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Abstract

Leasing has over the past years seen a major increase in popularity as a financial instrument to fund and
manage companies’ investments in fixed assets. Due to allowed exceptions in the current International
Accounting Standards adopted by listed companies, many of these lease contracts have not been
recognised in the financial statements. As of opening 2016 it has been estimated that 2.8 trillion worth of
lease liabilities of listed companies, adopting IFRS or US GAAP principles, were not recognised in the
financial statements by use of this exception.

The absence of information about leases in the balance sheet meant that investors and other stakeholders
were not able to compare companies with different financing structures.

To improve the information of leases in the financial reporting, IASB has developed the new lease standard

IFRS 16.

The objectives of this thesis is to describe the difference between the current lease standard IAS 17 versus
the new IFRS 16 and through interviews with Deloitte senior manager and advisor for listed companies,
Henrik Gustavsen as well as executive of Handelsbanken, Jan Arup analyse the effects of the newly

adopted lease standard on the primary shareholders affected by the new leasing standard.

Furthermore we will evaluate on the new IFRS 16s effect on the transparency in financial reporting and the

overall effectiveness of the capital market.

Through the thesis we conclude that the interpretation, implementation and ongoing handling of IFRS 16
imposes increased costs to the companies preparing the financial statements, however these costs are
outweighed by an increased transparency between companies with different financing structures and the
creation of a better decision basis for investors as well as financing partners of the companies. The
improved decision basis on the capital market will over time create a surplus in value on the capital market

and thus increase companies access to capital.
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1 Introduktion

1.1 Problembaggrund

Leasing er over det seneste arti steget markant i popularitet som finansieringsinstrument for mange
virksomheder. Leasing kommer i mange former og omfang og straeber sig fra firmabilen til direktgren i den
almene mindre virksomhed til det store leasede containerskib hos Maersk Line.

Populariteten kan blandt andet henfgres til det lave krav af kapital i forhold til kgb af aktivet, samt
begraensninger i bindingsperioder der ggr selskabets aktiver mere fleksible. IASB® oplyser, at alle
bgrsnoterede selskaber pa globalt plan primo 2016 tilsammen har for ca. 3,3 trillioner dollars i
leasingforpligtelser (opgjort ud fra de fremtidige betalinger). Over 85 % af disse forpligtelser fremgar ikke af
virksomhedernes balance, (FSR?, 2016)

Naesten halvdelen af alle bgrsnoterede selskaber, der anvender IFRS? eller US GAAP* vil blive pavirket af de

regnskabsmaessige sendringer.

1.2 Problemstilling

IASB har gennem tiden forsggt at udvikle regnskabspraksis fra tidligere at have fokus pa betalingsstremme
til nu, at have fokus pa dagsveaerdier, saledes regnskaberne bliver mere transparente for investorer og
dermed gger effektiviteten af kapitalmarkedet.

Tidligere har operationelle leasingkontrakter veeret indregnet i resultatopggrelsen med den manedlige
ydelse, frem for at preesentere selskabets ret til brug af aktiver i balancen. Saledes har to selskaber med ens
aktivitet og ens anvendte aktiver, hvoraf den ene har optaget 1an i banken og k@bt deres aktiver, mens det
andet selskab har leaset deres aktiver opnaet vidt forskellige regnskaber, herunder resultater og nggletal.
Dette @gnsker den nye IFRS 16 at ggre op med, hvor stort set samtlige leasingkontrakter skal indregnes i

balancen.

' International Accounting Standards Board

2 Foreningen for Statsautoriserede Revisorer

3 International Financial Reporting Standards

4 United States General Accepted Accounting Principles

5
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1.3 Problemformulering

Hvordan pavirker den nye regnskabsstandard IFRS 16 regnskabsaflaeggelsesprocessen og hvordan har dette

effekt pa kapitalmarkedets forstaelse af regnskaber?

