeggrelser angaende de tre inddelte
dimensioner. | afhandlingen fokuseres der pa at sammenholde de forskellige tilgaengelige kilder

pa omradet og pa den baggrund foretage selvsteendige analyser samt vurderinger.

Om den anvendte litteratur skal oplyses, at en vaesentlig del af kildematerialet er udfaerdiget af

IASB i forbindelse med Konvergensprojektet.

Dette geelder blandt andet kildemateriale vedrgrende Begrebsrammeprojektet, Praesentations-
projektet samt Fair Value Measurement (IFRS 13). Jeg har igennem IASBs hjemmeside haft adgang
til en reekke dokumenter knyttet til de enkelte projektforlgb, benaevnt Meeting Updates, Obser-

ver Notes, Preliminary Views, Discussion Papers samt Feedback Statements.

Opgavens gvrige litteratur bestar hovedsageligt af artikler og dokumenter udarbejdet af fageks-
perter. Eksempler herpa er artikler fra det amerikanske fagblad Accounting Horizons, publicerin-

ger af CE/ASA (Columbia Business School)21 og desuden Discussion Papers udarbejdet af PAAInEX.

| relation til kildekritik kan den omfattende anvendelse af materiale udarbejdet af organisationer
sasom IASB, CE/ASA samt PAAInE haevdes at indebaere en risiko for, at afhandlingen farves af de
politiske holdninger, som disse hver isaer gnsker at fremme. Materialet indeholder imidlertid i
betydelig grad modstridende holdninger og argumentation, og samlet set finder jeg ikke grund til

at anfaegte palideligheden i anvendelsen af materialet.

*1 CE/ASA star for Center for Excellence in Accounting and Security Analysis, der er etableret af Columbia Busi-
ness School under ledelse af Trevor Harris samt Professor Stephen Penman. Formalet med CE/ASA er at veere en
ledende stemme for uafhaengige praktiske Igsninger for regnskabsrapportering og veerdianszettelse jf. Penman &
Nissim (2008).

%2 PAAINE star for Proactive Accounting Activities in Europe og er en sammenslutning baseret pa ressourcer fra
EFRAG samt de nationale standardsaettere. PAAInE har til formal at stimulere debatten angaende vigtige emner
pa IASBs agenda fgr sidstnaevnte formelt udsteder dets forslag jf. Barchow & Schmidt (2008).
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1.7. Afhandlingens struktur

Afhandlingen er overordnet struktureret i 5 hovedafsnit, hvor hovedindholdet er fglgende:

1. Neervaerende hovedafsnit er det fgrste og udger den indledende del af afhandlingen, hvori

der er redegjort for formalet med og rammerne for afhandlingen.

2. | det andet hovedafsnit udvikles begrebsrammen for opstilling af en regnskabsmaessig per-
formancerapporteringsmodel. Dette bestar af en oplistning af en raekke udvalgte under-
spgrgsmal, der samlet set medvirker til besvarelse af de fremsatte basale spgrgsmal i ind-
ledningen. Efterfglgende gennemfgres der en karakteristik af IASBs eksisterende perfor-

mancerapporteringsmodel ved brug af den fremstillede begrebsramme.

3. | det tredje hovedafsnit gennemgas tre relevante alternative performancerapporterings-

modeller fremsat af forskellige udvalgte regnskabsforskere.
4. Det fjerde hovedafsnit indeholder en diskussion, hvor forslag fra de alternative perfor-
mancerapporteringsmodeller inddrages i forhold til at fremsaette retningslinjer for udvik-

ling af IASBs eksisterende performancerapporteringsmodel.

5. Det femte hovedafsnit indeholder afhandlingens konklusion.
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2. Karakteristik af performancerapporteringsmodellen under IFRS

| dette hovedafsnit sammenkaedes fgrst overordnet de tre opstillede dimensioner, formalsbe-

stemmelser, regnskabsmodel samt format, med relevante bestemmelser under IFRS.

Med udgangspunkt i de tre opstillede dimensioner fglger dernaest en dynamisk fremstilling af den
eksisterende performancerapporteringsmodel med inddragelse af fremsatte forslag til nye tiltag
og endelige beslutninger fra relevante IASB-projekter. Hensigten hermed er at ggre karakteristik-
ken sa opdateret som muligt samt at praesentere den udviklingsretning, som pa nuveaerende tids-

punkt ses indenfor de forskellige dimensioner.

De centrale punkter fra behandlingen af de tre dimensioner sammenfattes til sidst, hvorved der

fremkommer en samlet karakteristik af den eksisterende performancerapporteringsmodel.

2.1. Opstilling af en performancerapporteringsmodel
Som neaevnt tidligere har emnet performancerapportering i regnskabet fra flere sider vaeret gen-
stand for intens debat pa forskellige regnskabsmaessige niveauer. Dette ma anses forklaret af, at

et i gvrigt komplekst emne bergrer de mest grundlaeggende spgrgsmal i relation til regnskabsrap-

portering:
° Hvad er formalet med regnskabsrapporteringen?
° Hvordan bgr der rapporteres?

Der eksisterer pa nuvzarende tidspunkt en performancerapporteringsmodel under IFRS, hvis ka-
rakteristika er bestemt ud fra den samlede regulering. Kritik og eendringsforslag i den regnskabs-

faglige debat om performancerapportering tager ofte udgangspunkt i det geeldende regelsaet.

Med udgangspunkt i de tre udvalgte dimensioner kan der opstilles en raekke centrale spgrgsmal,
som bgr besvares med henblik pa at opstille rammerne for en sammenhangende og relevant

regnskabsrapporteringsmodel, jf. nedenstaende Figur 2.

Figur 2. Relevante spgrgsmal til opstilling af en performancerapporteringsmodel

Dimension Hovedspgrgsmal Underspgrgsmal

Hvad bgr der rapporteres om?

. Hvad er formalet med regn- -
Formalsbestemmelser . Hvem bgr der rapporteres til?
skabsrapporteringen?

Hvilke rammer bgr gzlde for informationsafgivelsen?

Regnskabsmodel Hvilke opggrelser er de mest relevante?

Hvordan bgr der rapporteres? | Hvilken form for maling bgr anvendes?

Format - -
Hvorledes bgr praesentationen af data organiseres?

Kilde: Egen tilvirkning
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2.2. IFRS-bestemmelser om dimensionerne under performancerapportering

Da afhandlingen tager udgangspunkt i IFRS-reguleringen, er det relevant at relatere de tre valgte

dimensioner hertil.

Med henblik pa at inddrage udviklingstendenserne under IFRS indenfor disse omrader, er det

yderligere interessant at omtale IASBs fortlgbende projekter vedrgrende de relevante emner.

Disse projekter udfaerdiges i samarbejde med de amerikanske standardudviklere i Financial Ac-
counting Standards Board, FASB, idet IASB og FASB i 2002 har ivaerksat det sakaldte Konvergens-
projekt vedrgrende fzelles udvikling og forbedring af regnskabsstandarder.23 Udarbejdelsen af den

feelles regnskabsregulering sker med udgangspunkt i eksisterende standarder.
Ad. Formalsbestemmelser

Med hensyn til dimensionen formalsbestemmelser kan der fremhaeves en direkte tilknytning til

IASBs Begrebsramme.24

Begrebsrammen udtrykker det teoretiske fundament for regnskabsreguleringen under IFRS. Heri
opstilles de overordnede retningslinjer for, hvorledes IASB betragter virksomheden og dens aktivi-
teter. Hensigten hermed er at skabe konsistens i rapporteringerne pa tveaers af arsregnskabets

2
elementer.”

Den eksisterende Begrebsramme fra 1989 kan, jaevnfgr Elling (2010), side 195, inddeles i fglgende

fem overordnede niveauer:

° Niveau 1 — Brugernes informationsbehov

° Niveau 2 — Kvalitative egenskaber

o Niveau 3 — Definition af elementer

° Niveau 4 — Indregning og maling

° Niveau 5 — Klassifikation og praesentation26

> 1ASB og FASB har med den sdkaldte Norwalk Agreement i 2002 indledt et konvergensprojekt. | denne aftale
tilsluttede standardsaetterne sig et falles projekt, der har til hensigt at udvikle ”...high quality, compatible ac-
counting standards that could be used for both domestic and cross-border financial reporting”. Denne aftale blev
genbekraeftet i 2006, hvor IASB og FASB underskrev Memoradum of Understanding. For begge boards er det
langsigtede strategiske projekt et feelles seet globale standarder af hgj kvalitet jf. IASB (2006a), side 1.

**|ASBs Begrebsramme er ikke en del af IFRS, men fungerer som en ramme for de indgdende bestemmelser heri.
% |ASB (2008b), side 10

*® Denne dimension er endnu ikke udviklet i den eksisterende Begrebsramme jf. Elling (2010), side 216
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| relation til behandlingen af dimensionen formalsbestemmelser i denne afhandling er isar niveau

1 og 2 relevante.

Under niveau 1 defineres gruppen af regnskabsbrugere som angivet under afsnit 2.3.2. Af den
eksisterende Begrebsramme fremgar det, at safremt regnskabet daekker investorernes informati-
onsbehov, vil det i de fleste tilfaelde ogsa daekke andre interessenters informationsbehov. Dette

. .. 27
begrundes med investorernes risikodeltagelse.

Niveau 2 indeholder de valgte kvalitative egenskaber, som skal sikre, at arsrapporten har en nyt-
teveerdi for regnskabsbrugerne. | den eksisterende Begrebsramme fremhaeves fglgende fire pri-

28
maere egenskaber:

° Relevans
° Palidelighed
° Sammenlignelighed

° Forstaelighed

De fire egenskaber kan sammenfattende indplaceres i det sakaldte kvalitetshierarki, der er vist i

Bilag 1.

Som led i Konvergensprojektet samarbejder IASB og FASB pa nuvaerende tidspunkt om udviklin-
gen af en ny Begrebsramme. Begrebsrammeprojektet er inddelt i otte faser, der er benzvnt fase

A-H.

Fase A er afsluttet i september 2010. Fase B-D er pt. alle aktive, hvoraf der er udstedt Preliminary

Views og Exposure Draft for fase D, men endnu ikke for fase B og C.

Det er planen, at de enkelte faser i Begrebsrammeprojektet skal implementeres i takt med, at de
faerdigggres. Af hensyn til at nd deadlines for gvrige projekter har standardszetterne valgt at ud-

skyde den videre behandling af Begrebsrammeprojektet til 2012.%°
Ad. Regnskabsmodel

Det er vanskeligt at fremhave en enkelt del af IFRS-reguleringen med szerlig relevans for dimensi-
onen regnskabsmodel. Valget imellem en balance- versus resultatorienteret rapporteringsmodel

er ikke konkret omtalt under IFRS, men kommer implicit til udtryk igennem de indeholdte indreg-

% Begrebsramme (2010), afsnit 10

*® Begrebsramme (2010), afsnit 25

2 |ASBs hjemmeside, “Work plan for IFRSs”,
http://www.ifrs.org/Current+Projects/IASB+Projects/Research _other.htm
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nings- og malingsbestemmelser i dels Begrebsrammen, dels en raekke forskellige IFRS-standarder

for givne aktiv-, forpligtelses-og egenkapitalformer. *

Almindeligvis anses dagsveerdibegrebet for at vaere relateret til det formueorienterede regn-
skabsparadigme, idet en stringent anvendelse af dagsveerdi som malegrundlag i regnskabsrappor-
tering med indregning af urealiserede tab og gevinster kan sidestilles med valg af en balanceori-

. 31
enteret performancerapporteringsmodel.

Modsaetningsvis anses anvendelse af historisk kostpris almindeligvis som vaerende relateret til det

transaktionsorienterede regnskabsparadigme.

Det er muligt i visse situationer at kombinere anvendelse af dagsvaerdi med en ellers transakti-
onsbaseret rapporteringsmodel. Dette afhaenger af situationen for anvendelse af dagsvaerdi, hvil-

ket er yderligere uddybet under afsnit 2.4.1.

| denne afhandling refererer betegnelsen kontinuerlig dagsvaerdianvendelse til kontinuerlig ma-
ling af dagsveerdi med indregning af urealiserede tab og gevinster efter det formueorienterede

paradigmes forskrifter.

Pa grund af sammenhaengen imellem valg af maleattributterne dagsvaerdi versus historisk kostpris
og en balance- versus resultatorienteret rapporteringsmodel er det relevant at inddrage bestem-

melserne for dagsvaerdianvendelse under IFRS.

Som den nyeste udvikling indenfor dette omrade kan nzvnes vedtagelsen af den nye standard
IFRS 13 Fair Value Measurement, der vedrgrer maling til dagsvaerdi. Heri praeciserer IASB indhol-

det i begrebet dagsveerdi, Fair Value, som:

”...the price that would be received to sell an asset or paid to transfer a liability in an orderly

transaction between market participants at the measurement date”.>

% Anvendelsen af dagsveerdi pavirker i visse tilfeelde det grundlaeggende indregningskriterium realisation. | af-
handlingen er der imidlertid afgraenset for at behandle indregning. Det centrale for behandlingen er anvendelsen
af dagsveerdier, ikke alene i forhold til resultatet, men ogsa i forhold til OCI og balancen.

31 Bangshgj et al (2009), side 3

*2 |ASB (2009b), side 6-7
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Der er to centrale aspekter i denne nye definition:*?

° Det er valgt, at dagsvaerdimalingen skal baseres pa en sakaldt exit price®

° Det er valgt, at malingen skal vaere markedsbaseret og ikke enhedsspecifik

Der opstilles et dagsvaerdihierarki, som prioriterer inputs til maling af dagsveaerdi og inddeler disse

. . 35
i tre niveauer (levels).

Af hensyn til opgavens omfang bliver der ikke kommenteret yderligere pa de specifikke tekniske
aspekter i relation til maling af dagsvaerdi. For mere information henvises til IASBs Exposure Draft

IFRS 13 Fair Value Measurement samt den tilknyttede udgivelse af illustrative eksempler.

Ligesom der ikke findes en specifik standard vedrgrende dimensionen regnskabsmodel eller ved-
rerende overordnede principper for dagsveerdianvendelse, findes der heller ikke et specifikt IASB-
projekt i relation hertil. | stedet for implementeres dagsvaerdianvendelse Igbende i forbindelse
med revision af forskellige standarder som led i Konvergensprojektet samt i nye standarder sdsom

IFRS 13 Fair Value Measurement.
Ad. Format

For dimensionen format kan der fremhaves en direkte tilknytning til IFRS-standarden IAS 1 Prae-
sentation samt det fortlgbende IASB-projekt, benavnt "Praesentationsprojektet”. Den seneste

publicering er et Staff Draft Exposure Draft, der er udsendt af IASB i juni 2010.

3 |ASB (2011b), side 16-17

% Entry price versus exit price iflge I1ASB (2007), hvilket er baseret pa SFAS 157, afsnit 16:

Ved kgb af et aktiv eller overtagelse af en forpligtelse repraesenterer transaktionsprisen den pris, som betales for
at kgbe aktivet eller modtages for at patage sig forpligtelsen. Dette udggr en entry price. | modsaetning hertil er
exit price den pris, som ville blive modtaget ved salg af aktivet, eller der skulle betales for at overdrage forpligtel-
sen til en anden. Konceptuelt er entry prices og exit prices forskellige, idet virksomheder ikke ngdvendigvis szel-
ger aktiver til samme pris, som det koster at kgbe dem.

% Jf. IASB (2009a), side 22

Niveau 1: Officielle kurser

Ikke regulerede kurser i et aktivt marked for identiske aktiver eller forpligtelser, som virksomheden har adgang
til pa malingstidspunktet

Niveau 2 Observerbare inputs for aktivet eller forpligtelsen

Observerbarheden kan vaere enten direkte (dvs. i form af kurser) eller indirekte (dvs. i form af afledte kurser) for
inputs, der ikke indgar pa niveau 1.

Niveau 3 Ikke-observerbare inputs

Inputs til maling af aktiver eller forpligtelser, som ikke er baseret pa observerbare data.

Niveau 1 er det mest foretrukne udtryk for dagsvaerdi, hvorefter niveau 2 og 3 fglger. Inddelingen i de tre ni-
veauer afggres af maengden af subjektivitet, der er pafgrt de pagaeldende udtryk for dagsvaerdi, hvor subjektivi-
teten er lavest i niveau 1. Der er saledes faldende palidelighed (reliability) i niveauerne.
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Under savel den eksisterende IFRS-regulering som de nye oplaeg til preesentation indeholder ars-

regnskabet fglgende fire primeere opggrelser: *°

° Balance (“statement of financial position as at the end of the period”)

o Totalindkomstopggrelse (“statement of comprehensive income for the period”)
o Pengestrgmsopggrelse (“statement of cash flows for the period”)

o Egenkapitalopggrelse (“statement of changes in equity for the period”)

| forbindelse med Praesentationsprojektet er der forelgbig udkommet et Discussion Paper i 2008
og et sakaldt Staff Draft Exposure Draft i 2010. Efter publiceringen af disse udgivelser er der i rela-
tion hertil vedtaget beslutninger om visse a&ndringer, hvilket fremgar af meeting updates pa IASBs

hjemmeside.

Yderligere er det hos IASB valgt at udskille visse dele af praesentationsprojektets indhold i separa-

te delprojekter, hvilket blandt andet ggr sig geeldende for indholdet af OCI.
Indholdsmaessigt er de vaesentligste nyskabelser i den nye praesentationsstandard fglgende:

e Ensretning af klassifikationen i totalindkomstopggrelse, balance og pengestrgmsopggrel-
se, sa der anvendes samme strukturelle inddeling (disaggregeringsmodel) gennem de tre
naevnte opggrelser.

e Denindirekte metode for pengestromsopggrelse ("beholdningsforskydningsmodellen”) er
lagt op til at blive fjernet, sdledes alene den direkte metode for pengestrgmsopggrelse
("pengestremsmodellen”) kan anvendes.

e For pengestrgmsopggrelsen skal der endvidere foretages en detaljeret total afstemning til

totalindkomstopggrelsen, sa alle afvigelser kan fglges (reconciliation).

Med disaggregeringsmodel menes de valgte principper for kategorisering i opggrelserne, der
danner grundlag for forskellige subtotaler heri.>’ Der er fortsat ikke skematvang for mellemtota-

ler, men valgfrihed til at indsaette de mellemtotaler, som anses for relevante.

Fra IASB’s Discussion Paper om ”Presentation of Financial Statements” er der som Bilag 3A-3E
vedlagt modelopstillingen for henholdsvis totalindkomstopggrelsen, balancen og pengestrgmsop-

gorelsen, en afstemningsoversigt mellem pengestrgmsopggrelsen og totalindkomstopggrelsen

**IAS 1, afsnit 10

7 Eksempelvis vil krav om disaggregering i balancen i henholdsvis driftsaktiviteter, investeringsaktiviteter samt
finansieringsaktiviteter danne grundlag for, at der kan opstilles mellemtotaler for de samlede aktiver indenfor
hver af disse kategorier.
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samt egenkapitalopggrelsen. Der vil i afhandlingen hovedsageligt blive bergrt den foreslaede

praesentation, mens den eksisterende alene omtales i begraenset grad.
Den foreslaede praesentation fra IASB er yderligere uddybet under afsnit 2.5.

2.3. Formalsbestemmelser

Dette afsnit bygger hovedsageligt pa relevante bestemmelser i IASBs eksisterende Begrebsramme

samt inddragelse af de vedtagne og foreslaede andringer i Begrebsrammeprojektet.

Med feerdigggrelsen af fase A er der forberedt indfgrelse af kapitel 1 og 3 med de engelske over-
skrifter ”The objective of financial reporting” og ”Qualitative characteristics of useful financial
information”. Kapitel 2 i den nye Begrebsramme vil omhandle konceptet vedrgrende den rappor-

terende enhed.®
Ingen af kapitlerne under den nye version af Begrebsrammen er endnu publiceret.

Med henblik pa at karakterisere dimensionen formalsbestemmelser fglger der en kort omtale af

performancebegrebet samt niveauerne i IASB’s Begrebsramme.

2.3.1. Performancebegrebet
| forbindelse med Begrebsrammeprojektet er der lagt op til 2endringer i selve performancebegre-
bet. Ifglge den eksisterende Begrebsramme er performance primaert udtrykt i totalindkomstopgg-
relsen, selvom performancerapportering yderligere kreever inddragelse af isaer balancen og pen-

gestrgmsopggrelsen.

| det udstedte Exposure Draft vedrgrende den nye Begrebsramme udtrykkes der nu fglgende hos

IASB:

e ”.. todesignate one type of information as the primary focus of financial reporting would
be inappropriate”*
e “Displays of...changes in economic resources and claims, and displays of the list of eco-

. . 40
nomic resources are equally important”

Dette indikerer, at den nye version af Begrebsrammen i nogen grad vil fjerne performancebegre-

bets staerke tilknytning til totalindkomstopggrelsen, mens balancen tillaegges en stgrre betydning.

*® Deloitte IAS Plus, Conceptual Framework, se http://www.iasplus.com/agenda/framework-a.htm#1009final
standard

** |ASB (2008b), BC 1.36

*%1ASB (2008b), BC 1.37

23



Dette kan tolkes som et skifte imod en hgjere grad af balanceorietering i IFRSs performancerap-

porteringsmodel.

2.3.2. Malet med finansiel rapportering og brugergruppen

| den nye Begrebsramme bibeholdes malet om at producere “general purpose financial state-
ments”, der lever op til behovene hos alle eksterne brugere. Regnskabsinformationen skal vaere

. . . 41
egnet til ressourceallokeringsbeslutninger.

Ifglge IASBs seneste materiale er formalet med regnskabsrapportering at tilvejebringe finansiel
information vedrgrende en entitet, der er til nytte for nuvaerende og potentielle aktionzerer, lan-

givere og andre kreditorer i beslutninger angaende tilvejebringelse af ressourcer til entiteten.*

Information opfattes som nyttig, nar den saetter de naevnte regnskabsbrugere i stand til at vurde-
re udsigterne til fremtidige nettoindbetalinger til entiteten, herunder belgb, tidsmaessig placering

og usikkerhed forbundet hermed.*”

Den ngdvendige information til at understgtte denne vurdering omtales som vaerende informati-
on angdende gkonomiske ressourcer (aktiver), fordringer pa disse (forpligtelser og egenkapital),
virkningerne af transaktioner og andre begivenheder, som a&ndrer ressourcerne og fordringerne

o 1t 44
pa disse.

Der laegges saledes op til en indsnaevring af regnskabsbrugergruppen. Af IASBs nuvaerende Be-
grebsramme fremgar det, at: “Regnskabsbrugere omfatter aktuelle og potentielle investorer, an-
satte, langivere, leverandgrer og andre varekreditorer, kunder, offentlige myndigheder samt of-

745

fentligheden.””| den nye Begrebsramme fastlaegges kapitalleverandgrer i form af eksisterende og

potentielle egenkapitalinvestorer, langivere og g@vrige kreditorer derimod som den centrale bru-

gergruppe.

Udenfor IFRS-regi anses det ofte for saerpraeget, at egenkapitalinvestorer ikke udskilles og aner-
kendes som den primaere brugergruppe, idet disse er de formelle ejere af virksomheden. Dette er

der imidlertid ikke tradition for under IFRS.*

*1 Whittington (2008), side 143

2 |ASB (2008b), side 14

* Fedders & Steffensen (2008), side 100
** |ASB (2008b), side 20

45 Begrebsramme (2010), afsnit 9

*® Whittington (2008), side 144
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Der ses tendens til, at prognoseopgaven i den nye Begrebsramme fremhaeves endnu mere mar-
kant end tidligere. | trad hermed formuleres “decision-usefulness” som en overordnet malsatning

for regnskabsrapporteringen.

Det har i forlaengelse heraf vaeret diskuteret, hvorvidt der er behov for en supplerende overord-
net malsaetning vedrgrende information til vurdering af ledelsens forvaltning af virksomhedens
ressourcer. Dette benaevnes stewardship og anses isaer for at vaere af interesse for egenkapitale-

jerne.47

Den lange debat angaende indholdet af stewardship-malet i den nye Begrebsramme er endt med
en pracisering af begrebets indhold direkte i Begrebsrammen, mens selve begrebet stewardship

ikke navnes, da dette anses for vanskeligt at oversaette til en raekke sprog.*®

| den nye version af Begrebsrammen er det som noget nyt inddraget, hvilket perspektiv der skal
ligge til grund for regnskabsudarbejdelsen.*® Almindeligvis omtales valg af henholdsvis enheds- og

ejerskabssynsvinklen som de relevante alternativer.

Enhedssynsvinklens grundlaeggende idé er, at virksomheden betragtes som en enhed for sig, der
er afskaret fra ejerne. Ejerskabssynsvinklen bygger derimod pa en mere traditionel virksomheds-
betragtning, hvor virksomheden betragtes som vaerende ét med ejeren. Valget imellem enheds-
versus ejerskabssynsvinklen har derfor betydning for, hvilke krav mod virksomheden der opfattes

som forpligtelser. >0

| de gaeldende regnskabsstandarder kan der ses eksempler pad brug af savel enheds- som ejer-
skabssynsvinklen®, hvilket kan haevdes at skabe risiko for inkonsistens i standardudarbejdelsen. |
Begrebsrammeprojektets fase D Reporting Entity har der vaeret lagt op til valg af enhedssynsvink-

len, men dette er efterfglgende blevet modificeret til, at begge synsvinkler stadig kan optraede.52

*7 IASB (2006b), side 42

*® |ASB (2010d), side 7

** |ASB (2008b), side 25-26

>0 Valg af enhedssynsvinklen resulterer i, at der skal rapporteres pa baggrund af virksomhedens gkonomiske
ressourcer og eksisterende krav pa disse ressourcer, hvor aktionaerernes indskud betragtes som en del af disse
krav. Ved valg af ejerskabssynsvinklen rapporteres istedet om ejernes aktiver, fremmedkapitalen, som tilhgrer
langivere og @vrige kreditorer, samt residualen, der er ejernes egenkapital jf. IASB (2008b), side 26.

>! Efter geeldende regler i IAS 32 Klassifikation af finansielle instrumenter medfgrer forpligtelsen til at udstede
aktier som hovedregel, at disse klassificeres som forpligtelser, hvorved klassifikationen heraf fglger ejerskabs-
synsvinklen. Imidlertid geelder ejerskabssynsvinklen ikke i forhold til behandlingen af en udstedt konvertibel
obligation, hvor indehaveren har ret til at konvertere obligationen til et fast antal aktier. Efter IAS 32 opdeles den
konvertible obligation i et separat egenkapital- og forpligtelseselement, hvor egenkapitalelementet er en resi-
dual. Safremt der ved konvertering opstar en udvandingseffekt, vil dette ikke blive indregnet. Dette kan anses for
veaerende i overensstemmelse med enhedssynsvinklen, idet de eksisterende aktionaerers veerdi udvandes, mens
enhedens samlede veerdi forbliver usendret.

> Whittington (2008), side 144 samt IASB (2008b), side 27
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2.3.3. Kvalitative karakteristika
Exposure Draftets afsnit om de kvalitative karakteristika giver indtryk af, at indholdet heri stort set
er i overensstemmelse med den eksisterende Begrebsramme, hvor de primaere kvalitative egen-
skaber er relevans, palidelighed, sammenlignelighed og forstaelighed, jf. tidligere herom. Der er
imidlertid andret markant pa savel kvalitetshierarkiets struktur som sprogbrugen vedrgrende de
enkelte kvalitative egenskaber, hvilket hgjest sandsynligt vil pavirke implementeringen af de un-

derliggende principper under IFRS.>

Overordnet indebaerer den strukturelle aendring af kvalitetshierarkiet, at der fremover i Begrebs-
rammen alene indgar to primaere (fundamentale) egenskaber i stedet for de oprindelige fire. Sam-
tidigt er der tilfgjet et ekstra niveau til hierarkiet. De strukturelle @endringer samt udskiftning af

begreber i kvalitetshierarkiet er illustreret i Bilag 1.

Hovedandringen i sprogbrug og dermed egenskabernes indhold angar udskiftning af begrebet
palidelighed med trovaerdig repraesentation. Herved elimineres muligheden for at diskutere af-

vejning af begreberne relevans og palidelighed.

Denne afvejning ses blandt andet ofte inddraget i debatter vedrgrende implementering af dags-
veerdi, idet dagsveerdi haevdes at veere en yderst relevant, men knap sa palidelig maleattribut.
Eliminering af kravet om palidelighed kan pa den baggrund siges at virke fremmende for anven-

delsen af dagsveerdi.>*

Ud over andringer i de kvalitative egenskaber er der i den nye version af Begrebsrammen > yder-
ligere gennemfgrt eliminering af forsigtighedsprincippetse. Elimineringen heraf begrundes med, at
forsigtighedsprincippet anses for inkonsistent med det definerede mal om neutralitet, der inde-

. 7
baerer "freedom from bias”.’

| den geeldende praksis under IFRS kan forsigtighedsprincippet ses implementeret i bl.a. nedskriv-
ningstest under IAS 36. Et aktivs vaerdi bgr reduceres til genindvindingsvaerdien, nar denne er la-
vere end den bogfgrte vaerdi, mens der ikke tilsvarende er krav om opskrivning, safremt genind-
vindingsveaerdien er hgjere. En stringent anvendelse af neutralitetsprincippet ville kraeve en sym-

metrisk regel.

> Whittington (2008), side 146

> Whittington (2008), side 146

> Forsigtighedsprincippet fremgar jf. Begrebsramme (2010), afsnit 37 som respons pa de usikkerheder, der ligger
i udarbejdelsen af estimater. Princippet medvirker til at sikre, at indtaegter og aktiver ikke fremstar overvurdere-
de eller forpligtelser undervurderede.

> Forsigtighedsprincippet indebaerer, at der i regnskabet indregnes et tab “nar det truer”, mens en gevinst ikke
bgr indregnes, fgr den "er sikker” (realiseret) jf. Elling (2008), side 114.

*” IASB (2008b), side 37 samt 46-50
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2.3.4. Elementer og indregning
| Begrebsrammen defineres centrale elementer i regnskabet, herunder aktiver®, forpligtelsersg,

egenkapitalso, ind‘caegter61 og omkostningerez.

Under IASB indeholder begrebet indtaegter savel omsaetning som gevinster, mens omkostninger

inkluderer savel driftsomkostninger som tab.

Fase B i Begrebsrammeprojektet har hidtil vaeret mest koncentreret om etablering af definitioner
for de basale elementer aktiver og forpligtelser, mens egenkapital, indtaegter og omkostninger
endnu ikke er taget under naermere behandling. Ved at tage udgangspunkt i definitionen af akti-
ver og forpligtelser genbekraefter IASB den sakaldte balanceorienterede tilgang, som er underlig-

gende i IASBs eksisterende Begrebsramme.®?

For at der kan ske indregning af en begivenhed, er det et krav, at begivenheden opfylder definiti-

onen af et element pa niveau 3 i Begrebsrammen.

Safremt dette er tilfaeldet, skal der grundleeggende ske indregning i balancen og/eller resultatop-

gorelsen, nar folgende to krav yderligere er opfyldt jf. Begrebsrammens afsnit 83:%*

e Det er sandsynligt, at en form for fremtidig skonomisk fordel forbundet med posten vil til-
g4 eller fraga virksomheden,® og

. . ° o . 66
e Posten har en kostpris eller en vaerdi, som kan males palideligt.

