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1 Indledende afsnit

1.1 Indledning

| 2015 og 2016 er der fortsat gkonomisk fremgang i Danmark hvor BNP er vokset med 2,3 % i
2016. Det ses herudover ogsa at bade importen og eksporten er steget i 2016 med henholdsvis 5,5
% og 6,5 % . Herudover var der i 2015 det hgjeste antal af virksomhedssalg i forhold til de
forudgdende 5 ar, hvilket medfgrte at der i 2015 blev gennemfgrt 327 virksomhedssalg i
Danmark?®, hvilket vil sige at der har vaeret historisk mange danske virksomhedssammenslutninger
i 2015. Hvis der i disse virksomhedssammenslutninger anvendes overtagelsesmetoden, ville der i
fleste tilfaelde opstd en goodwill veerdi, i og med at den salgende virksomhed i de fleste tilfaelde
gnsker en hgjere pris for virksomheden end den reelle veerdi. | og med at goodwill er et
uhdndgribeligt aktiv, vil der pd baggrund af dette opsta subjektive vurderinger, hvilket medfgrer

en risiko for fejl i den indregnede vaerdi af goodwill,

Danske virksomheder som befinder sig i regnskabsklasse B, C og D, har selv mulighed for at veelge
hvilken regnskabsmaessighegrebsramme, der gnskes at aflasgge regnskab efter. Det er dog med

betingelse af at alle regler og bestemmelser overholdes i den enkelte begrebsramme.

Herudover er der en fortsat stigning i globaliseringen, hvor det ses at danske virksomheders kgh af
udenlandske virksomheder er pa det hgjeste niveau i 5 &r i 2015, Som et resultat af dette, synes
jeg at det kunne vaere spandende at undersgge, hvor virksomheden tilfgrer mest nyttevaerdi til

arsregnskabet i henhold til den danske &rsregnskabslov eller |FRS.

! https//www.dst.dk/da/Statistik/nyt/NytHtml2cid=24075
2 MBA analyse 2015, Clearwater International
*M&A analyse 2015, Clearwater International
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1.2 Problemformulering

Med udgangspunkt i ovenstdende indledning vil projektet gennemga fglgende problemstilling:

e Hvilke forskelle er der pa den regnskabsmaessige behandling af goodwill opstiet ved en
virksomhedssammenslutning efter arsregnskabsloven og IFRS, og hvordan pévirker dette
Danfoss Power Solution ApS i forhold til at skabe ny kapital?

e Hvilken af de to ovenfor navnte begrebsrammer bliver &rsregnskabet, for investorerne

samt potentielle investorer, mest retvisende?

For at opna en konklusion pd min problemstilling vil jeg gennemga nedenstaende spgrgsmal:
1. Hvad er goodwill og hvordan opstar det?
2. Hvordan bliver goodwil!l opgjort efter rsregnskabsloven og IFRS?
3. Hvordan er den regnskabsmaessige behandling af goodwill efter arsregnskabsloven og
IFRS?

4. Hvordan handterer kreditinstitutter vaerdien af goodwill | forbindelse med kreditvurdering?

1.3 Afgraensning

[ projektet er det valgt at der udelukkende ses pa reglerne, samt bestemmelserne af den
regnskabsmaessige behandling, som det fremgar i henhold til den danske 3rsregnskabslov samt
IFRS. Det vil ses at projektet ikke vil omhandle regnskabsmaessige regler ifglge de gvrige

regnskabsmanssige begrebsrammer.

Projektet vil kun behandle goodwill, som er opstdet i forbindelse med en virksomheds-
sammenslutning, i og med at internt oparbejdet goodwill ikke ma indregnes i hverken den danske

arsregnskabslov® eller IFRS®,

I det afsnit som omhandler virksomhedssammenslutninger, udfgres der kun en detaljeret
gennemgang af bestemmelserne som knytter sig til overtagelsesmetoden i og med at der ikke

opstdr goodwill | henhold til sammenlagningsmetoden. Herudover behandles der kun

*Pwe - Regnskabshandbogen 2015, side 110
*IAS 38, punkt 48
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virksomhedssammenslutninger der udfgres igennem én fase og hvor der bliver modtaget et

kpbsvederlag.

| afsnittet omkring nedskrivningstesten vil der kun blive anvendt Discount Cash Flow modellen,

dermed inddrages andre veerdiansaettelsesmodeller ikke i projektet.

Herudover ses der ogsa bort fra de skattemaessige indvirkninger pa virksomhedens erhvervede
goodwill, hvilket blandt andet kunne bestd af den udskudte skat, i og med at projektet kun

omhandler den regnskabsmaessige behandling af goodwill.

1.4 Metode

Til belysning af problemformuleringen, bliver der analyseret p& hvilken regnskabsmaessig
begrebsramme, som giver det mest retvisende billede for Danfoss Power Solutions ApS’s

investorer.

Projektet vil blive opdelt i to dele; en teoretisk gennemgang og en analytisk gennemgang.

Den teoretiske gennemgang samt den analytiske gennemgang, vil bestd af en behandling af de
lovbestemmelser, som fremgar af regnskabsmaessige behandling af goodwill i henhold til den
danske arsregnskabslov og IFRS, hertil vil der foretages en analytisk gennemgang af mulige
problemstillinger, som kunne opsta i denne forbindelse. Den teoretiske gennemgang vil i projektet
blive understgttet af en fiktiv virksomhedssammenslutning mellem en eksisterende dansk
virksomhed Danfoss Power Solutions ApS samt en fiktiv europaeisk konkurrerende virksomhed,
hvortil den opgjorte goodwill samt den efterfglgende regnskabsmaessige behandling vil blive
gennemgaet, for at opna en viden til at kunne udarbejde en konklusion omkring det retvisende

billede.
De anvendte kilder i projektet bestar primzert af sekundaerer kilder som, lovbestemmelser, bgger

artikler samt publikationer. Derudover er der anvendt en primeer kilde i form af et

semistruktureret interview af relationship manager Jonas Mikkelsen fra Danske Bank, for at
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analysere pa, hvordan bankerne agerer ud fra den bogférte veerdi af goodwill samt dennes

resultatpavirkning.

2 Grundlaeggende teori

| dette kapitel vil jeg gennemgd den relevante teori omkring begrebsrammer og goodwill i
forbindelse med Arsregnskabsloven og IAS 1 samt goodwill til brug for projektets efterfglgende

beskrivende og analytiske afsnit.

2.1 Begrebsramme

Nar man skal aflaegge en virksomheds &rsrapport synes jeg at det er vigtigt at gennemgd den
finansielle rapporterings hegrebsramme. Overordnet bygger den danske arsregnskabslov og IAS
grundleeggende pd den samme begrebsramme. Begrebsrammen blev udviklet i arene 1978-1985
af FASB (Finacial Accounting Standards Board), som er en amerikansk privat “non-profit”
organisation, som varetager standardudstedelser, IASB’s begrebsramme er fra 1989 og den danske

arsregnskabslovs begrebsramme er fra 2001.°%

Begrebsrammen er opbygget i fem niveauer, hvor de to fgrste niveauer uddyber malsaetningen,

"’ Disse niveauer bestar af “brugerne og deres

altsd generalklausulen om “det retvisende billede
informationsbehov” samt "kvalitative egenskaber” og bliver heskrevet i nedenstaende afsnit. De
tre sidste niveauer omhandler de maélesystemer regnskabsafleeggeren har i forbindelse med
indregning og maling af virksomhedens aktiver og passiver samt posterne i resultatopggrelsen,
herunder definitioner pd aktiver og forpligtelser. Disse niveauer bestar af “definition af

Y n 8

elementer”, “indregning og maling” samt “klassifikation og praesentation”.

2.1.1 Brugernes informationsbehov
De enkelte regnskabsbrugere kan have vidt forskellige informationshehov afhaengigt af, hvilken

tilknytning de har til virksomheden. Medarbejderen har for eksempel ikke det samme

& Elling, lens Q.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 196
” Eliing, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 198
B Elling, Jens O.: Finanstel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 197
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informationsbehov som kapitalejeren eller mulige investorer. Forskellen i informationshehovet
hos de enkelte regnskabsbrugere kaldes det heterogene informationsbehov. Det vurderes at dette

behov afdackkes igennem den generelle finansielle rapportering. 9

2.1.2 Kvalitative egenskaber

For at sikre at den finansielle rapportering kan anvendes til veerdiansasttelse af aktier i forbindelse
med et muligt opkpb af aktier af investorer, er det vigtigt at rapporteringen sker ud fra nogle helt
grundleeggende krav. Den danske drsregnskabslov og IAS 1 indeholder forskellige definitioner pa
de grundlseggende krav i forbindelse med de kvalitative egenskaber. Den danske arsregnskabslov
er delt op pa flere grundlaeggende forudssetninger, men med udgangspunkt i de samme
overordnet begreber som |AS 1, som er “relevans” og “palidelighed”, for at skabe en nytte veerdi

hos de primaere regnskabsbrugere.*

Ved relevans menes det at hvis en information kan pavirke regnskabsbrugerens gkonomiske
beslutninger er denne information relevant. Information er vaesentlig, hvis man veelger at se hort
fra denne eller at fejl i informationen som kan have indflydelse pa regnskabsbrugernes

gkonomiske beslutningstagen pa baggrund af arsrapporten. ™

Ved pélidelighed menes det at arsrapporten skal opfylde fglgende: “give en troveaerdig
preesentation af virksomhedens gkonomiske forhold”, “angive indhold frem for formalia”, "vaere
neutral, altsd at den skal vaere udarbejdet under omhu ved udgvelsen af skgn og ikke veerdisaette
aktiver eller indtaegter for hgjt og forpligtelser eller omkostninger for lavt”, “den skal vaere fejlfri
som betyder at der ikke eksisterer fejl eller udeladelser, som pavirker beskrivelsen af gkonomiske

transaktioner eller regnskabsposter” samt ”den skal vaere fuldsteendig.”*

De enkelte forudsaetninger efter den danske arsregnskabslov fremgar af arsregnskabslovens §§11-
13, nedenfor har jeg dog kun valgt de forudsztninger, som jeg mener, er mest relevant for

projektet.

2 Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s, 199-200
1 PWC, Regnskabshdndhogen 2015, s. 49-54

n PWC, Regnskabshandbogen 2015, s. 52

2 pWC, Regnskabshandbogen 2015, s. 52
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Den danske arsregnskabslov arbejder med begreberne klarhed, substans, neutralitet, konsistens
og reel kontinuitet, dette sikrer, at arsregnskabet opstilles pa en overskuelig og klar made samt at
de oplysninger, som medtages belyser de faktiske forhold fremfor formalia. Oplysninger skal
medtages uden hensyntagen til om det har negativ eller positiv effekt pad resultatet samt de
resterende poster i arsregnskabet. Derudover skal metoderne, som regnskabsaffaeggeren har valgt
ved indregningen og maling anvendes kontinuerligt, sa der ikke sker sendring af anvendt

regnskabspraksis hvert eneste ar,

I afsnittet ovenfor er det ogsa belyst at den danske arsregnskabslov og IAS 1 indeholder flere
forudsaetninger end dem, som er naevnt i afsnittet, som forstaerker anvendelsen af den finansielle

rapportering til at hedgmme en virksomhed.

2.1.3 Det retvisende billede

De ovenstaende afsnit skal ende ud med, at regnskabsafiaeggeren sgrger for at leve op til
regnskabshrugerens informationshehov samt at overholde de kvalitative egenskaber, sa der pa
baggrund af dette udarbejdes et drsregnskab, der giver et retvisende billede af virksomheden. Der
vil Ighende blevet kommenteret pa de kvalitative egenskaber i afsnittende omkring opggrelse,
indregning samt den efterfglgende maling af den erhvervede goodwill, for at holde et hovedfokus

pa det retvisende billede,

2.2 Hvad er goodwill

Goodwill defineres som den mervaerdig som en virksomhed betaler for, udover veerdien af den
overtagende virksomheds aktiver, dette kan vzere i form af et godt omdgmme/brand samt en fast
kundekreds. Overordnet set findes der to former for goodwill; den internt oparbejdede goodwill

og; den kgbte goodwill.

Den internt oparbejdede goodwill m3 hverken indregnes i virksomhedens &rsrapport i henhold til
den danske arsregnskabslov™® eller de internationale standarder™. Det begrundes i den

internationale standard at den internt oparbejdede goodwill ikke kan indregnes som et aktiv, da

3 pwC, Regnskabshandbogen 2015, s. 50
Y Arsregnskabsloven § 33
'* |AS 38, punkt 48
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det ikke er en identificerbar ressource samt at det kan vaere sveert at opggre de pilgbne
omkostninger palideligt’®. De grundleeggende krav til &rsregnskabet i henhold til den danske
arsregnskabslov samt de internationale standarder, vil i midlertidigt vaere markant udfordret pé
opggrelsen af vaerdien af den internt oparbejdede goodwill i forbindelse med det retvisende
billede, hvis man matte indregne denne, som er beskrevet i afsnittende under 2.1, da
virksomheden alt andet lige vil forsgge at fa veerdien af den internt oparbejde goodwill s hgj som

muligt, og dermed opna en stgrre egenkapital.

Den internt oparbejdede goodwill, som er beskrevet her i afsnit 2.2 vil ikke blive bergrt yderligere i

dette projekt, da dette ikke ma indregnes i drsregnskabet,

Kbt goodwill sker enten ved virksomhedssammensiutning eller ved kgb af en aktivitet, Der opstar
goodwill nar den overtagende virksomhed giver en merveerdi for den overtagne virksomheds
aktiver og forpligtelser, ud fra helhedsvurdering. Mervaerdien kan opstd som fglge af en
forventning om en overnormal indtjeningsevne af den overtagne virksomheds aktiver og
forpligtelser, derudover kan merveerdien ogsd mynte sig pd den overtagne virksomheds

omdgmme samt en fast kundekreds. ¥’

| IAS 38 bliver goodwill beskrevet som et aktiv, som repraesenterer en forventning om fremtidige
pkonomiske fordele fra aktiver, som ikke kan identificeres og indregnes separat. Med fremtidige
gkonomiske fordele, kan det forstas ved synergien mellem de identificerede anskaffede aktiver,
altsa at aktiverne hver for sig udggr en mindre vaerdi, men ndr man ser dem som en helhed udggr

de en stgrre vaerdi end de hver i seer har til sammen. 18

Der vil kun blive behandlet goodwill opstdet ved en virksomhedssammenslutning i det videre
projekt, herunder sammeniaegningsmetoden jf. afsnit 3.1.1.2 og overtagelsesmetoden jf. afsnit

3.1.1.1 0g 3.1.2.1.

A5 38, punkt 49
v Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 240-241
8 1A$ 38, punkt 11
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2.2.1 Dekomponering af goodwill
Jens O. Elling har opdelt beskrivelsen af goodwill i henhold til 1AS 38 i fire komponenter; synergi

mellem aktiverne; imperfekte markeder; e indregnede immaterielle aktiver; over/underpris.

Synergieffekten er den mest hyppige baggrund for opkeb af virksomheder, hvor en kombination af
to virksomheder i nogle tilfeelde vil skabe en stgrre vaerdi, hvis de valger at fusionerer og
derigennem opna synergi af hinandens aktiver samt personale og kunder. Ifglge Jens O. Elling er

3", da en virksomhed kun vil

synergi i en perfekt verden den eneste arsag til at goodwill vil opst
betale en mervaerdi for en virksomhed, da man pa den made kan opnd en forgget indtjening ved
at kombinere den overtagnes virksomheds aktiver med den overtagende virksomheds aktiver, og

pa den made skabe en synergleffekt.

Imperfekte markeder forstds ved at en virksomhed har mulighed for at opna monopolgevinster
ved en virksomhedssammenslutning i et stgrre eller mindre omfang med det fuldstaendige
monopol, hvor der kun er én udbyder®™. I 1AS 38 findes der en liste over hvilke immaterielle
aktiver, som ma aktiveres samt ikke ma aktiveres, da det ikke er alle immaterielle aktiver, som
opfylder kriterierne for indregning og maling®’. Under en virksomhedssammenslutning har
virksomheder mulighed for at indregne de nye identificerbare immaterielle aktiver disse, som blev
betegnet som ej indregnede immaterielle aktiver i dekomponeringen af goodwill, dette vil blive
uddybet yderligere i kapitel 3 under afsnit 3.1.1.1.4 og 3.1.2.1.3. Det sidste komponent i
dekomponeringen er over/u_nderpris, som f.eks. bestar af de fejlskgn af virksomhedens
indtjeningspotentiale, overpriser for at holde konkurrenter ude af markedet eller gvrige personlige

motiver hos kgber eller sxlger?,

2.3 Praesentation af goodwill i arsregnskabet

[ dette afsnit vil det blive undersggt om, hvorvidt goodwill opfylder definitionen for et aktiv, samt

hvilket type aktiv goodwill er, altsa hvor skal det praesenteres under aktiverne,

**Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Glellerup, 5. 241
e Elling, fens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 241
2! |AS 38, punkt 9 og 10

2 Elling, lens O.: Finanslel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 242
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2.3.1 Definition pa et aktiv

Aktiver bliver i den danske arsregnskabslov defineret som ressourcer, som er under en
virksomheds kontrol og er et resultat af tidligere begivenheder, og det forventes at bibringe
fremtidige gkonomiske fordele®. Ifglge 1ASB’s begrebsramme, som er omtalt afsnit 2.1, skal et
aktiv eller en forpligtelse indregnes i drsregnskabet hvis fglgende to kriterier er overholdt; det skal
pavises at det er sandsynligt at der kan opnas en fremtidig gkonomisk fordel forbundet med
posten, som kan tilga eller fragad virksomheden derudover skal aktivets eller forpligtelsens veerdi
kunne opggres palideligt™. Forskelle mellem de to begrebsrammer kan fx spges i at definitionen
ifglge den danske &rsregnskabslov bliver understgttet ved indregningskriterierne i § 33, som siger
at aktivets veerdi skal kunne opggres palideligt. Definitionen i de to begrebsrammer er derfor stort
set ens, dog fokuserer den danske arsregnskabslov mere pad ejerforholdet og periodiseringen,

dette naevnes ikke i IASB’s begrebsramme.

Hvis man skal uddybe definitionen af aktiv yderligere i henhold til den danske arsregnskabslov, kan

den deles op i tre dele:

”..et resultat of tidligere begivenheder”

Denne del bestar i at aktiver udelukkende ma omfatte gkonomiske ressourcer som virksomheden
har raderet over pa balancedagen, Og geelder dermed ikke aktiver som forventes at blive anskaffet
i fremtiden i forhold til vedtagne budgetter med henblik pd vackst®. Fx hvis man forventer at
opkgbe en anden virksomhed efter statusdagen, ma denne fgrst indregnes pa overtagelses-
tidspunktet, fastlaeggelsen af overtagelsestidspunkt bliver uddybet yderligere i afsnit 3.1.1.1.2
(Arsregnskabsloven) og 3.1.2.1.1 (IFRS 3).

”...fremtidige gkonomiske fordele”
| denne detl bliver der ikke skelnet mellem de enkelte aktiv-typer alts3, materielle, immaterielle
samt finansielle aktiver. Méalsaetningen ved et aktiv er det skal tilflyde virksomheden fremtidige

gkonomiske fordele, dette kan fx besta af stigning i indtzegter fra salg af produkter og tjeneste-

B Arsregnskabstovens Bilag 1, Punkt €, nummer 1
 steffensen, Henrik m.ft., Arsrapporten — Kommentarer ¢l drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 1147.
» Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 227
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ydelser, men ogsa en omkostningshesparelse. Dette vedrgrer altsa en forventning om gkonomiske
fordele, som vedrgrer fremtiden®. Fx hvis en virksomhed anskaffer en maskine, som ikke vil
tilflyde virksomheden fremtidige gkonomiske fordele, det vil s& medfgrer at denne maskine ikke

kan aktiveres,

”...under virksomhedens kontrol”

| samfundet findes der en del ressourcer, som vil give virksomheder gkonomiske fordele. Fx hvis
en kommune vil forbedre infrastrukturen til en lokal virksomhed, sa vil dette vaere en gkonomisk
fordel for virksomheden, da den vil kunne spare pa transportomkostningerne, men denne
forbedring vil ikke veere et aktiv i virksomhedens regnskab, da infrastrukturen ejes og drives af
kpmmunen. Dvs. at det afggrende i denne del er hvem der har rdderetten over aktivet, altsa hvem
der har kontrollen over aktivet, sd hvis virksomheden har de gkonomiske fordele og de

glkonomiske risici, sa vil det vaere et aktiv for virksomheden.

Hvis man sammenholder de tre definitioner pa et aktiv, “et resultat af tidligere begivenheder”,
"fremtidige gkonomiske fordele” og “under virksomhedens kontrol” med beskrivelsen af goodwill
under afsnit 2.2, sa vil goodwill pa baggrund af ovenstiende opfylde kravene for at veere et aktiv,
da en del af den goodwill, som dette projekt omhandler, er virksomhedssammenslutninger. Kravet
er dog her at virksomheden ska! foretage virksomhedssammenslutningen inden balancedagen for
at det kan indregnes i arsregnskabet, og dermed modtager virksomheden de gkonomiske fordele
ved synergien mellem den overtagne virksomheds aktiver sammen med den overtagendes

virksomheds aktiver.

2.3.2 Placering af goodwill
| dette afsnit vil der blive undersggt hvor goodwill skal praesenteres under aktiverne, med
udgangspunkt i ovenstaende afsnit 2.3.1, hvor det blev faslagt at goodwill ved en virksomheds-

sammenslutning, opfylder kravene for at vaere et aktiv.

% Elling, Jens O.: Finansiel rapportering, 3. udgave 2012, Gjellerup, s. 226
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Ifolge den danske &rsregnskabsiov samt den internationale regnskabsstandard 1AS 1, skal

virksomheders aktiver praesenteres som et anleegsaktiv eller et omsaetningsaktiv®.

Diskussionen mellem hvornar et aktiv er et anlaegsaktiv eller et omsaetningsaktiv, kommer an pa

om man leeser den danske arsregnskabslov eller den internationale regnskabslov IAS 1.

Den danske arsregnskabslov beskriver et anlaegsaktiv som: ”Aktiver, der er bestemt til vedvarende

28 og et omseatningsaktiv som: "Aktiver, som ikke er et

eje eller brug for virksomheden
anlaegsaktiv’® hvor 1AS 1 definerer et aktiv for et omsaetningsaktiv, hvis nedenstdende hetingelser
er opfyldt:*°
e Virksomheden forventer at realisere aktivet eller har til hensigt at saelge eller forbruge det
som led i den normale driftscyklus.
e Virksomheden primaert besidder aktivet med handel for gje.
e Virksomheden forventer at realisere aktivet inden for 12 méaneder efter regnskabsarets
afslutning, eller
e aktivet eri form af likvider, medmindre aktivet er underlagt en begraensning som ggr at det
ikke kan omsaettes eller anvendes til at indfrl en forpligtelse i mindst 12 maneder efter
regnskabsarets afslutning.

Det vil sige at hvis ikke disse ovenstdende betingelser er opfyldt vil et aktiv blive defineret som et

anlaegsaktiv.®*

Overordnet set er der ikke den store forskel mellem IAS 1 og den danske &rsregnskabslov, da IAS 1
blot definerer et omsatningsaktiv og den danske arsregnskabslov definerer et anleegsaktiv. |
henhold til ovenstaende beskrivelser, vil goodwill skulle pracsenteres som et anlaegsaktiv, da det
ma skgnnes at den overtagende virksomhed betaler en merpris for den overtagne virksomhed

med den overbevisning om at virksomhedssammenslutningen vil kunne tilflyde den overtagende

z Arsregnskabsloven, bilag 2, skema 1 samt1AS 1, punkt 57
% Arsregnskabsloven, bilag 1, afsnit €, punkt 2

= Arsregnskabsloven, bilag 1, afsnit C, punkt 3

* 148 1, punkt 57

*1|AS 1, punkt 57
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virksomhed gkonomiske fordele over den kommende 12 maneders periode. Derudover opfylder

goodwilt ikke de oplistede betingelser for at vaere et omsaetningsaktiv efter 1AS 1.