1.3.1 Underspgrgsmal 1

Redeggr for leasingkontrakter og den regnskabsmaessige behandling under henholdsvis IAS 17 og IFRS 16

1.3.2 Underspgrgsmal 2

Analyser effekten af IFRS 16 for investorer, finansieringspartnere og gkonomiafdelinger.

1.3.3 Underspgrgsmal 3

Vurder hvorvidt IFRS 16 er med til, at forbedre gennemsigtigheden og dermed effektiviteten af

kapitalmarkedet.

1.4 Afgraensning

For at fastholde dybden i vores problemformulering afgraenser vi os fra at omtale andre standarder end den
hidtil aktive regnskabsstandard “IAS 17 Leases” og den nye regnskabsstandard “IFRS 16 Leases”. Vi holder
alene fokus pa aflaeggelsen efter IFRS, hvorfor vi derfor ikke omtaler behandlingen i anden lovgivning,

sasom arsregnskabsloven eller andre lokale krav.

De stg@rste sendringer som IFRS 16 medfgrer vil pavirke leasingtager, som derfor er vores fokus i opgavens
hovedemner. Pavirkningen for leasinggiver vil vi ikke ga yderligere i dybden med, da kravene for denne part
naesten er uendret fra IAS 17.

| vores gennemgang af IAS 17 og IFRS 16 veelger vi kun at fokusere pa standarderne som er adopteret af EU

kommissionen, da der i mellem IASB og EU kommission kan vare forskelle i standarderne.

Alle skattemaessige behandlinger af leasing som kan forligge, vil vi ikke omtale i opgaven, da dette er
uafhaengigt af regnskabspraksis og ligeledes varierer fra land til land. Vi finder det saledes ikke relevant for

at kunne besvare vores problemformulering.
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Ved vores gennemgang af klassifikation af leasingkontrakter omtaler vi ikke IFRIC 4 eller SIC-27, som gar
yderligere i dybden med klassificeringen. | forbindelse med definitioner behandler vi endvidere ikke SIC-15.

Opgaven behandler saledes alene definitionerne i IAS 17 og IFRS 16

1.5 Teori (begreber og operationalisering)

For sa vidt angar undersggelsesspgrgsmal 1: “Redeggr for leasingkontrakter og den regnskabsmaessige

behandling under henholdsvis IAS 17 og IFRS 16” er der behov for at definere og operationalisere begrebet

leasingkontrakt:

“Leasingkontrakt” defineres som vaerende en aftale mellem leasinggiver og leasingtager, som giver
leasingtager rettighederne til at benytte sig af et aktiv ejet eller handteret af leasinggiver for en

forudbestemt periode.

“Leasingkontrakt” operationaliseres ved at redeggre for bade IAS 17 og IFRS 16s definition af en

“leasingkontrakt”. Desuden klassificerer vi leasingkontrakter for bade operationel og finansiel leasing.

For sa vidt angar undersggelsesspgrgsmal 2: “Analyser effekten af IFRS 16 for investorer,
finansieringspartnere og dkonomiafdelinger” er der behov for at definere og operationalisere begreberne

finansieringspartnere og gkonomiafdelinger:

“Finansieringspartnere”  defineres som varende primaert banker, men inkluderer o0gsa

investeringsforeninger eller andre institutter der udbyder lan ved normal drift.

“Finansieringspartnere” operationaliseres i gennem interview med Anders Arup i Handelsbanken, for at fa
konkretiseret bankernes pavirkning og heraf effekten af IFRS 16.

“@konomiafdelinger” defineres som veerende den funktion i en virksomhed, som behandler alle
transaktioner, der pavirker regnskabet. “@konomiafdelinger” er derfor ogsa defineret som vaerende den

afdeling der er ansvarlig for regnskabsaflaeggelsen og prasentationen heraf.

