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Executive Summary

Executive Summary

This master’s thesis examines the expectation gap between users of financial statements and the
auditors hereof in regards to the going concern assumption in order to determine whether and
how it is possible to reduce the audit expectation gap. The thesis has a special focus on the real
estate business, which has been used as a case study, as this business has been greatly troubled by
the recent financial crisis and has experienced a high number of bankruptcies and financial re-

structurings.

The empirical knowledge of the thesis includes an examination of the current legislation on audit
and accounting, the topical trends in the on-going development of this legislation, and how the
current legislation is reflected in financial statements in the real estate business. In addition, the
empirical knowledge includes focus group interviews and expressions of opinions in relation to
the going concern audit expectation gap. The interviews and expressions of opinions stem from
research on the topic at the instance of IASB and the responses European Commission’s Green

Paper “Audit Policy: Lessons from the Crisis,” respectively.

In continuation of the above, a number of proposed improvements have been discussed on the
basis of interviews with both a professional user of financial statements and an expert in auditing

and accounting.

On basis of the above, the three following improvements to the current legislation on auditing

and accounting are recommended:
e The expression, “a material uncertainty”, should be defined more clearly.

e Information on the auditor’s responsibility in relation to the going concern assumption

should be included in the Auditor’s Statement.

e The annual report should contain relevant information that enables the user to under-

stand and evaluate the management’s assessment of the going concern assumption.
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1 Indledning og problemformu-
lering

Kandidatathandling, cand.merc.aud.
CBS — Copenhagen Business school, september 2013 9 af 155



Kapitel 1 - Indledning og problemformulering

1.1 Motivation
En folge af finanskrisen har vaeret debatten omkring revisors rolle i sager om konkursramte sel-

skaber. I debatten har blandt andet revisors ansvar i relation til en virksomheds fortsatte drift

varet diskuteret.

FSR - Danske Revisorer (FSR) har i december 2012 offentliggjort en undersogelse af de senest
aflagte arsrapporter for selskaber, der er gaet konkurs i lgbet af 2011. Undersagelsen viser, hvor
ofte revisors revisionspategning — i tilfzelde af efterfolgende konkurs — har afspejlet en usikker-
hed om selskabernes evne til at fortsatte driften. I 40 % af tilfaeldene var arsrapporten for det
konkursramte selskab forsynet med en blank pategning. FSR tolker dette, som at revisorer ofte

forudser konkurser!.

Derimod indeholdte nyhedsudsendelsen TV-Avisen pa DR 1 den 4. april 20132 et indslag om, at
et rekordhgjt antal revisorer indbringes for revisornavnet i forbindelse med konkursramte sel-
skaber, hvor den senest aflagte rsrapport var forsynet med en blank revisionspategning. I ind-
slaget blev der bragt et interview med en aktioner i den nu krakkede Tonder Bank. Aktionaeren
giver udtryk for en undren over, at det seneste regnskab kan vere forsynet med en "blank” revi-

sionspategning, nar banken mindre end et ar senere gar konkurss.

Ovenstaende er et eksempel p4, at der er en vis forventningsklaft mellem regnskabsbruger og
revisor. The International Auditing and Assurance Standards Board (IAASB) har i en leengere
periode arbejdet med, hvordan revisors erklaering (revisionspategningen) kan forbedres med
hensyn til den kommunikative vaerdi heraf. I den forbindelse har de blandt andet set pa, om det
er hensigtsmaessigt, at revisors vurdering af going concern navnes direkte i revisionspategnin-

gen4,

1 FSR — Danske Revisorer, "Revisorer forudser ofte konkurser” (link:
http://www.fsr.dk/Nyheder%200g%20presse/Pressemeddelelser/Pressemeddelelser%202012/Going%2
oconcern, senest tilgdet den 18. juni 2013)

2TV Avisen pa DR 1, udsendt den 4. april 2013, kl. 21.30 (http://www.dr.dk/tv/se/tv-avisen/tv-avisen-
429#!/, udsendelsen vises pad DRs hjemmeside frem til 4. maj 2013). Samme problemstilling omtales i
denne artikel: DR Nyheder, "Klager over revisorer valter ind”, 4. april 2013 (link:
http://www.dr.dk/Nyheder/Penge/2013/04/04/04215145.htm, senest tilgdet den 19. juni 2013).

3 Tonder Banks revisor, BDO Scanrevision, var en maned tidligere end nyhedsudsendelsen rent faktisk
blevet indbragt for revisornaevnet pa baggrund af en undersogelse ivaerksat af Erhvervsstyrelsen, hvor den
udferte revision pa en reekke punkter konkluderedes at vaere mangelfuld og ukritisk. Kilde: Erhvervssty-
relsen, pressemeddelelsen "Mangelfuld revision af Tonder Bank”, udsendt den 6. marts 2013
(http://www.erhvervsstyrelsen.dk/pressesoeg/527339/5, senest tilgdet den 2. maj 2013).

4 TAASB, beskrivelse af samt status pd det igangverende projekt, der har til hensigt at forbedre “Auditor
reporting”, kan findes pa IFACs hjemmeside (link: http://www.ifac.org/auditing-
assurance/projects/auditor-reporting, seneste tilgdet den 19. juni 2013)
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Endvidere har International Accounting Standards Boards (IASB) dreftet, hvorvidt en eventuel
udbygning og pracision af IAS 1.25-26, der omhandler ledelsens vurdering af going concern,
kan veere hensigtsmaessig i forhold til at oge informationsvardien af arsrapporten hvad angar

regnskabsbrugers adgang til informationer om risici i forhold til et selskabs fortsatte drift.

IASB har forholdt sig til et konkret forslag til omformulering af afsnittene i IAS 1 fra IFRS Inter-
pretations Committee (IFRIC)5. Organisationen har blandt andet stillet spargsmélstegn ved, om
en udbygning af regnskabsstandarden vil medfore, at regnskabsafleegger skal oplyse om forret-
ningsmaessige risici generelt — og ikke kun egentlige, konkrete risici omkring evnen til at fort-

saette driften®.

1.2 Problemomrade
Forventningskloften mellem revisor og regnskabsbruger er tidligere blevet defineret af Brenda

Porter i 19937. Porters teori anforer blandt andet, at en del af forventningsklaften bestar i, at
regnskabsbruger forventer mere af den udferte revision, end hvad der kraves i henhold til revi-
sorlovgivning, revisionsstandarder og anden regulering. Det er denne forventningskleft, som vil

vaere omdrejningspunktet i nerverende afhandling.

Bog & Kiertzner (2007) opdeler forventningsklaften i tre dele; mangelfuldt arbejde, mangelfuld
regulering og urimelige forventningers. Afthandlingen vil koncentrere sig om den del af forvent-
ningskloften, som vedregrer den mangelfulde regulering og de urimelige forventninger9. Det vil i
athandlingen blive undersggt, hvordan forventningskleften kan begraenses. I den anledning vil
béade den revisionsmeessige og regnskabsmassige regulering omkring going concern blive un-

dersogt.

Forventningskloften er uhensigtsmaessig, fordi den betyder, at regnskabsbruger forventer mere
af revisionspategningen, end den umiddelbart er et udtryk for i forhold til det arbejde, som rent
faktisk udferes af revisor. Afhandlingen vil derfor undersege, om den regnskabsmaessige og revi-

sionsmaessige regulering kan endres med henblik pa at begrense forventningskloften. Det kan

5 IFRICs forslag til eendringer af IAS 1.25-26 fremgér af appendix til notatet ” Supplement to Agenda Item
2-B - Highlights of Relevant Developments of Accounting Standard Setters Relating to Going Concern”
(link: http://www.ifac.org/sites/default/files/meetings/files/20130212-IAASB-
Supplement%20t0%20Agenda%20ltem%202-B-final.pdf, senest tilgdet den 19. juni 2013).

6 Dette fremgar af referatet af IASB mgdet den 19. — 21. marts 2013 (link:
http://www.iasplus.com/en/meeting-notes/iasb-march-2013/ias-1, senest tilgdet den 19. juni 2013).

7 Porter, Brenda: An Empirical Study of the Audit Expectation-Performance Gap. I: Accounting and
Business Research, vol. 24, nr. 93, 1993, s. 49-68

8 Bag & Kiertzner (2007), side 15 (der henvises til forventningsklgften, som den er defineret i figur 1 i ud-
givelsen).

9 Afgrensningen skal ses i lyset af, at athandlingen ikke gnsker at undersgge kvaliteten af revisorers ar-
bejde. Afthandlingen vil i stedet fokusere pé, hvordan forventningsklgften kan begranses, forudsat at revi-
sor rent faktisk lever op til sine forpligtelser.
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diskuteres, om den regnskabsmaessige regulering er relevant i forhold til at undersege forvent-
ningskleften mellem revisor og regnskabsbruger, da revisor som udgangspunkt kun er underlagt
den revisionsmaessige regulering. Dog vurderes det ikke at vaere hensigtsmeessigt udelukkende
at se pa den revisionsmaessige regulering, da man kan ende i en situation som i USA, hvor der
ikke er en sammenhang mellem regnskabsmeessig og revisionsmaessig regulering pa going con-
cern-omradet. Dette har den konsekvens for amerikanske selskabers arsregnskaber, at oplys-
ninger om vaesentlig usikkerhed om evnen til at fortsette driften kun er medtaget i arsregnska-
bet, fordi revisor skal kunne overholde den revisionsmessige regulering — ikke som folge af den
regnskabsmaessige regulering, som ledelsen i gvrigt er underlagt ved udarbejdelse af arsrappor-

tento,

Problemstillingen omkring forventningsklaften er is@r interessant i en tid, hvor et stigende an-
tal konkurser hos ogsé sterre virksomheder har stor betydning for investorer, kreditgivere og
ikke mindst samfundet. Iser har den finansielle krise haft stor indvirkning pa ejendomsbran-
chen, hvorfor athandlingen vil bruge selskaber i ejendomsbranchen som case study i forbindelse

med undersggelsen af athandlingens problemformulering.

1.3 Problemformulering
Afhandlingens formal formuleres saledes:

% Nearvarende afhandling vil analysere forventningskloften mellem regnskabsbruger og
revisor i relation til revisionspdategningens betydning i forhold til at aflaegge en ars-
rapport under forudsatningen om fortsat drift samt undersege, hvorvidt det er muligt

at begraense denne forventningskloft.
Ovenstaende problemformulering vil blive besvaret gennem en rakke delspergsmal.

Indledningsvist vil athandlingen — for at afdeekke den eksisterende regulering — indeholde en

underseggende del, hvor folgende delspargsmal vil blive behandlet:

10 Problemstillingen gér p4, at i henhold til AU 341.11 (en del af den revisionsmessige regulering i USA —
link: http://pcaobus.org/Standards/Auditing/Pages/AU341.aspx, senest tilgdet 20. juni 2013), skal revi-
sor sikre sig — i tilfzlde af, at der er konstateret vasentlig usikkerhed omkring et selskabs evne til at fort-
saette driften — at der er givet tilstraekkeligt med oplysninger om dette i selskabets &rsrapport. Dette er dog
ikke direkte pékraevet af den regnskabsmaessige regulering i USA. FASB har i oktober 2008 udsendt en
“Exposure Draft” om implementering af en ny regnskabsstandard, som har til hensigt at implementere
AU 3411 den regnskabsmaessige regulering. Projektet er stadig igangvaerende og nuvarende status pa
projektet (i skrivende stund er denne senest opdateret i februar 2013) kan findes pa FASBs hjemmeside
(link: http://www.fasb.org/jsp/FASB/FASBContent C/ProjectUpdatePage&cid=1176160506645, senest
tilgaet den 20. juni 2013).
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1. Hvordan er den regnskabsmaessige regulering i relation til at aflaegge arsrapporten

under forudsaetning om going concern, og hvad ber ledelsen overveje i forhold til dette?

2. Huilke krav stiller den revisionsmaessige regulering til revisors arbejdshandlinger, af-
rapportering samt erklaeringsafgivelse i relation til forudsaetningen om going concern,
og hvad ber revisor overveje i forhold til at vurdere kvaliteten og tilstrakkeligheden af

det opndede revisionsbevis?

3. Hvordan afspejles den nuvarende revisions- og regnskabsmaessige regulering i infor-
mationsniveauet i arsrapporter i ejendomsbranchen, og har finanskrisen haft en ind-

virkning pa dette?

Herefter vil folge yderligere en undersggende del, der har til formal at undersage opfattelser hos
henholdsvis revisor og regnskabsbruger, som kan forklare forventningsklgften. Denne underse-

gende del af afhandlingen vil soge at besvare folgende delspgrgsmal:

4. Huvilken veerdi tillegges revisionspdategningen af regnskabsbruger i forhold til, at ars-
rapporten er aflagt under forudsatning om going concern, og hvad er regnskabsbru-
gers forventning til omfanget samt arten af revisors arbejdshandlinger i denne forbin-

delse?

Endeligt vil athandlingen indeholde en analyserende del pa baggrund af ovenstdende underse-

gelser, hvor nedenstdende delspargsmal vil blive besvaret:

5. Hvordan kan henholdsvis den revisionsmaessige og regnskabsmaessige regulering for-

bedres med henblik pa at indsnzevre den omtalte forventningskloft?

Som naevnt i forrige afsnit vil afhandlingen anvende ejendomsbranchen som case study i forhold

til at besvare den ovenstaende problemformulering.

1.4 Malgruppe
Afhandlingen er skrevet som kandidatathandlingsopgave pa cand.merc.aud studiet pa Copenha-

gen Business School, hvorved de formelle modtagere af athandlingen i denne forbindelse vil

vaere vejleder og censor.

Herudover kan afthandlingen opfattes som et indlaeg i debatten omkring forventningskloften
mellem regnskabsbruger og revisor, hvad angér opfattelsen af revisionspategningens betydning i
forhold til going concern forudsatningen. Mélgruppen i denne forbindelse vil primaert vere an-

dre studerende pa samme studieretning samt personer med faglig interesse for omradet.

Kandidatathandling, cand.merc.aud.
CBS — Copenhagen Business school, september 2013 13 af 155



Kapitel 1 - Indledning og problemformulering

1.5 Afgraensning

Afhandlingen vil primart fokusere pa going concern-forudsatningen for virksomheder i ejen-
domsbranchen, der under finanskrisen har vaeret genstand for stor fokus i forbindelse med en
rakke konkurser og rekonstruktioner. Iser har faldende ejendomspriser og svaere finansierings-

vilkar haft stor betydning i forhold til ejendomsselskabernes fortsatte drift.

Afgraensningen skal blandt andet ses i lyset af, at athandlingen vil fokusere pa en specifik bran-

che for derved i hgjere grad at kunne ga i dybden med konkrete forhold og problemstillinger.

Endvidere afgranses afhandlingen til at fokusere pa 2 typer af regnskabsbrugere — investoren og
finansieringsgiveren. Afgraensningen sker under hensyntagen til atfhandlingens omfang og res-
sourcer, samt fordi de 2 typer af regnskabsbrugere vurderes at veere de mest almindeligt naevnte
i debatten om forventningsklgften — muligvis fordi det oftest er disse regnskabsbrugere, som har
mest pa spil gkonomisk set. Det anerkendes selvfolgelig, at ogsa gvrige interessenter sasom leve-
randgrer, det offentlige, medarbejdere og samfundet generelt kan have gkonomiske interesser i
en virksomhed. Eksempelvis har det i den offentlige debat varet diskuteret, at konkurser og
bankkrak “koster statskassen dyrt”, men én konkurs ma i de fleste tilfeelde antages kun at have
ringe betydning for statens og kommuners samlede indtaegter. Det vil ogsé vaere naturligt at an-
tage, at almindelige kreditorer ofte vil benytte sig af "ratings” fra professionelle kreditvurde-
ringsbureauer til at vurdere kreditvaerdigheden af deres kunder — og altsa ikke selv vurdere det-

te pa baggrund af en gennemgang af arsregnskaber mv.

I afthandlingen vil der fortrinsvist blive fokuseret pa den revisionsmaessige teori og regulering
omkring going concern-forudsatningen. Samtidig vil ogsé den regnskabsmessige regulering
blive inddraget i forbindelse med en undersogelse af de regnskabsmaessige krav for afleeggelse af
en arsrapport under forudsetning om going concern samt ledelsens ansvar i relation til dette.
Afhandlingen vil dog ikke dybdegaende behandle de regnskabsmaessige konsekvenser for ind-
regning og maling af aktiver og forpligtelser i tilfeelde, hvor forudsatningen om fortsat drift ikke
er opfyldt.

Undersggelsen af den revisionsmaessige regulering vil primaert vaere koncentreret omkring de
Internationale Standarder om Revision (ISA) samt yderligere krav som folge af dansk lovgiv-

ning.

Undersggelsen af den regnskabsmaessige regulering vil primaert fokusere pa de regnskabsmaes-

sige begrebsrammer IFRS som godkendt af EU samt arsregnskabsloven.
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Going concern-forudsetningen er relevant for flere typer af erklaeringsopgaver, men afthandlin-
gen vil generelt fokusere pa revisionen af en arsrapport. Endvidere kan going concern-
forudsatningen ses pa bade aktivitetsniveau og selskabsniveau, forstiet pa den made, at et sel-
skab kan veelge at nedlukke en aktivitet, hvorved selve aktiviteten ikke leengere kan anses for at
vaere en going concern. Afhandlingen vil generelt fokusere pa going concern-forudsaetningen pa
selskabsniveau, da going concern pa aktivitetsniveau ofte er et udtryk for strategiske valg snare-

re end usikkerhed om muligheden for at fortsatte driften.

1.6 Opgavestruktur

Afhandlingen vil veere opbygget efter nedenstaende struktur:

Afdaekning af eksisterende regulering
Kapitel1 Indledning og problemformulering

N

Afdaekningsorienteret analyse af den eksisterende regulering

Kapitel2 Undersogelse af den regnskabsmassige regulering

Kapitel 3 Undersogelse af den revisionsmassige regulering

Kapitel 4 Undersogelse af det nuvearende informationsniveau af
ejendomsbranchens arsrapporter

Leosningsorienteret analyse afforventningsklgften
Kapitel 5 Identifikation samt analyse af de forbedringsforslag, som kan vere med
til at begraense forventningskleften.

Afslutning
Kapitel 6 Konklusion

1.7 Undersggelsesdesign

Afhandlingens grundlaeggende empiri vil bygge pa en undersogelse af den eksisterende revisi-
onsmassige og regnskabsmaessige regulering samt tendenserne i den aktuelle udvikling heraf.
Denne grundlaeggende empiri vil blive suppleret af en undersogelse af sekundaere data, der
blandt andet omfatter de besvarelser, hvori en reekke organisationer har tilkendegivet deres
holdninger og synspunkter i relation til forventningsklaften, der er en del af Europa-

Kommissionens arbejde med at forme fremtidens revisionspolitik. Den sekundare data vil ogsa
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omfatte dele af de undersagelser, herunder fokusgruppeinterviews, som ligger til grund for

IAASB’s projekt om “Improved Auditor’s Reporting”.

I forbindelse med en analyse af de forbedringsforslag, som afthandlingen i henhold til problem-
formuleringen vil undersege, vil i empirien ogsa blive inddraget yderligere primar data i form af
personlige interviews. Respondenterne vil veere en professionel regnskabsbruger (finansierings-
giver) uden et dybdegiende kendskab til den revisionsmaessige regulering samt en ekspert i
regnskab og revision. For at begraense antallet af undersogelsesenheder vil athandlingen kun
omfatte interviews med én af hver de navnte respondenter. Undersogelsesdesignet vurderes at
vaere hensigtsmeessigt under hensyntagen til ressourcer og hensigten med interviewene, der ikke
er en opinionsundersggelse (modsat den sekundere data). Hensigten er at benytte de interview-
edes holdning i forbindelse med en kritisk analyse af de forbedringsforslag, som er identificeret i

athandlingens undersggende afsnit.

1.8 Kildekritik

Afhandlingens undersegende del vil primaert basere sig pa data i form af lovregulering og revisi-
onsstandarder, som i dennes naturlige egenskab ikke kan kritiseres. Hertil kommer, at fortolk-
ninger, artikler og undersggelser, hvortil der henvises, primert hentes fra fagtidsskrifter, som
vurderes at vere serigse og objektive kilder. Athandlingens sekundere data, som er beskrevet
ovenfor, vurderes at vaere formidlet gennem serigse organisationer og kan derfor anses for pali-

delige.

Afhandlingens primare data vil overvejende besté af informationer opniet ved personlige inter-
views. Det vurderes forud for interviewene, om de interviewede personers baggrund og erfarin-
ger vurderes at veere relevante i forhold til athandlingens emneomrade og hensigten med inter-
viewene. Egenskaberne hos de interviewede kan statistisk set ikke betragtes som repraesentative
for hele den pageldende gruppe af regnskabsbrugere, men informationerne fra de interviewede
vil anses for kritisk input i forbindelse med vurderingen af de identificerede forbedringsforslag
til den revisionsmassige og regnskabsmaessige regulering. Data opnéet ved interviewene vil alt-
sa ikke indga som en opinionsundersggelse, hvorfor undersogelsesdesignet i denne henseende

vurderes at vare hensigtsmaessig.
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2 Regnskabsmaessig regulering
af going concern
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I det folgende kapital gennemgés forudsaetningen om fortsat drift i et regnskabsmaessigt per-
spektiv. Kapitlet vil omhandle den regnskabsmassige regulering pa omradet og vil behandle
problemstillinger og overvejelser forbundet hermed i forhold til krav om praesentation og oplys-
ninger samt bestemmelser om indregning af regnskabsposter. Kapitlet vil endvidere behandle

ledelsens ansvar i relation til aflaeggelse af regnskabet under forudsetningen om fortsat drift*.

De regnskabsmeessige begrebsrammer, IFRS som godkendt af EU (IFRS) samt arsregnskabslo-
ven, indeholder ikke en direkte definition af begrebet "going concern”. Begrebet kan oversattes
til "fortsat drift” og henviser til, at et arsregnskab (eller anden finansiel information) kan aflaeg-
ges under forudsetningen om, at en virksomhed kan fortsatte sine aktiviteter. I den revisions-

maessige regulering er begrebet defineret nsermere i ISA 570.1, som anforer folgende:

“Ved forudseetningen om fortsat drift anses en virksomhed for at kunne fortsatte driften

1 en overskuelig fremtid™2

Forudsatningen indeberer, at indregning og maling af en virksomheds aktiver og forpligtelser
kan ske med den antagelse, at aktiver kan udnyttes og afheendes som et led i den ordinere drift,

samt at forpligtelser ligeledes kan afvikles som et led i den ordinzere drift.

Det er udgangspunktet, at danske erhvervsdrivende virksomheder skal aflaegge arsrapport efter
reglerne i drsregnskabsloven. I henhold til IFRS-forordningen skal barsnoterede selskaber dog
udarbejde arsregnskabet efter IFRS's og ifelge arsregnskabsloven § 137 kan gvrige selskaber
vealge at lade arsregnskabet udarbejde efter IFRS. Uanset om et selskab udarbejder arsregnska-
bet efter IFRS, skal arsrapporten som minimum overholde de yderligere krav, der fremgéar af
arsregnskabsloven for den regnskabsklasse, som selskabet ville vaere omfattet af. Dette kan ek-
sempelvis veere bestemmelserne om ledelsesberetningen samt indsendelse af arsrapporten til

Erhvervsstyrelsen.

Den folgende gennemgang vil, som anfert under afgraensningen af athandlingen, behandle den

regnskabsmaessige regulering omkring going concern i henhold til IFRS og arsregnskabsloven.

11 Hvad angér en selskabsledelses selskabsretlige ansvar omkring kapitalgrundlag mv. i forhold til et sel-
skabs fortsatte drift eller konkurs vil dette kun blive behandlet i det omfang, det findes relevant i forhold
til at pavise ssmmenfald mellem en selskabsledelses regnskabsretlige og selskabsretlige ansvar.

12 UJdKklip af afsnit 11 ISA 570.

13 Der henvises til Erhvervsstyrelsens ”"Vejledning til Erhvervs- og Selskabsstyrelsens bekendtggrelse nr.
1329 af 14. december 2004 - Bekendtggrelse om anvendelse af internationale regnskabsstandarder for
virksomheder omfattet af arsregnskabsloven”, som er udgivet den 14. marts 2005 (link:
http://www.google.dk/url?sa=t&rct=j&q=&esrc=s&frm=1&source=web&cd=8&ved=0CF8QFjAH&url=ht
tp%3A%2F%2Fwww.eogs.dk%2Fgraphics%2FRegnskab%2FIFRS-vejledning-
endeligo.doc&ei=2PfCUcWjFMbDtQaRr4H4DQ&usg=AFQjCNEUe-

c8hPVRIxYgGaoofViFi1 7xQ&siga=bKxhfosNLwKqFuu6F vqyw, senest tilgdet den 20. juni 2013).
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Undersggelsen vil danne grundlag for den senere vurdering af, hvorvidt den regnskabsmaessige
regulering kan gores mere hensigtsmeassig i forhold til at begraense forventningsklgften mellem

revisor og regnskabsbruger.
Kapitlet vil overordnet vaere opbygget pa folgende made:
¢ Going concern som en grundleggende forudsetning for arsregnskabet (afsnit 2.1)
¢ Regulering omkring ledelsens vurdering af going concern-forudsetningen (afsnit 2.2)

e Regulering omkring oplysningskrav til arsregnskabet (afsnit 2.3)

2.1 Grundlaeggende forudsatning
I EU’s 4. selskabsdirektiv om regnskaber (regnskabsdirektivet) er det i direktivets afdeling 7 om

veerdiansattelse fastsat, at:

*[Arsregnskabets poster] vaerdiansattes i overensstemmelse med folgende almindelige
principper:
a) selskabet formodes at fortszette sin virksomhed;

[..]74

Det er veerd at bemaerke, at regnskabsdirektivet omtaler forudsaetningen om fortsat drift som et
“almindeligt princip” i regnskabsmaessig forstand. Regnskabsdirektivet er grundlaget for ars-
regnskabsloven, der indarbejder direktivet i dansk lovgivning. Ovenstaende bestemmelse er
indarbejdet i arsregnskabsloven § 13 om de grundlaeggende forudsatninger for rsrapporten,

der anforer, at:

“Arsrapporten skal udarbejdes efter nedenstdende grundleeggende forudsatninger:

[...]

4) Driften af en aktivitet formodes at fortsaette (going concern), medmindre den ikke skal
eller ikke antages at kunne fortsaette. Afvikles en aktivitet, skal klassifikation og opstil-
ling samt indregning og maling tilpasses med denne afvikling.

[..]75

14 Uddrag af EU's fjerde direktiv 78/660/EQF af 25. juli 1978 om &rsregnskaberne for visse selskabsfor-
mer (regnskabsdirektivet). Regnskabsdirektivet er offentliggjort i EF-Tidende: L 222 af 14. august 1978, s.
11 — 31 og kan findes via felgende link: http://www.euo.dk/dokumenter/retsakter/pop/31978L.0660/,
senest tilgdet den 22. juni 2013.

15 Uddrag af drsregnskabsloven § 13, stk. 1.
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I arsregnskabsloven er forudsatningen om fortsat drift altsa direkte omtalt som en grundlaeg-

gende forudsaetning for arsregnskabet.

I 2013 er vedtaget en raekke @ndringer til regnskabsdirektivet, som skal indarbejdes i medlems-
landenes lovregler senest i 2015%. Der er dog ikke nogen @&ndringer til formuleringen af kravene

til going concern.

I TASB’s begrebsramme7, der er grundlaget for udviklingen af IFRS-standarderne, er forudsaet-
ningen om fortsat drift ogsa anfert som en grundlaeggende forudsetning for arsregnskabet. I

begrebsrammens artikel 23 anfores folgende:

*Arsregnskaber udarbejdes seedvanligvis ud fra en forudsatning om, at virksomheden er
en going concern, og at den vil fortsaette driften i en overskuelig fremtid. Det antages
derfor, at virksomheden hverken har til hensigt eller har behov for at traede i likvidation

eller foretage vaesentlig nedskaering i omfanget af driften.[...]”8

At forudsatningen om fortsat drift anses for at veere grundlaeggende skyldes, at det har stor be-
tydning for indregning og maling af regnskabets poster. Eksempelvis vil det ikke veere menings-
fuldt at periodisere forudbetalte omkostninger til senere regnskabsperioder, og aktiver vil ikke
kunne males til den vaerdi, som de har ved udnyttelse i virksomhedens fortsatte aktiviteter. Fed-
ders & Steffensen (2012) anfgrer om going concern-forudsaetningen, at ’/mJaling af de fleste
aktiver og forpligtelser er under going concern forudsatningen fremadrettet, hvilket indebae-
rer, at denne maling ikke laengere kan opretholdes, nar formodningen brydes. Det vil i praksis
indebeere nedskrivning af en rakke aktiver og indregning af nye forpligtelser.”9. 1 et senere
afsnit vil konsekvenserne for regnskabets poster kort blive behandlet, uden at athandlingen dog

vil ga i dybden med dette, jf. afgreensningen.

16 Vedtagelsen af eendringerne til regnskabsdirektivet er kommenteret af FSR (link:
http://www.fsr.dk/Faglige informationer/Regnskaber/Internationalt/EU/Europaparlamentet%2ovedta
ger%20det%20nye%20regnskabsdirektiv, senest tilgaet den 24. juni 2012). Selve &endringerne fremgar af
forslaget til det nye direktiv, som senere er blevet vedtaget (link:
http://www.fsr.dk/~/media/Files/FSR/Faglige informationer/Regnskaber/Internationalt/EU/NytRegn
skabsdirektivJuni2013.ashx, senest tilgéet den 24. juni 2013).

17 JASB’s nuvaerende begrebsramme er fra 1989 og vedtaget af IASC, der var forlgberen for IASB. IASB
arbejder sammen med sin amerikanske modpart, Financial Accounting Standsards Board (FASB), pa at
udarbejde en ny begrebsramme, men denne er i skrivende stund ikke endeligt godkendt og implemente-
ret. Den nye begrebsramme er derfor ikke medtaget i opgaven. Projektet og status herpa er omtalt pa
IASB’s hjemmeside (link: http://www.ifrs.org/Current-Projects/IASB-Projects/Conceptual-
Framework/Pages/Conceptual-Framework-Summary.aspx, senest tilgdet den 26. juni 2013).

18 Uddrag af artikel 23 i IASB’s "Begrebsramme for udarbejdelse og praesentation af rsregnskaber”.

19 Fedders & Steffensen (2012), side 101.
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2.2 Ledelsens vurdering
Det er ledelsen, som udarbejder arsregnskabet, og det er derfor ogsa naturligt, at det er ledel-

sens ansvar at vurdere et selskabs evne til at fortseette driften. Det folgende afsnit vil undersage

ledelsens ansvar og pligter i henhold til den regnskabsmeessige regulering.

2.2.1 Selskabsretligt ansvar
Inden redeggrelsen for den regnskabsmeessige regulering er det interessant kort at opridse den

selskabsretlige regulering i forhold til ledelsens ansvar for et selskabs fortsatte drift.

Med den antagelse, at der er tale om en virksomhed, som er etableret i en selskabsform omfattet
af selskabsloven, vil et selskabs ledelse veere underlagt selskabslovens bestemmelser om ledel-
sesansvar. Selskabsloven indeholder primaert bestemmelser omkring rammerne og betingelser-
ne for aktie- og anpartsselskaber indregistreret i Danmark. Herudover indeholder loven ogsa
bestemmelser om ansvar og pligter for selskabets ledelse, der for storstedelen af danske aktie-
selskaber er i form af en direktion og en bestyrelse2°. Af selskabsloven § 1152* fremgar bestyrel-

sens opgaver og af §§ 117 og 11822 i samme lov fremgar direktionens opgaver.

Selskabsloven opererer ikke med begrebet “going concern”, som anvendes i bade den regn-
skabsmaessige og revisionsmassige regulering, men omtaler i stedet at det er ledelsens ansvar,
at det til enhver tid veerende kapitalberedskab er tilstraekkeligt til at opfylde forpligtelser, efter-
handen som de forfalder. Dette skal ses i lyset af, at selskabslovens primere hensigt er beskyt-
telsen af kreditorer (og investorer), der kan lide tab som fglge af et selskabs begransede heftel-
se. Bunch og Rosenberg (2010) anferer i en kommentar til selskabslovens § 115, nr. 5 (som er

gengivet i uddrag i fodnoterne) folgende:

“Bestyrelsen skal lobende gore sig bekendt med og forholde sig til kapitalselskabets oko-

nomiske, herunder likviditetsmaessige situation og i den forbindelse tage stilling til, om

20 Ved vedtagelsen af de omfattende endringer til selskabsloven, der tradte i kraft i marts 2010, blev det
for aktieselskaber muligt at undvare en bestyrelse til fordel for etableringen af et tilsynsrad. Et anparts-
selskab kan stadig fungere helt uden hverken bestyrelse eller tilsynsrad.

21 Fglgende uddrag af den naevnte paragraf er relevant i forhold til konteksten: ”§ 115. I kapitalselskaber,
der har en bestyrelse, skal denne ud over at varetage den overordnede og strategiske ledelse og sikre en
forsvarlig organisation af kapitalselskabets virksomhed pdse, at

[..]

5) kapitalselskabets kapitalberedskab til enhver tid er forsvarligt, herunder at der er tilstrakkelig likvi-
ditet til at opfylde kapitalselskabets nuvaerende og fremtidige forpligtelser, efterhdnden som de forfal-
der, og kapitalselskabet er sdledes til enhver tid forpligtet til at vurdere den skonomiske situation og
sikre, at det tilstedevaerende kapitalberedskab er forsvarligt.”

22 Fglgende uddrag af de naevnte paragraffer er relevant i forhold til konteksten: ”§ 118.[...J

Stk. 2. Direktionen skal herudover sikre, at kapitalselskabets kapitalberedskab til enhver tid er forsvar-
ligt, herunder at der er tilstraekkelig likviditet til at opfylde kapitalselskabets nuvaerende og fremtidige
forpligtelser, efterhdnden som de forfalder. Kapitalselskabet er sdledes til enhver tid forpligtet til at
vurdere den skonomiske situation og sikre, at det tilstedevaerende kapitalberedskab er forsvarligt.”
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situationen er ekonomisk forsvarlig, bl.a. om der er foretaget de nedvendige hensattel-
ser. [...] Bestyrelsen og direktionen deler ansvaret for, at selskabets kapitalberedskab er

forsvarligt.”s3

Det er med ovenstdende kommentar tydeligt, at ledelsen har et ansvar for, at kapitalberedskabet
er tilstreekkeligt i forhold til at kunne fortseette selskabets aktiviteter. Det er dog ikke naermere
omtalt i ovenstdende bestemmelser, hvad ledelsen rent faktisk er forpligtet til at foretage sig i
tilfzelde af, at de ikke vurderer, at kapitalberedskabet er tilstraekkeligt til at fortsatte driften. I
relation til going concern mé det dog antages, at ledelsen som minimum skal overveje mulighe-
den for en enten at indgive en konkursbegearing eller en solvent nedlukning af aktiviteterne. Til
statte for dette argument kan naevnes, at det i selskabsloven § 119 fastslas — i tilfeelde af kapi-
taltab24 — at det centrale ledelsesorgan redegore for kapitalselskabets okonomiske stilling og
om fornadent stille forslag om foranstaltninger, der bor traeffes, herunder om kapitalselska-

bets oplosning™?s.

Det kan pa baggrund af ovenstdende gennemgang konkluderes, at ledelsen i henhold til sel-
skabsloven forst og fremmest har en pligt til at handle pa en méde, som er ansvarlig i forhold til
selskabets skonomiske situation, herunder at det er ledelsens ansvar og pligt leabende at overve-
je den finansielle stilling. Kravet om vurderingen af selskabets finansielle stilling indeholdes

ogsa i den regnskabsmaessige regulering, som den folgende gennemgang heraf vil vise.

I tilleeg til ovenstdende skal det navnes, at kravet om ledelsens vurdering af going concern-
forudsaetningen ogsa er indarbejdet i anbefalingerne for god selskabsledelse2¢, uden at dette dog

kan anses for direkte regulering2’.

2.2.2 Arsregnskabsloven
Arsregnskabsloven indeholder ikke et egentligt direkte krav om, at ledelsen skal tage stilling til,

om det er passende at anvende forudsatningen om fortsat drift. Det fremgar dog udtrykkeligt af

arsregnskabsloven § 8, at det er selskabets ledelse, som har ansvaret for at aflaegge arsrapporten.

23 Bunch og Rosenberg (2010), side 335.

24 T bestemmelsen, selskabsloven § 119, er "kapitaltab” defineret, som nér selskabets samlede egenkapital
udger mindre end halvdelen af den tegnede kapital — dog minimum DKK 62.500.

25 Uddrag af selskabsloven § 119.

26 Anbefalingerne for god selskabsledelse udgives af komiteen for god selskabsledelse. Af anbefalingernes
punkt 5 fremgar felgende: ”Ved behandling og godkendelse af arsrapporten skal bestyrelsen specifikt
tage stilling til, om regnskabsaflaeggelsen sker under forudsaetning om fortsat drift (going concern for-
udsaetningen) inklusive de eventuelle szrlige forudsatninger, der ligger til grund herfor, samt i givet
fald eventuelle usikkerheder, der knytter sig hertil.”

27 Kgbenhavns Fondsbers har indarbejdet et "folg-eller-forklar”-princip, som er galdende for de selska-
ber, som er noteret pd Kgbenhavns Fondsbgrs. Anbefalingerne for god selskabsledelse er dog kun anbefa-
linger og ikke direkte lovregulering.
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Endvidere fremheves det i stk. 2 i samme paragraf, at det er ledelsens ansvar, "at arsrapporten
udarbejdes i overensstemmelse med lovgivningen og eventuelle yderligere krav”28. Heraf ma
det altsa folge, at det selvfolgelig er ledelsens ansvar at overveje, hvorvidt den aflagte drsrapport
er udarbejdet under hensyn til de grundlaeggende forudsatninger som neevnt i arsregnskabslo-
ven § 13, herunder forudsatningen om fortsat drift. Steffensen, Skadt, m.fl. (2011) deler oven-

stdende synspunkt og anfarer folgende:

“Det er virksomhedens ledelse, der som ansvarlig for regnskabsaflaeggelsen skal vurdere,
om det i den givne situation er forsvarligt at aflaegge arsregnskabet eller koncernregn-
skabet som en “going concern”. [...] I SEL (selskabsloven, red.) § 115-116 krzeves, at virk-
somhedens bestyrelse eller tilsynsrad lobende vurderer, om virksomhedens kapitalbe-
redskab er forsvarligt i forhold til selskabets drift. Herudover stiller lovgivningen ikke
konkrete krav til ledelsens bedoemmelse, hvilket kan synes at vaere en mangel, henset til
den steaerke kritik, der opstar, ndr en virksomhed uventet ma lukke ned med mdske bety-

delige tab for kreditorer, medarbejdere og virksomhedsdeltagere.”9

Kritikken af, at der ikke er konkrete bestemmelser i drsregnskabsloven omkring ledelsens vur-
dering, kan dog ikke synes at vaere alvorlig set i lyset af, at det praktisk er uden betydning, selv-
om det i forhold til samspillet mellem ledelse og revisor kunne vare hensigtsmeessigt, at der blev
stillet visse krav til form, indhold og dybde af ledelsens vurdering. Det kan ogsa undre, at de
nyligt vedtagne aendringer til regnskabsdirektivet (se omtale herafi et af de forudgaende afsnit)
ikke er blevet inspireret af IFRS, der indeholder mere konkrete krav og vejledning til ledelsens

vurderings°.