Goodwill skal praesenteres som et immaterielt anlaegsaktiv, i og med 1AS 38 definerer et
immaterielt aktiv som et identificerbart, ikke-monetaert aktiv®* uden fysisk substans®. Goodwill
opfylder ovenstdende definition, i og med at goodwill er et ikke-monetzaert aktiv, og er et ikke
handgribeligt aktiv, dermed uden fysisk substans, dette stemmer ogsd overens med heskrivelsen

af goodwill under afsnit 2.2. Hvilket ogsa stemmer overens med den danske &rsregnskabslov.®*

2.4 Delkonklusion

| dette kapitel 2 er den grundleeggende teori gennemgaet og behandlet til brug for forstielse af
hvordan goodwill opstar, herunder hvordan det skal praesenteres i virksomhedens arsregnskab. i
kapitlet er det belyst at oplysninger i arsregnskabet bliver reguleret i henhold til den danske
arsregnskabslovs og 1ASB’s begrebsrammer, derudover at der findes to varianter af goodwill,
nemlig den kgbte goodwill og den internt oparbejdede goodwill, hvor det kun er den kgbte
goodwill, som ma optages i rsregnskabet, i og med den internt oparbejdede goodwill kan vaere
besvarlig at opggre pélideligt i forbindelse med de kvalitative egenskaber. Derudover er det belyst
at den kegbte goodwill opstdr ved at den overtagende virksomhed betaler en merpris end hvad den
overtagnes virksomheds aktiver har af vaerdi. Det blev i kapitlet ogsd konkluderet at goodwill
opfylder kravene til at veere et aktiv og at goodwill skal praesenteres, som et immaterielt aktiv

bade i henhold til den danske regnskabslov og den internationale regnskabsstandard.

Der er i kapitlet ikke fundet de store forskelle mellem den danske arsregnskabslov og IFRS, og det
kan derfor ikke konkluderes ud fra dette kapitel, hvilken begrebsramme der giver det mest

retvisende billede for mulige eller nuvarende investorer,

32 pefinition ikke-monetaert aktiv: aktiver, der ikke afregnes i fastlagte eller bestermmelige belgb
> 1AS 38, punkt 8
* Arsregnskabsloven §122, stk. 3.
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3 Opgorelse af goodwill

| dette kapitel vil der blive gennemgaet hvordan goodwill bliver opgjort i henhold til den danske
regnskahsstandard samt den internationale regnskabsstandard(IFRS), herunder vil jeg gennemga
forlgbet i en virksomhedssammenslutning, hvor der primaert vil vaere fokus pd overtagelses-

metoden.

3.1 Virksomhedssammenslutninger

En virksomhedssammenslutning kan beskrives ved at man sammenlaegger to eller flere separate
virksomheder/enheder til én samlet virksomhed/enhed. En virksomhedssammenslutning kan
udfgres bade ved kegb af nettoaktiver i den overtagne virksomhed, hvorefter den kgbte
virksomhed ophgrer, eller ved kob af stgrstedelen af anparterne eller aktierne i den anden
virksomhed. Herved vil der opstd en moder-datter konstellation, men de vil stadig veere to
separate juridiske enheder. Det ses ogsa at reglerne for virksomhedssammenslutninger finder
anvendelse indenfor flere selskabsretlige transaktioner, herunder fusioner, spaltninger, tilfgrsel af

aktiver, skattefri virksomhedsomdannelse samt aktieombytninger.*®

Nar man skal identificere om man har at ggre med en virksomhedssammenslutning eller om der er
tale om en overtagelse af aktiver, har man i IFRS 3 en uddybende forklaring pd, hvad der forstés
ved en virksomhed. IFRS 3 beskriver en virksomhed sadan: “En integreret maengde af aktiviteter og
aktiver, som styres og udfgres med henblik pa at kunne frembringe afkast” afkast kan fx vaere
udbytte til aktionzererne, omkostningsbesparelser eller gvrige gkonomiske fordele for enten
investorer, medarbejdere mv.”*, Denne definition kan uddybes yderligere til input, proces og
output, dette forstas ved at en virksomhed bestar af inputs, som evt. kunne vaere et anlaegsaktiv,
som indgar i processen(produktionen) dette giver sd et output i form af producerede enheder,
hvor resultatet skaber mulighed for et afkast, hvilket kunne veaere i form af udbytte til
kapitalejerne. Disse krav om input, proces samt output skal vzere opfyldt fgr der er tale om en
virksomhed. Dvs, at det kraaver en koncentreret gennemgang af input, proces samt output, fgr

man kan konkludere om der er tale om en virksomhedsoverdragelse eller om der blot er tale om

SEV - indsigt i &rsregnskabsloven 2014/15, 5. 164
By - indsigt i &rsregnskabsloven 2014/15, s. 164
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en overtagelse af en gruppe af aktiver. ¥ Overtagelse af en gruppe af aktiver, vil ikke blive

behandlet i dette projekt.

Ved en virksomhedssammenslutning findes der i henhold til den danske arsregnskabslov to
metoder; overtagelsesmetoden {vil blive uddybet i afsnit 3.1.1.1) samt sammenlaegningsmetoden
(vil blive uddybet i afsnit 3.1.1.2)*® og | henhold til IFRS 3 findes der som hovedrege! kun

overtagelsesmetoden (vil blive uddybet i afsnit 3,1.2.1).>

De fglgende afsnit vil veere delt op i virksomhedssammenslutning i henhold til den danske
arsregnskabslov under afsnit 3.1,1 og i henhold til IFRS 3 under afsnit 3.1.2, Afslutningsvis vil den

gennemgaede teori i den danske arsregnskabsiov samt IFRS 3 blive sammenholdt under afsnit 3.2.

3.1.1 Arsregnskabsloven

| den danske darsregnskabslov er hovedreglen at en virksomhedssammenslutning mellem to
virksomheder skal behandles efter overtagelsesmetoden®, dog er der mulighed for at vaelge
sammenlagningsmetoden, hvis ultimative krav er overholdt fx hvis de to virksomheder ved

etableringen af koncernforholdet begge er underlagt en modervirksomhed i et koncernforhold™.

3.1,1.1 Overtagelsesmetoden
Hvis to virksomheder valger at bliver sammensluttet, og dermed valger at det skal ske efter
overtagelsesmetoden, skal fglgende fem elementer gennemgas:*

1. Identifikation af overtagende og overtagne virksomhed.

2. Fastlaeggelse af overtagelsestidspunkt.

3. Opggrelse af kostpris.

4. Opgdrelse af identificerbare aktiver og forpligtelser.

5. Opggrelse af goodwill eller negativ goodwill{bad-will).

Disse ovenstdende elementer vil blive gennemgdet i fglgende afsnit.

¥ EY ~indsigt i &rsregnskabsloven 2014/15, s. 165
By - indsigt i drsregnskabsloven 2014/15, s. 165
** IFRS 3, punkt 4

“® Arsregnskabsloven §121, stk. 1

™ Arsregnskabsloven §121, stk. 2

# EY —indsigt i rsregnskabsloven 2014/15, 5, 165
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3.1.1.1.1 ldentifikation af overtagende og overtagne virksomhed

Det fgrste step i en virksomhedssammenslutning efter overtagelsesmetoden, er at man skal
fastleegge/identificere hvilken virksomhed, som overtager(overtagende virksomhed), og hvilken
virksomhed, som bliver overtaget{overtagne virksomhed). Denne fastlaeggelse er vigtig i forhold til

hvilken virksomheds aktiver, der skal omvurderes til dagsvaerdi.®

Loven siger ikke noget specifikt om hvilken virksomhed, der skal vaere den overtagende part og
hvilken, der skal vaere den overtagne part. Erhvervsstyrelsens opfattelse er at den overtagende

virksomhed altid er den, som juridisk set overtager en anden virksomhed.**

3.1,1.1.2 Fastizeggelse overtagelsestidspunkt
Nér man har fastlagt hvilken virksomhed, som er den overtagende part og hvilken virksomhed,

som er den overtagne part, skal der nu fastlaegges et overtagelsestidspunkt.

Overtagelsestidspunktet bliver defineret som den dato, hvor kontrollen af overtagne virksomhed
overgdr til den overtagende virksomhed, og den overtagende virksomhed opndr dermed
bestemmende indflydelse over den overtagne virksomhed. Kontrollen kan ikke anses for at vaere

overgdet for alle de vaesentligste elementer i overtagelse er opfyldt.””

Der kan dog vaere nogle formelle betingelser, som ikke ngdvendigvis pavirker overtagelses-
tidspunktet. Fx kan en godkendelse hos konkurrencemyndighederne anses for en formalitet uden

risiko for tilsidesaettelse af overtagelsestidspunktet.*®

Der gives tilladelse i selskabsloven til at overtagelsesmetoden kan anvendes med tilbagevirkende
kraft, hvis virksomhedssammenslutningen sker efter en selskabsretlig fusion, dvs. at den
overtagende virksomhed kan indregne den overtagnes virksomheds aktiver og forpligtelser fgr den

overtagende virksomhed opnér bestemmende indflydelse over den overtagne virksomhed.*

* gy —indsigt i drsregnskabsloven 2014/15, s. 166

* EY — indsigt i 4rsregnskabsloven 2014/15, s. 166
s Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten - Kommentarer tif drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 894
®EY - indsigt i drsregnskabsloven 2014/15, s, 167
ey - indsigt t drsregnskabsloven 2014/15, s, 168
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3.1.1.1.3 Opggorelse af kostpris

Kostprisen opggres som kgbesummen som den overtagende virksomhed har givet for den
overtagnes virksomheds nettoaktiver. Nar man skal opggre kostprisen skal kontant belgbet, som
er modtaget eller aktier opgeres til dagsveerdi, hvilket ikke er et problem, hvis der er tale om et
kontantbelgb. Problemet kan opstd nar veerdien af de modtagne aktier skal opggres. Hvis der er
tale om bgrsnoterede aktier anvendes bgrskursen pé overtagelsestidspunktet og hvis det er ikke-
bgrsnoteret aktier skal veerdien pd disse vurderes.’® Nar kostprisen opggres er der visse
omkostninger, der kan tilleegges kostprisen, som den overtagende virksomhed har afholdt i direkte
forbindelse med virksomhedssammenslutningen, hvilket kunne besta af honorar til advokat og

revisor mv.*®

Der er mulighed for i henhold til den danske drsregnskabslov, at kostprisen for den overtagne
virksomhed kan reguleres i en tidsubegrzenset periode, hvilket vil vurderes som naturligt, da der er
tale om resultater af efterfglgende begivenheder, som kan zendre pd det oprindelige skgn i

forbindelse med virksomhedssammenslutningen.*®

3.1.1.1.4 Opggrelse af identificerbare aktiver og forpligtelser
[ forbindelse med virksomhedssammenslutningen, skal den overtagnes virksomheds aktiver og
forpligtelser omvurderes til dagsveerdi pd overtagelsestidspunktet (dagsveerdi bliver uddybet
yderligere i afsnit 3.1.1.1.5). Dette medfgrer at alle aktiver og forpligtelser, som kan opggres
palideligt, skal indregnes. Det betyder dermed ogsd at de aktiver og forpligtelser, som ikke
tidligere har veeret indregnet, skal indregnes hvis de opfylder betingelserne i § 33.>! Det er
herefter vigtigt at kontrollerer at de nye identificerede aktiver og forpligtelser opfylder fglgende
kriterier:>*

1. Det er sandsynligt, at alle fremtidige gkonomiske fordele vedrgrende aktivet/forpligtelsen

vil tilflyde kgberen/ skal afholdes af kgberen.

2. Det er muligt at foretage en pélidelig dagsveerdiopgerelse.

Steffensen Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til érsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karniov Group A/S, s. 906G-901
Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 900
Steffensen Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til Grsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 901
Steffensen, Henrik m.fi., Arsrapporten — Kommentarer tif drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 895

2 EY —indsigt | &rsregnskabsioven 2014/15, s. 170
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Sandsynlighedskriteriet i den danske &rsregnskabslov siger at, hvis sandsynligheden er 50 % eller
stgrre for at fremtidige gkonomiske fordele vil tilflyde den overtagende virksomhed, er fovens
sandsynlighedskrav overholdt.®® | forbindelse med identifikationen af de overtagne aktiver skal
den overtagende virksomhed vurdere om man vil anvende disse i den fortsatte drift eller ej, da
den danske arsregnskabslov tillader at aktiver som den overtagende virksomhed ikke gnsker at

anvende i den fortsatte drift, ikke medtages i overtagelseshalancen med en vaerdi.**

Ved identificeringen af de nye aktiver, er det her isaer interessant at kigge pa de immaterielle
aktiver, i og med at disse kan omfatte internt oparbejdede arbejde fx know how, varemaerker og
kundekontrakter mv.>> Fglgende metoder kan anvendes i forbindelse med opgerelse af dags-
veerdien pa disse immaterielle aktiver; Indkomstmetoden, markedsmetoden eller omkostnings-

metoden.

| indkomstmetoden er der taget udgangspunkt i Discount Cash Flow modellen (DCF-model), som
angiver aktivers vaerdi af de frie cash flows tilbagediskontoret til nutidsveerdi. Nutidsvardien
beregnes med udgangspunkt i en diskonteringsfaktor, hvilket kunne vaere virksomhedens WACC.
Denne metode bruges i de fleste tilfeelde da den er forholdsvis iet anvendeligt. Der henvises i
gvrigt til afsnit 5.2.2, hvori der er vist et regneeksempel, hvori det ses hvordan en DCF-model

bruges.

Markedsmetoden forstas ved at aktivets vaerdi opggres pa baggrund af nggletal fra transaktioner
for lignende aktiver, hvilket ofte kan veere vanskeligt, da denne metode kraever, at der
identificeres et antal af transaktioner med sammenlignelige aktiver. Denne metode anvendes nir

der findes et reguleret og velfungerende marked for aktivet,

B Ey— indsigt i drsregnskabsloven 2014/15, 5. 170
54 PWC, Regnskabshdndbogen 2015, 5. 409
*% EY — indsigt i rsregnskabsloven 2014/15,5. 170
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Omkostningsmetoden forstas ved aktivets veaerdi som opggres pa bagrund af en genanskaffelses-
vaerdi for et lignende aktiv, metoden er ikke anvendelig i alle tilfaelde, da det ofte er umuligt at

give et estimat over disse omkostninger.®

En virksomheds WACC stér for Weighted Average Cost of Capital, dette er et vejede gennemsnit af
omkostninger til egenkapitalen samt fremmedkapitalen. Dette forstas ved, at man fastsaetter et
afkastkrav til ejerne og en omkostning til fremmed kapitalen, bestiende af et rentekrav. Afkast- og
rentekravet ganges sa med den forholdsmaessige andel af egen- og fremmedkapitalen, veerdierne

[aegges til sidst sammen, hvorefter virksomhedens WACC beregnes.”’

| forhold til den efterfglgende regulering af de overtagne aktiver og forpligtelser, skal der i de
felgende &rs arsregnskaber foretages af- og nedskrivninger p& baggrund af de indregnede dags-
veerdier | henhold til virksomhedens afskrivningsmetoder. Hvis der fremkommer viden i den
efterfglgende periode, som viser at de oprindelige fastlagte dagsveerdier af de identificerede
aktiver og forpligtelser ikke var korrekte, medfgrer dette at der skal ske omvurdering af disse
veerdier, derudover skal der ogsa ske regulering i goodwill belgbet. Det tillades i den danske
arsregnskabslov at der kun kan ske regulering af goodwill i op til 12 maneder efter overtagelses-

tidspunktet.

f henhold til den danske arsregnskabslovs § 122, stk. 1, er der en praaciseret saetning vedrgrende
hensatte forpligtelser til omstrukturering, som siger at den overtagende virksomhed udelukkende
skal indregne hensatte forpligtelser pd overtagelsestidspunktet, s&fremt den overtagende
virksomhed opfylder fglgende forhold:>®
- Der skal senest pd overtagelsestidspunktet veere udarbejdet en overordnet plan om
nedlaeggelse eller reduktion af den overtagnes virksomheds aktiviteter.
- Nar den overstaende plan offentligggres, skal de bergrte personer senest p& overtagelses-

tidspunktet have af vide, at planen vil blive gennemfert.

56 Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 898
57 PWC, Regnskabshandbogen 2015, s, 237-238
5 Steffensen, Henrik m.fl, Arsropporten — Kormentarer ti drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 898-900
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- Planen skal senest tre maneder efter overtagelsestidspunktet eller pa tidspunktet hvor
arsregnskabet godkendes, sdfremt dette ligger fgr de tre méneder, vaere udarbejdet i en
detaljeret og formel udgave, som minimum identificerer fx de vaesentligste bergrte
lokaliteter, omkostninger, som vil blive afholdt samt tidspunktet for planens

gennemfgrelse mv.

Dette er kun gzldende for omstruktureringer i den overtagne virksomhed. Hvorimod planer om
omstrukturering i den overtagende virksomhed, skal disse omkostninger indregnes direkte i

resultatopggrelsen, >

3.1.1.1.5 Madling til dogsvaerdi
At male til dagsveerdi forstds i den danske arsregnskabslov saledes “dagsveerdi er det belgb,
hvormed et aktiv kan udveksles eller en forpligteise udlignes ved transaktioner mellem

uathaengige parter.”®

som det fremgar af denne definition kan det vaere sveert at opggre dags-
veerdien, athaengigt af hvilken type aktiv eller forpligtelse det drejer sig om, i og med at det kraever
at der er et velfungerende marked for balanceposten. Dagsveerdien kan opggres ud fra fglgende
punkter, som er opstillet hierarkisk siledes:*
1. Salgsveerdien i et velfungerende marked.
2. Hvis ikke sddan et marked findes for aktivet eller forpligtelsen som helhed, s er
salgsveerdien i et velfungerende marked af de enkelte bestanddele.

3. Hvis ikke sadan et findes, sd er kapitalveerdi pd basis af almindeligt anerkendte

vaerdiansaettelsesteknikker fx DCF-modellan.

3.1.1.1.6 Opggrelse af goodwill og negativ goodwill

Resultatet af opggrelsen af goodwill kan i forbindelse med en virksomhedssammenslutning bade
vaere positivt og negativt (bad-will), dette afhaanger dog af om kghsvederlaget overstiger
dagsveerdierne af de overtagne identificerede aktiver og forpligtelser eller ej.%* Skulle der opst4 en

positiv forskel mellem kgbsvederlaget og dagsveerdien af de overtagne identificerede aktiver og

= Steffensen, Henrik m.fl, Arsrapporten — Kommentarer til érsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 900
% PWC, Regnskabshandbogen 2015, s, 521

S pwc, Regnskabshdndbogen 2015, 5. 521

2y — indsigt § drsregnskabsloven 2014/15, 5. 173
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forpligtelser, medfgrer at denne positive goodwill skal indregnes som et immaterielt aktiv, hvilket
er beskrevet i afsnit 2.3.2. Hvorimod hvis forskellen er negativ, og der dermed opstér en bad-will,
s& skal denne indregnes som en periodeafgransningspost under forpligtelser. Belgbet skal
herefter indteegtsfgres systematisk over en periode, som den forventede negative indtjening
realiseres. Perioden ma ikke overstige 20 ar, denne regel er dog ophaevet i den nye &rsregnskabs-

lov, der henvises til afsnit 4.1.2.1.%°

3.1.1.2 Sammenlaegningsmetoden

Som naevnt i afsnit 3.1.1, s3 kan der ved en virksomhedssammenslutning vaelges at det skal
udfgres ved sammenlaegningsmetoden, dette kan dog kun ske hvis der overholdes nogle specifikke
krav. 1 afsnittet blev det ogsd naevnt at sammenlaegningsmetoden kan anvendes, hvis

virksomhederne er ligevaerdige, altsa det vil sige at de er underlagt det samme moderseiskab.

En af de mest primaere arsager til at sammenlagningsmetoden anvendes selvom det er
overtagelsesmetoden, som er hovedreglen, er at det i visse tilfeelde helt umuligt at fastlaegge
hvilken virksomhed, der er den overtagende virksomhed og hvilken, der er den overtagne
virksomhed. | disse tilfeelde hvor man ikke kan fastlaegge virksomhedernes rolle, ville denne
fastloeggelse kunne opstd som en tilfeldighed, og dermed ogsd en tilfeldighed af hvilken
virksomheds aktiver og forpligtelser, som skal reguleres til dagsveerdi, dette vil derfor medfgre at
der ikke er et retvisende billede af arsrapporten for den overtagende virksomhed.®® Den primaere
arsag til at denne metode anvendes er ndr der er tale om en koncernintern virksomheds-

sammenslutning.

Sammenlaegningsmetoden bliver ogsd anvendt, hvis virksomhederne overholder de specifikke
krav, da den ovetagne virksomheds aktiver og forpligtelser ikke skal reguleres til dagsvaerdier,
dermed bibeholdes de bogférte vaerdier, dette sparer derfor en masse tid for virksomhederne i en
virksomhedssammenslutning. Der skal udelukkende ske regulering af disse veerdier, hvis

virksomhederne har forskellige regnskabspraksis pa enkeltomrader.®

 pwc, Regnskabshéndbogen 2015, s. 410
Y- indsigt i rsregnskabsloven 2014/15, 5. 177
By indsigt i arsregnskabsloven 2014/15, s. 551
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| forbindelse med sammenlaegningsmetoden opstér der ikke en goodwill eller bad-will veerdi, nér
der opstdr en forskelsveerdi mellem kghsvederlaget og de bogfgrte veerdier i den overtagne
virksomhed. Forskelsveerdien der kunne opstd, vil derfor skulle indregnes direkte i den
overtagende virksomheds egenkapital under de frie reserver som fgrsteprioritet. Nar
virksomhedssammenslutningen er gennemfgrt, s& skal sammenligningstallene for tidligere
regnskabsperiode, som indgar i arsrapporterne reguleres, sdledes at det fremstar at partnerne i

virksomhedssammenslutningen altid har vaeret én virksomhed.®

3.1.2IFRS 3

Under afsnit 3.1 blev det ganske kort naevnt at der i henhold til IFRS 3 kun er mulighed for at
anvende overtagelsesmetoden nar der skal gennemfgres en virksomhedssammenslutning,
grunden til dette er at denne standard kun tillader virksomhedssammenslutninger mellem
uafhaengige parter. Det skal hertil siges, at hvis en virksomhed aflaegger regnskab efter IFRS, og
gnsker at udfgre en koncernintern virksomhedssammenslutning vil dette stadig kunne ske, da det |
henhold til IAS 8.11-12 er anfgrt saledes, hvis der forekommer transaktioner eller begivenheder
som ikke er reguleret i IFRS, skal ledelsen i virksomheden udpege en regnskabspraksis, der sikre at
oplysningerne er relevante og pélidelige for regnskabsbrugeren. Standarden siger, at
virksomheden kan sgge hen i mod andre standardudstedende organisationer fx US GAAP, da der i

denne standard tillades sammenlaegningsmetoden i lighed med den danske arsregnskabsiov.®’

Afsnit 3.1.2.1 til 3.1.1.1,5.3 vil kun uddybe forhold, som yderligere er bestemt efter IFRS, dvs. at de
bestemmelser, som ogsd er gaeldende i henhold til den danske &rsregnskabslov, vil ikke blive

gengivet i en uddybende version i disse afsnits.

& Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten - Kommentarer til drsregnskabsioven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 906-807
* Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/fS, 5. 200
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3.1.2.1 Overtagelsesmetoden
En virksomhedssammenslutning efter overtagelsesmetoden bliver i henhold til IFRS behandlet ud
fra fglgende steps:®®
1. Fastsaettelse af overtagelsestidspunktet.
2. Opggrelse af kostprisen.
3. ldentifikation og omvurdering af identificerbare, overtagne aktiver og forpligtelser pa
overtagelsesdagen,

4. Opggrelse af forskelsveerdi.

Pa trods af at IFRS 3 ikke er reguleret med hvilken virksomhed, som er den overtagende og hvem
der er den overtagne, sa er det et vigtigt punkt da der i henhold til den gamle IAS 22, (som er
blevet erstattet af IFRS 369) er flere definitioner pa hvilken virksomhed, som er den overtagende og
hvilken, som er den overtagne. 1AS 22 har ikke kun fokus pa de juridiske forhold nar der skal
defineres de enkelte virksomheders rolle, i og med at der kan ske omvendte overtagelser idet der
laegges vaegt pé fplgende forhold:™

- Hvis dagsveerdien af den juridisk overtagne virksomhed er vaesentlig stgrre end
dagsveerdien af den overtagende virksomhed, er det sandsynligt, at den stgrre virksomhed
er den overtagende virksomhed.

- Hvis en overtagelse er gennemfgrt ved afgivelse af kontanter eller andre aktiver til
gengeeld for stemmeretligheder i de sammensluttede virksomheder, er den virksomhed,
der afstar kontanter eller aktiver, sandsynligvis den overtagende virksomhed.

- Hvis ledelsen i den opkgbte virksomhed efterfgigende bliver dominerende i ledelsen i de
sammensluttede virksomheder, er der sandsynlighed for, at den opkgbte virksomhed reelt
er den overtagende virksomhed.

De fire steps i overtagelsesmetoden i henhold til IFRS vil blive gennemgaet i afsnit 3.1.2.1.1 —

3.1.2.1.5.