Ordlyden af de definerede regnskabselementer har alt andet lige betydning for indholdet af IASBs

indregningskriterium. Da der i Begrebsrammeprojektet er lagt op til &ndring af ordlyden i defini-

>% “Et aktiv er en af virksomheden kontrolleret ressource som falge af tidligere begivenheder, og hvorfra fremtidi-
ge gkonomiske fordele forventes at tilga virksomheden” jf. Begrebsrammen (2010), afsnit 49a

7 En forpligtelse er en aktuel forpligtelse, der hidrgrer fra tidligere begivenheder, hvis indfrielse forventes at
medfare et traek pa virksomhedens ressourcer.” jf. Begrebsrammen (2010), afsnit 49b

60 ”Egenkapital er den forskelsveerdi, der fremkommer, nar man fra alle virksomhedens aktiver traekker alle dens
forpligtelser.” jf. Begrebsramme (2010), afsnit 49¢

61 " Indtaegter er stigninger i skonomiske fordele i regnskabsdret i form af tilgang eller vaerdistigning af aktiver
eller fald i forpligtelser, som medfgrer stigninger i egenkapitalen, bortset fra stigninger ved indskud fra ejere.” f.
Begrebsramme (2010), afsnit 70a

62 " Omkostninger er fald i gkonomiske fordele i regnskabsdret i form af afgang eller veerdiforringelse af aktiver
eller patagelse af forpligtelser, som medfarer fald i egenkapitalen, bortset fra udlodninger til ejere.” jf. Begrebs-
ramme (2010), afsnit 70b

® Whittington (2008), side 149

® Visse standarder stiller strengere krav, hvilket eksempelvis gaelder i forbindelse med indregning af indtaegter.
® Dette fgrste krav ovenfor relaterer sig til selve elementets eksistens. De fleste elementer vil have usikre ud-
fald, men safremt eksistensen af et aktiv eller en forpligtelse er sikker, kan dette handteres gennem malingen.
Den seerlige form for usikkerhed, der er forbundet med indregning, kaldes elementusikkerheden.

® Maling kommer til udtryk i dette andet indregningskrav, der i hgjere grad relaterer sig til palideligheden i m&-
lingen end til usikkerheden angdende udfaldet.
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tionen for aktiver og forpligtelser, vil dette sandsynligvis i fremtiden ligeledes medfgre aendring af

indregningskriteriet.

2.3.5. Maling
Det tidligere IASB-medlem, George Whittington, vurderer umiddelbart, at fase C vedrgrende ma-

ling vil blive langtrukken som fglge af emnets vaesentlighed og omstridte indhold.®’

Debatten vedrgrende maling omhandlede tidligere, hvorvidt prisaendringer burde reflekteres i
regnskabsposter. | de senere ar er nutidige veerdier i stigende grad blevet implementeret, hvorfor
debatten har sendret karakter og nu primaert omhandler, hvilket udtryk for nutidige veerdier der

68
bgr anvendes.

Diskussionerne i forbindelse med udstedelsen af den nye IFRS 13 har ikke omhandlet diskussion af
historisk kostpris versus dagsveerdi, men i hgjere grad entry (kostbaserede) versus exit (salgsbase-
rede) veerdier samt maling ud fra virksomhedsspecifikke muligheder versus hypotetiske markeds-

priser. Resultatet er som naevnt blevet, at dagsveerdier baseres pa exit priser, der er tilknyttet

hypotetiske markedspriser.

Af hensyn til afhandlingens omfang behandles ikke specifikt maling og anvendelse af forskellige
maleattributter. Der behandles udelukkende de overordnede retningslinjer for anvendelse af
dagsveerdi versus historisk kostpris i relation til valg af en balance- eller resultatorienteret regn-

skabsmodel under dimensionen regnskabsmodel.

2.4. Regnskabsmodel

Dette afsnit belyser graden af henholdsvis balance- og resultatorientering i den eksisterende per-
formancerapporteringsmodel under IFRS. Der er til brug herfor gennemfgrt en analyse af dags-

vaerdianvendelsen i den geeldende IFRS-regulering, der er vedlagt som Bilag 2.

Som tidligere naevnt anses gget dagsvaerdianvendelse ofte som udtryk for overgang fra det prae-
stationsorienterede mod det formueorienterede paradigme. Anvendelse af maleattributten dags-

veerdi er imidlertid ikke altid udtryk for overgang mod formueorienterede dagsveerdiregnskaber.

| praksis ses der anvendt en kombination, hvor det er valgt at anvende historisk kostpris som ma-
leattribut efter det praestationsorienterede paradigme, men hvor der samtidig i specifikke situati-

oner ggres brug af dagsveerdi i henhold til formueorienterede dagsvaerdiregnskaber.

*” Whittington (2008), side 154
% Whittington (2008), side 155
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Med henblik pa at analysere graden af resultat- versus balanceorientering under IFRS er det pa
den baggrund ikke tilstraekkeligt at undersgge, hvor der sker anvendelse af dagsveerdi. Det kraeves

yderligere fastlagt, hvorvidt der er tale om en formueorienteret dagsveerdianvendelse.

F@rst introduceres forskellige situationer for dagsvaerdianvendelse, der danner baggrund for ana-
lysen i Bilag 2. Mulighederne for dagsveerdianvendelse praesenteres med udgangspunkt i to regn-
skabsforskeres opdeling heraf. Efterfglgende fremgar af afsnit 2.4.2 en opsummering af analysens

resultater.

2.4.1. Forskellige situationer for dagsveerdianvendelse
Den ene anvendte regnskabsforsker er Stephen Penman, som er professor ved Columbia Business
School i New York og desuden leder af CE/ASA, der er en amerikansk forskergruppe etableret un-
der Columbia University. Den anden regnskabsforsker er David Cairns, der er gaesteprofessor ved

London School of Economics.

Der er blandt disse to enighed om, at der alene er tale om formueorienteret dagsvaerdianvendel-

se, nar givne betingelser er opfyldte.

| Penmans behandling af dagsveerdianvendelse opdeles anvendelse af dagsveerdi i fglgende tre

hovedgrupper:®

1. Varierende anvendt i en “blandet maleattribut model”
2. Kontinuerligt anvendt som entry veerdi

3. Kontinuerligt anvendt som exit vaerdi

Under situation 1 anvendes varierende dagsveerdi og historisk kostpris for de samme aktiver eller
forpligtelser, men pa forskellige tidspunkter. Regnskabsaflaeggelsen er hovedsageligt baseret pa

historisk kostpris, men under givne betingelser tages dagsvaerdi i brug.”

Situation 2 forekommer, hvor der sker Igbende revurdering af aktiver til eksempelvis genanskaf-
felsesvaerdi. Herved indregnes opdaterede/nutidige omkostninger i resultatopggrelsen. De ureali-
serede tab og gevinster, der opstar ved opdatering af balanceposter, indregnes i anden totalind-

komst.”*

% penman (2007), side 34

% Som eksempler herpa kan naevnes nedskrivning af et anlaegsaktiv fra historisk kostpris til dagsveaerdi, anvendel-
se af dagsvaerdi til at etablere en historisk kostpris for en byttetransaktion eller ved allokering af kgbspris imel-
lem goodwill og materielle aktiver.

' penman (2008), side 3
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Under situation 3 er der tale om et rent paradigmeskifte. Her anvendes exit-vaerdier (salgsvaerdi-
er) kontinuerligt til at revurdere aktiver og forpligtelser i savel opadgaende som nedadgaende

retning, uden at der forekommer realisering af disse (no exi‘c).72

For savel situation 1 som 2 bibeholdes de basale elementer i det transaktionsbaserede regn-
skabsparadigme med hensyn til indtaegtsindregnings- og matchingprincippet. Ligeledes bibehol-

des det vaesentlige performancemal nettoresultat.

Ifglge Penman vil der ganske givet vaere diskussionsomrader, safremt IASB/FASB gar i retning mod
en udvidet situation 1, mens det helt centrale ombrydningselement ved en overgang til dagsveer-

diregnskab alene forekommer i situation 3.

Der udtrykkes ligeledes behov for specifikation af begrebet Fair Value Accounting og opdeling af
situationer for anvendelse hos Cairns (2006). Han tager udgangspunkt i anvendelsen af maleattri-

butten dagsvaerdi under IFRS og opridser fglgende fire situationer:”

1. Anvendelse af dagsvaerdi til maling af transaktioner (samt resulterende aktiver, forpligtel-
ser og egenkapital) ved initial indregning i regnskabet.

2. Anvendelse af dagsveerdi til allokering af det initiale belgb, hvortil transaktionen indreg-
nes hos en eller flere samhandelspartnere

3. Anvendelse af dagsveerdi til efterfglgende maling af aktiver og forpligtelser

4. Anvendelse til bestemmelse af genindvindingsveerdien for aktiver (nedskrivningstest)

Sammenlignes denne opdeling med Penmans ovenfor, ses det, at de af Cairns definerede situati-
oner 1,2 og 4 alle indgar i Penmans situation 1. Samtidig kan situation 3 hos begge regnskabsfor-

skere siges at vaere nogenlunde identiske.

Penmans situation 2 er ikke repraesenteret hos Cairns. Dette kan umiddelbart tages som et udtryk
for, at denne situation ikke fremgar i IFRS. Det kan imidlertid havdes, at den opdeling, som Pen-
man sigter til i sin situation 2, indgar under IFRS i form af opdelingen i henholdsvis resultatopgg-

relsen og anden totalindkomst.

Pa samme vis som hos Penman fremhaever Cairns, at det alene er situation 3, der repraesenterer

et egentligt udtryk for dagsvaerdiregnskab, jeevnfgr fglgende citat:

“It is important to distinguish between these four uses and to recognise that the first, second and

fourth uses are essential even in financial statements that are otherwise prepared using historical

2 penman (2008), side 4
7 Cairns (2006), side 10
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costs. These three uses do not require the use of fair values at each subsequent balance sheet

date »74

| det fglgende behandles anvendelsen af dagsveerdier under IFRS med udgangspunkt i Cairns fire
oplistede situationer. Formalet hermed er at identificere, i hvor hgj grad situation 3 er domine-

rende under den gaeldende IFRS-regulering.

2.4.2. Sammenfattende vurdering af anvendelsen af dagsvaerdi under IFRS
| Bilag 2 har jeg gennemfgrt en analyse af den nuveerende dagsveerdianvendelse under IFRS, der
bygger pa Cairns analyse heraf fra 2006, som tager udgangspunkt i Cairns fire opstillede situatio-

ner for dagsvaerdianvendelse.

Om eksistensen af de forskellige dagsveerdianvendelser under IFRS kan det sammenfattende kon-
stateres, at anvendelsen af dagsveerdi over en laengere arraekke har udviklet sig til at vaere relativt
hyppigt repreesenteret i IFRS-standarderne. Dette er imidlertid ikke ensbetydende med, at IFRS
har udviklet sig markant hen imod at kraeve afleeggelse af formueorienterede dagsvaerdiregnska-
ber. Som det fremgar af behandlingen af situation 3, er anvendelsen af dagsvaerdi til kontinuerlig

maling og indregning af aktiver, forpligtelser og egenkapitalinstrumenter yderst begrzenset.

Under IFRS er dagsveerdi hovedsageligt pakraevet eller tilladt anvendt, nar malingen heraf er enkel
og umiddelbart palidelig. Derimod ses der markante restriktioner for dagsveerdianvendelse, nar

der ikke findes priser i aktive markeder eller anden relevant markedsinformation.

Disse restriktioner gaelder iseer for den efterfglgende regnskabsmaessige behandling, mens der
eksempelvis ved en sammensat transaktion tillades stgrre fleksibilitet i anvendelsen af mindre
palidelige dagsveerdiestimater til brug for initial indregning og allokering af kgbsprisen. Det sam-
me er gaeldende, hvor dagsvaerdi anvendes som led i nedskrivningstest.” Disse tre anvendelses-

metoder repraesenterer imidlertid ikke formueorienteret dagsveerdianvendelse.

Det kan endvidere konstateres, at IFRS helt forbyder anvendelse af dagsveerdi for goodwill, de
fleste gvrige immaterielle aktiver, lagre og naesten alle forpligtelser. Det er udelukkende i katego-
rien finansielle instrumenter, kaldet ”Et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse til dagsveerdi
gennem resultatet”, at der sker dagsvaerdianvendelse efter det formueorienterede paradigmes
forskrifter. Yderligere er der i enkelte andre situationer mulighed for tilvalg af indregning af dags-

vaerdizendringer over resultatet.

7% Cairns (2006), side 10
7> Cairns (2006), side 9
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Sammenfattende er reguleringen under IFRS saledes langt fra at kreeve regnskabsafleeggelse efter

det formueorienterede paradigmes forskrifter.

2.5. Format
Dette afsnit om format behandler isaer de nye foreslaede tiltag til den eksisterende IFRS-standard

IAS 1 Praesentation, der er taget op til revision.

Af de tidligere naevnte fire primaere regnskabsopggrelser er prasentationen af totalindkomstop-
gorelsen mindst reguleret under IFRS, mens pengestrgmsopggrelsen anses for at veere betydelig
mere detailreguleret med bl.a. IAS 7 Pengestrgmsopggrelsen. De mest markante tiltag i Preesenta-
tionsprojektet er i forhold til totalindkomstopggrelsen, hvorfor der i det fglgende er lagt szerlig

veegt pa omtalen heraf.

2.5.1. Grundlzeggende principper for praesentationen
Som tidligere naevnt, fastholdes i oplaegget til den nye standard samme opggrelser til performan-
cerapportering som under den eksisterende IAS 1 i form af balance, totalindkomstopggrelse, pen-

gestramsopggrelse og egenkapitalopggrelse.

Som et nyt aspekt til reguleringen af regnskabsmaessig praesentation indfgres i IASBs oplaeg til
praesentation to grundlaeggende principper i form af Disaggregation Principle og Cohesiveness

Principle,”® hvis indbyrdes sammenhang er forklaret saledes:

“To present a cohesive set of financial statements, an entity shall present disaggregated informa-
tion in the sections, categories and subcategory in the statements of financial position, compre-

. . . . . 77
hensive income and cash flows in a manner that is consistent across those three statements.”

Med hensyn til strukturen for regnskabsmaessig preesentation indf@res der i oplaegget til den nye
praesentationsstandard markant skaerpede grupperingskrav. Det fastleegges, at disaggregering i

regnskabet bgr ske pa baggrund af regnskabsposternes funktion, art og mélegrundlag.’®

Som tidligere naevnt, er der fra IASB’s Discussion Paper om ”Presentation of financial statements”
som Bilag 3A-3E vedlagt modelopstillingen for de fire primaere regnskabsopggrelser samt en af-

stemningsoversigt mellem pengestremsopggrelsen og totalindkomstopggrelsen.

’®| Discussion Paper vedrgrende IAS 1 Praesentation (IASB (2008a)) omtales et tredje princip i form af ”Liquidity
and Financial Flexibility”, men dette princip vaelges i det senere fremstillede Staff Draft Exposure Draft (IASB
(2010b)) at udggre en del af Disaggregeringsprincippet.

"7 |ASB (2010b), side 15

’® IASB (2010b), side 14
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Af Bilag 3A fremgar forslaget til “statement of comprehensive income”, dvs. en totalindkomstop-
gorelse indeholdende alle indtaegter og omkostninger. Denne totalopgg@relse er sammensat af 5
hoveddele: Business (Operating/Investing), Financing, Income Taxes, Discontinued Operations og

Other Comprehensive Income (OCl).

Ifglge den seneste eendring af Praesentationsprojektet vedrgrende IAS 1 er det fortsat muligt en-
ten at vise totalindkomstopggrelsen i en samlet opggrelse (model 1) eller opdelt i 2 hovedopgg-

relser (model 2). Som led i Konvergensprojektet har der vaeret lagt op til at eliminere muligheden
for at anvende model 2.”° IASB foretrak umiddelbart, at der kun skulle vaere en samlet opggrelse,

men har i juni 2011 vedtaget, at valgmuligheden forbliver.*

| det fglgende behandles totalindkomstopg@relsen med udgangspunkt i model 1, der er den an-

vendte model i Bilag 3A.

| forhold til den eksisterende IAS 1 Praesentation er klassifikationen i resultatopggrelsen i den hid-
tidige version af model 1 ikke identisk med de ovenfor omtalte f@grste 4 grupper i totalindkomst-
opggrelsen, der er vist i IASB’s seneste Discussion Paper. Derimod svarer de indgaende poster i

OCl efter eksisterende regulering til sidste del i Bilag 3A.

Totalindkomstopggrelsens opdeling i henholdsvis resultatopggrelsen og OCl-opggrelsen er tilknyt-
tet begrebet recycling (genindregning). Dette begreb muligger, at indtaegter, der er blevet regi-
streret i en tidligere periode udenfor resultatopggrelsen, kan blive indregnet heri i en senere pe-
riode. Ligeledes kan genindregning betyde, at tidligere indregnede tab og gevinster i OCl indreg-

nes i resultatopggrelsen i en senere periode.®* Recycling uddybes yderligere i afsnit 2.5.3.

Bilag 3B viser IASB’s nye praesentationsmodel for balancen, som er opdelt i samme hovedgruppe-
ring som resultatopggrelsen. Modellen repraesenterer en modregnet balance. Inden for hver af de
4 hovedgrupper, Business (Operating/Investing), Financing, Discontinued Operations og Income
Taxes, er der opgjort "net assets”, sa virksomhedens samlede "NET ASSETS” - svarende til virk-

somhedens "TOTAL EQUITY” - er opdelt pa disse hovedgrupper.

Nederst i balancen er der foretaget en rekapitulation af den samlede balanceopggrelse med op-

deling af aktiver og forpligtelser i henholdsvis en kortfristet og langfristet del.

Den opstillede balanceopggrelse ma vurderes vanskelig at overskue for den almindelige regn-

skabsbruger. Det er eksempelvis ngdvendigt selv at rubricere posterne for at forsta, hvilke dele i

7 pwC (2011), side 254
% 1ASB (2011a), side 6
¥ Efrag (2006), side 12
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balanceopggrelsen rekapitulationen med den traditionelle balancefordeling nederst i balanceop-
gorelsen er sammensat af. Jeg har pa balanceopggrelsen markeret, hvilke mellemtotaler der ind-

gar i rekapitulationen nederst.

Den nye balanceopstilling kan modsaetningsvis haevdes at bidrage med ny information til den pro-

fessionelle regnskabsbruger grundet den hgjere grad af disaggregering.

Bilag 3C indeholder den nye model for pengestrgmsopggrelsen baseret pa “pengestrgmsmeto-
den”. Denne model er karakteriseret ved, at pengestremsopggrelsen udtrykkes ved ind- og udbe-
talinger og dermed kan udformes efter samme struktur som totalindkomstopggrelsen og balan-
cen. Dette er vanskeligt efter den pa nuvaerende tidspunkt meget anvendte beholdningsforskyd-

ningsmodel.

Som en ny opggrelse skal der udarbejdes en ”Reconciliation of cash flow to comprehensive inco-
me” med det formal at forklare, hvad forskellen er mellem posterne i totalindkomstopggrelsen og
i pengestrgmsopggrelsen, jf. Bilag 3D. Disse forskelle er forklaret af forskydninger i de sammenhg-

. . . 82
rende poster i primo- og ultimobalancen.

Afstemningsoversigten afstemmer pengestrgmme til totalindkomstopggrelsen. Sidstnaevnte op-
deles pa resulterende likvider samt accruals®. Ved opgerelsen af accruals udskilles genmalings-

komponenter fra gvrige accruals. Brugere har fordel ved denne opdeling, idet indholdet i de for-
skellige grupperinger indeholder forskellig grad af forudsigelighed vedrgrende fremtidige penge-

84
stremme.

Opggrelsen har i praksis mgdt stor modstand, og der indgar ikke en decideret afstemningsopge-
relse i det senere publicerede Staff Draft Exposure Draft. Det er saledes yderst usikkert, hvorvidt
det foreslaede tiltag med afstemning imellem totalindkomst og pengestrgmme bliver gennem-

fort.

Som sidste Bilag 3E er vedlagt egenkapitalopggrelsen. Foruden tillaeg af totalindkomsten omfatter
denne opgegrelse fremover kun transaktioner med ejerne. Resten af opggrelsen, dvs. andre trans-

aktioner pa “egenkapitalen”, indgar i IASB’s nye model under anden totalindkomst (OCl).

8 Eksempelvis viser den vedlagte model i Bilag 3D, at ”"Total revenue” pa 3.299.250 alene har medfgrt "Total
cash collected from customers” pa 2.572.073, fordi kundetilgodehavender fra primo til ultimo 2009 er forgget
med 667.177.

8 Ifplge IASB(2008a), side 91 defineres accruals saledes: “The accrual component is defined as the difference
between comprehensive income and the cash component. This includes changes in operating assets and liabilities
from transactions with third parties as well as changes in liabilities and non-cash assets from events and circums-
tances such as fair value remeasurements.”

* |ASB 20084, side 18
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Som det fremgar, gnskes det strukturelt vist, at der er sammenhang imellem de primaere opgg-

relser. | Figur 3 er vist en opsummerende opstilling af de foreslaede opdelinger og sammenhaen-

ge, saledes som disse fremgar i Staff Draft Exposure Draftet for Praesentationsprojektet:85

Figur 3. Foreslaet struktur fra Praesentationsprojektet

Statement of

financial posistion

Statement of

comprehensive income

Statement of

cash flows

Business section

Business section

Business section

Operating category

Operating category

Operating finance subcategory

Operating finance subcategory

Operating category

Investing category

Investing category

Investing category

Financing section

Financing section

Debt category

Debt category

Equity category

Financing section

Multi-categori transaction section

Multi-categori transaction section

Incometax category*

Incometax category*

Incometax category*

Discontinued operations section

Discontinued operations section,

net of tax

Discontinued operations section

Other comprehensive income sec-

tion, net of tax

*Denne kategori er ikke naermere omtalt jf. afsnit 1.4 Afgraensninger.

Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af Summary of Financial Statement Presentation Staff Draft of an Exposure

Draft, juli 2010, side 16-17

2.5.2. Resultatopggrelsens struktur

Indholdet af resultatopggrelsen er udelukkende bestemt ved en raekke minimumskrav, som fore-

skriver, at fglgende poster skal indga i opgczirelsen:86

e Nettoomszetning

¥ Sammenholdt med Preliminary Views (PV) fra 2008 kan fremhaeves fglgende mest markante strukturelle for-
skelle i det senere publicerede Staff Draft Exposure Draft fra 2010:
e Der ertilfgjet en underkategorisering til Operating category, hvorved driftsfinansieringsaktiviteter ud-

skilles.

e Mens Financing section i PV indeholder finansielle aktiver og forpligtelser, er dette nu omdefineret til
geeld og egenkapital. | PV fremgar egenkapital som en separat kategori.

e Der ertilfgjet den sakaldte Multi-category transaction section. Denne sektion skal indeholde nettoef-
fekterne pa totalindkomst og pengestrgmme fra et opkg@b, der resulterer i indregning af aktiver og for-
pligtelser i mere end en sektion eller kategori i balancen. Pa samme vis skal der i denne sektion indreg-
nes nettoeffekterne af en afha&ndelsestransaktion, der medfgrer ophgr af indregning af aktiver og for-
pligtelser i mere end en sektion eller kategori i balancen jf. IASB (2008a), side 24.

e Net assets-begrebet er ligesa fremtraeedent under Operating categori som fgr, men ikke under Financing
category, hvilket skyldes den nye specifikation af indholdet heri.

% pwC (2011), side 250
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e Finansielle indtaegter og omkostninger

e Andeliassocierede virksomheder og joint ventures

e Indkomstskatter

e Etsamlet resultat af ophgrte aktiviteter samt vaerdiregulering ved overgang til ophgrt ak-
tivitet eller endelig afhandelse heraf

o Arets resultat

e Fordeling af arets resultat og totale indteegter pa hhv. modervirksomhedens aktionaerer
og minoritetsinteresserne

e EPS ogudvandet EPS

Med hensyn til kategoriseringen i totalindkomstopggrelsen kan savel resultatopggrelsen som OCI-
opggrelsen siges at besta af en raekke uhomogene grupperinger grundet de yderst begraensede ret-
ningslinjer for kategorisering. ® Dette har yderligere den konsekvens, at der efter de eksisterende
bestemmelser i IAS 1 generelt er begraenset sammenhang i strukturerne for regnskabets fire primaere

regnskabsopggrelser.®
IAS 1 indeholder generelt fa detailkrav for resultatopggrelsen, idet fglgende er geeldende:*

e |kke krav om bestemt raekkefglge af posterne i resultatopggrelsen

e lkke krav om specifikke mellemtotaler sdsom driftsresultat, bruttoresultat eller
lignende

e Valgfrihed mellem omkostningsklassifikation efter funktion eller art

e Brug af EBITDA i den funktionsopdelte resultatopggrelse er efter omstandighe-
derne i orden, selv om det forudseetter udskillelse af afskrivninger i en samlet post

e lkke mulighed for at benytte “ekstraordinaere poster”

e "Serlige poster”, der er vaesentlige, f.eks. nedskrivninger af varebeholdninger og
anleegsaktiver samt tilbagefgrsel heraf, omstruktureringer samt tilbagefgrsel her-
af, salg af anleegsaktiver og salg af investeringsaktiver, b@r praesenteres saerskilt i

resultatopggrelsen eller oplyses i noterne, jf. IAS 1.87.

Som det fremgar af det ovenstaende, er der ikke total frihed til udformning af resultatopggrelsen,
men reguleringen af totalindkomstopggrelsen ma i forhold til savel balancen og som penge-

stromsopggrelsen betegnes som begraenset.

 Jf. IAS 1, BC 55 er der ikke stillet krav om en opggrelse af resultatet af driftsaktiviteter (operating activities),
fordi denne term ikke er defineret i IFRS-regi.

% Der er markant forskel pa krav til struktur og aggregering i resultatopggrelsen og pengestrgmsopggrelsen,
hvor kravene til sidstnaevnte er mere specifikke. Der stilles eksempelvis krav om opdeling efter drifts-, finansie-
rings- og investeringsaktiviteter i pengestrgmsopggrelsen jf. IAS 7 Statement of Cash Flows, afsnit 10.

¥ pwC (2011), side 10, 16 og 22
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2.5.3. Kategorien anden totalindkomst (OCl) og genindregning (recycling)

| takt med at den regnskabsmaessige udvikling har medf@rt anvendelse af opdaterede veerdier
(current values), kraeves der fastleeggelse af, hvorledes resulterende tab og gevinster herfra skal
behandles. Yderligere er der generelt indfgrt gget kompleksitet i regnskabsrapporteringen, hvilket
har skabt behov for totalindkomstopggrelsen inklusive OCI, og som aflaegges enten samlet (model

1) eller todelt (model 2).%°

Der kan generelt ikke opstilles principper for, hvilke poster der bgr indregnes i resultatopgegrelsen.
De poster, som det er valgt ikke skal pavirke resultatopggrelsen, er udvalgt konkret og individu-

91
elt.

| visse tilfaelde vil poster indregnet i OCl-opggrelsen efterfglgende blive indregnet i resultatopge-

relsen, hvilket aktualiserer brugen af recycling (genindregning).

Der er ikke pa nuvaerende tidspunkt udviklet et sammenhangende princip for anvendelsen af
genindregning. Det fremstar mere eller mindre tilfeeldigt, hvilke indregnede poster under OCI, der

genindregnes i resultatopg¢relsen.92
De elementer, der pa nuvaerende tidspunkt skal indregnes i OCl, er fglgende: i

a) Tab og gevinster ved at omregne regnskaber fra udenlandsk drift

b) Tab og gevinster ved genmaling af finansielle aktiver under kategorien “disponible for
salg”

c) Den effektive andel af tab og gevinster pa hedginginstrumenter i en cash flow hedge

d) Den effektive andel af tab og gevinster pa hedginginstrumenter pa en nettoinvestering i
udenlandsk drift

e) Genvurdering af materielle anlaagsaktiver samt immaterielle, nar dette er tilladt

f)  Aktuarmaessige tab og gevinster pa definerede pensionsforpligtelser, hvor virksomheden
anvender muligheden for at lade disse indga i OCI

g) Udskudte skatteeffekter pa alle enheder registreret under OCI

For disse oplistede elementer sker der genindregning (recycling) i resultatopgerelsen i tilfaelde e

ogf.

% Efrag (2009a), side 14
*11AS 1, BC 57

%2 Efrag (2006), side 13
* Efrag (2009a), side 15
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| juni 2011 er der blevet vedtaget sendringer om praesentation af anden totalindkomst. Baggrun-
den herfor er, at IASB har konstateret vanskeligheder ved at etablere et konceptuelt grundlag for,
hvilke elementer der skal indga i OCI. Imidlertid er der enighed om, at preesentationen heraf som
minimum kraever en opdeling efter, hvorvidt elementerne heri senere genindregnes eller e;j. % Der
er saledes vedtaget en beslutning angaende praesentation, mens der endnu ikke foreligger stilling-

tagen til kriterier for indregning i OCI.

2.5.4. Mellemtotaler

| den nuveerende IAS 1 er der ikke specifikke krav til mellemresultater i resultatopggrelsen, hvilket
hanger sammen med de generelt sparsomme krav til kategorisering. Den sandsynligvis hyppigst
praesenterede mellemtotal er nettoresultat, som den eksisterende performancemodel er centre-

ret om.”

Der er i IASBs Staff Draft Exposure Draft indfgrt krav om, at der skal preesenteres mellemtotaler
for hver sektion, kategori og underkategori i bade balancen, totalindkomst- og pengestremsopgg-

relsen. Det er tilladt at preesentere yderligere mellemtotaler.’®

For resultatopggrelsen far det praesentationsmaessige forslag den konsekvens, at der kraeves mel-
lemtotaler for omseetningen, driftsresultat for driftsfinansieringsaktiviteter, driftsresultat samt en
opdeling af driftsresultat til henholdsvis ikke-kontrollerende interesser og moderselskabets ejere.
Yderligere stilles der krav om mellemtotaler for de to kategorier under anden totalindkomst. En-

delig skal der praesenteres den samlede totalindkomst. *’

2.6. Sammenfatning

Pa baggrund af gennemgangen og analysen af relevante bestemmelser og udviklingstiltag i IFRS-
reguleringen i forhold til hver af de tre dimensioner er der efterfglgende foretaget en samlet kon-

klusion.

| forbindelse med Begrebsrammeprojektet ses der under dimensionen formalsbestemmelser

markante udviklingstendenser.

Mest markant er den definerede regnskabsbrugergruppe flyttet vaek fra en raekke yderst hetero-
gene regnskabsbrugere med forskellige informationsbehov og til at veere centreret om kapitalle-

verandgrer, dvs. mere kapitalmarkedsorienteret. Det er valgt fortsat ikke at malrette regnskabs-

**|ASB (2010c), side 4
% Efrag (2006), side 14
% |ASB 2010b, side 27
° |ASB 2010b, side 35-36
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rapporteringen specifikt mod egenkapitalindehaverne, selv om disse formelt set er ejerne og har

pataget sig den stgrste (residuale) risiko.