“@konomiafdelinger” operationaliseres i gennem interview med Maersk Line, hvor vi vil konkretisere

effekten af IFRS 16 i deres gkonomiafdelingen.
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For sa vidt angar undersggelsesspgrgsmal 3: “Vurder hvorvidt IFRS 16 er med til, at forbedre
gennemsigtigheden og sammenligneligheden og dermed effektiviteten af kapitalmarkedet.” er der behov

for at definere og operationalisere begreberne effektiviteten og kapitalmarkedet:

“Effektiviteten” defineres som veerende et forbedret oplysningsgrundlag for interessenter, samt mindre
tidsanvendelse for regnskabsbruger, hvori kreditvurderinger og veerdiansaettelser ogsa er inkluderet heri.
“Effektiviteten” vil ogsa kunne defineres som veaerende en reduktion i fejlinvesteringer og dermed tilliden til

at regnskabet giver et retvisende billede.

“Effektiviteten” operationaliseres i gennem de afholdte interviews, hvor vi baserer vores konklusioner pa

disse, samt vores forstaelse af IAS 17 og IFRS 16.

“Kapitalmarkedet” defineres som veerende et marked for finansielle fordringer, som kan afspejles i

produkter som obligationer, kredit, aktier og lan.

“Kapitalmarkedet” operationaliseres i gennem vores forstaelse og interview med Anders Arup i
Handelsbanken, hvor vi igennem dette interview vil male pa effekten pa de finansielle fordringer som IFRS

16 kunne have.

| opgaven vil vi redeggre for den nuvaerende regnskabsstandard IAS 17 og den kommende
regnskabsstandard IFRS 16 for, at beskrive deres krav og regnskabsmaessig behandling, samt en
sammenligning af disse.

Dette vil danne grundlag for det analyserende og vurderende undersggelsesspgrgsmal, hvor vi gar mere i
dybden af effekterne ved implementeringen af den nye regnskabsstandard.

| vores analytiske undersggelsesspgrgsmal ser vi pa effekten i regnskabet og hvordan denne kan pavirke de
forskellige regnskabsbrugere. For at kunne konkludere pa pavirkningen af implementeringen af IFRS 16, er
det derfor vigtigt at inkludere synspunkter og brugsinformationen for alle de vaesentlige regnskabsbrugere.

Afslutningsvis vil vi vurdere om hvorvidt regnskabet er blevet mere gennemsigtigt ved implementeringen af

IFRS 16, ved at konkludere og sammenligne arsrapporter fgr og efter IFRS 16.

1.6 Dataindsamlingsteknikker

Kvantitative og kvalitative, primaere og sekundare data er to overordnede kriterier ved

dataindsamlingsteknikker (Andersen, 2013: s. 135).
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Kvantitative data er data som kan tzelles eller males palideligt. De optraeder i en ensartet form og eventuelt
i store maengder. Stgrre registre og statistiker, som statisitkbanken er et godt eksempel pa kvantitative
data.

Modsat er data der ikke kan males eller telles kvantitative data, som typisk indsamles ved
forskningsinterviews. Disse er mere detaljerede og kraever mere uddybning for at man opnar en
helhedsforstaelse for besvarelsen. Denne form for data bidrager derfor oftest til udvikling af teorier og

hypoteser, frem for statistiske dataregistrer.

Igennem vores interviews hvor vi har baseret os pa semistrukturerede interviews har vi benyttet os af

kvalitativ dataindsamling, idet opgaven bygger pa fortolkning af disse interviews.

Primaer data er den data, som man selv har indsamlet for at belyse et bestemt omrade. Denne slags data er
typisk indsamlet gennem interviews, observationer og spgrgeskemaer.
Sekundeer data er dermed data som ikke er indsamlet personligt, men allerede er indsamlet og fortolket af
andre. Her skal der skelnes mellem yderligere to forskellige former for sekundaer data.

® Primeer litteratur (interne kilder), kan vaere afhandlinger, e-mails eller andre interne dokumenter

e Sekundeer litteratur (eksterne kilder), kan vaere bgger, internet kilder mm.

Vi har benyttet os af bade primaer og sekundeaer data, i form af de afholdte interviews, som veerende

primeer data og faglitteratur, tidsskrifter og yderligere fortolkning af IFRS 16 som sekundaer data.