“ Fedders, Jan m.fL, Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group AfS, s. 176
By indsigt i arsregnskabsloven 2014/15, s, 177
" EY — indsigt arsregnskabsloven 2014/15, 5. 166
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3.1.2.1.1 Fastleggelse overtagelsestidspunkt

Overtagelsestidspunktet bliver i henhold til IFRS 3 betegnet som det tidspunkt, hvor den
overtagende virksomhed opndr kontrol over den overtagne virksomhed.”* Definitionen af
kontrollen er i lighed med overtagelsestidspunktet i henhold til den danske arsregnskabslov som
omtalt i afsnit 3.1.1.2. Ifglge IFRS 3 gives der en selskabsretlig mulighed for at overtagelsen kan ske
med tilbagevirkende kraft, det vil s medfgrer driftsresultatet indtil overtagelsestidspunktet bare
skal ske som en regulering af den aftalte kgbesum, det tillades ikke at den overtagende

virksomhed ma indregne de overtagne aktiver fgr overtagelsestidspunktet.”

3.1.2.1.2 Opggrelse af kostpris

| forbindelse med opggrelsen af kostprisen skal kgbsvederlaget males til dagsveerdien.
Kpbsvederlaget kan bestd af kontanter, men kan ogs3 bestd af aktier eller galdsbreve.”® Denne
opgerelse af dagsvaerdi er i lighed med dem, som er i henhold til den danske arsregnskabslov, som

er omtalti afsnit 3.1.1.1.3.

De transaktionsomkostninger, som indgar i virksomhedssammenslutningen, som fx kan vaere
omkostninger til revisor eller advokat mv., skal indregnes i resultatopggrelse | den overtagende
virksomhed i takt med de afholdes.”* IFRS 3 indeholder nogle helt specifikke retningslinjer for,
hvilke omkostninger der ma vaere en del virksomhedssammenslutningen, og som afggr om en
omkostning skal vaere del af kostprisen efler om den skal indregnes i den overtagende virksomheds
resultatopggrelse. Disse retningslinjer er fglgende:”

- Transaktioner, som afvikler eksisterende relationer mellem de involverede virksomheder.

- Aftaler, som kompenserer medarbejderne eller tidligere ejere i den overtagne virksomhed

for fremtidige ydelser.

- Godtggrelse af transaktionsomkostninger.

7 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 178
” Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 179
3 Fedders, Jan m.l,, Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group AfS, s. 179
n Fedders, Jlan m.il., Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, 5. 179
*® Fedders, Jan m.iL, Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/fS, 5. 181
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Disse retningslinjer skal vurderes specifikt ud fra disse fglgende forhold:™

- Det skal vurderes, om hvilken part det er, som den pageldende transaktionsomkostning
tilgodeser, Hvis en transaktion tilgodeser den overtagne part, skal den indregnes i resultat-
opggrelsen.

- Det skal vurderes, om hvilken part det er, som har afholdt transaktionen i virksomheds-
sammenslutningen. Hvis en transaktion er afholdt af den overtagende virksomhed, skal
denne indregnes i resultatopggrelse.

- Afslutningsvis skal den tidsmaessige placering vurderes, hvilket vil sige, hvornéar i forlgbet er
denne transaktion opstdet. Hvis en transaktion er opstdet i forbindelse med
forhandlingerne om virksomhedssammenslutningen, skal denne transaktion indregnes i

resultatopggrelsen.

Hvis den aftalte kgbesum omfatter et betinget kgbsvederlag, som kunne bestd af en earn-out
aftale, skal reguleringer i efterfglgende periode inden for et ar efter overtagelsestidspunktet

indregnes i resultatopggrelsen.”

3.1.2.1.3 ldentifikation og omvurdering af identificerbare, overtagne aktiver og forpligteiser pé
overtagelsesdagen

Der findes en grundleeggende bestemmelse i [FRS 3 om, at alle de aktiver og forpligtelser, der
opfylder kravene for at veere enten et aktiv eller en forpligtelse i henhold til denne begrebsramme,
hvilket er omtalt i afsnit 2.1.1, skal indregnes til dagsveerdi, hertil er der dog en undtagelse af disse
fire elementer; udskudt skat, personaleforpligtelser, aktiver, der besiddes med henblik pd salg
samt aftaler om refusion fra seelger.”® Ifglge IFRS 3 er det ogsd et krav at alle aktiver og
forpligtelser medregnes i overtagelseshalancen, uanset om den overtagende virksomhed har i
hensigt at benytte disse i den fremtidige drift eller ej. Den overtagende er derfor ngdsaget til at
foretage en nedskrivning af disse aktiver i efterfglgende regnskabsar, som man ikke har i hensigt at

benytte i den fortsatte drift og det ikke er muligt at seelge aktivet.”

76 Fedders, Jan m.fl, Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 181-182
"7 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 180
8 Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 186
7 Fedders, Jan m.fl,, Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 207
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| IFRS er der ikke et sandsynlighedskriterie, som siger at hvis der er mere 50 % sandsynlighed for at
kunne opnd gkonomiske fordele ved erhvervelse af den overtagnes virksomheds aktiver, nar den
overtagende virksomhed skal identificere de overtagne aktiver og forpligtelser. | henhold til IFRS
sd omfattes den af en mindre sandsynlighed i opggrelsen af dagsveerdien pé aktivet. Det vil sige at
ndr IFRS 3 ikke er omfattet af en bundgraense for sandsynlighedskriteriet, sa er det tilladt ifglge
IFRS 3 at man ma indregne eventualforpligtelser, hvis disse opfylder kravene i 1AS 37. Nar
dagsveerdierne pa aktiverne og saerligt de immaterielle anleegningsaktiver skal fastlaegges, bliver

DCF-modellen benyttet i de fleste tilfzlde. &

Hvis den overtagende virksomhed har faet ny viden om de identificerede aktiver og forpligtelser,
som vil medfgre en aendring af dagsveerdier pd disse, har virksomheden mulighed for at de
regulerer de indregnede dagsvardier, men kun indenfor perioden pi op til et ar efter
overtagelsestidspunktet.® Den opgjorte goodwill skal ogsa korrigeres, hvis der korrigeres i de

fastlagte dagsvaerdier.®

3.1.2.1.4 Maling til dagsveerdi
Dagsvaerdier i henhold til IFRS bliver defineret i IFRS 13 séledes “den pris, der vil blive opndet ved
salg af et aktiv eller betalt for at overdrage en forpligtelse”.® Ved opggrelsen af dagsveerdierne
anvendes der en generel metode, som er opstillet i disse nedenstaende punkter:®*
1. For det fgrste skal man fastlzegge det mest fordelagtige marked, som den regnskabs-
afleeggende virksomhed har adgang til.
2. Herefter skal de forudsaetninger, som markedsdeltagerne vil anvende laegges til grund for
veerdianseettelsen.
3. Afslutningsvis skal det laegges til grund, at aktivet vil blive udnyttet bedst muligt. Det
primart med udgangspunkt i den nuvaerende anvendelse, men dette kan ogsa veere en

alternativ anvendelsesmetode.

# redders, Jan ml,, Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 188-189
Bley— indsigt i Arsregnskabsloven 2014/15, 5. 174

*2 |FRS 3, punkt 48

% Deloitte — IFRS, Introduktion til de internationale regnskabsstander 2013, side 111

* PWC, Regnskabshandbogen 2015, s, 522
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3.1.2.1.5 Opgprelse af forskelsvaerdi

Nar forskelsvaerdien mellem kghsvederlaget og dagsvaerdien af de identificerede nettoaktiver skal
opgores nar den overtagende virksomhed overtager en del af den overtagne virksomhed fx 70 %,
angives der i henhold til IFRS 3 fglgende to metoder; fuld goodwill og kebt goodwill. Hvis man
veelger at anvende fuld goodwill metoden, sa skal forskellen mellem kgbsvedertaget med tillaeg af
dagsveerdien af minoritetsinteressen og dagsveerdien af den identificerede aktiver og forpligtelser
opgeres. Hvis man veelger at anvende kebt goodwill metoden, sa skal forskellen mellem kostprisen
og nettovaerdien af den overtagende virksomheds andel af dagsveerdien af de identificerbare
nettoaktiver.® Skal den overtagende virksomhed overtage hele den overtagne virksomhed altsa
100 %, sa skal goodwill opggres saledes, som forskelsveerdien mellem kgbsvederlaget og
nettoveerdien af dagsveerdien af de identificerede aktiver og forpligtelser i den overtagne

virksomhed.

| de nedenstaende afsnits 3.1.1.1.5.1 0g 3.1.1.1.5.2, er der opstillet et regneeksempel, som belyser
indvirkningen pa opggrelsen af goodwill, ud fra hvilken en af metoderne der veelges. Fglgende
generelle forudsaetninger er geeldende for regneeksemplet for begge metoder; Virksomhed A
ksber 70 % af virksomhed B, for et kpbsvederlag pa t.kr. 1.700 derudover udggr dagsvaerdien af de

identificerede aktiver t.kr. 1.300.

3.1.1.1.5.1 Fuld goodwill metode
1 forbindelse med regneeksemplet for denne metode, er det lagt til grund at dagsveerdien af den

total virksomhed allokeres forholdsmaessigt pa baggrund af den delvise overtagelse.

Regneeksempiet er opstillet med udgangspunkt i opstillingen pa side 194 i Jan Fedders” m.fl,
Arsrapport efter IFRS. | og med at virksomhed A indregner minoritetsinteresserne, medfgrer dette
at hele virksomheden bliver indregnet og heri ogsd minoritetsinteressernes andel af goodwill.
Dette har den betydning at goodwill har en vaerdi pa 1.129, derudover giver den samlede effekt pa

nettoaktiver samt koncernegenkapital 729, jaevnfgr nedenstaende tabel 1.

& Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS , 4. udgave 2012, Karnov Graup A/S, s. 193
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Beregnet dagsvaerdi for hele virksomheden 1.700/70% 2.429
Dagsvaerdien af identificerede nettoaktiver -1.300
Goodwill 1.129
Effekt pa koncernbalance

Goodwill 1.129
Likvider -1.700
Nettoaktiver 1.300
Effekt pa nettoaktiver {1.129+1.300-1.700) 729
Minoritetsinteresser 2.429%30% 729
Effekt pa koncernegenkapital 729

Tabel 1 - Regneeksempel ved fuld goodwill metode
Kilde: egen tilvirkning

3.1.1.1.5.2 Kbt goodwill metode
Ved brug af kgbt goodwill metoden bliver der kun indregnet den del virksomheden kgber. Det vil
sige at man heri far en vaerdi af goodwill pa 790, derudover giver den samlede effekt p3

nettoaktiver samt koncernegenkapital 390, jeevnfer nedenstdende tabel 2.

Kgbsvederlag 1.700
Andel af nettoaktiver 1.300%70% - 910
Goodwill 790
MNettoaktiver 1,300
Likvider -1.700
Effekt pd nettoaktiver 390
Mincritetsinteresser 1.300%30% 390
Effekt pd koncernegenkapital 350

Tabel 2 - Regneeksempel ved kpbt goodwill metode
Kilde: egen tilvirkning

3.1.1.1.5.3 Sammenholdelse
Ud fra de to ovenstiende regneeksempler kan man se, at effekten af koncernegenkapital er
forskelligt i forhold til hvilken af de to metoder man anvender. | forbindelse med fuld goodwill

metoden opnar man den stgrste veerdi af goodwill, hvilket primaert skyldes at der i fuld goodwill
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metoden indregnes den samlede goodwill da minoritetsinteressernes andel er inkluderet, hvor der

i kpbt goodwill metoden kun medtages den andel af goodwill som virksomheden har erhvervet.

Derudover er begrundelsen for denne forskel ogsd, at den overtagende virksomhed her har
mulighed for at kunne indregne goodwill af minoritetsinteresserne i fuld goodwill metoden, hvor

man i kgbt goodwill metoden kun ma indregne den respektive ejerandel.

3.2 Delkonklusion

Denne delkonklusion vil indeholde en sammenfatning af de vaesentligste elementer i kapitel 3,
herunder vil der blive oplistet forskelle mellem den danske arsregnskabslov og IFRS 3, som er
gennemgdet i kapitlet. Herudover skal det dog understreges, at der findes flere nuancer
vedrgrende virksomhedssammensiutninger i henhold til den danske &rsregnskabslov og IFRS
udover dem, som er behandlet i projektets kapitel 3. Det er derfor p& baggrund af projektets

omfang, at der kun er udvalgt de omrader, der findes relevant for dette projekt.

I afsnittet er det kommet frem, at virksomheder, som udfgrer virksomhedssammenslutninger i
henhold til den danske arsregnskabslov og IFRS 3 skal anvende overtagelsesmetoden. Hvilket | den
danske arsregnskabslov kun er hovedreglen, men at man ogséd har mulighed for at anvende
sammenlagningsmetoden, hvis det drejer sig om en koncernintern virksomhedssammenslutning.
Dette er ogsa tilladt i IFRS 3 under IAS 8 gennem en anvendelse af en anden standard. De punkter,
som der skal gennemgas i virksomhedsslutningen er stort set ens uanset om man anvender den

danske arsregnskabslov eller IFRS 3, dog er bemaerkningerne til IFRS 3 mere uddybende.

I denne tabel 3 er der oplistet de forskelle, som er fundet som de vaesentligste i mellem den

danske arsregnskabslov og IFRS 3.
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Arsregnskabsloven IFRS 3

Aktiver kan fgrst indregnes, hvis | Aktiver kan indregnes uden et
Sandsynlighed ved indregning [sandsynligheden for fremtidige sandsynlighedsniveau, da

af aktiver gkonomiske fordel overstiger 50% |dagsvaerdien indeholder et udpluk
af denne sansynlighed.

Aktiver og forpligtelser bliver kun  |Aktiver og forpligtelser skal

tillagt en dagsveerdi, hvis den tillaegges en dagsveerdi, uanset om

overtagende virksomhed har i den overtagende virksomhed har i

hensigt at anvende disse i den hensigt at anvende disse | den
Fastseettelse af dagsvaerdi fremtidige drift. forsatte drift. Aktiver og

forpligtelser kan herefter
nedskrives tif kr. 0, hvis ikke de
bliver anvendt fremover, og de
ikke er mulige at seelge.

Omkostninger, som afholdes i Ombkosthinger, som afholdes i

forbindelse med forbindelse med
Transaktionsomkeostninger . . . .

: virksomhedssammen-slutningen, [virksomhedssammenslutningen, fx

ved opgprelse af kostpris fx advokat og revisor tilleegges advokat og revisor skal indregnes i

kostprisen. resultatopggrelsen.

Der kan foretages reguleringer Der kan foretages regulering
Regulering af indtil udighet af det efterfglgende |indtil 12 mdneder fra
overtagelseshalancen regnskahsar. overtagelsestidspunktet.

Tabel 3 -Forskelle mellem Arsregnskabsloven og IFRS 3 i forbindelse med virksomhedssammensiutninger
Kilde: egen tilvirkning

4 Regnskabsmaessig behandling af goodwill

Nu hvor det er gennemgdet hvordan goodwill opstar og hvordan veerdien af goodwill bliver
opgjort i kapitel 2 og 3 vil der som afslutning pd de teoretiske afsnit her i kapitel 4 vaere fokus pa
den regnskabsmaessige behandling af den identificerede goodwill. Denne gennemgang vil have

udgangspunkt i behandlingen i henhold til den danske arsregnskabslov og IFRS.

4.1 Arsregnskabsloven

Der vil i dette afsnit veere fokus pa malingen af goodwill med primeert fokus p& afskrivninger og

nedskrivninger i henhold til den danske rsregnskabslov.
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4.1.1 Maling af goodwill
Som beskrevet i afsnit 3.1.1.1.3 skal goodwill i henhold til den danske arsregnskabslov ved fgrste

gang indregnes til den opgjorte veerdi i henhold til virksomhedssammenslutningen.

Efter den fgrste indregning af aktiver og forpligtelser, er hovedreglen at aktiver efterfgigende skal
males til kostpris og forpligtelser skal méles til nettorealisationsveerdi, dog kan der veere
undtagelser, som ggr at andet fglger af loven.®® Ved den efterfgigende behandling af goodwill
tages der udgangspunkt i den danske arsregnskabslov § 42 og § 43, disse lovbestemmelser bestar
af henholdsvis nedskrivning af anlaegsaktiver i § 42 og afskrivninger af immaterielle og materielle
anlaegsaktiver i § 43. Den danske arsregnskabslov sondrer mellem nedskrivninger og afskrivninger,
i og med at der i 4. direktivs art. 19 skrives at veerdireguleringer omfatter alie vaerdireguleringer

uden hensyntagen til om de er endelige eller ej.¥

4.1.2 Afskrivninger

| henhold til den danske arsregnskabslov er det et krav at der foretages afskrivninger af
immaterielle anlaegsaktiver, der har en begraenset brugstid. Disse afskrivihinger skal foretages som
en lgbende systematisk vaerdiregulering over den forventede brugstid pa aktivet, som ledelsen har
vurderet.® N&r der tales om en systematisk veerdiregulering, forstds dette ved at afskrivninger
foretages med hensyntagen til den forventede brugstid pd aktivet, i og med at afskrivhingen
Isbende bliver driftsfert i virksomhedens resultatopggrelse, som afspejler aktivernes vaerdi-
forringelse. Den systematiske vaerdiregulering kan udfgres ved linesere, progressive og degressive
afskrivninger, dette beskriver blot, hvordan afskrivningerne forlgber over den forventede brugstid
pa aktiverne.® Hertil skal det bemaerkes at afskrivningsperioden/brugstiden pa immaterieile
aktiver herunder goodwill, i henhold til drsregnskabslovens § 43, stk. 3, ikke m& overstige 20 ar,
selvom den reelle brugstid overstiger de 20 3r, dette er fastsat i en tidligere udgave af IAS 38, i et
forspg p& at afveerge de veerste misbrugssituationer.’® Det er dog muligt at fravige denne 20 &rs

regel i arsregnskabsloven ifglge Henrik Steffensen m.fl., hvis det begrundes hvorfor de

8 Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 408
* Steffensen, Henrik m.fl, Arsrapporten -- Kommentarer til drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 489
88 Steffensen, Henrik m.fl,, Arsrapporten — Kommentarer til drsregnskabsioven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 489
* steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til Grsregnskabstoven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 495
%0 Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til Grsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 501
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immaterielle aktiver har en leve tid pd over 20 &r, hvortil det vil skabe et mere retvisende billede af
disse aktiver.” Virksomheder skal i alle tilfeelde hvor afskrivningsperioden overstiger 5 ar grundig
begrunde hvorfor man vurdere at der skal afskrives over langere tid end 5 &r.** Det skal her
bemaerkes at der er sket zendringer til dette omrdde i henhold til den nye &rsregnskabslov for 2016

der henvises her til nedenstiende afsnit 4.1.2.1.

4.1.2,1 A£ndringer i Grsregnskabsloven 2016

Da 20 ars-reglen har varet i strid med direktivet, er denne afskaffet. Dette betyder fx at hvis en
virksomhed har vurderet et immaterielt aktiv til at have en brugstid pd 50 ar, vil det betyde at
dette immaterielle aktiv skal afskrives over 50 ar. Dog kreever loven en grundig begrundelse for
seerligt lange afskrivningsperioder, altsa hvorfor dette aktiv har sé lang en levetid. Arsregnskabs-

loven stiller stadig krav om systematiske afskrivninger.”

4.1.3 Nedskrivninger

| de situationer hvor de tvungne foretagne afskrivninger ikke belyser et fuldsteendigt veerdifald pé
et aktiv pa et vitkarligt tidspunkt, skal de aktiver, som ikke Igbende bliver reguleret til dagsveerdi i
henhold til &rsregnskabslovens § 37 eller § 38, nedskrives til en lavere genindvindingsvaerdi, hvis

denne overstiger den regnskabsmaassige vaerdi.”*

Hvis der i et efterfglgende regnskabsdr konstateres at forudsatningerne for den foretagne
nedskrivning ikke laengere er til stede, skal denne nedskrivning altid tilbagefgres pd samme made
som den er foretaget, altsd over resultatopggrelsen, da man pd denne made sikre at
virksomheden her igennem ikke oparbejder en hemmelig reserve jf. drsregnskabslovens § 52.
Denne tilbagefgrsel skal forklares i henhold til drsregnskabsiovens § 54.% Det skal her bemaerkes
at der er sket @ndringer til dette omrdde i henhold til den nye arsregnskabslov for 2016 der

henvises her til nedenstdende afsnit 4.1.3.1.

Steffensen, Henrik m.fl,, Arsrapporten — Kommentarer tif drsregnskabstoven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 501
Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 501
Delo:tte, Andring af drsregnskabsloven — betyder det noget for mit regnskab?, s. 21

Steffensen, Henrik m.fl.,, Arsrapporten — Kommentarer til Grsregnskabsioven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 476
% steffensen, Henrik m.ff, , Arsrapporten — Kommentarer til érsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, s. 480
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4.1.3.1 &ndringer i drsregnskabsioven 2016

Efter den nye bestemmelse i &rsregnskabsloven, skal en nedskrivning tilbagefgres nar
begrundelsen for nedskrivningen ikke lzengere holder. Derudover er det ikke tilladt i henhold til
den nye bestemmelse at tilbagefgre en foretaget nedskrivning pa goodwill, dette er i lighed pa 1AS

36.%

4,1.3.2 Genindvindingsvaerdi
Genindvindingsvaerdien pé et aktiv defineres sledes; "den hgjeste vaerdi af salgspris med fradrag
af afheendelsesomkostninger(nettosalgspris) og nutidsveerdien af de forventede fremtidige

“. %7 Definitionen her er i lighed p4 IAS 36.%° Forméalet med genindvindings-

nettobetalingsstrgmme”.
vaerdien er at denne benyttes som et nedskrivningsmal, og holde denne vaerdi op mod den

regnskabsmaessige vaerdi for at kunne vurdere et eventuelt nedskrivningsbehov pa aktivet.

4.2 IFRS

Der vil i dette afsnit veere fokus pd malingen af goodwill med primaert fokus pa afskrivninger og

nedskrivninger i henhold til bestemmelserne efter IFRS 3 og IAS 36.

4.2.1 Maling af goodwill
I henhold til IFRS 3, indregnes goodwill fgrste gang i lighed med bestemmelserne i den danske
drsregnskabslov til den opgjorte vaerdi som beskrevet i afsnit 3.1.2.1.4. Det vil sige at det er

forskelsvaerdien mellem kostprisen og nettoaktiverne malt til dagsveerdi.

4.2.2 Afskrivninger

ifplge IFRS 3 skal den kgbte goodwill ikke underkastes et krav om Igbende systematiske
afskrivninger som i den danske arsregnskabslov. Goodwill skal derimod lghende underkastes en
nedskrivningstest, som skal foretages mindst én gang arligt eller oftere, hvis der er indikationer p3
en vaerdiforringelse.”® Denne bestemmelse er kun geldende for immaterielle anlaegsaktiver med

en ubestemmelig levetid, som goodwill er omfattet af. Hvis der derimod er tale om en

De[o:tte, Zndring of drsregnskabsioven — betyder det noget for mit regnskab?, s, 20

Steffensen Henrlk m.fl, Arsrapporten — Kommentarer til drsregnskabsfoven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 477
Fedders, Janm.fl, Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, 5. 692

* Fedders, Jan m.fl. , Arsrapport efter IFRS, 4, udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 195
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bestemmelig fevetid pd et immaterielt aktiv, skal dennes kostpris Igbende underkastes

systematiske afskrivninger i lighed med afsnit 4.1.2.

4.2.3 Nedskrivninger

Der skal hos virksomhederne Ighende vurderes om, hvorvidt der er eksterne eller interne
informationer, som vil kunne medfgrer et nedskrivningsbehov. Eksterne handelser/informationer,
som kan medfgrer nedskrivningsbehov kunne fx best3 af vaesentiige forhold, som vil kunne pévirke
en given virksomhed i negativ retning savel markedsmazessigt som gkonomisk. Det kunne fx ogsa
vare en stigning i markedsrenten, som vil medfgrer at den anvendte diskonteringsfaktor ikke
laengere er tilstraekkelig. Interne handelser/information, som kan medfgrer nedskrivningsbehov
kan fx vaere at der er sket en fysisk skade pd virksomhedens aktiv eller et aktiv, som ikke laengere
kan yde den gnskede produktion, som den kunne ved anskaffelsen.'® Dette relaterer sig bade til

virksomheder, som afleegger regnskab i henhold til den danske arsregnskabslov og IFRS.