Angaende informationsindholdet i regnskabsrapporteringen er malet om at danne grundlag for
ressourceallokeringsbeslutninger stadig centralt. Prognoseopgaven vurderes ud fra formulerin-

gerne i Begrebsrammeprojektet at have faet en endnu mere fremtrukken rolle.

Vedrgrende de kvalitative egenskaber er den mest markante andring, at alene relevans og tro-
veerdig repraesentation er fundamentale egenskaber, mens sammenlignelighed og forstaelighed
er rykket ned i kvalitetshierarkiet. Yderligere erstatter trovaerdig repraesentation begrebet palide-
lighed, hvilket fjerner den implicitte afvejning imellem palidelighed og relevans, som forekommer

i den eksisterende begrebsramme.
| forhold til definition af elementer bibeholdes den balanceorienterede tilgang.

Under dimensionen regnskabsmodel er der gennemfgrt en analyse af de geeldende bestemmelser
under IFRS vedrgrende dagsveerdi. Det er centralt at afg@re, hvorvidt der efter geeldende regule-
ring er gjort brug af dagsveerdi anvendt kontinuerligt som exit veerdi, da dette ifglge Penman er

symbolet pa en balanceorienteret regnskabsmodel.

Pa grundlag af gennemgangen kan det konkluderes, at anvendelsen af dagsvaerdi er relativt hyp-
pigt repraesenteret i IFRS-standarderne. Imidlertid er anvendelsen af dagsvaerdi til kontinuerlig
maling og indregning af aktiver, forpligtelser og egenkapitalinstrumenter yderst begraenset. Dags-
vaerdi er hovedsageligt pakraevet eller tilladt anvendt under IFRS, nar malingen heraf er enkel og

umiddelbart palidelig.

Under format er der redegjort for de yderst begreensede krav til praesentation under IAS 1. Det
ses, at der ikke er klare retningslinjer for kategorisering under OCI eller for genindregning af regn-
skabsposter herfra. | Praesentationsprojektet er der endvidere lagt op en forgget anvendelse af
strukturelle krav og mellemtotaler i de enkelte primaere regnskabsopggrelser samt ggede krav til

den indbyrdes sammenhaeng.

IASBs eksisterende performancerapporteringsmodel kan beskrives som vaerende i en dynamisk

udviklingsfase.
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3. Tre alternative modelfremstillinger

3.1. Bezolds rapporteringsmodel
Andreas Bezold er tidligere chief risk officer samt stedfortraeedende CFO/bestyrelsesmedlem i en
stor tysk bank. Han har med inspiration fra sit virke gennemfgrt et forskningsprojekt, hvor der
arbejdes med den pastaede konflikt imellem dagsvaerdianvendelse og likviditetskonverteringscy-

klussen.

Dette har resulteret i udgivelsen af “The Subject of Matter of Financial Reporting: The Conflict
between Cash Conversion Cycles and Fair Value in the Measurement of Income”, der er et Occa-
sional Paper udgivet af CE/ASA (The Center for Excellence in Accounting and Security Analysis at

Colombia Business School).

Bezold fremsaetter grundlaeggende retningslinjer for en rapporteringsmodel, som udfordrer IASBs
og FASBs fremsatte argumenter for en balanceorienteret model. Fremtidsperspektiverne for en

fuldt ud formueorienteret model afvises saledes.

| modelfremstillingen er der lagt vaegt pa de elementer, der indgar under dimensionerne formals-
bestemmelser og regnskabsmodel, mens det praesentationsmaessige omrade (format) ikke er de-

taljeret udviklet.

3.1.1. Essensen i en forretningsaktivitet
Malet for regnskabsrapportering er ifglge Bezold beretning om de likviditetsgenererende aktivite-
ter, der foregar i virksomheder. Begrebet “business activity” etableres som det centrale for regn-
skabsrapportering og karakteriseres pa fglgende made:

“Thus the business activity could be described as operations combining different economic re-

. 98
sources to generate net cash inflows”.

Termen “ressource” er af Bezold betragtet bredere end ”aktiv”, idet visse ressourcer ikke opfylder
aktivdefinitionen, men alligevel indgar som ngdvendigt input i en virksomheds forretningsaktivite-

99
ter.

Forskellige forretningsaktiviteter har veesentligt forskelligartede likviditetsskabende processer,

der er udviklet pa baggrund af en bagvedliggende forretningsidé.

| Bezolds model konverteres likvider initialt til en illikvid ressource, der herefter kan anvendes

som input til en aktivitet. Bezold oplister i sin fremstilling fglgende to overordnede aktivitetstyper,

.o L e 100
hvori virksomheder kan anvende deres illikvide ressourcer (faktorer):

% Bezold (2009), side 5
% Bezold (2010), side 61
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° Aktivitetstype 1, hvor virksomheden anvender faktorer ved at kombinere eller
transformere disse for at skabe et nyt produkt.
° Aktivitetstype 2, hvor virksomheden erhverver en faktor med henblik pa at videre-

szelge denne (forhabentlig med fortjeneste).

Det er karakteristisk for aktivitetstype 1, at inputs enten transformeres eller forbruges. | modsaet-
ning hertil svarer det indgaende input under aktivitetstype 2 i form af illikvide ressourcer nogen-

lunde til det resulterende output.

En ressources karakter aendres ved, at en type ressource opgives for en anden. En konvertering af

en ressource reprasenterer saledes et bytte.

Anvendelse af en illikvid ressource til henholdsvis aktivitetstyperne 1 og 2 kan ses som gensidigt
udelukkende. En ressource kan ikke anvendes i den anden aktivitetstype, nar denne er videresolgt

eller forbrugt/transformeret.

Det er fremhaevet af Bezold, at en forretningsaktivitet bestar af mere end en simpel matematisk
sammenlaegning af indgaende faktorer/ressourcer. Det er den saerlige kombination af de anvend-
te ressourcer i virksomhedens proces, der specifikt karakteriserer en aktivitet. Dette kraever et

menneskeligt input i enten fysisk eller intellektuel form.

3.1.2. Forlgbet for likviditetsskabende aktiviteter
Som navnt konverteres likvider initialt til en illikvid ressource, der herefter kan anvendes som
input til en aktivitet. Der anvendes typisk flere illikvide ressourcer til en aktivitet, som resulterer i
en form for output, der senere kan tilbagekonverteres til likvider. Ved tilbagekonvertering fulden-
des konverteringscyklussen, hvorved aktiviteten er tilendebragt, jf. Bezolds beskrivelse af forma-
let med hele processen:

” The simple aim of the activity is to end up with more cash than started with. This is in short, the

... . 101
definition of the cash conversion cycle...”.

Forskellige forretningsaktiviteter bestar altsa af en kombination af forskellige faktorer (ressour-
cer), der kombineres efter en gkonomisk logik repraesenteret i virksomhedens proces med henblik

pa at generere indgaende nettopengestremme. Transformationsprocessen er vist i Figur 4:

199 Bez0ld (2009), side 6

191 Bezold (2009), side 8
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Figur 4. Forlgbet for en virksomheds likviditetsskabende aktivitet

Likvider konverteres til
non-cash ressourcer
(likviditets-outflow)

Outputtet konverteres

5 Tl Non-cash
tilbage til likvider on-cash ressourcerne

anvendes som input

(likviditets-inflow)

Virksomhedens "business
activitiy" gennemfgres og
der skabes et resultat
(output)

Kilde: Egen tilvirkning

En vaesentlig pointe er, at samme illikvide ressource kan bidrage pa forskellig vis som led i forskel-
lige aktiviteter. Det er sdledes i hgjere grad aktiviteterne end selve typen af ressource, som er

afggrende for bidragets karakter.'®?

Nar en aktivitet er fuldendt, er der fra denne kun likvider tilbage. Dette udtrykker modsaetnings-
vis, at resterende illikvide ressourcer repraesenterer ikke afsluttede aktiviteter, og at likviditetscy-

klussen dermed fortsat er igangveerende.

Ikke tilendebragte likviditetscyklusser skaber kompleksitet i regnskabsrapporteringen som fglge af
aktiviteternes forskellige "feerdigggrelsesgrader” samt den forskelligartede gkonomiske logik, der

er tilknyttet aktiviteterne.'®

Ifglge Bezold er en forstaelse af den samlede vaerdiskabelse afggrende for regnskabsrapporterin-

gens kvalitet:

“It is essential to understand the underlying relationship between the economic logic of the activi-
ty to the cash flow contribution of its non-cash resources when cash conversion cycles remain in-

1
complete” **

For aktivitetstype 1 skabes vaerdisendringer ved kombination med @vrige inputs, mens der ligger
en “vent-og-saelg” logik til grund for aktivitetstype 2. Graensen imellem aktivitetstype 1 og 2 er

imidlertid flydende og bgr baseres pa en afvejning af de to udtrykte vaerdiskabelseslogikker.'®®

192 Bezold (2009), side 11
1% Bezold (2009), side 11
1% Bezold (2009), side 16

1% Bezold (2009), side 15
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3.1.3. Vaerdi i sammenhang med illikvide ressourcer

106 .
, hvori der

Bezold tager udgangspunkt i gkonomen Hicks definition af indkomst No. 1 ex post
indgar modtagne pengestrgmme i den foregaende periode, forbrug samt forventninger. Indkomst
kan pa den baggrund siges at besta af forbrug plus kapitalakkumulering. Den monetaere vaerdi af

sidstnaevnte kan andres over en given periode pa baggrund af: '’

a) realiserede pengestremme, der afveg fra forventningerne
b) 2&ndring i forventningerne til fremtidige perioders pengestrgmme

De realiserede pengestrgmme i perioden er et faktum, hvilket har en malbar og objektiv betyd-
ning for, hvilke forventninger der kan szettes vedrgrende fremtidige pengestremme. Derimod er

vaerdizendringerne grundet a&ndrede forventninger subjektive.

Realiserede modtagne pengestresmme danner grundlag for fremtidige pengestrgmme og dermed
veerdi. Veerdien bliver ved konverteringen fra illikvide ressourcer til likvider til indtaegter. Kun op-
givelse af den illikvide ressource, hvis vaerdi har a&ndret sig, muligggr en realisering af vaerdisen-

dringen.

Bezold haevder pd den baggrund, at det er essentielt at skelne imellem realiserede og forventede
pengestrgmme. Kun pa baggrund af realiserede handelser i fortiden kan der dannes rimelige

forventninger om, hvad der kan ske i fremtiden.'®

3.1.4. Maling - brug af markedsvaerdier
Med hensyn til maling af indtaegter er det afggrende punkt, hvilket vaerdigrundlag der bgr anven-

des. Her er et af de vaesentlige emner hos Bezold brug af markedsveerdier.

| forhold til diskussionen vedrgrende anvendeligheden af markedsveerdier (dagsveerdier) kan den-
ne opdeles i to separate emner. Det fgrste vedrgrer kvaliteten af markedsvaerdiers repraesentati-

on for de fundamentale veerdier, som reelt gnskes malt. Det andet emne omhandler den kausale

sammenhang imellem markedsmaessige vaerdieendringer og veerdieendringer i en aktivitets res-

sourcer.

Hypotesen om markedsefficiens gaelder ikke i den virkelige verden, hvorfor markedsvaerdier til

tider afviger fra de fundamentale veerdier af aktiver og forpligtelser, som egentlig gnskes malt.

106 Hicks arbejder med forskellige opggrelser af gkonomisk indkomst, hvor visse af disse baseres pa vaerdier
opgjort ex-ante og andre pa vaerdier opgjort ex-post. De to naevnte begreber refererer til, pa hvilket tidspunkt
beregningerne af indkomsten gennemfgres og som fglge heraf, hvilke forventninger der laegges til grund for den
gkonomiske indkomstopggrelse. Indkomst ex-ante siges at vaere “forward-looking” og er baseret pa forventnin-
ger ved indkomstperiodens begyndelse, mens ex-post er "backward-looking” og baseret pa forventningerne ved
indkomstperiodens udlgb, der inkluderer erfaringer fra periodens forlgb jf. Prochazka (2009), side 47 samt Miles
& Horton (2011), side 53.

1% Bezold (2009), side 18

1% Bezold (2009), side 19

43



Som fglge heraf kan der sas tvivl om, hvorvidt markedspriser repraesenterer de fundamentale

vaerdier, som @gnskes udtrykt i rapporteringen.109

Det er yderligere ngdvendigt hver gang at fastsla den kausale sammenhang imellem udviklingen i
markedsveerdien af en ressource og forretningsaktivitetens evne til at generere indgaende penge-
stromme. Rapportering af indteegter som fglge af aendringer i markedspriser, der ikke specifikt er
relateret til en aktivitets pengestrgmsgenerering, ma anses som vaerende en fejlreprasentati-

110
on.

Der er tidligere omtalt de overordnede anvendelsesmuligheder for illikvide ressourcer som led i
en virksomheds forretningsaktiviteter. | forhold til sammenhangen imellem veaerdiudvikling og

markedsprisudvikling uddybes dette efterfglgende med tre eksempler pa illikvide ressourcer:

A. Illikvide ressourcer bestemt for salg (trading)
B. Illikvide ressourcer med veerdieendring ved anvendelse (maskiner)
C. Illikvide ressourcer med veerdiaendring fgr anvendelse (ravarer)

Kategori A lllikvide ressourcer bestemt for salg (trading)

Veaerdiaendringer heri har en klar ssmmenhang med den gkonomiske logik i aktiviteten, som an-
gar at generere pengestrgmme ved at kpbe og seelge pa det rigtige tidspunkt. Markedsprisen er
saledes altafggrende for, hvilken gevinst eller hvilket tab der realiseres. Som fglge heraf er mar-

kedspriser relevante som malegrundlag, med mindre det betvivles, at realisation vil finde sted.
Kategori B lllikvide ressourcer med veerdisendring ved anvendelse (maskiner)

Under denne type vaerdiudvikling har en sendring i markedsprisen for pageeldende illikvide res-

source ingen betydning for de nettopengestremme, der genereres som led i en aktivitet.

Dette kan illustreres ved at tage udgangspunkt i et eksempel med k@b af en maskine som input-
ressourcen. Ved maling af maskinens markedsvaerdi pa hver balancedag i dennes gkonomiske
levetid fas et udtryk for reduktion i ressourcens vardi. Imidlertid udtrykker en faldende markeds-
pris ikke ngdvendigvis forbruget af den gkonomiske ressource, som maskinen repraesenterer for
virksomheden. Udviklingen i markedsprisen giver derfor ingen information i relation til virksom-

hedens likviditetscyklus.

Safremt der aendres pa antagelserne bag ressourcens bidrag til forretningsaktiviteten, eksempel-

vis ved salg af maskinen, aendrer den illikvide ressource karakter til et kategori A-element, dvs. at

1%9B|.a. har Smithers (2009) bevist, at markeder er imperfekt efficiente, og at markedsveerdierne roterer rundt

om den korrekte “fair value”. Tidshorisonten for udsvingene er flere artier og fluktuationerne uforudsigelige,
hvorfor der kan saettes spgrgsmalstegn ved egnetheden af disse vaerdier som repraesentation for de fundamen-
tale veerdier, som @gnskes afspejlet.

19 Bezold (2009), side 24
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markedspriser bliver relevante som malingsgrundlag. En sadan beslutning vil samtidigt eendre pa
de forventede pengestrgmme fra driften ved anvendelse af maskinen samt kraeve stillingtagen til,

hvad der skal ske med det modtagne belgb fra salg af maskinen. ™*
Kategori C lllikvide ressourcer med veerdiaendring fér anvendelse (ravarer)

Relevansen ved at male vaerdizendringer i denne kategori kan diskuteres med udgangspunkt i ek-

semplet i Figur 5.

Figur 5. Eksempel vedrgrende inputressourcen guld (ravare)

En guldsmed skal producere en guldring og har pa den baggrund indkgbt et stykke guld til produktionen heraf.
Forretningsaktiviteten, produktion af en guldring, forlgber over to rapporteringsperioder.

| lpbet af den fgrste periode har guldsmeden modtaget ordren pa guldringen, indkgbt guldet til 10.000 kr., men
ringen er endnu ikke produceret. Fra guldet kgbes, til rapporteringsperioden slutter, stiger vaerdien af guldklum-
pen og udggr pa balancedagen 11.000 kr.

Spgrgsmalet er, hvorvidt guldklumpen skal indregnes til kostprisen pa 10.000 kr. eller til markedsprisen pa 11.000
kr. ved afslutning af periode 1.

Logikken bag likviditetscyklussen siger, at en veerdistigning i ressourcer med relevans for resultatopggrelsen kun
kan forekomme, safremt virksomheden har opgivet likvider i bytte herfor jf. Bezold (2009), side 27.

Ved investering i ravaren i periode 1 er denne initiale likviditetskonvertering blevet ravarerens indflydelse pa
forretningsaktivitetens pengestrgmme. Vaerdistigningen pa de 1000 kr. har ingen betydning for likviditetscyklus-
sen i forbindelse med pagaldende forretningsaktivitet. Der sendres hverken pa indgaende eller udgaende penge-
strgmme herved.

Pa samme vis som under kategori B kan der ikke sendres i de grundlaeggende antagelser vedrgrende guldklum-
pens anvendelse i forretningsaktiviteten.

Leegges dette til grund, ville et hypotetisk salg af guldklumpen blive fulgt af et nyt kgb af guld til en hgjere pris
med henblik pa at kunne gennemfgre transaktionen med guldringen. Som fglge heraf ville indregning til mar-

kedsprisen betyde en gevinst i den fgrste periode, og ggede omkostninger i den efterfglgende periode, hvilket
repraesenterer et kunstigt skifte i resultatet for de to perioder.

Markedsprisaeendringen pavirker séledes ikke evnen til at generere pengestrgmme og har ikke relevans for ind-
teegtsindregningen.

Kilde: Egen tilvirkning

| ovenstaende eksempel &endres den midlertidige vaerdi af input-ressourcen. En virksomhed, som
gnsker at replikere forretningsaktiviteten, vil derfor vaere ngdsaget til at kgbe guldet til en hgjere

pris. Det samme gzlder virksomheden selv, hvis den skal udfgre samme aktivitet i fremtiden.

Som fglge heraf er &ndringen i markedsvaerdien relevant information — ikke i forhold til den eksi-

sterende likviditetscyklus, men i forhold til eventuelt efterfglgende likviditetscyklusser. Prisaen-

1 Bezold (2009), side 27
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dringen kan teenkes at vedrgre eventuelle fremtidige aktiviteter og deres fremtidige nettopenge-

. . . 112
stremme, men er ikke relevant for passerede haendelser, transaktioner eller indtaegter.

Skillelinjen imellem kategori A, hvor aendringer i markedspriser er relevante for resultatopggrel-
sen, og kategorierne B og C er vag. Generelt indikerer et behov for kombination af en lang reekke
inputs i en given forretningsaktivitet, at vaerdisendringen i ressourcen ikke er et velegnet udtryk

for aktivitetens pengestrgmsgenerering.

3.1.5. Udledte rapporteringsprincipper med udgangspunkt i forretningsaktiviteten
Pa baggrund af Bezolds teoretiske udledninger og argumenter er der i det fglgende sammendra-

get kriterier og retningslinjer for regnskabsrapportering.

Overordnet set fremhaver Bezold veerdiansattelse baseret pa resultat ("earnings”) som det op-

113 Mellemtotalen resultat haevdes at

lagte valg, og der henvises konkret til residualmodellen
danne et godt sammenfattende grundlag for at analysere og vurdere, hvilke elementer der er

tilbagevendende.™*

Ressourcers bidrag til generering af pengestremme igennem virksomhedens forretningsaktiviteter
er det centrale for regnskabsrapporteringen. Aktiver pa balancen er alene et resultat af, at likvidi-

tetscyklusser brydes pa rapporteringsdage.

Markedsvaerdier for de indgaende ressourcer (aktiver) er relevante i relation til resultatrapporte-
ring, nar disse pavirker forretningsaktivitetens pengestrgmsgenerering. Dette afhaenger af, hvor-

vidt de illikvide ressourcer bidrager til en aktivitetstype 1 eller 2.

Som hovedregel bgr aktiver til brug for aktivitetstype 1 sta indregnet i balancen til historisk kost-

pris (HC), mens aktiver til aktivitetstype 2 bgr indregnes til dagsvaerdi (FV).'"

Samme aktiv, eksempelvis to biler, kan saledes sta indregnet til henholdsvis HC og FV i balancen,
safremt den fgrste bil indgar i aktivitetstype 1 og bliver anvendt i virksomhedens produktion,
mens den anden bil er sat til salg i et showroom og star indregnet til FV. Her brydes saledes med

. . . . 116
tankegangen om, at samme aktiver indregnes til samme vaerdier.

12 Bezold (2009), side 29

Den primare fordel ved denne model er ifglge Bezold, at der ikke kraeves tidsmaessig fastlaeggelse (prognosti-
cering) af fremtidige pengestromme.

4 Af PWC’s undersggelse fra 2007 kaldet “Measuring Assets and Liabilities — Investment Professionals’ View”
fremgar det, at regnskabsbrugerne generelt stgtter dette synspunkt.

> Der bgr imidlertid rapporteres om savel dagsvaerdi som historisk kostpris for elementerne i balancen, da beg-
ge disse veerdier er relevant information til prognosticering af fremtidig pengestrégmsgenerering.

"° Der ses allerede i dag under IFRS eksempler p3, at identiske aktiver ikke indregnes til samme veerdi. Dette
geelder eksempelvis indenfor regnskabsmaessig behandling af finansielle instrumenter jf. 1AS 32 og 39.

113
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3.1.6. Opsummering af Bezolds model sammenholdt med IASBs model
De mest oplagte eksempler pa, at Bezold bryder med retningslinjerne i IASBs performancerappor-

terings-model, er fglgende:

En virksomheds ”“business activities” etableres som genstanden for regnskabsrapportering
Der fremsaettes kritik af IASB/FASBs tolkning af det Hickske indkomstbegreb
Bezold kritiserer den eksisterende anvendelse af OCl under IFRS

Den balanceorienterede tankegang afvises

YV V V V V

Stewardship fremhaeves som et relevant mal*’ (der alene tilgodeses, safremt der resultat-

rapporteres pa grundlag af realisations- og matchingprincippet)

3.2. Penman & Nissims rapporteringsmodel

Denne model er baseret pa to faglige bidrag fra CEASA. Det fgrste bidrag er en artikel fra 2007 af Ste-
phen Penman med titlen “Financial reporting quality: is fair value accounting a plus or a minus?”.
Det andet bidrag er et sakaldt White Paper publiceret af CEASA fra 2008 med titlen “Principles for
the Application of Fair Value Accounting”. Sidstnaevnte er forfattet af Stephen Penman og Doron

Nissim.

Udover forfattersammenfaldet er ssmmenhangen imellem de to publikationer tydelig, idet de

fremhavede pointer i Penman (2007) er inddraget i det mere detaljerede White Paper fra 2008.

3.2.1. Modeloplaeggets formal og udgangspunkt

Penman & Nissims model tager udgangspunkt i dagsveaerdianvendelse med fglgende begrundelse:
“A conceptual framework that directs when fair value accounting is appropriate is needed, and at

. 118
present none exists”.

| modeloplaegget udledes relevante principper for, hvornar dagsveerdier bgr anvendes i regn-
skabsrapportering for at sikre, at regnskabet afspejler virksomhedens gkonomiske situation. Pa
baggrund heraf opstilles der et forslag til rapporteringsformat, som gnskes seerligt tilpasset for

virksomheder i visse industrier.

Opfattelsen af regnskabets funktion behandles ikke dybdegaende i dette modeloplaeg, men det

fremgar, at informationsbehovene hos den valgte regnskabsbrugergruppe bgr styre, hvad der

7 Bezold (2009), side 38

8 penman & Nissim (2008), side 1
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konkret rapporteres om. Som fglge heraf er det vaesentligt at definere en konkret snaever primaer

brugergruppe, idet forskellige handelser pavirker regnskabsbrugerne forskelligt.**

| Penman & Nissims model vaelges aktionaererne som den primaere gruppe for regnskabsrapporte-
ringen. Baggrunden herfor er, at disse er virksomhedens ejere, som ved mangelfuld rapportering

. .. 120
beaerer den residuale risiko.

Med udgangspunkt i aktionaererne som den primaere brugergruppe fastlaegges disses informati-

21.121
onsbehov som vaerende centreret om fglgende to formal:

> Veerdiansaettelse

Aktionaerer gnsker kendskab til (dags)veerdien af deres egenkapitalandel.

> Stewardship

Aktionaererne gnsker information om ledelsens evne til at forvalte virksomhedens res-

sourcer.

Valget af aktionaerer som primaer brugergruppe laegger ifglge Penman & Nissim op til rapporte-

ring ud fra et ejerskabsperspektiv.122

Ved rapportering til aktionaerer kraeves der en klar opdeling af aktionaerernes og andre interes-
senters krav pa virksomhedens vaerdi. Dette er prioriteret i ejerskabssynsvinklen, der grundlaeg-

gende fordrer indregning efter, hvorledes aktionaerernes veerdi pavirkes.

Rapportering efter ejerskabs- og enhedsperspektivet haevdes i mange sammenhange at vaere
sammenfaldende, men ved dagsvaerdianvendelse for gaeld og @vrige ikke-egenkapitalkrav har

valget af ejerskabssynsvinklen i visse situationer betydning for, hvilken vaerdi der indregnes.123

3.2.2. Dagsvaerdianvendelse
| Penman & Nissims model er formalet at fastlaegge, hvilke malinger der bgr anvendes i hvilke
rapporteringsmaessige sammenhange med henblik pa at sikre relevant information til aktionae-

rerne i resultatopggrelsen og balancen.

" som et eksempel fremhaves, at en reduktion i en forpligtelse grundet virksomhedens faldende kreditveerdig-

hed kan udtrykkes som en gevinst for aktionzererne, men alt andet lige vil udggre et tab for kreditorerne.

2% penman & Nissim (2008), side 6

Penman & Nissim (2008), side 8

Ejer- og enhedsperspektivet repraesenterer to mulige synsvinkler, som rapporteringen kan udformes ud fra.
Ifglge Penman & Nissim er enhedsperspektivet det prioriterede hos IASB og FASB, om end disse standardsaettere
samtidig laegger vaegt pa egenkapitalinvestorers informationsbehov.

12 penman & Nissim (2008), side 6-7
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Forfatterne oplister tre forskellige muligheder for anvendelse af dagsveerdi, som allerede er om-
talt i afsnit 2.4.1. Dagsveerdi kan anvendes varierende i henholdsvis en “"blandet maleattribut mo-

del”, kontinuerligt som entry veerdi eller kontinuerligt som exit veerdi.

Ifglge Penman & Nissim repraesenterer kun dagsvaerdianvendelse ved kontinuerlig maling til exit
pris et egentlig paradigmeskift fra det transaktionsbaserede paradigme over mod det formueori-

enterede.

Ved kontinuerligt at anvende dagsvaerdi som exit vaerdi genmales aktiver og forpligtelser hver
periode til den gaeldende exit vaerdi, og savel realiserede som urealiserede tab og gevinster ind-

regnes i (total)indkomsten.*?*

Hos Penman & Nissim ligger denne form for dagsveerdianvendelse til grund for den videre be-

handling.125

Information om fremtidige pengestrgmme er helt centralt for aktionzererne, og savel historiske
kostpriser som dagsvaerdier giver pa hver sin made information i relation hertil. Spgrgsmalet er,
hvilken information der bgr indga i regnskabssystemets primaere opggrelser med henblik pa at
bestemme resultatbundlinjen og den regnskabsmaeessige vaerdi af egenkapital, som aktionaererne i

seerlig grad har fokus pa.

Opggrelserne kan enten baseres pa anvendelse af dagsveerdier, mens historiske kostpriser rap-
porteres som supplerende information i noterne eller i en sekundaer kolonne i opggrelsen, eller

omvendt.

3.2.3. Karakteristika ved historisk kostpris versus dagsveerdi
| det felgende beskrives fgrst de konceptuelle egenskaber ved stringent at anvende henholdsvis
dagsveerdi efter det formueorienterede paradigme og historisk kostpris efter det transaktionsba-
serede paradigme. Med udgangspunkt i en egenkapitalvaerdiansaettelsesmodel baseret pa resul-
tat illustreres dernaest den teoretiske sammenhang imellem stringent anvendelse af de to ma-
leatributter. Dette danner til sidst baggrund for en teoretisk konklusion om anvendeligheden af

de to malegrundlag til aktionaerernes veerdiansaettelse og vurdering af stewardship. 126

24 penman (2007), side 34

Det fremgar af Penman (2007), at det er en mulighed at vaelge kontinuerlig dagsveaerdi for visse elementer,
mens der anvendes historisk kostpris for andre. Det er imidlertid essentielt, at der ikke skiftes imellem maleat-
tributterne, men at disse anvendes kontinuerligt for de valgte grupper.

2% penman & Nissim (2008), side 12
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Ved stringent at anvende dagsveerdi efter det formueorienterede paradigmes forskrifter rappor-
teres der en fuldstaendig maling af vaerdi i balancen, hvorfor veerdiansaettelsesformalet er opfyldt

. 127
heri.

Resultatet beretter ikke om fremtidig indtjening eller vaerdi, men udtrykker alene periodens veer-
dizendringer i balancens poster, hvilket indikerer graden af risiko (udsving). Yderligere medvirker
resultatet til at rapportere om stewardship, da ledelsen evne til at tilfgre veerdiseendring er vist

. 128
heri.

Ved rapportering efter det transaktionsbaserede paradigme med maling til historisk kostpris kon-

stateres det, at egenkapitalens faktiske (markeds)vaerdi ikke kan afleeses direkte af balancen.

Resultatet rapporterer om udfgrelsen af virksomhedens forretningsaktiviteter, hvor der udeluk-
kende sker indregning, nar handelser er bekraeftet af reelle transaktioner. Da der er anvendt
matching, udggr resultatet ifglge Penman & Nissim et godt grundlag for at prognosticere fremti-

dige resultater og derved for at beregne vaerdien af egenkapitalen.129

Der gives begraenset information om risiko ved anvendelse af historiske kostpriser.lg0 Derimod
vises stewardship igennem resultatet, da dette afslgrer ledelsens evne til at styre virksomhedens

interaktion med markederne.**

Pa baggrund af ovenstdende er det tydeligt, at rapportering ved teoretisk stringent anvendelse af
dagsveerdi i forhold til historisk kostpris giver vidt forskellig information i henholdsvis resultatop-

gorelse og balance. Det er derfor interessant at undersgge, om rapportering til kontinuerlig dags-
vaerdianvendelse og historisk kostpris er ligevaerdige, eller om den ene form teoretisk set er mere

velegnet end den anden.

En stillingtagen hertil kan ske med udgangspunkt i veerdiansattelse ud fra henholdsvis resultat
(historisk kostpris) og balance (dagsveerdi). Dette gennemgas teoretisk med udgangspunkt i ne-

denstaende egenkapitalveerdiansaettelsesmodel baseret pa det forventede resultat™*:

27 penman (2007), side 36

Penman & Nissim (2008), side 13

Pa baggrund heraf konstateres det, at opfattelsen af anvendelse af historisk kostpris som bagudrettet er mis-
forstaet. Under forudsaetning af korrekt matching medfgrer rapportering baseret pa historisk kostpris et resultat,
der kan anvendes til prognosticering af fremtidige resultater jf. Penman & Nissim (2008), side 17

% per praesenteres ikke chok i veerdi, men derimod i omsaetning og udgifter. Dette giver saledes alene informa-
tion om risikoen ved handel i input- og outputmarkeder jf. Penman (2007), side 36

B! penman & Nissim (2008), side 16

Modellen beskrives hos Penman & Nissim som en legitim vaerdiansattelsesmodel, der giver samme vaerdi
som den beregnet ud fra dividendemodellen, safremt der er anvendt passende regnskabsfgrelse ("appropriate
accounting”). Modellen er ikke yderligere uddybet, men der henvises til J. Ohlson (2007).
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Expected earnings;,

Value, = .