1.7 Empiri

Opgaven er udarbejdet med en kritisk tilgang til al anvendt empiri, vi har indsamlet information fra
uafhaengige, savel som afhaengige kilder. De uafhaengige kilder som vi har anvendt er primeert fra revisions-
og konsulenthusene, mens de afhangige kilder stammer fra IASB og IFRS Foundations egne publikationer
og fortolkninger. Vi har benyttet os af et bredt differentieret spektrum af kilder, for at fa den bedst mulig
repraesentation af effekten af IFRS 16. Dette har vi ogsa gjort i vores indsamling af primeer data i gennem
vores interviews, hvor vi har haft dialog med en bred vifte af de pavirkede interessenter omkring
regnskaberne.

Vores opgave er primaert baseret pa de data vi har indsamlet fra de personlige interviews. Disse er baseret
pa kvalitativ data, hvor informanten har mulighed for at uddybe sine svar. Vi har derfor benyttet os af dbne

og semi-strukturerede informationsinterviews, sa informanten kunne styre samtalen, hvorved vi
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efterfglgende tilretteleegger de relevante informationer til opgaven. Ved at benytte semi-strukturerede
interviews, hvor vi allerede har kendskab til emnet og forberedt et seet spgrgsmal til informanten, for vi
tilpasset interviewet sdledes at vi far flere svar pa vores spgrgsmal til direkte anvendelse i opgaven. Det

semi-strukturerede interview er dermed mindre dbent end det abne interview.

1.8 Slutningsformer

Der findes to typer af slutningsformer, deduktion og abduktion som beskrivelser af fremgangsmader,

hvorpa man kan drage videnskabelige konklusioner (Andersen, 2013: s. 31).

Deduktive slutninger er, nar der med udgangspunkt i generelle principper drages slutninger om enkelte
haendelser. Igennem opgaven har vi gjort anvendelse af deduktive slutninger som for eksempel ved, at
anvende gkonomiske teorier til, at konkludere pa at et forbedret beslutningsgrundlag under rationelle

forhold vil medfgre bedre beslutninger og derigennem forgget veerdi.

Abduktive slutninger er, nar der med udgangspunkt i flere forskellige observationer opbygges en
sammenhang og dermed kommes frem til en konklusion. Igennem opgaven har vi gjort anvendelse af
abduktive slutninger som for eksempel ved udarbejdelse af interviews med forskellige interessenter og pa

baggrund heraf analyseret og kommet frem til en konklusion.

Vi har saledes anvendt alle slutningsformerne igennem opgaven og kan saledes veere vanskeligt at adskille

for opgavelaeseren.

1.9 Kildekritik

Litteraturlisten indeholder blandt andet lovbestemmelser udarbejdet af IASB. Det ma forventes af IASB
bestar af kompetente medlemmer, da alle regnskabsstandarder bla. er blevet adopteret af EU
kommissionen. | forleengelse af lovbestemmelser er der ogsa anvendt praciseringer og fortolkninger fra

IASB.

Derudover har vi benyttet os af primaer dataindsamling i form af interviews, som bestar af 2 informanter
der repraesenterer forskellige interesser som regnskabsbruger i forhold til IFRS 16’s indflydelse. Besvarelse i
disse interviews anses for at veere palidelige, da informanterne beskaeftiger sig dagligt med problemfeltet
og da spgrgsmalene ved hvert interview er specialiseret til hver respondent. Vi er dog opmarksomme pa at

besvarelserne er subjektive, da holdninger og kendskab til emnet har indflydelse pd deres besvarelser. De

10
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adspurgte er derfor specielt udvalgt for at sikre at de har regnskabsmaessigt kendskab il

forretningsmaessige problemstillinger ved regnskabsstandarden.