4.3 Pengestrgmsfrembrigende enheder

Den, som i afsnit 4.1.3.1 naevnte genindvindingsvaerdi skal allokeres pa de enkeltaktiver, hvor der
kan veere en sandsynlighed for en veardiforringelse. Dette er ikke altid en mulighed, i og med
aktiver i nogle tilfeelde kan vaere athaengige af gvrige aktivers pengestrgmme. Dette vil s& medfgre
at der skal opggres en genindvindingsvaerdi pad den mindste gruppe af pengestrgmsfrembringende
enheder. Den danske arsregnskabslov har ikke en grundig beskrivelse af dette begreb, hvori der
bliver henvist til IAS 36 for en mere omfattende beskrivelse af dette begreb. Ved opdeling i
pengestrgmsfrembringende enheder, sker dette typisk med udgangspunkt i forretningsomrade,
segment mv. i og med at omsaetningen i stgrre virksomheder ogsa opdeles i disse grupperinger.’™
Den erhvervede goodwill skal ved en virksomhedssammensiutning pd overtagelsestidspunktet

allokeres ud pa mindste gruppe af pengestrgmsfrembringende enheder, hvor der forventes

fremtidige pkonomiske fordele ved synergieffekten.'”

100 Fedders, Jan m.fl, Arsrapport efter [FRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, 5. 195
101 Steffensen, Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til Grsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 482-483
%2 Eodders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 705
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4.3.1 Z£ndringer i drsregnskabsloven 2016

Hvis der sker nedskrivning af en gruppe af aktiver, som sammen indgdr i en pengestrgpms-
frembringende enhed, kan det have en stor betydning p4 hvordan man fordeler nedskrivningen pa
de forskellige aktiver, i og med at den nedskrivning, som vedrgrer goodwill ikke kan tilbagefgres i

efterfglgende regnskabsar, hvis nedskrivningen ikke faengere bestar.’®

4.4 Nedskrivningstest

Nar nedskrivningsbehov skal vurderes pa goodwill, skal goodwill altid vurderes sammen med de
resterende aktiver, hvortil den erhvervede goodwill kan allokeres. Hvilket skyldes at goodwill i sig
selv ikke kan frembringe selvsteendige pengestrgmme.’® Som et resultat af at goodwill skal
allokeres ud pa de enkelte pengestrgmsfrembringende enheder, er det ekstremt betydningsfuldt,
at dette foretages korrekt, i og med det fundne nedskrivningshehov, fgrst bliver nedskrevet pa
goodwill og hvis der herefter er en resterende nedskrivning, fordeles denne pa aktivernes bogfgrte

veerdier i den pengestrgmsfrembringende enhed.'®

| forbindelse med at nedskrivningstesten skal udarbejdes, skal genindvindingsveerdien beregnes
med udgangspunkt i nettosalgsvaerdien eller kapitalvaerdien i henhold til afsnit 4.1.3.1.
Nettosalgsvaerdien fastsaettes med udgangspunkt i arten af aktivet, i og med at vaerdien opggres
forskelligt alt efter om der findes et aktiv samt et velfungerende marked for aktivet eller at
aktivets veerdi kan skgnnes palideligt med udgangspunkt i et lignende aktiv. S&fremt der ikke
findes et velfungerende marked for det pagaldende aktiv, vil det medfgre at nettosalgsvaerdien
skal opggres med udgangspunkt i de forventede fremtidige pengestrgmme, hvilket frembringer en
nutidsvaerdi, som vil vaere tilnzermelsesvis identisk med den pris som det pigaldende aktiv ville
kunne handles til mellem to uafhaengige parter, hvilket er i lighed med opggrelsen af dagsveerdien
pa aktiver og forpligtelser i afsnit 3.1.1.1.4 og 3.1.2.1.3. Hvis det efter balancedagen konstateres,
at den opgjorte nettosalgsvaerdi er sat for hgjt i henhold til et salg, skal denne nettosalgsveerdi
reguleres.'® Hvis der er en positiv forskel mellem nettosalgsvaerdien og den regnskabsmaessige

veerdi, er der ikke indikationer pa et nedskrivhingsbehov, hvorimod hvis forskellen mellem disse

1% Deloitte, Andring af drsregnskabsloven — betyder det noget for mit regnskab?, s. 20

1% Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/fS, s. 705
105 Fedders, Jan m.fl,, Arsrapport efter IFRS, 4, udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 706
106 Steffensen, Henrlk m.fl.,, Arsrapporten — Kommentarer til drsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 479
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vaerdier er negativ, vil det medfgre at der skal beregnes en nutidsveerdi af fremtidige

Y7 Nutidsveerdien af fremtidige nettobetalingsstromme fremgar ikke i

nettobetalingsstrgmme.
uddybende form af den danske drsregnskabslov, derudover tillader arsregnskabsloven at man
anvender IAS 36. Ifglge 1AS 36 skal diskonteringsfaktoren, som anvendes ved kapitalveerdi-
beregningen, veere en rente fgr skat med hensyntagen til risikoen pa det pageldende aktiv.'® |
forbindelse med nedskrivningstesten p& goodwill, anvendes som udgangspunkt kapitalvaerdien, i
og med at nettosalgsprisen pd goodwill kan veere vanskelig at finde.’®™ Nar kapitalveerdien er
opgjort skal denne efterfglgende sammenholdes med nettosalgsvaerdien, dette medfgrer at den

stgrste veerdi af disse er lig med genindvindingsvaerdien.

| forbindelse med at man identificerer et nedskrivningsbehov efter denne metode, er det hertil
vigtigt at bemaerke, at de kvalitative egenskaber fortsat overholdes, hvilket er omtalt i afsnit 2.1.2.
Det der forstds ved dette er, at et aktiv kun skal nedskrives, hvis nedskrivningen er af veaesentlig
karakter, det vil sige at hvis denne nedskrivning ikke foretages, vil regnskabsbruger fx investorerne
foretage en fejlvurdering af virksomheden. Hvilket vil sige at nedskrivningen skal have relevans for
drsrapporten i henhold til IFRS, og denne skal anvendes palideligt. Dette forstas ved at
nedskriviningen skal vaere neutral. Kravet om neutralitet opnés ved at virksomheden fx realiserer
et stgrre driftsunderskud pé baggrund af denne nedskrivning, og dermed medfgrer en forringelse
af virksomhedens egenkapital. Neutralitetsprincippet i forbindelse med nedskrivninger er ogs3
geeldende i den danske arsregnskabslov.'™® Der henvises i pvrigt til regneeksemplet i afsnit 5.2.2,

hvor det er vist hvordan en nedskrivningstest foretages.

4.4.1 Discount Cash Flow (DCF-model)

Nar kapitalvaerdien skal beregnes, anvendes hovedsageligt DCF-modellen, hvilket ogs bruges ved
opggrelsen af dagsvaerdierne af de overtagne aktiver og forpligtelser, som er gennemgaet i afsnit
3.1.1.1.4 og 3.1.2.1.3. Der skal ved anvendelse af denne veerdiansaettelsesmodel bruges
oplysninger fra virksomhedens ledelse omkring en given diskonteringsfaktor, budgetter og en

terminalvaerdi. Diskonteringsfaktoren udggr den forventning til et afkast, som virksomheden

17 Steffensen, Henrik m.fi.,, Arsrapporten — Kommentarer tif Grsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 479

Steffensen Henrik m.fl., Arsrapporten — Kommentarer til Grsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 479
Fedders, Jan m.fl. Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 708
Steffensen, Henrik m.fl,, Arsrapparten — Kommentarer til Grsregnskabsloven, 5. udgave 2007, Karnov Group A/S, 5. 480
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gnsker i forbindelse med den fremtidige drift. [ forbindelse med dette anvendes hovedsageligt
WACC som diskonteringsfaktor i denne model.*! | og med at det er ledelsen og ejerne, som
fastleegger kravet om afkastning fra egenkapitalen samt at det er ledelsen, som udarbejder
budgetterne, skal det hertil siges at der er en risiko for at DCF-modellen ikke belyser den korrekte
udvikling pd markedet. Og der herigennem er en risiko for at der ikke konstateres et
nedskrivningsbehov af goodwill. Der henvises | gvrigt til regneeksemplet i afsnit 5.2.2, hvor det er

vist hvordan en DCF-model avendes.

4.5 Delkonklusion

| dette kapitel 4, er det konstateret at der er store forskelle pd den regnskabsmaessige behandling
alt efter om man afleegger i henhold til den danske arsregnskabslov eller IAS 36. Dette skyldes
primazrt at man som virksomhed er tvunget til at afskrive systematisk pa aktiver over aktivets
brugstid i henhold til den danske arsregnskabslov, hvorimod IAS 36 ikke kraever systematiske
afskrivninger, men derimod kraever at man som virksomhed foretager en nedskrivningstest pa
aktiver mindst én gang om aret. Dette kan dermed have_en stor betydning for driftsresultatet alt
efter om man afleegger efter arsregnskabsloven, hvor driftsresultatet hvert ar bliver pavirket
ligeligt af den udnyttede veerdi af goodwill over aktivets brugstid eller IAS 36, hvor drifts-
resultaterne kan blive pavirket meget forskelligt i de enkelte regnskahsar, alt efter om man
konstaterer et nedskrivningsbehov pa vaerdien af den kgbte goodwill eller ej. Forskellen her bliver
yderligere forstgrret ved at ledelsen i henhold til den danske arsregnskabslov selv kan vaelge hvor
lang tid veerdien af den kgbte goodwill skal afskrives over, hvis man blot kan begrunde hvorfor
man netop har valgt den afskrivningsperiode. Og i henhold til IAS 36 ved den arlige nedskrivnings-
test, hvor afkastkravet til egenkapitalen bliver bestemt af ledelsen, kan man derigennem udskyde

en evt. nedskrivning af goodwiil.

| denne tabel 4 er der oplistet i tabelform de mest vaesentlige forskelle mellem den danske

arsregnskabslov og IFRS i henhold til dette kapitel.

M pwce, Regnskabshadndbogen 2015, s. 237
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Arsregnskabsloven IFRS

Her skal der fastleegges en Det er ikke tilladt at afskrive pa den
afskrivningsperiode, som tkke m& |kgbte goodwill

overstige 20 ar.

{ henhold til andringerne tif
Afskrivninger drsregnskabsloven for 2018, er 20
ars-reglen afskaffet, man har
derfor mulighed {or at kunne
afskrive over fx 50 ar, hvis dette
grundigt begrundes,

Hvis den kobte goodwill's Der er et krav om at den kebte
genindvingsveerdi overstiger den  Jgoodwill mindst en gang om aret
regnskabsmaessige veerdi, vil dette [skal underlaegges en

medfgrer at der skal foretages en |nedskrivningstest af denne vaardi.

Nedskrivhinger

foretages en nedskriving af Dvs. at hvis genindvindingsveerdien

goodwill. er favere end den regnskabsmeassige
vaerdi skal goodwill nedskrives til
denne vardi.

Hvis grundlaget for Det er ikke tilladt at tilbagefgre en

nedkskrivningen af goodwill ikke  |nedskrivning pa goodwill selvom

lngere er tilstede skal denne grundlaget for nedskrivningen ikke

nedskrivning tilbagefgres. lengere er il stede.,

i hanhold til 2endringerne til
Tilbageforsel af nedskrivninger |&rsregnskabsloven for 2016, er det
besluttet at en {oretaget
nedskrivning af goodwill ikke
efterfgigende kan titbagefpres.
Dennne andring af arsregnskabsloven af 2016, medfgrer dermed at der
ikke er nogen forskei pa dette omrade.

Tabel 4 -Forskelie meliem Arsregnskabsioven og (FRS i forbindelse med den regnskabsmaessige behandiing
af goodwill.

KHde: egen tilvirkning

5 Standardernes pavirkning pa det retvisende billede

Dette kapitel vil indeholde en analyse af, hvordan det pavirker det retvisende billede af
regnskabet, i henhold til hvilken standard den overtagende virksomhed aflzegger efter; den danske
arsregnskabslov eller de internationale regnskabsstandarder IFRS. Kapitlet vil blive opdelt i tre
dele, den fgrste del vil bestd af en analyse af indvirkningen af hele overtagelsesforlgbet i
virksomhedssammenslutningen hvilket er belyst i kapitel 3, derudover vil del to best& af en analyse

af indvirkningen af den regnskabsmaessige behandling af den kgbte goodwill, hvilket er belyst i
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kapitel 4. Til sidst i del tre vil der blive analyseret pa, hvordan regnskabsbrugerne herunder banker

agerer ud fra den opgjorte goodwill.

Udgangspunktet for dette kapitel er, at der er taget udgangspunkt i en eksisterende dansk
virksomhed, Danfoss Power Solutions ApS, som i forvejen opererer pa det internationale marked.
Danfoss Power Solutions ApS, som er en del af Danfoss-koncernen, er fgrende i verden med
hensyn til design, fremstilling og salg af hydrauliske og elektroniske systemer og komponenter, der
primaert anvendes i mobilt udstyr.** Dertil vil jeg opstille en fiktiv virksomhedssammenslutning
mellem Danfoss Power Solutions ApS og en konkurrent pa det europzeiske marked, som belyses
som Virksomhed X, hvor der anvendes overtagelsesmetoden. Der vil i den fiktive virksomheds-
sammenslutning tages udgangspunkt i Danfoss Power Solutions ApS’s balance pr. 31. december

2015 samt balancen for Virksomheden X pr. samme balancedag.

| bilag 1 er der indsat balancen pr. 31. december 2015 for Danfoss Power Solutions ApS og i bilag 2
er der indsat balance pr. 31. december 2015 for Virksomhed X.

5.1 Overtagelsesforlgh

Dette afsnit vil blive opbygget saledes, at der til at starte med vil blive udarbejdet en opggrelse af
goodwill i henhold til arsregnskabstoven, som er belyst i afsnit 3.1.1 og herefter i henhold til IFRS,
som er belyst i afsnit 3.1.2. Afslutningsvis vil der blive analyseret pa pavirkningen af det retvisende

billede alt efter om man anvender arsregnskabsloven eller IFRS som standard.

5.1.1 Forudszethinger
I forhold til analysen tages der udgangspunkt i nedenstiende forudsaetninger:
o |fglge overdragelsesaftalen, sa overtager Danfoss Power Solutions ApS, Virksomhed X.
e Overtagelsen er godkendt pa den ordinare generalforsamling den 9. maj 2016.
o | eksemplerne tages der udgangspunkt i veerdierne pr. 1. januar 2016, og der ses bort for

det opnaede resultat i perioden fra 1. januar 2016 til 9. maj 2016.

2 Arsrapport 2015, Danfoss Power Solutions ApS, s. 7.
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e Kostprisen fordeles saledes:
o Kontantpris pa t.kr. 20.500.
o Transaktionsomkostninger t.kr. 250, disse fordeler sig sdledes:
m  Revisor, t.kr. 150,
e Advokat, t.kr. 100.

e | forbindelse med gennemgangen af virksomhed X er der konstateret fglgende aktiver og
forpligtelser, som ikke tidligere har veeret indregnet i regnskabet, hvoraf dagsveerdien er
opgjort efter DCF-modellen:

o En beholdning af ordre:
& Den opgjorte dagsvaerdi udger t.kr. 540.
B Der er en sandsynlighed pa 35 %, at det pa baggrund af dette vil tilflyde
virksomheden fremtidige gkonomiske fordele.
o [forbindelse med omstruktureringer er der en hensat forpligtelse pa t.kr, 280.
»  Den opgjorte dagsveerdi udggr t.kr. 280
®  Denne dagsvaerdi er opgjort med udgangspunkt i en udarbejdede plan, som
er udarbejdet inden virksomhedssammensilutningen. De bergrte
medarbejdere er underrettet om planen inden overtagelsestidspunktet den
9. maj 2016 og denne er godkendt den 31.maj 2016,
5 Der er en sandsynlighed pa 90 %, at det pa baggrund af dette vil fraga

virksomheden fremtidige skonomiske fordele.

5.1.2 Arsregnskabsloven
De fem punkter, som er blevet behandlet i afsnit 3.1.1, vil her i de efterfgigende afsnit blive

analyseret med udgangspunkt i de forudsaetninger, som er oplistet i afsnit 5.1.1.

5.1.2.1 ldentifikation af overtagende og overtagne virksomhed

| forbindelse med den udarbejdede overdragelsesaftale, fremgar det af denne, at Danfoss Power
Solutions ApS overtager Virksomhed X. Dette vil sige at Danfoss Power Solutions ApS, rent juridisk
set overtager Virksomhed X. Det vil sige at Danfoss Power Solutions ApS er den overtagende

virksomhed, mens Virksomheds X er den overtagne virksomhed. Dette virker ogsd som det mest
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hensigtsmaessige, i og med at Danfoss Power Solutions ApS er den stgrste af de to, set ud fra

balancestgrrelsen.

5.1.2.2 Fastlaeggelse af overtagelsestidspunkt

Der er et gnske fra parternes side om at overtagelsestidspunktet skal ske med tilbagevirkende
kraft med en dato, som hedder 1. januar 2016. Det skal dog siges at Danfoss Power Solutions ApS’s
bestemmende indflydelse i Virksomhed X fgrst opnds den 9. maj 2016, men det tillades at de ma
indregne virksomheds X's aktiver pr. 1. januar 2016, da virksomhedssammenslutningen sker med
tilbagevirkende kraft. Det tillades dog kun at virksomhedssammenslutningen sker med
tilbagevirkende kraft, hvis der er tale om en selskabsretlig fusion, resultatet en den mellem-
liggende periode skal derfor reguleres i kostprisen. Dette eksempel vil ikke indeholde en regulering

i den aftalte kgbspris, som et resultat af den mellemliggende periode.

Den primaere fordel ved at foretage virksomhedssammenslutningen med tilbagevirkende kraft er,
ndr der skal foretages en omvurdering af Virksomheds X's aktiver, vil man kunne anvende
veerdierne i balance pr. 31. december 2015, som er indeholdt i &rsrapporten for 2015, det vil sige
at der her ikke skal opggres en delopggrelse. Den primaere ulempe i dette tilfaelde vil vaere, atiog
med den bestemmende indflydelse farst indtraeder den 9. maj 2016, har Danfoss Power Solutions
ApS dermed ingen indflydelse pa det opnaede resultat i perioden frem til den bestemmende

indfiydelse indtreeffer.

5.1.2.3 Opggrelse af kostpris
Den danske arsregnskabslov giver lov til at de omkostninger, som direkte kan henfgres til
virksomhedssammenslutningen, ma tilleegges kgbesummen, det vil sige at transaktions-

omkostningerne ma medtages.

Side 42 af 89



HD Regnskabh og gkonomistyring  Afgangsprojekt Efterar 2017 Rasmus Valsgaard Lindenskov

Kostprisen i virksomhedssammenslutningen vil derfor udgegre fglgende, med udgangspunkt i

forudsetningerne i afsnit 5.1.1:

Kgbesum 20.500 t.kr.
Revisorhonorar 150 t.kr.
Advokatsalaer 100 t.kr.
Kostpris i alt 20.750 t.kr.

Tabel 5 - Opggrelse af kostpris (ARL)
Kilde: egen tilvirkning

Kgbesummen vil blive forsggt at blive finansieret via et banklan. Dette vil blive behandlet

yderligere i afsnit 5.3.1.

5.1.2.4 Opggrelse of identificerbare aktiver og forpligtelser
Det er konstateret under afsnit 5.1.1, at der var nogle aktiver og forpligtelser, som ikke har vaeret
indregnet i balancen pr. 31. december 2015 for Virksomhed X, det drejer sig om et aktiv og en

forpligtelse,

Den ikke indregnede ordrebeholdning péa t.kr. 540, m3 ifglge den danske arsregnskabslov ikke
medtages | overtagelsesbalancen, i og med, at selvom at den overholder kravet om palidelig
maling, sa overholder den ikke sandsynlighedskriteriet pd 50 %, da det kun er 35 % sandsynlighed
for at denne ordrebeholdning vil tilflyde den overtagende virksomhed fremtidige gkonomiske

fordele.

Henseaettelsen til omstruktureringen i Virksomheds X i forbindelse med virksomheds-
sammenslutningen, overholder i henhold til arsregnskabsloven §& 122, stk. 1 kriterierne for
indregning af denne art af hensatte forpligtelser. Det vil sige at den opgjorte dagsveerdi pa denne

hensatte forpligtelse pa t.kr. 280, skal medtages | overtagelseshalancen.

Side 43 af 89



HD Regnskab og gkonomistyring  Afgangsprojekt Efterar 2017 Rasmus Valsgaard Lindenskov

5.1.2.4.1 Omvurdering af balance for Virksomhed X
Balancen for Virksomhed X skal i dette afsnit gennemgas for, om der skal ske omvurdering af nogle
af balanceposterne til dagsveerdi. Dette skal udarbejdes fér der kan opggres en goodwill eller bad-

will i forbindelse med udarbejdelse af overtagelsesbalancen.

Ved gennemgang af balanceposterne i Virksomhed X, er der konstateret fglgende omvurderinger

til dagsvaerdi, hvortil der vil forekomme félgende reguleringer:

Bogfgrt |Dags- |Regu-

Veaerdi  {veerdi |lering

(t.kr) [(tkr) |(t.kr)
Bygninger 13.445( 15.700 2.255
Produktionsanlaeg og maskiner 1.023 1.500 477
Andre anleeg, driftsmaterialer og inventar 528 200 -328
Varelager 8.419 7.250] -1.169
Samlede reguleringer 1.235

Tabei 6 - Omvurdering til dagsveerdier (ARL)
Kilde: egen tilvirkning

Bygning: Der er ved omvurdering af virksomhedens bygning, indhentet en wvurdering af
ejendommen hos en kyndig ejendomsmaeegler. Ejendomsmaegleren har vurderet at ejendommen -
ved at salg vil kunne indbringe en pris pa t.kr. 15.700, som medfgrer at den bogférte vaerdi

reguleres med t.kr. +2.255.

Produktionsanlzeg og maskiner: Ledelsen i Virksomhed X har indhentet kostpriser pa

produktionsanleeg, som er identiske med dem, som virksomheden har indregnet i balancen,
hvorefter at det er konstateret at der i perioden er afskrevet for meget pa disse anleeg, dermed

reguleres veerdien med t.kr. +477.

Varebeholdninger: Ved gennemgang af lageret blev der konstateret flere ukurante varer eller

mindre beskadige varer, i forbindelse med de ukurante varer, var der en del af disse, som er blevet
ukurante i forbindelse med en overproduktion af en udgdet vare, som ikke laengere er pa

markedet. Dermed nedskrives varelageret med t.kr. 1.169.
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Andre anlaeg, driftsmaterialer og inventar: Den overtagende virksomhed Danfoss Power Solutions

ApS, har i hensigt at en del af disse andre anlaeg skal udskiftes og dermed ikke gnsker at bruge

disse i den fremtidige drift af virksomheden. Dagsveerdien pé disse vil derfor vaere kr. 0, da det i

henhold til den danske arsregnskabslov ikke er tilladt at tillaegge en veerdi pa sddanne aktiver.

| den nedenstaende figur 1 fremgér den omvurderede halance for Virksomhed X. Som det fremgar

af figuren kan man se, at som fglge af at der er sket regulering til dagsvaerdi pa virksomhedens

aktiver, vil modposten pa disse vaere virksomhedens egenkapital, som er blevet positivt pavirket i

forbindelse med denne omvurdering fra en veerdi pa t.kr. 11.709 til en veerdi pé t.kr. 12.664.

AKTIVER Bogferte  Regu- Dags-
{t.kr) vaerdier leringer vardier
Bygninger 13.445 2,255 15.700
Produktionsanlaeg og maskiner 1.023 477 1.500
Andre anlaeg, driftsmaterialer og inventar 528 -328 200
Varelager 8.419 -1,169 7.250
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 14.765 0 14.765
Andre tilgodehavender 1.433 0 1.433
Periodeafgransningsposter 347 0 347
Likvider beholdninger 3.173 0 3,173
Aktiver | alt . 43.133 1.235 44.368
PASSIVER

(t.kr.)

Egenkapital 11.709 955 12.664
Hensat til omstrukturering 0 280 280
Gald til kreditinstitutter 10.873 0 10.873
Leveradgrer af varer og tjenesteydelser 11.983 0 11.983
Anden gald 8.568 0 8.568
Passiver i alt 43.133 1.235 44,368

Figur 1 - Overvurderet balance for Virksomhed X (ARL)
Kilde: egen tilvirkning
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5.1.2.5 Opggrelse af goodwill eller hegativ goodwill

Nu hvor kostprisen er blevet opgjort og der er foretaget en omvurdering af Virksomhed X's
balance, er det nu muligt at foretage en beregning af goodwill pa baggrund af de opgjorte vaerdier,
som er fundet i afsnit 5.1.2.3 0g 5.1.2.4, Det er ikke givet pa forhdnd om der vil opstd en goodwill
eller ikke i forbindelse med virksomhedssammenslutningen, idet loven giver tilladelse til at
indregne aktiver og forpligtelser, som ikke tidligere har vaeret indregnet, hvis disse opfylder
kriterierne. Dette vil nemlig medfgre at merprisen for virksomhedens aktiver vil skulle fordeles ud

pa flere aktiver. | denne situation vil kgbesumsallokeringen kunne se séledes ud:

Den samlede kostpris 20.750 t.kr.