Situationen, hvor ledelsens vurdering ikke udtrykkeligt er kraevet af den regnskabsmaessige be-
grebsramme, omtales ogsa ISA 570.4, som anferer, at ”’[da forudsaetningen om fortsat drift] er
en grundlaggende forudsaetning ved udarbejdelse af et regnskab, kraever udarbejdelsen af
regnskabet ikke desto mindre, at den daglige ledelse vurderer virksomhedens evne til at fort-
seette driften.”s'. Det er vigtigt at pointere, at et selskabs ledelse dog ikke er direkte underlagt de

internationale standarder om revision.

28 Uddrag af &rsregnskabsloven § 8, stk. 2, 1. pkt.

29 Steffensen, Skedt, m.fl. (2011), side 218.

30 Her teenkes der eksempelvis pa, at IAS 1.25 direkte kraever, at ledelsen vurderer selskabets evne til at
fortsaette som going concern. Endvidere stilles der i IAS 1.26 konkrete krav til ledelsens vurdering, herun-
der vurderingsperiode, dybden” af vurderingen mv.

31 Uddrag af ISA 570.4.
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I kapitel 3 om den revisionsmaessige regulering omtales situationer, hvor ledelsen ikke har ud-
arbejdet analyser med videre til understottelse af sin vurdering af anvendelse af forudsaetningen

om fortsat drifts2.

2.2.3 Internationale regnskabsstandarder
Som tidligere omtalt er regnskabsaflaegger i henhold til de internationale regnskabsstandarder

(IFRS) underlagt bestemmelser, der direkte regulerer ledelsens ansvar for at vurdere anvende-
ligheden af forudsaetningen om fortsat drift. Af IAS 1.25 fremgar det, at ledelsen er ansvarlig for
at “foretage en vurdering af virksomhedens evne til at fortszatte som en going concern”3s. Dette

er modsat arsregnskabsloven, som kun indirekte kraever dette.

Det er dog IAS 1.26, som indeholder en raekke krav til indhold og dybde af ledelsens vurdering,
som er den egentlige forskel i forhold til arsregnskabsloven. Afsnittet anforer, at ledelsen i den-
nes vurdering skal inddrage alt tilgeengelig information om en periode pd minimum 12 maneder
efter balancedagen (og helst mere, hvis muligt) samt at "dybden” af de analyser, som laegger til
grund for ledelsens vurdering, bor afthange af selskabets umiddelbare situation. Sidstnaevnte
skal forstas pa den made, at et velkonsolideret selskab med let adgang til finansiering ikke ngd-
vendigvis ber foretage samme omfattende vurdering af anvendeligheden af going concern-
forudsetningen, som det kan vaere ngdvendigt for et selskab i umiddelbare gkonomiske vanskel-

ligheder. I PwC’s Manual of Accounting (2013) navnes folgende om ovenstdende overvejelse:

“In many cases, the assessment of the entity’s status as a going concern will be a simple
matter. A profitable entity with no financing problems will almost certainly be a going
concern. In other cases, management may need to consider very carefully the entity’s

ability to meet its liabilities as the fall due.”34

Ovenstaende er generelt ikke omtalt meget i den danske litteratur om de internationale regn-
skabsstandarder. Dette kan muligvis skyldes, at der i Danmark er en vis tradition for, at going
concern-forudseatningen er noget, som droftes i samarbejde med revisor, da revisor "kraever
mere” i henhold til den revisionsmeessige regulering3s. Det er med andre ord nok almindeligt i
praksis, at det er revisor, der vurderer, om der er behov for nermere analyser, budgetter mv. for

at kunne vurdere anvendeligheden af going concern-forudsetningen.

32 Sddanne situationer omtales direkte i ISA 570.A8. Dette vil dog forst blive behandlet i kapitlet om den
revisionsmaessige regulering.

33 Uddrag af IAS 1.25.

34 Uddrag af PwC’s Manual of Accounting — IFRS 2013, volume 1, afsnit 4.26.

35 Argumentet skal ses i lyset af, at den danske regnskabsmaessige regulering (i form af &rsregnskabsloven)
ikke indeholder meget direkte vejledning omkring going concern, hvorimod den revisionsmaessige regule-
ring (i form af de Internationale Standarder om Revision) er mere omfattende pa dette punkt.
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2.2.3.1 Perioden omfattet af ledelsens vurdering
At ledelsens vurdering skal omfatte en periode pa minimum 12 maneder fra balancedagen bety-

der ikke, at ledelsen kan ignorere tilgeengelig information om begivenheder, der forventes at
indtreeffe senere end 12 maneder efter balancedagen. Perioden pa 12 méaneder skal altsa udeluk-
kende ses som et minimumskrav. I relation til dette anfares det folgende i PwC’s Manual of ac-

counting (2013):

“The 12 month period for considering the entity’s future is a minimum requirement; an
entity cannot, for example, prepare its financial statements on a going concern basis if it

intends to cease its operations 18 months from the end of the reporting period.”3°

En "fastsat” vurderingsperiode pa 12 maneder skal antageligt ses i lyset af, at de internationale
regnskabsstandarder anerkender, at usikkerheden om, om fremtidige begivenheder indtraffer,
stiger i takt med tidshorisonten. Man kan saledes risikere, at vurderingen af anvendeligheden af
going concern-forudsatningen beror pa sé usikre begivenheder, at vurderingen reelt ikke har en

tilstreekkelig hgj troveerdighed i forhold til dens store betydning for arsregnskabet.

Ved gennemgangen af den revisionsmeessige regulering vil man se, at der er en sammenhang
mellem de ovenfor omtalte krav til den periode, som skal indga i ledelsens vurdering, og den

revisionsmassige regulering i form af de Internationale Standarder om Revision.

2.2.4 Begivenheder efter balancedagen
Vurderingen af going concern-forudsatningen er lidt speciel med hensyn til begivenheder efter

balancedagen. Hvis en begivenhed anses at have betydning for going concern-evnen, vil begi-
venheden nemlig altid anses for at veere en regulerende begivenhed, selvom denne forst indtraef-
fer efter balancedagen. Normalvis vil dette ellers som udgangspunkt anses for en ikke-
regulerende begivenhed. I forhold til de internationale regnskabsstandarder er situationen di-

rekte reguleret i afsnit 14 i IAS 10 om begivenheder efter balancedagen:

“En virksomhed skal ikke udarbejde Grsregnskaber pa en going concern basis, sdfremt
ledelsen efter balancedagen beslutter enten at afvikle virksomheden eller at indstille drif-

ten, eller at virksomheden ikke har noget andet realistisk alternativ.”s”

Situationen er (modsat de internationale regnskabsstandarder) ikke direkte omtalt i arsregn-

skabsloven, hvor begivenheder efter balancedagen primaert reguleres via bestemmelserne i §§ 13

36 Uddrag af PwC’s Manual of Accounting — IFRS 2013, volume 1, afsnit 4.25.
37 Uddrag af IAS 10.14
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og 33. Arsregnskabsloven fortolkes dog generelt efter bestemmelserne i IAS 10, som er vist i

uddrag ovenforss.

Det har den betydning, at hvis en begivenhed indtreffer efter balancedagen men for regnskabs-
aflaeggelsen, kan arsrapporten ikke aflaegges under forudsaetning om going concern, hvis altsé
begivenheden betyder, at driften ikke kan fortsette. Begivenheden kunne eksempelvis veere en

vaesentlig vaerdiforringelse af en ejendom som felge af begivenheder efter balancedagen.

Princippets rimelighed skal ses i lyset af, at det ikke ville vere relevant (eller retvisende) for
regnskabslaser at laese et regnskab, der ikke afspejler den virkelige finansielle stilling af selska-
bet. Det er formentligt dette synspunkt, som er lagt til grund for fortolkningen af den danske

regulering.

2.2.5 Elementer i ledelsens vurdering
Som det folger af formuleringen af IAS 1.25, som er gengivet i uddrag nedenfor, er der som ud-

gangspunkt to situationer, som ledelsen skal overveje: Om man har til hensigt at stoppe virk-
somhedens aktiviteter (frivilligt), eller om man simpelthen ikke har mulighed for at fortsatte
driften.

“En virksomhed skal udarbejde darsregnskabet pa en going concern-basis, medmindre
ledelsen har til hensigt enten at lade virksomheden traede i likvidation eller bringe virk-

somhedens aktiviteter til ophor eller ikke har noget andet realistisk alternativ hertil.”39

Det samme folger i hovedtrak af arsregnskabsloven § 13, stk. 1, nr. 4. Den frivillige nedlukning
af selskabets aktiviteter er meget "ligefrem”. Hvis en koncerns ledelse eksempelvis har besluttet
at nedleegge sine produktionsaktiviteter i Danmark, sa kan det danske produktionsselskab selv-
folgelig ikke fortsaette som en going concern. I dette tilfeelde vil der vare tale om en solvent luk-
ning, hvor produktionsselskabet gkonomisk set ville kunne have fortsat sine aktiviteter. Uagtet
dette kan arsrapporten dog ikke afleegges med anvendelse af forudsetningen om fortsat drift, da
det netop ikke er ledelsens hensigt, at det danske produktionsselskab skal fortsette sine aktivi-
teter. Beslutningen om ikke at fortsaette danske produktionsaktiviteter kan eksempelvis skyldes
overvejelser om lonsomhed eller veere en direkte konsekvens af miljglovgivning, som har gjort

det umuligt at fortsatte en bestemt produktion.

38 KPMG henviser i udgivelsen “Indsigt i Arsregnskabsloven 2012/13” til IAS 10 (side 190), og PwC anfa-
rer i udgivelsen "Regnskabshandbogen 2013” (side 399) et eksempel om, at hvis et tab efter balancedagen
er sa vaesentligt, at en virksomhed ikke leengere kan fortsette driften, betyder det, at drsregnskabet ikke
vil kunne afleegges med anvendelse af going concern-forudsetningen.

39 Uddrag af IAS 1.25.
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I ovennavnte situation er det meget “lige til” for ledelsen at vurdere, hvorvidt man kan anvende
forudseetningen om fortsat drift. Det er typisk noget svaerere for en ledelse i et selskab, som gn-
sker at fortsatte driften, men hvor selskabets finansielle stilling kan vere en hindring for dette. I
disse tilfaelde bor ledelsen i deres vurdering inddrage eksempelvis ngje udarbejdede likviditets-
budgetter samt gore sig overvejelser om muligheden for at opretholde finansieringsaftaler og
ikke mindst tilstraekkeligheden heraf. Vurderingen vil dog altid vaere meget individuel, da der er
mange konkrete forhold at tage hensyn til. Det er formentlig af samme &rsag, at den regnskabs-
meessige regulering generelt ikke indeholder direkte krav til, hvad ledelsen konkret ber inddrage
i sin vurdering. Steffensen, Skedt, m.fl. (2011) anferer folgende om ledelsens vurdering (i hen-

hold til arsregnskabsloven):

“Grundlaget for vurderingen ma bero pa forholdene i den konkrete virksomhed eller
koncern, men i almindelighed vil grundlaget vaere et udarbejdet budget for det kommen-
de ar, baseret pa rimeligt begrundede forudsaetninger, som tager fornedent hensyn til

forudselige risici.™°

Af det ovenstdende uddrag fremgar det, at ogsa Steffensen, Skadt, m.fl. (2011) leegger veegt p4, at
vurderingen tager hensyn til individuelle forhold, og at de anvendte forudsatninger er velbe-
grundede. Det mé dog antages, at der ogsa bar tages hgjde for sandsynligheden for udfaldet af
de fremtidige begivenheder, som udger de anvendte forudsatninger. Dette navnes ikke direkte
men kan med rimelighed antages at veaere en del af formuleringen ”begrundede forudsaetnin-
ger”. AfIAS 1.26 fremgar det kort, at selskabets ledelse skal inddrage faktorer sasom “aktuel og
forventet lonsomhed, indfrielse af forpligtelser samt mulige alternative finansieringskilder”+,

men at det dog ber afhange af konkrete forhold, hvor dybdegaende vurderingen ber veere.

2.3 Oplysning i arsregnskabet

I de budgetter mv., som ledelsen inddrager i sin vurdering af going concern, vil der altid indga
en rekke forudseaetninger, som afthanger af fremtidige begivenheder, sdsom salgsbudgetter, op-
néelse af finansiering, mv. Hvad enten man anser ledelsens forudsatninger for realistiske (eller

optimistiske), vil der altid veere en vis usikkerhed, da der er tale om fremtidige begivenheder.

Oplysninger om disse forudsatninger er iseer relevante for regnskabsbruger, hvis der netop viser
sig at vaere usikkerhed omkring en ellers grundlaeggende forudsatning for arsregnskabet. I det
folgende afsnit vil de oplysningskrav, som fremgéar af den regnskabsmaessige regulering, blive
behandlet.

40 Steffensen, Skedt, m.fl. (2011), side 218.
41 Uddrag af IAS 1.26.
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Oplysningskravene varierer alt efter hvilke situation, som det pagaldende selskab befinder sig i.

Som udgangspunkt vil der veere tale om felgende situationer:

1. Ikke vaesentlig usikkerhed om evnen til at fortsatte som en going concern (afsnit

2.3.1).

2. Vasentlig usikkerhed om evnen til at fortsaette som en going concern, men stadig rele-

vant at anvende forudsetningen om going concern (afsnit 2.3.2).
3. Ikke relevant at anvende forudsatningen om going concern (afsnit 2.3.3).

Afhandlingen vil i de folgende afsnit behandle oplysningskravene for ovenstaende situationer.
For sidstnaevnte situation vil der ogsa vare krav til indregning og méling af regnskabets poster,

som dog kun kort vil blive opridset, jf. afgreensningen.

2.3.1 Ikke vaesentlig usikkerhed om evnen til at fortsztte som

going concern
Nogen vil argumentere for, at der altid vil veere en vis grad af usikkerhed om et selskabs evne til

at kunne fortsette driften. Det er en del af den investeringsrisiko, som investor eller finansie-
ringsgiver patager sig. Hvis det alligevel er ledelsens vurdering, at der ikke er nogen veesentlig
usikkerhed om selskabets evne til at fortsaette som en going concern, forekommer der ikke seer-
lige oplysningskrav til selskabets arsregnskab. PwC’s Manual of Accounting (2013) anforer, at
“IFRS tillader regnskabslaeseren at antage, at en virksomhed fortsaetter som en going concern,
medmindre det modsatte er oplyst”#2. Det er altsa ikke ngdvendigt at oplyse i arsregnskabet, at
regnskabet er aflagt pa going concern-basis. Endvidere er det heller ikke pakraevet, at arsregn-
skabet skal indeholde oplysninger om, hvordan ledelsen har vurderet evnen til at fortsaette som

en going concern.

Et arsregnskab aflagt efter internationale standarder vil dog stadig veere underlagt oplysnings-
krav i forhold til eksempelvis begivenheder og omstendigheder, som laegger til grund for ned-
skrivninger af anlaegsaktiver (IAS 36) eller forklaring af selskabets likviditetsrisici (IFRS 7). Op-

lysningskravene er dog ikke direkte relaterede til forudsetningen om den fortsatte drift.

Arsregnskabsloven er meget i trad med de internationale regnskabsstandarder pa dette punkt og
indeholder séledes heller ikke sarlige oplysningskrav i tilfzelde, hvor der ikke vurderes at vare

vaesentlig usikkerhed om den fortsatte drift.

42 Uddrag af PwC’s Manual of Accounting — IFRS 2013, volume 1, afsnit 4.30 (egen oversettelse).
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Da der altid vil veere tale om et sken om, hvorvidt et selskab kan fortsaette som en going concern,
kan det undre, at de regnskabsmaessige begrebsrammer ikke kraever oplysning om, hvad ledel-
sen har lagt til grund for deres vurdering samt hvilke risici og begivenheder, som de finder rele-
vante i forhold til going concern. Dette skal dog formentlig ses i lyset af, at det kan antages, at de
gvrige oplysninger i arsregnskabet netop er tilstraekkelige i forhold til det retvisende billede af

selskabets finansielle stilling.

2.3.2 Vaesentlig usikkerhed om evnen til at fortsaette som en

going concern
Safremt det er ledelsens vurdering, at der netop er vasentlig usikkerhed omkring selskabets

evne til at fortsaette som en going concern, men at ledelsen stadig finder det relevant at anvende
forudsetningen om going concern, udlgser situationen dog (modsat forrige afsnit) en rakke
oplysningskrav til arsregnskabet. Der er som udgangspunkt kun tale om oplysningskrav og altsa
ikke eéendringer i forhold til indregning og maling af regnskabets poster. Afhandlingen vil i dette
afsnit behandle disse oplysningskrav. Inden dette er det dog vigtigt at se pa begrebet "vesentlig
usikkerhed”, som er afggrende for, om de yderligere oplysningskrav overhovedet er relevante.

Dette delafsnit vil derfor veere opbygget séledes:

3.3.2.1 Graden af usikkerhed — definition af begrebet vaesentlig usikkerhed
3.3.2.2 Yderligere oplysningskrav ved veasentlig usikkerhed — dansk regulering
3.3.2.3 Yderligere oplysningskrav ved veasentlig usikkerhed— de internationale regnskabsstan-

darder

2.3.2.1 Graden af usikkerhed

Som navnt i afsnittet ovenfor vil der formentlig i alle tilfzelde veere en vis usikkerhed om et sel-
skabs evne til at fortsaette som en going concern. Dette er kun en naturlig folge af de forret-
ningsmaessige risici. Folgende afsnit vil se pd, hvornar usikkerheden om fremtidige begivenhe-
der og forhold vil medfore, at ledelsen bor oplyse herom i &rsregnskabet. Af IAS 1.25 folger fol-
gende:

"Nar ledelsen i sin vurdering heraf (evnen til at fortsaette som en going concern, red.) er
opmaerksom pa begivenheder eller forhold, som kan taenkes at skabe vasentlig tvivl om
virksomhedens evne til at fortseaette som going concern, skal virksomheden give oplys-

ningen om denne usikkerhed.”3

43 Uddrag af IAS 1.25.
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De internationale regnskabsstandarder bruger altsa begrebet "vasentligt tvivl” (oversat fra
“material uncertainties”, der ogsa kan oversattes til “vaesentlig usikkerhed”) til at definere,

hvornéar der ber gives oplysning om en eventuel usikkerhed i arsregnskabet.

Arsregnskabsloven naevner ikke direkte, at ledelsen i &rsregnskabet skal oplyse om vasentlig
usikkerhed relateret til forhold omkring going concern. Dette mé anses for at vaere en indirekte
konsekvens af lovens § 11 om, at arsregnskabet skal give et retvisende billede af et selskabs fi-
nansielle stilling. Dette tilsluttes ogsa af Regnskabsteknisk Udvalg (REGU) og Revisionsteknisk
Udvalg (REVU), som i et notat om oplysning om usikkerheder om going concern m.m. fra de-

cember 2009 har anfort folgende:

“Det er udvalgenes opfattelse, at arsregnskabet skal indeholde en beskrivelse af usikker-
hed om going concern, usikkerhed ved indregning og maling, usaedvanlige forhold og ef-
terfolgende begivenheder, nar dette er vasentligt for regnskabsbrugerens forstdelse af

det retvisende billede af arsregnskabet.”4

Fortolkningen af den danske arsregnskabslov er pa dette punkt meget i trad med de internatio-
nale regnskabsstandarder, som ogsa bruger begrebet "vasentlig usikkerhed”. Ovenstaende
holdning er gengivet i FSR’s regnskabsvejledning (2013)45, der ogsa er udarbejdet af Regnskabs-
teknisk Udvalg. Uden at regnskabsvejledningen kan anses for at veere direkte regulerende, kan

den i hvert fald anses som en vejledning i forstdelsen af arsregnskabsloven.

2.3.2.1.1 Fortolkning i den amerikanske regnskabsregulering
Begrebet "vasentlig usikkerhed” er generelt ikke naermere defineret i den regnskabsmaessige

regulering, men bade i USA og Storbritannien har der veret en diskussion om den grad af usik-
kerhed, som udtrykket deekker over. I USA har Financial Standards Accounting Board (FASB) i
juni 2013 udgivet et exposure draft+¢ om going concern, der indeholder en raekke a&ndringsfor-
slag til de nuveerende amerikanske regnskabsstandarder. Som det tidligere er navnt, indeholder
den amerikanske regnskabsregulering ikke nogen vejledning om, hvornér usikkerhed om going
concern-forhold ber gengives i et selskabs arsregnskab. Dette er udelukkende reguleret revisi-
onsmassigt. Dette er uhensigtsmaessigt, da det har en direkte konsekvens for de amerikanske

regnskabsafleeggere uden, at bestemmelserne egentlig kan anses for at vare en del af den regn-

44 Regnskabsteknisk Udvalg (REGU) & Revisionsteknisk Udvalg (REVU): Oplysning om usikkerheder om
going concern, usikkerhed ved indregning og maling, (side 1).

45 FSR’s regnskabsvejledning (2013), appendiks F (side 230) samt appendiks G (side 326), der indeholder
et eksempel pa en arsrapport for henholdsvis en klasse B- og en klasse C-virksomhed. Kommentaren om
oplysning af usikkerheder omkring going concern er givet i en kommentar til &rsregnskabsnoterne i ars-
rapporteksemplerne.

46 Der henvises til folgende udgivelse fra FASB: Exposure Draft: Presentation of Financial Statements
(Topic 205) — Disclosure of Uncertainties about an Entity’s Going Concern Presumption.
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skabsmassige regulering. ZAndringsforslaget anforer folgende om, hvornér oplysninger om vae-

sentlig usikkerhed i forhold til going concern skal medtages i arsregnskabet:

"It is more likely than not that the entity will be unable to meet its obligations within 12
months after the financial statement date without taking actions outside the ordinary

course of business[...].” 7

Zndringsforslaget anvender et “more likely than not”-begreb (altsa en sandsynlighed sterre end
50 % for, at virksomheden ikke overlever), som skal hjelpe regnskabsaflaegger med at afgare,
om eventuelle usikkerheder skal omtales i arsregnskabet48. Det kan diskuteres, om ikke denne
definition er for lempelig i forhold til regnskabslasers informationsbehov. I hvert fald mé det
antages at veere veesentligt i forhold til regnskabslaesers vurdering af risikoprofil og muligheden
for succes med virksomhedens strategi. Endvidere er sandsynlighedsvurderingen stadig en sub-
jektiv betragtning, og det har stor symbolsk veardi, at en ledelse udadtil optraeder med en vis
optimisme. Af denne grund kan det vaere svaert for en ledelse at “indremme” over for interessen-

ter, at det lige nu er mest sandsynligt, at selskabet gar konkurs.

2.3.2.1.2 Fortolkning i den britiske regnskabsregulering
I Storbritannien har Financial Reporting Council (FRC) pa baggrund af en kommissionsrap-

port#9 ogsad udgivet et &ndringsforslag til den nuvarende regnskabsmaessige regulering omkring
going concern og likviditetsrisici. Storbritannien har ligesom Danmark indfert lovkrav om an-
vendelse af de internationale regnskabsstandarder for bersnoterede virksomheder som folge af
EU's bestemmelser herom, og @&ndringsforslaget er en del af den nationale regnskabsregulering.
ZEndringsforslaget erstatter ikke bestemmelserne i de internationale regnskabsstandarder, men
skal anses som en vejledning i forhold til ledelsens vurdering af going concern. I &ndringsfor-
slaget anfares folgende om at vurdere, hvorvidt et selskab kan anses for at veere en going con-

cern:

47 FASB: Exposure Draft: Presentation of Financial Statements (Topic 205) — Disclosure of Uncertain-
ties about an Entity’s Going Concern Presumption, punkt 205-40-50-3 (a) pa side 11.

48 Foruden “"more-likely-than-not”-begrebet, der daekker over begivenheder og forhold i en 12 méneders
periode, er det ogsa foreslaet, at hvis det er "known or probable that the organization will be unable to
meet its obligations within 24 months after the financial statement due date without taking actions out-
side the ordinary course of business”, sé vil dette ogsa betyde, at selskabet skal oplyse om going concern-
usikkerheder. Det ser dog ud til, at “known-or-probable”-begrebet indebaerer en endnu sterre sandsynlig-
hed end 50 %, som det er tilfaeldet med “more-likely-than-not”-begrebet.

49 Kommissionen Sharman Panel of Inquiry blev nedsat for at undersgge erfaringer med identificering af
going concern-problemer i kelvandet pa finanskrisen. Andringsforslaget implementerer kommissionens
konklusioner i den britiske regnskabsregulering. Naermere beskrivelse af Sharman-kommissionen kan

findes pad FRC’s hjemmeside (link: http://www.frc.org.uk/Our-Work/Headline-projects/The-Sharman-
Inquiry.aspx, senest tilgdet den 1/7 2013).

Kandidatafhandling, cand.merc.aud.
CBS — Copenhagen Business school, september 2013 33 af 155



Kapitel 2 - Regnskabsmeessig regulering af going concern

”[...] a company is judged to be a going concern if, for the foreseeable future, there is a
high level of confidence that it will have the necessary liquid resources to meet its liabili-
ties as they fall due and will be able to sustain its business model, strategy and opera-
tions and remain solvent, including in the face of reasonably predictable internally or ex-

ternally-generated shocks.”s°

Modsat den amerikanske regulering er det britiske forslag umiddelbart af en mere restriktiv
karakter. I henhold til formuleringen af ovenstiaende kan en virksomhed altsd ikke umiddelbart
anses for en going concern, hvis der ikke er en "hgj grad af tillid”> til, at selskabets likvide be-
redskab er tilstreekkeligt til, at kunne deekke fremtidige begivenheder, som man med rimelighed
ber kunne forudse. Dette vil uden tvivl udvide antallet af virksomheder, som ikke kan afleegge
regnskabet under forudsetningen om going concern. Det vil ikke umiddelbart vaere fordelagtigt
for hverken regnskabsaflegger eller regnskabsleaser, hvis selskaber blev tvunget til at aflegge
arsrapporten uden forudsatningen om going concern, selvom der kun er en lille usikkerhed
omkring forudsatningen. Dog kan formuleringen méske tjene som inspiration eller rettesnor
for, hvornar regnskabsaflaegger bar oplyse om usikkerheder i relation til going concern i ars-

regnskabet — nemlig hvis selskabet ikke abenlyst kan anses for at veere en going concern.

2.3.2.1.3 Zndringsforslag til nuvaerende IAS 1.25-26
I trdd med udviklingen i den amerikanske og britiske regulering har IFRIC igangsat en narmere

undersggelse af, hvorvidt det er nodvendigt med yderligere vejledning omkring, hvornar en "vee-
sentlig usikkerhed” er til stede. I marts 2013 indgav IFRIC sit &endringsforslag til IASB. Forsla-
get omfatter blandt andet indsettelse af yderligere punkter i IAS 1, sdledes at omfanget af regn-
skabsstandardens afsnit om going concern udvides veasentligt. Blandt andet foreslas indsat et

punkt 25E med folgende ordlyd:

»

25E  Management will need to apply judgement in identifying whether these uncer-
tainties about an entity’s ability to continue as a going concern are material. In making
that judgement, management should consider the following factors:

(a) the nature of the uncertainty;

(b) the magnitude of the potential impact on the entity if the event or condition giving

rise to the uncertainty occurs;

50 FRC: Consultation Draft: Guidance on Going Concern, punkt 12 pa side 3
5t Formuleringen “en hgj grad af tillid” er egen oversattelse af formuleringen “a high level of confidence”,
som bruges i FRC’s a&ndringsforslag.
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(c) the likelihood of that event or condition occurring; and

(d) the likely timing of the event or condition giving rise to the uncertainty.”s2

Ligesom andringsforslagene til bade den amerikanske og den britiske regnskabsregulering er
ovenstaende andringsforslag fra IFRIC i hgj grad baseret pa at lade selskabsledelsen foretage en
konkret vurdering. Dette skal formentlig ses i lyset af, at usikkerhed omkring going concern er
sveert at definere, fordi man pa den ene side siger, at going concern-forudsatningen er passende
at anvende; mens man pa den anden side siger, at der er en vis usikkerhed om going concern-
evnen. Andringsforslaget inddrager dog nogle hovedpunkter i forhold til, hvad ledelsen ber

overveje, nar man foretager den konkrete vurdering.

Det er antageligt, at regnskabsbrugere gerne havde set indfert et princip i retningen af det briti-
ske endringsforslag. Det kunne eksempelvis vaere, at regnskabsafleegger skal inddrage oplysnin-
ger om going concern, hvis ikke det er dbenlyst, at selskabet er en going concern. Pa denne made
sikres det, at regnskabsbruger har adgang til informationerne og selv kan vurdere risiciene for-
bundet hermed. Dog kan man med saddanne regler ogsa risikere, at going concern-oplysninger
bliver for almindelige og méske ikke tillegges den samme betydning som i dag. Endvidere gar
det ikke godt i spaeend med debatten om ”Cutting Clutter”ss, der netop omhandler ungdvendig
information i &rsrapporten. I hvert fald konkretiserer eendringsforslaget fra IFRIC ikke neermere
ovenstaende formulering, men der anfores i stedet folgende i et seerskilt afsnit, der foreslas ind-

sat i den gaeldende regnskabsstandard:

“25D  Even when management determines that the going concern assumption is a
suitable basis for the preparation of the financial statements, information about these
material uncertainties about an entity’s ability to continue as a going concern will still

provide useful information to users of the financial statements.”s4

Ovenstiende afspejler klart, at det er IFRICs holdning, at oplysninger om eventuelle usikkerhe-
der i forhold til going concern er af stor betydning for regnskabslaserens forstaelse af arsrap-

porten.

52 [FRIC: Proposed narrow-focus amendment to IAS 1: Disclosure requirements about an assessment of
going concern, side 27 (appendix B).

53 For yderligere information omkring ”"Cutting Clutter’-begrebet henvises der til en prasentation af John
Hitchins, PwC UK, der er prasenteret for IFRS Advisory Council. I praesentationen defineres "Cutting
Clutter” som “Immaterial disclosures that inhibit the ability to identify and understand relevant infor-
mation” og “Explanatory information that remains unchanged from year to year” (link:
http://www.ifrs.org/Meetings/Documents/ACo2127.pdf, senest tilgdet den 1/7 2013).

54 IFRIC: Proposed narrow-focus amendment to IAS 1: Disclosure requirements about an assessment of
going concern, side 27 (appendix B).
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2.3.2.1.4 Sammenfatning
Som ovenstaende gennemgang viser, er der fokus pa naermere at definere begrebet "vaesentlig

usikkerhed”, samt hvordan ledelsen bor forholde sig til, hvornar det er relevant at oplyse om
going concern-usikkerheder i arsregnskabet. I dag er der ikke meget vejledning i hverken dansk
regnskabsregulering eller i de internationale regnskabsstandarder. Der er altsa i hgj grad lagt op
til, at ledelsen (efter begge begrebsrammer) ma forholde sig til, at &rsregnskabet skal veere retvi-
sende i forhold til selskabets finansielle stilling. Det ma derfor veere afgorende, om ledelsen vur-
derer, at regnskabsleser med rimelighed kan antages at forsta de risici, som er forbundet med

virksomhedens fortsatte drift.

2.3.2.2 Yderligere oplysningskrav i tilfeelde af veesentlig usikkerhed — dansk
regulering
Som det tidligere er naevnt, udlgser det en rackke oplysningskrav til arsregnskabet, hvis det er

ledelsens vurdering, at der er en vaesentlig usikkerhed omkring evnen til at forsatte driften. Det
skal bemerkes, at dette afsnit udelukkende vil indeholde en undersggelse af oplysningskravene
hvad angéar arsregnskabet. Oplysningskrav til en eventuel ledelsesberetning behandles i et saer-

skilt afsnit, da reglerne om ledelsesberetningen folger af serlig dansk regulering og ikke af de

internationale regnskabsstandarder.

2.3.2.2.1 Baggrund for oplysningskrav
Af arsregnskabslovens bestemmelser fremgar ikke nogen bestemmelser om arsregnskabet, som

direkte regulerer oplysninger om eventuelle usikkerheder i forhold til anvendelsen af going con-
cern-forudsatningen. Som det er neevnt tidligere i afhandlingen, kan dette dog anses for at vare
en konsekvens af lovens §§ 11 og 12 om, at arsregnskabet skal give et retvisende billede af et sel-
skabs finansielle stilling. Steffensen, Skadt, m.fl. (2011) anferer folgende i en kommentar til ars-

regnskabsloven § 12:

“Et retvisende billede af virksomheden i finansiel forstand skal kunne udledes af selve
ars- og koncernregnskabet [...]. Det har i relation til 2ndringen af ARL (Grsregnskabslo-
ven, red.) 1 2008, hvor kravet om det retvisende billede blev indskraenket til selve ars- og
koncernregnskabet, vaeret diskuteret, hvorvidt oplysninger, der efter loven skal gives i
ledelsesberetningen, i visse situationer ogsa skal fremga af ars- og/eller koncernregn-
skabet. Der taenkes her pa oplysninger, som i en given situation vil vaere nedvendige for
at give et retvisende billede af ars- og/eller koncernregnskabet, eksempelvis oplysning

om usikkerhed vedrerende going concern [...], jf. § 99 (i arsregnskabsloven, red.).”s5

55 Steffensen, Skadt, m.fl. (2011), side 199.
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Kommentaren gar pa, at arsregnskabet i princippet skal kunne sté alene i forhold til det retvi-
sende billede af et selskabs finansielle stilling mv. Da arsregnskabet ikke omfatter ledelsesberet-
ningen (hvis tilteenkte funktion ellers netop er at give de oplysninger, som ikke kan udredes di-
rekte af den finansielle information) er det saledes ikke tilstraekkeligt at lade ledelsesberetnin-
gen vare et supplement til drsregnskabet. Dette ville i gvrigt ogsa vaere uhensigtsmaessigt hvad
angar oplysninger, der anses for at vaere vaesentlige for forstaelsen af arsregnskabet, da ledelses-

beretningen netop ikke er underlagt revisionspligtse.

Ovenstaende er ogsa overbevisningen hos Regnskabsteknisk Udvalg (REGU) og Revisionstek-
nisk Udvalg (REVU), som i et notat om oplysning om usikkerheder om going concern m.m. fra

december 2009 har anfort folgende:

“Det er udvalgenes opfattelse, at arsregnskabet skal indeholde en beskrivelse af usikker-
hed om going concern, usikkerhed ved indregning og maling, usaedvanlige forhold og ef-
terfolgende begivenheder, nar dette er vasentligt for regnskabsbrugerens forstaelse af

det retvisende billede af arsregnskabet.”s7. 58

Som det fremgéar af uddraget, er det den klare holdning hos REGU (og REVU), at eventuelle
usikkerheder ber medtages i arsregnskabet. Dette er i trdd med de internationale regnskabs-
standarder, som behandles i det naste afsnit. I gvrigt ville den revisionsmassige regulering
formentlig alligevel kraeve inddragelsen af oplysningerne uanset fortolkningen af arsregnskabs-

lovens9.

2.3.2.2.2 Huvad skal oplyses?
Som en konsekvens af, at arsregnskabsloven ikke indeholder en direkte regulering af oplysnin-

ger omkring usikkerheden om den fortsatte drift, er der heller ikke meget vejledning at hente

heri omkring, hvad der i givet fald skal oplyses.

Af REGUs og REVUs notat, der er gengivet i uddrag ovenfor, naevnes heller ikke udvalgenes
holdning til, hvad der konkret bar oplyses i arsregnskabet. Det fremgér dog implicit, at oplys-
ningerne bor folge arsregnskabsloven § 99, der regulerer ledelsesberetningen. Dette udledes
blandt andet af, at diskussionen netop omhandler, hvorvidt visse oplysninger i henhold til lo-

vens § 99 ogsa bar medtages i arsregnskabet, og fordi det er udvalgenes opfattelse, at det vil vee-

56 Ledelsesberetningen skal "kun” konsistenstjekkes i henhold til arsregnskabsloven § 135, stk. 5.

57 Regnskabsteknisk Udvalg (REGU) & Revisionsteknisk Udvalg (REVU): Oplysning om usikkerheder om
going concern, usikkerhed ved indregning og maling, (side 1).

58 Ovenstdende uddrag er ogsé bragt i et tidligere afsnit, men medtages ligeledes her af hensyn til leeseren.
59 I denne henseende taenkes der pa ISA 570.20, der pélaegger revisor at afgive en modificeret konklusion,
safremt arsregnskabet ikke indeholder tilstraekkeligt med oplysninger om eventuelle usikkerheder om-
kring anvendelse af going concern-forudsatningen.
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re tilstraekkeligt blot at medtage oplysningerne ét sted (i enten ledelsesberetningen eller i ars-
regnskabet). Dette vil dog i sa fald kraeve, at man det andet sted henviser til, hvor oplysningerne

er medtaget.

I FSR’s regnskabsvejledning (2013) er der givet et eksempel pa hvilke oplysninger, der ber med-
tages i arsregnskabet. Eksemplet er vedlagt som bilag 3. Eksemplet er et udtryk for REGUs
holdning til, hvordan arsregnskabslovens (indirekte) oplysningskrav kan opfyldes. Grundlaeg-
gende indeholder eksemplet 1) en beskrivelse af de forhold, som har givet anledning til tvivl om
going concern-forudsetningen, 2) ledelsens forventninger til den fremtidige skonomiske udvik-
ling samt 3) en beskrivelse af de forudsetninger, som laegger til grund for ledelsens vurdering,

herunder ledelsens forventning om udfaldet af fremtidige begivenheder.

Trods mangel pa direkte lovmeessig understattelse af ovenstaende fortolkning kan denne umid-
delbart tiltraedes, da denne leener sig meget op af de internationale regnskabsstandarder, samt
fordi eksemplet umiddelbart opfylder kravene i henhold til den revisionsmaessige regulering,
som indeholdes i ISA 570.18 (for uddybning henvises til det senere kapitel om undersagelsen af

den revisionsmaessige regulering).