”,.n
r

| formlen er “r” afkastkravet fra egenkapitalinvestorerne.l33

Det kan med udgangspunkt i formlen bevises, at safremt egenkapitalafkastkravet er kendt, er de
to metoder med anvendelse af henholdsvis kontinuerlig dagsvaerdi*** og historisk kostpris* lige
anvendelige. Egenkapitalens veerdi kan opggres uden, at det er ngdvendigt at male balancen til

dagsveerdi.

Imidlertid er egenkapitalafkastkravet ikke kendt og yderst vanskeligt at estimere. Som fglge heraf
besidder ideel dagsvaerdianvendelse en teoretisk fordel, fordi egenkapitalvaerdien star opgjort

som den regnskabsmaessige veerdi af egenkapitalen, hvormed egenkapitalkravet ikke behgves."*®

Det kan konkluderes, at sammenlignet med historisk kostpris er dagsvaerdianvendelse fordelag-
tigt, nar der ses bort fra implementeringsproblematikker. Safremt ideel dagsvaerdianvendelse ikke

kan opnas, er regnskaber baseret pa historisk kostpris et relevant alternativ.”’

3.2.4. Opstilling af fem principper for dagsvaerdianvendelse
| dette afsnit inddrages betydningen af implementering af dagsvaerdianvendelse i forhold til kon-
klusionen i det forrige afsnit. Det afggrende er, hvorvidt standardsaetternes implementering af

dagsvaerdianvendelse imgdekommer at rapportere relevant veerdi til aktionaererne.

IFRSs implementering af dagsveerdi er tidligere kort omtalt i afsnit 2.2. Heraf fremgar det, at dags-
veerdi udggres af en exit price, og at maling heraf bedst baseres pa en observerbar markedspris pa
et aktivt marked (kaldet niveau 1-maling). Safremt denne ikke er tilgaengelig, anvendes mere sub-

jektive estimater for markedspriser via maling pa henholdsvis niveau 2 og 3.

33 penman & Nissim (2008), side 17

134 Ad. Beregning ved brug af kontinuerlig dagsvaerdianvendelse

Under formueorienteret dagsvaerdianvendelse kan fremtidige resultater prognosticeres ud fra den nutidige bog-
fgrte veerdi af egenkapital: Expected earnings,,,; = r - Book value,

Som fglge heraf kan vaerdien opggres ved anvendelse af formlen i selve teksten samt i fodnotelinjen ovenfor:

Expected earnings r - Book value
Value, = P - Bt _ - * = Book value,

135 Ad. Beregning ved brug af historisk kostpris

Ved anvendelse af det transaktionsbaserede paradigme med brug af historisk kostpris siges resultatet at kunne
forecastes ud fra den forrige periodes resultat: Expected earnings,,; = Earnings;

Pa baggrund heraf kan fglgende formel for vaerdien af egenkapitalen udledes via formlen i selve teksten samt i
fodnotelinjen ovenfor:

Expected earnings;,; Earnings;

Value, =

r
3¢ penman (2007), side 37
Penman & Nissim (2008), side 18

r
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Penman & Nissim finder objektiviteten, som tilfgres gennem observerbare markedspriser, yderst

138 Det fremfores, at safremt dagsveerdi findes uanvendeligt ved

attraktiv for maling af dagsvaerdi.
en niveau 1 maling, er dette ligeledes gaeldende for niveau 2 og 3. Derimod medfgrer en konsta-
tering af fordelagtighed ved dagsvaerdianvendelse malt pa niveau 1 ikke ngdvendigvis, at det

op: o . 139
samme er geldende ved maling pa niveau 2 og 3.

Penman & Nissim har udledt fem principper, som alle skal vaere opfyldte, for at kontinuerlig dags-

vardianvendelse er at foretrakke i forhold til historisk kostpris.**°

Hovedreglen er, at der bgr anvendes dagsvaerdi, hvis alle principper er opfyldt, ellers bgr der rap-

porteres til historisk kostpris.

Af de fem principper omhandler princip 1-3 anvendelsen af niveau 1-maling af dagsveerdi, mens

der under princip 4 og 5 introduceres estimerede dagsvaerdier pa niveau 2 og 3.

Reekkefplgen af de fem principper er vigtig, fordi princip 1 er initialkriterium. Safremt princip 1
brydes, er de @vrige principper irrelevante. Imidlertid er princip 1 ikke tilstraekkeligt alene, og an-
vendelsen af de enkelte principper er ofte afhaengig af de gvrige.'** Sammenfattes principperne,

er disse relativt restriktive.

Der er efterfglgende sammenfattet hovedindholdet fra hver af de af Penman & Nissim introduce-

rede principper:

> Princip 1. En-til-en-princippet
Ifglge dette princip vil anvendelse af dagsvaerdier kun rapportere relevant vaerdi til aktio-
naerer, safremt vaerdien til aktionaererne er direkte sammenhaengende med udviklingen i

. ° 142
markedsprisen af en post pa balancen.

8 Det nzavnes, at en mere subjektiv maling af dagsveerdi til tider vil kunne haevdes at bringe malingen teettere
pa det teoretiske ideal, men at objektiviteten er en ngdvendighed i praksis for at skabe anvendelig og kontroller-
bar regnskabsinformation jf. Penman & Nissim (2008), side 21

3% penman & Nissim (2008), side 22

Penman & Nissim (2008), side 21

Penman & Nissim (2008), side 41

142 En-til-en-princippet uddybes ved at give fglgende tre eksempler:

» Eksempel A. En handelsvirksomhed kgber en statsobligation for at investere overskudslikviditet. Virk-
somheden arbejder ikke generelt med obligationsinvestering og investeringens forventede NPV = 0.

» Eksempel B. Samme handelsvirksomhed som ovenfor indkgber varelager til senere brug i produktionen.
Dette er i trad med virksomhedens forretningsmodel og investeringens forventede NPV>0.

» Eksempel C. En virksomhed, der professionelt arbejder med obligationsinvestering kgber en statsobliga-
tion fordi denne som led i sin forretningsmodel har vurderet, at denne handles til underpris. Den for-
ventede NPV>0.

Eksempel B og C er pkonomisk akvivalente. Her udtrykker markedsprisen ikke vaerdien for aktionaeren, idet
virksomhedens forretningsmodel tilfgrer transaktionen veerdi. Derimod er markedsprisen relevant i eksempel A.
Det konstateres, at markedsprisen kun i visse tilfaelde er udtryk for aktionzerens dagsveerdi.

140
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Dagsvaerdi anses saledes kun for passende at anvende, nar virksomheden ikke gennem sin
unikke forretningsmodel tilfgrer veerdi til markedsprisen. Safremt aktionaerernes vaerdiud-
vikling afhanger af andet end markedsprisen, opnar aktionzrerne desuden ikke informa-

. . . 143
tion om stewardship gennem dagsveerdianvendelse.

> Princip 2. Matchingprincippet

Dette princip udtrykker, at anvendelse af dagsvaerdi kraever matching af vaerdiaendringer i
de aktiver og forpligtelser, der har medvirket til vardiskabelsen.' Det er saledes et krav,
at anvendelse af kontinuerlig dagsveerdi sker for de samlede nettoaktiver, der i en given

kombination medvirker til en forretningsaktivitet.

> Princip 3. Information conservation principle
Dette princip udtrykker, at dagsveerdi alene udggr et relevant alternativ til historisk kost-

pris, nar priser ikke er baseret pa historiske kostpriser.

Det kritiseres yderligere, at der ved dagsveerdianvendelse er stgrre risiko for, at prisbobler
indregnes i regnskabet. Dette sker ikke pa samme made ved anvendelse af historisk kost-
pris, hvor der rapporteres om varditilvaekst baseret pa realiserede tab og gevinster, som

er skabt gennem virksomhedens aktivitetsudgvelse.'*

> Princip 4. Ingen-arbitrage estrimeringsprincippet
Dette princip fastlaegger, at estimerede hypotetiske priser, der vedrgrer et givent marked,
kun bgr anvendes til rapportering, nar fglgende krav er opfyldte:
For det fgrste skal det anvendte estimat fastsaettes med reference til en ob-
serveret pris.146
For det andet kan der ikke anvendes en pris fra et marked, der muligggr arbi-
trage ved kgb/salg pa det andet marked, hvortil prisen estimeres.

For det tredje ma den anvendte vaerdiansaettelsesteknik ikke levere en veerdi-

ansattelse, der tilfgrer vaerdi til den observerede sammenlignelige pris. Det

%3 53 tilfelde ber der pa anden vis rapporteres mal for, hvor effektivt ledelsen har transformeret input til out-

put. Ledelsen har ikke direkte indflydelse pa veerdiudviklingen i aktiver og forpligtelser, men derimod pa niveau
og sammenhang imellem indteegter og omkostninger, hvor aktiver og forpligtelser indgar som veerktgjer i denne
proces.

“ penman (2007), side 40

Penman & Nissim (2008), side 34

Kravet om overholdelse af princip 1 betyder, at der for de malte poster ofte vil eksistere niveau 1 inputs.
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kraeves, at vaerdiansaettelsesmetoden er baseret pa en ikke-arbitage prisfast-

saettelsesformel.

Formalet med princippet er at beskytte rapportering mod indregning af vaerdi udelukken-

de pa baggrund af estimering. '/

> Princip 5. Afstemningsprincippet

Efter dette princip er anvendelse af dagsvaerdi kun hensigtsmaessig, hvis der yderligere
gennemfgres "afstemning” af regnskabsdata til transaktioner baseret pa markedspriser.
Dette giver en bekraftelse af, at de estimerede dagsvaerdier gennemsnitligt udtrykker de

korrekte dagsvaerdier.148

3.2.5. Praesentationsmaessige oplaeg
Pa baggrund af de fem gennemgaede principper for dagsvaerdianvendelse opstiller Penman &
Nissim et overordnet forslag til regnskabsrapporteringsformatet i henholdsvis balance og total-

indkomstopggrelse, som understgtter de udledte pointer og konklusioner.

Forfatterne har introduceret et format med blandet anvendelse af dagsveerdi og historisk kostpris
for udvalgte grupper af aktiver og passiver. De fem oplistede principper passer til visse aktiver og

forpligtelser, men langt fra til alle.

Da forskellige industrier besidder forskelligartede aktiver og forpligtelser, laegges der op til en
differentiering af regnskabsrapporteringen, alt athaengig af industri.**® Der sondres i modeloplaeg-

get imellem ikke-finansielle virksomheder, banker og forsikringsselskaber.150

| det fglgende behandles udelukkende formatet for ikke-finansielle virksomheder. Der henvises til
Bilag 4 for en illustration af den forklarede struktur for henholdsvis balance og totalindkomstop-

gorelse.

" For at begraense antallet af estimater kunne enhver form for marking-to-model principielt forbydes. Penman

& Nissim veaelger imidlertid at tillade dagsvaerdianvendelse pa baggrund af modeller, der prisfastsaetter ud fra
observerede relaterede priser under en ikke-arbitrage-betingelse (f.eks. en optionsprisfastsaettelsesmodel) jf.
Penman & Nissim (2008), side 37.

198 \/ed estimering af dagsveerdier behaeftet med fejl introduceres fejl i savel balance som resultatopggrelse. Nar
fejlene er tilfeeldige (usystematiske), vil disse i lsengden opveje hinanden. Dog medfg@rer estimeringsfejlene en
stgrre volatilitet i resultatopggrelsen. Safremt dagsveerdiestimater er uden systematiske fejl, vil gennemsnitlige
urealiserede tab og gevinster fra maling til dagsveerdi svare til de gennemsnitlige realiserede tab og gevinster.
Dette bgr der rapporteres om, hvilket generelt kan ske ved at afstemme de rapporterede tab og ge-

vinster til pengestremme jf. Penman & Nissim (2008), side 40
% penman & Nissim (2008), side 53

% penman & Nissim (2008), side 56 og 58
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3.2.5.1. Balancen

Balancen opdeles overordnet i henholdsvis:

° Nettoaktiver i forretningsaktiviteter
° Nettoaktiver i finansieringsaktiviteter
° Aktionzerernes egenkapital

For de to f@rstnaevnte grupper males visse af disse kontinuerligt til dagsvaerdi, mens andre males
til historisk kostpris. Aktiver og forpligtelser opgjort efter de to forskellige maleattributter rappor-

teres i separate linjer.

Nettoaktiver i forretningsaktiviteter er af forfatterne yderligere opdelt i henholdsvis nettoaktiver

pavirket af prisseendringer og nettoaktiver involveret i handel med kunder.

Fgrstnaevnte gruppe opggres til dagsveerdi, jf. princip 1. Modsatningsvis rapporteres nettoaktiver
involveret i handel med kunder hovedsageligt til historisk kostpris. Nar vaerdien af aktiverne alene
afheenger af udviklingen i markedsprisen, findes der enkelte undtagelser hertil, f.eks. for valuta-

hedges, der hedger indtaegter malt til historisk kostpris.

Princip 2 kraever, at disse er en del af portefgljen af forretningsaktiver. Endvidere skal tab og ge-
vinster pa disse instrumenter matches til de indteegter, som de understgtter. Som fglge heraf
rapporteres urealiserede nettogevinster ikke som indtjent, men i stedet for som en nettoforplig-

telse ligesom udskudt omsaetning.*

Under nettoaktiver under finansieringsaktiviteter rapporteres investeringer i noterede vaerdipapi-
rer grundet overskudslikviditet til dagsvaerdi, da veerdien heraf alene er betinget af markedspri-

sens udvikling og ikke virksomhedens kompetencer (princip 1).

Kontraktuel gald rapporteres til historisk kostpris, hvilket er konsistent med princip 2. Matchede

aktiver, hvis veerdiaendring kan pavirke veerdien af gaelden, er ikke malt til dagsveerdi.™

Geld, der afregnes til markedsvaerdi, sasom konvertibel geeld samt call- og putoptioner, er set fra
aktionaerers synsvinkel forpligtelser og opggres kontinuerligt til dagsvaerdi, idet vaerdien alene

afhaenger af udviklingen i markedsprisen.*

Balanceposter under aktionaerernes egenkapital er ikke omtalt.

! penman & Nissim (2008), side 54

Imidlertid kan der argumenters for at rapportere geelden til dagsvaerdi ved andring i kreditkvaliteten, safremt
det matchede vaerdifald i aktivet fanges i den historiske transaktionsbaserede resultatopggrelse.
33 penman & Nissim (2008), side 55
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3.2.5.2. Totalindkomstopggrelsen
Totalindkomstopggrelsen opdeles i fglgende tre grupper:

° Nettoresultat fra kunder
° Nettoresultat fra markedsprisudvikling
° Nettoresultat fra finansieringsaktiviteter

OCl-opggrelsen bortfalder helt i denne model.

Nettoresultatandelen udledt af regnskabsmetoden baseret pa historisk kostpris (nettoresultat fra
kunder) er grundlaeggende forskellig fra den dagsvaerdibaserede andel af nettoresultatet (netto-

resultat fra markedsprisudvikling), hvorfor disse rapporteres adskilte. En krone dagsveerdiindteegt
har veerdien 1 krone, mens indtzaegt genereret gennem virksomhedens produktive proces indehol-

der en multiplikatoreffekt.™

Som eksempler pa poster under nettoresultat fra markedsprisudvikling for ikke-finansielle virk-
somheder kan naevnes tab og gevinster fra handlede vaerdipapirer samt tab og gevinster pa pen-

sionsaktiver.

Under handlede vaerdipapirer findes der visse egenkapitalinvesteringer, som i hgjere grad reprae-
senterer en portefgljeinvestering frem for en driftsinvestering i en anden virksomhed. De @vrige

driftsrelaterede egenkapitalinvesteringer méales til historisk kostpris."*®

Preesentation af balancen pa netto-basis medfgrer, at tab og gevinster pa aktiver malt til dags-

vaerdi konsekvent nettes ud, hvilket medfgrer en forstaerket aktiv-forpligtelses-matching.

Afstemningsprincippet (princip 5) kan operationaliseres ved at give supplerende information, hvor

realiserede tab og gevinster holdes op imod urealiserede.

Den anviste opdeling har til hensigt at sikre, at regnskabsbrugere med behov for vaerdianszettelse
far oplyst regnskabsposter til dagsveerdi, hvor dette udggr det relevante malegrundlag. Regn-
skabsbrugernes egne estimeringer kan herved koncentreres om den historisk kostpris-baserede

del af nettoresultatet.™®

3.2.6. Opsummering af Penman & Nissims model sammenholdt med IASBs model
| forhold til den gldende regulering under IFRS kan der i Penman & Nissims model navnes fgl-

gende markante brud i indholdet:

> penman & Nissim (2008), side 55

Penman & Nissim (2008), side 56
Penman & Nissim (2008), side 56
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A\

Indsneaevring af den primaere regnskabsbrugergruppe til alene at veere aktionaerer

\%

Valg af ejerskabssynsvinklen som grundlag for regnskabsrapportering

v

Prioritering af stewardship som separat mal for regnskabsaflaeggelsen

v

Kategorisering af forskellige former for dagsvaerdianvendelse og etablering af teoretisk
funderede principper for, hvornar egentlig formueorienteret dagsvaerdianvendelse er

hensigtsmaessig

\%

| balancen praesenteres primaert nettobelgb

\%

Behov for forskellige rapporteringsmodeller, afthaengig af forskellige industrier sasom ek-

sempelvis banksektoren og forsikringsbranchen versus produktionsvirksomheder

3.3. Coopers rapporteringsmodel
Denne model er udviklet af Stephen Cooper pa vegne af UBS i 2007 som en kommentar til

IASB/FASBs projekt vedrgrende prasentation. Stephen Cooper er efterfglgende indtradt i IASB.

Formalet med modellen er at fremsaette forslag til praesentation i regnskabet samt relaterede
indregnings- og malingsbetingelser, der lever op til investorers behov. Dette betyder, at der i mo-
dellen tages udgangspunkt i dimensionen prasentation, men at indregning og maling ogsa ind-

drages, hvilket blandt andet inkluderer stillingtagen til anvendelse af dagsvaerdi.’

Det er ikke Coopers intention at praesentere en fuldstaendig model, men alene bagvedliggende
tanker og principper. Visse potentielle konfliktomrader er ikke bergrt, hvilket bl.a. geelder ned-
skrivning af driftsaktiver og praesentation af hybride virksomheder med savel finansielle som ikke-

finansielle driftssegmenter.

Coopers valgte struktur for praesentation de i modellen fire omtalte regnskabsopggrelser er ved-

lagt som Bilag 5.

3.3.1. Malsaetninger for regnskaber

I 158

Fremstillingen er baseret pa en equity-valuation-baseret indgangsvinke Det foresldede format

af modellen er mgntet pa ikke-finansielle virksomheder.*>

Cooper vaelger nuvaerende og potentielle aktionaerer som den primaere brugergruppe, hvorfor

bestemmelser vedrgrende indregning, maling og praesentation bgr indrettes herefter.

7 Cooper (2007), side 2 og 7

Cooper (2007), side 2
Cooper (2007), side 8
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Samtidig veelges “enterprise/entity view” som den grundleeggende synsvinkel. Resultat, penge-
stremme og egenkapital praesenteres initialt fra samtlige kapitalleverandgrers perspektiv, hvoref-

. . . 160
ter der eventuelt i noterne foretages en praesentation alene for aktionaerer™".

Den praesenterede model er designet til at danne baggrund for investorers beslutningstagning ved
at give information i relation til veerdianseettelse af virksomheden, ledelsesperformance samt

"accountability”.

Coopers model inkluderer fire primaere opggrelser, der udggres af en revideret version af den
eksisterende totalindkomstopggrelse, balance samt pengestrgmsopggrelse og en segmentopgg-
relse, der viser totalindkomst, balance og pengestrgmsopggrelse fordelt pa virksomhedens enkel-
te segmenter. Modellen inkluderer ikke en egenkapitalopggrelse eller stillingtagen til, hvorvidt

denne ogsa bgr udggre en primaer opggrelse.™

Der leegges veegt pa princippet om cohesiveness, hvilket indebarer strukturel ensartethed i hen-

holdsvis balance, totalindkomstopggrelse og pengestrgmsopggrelse.

3.3.2. Den overordnede struktur i opggrelserne
Cooper har som standpunkt, at for de fleste virksomheder er den mest centrale information for
investorer relateret til transformationsprocessen og evnen til at genere tilbagevendende indtje-

162

ning. Dette uddybes med fglgende citat: “Clearly, assets must be valued in order to measure

profit, however, the most relevant value of an asset is not necessesarily the one that creates the

163
most useful measure of performance...”

| fremstillingen tages der pa den baggrund udgangspunkt i totalindkomstopggrelsen, men som

felge af cohesivesness principle viderefgres opdelingerne heri ogsa til de gvrige opgdrelser.

Der er overordnet foretaget en opdeling i driftsaktiviteter, ikke-driftsaktiviteter og finansierings-
aktiviteter. Hvilke aktiviteter, der tilhgrer driften, skal i den enkelte virksomhed defineres af ledel-

sen efter nogle af standardseaetterne opstillede retningslinjer.

For driftsaktiviteter gaelder det, at indtjening (resultat) fremkommer ved kombination af forskelli-

ge ressourcer inklusive ikke-indregnede immaterielle ressourcer samt ledelsens og medarbejder-

' Disse leverandgrer af egenkapital bestar af almindelige aktionzerer i moderselskabet, minoritetsinteresser i
datterselskaber og anden kapital klassificeret som egenkapital, sdsom aktieoptioner.

'*1 cooper (2007), side 7

Som eksempel navnes, at genanskaffelsesvaerdien af en vare pa lageret umiddelbart er mere relevant end en
foraeldet historisk kostpris, men at maling af driftsmaessig performance pa baggrund heraf ikke resulterer i en
bedre performancemaling.

163 Cooper (2007), side 4
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nes egenskaber. Vardien af forretningsenheden er som fglge heraf ikke en simpel sum af de ind-

regnede aktivers dagsveerdier.

Kategorien af ikke-driftsaktiviteter bestar primaert af tab/gevinster fra enkeltstaende aktiver, hvis

indtaegtsgenerering ikke er pavirket af virksomhedens synergieffekter.

Kategorisering pa baggrund af recurring og non-recurring, realiseret og ikke-realiseret vurderes
hos Cooper at have varierende relevans for forskellige investorer. Det haevdes uden yderligere
begrundelse, at information angaende posters tilbagevenden og realisation ikke bgr afgives gen-

nem kategorisering, men gerne i ledelsesberetningen eller andre steder i regnskabet.

Modellen leegger umiddelbart op til, at driftsomkostninger skal sta opf@rt funktionsopdelt i resul-
tatopg@relsen, mens artsopdeling bgr afgives i noterne. Hvis funktionsopdeling ikke er menings-

fyldt, er det muligt at anvende artsopdeling i resultatopggrelsen.

En af de vanskeligste gvelser i relation til modellen er opdeling af forpligtelser pag henholdsvis drift
og finansiering, da alle forpligtelser principielt udggr en finansieringskilde og kunne klassificeres
under sidstnaevnte kategori. Klassifikation bgr pa baggrund af forskrifter og eksempler i regn-

skabsstandarder ske ud fra ledelsens konkrete vurdering.

Driftsrelaterede forpligtelser er kendetegnet ved at opsta pa baggrund af driftstransaktioner og vil
sandsynligvis blive erstattet af lignende forpligtelser indenfor virksomhedens driftscyklus. Yderli-
gere er niveauet for forpligtelsen afhaengigt af niveauet for forretningsaktivitet. Dette gaelder
blandt andet skyldige varebetalinger, tilbagevendende produktgarantier samt gvrige kortfristede

henseaettelser.

Finansieringsforpligtelsers eksistens og niveau er hovedsageligt en finansieringsbeslutning, selvom
den kan opsta i sammenhang med indregning af en driftsomkostning. Finansieringsforpligtelser
vil altid blive rapporteret pa dagsvaerdibasis, og de akkumulerede renter rapporteres under finan-

sieringskategorien i resultatopggrelsen.'®*

3.3.3. Hovedprincipper for maling
Driftsaktiviteter bygger som naevnt pa virksomhedens unikke transformationsproces. Udviklingen i
markedsvaerdien af de underliggende aktiver er ikke en god repraesentation af den performance,
som skabes pa baggrund heraf. Som konsekvens heraf bgr disse som udgangspunkt ikke males til

dagsveerdi, men til historisk kostpris i balancen.

164 Cooper (2007), side 17
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Dette er ikke ensbetydende med, at gvrige malinger er irrelevante. Det foreslas nemlig samtidigt,
at der skal stilles krav om at oplyse henholdsvis nettorealisationsvaerdien®®® og genanskaffelses-

omkostninger (deprival value166), nar dette skgnnes relevant af regnskabsaflaeggeren.

For driftsfremmede aktiver og investeringer er det ikke kombinationen af aktiver i virksomhedens
unikke processer, der skaber vaerdi, hvorfor dagsveerdi malt for enkeltaktiver anses for hensigts-

maessig. For investeringer er dagsveerdi den bedste maling, idet denne udtrykker den estimerede
potentielle salgspris for disse. Sidstnaevnte er i realiteten er et udtryk for de estimerede fremtidi-

ge pengestremme fra investeringen.

Subjektivitet i visse af disse dagsveerdimalinger er uundgaeligt, men regnskabet ggres ikke mere
brugbart for investorer ved at anvende en mere konservativ veerdi i form af historisk kostpris.
Ifglge Cooper vil undladelse af at estimere en dagsvaerdi udelukkende betyde, at investorerne selv

ma gere forsgg derpa, hvilket de anses at have darligere forudszetninger for. *’

For at underbygge troveerdigheden af vaerdianseaettelsesprocessen er det vaesentligt at oplyse om

realisation af tidligere indregnede vaerdizaendringer.168

Maling af en finansiel forpligtelse bgr reflektere den nutidige markedsrente samt det nuvaerende
niveau for risiko (credit spread). Den eneste relevante vaerdi er den, der reflekterer den risikoju-

sterede nutidsveaerdi af pengestremmene til geeldsindehaverne, hvilket vil sige dagsveerdi.

Denne information kunne eventuelt praesenteres i noterne. Imidlertid ville anvendelse af historisk
kostpris virke yderst misvisende, idet den historiske renteomkostning ikke viser den sande gko-

nomiske omkostning.

Anvendelsen af dagsvaerdi til finansielle forpligtelser er iseer kontroversielt. For det fgrste kan
dette betyde markant gget volatilitet i performancemalingerne, og for det andet sendring i kredit-
risiko, hvilket medfgrer ikke-intuitive vaerdisendringer (nar kreditkvaliteten falder, indregnes en
gevinst). Dette kan ifglge Cooper handteres gennem metoden til praesentation af tab og gevin-

169
ster.

1% Nettorealisationsvaerdien for et aktiv er summen af fremtidige nettoindbetalinger, som aktivet pa balanceda-

gen forventes at indbringe som led i normal drift jf. Elling (2002), side 180

1% pefinition af deprival value ifglge Financial Times’ ordbog: “The amount a business would lose if an asset was
lost or damaged etc. This amount represents what it would cost to replace the asset or the amount a business
would have received from the asset's sale.”

1¢7 cooper (2007), side 27

Cooper (2007), side 28

Cooper (2007), side 28

168
169
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3.3.4. Markedsrente og dagsveaerdi
Den samlede dagsveerdi for en delpost siges at besta af summen af to komponenter, markedsren-
te og residual dagsveerdizendring. Disse to komponenter praesenteres i hver linje for de aktiver,
som males til denne vaerdi i balancen. Formalet hermed er, at brugeren kan se begge komponen-
ter. Markedsrenten indregnes i resultatopggrelsen, mens dagsvaerdi-residual-eendringen indreg-

nes i OCl og herved indgar i totalindkomsten.'”

For investeringer i obligationer beregnes markedsrenten ved at multiplicere den geeldende rente

. . . 171
med dagsvaerdien af investeringen.

Det er mere kraevende at fastleegge markedsrenten for egenkapitalinvesteringer.*’> | modellen
legges der op til at anvende det egentlige egenkapitalafkastkrav (equity cost of capital). Dette
afkastkrav er subjektivt og kan havdes at medfgre hypotetiske indtjeningsmal, idet forventet

afkast referer til, hvad markedet hypotetisk forventede. Der kan saledes under resultatet blive

rapporteret gevinster, selvom der i perioden er opstaet tab.

Cooper mener modsaetningsvis, at todelingen i forventet samt residual dagsveerdi sikrer, at der er
afgivet relevant information, hvorved investorerne har bedre forudsaetninger for at vurdere de

fremtidige vaerdiendringer.

For geaeldsinstrumenter bgr ligeledes anvendes dagsveerdi. Renteomkostningerne bgr beregnes
med udgangspunkt i den eksisterende markedsrente med henblik pa at sikre sammenlignelighed
imellem virksomheder, der har optaget gzeld pa forskellige tidspunkter. Fordelen herved er, at der
fremkommer de nuveerende gaeldsomkostninger efter korrektion for generelle renteandringer

samt eendringer i kreditrisiko.

Som fglge af den ikke-intuitive sammenhang mellem kreditrisiko og vaerdien af galden, er der
ved dagsvaerdiaendringer problemer med at male de resulterende tab og gevinster pa gaelden. Nar
kreditrisikoen stiger, falder dagsvaerdien af gaelden, hvorfor der indregnes en gevinst. Opdelingen
af dagsveerdizendringer og yderligere oplysning i noterne om pavirkning af geeldsvaerdien fra &en-
dringer i kreditrisiko sikrer imidlertid, at investorerne har den ngdvendige information til vurde-

ring af udviklingen i gaelden.

7% cooper (2007), side 15

7! pet diskuteres ikke naermere i dette modeloplaeg, hvorvidt der bgr anvendes yield to maturity (den effektive
rente) eller en rentestruktur. Yderligere omtales ikke problemer i relation til, hvor hyppigt dagsveerdien bgr om-
vurderes.

72 Ifglge Cooper anvendes dette i dag udelukkende for investeringer i en pensionsfond, hvor det forventede
afkast indregnes i resultatet.
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3.3.5. Dagsveerdimaling for driftsaktiver
Som grundlag for modellen har det veeret antaget, at samtlige driftsaktiver blev malt til historiske
kostpriser. Cooper indfgrer visse undtagelser hertil, selv om de grundlaeggende karakteristika for

maling af driftsrelateret resultat pa transaktionsbasis bibeholdes.

Eksempelvis kraever visse omkostninger under driften og de relaterede forpligtelser sasom pensi-
onsforpligtelser anvendelse af dagsveerditeknikker, men dette anses for stadig at veere konsistent

med et overordnet fokus pa transaktionsbestemte periodiske resultatmal.