Opggrelse af nettoaktiver:

Aktiver (dagsveerdi) 44,368 t.kr.
Hensatte forpligtelser {dagsvae -280 t.kr.
Galdsforpligtelser -31.424 t.kr.
Nettoaktiver{dagsvaerdi 12.664 t.kr.
Goodwill 8.086 t.kr.

Tabel 7 - Beregning af goodwili/badwill {ARL)
Kilde: Egen tilvirkningen

Pa baggrund af tabel 7, kan det ses, at der ved denne virksomhedssammensiutning i henhold til
den danske &rsregnskabslov opstdr en goodwill pd tkr. 8.086. Denne vaerdi skal indregnes i

overtagelseshalancen.
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Afslutningsvis ndr man har gennemgaet de ovenstiende afsnit, er det nu muligt at udarbejde

overtagelsesbalancen, i denne fremgar den samlede nye balance for Virksomhed X og Danfoss

Power Solutions ApS. | figur 2, som viser overtagelsesbalancen pr. 1. januar 2016 er indsat

herunder:

AKTIVER Virksomhed Danfoss Power Samlet balance
{t.kr} X Solutions ApS Debet Kredit pr. 1. januar 2016
Kunderealationer - 372 - - 372
Goodwill - 67.215 8.086 - 75.301
Feardigjorte udviklingsprojekter - 20.364 - - 20,364
Bygninger 13.445 1.555 2.255 - 17.255
Produktionsanlag og maskiner 1.023 150.518 477 - 152,018
Andre anlzaeg, driftsmaterialer og inventar 528 16.996 - 328 17.196
Anlagsaktiver under fremstilling - 38.686 - - 38.686
Varelager 8.419 134.982 - 1.169 142.232
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 14.765 92.474 - - 107.239
Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder - 793.362 - - 793.362
Andre tilgodehavender 1.433 618 - - 2.051
Pertodeafgreensningsposter 347 5.083 - - 5.430
Tilgodehavende sambeskatningshidrag - 7.380 - - 7.380
Likvider beholdninger 3.173 0 - - 3.173
Aktiver i alt 43.133 1.329.605 10.818 1.497 1.382.059
PASSIVER Virksomhed Danfoss Power Samlet balance
{t.kr.) X Solutions ApS Dehet Kredit pr. 1. januar 2016
Egenkapital 11,709 931.614 11.708 - 931.614
Hensatte forpligtelser - 33.159 - - 33.159
Hensat til omstrukturering - - - 280 280
Hensat til transaktionsomkostninger 250 250
Geeld til kreditinstitutter 10.873 - - 20,500 31,373
Leveradgrer af varer og tjenesteydelser 11.983 178.138 - - 190.121
Geeld til tilknyttede virksomheder - 53.312 - - 53.312
Anden gaeld 8.568 133.382 - - 141,950
Passiver i alt 43,133 1.329.605 11,709 21.030 1.382.059

Figur 2 - Overtageisesbalance | henhold tll ARL
Kide: egen tivirkning

Ud fra den ovenstdende overtagelseshalance kan man se, at Danfoss Power Solutions ApS i

forbindelse med virksomhedssammensluthingen har forbedret balancesummen med t.kr. 52.454 |

forhold til fgr virksomhedssammenslutningen, s virksomhedens balancesum nu udggr t.kr.
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1.382.059. Som fglge af'virksomhedssammenslutningen er Virksomhed X’s egenkapital blevet

nulstillet, og det er fremover kun Danfoss Power Solutions ApS’s egenkapital, der er gaeldende.

Den aftalte kgbssum pa tkr. 20.500 vil blive forsggt finansieret via et bankldn, dette vil blive

behandlet yderligere i afsnit 5.3.1.

5.1.3 IFRS
De fem punkter, som er blevet behandlet i afsnit 3.1.2, vil her i de efterfglgende afsnit blive

analyseret med udgangspunkt i de forudsaetninger, som er oplistet i afsnit 5.1.1,

5.1.3.1 identifikation af overtagende og overtagne virksomhed

| lighed med identifikationen i afsnit 5.1.2.1, er det ogsa her tilfeeldet at det er Danfoss Power
Solutions ApS, der juridisk set er den overtagende virksomhed. Dog kunne man i henhold til IFRS
ogsa have valgt Danfoss Power Solutions ApS, som den overtagende virksomhed, selvom denne
ikke juridisk set var den overtagende virksomhed, da denne virksomhed er den balancemazssige

stgrste virksomhed, dette kan foretages i henhold til reglerne om omvendte overtagelser.

5.1.3.2 Fastlaeggelse af overtagelsestidspunkt

I henhold til IFRS er det kun en mindre mulighed, at Danfoss Power Solutions ApS og Virksomhed X
kan veelge i forbindelse med virksomhedssammenslutningen, at denne skal foretages med
tilbagevirkende kraft. Dette skyldes IFRS krzaever at det opndede resultat i perioden fra regnskabs-
afstutning (31. december 2015) og frem til den dato hvor den bestemmende indflydelse indtrzeffer
{9. maj 2016) reguleres i den aftalte kpbspris. Dette eksempel vil ikke indeholde en regulering i

den aftalte kgbspris, som et resultat af den mellemliggende periode.

5.1.3.3 Opggrelse af kostpris
| henhold til IFRS, kan de sdkaldte transaktionsomkostninger, som beskrevet i afsnit 3.1.2.1.2, i
nogle tilfeelde medregnes i opggrelsen af kostprisen og i andre tilfaelde skal disse medgi i den

overtagende virksomheds resultatopgegrelse. For at nd frem til om transaktionsomkostningerne
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kan medregnes i opggrelse af kostprisen, ska! der foretages en gennemgang af de tre spgrgsmal

som fremgar af afsnit 3.1.2.1.2.

| dette tilfeldes er det vurderet at transaktionsomkostningerne kommer den overtagne
virksomhed til gode i og med at det er den overtagende virksomhed, der afholder disse
omkostninger. Derudover er det vurderet at det er den overtagende virksomhed, der har pafert
omkostningen, i og med at det er den overtagende virksomhed, som gennemfgrer virksomheds-
sammenslutningen. Herudover er det ogsa vurderet at de pafgrte transaktionsomkostninger er
opstaet i forbindelse med forhandlingerne omkring virksomhedssammenslutningen. P& baggrund
af ovenstdende besvarelse af de obligatoriske spargsmal vurderes det at transaktions-
omkostningerne ikke kan tillaegges kostprisen. Dette betyder at omkostningerne til revisorhonorar
t.kr. 150 og advokatsalaer t.kr. 100, skal indregnes i den overtagende virksomheds resultat-
opgorelse og dermed ikke i kostprisen. Kostprisen for virksomhedssammensiutningen opggres

derfor siledes:

Kgbesum 20.500 t.kr.

Kostpris i alt 20.500 t.kr.

Tabel 8 - Opggrelse af kosipris (JFRS)
Kilde: egen tilvirkning

Kgbesummen vil blive forspgt at blive finansieret via et bankiadn. Dette vil blive behandlet

yderligere i afsnit 5.3.1.

5.1.3.4 Opggrelse af identificerbare aktiver og forpligtelser
| henhold til de aktiver og forpligtelser, som er blevet identificeret i afsnit 5.1.1, som ikke tidligere
har veeret indregnet i bhalancen for Virksomhed X pr. 3l.december 2015, bliver herunder

gennemgaet for om de kan medtages i overtagelsesbalancen eller ej.

Den identificerede ordrebeholdning: Denne vurderes at overholde betingelserne for at vaere et

aktiv, hvilket medfgrer at denne kan medtages i overtagelsesbalance. Dagsveerdien af ordrebe-
holdningen udger t.kr. 540, men da der kun er en sandsynlighed pa 35 % péa at dette aktiv vil

tilflyde virksomheden fremtidige gkonomiske fordele, medfgrer det at aktivet skal nedskrives til 35
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% i overtagelseshalancen. Resultatet af dette er, at ordrebeholdningen kan medtages i

overtagelseshalancen med en vaerdi pd t.kr. 189.

Hensxttelsen til omstruktureringen i Virksomheds X i forbindelse med virksomheds-

sammenslutningen: [ henhold til IFRS 3 tillades det ikke at indregne forpligtelser i forbindelse med

omstrukturering i den overtagne virksomhed. Dette medfgrer derfor at den overtagende
virksomhed Danfoss Power Solutions ApS, skal indregne omkostningerne i forbindelse

omstrukturering i resultatopggrelsen.

5.1.3.4.1 Omvurdering af balance for Virksomhed X

| forbindelse med omvurderingen af balancen for Virksomhed X i henhold til IFRS, vil der blive
behandlet de samme aktiver og reguleringer, som blev behandlet i henhold til den danske
arsregnskabslov i afsnit 5.1.2.4.1. Forskellen er dog her at de aktiver, som den overtagende
virksomhed ikke har i hensigt at benytte i den fortsatte drift, stadig skal medtages med en
dagsveerdi i overtagelsesbhalancen, dette indbefatter andre anlasg, driftsmaterialer og inventar, Her

i tabel 8, nedenfor fremgéar omvurderingen i henhold til IFRS:

Bogfgrt |Dags- |Regu-

Veerdi |veerdi |lering

{thr.) {(tkr) [(tkr)
Bygninger 13.445] 15.700 2.255
Produktionsanlaeg og maskiner 1.023 1.500 477
Andre anleeg, driftsmaterialer og inventar 528 528 0
Varelager 8.419 7.250] -1.169
Samlede reguleringer 1.563

Tabel 8 - Omvurdering til dagsveerdier {IFRS}
Kilde: egen tilvirkning
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| figur 3 nedenfor, fremgar den omvurderede balance for Virksomhed X i henhold til IFRS. | denne

figur fremgar det at den bogfarte egenkapital vil stige fra en veerdi pa t.kr. 11.709 til en veerdi pa

13.461, hvilket er en stigning pa t.kr. 1.752, som er et resultat af reguleringen til dagsveerdier samt

indregning af den ikke tidligere indregnet ordrebeholdning.

AKTIVER Bogfgrte  Regu- Dags-
{t.kr) vaerdier leringer veerdier
Odrehbeholdning 0 189 189
Bygninger 13.445 2.255 15.700
Produktionsanleeg og maskiner 1.023 477 1.500
Andre anlaeg, driftsmaterialer og inventar 528 0 528
Varelager 8.419 -1.169 7.250
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 14.765 0 14.765
Andre tilgodehavender 1.433 0 1.433
Periodeafgraensningsposter 347 0 347
Likvider beholdninger 3.173 0 3.173
Aktiver i alt 43,133 1.752 44,885
PASSIVER

{t.kr.)

Egenkapital 11.709 1.752 13.461
Gald til kreditinstitutter 10.873 0 10.873
Leveradgrer af varer og tjenesteydelser 11.983 0 11.283
Anden geeld 8.568 0 8.568
Passiver i alt 43.133 1.752 44,885

Figur 3 - Overvurderet balance foy Virksombhed X {IFRS)
Kitde: egen tilvirkning
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5.1.3.5 Opggrelse df forskelsvaerdi
| forbindelse med opgerelsen af forskeisvaerdien, er der ikke mulighed for at veelge fplgende
metoder: fuld goodwill og kgbt goodwill, i og med at der ikke er nogle Minoritetsinteresser i

Virksomhed X, derudover overtager Danfoss Power Solutions ApS ogsa 100 % Virksomhed X.

Som et resultat heraf bliver forskelsvaerdien opgjort som forskellen mellem kebsvederlaget og

dagsveerdien af nettoaktiverne i Virksomhed X, i henhold til nedenstdende opggrelse:

Den samlede kostpris 20.500 t.kr.

Opggrelse af nettoaktiver:

Aktiver (dagsveerdi) 44,885 t.kr.
Geeldsforpligtelser -31.424 tkr.
Nettoaktiver(dagsvaerdi 13.461 t.kr.
Goodwill 7.039 t.kr.

Tabel 10 - Opgarelse af forskelsveerdi (1FRS)
Kilde: Egen tilvirkningen

Som et resultat af overstdende beregning, er der opstdet en goodwill pa t.kr. 7.039.
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5.1.3.6 Overtagelsesbalance

Rasmus Valsgaard Lindenskov

Afslutningsvis ndr man har gennemgdet de ovenstdende afsnit, er det nu muligt at udarbejde

overtagelsesbalancen. | denne figur fremgdr den samlede nye balance for Virksomhed X og

Danfoss Power Solutions ApS. | figur 4, som viser overtagelsesbalancen pr. 1. januar 2016 er indsat

herunder:

AKTIVER Virksomhed Danfoss Power Samlet balance
{t.kr) X Solutions ApS Debet Kredit pr. 1. januar 2016
Ordrebeholdning - - 189 - 189
Kundereafationer - 372 - - 372
Goodwitl - 67.215 7.039 - 74.254
Faerdigjorte udviklingsprojekter - 20.364 - - 20.364
Bygninger 13.445 1.555 2.255 - 17.255
Praduktionsanlaeg og maskiner 1.023 150518 477 - 152.018
Andre anleeg, driftsmaterialer og inventar 528 16.996 - - 17.524
Anlzegsaktiver under fremstilling - 38.686 - - 38.686
Varelager 8.419 134,982 - 1.169 142,232
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 14.765 92,474 - - 107.239
Tilzodehavende hos tilknyttede virksomheder - 793.362 - - 793.362
Andre tilgodehavender 1.433 618 - . 2.051
Periodeafgraensningsposter 347 5.083 - - 5.430
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag - 7.380 - - 7.380
Likvider beholdninger 3.173 Q - - 3.173
Aktiver | alt 43,133 1.329.605 9.960 1.169 1.381.529
PASSIVER Virksomhed Danfoss Power Samlet balance
(t.kr.) X Solutions ApS Debet Kredit pr. 1. januar 2016
Egenkapital 11.709 931.614 11.709 - 931.614
Hensatte forpligtelser - 33.159 - - 33.159
Gaeld til kreditinstitutter 10.873 - - 20.500 31.373
leveradgrer af varer og tjenesteydelser 11.983 178,138 - - 190.121
Geeld til titknyttede virksomheder - 53.312 - - 53.312
Anden gald 8,568 133.382 - - 141.950
Passiver i alt 43.133 1.329.605 11.709 20.500 1.381,529

Figur 4 - Overtagelsesbalance i henhold 1 IFRS
Kilde: egan \ilvirkning

Med udgangspunkt i ovenstaende overtagelsesbalance kan man se, at balancesummen kommer til

at udgere tkr. 1.381.529 i den nye balance for Danfoss Power Solutions ApS pr. 1. januar 2016,

hvilket er en stigning pa t.kr. 51.924 set i forhold til fgr virksomhedssammenslutningen. | lighed

med Arsregnskabsloven er egenkapitalen i Virksomhed X nulstillet og det er derfor kun Danfoss

Power Solutions ApS’s egenkapital, som er galdende fremover. Den aftalte kgbssum pa t.kr.

20.500 vil blive forsggt finansieret via et banklan, dette vil blive behandlet yderligere i afsnit 5.3.1.
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5.1.4 Indvirkning pa det retvisende billede
| dette afsnit vil der tages udgangspunkt i behandlingerne 1 afsnittene 5.1.2 og 5.1.3. Pa baggrund
af disse vil der i dette afsnit vises hvorvidt det retvisende billede bliver pavirket alt efter hvilken

standard man afleegger efter. Analysen er opstillet ud fra samme punkter som afsnit 5.1.2 og 5.1.3.

5.1.4.1 Fastlaeggelse daf overtagende og overtagne virksomhed

| forhold til indvirkningen pa det retvisende billede, synes jeg at dette allerede bliver pavirket ved
fastlaeggelsen af den overtagne og overtagende virksomhed. Dette sker ved at man i henhold til
IFRS tillader de sakaldte omvendte overtagelser, dette tillades ikke i henhold til den danske
arsregnskabslov. Dette kan derfor medfgre to vidt forskellige resultater, hvis man fx har en
virksomhed A, som er balancemaessigt stgrre end Virksomhed B, men juridisk set er det
virksomhed B, der overtager Virksomhed A. Forskellen i dette eksempel vil kunne besta af, hvis
man afleegger efter IFRS og vaelger at foretage en omvendt overtagelse, sd er det Virksomhed Bs
aktiver og forpligtelser, der skal omvurderes, hvorimod hvis man aflaegger efter den danske
arsregnskabslov har man kun mulighed for at veelge den juridiske overtagelse, hvor det er

Virksomhed As aktiver og forpligtelser, der skal omvurderes.

Ved sammenholdeisen af behandlingerne i henhold til de to standarder, er det besveerligt at
konkluderer pa hvilken en af standarderne, som giver det mest retvisende billede i forbindelse
med fastleegningen af den overtagne og den ovetagende virksomhed. Grundlaeggende set synes
jeg at den danske arsregnskabslov pa dette omrade respekterer de egenskaber, som er beskrevet i
afsnit 2,1.2, Hvorimod at der i henhold til IFRS er en risiko for, at der inddrages oplysninger, som
ikke er palidelige, set i forhold til aktiver, som burde have veeret nedskrevet til kr. 0. Dette kan
derfor give et ikke retvisende billede af virksomhedens gkonomiske forhold, og kan pavirke
relevansen af de oplysninger, man veelger at inddrage. Herudover kan man i IFRS ved valget af den
overtagne og overtagende virksomhed, spekulerer i hvilken virksomheds balance, man gnsker at
omvurdere. P& baggrund af overstdende pavirkninger synes jeg at det er den danske

arsregnskabslov, der giver det mest retvisende billede.
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5.1,4.2 Overtagelsestidspunktet

| forbindelse med overtagelsestidspunktet i en virksomhedssammenslutning er der her forskellige
regler alt efter om man aflzegger efter den danske arsregnskabslov eller IFRS. Fx er det i den
danske arsregnskabslov tilladt at foretage virksomhedssammenslutningen med tilbagevirkende
kraft, uden yderligere regulering, hvis der er tale om en selskabsretlig fusion. Hvorimod hvis manii
henhold til IFRS, gnsker at sammenslutningen skal ske med tilbagevirkende kraft, er det her et krav
at der sker regulering i kgbesummen, ud fra det driftsresultat, som realiseres i den mellem-
liggende periode. Dette pavirker saledes det retvisende billede ved at der ifglge IFRS vil skulle ske
en regulering af goodwill, pd baggrund af resultatet i den mellemliggende periode. Hvorimod at
goodwill ifglge den danske arsregnskabslov vil veere usendret. Disse reguleringer vil derfor kunne

medfgrer at vaerdien af goodwill bliver for lav eller for hgj.

I henhold til ovenstdende, kombineret med pavirkningen af de kvalitative egenskaber 1 henholdsvis
den danske drsregnskabslov og IFRS, og dermed ogsa deres pavirkning pa det retvisende billede
inden for dette omrade. | denne forbindelse mener jeg ikke at den ene standard giver et mere
retvisende billede end den anden, i og med at de begge pavirker goodwill, og begge standarder
giver lov til at udfgrer virksomhedssammenslutningen med tilbagevirkende kraft, men at goodwill

bliver pavirket pa forskellige méade.

5.1.4.3 Opgarelse af kostpris

| forbindelse med opggrelsen af kostprisen i henholdsvis afsnit 5.1.2.3 og 5.1.3.3, kan man i
eksemplet se, at kostprisen er anderledes, alt efter om der er tale om den danske arsregnskabslov
eller IFRS. Man ser i eksemplet at kostprisen i henhold til den danske arsregnskabslov er t.kr.
20,750, hvorimod den i henhold til IFRS er t.kr. 20.500. Forskellen skyldes at der i kostprisen efter
den danske arsregnskabslov er tillagt transaktionsomkostninger i forbindelse revisor og advokat

assistance til virksomhedssammenslutningen.
Forskellen mellem IFRS og den danske arsregnskabslov i forbindelse med opggrelsen af kostprisen,

ville veere endnu stgrre hvis de sdkaldte transaktionsomkostninger var veesentlige stgrre, da den

danske arsregnskabslov ikke regulerer med hvor store disse omkostninger ma vaere, Forskellen her
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vil dermed have den indflydelse p& goodwill, at jo mere man forhgjer kostprisen, jo hgjere vil
goodwill ogsa blive. Dette sker pd den baggrund at goodwili bestar af den merveerdi, der er
mellem den opgjorte kostpris og den overtagnes virksomheds nettoaktiver. Dermed medfgrer
dette bare en stgrre del af uidentificerbare aktiver og forpligtelse i forhold til hvad der vil opstd i
henhold til IFRS. Da man i henhold til den danske arsregnskabslov tillader at medregne
transaktionsomkostninger i kostprisen, vil dette give et forkert billede af den beregnede goodwill.
Herudover tillader den danske &rsregnskabslov at transaktionsomkostningerne Ighbende bliver
driftsfert, da disse er indehoidt i de obligatoriske afskrivninger pa goodwill, som foretages over en
arraekke. | forbindelse med at den beregnede goodwill indeholder transaktionsomkostninger, som
ikke har nogen indflydelse pé& den fremtidige indtjening og dermed ikke skaber nogen fremtidige
gkonomiske fordele, kan dette give regnskabsbrugeren et forkert billede af de uidentificerede
aktiver og forpligtelser, som goodwill bestar af. | henhold til IFRS er der dog ogsa mulighed for at
indregne transaktionsomkostninger, her skal man fgrst vurdere hvordan de transaktions-
omkostninger man vil tilleegge kostprisen skal behandles, hvilket er gennemgaet i afsnit 3.1.2.1.2.
Hertil skal der stilles de tre spgrgsmal, som s afggr om transaktionsomkostningen ska! tilleegges
kostprisen eller skal p&fgres i resultatopgerelsen i den overtagende virksomhed. Dette skal
dermed sikre mod at man ikke forhgjer den beregnede goodwill med omkostninger, der ikke

vedrgrer virksomhedssammenslutningen.

Med afsaet i ovenstdende analyse i forbindelse med opggrelsen af kostprisen, sa synes jeg at der er
mange pavirkninger i den danske arsregnskabslov og IFRS pad de kvalitative egenskaber. Dette
begrunder jeg med at man i den danske arsregnskabslov tillader at medregne transaktions-
omkostninger i kostprisen, hvilket medfgrer at kostprisen forhgjes og dermed ogsa forhgjer
goodwill. Dette giver derfor en pavirkning af klarheden i drsregnskabet, som fglge af den forhgjede
goodwill, | henhold til IERS tillades det bide at medregne transaktionsomkostningerne, men det
tillades ogsd at undgd at indregne disse. P4 baggrund af dette mener jeg ikke at de kvalitative
egenskaber bliver pdvirket pd samme méade, i og med at regnskabsaftaggerne aktivt skal ind og
forholde sig og tage stilling til hver enkel transaktionsomkostning, hvor de tre tidligere naevnte
spergsmal skal vurderes, for at finde frem til hvordan de enkelte transaktionsomkostninger skal

behandles, Ud fra det samlede billede af opggrelsen af kostprisen synes jeg at bestemmelserne i
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henhold til IFRS giver det mest retvisende billede, i og med at regnskabsaflaeggeren aktivt skal ind
og tage stilling til behandlingen af hver enkelt transaktionsomkostning og holdes derfor i hgjere

grad neutralt overfor disse omkostninger.

5.1.4.4 ldentifikation af overtagne aktiver og forpligtelser

I henhold til den danske arsregnskabslov og IFRS, opstdr der, som vist i eksemplerne i afsnit 5.1.2.4
og 5.1.3.4, forskellige vaerdier af den overtagnes virksomheds (Virksomhed X} identificerede
nettoaktiver, hvor de i henhold til den danske arsregnskabslov i afsnit 5.1.2.4 udggr t.kr. 44.368 og
i henhold til IFRS udgar de t.kr. 44.885, dette er en forskel pd t.kr. 517. Forskellen opstér i, at der
er forskél!ige indregningskriterier for aktiver og forpligtelser i henhold til den danske

arsregnskabslov og IFRS.

| forbindelse med identifikationen af de ikke tidligere indregnede aktiver og forpligteiser blev der
identificeret fglgende:

Ordrebeholdning: Denne identificerede ordrebeholdning fik Danfoss Power Solutions ApS |

henhold til den danske arsregnskabsiov ikke lov til at indregne i overtagelseshalance, da den ikke
overholder indregningskriterierne. | forbindelse med at der er under 50 % sandsynlighed for at
denne vil skabe fremtidige dkonomiske fordele for virksomheden. Den overholder dermed ikke
sandsynlighedskriteriet. | henhold til IFRS fik Danfoss Power Solutions ApS lov til at indregne
ordrebeholdningen, dog kun med 35 % af dagsvaerdien, da den overholder kriterierne for at vaere
et aktiv,

Hensmettelse til omstrukturering: Denne Identificerede hensaettelse til omstruktureringen fik

Danfoss Power Solutions ApS lov til at indregne i overtagelsesbalancen i henhold til den danske
arsregnskabslov, i og med at kriterierne for indregning af denne art af hensatte forpligtelser er
overholdt, Modsaetningsvis er det i henhold til IFRS 3 ikke tilladt at indregne denne type af
hensatte forpligtelser til omstrukturering, det vil derfor medfgrer at denne ikke kan medtages i

overtagelsesbhalancen.