2.3.2.2.3 Placering af oplysningerne i arsregnskabet
Eftersom arsregnskabsloven ikke indeholder direkte bestemmelser om, hvilke oplysninger &rs-

regnskabet skal indeholde i forhold til usikkerhed om going concern, indeholder den heller in-
gen vejledning om, hvor oplysningerne bar placeres i arsregnskabet. Det vil dog forekomme na-
turligt at medtage det som en noteoplysning, da arsregnskabets gvrige bestanddele er meget
skemapraegede. Et alternativ kunne umiddelbart vaere anvendt regnskabspraksis, men det er
vigtigt at holde for gje, at der netop ikke vil vaere tale om en praksiseendring, hvis virksomheden
ikke leengere vil kunne afleegge arsrapporten under going concern-forudsatningen. Steffensen,

Skadt, m.fl. (2011) anferer folgende i relation til anvendt regnskabspraksis:

“Det forhold, at hele eller dele af virksomheden ikke laengere fortsaetter sin drift medforer
tkke en praksisendring. Regnskabspraksis — og lovens regler om maling — skal saledes

fortsat benyttes.”°

Endvidere vil nogle regnskabslasere formentlig papege, at oplysninger om eventuelle going con-
cern-usikkerheder er sa vaesentlige for forstaelsen af arsregnskabet, at de ikke bar "gemmes
vaek” i afsnittet om anvendt regnskabspraksis, der i forvejen indeholder mange standardinfor-

mationer og af samme grund formentlig sjeldent laeses i sin fulde lengde. Dette argumenterer

60 Steffensen, Skedt, m.fl. (2011), side 217.
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for, at det bor medtages som en noteoplysning. Dette tilsluttes i gvrigt at REGU og REVU, der i
deres notat om oplysning om going concern-usikkerheder m.m. fra december 2009 anbefaler

folgende:

“Denne beskrivelse (om usikkerhed vedrerende going concern-forudsztningen, red.) vil
mest hensigtsmaessigt kunne indarbejdes i noterne og kan efter udvalgenes opfattelse

med fordel gives i en af de forste noter til arsregnskabet.”*
Ovenstaende kommer ligeledes til udtryk i FSR’s Regnskabsvejledning (2013)°2.

2.3.2.2.4 Oplysninger i ledelsesberetningen
Ledelsesberetningen er (som tidligere omtalt) ikke en del af arsregnskabet. I henhold til ars-

regnskabsloven er den heller ikke omfattet af revisionspligten®s. Ledelsesberetningen er regule-
ret i arsregnskabsloven, men ligesom med arsregnskabet er oplysninger om going concern-
usikkerheder ikke direkte reguleret i en sarskilt bestemmelse. Det er dog den generelle fortolk-
ning af arsregnskabsloven, at det falder ind under bestemmelsen i lovens § 99 stk. 1, nr. 4 om, at
ledelsesberetningen skal "beskrive eventuel usikkerhed ved indregning eller mdling”%4. Denne
formulering ber umiddelbart omfatte en beskrivelse af eventuel usikkerhed i forhold til virk-
somhedens fortsatte drift. Dette skal iseer ses i lyset af, at det netop har vidtraeekkende konse-
kvenser for indregning og maling af regnskabets poster, hvis ikke virksomheden er en going

concern.

Uden direkte at naeevne going concern-oplysninger knytter Steffensen, Skadt, m.fl. (2011) folgen-

de kommentar til bestemmelsen:

“Der skal gives en beskrivelse af eventuel usikkerhed [...], som har haft betydning ved
arsrapportens udarbejdelse, herunder ved indregning og madling af regnskabsposter.
Vaesentlig usikkerhed ved opgerelsen af poster i arsrapporten kan opsta pa grund af
manglende mulighed for at indhente nedvendige oplysninger, f.eks. til brug for mdalingen

eller som folge af usikkerhed om fremtidige forhold.”®5

61 Regnskabsteknisk Udvalg (REGU) & Revisionsteknisk Udvalg (REVU): Oplysning om usikkerheder om
going concern, usikkerhed ved indregning og maling (side 1). Udgivet af: Foreningen af Statsautorisere-
de Revisorer (FSR), 16.12.2009

62 FSR’s regnskabsvejledning (2013), appendiks F (side 230) samt appendiks G (side 326) indeholder et
eksempel pa en arsrapport for henholdsvis en klasse B- og en klasse C-virksomhed. Eksemplet er givet i
kommentarerne til &rsrapporteksemplerne.

63 Ledelsesberetningen skal "kun” konsistenstjekkes i henhold til Arsregnskabsloven § 135, stk. 5.

64 Uddrag af arsregnskabsloven § 99 stk. 1, nr. 4.

65 Steffensen, Skadt, m.fl. (2011), side 731.
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Ovenstaende fortolkning understatter kun, at en beskrivelse af usikkerhed om going concern-
forudsaetningen bor inddrages i ledelsesberetningen. Dette synspunkt understottes ogsa af FSR’s
regnskabsvejledning (2013), hvor usikkerhed om going concern direkte er navnt i vejledningens

fortolkning af bestemmelsen:

“Overordnede oplysninger om usikkerheder ved indregning og maling har oftest betyd-
ning for hele arsrapporten og praesenteres derfor i ledelsesberetningen. Derudover kan
denne usikkerhed vaere sa vaesentlig for vurderingen af det retvisende billede for drs-
regnskabet, at usikkerheder ved indregning og maling, herunder usikkerhed om going

concern, tillige skal omtales i noterne til Grsregnskabet.”®

Det er altsa pakraevet, at usikkerhed om going concern skal omtales i bade arsregnskabet (som
noteoplysning) og samtidig i ledelsesberetningen. Med den betragtning at arsrapporter for iser
storre selskaber (og iser selskaber af offentlig interesse) i forvejen er proppet med informatio-
ner, kan dette derfor anses for uhensigtsmaessigt. REGU og REVU anerkender i deres notat om
oplysning om going concern-usikkerheder m.m. fra december 20097, at de anerkender, at op-
lysningen ber medtages i bade arsregnskabet og ledelsesberetningen i henhold til reguleringen i
arsregnskabsloven. Dog er det udvalgenes opfattelse, at det kan veere tilstrakkeligt blot at oplyse
om usikkerheden i enten arsregnskabet eller ledelsesberetningen og blot henvise hertil®8. Regu-
leringen indeholder ikke nogen direkte hjemmel til dette, men rimeligheden af fortolkningen
kan ses i lyset af, at arsrapporten trods alt er ét samlet dokument, samt at det ikke er til stor ge-
ne for regnskabslaser. Det ma dog antages, at henvisningen skal veere tilstraekkelig praecis
(eventuelt ved henvisning til notenummer eller sidetal), og at beskrivelsen i enten arsregnskabet
eller ledelsesberetningen er sarligt markeret eller adskilt fra gvrige oplysninger saledes, at regn-

skabsleser ikke har problemer med at folge henvisningen.

2.3.2.3Yderligere oplysningskrav ved vasentlig usikkerhed— de internatio-
nale regnskabsstandarder
Det skal ved den folgende gennemgang vise sig, at der ogsa pa dette punkt er mange ligheder

mellem de internationale regnskabsstandarder og fortolkningen af den danske arsregnskabslov.
Den vasentligste forskel bestar i, at oplysninger om going concern-usikkerheder generelt er di-

rekte reguleret af de internationale regnskabsstandarder, hvorimod det egentlig kun folger af

66 FSR’s regnskabsvejledning (2013), punkt 6.4.1 pa side 19.

67 Regnskabsteknisk Udvalg (REGU) & Revisionsteknisk Udvalg (REVU): Oplysning om usikkerheder om
going concern, usikkerhed ved indregning og mdling. Udgivet af: Foreningen af Statsautoriserede Revi-
sorer (FSR), 16.12.2009

68 Det er udvalgenes anbefaling, at oplysningen ber medtages i arsregnskabet, og at ledelsesberetningen
kan indeholde en henvisning til drsregnskabet, men at der ikke bar vaere noget i vejen for at gore det om-
vendt.
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fortolkningen af den danske regulering. Det kan undre, at man ved moderniseringen af arsregn-
skabsloven i 2008 ikke lod sig inspirere yderligere af de internationale regnskabstandarder, som
allerede pa det tidspunkt i forvejen blev benyttet af barsnoterede selskaber. Forklaringen er
formentlig, at der i de “gode ar” forud for finanskrisen generelt ikke var meget fokus pa going

concern-problemer og betydningen heraf for investorer, kreditgivere m.fl.

2.3.2.3.1 Baggrund for oplysningskrav
Som et eksempel pa pastanden ovenfor er det direkte reguleret i IAS 1.25, at arsregnskabet skal

indeholde oplysning om usikkerhed om going concern-forudsatningen, hvis ledelsen er op-

maerksom herpa. Det nedenstéende folger af IAS 1.25:

"Nar ledelsen i sin vurdering heraf er opmaerksom pa vasentlig usikkerhed tilknyttet be-
givenheder eller forhold, som kan taenkes at skabe vasentlig tvivl om virksomhedens ev-
ne til at forsaette som en going concern, skal virksomheden give oplysning om denne

ustkkerhed. 9

IFRICs @&ndringsforslag til den nuvaerende IAS 1.25-26 (som tidligere er omtalt) indeholder en
formulering af ovenstdende oplysningskrav, der er en smule anderledes. Den nye formulering

foreslas affattet saledes:
“Identification of material uncertainties

25C When management is aware, in making its going concern assessment, of ma-

terial uncertainties related-to-events-or-eonditions-thatmay-east signifieant

doeubtupen about the entity’s ability to continue as a going concern for the foresee-
able future, the entity shall disclose those uncertainties.”7°

Note: Andringer er fremhavet med fed skrift (understeget = indsat; gennemstreget = slettet)

Det er tvivlsomt, om den @&ndrede formulering vil have nogen betydning for, hvorledes bestem-
melsen fortolkes, men det er dog heller ikke umiddelbart hensigten med IFRICs &ndringsfor-
slag. I henhold til &ndringsforslaget, som ogsa indeholder forslag til "Basis for Conclusions”, er
det kun omtalt, at bestemmelsen har fiet et saerskilt afsnit for at fremhave forskellen mellem,

hvorvidt det er passende at anvende going concern-forudsatningen, og hvorvidt ledelsen ber

69 Uddrag af IAS 1.25.
70 IFRIC: Proposed narrow-focus amendment to IAS 1: Disclosure requirements about an assessment of
going concern, side 27 (appendix B).
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oplyse om vesentlig usikkerhed i relation til going concern-forudsatningen7'. En anden bemeer-
kelsesveerdig aendring er indsettelsen af formuleringen ”for the foreseeable future”. Det er i @&n-
dringsforslaget dog preeciseret, at dette udelukkende er for at bringe formuleringen i overens-

stemmelse med IASBs begrebsramme72.

2.3.2.3.2 Huvad skal oplyses?
Pa trods af, at det i IAS 1.25 er direkte reguleret, at ledelsen i drsregnskabet skal afgive oplysnin-

ger om usikkerheden omkring going concern-forudsatningen, indeholder standarden ikke no-
gen nermere vejledning om omfanget af oplysningerne. PwC’s Manual of Accounting (2013)

anforer nedenstaende fortolkning af hvilke oplysninger, der er kraevet af standarden:

“The disclosures should:

1) adequately describe the principal events or conditions that give rise to the significant
doubt on the entity's ability to continue in operation and management's plans to deal
with these events or conditions; and

2) state clearly that there is a material uncertainty related to events or conditions which
may cast significant doubt on the entity's ability to continue as a going concern and,
therefore, that it may be unable to realise its assets and discharge its liabilities in the

normal course of business.”73

Ovenstaende er meget i trdd med FSR’s fortolkning af oplysningskravet i henhold til den danske
regulering (dette er omtalt i et tidligere afsnit). Forskellen bestar primeert i, at fortolkningen af
de internationale regnskabsstandarder leegger meget vaegt pa at oplyse om konsekvenserne i en
situation, hvor en virksomhed netop ikke kan fortsette. Dette kan isaer veere hensigtsmaessigt i

forhold til den mindre regnskabskyndige regnskabsbruger.

IFRIC er tidligere blevet bedt om at tage stilling til, netop hvad oplysningerne i arsregnskabet
ber omfatte i tilfaelde af usikkerhed om going concern-forudsaetningen. I juli 2010 meddeltes
det, at det var komiteens opfattelse, at formuleringen af IAS 1.25 indeholdte tilstraekkelig vej-
ledning om, hvad der ber oplyses i tilfeelde af usikkerhed om going concern74. Uagtet dette har

komiteen dog i deres tidligere omtalte &ndringsforslag indsat et afsnit (25G), der udelukkende

7 IFRIC: Proposed narrow-focus amendment to IAS 1: Disclosure requirements about an assessment of
going concern, side 32 (appendix B, punkt BC10).

72 IFRIC: Proposed narrow-focus amendment to IAS 1: Disclosure requirements about an assessment of
going concern, side 15.

73 Uddrag af PwC’s Manual of Accounting — IFRS 2013, volume 1, afsnit 4.26

74 IFRIC: Agenda decision, July 2010: IAS 1 Presentation of Financial Statements — Going concern dis-
closure (IASB Staff Paper), punkt 3 pé side 1 (link:
http://www.ifrs.org/Meetings/Documents/IFRICJul2010/10070bs5IAS1.pdf, senest tilgdet den 3/7

2013).
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indeholder vejledning om, hvad der er relevant at oplyse i forhold til going concern. Et uddrag af

det foreslaede afsnit er affattet saledes:

I3

25G  [...] The entity shall disclose information that enables users of financial state-
ments to:

(a) identify those uncertainties regarded as material;

(b) assess the feasibility of the remedial actions or mitigating factors available to the en-
tity; and

(c) understand the effect of any significant future transactions that may be taken by

management to ensure that the entity continues as a going concern.”7s

Den vasentligste forskel i forhold til den tidligere neevnte fortolkning af den nuveerende stan-
dard er formentlig (ud over formuleringen), at der ikke kraeves oplysning om konsekvenserne i
den situation, hvor virksomheden ma opgive driften. PwC’s Manual of Accounting (2013) henvi-
ser ellers netop til, at dette skulle vaere i trdd med IFRICs Agenda Decision fra juli 2010, som der
ogsa er refereret til ovenfor. Det ma dog veere rimeligt at antage, at i hvert fald den kyndige
regnskabsleaser er klar over, hvad going concern-princippet indebarer, og at en usikkerhed her-
om kan indikere, at en virksomhed kan risikere at ma afhaende aktiver samt afvikle aktiviteter og

forpligtelser uden for dens normale drift.

2.3.2.3.3 Placering i arsregnskabet
Det er ikke direkte reguleret i de internationale regnskabsstandarder, hvor oplysninger om

going concern-usikkerheder bgr medtages. IFRS-arsregnskabets bestanddele er dog reguleret i
IAS 1.10, og der er reelt ikke mulighed for at placere oplysningerne i en anden bestanddel end
noterne. PwC’s Manual of Accounting (2013) anfarer ogsé et eksempel, hvor oplysningerne er
praesenteret i netop arsregnskabets noter7t. IAS 1.7 indeholder en definition af “noter” i arsregn-
skabsforstand, og ud fra dette kan det tiltraedes, at oplysningerne ber medtages som noteoplys-

ning, som det ogsa er tilfaldet i ovenstdende eksempel.

2.3.2.3.4 Oplysninger i ledelsesberetningen
De internationale regnskabsstandarder indeholder ikke krav om en ledelsesberetning. IAS 1.13

indeholder en kommentar om, at mange virksomheder valger at prasentere en ledelsesberet-
ning i tilknytning til arsregnskabet, men det er dog frivilligt i henhold til standarden. For danske

selskaber er det reguleret i IFRS-bekendtgerelsen, at selskabernes arsapporter skal indeholde en

75 IFRIC: Proposed narrow-focus amendment to IAS 1: Disclosure requirements about an assessment of
going concern, side 28 (appendix B).
76 Der henvises til eksempel anfort i PwC’s Manual of Accounting — IFRS 2013, volume 1, afsnit 4.26.2.
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ledelsesberetning. Der vil for danske selskabers arsrapporter altsé ikke vare nogen forskel i for-

hold til arsregnskabsloven, som er omtalt i et tidligere afsnit.

REGU og REVU papeger dog i deres notat om oplysning om going concern-usikkerheder m.m.
fra december 200977, at grundet de internationale regnskabstandarders direkte krav om, at op-
lysningerne skal medtages i arsregnskabet, s vil det formentlig ikke veere tilstraekkeligt, hvis
oplysningerne blot medtages i ledelsesberetningen, og arsregnskabets noter sa indeholder en
henvisning hertil. Dette var efter udvalgenes opfattelse ellers tilstraekkeligt for arsrapporter af-

lagt efter arsregnskabslovens bestemmelser.

2.3.31kke relevant at anvende forudsatningen om going concern
Det erindres, at athandlingen i henhold til afgraensningen ikke vil behandle opherende aktivite-

ter som reguleret i arsregnskabslovens §§ 55 og 80 samt i IFRS 5, da afhandlingen fokuserer pa
selskabsniveau og ikke aktivitetsniveau. I henhold til afgreensningen vil athandlingen heller ikke
indeholde en dybdegaende gennemgang af de regnskabsmassige konsekvenser, hvis det ikke
findes passende at anvende going concern-forudsatningen. Afgreensningen skal ses i lyset af, at
det er afhandlingens formal at undersoge forventningsklgften mellem revisor og regnskabsbru-
ger i de tilfalde, hvor der er usikkerhed (vaesentlig eller €j) om et selskabs muligheder for at
fortsaette driften — altsa ikke tilfaelde hvor det er dbenlyst, at et selskab ikke kan (eller vil) fort-

satte driften.

Det findes dog relevant for athandlingen, at de regnskabsmaessige konsekvenser, i tilfeelde af at

going concern-forudsetningen ikke vurderes at vaere passende, kort opridses.

I tilfaelde, hvor forudsaetningen om fortsat drift ikke er passende, er vejledningen om regn-
skabsmassig indregning og maling begranset i den gaeldende regulering. Arsregnskabsloven

anforer udelukkende, at indregning og maling skal "tilpasses™:

“Afvikles en aktivitet, skal klassifikation og opstilling samt indregning og maling tilpas-

ses med denne afvikling.””8

Ovenstiende er et uddrag af arsregnskabslovens § 13 om de grundleggende forudsetninger for
arsrapporten. Steffensen, Skadt, m.fl. (2011) anferer folgende i en kommentar til denne be-

stemmelse:

77 Regnskabsteknisk Udvalg (REGU) & Revisionsteknisk Udvalg (REVU): Oplysning om usikkerheder om
going concern, usikkerhed ved indregning og mdling. Udgivet af: Foreningen af Statsautoriserede Revi-
sorer (FSR), 16.12.2009

78 Uddrag af rsregnskabsloven § 13, stk. 1, nr. 4.
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“Det forhold, at hele eller dele af virksomheden ikke laengere fortsaetter sin drift medforer
tkke en praksisendring. Regnskabspraksis — og lovens regler om maling — skal sdledes

fortsat benyttes.”

Steffensen, Skedt, m.fl. (2011) forklarer endvidere i tilknytning til ovenstéende, at loven i forve-
jen indeholder bestemmelser, der regulerer eksempelvis nedskrivning af aktiver, alternativ ma-
ling af forpligtelser (eksempelvis ved planer om fortidsindfrielse), omklassificering af regn-

skabsposter, mv.

De internationale regnskabsstandarder anferer folgende om situationer, hvor going concern-

forudsetningen ikke kan opretholdes:

“En virksomhed skal udarbejde Grsregnskabet pd en going concern-basis, medmindre
ledelsen har til hensigt enten at lade virksomheden traede i likvidation eller bringe virk-
somhedens aktiviteter til ophor eller ikke har noget andet realistisk alternativ hertil. [...]
Huis en virksomhed ikke udarbejder Grsregnskabet pa en going concern-basis, skal der
gives oplysning om dette samt om, pa hvilket grundlag den har udarbejdet arsregnska-

bet, og drsagen til, at virksomheden ikke anses for at vare en going concern.”s°

I henhold til de internationale regnskabsstandarder skal arsregnskabet altsd udarbejdes pa et
alternativt grundlag. Ifelge Elliot & Elliot (2009) vil dette i sagens natur veere likvidationsgrund-
lag (nettorealisationsvardiers?). Det skal naevnes, at fordi virksomhedens drift ophgrer, behgver
det ikke betyde, at aktiver skal maéles til her-og-nu-salgsprisen”. Ejendomme kan eksempelvis
lejes ud til andre erhvervsvirksomheder, hvorved mélingen kan ske efter reglerne om investe-
ringsejendomme. Dette vil som oftest kun vaere aktuelt i tilfeelde af en frivillig nedlukning, hvor-

imod det i tilfzelde af konkurs oftest vil vaere pa et direkte likvidationsgrundlag.

Ligesom det ovenfor blev anfort af Steffensen, Skadt, m.fl. (2011) om anvendelsen af arsregn-
skabsloven som regnskabsmaessig begrebsramme, selvom going concern-forudsetningen ikke er
passende, anfares det ligeledes i PwC’s Manual of Accounting (2013), at IFRS stadig kan anven-
des med det forbehold, at mélingen af aktiver og passiver kan vere pavirket heraf82. Det kan
altsa sluttes, at begge regnskabsmessige begrebsrammer fortsat kan benyttes, men at visse be-

stemmelser vil vaere mere “aktuelle” end andre. For bade arsregnskaber efter arsregnskabsloven

79 Steffensen, Skadt, m.fl. (2011), side 217.

8oUddrag af IAS 1.25.

8t Elliot & Elliot (2009), side 47.

82 Der henvises til eksempel anfart i PwC’s Manual of Accounting — IFRS 2013, volume 1, afsnit 4.29.
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og efter IFRS vil iser de folgende regnskabsmeessige regler veere interessante i tilfzelde af, at

going concern-forudseatningen ikke vurderes at veere passende:
= Nedskrivning af anlaegsaktiver (IAS 36 / ARL §§ 42 og 53)
» Nedskrivning af varebeholdninger (IAS 2 / ARL 46)
» Hensattelser til tabsgivende aftaler (ved eksempelvis af lejeaftaler) (IAS 37)

» Omklassifikation af aktiver (eksempelvis anleegsaktiver til athandelse) samt forpligtelser

(eksempelvis fremrykket amortisering) (IFRS 5)

Note: Arsregnskabsloven regulerer ikke direkte de 2 nederste af de ovenstiende punkter, hvorfor der ikke er

pafert paragraffer — de folger dog af fortolkningen af arsregnskabsloven.

2.4 Sammenfatning
Pa trods af, at der er tale om forskellige regelsat, ma det vaere konklusionen, at den regnskabs-

massige regulering af going concern i hovedtrak har mange ligheder. Dette skyldes primart
fortolkningen af den danske regulering, der ligger sig taet pa de internationale regnskabsstan-

darder, da arsregnskabsloven ikke indeholder megen direkte regulering af omrédet.

Felles er blandt andet, at ledelsen skal foretage en vurdering af, om going concern-
forudsaetningen er passende at anvende ved aflaeggelse af drsrapporten, samt om man ber oplyse
om eventuelle usikkerheder i forhold til de forudsetninger, som ligger til grund for ledelsens

vurdering.

Hvad angér forventningskloften er den regnskabsmaessige regulering meget klar i forhold til, at
vurdering af going concern er ledelsens ansvar. De igangvaerende moderniseringer af ameri-
kansk og britisk regulering samt IFRICs a&ndringsforslag til IAS 1 kan tolkes som et signal om, at
den regnskabsmaessige regulering efter manges mening dog ikke indeholder tilstraekkelig vej-
ledning i relation til ledelsens vurdering, samt om hvornar eventuelle usikkerheder bar oplyses.

Dette er klart noget, som kan have en positiv effekt i forhold til forventningskloften.

I relation til athandlingens formél om at undersege mulighederne for at "bygge bro” over for-
ventningskleften kan der efter ovenstaende undersogelse af den regnskabsmaessige regulering
foreslas folgende forbedringspunkter til den regnskabsmaessige regulering, som vil vaere hen-

sigtsmeessige i denne henseende:
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I.  Klarere definition af begrebet veesentlig usikkerhed samt naermere vejledning om, hvor-

nar en usikkerhed kan anses for vaesentlig.

II.  Precisering af krav til oplysning om usikkerheder i arsregnskabet samt narmere vejled-
ning om, hvad der anses for relevant (og veaesentligt) for regnskabsbruger i denne hen-

seende.

Der henvises i gvrigt til athandlingens bilag 2, som indeholder en kort opsummering af dette

kapitels hovedpunkter.
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3 Revisionsmassig regulering
af going concern
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Det folgende kapitel indeholder en undersagelse af den revisionsmassige regulering omkring
going concern. Undersggelsen vil blandt andet omfatte revisors ansvar i forhold til going con-
cern samt kravene til revisors planlaegning og udferelse af revisionen i denne henseende. Her-
udover vil undersogelsen selvfolgelig have stor fokus pa revisors erklaeringsafgivelse, der vurde-
res at have stor betydning i forhold til forventningsklaften. Den generelle hensigt med underse-
gelsen af den geeldende revisionsmeessige regulering er, at denne (sammen med undersogelsen
af den regnskabsmessige regulering) skal danne et teoretisk fundament for analysen af forvent-

ningskloften og besvarelsen af athandlingens problemformulering.

Undersggelsen vil primaert tage udgangspunkt i de krav og vejledninger, som felger af den in-
ternationale standard om revision, ISA 570, omhandlende netop going concern. Herudover vil
undersggelsen naturligvis inddrage eventuelle yderligere krav ifolge dansk lovgivning og for-

tolkninger i relation til emnet.

3.1 Revisionsmaessig regulering i Danmark
Den revisionsmaessige regulering i Danmark udspringer primeert fra lov om godkendte revisorer

og revisionsvirksomheder (revisorloven). Bestemmelserne om revisionspligt for arsrapporter
(og undtagelserne hertil) er egentlig indeholdt i arsregnskabsloven. Revisorloven regulerer der-
imod selve revisionen, revisors uathaengighed, revisors uddannelse mv. Loven indarbejder EU’s
8. direktiv i dansk lovgivning. Nermere vejledning om revisors udferelse af en revision skal dog
findes i de internationale standarder om revision (ISA), der udgives af International Federation
of Accountants (IFAC) via International Auditing and Assurance Board (IAASB). EU's 8. direk-
tiv bestemmer, at EU kan vedtage, at revisioner skal udferes i henhold til de internationale
standarder, men EU har endnu ikke udnyttet denne mulighed®s. Det er séledes heller ikke ind-
arbejdet i dansk regulering, at de internationale standarder skal anvendes ved udferelsen af re-
visioner. Via brancheorganisationen FSR — danske revisorers (FSR) medlemskab af IFAC for-
pligtes alle medlemmerne af FSR dog derigennem til at udfere revisionen i henhold til de inter-

nationale standarder.

Eftersom den danske regulering ikke indeholder direkte anvisninger omkring revisors revision

af going concern?®4, vil den folgende undersggelse altsa tage sit udgangspunkt i de internationale

83 Der kan henvises til EU-kommissionens hjemmeside, som indeholder en naermere beskrivelse af pro-
jektet med implementering af de internationale standarder om revision (link:
http://ec.europa.eu/internal market/auditing/isa/index en.htm, tilgdet den 7/7 2013).

84 Revisorloven naevner ikke noget herom. Erkleringsbekendtgerelsen § 6, stk. 2, nr. 4 bestemmer, at
revisor skal tage forbehold, hvis "regnskabet er aflagt under forudsaetning af fortsat drift, men revisor
finder, at forudsaetningen ikke er opfyldt”, men indeholder herudover ingen anvisninger i relation til
revisionen af going concern-forudsatningen.
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standarder om revision i forhold til at undersgge den revisionsmaessige regulering af going con-

cern.

3.2 Regulering i henhold til de internationale standar-

der om revision
Revisionen af going concern-forudsatningen er et komplekst omréade. Dette viser sig ved, at der

i vurderingen af going concern-forudsetningen ofte indgar mange skan og forudsatninger. Det-
te kunne eksempelvis vere i form af budgetter for pengestremme, forventninger om den fremti-
dige markedsudvikling mv. Endvidere er omradet ikke tilknyttet en bestemt regnskabspost og
det kan derfor ikke anses for at vere et sarskilt og isoleret omréade af revisionen. Det kraever
derfor et overblik over virksomheden som helhed, hvis man skal vurdere going concern-
forudsaetningen. Revisor skal ligeledes vaere opmaerksom pa, at vurderingen af going concern-
forudsaetningen har betydning for indregningen og mélingen af stort set alle arsregnskabets po-

ster, hvorfor revisors vurdering heraf har stor betydning.

3.2.1 Generelt om ISA 570

Ovenstdende er formentlig ogsa grunden til, at der er udarbejdet en seerskilt revisionsstandard,
ISA 570, om netop revisionen af going concern. ISA 570 (herefter “standarden”) omhandler
blandt andet revisors ansvar for at vurdere going concern-forudsatningen, samt hvorledes revi-
sionen bar tilretteleegges, udfaores og afrapporteres. Modsat den regnskabsmeessige regulering
indeholder standarden generelt mere vejledning og er ogsa ret entydig i forhold til konsekven-
sen af, at der konstateres usikkerhed om going concern-forudsatningen, eller at det ligefrem

konstateres, at forudsaetningen ikke er passende at anvende.

Ligesom de gvrige revisionsstandarder er standarden opbygget efter en struktur med indled-
ning, beskrivelse af revisors mal, krav til revisionen samt vejledning. En revisor vil i praksis dog

formentlig valge at anskue standarden pa folgende made:
e Udforelse af risikovurderingshandlinger
¢ Stillingtagen til ledelsens vurdering

Hvis revisor (ved udferelsen af ovenstdende handlinger) bliver opmarksom pé begivenheder og
forhold, der kan indikere, at en virksomhed ikke kan eller har til hensigt at fortsette driften (ek-
sempelvis negative pengestromme og et usikkert finansieringsgrundlag), kraver standarden, at

revisor fortsetter med folgende:

e Foretage yderligere revisionshandlinger (typisk mere dybdegaende end ovenfor)
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e Konkludere pa det opnaede revisionsbevis og vurdere konsekvens for afgivelsen af revi-

sionserklaeringen
e Kommunikere med den gverste ledelse

Standarden vil i kapitlet blive gennemgaet med udgangspunkt i den ovenstiaende struktur, som

ogsa svarer nogenlunde til standardens opbygning.

3.2.2 Revisors ansvar
Indledningsvist vil athandlingen dog ferst undersoge revisors ansvar i forhold til vurdering af

going concern-forudsatningen. Dette anses for sarligt vigtigt i forhold til at undersoge forvent-
ningsklgften, da denne (som naevnt i athandlingens indledning) blandt andet skyldes, at der er
en afstand mellem, hvad regnskabsbruger forventer af revisor, og hvad der rent faktisk er revi-

SOrs ansvar.

Som det er omtalt i kapitel 2, er ledelsens ansvar for vurdering af forudsetningen omfattet af
bestemmelser i bdde den regnskabsmeessige og den selskabsretlige regulering. Det erindres, at
ledelsens ansvar i henhold til den regnskabsmaessige regulering var at foretage en vurdering af,
hvorvidt det er passende at anvende going concern-forudsatningen ved aflaeggelse af arsregn-
skabet. Hvis ledelsen var opmerksom pé usikkerhed om begivenheder og forhold, der kunne
skabe betydelig tvivl om et selskabs evne til at fortsaette som en going concern (men alligevel
finder going concern-forudsaetningen passende), var det ledelsens ansvar, at arsregnskabet in-

deholder tilstrakkelige oplysninger om disse usikkerheder.

Standarden, ISA 570, henviser ogsa direkte til, at det i henhold til de regnskabsmaessige be-
grebsrammer er ledelsens ansvar at vurdere, om going concern-forudsetningen er passende,
samt om arsregnskabet indeholder tilstraeekkeligt med oplysning om eventuelle usikkerhederss.
Dette er selvfolgelig i trad med, at det er netop ledelsens ansvar at aflaegge et arsregnskab, som

indeholder et retvisende billede af selskabets finansielle stilling mv. 8¢,

Ifolge standarden er det derimod revisors ansvar at opna revisionsbevis om ledelsens vurdering

af forudsetningen. Det folgende fremgér af standardens afsnit 6 om revisors ansvar:

“Revisors ansvar er at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbeuvis for, at den daglige le-

delses anvendelse af forudsaetningen om fortsat drift ved udarbejdelsen og afleeggelsen

85 Dette anfores i ISA 570.3-4.
86 Ledelsens ansvar for rsrapporten, der omfatter et arsregnskab, er reguleret i arsregnskabslovens kapi-
tel 2.
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af regnskabet er passende, samt at konkludere, hvorvidt virksomhedens evne til at fort-

seette driften er forbundet med vasentlig usikkerhed.”7

I forhold til revisors ansvar er det ogsa meget relevant at diskutere den iboende, naturlige be-
graensning i revisors arbejde. Denne udspringer af, at det er svaert for revisor at indhente revisi-
onsbevis, som giver en hgj grad af sikkerhed om udfaldet af fremtidige begivenheder, som kan
have betydning for et selskabs evne til at fortsaette som en going concern. I det vejledende afsnit
A511ISA 200 om revisors overordnede mal er omtalt den iboende begransning af revisors mu-
ligheder i forhold til at opdage vaesentlig fejlinformation forbundet med ”fremtidige begivenhe-

der eller forhold, der kan medfere, at en virksomhed ikke kan fortseette driften”ss.

Af samme grund er det direkte naevnt i ISA 570, at en "blank” revisionserkleering ikke kan anses
for en garanti for et selskabs fortsatte drift. Det folgende fremgéar af standardens afsnit 7 i relati-

on til revisors mulighed for at vurdere, om going concern-forudseatningen er passende:

“[T]boende begraensninger af revisors mulighed for at opdage vaesentlige fejlinformatio-
ner imidlertid storre, nar det gzlder fremtidige begivenheder eller forhold, der kan be-
virke, at en virksomhed ma ophere med at fortsatte driften. Revisor kan ikke forudse
sadanne fremtidige begivenheder eller forhold. Folgelig kan en manglende henvisning i
revisors erklaering til usikkerhed om fortsat drift ikke betragtes som en garanti for virk-

somhedens evne til at fortsatte driften.”9

Dette bar fremhaeves i forhold til en analyse af forventningskloften, da mange regnskabslaesere
formentlig vil have en forventning om, at revisor som det mindste vil kunne identificere, at der
er en vis usikkerhed om et selskabs evne til at fortseette som going concern, hvilket som mini-
mum vil medfare en supplerende oplysning i revisors erklering. Modsat kan dog argumenteres
for, at det ovenstaende afsnit i standarden blot er i overensstemmelse med, at en erkleering om
revisionen af et arsregnskab “kun” giver en hgj grad af sikkerhed og altsa ikke er nogen garanti
for, at der i arsregnskabet ikke er indeholdt vaesentlige fejlinformationer. I relation til dette har
TAASB tidligere udsendt en Staff Audit Practice Alert, hvor de anforer folgende om revisionen af

going concern i lyset af finanskrisen:

87 Uddrag af ISA 570.6.
88 Uddrag ISA 200.A51.
89 Uddrag af ISA 570.7.
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“Neither management nor the auditor can predict future events or conditions that may
cause an entity to cease to continue as a going concern. The unexpected severity, speed

and consequences of the credit crisis illustrate that fact only too well”°

Det er ikke neevnt direkte i standarden, men i forhold til ovenstdende mé det dog antages, at
revisor som det mindste kan inddrage den information, som er tilgengelig pa revisionstids-
punktet. Det ma ogsa antages — set i lyset af ovenstaende uddrag af standarden og udtalelsen fra
TAASB — at nar det er generelt accepteret, at der altid vil vaere en vis risiko forbundet med en
virksomheds fortsatte drift, ma revisor som udgangspunkt vurdere, om der er tale om en natur-
lig driftsmeessig risiko, eller om der er en egentlig, konkret usikkerhed om evnen til at fortsaette
driften. Med ”driftsmeessig risiko” henvises der til, at det ma vaere en investors eller kreditors

eget ansvar at vurdere et selskabs forretningsplan, strategi mv.

3.2.3 Risikovurderingshandlinger
Kravet om revisors risikovurderingshandlinger folger egentlig af ISA 315, der fastsatter, at

”[r]evisor skal udfere risikovurderingshandlinger for at give et grundlag for at identificere og
vurdere risici for veesentlig fejlinformation pa regnskabs- og revisionsmaélsniveau”9:. Dette inde-
berer blandt andet, at revisor skal opné et kendskab virksomheden og dens omgivelser92 for at

vurdere de risici, som kan give anledning til vaesentlig fejlinformation.

Risici for vaesentlig fejlinformation pa regnskabsniveau omfatter selvfalgelig going concern-
forhold, der har en betydning for de fleste af et regnskabs poster og — som tidligere navnt — og-
sd er en grundlaeggende forudsaetning for arsregnskabet. Standardens bestemmelser om revisors

risikovurderingshandlinger folger af dens afsnit 10-11.

3.2.3.1 Generel risiko
Der kan argumenteres for, at finanskrisen har medfort, at going concern er blevet en generel

risiko. Selskabets likvide beredskab og finansieringsaftaler udger sammen typisk grundlaget for,
at en virksomhed kan fortsatte som en going concern. Typisk har abenlyst overskudsgivende og
velkonsoliderede virksomheder ikke haft problemer med at finansiere virksomhedens drift. I
kelvandet pa finanskrisen er det dog generelt blevet sveerere at opna finansiering, og dette kan
ramme alle typer af virksomheder. TAASB fremhever dette i deres Staff Audit Practice Alert

(som ogsa er omtalt ovenfor), hvor de anfarer folgende:

90 Uddrag af notatet Staff Audit Practice Alert: Audit Considerations in Respect of Going Concern in the
Current Economic Environment, side 5. Udgivet af IAASB i januar 2009.

91 Uddrag af ISA 315.5.

92 Dette fremgar af ISA 315.11.
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“Even many well-respected entities with a long-standing history of profits and availabil-
ity of credit may find it difficult to obtain or renew financing, either at all or on compa-

rable terms. Further, entities that have typically relied on extensions of debt payments or
wativers of debt covenants at year-end may find that these reliefs are no longer available

from their lenders.”3

Risikoen ma iser forventes at eksistere hos de virksomheder, som er athangige af at udvikle nye
produkter, eller som er nadt til at investere i produktionsoptimeringer for at kunne konkurrere

med konkurrenter i lavtlgnslande.