Anvendelsen af dagsvaerdi som grundlag for indregning af driftsaktiviteter i totalindkomstopggrel-
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sen er ligeledes passende, nar driften involverer handel med finansielle aktiver.

Yderligere gzelder relevansen af dagsveaerdimaling for visse specifikke driftsaktiver. Almindeligvis
udggr maling til historisk kostpris samt afskrivning et godt malegrundlag for driftsaktiver, men
dette gaelder ikke, hvor den nutidige vaerdi for disse driftsaktiver er vaesentlig i relation til forret-

ningsvaerdien.
Cooper uddyber tre eksempler pa omrader, hvor driftsaktiver bgr indregnes til dagsveerdi:

e Domicilejendomme (idet veerdien heraf ofte udggr en veesentlig andel af veerdien af ejen-
domstunge forretninger)
e Derivatlignende kontrakter, der indgar som led i driften

e Pensionsforpligtelser

Den regnskabsmaessige behandling af de tre naevnte omrader er af meget teknisk karakter og vil
hovedsageligt have relevans pa standardniveau uden for afhandlingens emneomrade. Den regn-

skabsmaessige behandling vil derfor ikke blive yderligere omtalt.

Det foreslas, at der udelukkende skal anvendes dagsveerdi til maling af driftsaktiver, safremt ledel-
sen finder dette relevant. Disse driftsaktiver og -aktiviteter bgr preesenteres separat fra de gvrige i

henholdsvis balancen og resultatopggrelsen.

3.3.6. Mellemtotaler
| Coopers model omtales ngdvendigheden af relevante mellemtotaler i savel totalindkomstopgg-

relsen som balancen.

Med hensyn til totalindkomstopggrelsen naevnes det konkret, at angivelse af én bundlinje med

totalindkomst ikke kan anses for at veere nyttig for investorer.’* I modellen legges der i totalind-

173 Cooper (2007), side 27

74 Cooper (2007), side 5
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komstopggrelsen op til fire resultatmal i form af driftsresultat fgr skat, driftsresultat efter skat,

resultat samt totalindkomst.

| balancen bgr nettodriftsaktiver fgr goodwill udggre en relevant mellemtotal. Efter denne mel-
lemtotal bgr aktiver i form af goodwill fremga pa en separat linje. Begrundelsen herfor er, at
mange investorer anser goodwill for at veere fundamental anderledes end de gvrige driftsaktiver

og eventuelt har behov for at udskille denne post ved beregning af nggletal.

Som en markant afvigelse til den eksisterende praksis isoleres ophgrende aktiviteter ikke i en
selvstaendig kategori, bortset fra i segmentrapporten. Som konsekvens heraf indgar effekterne af
ophgrende aktiviteter i driftsresultat, nettodriftsaktiver samt pengestrgmme indtil selve ophgrs-

dagen.

Mellemtotalen resultat gnskes bibeholdt, da denne anses for at udggre et fornuftigt udgangs-
punkt for vaerdianseettelse, selv om der er tale om en simplificering. Det kritiseres samtidigt, at
der ikke er et konceptuelt grundlag for, hvilke elementer der udeholdes af resultatet og i stedet

for indgar i anden totalindkomst.

Det anses for vaesentligt, at ledelsen efter eget valg far mulighed for at fremhaeve exceptionelle,
anormale eller skiftende elementer samt praesentere et eller flere proforma mellemtotaler, der

ikke indgar i IFRS.

Cooper naevner endelig, at der bgr kraeves kontinuitet i maden, hvorpa disse ikke-IFRS mellemto-
taler opggres. Dette kan ske ved enten at markere disse elementer og ikke-IFRS mellemtotaler i

selve totalindkomstopggrelsen eller ved omtale i noterne.

3.3.7. Resultatmalets berettigelse
Indtjeningsbegrebet resultat bliver ofte kritiseret for at vaere simplificeret og udggre en blandet
malingsmodel med arbitreere fordelinger. Yderligere er der intet konceptuelt grundlag for, hvad

der henholdsvis medtages og udelades i beregningen af resultatet.
Cooper anser af fglgende grunde resultat som en relevant subtotal, der bgr bevares i modellen:

» For det fgrste efterspgrges dette resultatbegreb af investorer og har en lang historisk bag-
grund.

» For det andet har investorer forstaelse for, at resultat er et enkeltperiodisk resultatmal
med mange begraensninger, men at det sammen med gvrige performancemal giver vaerdi-

fuld information.
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» For det tredje er resultat et vaerdifuldt udgangspunkt for prognosticering sammenlignet
med det mere altfavnende begreb totalindkomst. Ifglge Cooper indeholder en raekke ele-
menter under anden totalindkomst begraenset forudsigelighed om fremtiden, hvorfor

prognosticering i stedet bgr foretages med udgangspunkt i resultat."”

Coopers maling af resultat er ssmmensat af fglgende komponenter:

° driftsresultat (hovedsageligt opgjort pa baggrund af historiske kostpriser)
o tillagt markedsrenten af dagsveaerdien for driftsfremmede aktiver og investeringer

o fratrukket markedsrenten af dagsveerdien af nettofinansieringsomkostninger

Dette resultatmal udelukker residuale dagsvaerdizendringer for investeringer og finansielle forplig-

telser.

Dagsvaerdimalinger samt indregning af dagsveerdiseendringer kritiseres ofte for at resultere i sub-
jektive performancemal. Cooper anser ikke dette som et problem, sa laenge investorer har adgang
til at forsta baggrunden for og driverne bag dagsveerdimalingerne. De er herved i stand til selv at

korrigere beregningerne ved at indlaegge andre antagelser.

Det foresldede format betyder gget anvendelse af markedsrenter, der i realiteten udggres af det
forventede afkast pa aktiverne. Alternativet hertil er enten alene at indregne realiserede tab og
gevinster (ingen dagsveerdiaendringer) eller at indregne hele dagsvaerdizendringen. Begge disse
alternativer kan ifglge Cooper betegnes som mindre subjektive end det foreslaede, men det fore-

sldede er pa trods heraf at foretraekke.

3.3.8. Anden totalindkomst (OCI) og genindregning (recycling)
Cooper inddrager anvendelse af totalindkomstopggrelsen, hvor OCI blandt andet benyttes til at
handtere visse aktiviteter, som ikke anses for at udggre en forretningsaktivitet, samt finansielle

instrumenter med savel gaelds- som egenkapitalkarakteristika.

Da lukning af et forretningssegment ikke er en fortsat del af driften, anses dette hos Cooper ikke
som en forretningsaktivitet, hvorfor tab og gevinster som fglge heraf indregnes i OCI. Den samme

argumentation gaelder desuden for nedskrivninger pa driftssegmenter, der kan ses i form af ned-

7> Et relevant eksempel herpa er vaerdipapirer klassificeret under kategorien "disponible for salg”, hvor tab og

gevinst praesenteres udenfor resultatet. Den historiske udvikling i dagsvaerdien i en enkelt periode har begraen-
set relevans i forhold til at budgettere fremtidige veerdizendringer, hvorfor resultat eksklusive dagsvaerdisendrin-
ger ma anses for et bedre udgangspunkt. Imidlertid vil vaerdipapirer under “disponible for salg”-kategorien pree-
senteret efter gaeldende regulering helt blive ignoreret under prognosticering af resultat, hvilket er et problem.
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skrivning pa goodwill og andre indregnede immaterielle aktiver. Sddanne nedskrivninger rappor-

teres sammen med tab og gevinster ved ophgr af driftsaktiviteter.'”®

Recycling eller genindregning vedrgrer som tidligere naevnt, hvorvidt visse af de indregnede po-

ster under OCl-opggrelsen senere bgr indregnes i resultatopggrelsen.

Cooper haevder, at den eksisterende praksis er forvirrende, og at genindregning som udgangs-
punkt helt bgr elimineres.'”’ Ifglge Cooper bgr alle tab og gevinster kun indregnes én gang i den

rette periode og pa en made, som giver meningsfyldte resultater.

| forhold til gaeldende praksis handterer modellens anvendelse af separate dagsvaerdisendringer
en del af de poster, der pa nuvaerende tidspunkt indregnes under anden totalindkomst for senere
at blive indregnet i resultatet. Eksempler herpa er vaerdisendringer i investeringer samt omvurde-

ring af materielle anlaegsaktiver.

3.3.9. Konvertering fra enheds- til ejerskabssynsvinkel
Idet Cooper har valgt aktionaererne som den primeaere brugergruppe, men enhedssynsvinklen som
grundlag for rapportering, er der behov for en form for “konvertering” fra enhedssynsvinklen til
udelukkende en betragtning fra aktionaerernes synsvinkel. Udtrykt med andre ord skal der veelges

en metode, der sikrer praesentation af afkastet specifikt til egenkapitalinvestorerne.

Til brug herfor opridser Cooper to Igsningsforlag, benaevnt henholdsvis resultatallokering og ak-

tieantalsjustering.

Under resultatallokering analyseres det samlede resultat til fordeling imellem alle egenkapitalkrav

sasom aktier, optioner, konvertible vaerdipapirer og ikke-kontrollerende interesser mv.

Ved aktieantalsjustering konverteres de gvrige egenkapitalinteresser til et tilsvarende antal aktier,
hvor det ggede antal aktier anvendes til at beregne EPS til aktionaerer. De gvrige aktier er lig med

dagsveerdien af egenkapitalkravene divideret med aktieprisen.

Cooper foretraekker umiddelbart metoden aktieantalsjustering.

176 Cooper (2007), side 18

Imidlertid anses det ikke for hensigtsmaessigt helt at fjerne recycling. Ved direkte indregning i resultatet af
eksempelvis valutaforskelle opstaet ved omregning af udenlandske datterselskaber og cash flow hedges til bud-
getterede driftstransaktioner, mener Cooper, at der sker indregning af veerdisendringer i aktiver og forpligtelser,
som ikke ngdvendigvis har sammenhang med andringerne i veerdien for aktionaererne. Dette bgr handteres
ved brug af recycling.

177
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3.3.10. Opsummering af Coopers model sammenholdt med IASBs model

Med modelfremstillingens hgje detaljeringsgrad kan der fremhaves en raekke eksempler pa kon-

krete afvigelser i forhold til IASBs regulering. Der er nedenfor angivet de mest interessante afvi-

gelser:

>

Indplacering af segmentopggrelsen som en af regnskabets fire hovedopggrelser, mens
egenkapitalopggrelsen nedprioriteres

Reduktion af regnskabsbrugergruppen til nuvaerende og potentielle aktionaerer

@get anvendelse af dagsvaerdi i stedet for historisk kostpris til maling af balancens ele-
menter

Opdeling af dagsvaerdizendringer i henholdsvis markedsrente og residual

@get grad af subjektivitet i malingen af balancens elementer, herunder isaer investeringer i
egenkapitalinstrumenter, der kraever estimat af egenkapitalafkastkravet.

Vaesentlig reduktion i brugen af recycling

Praesentationsmaessig opdeling i henholdsvis en drifts-, investerings- og finansieringskate-
gori, som er gennemgaende for de fire valgte primaere regnskabsopggrelser

Det foreslas, at ledelsen skal afggre, hvorvidt virksomhedens enkelte driftsaktiver konti-

nuerligt skal males til dagsvaerdi

3.4. Sammendrag vedrgrende de tre alternative modelforslag

Med henblik pa at fremdrage ligheder og forskelle imellem de tre alternative modelforslag er der

nedenfor opstillet en skematisk oversigt over de af modelforfatterne udtrykte holdninger til de

mest centrale emner i relation til performancerapportering. Skemaets indhold uddybes efterfgl-

gende.
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Figur 6. Skematisk sammenligning af udvalgte elementer i de tre alternative modeller

Dimension i den
opstillede begrebs-
ramme
Modelemner

Primaer
brugergruppe
Rammerne for regn-
skabs-informationen
Rapporteringens
opgaver

Primaer regnskabs-
opggrelse

Retningslinjer for
maling (anvendelse
af dagsvaerdi)

Organisering af data
i regnskabsopggrel-
ser

Mellemtotaler

Kilde: Egen tilvirkning

Bezold
Regnskabets formal

Virksomhedens transforma-
tionsproces og konvertering
til/fra likvider er det centra-

le for rapporteringen.
Kapitalleverandgrer

N/A

Prognose (tilbagevendende
indtaegter) og stewardship

Resultatopggrelsen

(pengestrgmsopggrelsen)

Der bgr i balancen opgives
savel historisk kostpris som
dagsvaerdi for samtlige del-
poster. Imidlertid bgr del-
poster, der anvendes i virk-
somhedens transformati-
onsproces, indregnes til
historisk kostpris og delpo-
ster holdt for salg til dags-

veerdi.

Kategorisering omtales kort
i forhold til maling. Der
opdeles i illikvide ressourcer
bestemt for salg og illikvide
ressourcer bestemt for
anvendelse (i form af enten
karakteraendring eller for-

brug).
N/A

Penman & Nissim
Dagsveerdianvendelse

Opstilling af fem principper
for meningsfyldt dagsveerdi-
anvendelse.

Egenkapitalindehavere
Ejerskabsperspektiv

Vardianszettelse og ste-
wardship

Totalindkomstopggrelsen

| kategorien nettoaktiver til
forretningsaktiviteter anven-
des dagsveerdi til den del, der
er direkte afhaengig af prisud-
viklingen.

| kategorien nettoaktiver til
finansieringsaktiviteter an-
vendes dagsveerdi til investe-
ringer i noterede vaerdipapi-
rer samt gzeld, der afregnes til
markedsvaerdi.

Der opdeles i nettoaktiver til
forretningsaktiviteter, netto-
aktiver til finansieringsaktivi-
teter samt egenkapital.

Totalindkomstopggrelsen
foreslas tredelt, sa der sepa-
rat kan aflaeses resultat fra
kunder, markedsprisudvikling
og finansieringsaktiviteter.

Cooper
Praesentation

Virksomhedens transformati-
onsproces og evnen til at
generere tilbagevendende
resultat er centralt for rap-
porteringen.

Nuvaerende og potentielle
aktionazerer
Enhedsperspektiv

Investeringsbeslutninger,
veerdiansaettelse, ledelsesper-
formance, accountability
Totalindkomstopggrelsen.
Denne bgr suppleres med en
balance, pengestremsopgg-
relse og segmentopggrelse.
Dagsveerdier bgr anvendes til
driftsfremmede aktiver, inve-
steringer samt finansielle
forpligtelser. Derimod anses
dagsveerdi for mindre egnet til
maling af driftsrelaterede
aktiver og forpligtelser.
Indregning til dagsvaerdi be-
star af komponenterne mar-
kedsrente og residual dags-
veerdieendring.

| totalindkomstopggrelsen ses
en opdeling i henholdsvis
driftsaktiviteter, driftsfrem-
mede aktiviteter samt finan-
sieringsaktiviteter. Denne
opdeling er saledes viderefgrt
til de gvrige regnskabsopgg-
relser.

Cohesiveness Principle er
gennemfgrt for de valgte
regnskabsopggrelser. | total-
indkomstopg@relsen er lagt
op til fire resultatmal i form af
driftsresultat fgr skat, drifts-
resultat efter skat, resultat
samt totalindkomst.

| balancen bgr nettodriftsakti-
ver fgr goodwill udggre en
relevant mellemtotal.
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Ad. Dimensionen i begrebsrammen

De tre behandlede teoretiske modeller for regnskabsrapportering er indholdsmaessigt vaesentligt
forskellige og har udgangspunkt i hver sin dimension i den opstillede begrebsramme for perfor-

mancerapportering.

Bezold gennemfgrer i relation til finansiel rapportering en grundig teoretisk udledning af “the
matter of subject”, hvor der tages udgangspunkt i de helt grundlaeggende mal og kriterier herfor,

hvilket svarer til indholdet i dimensionen formalsbestemmelser.

Penman & Nissim anlaegger en mere pragmatisk tilgang til at opstille retningslinjer for regnskabs-
regulering. Forfatterne tager udgangspunkt i, hvornar det er hensigtsmaessigt at anvende dags-
veerdier efter den formueorienterede teoris forskrifter. Dette svarer til indholdet i dimensionen

regnskabsmodel fra performancerapporteringsmodellens begrebsramme.

Den tredje regnskabsforsker, Cooper, er mest fokuseret pa den praesentationsmaessige side af
regnskabsrapporteringen, hvilket svarer til dimensionen format. Fremstillingen af Coopers model

udger en mellemting imellem Bezolds yderst teoretiske og Penman & Nissims pragmatiske model.

Alle tre modeller inddrager i mindre grad elementer fra alle tre dimensioner fra performancerap-
porteringsmodel-begrebsrammen. Sammenlignet med de to gvrige fremstar Coopers model som

en sammenhangende model og er markant mere udviklet.
Ad. Primeer brugergruppe

| relation til valg af brugergruppe ses det tydeligt, at der sammenlignet med IASB er markant mere

fokus pa egenkapitalindehavere hos Penman & Nissim samt hos Cooper.
Ad. Rammerne for regnskabsinformationen

For sa vidt angar rapporteringssynsvinkel er det interessant at konstatere, at Penman & Nissim
valger en ejerskabssynsvinkel og Cooper en enhedssynsvinkel, selvom de to modeller definerer
samme brugergruppe. Ifglge Cooper er der intet til hinder for den valgte kombination, idet Coo-
per foreslar en form for efterfglgende “konvertering” til ejerskabsperspektiv, der sikrer preesenta-

tion af afkastet til egenkapitalinvestorerne.

| Penman & Nissims fremstilling fremgar valg af ejerskabssynsvinklen som en naturlig konsekvens
af den valgte brugergruppe. Hos modelforfatterne er der saledes ikke enighed om, hvorvidt en

given regnskabsbrugergruppe betinger en given rapporteringssynsvinkel.
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Penman & Nissim bemaerker, at der uanset valg af enheds- eller ejerskabssynsvinklen i mange
henseender kan veaere identisk rapportering, men at der kraeves klar sondring imellem aktionae-
rernes og gvriges krav pa virksomhedens vaerdi. Dette kan ogsa i nogen grad havdes at vaere gael-
dende i Coopers model, da denne indfgrer en efterfglgende konvertering fra enhedsperspektivet

til ejerskabsperspektivet af hensyn til aktionzererne.'’®
Ad. Rapporteringens opgaver

Valg af en primaer brugergruppe vil alt andet lige have indflydelse pa, hvilke rapporteringsopgaver
der er mest centrale. For kapitalleverandgrer ma prognoseopgaven alt andet lige anses som et
relevant mal med rapporteringen, idet disse er interesseret i information vedrgrende de fremtidi-

ge pengestrgmme.

Information i relation til prognoseopgaven har ligeledes relevans for malet om vaerdiansaettelse,

der ses naevnt i modelfremstillingerne.

Det ses af modelfremstillingerne, at der henvises til enten begrebet accountability eller begrebet

stewardship, der har veeret omdiskuteret i forbindelse med Begrebsrammeprojektet.
Ad. Primeer regnskabsopggrelse

Savel Bezolds som Coopers model henviser direkte til virksomhedens transformationsproces som
det centrale for rapporteringen. Som konsekvens heraf fremstar totalindkomstopggrelsen som

den centrale regnskabsopggrelse for performancerapporteringen.

| Bezolds model fremstar argumentationen vedrgrende resultatopggrelsens struktur sa teet til-

knyttet pengestrgmsopgerelsen, at ogsa denne kan fremhaves som en central opggrelse.

Penman & Nissim anser savel en balance- som resultatorienteret regnskabsmodel som relevante
teoretiske alternativer til rapportering om vaerdiansaettelse og stewardship til egenkapitalindeha-
verne. Som fglge af uhensigtsmaessigheder ved praktisk implementering af formueorienteret

dagsvaerdianvendelse fremhzves der en resultatorienteret model, dvs. totalindkomstopggrelsen

som den centrale regnskabsopggrelse.

8 Som et eksempel p3, hvor de to modelfremstillingers forskellige rapporteringsperspektiv kan taenkes at fa

betydning, kan naevnes regnskabsrapportering af hybride finansielle instrumenter sasom konvertible obligatio-
ner og warrants. Efter geeldende rapporteringsregler under IFRS indregnes ikke den eventuelt resulterende ud-
vandingseffekt for eksisterende aktionaerer ved udstedelse af sddanne veerdipapirer, da der herved ikke fragar
veerdi fra enheden som helhed. Denne rapportering er i modstrid med Penman & Nissims model, men kunne
indga i Coopers model. | sidstnaevnte model skal der blot pa anden vis rapporteres om vardien af udvandingsef-
fekten.
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Coopers model er som tidligere naevnt betydelig mere udviklet sammenlignet med de gvrige.
Cooper tager konkret stilling til, hvilke gvrige regnskabsopggrelser der bgr suppleres med for at

opna en sammenhangende og relevant performancerapportering.
Ad. Retningslinjer for mdling

Alle tre regnskabsforskere er enige om, at formueorienteret dagsvaerdianvendelse ikke er relevant
for driftsaktiviteter. Der er imidlertid forskellige tilgange til, hvilke kriterier der skal geelde for, at

poster kontinuerligt bgr opggres til dagsvaerdi.

Ifglge Bezold bgr det ikke vaere balanceelementernes egne karakteristika, der er det afggrende,

men derimod deres sammenhang med virksomhedens forretningsaktiviteter.

Herved kan det forekomme, at en gruppe identiske aktiver delvis males til dagsveerdi med indreg-
ning af urealiserede tab og gevinster i resultatet og delvis til (modificeret) historisk kostpris, hvor

et almindeligt realisationsprincip ggr sig geeldende.

Hos Penman & Nissim er hovedreglen, at safremt de fem oplistede kriterier er opfyldte, bgr for-
skellige aktiver og forpligtelser rapporteres til dagsvaerdi med indregning af urealiserede tab og
gevinster i resultatet. De aktiver og forpligtelser, som rapporteres til dagsveerdi, bgr fremga sepa-
reret fra de gvrige i regnskabsopggrelserne. Kriterierne for indregning til dagsvaerdi er relativt

restriktive.

Hos Cooper fremfgres det, at valg af maling til dagsvaerdi versus historisk kostpris ikke bgr ske ud
fra, at dette skal veere konsekvent for alle indgdende poster i en regnskabsopggrelse. | stedet for
ber de valgte maleattributter afspejle den mest relevante information i forhold til de enkelte po-

ster.

Der opnas ikke informative mellemtotaler ved, at alle poster er malt pa samme made, men der-

imod ved at anvende den mest relevante maling for de enkelte delposter i balancen.

Hos Cooper fremfgres det endvidere, at driftsaktiver ikke bgr males kontinuerligt til dagsvaerdi.

Disse indgar i forretningstransaktionerne, hvorfor nutidsvaerdien heraf ikke er det centrale.

For driftsfremmede aktiver samt investeringsaktiver er dagsvaerdi relevant som malegrundlag. Det

skyldes, at det ikke er virksomhedens specielle forhold, som skaber vaerdi.

Det centrale for valg af kontinuerlig dagsveerdianvendelse versus historisk kostpris er saledes den

sammenhaeng, som aktiverne indgar i under virksomhedens drift. Nar aktiverne indgar i selve drif-
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ten, er det centrale ikke udviklingen i nutidsveerdien af disse, men derimod den vaerdiskabelse

som aktiverne medvirker til at danne i driftsprocesserne.
Ad. Organisering af data i regnskabsopggdrelser
Dette emne er hovedsageligt uddybet hos Penman & Nissim og hos Cooper.

Hos Penman & Nissim opdeles balancen i nettoaktiver fra forretningsaktiviteter fra handel med
kunder, nettoaktiver fra forretningsaktiviteter fra markedsprisudvikling, nettoaktiver fra finansie-
ringsaktiviteter samt egenkapital. | totalindkomstopggrelsen opdeles i nettoresultat fra kunder,
nettoresultat fra markedsprisudvikling samt nettoresultat fra finansieringsaktiviteter, hvor de to

ferstnaevnte tilsammen udggr nettoresultat fra forretningsaktiviteter.

Yderligere er det et gennemgaende princip, at elementer malt og indregnet til henholdsvis histo-
risk kostpris og dagsvaerdi under samme kategori rapporteres pa separate linjer. Dette ma anses
for hensigtsmaessigt, idet brugerne herved far information til at kunne vurdere, hvor stor en andel
af en given kategori, der star indregnet til henholdsvis nutidig og historisk vaerdi. Herved har bru-

geren alt andet lige bedre mulighed for g@re sig overvejelser vedrgrende kategoriens vaerdi.

Hos Cooper er der gennemfgrt en sammenhangende disaggregeringskategorisering for de pri-
maere regnskabsopggrelser. | resultatopggrelsen ses en opdeling i henholdsvis driftsaktiviteter,
ikke-driftsaktiviteter samt finansieringsaktiviteter. Denne opdeling er samtidig viderefgrt til balan-
cen. Som hovedregel males delposter pa balancen tilhgrende driftsaktiviteter til historisk kostpris,
mens delposterne i de to gvrige kategorier hovedsageligt rapporteres til dagsveerdi med indreg-

ning af urealiserede tab og gevinster i resultatet.
Ad. Mellemtotaler

| Bezolds model ses der ikke specifik omtale af mellemtotaler med undtagelse af resultat, der

etableres som det mest relevante performancemal i regnskabet.

Hos Penman & Nissim kan nettoresultat fra forretningsaktiviteter fastlaegges som den mest cen-
trale mellemtotal i regnskabet. Som fglge af den fremfgrte kategorisering i henholdsvis balance og
totalindkomstopggrelse fremkommer der yderligere mellemresultater, men disse er ikke konkret

uddybet.

Ifglge Coopers model bgr der fastlaegges visse IFRS-mellemtotaler, som altid oplyses i regnskabet.
| totalindkomstopggrelsen foreslas disse at veere driftsresultat fgr skat, driftsresultat efter skat,

resultat samt totalindkomst.
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Ifglge Cooper bgr det som supplement hertil yderligere veaere tilladt at konstruere egne ikke-IFRS-
mellemtotaler, sa virksomhederne har mulighed for at fremhaeve eller eliminere seerlige pavirk-

ninger/anomalier. Samtidig bgr der kraeves kontinuitet i disse ikke-IFRS-mellemtotaler.

Sammenfattende kan det konstateres, at de tre modelfremstillinger pa vaesentlige punkter be-
handler de samme aspekter, men har forskellige tilgange og holdninger hertil. | forhold til perfor-
mancerapportering i regnskabet er der blandt de tre oplaeg enighed om at fremhaeve totalind-

komstopggrelsen som den helt centrale opggrelse.

3.5. Vurdering af de tre behandlede rapporteringsmodeller
Overordnet kan det siges, at de tre behandlede rapporteringsmodellers udgangspunkt i henholds-
vis dimensionen formalsbestemmelser (Bezold), regnskabsmodel (Penman & Nissim) og format

(Cooper) preeger udformningen af de enkelte modelopstillinger.

Pa baggrund heraf fremstar karakteren af de tre modeller relativt forskelligartet, hvilket ligeledes

skaber markant forskellige indbyggede styrker og svagheder.

Vedrgrende Bezolds model kan det fremhaves, at denne fremstar teoretisk yderst velfunderet.
Motivationen bag fremstillingen gives med udgangspunkt i det eksisterende Begrebsrammepro-

jekt under IASB og FASB. Bezold giver fglgende kommentar som et oplaeg for sin behandling:

“Whilst much attention has been given to the objective of financial reporting, less energy has been

invested in the object itself, namely its subject matter.”*”

Der tages saledes udgangspunkt i IASB/FASBs manglende fastlaeggelse af selve genstanden for
finansiel rapportering, dvs. hvad der udggr selve den centrale aktivitet for regnskabsrapporterin-
gen. Dette er helt essentielt for at kunne konkretisere, hvad der bgr rapporteres om for at vise
virksomhedens performance i regnskabet. Bezold fastlaegger genstanden for performancerappor-

. . .. . oy 180
tering som “the cash generating activities of business entities”.

Modellens styrke ligger i den teoretiske dybde og detaljeringsgrad, som ses i de udredninger, der
munder ud i en reekke retningslinjer for malegrundlaget. Der etableres en klar og sammenhan-

gende argumentationslinje imellem genstanden for finansiel rapportering, virksomhedens forret-
ningsaktiviteter beskrevet ud fra en likviditetscyklus, transaktionsbaseret rapportering med fokus

pa resultatopggrelse og principper for anvendelse af dagsveerdier.

172 Bezold (2009), side 3

180 Bezold (2010), side 1
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Sammenlignet med Bezolds model er savel Penman & Nissims som Coopers model mere pragma-
tisk anlagt. Generelt er de opstillede principper ikke baseret pa sa dybdegaende teoretiske udled-

ninger, som det ses hos Bezold.

Hos Penman & Nissim gg@res brugergruppen aktionzerer til den primaere gruppe for rapporterin-
gen. Behov for konkret prioritering af stewardship samt rapportering ud fra en ejerskabssynsvin-
kel fremhaeves, hvilket sammenlignet med IASBs model etablerer et markant anderledes ud-
gangspunkt for regnskabsrapporteringen. Prioritering af regnskabsbrugere, rapporteringssynsvin-
kel og malet stewardship repraesenterer tre hyppige og kontroversielle diskussionsemner frem-

heevet af kritikere til IFRS.

Styrken ved Penman & Nissims model ligger i den logiske sammenkaedning af de pragmatiske be-
slutninger, som traeffes med udgangspunkt i opstilling af principper for dagsveerdianvendelse.
Modellens struktur er opbygget i trad med de fem principper for dagsveerdianvendelse. Der er
saledes etableret en fin sammenhaeng imellem de udledte principper, den foreskrevne dagsvaer-

dianvendelse for givne elementer og modellens struktur.

Coopers fokusering er malrettet imod dimensionen format omhandlende praesentation. Som ind-
ledning til modelfremstillingen opridses de valgte fire primaere opggrelser i regnskabsrapporterin-
gen samt den grundlaeggende struktur for disse, der er ss mmenhangende pa baggrund af et ind-
f@rt Cohesiveness Principle. Sammenholdt med de to gvrige modelopstillinger er Coopers model

yderst veludviklet med inddragelse af flere yderliggdende tiltag.

Regnskabsaflaeggerne opfordres til at fremhaeve relevante korrektioner til regnskabstal og mel-
lemtotaler baseret pa IFRSs forskrifter, som ud fra regnskabsaflaeggernes synsvinkel ville give et
mere retvisende billede af virksomhedens performance. Dette kan ske ved brug af kolonnen "ma-

nagement highlighted items” i totalindkomstopggrelsen.

Sammenlignet med IASBs galdende regulering introducerer Cooper generelt pget subjektivitet i
modelfremstillingens malinger. Cooper anser ikke objektive malinger som et vaesentligt kriterium
for optimal rapportering til investorer, men at det vigtige er, at regnskabsbrugerne ggres bekendt
med samtlige antagelser bag de indgdende malinger.'® Dette kommer blandt andet til udtryk i

folgende citat vedrgrende investeringer:

“Recognising a difficult-to-value equity investment or derivative at historical cost, on the basis that

such a measure is more reliable, does not really provide any useful information. Investors would

181 Cooper (2007), side 24
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then go through their own process of estimating fair value of such an asset, which would almost

inevitably be less accurate than any measure which the company might produce...”**

Hos Bezold er dimensionen format modsaetningsvis behandlet yderst begraenset, hvilket hindrer
opstilling af konkrete eksempler for rapportering efter de anviste retningslinjer. Det er pa den
baggrund vanskeligt at danne sig et helhedsindtryk af, hvorvidt rapporteringen ud fra en normativ

synsvinkel fremstar meningsfyldt og sammenhaengende.