[ henhold til den danske arsregnskabslov tillades det ikke at medtage de aktiver og forpligtelser,

som den overtagende virksomhed, i dette tilfaelde Danfoss Power Solutions ApS, ikke har i hensigt
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at benytte i den fortsatte drift. Modseetningsvis skal man i henhold til IFRS medtage alle aktiver og
forpligtelser med en veerdi, uanset om den overtagende virksomhed har i hensigt at benytte disse i
den fortsatte drift eller ej. Det vil sige at den overtagende virksomhed efterfglgende ma nedskrive
disse aktiver og forpligtelser, som ikke benyttes i den fortsatte drift. Jeg synes at bestemmelserne i
IFRS, i forbindelse med at alle aktiver og forpligtelser skal medtages i overtagelsesbalance, giver et
forkert billede af de erhvervede aktiver og forpligtelser. Dette medfgrer at de potentielle
investorer laver en veerdianseettelse af Danfoss Power Solutions ApS i forbindelse med
virksomhedssammenslutningen, med udgangspunkt i de overtagne aktiver og forpligtelser,
hvorefter at de aktiver og forpligtelser der ikke gnskes benyttet i fremtiden, bliver nedskrevet til
kr. 0, som medfgrer at vaerdien af Danfoss Power Solutions ApS vil falde  dret efter virksomheds-

sammenslutningen,

| forbindelse med opggrelsen af nettoaktiverne, er det de immaterielle aktiver, som har den
stgrste indvirkning pé denne. Dette skyldes at de i henhold til den danske &rsregnskabsiov og IFRS
har forskellige indregningskriterier for denne gruppe af aktiver. Derudover ma internt oparbejdede
immaterielle anlaegsaktiver ikke indregnes i den overtagne virksomheds arsregnskab umiddelbart
for virksomhedssammenslutningen, da disse ikke overholder kriterierne for indregning af aktiver.

Den danske arsregnskabslov indeholder nogle ret strenge krav i forhold til indregning af aktiver, i
og med at de skal kunne opggres palideligt samt, at det skal veere mindst 50 % sandsynligt at
pkonomiske fordele vil tilflyde den overtagende virksomhed. Med dette sandsynlighedskriterie
tillader den danske arsregnskabslov indregning af et mindre antal af aktiver end IFRS i forbindelse
med virksomhedssammenslutningen. Hvilket skyldes at IFRS tillader at aktiver, som har en
sandsynlighed for fremtidige gkonomiske fordele pd mindre end 50 %, medtages i overtagelses-
balancen, hvis blot dagsveerdien nedsaettes med sandsynligheden, som betyder at dagsvaerdien
svarer til sandsynligheden for fremtidige skonomiske fordele. Forskellene her, medfgrer at det er
muligt at identificere yderligere immaterielle aktiver i henhold til IFRS, som herigennem nedsaetter

den opgjorte goodwill, i og med at mervaerdien her fordeles ud pa flere aktiver,

I forbindelse indregningskriterierne som naevnt i ovenstdende afsnit, skal veerdien af et aktiv

opggres palideligt, dette kan foretages ved benyttelse af de metoder, som er navnt i afsnit
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3.1.1.1.4, som bestar af fglgende; indkomstmetoden, markedsmetoden eller omkostnings-
metoden. | tilknytning til disse modeller er det min vurdering at indkomstmetoden kan anvendes |
de fleste tilfaelde, men hvis der er tale om et aktiv, hvor der er et eksisterende og velfungerende
marked, s3 er det min vurdering at markedsmetoden er den mest hensigtsmaessige, Indkomst-
metoden er en forholdsvis nem metode at tilgd, dette skyldes at de fremtidige cash flows skal
tilbagediskonteres til nutidsvaerdien, som er veerdien pd overtagelsestidspunktet. Det skal hertil
siges, at ved benytteisen af indkomstmetoden, anvendes ledelsens forventninger til fremtidige
cash flows, der kan herigennem derfor opsta en fejlvurdering, hvis man som ledelse gnsker at
opskrive dagsveerdien pa et givent aktiv. Det er min vurdering at der i IFRS bestemmelserne er
stgrre risiko for fejlvurderinger, hvilket skyldes at der ma indregnes gevaldigt flere immaterielle
aktiver, hvor der for det meste ikke findes et reguleret marked for disse aktiver, hvormed at
indkomstmetoden skal anvendes. Indkomstmetoden tillades ogsa i henhold til den danske
arsregnskabslov, hvorved der ogsa her er en risiko for at der sker fejlvurderinger. Derudover er der
ogsa stor forskel pa, hvordan hensatte forpligtelser md indregnes i &rsregnskabet ifglge den
danske arsregnskabslov og IFRS. Dette ses i eksemplet omkring omstruktureringshenlaeggelsen,
hvor denne tillades indregnet som en hensat forpligtelse ifglge den danske arsregnskabslov,

hvorimod denne skal driftsfgres ifglge IFRS.

| henhold til den danske arsregnskabslov, i forbindelse med identificeringen af aktiver og
forpligtelser, giver denne standard et relativt enkelt billede af virksomhedssammenslutningen, i og
med at der kun tillades indregning af aktiver og forpligtelser, hvor sandsynligheden for fremtidige
gkonomiske fordele vil tilflyde den overtagende virksomhed overstiger 50 % og at de resterende
aktiver og forpligtelser med en lavere sandsynlighed end 50 % ikke indregnes, hvilket tager hensyn
til de kvalitative egenskaber i den danske arsregnskabslov. Dette sikrer dermed at regnskabet
bliver udarbejdet ud fra en klar og overskuelig metode. Hertil skal det siges at hvis der ikke sker
indregning af et aktiv eller forpligtelse med en sandsynlighed pd mindre end 50 %, vil dette
medfgre at en stgrre del af merveerdien allokeres til goodwill, som modsiger klarheden, da der her
opstar en st@rre gruppe af ikke indregnede aktiver og forpligtelser, som goodwill bestér af, Dette
sandsynlighedskriterie pa 50 %, tilgodeser ifglge min vurdering substansen i regnskabet, i og med

at det er bedre ikke at indregne et aktiv eller forpligtelse hvis der er stor risiko for at fremtidige
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gkonomiske fordele ikke vil tilflyde virksomheden. Dette medfgrer at regnskabet kun bestar af
reelle forhold. Derudover bliver substansen ogsa tilgodeset ved at de aktiver og forpligtelser, som
den overtagende virksomhed ikke gnsker at benytte i den fortsatte drift efter virksomheds-
sammensiutningen, ikke skal medregnes. Dette betyder derfor at der kun medtages de aktiver og

forpligtelser, som har en reel vaerdi for den overtagende virksomhed.

Ifglge IFRS bliver den opgjorte goodwill mindre end den danske 3rsregnskabslov, dette skyldes at
der allokeres mere vaerdi ud pa enkelt aktiver, hvilket medfgrer at der er en mindre del af ikke
indregnede aktiver og forpligtelser som goodwill primaert bestar af, da balancen heri er mere
detaljeret. Pa trods af at balancen heri er mere detaljeret, sa synes jeg at dette skaber et negativt
billede af relevansen af de aktiver og forpligtelser, som kan vzere indregnet, i og med at der i IFRS
ikke er et sandsynlighedskriterie som i den danske arsregnskabslov. Dette kan derfor medfgre at
der indregnes aktiver og forpligtelser, hvor sandsynligheden for fremtidige pkonomiske fordele er
meget lav, hvor dagsveerdien pa disse nedsattes med sandsynligheden. Jeg synes dog at
relevansen bliver pavirket endnu mere negativt ved at der i IFRS skal indregnes aktiver og
forpligtelser selvom den overtagende virksomhed ikke gnsker at benytte disse i fremtiden, disse vil
derfor ikke have nogen reel veerdi for regnskabsbrugeren i forbindelse med deres vurdering af
virksomheden. Palideligheden heri er ogsd meget udfordret, i og med at vaerdiansattelse af de
aktiver og forpligtelse som ikke gnskes benyttet i fremtiden ikke er til at stole pa da disse reelt set

ikke har en vaerdi.

Identifikationen af de overtagne aktiver og forpligtelser er det omrdde i virksomheds-
sammenslutningen, hvor der sker den stgrste pavirkning pa veerdien af goodwill, som skyldes de
forskellige indregningskriterier der er i de to regnskabsstandarder, dette medfgrer derfor ogsa en
stor forskel pa pavirkningen af det retvisende billede, P4 baggrund af ovenstdende, er det efter
min vurdering den danske arsregnskabslov, som giver det mest retvisende billede pa dette
omrade, dette begrundes primeert med at der i den danske arsregnskabslov ikke indregnes aktiver

og forpligtelser, som ikke reelt set har nogen vaerdi for regnskabsbrugeren.
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5.1.4.5 Opggrelse af goodwill

| forbindelse med opggrelsen af goodwill kan man se i eksemplet i henhold til den danske
arsregnskabslov, 1 afsnit 5.1.2.5, at den opgjorte goodwill er t.kr, 1.047 stgrre end den opgjorte
goodwill i henhold til IFRS i afsnit 5.1.3.5. Det vil sige at den opgjorte goodwill ifglge den danske
arsregnskabslov er t.kr. 8.086 og i henhold til IFRS udggr den opgjorte goodwill t.kr, 7.039. Denne
forskel i den opgjorte goodwill har isaer en stor pavirkning pa det retvisende billede i henhold til
den efterfglgende behandling af goodwill, hvilket bliver behandlet i afsnit 5.2 omkring den
regnskabsmaessige behandling af goodwill. Jeg mener ikke at det konkret kan fastlaegges, hvilken
standard der giver det mest retvisende billede af drsregnskabet i forbindelse med opggrelsen af
goodwill, i og med at denne blot er et resultat af de foranstdende afsnits 5.1.4.1 til 5.1.4.4. Som et
resultat af disse afsnit synes jeg at den danske arsregnskabslov giver det mest retvisende billede af
den opgjorte goodwill, dette skyldes primaert afsnit 5.1.4.4 i forbindelse med identifikationen af

den overtagne virksomheds aktiver og forpligtelser.

5.1.4.6 Information om virksomhedssammenslutningen i &rsrapporten

| forbindelse med afleegningen af arsregnskabet efter en virksomhedssammenslutning, er der stor
forskel pa informationskravet om virksomhedssammenslutningen i &rsrapporten i henhold til den
danske arsregnskabslov og IFRS 3. | den danske &rsregnskabslov er det begraenset, hvilke
oplysninger omkring virksomhedssammenslutningen der skal medtages i drsrapporten, derfor
tages der udgangspunkt i arsregnskabslovens § 53, som siger at der i anvendt regnskabspraksis
skal oplyses om indregningsmetoder samt vaerdiansattelsen, der benyttes pa enkelte aktiver og
forpligtelser, og § 55, som siger at der skal gives oplysninger omkring sammenligneligheden i
virksomheden &r for ar, hvis der skulle ske sendringer i virksomhedens aktiviteter, Derudover skal
der ogsd i henhold til arsregnskabslovens § 99, stk. 4, oplyses i ledelsesheretningen omkring
aendring i virksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold. Disse bestemmelser er umiddelbart
de eneste som medfgrer medtagelse af oplysninger omkring virksomhedssammenslutningen i
henhold til den danske &arsregnskabslov, derfor er det meget sparsomt med oplysninger som
regnskabsbrugeren har krav pd at fa i arsrapporten omkring virksomhedssammenslutningen, pa

trods af at det kan vaere en meget vaesentlig sendring af virksomheden.
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| forbindelse med aflaagningen af drsrapporten efter virksomhedssammenslutningen, kraeves det i
henhold til IFRS 3 at der gives vaesentligt flere oplysninger om virksomhedssammenslutningen. Der
skal blandt andet oplyses omkring fglgende forhold:

- Identifikation samt beskrivelse af de sammensluttede virksomheder.

- Overtagelsestidspunktet.

- Formalet med virksomhedssammenslutningen.

- Kostprisen for den overtagne virksomhed.
Jeg har blot oplistet de informationskrav, som jeg finder mest veaesentlige. Der er herudover
oplistet mange oplysningskrav i IFRS.B64, som skal medtages i drsrapporten efter gennemfgrelsen

af en virksomhedssammenslutning, **®

| forbindelse med oplysningskravet omkring virksomhedssammenslutningen, sa er det ifglge min
vurdering IFRS 3, som giver regnskabsbrugeren de bedste forudsaetninger for vurderingen af
virksomheden pa baggrund af virksomhedssammenslutningen og regnskabsbrugeren har ogsa heri
krav pd at blive bedre informeret omkring virksomhedssammenslutningen end i den danske
arsregnskabslov. Dette skyldes at der et meget stgrre og mere praciseret oplysningskrav til

virksomhedssammenslutningen i IFRS 3 end den danske drsregnskabslov.

5.1.4.7 Regulering af overtagelsesbalancen

| forbindelse med regulering af overtagelseshalance, er det i henhold til den danske
arsregnskabslov tilladt at der mé ske reguleringer til overtagelsesbalancen frem til udgangen af
regnskabsdret efter overtagelsestidspunktet, dvs. at Danfoss Power Solutions ApS, som har
regnskabsafsiutning den 31. december 2016 og overtagelsestidstidspunktet for virksomheds-
sammenslutningen var den 1. januar 2016 (titbagevirkende kraft), har mutighed for at regulerer i
overtagelseshalancen frem til den 31, december 2017. | henhold til IFRS er det kun tilladt at der
sker regulering af overtagelseshalancen i perioden 12 méneder efter overtagelsestidspunktet, dvs.
at Danfoss Power Solutions ApS kan regulerer i overtagelsesbalancen frem til den 1. januar 2017. |
og med at der i forbindelse med overtagelsesforlgbet skal foretages en del vurderinger, som det

ogsa fremgar af eksemplet pa overtagelsesforlgbet i afsnittene 5.1.2 og 5.1.3. Derfor er det ifgige

113 Fedders, Jan n.fl, Arsrapport efter IERS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 202
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min vurdering mest hensigtsmaessigt at tillade reguleringer til overtagelsesbalancen i henhold til
bestemmelserne i den danske arsregnskabslov, hvilket skyldes at de fastsatte dagsvaerdier i afsnit
5.1.2.4 og 5.1.3.4 skal veere kostpriserne for den overtagene virksomhed i de efterfglgende
regnskabsar. Det vil sige at den efterfglgende regnskabsmaassige behandling sker med udgangs-
punkt i de aktiver og forpligtelser, som fremgar af overtagelsesbalancen i afsnit 5.1.2.6 og 5.1.3.5,
det vil sige at der kan opstd en ny viden om disse overtagne aktiver og forpligtelser i perioden

efter 12 maneder fra overtagelsestidspunktet.

Som et resultat af ovenstdende giver bestemmelserne i den danske &rsregnskabslov det mest
retvisende billede af den efterfglgende regnskabsmaessige behandling af de overtagne aktiver og
forpligtelser, i og med at man heri kan opnd den mest optimale vurdering disse aktiver og

forpligtelser, da man har mulighed for at regulerer disse vaerdier over en laengere tidshorisont.

5.1.5 Delkonklusion

I forbindelse med afsnit 5.1 har jeg opndet information om at standardernes pavirkning af det
retvisende billede i virksomhedssammenslutningen er meget forskelligt i henhold til de enkelte
elementer i overtagelsesforlgbet. Hvilket man kan se i forbindelse med opggrelse af kostprisen og
oplysningskravet om virksomhedssammenslutningen, hvor IFRS giver det mest retvisende billede,
hvor det ved opggrelse af kostprisen kraaves at man konkret gér ind og vurderer hver enkelt
transaktionsomkostning om den ma medtages eller ikke medtages i kostprisen, og der i IFRS er
mere omfattende oplysningskrav omkring virksomsammenslutningen. Hvorimod at jeg vurdere at
den danske arsregnskabslov giver det mest retvisende billede i forhold til; identifikationen af den
overtagende virksomhed, identifikation af de ovetagne aktiver og forpligtelse, ved opggrelsen af
goodwill, hertil skal det siges at pd trods af at jeg vurdere at opggrelsen af kostprisen er mest
retvisende i henhold til [FRS, sd er det den samlede vurdering af opggrelsen af goodwill som jeg
finder mest retvisende i den danske &rsregnskabslov, samt i forhold til regulering af
overtagelseshalancen. | henhold til overtagelsestidspunktet er ifglge min vurdering ikke muligt at

sige hvilken standard, som giver det mest retvisende billede.
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Med udgangspunkt i min samlede vurdering af de enkelte elementer i overtagelsesforlgbet, synes
jeg at den danske arsregnskabslov giver det mest retvisende billede af overtagelsesforlgbet, dette
skyldes at bestemmelserne i denne respekterer de kvalitative krav bedst i forhold til relevansen,
klarheden og substansen. Herudover sikre den danske arsregnskabslov ogsd, at veerdien de
overtagne aktiver og forpligtelser fremstdr som mest palidelige i den efterfglgende regnskabs-
maessige behandling, da der Igbende kan reguleres i disse vaerdier, hvis der skulle fremkomme nye
oplysninger om disse, for at fastsld den mest korrekte vaerdi. Derudover sikre den danske
arsregnskabslov ogsd at der er klarhed i de oplysninger der medtages, i og med at der kun
medregnes aktiver og forpligtelser, som har en tilpas hgj sandsynlighed for at der ved disse opnas

fremtidige gkonomiske fordele, og dermed tilgodeser regnskabsbrugeren.

5.2 Den regnskabsmaeessige behandling af goodwill

f forbindelse med den regnskabsmaessige behandling af goodwill vil dette kapitel blive delt op i tre
omrader. Hvor det fgrste omrade (afsnit 5.2.1) vil vise en beregning af hvordan den opgjorte
goodwill samt virksomhedens resultat og egenkapital bliver pavirket ved henholdsvis afskrivninger
og nedskrivninger af den opgjorte goodwill. Det andet omrade(afsnit 5.2.2) vil vise en gennemgang
af en nedskrivningstest med udgangspunkt i en DCF-model. Og sidste og tredje omrade (afsnit
5.2.3) vil bestd af en analyse af pdvirkningen pd det retvisende billede pd baggrund af de
beregninger, som fremgar af omréde 1 og 2, i henhold til hvilken standard virksomheden aflagger

arsrapporten efter.

I afsnit 5.2.1 bruges de oplysninger omkring den opgjorte goodwill og egenkapital, som er fundet i
afsnit 5.1.2(ARL} og 5.1.3(IFRS). [ afsnit 5.2.2 tages der ikke udgangspunkt i de vaerdier, som er
fundet i kapitel 5, i og med at disse afsnit er lavet til brug for at belyse de problematikker, der er,

ved den regnskabsmaessige behandling.

5.2.1 Afskrivninger vs nedskrivninger

Dette afsnit vil bestda af to eksempler pa beregninger, i det f@rste beregningseksempel i afsnit
5.2.1.1 vil der blive vist hvordan der afskrives p& den opgjorte goodwill, som blev fundet i afsnit
5.1.2.5 i henhold til den danske arsregnskabslov, i henhold til IFRS 3 afskrives der ikke pa den

opgjorte goodwill, som er fundet i afsnit 5.1.3.5. { det andet beregningseksempel i afsnit 5.2.1.2 vil
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der blive vist hvordan der nedskrives p& den opgjorte goodwill, som er fundet | henholdsvis
5.1.2.5(ARL) og 5.1.3.5(IFRS 3). Hensigten med dette afsnit er at sammenholde hvordan
virksomhedens resultat, goodwill samt egenkapital bliver pavirket, alt efter om der aflegges efter
den danske &rsregnskabslov eller IFRS. Det forudsaettes i afsnit 5.2.1.1 og afsnit 5.2.1.2 at arets

resultat fgr afskrivninger er t.kr. 2.000 de kommende 10 3r.

5.2,1.1 Afskrivhinger

I dette afsnit vil der blive udarbejdet en beregning med afszet i arsregnskabslovens § 43, hvilket vil
vise hvordan den opgjorte goodwill bliver afskrevet over de kommende 10 &r i henhold til anvendt
regnskabspraksis for Danfoss Power Solutions ApS**®. | dette regneeksempel vil et eventuelt

nedskrivningsbehov ikke blive medtaget, da der her kun fokuseres pa afskrivninger.

Der blev [ afsnit 5.1.2.5 apgjort en goodwill pa. t.kr. 8.086, som i henhold til ovenstiende afskrives
linezert over de kommende 10 &r, dette vil derfor medfgrer at arets resultat vil blive formindsket
med t.kr. 809 hvert ar i de kommende 10 ar. Hvorimod hvis virksomheden havde valgt at afskrive
progressivt, hvor veerdien af goodwill vil blive formindsket mindst i starten og blive formindsket
opadgaende i Igbet af de 10 ar eller hvis virksomheden havde valgt at afskrive degressivt, hvor
vaerdien af goodwill bliver formindsket mest i starten, og blive formindsket nedadgaende i lgbet af
de 10 ar. Ligheden mellem de metoder er at veerdien af goodwill i ar 10 ender med at vaere kr. 0.

| den nedenstdende figur 6 belyses udviklingen i resultatet fgr afskrivninger, veerdien af den
goodwill som erhverves i henhold til dette projekt, samt egenkapitalen ser ud i perioden fra 2016

til 2025, i henhold til den danske &rsregnskabslov samt IFRS.

Den danske drsregnskabsiov 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Resultat fgr afskrivninger 2.000 2.000 2,000 2.000 2,000 2,000 2.000 2.000 2,000 2.000
Asets afskrivninger -809 -869 -809 -809 -80% -809 -809 -809 -809 -809
Resultat efter afskrivninger 11917 11917 1191 11917 11917 11917 11987 1191 " 11917 1.191
Veerdien af goodwill 7.277 6.469 5.660 4.852 4,043 3.234 2.426 1.617 809 -0
Egenkapital 932.805 933.997 935,188 936.380 937.571 938.762 939,954 941.145 942.337 943.528
IFRS 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Resultat far afskrivainger 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000
Arets afsketvninger 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultat efter afskrivninger | 2000 2.000 " 2000 " 2.000 " 2.000 7 2.000 2.000 T 2,000 " 2,000 2.000
Vaardien af goodwill 7.039 7.039 7.039 7.039 7.039 7.039 7.039 7.039 7.039 7.039
Egenkapital 033.614 935,614 937.614 939,614 941.614 943.614 945,614 947,614 949,614 951.614

Figur 5 - Phvirkiag af dreis resullat samt vaerdien & goodwill og egentapital - uden nedskeivninger
Kide: egen tilvickaing

m Arsrapporten 2016, Danfoss Power Solutions ApS, 5. 12
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I henhold til denne figur 5 kan det ses at veerdien af goodwill i & 2025 er kr. 0 ifglge den danske
arsregnskabslov, dette betyder endvidere at synergieffekten, som den erhvervede goodwill havde
i forbindelse med virksomhedssammenslutningen ikke laengere er til stede, og vurderes derfor at
vaere udnyttet fuldt ud. | henhold til IFRS vil veerdien af goodwill fortsat veere t.kr. 7.039 i 2025,
hvilket var den erhvervede goodwill i forbindelse med virksomhedssammenstutningen. Forskellen
her i vaerdien pa goodwill har derudover ogsé en effekt pd egenkapitalens veerdi, hvilket kan ses pé
at vaerdien af egenkapitalen i 2025 i henhold til den danske rsregnskabslov er t.kr. 943.528, mens
at egenkapitalen i henhold til IFRS samme &r er t.kr. 951.614. Herudover vises det at den eneste
forskel i drets resultat i henhold den danske &rsregnskabslov og IFRS, er &rets afskrivninger,
derudover svarer forskellen | egenkapitalen i &r 2025 i henhold til den danske &rsregnskabslov og
[FRS til veerdien af goodwill i henhold til den danske &rsregnskabslov. Disse forskelle i figur 5
skyldes blot, at [FRS udskyder resultatpavirkningen af goodwill, til der pa et givent tidspunkt bliver

identificeret et nedskrivningshehov pa vaardien af goodwill.

5.2.1.2 Nedskrivninger
| den nedenstaende figur 6 benyttes de samme forudsaetninger som i figur 5 i afsnit 5.2.1.1. | dette
eksempel konstateres der et nedskrivningsbehov pa den erhvervede goodwill i ar 2020, i og med

at genindvindingsveerdien beregnet til at udggre t.kr. 3.000.