Der er desuden anvendt sekundaere kilder fra andre anerkendte revisions- og konsulenthuse; PwC og
Deloitte. Da disse virksomheder er markedsledere og har til formal at veere tillidsrepraesentant for deres
marked, skal de opretholde dette, hvorved de ikke kan udgive hvilken som helst publikation uden en hvis
form for kvalitet. Kilder i form af fagbgger og artikler er ogsa blevet anvendt til fortolkning. Der kan i disse
forekomme en andel af subjektivitet, men det ma antages at fagbggerne primaert forholder sig objektivt til

emnet.
2 Introduktion til leasing

2.1 Formal med leasing

Nar man leaser i stedet for at kgbe er det ikke virksomheden (leasingtager), som ejer aktivet, men
leasinggiver, som er ejeren. Leasingtageren overtager over leasingperioden brugsretten til aktivet. Efter
udlgb af leasingaftalen skal leasingtageren overlevere aktivet tilbage til leasinggiver. Det aftales dog typisk i
mange leasingkontrakter, at leasingtager efter endt leasingperiode kan overtage aktivet til en veerdi

svarende til restvaerdien af aktivet.

Ved leasing, modsat kgb af driftsmidler, binder man ikke likvider i aktiver, som kunne vare anvendt pa
anden vis som led i virksomhedens vaekst. Et argument for at benytte sig af leasing kan derfor veere
fleksibiliteten af en leasingkontrakt i modsaetning til keb. Med en fleksibel finansieringskilde kan
virksomheder nemmere administrere deres aktiviteter som fx. Stgrre shipping selskaber, der opererer i
mange forskellige farvande, der har behov for at kunne omlaegge deres ruter og skibe til et konstant
beveegende marked. Leasing kan ogsa vaere saerlig brugbart ved gget efterspgrgsel i et marked eller hvis et
selskab har ssesonpraeget aktivitet. Herved kan i kortere periode ved stgrre efterspgrgsel eller aktivitet
anvende leasing til imgdega disse faktorer.

Udover fleksibiliteten i leasingaftalerne vil virksomhederne ogsa opna et forbedret cash-flow med Igbende
lige store ydelser der bedre kan matches med en tilhgrende indtjening, frem for at virksomheden pa
forhand skal ud og investere en stor sum penge ved at kpbe aktivet, for derefter over en laengere periode at

tjene pengene ind igen.

11
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2.2 Konsekvenser ved kgb og leasing

Den likviditetsmaessige konsekvens er en af hovedarsagerne til at benytte sig af leasing frem for kgb af
aktiver. Udgiften ved investering i kgbet af et aktiv er stgrre, men vedrgrer normalt en engangsomkostning,
som man efterfglgende vil afskrive i resultatopggrelsen. Nar man leaser er leasingydelserne fordelt ligeligt
over leasingperioden.Det vil derfor kraeve stgrre likviditet i aret for investering ved kgb, hvorimod man ved
leasing fordeler leasingydelser Ipbende, hvorved der frigives likviditet.Investering ved finansiering, hvor der
lanes likviditet til kgbet af aktivet, er ogsa en mulighed ved overvejelserne om erhvervelse af aktiver.

Ved finansiering fra et annuitetslan som har samme ydelse hver termin, er der lave afdrag og hgje renter i
starten af [aneperioden.

Likviditetstraekket under lanefinansiering eller tilsvarende leasingaftaler vil veere fordelt ud over
laneperioden, hvilket frigiver likviditet til andre investeringsprojekter i de fgrste ar. Det skal dog bemaerkes,
at de samlede omkostninger over hele perioden vil vaere hgjere end en alternativ egenfinansiering af et
aktiv, da du her har en ekstern finansieringspartner inde over som vil pafgre et renteelement.

Der kan dog argumenteres for at en virksomhed med hgj likviditet der ikke har bedre muligheder for

forrentning af denne vil se det mest fordelagitgt, at kebe aktiver frem for Ianefinansiering eller leasing.

2.3 1AS 17 - Den aktuelle regnskabsstandard vedrgrende leasing

2.3.1 Kort om IAS og IFRS

IFRS som er etableret i 2001 anvendes for bgrsnoterede selskaber og gzlder pa tveers af EU. IFRS er
tidligere kendt som IAS® og har til formal at strgmline de regnskabsoplysninger, der fremlaegges af
selskaberne. Formalet er at ggre regnskaber mere sammenlignelige og gennemsigtige.