Penman & Nissims model indeholder pd samme made som hos Cooper en decideret strukturel
opstilling af nogle af de indgdende regnskabsopggrelser, totalindkomstopggrelsen og balancen.
Imidlertid er kriterierne og retningslinjerne for opstilling efter denne model markant mindre kon-
krete sammenlignet med hos Cooper, der bl.a. behandler maling specifikt i forhold til en raekke

forskellige balanceposter.

Det kan konstateres, at trods de anvendte regnskabsforskeres yderst forskellige tilgang til opstil-
ling af de enkelte rapporteringsmodeller, er de i forhold til performancerapportering alle enige

om totalindkomstopggrelsens centrale placering.

Bezold pastar, at det er de objektive realiserede modtagne pengestremme, som danner det bed-
ste grundlag for at vurdere fremtidige pengestromme og dermed vaerdi. Dette taler for en trans-
aktionsbaseret rapporteringsmodel, hvilket star i modsaetning til en balanceorienteret model med
hovedsagelig kontinuerlig dagsvaerdimaling. Pa baggrund heraf tilsluttes saledes en resultatorien-
teret model for performancemaling.’® Savel hos Penman & Nissim som hos Cooper fremhaeves

performancemalet resultat som helt centralt for de pagseldende rapporteringsmodeller.

Ud over sammenfald i prioritering af totalindkomstopggrelsen anlaegger alle tre modeller en kri-

tisk tilgang til IASBs nuvaerende brug af OCl-opggrelsen.

Bezold kritiserer den eksisterende anvendelse af OCl under IFRS med fglgende kommentar: “...0CI
— other comprehensive income. Unfortunately, a large amount of “value changes” reported under

this heading represent just value changes that haven’t turned to income.”*®*

Imidlertid praeciseres
det ikke naermere, pa hvilken made retningslinjerne for OCl-opggrelsen bgr sendres, eller hvorvidt

den todelte resultatopggrelse decideret gnskes afskaffet.

182 cooper (2007), side 27-28

IASBs tolkning af det Hickske indkomstbegreb har ligeledes mgdt skarp kritik hos gvrige fageksperter pa regn-
skabsomradet, der haevder, at den Hickske indkomstdefinition kan siges at understgtte en resultatorienteret
tankegang. Se eksempelvis Macve et al (2005) og Dichev (2007).

'8 Bezold (2009), side 20

183
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Hos Penman & Nissim afskaffes OCl-opggrelsen helt, mens Cooper etablerer en opdeling i total-
indkomstopggrelsen, men sammenlignet med IASBs model reducerer anvendelsen af OCI- opgg-

relsen og iseer genindregning betydeligt.
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4. Opleeg til opstilling af en performancerapporteringsmodel
Afhandlingen har i de forrige afsnit beskrevet, hvad regnskabsmaessig performance indebeerer, og
hvorledes rapportering herom kan struktureres ud fra dimensionerne formalsbestemmelser,

regnskabsmodel og format.

| dette hovedafsnit fglger mine bemaerkninger og forslag til, hvorledes IASB pa grundlag af bl.a. de
behandlede teoretiske modeller kan udstikke anbefalelsesveerdige retningslinjer for udviklingen af

IASBs eksisterende performancerapporteringsmodel.

4.1. Genstanden for regnskabsrapportering

Som det fremgar af de tidligere naevnte citater fra IASBs regnskabsregulering, henvises der flere
steder til performance, uden at begrebet ses defineret. Under IASB’s omtale af performance kan
det implicit konstateres, at det drejer sig om gkonomisk performance, hvor blandt andet resultat-

opggrelsen anses at vaere en central opggrelse.

| Bezolds teoretisk dybdegaende model er der formuleret en kritik, der svarer til mine egne obser-
vationer angaende manglende konkretisering af regnskabsmaessig performance. Det centrale i
Bezolds kritik er, at der hos regeludstederne er blevet anvendt megen energi pa at fastlaeegge,
hvilke mal der gnskes opnaet med regnskabsrapportering, men aldrig hvad der konkret bgr rap-

porteres om. Dette betegner Bezold som regnskabets “subject of matter”.

Pastanden fremstar efter min opfattelse skarp og rammende. Jeg kan i forbindelse med IASBs
begrebsrammeprojekt konstatere, at en lang raekke regnskabsfaglige tekster og Comment Letters
behandler, hvad der er relevant information i forhold til forskellige regnskabsbrugere, men ikke

hvad regnskabet helt grundlaeggende har til formal at rapportere om.

Bezold fastleegger dette formal som virksomhedens likviditetsskabende forretningsaktiviteter, der
udelukkende kan skabes pa baggrund af den specifikke virksomheds unikke processer. Dette ud-
gor en virksomheds identitet og er det centrale at rapportere om for at kunne anvende regnska-
bet til prognose og sammenligning med gvrige virksomheder. P4 den baggrund karakteriseres

selve virksomhedens drift pa en enkel og relevant made som det centrale for rapporteringen.

Jeg kan tilslutte mig Bezolds kritik af manglende fastleeggelse af genstanden for regnskabsrappor-
tering. Fokus pa virksomheders specifikke driftskarakteristika med udgangspunkt i likviditetscy-

klussen anser jeg ligeledes for yderst relevant.
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4.2. Den centrale malgruppe for regnskabsrapportering
Som fremfgrt i hovedafsnit 2, udger IASBs definerede regnskabsbrugergruppe sakaldte kapitalle-

verandgrer, der hovedsageligt daekker over egenkapitalinvestorer samt kreditorer.

Den definerede regnskabsbrugergruppe hos IASB synes igennem de seneste ar at vaere blevet
indsneaevret. Tidligere har Begrebsrammens beskrivelse af regnskabsbrugergruppen vaeret mere

bredt formuleret og har bl.a. omfattet offentligheden og ansatte.

Regnskabsbrugergruppen kunne imidlertid yderligere indsnzevres, hvilket er foreslaet af blandt
andet Penman & Nissim samt Cooper. Begge disse fremstillinger afgraenser aktuelle og potentielle

egenkapitalinvestorer som vaerende de mest centrale for rapporteringen.

Ofte sammenkobles valg af rapporteringssynsvinkel med stillingtagen til prioritering blandt regn-
skabsbrugergruppen. Dette ses blandt andet i forbindelse med Begrebsrammeprojektet i IASBs
omtale af valg imellem henholdsvis enheds- og ejerskabssynsvinklen og ligeledes i modelfremstil-

lingen hos Penman & Nissim.

| Coopers fremstilling ses der en anden tilgang hertil, idet egenkapitalinvestorer foreslas valgt som

den centrale regnskabsbrugergruppe i kombination med valg af enhedssynsvinklen.

Det er min opfattelse, at der med fordel kan etableres relativt stringente retningslinjer for rappor-
teringsformen, som efterfglgende kan opbl@des ved at stille krav om supplerende information i

noterne.

| de primaere regnskabsopggrelser kunne IASB som udgangspunkt veelge at anlaegge enten en-
heds- eller ejerskabssynsvinklen for rapporteringen med mulighed for at afgive supplerende op-
lysninger vedrgrende eventuelle andringer ved anvendelse af den anden rapporteringssynsvinkel.
Dette ses som tendens i Coopers forslag, hvor der er valgt enhedssynsvinkel, mens der efterfgl-

gende gennemfgres en form for “konvertering” til ejerskabssynsvinkel.

Der er efter min opfattelse noget modsaetningsfyldt i Coopers valg af egenkapitalinvestorer som
brugergruppe og enhedssynsvinklen. Alt andet lige ma det anses for mest naerliggende, at rap-

portering efter ejerskabssynsvinklen bedst opfylder disse brugeres informationsbehov.

| forhold til definition af regnskabsbrugergruppen kan det haevdes, at fordelen ved en snaever
regnskabsbrugergruppe er, at det alt andet lige giver bedre forudsaetninger for at malrette regn-
skabsrapporteringen. Dette skal imidlertid holdes op imod den eventuelle negative konsekvens, at

rapporteringen bliver sa snaver, at relevant information for gvrige regnskabsbrugere udelades.
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Jeg anser det for fordelagtigt at operere med henholdsvis en total regnskabsbrugergruppe og en
primaer regnskabsbrugergruppe, som udggr en delmaengde af fgrstnaevnte. Dette kan eksempel-
vis gennemfgres ved at anvende den brede definition fra IASBs tidligere Begrebsramme som et

udtryk for den samlede regnskabsbrugergruppe og samtidig definere egenkapitalinvestorer som

den primaere brugergruppe.

Med hensyn til udveaelgelse af en del af den nuvaerende regnskabsbrugergruppe som den primaere

brugergruppe er de oplagte muligheder henholdsvis egenkapitalinvestorer og kreditorer.

Kreditorers primaere anvendelse af regnskabet er til at opna viden om, hvorvidt det er forvente-
ligt, at virksomheden i fremtiden vil vaere i stand til at svare dennes betalinger til kreditor i takt

med, at disse forfalder. Dette vedrgrer sdledes regnskabets prognoseopgave.

Sidstnaevnte er ligeledes af interesse for egenkapitalinvestorer med henblik pa at kunne vurdere
potentialet for deres investering. Yderligere gnsker egenkapitalinvestorer information, der danner
et relevant sammenligningsgrundlag i forhold til investering i gvrige virksomheder, hvilket inklu-
derer oplysninger vedrgrende veerdiansattelse af deres ejerandele og ledelsens forvaltning af

virksomhedens ressourcer.

Overordnet set kan egenkapitalinvestorernes informationsbehov saledes havdes at raekke videre
end kreditorernes, mens det modsatte ikke er tilfeeldet. Pa baggrund heraf virker det mest rele-

vant at veelge egenkapitalinvestorer som den primaere brugergruppe, mens kreditorer alene ind-
gar i den totale brugergruppe. Enkelte oplysninger, som er szrligt relevante for kreditorerne, kan

eksempelvis oplyses supplerende i noterne.

Pa baggrund af en valgt fokusering pa egenkapitalinvestorer vil jeg sammenfattende konkludere,

at ejerskabssynsvinklen er den mest oplagte rapporteringssynsvinkel.

4.3. Rammerne for informationen i regnskabet

Under regnskabets informationsindhold indgar fglgende to emner:

° Kvalitative karakteristika

° Informationsformen

Under karakteristikken af den eksisterende performancerapporteringsmodel under IFRS er der i
hovedafsnit 2 omtalt visse af de tiltag, som er gennemfgrt i forbindelse med Begrebsrammepro-
jektet. En markant sendring er omdannelsen af kvalitetshierarkiet, som fastlaegger de overordne-

de krav til den praesenterede regnskabsinformation.
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| kvalitetshierarkiet er der tilfgjet yderligere et niveau, sa der nu arbejdes med tre i stedet for to.
Samtidig er antallet af primaere egenskaber blevet reduceret til to, og det overordnede karakteri-

stika palidelighed er blevet udskiftet med troveerdig repraesentation.

Sidstnaevnte a&ndring betyder, at afvejningen af relevansen af regnskabsinformation versus pali-
deligheden heraf bortfalder, hvilket jeg anser som en forringelse i forhold til det eksisterende kva-
litetshierarki. Argumentationen om det selvmodsigende i begreberne forsigtighed og neutralitet
virker derimod fornuftig, ligesom tilfgjelsen af et yderligere niveau umiddelbart virker gennem-

tankt.

| relation til rammerne for informationen i regnskabet bgr der yderligere omtales IASBs anlaeggel-
se af henholdsvis et informations- og malingsperspektiv. Valget imellem disse to perspektiver har

betydning for den form for information, som regnskabsafleegger har til formal at afgive.

Ud fra et informationsperspektiv overlades vaerdianszttelsen af en virksomhed fuldt ud til inve-
stor. Sidstnaevnte vil typisk ggre brug af pengestrgmsprognoser (cash flow modeller som f.eks.
DCF) til estimering af vaerdien. Da arsrapportens oplysninger alene tjener som radata for investor,
er det underordnet, hvorvidt relevant information star placeret i balancen, en note eller i ledel-
sesberetningen. Det vaesentlige er, at der gives relevant information til investorer, som disse selv

kan tage stilling til.

Efter mé’\lingsperspektivet185 tager investor udgangspunkt i malingen af nettoaktivernes penge-
stromme, som i det veerdibaserede arsregnskab fremgar i balancen. Prognoseopgaven begraenses

herved til prognose vedrgrende fremtidig residualindkomst.*®

Isaer hos Cooper kommer det tydeligt til udtryk, at en skarp holdning til spgrgsmalet om informa-
tions- versus malingsperspektiv kan saette markant praeg pa en performancerapporteringsmodel.
Cooper prioriterer tydeligvis informationssynsvinklen, idet han mener, at regnskabet bgr frem-
saette en lang raekke oplysninger, som regnskabsbrugerne selv kan sortere i og anvende efter eget

@nske og behov. Dette anser jeg som en fornuftig tilgangsvinkel.

| visse henseender er det imidlertid ngdvendigt, at der etableres feelles overordnede retningslinjer
for regnskabsrapporteringen, blandt andet med hensyn til ensartet struktur for de primaere regn-
skabsopggrelser samt for dagsvaerdianvendelse. | mange tilfaelde kan det endvidere veere fordel-

agtigt at give supplerende oplysninger indenfor disse emner, eksempelvis ved at rapportere funk-

185 y/ed valg af malingsperspektivet ligger en implicit en antagelse om asymmetrisk information, idet ledelsen,

der udarbejder virksomhedens regnskab, antages at have bedre informationsadgang end eksterne regnskabs-
brugere. Dette star i kontrast til informationsperspektivet.
'8 Elling (2010), side 199
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tionsopdelt i resultatopggrelsen og samtidig praesentere en artsopdeling af omkostningerne i en
note eller ved yderligere at oplyse en estimeret dagsvaerdi, nar en delpost star opfgrt til historisk

kostpris.

Sammenfattende tilslutter jeg mig saledes informationsperspektivet som udgangspunkt for in-
formationsangivelsen i regnskabet, men mener samtidig, at der med fordel kan vzere fastlagt ret-
ningslinjer for rapporteringen, som regnskabsbrugerne efterfglgende kan modificere efter eget

@gnske og behov.

4.4. Rapporteringens opgaver
| forhold til en fastleeggelse af regnskabsrapporteringens opgaver ma dette alt andet lige tage
udgangspunkt i den valgte regnskabsbrugergruppe. Der er tidligere valgt en bred total regnskabs-
brugergruppe, men hvor egenkapitalinvestorerne udskilles herfra og udnavnes som den primeere

brugergruppe.

Prognoseopgavens relevans er indiskutabel i relation hertil. Iseer egenkapitalinvestorerne, men
ogsa de gvrige interessenter i form af kreditorer og ansatte m.fl. gnsker indsigt i virksomhedens

fremtidsudsigter grundet stgrre eller mindre grad af afhaengighed heraf.

| relation til egenkapitalinvestorerne fremdrages hyppigt yderligere begrebet stewardship187, der

som naevnt har veeret omdiskuteret i forbindelse med Begrebsrammeprojektet.

Begrebet stewardship kan anses for at have sammenhang med Principal-agent-teorien'® og har
et bredere fokus end ressourceallokering (ressource allocation decision usefulness objective), som

stewardship ellers haevdes at hgre ind under i omtalen heraf i IASBs Discussion Paper kaldet “Pre-

liminary Views on an improved Conceptual Framework for Financial Reporting”. 8

| modsaetning til ressourceallokering, som baseres pa en vurdering af, hvorledes virksomheden

forventeligt vil klare sig i fremtiden, ligger der i begrebet stewardship en inddragelse af savel tidli-

190

gere performance som virksomhedens positionering i forhold til fremtiden.”™ Stewardship inde-

'87 Ansvar for at handtere betroede ressourcer (stewardship) ma alt andet lige siges at indebzere ansvar for truf-
ne beslutninger (accountability). Med udgangspunkt i definitionerne pa http://mw4.merriam-
webster.com/dictionary lader accountability saledes til at vaere omfattet af begrebet stewardship.

188 Principal-agent-teorien er hyppigt anvendt indenfor gkonomi til analyser af forholdet imellem en principal og

dennes agent eller agenter. Teorien omhandler relationer, hvor en part (principalen) uddelegerer udfgrelsen af
en given opgave til en anden part (agenten). Principalen har et gnske om, at agenten udfgrer opgaven tilfreds-
stillende, men har en udfordring i at belgnne agenten, séledes at agenten har tilstraekkeligt incitament til at

udfgre opgaven i overensstemmelse med principalens gnsker jf. Gyldendals store danske encyklopzdi.
'®? EFRAG (2007), side 3

%0 EFRAG (2007), side 11
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barer en samlet vurdering af, hvorledes virksomhedens ledelse har forvaltet de ressourcer, som

har veeret stillet til dennes radighed.

| EFRAGs kommentar til stewardship i forbindelse med IASBs Begrebsrammeprojekt fremhaeves
det, at en betydelig andel af respondenterne til IASBs Discussion Paper vedrgrende Begrebsram-

men mener, at stewardship bgr udggre en separat malsaetning.

Det skal yderligere kort naevnes, at visse respondenter fremfgrer, at den nuvaerende performan-
cerapportering under IFRS er mere tilknyttet stewardship end ressourceallokering. Undladelse af
stewardship-begrebet kan derfor fa den betydning, at dele af den eksisterende performancerap-

portering under IFRS vil udgé.191

Med udgangspunkt i min tidligere omtale af Bezolds beskrivelse af genstanden for regnskabsrap-
portering er det vaesentligt at bemaerke, at opstilling af malsaetninger (objectives) for regnskabs-

rapportering bgr understgtte denne “genstand”.

Bezold haevder netop, at historiske begivenheder er relevante at rapportere om med henblik pa at
skabe de bedst mulige rammer for vurdering af den fremtidige performance. Begrebet ste-

wardship kan sdledes haevdes at veere i god trad med denne tilgang.
4.5. Primeere regnskabsopggrelser

Det er pa nuveerende tidspunkt klart defineret under IFRS, at de fglgende fire regnskabsopggrel-
ser anses som vaerende primaere: Totalindkomstopggrelsen, balancen, pengestremsopggrelsen

samt egenkapitalopggrelsen.

Det ses ofte fremfgrt, at der gennem det seneste arti er sket et skifte fra en resultatorienteret til
en balanceorienteret regnskabsafleeggelse, saledes at balancen af standardsaetterne prioriteres
som den primaere regnskabsopggrelse. Dette understgttes eksempelvis af, at der er fastlagt defi-
nitioner for henholdsvis aktiver og forpligtelser, mens en periodes indtaegter er defineret med

udgangspunkt i udviklingen i disse balanceelementer.

| de tre behandlede modelopstillinger, der pa mange punkter kan betragtes som relativt forskel-
ligartede, fremhaeves det eksplicit, at performancerapportering bgr tage udgangspunkt i totalind-

komstopggrelsen. Herved afvises saledes den "moderne” balanceorientering.

1 RWE (2006), side 1-2
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| Penman & Nissims modeloplaeg behandles konkret fordele og ulemper ved henholdsvis en ba-
lanceorienteret model med sakaldt “ideal kontinuerlig dagsvaerdianvendelse” og en resultatorien-

teret model, der tager udgangspunkt i anvendelsen af historisk kostpris.

Af den teoretiske analyse i Penman & Nissims oplaeg kan det konkluderes, at rapportering ved
ideal kontinuerlig dagsvaerdianvendelse som udgangspunkt er overlegen sammenlignet med en
kostprisbaseret resultatorienteret model. Imidlertid geelder dette ikke, nar der tages hensyn til

manglende markedsefficiens og implementeringsvanskeligheder.

Pa baggrund af denne analyse kan det konstateres, at muligheden for at opna den korrekte teore-
tiske veerdi af virksomhedens egenkapital gennem vaerdianszettelse af balancens gvrige elementer
ikke foreligger i en verden uden markedsefficiens. Sidsthnavnte kan betragtes som et teoretisk
ideal. Der vil saledes almindeligvis vaere behov for at inddrage estimater og skgn samt gennemfg-

re korrektioner i regnskabsdata.

Dette er mere handterbart i en resultatorienteret end i en balanceorienteret model, idet resulta-
tet i fgrstnaevnte model kan korrigeres efter egne antagelser og anvendes til prognosticering. Der-
imod er resultatet i sidstnaevnte ikke velegnet til prognosticering, da det udelukkende viser perio-

dens beholdningsforskydninger og ikke indeholder forudsigelighed.

Korrektion af resultatet til brug for prognosticering er ofte ngdvendigt for, at regnskabsbrugere
kan bedgmme og sammenligne performance. Pa denne baggrund anser jeg en resultatorienteret

model som mest fordelagtig til brug for regnskabsmaessig performancerapportering.

Yderligere anser jeg i hgjere grad en resultatorienteret model som vaerende i trdd med den i afsnit
4.1 valgte "genstand for finansiel rapportering” i form af likviditetsgenererende forretningsaktivi-

teter.

4.6. Valg af retningslinjer for maling

Valget af en resultatorienteret model er som argumenteret i afsnit 2.4.1 ikke ensbetydende med,
at brugen af dagsvaerdi helt bgr udelukkes. En resultatorienteret model kraever alene, at der ikke
gores brug af kontinuerlig dagsvaerdianvendelse for alle poster i balancen med indregning af urea-
liserede tab og gevinster. Cairns definerer dette som situation 3, hvilket nogenlunde svarer til

Penman & Nissims situation 3.

En resultatorienteret rapporteringsmodel udelukker ikke, at der ggres brug af andre former for
dagsveerdianvendelse (Cairns situation 1,2 eller 4), eller at der eventuelt anvendes kontinuerlig

situation 3-dagsvaerdianvendelse for visse af balancens elementer.
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Under gzeldende IFRS er anvendelsen af dagsvaerdi til kontinuerlig maling og indregning af aktiver,
forpligtelser og egenkapitalinstrumenter efter situation 3 yderst begraenset. Dette sker udeluk-
kende i kategorien af finansielle instrumenter, benaevnt “Et finansielt aktiv eller en finansiel for-
pligtelse til dagsveerdi gennem resultatet”, hvor maling og indregning af dagsveerdizendringer fun-
gerer efter det formueorienterede paradigmes forskrifter. Yderligere er der i enkelte andre situa-

tioner mulighed for tilvalg af indregning af dagsveerdiszendringer over resultatet.

Ifglge Cooper bgr der ikke vaere fokus pa, at malingsprincipper for store grupper i balancen er ens.
| stedet bgr der tages hgjde for, hvilken maling der passer bedst for de pagaeldende akti-

ver/passiver i den situation, disse anvendes i. Dette kan jeg i hgj grad tilslutte mig.

Ligeledes fremgar det i Penman & Nissims model, at det ikke er en umiddelbar fordel at male alle
balancens elementer til dagsvaerdi, med mindre dette er mest meningsfyldt i relation til det speci-

fikke aktiv-, forpligtelses- eller egenkapitalelement.192

Hos Bezold er det afggrende for, hvorvidt en delpost bgr kontinuerligt indregnes til dagsvaerdi,
den sammenhang, hvori denne anvendes i virksomheden. Generelt er kontinuerlig dagsvaerdian-
vendelse ikke anvendeligt for elementer under driften, men det kan dog forekomme, hvis virk-

somheden eksempelvis driver bankvirksomhed eller lignende.

| de tre modelfremstillinger ses der sammenfald i den regnskabsmaessige behandling af en raekke
balanceposter, herunder de fleste finansielle instrumenter. Dette geelder, selv om de valgte krite-

rier for kontinuerlig dagsvaerdianvendelse er vidt forskellige.

Ud fra de tre modelfremstillinger kan det udledes, at der er to afggrende faktorer for, hvornar et
aktiv, en forpligtelse eller et egenkapitalinstrument bgr behandles efter “formueorienteret dags-
vaerdianvendelse”. Dette afhaenger af dels delpostens karakteristika, dels anvendelsen af delpo-

sten i virksomheden.

Ved udfzaerdigelse af regulering angaende dagsvaerdianvendelse for diverse delposter bgr der ta-
ges hgjde for begge faktorer. Safremt et element pa baggrund af begge faktorer fremstar egnet til
formueorienteret dagsveerdianvendelse, bgr dette vaere det gaeldende princip. | de gvrige situati-
oner, dvs. hvis kun én eller ingen af faktorerne understgtter dagsveerdianvendelse, b@r elemen-
terne sta indregnet til historisk kostpris, mens der i visse tilfaelde kan berettes supplerende om

dagsvaerdi i noterne.

%2 penman & Nissims teoretiske analyse viser, at safremt der ikke kan gennemfgres en stringent balanceoriente-

ret model med kontinuerlig dagsvaerdianvendelse for alle indgdende elementer, bortfalder den unikke fordel i, at
(nutids)vaerdien af egenkapitalen automatisk fremgar af balancen.
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Det er som tidligere naevnt udenfor denne afhandlings emneomrade at opstille konkrete regule-

ringsforslag vedrgrende dagsveerdianvendelse for de enkelte delposter i regnskabet.

4.7. Organisering af data i regnskabsprasentation
Med udgangspunkt i de ovenfor behandlede emner fglger der efterfglgende en beskrivelse af,
hvorledes regnskabsdata bgr struktureres i praesentationen med henblik pa at sikre bedst mulig

information for den valgte primaere brugergruppe, egenkapitalinvestorer.

Strukturen for regnskabspraesentationen afhaenger af det valgte disaggregeringsprincip. Det er
principielt muligt at kombinere flere af disse. Valg af disaggregeringsprincip har implicit betydning

for, hvilke mellemtotaler der kan opstilles.

Da resultatopggrelsen i henhold til de tidligere behandlede emner bgr vaere central i regnskabs-
rapporteringen, er det vaesentligt at veelge et eller flere disaggregeringsprincipper, der sikrer rele-

vante mellemtotaler heri.

Det foresldede Cohesiveness Principle i blandt andet Praesentationsprojektet anser jeg som vae-
rende en keerkommen forbedring i forhold til den eksisterende regulering af regnskabsmaessig
praesentation. Ifglge Cohesiveness Principle er det et krav, at strukturopbygningen i de primaere

regnskabsopggrelser er ensartet og resulterer i relevante mellemtotaler.

Den centrale opggrelse i performancerapportering er med udgangspunkt i de tre gennemgaede
regnskabsforskeres modeller totalindkomstopggrelsen. Det ma i relation hertil prioriteres at fa
valgt en struktur, der sikrer de mest optimale mellemtotaler i resultatopg@relsen. Denne frem-

gangsmade ses ogsa anvendt hos blandt andet Cooper.

Med hensyn til disaggregeringsprincipper kan der listes en lang raekke af disse, hvilket blandt an-
det ses gjort hos regnskabsforskerne Johnson & Lennard (1998). Jeevnfgr afhandlingens afgraens-
ninger, er det ikke hensigten at opstille en endegyldig og fuldstaendig rapporteringsmodel, men

derimod at opstille guidelines. Med dette in mente er det centrale at fremkomme med generelle

retningslinjer med hensyn til valg af disaggregeringskriterier.

Med udgangspunkt i EFRAGs Discussion Paper fra 2009 vedrgrende performancerapportering har
jeg valgt fglgende tre grupper af disaggregeringsprincipper:

a) Adskillelse pa baggrund af forudsigelighed (predictive value)
b) Adskillelse efter urealiserede versus realiserede tab og gevinster

c) Adskillelse af centrale drifts- eller handelsaktiviteter fra gvrige
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Med hensyn til den fgrstnaevnte adskillelse under kategori a er det ikke entydigt, hvad bedgm-
melsen af forudsigelighed bgr baseres pa. En mulighed er, hvorvidt elementerne i resultatopge-
relsen anses for tilbagevendende eller ej (a1). Alternativt kan anvendes et sakaldt "business mo-
del approach”(a2), hvor der udskilles delposter fra indteegter og omkostninger, fordi disse ikke
anses som relevante indikatorer for fremtidige pengestrgmme. De bagvedliggende aktiver og for-
pligtelser anvendes saledes i virksomheden pa en made, der ikke understgtter, hvorledes disse

° . . 193
males og indregnes i regnskabet.

Med hensyn til kategori b, adskillelse efter realisation, er der ikke alternative definitionsmulighe-

der.
Dette findes der for kategori c, hvor der sker adskillelse efter “centrale aktiviteter”.

En mulighed er opdeling efter kerneaktiviteter (c1), hvor centrale aktiviteter for virksomhedens
fortlgbende drift adskilles fra de perifere. Det afggrende er sdledes, hvorvidt indtaegts- og om-

. . 21 194
kostningsposterne anses for centrale for virksomhedens formal.

Opdeling i henholdsvis drift og finansiering (c2) er en almindelig opdeling i finansieringsteorien
samt i praksis pa kapitalmarkederne. % Denne opdeling bygger pa en opdeling af balancen i hen-
holdsvis aktiver involveret i virksomhedens drift og finansieringen af disse aktiver. P4 samme ma-
de bgr denne opdeling viderefgres i resultatopggrelsen, saledes at indtaegter/omkostninger, der
er afkast af forretningsaktiviteterne (bidrager til virksomhedens vaerdi), adskillelses fra indtaeg-
ter/omkostninger, der udggr en del af afkastet til kapitalleverandgrer (dvs. fordeling af virksom-

hedens veerdi).

Som det sidste alternativ under kategori c skal naevnes opdeling efter holding versus non-holding
aktiviteter (c3). | denne disaggregeringsmodel adskilles tab/gevinster opstaet pa baggrund af
priseendringer i ejede aktiver eller forpligtelser (holding gains and losses) fra indtaeg-

ter/omkostninger fra forretningsaktiviteter."®

19 Bt eksempel herpa er en forpligtelse, som males til dennes “transfer value” (hvad det ville koste virksomhe-

den at afsta denne forpligtelse pa balancedagen), mens virksomhedens forretningsmodel understgtter, at denne
forpligtelse afregnes ved udlgb. Forpligtelsens vaerdisendringer repraesenterer saledes ikke tab/gevinster, som er
relevante indikatorer for fremtidige pengestrgmme jf. EFRAG (2009a), side 36

194 Alternative fortolkninger af dette kriterium ses ofte reprasenteret. Enten kan kriteriet anses for sammenfal-
dende med en opdeling i drift/finansiering/investering. Alternativt kan det anses for sammenfaldende med en
opdeling i fortsettende og ophgrende aktiviteter. Det er yderligere muligt at fokusere pa hyppigheden af fore-
komst af posterne ved opdelingen.

% Der ses til tider en yderligere inddeling, saledes at kategorierne drift, investering og finansiering fremgar.
Denne opdeling ma ikke forveksles med opdelingen efter realiseret/urealiseret, da det centrale i denne opde-
ling er kilden til tab/gevinster, mens det i sidstnaevnte opdeling er det opnaede ”sikkerhedsstadie” i forhold til
realisation.

196
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| det fglgende anvendes visse af disse kriterier til en mulig struktur for henholdsvis resultatopgg-

relse og balance. | Figur 7 nedenunder ses de anvendte disaggregeringskriterier repraesenteret.