Den danske &rsregnskabslov 2016 2017 2018 2019 2020 2021 20322 2023 2024 2025
Resultat far afskrivainger 2.000 2.000 2.000 2.000 2,000 2,000 2.000 2.000 2.000 2.000
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 -1.043 0 0 0 o 0
Arets afskrivninger -809 -809 -809 -809 -809 -600 -600 -600 -600 -600

Resuitat efter afskrivninger = 1191 1.191' 1191 1191 148 1400  1.400  1.400 1400  1.400

Vaerdien af goodwill 7.277 6.469 5.660 4,852 3.000 2.400 1.800 1.200 600 0
Egenkapital 932,805 933.937 935.188 936.380 936.528 937.928 939.328 940,728 942,128 943,528
IFRS 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Resultat far afskrivninger 2.000 2.000 2.000 2,000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 -4.039 0 0 0 0 o
Arets afskrivninger 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Ld Ld

Resultat efter afskrivainger = 2,000 2.000 = 2.000  2.000 -2.030 '  2.000 2000 2000  2.000  2.000

Veerdien af goodwill 7.039 7.039 7.039 7.039 3.000 3.000 3.000 3.000 3.000 3.000
Egenkapital 933.614 935.614 937.514 939.614 937.575 939.575 941.575 943.575 945.575 947.575

Figur 6 - Pavirking af drets resultat samt vaerdien af goodwill og egenkapital - med nedskriviinger
Kitde: egen tlivirkning
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| henhold til figur 6 vises det, at det konstaterede nedskrivhingsbehov i &r 2020 medfgrer at der i
henhold til IFRS bliver nedskrevet med t.kr. 4.039, som skal driftsfgres, mens der i henhold til den
danske arsregnskabslov kun bliver nedskrevet med tkr. 1.043, som skyldes at en del af
nedskrivningen allerede er foretaget i forbindelse med de Igbende afskrivninger, hvilket ogsa skal
driftsfgres. Herefter rettes de fremadrettede afskrivninger til, i og med at den nye afskrivnings-

berettigede saldo er t.kr. 3.000,

Det vises ogsa i figuren at nedskrivningshehovet i r 2020 medfgrer et negativt resultat i 4r 2020 i
henhold til IFRS pa 2.039, alt i mens der er stadig er et positivt resultat i &r 2020 i henhold til den
danske 8rsregnskabslov. Resultaterne i perioden 2021 til 2025 bliver derudover og sa pavirket af
nedskrivningen i ar 2020, da den nye afskrivningsberettigede saldo nu kun er t.kr. 3.000, som
medfgrer at de arlige afskrivninger bliver mindre. Forskellen mellem veerdien af egenkapitalen i
henhold til den danske drsregnskabsiov og IFRS i figur 5, sd bliver forskellen i figur 6 formindske

som et resultat af den fortaget nedskrivning.

Hvis man ser pa den samlede effekt pad vaerdien af egenkapitalen over den erhvervede goodwills
Ipbetid er der i henhold til den danske &rsregnskabslov, ikke nogen forskel p& om der udfgres en
nedskrivning eller ej, da en nedskrivning blot nedsaetter den afskrivningsberettigede saldo og

dermed formindsker de efterfglgende afskrivninger.

Vaerdien af egenkapitalen bliver derimod pévirket mest i IFRS ved nedskrivningen i 8r 2020, dette
skyldes at der ikke Ipbende bliver reguleret i vaerdien af goodwill, hvis ikke der kan beregnes en
lavere genindvindingsveerdi. Som et resultat heraf stdr regnskabsbrugeren tilbage med et
arsregnskab, som vises pa to vidt forskellige mader, i og med at nggletallene er forskellige i forhold
til om der afleegges efter den danske &rsregnskabslov eller IFRS, herudover far de potentielle
investorer ogsa forskellige resultater i forbindelse en veerdiansaettelse af Danfoss Power Solutions

ApS.
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5.2.2 Nedskrivningstest

| forbindelse med nedskrivningstesten er det valgt, at der ikke bliver udarbejdet en fuldsteendig
hedskrivningstest, da omfanget af denne er stgrre end dette projekts omfang. Derudover vil
nedskrivningstesten blive gennemgdet i overordnede trak, for herigennem at gennemgi
nedskrivningstestens forlgh. Som neevnt tidligere tages der ikke udgangspunkt i vaerdier, som er

fundet i kapitel 5.

Nedskrivningstesten tager overordnet set udgangspunkt i selskabets estimat over forventninger til
de fremtidige frie pengestrgmme, i henhold til 1AS 36.33b m& denne periode ikke overstiger 5 &r,
medmindre en langere periode kan forsvares'. De frie pengestrgmme bestar afr penge-
stremmene hvor der er fratrukket endringer i arbejdskapitalen, hvilket kunne bestd af
tilgodehavender, varelager eller kreditorer mv. N&r kapitalvaerdien skal beregnes tages der

udgangspunkt i en fastlagt diskonteringsrente, hvilket kan vaere virksomhedens WACC*®.

| beregningerne nedenfor forudsaettes det at budgetperioden er p& 5 &r, derudover er de
forventede frie pengestrgmme fastlagt til t.kr. 3.000. Herudover bliver de frie pengestrgmme

tilbagediskonteret med udgangspunkt i den nedenstdende fastlagte WACC.

Risikofri rente 1,30%
+ Egenkapital beta 1,00
X Ristkotillaag 4.70%
+ Virksomheds specifikt risikotillecg 1,00%

Egenkapital omkostninger 7,00%
Geaeldsomkostninger 5,90%
X Skattesats 22%

Gaeldsomkostninger efter skat 4,60%
Veegtet egenkapital 75%
Veegtet fremmedkapital 25%
WACC 6,40%

Tabel 11: Beregning af virksomhedens WACC
Kilde: egen tilvirkning

115
116

Fedders, Jan m.fl., Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 698
Fedders, Jan m.fl, Arsrapport efter IFRS, 4. udgave 2012, Karnov Group A/S, s. 701
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Som et resultat af tabel 11, kan man se, at virksomheden WACC udggr 6,4 %, betydningen af dette

er at afkastkravet til goodwill er 6,4 % i denne budgetperiode pa 5 ar.

Herefter beregnes nutidsvaerdien af de frie pengestrgmme, hvor der tages udgangspunkt i den
fundne diskonteringsrente(WACC), hvorefter de frie pengestrégmme pa tkr. 3.000 kan

tilbagediskonteres, denne beregning fremgar af den nedenst3ende tabel 12.

Budgetperiode 1 2 3 4 5
Frie pengestrgmme (t.kr) 3.000 3,000 3.000 3.000 3.000
Diskontering 3.000/{1,064)*1{3.000/(1,064}*2 |3.000/(1,064)"3 |3.000/{1,064)*4 {3.000/(1,064)A5
Nutidsveerdi 2.819,54 2.649,93 2.450,52 2.340,70 2.199,90
Samlede nutidsvaerdi (t.kr) 12.500,59

Tahei 12: Beregning af nutidsveerdien af de frie pengestrgmme | budgetperioden
Kilde: egen tlivirkning

Som et resultat af tabel 12, kan man se, at den samlede nutidsvaerdi af virksomhedens

pengestrgmme i budgetperioden pa de 5 &r udger t.kr. 12.500,59.

Herefter skal der beregnes nutidsveerdien af de frie pengestrgmme i terminalperioden. Det der
menes med terminalperioden, er den periode, som ligger efter budgetperioden til al uendelighed.
Normalt fastsaettes veekstraten i terminalperioden til BNP i virksomhedens hjemland, BNP’en |

Danmark i 2015 udggr 1,6 %', som er anvendt som vaekstraten i terminalperioden.

Periode Terminalperioden

Frie pengestrgmme (t.kr.) 3.000 + 1,6%(veekstraten)
Vaerdiberegning 3.000/(6,40%-1,6%)
Vaerdi 62.493,49
Diskontering 62.493,49/(1,064)*1
Nutidsveerdi (t.kr.) 58.734,21

Tahel 13: Beregning af nutidsveerdien | terminalperioden
Kilde: egen tilvirkning

Nu hvor nutidsveerdien af de frie pengestrgmme er fundet i budgetperioden samt terminal-
perioden, hvorefter den samlede nutidsveerdi afrundes til at udggre t.kr. 71.235, som er den
samlede veerdi af den pengestrgmsfrembringende enhed. Herefter bliver markedsveerdien af den

rentebaerende geeld fratrukket i den samlede veerdi, som er den geeld, der ikke er del af

arbejdskapitalen, som blev naevnt i afsnit 5.2.2.

"7 Nyt fra Danmarks Statistik 15.november 2016 — Dansk gkonomi opjusteres.
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I beregningen af genindvindingsvaerdien i tabel 14 er det forudsat at den rentebaerende gzeld
udger tkr. 61.235. Herefter kan genindvindingsvaerdien beregnes af den pengestrgms-

frembringende enhed i tabel 14 nedenfor,

Samlet veerdi af den pengestrgmsfrembringende enhed 71.235 t.kr
- Nettorentebarende geeld -61,235 t.kr
Genindvningsveerdien 10.000 t.kr

Tabel 14: Beregning af genindvindingsvaerdi
Kilde: egen tilvirkning

Som et resultat af tabel 14, kan man se at genindvindingsvaerdien udggr t.kr. 10.000, denne vaerdi
skal herefter sammenholdes med den regnskabsmassige veerdi af den pengestrgms-

frembringende enhed. Pengestrgmsfrembringende enheder blev beskrevet i afsnit 4.3.

For at finde frem til hvor fglsom genindvindingsveerdien pd t.kr. 10.000 er overfor sendringer i den
af virksomheden fastlagte WACC, vises der i tabel 15 nedenfor en fglsomhedsberegning, hvor

virksomhedens WACC aendres med 0,5 %-point i bade negativ og positiv retning.

Felsomheds- WACC
beregning 540%| 590%| 640%| 6,90%F 7,40%
3 0,00%| 4320 -s40] -a.683] -8.230 -11.318
- 1,10%| 17.804| 10.454] 4.459] -516| -4.727
E—g 1,60%| 26.514] 17.317 4.049) -905
b g 2,10%| 37.863 25.986] 16.829] 9.564] 3.639
83 2,60%| 53.265 37.281] 25.454] 16.363] 9.129

Tabel 15: Falsomhedsheregning
Kilde: egen tilvirkning

Med udgangspunkt i den ovenstdende tabel 15, sd vises den fundne genindvindingsveerdi, som
blev beregnet i tabel 14, som det bla felt, hvor det her kan ses at denne genindvindingsvaerdi er
forholdsvis meget fgisom overfor a&endringer i den af virksomhedens fastlagte WACC, men ogsa pa
eendring i veekstraten i terminalperioden. | og med at virksomheden selv fastleegger WACC og
vaekstraten, sa kan en nedskrivningstest hurtigt indeholde fejlvurderinger og kan medfgre en
forkert beregning af genindvindingsvaerdien, og dermed ogsa de foretagne eller ikke foretagne

nedskrivninger.
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5.2.3 Pavirkning af det retvisende billede
Der vil i dette afsnit blive analyseret pad hvorvidt det retvisende billede bliver pavirket i forbindelse
med den regnskabsmaessige behandling. Analysen vil tage udgangspunkt i teorien, som blev

gennemgaet i kapitel 4 samt de beregnede eksempler og analysen heraf, som fremgar af afsnit 5.2.

Nar man ser pé afskrivhinger kontra nedskrivning, har begge en stor indflydelse pa det retvisende
billede, i og med at bade afskrivninger og nedskrivninger overordnet set tager afszt i ledelsens
vurderinger pa den erhvervede goodwilis levetid. Der er fastlagt nogle grundlaeggende krav til
afskrivninger og nedskrivninger i bade den danske arsregnskabslov samt IAS 36, hvilket har den
betydning at den danske arsregnskabslov tillader at der ma afskrives pa den erhvervede goodwill i
en periode op til 20 ar, hvilket dog er andret i den nye arsregnskabslov af 2016, som har fjernet
denne greense, derudover fremgar det af IAS 36 at der skal foretages en vurdering af
nedskrivningsbehov af den erhvervede goodwill mindst en gang arligt, med afsaet i en

nedskrivningstest.

5.2.3.1 Afskrivninger

Dette afsnit vil tage udgangspunkt i det fgrste omrade i den regnskabsmaessige behandling, som er
afskrivninger. Som udgangspunkt er afskrivninger ifglge min vurdering et godt redskab for
virksomhedens ledelse, i og med at dette giver et godt billede af den lghende udnyttelse af
synergieffekten af den erhvervede goodwill. Herudover kan det dog veere problematisk at
fastseette en levetid for den erhvervede goodwill, da det herigennem kan veere sveert at opggre
den Igbende gkonomiske udnyttelse af denne, i og med at vurderingen heraf bygges pd
udarbejdede budgetter samt virksomhedens forretningsplaner. Denne fastseettelse af levetiden vil
alt andet lige tage udgangspunkt i den vurdering virksomheden foretager i forbindelse med
erhvervelsen af goodwill, da det er mere end problematisk at forudsige hvordan den gkonomiske
situation ser ud save! nationalt som internationalt, hvis man bare ser et ar frem i tiden. Der er
hermed ogsd en risiko for at ledelsen ved vurderingen af levetiden kan manipulerer med de
fremtidige driftsresultater, bdde ved at veelge en forholdsvis kort levetid, men ogsa ved at vaelge
relativt lang levetid p& den erhvervede goodwill. Denne risiko ses tydeligt ved at tage et kig pa

manipuleringen af virksomhedens overskudsgrad, som mange mulige investorer samt
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kreditinstitutter kigger pd@ ved wvurderingen af virksomheden. Dette nggletal viser nemlig
virksomhedens evne til at skabe overskud i forhold til omsastningen. Hvilket har den betydning, at
de foretagne afskrivninger er en del af virksomhedens omkostninger, kan man ved valg af en lang
levetid forbedre resultatet og dermed ogsa virksomhedens overskudsgrad. Virksomhedens ledelse
har dog ikke mulighed for at zendre pd afskrivaingsperioden i Igbet af goodwillens levetid, for
herigennem at udfgre resultatudligninger, i og med at der skal tages hensyn til de reelle forhold
frem for formaliteter uden noget reelt indhold. Dette fremgar af den danske arsregnskabslovs §
13, stk. 2, medmindre at en sendring i dette grundlag vil medfgre at regnskabet fremstdr mere
retvisende. Hvilket fx kunne vaere hvis det konstateres at der efter fgrstegangsindregningen af den
erhvervede goodwill ikke har de fremtidige gkonomiske fordele som virksomheden forventede

ved erhvervelsen,

| forbindelse med afsnit 5.2.1.1, blev de forskellige afskrivningsmetoder gennemgaet, hvori det
blev beskrevet hvordan de enkelte afskrivningsperioder udvikler sig over goodwillens levetid.
Stgrstedelen af alle virksomheder anvender den linesere metode, hvilket i de fleste tilfeelde kan
begrundes med at den er nemmest at anvende. Den stgrste ulempe ved den lineare metode er, at
denne metode anvendes uden hensyntagen til hvorndr det forventes at opnd de stgrste
gkonomiske fordele i goodwillens levetid, som et resultat heraf skabes der en forskel mellem
virksomhedens indteegter og omkostninger, der pdvirker det retvisende billede i den forstand at
omkostningerne ikke afspejler virksomhedens indtsegter. Den primaere arsag til man ikke
anvender progressive samt degressive afskrivninger er efter min vurdering, at der som udgangs-
punkt stilles stgrre krav til virksomheden omkring vurderingen af hvordan de foretagne
afskrivninger skal fordeles over i goodwillens levetid, i forbindelse med at na frem til det mest
retvisende billede af udnyttelsen af de gkonomiske fordele. Som det fremgér af afsnit 5.2.1.1, er
der stor forskel i de enkelte metoder pad hvordan den bogferte vaerdi formindskes over den
fastlagte brugstid, hvilket ogsd medfgrer at virksomhedens arlige driftsresultater bliver pavirket
meget forskelligt alt efter hvilken metode der anvendes. Derfor er det et krav at der oplyses
hvilken metode, som anvendes i virksomhedens arsrapport, hvor regnskabsbrugeren herigennem

kan foretage en korrekt vurdering af virksomheden,
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| forbindelse med valget af afskrivning sa er det ifglge min vurdering den progressive, som giver
det bedste billede af goodwillens levetid, da man ma forvente at der i den fgrste tid efter
virksomhedssammenslutningen ikke bliver opnaet de stgrste synergieffekter. Herefter m& man
forvente at synergieffekten stille og roligt treeder i kraft i Ighet af levetiden. Det betyder derfor at
udnyttelsen af disse synergieffekter er stigende over levetiden. Hvilket medfgrer at den bogfgrte

vaerdi af goodwill stort set er uaendret indtil synergieffekterne indtraader.

| henhold til @endringerne i den danske arsregnskabslov af 2016, kreeves det at der foretages en
grundig forklaring for szerligt lange afskrivningsperioder, da man heri har afskaffet 20 &rs reglen,
dette medfgrer derfor at virksomheden har mulighed for at afskrive goodwill over markant
laengere tid, hvis bare det begrundes i drsregnskabet, Regnskabsbrugeren bliver derfor informeret
om virksomhedens vurderinger omkring den fastlagte levetid. leg vurderer ikke umiddelbart at
dette giver et mere retvisende billede af virksomhedens arsregnskab, da der ikke stilles nogen
minimumskrav i den danske arsregnskabslov til hvilke oplysning, de skal medtage i &rsregnskabet.

53 regnskabsbrugeren kan vurdere virksomheden pd baggrund af de oplistede oplysninger,

uafhaengigt af hvilken virksomhed der vurderes.

| forhold til den danske arsregnskabslov og IFRS, er den stgrste forskel mellem disse, forholdet
mellem den bestemmelig og ubestemmelig levetid, da goodwill med en ubestemmelig levetid ikke
ma afskrives i henhold til IFRS. Dette kan derfor medfgre at ledelsen fastleegger en bestemmelig
eller ubestemmelig levetid, ud fra hvad der er bedst for virksomheden, uden hensyntagen hvad

der er mest hensigtsmaessigt i henhold til bestemmelserne i IFRS.

Herudover er det ifglge min vurdering et godt tiltag at man har afskaffet 20-arsreglen i den danske
arsregnskabslov, da jeg vurdere at goodwill godt kan have en levetid pd mere end 20 4r alt efter

hvilken virksomhed samt aktiver, som overtages.
5.2.3.2 Nedskrivninger

Dette afsnit vil tage udgangspunkt i det andet omrade i den regnskabsmaessige behandling, som er

nedskrivninger. De to regnskabsskabsstandarder, den danske &rsregnskabslov og iFRS{herunder
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IAS 36) bestar af to ret forskellige indgangsvinkler, hvilket ses i IAS 36, hvor vardien af goodwill
mindst en gang om aret skal underlaegges en nedskrivningstest for at sikre at goodwill ikke
fremstdr med en for hgj veerdi. Hertil skal det siges at et identificeret nedskrivningsbehov kun kan
realiseres, hvis nedskrivningstestens forudsatninger for afkastkrav til ejere samt terminal-
periodens veekst mv. illustrere virkeligheden. Der vil blive analyseret p3d forudseetningernes

pavirkning i en nedskrivningstest i afsnit 5.2.3.2.1.

Det risikeres at der i en leengerevarende periode kan opstd en stor forskel pa veerdien af goodwill, i
og med at tidshorisonten for hvornér der skal foretages en nedskrivningstest afviger i henhold til
om man afleegger efter den danske arsregnskabslov eller IAS 36. Hvilket begrundes med at en
virksomhed, der afleegger efter den danske arsregnskabslov har mulighed for at argumentere for,
hvorfor der ikke skal realiseres en nedskrivning af veerdien af goodwill, hvis der fx er sket
zendringer i virksomhedens afsaetningsniveau i negativ eller positiv retning, da man vurdere at den
arlige afskrivning af goodwill er acceptabel i forhold til regulering af veerdien af goodwill. Det kan
derfor ikke vaere givet at virksomheden vurdere at zendringen i afsaetningsniveauet har en
vaasentlig pavirkning pa omsaetningen i de kommende fem regnskabsar, da det ikke kraeves at der
udarbejdes Igbende budgetter samt budgetopfglgning i henhold til den danske rsregnskabslov.
Dette er anderledes, hvis virksomheden aflaegger efter IFRS, i og med at der hvert &r mindst en
gang skal foretages en test af nedskrivningshehovet, hvilket tvinger virksomheden til at udarbejde
ipbende budgetter samt budgetopfglgning af disse. Herudover skal der ogsd hele tiden vurderes
om virksomhedens forudsaetninger samt forretningsplaner for de kommende &r skal reguleres. Det
vil sige at virksomheden skal vurdere om hvilke af de nuveerende kunder samt disses ordre kan
bevares | de kommende &r, hvilket sikre med stor sandsynlighed at der foretages et korrekt

nedskrivningsbehov.

Far den nye danske drsregnskabslov af 2016 blev vedtaget var det muligt at man kunne tilbagefgre
en tidligere foretaget nedskrivning, hvis forudsaetningerne for denne nedskrivning ikke lzengere
var til stede. Dette er ikke tilladt henhold til IFRS, hvilket kunne medfgre forskellige vaerdier af
goodwill fx hvis der i 2013 foretages en nedskrivning pa t.kr. 1.000 bade i henhold til den danske

arsregnskabslov og IFRS, og i 2014 konstateres det at forudsaetningerne for denne nedskrivning
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ikke lzengere er til stede, vil det medfgre at man i den danske arsregnskabslov kunne tilbagefgre
denne nedskrivning og dermed forhgje veerdien af goodwill med t.kr. 1.000, men det var ikke
tilladt i IFRS og der vil dermed opsta en forskel pa t.kr. 1.000 mellem de to regnskabsstandarder i
2014. Men da man i den nye arsregnskabslov af 2016 fiernede muligheden for at tilbagefgre en

nedskrivning, vil der fremover ikke opsta en forskel pa de to regnskabsstander.

Denne ovenstdende analyse omkring pavirkningen af virksomhedens resultat, alt efter om man
afleegger efter den danske &rsregnskabslov eller IFRS, ses ogsa tydeligt i de eksempler, som
fremgar af afsnittene 5.2.1.1 og 5.2.1.2. Det ses tydeligt at resultatpavirkningen i det ar hvor der
bliver konstateret et nedskrivningshehov, er meget forskellig, i forhold til om vaerdien af goodwill
afskrives Ighende eller €]. Hvilket ses pd at resultatet i nedskrivningsaret i henhold til [FRS bliver
negativ mens at resultatet bliver positivt i henhold til den danske arsregnskabslov da denne
nedskrivning allerede delvist er medtaget i de Ipbende afskrivninger. Dette kan derfor vaere
problematisk for virksomheden hvis resultatet gér fra positivt til negativt, hvilket kan medfgrer en

udfordring i muligheden for at opna finansiering, hvilket vil blive behandlet yderligere 1 afsnit 5.3.

| afsnit 5.1 blev der ved overtagelsesforlgbets gennemgang og analysen herpa konstateret at den
erhvervede goodwill i henhold til den danske A&rsregnskabslov og IFRS bestdr af
transaktionsomkostninger samt aktiver og forpligtelser med en sandsynlighed for fremtidige
gkonomiske fordele pa bade over og under 50 %. Med udgangspunkt i dette, medfgrer det at den
efterfplgende behandling af afskrivninger og nedskrivninger bliver pavirket, hvis den opgjorte
goodwill bestdr af transaktionsomkostninger samt aktiver og forpligtelser med meget lav
sandsynlighed for fremtidige gkonomiske fordele, vil dette med stor sandsynlighed medfgre et
nedskrivningshehov i de kommende &r. Derudover vil de aktiver, man ikke gnskede at anvende i
den fortsatte drift, som blev medregnet i henhold til IFRS, blive nedskrevet i efterfgigende 3r. Det
vurderes med udgangspunkt i dette kapitel, at den regnskabsmaessige behandling i &rene efter
virksomhedssammenslutningen er meget forskellig om man aflaegger efter den danske
arsregnskabslov eller IFRS, da begge resulterer i forskellige veerdier i forbindelse med den opgjorte

goodwill, som benyttes til brug for de efterfplgende &rs regnskabsmaessige behandling.
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5.2.3.2.1 Nedskrivningstest

Der blev i afsnit 5.2,2 gennemgaet et eksempel pd en nedskrivningstest i hovedtraek i en simpel
udgave. Dette betyder dog, at der ikke vises det fuldstendige omfang af en nedskrivningstest,
men eksemplet pd forlgbet viser ifglge min vurdering et godt hillede af hvor omfattende et
arbejde det er med de mange vurderinger og herigennem mulige fejlskgn pd de forventede
pengestrgmme samt det gnskede afkastkrav. Resultatet heraf medfgrer formentligt at der sgges
hjelp fra eksterne radgivere, som fx revisorer, som tilfgrer virksomheden vaesentlige

omkostninger i forhold til hvad virksomheden far ud af dette.