Ovenstaende betragtning er i hgj grad relevant for selskaber i ejendomsbranchen, der typisk er
serligt investeringstunge. Ejendomsbranchen er netop en branche, hvor banksektoren i lobet af
finanskrisen er blevet opmaerksom pa nedvendigheden af at nedbringe eksponeringen pa de
mest risikofyldte ejendomsprojekter. I et notat fra @konomi- og Erhvervsministeriet (nu Er-
hvervs- og Vekstministeriet) fra 2009 peges der ligefrem p4, at ” visse pengeinstitutters ekspo-

nering mod ejendomsbranchen har nedvendiggjort redningen af flere pengeinstitutter.”%4.

Dette er noget, som revisor ber inddrage i sine risikovurderingshandlinger. Det kan eksempelvis
veaere i forbindelse med droftelser med ledelsen om selskabets fremtidige udvikling og strategier,

hvor egenfinansiering og adgangen til fremmedfinansiering er et oplagt emne.

3.2.3.2 Konkrete risikovurderingshandlinger
Revisors risikovurderingshandlinger ber tilretteleegges og udferes med henblik pa at identificere

begivenheder og forhold, som kan have betydning for virksomhedens evne til at fortsatte som
en going concern. Det vil utvivlsomt veere forskellige forhold, som gor sig geeldende for forskelli-
ge virksomheder. Standardens vejledende afsnit A2 har dog alligevel medtaget en raeekke eksem-
pler pa konkrete forhold, som kan give anledning til at overveje, om virksomheden har going
concern-udfordringer. Ifolge standarden kan det eksempelvis vaere gkonomiske forhold som
negativ egenkapital, negativ arbejdskapital, darlige nogletal og udfordringer med at opna finan-
siering af nye investeringer. De gkonomiske forhold er typisk de forhold, som en revisor er tilbe-
jelig til at fokusere pa, da det netop er denne side af virksomheden, som revisor har bedst kend-
skab til.

93 Uddrag af notatet Staff Audit Practice Alert: Audit Considerations in Respect of Going Concern in the
Current Economic Environment, side 4. Udgivet af IAASB i januar 2009.

94 Uddrag af notatet: Den finansielle sektors eksponering mod landbruget, side 1. Udgivet af Gkonomi- og
Erhvervsministeriet (nu Erhvervs- og Vakstministeriet) den 24. november 2009.
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Standarden naevner dog samtidig en rackke eksempler pa driftsmeessige og andre forhold, som
kan have betydning for den fortsatte drift; herunder tab af en vigtig kunde eller hovedleveran-
dor, arbejdskonflikter, nye love og regler, mv. Der vil i mange tilfelde vaere tale om eksterne
forhold, hvor en virksomhed typisk er uden stor indflydelse. Derfor vil risikovurderingen ofte
ogsa handle om, hvor modstandsdygtig virksomheden er over for et eventuelt et pres som folge

af eksterne begivenheder.

Det vil iseer ved de driftsmaessige og eksterne forhold vere vigtigt at inddrage informationer fra
droftelser med ledelsen, da disse forhold ikke altid vil kunne identificeres ud fra den finansielle
information — oftest kun med en vis forsinkelse. Kravene til revisors risikovurderingshandlinger
afgraenser dog ikke revisor fra at inddrage ikke-finansielle informationer i going concern-
vurderingen. Dette er i gvrigt ogsa i trdd med standardens afsnit 10 om at inddrage droftelser
med ledelsen i revisors risikovurderingshandlinger. I praksis vil dreftelserne formentlig ofte ske
som en del af de indledende droftelser, som revisor har med virksomhedens ledelse i henhold
kravene herom i ISA 315 — og altsa ikke som en saerskilt proces. Revisionsstandarderne er ikke
til hinder for dette, men det vil vare vigtigt, at revisor rent faktisk inddrager ledelsen i direkte

droftelser om going concern-forudsatningen.

3.2.3.3 Tidspunkt for udferelse af revisors risikovurderingshandlinger
Det fremgar tydeligt af standardens afsnit 11, at ”[r]evisor skal under hele revisionen vare op-

merksom pa revisionsbevis for begivenheder eller forhold, der kan rejse betydelig tvivl om virk-

somhedens evne til at fortseette driften [...].”9.

Af hensyn til tilretteleeggelsen og udferelsen af revisionen mé det dog antages at vaere mest hen-
sigtsmaessigt, om revisors risikovurderingshandlinger blev udfert allerede ved planleegningen af
revisionen. Dette kunne i s fald ske samtidig med de gvrige handlinger, som revisor udferer — i
henhold til ISA 315 - for at opna et godt kendskab til virksomhedens aktiviteter, risici mv. Hvis
revisor forst senere i revisionsprocessen bliver opmerksom pa, at going concern-
forudsatningen ikke kan opretholdes, kan revisor altsa risikere at have revideret et regnskab,
som viser sig bar veere udarbejdet pa et helt andet grundlag. Ved eksempelvis en nedskrivnings-
test af en virksomheds anlagsaktiver vil det altsd have stor betydning for revisors vurdering af
aktivets vaerdi, om det forventes at kunne udnyttes og athaeendes som i en virksomheds lgbende
(fortsatte) drift.

I forleengelse af ovenstdende er det ogsa vigtigt, at revisor allerede ved planleegningen af revisio-

nen har identificeret risiko for besvigelser og har fastlagt de nedvendige reaktioner herpa’. Det

95 Uddrag af ISA 570.11.
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er nerliggende at antage, at en ledelse i en virksomhed, hvor der er tvivl om den fortsatte drift,
kan veere tilbgjelige til at gennemfore regnskabsmanipulation. Dette kan eksempelvis veere i
form af udeladelse af omkostninger eller andre informationer, der kan afstedkomme yderligere
forpligtelser i virksomhedens arsregnskab. Det kan eksempelvis ogsa vare igennem overoptimi-
stiske forudsatninger i dagsvaerdiberegninger, der vil resultere i en for hgj vaerdiansettelse af
virksomhedens aktiver. Det er vigtigt, at sidanne overvejelser indarbejdes i revisionsplanen og
kommunikeres til revisionsteamet allerede forud for revisionen, s man er opmarksom herpa

ved gennemgang af netop dagsvardiberegninger, omkostningsperiodisering mv.

Det kan ligeledes overvejes, om risikovurderingshandlingerne i en vis udstraekning ber udferes
allerede ved accept af revisionsopgaven. I situationer, hvor der er tvivl om en virksomheds evne
til at fortseette driften, bar revisor overveje sin uathengighed i forhold til et udestdende honorar.
Det vil alt andet lige have en negativ effekt pa revisors uafthaengighed, at revisor har et stort ho-
norar udestidende hos en ngdlidende virksomhed. Det er naerliggende at tro, at revisor i sidan en
situation vil veere mere tilbgjelig til at fremhaeve argumenter imod, at going concern-
forudsatningen ikke skulle veere passende frem for at pege pa begivenheder og forhold, som
netop kan teenkes at indikere tvivl om en virksomheds fortsatte drift. Revisor bgr som det mind-
ste, for at undga sddanne situationer, sgge at nedbringe sine udestadender ved enten aconto- eller

forudfaktureringer.

Standardens vejledende afsnit antyder ogsa, at risikovurderingshandlingerne ber foretages alle-

rede ved planlegningen af revisionen. Af standardens afsnit A3 fremgar folgende:

"Risikovurderingshandlinger [...] hjaelper revisor med at fastsld, om det er sandsynligt,
at den daglige ledelses anvendelse af forudsaetningen om fortsat drift vil blive et vigtigt
forhold, og indvirkningen heraf pa planlaegningen af revisionen. Disse handlinger giver
ogsd mulighed for mere rettidige droftelser med den daglige ledelse herunder en droftel-
se af den daglige ledelses planer for og losning af eventuelle identificerede problemer

vedrorende fortsat drift.”7

Det ma altsa forventes, at revisor i henhold til standarden udferer risikovurderingshandlingerne
allerede i forbindelse med planleegningen af revisionen, da dette — som det ogsa er argumenteret
for ovenfor — vil veere behaendigt for revisor i forhold til tilrettelaeggelsen af revisionen. Dette
synspunkt tilsluttes af Bisgaard og Seehausen i en artikel i magasinet Revision og Regnskabs-

vasen ijanuar 2013:

96 Der teenkes her pa bestemmelserne anfort i ISA 240.28-29 om revisors reaktion pa risici for veesentlig
fejlinformation som falge af besvigelser.
97 Uddrag af ISA 570.A3.

Kandidatafhandling, cand.merc.aud.
CBS — Copenhagen Business school, september 2013 57 af 155



Kapitel 3 - Revisionsmeessig regulering af going concern

"[D]Jet ikke er tilstraekkeligt, at revisor foretager en vurdering af going concern pa tids-
punktet for revisors afgivelse af revisionspategningen, idet det er nodvendigt, at revisor
er opmaerksom pd going concern-problemer, dvs. usikkerheder i relation til begivenhe-
der eller forhold, der kan rejse betydelig tvivl om virksomhedens evne til at fortsatte
driften, igennem hele revisionsprocessen, herunder i bade planlaegnings-, udforelses-

samt afslutnings- og rapporteringsfasen.”™3

Nar det dog alligevel fremgar tydeligt af standardens afsnit 11, at revisor under hele revisionen
skal veere opmerksom pa begivenheder og forhold, som kan have betydning i forhold til evnen
til at fortseette driften, skyldes det formentlig, at standarden anerkender, at ny information i
relation til going concern hele tiden kan blive tilgaengelig. En revision af et storre selskab strak-
ker sig typisk over nasten ét ar. Accept (og eventuelt fortsat betjening) af en revisionskunde vil
typisk ske pa et selskabs ordinzere generalforsamling, hvor revisor indstilles og valges. Allerede
pé dette tidspunkt ber revisor have gennemfort procedurer om opgaveaccept for at afgare, om
revisor kan patage sig opgaven. Som det navnes ovenfor, ber revisor allerede her overveje going
concern i forhold til at undga brud pa uaftheengighedskravet som folge af honorarudestaender
mv. (typisk aftales vilkar for forud-, aconto- og endelig fakturering i en aftale om revision allere-
de pa dette tidspunkt). Herefter igangseettes planleegningsprocedurer, hvor revisor formentlig
vil udfere de egentlige risikovurderingshandlinger. Dette sker typisk forud for bade den lebende
revision og statusrevisionen, hvorfor der oftest vil ga en leengere periode frem til den endelige
godkendelse af arsregnskabet. I denne periode kan der indtraffe mange begivenheder, der anty-
der going concern-problemer, men som ikke var kendte pa planlegningstidspunktet. Der vil
ogsa kunne vaere tale om begivenheder og forhold, som er kendt pa tidspunktet for revisors
planleegning, men hvorom der senere i revisionsprocessen bliver mere information tilgengeligt.
Eksempelvis skal visse finansieringsaftaler genforhandles arligt, og der kan ske pludselige &n-

dringer i virksomhedens omverden, som har betydning for dennes drift.

Det tilsluttes af Eilifsen, Messier Jr, m.fl. (2010), at revisors risikovurdering ber ajourferes ved

afslutningen af revisionen:

“While the auditor’s going concern considerations are made during the planning of the
engagement, the auditor must also consider the going concern issue near the end of the

engagement.”™

98 Bisgaard, Anders og Seehausen, Jesper: Going concern, konkursramte selskaber og revisors ansvar - nu
og i fremtiden: Revision og Regnskabsvasen nr. 1, 2013, side 29.
99 Eilifsen, Messier Jr, m.fl. (2010), side 534.
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Ovenstaende skal ogsé ses i lyset af, at det kan vise sig, at revisor under revisionen af andre om-
rader (end going concern) bliver opmaerksom péa begivenheder og forhold, som kan tenkes at
skabe veesentlig usikkerhed om going concern-forudsatningen. Det kan eksempelvis vare i form
af oplysninger om en gget andel af overforfaldne kreditorer, stigning i udgifter til rykkergebyrer
eller vaesentligt endrede indtjeningsforudsatninger anvendt i nedskrivningstests. Generelt bar
revisor inddrage alt viden, som er akkumuleret i labet af revisionen, som er relevant i forhold til

at vurdere going concern-forudsatningen.

3.2.4 Stillingtagen til ledelsens vurdering

Standardens bestemmelser om revisors stillingtagen til ledelsens vurdering folger i afsnittene
12-14, der naturligt kommer i forleengelse af bestemmelserne om revisors risikovurdering. Sa
tidligt som ved revisors risikovurdering er der egentlig et krav om at inddrage droftelser med
ledelsen, herunder hvorvidt ledelsen allerede har foretaget en vurdering. Allerede pa dette tids-
punkt er ledelsen altsé blevet involveret. Revisors egne risikovurderingshandlinger kan derfor
neermere ses som forberedende analysearbejde, som skal satte revisor i stand til at forsta og
tage stilling til ledelsens vurdering, herunder om den er fuldsteendig i forhold de begivenheder

og forhold, der kan have betydning for going concern-forudsaetningen.

3.2.4.1 Perioden for ledelsens vurdering
Selvom en virksomheds ledelse i princippet ikke er underlagt den revisionsmaessige regulering,

skal det i den folgende gennemgang vise sig, at der i standarden alligevel bliver stillet krav til

den periode, som dakkes i ledelsens vurdering.

3.2.4.1.1 Internationale regnskabsstandarder
Det erindres fra undersegelsen af den regnskabsmessige regulering, at det i henhold til de in-

ternationale regnskabsstandarder er pakrevet af ledelsen, at denne foretager en vurdering af,
om det er passende at anvende going concern-forudsztningen. Et af kravene til ledelsens vurde-
ring var, at vurderingen skulle omfatte alt information om begivenheder og forhold i en periode
pa 12 maneder fra balancedagen (og gerne leengere). Revisionstandardens afsnit 13 om ledelsens
vurdering fastsatter, at revisor skal deekke netop den periode, som ledelsen har inddraget i de-
res vurdering i henhold til "den relevante regnskabsmaessige begrebsramme eller i henhold til
lov eller ovrig regulering, hvis disse foreskriver en leengere periode”°°. Da der af gvrig dansk
regulering ikke fremgar yderligere krav om en leengere vurderingsperiode, vil vurderingsperio-
den altsd veere 12 maneder fra balancedagen for arsregnskaber aflagt efter de internationale

regnskabsstandarder.

100 Jddrag af ISA 570.13.
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Det er ikke direkte anfort i standarden, men det ma antages, at revisors stillingtagen til ledelsens
vurdering selvfalgelig ma deekke hele den periode, som ledelsen har inddraget i deres vurdering.
Argumentet herfor er, at de internationale regnskabsstandarder netop opfordrer til, at ledelsens

vurdering omfatter en periode pa mere end 12 méneder.

Endvidere taler det for ovenstiaende, at det i standardens afsnit 15 er fastsat, at ”[r]evisor skal
foresporge den daglige ledelse om dens kendskab til begivenheder eller forhold, der ligger efter
den daglige ledelses vurderingsperiode [...]"1°1. Om ikke andet antyder dette i hvert fald, at revi-
sor efter standarden bar overveje going concern-forudsatningen i en leengere tidshorisont. Det
er dog et meget "blodt” krav, at revisor udelukkende skal foresporge ledelsen til dette. I standar-
dens vejledende afsnit A14 praeciseres det ligefrem, at det — ud over foresporgsler til ledelsen —
ikke er revisors ansvar at udfere andre handlinger, som kan identificere begivenheder og for-
hold, der ligger i perioden efter ledelsens vurdering. Det er formentlig et kompromis mellem 2
modsatrettede synspunkter; 1) at det er interessant at se going concern-betragtningen over en
leengere periode end 12 maneder, samt at man ikke blot kan "afgraense sig” fra begivenheder og
forhold, der ligger efter vurderingsperioden, og 2) at det er problematisk, at revisor stiller krav

til ledelsen, som gar ud over, hvad der er fastsat i den regnskabsmaessige regulering.

For mange virksomheder vil det ogsa veere naturligt at udvide det tidsmeessige perspektiv, da
dette formentligt vil veere helt i trdd med virksomhedens strategier og visioner, som typisk har et
perspektiv, der fortsaetter veesentligt ud over de kommende 12 méneder. Udfordringen er dog, at
det tidsmaessige perspektiv har stor betydning for ledelsens (og revisors) evne til at forudsige
udfaldet af de fremtidige begivenheder. Standardens vejledende afsnit A13 anferer folgende i

relation til dette:

“Eftersom graden af usikkerhed, der er forbundet med udfaldet af en begivenhed eller et
forhold, stiger, jo lengere ud i fremtiden begivenheden eller forholdet ligger, skal der
nedvendiguvis vaere betydelige indikationer pa problemer med fortsat drift, for revisor

behover at overveje at foretage yderligere handlinger.”°2

Ovenstaende er i trad med det vejledende afsnit A51 i ISA 200, som tidligere er omtalt. Her blev
navnt den iboende begraensning af revisors arbejde, hvad angar at opna revisionsoverbevisning
om fremtidige begivenheder. Standardens afsnit A13 anferer dog samtidig, at revisor skal veere
opmarksom pé allerede kendt information om begivenheder og forhold, der kan ligge efter le-

delsens vurderingsperiode. Sudan, Samuelsen m.fl. (2012) anferer folgende eksempel pa dette:

101 Jddrag af ISA 570.15.
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“Vurderingen skal som minimum daekke en periode pa 12 mdaneder efter balancedagen
og skal i nogle tilfaelde forlaenges, huis f.eks. et stort lan falder til betaling inden 14 ma-

neder efter balancedagen.”°3

Det ma altsa vaere konklusionen, at revisor ved stillingtagen til ledelsens vurdering ikke kan af-
greense sig fra information om begivenheder, som ledelsen ikke har inddraget i dens vurdering
pa grund af den tidsmeessige horisont — omvendt falder det dog heller ikke inden for revisors

ansvarsomrade at identificere sidanne begivenheder ud over ved forespargsel hos ledelsen.

3.2.4.1.2 Arsregnskabsloven
Arsregnskabsloven indeholder — modsat de internationale regnskabsstandarder — ikke nogen

vejledning om den periode, som ledelsen som minimum bgr inkludere i sin vurdering af going
concern-forudsatningen. Revisionsstandardens afsnit 13 fastsatter dog, at ledelsens vurdering
skal omfatte en periode pa minimum 12 maneder. Hvis det er tilfaeldet, at perioden omfatter
mindre end 12 maneder, anforer standarden, at revisor skal >anmode den daglige ledelse om at
forlaenge vurderingsperioden til mindst 12 maneder efter balancedagen [...].”*°4. Dette krav har
ikke nogen reel betydning i forhold til de internationale regnskabsstandarder, da disse i forvejen
indeholder et krav om, at vurderingen omfatter 12 maneder. Reelt betyder bestemmelsen i revi-
sionsstandarden, at der ikke er nogen forskel pa, om arsregnskabet er aflagt efter arsregnskabs-

loven eller de internationale regnskabsstandarder hvad angar vurderingsperioden.

Det kan dog synes uheldigt, at ledelsen séledes bliver underlagt krav i henhold til den revisi-
onsmassige regulering, som ledelsen i gvrigt ellers ikke er omfattet af — og heller ikke kan anta-
ges at have kendskab til. Dette stiller krav i forhold til kommunikationen mellem revisor og le-

delsen.

I forhold til forventningsklgften vurderes det meget hensigtsmeessigt, at revisionsstandarderne
indeholder et minimumskrav til l&engden af vurderingsperioden. Det er kun til fordel for regn-

skabslasers forstdelse af det revisionsmeessige arbejde, at der er en vis minimumsstandard.

3.2.4.2 Stillingtagen til ledelsens vurdering
I praksis vil revisor formentlig ofte opleve, at ledelsen ikke har udarbejdet et notat eller lignende

for at dokumentere sin vurdering af going concern-forudseatningen. Hvis der &benlyst ikke er
nogen usikkerhed om en virksomheds evne til at fortsatte som en going concern, er dette heller
ikke direkte kraevet i den regnskabsmassige regulering. Arsregnskabsloven indeholder ikke me-

get vejledning i relation til dette, men i IAS 1.26 anfores folgende:

103 Sudan, Samuelsen m.fl. (2012), side 284.
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“Hvor dybdegdende vurderingen skal vaere, afhaenger af den enkelte virksomheds for-
hold. Hvis virksomheden hidtil har haft en lonsom drift og let adgang til ekonomiske res-
sourcer, kan virksomheden uden detaljeret analyse afgore, at going concern-princippet

er relevant.”°5

Dette synspunkt er ogsa udgangspunktet i revisionsstandardens vejledende afsnit A8, der anfo-
rer folgende om tilfaelde, hvor en virksomheds ledelse netop ikke har foretaget sin vurdering
med udgangspunkt i detaljerede analyser, hvis virksomheden historisk set har haft overskudsgi-

vende aktiviteter og let adgang til finansieringskilder:

”I dette tilfaelde kan revisor tage stilling til, om den daglige ledelses vurdering er passen-
de, uden at udfere detaljerede vurderingshandlinger, hvis revisors evrige revisionshand-
linger er tilstraekkelige til at szette revisor i stand til at konkludere, om den daglige ledel-
ses anvendelse af forudsatningen om fortsat drift ved udarbejdelsen af regnskabet er

passende efter omstaendighederne. ¢

Det er altsa ikke i alle tilfeelde nedvendigt for ledelsen at udarbejde detaljerede analyser mv.,
som de kan basere deres vurdering pa. I sidanne tilfaelde er det derfor sarligt vigtigt, at revisor
har udfert sine risikovurderingshandlinger med omhu, da dette vil udgere det meste af grundla-
get for revisors stillingtagen til, om ledelsens vurdering er passende. Det fremgar dog ogsa af
standardens afsnit 10(b), at revisor ber drefte grundlaget for vurderingen med ledelsen, herun-
der sporge ind til, om der er begivenheder og forhold, som kan have betydning for evnen til at
fortseette som en going concern. Man ma i denne situation huske p4, at der formentlig er nogen
regnskabsafleggere, som grundet gode historiske resultater har taget forudsatningen "for gi-
vet”. Droftelser mellem revisor og virksomhedens ledelse kan vaere med til at henlede opmaerk-
somheden pa begivenheder og forhold, som faktisk kan teenkes at have stor betydning for den
fortsatte drift. IAASB anforer i deres Staff Audit Practice Alert (som ogsa tidligere er omtalt)
folgende om tilfaelde, hvor det tages for givet, at arsregnskabet ber afleegges under going con-

cern-forudsaetningen:

"[T]he effect of the credit crisis and economic downturn is likely to be that such an ap-
proach will no longer be appropriate for many entities. In particular, the implicit as-

sumptions behind such an approach may no longer be valid in the current environment.

105 Uddrag af IAS 1.26.
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Issues surrounding liquidity and credit risk may create new uncertainties, or may exac-

erbate those already existing.”°7

Hvis det netop er revisors opfattelse, at der er en vis usikkerhed om evnen til at fortsaette drif-
ten, kan det dog vise sig noget mere besvarligt for revisor at vurdere denne usikkerhed, hvis
ikke ledelsen har udarbejdet detaljerede analyser mv. for at understatte anvendelsen af forud-
satningen. Det kan eksempelvis vaere darlige nogletal eller negative pengestromme, som ikke i
sig selv betyder, at going concern-forudsatningen brydes, men som dog kan vare et tegn pa

going concern-problemer.

Uden at det direkte er reguleret i standarden, mé det forventes, at revisor i sddanne tilfaelde vil
kunne udvide de dreftelser, som man allerede har haft med ledelsen som led i risikovurderings-
handlingerne. Samtidig kan revisor inddrage den information, som er grundlaget for de budget-
ter og forretningsplaner, som formentlig allerede er tilgeengelige. Det vil alligevel typisk vaere
disse informationer, som ledelsen vil benytte som underliggende analyser mv. i sin vurdering af
going concern-forudsetningen. Man skal dog veere opmerksom p4, at informationen ikke er
direkte rettet imod at identificere going concern-problemer, og at budgetter ofte vil vaere optimi-
stiske, sa virksomheden og dens medarbejdere har noget at ”strabe efter”. Dette kan eksempel-
vis veere i virksomheder, hvor bonusordninger er athangige af, om budgetmal kan nés. Hvis
revisor af hensyn til sin dokumentation gerne skriftligt vil have dokumenteret sarlige forudsaet-
ninger eller andre ledelsesinformationer, kan dette eventuelt medtages i ledelsens regnskabser-

kleering.

Der skal dog leegges veegt p4, at det i henhold til bAde den regnskabsmeessige og revisionsmaessi-
ge regulering er ledelsens ansvar at vurdere going concern-forudsatningen, herunder ogsa ud-
arbejdelse af de analyser mv., som skal understgtte den endelige vurdering. Hvis ikke ledelsen
har udarbejdet en egentlig vurdering af going concern-evnen — men det efter revisors mening er
nedvendigt — er det oplagt, at revisor agerer som sparringspartner for ledelsen. Driftsmeessigt
vil det ogsa kun veere i virksomhedens interesse, at ledelsen er opmarksom pa eventuelle usik-
kerheder om going concern. Det handler blandt andet om, at ledelsen er opmerksom pa penge-
strommenes betydning for at kunne overholde sine forpligtelser, eller at selskabets faste om-
kostninger skal tilpasses, hvis selskabets aktivitetsniveau falder. Dette er blot for at fremhaeve, at
en droftelse af going concern-evnen ogsa kan vare veerdiskabende for virksomheden - det er

ikke kun relevant i forhold til afleggelsen af en arsrapport.

107 Uddrag af notatet Staff Audit Practice Alert: Audit Considerations in Respect of Going Concern in the
Current Economic Environment, side 4. Udgivet af IAASB i januar 2009.

Kandidatafhandling, cand.merc.aud.
CBS — Copenhagen Business school, september 2013 63 af 155



Kapitel 3 - Revisionsmeessig regulering af going concern

3.2.4.2.1 Frivillig likvidation
I mange tilfeelde vil en ledelse selvfolgelig veere interesseret i at se virksomhedens aktiviteter

fortsaette — derfor vil diskussionen om going concern-forudsetningen som oftest handle om,
hvorvidt virksomheden rent faktisk har mulighed for at fortsatte driften. Revisor skal dog ogsa
vaere opmaerksom pa virksomheder, som historisk har vaeret overskudsgivende og i gvrigt er
velkonsoliderede. Hvis en virksomhed pé grund af eksempelvis den teknologiske udvikling ikke
leengere rader over produkter, som kan udnyttes i overskudsovergivende aktiviteter, vil ejer-
kredsen typisk veere interesserede i en kontrolleret, solvent nedlukning af virksomheden. S&-
danne droftelser vil ofte foregd mellem bestyrelsen, der reprasenterer ejerkredsen, og vil for-
mentlig ikke — af hensyn til virksomhedens ledelse og medarbejdere — offentliggores, inden pla-
nerne er konkrete og endeligt besluttede. Et eksempel pa dette kan vaere det nu oplaeste ejen-
domsselskab Bastionen A/S. I arsrapporten 2000/01 er under anvendt regnskabspraksis anfort

folgende:

“Regnskabet er i overensstemmelse med generalforsamlingsbeslutning af 8. januar 2001
udarbejdet med likvidation for oje.

Som folge af beslutningen om likvidation af selskabet er selskabets aktiver og passiver
medtaget til forventede realisationsveerdier. I tidligere aflagte arsregnskaber var akti-

ver og passiver medtaget under forudsatning om fortsat drift i selskabet.”°8

Ovenstaende er et eksempel pa oplysning i arsrapporten om, at arsregnskabet er aflagt pa anden
basis end going concern. I eksemplet er beslutningen om likvidation allerede truffet, og det er

saledes let for revisor at afggre, at going concern-forudsatningen ikke er passende.

Et andet og nyere eksempel — som dog ikke har relation til ejendomsbranchen — er Neuro-
Search, der i forordet til selskabets arsrapport 2012 navner, at bestyrelsen blandt andet overve-
jer mulighederne for en solvent afvikling af selskabet'©9. I NeuroSearch’s tilfaelde er arsrappor-
ten dog stadig aflagt under forudsaetning om fortsat drift. Dette er forklaret i &rsregnskabets
note 1. Samtidig indeholder revisionspategningen ingen supplerende oplysninger omkring usik-
kerheden om selskabets fortsatte drift, hvilket kan undre, da arsregnskabet i 2011 faktisk var
forsynet med en supplerende oplysning om netop usikkerhed omkring selskabets evne til at fort-

satte driften.

108 Uddrag af afsnittet "Anvendt Regnskabspraksis” (side 5) i arsrapporten 2000/01 for Bastionen A/S.
Arsrapporten kan rekvireres via Det Centrale Virksomhedsregister (www.cvr.dk) eller kan udleveres pa
forespargsel hos athandlingens forfatter.

109 Dette fremgAr pé side 4 i Arsrapporten 2012 for NeuroSearch A/S. Arsrapporten kan rekvireres via Det
Centrale Virksomhedsregister (www.cvr.dk) eller kan udleveres pa forespgrgsel hos athandlingens forfat-
ter.
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Forklaringen er dog formentlig, at selskabet i labet af 2012 har nedlukket storstedelen af selska-
bets aktiviteter og realiseret en rakke aktiver. Provenuet herfra vurderes altsa at veere tilstrak-
keligt til at finansiere det nye aktivitetsniveau, indtil der traeffes beslutning om enten etablering
af nye aktiviteter eller en solvent likvidation. Umiddelbart er dette faktisk i overensstemmelse
med bade de IAS 1.25 (som barsnoteret selskab afleegger NeuroSearch efter de internationale
regnskabsstandarder) samt ISA 570, som begge bruger udtrykket "evne til at fortszette driften”
— og NeuroSearch har jo med det nye aktivitetsniveau faktisk mulighed for at fortseette driften.
IAS 1.25 anforer dog ogsd, at going concern-forudsatningen brydes, hvis ”ledelsen har til hen-
sigt enten at lade virksomheden trade i likvidation eller bringe virksomhedens aktiviteter til

opher”1o, men som det anfares i arsrapporten, er en solvent nedlukning kun i overvejelsesfasen.

Det ma altsa kunne sluttes — i overensstemmelse med ovenstaende eksempel — at revisor pri-
meert skal koncentrere sig om situationer, hvor en virksomheds ledelse reelt har besluttet at

nedlukke sine aktiviteter, eller hvis der er usikkerhed om evnen til at fortsatte driften.

3.2.5 Yderligere revisionshandlinger
I de ovenstdende afsnit er undersegt standardens krav om at revisor skal udfere risikovurde-

ringshandlinger og tage stilling til ledelsens vurdering af going concern. Begge handlinger har
som det primere formal at identificere “begivenheder og forhold, der kan rejse betydelig tvivl
om virksomhedens evne til at fortsatte driften”1. Kun hvis dette er tilfzldet, stiller standar-
dens afsnit 16 krav om, at revisor foretager yderligere revisionshandlinger med det formal at

afgore, om de identificerede begivenheder og forhold rent faktisk er en vasentlig usikkerhed.

I praksis vil meget af revisionsbeviset formentlig ofte allerede vaere indhentet allerede i forbin-
delse med revisors forudgdende handlinger. De yderligere handlinger er nok nermere et udtryk
for, at revisor bor udfere en mere dybdegaende analyse af de forhold og begivenheder, som
umiddelbart opfattes som indikatorer pa usikkerhed om going concern-evnen. Det kan ogsa
vaere yderligere undersogelser og analyser, som skal identificere kompenserende faktorer, eller
som kan bidrage til en samlet vurdering af virksomhedens finansielle stilling. Negative penge-
stromme og en faldende indtjening indikerer begge, at der kan vere problemer i forhold til virk-
somhedens fortsatte drift. De er dog enkeltstdende forhold, som ikke i sig selv betyder, at sel-
skabet ikke kan fortsatte driften. Et ejendomsselskabs projektaktiviteter vil typisk generere en
svingende indtjening, og driftspengestremmene vil som regel vaere negative i de regnskabsar,
hvor ingen eller kun fa ejendomsprojekter faerdiggeres. Selvom dette — ifglge standardens afsnit

A2 om revisors risikovurderingshandlinger — er forhold, som kan tyde p4, at der kan veere bety-

1o Uddrag af IAS 1.25.
m UJddrag af ISA 570.16.

Kandidatafhandling, cand.merc.aud.
CBS — Copenhagen Business school, september 2013 65 af 155



Kapitel 3 - Revisionsmeessig regulering af going concern

delig tvivl om evnen til at fortsette som en going concern, sa kan de naeppe anses for afgerende.
Et ejendomsselskabs evner til at fortsatte driften vil nok neermere afthaenge af opretholdelsen af

projektfinansieringen samt likviditeten af ejendomsprojekterne.

Ifolge standardens vejledende afsnit A15 kan de yderligere revisionshandlinger — alt efter situa-
tionen — omfatte eksempelvis en gennemgang af ldneaftaler, analyse af pengestremme, gen-
nemgang af seneste perioderegnskaber, mv. Herudover skal revisor ogséd anmode ledelsen om at
udarbejde en decideret vurdering af anvendelsen af going concern-forudsatningen, hvis ikke

ledelsen allerede pa et tidligere tidspunkt har gjort dette.

Hvor de "indledende handlinger” handler mest om at identificere eventuelle begivenheder og
forhold, som har betydning for going concern-evnen, s handler de yderligere revisionshandlin-
ger mere om at vurdere effekten heraf samt sandsynligheden for, at de indtraffer. En stor del af
dette arbejde er at foresporge ledelsen omkring de tiltag, der ivaerksettes for at modvirke disse
begivenheder og forhold"2. I tilfzelde af kapitaltab vil det eksempelvis veere oplagt at drefte, om
ledelsens planer for reetablering af egenkapitalen ved fremtidige overskud er realistiske, eller
om et kapitalindskud vil vaere ngdvendigt. I mange tilfaelde vil det ogsa vaere oplagt at inddrage
selskabets bankforbindelse i droftelser om tilsagn om opretholdelse af kreditfaciliteter. Isaer for
danske virksomheder, der er en del af storre udenlandske koncerner, er det ogsa vigtigt, at revi-
sor vurderer koncernens evne og vilje til skonomisk at statte den fortsatte drift af den danske

gren af koncernen.

Standardens vejledende afsnit A15 indeholder en rackke eksempler pa yderligere revisionshand-
linger, som revisor kan udfere. Listen er ikke udtemmende, og afhandlingen vil ikke indeholde
en detaljeret gennemgang heraf, da det ofte er en konkret vurdering af individuelle forhold, som
ber overvejes. Det vil vaere mere oplagt at diskutere det generelle omfang og arten af handlin-

gerne. Standarden anfgrer folgende om dette:

“[R]evisor opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis til at fastsld, om der er vasentlig
usikkerhed derom (om begivenheder og forhold, der kan rejse betydelig tvivl om going
concern evnen, red.) eller ej ved at udfere yderligere revisionshandlinger, herunder

overvejelse af afbadende faktorer.” 13

Ud over ovenstaende (og en raekke eksempler pa handlinger) indeholder standarden ikke yderli-
gere vejledning i denne henseende. Det er altsa i hgj grad op til revisor at vurdere, hvad der kan

anses for at veere tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis. Dette kan i praksis vise sig besvaerligt, da

12 Dette fremgar af ISA 570.16(b) som et krav og uddybes yderligere i det vejledende afsnit A16.
13 Uddrag af 570.16.
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der netop er tale om et omréade, som er sarligt praget af skon og udfaldet af fremtidige begiven-
heder. Det ma dog antages, at handlingerne i vid udstrakning ber afspejle, at der netop er rejst

betydelig tvivl om en grundlaeggende forudsaetning for arsregnskabet.

I kraft af at revisor ofte ogsa er sparringspartner og radgiver, kan revisor maske allerede i forve-
jen veere inddraget i processen med at tilretteleegge de tiltag, som skal sikre going concern-
evnen. Ledelsen i mindre virksomheder bruger eksempelvis ofte revisor som sin finansielle rad-
giver ved mader med banken. Uden at afhandlingen vil undersgge emnet naermere, er dog vig-
tigt slutteligt at pointere, at revisor selvfalgelig skal vaere opmaerksom pa selvrevision i denne
henseende. Problemet kan opsta i efterfolgende ar, hvor det maske viser sig, at finansieringsmo-
deller og kreditfaciliteter ikke har vaeret tilstreekkelige, pa trods af at revisor ellers bistod ledel-

sen med opnéelse heraf.

3.2.6 Konklusion pa det opndede revisionsbeuvis
Af standardens afsnit 17 folger, at revisor pa baggrund af det opnéede revisionsbevis skal kon-

kludere, om der er vaesentlig usikkerhed om begivenheder og forhold, som kan rejse betydelig
tvivl om evnen til at fortsaette som going concern. Hvis der er vasentlig tvivl om disse begiven-
heder og forhold, har det konsekvenser for bade, hvad der skal oplyses i arsregnskabet, og hvor-

dan revisors erklering skal udformes.

Afhandlingen vil i et senere afsnit undersegge den revisionsmeessige regulering i forhold til dette,
men vil i dette afsnit forst beskeeftige sig med begrebet "vaesentlig usikkerhed”, som anvendes af
standarden. Begrebet er interessant i forhold forventningskloften, da det reelt er fortolkningen
af begrebet, som afger, hvornar der skal oplyses om eventuelle usikkerheder (i relation til going

concern-forudsatningen) i arsregnskabet.

3.2.6.1 Begrebet “vaesentlig usikkerhed”

Revisionsstandarden indeholder generelt meget vejledning i forhold til eksempler pa de hand-
linger, som revisor skal udfere for at identificere begivenheder og forhold med betydning for
going concern-evnen. Standarden er dog mindre konkret i forhold til, hvad der forstas ved be-
grebet “vasentlig usikkerhed”, selvom dette ellers er et centralt element i vurderingen af, hvor-

nar evnen til at fortseette driften ber omtales i bade arsrapporten og revisors erklering.

Det erindres, at athandlingen i afsnit 2.3.2.1 indeholdte en undersegelse af begrebet i forhold til
den regnskabsmassige regulering. Arsregnskabsloven opererer ikke direkte med begrebet, men
det folger dog af fortolkningen heraf. De internationale regnskabsstandarder opererer med

samme udtryk, men indeholder heller ikke neermere vejledning om “graden af usikkerhed”. Et
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@ndringsforslag fra IFRIC til IAS 1’s bestemmelser om going concern indeholder dog neermere

vejledning i relation til dette.