IASB er den internationale organisation som varetager og vedtager IFRS. Da der ikke er fuldsteendig faste
regler for hvordan arsregnskabet skal afleegges omtales de som vaerende principbaserede med elementer
af detailstyring. | seerlige tilfseelde ma IASB specificere principperne ved sager hvor der sker afvigelser eller

brud pa reglerne.

2.3.2 Definationer i IAS 17

| fglgende IAS 17 er der forskellige former for leasingkontrakter, som er defineret nedenfor. Som navnt i

vores afgraensning har vi valgt kun at fokusere pa definitioner som er naevnt i IAS 17 og IFRS 16.

5 International Accounting Standards
12
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Definition af en leasingkontrakt ifglge Den Europzeiske Unions Tiderne, (EU kommissionen, 2008):

En leasingkontrakt er en aftale, ifaige hvilken leasinggiver for en aftalt periode
overdrager brugsretten til et aktiv til leasingtager mod en eller flere betalinger.

Her skal skildres mellem operationel og finansiel leasing som er omtalt naermere i afsnit 2.3 og 2.4.1AS 17
stiller krav til substans frem for formelt indhold og om et retvisende billede, som danner grundlaget for den

regnskabsmaessige behandling af leasede aktiver.

Definition af en finansiel leasingkontrakt ifglge Den Europaeiske Unions Tiderne, 2008:

En finansiel leasingkontrakt er en leasingkontrakt, hvorved alle vaesentlige risici og
\ afkast forbundet med ejendomsretten til et aktiv overdrages, uanset om i
| efendomsretten overdrages ved leasingperiodens slutning eller ej. !

Der er ikke krav til at virksomheden skal have det juridiske ejerskab af det leasede aktiv, da det er
omstaendighederne ved brugen af aktivet der skal ggre sig gaeldende. Alle finansielt leasede aktiver skal
indregnes i balancen og males til kostpris ved f@rste indregning. Derudover skal der ogsa oplyses hvilke

aktiver der ejes af virksomheden og dermed hvilke der skal opfattes som veerende finansielt leaset.

Definition af en operationel leasingkontrakt ifglge Den Europaiske Unions Tiderne, (EU kommissionen,

En operationel leasingkontrakt er enhver leasingkontrakt, der ikke er en finansiel
leasingkontrakt.

Hvis der er indgaet leje- eller leasingaftaler, hvor leasinggiver stadig har de vaesentlige risici, skal dette
oplyses i regnskabet som vaerende en eventualforpligtelse i noterne. Som definitionen ogsa indikerer, sa er

en operationel leasingkontrakt meget bred og deekker over mange former for leasingkontrakter.

2.3.3 Klassifikation af leasingaftaler

Som naevnt tidligere bliver der skildret mellem 2 slags leasingaftaler efter IAS 17 - operationel- og finansiel
leasing. For at kunne afggre indregning og preesentationen af en leasingaftale i regnskabet er det
ngdvendigt at kunne klassificere hver af virksomhedens leasingaftaler, som enten finansiel eller

operationel.
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Det er leasingaftalens indhold som afggr hvilken slags aftale det drejer sig om, som fx. hvis leasingtager har
faet overdraget risici vil dette tale for en finansiel leasingkontrakt, mens hvis leasinggiver fortsat afholder
alle omkostninger vil dette tale for en operationel leasingkontrakt. Man ser derfor bort fra den reelle ejer af
aktivet og vil for hver leasingkontrakt til brug for regnskabsudarbejdelsen skulle tage stilling til
klassifikationen af hver enkelt leasingkontrakt.