Der findes en del fejligrupper i en nedskrivhingstest, en af dem kunne fx vaere at der fra ledelsens
side bliver fastlagt et overoptimistisk budget samt vaekstrate i terminalperioden, fx hvis ledelsen
har gennemgaet konkurrentens forretningsplaner samt idéer, og herigennem have en forventning
om at virksomheden kan opna vaekstrate pa samme niveau. Dette medfgrer derfor, at der ikke
udfgres en kritisk vurdering omkring hvilke resultater det kan forventes at opna med de
eksisterende produktionsaniaeg samt medarbejderstab i de kommende ar. Herudover opstar der
ogsa en risiko for at de udarbejdede forretningsplaner ikke udarbejdes detaljeret nok, som
medfgrer at der bliver identificeret eksterne eller interne forhold, som belyser et
nedskrivningsbehov, sdfremt der ikke bliver reguleret i den eksisterende forretningsplan. De
overoptimistiske og narmest uopndelige vurderinger omkring veekstraten samt malszetninger kan
medfgrer at der ikke identificeres et ngdvendigt nedskrivningshehov, da resultatet af den opgjorte
genindvindingsveaerdi vil vaere alt for hgj og herigennem ikke belyser den reelle fremtidige

udvikling.

Hvis man ser bort fra de ulemper, der er ved at en nedskrivningstest, er det stadig ifglge min
vurdering en fordel at denne Igbende skal udarbejdes, i og med at der hele tiden holdes et fokus
pd om den bogfgrte veerdi af goodwill ikke overstiger genindvindingsveerdien, hvis de fastlagte
forudseetninger i en given nedskrivningstest er sa realistiske som overhovedet muligt. Som det
fremgdr af afsnit 5.2.3.2, patvinges virksomheden til at der Igbende skal vurderes pa@ om der er
sket vaesentlige aendringer i virksomhedens eksterne og interne forhold, som kan pdvirke

virksomhedens fremtidige indtjeningsevne vaesentligt.
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5.2.4 Delkonklusion

Ifglge min vurdering, sd opfyldes de kvalitative egenskaber bedst ved den regnskabsmaessige
behandling i henhold til den danske &rsregnskabslov med udgangspunkt i afsnit 5.2. Dette skyldes
at jeg vurderer at de Ighende foretagende systematiske afskrivninger giver en klarhed i
regnskabet, og dermed skaber et overskueligt regnskab. Dette ses ogsé pa at der ikke er en risiko
for ligesa store udsving i de enkelte &rs resultater, som det ses hvis man afleegger i henhold til
IFRS, hvor et identificeret nedskrivningshehov kan have en stor pévirkning pa virksomhedens
resultat i det pageeldende &r. Jeg vurderer ogsd den danske arsregnskabslov sikre en mere korrekt
vaerdi af den bogfgrte goodwill, alt efter hvilken afskrivningsmetode der anvendes, da denne
bogfgrte veerdi af goodwill Igbende bliver afskrevet i takt med udnyttelsen af synergieffekten. Der
er derfor heller ikke den samme risiko for en manglende neutralitet i forbindelse med en
vaerdiregulering, | og med at der foretages Igbende afskrivninger, og derigennem ikke pa samme
vis kan manipuleres med, om hvorvidt der skal foretages et nedskrivningsbehov eller ikke, som
virksomheden kunne hvis den aflaegger i henhold til IFRS. Herudover far regnskabsbrugeren en
bedre mulighed for at foretage en regnskabsanalyse ifglge den danske &rsregnskabslov, i og med
der ikke er den samme risiko for at sker de helt store udsving i virksomhedens resultater, dette

sikrer dermed den reelle kontinuitet.

5.3 Regnskabsbrugerens agerende ud fra den bogfgrte vaerdi af goodwill

| dette afsnit vil der blive analyseret pd hvordan regnskabsbrugeren agerer ud fra bogfgrte veerdi
af goodwill, samt hvorvidt dens resultatpdvirkning aendre p3 regnskabsbrugerens syn pé
virksomheden. Til brug for analysen i afsnit 5.3.1 omkring bankerne er der foretaget et
semistruktureret interview af Jonas Mikkelsen, som er relationship manager i Danske Bank som
fremgar af bilag 3, udgangspunktet for afsnit 5.3.1 var at jeg ville interviewe to forskellige banker,

men det var desvaerre kun muligt at f& kontakt til en.

5.3.1 Bankerne

Danske Banks overordnet hillede af goodwill er at man er meget konservativ overfor denne veerdi,
da dette er en skaev stgrrelse, i og med at det er uhdndgribeligt, og kan derfor vaere svaert at
veerdiansaette korrekt. Danske Bank har ikke en overordnet holdning til hvordan goodwill

veerdiansaettes i en kreditvurdering, der foretages derfor en konkret vurdering ved hver sag. Med
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udgangspunkt i interviewet i bilag 3, er det efter min mening ikke muligt at opnd en 100 %
finansiering af den goodwill, som opstod ved virksomhedssammenslutningen i afsnit 5.1.2.5 og
5.1.3.5, da denne goodwill er opstdet pa baggrund af at Danfoss Power Solutions ApS gnsker en
bredere adgang til det europaeiske marked. Hertil siges det ikke, at der ikke kan opnéas en fuld
finansiering af kgbesummen, som fremgér af afsnit 5.1.2.3 og 5.1.3.3. Hvis man tager
udgangspunkt i at veerdien af goodwill i forbindelse med virksomhedssammenslutningen
medtages i kreditvurderingen med kr. O, s vil der i nedenstdende eksempel blive beregnet
hvorvidt soliditetsgraden bliver pavirket i henhold til overtagelsesbalancen i afsnit 5.1.2.6(ARL) og

overtagelseshalancen i afsnit 5.1.3.6(IFRS).

Med goodwitl |[Uden goodwill
Aktiver (t.kr) 1.382.059 1.2373.973
Egenkapital (t.kr.) 931.614 923.528
Soliditetsgrad (%) 67,41 67,22

Figur 7 - Pavirkning af soliditetsgraden med/uden goodwill(ARL)
Kitde: egen titvirkning

Med goodwill [Uden goodwill
Aktiver {t.kr) 1.381.529 1.374.652
Egenkapital (t.kr.) 931.614 924.737
Soliditetsgrad (%) 67,43 67,27

Figur 8 - Pavirkning af soliditetsgraden med/uden goodwili{IFRS)
Kilde: egen tilvirkning

Som det kan ses af figur 7 og figur 8, bliver soliditetsgraden kun pévirket med 0,19 % -point i
henhold den danske arsregnskabslov samt 0,16 % -point i henhold til [FRS. Det betyder endvidere
at der med stor sandsynlighed kan opnds 100 % finansiering af kgbesummen i henhold til den

danske arsregnskahslov og IFRS pd t.kr. 20.500.

Danske Bank synes som udgangspunkt ikke at den ene regnskabsstandard giver et mere retvisende
billede end den anden. Man ser dermed som udgangspunkt ens pad goodwill i henhold til den
danske arsregnskabslov og goodwill i henhold til IFRS. Danske Bank synes endvidere at det kan
vaere en fordel for virksomheden at der hvert 3r skal foretages en tvungen nedskrivningstest, som
det kraeves i IFRS, men man synes ogsa at det er en god ide at man Igbende afskriver pa veerdien af

goodwill, som det kraeves i den danske arsregnskabslov.
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6 Konklusion

| dette projekt er det blevet undersggt, hvilke forskelle der er mellem de to regnskabsstandarder,
den danske arsregnskabslov og IFRS, dels pa baggrund af goodwill opstaet i en virksomheds-
overtagelse og dels pa baggrund af den efterfglgende regnskabsmaessige behandling af den
goodwill, som opstod under virksomhedssammenslutningen samt hvilken af de to regnskabs-

standarder, som giver det meste retvisende billede af denne behandling.

Grundleeggende er jeg naet frem til, at nar retvisende billede skal vurderes er det vigtigt at
forholde sig til nogle af de kvalitative egenskaber i henhold til arsrapporten. Som udgangspunkt
folger den danske &rsregnskabslov{§ 11 og § 13) og IFRS{IAS1) de samme overordnede begreber,
som bestar af; relevans samt palidelighed, disse begreber bliver uddybet i den danske
arsregnskabslov § 13 med fglgende fundamentale begreber som; klarhed, substans, neutralitet,
konsistens samt reel kontinuitet. | henhold til den danske arsregnskabslov og IFRS bliver det

retvisende billede derfor sikret ved at man overholder disse fundamentale begreber.

Goodwill er et immaterielt aktiv, som opstar pa baggrund af erhvervelsen af en virksomhed, hvor
den kgbende{overtagende) virksomhed betaler en merpris for den selgende(overtagne)
virksomheds aktiver og forpligtelser. Merprisen kan fx opstd ved opnaelse af synergieffekter,
erhvervelse af et staerkt brand eller ved andre former for immaterielle aktiver, som ikke var tiiladt
indregning f@r virksomhedssammenslutningen, men hvis disse indgar som et led i virksomheds-
overdragelsen, kunne der vaere mulighed for at disse kunne indregnes. Men sondrer mellem to
typer goodwill; den internt oparbejdede goodwill samt den kgbte goodwill som dette projekt
omhandler, da den internt oparbejdede goodwill ikke ma indregnes i arsregnskabet hverken i

henhold til den danske arsregnskabslov eller IFRS.

Ved en virksomhedssammenslutning efter overtagelsesmetoden fglger den danske
arsregnskabslov og IFRS grundizeggende de samme fem elementer, som sikrer at fglgende bliver
fastlagt; 1) identificering af den overtagende virksomhed, 2} fastloeggelse af overtagelses-
tidspunktet, 3) opgdrelse af kostprisen for den overtagne virksomhed, 4) alle aktiver og

forpligtelser bliver identificeret, 5) forskelsbelghet opggres og herefter indregnes som goodwill.
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Selvom der bliver gennemgdet de samme fem elementer i forbindelse med overtagelsesmetoden,
opstar der store forskelle mellem den danske &rsregnskabslov og IFRS i forbindelse med

behandlingen af de enkelte elementer.

| forbindelse med identificeringen af aktiver og forpligtelser, er den danske arsregnskabslov meget
striks, da denne tager udgangspunkt i et forsigtighedsprincip, hvor det skal vaere mere end 50 %
sandsynligt at den overtagende virksomhed opnar fremtidige gkonomiske fordele fgr aktivet eller
forpligtelsen ma indregnes, hvorimod IFRS accepterer end lavere sandsynlighed, hvis dette
afspejles i den fastlagte dagsveerdi. Herudover tillader den danske drsregnskabslov kun indregning
af aktiver og forpligtelser i overtagelsesbalancen, hvis disse g@nskes at anvendes i den forsatte drift
af den overtagende virksomhed, hvorimod IFRS kraever at alle aktiver og forpligtelser medtages i
overtagelsesbhalancen uanset om disse vil blive anvendt af den overtagende virksomhed eller ¢j i
den fortsatte drift, her ma disse blive nedskrevet i den efterfglgende periode. Ved opggrelse af
kostprisen, er det tilladt i henhold til den danske &rsregnskabslov at medtage transaktions-
omkostninger, som fx revisor- og advokathonorar, hvilket der i de fleste tilfaelde ikke tillades ifglge
tFRS. Herudover er der i forbindelse med muligheden for regulering af den opgjorte goodwill i
efterfglgende periode, konstateret en anden vaesentlig forskel, som bestar i at den overtagende
virksomhed har mulighed for at regulerer i den opgjorte goodwill frem til udgangen af regnskabs-
aret efter virksomhedssammenslutningen safremt der skulle opsta ny viden omkring de overtagne
aktiver og forpligtelser i henhold til den danske arsregnskabslov, hvorimod IFRS kun tillader
regulering af den opgjorte goodwill i en 12-maneders periode fra overtagelsestidspunktet. Med
udgangspunkt i ovenstdende, vil de forskellige behandlinger 1 de enkelte elementer medfgre en

forskel i hvilken veerdi den opgjorte goodwill indregnes med til den efterfglgende behandling.

| forbindelse med den med efterfglgende regnskabsmaessige behandling, er der ogsa konstateret
vaesentlige forskelle pa bestemmelserne i henhold til den danske arsregnskabslov og IFRS. Den
erhvervede goodwill skal | henhold til den danske arsregnskabslov systematisk afskrives over den
forventede brugstid, i henhold til den nye arsregnskabslov af 2016 har man afskaffet 20-arsreglen,
som betyder at man kan vaelge seerligt lange afskrivningsperioder fx 50 ar, hvis det grundigt

begrundes, herudover skal den underleegges en nedskrivningstest, hvis virksomheden identificerer

Side 80 af 89



HD Regnskab og gkonomistyring  Afgangsprojekt Efterar 2017 Rasmus Valsgaard Lindenskov

en mulig veerdiforringelse. Hvorimod den erhvervede goodwill kraeves i henhold til IFRS arligt,
mindst en gang, at blive underlagt en nedskrivningstest, i [FRS skal den dog ikke lghende afskrives
systematisk, i og med at IFRS kun tillader afskrivning af immaterielle aktiver med begraenset

brugstid, hvilket der ikke er tilfaldet for goodwill.

| henhold til de overstaende oplistede forskelle, er disse dem jeg har fundet mest veesentlige i
forbindelse med projektet, og nar man ser pa de oplistede forskelle har disse en stor pavirkning pa
hvordan den erhvervede goodwill bliver opgjort, og hermed ogsd p& hvilken veerdl goodwill
optages til i arsregnskabet. | forbindelse med analysen af de enkelte elementer er der
afslutningsvis | kapitel 5 givet en delkonklusion pd hvilken standard, der giver det mest retvisende
billede for de nuvaerende og potentielle investorer indenfor enkelte elementer. Hertil blev det
konkludereret at den danske arsregnskabslov overordnet set giver det mest retvisende billede for
de nuveerende investorer samt de potentielle investorer, bade i forbindelse med overtagelses-
forlgbet og i forbindelse med den efterfglgende regnskabsmaessige behandling. Hvilket primzert
skyldes at den danske arsregnskabslov sikrer at de kvalitative egenskaber{klarhed og substans}
bliver opfyldt mest hensigtsmaessigt i denne, som kan henledes til at arsregnskabet ifglge den
danske arsregnskabslov kun indeholder aktiver og forpligtelser med en reel veerdi, og med en vis
sikkerhed for fremtidige gkonomiske fordele, det vil sige at arsregnskabet fremstdr mest
overskueligt i henhold til den danske arsregnskabslov frem for den internationale standard [FRS. |
forbindelse med den efterfglgende regnskabsmaassige behandling, er det her ogsa tilfeeldet at den
danske arsregnskabslov giver det mest retvisende billede for de nuveerende og de potentielle
investorer, i og med at den danske arsregnskabslov sikre at drsregnskabet Igbende fremstar pa
klar og overskuelig made, i og med at der Igbende systematisk afskrives pa den erhvervede
goodwill og dermed mindsker risikoen for enkeltstaende vaesentlige pavirkninger pa arets resultat
som fglge af et nedskrivningsbehov af goodwill, som medfgrer at den bogfarte vaerdi af goodwill
fremstar mest korrekt i henhold tit den danske &rsregnskabslov end IFRS. Den danske
arsregnskabslov tilgodeser dermed ogsd de nuvaerende og potentielle investorer, i forbindelse
med deres veerdiansaettelse af virksomheden i de enkelte dr, da de enkelte ar jeevnfgr

ovenstdende ikke vil skille sig ud pd samme made, som der er risiko for i henhold til IFRS.
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Afslutningsvis giver den arlige nedskrivningstest i IFRS ifglge min vurdering ikke en egentlig
nyttevaerdi for investorerne, i og med at denne tager udgangspunkt i ledelsens forventninger til
virksomhedens vazkst samt afkastkrav til investorer, derfor er der en stor risiko for at denne kan
indeholde fejlvurderinger. Og dermed ogsa en besvigelsesrisiko da virksomheden kan manipulere

med forventningerne til virksomheden for at undga at foretage en nedskrivning af goodwill.

Det vurderes samlet set at bestemmelserne i den danske arsregnskabslov giver det mest
retvisende billede for regnskabsbrugeren, herunder de nuveerende og potentielle investorer i
forbindelse med den regnskabsmaessige behandling af den erhvervede goodwill, som opstod i en

virksomhedssammenslutning.

7 Perspektivering

Formédlet med dette projekt har veeret at klarleegge forskellene mellem den danske
arsregnskabslov og IFRS i forbindeise med erhvervelsen af goodwill i en virksomheds-
sammenslutning, og dermed konkluderer pd hvilken af disse to regnskabsstandarder, der giver det
mest retvisende billede for regnskabsbrugeren herunder de nuveerende og de potentielle
investorer.

| forbindelse med dette projekt blev det konkluderet at den danske arsregnskabslov samlet set
giver det mest retvisende billede for regnskabsbrugeren i forbindelse med den regnskabsmasssige
behandling af den erhvervede goodwill.

Hvis man ser bort fra at den danske arsregnskabslov i dette projekt blev vurderet mest retvisende.
Kan der opsta en situation, hvor Danfoss-koncernen, herunder Danfoss Power Solutions ApS kan
vaere mere eller mindre tvunget til at aflaegge regnskab efter IFRS, fx hvis man star i en situation
hvor koncernen akut har behov for en ny stor investor for at kunne overleve i de kemmende ar, og
de nuvaerende investorer ikke har mulighed for at tilfgje mere kapital tif koncernen, og der hertil
kun er en potentiel investor, som fx kunne veere en europzeisk kapitalfond, som kraver at
arsregnskabet afleegges efter IFRS. Danfoss koncernen vil derfor veere ngdsaget til at skifte
regnskabsstandard til IFRS for at overleve, selvom man finder den danske arsregnskabslov mest

retvisende.
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9 Bilag

Bilag 1 — Danfoss Power Solutions ApS, balance pr. 31. december 2015

AKTIVER
(t.kr)

Kunderealationer

Goodwill

Feerdigjorte udviklingsprojekter
Immaterielle anlaagsaktiverialt

Grunde og bygninger

Produktionsanleg

Andre anleeg, transportmateriel og inventar
Anlaagsaktiver under fremstilling
Materielle anleegsaktiveri alt
Anl=gsaktiverialt

Révarer og hjeelpematerialer

Varer under fremstilling

Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer

Varebeholdninger [ alt

Tilgodehavende fra salg og tjenesteydelser

Tilgodehavende hos titknyttede virksomheder

Periodeafgreensningsposter

Andre tilgodehavender
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag
Tilgodehavende i alt

Likvide beholdninger

Omszetningsaktiverialt

Aktiverialt

372
67.215

20.364

87.951

1.555
150.518
16.996
38.686

207.755

295.706

69.542
35.456

29.984

134.982

92.474
793.362
5.083
618

7.380

898.917

1.033.899

1.329.605

Kilde: Arsrapport 2015, Danfoss Power Solutions ApS

Rasmus Valsgaard Lindenskov
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PASSIVER

(t.kr.)

Anpartskapital 231.000
Overkurs ved stiftelse 431.354
Over resultat ved arets udgang 269,260
Egenkapital i alt 931.614
Andre hensatte forpligtelser 22.084
Udskudt skat 11.075
Hensatte forpligtelser i alt 33.159
Anden gaald 23.026
Langfristede gaald i alt 23.026
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 178.138
Geeld til titknyttede virksomheder 53.312
Anden gaeld 110.356
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 341,806
Geeldsforpligtelser i alt 364.832
Passiverialt 1.329.605

Kilde: Arsrapport 2015, Danfoss Power Solutions ApS

Rasmus Valsgaard Lindenskov

Side 85 af 89



HD Regnskab og gkonomistyring  Afgangsprojekt Efterar 2017

Bilag 2 — Virksomhed X, balance pr. 31. december 2015

AKTIVER
(t.kr)

Bygninger

Produktionsanleeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmaterialer og inventar
Materielle anlaegsaktiverialt

Varelager

Vareheholdninger i alt

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavenderialt

Likvider beholdninger
Omsezetningsaktiverialt

Aktiverialt

PASSIVER
{t.kr.)

Egenkapital
Geeld til kreditinstitutter
Langfristede geeldsforpligtelserialt

Leveradgrer af varer og tjenesteydelser
Anden geeld

Kortfristede gaeldsforpligtelserialt
Galdsforpligtelser i alt

Passiverialt
Kitde: egen tilvirkning

13.445
1.023

528
14.996
8.419

8.419

14.765
1.433

347
16.545
3.173
28.137

43.133

11.709
10.873

10.873

11.983

8.568
20.551
31.424

43,133

Rasmus Valsgaard Lindenskov
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Bilag 3 — Semistruktureret interview — Jonas Mikkelsen, Danske Bank:

Navn: Jonas Mikkelsen

Firma: Danske Bank

Titel: Relationship Manager

Spgrgsmal 1: Hvordan ser Danske Bank overordnet set pa vaerdien af goodwill?

Svar:

Er regnskabet revideret eller opstillet, stgrre grad af sikkerhed hvis
revision.

Goodwill er selviglgelig skeev stgrrelse, da der er tale om et
immaterielt aktiv

To uatheengige parter handler en virksomheden og kommer frem til
en pris, men det er ikke givet at den overtagne virksomhed drives
videre p& samme vis, Er man sikker pé at fastholde kunderne og

feverandgrer ved en ny ejer. Flere usikkerhedsmomenter.

Spgrgsmal 2: Hvordan medregnes Goodwill i kreditvurderingen af erhvervskunder i

Danske Bank?

Svar:

Det er som udgangspunkt sveert at sige hvad den overordnede
procedure er om goodwill medtages med nedsat veerdi |
kreditvurdering eller e, der tages en konkret vurdering ved
behandling af hver sag.

Fx er der forskel pd om der handles en herretgishutik elfer om du
handler en tandlaegeklinik, som har nogen ydernumre i relation il
genvunden omsaetning,

Der ses konkret fra sag til sag pa hvad denne goodwili bundet op i
Hvis der fx tale er goodwill | forbindelse at man ville have nogle
hestemte lokaler i forbindelse med beliggenheden, s& vil man som

udgangspunkt veere mere konservativ i kreditvurdering.
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Spgrgsmal 3:

Svar:

- Hvis der fx er tale om goodwill i forbindelse med erhvervelse af
nogle ydernumre, abonnementer eller en bestemt kundegruppe, sé
tillazgges det stgrre veerdi | kreditvurderingen,

- Der kigges meget pd, hvad denne goodwill er opstiet pd baggrund
af og derudover ogsa hvor ny den er, da jo eldre den er jo sveere er
goodwill at vaerdianseette.

- Vivil hellere vaere super konservative og nedskrive goodwill til kr. O
0g sa blive positivt overasket. Dette sker | de fleste tilfaelde, er ikke
bekendt med om man nogensinde medtager goodwill med fuid
veerdi,

- Goodwill tillegges som udgangspunkt med stgrre veerdi hvis
regnskabet er revideret,

- Hvordan star goodwill pad mal overfor soliditet, altsd hvis man
fierner denne, hvor solid er virksomhedens sa reelt set. Der
beregnes en soliditetsgrad hvor goodwill er indregnet og en hvor
goodwill er fiernet. Hertll ses det hvor meget af egenkapitalen som
er bundet op | goodwill,

- Hyvis virksomheden generer underskud vil vi flere beregninger pé
hvor meget denne goodwill er bundet op i egenkapitalen. Det vil
tale | negativ retning pé vaerdianseettelse af denne goodwill, hvis der

realiseres underskud.

Er der forskel hvordan Danske Bank medtager vaerdien af goodwill i

forhold til hvilken erhvervskunde det drejer sig om?

- Meget fra kunde tit kunde og ikke har en overordnet vurdering.
- Der er stgrre chance for finansiering af goodwill, hvis denne er
bundet op  p& noget  genvindne  omsmstning  eller

abonnementshaseret omsaetning.
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- Som udgangspunkt er der ikke nogen forskel pd synspunktet om en
dansk virksomhed overtager en udenlandsk virksomhed, frem for at
cvertage en dansk virksomhed. Er det adgang til et stgrre marked.

Og hvad er det praecise formal ved denne virksomhedsoverdragelse,

Spgrgsmal 4: Hvilken indfiydelse har det for Danske Bank, om goodwill er opgjort
efter den danske regnskabsstandard (arsregnskabsloven) eller den
internationale regnskabsstandard (IFRS)?

Svar:

- Det kan veere en fordel for virksomheden, at man er tvunget til
hvert ar at tage stiiling til vaerdien af denne goodwill, Vi gér stadig
ind og kigger pa om det er en realistisk veerdi, som fremgar af
regnskabet,

- Visynes ogsa at det er en god ide Ipbende at gd ind og afskrive pd
veerdien af goodwill. Og derigennem allokerer goodwill pd andre

aktivposter som den relaterer sig til,
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