IAASB har i deres Staff Audit Practice Alert (som ogsa tidligere er omtalt) forklaret begrebet pa

folgende méde:

“A material uncertainty exists when the magnitude of its potential impact is such that, in
the auditor’s judgment, clear disclosure of the nature and implications of the uncertainty

is necessary for the presentation of the financial statements not to be misleading.”4

I den ovenstdende forklaring af begrebet er der lagt meget veegt pa, at der eksisterer en “vaesent-
lig usikkerhed”, nar revisor mener, at det ma vere vaesentligt for regnskabsbrugers forstaelse af
arsregnskabet. I samme notat henviser IAASB til standardens afsnit 17, som anferer folgende

om begrebet:

“En veesentlig usikkerhed er til stede, nar omfanget af den potentielle indvirkning af
usikkerheden og sandsynligheden for dens opstden er sadan, at det efter revisors vurde-
ring er nadvendigt at give passende oplysning om arten og indvirkningerne af usikker-
heden, for at [...] regnskabet, nar det aflaegges efter en regnskabsmaessig begrebsramme,

der kraever et retvisende billede, giver et retvisende billede [...].”**5

Den vaesentligste forskel i forhold til IAASB’s forklaring af begrebet er, at det i standarden anfg-
res, at der i vurderingen ogsa bar tages hensyn til sandsynligheden for udfaldet af de fremtidige
begivenheder. Dette kan vise sig som en udfordring for revisor, da der er tale om et regnskabs-
maessigt sken. Uden at standarden ellers kommer nzermere ind pa “graden af usikkerheden”, sa
er der altsd umiddelbart lagt op til, at det er revisors professionelle dommekraft, der skal vaere
afgarende for vurderingen. Dette heenger formentlig sammen med, at det er svaert at definere
regler for et skansmaessigt forhold som going concern. Der kan dog henvises til udviklingen i
den regnskabsmessige regulering, hvor der — som tidligere omtalt — umiddelbart er en udvik-

ling i mod at udbygge vejledningen om blandt andet begrebet "veaesentlig usikkerhed”.

Revisor kan i sin vurdering overveje det generelle arsregnskabsprincip om, at arsregnskabet skal
udvise et retvisende billede af en virksomheds finansielle stilling. Det mé séledes veere op til
revisor at vurdere, hvorvidt oplysningerne vil veere vaesentlige for regnskabsbrugers vurdering af

en virksomheds finansielle stilling.

114 Uddrag af notatet Staff Audit Practice Alert: Audit Considerations in Respect of Going Concern in the
Current Economic Environment, side 3. Udgivet af IAASB i januar 2009.
115 Uddrag af ISA 570.17.
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Nogen vil maske vere fortalere for et forsigtighedsprincip i relation til vurderingen af den vee-
sentlige usikkerhed. P4 denne made sikres det, at regnskabsbruger selv kan vurdere, om de fin-
der oplysningerne vasentlige eller ej. Dette er dog omvendt ikke i overensstemmelse med cut-
ting clutter-agendaen (som tidligere er omtalt), og det risikeres, at oplysningerne slarer for mere
vaesentlig og aktuel information. Man skal i dette tilfaelde huske p4, at usikkerheder om going
concern netop er en grundlaeggende forudsatning for regnskabet og derfor tiltreekker stor op-
marksomhed. Endvidere vil ledelsen som oftest ikke veere interesseret i, at der ”skiltes” med en
virksomheds finansielle problemer. Eksempelvis kan det i konkurrencegjemed vare en ulempe
for en virksomhed, at konkurrenter kan leese om svagheder og udfordringer. Det kan ogsa have
en selvforstaerkende effekt i forhold til eventuelle likviditetsmaessige udfordringer, da det kan
have betydning for selskabets kreditvurdering, som alt andet lige forer til ringere kreditvilkar

generelt.

3.2.7Udformning af revisors erklzering
I forhold til undersogelsen af forventningsklaften er det i hgj grad interessant at se pa regulerin-

gen omkring revisors udformning af sin revisionserklaering. Til en virksomheds ledelse kan revi-
sor kommunikere gennem de lgbende dreftelser og ikke mindst revisionsprotokollen, men til
ovrige regnskabslesere vil revisors erklering som udgangspunkt vaere den eneste kommunika-

tionsform.

Det er i revisionsstandarden reguleret, hvordan revisors erklering ber udformes i tilfeelde af
usikkerhed om going concern-evnen. I de folgende afsnit ses der pa, hvordan erkleringen bar

udformes i de nedenstiende tilfaelde:

¢ Going concern-forudsetningen anvendes — men der eksisterer vaesentlig usikkerhed

(afsnit 3.2.7.1)

e Going concern-forudsetningen anvendes — men vurderes ikke passende (afsnit

3.2.7.2)

Afhandlingen vil efter ovenstaende gennemgang ogsa indeholde en undersegelse af tendenserne
i udviklingen af den revisionsmaessige regulering, hvor blandt andet informationsverdien af
revisionspategningen diskuteres (afsnit 3.3). Denne vil selvfolgelig vaere koncentreret omkring

de diskussioner, som er relevante i forhold til going concern.

Det skal navnes, at revisor ogsa vil kunne komme ud for en situation, hvor going concern-
forudsetningen ikke anvendes. Dette er dog ikke fundet interessant i forhold til at undersage

forventningsklaften, da det i sa fald ikke laengere er relevant at diskutere denne.
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3.2.7.1 Going concern-forudsatningen anvendes — men der eksisterer vae-
sentlig usikkerhed

I situationer, hvor revisor vurderer, at det er passende at anvende going concern-
forudseetningen, men at der eksisterer en veesentlig usikkerhed herom, skal revisor undersoge,
hvorvidt arsregnskabet indeholder tilstreekkelig information om dette. Dette er i trdd med den
regnskabsmeassige regulering i henhold til de internationale regnskabsstandarder og fortolknin-

gen af rsregnskabsloven, der er omtalt tidligere i afhandlingen.

Revisionsstandarden henviser dog ikke til kravene i de regnskabsmaessige begrebsrammer, men
indeholder selv egne krav til, hvad arsregnskabet ber indeholde af informationer. Ifalge stan-

dardens afsnit 18 skal folgende oplysninger indeholdes i arsregnskabet:

1. En fyldestgorende beskrivelse af de begivenheder og forhold, der kan rejse tvivl om virk-
somhedens evne til at fortseette som en going concern og om hvilke, der eksisterer en vae-

sentlig usikkerhed, jf. standardens afsnit 18(a).

2. Oplysning om, at der eksisterer en vaesentlig usikkerhed om ovenstéende forhold, og at
dette kan have betydning for evnen til at fortseette som going concern, jf. standardens af-
snit 18(b).

Ovenstiende krav er ikke modstridende med den regnskabsmaessige regulering, men det er
endnu et eksempel pa, at den revisionsmaessige regulering — uden at virksomhedens ledelse eller
arsregnskabet ellers er omfattet heraf — indeholder et "minimumskrav” til arsregnskabet, uden
at dette egentligt kraeves af den regnskabsmaessige begrebsramme (der henvises til omtalen af
perioden omfattet af ledelsens vurdering i afsnit 3.2.4.1.2, der skulle omfatte minimum 12 ma-
neder). Det skal dog ses i lyset af, at revisor i sin erklaering oftest kun kort vil beskrive going

concern-usikkerhederne og derpé henvise til beskrivelsen i arsregnskabet.

I tilfeelde af vaesentlig usikkerhed om going concern-forudsetningen skal revisor alts undersg-

ge, om de ovenfor navnte informationer er medtaget i arsregnskabet.

3.2.7.1.1 Tilstraekkelig beskrivelse af usikkerheden - supplerende oplysning
Hyvis ovenstaende er tilfeeldet, skal revisor — i overensstemmelse med standardens afsnit 19 -

udforme en erkleering med en konklusion uden forbehold, men med en supplerende oplysning
om going concern for 1) at fremhaeve tilstedeveerelsen af de vaesentlige usikkerheder samt 2)
henvise regnskabslaser til den note i drsregnskabet, som indeholder omtalen af disse usikker-
heder.

16 Dette er i overensstemmelse med ISA 570.19(b).
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3.2.7.1.2 Utilsﬁwkkelig beskrivelse af usikkerheden - forbehold eller afkraftende konklu-
sion

Hvis det er revisors vurdering, at oplysningerne i arsregnskabet ikke opfylder de ovenfor navnte
krav, skal revisor afgive en erkleering med forbehold eller en afkraftende konklusion, jf. stan-
dardens afsnit 20. Det er formentlig kun i meget sjaeldne tilfaelde, at dette vil veere tilfeeldet, da
de fleste regnskabsafleggere formentlig vil veelge at medtage oplysningerne i arsregnskabet for
at undga en modificeret konklusion i revisors erklaering. Dette skal ogsa ses i lyset af, at hvis
revisor vurderer, at der er en veasentlig usikkerhed, sa er regnskabsafleeggeren formentlig ikke

uforstiende over for dette.

Standarden henviser til ISA 705 (om modifikationer til konklusioner i revisors erkleringer) for
en narmere vejledning om, hvilken modificering der er relevant i hvilke tilfaelde. Arten af for-
holdet, der giver anledning til en modificeret konklusion, vil i dette tilfzelde vaere uenighed med
ledelsen. Da der er tale om en grundlaeggende forudsatning for arsregnskabet, mé erkleringen
séledes forventes at skulle modificeres med en afkreftende konklusion, séfremt der i arsregn-
skabet slet ikke er medtaget nogen oplysninger om de begivenheder og forhold, hvorom der er
en vaesentlig usikkerhed. Dette skyldes, at der utvivlsomt er tale om et forhold, der er gennem-

gribende for arsregnskabet.

Hvis ledelsen rent faktisk har medtaget oplysningerne om going concern-usikkerheden i ars-
regnskabet, men revisor ikke er enig i rigtigheden eller tilstraekkeligheden heraf, kan det dog
vaere relevant at overveje et forbehold med en “bortset fra”’-konklusion. Man skal dog vare op-
merksom p4a, at denne uenighed i sa fald umiddelbart kun skal dreje sig om et specifikt forhold i
beskrivelsen af usikkerheden, som ikke i sig selv er af gennemgribende betydning for arsregn-
skabet.

Ovenstiaende kan umiddelbart tilsluttes af Jesper Seehausen, cand.merc.aud., ph.d., i en artikel
fra januar 2012, hvor felgende anferes om, hvordan der bor skelnes mellem et forbehold (med

en “bortset fra”-konklusion) og en afkraeftende konklusion:

“Going concern er valgt som regnskabsprincip, og revisor er enig med ledelsen herti.

Usikkerheden om fortsat drift er imidlertid ikke tilstraekkeligt omtalt i arsregnskabet. I
denne situation skal revisor udtrykke en konklusion med forbehold ("bortset fra”), hvis
forholdet er vaesentligt, men ikke gennemgribende for drsregnskabet som helhed. Revi-

sor skal derimod udtrykke en afkraeftende konklusion (“giver ikke”), hvis forholdet er ba-
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de vaesentligt og gennemgribende for regnskabet som helhed. Det vil det for eksempel

vaere, hvis usikkerheden slet ikke er omtalt i Grsregnskabet.”7

3.2.7.1.2.1 Erkleringsbekendtgorelsen
Danske revisorer er underlagt erklaeringsbekendtgerelsen, der regulerer revisors erkleringsafgi-

velse. Erkleeringsbekendtgerelsen navner ikke direkte ovenstdende situation, men det folger
heraf, at revisor skal tage forbehold for vaesentlige fejl og mangler i arsregnskabet'® og yderlige-
re supplere med afgivelse af en afkraftende konklusion, hvor det er revisors vurdering, at ars-
regnskabet ikke udviser et retvisende billede i henhold til den regnskabsmaessige begrebsram-
me™9. Det vurderes altsa, at ovenstdende fortolkning af de internationale revisionsstandarder er

i overensstemmelse med erklaeringsbekendtgerelsen.

I tilknytning til ovenstaende skal dog navnes, at en afkraeftende konklusion umiddelbart ikke
naevnes som en mulighed i henhold til erkleringsvejledningen (2009), der udelukkende navner
et forbehold som mulig konsekvens af, at ledelsen ikke har medtaget tilstreekkelige oplysninger
omkring usikkerhed i relation til going concern-evnen. Der henvises til figur 2 i bilag 4, der er et

udklip af erkleeringsvejledningen (2009) (se den rede markering).

Ovenstaende synes dog at veere utilstrakkeligt, da der er tale om, at arsregnskabet ikke indehol-
der tilstraekkeligt med oplysninger, som vurderes at vaere ngdvendige for regnskabslasers for-
staelse af en grundleggende forudseetning for arsregnskabet. I de fleste tilfeelde vil der vare tale
om et forhold, der har en gennemgribende betydning for arsregnskabet, da det vaesentligt pavir-
ker malingen af bade selskabets aktiver og passiver. I tilfaelde af eksempelvis en holding-
virksomhed, hvor de fleste af selskabets aktiver er medtaget til dagsvaerdi, kan der maske argu-
menteres for, at going concern-forudsatningen ikke vil have nogen vasentlig betydning for ma-
lingen af aktiver og passiver, men dette vil formentlig ikke vaere tilfaeldet med eksempelvis en

produktionsvirksomhed.

Dette tilsluttes umiddelbart af Bisgaard og Seehausen i en artikel i magasinet Revision og Regn-
skabsvaesen i januar 2013, hvor en tabel — tilsvarende den i erkleeringsvejledningen naevnt oven-
for — er indsat. Der henvises til figur 3 i bilag 5, som indeholder et udklip af denne tabel. Af ta-
bellen fremgar det, at det er Bisgaard og Seehausens opfattelse, at den afkraeftende konklusion
netop er en mulighed, hvilket ogsa er i overensstemmelse med revisionsstandarden samt den

ovenfor navnte fortolkning af erklaeringsbekendtgerelsen.

117 Seehausen (2013)
u8 Dette folger af erkleeringsbekendtgoarelsen § 6, stk. 1, nr. 1.
19 Dette folger af erkleeringsbekendtgarelsen § 5, stk. 6.
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3.2.7.1.2.2 Standardens egen vejledning
Standardens vejledende afsnit 23 og 24 giver et eksempel pa 2 situationer, som henholdsvis

“kun” medferer et forbehold (og en ”bortset fra”-konklusion) eller et forbehold og en afkraften-
de konklusion. Forskellen pa de 2 situationer, som er oplistet i standarden, kan illustreres séle-
des:

Eksempel pé situation, hvor forbehold med “bortset fra”-konklusion er relevant:

“Selskabets aftaler om finansiering udlober, og restgzelden forfalder den 19. marts 20X1.

Selskabet har ikke veaeret i stand til at genforhandle eller opna ny finansiering. 20

Eksempel pé situation, hvor afkraftende konklusion er relevant:

“Selskabets aftaler om finansiering udleb, og restgalden forfaldt den 31. december
20Xo. Selskabet har ikke veeret i stand til at genforhandle og opna ny finansiering og

overvejer anmeldelse af konkurs. 2!

Ifolge eksemplerne ovenfor er det altsa primaert gradueringen af situationen, der er afggrende
for, om der skal folge en afkraftende konklusion eller €j. I det ene eksempel er finansieringsafta-
len endnu ikke udlgbet, men er heller ikke pa plads endnu. I det andet eksempel er finansie-
ringsaftalen allerede udlgbet, og virksomhedens ledelse overvejer at indgive konkursbegaring. I
begge tilfeelde er dog identificeret en vasentlig usikkerhed, som ikke er omtalt i drsregnskabet,
og denne mangel ma — i kraft af sin karakter som grundlaggende forudsatning — antages at
vaere gennemgribende for arsrapporten, hvilket vil betyde, at revisor ngdvendigvis ma afgive en
afkreeftende konklusion. Afhandlingen vil dog ikke berare emnet yderligere, da begge konklusi-
oner er et klart advarselsflag over for regnskabsbruger. I forhold til forventningsklgften er dis-

kussionen altsa derfor ikke kritisk.

3.2.7.2Going concern-forudseetningen anvendes — men vurderes ikke pas-
sende
Det folger af standardens afsnit 21, at hvis en virksomheds ledelse har anvendt going concern-

forudsetningen ved aflaeggelse af arsrapporten, selvom dette tydeligvis ikke er passende, skal
revisor udtrykke en afkraeftende konklusion. I denne situation er standarden noget mere tydelig
i forhold til situationen i forrige afsnit. Kravet om den afkraeftende konklusion gelder i gvrigt pa
trods af, at der ellers er medtaget tilstraekkeligt med oplysninger i arsregnskabet om, hvorvidt
going concern-forudsatningen skulle vaere passende eller €j. Det er altsa standardens klare op-
fattelse, at hvis ikke det er passende at anvende going concern-forudsatningen, vil arsregnska-

bet klart ikke give et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling.

120 Jddrag af ISA 570.A23.
121 Jddrag af ISA 570.A24.
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Ovenstaende er ogsa i overensstemmelse med erkleringsbekendtgerelsen. Heraf folger det, at
revisor altid skal tage forbehold, hvis forudsetningen om fortsat drift er anvendt, uden at dette
anses for passende'22, samt samtidig afgive en afkreeftende konklusion, hvis det er revisors vur-

dering, at arsregnskabet ikke udviser et retvisende billede!2s.

Dette understgattes af bade figur 2 (i bilag 4) og figur 3 (i bilag 5) samt af en undersggelse offent-
liggjort af Erhvervsstyrelsen (dengang “Erhvervs- og Selskabsstyrelsen) i september 2010. Un-
dersggelsen omhandler en konkret revisionspategning af en arsrapport, som var revideret af
revisionsfirmaet Beierholm. Beierholm har i revisionspategningen taget forbehold for, at det
ikke var passende, at ledelsen ved afleeggelse af drsrapporten anvendte forudsaetningen om fort-
sat drift. Konklusionen i revisionspéategningen var siledes en "bortset fra”-konklusion og ikke en

afkreeftende konklusion. Erhvervsstyrelsen anforte folgende i relation til dette:

“Det er styrelsens opfattelse, at revisorerne isoleret set burde have afgivet en afkraften-
de konklusion, som kraevet i henhold til RS 570, afsnit 35, idet revisorerne var uenige
med ledelsen i, at Grsrapporten kunne aflaegges under forudsatning af going concern.
Revisorerne kunne ikke med det opndede revisionsbevis afgive en konklusion med forbe-

hold i deres revisionspdtegning.”™24

Erhvervsstyrelsen henviser til de “gamle” revisionsstandarder, som var galdende pa tidspunk-
tet, men reglerne i denne situation er dog uendrede, s& konklusionen pa ovenstaende underso-

gelse er stadig relevant.

3.2.7.2.1 Manglende konklusion
Det folger af ISA 705.8, at ”[r]evisor skal udtrykke en afkraeftende konklusion, nar revisor —

efter at have opnaet tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis — konkluderer, at fejlinformationer
enkeltvis eller samlet er bade vaesentlige og gennemgribende for regnskabet.”:25. Heraf kan det
altsa sluttes, at revisor skal opna revisionsbevis, der tillader revisor at konkludere, at der er en
gennemgribende fejl i arsregnskabet. I den ovenfor omtalte situation, hvor revisor afgiver en
afkraeftende konklusion om, at det ikke er passende at anvende going concern-forudsatningen,
skal revisor altsa opna tilstrakkeligt og egnet revisionsbevis for, at det netop ikke er korrekt at

anvende going concern-forudsatningen.

22 Dette folger af erklaeringsbekendtgerelsen § 6, stk. 2, nr. 4.

123 Dette folger af erklaeringsbekendtgorelsen § 5, stk. 6.

124 Uddrag af notat om Erhvervsstyrelsens undersagelse af den af revisionsfirmaet Beierholms revisions-
pategning pa en arsrapport for 2008 (link:
http://www.eogs.dk/graphics/nyheder/unders%F8gelse%20af%20revisionsp%Estegningen%20p%E5%2
o%Esrsrapporten.pdf, tilgdet den 16. juli 2013).

125 Uddrag af ISA 705.8.
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Da der er tale om vaesentlige skon om udfaldet af fremtidige begivenheder, skal man dog huske
p4, at det kan veere sveert at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis herom. Standarden neev-
ner ikke noget herom men antager, at revisor kan opna tilstreekkeligt med revisionsbevis om
enten, at going concern-forudsatningen er passende eller ikke26. Af ISA 705.9 folger dog fol-

gende om situationer, hvor det er relevant at afgive en manglende konklusion:

“Revisor skal ikke udtrykke en konklusion, nar revisor er ude af stand til at opna til-
straekkeligt og egnet revisionsbevis, som konklusionen kan baseres pa, og revisor kon-
kluderer, at de mulige indvirkninger pa regnskabet af eventuelle uopdagede fejlinforma-

tioner kan vare bade vasentlige og gennemgribende.”27

Der kan argumenteres for, at det "manglende revisionsbevis” netop er en del af den usikkerhed,
som haenger sammen med de fremtidige begivenheder, og at revisor derfor som udgangspunkt
ber vere i stand til at afgive en anden konklusion end en “manglende konklusion”. IAASB har
dog ogsa givet udtryk for, at der kan forekomme (ekstremt sjaeldne) tilfaelde, hvor det forhold, at
der er mange usikkerheder, i sig selv er en usikkerhed. Folgende fremgar af deres Staff Audit

Practice Alert, som ogsa tidligere er omtalt:

“ISA 570 also acknowledges that there may be extreme cases, such as situations involv-
ing multiple material uncertainties that are significant to the financial statements, when
the auditor may consider it appropriate to express a disclaimer of opinion instead of
adding an emphasis of matter paragraph. Such a disclaimer would only be considered
when, notwithstanding having obtained sufficient appropriate audit evidence regarding
each of the individual uncertainties, the auditor concludes that it is not possible to form
an opinion on the financial statements due to the potential interaction of the uncertain-

ties and their possible cumulative effect on the financial statements. ™28

Det har i forbindelse med udarbejdelsen af afhandlingen ikke veeret muligt at finde et eksempel
pa en arsrapport for et ejendomsselskab, som er forsynet med en manglende konklusion. Et ek-
sempel fra en anden branche er dog arsrapporten 2012 for hotelvirksomheden Helnan Holding

A/S, der indeholder koncernarsregnskabet for Helnan Gruppen. Koncernens revisor, RSM Plus,

126 J[SA 570 neevner kun én situation, hvor der relevant at overveje at afgive en erkleering med en manglen-
de konklusion. Det folgende folger af ISA 570.A27: "I visse tilfeelde kan revisor finde det nodvendigt at
anmode den daglige ledelse om at udfore eller udvide sin vurdering. Hvis den daglige ledelse ikke er
villig til at gore dette, vil en konklusion med forbehold eller en manglende konklusion kunne vare
passende, da det kan vaere umuligt for revisor at opna tilstraekkeligt og egnet revisionsbeuvis vedrorende
anvendelsen af forudsztningen om fortsat drift”

127 Uddrag af ISA 705.9.

128 Jddrag af notatet Staff Audit Practice Alert: Audit Considerations in Respect of Going Concern in the
Current Economic Environment, side 10. Udgivet af IAASB i januar 2009.
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har nemlig afgivet en revisionspategning med et forbehold og en manglende konklusion — der

henvises til bilag 6, som indeholder et udklip af revisionspategningen.

Det ses af udklippet i bilag 6, at revisor begrunder den manglende konklusion med, at det ikke
har vaeret muligt at opna tilstraekkeligt revisionsbevis omkring selskabets finansielle situation.
Af den konkrete forklaring ligner det dog umiddelbart naermere, at der “blot” er en vaesentlig
usikkerhed om bankernes villighed til at finansiere virksomhedens aktiviteter. Dette skal ses i
lyset af, at revisor jo netop har identificeret det forhold, hvorom der er en betydelig usikkerhed

(opnaelse af tilsagn fra bankforbindelser om fortsat finansiering).

I forhold til forventningskleften vurderes forholdet dog ikke videre interessant, da regnskabslee-
ser under alle omstendigheder har adgang til arsregnskabets oplysninger om usikkerheden,
samt at de i ovrigt formentlig finder bade en afkreftende konklusion og en manglende konklusi-
on lige "alvorlige”. Revisionsmaessigt er forskellen dog, at revisor ved en manglende konklusion
ikke rent faktisk erklaerer sig om, at going concern-forudsatningen er direkte forkert — de har
bare ikke kunnet opna tilstraekkelig og egnet revisionsbevis herom. Dette kan taenkes at have
stor betydning hvad angar revisors forhold til ledelsen, der formentlig ikke gnsker at se arsregn-

skabet forsynet med en konklusion om, at revisor ikke tror pa koncernens fortsatte drift.

3.2.8 Kommunikation med den overste ledelse
Nar der er identificeret vaesentlig usikkerhed om begivenheder og forhold, der kan rejse betyde-

lig tvivl om en virksomhedes evne til at fortseette som en going concern, skal revisor underrette
den gverste ledelse (medmindre disse ogsa er en del af den daglige ledelse). Dette er fastsat i
standardens afsnit 23, der ogsa indeholder en neermere vejledning om, hvad revisor ber under-

rette den ogverste ledelse om 1 denne henseende.

Standarden naevner ikke direkte hvilken made, hvorpa revisor bar kommunikere dette til den
gverste ledelse. Af bilaget til de internationale standarder om revision, "Yderligere krav ifalge
dansk revisorlovgivning”, er det dog anfert, at kommunikationen med selskabets gverste ledelse
ber foregéd gennem revisionsprotokollen, da dette vil opfylde kravene i bade revisorloven § 20

samt ISA 260 om revisors kommunikation med den gverste ledelse.

Afhandlingen vil ikke indeholde en dybdegdende gennemgang af kommunikationen med en
virksomheds gverste ledelse, da athandlingen generelt fokuserer pa forventningskloften i for-
hold til den eksterne regnskabsbruger. Det er dog vigtigt at sla fast, at en virksomheds overste

ledelse ber inddrages — formentlig allerede pa et tidspunkt tidligere end revisionsprotokollen —
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da disse ofte vil have et leengere strategisk udsyn end den daglige ledelse og samtidig ogsé et

ansvar over for virksomhedens ejere i forhold til at forvalte den investerede formue.

3.3 Udviklingen af fremtidens revisionsmassige regule-
ring

Da det er afhandlingens formal at undersege, hvorvidt forventningsklgften kan begraenses, fin-

des det relevant at inddrage en diskussion af de tendenser, som prager den aktuelle udvikling af

den revisionsmaessige regulering vedrerende going concern.

3.3.1 Forslag til ny EU-forordning

Europa-Kommissionen ("’Kommissionen”) udsendte i oktober 2010 sin gronbog om fremtidens
revisionspolitik'?9, der havde til hensigt at forbedre den europziske revisionspolitik ved at leere
af erfaringerne fra finanskrisen. En ”grenbog” er en form for diskussionsoplag fra Kommissio-
nen og er typisk forlgberen for forslag til nye direktiver og forordninger. Grenbogen er i sig selv
altsa ikke noget lovgrundlag men kan vare et udtryk for Kommissionens holdninger og intenti-
oner. I relation til forventningskloften laegges der i granbogen blandt andet op til, at revisor i sin

erklering om revision skal redeggre for en virksomheds gkonomiske fremtid:

“Hidtil har revisionsundersogelserne i vid udstrakning veeret baseret pa historiske op-
lysninger. Det er vigtigt at overveje, i hvilket omfang revisorerne bor vurdere fremad-
skuende oplysninger fra virksomheden og, som folge af deres privilegerede adgang til
vigtige oplysninger, i hvilket omfang revisorerne selv bor redegore for de skonomiske og
finansielle perspektiver for virksomheden. Sidstnaevnte vil vaere sarlig relevant i forbin-

delse med "going concern".” 130

Ud over ovenstiende, som primaert er rettet mod den eksterne rapportering, indeholder gron-
bogen ogsa forslag vedrerende kommunikationen med revisionskomitéer mv. Dette er dog ikke
inddraget i athandlingen, der primaert koncentreres om forventningsklgften mellem revisor og

den eksterne regnskabsbruger.

Kommissionen har modtaget et stort antal kommentarer fra interessenter — herunder revisor-
standen, regnskabsbrugere og regnskabsaflaeggere — og dette vil blive inddraget som en del af
empirien ved analysen af forventningskleften (der henvises til bilag 2, hvor denne empiri er kort

opsummeret). Granbogen og de modtagne besvarelser fra interessenter har i november 2011

129 Der henvises til Europa-Kommissionens Grgnbog, KOM(2010) 561: Revisionspolitik: Lzeren af krisen,
13.10.2010.

130 Udklip af Europa-Kommissionens Grenbog, KOM(2010) 561: Revisionspolitik: Laeren af krisen (side
9), 13.10.2010.
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udmentet sig i et egentligt forslag til 2endringer til det 8. direktiv om revision (som er omtalt
tidligere i athandlingen) samt et forslag til en ny forordning om revisionen af virksomheder af
sarlig offentlig interesse (primaert finansielle virksomheder, borsnoterede virksomheder, mv.). I
relation til forventningskloften er det primaert forslaget til den nye forordning!s!, som er interes-
sant. Forslaget til forordningen indeholder folgende bestemmelse om revisors rapportering om

going concern:

“[Revisionspategningen skal som minimum indeholde] en erklaering om den reviderede
virksomheds situation eller ved lovpligtig revision af konsoliderede regnskaber om mo-
dervirksomhedens og koncernens situation, herunder isaer en vurdering af virksomhe-
dens eller modervirksomhedens og koncernens evne til at opfylde deres forpligtelser i

den naermeste fremtid og dermed fortsaette som going concern 32

Teksten er ikke umiddelbart serlig specifik i forhold til, hvordan revisionspategningen ber ud-
formes, men det er tydeligt, at Kommissionen gnsker, at revisor i sin erkleering skal udtale sig
eksplicit om virksomhedens evne til at fortseette driften. I den nuvarende regulering erklaerer
revisor sig kun implicit om dette, da regnskabslaser kan antage dette, hvis ikke andet er oplyst i
revisionspategningen. Forskellen bestar umiddelbart i, at det ma antages at have en betydning
for revisor, at denne nu direkte — sort pa hvidt — skal forsikre regnskabsleser om den fortsatte
drift.

3.3.2 IAASB’s projekt om “Improved Auditor’s Reporting”

Hvor Kommissionens forslag ovenfor naturligvis i en vis grad er politisk motiveret, s bygger
IAASB’s projekt om revisors forbedrede rapportering snarere pa en reekke undersogelser i peri-
oden 2006 — 200933, som havde til formal at undersgge, hvordan regnskabsbruger kunne drage
fordel af en forbedret rapportering (i revisors erklering) og samtidig tage hensyn til regnskabs-
aflaegger og revisor. Nogle af undersogelserne omhandler blandt andet revisors rapportering om
going concern og er bygget op omkring interviews af fokusgrupper, der bade bestar af regn-
skabsbrugere, regnskabsaflaggere og revisorer. Dette vil blive inddraget som empiri ved analy-
sen af forventningskloften — der henvises til bilag 2, hvor denne empiri er kort opsummeret. I

juli 2013 har TAASB har i forlengelse af dette (og som opfelgning pa deres "Consultation Pa-

131 Der henvises til Europa-Kommissionens forslag til en ny forordning, KOM(2011) 779: Forslag til Euro-
pa-Parlamentets og Radets forordning om specifikke krav til lovpligtig revision af virksomheder af
interesse for offentligheden, 30.11.2011.

132 UdKklip af Europa-Kommissionens forslag til en ny forordning om revisionen af virksomheder af offent-
lig interesse, KOM(2011) 779: Forslag til Europa-Parlamentets og Rddets forordning om specifikke krav
til lovpligtig revision af virksomheder af interesse for offentligheden (side 42), 30.11.2011.

133 For yderligere information om undersggelserne henvises der til beskrivelsen heraf pa IFAC’s hjemme-
side (link: http://www.ifac.org/auditing-assurance/projects/auditor-reporting, tilgdet den 17. juli 2013).
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per”134 og “Invitation to Comment”35 om "Improved Auditor’s Reporting”) frigivet et Exposure

Draft, der indeholder omfattende a&ndringer i forhold til den nuvaerende ISA 57013¢.

ZEndringerne vedrerer primaert kravene til revisors rapportering om going concern, som nu om-
fatter et saerskilt afsnit i revisors erkleering om revision — ogsa nar der ikke er identificeret usik-
kerhed om going concern-forudsatningen. Det nye afsnit skal indeholde en forklaring af going
concern-forudsaetningen, revisors vurdering af, om denne er passende, revisors vurdering af, om
der er vaesentlighed usikkerhed om forudsaetningen og — som det er sarligt interessant i forhold
til forventningsklaften — en forklaring af, at hverken selskabets ledelse eller revisor kan garante-
re for virksomhedens fortsatte drift. Der henvises til bilag 7, som indeholder et udklip af den
foreslaede standards eksempel pa dette afsnit om going concern i tilfalde, hvor der ikke er vee-

sentlig usikkerhed, og forudsatningen vurderes passende.

IAASB’s forslag vil umiddelbart opfylde de betingelser, som indgar i Kommissionens forslag til
den nye forordning. Det er dog uklart, om Kommissionen gnsker, at revisor tager stilling til an-
vendelsen af going concern-forudsatningen (som IAASB umiddelbart foreslar) eller selve going
concern-evnen (som egentlig antydes af Kommissionens ordvalg). Dette har reelt ikke den store
betydning, men kan dog have en psykologisk betydning for revisor, da sidstnaevnte principielt vil

graense til, at revisor direkte udtaler sig om virksomhedens gkonomiske sundhedstilstand.

Styrken ved det nye, foresldede afsnit i revisionserklaeringen er, at den bade informerer om revi-
sors vurdering af going concern-forudsatningen samt tydeligger revisors ansvar i denne hen-
seende. Forslaget gar dog ikke sa vidt, at afsnittet ogsa skal indeholde en forklaring af revisors
handlinger i relation til going concern. Afsnittet omhandler alts& primeert revisors (og ledelsens)

vurdering og ansvar.

Der er umiddelbart én ulempe ved den nye erkleringsstandard — den forudsetter, at regnskabs-
bruger rent faktisk laeser denne. I praksis vil mange regnskabsbrugere formentlig kun skimme
revisorerklaeringen med henblik pa at se, om denne er modificeret eller indeholder supplerende

oplysninger, som oftest “springer i gjnene”. I henhold til IAASB’s Exposure Draft er det dog ikke

134 JAASB’s “Consultation Paper” er udgivet i maj 2011 og kan findes pa IFAC’s hjemmeside (link:
http://www.ifac.org/publications-resources/enhancing-value-auditor-reporting-exploring-options-

change, tilgdet den 17. juli 2013).
135 IAASB’S “Invitation to Comment” er udgivet i juni 2012 og kan findes pa IFAC’s hjemmeside (link:
http://www.ifac.org/publications-resources/improving-auditor-s-report, tilgdet den 17. juli 2013)
136 T forbindelse med projektet "Improved Auditor’s Reporting” er flere standarder foresléet &endret ("revi-
sed”), og den foresldede ISA 701 er helt ny. ISA 701 omhandler “key audit matters”, der dog ikke omfatter
usikkerheder om going concern-forudsetningen, da dette jf. de foresldede andringer til ISA 570 skal om-
tales i et saerskilt afsnit om going concern. Alle Exposure Drafts, som er udgivet i forbindelse med projek-
tet, kan findes pa IFAC’s hjemmeside (link: http://www.ifac.org/publications-resources/reporting-
audited-financial-statements-proposed-new-and-revised-international, tilgéet den 29. juli 2013).
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lengere nodvendigt at medtage en supplerende oplysning, da man blot skal oplyse om usikker-
heden i det nye afsnit om going concern. Dette kan synes at vaere uhensigtsmaessigt i forhold til,
at det trods alt méa antages at veere et forhold af stor betydning for regnskabsbruger, der for-
mentlig vil forvente, at dette er tydeligt fremhaevet i revisors erklering. Dette skal isaer ses i lyset
af, at afsnittet om going concern umiddelbart vil vaere meget standardiseret (jf. IAASB’s eksem-

peli bilag 7), medmindre der rent faktisk identificeres en usikkerhed.

3.4 Sammenfatning

I relation til athandlingens formél om at undersege mulighederne for at "bygge bro” over for-
ventningskleften, kan der efter ovenstidende undersggelse af den revisionsmaessige regulering
umiddelbart foreslas folgende forbedringspunkter til den revisionsmaessige regulering, som vil

veare hensigtsmaessige i denne henseende:

ITI.  Yderligere information i revisors erklaering til regnskabsleeser om revisors ansvar i rela-
tion til vurderingen af going concern-evnen — ogsa hvis der ikke er identificeret nogen
usikkerhed.

IV.  Yderligere information i revisors erklering til regnskabslaeser om de revisionshandlin-

ger, der egentlig er udfert af revisor — ogsa hvis der ikke er identificeret nogen usikker-
hed.

V.  Revisor skal eksplicit redegare for dennes vurdering af going concern-evnen.

Der henvises i gvrigt til afhandlingens bilag 2, som indeholder en kort opsummering af dette

kapitels hovedpunkter.
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I henhold til athandlingens problemformulering vil naervaerende kapitel undersege informati-
onsniveauet i ejendomsbranchens arsregnskaber, samt hvorvidt finanskrisen har haft en indfly-
delse herpa. Af hensyn til athandlingens omfang er det valgt at koncentrere gennemgangen om-
kring de barsnoterede ejendomskoncerner Asgaard Group og Sjelsg Gruppen. De 2 ejendoms-
koncerner er valgt primert fordi de — som det skal vise sig af kapitlets undersggelser — er meget

forskellige i forhold til informationsniveauet omkring risici relateret til going concern.

Gennemgangen bygger pa empiri opnaet gennem den i bilag 1 medtagede undersogelse af ejen-
domsbranchens udvikling igennem finanskrisen og dennes aktuelle tilstand. Det anbefales, at

leeser seetter sig ind i denne empiri.

4.1 Asgaard Group

I henhold til den i bilag 1 omtalte figur 1, er det isaer aktionarerne i ejendomskoncernen Asgaard
Group, som har oplevet store stigninger i barsveerdien i perioden op til finanskrisen. Koncernen
har i hvert af de seneste 5 ar siden regnskabsaret 2007/08 (regnskabsafslutning pr. 30/9),
kunne preesentere negative pengestromme fra koncernens driftsaktiviteter samt en stigende
rentebarende gald. Samtidig har resultatet af koncernens aktiviteter udvist et underskud hvert
ar siden regnskabsaret 2009/10. Det er ikke just imponerende nogletal at kunne fremvise over
for en finansieringsgiver, og man kan forestille sig, at banker vil veere kritiske i deres vurdering

af kreditvaerdigheden af selskabet og dets portefalje af ejendomme og projekter.