IAS 17 har fastsat generelle indikatorer for, hvornar en leasingaftale anses for at veere finansiel:

' 1. Leasingaftalen overdrager ejendomsretten til leasingtager ved slutningen af
leasingperioden

i 2. Leasingtager har ret til at kebe aktivet til en pris, som forventes at vaere

5 tilstraekkelig lavere end dagsveerdien pa det tidspunkt, hvor retten kan

i udnyttes, saledes at det ved leasingaftalens indgaelse er rimeligt sikkert, at

! denne ret vil blive udnyttet

' 3. Leasingperioden omfatter sterstedelen af aktivets skonomiske levetid, selvom
! gjendomsretten ikke overferes

4. Nufidsveerdien af minimums betalingerne ved leasingaftalens indgaelse svarer
; som minimum til den vaesentligste del af det leasede aktivs dagsvaerdi

i &, Det leasede aktiv er s& specialiseret, at alene leasingtager kan anvende det,

i medmindre der bliver foretaget vaesentlige aendringer.

Der er overvejende sandsynlighed for at aftalen vil blive klassificeret som vaerende finansiel, hvis bare en af
indikatorerne ovenfor er opfyldt. Nar man tager alle disse indikatorer med i sin vurdering om
klassifikationen af aftalen, sa er det i sidste ende en helhedsvurdering, som fgrer til den endelige afggrelse.

Der er tre yderligere indikatorer der ggr sig geldende, som alene eller i kombination med hinanden
indikerer at der er tale om finansiel leasing. Disse punkter er inkluderet i beslutningsdiagrammet (bilag, 1),
som klassifikation af leasingaftaler er sammenfattet af.

Klassifikationen af leasingaftalen foretages nar hovedbestemmelserne, tidspunktet for underskrift for
begge parter eller fgrste dag aftalen traeder i kraft. Klassifikationen skal kun revurderes hvis der sker
vaesentlige eendringer der kan pavirke leasingaftalen.

Det er muligt at den samme leasingkontrakt kan klassificeres anderledes hos leasinggiver og leasingtager,

da kravet om helhedsvurdering hos begge parter skal vaere subjektiv.
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2.4 IFRS 16 - den kommende regnskabsstandard

2.4.1 Introduktion til IFRS 16

IFRS 16 er den kommende standard der har veeret under udfgrsel i mere en 10 ar for at opna en mere
preecis og gennemsigtig maling af leasingaftaler i arsregnskabet. Den nye regnskabsstandard traeder i kraft
fra 1. Januar 2019, men med mulighed for fgrtidsimplementering. Det er dog ikke muligt at
fertidsimplementere IFRS 16, hvis man ikke har implementeret IFRS 15. Leasingstandarden vil have stgrst

indvirkning pa leasingtager, hvorfor dette vil veere fokuspunktet for opgavens indhold.

2.4.2 Hvorfor IFRS 167

Den stigende interesse for leasing i alle former for virksomheder, grundet dets fleksibilitet og lave
likviditetstraek, har drevet IASB til at udarbejde en opdateret version af IAS 17. Malet for den nye standard
er, som i lighed med andre IFRS standarder, at gge gennemsigtigheden og dermed sammenligneligheden
mellem regnskaber.

| 2015 estimerede IASB, at der for alle bgrsnoterede selskaber, der enten anvendte IFRS eller US GAAP, var
3,3 trillioner amerikanske dollars i leasingforpligtelser. Her var 85 % af disse kategoriseret som operationel
leasing, (FSR, 2016), hvorfor disse ikke var praesenteret i virksomhedernes balancer, men kun som en
noteoplysning.

Zndringen er mgntet pa, at fa prasenteret en virksomheds drift, aktiver og forpligtelser sammenligneligt

uagtet af, hvordan finansieringen heraf er sasmmensat - om dette matte vaere gennem

2.4.3 Identificering af leasingaftaler

En kontrakt opfattes som vaerende en leasingaftale, hvis den indeholder retten til at kontrollere brugen af
et aktiv i en periode (EU kommissionen, 2017: punkt 9.). Hvis der er ret til at styre aktivets brug og at
opnaelse af alle de gkonomiske fordele ved aktivet, vil dette ogsa indikerer at der er tale om en
leasingaftale (EU kommissionen, 2017: punkt B9 & Deloitte, 2018). Et aktiv identificeres typisk ved at vaere
udtrykkeligt specificeret i en kontrakt, men et aktiv kan ogsa identificeres ved at vaere implicit angivet pa
det tidspunkt, hvor det stilles til radighed for kundens brug.