Figur 7. Opstilling af strukturforslag til de centrale regnskabsopggrelser

Klassifikation Maling

Kategori | Ikke-finansiering

Non-core drift ' Investeringer HCA
FVA
HCA
FVA
Finansiering versus | Core versus
Kriterium HCA versus FVA
ikke-finansiering non-core

*Bemaerk at OCl ikke er medtaget i denne model. Der vises alene fgrste del af den samlede totalindkomstopgg-
relse.

Kilde: Egen tilvirkning

Med udgangspunkt i brugergruppen egenkapitalinvestorer virker det overordnet set fornuftigt
med en opdeling af regnskabsopggrelser i henholdsvis finansiering og drift (ikke-finansiering).
Visse regnskabsforskere vil argumentere for en yderligere opdeling med inddragelse af kategorien
investering. Investeringsaktiviteter kan imidlertid udskilles fra driften dels pa baggrund af en co-
re/non-core tankegang, hvor investeringer anses for perifere i forhold til kernedriften, dels pa
baggrund af, at investeringsaktiviteter anses for markant anderledes aktiviteter (med holding

gains and losses).

| den opstillede model ovenfor er det valgt fgrst at gennemfgre en opdeling pa baggrund af finan-
sierings- versus ikke-finansieringsaktiviteter. Som opdelingskriterium kan anvendes den galdende

definition af finansielle aktiviteter under IAS 7:

“Financing activities are activities that result in changes in the size and composition of the contri-

buted equity and borrowings of the entity.”

Herefter er det valgt at opdele ikke-finansieringskategorien yderligere i core-drifts-aktiviteter og
non-core-driftsaktiviteter. Sidstnaevnte gruppe er desuden inddelt i investeringsaktiviteter og gv-

rige non-core-driftsaktiviteter.
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Med hensyn til core driftsaktiviteter kan der hentes inspiration fra det nye IASB-

praesentationsprojekt'®’, hvor driftsaktiviteter defineres saledes:

“The operating activities are those activities conducted with the intention of creating value that

are related to the central purpose(s) for which the entity is in business.”
Her laegges der saledes vaegt pa, at driftsaktiviteter omhandler virksomhedens kerneaktivitet.

Efter min opfattelse er et yderligere relevant aspekt for egenkapitalinvestorer forudsigeligheden,
dvs. hvorvidt periodens indtaegter/omkostninger er anvendelige til prognosticering. Som krav til

kategorien core driftsaktiviteter bgr der derfor vaelges:

a) Indtaegt-/omkostningselementet indgar i virksomhedens kerneaktivitet

b) Indtaegt-/omkostningselementet anses for tilbagevendende

Investeringskategorien under non-core drift kan defineres med udgangspunkt i fglgende oplaeg

hertil i IASBs Praesentationsprojekt:

“The investing activities are those activities conducted with the intention of creating value that are

unrelated to the central purpose for which the entity is in business.”

Som residualkategori opstar der gvrige non-core driftsaktiviteter. Under denne kategori kan ek-
sempelvis indga restruktureringsomkostninger, der ikke kan anses for tilbagevendende, og

tab/gevinst ved salg af anlaegsaktiver.

Som et sidste inddelingskriterium foreslar jeg med inspiration fra Penman & Nissim opdeling af de
kategorier, hvor visse regnskabsposter males til historisk kostpris og visse (kontinuerligt) til dags-

veerdi. Dette anser jeg primeert for relevant i investerings- og finansieringskategorien.

Det er valgt ikke at disaggregere pa baggrund af sondringen realiseret/urealiseret. Baggrunden
herfor er, at dette kan indbygges gennem anvendelse af OCI, hvor de Igbende urealiserede dags-
vaerdizendringer kan blive indregnet. Der kan efterfglgende ske recycling over resultatopggrelsen

ved realisation.

Dette fremstillede praesentationsforslag er eksemplificeret for henholdsvis totalindkomstopggrel-

se og balance i Bilag 6.

Som naevnt er det opstillede disaggregeringsforslag ikke det eneste anvendelige opdelingsgrund-

lag for resultatopggrelsen og grundet Cohesiveness Principle heller ikke for de gvrige primaere

7| den eksisterende IAS 7 fremgar en definition af driftsaktiviteter, hvor denne kategori udgegr en residualkate-

gori for de aktiviteter, der ikke vedrgrer hverken investering eller finansiering.
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regnskabsopggrelser. Formalet med forslaget er primaert at eksemplificere, hvorledes trufne valg

under den hidtidige gennemgang pavirker fastlaeggelse af strukturen for regnskabsopggrelserne.

4.8. Mellemtotaler
Med hensyn til mellemtotaler finder jeg den anvendte tilgang i det udgivne Staff Draft Exposure
Draft i forbindelse med Praesentationsprojektet yderst velegnet. Der begr stilles krav om mellemto-
taler efter hver sektion, kategori og underkategori, saledes som det er lagt op til heri. Dette kan
overfgres pa min valgte kategorisering under afsnit 4.7. De forsldede mellemtotaler pa baggrund

af min opstilling af henholdsvis totalindkomstopggrelse og balance fremgar af Bilag 6.

Jeg finder det ligeledes relevant at give regnskabsaflaeggerne mulighed for yderligere at oplyse
egne ikke-IFRS-mellemtotaler. Af hensyn til regnskabsbrugerne er det imidlertid vaesentligt, at de
selvkonstruerede mellemtotaler er forklaret, samt at der er kontinuitet i kriterierne for beregning

af mellemtotalen.

Endelig finder jeg Coopers forslag om at tilfgje en yderligere kolonne i resultatopggrelsen til mar-
kering af “management highligted items” som et godt tiltag. Herved er der for regnskabsafleegge-
ren en bedre mulighed for at sikre et retvisende billede i den praesenterede regnskabsinformati-
on. Dette kunne overvejes implementeret i min opstillede struktur for totalindkomstopggrelsen

og balancen i Bilag 6.
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5. Konklusion

Regnskabsmaessig rapportering om virksomhedsperformance omfatter helt grundleeggende en
vurdering af virksomhedens profitgenerering samt de deraf fglgende konsekvenser for enheden i

forhold til &ndring i risikoprofil, likviditet og finansiel omstillingsparathed.

Der er i denne afhandling taget udgangspunkt i, at regnskabet bgr rapportere om virksomhedens
samlede gkonomiske performance med fokus pa finansiel information fremstillet i de primaere
regnskabsopggrelser i form af totalindkomstopggrelsen, balancen, pengestrgmsopggrelsen samt

egenkapitalopggrelsen. Dette anses for at svare til opfattelsen af performance under IFRS.

Regnskabsrapporteringens udfordring er, at der forsgges rapporteret om en virksomheds udvik-
ling igennem dennes gkonomiske dispositioner over en periode, selv om de endelige konsekven-

ser heraf fgrst ses ude i fremtiden.

De rapporteringsmaessige sammenhange imellem balance, resultat- og pengestrgmsopggrelse
kommer hos Bezold til udtryk igennem en likviditetscyklus. Den praesenterede sammenhang heri
fremstar enkel, men er i praksis kompleks at rapportere om, idet virksomhedens transformation

brydes af de fastslagte rapporteringsperioder.

Det skal yderligere afklares, hvilken form for maling der sikrer regnskabsbrugerne bedst mulig
information. Traditionelt har debatten iszer vedrgrt maling til historisk kostpris versus maling til
dagsveerdi. Alt efter valg af indregningskriterium og malingsmetode kan prioritering imellem hen-

holdsvis en balanceorienteret og en resultatorienteret model pavirkes.

Der eksisterer pa nuvaerende tidspunkt en IASB-performancerapporteringsmodel, hvis karakteri-
stika er bestemt ud fra den samlede regulering. | modellen er alene fastlagt, hvad der er formalet

med regnskabsrapporteringen, samt hvordan der bgr rapporteres.

Med henblik pa at opstille forslag og retningslinjer for en performancerapporteringsmodel er det
ngdvendigt at opdele beskrivelsen i forskellige centrale dimensioner, hvilket i afhandlingen er

felgende:

° Formalsbestemmelser
e  Regnskabsmodel

° Format

Der kan drages relevante paralleller imellem de tre valgte dimensioner og dele af IASBs regule-

ring.
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Angdende dimensionen formalsbestemmelser er det hovedsageligt bestemmelserne i IASBs Be-
grebsramme, som er relevante. Bestemmelser med relevans for dimensionen format findes ho-

vedsageligt i IAS 1.

For dimensionen regnskabsmodel findes der ikke en bestemt afgreenset del af IFRS-reguleringen.
Denne dimension vedrgrer valg af en balanceorienteret versus en resultatorienteret model, hvil-
ket kan sammenkades med bestemmelser for dagsveerdianvendelse. Regulering heraf er spredt

ud pa en rakke forskellige standarder under IFRS.

Pa nuvaerende tidspunkt har IASB som led i Konvergensprojektet fortlgbende projekter, der om-
handler de tre valgte dimensioner. Specifikt kan navnes Begrebsrammeprojektet og Praesentati-

onsprojektet.

Med udgangspunkt i den udfeerdigede karakteristik af IASBs eksisterende performancerapporte-

ringsmodel er der identificeret klare treek og udviklingstendenser indenfor de tre dimensioner.

Angaende formalsbestemmelser har regnskabsbrugergruppen under IASB traditionelt set omfat-
tet en lang reekke eksterne parter med interesse i regnskabsaflaeggelsen. Det er netop vedtaget i
IASB at indsnaevre regnskabsbrugergruppen ved etablering af kapitalleverandgrer (hovedsageligt
aktioneaerer og kreditorer) som den centrale brugergruppe. Det ma anses som saregent for IASBs

regulering, at egenkapitalinvestorernes rolle ikke er mere fremtraedende.

Ressourceallokeringsbeslutninger og prognoseopgaven har siden Begrebsrammens indfgrelse i
1989 fremstaet som helt centrale elementer. Prioritering af prognoseopgaven fremhaeves i endnu
hgjere grad i oplaegget til den nye Begrebsramme, selv om det for nyligt i Begrebsrammeprojektet

er vedtaget at tilfgje en formulering, som tilgodeser indholdet i stewardship-begrebet.

De kvalitative egenskaber giver udtryk for helt basale krav til indholdet i arsregnskabet. Mange af
de samme karakteristika viderefgres i det nye oplaeg til Begrebsrammen, men som en central zen-
dring kan f.eks. naevnes udskiftning af palidelighed med trovaerdig repraesentation. Sidstnaevnte

er alt andet lige et mindre kraevende kriterium, og der kan saledes haevdes at forekomme et skifte
imod en gget prioritering af relevans. Dette er bl.a. interessant set i lyset af dagsveerdianvendelse,

der i denne afhandling er indeholdt i dimensionen regnskabsmodel.

Under dimensionen regnskabsmodel er der gennemfgrt en analyse af dagsvaerdianvendelsen un-
der IFRS. Det er forinden konstateret, at alene kontinuerlig dagsveerdianvendelse ved brug af exit
vaerdi med indregning af urealiserede tab og gevinster repraesenterer formueorienteret dagsvaer-

dianvendelse (balanceorienteret model).
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Analysens konklusion er, at der i stigende grad sker anvendelse af dagsvaerdi, men at denne kun i
fa tilfelde kan siges at opfylde kendetegnene ved formueorienteret dagsvaerdianvendelse. | langt
de fleste tilfelde anvendes dagsveerdi til etablering af veerdi ved initial indregning i regnskabet,

allokering af belgb samt til bestemmelse af genindvindingsvaerdien ved nedskrivningstest.

Med hensyn til dimensionen format er der pa nuvaerende tidspunkt relativt fa krav til preesentati-
onen i regnskabet. Karakteristisk for den nuvaerende rapporteringsmodel er anvendelsen af total-
indkomstopg@relsen med opdeling i resultatopggrelsen og OCl-opggrelsen samt fokus pa mellem-

totalen nettoresultat.

| Praesentationsprojektet er der lagt op til langt flere strukturelle krav og mellemtotaler. Det ny-
indfgrte Cohesiveness Principle, der fordrer ensartet og sammenhangende struktur i de primaere

regnskabsopggrelser, saetter markant praeg pa de nye reguleringsforslag indenfor omradet.

For at s@ge inspiration til forslag angdende den fremtidige udvikling af IASBs rapporteringsmodel
er det valgt at gennemga tre teoretiske alternative rapporteringsmodelforslag, der er fremstillet
af henholdsvis Bezold, Penman & Nissim samt Cooper. Alle tre modeller er fra 2007/08 og kan

betragtes som yderst aktuelle.

Bezolds model tager udgangspunkt i dimensionen formalsbestemmelser, Penman & Nissims i
regnskabsmodel og Coopers i praesentation. Modellerne bryder pa forskellige mader med IASBs

regulering, hvoraf de mest markante brud er fglgende:

» Hos Bezold etableres en virksomheds ”business activities” som genstanden for regnskabs-
rapportering.

» Udvikling hen imod en mere balanceorienteret rapporteringsmodel afvises af Bezold,
Penman & Nissim samt Cooper.

» Stewardship (accountability) fremhaeves hos alle tre regnskabsforskere som et relevant
mal

» Egenkapitalindehavere fremhaeves som den mest relevante regnskabsbrugergruppe hos
savel Penman & Nissim som hos Cooper.

» Det navnes fra hver sin indgangsvinkel i alle tre modelfremstillinger, at der muligvis er

behov for forskellige rapporteringsmodeller afhaengig af forskellige industrier.

‘/

Hos Cooper foreslas opdeling af dagsveerdi pa henholdsvis markedsrente og residual.

‘/

Praesentationsmaessig opdeling i henholdsvis en drifts-, investerings- og finansieringskate-

gori ses hos Penman & Nissim samt hos Cooper.
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Ud fra de naevnte punkter ses det tydeligt, at pa trods af forskellig tilgang til emnebehandlingen
bergrer modelforslagene mange af de samme emner. Yderligere kan der pa en raekke omrader

konstateres sammenfald i holdninger.

Pa baggrund af det gennemgaede materiale har jeg i hovedafsnit 4 opstillet et forslag til, hvorle-
des reguleringen under IFRS kan modificeres til at fremsta mere hensigtsmaessig. Dette er foreta-
get pa baggrund af den opstillede struktur for konstruktion af en performancerapporteringsmodel

under afsnit 2.1.

Nedenunder er der ud fra de behandlede emner i afsnit 4 sammenfattet de mest centrale ret-

ningslinjer for udvikling af den eksisterende rapporteringsmodel under IFRS:

e Selve det centrale emne for regnskabsrapporteringen bgr fastlaegges klart og tydeligt i Be-
grebsrammen. | forlaengelse heraf bgr indholdet i performancebegrebet anvendt i regn-
skabsmaessige sammenhange defineres.

e Der bgr vaelges imellem henholdsvis enheds- og ejerskabssynsvinklen som led i Begrebs-
rammen.

e Der kan med fordel defineres en total brugergruppe samt en mere snaever primaer bru-
gergruppe. Regnskabsinformationen kan saledes malrettes imod den primaere regnskabs-
brugergruppe, mens der gives supplerende oplysninger i regnskabets noter til at deekke
gvrige behov.

e Der kan med fordel vaelges en primaer brugergruppe, hvis informationsbehov i overvejen-
de grad dakker de gvrige regnskabsbrugeres behov.

e Der bgr etableres sammenhang imellem den valgte primaere brugergruppe og den valgte
rapporteringssynsvinkel.

e Afvejningen imellem de kvalitative karakteristika relevans og palidelig bgr bevares.

e Stewardship bgr etableres som et selvstaendigt mal for rapporteringen.

e Informationsperspektivet b@r vaere udgangspunktet for den informationsafgivelse, som
finder sted i arsregnskabet.

e Valg af formueorienteret dagsvaerdianvendelse bgr traeffes dels ud fra delposternes karak-
teristika, dels ud fra delposternes konkrete anvendelse i de enkelte virksomheder (dvs. si-
tuationsbestemt).

e Der bgr fortsat vaere fglgende fire primaere regnskabsopggrelser: Totalindkomstopggrel-
sen, balancen, pengestrgmsopggrelsen samt egenkapitalopggrelsen.

e Prasentationsmaessigt bgr der etableres en sammenhangende struktur imellem de pri-

maere regnskabsopggrelser (Cohesiveness Principle).
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e Praesentationsmaessigt bgr der opdeles i finansiering versus ikke-finansiering (dvs. drift),
hvor sidstnaevnte underopdeles i core samt non-core. Non-core driftskategorien inddeles
atter i henholdsvis investering og gvrig non-core. For hver af de etablerede kategorier op-
deles efterfglgende efter maling, sa delposter, der rapporteres til historisk kostpris og

dagsveerdi, ikke sammenblandes i samme linje.

Punkterne repraesenterer mine forslag til anbefalelsesvaerdige retningslinjer for udviklingen af
IASBs eksisterende performancerapporteringsmodel og er fremkommet med udgangspunkt i ka-
rakteristikken af IASBs performancerapporteringsmodel i hovedafsnit 2 samt de behandlede mo-

deller udarbejdet af regnskabsforskere i hovedafsnit 3.
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Bilag 1. Kvalitetshierarkiet i IASBs eksisterende og nye Begrebsramme

Af bilaget fremgar indhold og struktur for kvalitetshierarkiet i henholdsvis IASBs eksisterende

og nye Begrebsramme.

Figur 8. Kvalitetshierarkiet efter den eksisterende Begrebsramme
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af figur af Elling (2002), side 169
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Figur 9. Fundamentale, bidragende og supplerende egenskaber som beskrevet i den nye Begrebsramme
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Kilde: Egen tilvirkning pa baggrund af figur af Elling (2008), side 187 samt IASB (2008b)
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Bilag 2. Analyse af dagsvaerdianvendelse under IFRS

Til brug for analysen er anvendt forskellige situationer for anvendelse af dagsveerdi, hvilket er
praesenteret i afhandlingens afsnit 2.4.1. Analysen sker med udgangspunkt i Cairns fire oplistede
situationer. Formalet hermed er at identificere, i hvor hgj grad situation 3 er dominerende under

geldende IFRS-regulering.

Visse steder under IFRS er anvendelsen af dagsvaerdi et krav, mens det andre steder er en mulig-

hed. | tilfeelde af sidstnaevnte situation er viste eksempler markeret med betegnelsen “mulighed”.

Anvendelse af dagsveerdi ved initial indregning
Anvendelsen af dagsvaerdi til brug for etablering af et omkostningsgrundlag, saledes at ikke-
monetaere transaktioner kan blive indregnet i regnskabet, var den made, hvorpa begrebet dags-

veerdi blev introduceret i IFRS i 1982.

Tanken bag denne anvendelse er, at en ikke-moneteer transaktion skal males til samme veerdi,
som den ville have vzeret indregnet til, safremt transaktionen blev afregnet kontant i stedet for

afregning i enten @vrige aktiver, forpligtelser eller egenkapitalinstrumenter.

Som det fremgar af figuren nedenfor er denne anvendelse eskaleret over arene.

Figur 10. Anvendelsen af dagsvaerdi under IFRS til maling ved initial indregning af transaktioner

Standardreference Anvendelse

IAS 16 Maling af kostprisen for et eller flere materielle anlaegsaktiver, der er anskaffet ved
udveksling af et eller flere ikke-monetaere aktiver eller en kombination af monetzere og
ikke-moneteere aktiver. Dette geelder under forudsaetning af, at transaktionen har et
forretningsmaessigt indhold, og at dagsvaerdien kan males palideligt jf. IAS 16.24

IAS 17 Maling af aktiver og forpligtelser opstaet ved finansiel leasing i leasingtagers regnskab,
med mindre dagsvaerdien er hgjere end nutidsveerdien af minimumsleasingydelserne
if. 1AS 17.20

IAS 18 Maling af modtagne eller tilgodehavende vederlag for omsaetning, med mindre varer

eller services er ombyttet eller udvekslet for varer eller services, som er af samme art
og veerdi jf. IAS 18.9 samt 18.12

IAS 20 Maling af overfgrsel af et offentligt tilskud i form af ikke-monetaere aktiver til virksom-
heden (mulighed) jf. IAS 20.23
IAS 38 Maling af et eller flere immaterielle aktiver, der er kgbt ved udveksling af et eller flere

ikke-monetaere aktiver eller en kombination af monetaere og ikke-monetzere aktiver.
Dette geelder under forudszetning af, at transaktionen har forretningsmaessigt indhold,
og dagsveerdien kan males palideligt jf. IAS 38.45

IAS 39 Maling af finansielle aktiver og forpligtelser jf. IAS 39.43

IAS 41 Maling af biologiske aktiver og landbrugsprodukter, der er hgstet fra virksomhedens
biologiske aktiver. Dagsvaerdien skal fradrages salgsomkostninger ved indregning jf. IAS
41.12-13

IFRS 1 Maling af materielle anlaegsaktiver, investeringsejendomme og visse immaterielle an-
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legsaktiver pa dagen for overgang til IFRS (mulighed) jf. IFRS 1.30 samt D5 og D7

IFRS 2 Maling af modtagne varer og services samt udstedte egenkapitalinstrumenter ved
aktiebaseret vederlaeggelse afregnet i egenkapital jf. IFRS 2.10

IFRS 3 Maling af overtagne identificerbare aktiver og forpligtelser, ny maling af den overta-
gendes egen egenkapitalandel i den overtagne ved trinvis sammenslutning samt det
erlagte vederlag, herunder eventuelle egenkapitalinstrumenter udstedt af kgberen jf.
IFRS 3.18, IFRS 3.42 og IFRS 3.37. Yderligere overtagers eventuelle minoritetsinteresser
i overtagne (mulighed) jf. IFRS 1.19

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i Cairns (2006)

Anvendelsen af dagsvaerdi i denne sammenhang forekommer i visse standarder som krav og i
andre standarder som en valgmulighed. Palagt anvendelse af dagsvaerdi ved initial indregning ses
oftest, blandt andet i IAS 16 og IAS 17, mens valgmulighed for anvendelse er repraesenteret i IFRS

1.

Jaevnfgr IFRS 1.30 med reference til D5 er det tilladt at anvende dagsveerdi pa overgangsdagen til
IFRS til maling af materielle anlaegsaktiver som udtryk for omkostningerne herfor. Muligheden er
introduceret af hensyn til de virksomheder, der overgar til IFRS, og ikke har den ngdvendige in-

198

formation til at opggre omkostningerne efter IFRS.™" Valgmuligheden geelder imidlertid ogsa for

dem, der kunne have opgjort omkostninger efter IFRS.

Anvendelse af dagsveerdi ved initial indregning af aktiver og forpligtelser eller ved overgang til
IFRS forudsaetter pa ingen made fortsat anvendelse heraf til opggrelse af balanceposter pa efter-
fglgende statusdage. Her er dagsveerdi anvendt for at etablere et udtryk for kostprisen. Efterfgl-
gende kan der rapporteres efter det praestationsorienterede paradigme baseret pa historisk kost-

pris.

Denne form for anvendelse af dagsveerdi er isar vaesentlig i forbindelse med opggrelse af mere
komplekse transaktioner, eksempelvis ved restrukturering af gaeld. Her sker en ombytning af
geeldsinstrumenter, hvor disse opggres til deres respektive dagsvaerdier. Pa baggrund heraf opgg-
res veerdien af geelden, hvilket etablerer et udtryk for kostprisen. Herefter kan geelden behandles
efter IAS 39, hvor der anvendes amortiseret kostpris som grundlag for den efterfglgende behand-

ling.

Anvendelse af dagsveerdi til allokering af kostpris ved en sammensat transaktion
Denne anvendelse af dagsveerdi kan siges at have visse lighedspunkter med anvendelsen omtalt i
forrige afsnit, idet maleattributten ogsa her anvendes som grundlag for at etablere et udtryk for

kostpris, som ikke umiddelbart forefindes.

1% it BC 1.41, International Financial Reporting Standards (2006), side 95
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Der er iseer to hovedomrader, hvor der forekommer anvendelse af dagsvaerdi som grundlag for
allokering af en sammensat transaktions belgb for de enkelte elementer heri. Dette geelder hen-

holdsvis virksomhedssammenslutninger og sammensatte finansielle instrumenter.

De relevante tilfeelde med henvisning til standarder fremgar af figuren herunder:

Figur 11. Anvendelse af dagsveerdi under IFRS til allokering af det initiale belgb for sammensatte transaktioner

Standardreference Anvendelse

IAS 32 Maling af forpligtelsesdel af et sammensat finansielt instrument (hvor egenkapital-
komponenten er residual) jf. IAS 32.28 og 32.31

IFRS 3 Maling af de opkgbte identificerbare aktiver og forpligtelser samt eventualforplig-

telser pa overtagelsestidspunktet i en virksomhedssammenslutning (hvor goodwill
er residual) jf. IFRS 3.10, 3.18 og 3.23.

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i Cairns (2006)

Det mest oplagte eksempel pa en sammensat transaktion er en virksomhedssammenslutning.
Principperne bag en sadan efter IFRS 3 er, at aktiver og forpligtelser erhvervet gennem en virk-
somhedsovertagelse skal opggres til samme belgb, som de ville vaere blevet malt til, safremt de

var erhvervet separat.

Ved indregning af en virksomhedssammenslutning sker dette i den overtagende virksomheds

regnskab efter den sakaldte overtagelsesmetode.
Overtagelsesmetoden bestar af fglgende fire trin:'*°

1. Fastsaettelse af overtagelsestidspunktet

2. Opgegrelse af kostprisen

3. Identifikation og omvurdering af alle identificerbare overtagne aktiver og forpligtelser pa
overtagelsesdagen (dvs. ikke blot de aktiver og forpligtelser, der er indregnet pa overta-
gelsesdagen)

4. Opggrelse af forskelsvaerdi (som oftest goodwill)

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor den overtagende virksomhed opnar kontrol med
den overtagne. P3a dette tidspunkt skal keber bl.a. opggre dagsveerdien af alle de identificerbare

overtagne aktiver og forpligtelser samt pabegynde konsolideringen heraf.

Kgbsprisen (kostprisen) males som dagsvaerdien af det vederlag, der er afgivet.200 Transaktions-

omkostninger indregnes ikke heri, men resultatfgres derimod i takt med afholdelse jf. IFRS 3.53.

% Fedders & Steffensen (2008), side 152

200 . .
Dog forekommer en undtagelse ved trinvise overtagelser.
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Ifglge IFRS 3.10 skal alle overtagne aktiver og forpligtelser identificeres, uanset om de er indreg-
net i balancen hos den overtagne virksomhed eller ej. En raekke af disse bgr indregnes i overtagel-

sesbalancen. 2!
Aktiverne og forpligtelserne males med f& undtagelser®®” til dagsvaerdi p& overtagelsesdagen.

Den eventuelle forskel, der opstar imellem kpbsprisen og dagsveerdien af aktiver og forpligtelser,
indregnes som goodwill. Undladelse af indregning af identificerede ikke tidligere indregnede akti-

ver vil derfor betyde, at vaerdien indgar i goodwill, der derved overvurderes.

Det ses heraf, at denne anvendelse af dagsvaerdi medfgrer indregning af en residual i form af

goodwill.

Der vil ligeledes ske indregning af en residual ved denne anvendelse af dagsvaerdi under I1AS 32
vedrgrende sammensatte finansielle instrumenter. Et oplagt eksempel herpa er en konvertibel
obligation. Ved indregning af sidstnaevnte opggres dagsveerdien af forpligtelseselementet, hvoref-
ter den resterende del af instrumentets samlede pris anses som veerende optionslignende, og

residualen indregnes derfor under egenkapital.

Anvendelsen af dagsvaerdi under Cairns definerede situation 2 betyder, at elementerne i et sam-
mensat instrument med undtagelse af residualen males til tilnsermelsesvist samme belgb, som de

ville have vaeret malt til ved et separat kgb heraf.?%

Som under Cairns situation 1 kraever denne anvendelse af dagsveerdi ikke efterfglgende anvendel-

se heraf. Dagsvaerdi anvendes alene til at etablere et udtryk for en kostpris.

Anvendelse af dagsveerdi til efterfglgende maling af aktiver og forpligtelser
Imens IASB hurtigt implementerede brugen af dagsveerdier til initial maling, som beskrevet under
situation 1, var det en mere langsommelig proces at integrere dagsvaerdianvendelse ved efterfgl-

gende regnskabsmaessig behandling.

Dette skete for fgrste gang ved indfgrelsen af IAS 25 Accounting for Investments i 1986. Heri blev

der for investeringer (inklusive investeringsejendomme) indfgrt obligatorisk anvendelse af “nuti-

. . 204
dige veerdier”.

%! Dette er isaer en relevant regel i forbindelse med immaterielle aktiver, hvor fremtidige fordele med en sand-

synlighed pa under 50% nu tillades indregnet jf. IAS 38.33. Yderligere bgr eksempelvis eventualforpligtelser ind-
regnes jf. IFRS 3.23.

2 pisse undtagelser er udskudt skat, personaleforpligtelser, anlaegsaktiver med henblik pa salg og aftaler om
godtggrelse fra szelger jf. Fedders & Steffensen (2008), side 163

?3 Cairns (2006), side 14

29% Cairns (2006), side 14
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| dag ses det overordnet, at efterfglgende regnskabsmaessig behandling af aktiver og forpligtelser
baseret pa dagsveerdi hovedsageligt udggr en betinget valgmulighed. Dette kommer til udtryk i
figuren herunder, hvor betegnelsen "mulighed” er hyppigt forekommende i oversigten over den-

ne anvendelse af dagsveerdi under geeldende IFRS.

Figur 12. Anvendelse af dagsveerdi under IFRS til efterfglgende regnskabsmaessig behandling

Standardreference Anvendelse

IAS 16 Maling af materielle anlaegsaktiver (mulighed) jf. IAS 16.31

IAS 19 Maling af ordningens aktiver ved personaleydelser i form af ydelsesbaserede pensi-
onsordninger jf. IAS 19.54 (d)

IAS 26 Maling af en fratreedelsesordnings investeringer jf. IAS 26.32

IAS 27 Maling af investeringer i datterselskaber, felles kontrollerede virksomheder og

associerede selskaber nar en virksomhed udarbejder separat arsregnskab (mulig-
hed) jf. IAS 27.38 (jf. IAS 28.35 og IAS 31.46)

IAS 28 Investeringer i associerede selskaber ejet af venturekapitalorganisationer, investe-
ringsselskaber, investeringsforeninger eller lignende (mulighed) jf. IAS 28.1

IAS 31 Investeringer i falles kontrollerede virksomheder ejet af venturekapitalorganisatio-
ner, investeringsselskaber, investeringsforeninger eller lignende (mulighed) jf. IAS
31.1

IAS 38 Maling af immaterielle aktiver som tidligere er indregnet til kostpris og dagsveerdi er
baseret pa reference til aktivt marked (mulighed) jf. IAS 38.75-76

IAS 39 Maling af finansielle aktiver og forpligtelser, der indgar i en handelsportefglje, inklu-

sive afledte finansielle instrumenter. (Disse indgar i kategorien ”Et finansielt aktiv
eller en finansiel forpligtelse til dagsveerdi gennem resultatet”) jf. IAS 39.9 og 39.45-
46.