Et enkelt af koncernens nogletal er dog meget peent i forhold til sedvanlige kendetegn for
branchen — den finansielle gearing. Koncernens soliditetsgrad har pa intet tidspunkt i perioden
fra regnskabsaret 2003/04 — 2011/12 veeret mindre end 40 %. Dette eendrer dog ikke ved, at
hvis et selskab i en leengere periode oplever negative pengestromme fra driftsaktiviteter, skal der
kompenseres herfor gennem pengestromme fra investeringsaktiviteter (i form af frasalg) eller
via gget finansiering. Frasalg er pa den leengere bane dog ikke noget reelt alternativ, da der er

tale om et ejendomsselskab, som netop har til hovedaktivitet at investere i ejendomsprojekter.

I henhold til arsregnskabsloven skal selskabet i ledelsesberetningen oplyse om serlige risici,
herunder finansielle risici's”. Set i lyset af ejendomsbranchens udvikling i perioden mellem
regnskabsaret 2007/08, som er den tidligste af de tilgaengelige arsrapporter, og regnskabsaret
20011/12, er det fundet interessant at se pa, hvad selskabet selv neevner omkring deres
vurdering af finansieringsrisici. Husk i denne forbindelse p4, at arsrapporten 2007/08 er

afsluttet den 30. september 2008, hvor selskabets indekserede aktiekurs (i henhold til de data,

137 Der henvises til arsregnskabsloven § 99, stk. 1, nr. 8, som lyder: ”Ledelsesberetningen skal [... Jbeskrive
de sarlige risici ud over almindeligt forekommende risici inden for virksomhedens branche, herunder
forretningsmaessige og finansielle risici, som virksomheden kan pdvirkes af”.
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som er benyttet ved tidligere omtalte figur 1) er pa 609 — lidt lavere end hgjdepunktet pa mere
end 750 (2005 = indeks 100). Regnskabet er godkendt af selskabets ledelse og revisor den 11.
december 2008, hvor den indekserede aktiekurs er faldet til 389. Allerede pa dette tidspunkt er
bersvaerdien altsa faldet betragteligt, men det er dog nok lige for, man for alvor har faet gjnene
op for, at der er tale om en leengerevarende finanskrise. I arsrapporten 2012 leegger man i
omtalen af de finansielle risici sédledes primaert veegt pa koncernens renterisici (som i gvrigt
afdaekkes via renteswaps eller fastforrentede 1an) samt kreditrisici vedrerende tilgodehavender
hos kunder og samarbejdspartnere. Omkring likviditetsberedskab og finansieringsgrundlag

naevnes udelukkende folgende:

"Likviditetsrisici

Det er koncernens politik, at kapitalfrembringelse samt placering af overskudslikviditet
styres centralt af moderselskabet i det omfang, dette er hensigtsmaessigt. Koncernens li-
kviditetsreserve bestar af likvide midler, vaerdipapirer og uudnyttede kreditfaciliteter.

Det er koncernens malsaetning at have et tilfredsstillende likviditetsberedskab til fortsat

at kunne disponere hensigtsmaessigt i tilfaelde af udsving i likviditeten.”38

Ovenstiende omhandler primaert koncernens politikker og méalsatninger — der gives ikke
mange konkrete oplysninger om kreditfaciliteter mv., herunder hvorvidt selskabet forventer at
skulle indfri deres kortfristede geeld til kreditinsitutter, eller om dette er en stdende kredit. Ved
udgangen af regnskabséret 2008 er det dog tydeligt, at koncernens likviditetsberedskab er
steerkt. Den korfristede gaeld udger i alt DKK 64 mio. mod kortfristede aktiver for samlet DKK
262 mio., hvoraf DKK 94 mio. udggres af likvide beholdninger og omsattelige vaerdipapirer. I
dette lys kan ovenstdende oplysning om selskabets finansielle risici formentlig nok veere
tilstraekkelig, da der ikke umiddelbart er tegn pa usikkerhed omkring koncernens nuverende

finansieringsgrundlag.

Situationen er dog anderledes ved udgangen af regnskabsaret 2011/12, hvor koncernens
korfristede geeld er steget til DKK 76 mio., hvoraf geeld til kreditinstitutter udger DKK 51 mio.
mod kortfristede aktiver for samlet DKK 135 mio., hvoraf kun DKK 17 mio. udgeres af likvide
beholdninger og omsettelige veerdipapirer. Hovedparten af de kortfristede aktiver udgeres
derimod af projektbeholdninger (ejendomme som udvikles med henblik pa salgs9) med i alt
DKK 109 mio. Uanset om projektbeholdninger i henhold til IFRS-begrebsrammen, hvorefter

Asgaard Group afleegger arsregnskabet, opfares som varebeholdninger under kortfristede

138 Ledelsesberetningen i koncernarsrapporten 2007/08 henviser, for omtalte af finansielle risici, til note
38 i arsregnskabet, hvoraf ovenstiende tekst fremgér.

139 Dette fremgar af note 1 om anvendt regnskabspraksis (side 47) i arsrapporten 2011/12 for Asgaard
Group.
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aktiver, bor man formentlig vaere kritisk over for investeringshorisonten for disse
projektbeholdninger, der naturligt kan overstige 1 ar. Selskabets reelle kortfristede aktiver er
altsd noget underlegne i forhold til selskabets kortfristede gaeld. Alligevel er afsnittet om
finansielle risici*4° uendret i arsrapporten 2011/12 pa trods af, at selskabets finansielle situation
umiddelbart ser noget anderledes ud. Arsregnskabets note 35, hvori finansielle risici omtales,
indeholder flere oplysninger end arsrapporten 2007/08, og det omtales endvidere i
ledelsesberetningen, at det for tiden er vanskeligere end normalt at fremskaffe finansiering af
projekter'4!. Der fremgar dog — eksempelvis — ikke nogen nermere omtale af storrelsen af
koncernens “uudnyttede kreditfaciliteter'42”, der i note 35 naevnes som en del af selskabets
likviditetsberedskab.

Det erindres fra undersggelsen af den regnskabsmaessige regulering (afsnit 2.3.1), at det faktisk
ikke er ngdvendigt at oplyse yderligere i arsregnskabet, medmindre der altsé konstateres en
vasentlig usikkerhed om den fortsatte drift. Uagtet dette ville en regnskabsbruger dog
formentlig have stor gleede heraf, da finansieringsgrundlaget, uanset ledelsens vurdering af
tilstreekkeligheden heraf, stadig vil indga som en del af en investors eller finansieringsgivers
vurdering af koncernens risikoprofil. Det kan isaer veere svert at forsta, at koncernen ikke
nermere omtaler, hvorvidt den kortfristede kreditinstitutgeld DKK 52 mio., der ifalge
arsregnskabets note 29 “forfalder pa anfordring”, forventes forleenget som en del af
finansieringgivers opretholdelse af koncernens kreditfaciliteter. I ledelsesberetningen i
arsrapporten 2011/12 naevnes det kort, at selskabets pengestremme forventes forbedret i lobet af
regnskabsaret 2012/13 som folge af afhendelse af ejendomsprojekter, men af halvarsrapporten
pr. 31/3 2013 fremgar det, at pengestromme fra investeringsaktiviteter kun bidrager med DKK 3

mio. i positive pengestromme?4s.

4.2 Sjaelso Gruppen

Sjeelse Gruppen har pd mange mader veaeret maerket af den samme udvikling i ejendomsbran-

chen, som i de senere ar har haft betydning for Asgaard Group. Aktiekursen for Sjaelse Gruppen

140 Ledelsesberetningen i koncernarsrapporten 2011/12 henviser, for omtalte af finansielle risici, til note
351 drsregnskabet.

141 Dette naevnes blandt andet i ledelsesberetningens forste og andet afsnit pa side 9 i drsrapporten
2011/12 for Asgaard Group.

142 Af drsregnskabets note 29 fremgar det, at uudnyttede treekningsretter pa kassekreditter udger DKK 3
mio. pr. balancedagen. Starrelsen af kreditfaciliteten taget i betragtning (og det faktum, at oplysningen er
“gemt godt af vejen”) er det antageligt ikke udelukkende denne kreditfacilitet, som koncernen omtaler i
afsnittet om likviditetsreserver i drsregnskabets note 35 om finansielle risici.

143 Dette fremgar af pengestremsopggrelsen (side 20) i halvarsrapporten for perioden 1/10 2012 — 31/3
2013 for Asgaard Group (link: http://www.asgaardgroup.com/files/manager/investor-
halvaarsrapporter/asgaard%20group%20as%20-%20ohalvaarsrapport%2001.10.2012%20-
%2031.03.2013.pdf, senest tilgdet den 11. juni 2013)
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har, som det fremgér af figur 1, udviklet sig pd samme vis som Asgaard Group, hvor aktiekursen
er steget kraftigt i perioden forud for finanskrisen. Arsrapporten 2007 udviser koncernens stor-
ste overskud nogensinde og skyldes blandt andet, at der i regnskabsaret er feerdiggjort og leveret
ekstraordinert mange ejendomme i netop 2007. Grundet koncernens regnskabspraksis betyder
det ikke ngdvendigyvis, at aret har veeret ekstraordineert godt'44 — dog betyder det for koncernens
finansielle stilling, at koncernens likvide beredskab ved udgangen af 2007 er meget staerkt sam-
tidig med at det kan konstateres, at koncernens kortfristede aktiver laenge overstiger de kortfri-
stede forpligtelser. Koncernens korrigerede soliditetsgrad4s er pa 56 %, hvilket et pant stykke

over deres mal om en soliditet pd minimum 40 %.

Ved en nermere gennemgang af arsrapporten 2007 for Sjaelse Gruppen er det tydeligt, at kon-
cernens ledelse har stor fokus pa vigtigheden af en solid soliditetsgrad og et tilstraekkeligt bered-
skab af likvide midler. Ligesom ved &rsrapporten 2007/08 for Asgaard Group er der primaert
fokus pé politikker og styringsmal, men regnskabslaser oplyses flere steder om, at selskabets
likvide beredskab vurderes at vaere steerkt og et godt udgangspunkt i forhold til at kunne igang-
saette nye projekter. Dette skal formentlig ses i lyset af, at ledelsen samtidig giver udtryk for, at
man er opmarksom p4, at der allerede pa dette tidspunkt er visse tendenser, der antyder van-
skeligere vilkar for ejendomsbranchen i forhold til at opna finansiering af ejendomsprojekter og

-investeringer.

Koncernens finansielle stilling er 5 ar senere - ved udgangen af regnskabsaret 2012 - dog andret
vasentligt. Selskabet har i perioden 2009 — 2012 tabt et samlet belab efter skat pd DKK 2,3
mia. ¢, hvilket har betydet, at man har tabt mere end halvdelen af koncernens aktiekapital ved
indgangen til 2012. I lgbet af regnskabsaret er der dog gennemfort en kapitalnedsattelse med
overforsel af kapital til de frie reserver saledes, at kapitaltabet er lgst (regnskabsteknisk), uden

at der er sket en egentlig tilforsel af kapital. En kapitalnedsattelse som i dette tilfzelde signalerer

144 Af koncernens regnskabspraksis i rsrapporten 2007 (side 91) fremgar det, at al omsatning og tilhe-
rende omkostninger hidragrende fra salg af ejendomme, som ikke opfylder kriterierne for entreprisekon-
trakter, indregnes i takt med levering (og risikoovergang) i henhold til salgsmetoden. Dette bevirker, at
der kan ske store udsving i koncernens omsaetning og resultat, hvorimod produktionsmetoden ville have
bevirket en indkomstudjavning over arene.

145 Normalvis beregnes soliditetsgraden som forholdet mellem egenkapitalen og den samlede balance.
Sjeelse Gruppen mener dog, at igangvaerende solgte projekter, tilgodehavender fra salg samt likvider kan
anses for "sikre aktiver” og derfor korrigeres balancesummen for disse aktiver. Dette bevirker, at den kor-
rigerede soliditetsgrad er hgjere end den faktiske soliditetsgrad. Den korrigerede soliditetsgrad er forkla-
ret i ledelsesberetningen i rsrapporten 2007 (side 18). Man er dog ophgrt med denne praksis i 2009,
hvilket i gvrigt falder sammen med, at det er lykkes koncernen kraftigt at nedbringe tilgodehavender fra
salg samt tilgodehavender fra solgte projekter. Baggrunden for eendringen af denne praksis er dog ikke
omtalt nermere.

146 Som det fremgér af hoved- og nogletalsoversigten i drsrapporten 2012 (side 11) for Sjelse Gruppen, har
koncernen efter skat tabt DKK 0,5 mia. i 2009, DKK 0,3 mia. i 2010, DKK 1,0 mia. i 2011 og DKK 0,5 mia.
12012 —ialt DKK 2,3 mia.
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tydeligt, at selskabet ikke leengere har det som styringsmal for koncernens succes, at soliditeten
er pa minimum 40 %. For en finansieringsgiver kan dette opfattes som, at investorerne ikke
gnsker at investere yderligere kapital i koncernens aktiviteter — ikke umiddelbart et godt signal
at sende i en krisetid, hvor ledelsen i bade ledelsesberetningen og arsregnskabets noter leegger
stor vaegt pa, at vilkdrene for opnaelse af finansiering for tiden er meget vanskelige, men at op-
retholdelse af kreditfaciliteter i gvrigt er af afggrende betydning for koncernens muligheder for

at fortsaette driftent47.

Ligesom tilfzeldet med Asgaard Group kan det altsa vaere interessant at se pa, hvorledes oplys-
ninger om finansieringsgrundlag mv. har eendret sig siden arsrapporten 2007, hvor det var tyde-
ligt, at koncernens likvide beredskab og finansielle stilling var steerk. Som de vasentligste en-

dringer kan neaevnes, at

e deriledelsesberetningen generelt er fokuseret meget pé at oplyse regnskabsbruger om
selskabets finansielle situation og betydningen af, at man bade kan opné finansiering af

nye projekter men samtidig ogsé opretholde finansieringen af igangvarende projekter.

e der eri arsregnskabets note om finansielle risici er medtaget (i modsatning til samme

note i arsrapporten 2007) en redegorelse om koncernens likviditetsrisici.

e der eri2012-arsregnskabet er medtaget en note (note 0 pa side 50) om “vasentlige for-
udsaetninger og usikkerheder vedrorende likviditet, finansiering og vaerdiansattelsen
af visse aktiver”, der blandt andet omtaler vigtigheden af, at koncernens finansieringsgi-

vere opretholder kreditfaciliteterne.

Sidstnavnte skal selvfalgelig iseer ses i lyset af, at selskabet nu befinder sig en situation, hvor det
er ledelsens vurdering, at der er en vasentlig usikkerhed om selskabets evne til at fortseette drif-
ten grundet det usikre finansieringsgrundlag, der iser athanger af eksterne finansieringsgiveres
tiltro til koncernens aktiviteter. I tilfzelde, hvor der er vaesentlig tvivl om selskabets evne til at
fortsaette driften, skal dette nemlig oplyses i arsregnskabet, ligesom det er omtalt ved underse-

gelsen af den revisionsmeassige og regnskabsmaessige regulering.

Allerede i arsrapporten 2011 var ovennavnte note medtaget — dog placeret i slutningen af no-
terne og i en lidt forkortet version. At usikkerheden om forudsetningerne for virksomhedens
fortsatte drift er gget yderligere siden arsrapporten 2011, bliver dog ikke kun afslgret af ledel-

sens beretning og noten i arsregnskabet. Det ses ogsa tydeligt af revisors omtale i deres supple-

147 Dette fremhaves blandt andet i note 0 i arsrapporten 2012 (side 50) for Sjelse Gruppen.
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rende oplysning (om ovenstaende forhold), som blev afgivet forste gang i 2011 og igen i 2012 —

udklip heraf er medtaget i athandlingens bilag 8148.

Pa baggrund af undersogelsen af den revisionsmeessige regulering (afsnit 3.2.7.1.1) kan det
diskuteres, hvorvidt den supplerende oplysning i arsrapporten 2011 tilstraekkeligt fremhaever
usikkerheden om den fortsatte drift (som det kraeves af ISA 570.19, punkt a) og reelt blot
henviser til, hvor ledelsen har omtalt usikkerheden (som det kraeves ISA 570.19, punkt b). I

hvert fald har revisor i 2012 fundet anledning til kraftigt at udvide omtalen af de usikre forhold.

4.3 Sammenfatning

Gennemgangen af arsrapporterne for de 2 ejendomskoncerner har i begge tilfaelde vist, at ledel-
sen grundet det finansielle miljg og branchens tilstand generelt har fundet anledning til at foku-
sere yderligere pa at oplyse regnskabsbruger omkring koncernernes finansielle grundlag, likvide
beredskab mv. Dog er det kun Sjalse Gruppen, som i sarlig hgj grad har veret meget proaktiv i
denne henseende. Det er dog uvist, om dette i hgj grad skyldes et samspil med selskabets revi-
sor, som maske har kraevet dette af ledelsen, forend revisor ville kunne godkende arsrapporten.
Det er nemlig naturligvis ogsa en afvejning af, om det i en konkurrencesituation kan svaekke
koncernen, at ledelsen erkender, at der eksisterer en vesentlig usikkerhed. Omvendt kan der
ogsa argumenteres for, at finansieringsgivere og kreditorer har storre tiltro til en arsrapports
billede af en koncerns finansielle situation, hvis — i tilfeelde hvor visse signallamper tydeligvis

blinker — ledelsen rent faktisk redeger for dens vurdering af forholdene.

I forhold til forventningsklaften kan pa baggrund af ovenstédende foreslas det folgende forbed-

ringspunkt, der kan vaere med til at begranse forventningskloften.

VI.  Yderligere vejledning i den regnskabsmaessige regulering omkring den information (om

going concern), som anses for at bidrage til regnskabslaesers udbytte af arsregnskabet.

Der henvises i gvrigt til athandlingens bilag 2, som indeholder en kort opsummering af dette

kapitels hovedpunkter.

148 Sjeelsg Gruppen har den 7. august 2013 faktisk indgivet begeering om rekonstruktion til skifteretten for
en del af koncernens selskaber. Kilde: Barsen, "Sjalsg rekonstruerer - aktien sgges suspenderet”, 7. au-
gust 2013 (link: http://investor.borsen.dk/artikel/1/262951/sjaelsoe rekonstruerer -

aktien soeges suspenderet.html?hl=U2rmbHP4, senest tilgdet den 7. august 2013)
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Det folgende kapitel vil indeholde en analyse af den i athandlingen inddragede empiri med det
formal at opstille konkrete forslag, som kan "bygge bro” over forventningsklgften. Det erindres
fra athandlingens beskrivelse af problemomrédet (afsnit 1.2), at afhandlingen koncentreres om
den del af forventningskleften, som ifglge Bog & Kiertzner (2007) udgeres af 1) den mangelfulde

regulering og 2) den urimelige forventning?49.

5.1 Afhandlingens empiri

Empirien omfatter blandt andet den i afhandlingen medtagede undersogelse af geeldende regn-
skabs- og revisionsmaessig regulering samt den aktuelle udvikling heraf (kapitel 2 og 3). Udvik-
lingen drives primaert af Europa-Kommissionen, IAASB samt IASB, der i arbejdet med udviklin-
gen heraf blandt andet har fokus pa going concern-forudsetningen. Empirien omfatter ogsa en

undersggelse af informationsniveauet i arsregnskaber i ejendomsbranchen (kapitel 4).

P& baggrund af den ovenfor omtalte empiri er der som en sammenfatning af de enkelte kapitler
opstillet i alt 4 forbedringspunkter, der kan bidrage til at begraense forventningsklgften mellem
revisor og regnskabsbruger. Der henvises til bilag 2, som indeholder en kort opsummering af de

3 undersggende kapitler.

Herudover omfatter athandlingens empiri ogsé de besvarelser og fokusgruppeundersagelser,
som er indhentet i forbindelse med de 3 ovennavnte organisationers arbejde med at udvikle den
fremtidige regulering, hvor bade regnskabsbrugere, regnskabsafleeggere samt revisorer har haft
mulig for at bidrage til den faglige dreftelse. Denne empiri er ligeledes opsummeret i den oven-
for naevnte bilag 2 og pa baggrund heraf, er der opstillet yderligere 3 forbedringspunkter, som er

relevante at se pa i relation til at begraense forventningsklgften.

Sidstnaevnte undersogelse af besvarelser, fokusgruppeinterviews mv. er ikke behandlet i selve
athandlingen. Der henvises derfor til bilag 2, der indeholder en opsamling og beskrivelse af af-
handlingens samlede empiri, der ligger til grund for dette kapitels analyse; herunder ogsa en

kort opsummering af den empiri, som jeevnfor ovenfor ikke er direkte omtalt i athandlingen.

5.2 Forslag til begraensning af forventningsklaften
Af bilag 2 fremgar det, at der pa baggrund af athandlingens empiri er identificeret i alt 7 punk-

ter, hvor henholdsvis den regnskabsmassige og revisionsmaessige regulering kan forbedres med

henblik pa at begraense forventningsklgften mellem revisor og regnskabsbruger hvad angar

149 Bgg & Kiertzner (2007), side 15 (der henvises til forventningsklaften, som den er defineret i figur 11
udgivelsen).
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going concern. De 7 punkter er diskuteret i dette kapitel og kan overordnet opdeles i folgende

kategorier:
e A) Klarere definition af begrebet vasentlig usikkerhed (afsnit 5.2.1)
¢ B) Yderligere information om going concern i revisors revisionserklering (afsnit 5.2.2)

e () Klarere vejledning i den regnskabsmaessige regulering om oplysninger om going con-

cern (afsnit 5.2.3)

Til brug for diskussionen af forbedringspunkterne er der gennemfort interviews med henholds-
vis Pia Flade Jensen, kreditspecialist hos Nykredit, samt Lars Kiertzner, chefkonsulent hos FSR
og tidligere lektor ved institut for Revision og Regnskab pa CBS. Spergsmalene til interviewene
er formuleret pa baggrund af de opstillede forbedringspunkter. De interviewedes svar skal der-

for ses som et input til den nedenfor folgende diskussion af forbedringspunkterne.

Pia arbejder som kreditspecialist hos finansieringsgiveren Nykredit og beskaftiger sig med kre-
ditvurdering af mellemstore selskaber i bade ejendomsbranchen og andre brancher. Hun har
ikke en revisionsmassig baggrund men kan anses for at veere en professionel regnskabsbruger.
Lars er ansat som chefkonsulent hos FSR og ud over at vaere reprasentant for revisorernes
brancheorganisation, kan han ogsa anses for at vaere ekspert i den revisions- og regnskabsmaes-

sige regulering. Interviewene er optaget pa diktafon og referater heraf er vedlagt som bilag gs°.

5.2.1A) Klarere definition af begrebet vasentlig usikkerhed

Det forste forbedringsforslag kan formuleres séledes:

I.  Klarere definition af begrebet veesentlig usikkerhed samt naermere vejledning om, hvor-

nar en usikkerhed kan anses for vaesentlig.

Set i lyset af, at den nuveaerende regulering ikke indeholder meget vejledning omkring, hvilken
grad af usikkerhed, der anses for "vaesentlig usikkerhed”, er i athandlingen diskuteret tenden-
serne i den aktuelle udvikling i bdde den amerikanske, britiske og internationale (ISA’erne) re-
gulering. Af hensyn til forventningskloften er det hensigtsmaessigt, at der er en vis vejledning
om, hvornar graden af usikkerhed er vaesentlig. Ifalge Lars Kiertzners opfattelse ber den veesent-
lige usikkerhed omtales i regnskabet allerede, nar der er vurderes at veere 10 % sandsynlighed

for, at virksomheden ikke overlever?s:. Dette er meget i trdd med udviklingen i den britiske regu-

150 Lydoptagelserne kan udleveres ved forespargsel herom.
151 Der henvises til referatet af interviewet med Lars Kiertzner (bilag 9), hvor han anfarer, at det er hans
opfattelse, at en supplerende oplysning om usikkerhed om going concern ma vere relevant, nar der er
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lering, hvor det er foresléet, at en usikkerhed skal omtales allerede, nar revisor ikke kan opna en

hgj grad af sikkerhed om evnen til at fortsatte driften.

Pia Flade Larsen mener derimod, at der ikke ma gé inflation i udtrykket, da regnskabsbruger vil
tage ”"advarslen” mindre alvorligt, hvis det bliver for almindeligt at omtale usikkerheder om
going concern. Hendes opfattelse er altsd mere i trdd med udviklingen i den amerikanske regu-
lering, som introducerer en "more-likely-than-not” fortolkning. Dette kan tilsluttes ud fra en
betragtning af, at der som udgangspunkt er tale om et advarselsflag samt at der altid vil vaere en
risiko for, at en virksomhed ikke kan fortsette driften. Dette kunne eksempelvis vare afledt af

makrogkonomiske forhold eller uforudsete @ndringer i virksomhedens omverden.

Ligesom det er tilfeeldet med udviklingen i den amerikanske regulering, mener Lars Kiertzner, at
det bor vaere den regnskabsmessige regulering, der skal forbedres med hensyn til at indeholde
vejledning om graden af usikkerhed, da han ikke mener, at revisor skal paleegges en rapporte-
ringspligt, der gar videre end regnskabsreguleringen. Dette ser i gvrigt ogsa ud til at veere ud-
gangspunktet i IAASBs forslag til eendring af ISA 570 om going concern, som tidligere er omtalt.
Dette kan ligeledes tilsluttes, da den professionelle regnskabsbruger alt andet lige vil have storre

indsigt i den regnskabsmaessige regulering fremfor den revisionsmaessige.

5.2.2B) Yderligere information om going concern i revisors er-

kleering om revision
I denne kategori er opstillet i alt 3 forbedringspunkter, hvoraf de 2 forste kan formuleres pa fol-

gende made:

ITII.  Yderligere information i revisors erklaering til regnskabslaeser om revisors ansvar samt
revisionshandlinger i relation til vurderingen af going concern-evnen — ogsa hvis ikke

der er identificeret nogen usikkerhed.

VII.  Revisors erkleering kan mere tydeligt informere om den grad af sikkerhed, som den kan
forventes at give om arsregnskabet, herunder hvad regnskabsbruger kan forvente af sik-

kerhed om en virksomheds fortsatte drift, hvis revisor afgiver en “blank” erklering.

Forslagene udspringer af athandlingens undersggelse af den revisionsmaessige regulering samt
de fokusgruppeinterviews med deltagelse af regnskabsbrugere, regnskabsafleeggere og revisorer,
som er afholdt i forbindelse med IAASB’s forberedende undersggelser til brug for deres projekt,
“Improved Auditor’s Reporting” (se eventuelt uddrag herfra i bilag 2).

mellem 10 % og 90% usikkerhed om en virksomheds overlevelse. Hans argument for denne opfattelse er,
at der som udgangspunkt er klare regler i begge ender.
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Forslag III om yderligere information om revisors ansvar og revisionshandlinger er faktisk me-
get i trdd med IAASB’s forslag til &ndring af ISA 570, der vil indfere et sarskilt afsnit om going
concern i revisionspategningen. Afsnittet skal ogsa medtages, sadfremt der netop ikke er identifi-
ceret nogen vaesentlig usikkerhed om evnen til at fortsette driften. Bade Lars Kiertzner og Pia
Flade Larsen tror dog, at der i de fleste tilfzelde vil veere tale om standardtekster, som reelt ikke
tilforer regnskabsbruger brugbar information. Lars Kiertzner pointerer, at det ligefrem kan have
en negativ kommunikationsveerdi, da det kan virke som ansvarsfraskrivende, nar revisor skri-
ver, at hverken ledelsen eller revisor kan garantere for selskabets fortsatte drifts2. Dette syns-
punkt kan dog ikke tilsluttes, da det i forhold til forventningsklgften kun kan vaere en fordel, at
denne “ansvarsfraskrivelse” nu er eksplicit og tilgeengelig for regnskabsbrugere, som ikke har

stor indsigt i den revisionsmaessige regulering.

Et afsnit om revisors ansvar vil uden tvivl indeholde standardtekst, da en fortolkning heraf ikke
kan vere op til den enkelte revisor. Argumentet om, at et afsnit om revisors handlinger ogsa vil
indeholde standardtekst, er mere berettiget. Det vurderes dog ikke at veere et problem i sig selv,
at regnskabsbrugeren har adgang til information — standardtekst eller ej. Problemet ved en ud-
videlse af revisionspategningen kan vare, at informationen risikerer at overskygge anden infor-
mation, som er mere aktuel for regnskabsbruger. Pia Flade Larsen henviser direkte til, at hun vil
foretraekke, at "advarsler” om going concern-evnen fremgar som supplerende oplysninger og
ikke blot som en del af det sarskilte going concern-afsnit, da hun mener, at dette bgr fremhaves

og ikke "skjules” i standardteksten, som der ellers er lagt op til i IAASB’s forslag om ISA 570.

Angéende forslag VII om graden af sikkerhed ved en "blank” pategning'ss, sa vil dette formentlig
bedst kunne kommunikeres til regnskabsbruger ved at forklare netop revisors ansvar. Nogle af
de interviewede i de ovennavnte fokusgruppeinterviews efterlyste mere klarhed om, hvad en
blank pategning betyder i relation til going concern. Der var en opfattelse af, at regnskabsbruge-
re kan anse dette som et signal om, at selskabet er gkonomisk solidt, hvilket naturligvis ikke er

en korrekt opfattelse. Dette argumenterer ogsa for, at seetningen ” However, neither manage-

152 Lars Kiertzner henviser til de foresldede e&ndringer af ISA 570, der er udgivet af IAASB i juli 2013, hvor
afsnit A22 indeholder et forslag om at medtage folgende satning i revisors erklaering om revision: "How-
ever, neither management nor the auditor can guarantee the Company’s ability to continue as a going
concern.”. Lars er af den opfattelse, at professionelle regnskabsbrugere i forvejen er klar over dette, s&
setningen tilfarer dem ikke ny information. I stedet papeger han, at det for andre kan virke som en an-
svarsfraskrivelse.

153 Forslaget udspringer af afhandlingens undersogelse af de fokusgruppeinterviews med deltagelse af
regnskabsbrugere, regnskabsaflaeggere samt revisorer, som er aftholdt i forbindelse med IAASBs forbere-
dende undersggelser til brug for IAASB-projektet, “Improved Auditor’s Reporting” (se eventuelt uddrag
herfra i bilag 2, som omhandler ovenstdende punkt). Nogle af de interviewede efterlyste mere klarhed om,
hvad en blank pétegning betad i relation til going concern. Der var en opfattelse af, at regnskabsbrugere
kan opfatte dette som et signal om, at selskabet er gkonomisk solidt.
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ment nor the auditor can guarantee the Company’s ability to continue as a going concern’54
med fordel kunne medtages i revisionspategningen, pa trods af Lars Kiertzners ovennavnte ad-

varsel om, at denne “ansvarsfraskrivelse” kan have en negativ kommunikationsveerdi.

Lars Kiertzner papeger, at det teoretisk set formentlig er mere korrekt at anerkende, at revisor i
udgangspunktet kun kan opna en begranset grad af sikkerhed om going concern-evnen. Dette
er dog ret kontroversielt og vil nappe blive accepteret af lovgivere og standardsettere, da den

hgje grad af sikkerhed netop er grundstenen i en revision.
Det tredje forslag i denne kategori er i hgj grad mere vidtgaende end de 2 gvrige:
IV. Revisor skal eksplicit redegare for dennes vurdering af going concern-evnen.

Forslaget er egentlig essensen af de &ndringer, som Europa-Kommissionen har lagt op til i de-
res gronbog, som ligger til grund for deres forslag til en ny forordning om revisionen af virk-
somheder af offentlig interesse (denne er omtalt i afsnit 3.3.1). Selvom hensigten med forslaget
er at begranse forventningskloften ved at "laegge alle kort pa bordet”, kan det dog ogsa tenkes
at have en negativ effekt. Ud over at det selvfolgelig er uheldigt, at revisor skal udtale sig om et
forhold, som ellers er praeget af at vaere et fortroligt tillidsforhold, sa er det heller ikke sikkert, at
revisors vurdering er bedre end ledelsens vurdering i arsregnskabet. Der bor selvfolgelig vere en
vis sammenhang, men det kan give regnskabsbruger en falsk tryghed, at en ekstern part har
udtalt sig om going concern-evnen. Pia Flade Larsen papeger netop, at hun finder det mere tro-
vaerdigt, nar revisor udtaler sig direkte frem for, at revisor blot reviderer de informationer, som
ledelsen giver i drsregnskabet. Lars Kiertzner pointerer endvidere, at det er en "misforstéelse af
format”, at revisor skal erkleere sig om en virksomheds sundhedsstilstand, da revisor reviderer
regnskaber underlagt regnskabsmaessige begrebsrammer og ikke udferer investeringsanalyser.
Det kan altsa konkluderes, at forslaget pd mange mader indeholder flere uhensigtsmassigheder,
end det reelt er med til at begraense forventningsklgften. Forslaget er i sin originale udformning

dog heller ikke blevet en del af Kommissionens endelige forslag til den nye forordning.

5.2.3C) Klarere vejledning i den regnskabsmaessige regulering
om oplysninger om going concern
I den sidste kategori er ogsa diskuteret i alt 3 forbedringspunkter, hvoraf de 2 forste kan formu-

leres pa folgende made:

154 Uddrag af afsnit A22 i "Proposed ISA 570 (Revised)”, der er udgivet af IAASB den 25. juli 2013 (link:
http://www.ifac.org/publications-resources/reporting-audited-financial-statements-proposed-new-and-

revised-international, tilgdet den 29. juli 2013)
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II.  Precisering af krav til oplysning om usikkerheder i arsregnskabet samt narmere vejled-
ning om, hvad der anses for relevant (og veaesentligt) for regnskabsbruger i denne hen-

seende.

V.  Yderligere vejledning i den regnskabsmaessige regulering omkring den information (om

going concern), som anses for at bidrage til regnskabsleasers udbytte af arsregnskabet.

De ovennavnte forbedringsforslag udspringer fra athandlingens undersegelser af henholdsvis
den regnskabsmeessige regulering og informationsniveauet i arsregnskaber i ejendomsbranchen.
Forslag nr. IT gar primert ud p4, at den regnskabsmeessige regulering ikke indeholder meget
vejledning omkring hvad og hvor meget, der bar oplyses i arsregnskabet i tilfaelde af usikkerhed
om going concern. Pia Flade Larsen mener umiddelbart, at hendes erfaring er positiv, hvad an-
gar informationsniveauet, nér der er identificeret usikkerheder om going concern. Hun navner
blandt andet, at det generelt har veeret nemt at konkludere, hvad usikkerheden skyldes mv.
Endvidere forklarer hun, at hun generelt leegger vaegt pa, om regnskabet afspejler en “abenhed”.
Dette kan forklare, at regnskabsaflaeggere generelt er abne”, nér de fortolker oplysningskravene
i tilfaelde af usikkerhed om going concern, hvilket ogsa navnes i sammenfatningen af athandlin-
gens kapitel 4 (afsnit 4.3). Forslag nr. IT kan altsa godt bevirke, at forventningsklgften begraen-
ses, men det er nappe et afgarende punkt. Informationen er dog vigtig set i lyset af, at den dan-
ske (og internationale) regulering umiddelbart indeholder en stor grazone, hvor den veesentlige
usikkerhed kan vere enten “lidt” eller "meget” sandsynlig uden, at det reelt har indflydelse pa

det “advarselsflag”, som revisor rejser:ss.

Forslag nr. V handler derimod mere om den information, som ber fremga af et arsregnskab
uden, at der er identificeret vaesentlig usikkerhed om evnen til at fortsatte driften. Forslaget er
udledt af analysen af informationsniveauet i arsregnskaberne for og efter finanskrisen for ejen-
domskoncernerne Asgaard Group og Sjalse Gruppen. Der var stor forskel pa informationsni-
veauet hvad angik oplysninger om finansielle risici, likviditetsrisici mv., som kan have betydning
for regnskabsbrugers egen vurdering af going concern-evnen og i det hele taget en virksomheds

finansielle sundhedstilstand.

Set i lyset af finanskrisen er der méske brug for at se neermere pa hvilke oplysninger, som regn-
skabsbruger har brug for. For mange (bade ledelse og regnskabsbrugere) har konkurser veret

pludselige og "ud af det bla”. Revisorer og regnskabsaflaeggere vil argumentere for, at meget

155 Der henvises til, at graden af usikkerhed ikke er defineret. Eksempelvis er Lars Kiertzners opfattelse, at
graden af usikkerhed kan defineres som mellem 10 % og 90 % sandsynlig for, at virksomheden ikke kan
fortseatte. Der er dog ikke forskel p4, hvordan en veasentlig usikkerhed (skal) afspejles i arsrapporten hvad
enten man vurderer, at der er enten 10 % eller 90% sandsynlighed for virksomhedens overlevelse.
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information netop kan udledes af den finansielle information, men den finansielle information
fortzeller ikke noget om de grundlaeggende forudsatninger og regnskabsmaessige skon. Pia Flade
Larsen pointerer dog, at hvis ledelsen bliver palagt altid at redegare for deres vurdering af going
concern, sa kan det udvikle sig til at veere standardfraser, som ikke er aktuelle for regnskabsbru-
ger. Denne risiko er forstéelig, men det mé anses for at veere et spergsmal om kvaliteten af ars-
regnskabet, som det ogsa er tilfzeldet med ledelsesberetningen, der for iseer sma og mellemstore

virksomheder ofte barer praeg af at indeholde den samme tekst ar efter ar.
Det sidste forbedringsforslag kan formuleres som nedenfor:

VI.  Revisors rolle kunne udvides, hvis ledelsen i arsregnskabet var pligtig til at medtage
yderligere information omkring going concern-evnen. Pa denne made vil revisor indirek-
te skulle erklaere sig om informationen som en del af revisionspligten — uden at revisors

rolle direkte udvides til at omfatte en redegorelse om going concern-evnen.

Forslaget udspringer af de besvarelser, som Europa-Kommissionen har modtaget pa deres
gronbog, som ligger til grund for deres forslag til en ny forordning om revisionen af virksomhe-
der af offentlig interesse (dette er omtalt i afsnit 3.3.1). Ovennavnte forslag skal ses i kontrast til
Kommissionens forslag om, at revisor i sin revisionspategning skal redegore direkte for sin vur-
dering af going concern-evnen — ogsa i situationer, hvor der ikke er vasentlig usikkerhed om
going concern. Forslaget er primert rejst af revisorbranchen samt offentlige myndigheder og vil

uden tvivl vaere mere spiseligt for bade revisorer og regnskabsafleggere.

Der er dog nogle udfordringer ved forslaget. Lars Kiertzner tror pa, at dette vil blive en del af
den fremtidige regnskabsregulering, men han stiller spergsmalstegn ved, om denne information
egentlig kan revideres, eller om der blot vil veere tale om begranset sikkerhed for rigtigheden af
ledelsens vurdering. Pia Flade Larsen papeger endvidere, at hvis der ikke er konkrete problem-
stillinger, sa risikerer man, at der bliver tale om ”standardfraser”, der ikke tilforer regnskabs-
bruger aktuel og relevant information. I verste fald kan det naermere tenkes at fjerne opmeerk-
somheden fra mere brugbar information, hvilket netop er omdrejningspunktet i “cutting clut-

ter’-agendaen?s°.

Forslaget kan dog vare godt, hvis ledelsen netop forstar at fokusere pa at inddrage konkrete og
relevante forhold i redegorelsen. Samtidig skal en ledelse (som det ogsa pointeres af Lars Ki-
ertzner) vaere mere kynisk for at skjule eventuelle usandheder, nar ledelsen direkte og eksplicit

skal sige, at der ikke er nogen usikkerhed om going concern, hvorimod det i dag er implicit.

156 Cutting clutter-agendaen er omtalt tidligere i athandlingen. Der henvises til afsnit 2.3.2.1.3.
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5.2.4 Sammenfatning
Pa baggrund af diskussionen ovenfor af de 7 opstillede forbedringspunkter, vil athandlingen i

denne sammenfatning besvare problemformuleringens delspergsmaél 5 om, hvordan den regn-
skabsmeessige og revisionsmassige regulering kan forbedres i forhold til at begraense forvent-
ningsklgften. De nedenfor beskrevne forbedringsforslag er athandlingens endelige forslag til,
hvordan forventningsklgften mellem revisor og regnskabsbruger mest hensigtsmaessigt kan for-
bedres.

5.2.4.1 Klarere definition af begrebet vasentlig usikkerhed
Som det blev diskuteret i de forrige afsnit, sa er det isar vigtigt, begrebet "vaesentlig usikkerhed”

bliver defineret naermere. Om definitionen skal ga i retning af udviklingen i den amerikanske
eller den britiske regulering er ikke sa interessant i forhold til forventningsklgften, da det i ud-
gangspunktet handler om, at regnskabsbruger kan forvente en standardiseret fortolkning af be-

grebet. Forbedringspunktet formuleres siledes:

A. Klarere definition af begrebet vaesentlig usikkerhed samt narmere vejledning om, hvor-

nar en usikkerhed kan anses for vaesentlig.

5.2.4.2 Information om revisors ansvar
Det blev i diskussionen ovenfor ogsa fremhaevet, at det ikke nedvendigvis var fordelagtigt at

inddrage en masse informationer om revisors handlinger rettet mod going concern, revisors
redegorelse om going concern mv. i revisionspategningen, da dette formentlig ville beere prag af
at veere standardfraser, der ikke reelt tilforer regnskabsbruger aktuel og relevant information.
Over for en regnskabsbruger, der ikke har indgéende kendskab til den revisionsmassige regule-
ring, kan det dog veere hensigtsmaessigt at forklare henholdsvis ledelsens og revisors ansvar i
relation til at aflegge et arsregnskab under forudsatningen om fortsat drift. Informationen
kunne eksempelvis veere formuleret i retningen af folgende: ”Det er ledelsens ansvar at vurdere,
om det er passende at anvende forudsatningen om fortsat drift ved aflaeggelse af arsregnska-
bet, samt hvorvidt der er vaesentlige usikkerheder forbundet med den fortsatte drift. Det er
revisors ansvar at konkludere, hvorvidt ledelsens vurdering er passende, samt om der er vae-
sentlig usikkerhed herom. Hverken ledelsen eller revisor kan dog garantere for virksomhedens
fortsatte drift.”. En lignende beskrivelse er foreslaet i IAASB’s @ndringsforslag til ISA 570, som
tidligere er omtalt. IAASB’s forslag er blot lidt leengere end ovenstéende kortfattede beskrivelse,
der derimod vil passe godt med idéen om en kortfattet revisionspategning, der kun indeholder

aktuel og relevant information. Forbedringsforslaget formuleres saledes:
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B. Yderligere information til regnskabsbruger i revisionserkleringen om ledelsens og revi-
sors ansvar i relation til going concern — ogsa hvis der ikke er identificeret vaesentlig

usikkerhed herom.

5.2.4.3 Aktuel og relevant information om den fortsatte drift
Det kan diskuteres, om det naste forslag har en sammenhang med forventningsklaften mellem

revisor og regnskabsbruger. Som det er navnt tidligere i dette kapitel, kan det veere hensigts-
maessigt, om regnskabsbruger selv var i stand til at vurdere going concern-forudsatningen. Le-
delsen og revisor inddrager i sin vurdering en rakke forudsatninger, begivenheder og forhold,
som enkeltvist eller samlet kan have betydning for evnen til at fortsatte driften. At revisor kon-
kluderer, at der ikke er vaesentlig usikkerhed om going concern-evnen, betyder dog ikke (som
det ogsa navnes ovenfor), at det er regnskabsbrugers garanti for at han ikke lgber en vis investe-
ringsrisiko. Det handler altsd om, at arsregnskabets informationer skal kunne satte regnskabs-
bruger i stand til selv at vurdere risikoen for, at virksomheden ikke kan fortsaette som en going
concern. For at dette skal kunne lade sige gore, er det en nedvendighed, at den regnskabsmeessi-
ge regulering indeholder krav om aktuel og relevant information om ledelsens vurdering af

going concern-forudsatningen. Forbedringsforslaget affattes saledes:

C. Arsrapporten ber indeholde aktuel og relevant information, som sztter regnskabsbruger

i stand til at forsta og vurdere ledelsens vurdering af forudsatningen om fortsat drift.
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I de indledende afsnit er afhandlingens formél beskrevet saledes:

% Narvaerende afhandling vil analysere forventningskloften mellem regnskabsbruger og
revisor i relation til revisionspdtegningens betydning i forhold til at afleegge en ars-
rapport under forudsaetningen om fortsat drift samt undersoge, hvorvidt det er muligt

at begrzaense denne forventningskloft.

Indledningsvist er medtaget en undersogelse af den eksisterende regnskabsmaessige og revisi-
onsmassige regulering, den aktuelle udvikling af denne regulering, samt hvordan reguleringen
kommer til udtryk i &rsrapporter i ejendomsbranchen. Endvidere er i analysen inddraget fokus-
gruppeinterviews og holdningstilkendegivelser omkring forventningsklaften, som er fremkom-
met ved videnskabelige undersogelser foranlediget af IASB samt i forbindelse med Europa-

Kommissionens arbejde med det nye regnskabsdirektiv.

I forbindelse med athandlingens undersogelse af, hvorvidt det er muligt at begraense forvent-
ningsklgften, er diskuteret en raekke foresldede forbedringspunkter. I diskussionen blev inddra-
get synspunkter og erfaringer fra bade en professionel regnskabsbruger samt en ekspert i revisi-

on- og regnskab.

Afhandlingens overordnede konklusion ma vaere, at de i kapitel 5 nevnte forbedringsforslag kan
medpvirke til en begreensning af forventningsklgften mellem revisor og regnskabsbruger, men at
eksistensen af denne er uundgéelig under de nuveerende rammer i form af den samlede revisi-
ons- og regnskabsmeessige regulering, som pa mange mader er sa omfattende og kompleks, at
en almindelig regnskabsbruger ikke kan forventes af have indsigt heri pd samme niveau som en
professionel revisor. Samtidig er det svaert for revisor at kommunikere denne viden i en erklee-
ring om revision, der er begranset af sin form, der ideelt set kun indeholder aktuel og relevant

information.

Ovenstaende affader ogsa den konklusion, at information om going concern-usikkerheder i ud-
gangspunktet ber indeholdes i arsregnskabet snarere end revisors erklering om revision. To af
de tre navnte forbedringsforslag gar netop pa en forbedring af den regnskabsmeessige regule-
ring, hvilket kan synes naturligt nok med det udgangspunkt, at forventningskloften ikke udeluk-
kende folger af utilstraekkelig kommunikation fra revisor til regnskabsbruger. Det er netop ars-
regnskabet og ledelsesberetningen, som udger langt sterstedelen af det kommunikative medie,
som arsrapporten er. En forbedring af den regnskabsmeessige regulering vil ikke i sig selv be-

graense regnskabsbrugers urimelige forventninger til revisors arbejde — det vil dog bidrage posi-
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tivt til regnskabsbrugers mulighed for selv at vurdere virksomhedens gkonomiske sundhedstil-

stand.

Afhandlingen har generelt vaeret koncentreret omkring virksomheder i ejendomsbranchen, der
er brugt som case study. Forbedringsforslagene er dog generelt opstillet med henblik pa at veere
generiske, hvad angar branche og aktivitetstype, da det ikke er vurderet hensigtsmeessigt med
branchespecifikke regler, som det eksempelvis er tilfaeldet for finanssektoren. Dette vil nappe
veaere gavnligt i forhold til at begrense forventningsklaften, da dette vil bidrage til at gore det
revisions- og regnskabsmaessige omrade endnu mere komplekst at satte sig ind i for en regn-
skabsbruger. Af denne grund skal det som en afslutning pa opgaven derfor navnes, at ovensta-
ende forbedringsforslag ogsa anses for at vaere anvendelige i andre brancher end ejendomsbran-

chen.
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e AU Section 341 The Auditor's Consideration of an Entity's Ability to Continue as a Go-
ing Concern (gaeldende i USA)

Vejledninger:

¢ FSRs Regnskabsvejledning (2013):
Regnskabsteknisk Udvalg (REGU): Regnskabsvejledning for klasse B- og C-
virksomheder. Udgivet af: Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (FSR), 28.2.2013
(Vejledning)

¢ Erklaeringsvejledningen (2009):
Vejledning om bekendtggrelsen om godkendte revisorers erklaeringer (erkleringsbe-
kendtgerelsen). Udgivet af: Erhvervsstyrelsen (dengang "Erhvervs og Selskabsstyrel-
sen”), 24.3.2009 (Vejledning)

Horingsudkast mv.:

¢ FASBs Exposure Draft: Presentation of Financial Statements (Topic 205) —
Disclosure of Uncertainties about an Entity’s Going Concern Presumption:
Financial Accounting Standards Board (FASB): Presentation of Financial Statements
(Topic 205) - Disclosure of Uncertainties about an Entity’s Going Concern Presump-
tion. Udsendt den 26.6.2013 (Exposure Draft)

¢ FRC: Consultation Draft: Guidance on Going Concern:
Financial Reporting Council (FRC): Consultation Draft: Guidance on Going Concern.
Udsendt i januar 2013.
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Bilag 1 — Analyse af ejendomsbranchens udvikling

igennem finanskrisen
Det folgende bilag var oprindeligt tiltaenkt at veere en del af athandlingen, men er medtaget som

bilag, da dette har veaeret nadvendigt af hensyn til det maksimale sideantal, der er udstukket for
kandidatafthandlinger for studerende péa cand.merc.aud. hos Copenhagen Business School
(CBS).

Bilaget indeholder en kort gennemgang af ejendomsbranchens udvikling under finanskrisen og
en beskrivelse af den aktuelle gkonomiske tilstand i branchen. Det er meningen, at gennemgan-
gen skal veere en del af empirien i forbindelse med athandlingens case study af going concern i

ejendomsbranchens arsregnskaber.

Krise i ejendomsbranchen
Afhandlingen er ikke ment som en brancheanalyse, men athandlingens undersogelser af going

concern-forventningskloften tager sit udgangspunkt i ejendomsbranchen, og derfor er det
nedvendigt at forsta branchens udfordringer i de senere &r. I kelvandet pa finanskrisen har der
varet megen debat om, hvorvidt bade banker og ejendomsselskaber har veeret sarlig
risikovillige med en narmest naiv tro pa, at fast ejendom var en sikker investering — med hgjt

afkast.

Ovenstiende holdning afspejler sig i dansk politik i form af et udvalg under ledelse af Jesper
Rangvid, professor hos CBS, der blev nedsat i forbindelse med forhandlingerne om finansloven
2012. Udvalgets opgave bestar i at undersoge arsagerne til finanskrisen med det formal at
opstille konkrete forslag og initiativer, der kan forebygge lignende situationer i fremtiden.

Udvalgets i alt 5 opgaver omfatter blandet andet folgende:

“2) Szerlige nationale forhold som medvirkede til finanskrisen

Udvalget skal undersege, hvilke szrlige danske forhold som kan have medvirket til kri-
sen i den danske finanssektor, herunder bl.a. udviklingen pa ejendomsmarkedet, ram-
mebetingelserne for kreditinstitutterne samt institutternes forretningsmodeller. Desuden
skal det belyses, om aflonningsstrukturen i finansielle virksomheder kan have medvirket

til for hej risikotagning.”s”

Det naevnes altsa specifikt, at isaer kreditinstitutternes forretningsmodeller og udviklingen pa
ejendomsmarkedet ber vaere genstand for udvalgets undersogelser. Udvalgets arbejde var i hen-

hold til kommissoriet planlagt til at veere afsluttet i lobet af 2012, men denne tidsfrist er i flere

157 Erhvervs- og vekstministeriet, kommissorium om nedsattelse af udvalg om finanskrisens arsager,
januar 2012 (link: http://www.evm.dk/~/media/oem/pdf/2012/pressemeddelelser-2012/24-01-12-

kommissorium-for-udvalg-om-finanskrisens-rsager.ashx, senest tilgdet den 11. juni 2013)
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omgange blevet udsat. Senest er det udmeldt, at udvalgets arbejde ikke forventes afsluttet for-
end september 201358, hvorfor det ikke har varet muligt at inkludere udvalgets konklusioner pa

ovenstiende i denne opgave.

Dog viser kommissoriet, at man fra politisk side i nogen grad er opmarksom pa, at der bade er
en vis ssmmenhang mellem finanskrisen og de forudgaende ars udvikling i ejendomsbranchen
— men ogsa at der er en tydelig sammenhang ejendomsbranchens aktiviteter og bankernes vil-
lighed til at vaere finansieringsgiver. Ejendomsbranchen er en meget investeringstung branche,
og den eksterne finansieringsgrad er af denne grund ofte meget hgj. I et senere afsnit kommer vi
— med udgangspunkt i en rapport om det europeiske ejendomsmarked — neermere ind pa ejen-
domsbranchens aktuelle finansieringsmuligheder, som er vasentligt endrede siden finanskri-

Ssen.

Ejendomsbranchens udvikling
For at forstd investeringslysten i ejendomsbranchen forud for finanskrisen kan man drage visse

paralleller til IT-boblen, hvor IT-branchens aktier pludseligt faldt kraftigt efter at have toppet i
marts 2000. Dette papeges faktisk allerede i en artikel i Borsen i 2005, forud for finanskrisen,
hvor den administrerende direkter for det barsnoterede ejendomsselskab Jeudan, Per W. Hall-
gren, henviser til, at han er "ndet frem til, at alt kan salges. Alle grupper og alle storrelser gar
som varmt bred™5°. Han navner endvidere, at han er bekymret for denne udvikling, hvor af-
kastkravene er meget lave. De lave afkastkrav indikerer, at ejendomsinvestorerne dengang hav-
de Kklare forventninger om, at der var store gevinster at hente pa stigninger i ejendomsveerdier,

som ville kompensere for det lave, lobende afkast.

Ejendomsbranchens ligheder med IT branchens IT-boble kan eksempelvis illustreres ved den
nedenstaende graf i figur 1. Grafen indeholder data om markedsverdier for 7 danske ejendoms-
selskaber, som er noteret pa Kebenhavns Fondsbers. De 7 selskaber omfatter samtlige ejen-
domsselskaber, som har veret noteret siden 2005 — forud for finanskrisen — og frem til i dag.
Grafen omfatter altsa ikke nyere ejendomsselskaber eller afnoterede ejendomsselskaber som

eksempelvis Schaumann Properties.

Grafen indeholder samtidig en gron, stiplet linie, der illustrerer den generelle udvikling for akti-

er noteret pd Kebenhavns Fondsbars (OMX Copenhagen) samt en red, stiplet linie, der illustre-

158 TV 2 Nyhederne, "Rapport om finanskrisen udsattes endnu engang”, 27. maj 2013 (link
http://nyhederne.tv2.dk/article.php/id-68775887:rapport-om-finanskrisen-uds%C3%A6ttes-endnu-
engang.html?rss, senest tilgdet den 11. juni 2013)

159 Borsen, "Ejendoms-boblen er en realitet”, 3. marts 2005 (link:
http://borsen.dk/nyheder/avisen/artikel/12/1482834 /artikel.html, senest tilgéet den 11. juni 2013)
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rer udviklingen i ejendomspriser for solgte ejendomme i Danmark. Af den grund, at statistikken
med udviklingen i ejendomspriser kun er tilgeengelig med en vis “forsinkelse”, er statistikken
kun tilgengelig frem til 2012, hvor det ses, at den rade, stiplede linie stopper. Alle vaerdier er
indekseret (januar 2005 = 100) for at age sammenligneligheden.

Figur 1 Indekseret udvikling i aktiekursen for udvalgte, borsnoterede selskaber sammenholdt med den generelle

prisudvikling pa ejendomsmarkedet samt den generelle udvikling for aktier noteret pd Kebenhavns fondsbers (ja-
nuar 2005 = 100)

900
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700 f \\. Nordicom

600 —— Victoria Properties

500 - Jeudan

400 - —— Asgaard Group

300 - Jensen & Moller Invest

200 - TK Development

100 |4 =~ = OMX Copenhagen - All shares
o - — = Prisindeks for ejendomssalg
; 00‘3 (Danmarks Statistik, EJEN6)

\"’Q@ ’

Med undtagelse af Victoria properties (gren linie, ikke stiplet) er det tydeligt at se, at alle
kurverne har stort set ssmme menster. Kurverne stiger hen i mod perioden 2007-2008, hvor
finanskrisen bliver en realitet, hvorefter der ses en klar faldende tendens. Det interessante er
dog, at 4 af de 7 ejendomsselskaber (Sjeelsg Gruppen, Nordicom, Asgaard Group og TK
Development) forud for finanskrisen stiger ret kraftigt i forhold til den generelle prisudvikling
pa ejendomsmarkedet. Til gengaeld ses det ogsa, at selskabernes markedsveerdi falder
tilsvarende kraftigt under finanskrisen. De fleste af selskaberne falder faktisk til en indeksvaerdi
lavere end 100, selvom den generelle prisudvikling for solgte ejendomme i Danmark faktisk
holder sig pa et niveau, der trods alt er hgjere end udgangspunktet i 2005. En forklaring kan

veare, at der i kursen er indbygget visse forventninger til fremtiden, herunder at selskabets
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muligheder for at lobende at refinansiere driften kan vurderes at vaere forvaerret. Hvis ikke
selskabet har mulighed for at fortseette driften, vil ejendomsprojekter mv. risikere at blive solgt
med tab til fordel for en kort tidsmaessig horisont for et salg. Isaer selskaber, hvor dyre
ejendomsprojekter ikke forventes at kunne afsattes til de nuveerende, lavere ejendomspriser, vil

vaere 1 denne risikozone.

Det skal naevnes, at udviklingen i det danske ejendomsmarked generelt (reprasenteret ved den
rade, stiplede kurve) ikke kan sammenlignes direkte med begrsvardien af de 7
ejendomsselskaber. Det skyldes blandt andet, at ejendomsselskaberne kan have udenlanske
aktiviteter, at der kan veere forskel pa prisudviklingen i danske storbyer kontra provinsen samt
at ejendomsselskaberne kan have ejendomsprojekter, hvor det gennem ejendomsudvikling
netop er malet at skabe gget veerdi ud over den normale prisudvikling (eksempelvis via
byudvikling af nye omrader, modernisering af gamle bygninger, mv.). Ovenstéende graf

illustrerer dog meget godt de tendenser, som har praget ejendomsbranchen i de seneste 8 ar.

En tidligere opfattelse af ejendomsbranchen som en ufejlbarlig, og alligevel hgjprofitabel
investering er efter finanskrisen aflast af en mere kritisk holding i forhold til risikoprofil og
rentabilitet. Administrerende direkter for Sjelse Gruppen, Flemming Joseph Jensen, har i
denne forbindelse tidligere udtalt, at "vi (ejendomsselskaberne, red.) er ikke en livret for
bankerne, fordi vi har den branchekode, vi nu engang har™%°, hvilket understotter den

ovenstaende opfattelse.

Ejendomsmarkedets tilstand
Som en afslutning pa gennemgangen af ejendomsbranchens tilstand, hvor vi ovenfor isaer har

fokuseret pa branchens finansielle udfordringer, vil vi i det folgende kort se pa ejendomsmarke-
dets tilstand og forventninger til den fremtidige udvikling. Uden at det er ment som en egentlig
markedsanalyse, vurderes det at veere vigtigt at opna en vis forstaelse for aktuelle og fremtidige
markedsforhold for at kunne vurdere et selskabs muligheder og risici. Det kan have stor betyd-
ning for et ejendomsselskabs muligheder for at fortsatte driften, hvorvidt man i budgetter i flere
ar fremover bar kalkulere med et udfordrende marked og vanskellige finansieringsvilkar. I sa-
gens natur er der en sammenhang mellem en budgetperiodes lengde og usikkerheden omkring
budgettets forudsaetninger, og dette kan vaere en begrensning i forhold til at indga varige aftaler
om eksempelvis oprettelse af kreditfaciliteter. Endvidere har det stor betydning i forhold til

ejendomsbranchens muligheder for at opna projektfinansiering, at finansieringsgiveres risiko-

160 Berlingske Business, ”Sjeelsg lover afkast til de risikovillige”, 17. august 2011 (link:
http://www.business.dk/ejendomme/sjaelsoe-lover-afkast-til-de-risikovillige, senest tilgdet den 11. juni
2013)
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villighed umiddelbart er mindre end tidligere, samtidig med at prisudviklingen pa ejendoms-

markedet er under pres.

Urban Land Institute (ULI) og revisions- og radgivningsvirksomheden PwC udgiver i samarbej-
de arligt en analyse af ejendomsmarkedet, ’Emerging Trends in Real Estate”. Analysen udarbej-
des saerskilt for verdensdelene "Americas”, ”Asia Pacific” samt "Europe”. For at bevare fokus pa
den danske ejendomsbranche (hvor det kan navnes, at flere af de ovennavnte bgrsnoterede
ejendomsselskaber generelt har koncentreret deres aktiviteter i Danmark og det gvrige Europa),
vil vi fokusere pé analysen af det europaeiske marked, "Emerging Trends in Real Estate Europe
2013761, Analysen er baseret pa interviews med mere end 500 personer med tilknytning til
ejendomsbranchen i Europa®2, herunder danske Jesper Damborg, som er administrerende di-

rektor hos Saxo Properties?¢s.

Analysens hovedkonklusioner er, at udsigterne — trods et stadigt udfordrende ejendomsmarked
— vurderes at vaere de mest positive siden 2008, samt at der er en ny tendens hvad angér bran-
chens adgang til finansiering. Analysen bemaerker, at tendenser peger i retningen af, at der min-
dre fremmedkapital til rddighed, men at der i hgjere grad bliver stillet egenkapital til radighed
fra risikovillige investorer — “new normal”, kaldes fenomenet i rapporten. Udtrykket er for-
mentlig en henvisning til, at en stor del af den risikovillige kapital i ejendomsbranchen tidligere
er stillet til rddighed af finansieringsgivere, men at den finansielle sektor i lyset af finanskrisen
har gnsket at nedbringe sin eksponering over for serligt risikofyldte markeder. Analysen kon-
kluderer endvidere, at “fremmedkapital forventes at vaere tilgaengelig primaert for dem, som
tkke har brug for den”%4. Konklusionen understreger, at egenfinansiering og soliditetsgrad

fremover formentlig vil veere nggletemaer, nar et ejendomsprojekt skal finansieres.

Dette blev tidligere i athandlingen diskuteret ved gennemgangen af arsrapporten 2012 for Sjael-
s@ Gruppen, hvor det blev konstateret, at der trods kapitaltab som folge af det akkumulerede
underskud i perioden 2009 — 2012 ikke er blevet gennemfert — og umiddelbart heller ikke plan-
leegges nogen - kapitaludvidelse gennem indskud fra selskabets investorer. Ifglge analysens

konklusioner kan dette veere en haamsko i forhold til at opna adgang til fremmedfinansiering af

161 Publikationen "Emerging Trends in Real Estate Europe 2013” er tilgengelig pd Urban Land Institutes
(ULI) hjemmeside sammen med et “executive summary” af rapportens konklusioner (link:
http://www.uli.org/research/centers-initiatives/center-for-capital-markets/emerging-trends-in-real-

estate/europe/, senest tilgdet den 13. juni 2013)
162 Dette fremgar af side 58 i publikationen "Emerging Trends in Real Estate Europe 2013”, hvor ogsé

navnene pa de interviewede personer er naevnt.

163 Saxo Properties A/S er et ejendomsselskab i Saxo Bank-koncernen. Det henvises til selskabets hjem-
meside (http://www.saxoproperties.com/) for yderligere informationer.

164 Dette fremgér af Executive summary (side 3) i publikationen "Emerging Trends in Real Estate Europe
2013”. Uddraget er oversat fra engelsk til dansk.
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kommende ejendomsprojekter. Modsat antyder analysen dog, at Sjeelse Gruppen i stedet med
fordel kan satse pa oget (fremmed) egenfinansiering ved eksempelvis joint ventures med andre
investorer og partnere, som har den ngdvendige kapital til radighed. Flemming Joseph Jensen,
administrerende direktor for Sjaelse Gruppen, har i trad med dette tidligere udmeldt (tilbage i
2011), at Sjaeelse Gruppen gerne sggte denne type partnere, men at mange stadig var tilbagehol-
dende®s. Meget tyder dog p4a, at denne tilbageholdenhed er aflgst af en storre investeringslyst. I
april 2013 har Benny Buchardt, investeringsdirektorer hos pensionsselskabet Pensam, ifalge en
artikel i dagbladet Borsen udtalt, at “der bliver i gjeblikket bygget for meget store belob af os og
andre pensionskasser. Lige nu er det en fordel at have en formue, og vi har jo pengene, nar der
er en pensionsformue, der skal investeres. Det er mere pensionskasserne end developerne, der i

dag tager initiativet til projekterne”°,

165 Berlingske Business, ”Sjelsg lover afkast til de risikovillige”, 17. august 2011 (link:
http://www.business.dk/ejendomme/sjaelsoe-lover-afkast-til-de-risikovillige, senest tilgdet den 11. juni
2013)

166 Bgrsen, “Pensionskasser tager milliardudlan fra bankerne”, 18. april 2013 (link:
http://borsen.dk/nyheder/avisen/artikel /11/46323/artikel.html, senest tilgdet den 11. juni 2013)
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Bilag 2 — Opsummering af afhandlingens empiri

Bilag 2.1: Afhandlingens kapitel 2 - Regnskabsmaessig regu-

lering af going concern
e Der er stor lighed mellem de internationale regnskabsstandarder og fortolkningen af ars-

regnskabsloven.

e Det er ledelsens ansvar — bade regnskabsretligt og selskabsretligt — at vurdere going

concern-evnen.

e Ledelsens vurdering skal omfatte en periode pa minimum 12 maneder, men dog skal der

ogsa tages hensyn til informationer om begivenheder og forhold ud over denne periode.

e Information om begivenheder efter balancedagen skal inddrages i ledelsens vurdering af

going concern, uanset at begivenheden ikke var indtruffet senest pa balancedagen.
e Ledelsens vurdering er meget individuel og athanger af konkrete omstandigheder.

e Hvis vaesentlig usikkerhed om evnen til at fortsatte driften, skal ledelsen give tilstraekke-

lige oplysninger herom i arsregnskabet.

e Pt.indeholder den regnskabsmassige regulering ikke nogen narmere definition af be-
grebet “vaesentlig usikkerhed”, men IFRIC har foreslaet eendringer til de internationale

regnskabsstandarder, som indeholder yderligere vejledning herom.

e Den nuvarende fortolkning af vaesentlig usikkerhed beror i hgj grad pa, hvad der findes

vaesentligt for regnskabslaser samt vejledningen i den revisionsmaessige regulering.
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e Usikkerheden skal oplyses i bade arsregnskabet og ledelsesberetningen (for danske sel-
skaber), men man kan eventuelt ngjes med at lade oplysningen indeholde i drsregnska-

bet, hvis ledelsesberetningen henviser hertil.

e Det fremgar ikke naermere af den nuvarende regnskabsmeessige regulering, hvad der
precist bar oplyses i arsregnskabet om eventuelle usikkerheder. IFRIC har dog foreslaet
endringer til de internationale regnskabsstandarder, som indeholder yderligere vejled-

ning herom.

Forbedringspunkter:
I.  Klarere definition af begrebet veesentlig usikkerhed samt naermere vejledning om, hvor-

nar en usikkerhed kan anses for vasentlig.

II.  Pracisering af krav til oplysning om usikkerheder i arsregnskabet samt neermere vejled-
ning om, hvad der anses for relevant (og vaesentligt) for regnskabsbruger i denne hen-

seende.
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Bilag 2.2: Afhandlingens kapitel 3 - Revisionsmaessig regu-
lering af going concern

e Der er en serskilt revisionsstandard om going concern, ISA 570, som regulerer revisors
tilretteleeggelse, udferelse samt rapportering af revisors revision af going concern-

forudsetningen.

e Revisor skal som udgangspunkt kun udfere risikovurderingshandlinger i forhold til

going concern samt tage stilling til ledelsens vurdering heraf.

e Revisor skal derudover foretage yderligere, mere dybdegaende revisionshandlinger i de
tilfeelde, hvor revisor bliver opmaerksom pa begivenheder og forhold, der kan rejse tvivl

om going concern-evnen.

e Det er "kun” revisors ansvar at opna revisionsbevis for rigtigheden af ledelsens vurdering

af going concern-evnen. Det er ledelsens ansvar at foretage vurderingen heraf.

e Revisors stillingtagen til ledelsens vurdering kraever ikke ngdvendigyvis, at ledelsen har
udarbejdet detaljerede analyser, hvis selskabet historisk set har haft overskudsgivende

aktiviteter og let adgang til finansiering.

e Revisor skal konkludere pa det opnaede revisionsbevis og vurdere konsekvensen for re-

visionspategningen.

e Supplerende oplysning hvis vaesentlig usikkerhed, og dette er tilstraekkeligt beskrevet i

arsregnskabet

e Forbehold (og eventuelt afkraeftende konklusion) hvis vasentlig usikkerhed, og dette ik-

ke er tilstraekkeligt beskrevet i arsregnskabet

e Forbehold og afkraeftende konklusion hvis ledelsen har anvendt going concern-

forudsetningen, uden at dette er passende

e Begrebet "vaesentlig usikkerhed” leegger i hoj grad op til, at det er revisors professionelle
dommekraft, som skal vurdere, hvorvidt det er en vasentlig information i forhold til

regnskabsbrugers forstdelse af arsregnskabet.

e Europa-Kommissionen har udsendt forslag til ny forordning pa baggrund af deres gron-
bog og de indkomne kommentarer til denne. Der laegges op til, at revisor eksplicit skal

redegare for dennes vurdering af going concern-evnen i revisors erklaering.
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e TAASB har udsendt en "Invitation to Comment” som en forlgber for et nyt Exposure
Draft, der er forventet i juni 2013, men i skrivende stund endnu ikke er frigivet. I denne
ITC er der givet udtryk for, at det er IAASB’s holdning, at revisor i sin erklaering eksplicit
ber tage stilling til anvendelse af going concern-forudsatningen samt forklare revisors

ansvar i relation til vurderingen heraf.

Forbedringspunkter:
ITII.  Yderligere information i revisors erklaering til regnskabslaeser om revisors ansvar samt

revisionshandlinger i relation til vurderingen af going concern-evnen — ogsa hvis ikke

der er identificeret nogen usikkerhed.

IV.  Revisor skal eksplicit redegore for dennes vurdering af going concern-evnen.

Kandidatafhandling, cand.merc.aud.
CBS — Copenhagen Business school, september 2013 124 af 155



Bilag 2 — Opsummering af athandlingens empiri
Bilag 2

Bilag 2.3: Afhandlingens kapitel 4 — Informationsniveau i
ejendomsbranchens regnskaber
e Ikapitlet blev analyseret udviklingen i informationsniveauet i arsrapporterne for As-

gaard Group samt Sjelse Gruppen — for og efter finanskrisen.

e Det konstateredes, at informationsniveauet omkring going concern (herunder likvidi-
tetsrisici, finansielle risici mv.) var meget forskelligt pa trods af, at begge selskaber var
bersnoterede selskaber og aflagde arsrapporten efter den samme regnskabsmaessige be-

grebsramme.

e Forskellene skyldes formentlig graden af den "abenhed” over for omverdenen, som udvi-
ses af ledelsen, snarere end forskellige fortolkninger af den regnskabsmassige begrebs-

ramime.

e Det er som udgangspunkt til regnskabsbrugers fordel, at regnskabet indeholder tilstraek-
keligt med information omkring going concern, men for ledelsen er det ogsa en afvejning

af, hvor meget man vil "blotte” sine risici og udfordringer over for sine konkurrenter.

Forbedringspunkter:
V.  Yderligere vejledning i den regnskabsmaessige regulering omkring den information (om

going concern), som anses for at bidrage til regnskabslaesers udbytte af arsregnskabet.
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Bilag 2.4: Sammenfatning af besvarelser modtaget til Eu-
ropa-Kommissionens grenbog om “Revisionspolitik: Laeren
af krisen” (KOM(2011) 561)

e Besvarelserne indgar som en del af athandlingens empiri, da de bidrager med synspunk-

ter fra forskellige parter omkring blandt andet, hvordan forventningskloften og revisors

rapportering kan forbedres. Europa-Kommissionen har i alt er modtaget 688 besvarel-

ser, og disse er opsummeret i ét dokument.

e Nedenfor er i uddrag bragt nogle af de synspunkter og forslag, som respondenterne har

bidraget med, hvad angér forventningskleften i relation til going concern. Nederst er op-

summeret de vigtigste "forbedringsforslag”, som kan uddrages af empirien.

e Revisorstanden:

(0]

“Quite a number of respondents feel that the role of the auditor could be ex-
panded if those charged with governance were to provide more information in
the annual report (e.g. assumptions underlying going concern and the key risks
associated with the entities' business model) and the auditor could then provide
assurance on this information.” (side 7)

“The majority of respondents believe there is a need to better set out the role,
purpose, scope and limitations of audits.” (side 7)

“The respondents generally confirmed that more information could be provided
but many maintain that the expectation gap is unlikely to be closed. Nonethe-
less, what an audit does and does not do should be clearly spelt out especially
with more disclosures on the work conducted on key areas of judgement [...].”
(side 7)

e Investorer:

(0]

“Most investors believed that auditors should also provide comfort regarding
the financial health of companies, but only within their current remit and with-
out any extension of the auditors' role. Specifically, investors underline the im-
portance of the going concern assumption, both in terms of its disclosures by the
company and its validation by auditors [...].” (side 8)

“Moreover, investors suggested that auditors should improve their reporting by
explaining what they have done during an audit.” (side 8)

“Most investors were of a view that audit reports should be more qualitative
and the negative perception towards audit qualifications should be reconsid-
ered. As a solution, investors propose more informative auditor opinions, more
frequent use of the "emphasis of matter" statements” (side 8)
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e Offentlige myndigheder

(0]

“Most respondents argue that the current role of an auditor is an assurance
concerning historical information, not forward looking information. Auditors
should not replace the role of rating agencies and analysts, nor of those entrust-
ed with governance.” (side 9)

“Most respondents agreed that it is important to bridge the expectation gap, to
the extent possible, by explaining the methodology used by auditors to users.”
(side 9)

“They agree that there is a need for better communication between auditors,
audit committees and external stakeholders. Improved communication, inside
or outside the audit report, would be beneficial and might help diminish the ex-
pectations gap of stakeholders.” (side 10)

e Regnskabsafleggere, erhvervsforeninger mv.

(0]

“There is strong support from business respondents that audits should never be
considered to provide comfort on the financial health of companies since this
would transform audit opinions into credit ratings.” (side 11)

“Auditor's role should be to give assurance on the financial statements based on
historical data. If users require more information, they would be able to form
their opinion on the health of the company, based on the financial statements,
possibly guided by rating agencies or other professionals in assessment” (side
11)

“On the audit methodology issue, all respondents admitted that the audit meth-
odology should be better explained to the public and the users but this explana-
tion should not be included within the audit opinion.[...] The opinion should
clearly state the responsibility of the auditor and the work performed. Auditors
should provide more detailed information as well as more information on key
judgments.” (side 11)

Forbedringspunkter:

VL

Revisors rolle kunne udvides, hvis ledelsen i arsregnskabet var pligtig til at medtage

yderligere information omkring going concern-evnen. Pa denne made vil revisor indirek-

te skulle erklaere sig om informationen som en del af revisionspligten — uden at revisors

rolle direkte udvides til at omfatte en erklaering om going concern-evnen.
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Bilag 2.5: Uddrag af rapporten "The Unqualified Auditor’s
Report: A Study of User Perceptions, Effects on User Deci-
sions and Decision Processes, and Directions for Further
Research — A Revision of the Summary Report Presented to
the Auditing Standards Board and the International Audit-
ing and Assurance Standards Board on April 29, 2009”

e Rapporten indgar som en del af TAASB’s beslutningsgrundlag i forbindelse med deres
projekt om "Improved Auditor’s Reporting”, hvor det er hensigten at forbedre revisors

erkleering om revision — blandt andet med henblik pa at begranse forventningskloften.

¢ Undersogelserne bag rapporten bestar primeert af fokusgruppeundersggelser, hvor bade
regnskabsbrugere, regnskabsafleeggere samt revisorer har deltaget. I fokusgrupperne er
deltagerne blandt andet blevet spurgt om deres opfattelse af informationsvaerdien af re-
visors erklering, samt hvad der forventes af revisors erklaering i forhold til going concern

— herunder hvilket arbejder der mé forventes af revisor.

e Nedenstdende uddrag er relevant at inddrage i athandlingens empiri hvad angar for-
ventningsklgften i relation til going concern. Nederst er opsummeret de vigtigste “for-

bedringsforslag”, som kan uddrages af empirien.

0 72.1.6 Going Concern. In general, there was a consensus among the various
focus group participants that a going concern opinion is beneficial to users of the
financial statements. User groups assumed that if additional language related to
going concern is not included in the auditor's report, a going concern analysis
was performed and the auditor concluded it was not an issue. There were differ-
ences in perception, however, between the auditor group and the user groups as
to the degree of analysis performed. Auditors stressed their going concern anal-
yses consist of forecasting cash flows and other key financial data for one year to
determine if the company likely will have sufficient liquidity to operate through
that year and that they do not evaluate management, the company’s business
model, the quality or competitiveness of products, etc. In other words, auditors
do not perform an analysis that might be performed by a Wall Street financial

analyst to determine if a company is a good investment.