Maling af andre finansielle aktiver og forpligtelser, der under givne betingelser kan
vaelges henfgrt til kategorien ”Et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse til
dagsveerdi gennem resultatet” (mulighed) jf. IAS 39.9 og 39.45-46

Maling af aktiver under kategorien “Finansielle aktiver disponible for salg”, der
udggr en restkategori jf. IAS 39.9 og 39.45-46

IAS 40 Maling af investeringsejendomme (mulighed, men foretrukket) jf. IAS 40.33

IAS 41 Maling af biologiske aktiver (mulighed) jf. IAS 41.12
Maling af landbrugsprodukteter, der er hgstet af virksomhedens biologiske aktiver
jf.1AS 41.13

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i Cairns (2006)

Som det fremgar af figuren ovenfor, er det relativt sjaeldent under geeldende IFRS, at dagsvaerdi er
pakraevet for den efterfglgende regnskabsmaessige behandling. Disse tilfaelde kan opsummeres til
at veere afledte finansielle instrumenter, finansielle aktiver og forpligtelser under kategorien ”Et
finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse til dagsveerdi gennem resultatet”, finansielle aktiver
under kategorien “Finansielle aktiver disponible for salg” samt hgstede landbrugsprodukter fra

virksomhedens biologiske aktiver.
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For alle gvrige listede anvendelsesmuligheder kan den rapporterende virksomhed vaelge at an-
vende maling baseret pa historisk kostpris, hvilket vaelges af stgrstedelen af de virksomheder, som

aflaegger regnskab efter IFRS.2®

Med henblik pa at vurdere, hvor fremskreden overgangen til dagsveaerdiregnskab er under gael-
dende IFRS, er det imidlertid ikke tilstreekkeligt at fastlaegge, i hvilke standarder dagsvaerdi er re-

praesenteret i forbindelse med efterfglgende regnskabsmaessig behandling.

Ifglge Penman er symbolet for brud pa transaktionsbaseret regnskabsaflaeggelse, at savel realise-
rede som urealiserede veerdizendringer indregnes i resultatopggrelsen. Det er derfor centralt at
undersgge, hvorvidt urealiserede veerdiaendringer indregnes i resultatet. Alternativt kan der ske

indregning i OCl-opggrelsen.

Der kan tages udgangspunkt i IAS 16 materielle anlaegsaktiver som et eksempel p3, at der under
IFRS er etableret en valgmulighed for anvendelse af dagsveerdi til efterfglgende regnskabsmaessig

behandling, men at dette ikke kan ses som et klart udtryk for overgang til dagsveerdiregnskab.

Ifglge 1AS 16.29 kan der vaelges imellem henholdsvis kostprismodellen og omvurderingsmodellen

til den efterfglgende regnskabsmaessige behandling.

Efter kostprismodellen indregnes aktivet til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger
og akkumulerede tab ved veerdiforringelse. Ved valg af alternativet, omvurderingsmodellen, skal
aktivet opggres til omvurderet veerdi, der defineres som “dagsveerdien pd omvurderingstidspunk-
tet med fradrag af eventuelle efterfglgende akkumulerede afskrivninger og efterfglgende tab ved

. . 2
vaerdiforringelse”*®.

Valg af den dagsvaerdibaserede model, omvurderingsmodellen, fritager derfor ikke for kravet om

afskrivning. Ved en eventuel opskrivning reguleres afskrivningsgrundlaget desuden tilsvarende.”®’

Ved opskrivning af et materielt anlagsaktiv indregnes opskrivningen i OCl-opggrelsen, hvorimod
en nedskrivning skal fgres over resultatopggrelsen, med mindre sidstnaevnte reducerer en tidlige-

. . . 2
re opskrivning over egenkapitalen.’®®

Det kan pa denne baggrund konstateres, at den sakaldte dagsveerdibaserede omvurderingsmodel
langt fra betyder, at der for materielle anlaegsaktivers vedkommende er sket overgang til princip-

perne for dagsvaerdiregnskab.

%% Cairns (2006), side 16

2% |AS 16.31

Fedders & Steffensen (2008), side 358
PwC (2011), side 101
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For det fgrste er dagsvaerdi i dette tilfaelde kun en valgmulighed. For det andet skal afskrivninger,
der er et transaktionsbaseret faenomen, fratraekkes dagsvaerdimalingerne. For det tredje er der
asymmetrisk regnskabsmaessig behandling af op- og nedskrivning, hvilket er udtryk for forsigtig-
hedsprincippet under den traditionelle historiske kostprismodel. Urealiserede vaerdistigninger

pavirker saledes ikke resultatopggrelsen.

leg har efterfglgende undersggt, hvilke indregningsmaessige konsekvenser eventuelle dagsvaerdi-

andringer har for de forskellige eksempler, der er vist i forrige figur.

Det kan konstateres, at der udelukkende kan ses kontinuerlig indregning i resultatet pa baggrund
af realiserede og urealiserede tab og gevinster opstaet ved dagsvaerdizendringer hos virksomhe-
der, der benytter sig af valgmuligheden for anvendelse af dagsveerdi til maling af investerings-
ejendomme, biologiske aktiver eller investeringer i feelles kontrollerede virksomheder, der er ejet

af venturekapitalorganisationer, investeringsselskaber, investeringsforeninger eller lignende.

Yderligere geelder det, at der kraeves obligatorisk kontinuerlig indregning over resultatet af savel
realiserede som urealiserede tab og gevinster pa baggrund af dagsveerdisendringer for finansielle
instrumenter i kategorien ”Et finansielt aktiv eller en finansiel forpligtelse til dagsvaerdi gennem

resultatet” under IAS 39. For en betydelig andel finansielle aktiver og forpligtelser repraesenterer

dette et krav, men for visse andre er denne kategorisering en valgmulighed.

Anvendelse af dagsveerdi til nedskrivning af aktiver
Som den sidste anvendelsesform af dagsvaerdi under IFRS skal naevnes brugen heraf til nedskriv-
ning af aktiver. Denne praksis kan ses som resultat af forsigtighedsprincippet integreret i den tra-

ditionelle regnskabsmodel baseret pa historisk kostpris.

Den basale tankegang bag nedskrivning er, at et aktiv ikke ma sta indregnet til en hgjere veerdi
end den, som virksomheden forventer at generere pa baggrund heraf gennem enten anvendelse

eller salg.

Den mest almindelige beslutningsregel, der anvendes til brug for nedskrivning, er genindvindings-
vaerdi (recoverable amount), om end der findes variationer over denne veerdi. “Ved genindvin-
dingsvaerdien pd et aktiv forstds den hgjeste vaerdi af kapitalvaerdi og nettosalgsvaerdi (brutto-

. . . 209
salgsveerdi minus sagsomkostninger)”.

Nedskrivning er et integreret princip i samtlige IFRS-standarder, der omhandler aktiver.**°

2% Elling (2010), side 216

219 cairns (2006), side 16
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Dette kommer blandt andet til udtryk i nedskrivning af et varelager til nettorealisationsvaerdi’™*

under IAS 2 samt i nedskrivningstest under IAS 36 for materielle anlaegsaktiver, immaterielle an-
legsaktiver og goodwill. | IAS 36 anvendes genindvindingsvaerdien i form af hgjeste vaerdi af hen-

holdsvis vaerdien ved anvendelse og dagsvaerdi fratrukket salgsomkostninger.

| forbindelse med vurdering af nedskrivningsbehov er dagsveaerdi iseer relevant for materielle og
immaterielle anlaegsaktiver, idet en virksomhed oftest kan “genindvinde” vaerdien heraf gennem

salg pa et aktivt marked.

Af samme arsag er dagsveerdi ligeledes relevant for finansielle aktiver, om end nedskrivningsma-
ling ofte er overflgdigt for den del af disse, som males og kontinuerligt indregnes til dagsveerdi.
Imidlertid kan det betegnes som relevant for “disponible for salg”-kategorien, idet urealiserede

gevinster og tab ikke indregnes i resultatet fgr realisation eller nedskrivning.**?

Principielt kan dagsveerdi ogsa haevdes at veere yderst relevant i relation til nedskrivning af |an,
tilgodehavender samt holde-til-udigb-investeringer.”* Imidlertid er disse indregnet til amortiseret
kostpris ved anvendelse af den oprindelige effektive rente. Sidstnazvnte anvendes ligeledes ved
opggrelse af, hvilken vaerdi der kan genindvindes.”** Dette far den betydning, at eventuelle dags-

vaerdizendringer grundet renteaendringer ignoreres.

Modellen for nedskrivningstest i IAS 36 findes i en lighende udgave i IFRS 5 med relevans for kort-
fristede aktiver. Her er udtrykket for genindvindingsvaerdien atter baseret pa dagsveerdi (fratruk-

ket salgsomkostninger).

| nedenstaende tabel er listet de tilfaelde under IFRS, hvor princippet med nedskrivning af aktiver
er integreret. Ud fra hvert tilfaelde er anvist, hvilken beslutningsregel eller maleattribut IFRS fore-

skriver i forbindelse med nedskrivning. Det ses, at det rene udtryk dagsveerdi sjaeldent er anvendt.

' Nettorealisationsvaerdi for et aktiv er salgsveerdi efter fradrag af eventuelle salgs- og distributionsomkostnin-

ger jf. Elling (2010), side 215
12 1AS 39.67

Cairns (2006), side 19
IAS 39.63

213
214
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Figur 13. Nedskrivningstest under IFRS

Kategori

Anvendt udtryk for veerdien, som virksomhe-
den kan "genindvinde”

IFRS-standard

Langfristede aktiver
Materielle anlaegsaktiver

Investeringsejendomme (dagsveerdimodel)

Investeringsejendomme (kostprismodel)

Biologiske aktiver (dagsvaerdimodel)
Biologiske aktiver (kostprismodel)
Goodwill

Andre immaterielle aktiver
Associerede selskaber

Fzelles kontrollerede virksomheder
Finansielle aktiver disponible for salg
Lan og tilgodehavender
Kortfristede aktiver

Varelager

Aktiver i enterprisekontrakter
Hgstede landbrugsprodukter
Tilgodehavender

Finansiel leasing tilgodehavender

Andre lan og tilgodehavender

Investeringer holdt med henblik pa salg

Derivater
Investeringer holdt til udigb

Cash equivalents

Hgjeste af brugsvaerdi og dagsveerdi fratruk-
ket salgsomkostninger
Dagsveerdi

Hgjeste af brugsvaerdi og dagsveerdi fratruk-
ket salgsomkostninger

Dagsveerdi fratrukket omkostninger pa salgs-
tidspunktet

Hgjeste af brugsvaerdi og dagsveerdi fratruk-
ket salgsomkostninger

Som ovenfor

Som ovenfor

Som ovenfor

Som ovenfor

Dagsveerdi

PV af fremtidige CF diskonteret med oprinde-
lig effektive rente

Nettorealisationsveerdi

Overskud af kontraktomsaetning i forhold til
—omkostninger

Dagsveerdi fratrukket omkostninger pa salgs-
tidspunktet

PV af fremtidige CF diskonteret med oprinde-
lig effektive rente

PV af fremtidige CF diskonteret med den
implicitte effektive rente i leasingaftalen

PV af fremtidige CF diskonteret med oprinde-
lig effektive rente

Dagsveerdi

Dagsveerdi

PV af fremtidige CF diskonteret med oprinde-
lig effektive rente

Dagsveerdi

IAS 36

IAS 40

IAS 36

IAS 41

IAS 36

IAS 36

IAS 36

IAS 36

IAS 36

IAS 39
IAS 39

IAS 2

IAS 11

IAS 41

IAS 39

IAS 17

IAS 39

IAS 39

IAS 39

IAS 39

IAS 39

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i Cairns (2006)
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Bilag 3. De fire primaere opggrelser samt en afstemningsopgdrelse i IASBs Prae-

sentationsprojekt

Totalindkomstopggrelsen — forslag til ny model

TOOLCO STATEMENT OF COMPREHENSIVE INCOME

(proposed format)
For the year ended
31 December
3A 2010 2009
USINESS
perating
Sales—wholesale 2,790,080 2,591,400
Sales—etail 697,520 647,850
Total revenue 3,487600 3,239,250
Cost of goods sold
Materials (1,043,100) (925,000)
Labour (405,000) (450,000)
Overhead—depreciation (219,300) (215,000)
Overhead—transport (128,640) (108,000)
Overhead—other (32,160) (27,000)
Change in inventory (60.250) (46,853)
Pension (51,975) (47,.250)
Loss on obsolete and damaged inventory (29,000} (9,500)
Total cost of goods soid (1,969,425) (1,828,603)
Gross profit 1,518,175 1,410,647
Selling expenses
Advertising (60,000) (50,000)
Wages, salaries and benefits (56,700) (52,500)
Bad debt (23,088) (15,034)
Other (13,500) (12,500)
Total selling expenses (153,268) (130,034)
General and administrative expenses
Wages, salaries and benefits (321,300) (297,500)
Depreciation (59.820) (58,500)
Pension (51,975) (47,250)
Share-based remuneration (22,023) (17,000)
Interest on lease liability (14,825) (16,500)
Research and development (8.478) (7,850)
Other (15,768) (14,600)
Total general and administrative expenses (494,189) (459,200)
Income before other operating items 870,718 821,413
Other operating income (expense)
Share of profit of associate A 23,760 22,000
Gain on disposal of property, plant and equipment 22,650 -
Realised gain on cash flow hedge 3,096 3,700
Loss on sale of receivables (4,987) (2,025)
Impairment loss on goodwill - (35,033)
Total other operating income (expense) 45419 (11,358)
Total operating income 916,137 810,055
vesting
Dividend income 54,000 50,000
Realised gain on available-for-sale securities 18,250 T.500
Share of profit of associate B 7,500 3,250
Total investing income 79,750 60,750
TOTAL BUSINESS INCOME 995,887 870,805
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NANCING
Interest income on cash
Total financing asset income
Interest expense
Total financing liability expense
TOTAL NET FINANCING EXPENSE

Profit from continuing operations before taxes and other
comprehensive income

ICOME TAXES
Income tax expense
Net profit from continuing operations
ISCONTINUED OPERATIONS
Loss on discontinued operations
Tax benefit
NET LOSS FROM DISCONTINUED OPERATIONS
NET PROFIT
THER COMPREHENSIVE INCOME (after tax)
Unrealised gain on available-for-sale securities (investing)
Revaluation surplus (operating)
Foreign currency translation adjustment—consolidated subsidiary
Unrealised gain on cash flow hedge (operating)
Foreign currency translation adjustment—associate A {operating)
TOTAL OTHER COMPREHENSIVE INCOME
TOTAL COMPREHENSIVE INCOME

Basic earnings per share
Diluted earnings per share

For the year ended
31 December

2010 2009
8,619 5,500
8,619 5,500

(111,352) (110,250)
(111,352) (110,250)
(102,733) (104,750)
893,154 766,055
(333,625) (295,266)
550,529 470,789
(32,400) (35,000)
11,340 12,250
(21,080) (22,750)
538,469 448,039
17103 15,275
3,653 -
2,004 (1,492)
1,825 1,690
(1,404) (1,300)
23,361 13,173
561,830 462,212
707 6.14
6.85 5.96

Kilde: IASB (2008a), side 106-107

Balancen — forslag til ny model

3B

TOOLCO STATEMENT OF FINANCIAL POSITION

(proposed format)

As at 31 December
2010 2009
BUSINESS
Operating
Accounts receivable, trade 045,678 541,375
Less allowance for doubtful accounts (23,642) (13,534)
Accounts receivable, net 922 036 527,841
Inventory 679,474 767,102
Prepaid advertising 80,000 75,000
Foreign exchange contracts ow hedge 6,552 3,150
{tal shori-term assets 1,688,062 1,373,092
Property, plant and equipmé&s. 5,112,700 5,088,500
Less accumulated depreciation (2,267,620) (2,023,500)
Property, plant and equipment, net 2,845,080 3,065,000
Investment in associate A 261,600 240,000
Goodwill 154,967 154,967
Other intangible assets 35,000 35,000
lotal long-term assets 3,206,647 3,494,067
Accounts payable, trade (612,556) (505,000)
Advances from customers (182,000) (425,000)
Wages payable (173,000) (200,000)
Share-based remuneration liability (39,586) (21,165)
Current portion of lease liability (35,175) (33,500)
Interest payable on lease 755 (14,825) (16,500)
al short-term liabilities (1,057142) (1,201,165)
Accrued pension liability (293,250) (529,500)
Lease liability (excluding current portion) (261,325) (296,500)
Other long-term liabilities (33,488) (16,100)
tal long-term liabilities (588,063) (842,100)
Net operating assets 3,339,504 2,824,795
Investing
Awvailable-for-sale financial assets (short-term) 473,600 485,000
Investment in associate B (long-term) 46,750 39,250
Total investing assers 520,350 524,250
NET BUSINESS ASSETS 3,859,854 3,349,045
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As at 31 December

2010 2009
FINANCING
Financing assets
Cash 1,174,102 861,941
tal financing assets 1,174,102 861,941
Financing liabilities
Short-term borrowings (562,000) (400,000)
Interest payable (140,401) (112,563)
Dividends payat (20,000) (20,000)
il short-term financing liabilities (722,401) (532,563)
Long-term borrowings (2,050,000) (2,050,000)

al financing liabilities| (2,772,401)| (2,582.563)
NET FINANCING LIABILITIES| (1,598,299)| (1,720,621)

DISCONTINUED OPERATIONS
Assets held for sale 856,832 876,650
Liabilities related to assets held for sale (400,000) (400,000)
NET ASSETS HELD FOR SALE 456,832 476,650
INCOME TAXES
Short-term
Deferred tax asset ' 4,428 8,907
Income taxes payable (72,514) (63,679)
Long-term
Deferred tax asset 333 80,160
NET INCOME TAX ASSET (LIABILITY) [ (28,255) 25,388
NET ASSETS|[ 2,690,132 2,130,462
EQUITY
Share capital (1,427.240) (1,343,000)
Retained earnings (1,100,358) (B48.289)
Accumulated other comprehensive income, net (162,534) (139,173)
TOTAL EQUITY| (2,690,132)] (2,130.462)
Total short-term assets 4,197,021 3,605,591
Total long-term assets 3,383,231 3,614,377
Total assets 7,580,252 7,219,968
Total short-term liabilities (2,252,057) (2,197.4086)
Total long-term liabilities (2,638,063) (2,892,100)
Total liabilities (4.890.120)  (5,089.506)

Kilde: IASB (2008a), side 108-109
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Pengestrgmsopggrelsen — forslag til ny model

3C

TOOLCO STATEMENT OF CASH FLOWS

{proposad fomat)

For the year ended
31 December
2010 2009
BUSINESS
Operating
Cash recanvad from wholesale customears 2,108 754 1928798
Cash racaivad from retail customers 703 3988 643275
Tofal cash collected from customers| 2,812,742 2572073
Cash paid for goods
Mateanals purchasas (835 544) (785,000)
Lahour (418,965} (475,313)
Overhead—transport (128,540) (108,000)
Pansion (170,100} (157500
Ovarhead—athear (32,160) (27000
Total cash paid for goods| (1.685409)| (1552813)
Cash paid for salling activities
Advartising (65,000) (75,000)
Wages, salanes and banefits (58,655) (55453
Other (13,500) (12,5004
Total cash paid for seling activities (137155) (142.053)
Cash paid for general and administrative activities
Wages, salanes and banefits (332,373) (314,234)
Contributions to pangon plan (170, 100) (157,500
Capital expandituras (54,000) (50,000
Leasa paymants (50,000) -
Ressarch and dewelopmeant (B.478) (7,850
Settlameant of share-based remunaration (3,602) (3.335)
Other (12,860) (12 ,000)
Total cash paid for gensral and adminisfrative activitias {631.519) (544 979)
Cash flow before other oparafing activities 358,857 231,388
Cash from other oparating activities
Disposal of proparty, plant and equipmeant 37650 -
Imvastmeant in associate A - (120,000
Sale of recaivable 8,000 10,000
Settlement of cash flow hedge 3402 3150
Total cash moaived (paid) for other aparafing achivitias 40052 {706, 8500
Met cash from operating activities 407,709 224 538
Investing
Purchase of availlable-for-sale financial assats - (130,000
Sala of available-for-sale financial assets 56,100 51,000
Dividends received 54,000 50,000
Met cash from investing activities 110,100 {28,000)
NET CASH FROM BUSINESS ACTIVITIES 517,809 195,538

FINANCING
Interest received on cash
Total cash from financing assets
Proceeds from issue of short-term debt
Proceeds from issue of long-term debt
Interest paid
Dividends paid
Total cash from financing liabilities
NET CASH FROM FINANCING ACTIVITIES
Change in cash from continuing operations
before taxes and equity
INCOME TAXES
Cash taxes paid

Change in cash before discontinued
operations and equity

DISCONTINUED OPERATIONS
Cash paid from discontinued operations
NET CASH FROM DISCONTINUED OPERATIONS
Change in cash before equity

EQUITY
Proceeds from reissue of treasury shares
NET CASH FROM EQUITY
Eftect of foreign exchange rates on cash
CHANGE IN CASH
Beginning cash
Ending cash

For the year ended
31 December
2010 2009
8,619 5,500
8.619 5,500
162,000 150,000
- 250,000
(83,514) (82,688)
(86,400) (80,000)
(7914a) 237,312
705 242,812
518,514 438,350
(281,221) (193.786)
237293 244,564
(12,582) (11,650)
(12,582) (11,650)
224,711 232,914
84,240 78,000
84,240 78,000
3,209 1,027
312,161 311,941
861,941 550,000
1,174,102 861,941

Kilde: IASB (2008a), side 110-111
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Afstemning imellem totalindkomstopggrelsen og pengestrgmsopggrelsen — forslag til ny model

Modellen er vist for 2009 i to dele herunder.
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Kilde: IASB (2008a), side 116-117
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Kilde



Egenkapitalopggrelsen — forslag til ny model

3E

TOOLCO STATEMENT OF CHANGES IN EQUITY (proposed format)

Famign Unrealised
currancy Foreign gain on
translation Curmrancy Unrealised available-
adjustment- translation gain on for-sale
Share Retained consolidated  adjustment- Revaluation cash flow financial
capital samings subsidiary associate A surplus hedga assets Total equity
Balance at 31 Dec 2008 1,265,000 280,250 50,200 arnon Bon 3,000 6,000 1,670,250
Issue of share capital TB,000 78,000
Dividends (80,000} (BO,000)
Total comprehensive income 448,038 [1,482) (1,300) - 1,680 15,275 462212
Balance at 31 Dec 2008 1,343,000 648,269 48,708 35,700 Bon 32,680 21275 2,130,462
Issue of share capital B4,240 B4, 240
Dividends (B6, 400) (B 400)
Total comprehensive income 538468 2,084 [1,404) 3,653 1,825 17183 561,830
Balance at 31 Drec 2010 1427240 1,700,358 50,602 34 296 4,453 34,515 36 468 2,680,132

Kilde: IASB (2008a), side 112
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Bilag 4. Totalindkomstopgdrelse og balance efter Penman & Nissims model

EXHIBIT 10. The Income Statement

Income from trading with customers:

Eevenues 30
Expenses moured in generating revenue 00,4
Ivatched recognized gains and losses on fair value

assets utilized in trading with customers e
et mcome from trading with customers oo

Income from exposure to market prices:

Fair value gains XK
Matched fair value losses 00D oo
Met incorme from business activities 300

Income from financing activities:

Farr value gains (losses) onmkt securities 300,
Interest expense on contractual debt oD
Farr value gains and losses on debt
settled at market price O 3oL
Comprehensive income 2oL

Kilde: Penman & Nissim (2008), side 56

Kilde: Penman & Nissim (2008), side 53
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Bilag 5. De primaere opggrelser i Coopers model

Statement of earnings and comprehensive income

Notes
Operating activities Total 1,2
Ravenus 3,567
Cost of sales -2,033 3
Gross profit 1534
SG&A 978
Resaarch and development expenses -133
Preax operating result 423
Tax an operating result 123 4
Total operating result 300

Fair value

Investments and non-operating assets Market yleld changes 5
Uncorsolidated equity investments 20 25 6
Invesiment properties 8 20
Funded portion of pensions R -145 7
Investment and non-operating business result -6 460
Financing and treasury
Cash and freasury assets 3 [}
Debt financs 71 4
Unfundead porion of pension oblgations -23 19
Other financing liabiities -7 0
Financing and treasury result -98, €0
Tax on investment and financing 8 25 4
Total investment and financing result -30 65
Eamings 270 § 9,13
Faie value changes for nvesiments and financing 85 et
Remeasurements of deferred tax 21 4
Gain or loss on business segmant disposal and segment impairment (post tax) 24 10,12
Comprehensive income 250 13

Kilde: Cooper (2007), side 10
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Statement of financial position

Net operating assets and geodwill
Tangive fixed assels
Intangitie flxed assets
Total fixed sssels

Irventores

Reosvaties

Paysbéos

Operaling cash bolances

Net working capial

Other operating assets/labiities

Net operaling assets exciuding goodwil
Goodwil

Net operating assals ncludrg goodwil

Investments and non-operating assets
Unconsalldated equity investiments
Pension funds (lunds in surplus)

Derivatives desgnatad as cash low hedges of forecast ¥ansachons

Investment properties
Total investments and non-cperating assels

Met operating and other business assels

Financing
Sharcholders’ equity

Surphus cash and oter treascry assess
Debt finanoe

Nt ot

Pension iablities (fands in defidl)
Ot financial liabibes

Net debt and financial b abilities

Total equty and net finanang lisbifties

N

1457

1800

248
508

10
420

2,200

250

214

1,300

1,150
1,110

25
1535

25835

Kilde: Cooper (2007), side 9
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Statement of cash flows

[ Nancan
Cashfiows | funds flows Notes
Reconciliation of oparating profit and operating cash flow : 14,18
Post-tax operating result 00 |
Dapreciation and amortisafion 0o
Non cash income and expenses 26 | M
Change In net working capllal 57
Cash paid for fived zssels 256 ‘! 4
Oparating cash flow o o
Dividends received from invesimants in associates ] 15
Cash recaived from ofher investments 4 L
Cash flow from Investmeant retums. 10
Interes! intoma 5 15
Interest expense 55 £
Nt cash flow from Inferest income and expense s
Total tax paid -148 i 16
Less amaount alincated to operabing cash fiow L
Tax pald excluding amount allocated to operating cash flow 50
Equity cash flow 220
Acquistion of asseciates and other investmant 45
et cash paid in acquisition of subsidiaries -134 188
Disposal of subsidiaries 183
Nat cash flow from acquisition and disposal of subsidlaries and other investments 4
Cash paid to pension funds ¥ . 16
Cash paid in respect of asset refirement obligations £
Totel cash paid in respact of non-debl obligations clessified a8 financing B
Amourt allocated to curent period operaling cash flow 20
et cash pald to settle non-debt obligations classified as financing 47 1
Dividands paid to parent company sharenoiders 120 I |
Dividends paid to minorty shareholders T |
Cash rmosived  paid from issue or repurchase of eauly P T
Net equity financing cash flow 84 II
]
Change in net debt due to cash flows In Lhe period 9 [ -3 " 1ir
Hon-cash movemanis in not i -
New finance leass obligations 4 45 '
Met debt change due to acquisition and disposal of subsiciaries 0 l
Mon-cash acerelion of inbenest 4 1 I
Impact of exchange rale movements k] ]
. Impact of restating celit and related derivalives o falr value M 1
Change In net debt amounts recognise In the balance sheet o |

Kilde: Cooper (2007), side 11
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Statement of segment income, assets and cash flows

Openting result - GAAP basis

Reverus

Cosl of sales

Gross proft

SG8A

R search snd devilopmend cxpdrnes

Pro-tax operstng st

Tax on operaing resut

Totsl operating result - GAAP basis

Businass sagment impaimants and gaie on dsposal

LY AR - SARC ey Y

Segment we Segment E Mead-office continuing segment Total
19857 458 100 3\ 08 15
- 1080 -263 W00 AT 2% 203

&7 "w ? 145 e 15
485 A13 0 s 1% an
- 9 2 -1 0 -1
= © -n @< -0 &
= -9 2 A2 3 A2
» o 0 xr o 0
] 3 c e S .
* - a w 4 »
2 - s Bl
» - "
o £ -
R 2 . d

—— o

ot P R e e
m o " £y L3 n 148
(7. @ g m 0 343
s 20 £ »5 43 180
" r-} 0 o n 24
M8 L] » £ L ] 58
- ) 2 e &5 4%
= 1 L) «® G ®
% “ 0 k-] n 0
0 31 12 -2 0 -
13 - n” 2028 e 220
E] " ) 00 { 0

~ W — 1 7 e e 250

1 4 £ X 7 wm
136 n 3 " 1 "w
8 1% 0 7] 5 126
=<2 0 0 -1 “ &
40 35 - M L) -25%
= — -“ 51 m 2 E i)
51 4 0 =5 0 =3

Figuren fremstar utydelig, men indscanningens darlige kvalitet skyldes, at denne figur er mindre end de gvrige

fra samme kilde. Figuren er udelukkende indsat for at give laeseren et indtryk af Coopers opstilling af segment-

opggrelsen.

Kilde: Cooper (2007), side 12
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Bilag 6. Oplaeg til struktur i totalindkomstopggrelse og balance i hovedafsnit 4

| Totalindkomstopggrelse \

Omseetning
Materialeomkostninger
Administrationsomkostninger
Afskrivninger
@vrige driftsomkostninger
Resultat af direkte driftsaktiviteter
[ Non-core driftsakeiviteter — [T
Investeringsaktiviteter
Renteindtaegter fra investeringer
Tab/gevinst af veerdipapirer malt til FVA
Tab/gevinst af solgte vaerdipapirer malt til HCA
Indtaegter/omkostninger investeringsejendomme

Resultat af driftsrelaterede investeringer

@vrige non-core driftsaktiviteter
Tab/gevinst fra salg af anlaegsaktiver
Restruktureringsomkostninger
Nedskrivning af anlaegsaktiver
Andre non-core indtaegter/omkostninger

Resultat af gvrige driftsrelaterede transaktioner
Resultat af indirekte driftsaktiviteter

Resultat af ikke finansieringsrelaterede aktiviteter
[ Netto finansieringsaktiviteter [ |
Renteindtaegter

Renteudgifter bankgeeld

Tab/gevinster bankgaeld

Omkostninger andre finansielle forpligtelser malt til FVA
Tab/gevinst andre finansielle forpligtelser malt til FVA
Omkostninger andre finansielle forpligtelser malt til HCA

Tab/gevinst ved indfrielse af andre finansielle forpligtelser malt til
HCA

Resultat af finansieringsaktiviteter

Resultat

OocCl
OCl til senere genindregning
Ikke-indregnede dagsvaerdizendringer investeringsaktiviteter
Ikke-indregnede dagsvaerdizendringer finansieringsaktiviteter
OCl til ikke til senere genindregning
@vrige OCl-elementer

Totalindkomst

Kilde: Egen tilvirkning
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Balancen

Materielle anlaegsaktiver til brug for driften
Immaterielle anlaegsaktiver til brug for driften
Lager

Tilgodehavender

Leverandgrgaeld

Driftslikvider

Investeringsaktiver
Veerdipapirer malt til FVA
Vardipapirer malt til HCA
Investeringsejendomme

@vrige non-core driftsaktiver
Andre tilgodehavender

Egenkapital
Aktiekapital
Overfgrt overskud
Netto geeld og finansieringsaktiver
Overskudslikviditet
Bankgeeld
Andre finansielle forpligtelser malt til FVA

Andre finansielle forpligtelser malt til HCA

Kilde: Egen tilvirkning
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