There also was discussion of what might be implied by the absence of a going

concern unqualified auditor’s report For example, one CFO said he thought peo-
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ple believe not having the going concern statement means the company is finan-
cially healthy and they have sound business practices. Another CFO said there is
an implication a company is financially healthy by the virtue of the lack of a going
concern statement and that is a reasonable expectation of the reader of the re-
port. However, a third CFO said he did not agree with that assumption as there is
a difference between being financially healthy, meaning the company is not going
out of business, and being a good value, meaning they are a well-run, successful

business.” (side 6)

0 “2.1.8 Differences between Auditor Intent and User Perceptions of In-
tent. Detailed examination of the focus group results reveals a serious discon-
nect between what auditors may believe they are communicating in an unquali-
fied auditor’s report and what users infer from that report. Focus groups consist-
ing of users revealed a wide range of perceptions about what information is
communicated but the source of the differences became more apparent during
the focus group consisting of audit partners and managers. We found the auditor
participants themselves had disagreements when describing the intended infor-

mation content of unqualified auditor’s reports.” (side 7)

Forbedringspunkter:
VII.  Revisors erklering kan mere tydeligt informere om den grad af sikkerhed, som den kan

forventes at give om arsregnskabet, herunder hvad regnskabsbruger kan forvente af sik-

kerhed om en virksomheds fortsatte drift, hvis revisor afgiver en "blank” erklering.
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Bilag 3 — Eksempel pa en going concern-note fra FSR’s
regnskabsvejledning (2013)

"Selskabet har i regnskabsaret oplevet en vaesentlig tilbagegang i indtjeningen, der pri-
meert skyldes, at selskabets kunder har oplevet en tilbagegang i efterspergslen pad mar-
kedet. Selskabet har derfor pa nuvarende tidspunkt opbrugt de likvide reserver, idet

kassekreditten er trukket op til den maksimale traekningsrettighed.

Selskabet oplever pa nuvaerende tidspunkt en svagt stigende eftersporgsel og forventer

derfor en forbedret indtjening i de kommende regnskabsar.

Selskabet har pa nuvaerende tidspunkt ikke indgdet nodvendige aftaler om yderligere fi-
nansiering for det kommende dr. Ledelsen forer forhandlinger med pengeinstituttet om
muligheder og vilkar for at optage yderligere lan til finansiering af driften og de nod-
vendige investeringer i det kommende regnskabsar. Det er ledelsens vurdering, at lane-
ansogningerne vil blive imedekommet, og arsregnskabet er derfor aflagt under forud-

seetning af fortsat drift.”67

167 FSR’s regnskabsvejledning (2013), appendiks F (side 230) samt appendiks G (side 326), der indeholder
et eksempel pa en arsrapport for henholdsvis en klasse B- og en klasse C-virksomhed. Eksemplet er givet i
kommentarerne til &rsrapporteksemplerne.
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Bilag 4 — Udklip af tabel fra erklaeringsvejledningen

(2009)

Figur 2 Udklip af oversigt medtaget i Erhvervsstyrelsens (pa tidspunktet for udgivelsen dog benaevnt “Erhveruvs-

og Selskabsstyrelsen”) vejledning om bekendtgerelsen om godkendte revisorers erklaringer

(erklaeringsbekendtgorelsen), der indeholder en oversigt over konsekvenser for erklaeringsafgivelsen i relation til

selskabers evne til at fortsaette som en going concern

Going concern valgt som regn-
skabsprincip

Relevant valg

Omiale af usikkerhed

Tilstreekkelig Utilstraekkelig
Supplerende \| ¢ hola
oplysning

Ikke relavant

valg Afkreftende konklusion

Going concern ikke valgt som
regnskabsprincip

Relevant valg

Supplerende oplysning

Ikke relevant
valg

Afkreftende konklusion

Kilde: Udklip af oversigt medtaget pa side 22 i Erhvervsstyrelsens (pa tidspunktet for udgivel-

sen dog benavnt "Erhvervs- og Selskabsstyrelsen”) vejledning om bekendtgerelsen om god-

kendte revisorers erkleringer (erklaeringsbekendtgerelsen).
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Bilag 5 — Udklip af tabel fra artikel i magasinet ”Revisi-
on og Regnskabsvasen”

Figur 3 Udklip af oversigt medtaget af Bisgaard og Seehausen i en artikel i magasinet Revision og Regnskabsvae-
sen i januar 2013, der viser en oversigt over konsekvenser for erklaeringsafgivelsen i relation til selskabers evne til
at fortszette som en going concern

Vaesentlig
usikkerhed om fortsat drift

Relevant valg

(enig med
ledelsen)
Going concern
valgt som regn- -
skabsprincip
Ikke relevant
valg
(uenig med
ledelsen)

Going concern
Relevant valg

ikke valgt
g (enig med
som regnskabs-
=l ledelsen)
princip!

Omtale af usikkerhed i

arsregnskabet
Tilstraekkelig Utilstreekkelig
Supplerende | Forbehold for
oplysninger manglende
vedrerende oplysninger
forhold i regn-
skabet Konklusion
med forbehold
Konklusion eller afkreeften-

uden forbehold

Forbehold for |
fortsat drift

Afkraeftende
konklusion |

de kenklusion

F t;rbeh old_for
fortsat drift

| og forbehold
for manglende

oplysninger

Afkraeftende
konklusion

Supplerende oplysninger
vedrarende forhold i regnskabet

Konklusion uden forbehold

Kilde: Udklip af oversigt medtaget pa side 21 i folgende artikel: Bisgaard, Anders og Jesper

Seehausen: Going concern, konkursramte selskab og revisors ansvar - nu og i fremtiden. I: Revi-

sion og Regnskabsvasen nr. 1, 2013, s. 14-44.
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Bilag 6 — Udklip af revisionspategning i arsrapporten
2012 for Helnan Holding A/S

"Forbehold

Grundlag for manglende konklusion

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt under forudszetning om fortsat drift. Det
er en forudsatning for koncernens og moderselskabets fortsatte drift, at der opnds til-
sagn om finansiering af aktiviteten i det forst kommende ar. [Ledelsen] forer fortsat for-
handlinger med kreditinstitutter. Forhandlinger med kreditinstitutterne er komplekse og
afhaengige af, at der findes en samlet losning pa den komplicerede finansieringsstruktur
samt at der opnads tilsagn kreditinstitutterne imellem.

Vi har ved revisionen ikke opndet egnet revisionsbeuvis til at kunne udtrykke en konklusi-

on om koncernregnskabet og arsregnskabet.

Manglende konklusion

Pa grund af betydeligheden af det forhold, det er beskrevet i grundlaget for manglende
konklusion, har vi ikke vaeret i stand til at opna tilstraekkeligt og [egnet] revisionsbevis
der kan danne grundlag for en konklusion. Vi udtrykker derfor ingen konklusion pa kon-

cernregnskabet og drsregnskabet.”8

168 Uddrag af den uafhengige revisors revisionspategning (side 6-7) i drsrapporten 2012 for Helnan Hol-
ding A/S. Arsrapporten kan rekvireres via Det Centrale Virksomhedsregister (www.cvr.dk) eller kan udle-
veres pa forespargsel hos afhandlingens forfatter.
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Bilag 7 — Udklip af IAASB’s eksempel pa en ny stan-
darderklzering om revision

"A22.  The following is an illustration of the statement included in the auditor’s report
when the auditor has obtained sufficient appropriate audit evidence regarding the ap-
propriateness of management’s use of the going concern basis of accounting and a mate-

rial uncertainty has not been identified:
Going Concern

The Company’s financial statements have been prepared using the going concern basis of
accounting. The use of this basis of accounting is appropriate unless management either
intends to liquidate the Company or to cease operations, or has no realistic alternative
but to do so. As part of our audit of the financial statements, we have concluded that
management’s use of the going concern basis of accounting in the preparation of the

Company’s financial statements is appropriate.

Management has not identified a material uncertainty that may cast significant doubt
on the entity’s ability to continue as a going concern, and accordingly none is disclosed
in the financial statements. Based on our audit of the financial statements, we also have
not identified such a material uncertainty. However, neither management nor the audi-

tor can guarantee the Company’s ability to continue as a going concern.”69

169 Uddrag af afsnit A22 i "Proposed ISA 570 (Revised)”, der er udgivet af IAASB den 25. juli 2013 (link:
http://www.ifac.org/publications-resources/reporting-audited-financial-statements-proposed-new-and-

revised-international, tilgdet den 29. juli 2013)
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Bilag 8 — Udklip af supplerende oplysninger i arsrap-
porterne 2011 og 2012 for Sjzelso Gruppen

Nedenstdaende er et udklip de supplerende oplysninger om usikkerhed om going concern, der
er indsat 1 revisionspdtegningerne i arsrapporterne for henholdsvis 2011 og 2012 for Sjzelso
Gruppen. Begge supplerende oplysninger omhandler usikkerhed om going concern, men i

2012 er den supplerende oplysning vasentligt udvidet i omfang.

UdKlip af revisionspétegningen i arsrapporterne for 2012 og 2011 for Sjaelse Gruppen:

Arsrapporten 2012: Arsrapporten 2011:
SUPPLERENDE OPLYSNINGER VEDRERENDE SUPPLERENDE OPLYSNING VEDRERENDE FORHOLD | REGNSKABET
FORHOLD | REGNSKABET Uden det har pavirket vores konklusion henvises til

omtale af "Forudsstninger og usikkerheder vedrgrende

USikeried vedrarense. going; concem finansiering og markedsgrundiag” i note 32.

Ved udarbejdelsen af vores konklusion pa koncermregn-
skabet og arsregnskabet, som er uden forbehold, har vi
wurderet tilstraekkeligheden af oplysningerne i note O i ars-
rapporten, som beskriver forudsaetningerne of usikker-
hedermne vedrgrende koncernens og moderselskabets evne
til at fortsaette driften mindst frem til 31. december 2013.
Disse forudsaetninger og usikkerheder indikerer sammen
med de gvrige forhold, som er forklaret i note O 1 arsrap-
porten, at der er vaesentlig usikkerhed, sorn kan rejse
betydelig tvivi om koncernens og moderselskabets evne til
at fortsatie driften. Ledelsen har vurderet, at de i note O
omtalte forudsaetninger vedrgrende likviditet og finansiering
opfyldes, og har derfor aflagt arsrapporten under forudsast-
ning af going concern.

Usikkerhed vedrgrende veerdiansaetielse af aktiver

Ved udarbejdelse af vores konklusion pa koncernregnskabet
og arsregnskabet, som er uden forbehold, har vi vurderet
tilstreekkeligheden af oplysninger om vaesentiig usikkerhed
og henleder opmazrksomheden pa note O, hver ledelsen har
redegjort for, at der er vaesentlig usikkerhed knyttet til vaerdi-
ansaettelsen af goodwill, tilgodenavender hos associerede
virksomheder og projektbeholdning for egen regning.
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Bilag 9 — Referat af personlige interviews med Lars Ki-
ertzner og Pia Flade Larsen

' Interview med Lars Kiertzner, chefkonsulent hos FSR
. Interviewet er gennemfort fredag d. 2. august 2013 hos FSR’s domicil pa
adressen Kronprinsessegade, 1360 Kobenhavn K

| Introduktion: Afhandlingen undersoger forventningsklaften mellem regnskabsbruger og revi-
 sor i relation til going concern. Set i lyset af finanskrisen har iser ejendomsselskaber veret ramt |
. hérdt af sveere finansieringsvilkdr og faldende ejendomspriser, hvilket har haft stor betydning
. for deres evne til at fortseette driften. Ejendomsselskaber er derfor brugt som case study i af-
handlingen, og det vil i spergsmalene vaere udgangspunktet, at der er tale om ejendomsselska-

| ber.

' Det er athandlingens formal at sege forbedringspunkter, der kan vaere med til at begraense for-

| ventningskloften mellem regnskabsbruger og revisor i relation til going concern. De nedensta-

. ende sporgsmal er udformet med henblik p at soge kommentarer pé disse forbedringspunkter.
. Forbedringspunkterne fremgér dog ikke direkte af spargsmélene.

. Begrebet "vaesentlighed usikkerhed”

e Begrebet "vasentlig usikkerhed” er ikke klart defineret med hensyn til graden af usik-
kerhed. I bade den britiske og amerikanske regulering ser man en udvikling i retning af
at definere “graden af usikkerhed”. Hvor vigtigt tror du, at det er at definere begrebet i
forhold til at begraense forventningsklaften?

_____________________________________________________________________________________________________________________________
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0 Lars mener, at det er noget, som der skal arbejdes med, da begrebet er uprae-
cist.

0 Lars har selv den opfattelse, at "vaesentlig usikkerhed” ma vare, nar der er tale
om mellem 10 % og 90 % usikkerhed om en virksomheds overlevelse, fordi der
er “klare regler i begge ender”. Lars pointerer, at det dog er uklart, hvor stort |
dette "gra omrade” er, men at det bor afklares naermere — isar af hensyn til for-
ventningskloften.

0 Han meneriovrigt, at begrebet bor defineres i den regnskabsmaessige regule-
ring, da revisor ikke skal palaegges en rapporteringspligt, der gar videre end
regnskabsreguleringen.

0 [IAASB’s udspil til ISA 570 (Revised) er uklar med hensyn til en definition af be-
grebet, og Lars mener, at dette skyldes, at IAASB afventer udviklingen i den
regnskabsmaessige regulering.

e Tror du, at det kan det vere en fordel med en "streng” fortolkning af begrebet, s& man
ofte vil se, at arsregnskaber indeholder en beskrivelse af vaesentlige usikkerheder? Pa
denne méde vil det sikres, at regnskabsbruger har informationen og selv kan forholde sig |
til graden af usikkerhed. '

LKR:

0 Lars tror, at det kan vaere en fordel med en streng fortolkning af, hvornar man
skal medtage en beskrivelse af going concern-usikkerheder. Han mener ikke, at
man skal beskrive makrookonomiske informationer, da dette vil vaere relevant
for ejendomsbranchen generelt. Hvuis der derimod er tale om informationer,
som er konkrete for den enkelte virksomhed i ejendomsbranchen, sG@ mener han,
at det kan vaere relevant med en streng fortolkning af begrebet. Lars mener
klart, at begrebet ber fortolkes mere strengt end den amerikanske regulering,
hvor det er over eller under 50 % sandsynlighed for overlevelse ("more-likely-
than-not” princippet).

i Revisors ansvar for samt revisionshandlinger rettet i mod going concern

e I hvor hgj grad tror du, at det vil veere med til at begranse forventningskleften, at revisor
i sin erklering skal oplyse om det folgende (sammen eller hver for sig):

o Information om revisors ansvar for going concern
0 Information om revisors handlinger rettet mod going concern

LKR:

0 Angdende revisors ansvar for going concern, sd mener Lars, at professionelle
regnskabsbrugere allerede er klar over, at vurderingen af going concern er for-
bundet med en vis usikkerhed, og at revisors erklzaring ikke kan vare nogen ga- !
ranti for en virksomheds fortsatte drift. '

0 Han pointerer, at IAASB lgger op til, at bade ledelsen og revisor skal citeres
for (i revisionspategningen), at ingen af dem kan give en garanti om virksom-
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hedens fortsatte drift, men over for den professionelle regnskabsbruger vil det
altsa ikke have den store kommunikative veaerdi (fordi de allerede er klar over
det), og for andre kan det virke som en ansvarsfraskrivelse. Han mener, at det
derfor kan have en negativ kommunikationseffekt at oplyse noget, som er selv-
folgeligt.

0 Han mener derfor, at det er vigtigere at kigge pa begrebet "vaesentlig usikker-
hed” for at afgere, hvornar man overhovet kan forvente, at revisor forholder sig
til going concern-usikkerheder.

0 Angdende en beskrivelse af revisors handlinger, sG mener han heller ikke, at
dette umiddelbart vil veere en fordel, og han sammenligner det lidt med den
gamle revisionsberetning. .

0 Lars mener endvidere, at det dybest set er mest interessant for regnskabsbruge- '
re at vide, at revisorer har gjort sit arbejde ordentligt (og dette sikres ved tiltag |
omkring kvalitetskontroller mv.) frem for hvad revisor har foretaget sig. I ov-
rigt vil der formentlig vaere en problematik i forhold til om regnskabsbruger
overhovedet forstar, hvad revisor har foretaget sig, selvom dette ellers er be-
skrevet.

e Er det hensigtsmaessigt, at revisionserkleeringen indeholder oplysninger om eksempelvis
revisionsmetodologi og revisors vurdering af vasentlige skon? P4 den ene side kan det
gore revisionserkleringen mere informativ, men modsat kan en revisionserklaering ogsa
blive meget omfattende og ligefrem en serskilt informationskilde uden for arsregnska-
bet.

LKR:
o0 Lars er af den opfattelse, at revisor ikke bor forbedre regnskabet ved at afgive
yderligere oplysninger i revisionspdtegningen, som ikke navnes i regnskabet.
0 Endvidere tror Lars, at der generelt vil blive tale om standardtekster, som reelt
ikke giver regnskabsbrugeren brugbar information.

e Kan der vaere ulemper ved at bevaege sig vaek fra den standardiserede erklaering — i ret-
ning mod konkrete oplysninger om udferelsen af revisionen i revisors erklering — og
hvordan vurderer du ulemperne i forhold til fordelene?

LKR:

0 Lars mener, at ulempen er, at det reelt vil udvikle sig til at vaere standardtek-
ster,

0 [Iovrigt mener Lars, at det kan vaere problematisk i relation til revisors forhold
til ledelsen, da det kan vaere konfliktskabende emner, som revisor eventuelt vil |
naevne 1 sin pdategning, herunder fordi der kan vare tale om fortrolige oplysnin-
ger.

0 Han mener ogsd, at det generelt kan taenkes at skabe forsinkelser, da revisors
oplysninger i en revisionspdategning helt sikkert er noget, som vil blive droftet
mellem ledelsen og revisor — maske kan der ligefrem veaere tale om en “forhand-
ling”, eller at regnskabsaflaegger vil “opinion shoppe”, da det altid vil veere nog-
le revisorer, som fortolker noget meget stramt, hvorimod andre revisorer kan
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taenkes at tolke noget mindre stramt.

e Kan det teenkes at vaere en udfordring, at hvis omfanget af revisionspategningen oges,
men at revisorstanden typisk vil benytte sig af principbaserede, standardbeskrivelser af
going concern-evnen (eksempelvis som eksemplet i ISA 570.A22), sé det ikke tilforer
regnskabsbruger egentlig brugbar information, og regnskabsbruger vil maske vare
(endnu mere) tilbgjelig til at springe revisionspéategningen over?

LKR:

0 Lars tror ikke, at revisionspdtegningen bliver noget, som regnskabsbruger vil
nearlase yderligere, hvis den indeholder yderligere information, fordi han netop '
tror, at det pd sigt vil ses, at der udvikles visse standardafsnit, som reelt ikke til- !
forer meget information.

0 Han anerkender, at det i nogle specielle situationer kan fore til reel information,
men at der i langt de fleste tilfaelde formentlig vil blive tale om standardfraser. |

e Den nye Exposure Draft om ISA 570 (Revised), der er udgivet i juli 2013, indeholder om-
fattende aendringer i forhold til revisors rapportering om going concern i revisionspateg- !
ningen. Hvordan er din vurdering af standardens nye tiltag i relation til at begraense for- |
ventningsklgften mellem revisor og regnskabsbruger?

LKR:

o0 Lars pointerer, at den centrale nyskabelse er, at going concern-forudsatningen |
altid skal omtales i revisionspategningen — ogsa selvom der ikke er identificeret
nogen usikkerhed om going concern. Han mener altsa, at nyskabelsen primaert
bestar i, at revisor nu eksplicit skal skrive, at ledelsen ikke har beskrevet nogen
forhold (som indikerer usikkerhed om going concern), at revisor heller ikke er
stadt pG nogen sadanne forhold samt at going concern-forudsatningen i ovrigt
findes passende. Det var tidligere implicit.

0 Lars navner endvidere, at formuleringen "vi er ikke stodt pa forhold”, egentligt
kun er en begraenset grad af sikkerhed, hvilket kommunikativt ikke er sG hen-
sigtsmaessigt.

e I det foromtalte Exposure Draft er det foreslaet, at revisionspategningen skal indeholde
et fast, seerskilt afsnit om going concern — ogsa selvom der ikke er usikkerhed om virk-
somhedens evne til at fortseette driften. Ifolge forslaget er det derfor ikke leengere nod-
vendigt at afgive en supplerende oplysning om usikkerhed om going concern-evnen, da
dette blot skal omtales i dette serskilte afsnit om going concern. Hvis dette er tilfeldet,
er det sa rimeligt at forvente, at regnskabsbruger leeser revisionspategningen — og dette
nye afsnit — i sin fulde leengde, og ikke blot skimmer revisionspéategningen for eventuelle
supplerende oplysninger og forbehold?

LKR:
0 Lars pointerer, at regnskabsbruger nu skal til at "kigge flere steder” for at finde
informationen. Indledningsvist skal regnskabsbruger kigge efter, om det er en
en blank pdtegning eller en modificeret konklusion; herudover skal regnskabs-
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bruger ogsa laese afsnittet om going concern for at se, om der er vasentlig usik-
kerhed om evnen til at fortszette driften; afslutningsvist skal regnskabsbruger
0gsa se, om der er supplerende oplysninger af anden karakter. Desuden kom-
mer der nu ogsa (for borsnoterede virksomheder) en beskrivelse af key audit
matters, som regnskabsbruger skal forholde sig til.

0 Han naevner, at det derfor ikke laengere er "nok”, at regnskabsbruger bare
skimmer revisionspategningen for en eventuel modificeret konklusion eller sup-
plerende oplysninger, hvorved det altsa bliver svarere at dechifrere budskabet.

' Revisors redegorelse om going concern evnen

e Irevisionserkleringens nuvarende form henviser revisor blot til, hvor ledelsen har be-
skrevet eventuelle usikkerheder, men EU har i grenbogen antydet, at revisor “selv bar
redegore for de gkonomiske og finansielle perspektiver for virksomheden”. Hvordan
vurderer du fordelene kontra ulemperne ved, at revisor "leegger kortene pa bordet” og i
revisionserkleeringen direkte udtaler sig om virksomhedens gkonomiske sundhedstil-
stand?

LKR:

0 Lars mener, at det er en “misforstaelse af format”, at revisor skal erklaere sig
om en virksomheds sundhedsstilstand. Revisor reviderer regnskaber underlagt
regnskabsmeessige begrebsrammer og udferer ikke investeringsanalyser. Han
mener, at gronbogens forslag ma bero pa EU-Kommissionens uvidenhed om
revision.

0 Lars noterer ogsd, at forslaget heller ikke er kommet til udtryk i EU-
Kommissionens endelige forslag til den nye forordning.

0 Det er dog hans vurdering, at det er lidt uklart, hvad forordningen mener, at
revisor skal redegore for. Han mener, at man kan lzese forslaget som om, at de
forventer en “skaleret vurdering” — altsa at der oplyses om, hvor slem going
concern-situationen er. Det kan eventuelt vaere oplysning om, at et usikkert for-
hold har altafgerende betydning, eller om et forhold blot har stor betydning 1
forhold til at fortseette driften.

 Kan revisors rolle — i stedet for fornavnte forslag — udvides mere hensigtsmassigt ved at
den regnskabsmaessige regulering stiller yderligere krav til det regnskabsmeessige ind-
hold, som s& omfattes af revisors revision — eller er det vigtigt, at oplysningerne kommer |
direkte fra revisor? '

LKR:

0 Lars mener, at regnskabsreguleringen skal reguleres. Det er udgangspunktet,
at det er ledelsen, som skal redegore for den usikkerhed, der ligger i regnskabet
og det mener Lars, at man ber fastholde.

0 Han mener ikke, at man skal palaegge revisor at undersoge andet, end om et
regnskab overholder den relevante regnskabsmaessige begrebsramme.

0 Han henviser til, at der kun findes meget lidt vejledning om going concern i den
regnskabsmaessige regulering, herunder omkring begrebet vaesentlig usikker-
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e Ser du nogen udfordringer i, at revisor reelt kan vere tvunget til at oplyse om forhold,
som normalt vil veere omfattet af revisors tavshedspligt — og for barsnoterede virksom-
heder ogsa forhold, som vil vaere omfattet af saerlige regler om offentliggarelse?

LKR:

0 Lars mener, at der er en udfordring i at drafte eventuelle konkrete oplysninger i
en revisionserklaering med ledelsen for at undga problemstillinger i forhold til
revisors tavshedspligt og ogsd i forhold til borsetiske regler, herunder at oplys-
ninger generelt bor meddeles i en borsmeddelelse og ikke i en revisionspdteg-
ning.

0 Han tror ogsa, at der — afhangig af virksomhedens ledelse — vil vaere mange
forskellige holdninger til "hvor meget man kan laegge pa bordet”. Det vil iszer
vaere detaljeringsniveauet, som vil vaere en udfordring i denne henseende.

. Regnskabsmassige oplysningskrav

e Setilyset af, at begrebet "vaesentlig usikkerhed” kan veere sveert at definere, ville det sa
veaere hensigtsmaessigt, om den regnskabsmeassige regulering stillede krav om, at ledelsen
skulle oplyse om sin vurdering af going concern-evnen, uanset om der var identificeret |
usikkerhed herom eller €j?

LKR:

o Lars tror, at man vil se i den kommende udvikling af den regnskabsmaessige re- |
gulering, at ledelsen vil skulle oplyse om ledelsens vurdering af going concern —
uanset om der vurderes at vaere vaesentlig usikkerhed herom.

0 Han mener, at dette vil bevirke, at man skal vaere mere kynisk for at skjule
eventuelle usandheder, nar ledelsen direkte, eksplicit skal sige, at der ikke er
nogen usikkerhed om going concern, hvorimod det i dag er implicit.

e Vil denne vurdering overhovedet kunne revideres af revisor?

LKR:

0 Lars mener, at det er relevant at diskutere, om man reelt kan opnd en hgj grad
af sikkerhed om going concern-forudsatningen — og ikke blot begraenset sikker-
hed. |

0 Han henviser i denne forbindelse til hans kommentar ovenfor om, at formule-
ringen “vi er ikke stodt pa forhold” egentligt kun er en begraenset grad af sik-
kerhed.

o Han mener, at det teoretisk set mdske ville vaere mere korrekt at lave en todelt
konklusion, som giver en hgj graf sikkerhed om regnskabets poster og oplysnin-
ger, og kun begraenset grad af sikkerhed om virksomhedens overlevelse.
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'Referat af interview med Pia Flade Larsen, kreditspecia-
list hos Nykredit

Interviewet er gennemfort mandag d. 5. august 2013 hos Nykredits domi-
cil pa adressen Under Krystallen 1, 1780 Kebenhavn V

. Introduktion: Afhandlingen undersoger forventningskloften mellem regnskabsbruger og revi-
. sor irelation til going concern. Set i lyset af finanskrisen har iszr ejendomsselskaber veret ramt |
| hardt af svaere finansieringsvilkar og faldende ejendomspriser, hvilket har haft stor betydning |
 for deres evne til at fortsatte driften. Ejendomsselskaber er derfor brugt som case study i af-

. handlingen og det vil i spargsmalene vzare udgangspunktet, at der er tale om ejendomsselska-

: ber.

. Det er athandlingens formal at soge forbedringspunkter, der kan vaere med til at begraense for-

. ventningskloften mellem regnskabsbruger og revisor i relation til going concern. De nedensté-

i ende spergsmal er udformet med henblik pa at sage kommentarer pa disse forbedringspunkter.
| Forbedringspunkterne fremgér dog ikke direkte af spargsmalene.

Begrebet ”vaesentlighed usikkerhed”

e Begrebet "vaesentlig usikkerhed” bruges, nar regnskabsaflaegger og revisor skal afgare,
om det er nedvendigt at oplyse regnskabsbruger om, hvorvidt der er usikkerhed om ev-
nen til at fortseette driften, og hvad dette indebaerer. Hvis en arsrapport ikke indeholder
oplysninger om dette — hverken i revisors pategning eller i regnskabet — hvad mener du
sd, at dette siger om en virksomheds sundhedstilstand?

PFL:

0 Huis der i revisionserklaeringen ikke star noget om going concern-evnen, sa
bruger Pia det ikke s meget. Hun drager i stedet selv sin egen konklusion.

0 Huis der star noget i revisionserklaeringen om going concern, s anser Pia det
for at veaere en “kraftig advarsel” og noget, som skal tages alvorligt.

0 Huis ikke der er nogen supplerende oplysninger om going concern, sa er Pia
klar over, at det ikke nodvendiguis betyder, at “det er i orden”. Hun stoler altsd |
ikke pa, at en blank revisionspategning betyder, at der ikke er nogen usikkerhed
om going concern.

e Udviklingen i den amerikanske regulering gar i mod et "more-likely-than-not”-princip,
hvor der altsa skal vaere mere end 50 % sandsynlighed for, at en virksomhed ikke kan
fortsaette driften, for revisor og regnskabsaflaegger skal oplyse om usikkerhed om evnen
til at fortseette driften.

Udviklingen i den britiske regulering gar derimod i retningen af, at man skal oplyse om
going concern-usikkerhed allerede, nar ikke man med sikkerhed kan sige, at en virksom- |
hed kan fortsatte driften — altsd en noget mere stram fortolkning. !
Spergsmal: Den danske (og internationale) regulering indeholder ikke nogen klar defini-
tion af "graden af usikkerhed”, men hvad vil du synes er rimeligt at forvente? '
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PFL:

0 Pia pointerer, at hun ikke ved, hvordan begrebet er defineret i dag. Hun henuvi-
ser til en statistik, hvor hun har laest, 60 % af selskaberne, som har aflagt en
arsrapport med en supplerende oplysning om going concern, er gaet konkurs
efterfolgende inden for en 12 mdaneders periode. Hun ved ikke, hvordan begre-
bet bor defineres men synes umiddelbart, at dette ma synes at vare meget pas-
sende, da hun ikke mener, at reglen bor fortolkes for strengt.

0 Hun mener, at hvis man — ligesom den britiske regulering — anser det for en
vaesentlig usikkerhed, nar blot der er en lille usikkerhed, s "devalueres begre-
bet”, og man ber derfor tilstraebe en knap sa streng fortolkning. Hun mener ik-
ke, at det kan vaere hensigtsmaessigt, at man hele tiden raber "ulven kommer”.

e Tror du, at det kan veere en fordel med en "streng” fortolkning af begrebet, si man ofte
vil se, at arsregnskaber indeholder en beskrivelse af vasentlige usikkerheder? Pa denne
made vil det sikres, at regnskabsbruger har informationen og selv kan forholde sig til
graden af usikkerhed.

PFL:

0 Pia mener, at hvis going concern-usikkerhed omtales i stort set alle regnskaber,
sa vil det baere praeg af at vaere standardtekst, og regnskabsbrugere vil ikke
bruge det til noget. Hun mener derfor, at man skal passe pa, at “der ikke gar in-
flation i begrebet”.

i Revisors ansvar for samt revisionshandlinger rettet i mod going concern

e Naér du leeser en arsrapport, leeser du sa altid revisionspategningen eller skimmer du
udelukkende denne for supplerende oplysninger, forbehold mv., fordi du ved, at den er
meget standardiseret?

PFL:
0 Pia skimmer kun revisionspategningen for at se, om denne indeholder en modi-
ficeret konklusion eller supplerende oplysninger, da det er hendes opfattelse, at
den kun indeholder standardtekst.

e I hvor hgj grad tror du, at det vil vaere med til at begraense forventningskleften, at revisor
i sin erklering skal oplyse om det folgende (sammen eller hver for sig):

o Information om revisors ansvar for going concern
0 Information om revisors handlinger rettet mod going concern

PFL:

0 Pia tror, at ovenstdende hurtigt vil blive en del af den standardtekst, som man
skimmer igennem, men som der ikke laegges saerlig vaegt pa. Pia mener hermed,
at hun vil opfatte det som standardtekst — ikke at hun nedvendiguis tror, at re-
visor vil gore det til en standardtekst.
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Er det hensigtsmassigt, at revisionspategningen indeholder oplysninger om eksempelvis
revisionsmetodologi og revisors vurdering af vaesentlige skon? Pi den ene side kan det |
gore revisionserkleringen mere informativ, men modsat kan en revisionserklering ogsd !
blive meget omfattende og ligefrem en szerskilt informationskilde uden for den finansiel-
le del af arsrapporten. |

PFL:

0 Pia mener, at sidanne oplysninger bor fremga revisionsprotokollen, da oplys-
ninger i revisionspategningen udelukkende bor vaere kort og relevant for, at
regnskabsbruger skal se, om der er nogle forhold i regnskabet, som kraever saer-
lig opmaerksomhed.

0 Hun mener, at yderligere detaljer om revisors revisionsarbejde bor fremga af
revisionsprotokollen.

0 Hun fremhaever, at de ofte modtager revisionsprotokollen, hvis der er nogle .
forhold, som de ensker yderligere information om — denne er dog ikke tilgeenge- !
lig for alle regnskabsbrugere.

e Hvis du vidste, at revisionspategningen indeholdte information og ikke blot var en
’standardtekst”, ville du sa tillegge denne storre betydning i forhold til din gennemgang
af arsrapporten?

PFL:
0 Huis Pia vidste, at teksten var relevant — og ikke blot standard — sa ville hun
selvfolgelig laese informationen.

o Iet forslag til en ny revionspétegning er det foreslaet, at revisionspéategningen skal inde-
holde et fast, saerskilt afsnit om going concern — ogsa selvom der ikke er usikkerhed om
virksomhedens evne til at fortsaette driften. Hvis dette er tilfeeldet, vil du sa stadig for-
vente, at revisor i en supplerende oplysning ger opmarksom pa en usikkerhed i forhold
til at fortseette driften, eller vil det vaere OK at antage, at regnskabsbruger leste revisi-
onspategningen — og dette nye afsnit — i sin fulde leengde?

PFL:

0 Pia vil finde det hensigtsmaessigt, at regnskabsbruger ogsa blev oplyst om usik-
kerheden i en supplerende bemaerkning og ikke blot i det szerskilte afsnit om
going concern.

0 Hun mener blandt andet, at det skal ses i lyset af, at afsnittet om going concern
kan opfattes som standardtekst, som blot "skimmes” for at se, om der er speciel-
le forhold. Hun mener altsa, at vaesentlige bemaerkninger bor fremhaeves 1 revi-
sionspdtegningen.

______________________________________________________________________________________________________________________________
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' Revisors redegorelse om going concern evnen

e Irevisionserkleringens nuverende form henviser revisor blot til, hvor ledelsen har be-
skrevet eventuelle usikkerheder, men EU har i Grenbogen antydet, at revisor "selv bar
redegore for de gkonomiske og finansielle perspektiver for virksomheden” i sin revisi-
onspategning. I relation til going concern; har det stor betydning for dig, at det er revi-
sor, som udtaler sig om going concern-evnen, fremfor at det er ledelsen, der udtaler sig i
arsregnskabet, som revisor jo har revideret?

PFL:
0 Piavil tillegge det storre betydning, at det er revisor, der udtaler sig — ogsa .
selvom hun er klar over, at ledelsens eventuelle udtalelser i arsregnskabet bliver
revideret og godkendt af revisor.

Regnskabsmazssige oplysningskrav

e Setilyset af, at begrebet "vaesentlig usikkerhed” kan vaere svert at definere, ville det s
veere hensigtsmassigt om den regnskabsmassige regulering stillede krav om, at ledelsen
skulle oplyse om sin vurdering af going concern-evnen, uanset om der var identificeret
usikkerhed herom eller €j?

PFL:

0 Ilighed med hendes mening om revisors fortolkning af graden af usikkerhed, sa
mener Pia, at oplysninger om going concern-vurderingen kun bor medtagesi |
arsregnskabet, nar informationen er relevant for regnskabsbruger. Ellers me-
ner hun, at det bliver standardtekst, som man ikke tillaegger nogen szrlig be-
tydning.

0 Pia noterer ogsa, at hun som udgangspunkt ikke “tager det for gode varer”, at
ledelsen oplyser, at de vurderer, at virksomheder kan overleve de nzeste 12 ma-
neder. Hun mener altsq ikke, at hun vil tillaegge informationen stor vardi alli-
gevel.

e Den danske (og internationale) regulering siger, at ledelsen skal oplyse regnskabsbruger
om usikkerheder i relation til going concern-evnen men er ikke szrlig precis i forhold til |
hvad og hvor meget, der skal oplyses.

Sporgsmal: I de tilfeelde hvor du har gennemgaet et arsregnskab, som har indeholdt en
revisionspategning med supplerende oplysninger om going concern-evnen: Hvor brug-
bare / tilstraekkelige har informationerne om dette sa vaeret?

PFL:
0 Pia mener generelt, at i tilfeelde af vaesentlig usikkerhed om going concern, sd
har oplysningerne i arsregnskaberne varet gode. Det har generelt vaeret nemt
for hende at konkludere, hvad usikkerheden skyldes.
0 Selvom reguleringen pGd omradet altsa ikke indeholder megen vejledning, sa
mener Pia altsa, at fortolkningen af reglerne umiddelbart er god og giver regn-
skabsbrugerne de nodvendige oplysninger.
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e Nar du gennemgar arsrapporter for ejendomsselskaber, hvad er det sa for nogle forhold,
som du iseer er opmaerksom pa og mangler lidt oplysninger omkring i relation til going
concern?

PFL:

0 Pia efterlyser isar oplysninger om ejendomstyper (herunder om det er bo-
lig/kontor mv.) beliggenheden af boligerne, om boligerne kan genudlejes, hvem
lejerne er (isaer hvis det er erhverv).

0 Hun legger ogsd meget vaegt pa oplysninger om opskrivninger af ejendomme,
herunder hvilke priser der handles til, den nuveerende vurdering, hvor meget af !
egenkapitalen, der stammer fra opskrivninger, mv.

0 Herudover finder hun det ogsa interessant at se pa hvilke ovrige banker, der er

finansieringsgivere for virksomheden — hun henviser til, at det har stor betyd-
ning i en tid, hvor banker overtages af og afvikles af Finansiel Stabilitet, da en
virksomhed i sa fald kan have udfordringer med at finde en ny finansieringsgi-
ver. |

0 Man er ogsd meget opmaerksom pd koncernstrukturen og de ultimative ejere og |
de personer, som “star bag” projektet. '

0 Generelt lzgger Pia ogsa stor vagt pd, om regnskabet afspejler en vis “aben-
hed”, eller om et regnskab er praeget af at vaere et “minimumsregnskab” og til-
bageholdende med relevante oplysninger.

o Pia pointerer, at hun ikke umiddelbart forventer, at alle ovenstdende oplysnin-
ger fremgar af en arsrapport, men at det dog er delelementer i den samlede
kreditvurdering, som hun laver.
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