Har leasinggiver en vaesentlig substitutionsret i hele brugsperioden, har leasingtager ikke ret til at indregne

aktivet som vaerende finansielt.
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2.4.4 Kort om opdeling af komponenter af en kontrakt

For en kontrakt, der indeholder et lejekomponent, skal leasinggiver fordele forpligtelsen, der skal betales
pa grundlag af de betalinger, hvilket skal estimeres, hvis de observerbare priser ikke er tilgeengelige. |
praksis er det tilladt at en leasingtager vaelger ikke at adskille leasingkomponenter fra lejekomponenter og i
stedet opggre alle komponenter som varende leasing. Leasinggiver skal allokere dette i henhold til IFRS 15

Revenue from Contracts with Customers.

2.4.5 Pavirkning for leasingtager

Nar man har identificeret at en kontrakt indeholder elementer til at kunne klassificeres som varende en
leasingkontrakt, indregner leasingtager en brugsret, samt en leasingforpligtelse (EU kommissionen, 2017:
punkt 22). Aktivet skal indregnes til stgrrelsen af leasingforpligtelsen ved fgrste indregning samt alle direkte
omkostninger forbundet hermed (EU kommissionen, 2017: punkt 24). Leasingforpligtelsen males derfor til
nutidsveerdien af alle kommende leasingydelser, der skal betales over leasingperioden, diskonteret med
den rentesats der er inkluderet i leasingaftalen, hvis denne kan let fastslas. Hvis denne ikke kan bestemmes
let, skal leasingtager anvende den rentesats, man ville kunne fa ved at lanefinansiere kgbet af aktivet (EU
kommissionen, 2017: punkt 26). Ved efterfglgende indregning skal leasingtager indregne leasingaktiverne
til amortiseret kostpris som beskrevet ovenfor, med fradrag for afskrivninger. Dog skal leasingtager, som
undtagelse, i fglgende tilfaelde indregne aktiverne pa anden vis, (EU Kommissionen, 2017: punkt 29, 34,

35):

e Huvis aktivet er en investeringsejendom og leasingtager anvender dagsveerdi efter IAS 40.
® Huvis aktivet relaterer sig til en PPE-klasse (Property, plant and equipment), hvortil leasingtager
anvender IAS 16’s revaluation model, skal alle aktiver i forbindelse med denne PPE-klasse kan

reevalueres.

Desuden skal et aktiv der er malt til kostpris inkludere fradrag af akkumulerede afskrivninger og
akkumulerede nedskrivninger (IFRS 16:30(a)).

Variable leasingydelser, der ikke indgar i maling af leasingforpligtelsen, indregnes i resultatopggrelsen i den
periode hvor begivenheden eller betingelsen der udlgser betaling finder sted, medmindre omkostningerne
indregnes i den regnskabsmaessige veerdi af et andet aktiv i en anden standard (EU kommissionen, 2017:
punkt 38). Leasingforpligtelsen males efterfglgende for at afspejle aendringer i (EU kommissionen, 2017:

punkt 36):

16



Christoffer von Scholten & Martin Bergqvist Barger

e Leasingkontrakten

e Vurdering af kgbsmuligheder

® De belgb der forventes at blive betalt under restveerdigarantier

e Fremtidige leasingydelser som fglge af en sendring i et indeks eller en kurs, der anvendes til at

bestemme disse betalinger

Alle reevaluaringer skal behandles som vaerende justeringer til aktivet (EU kommissionen, 2017: punkt 39).
Zndringerne ved leasing kan ogsa medfgre omregning af leasingforpligtelsen, medmindre de skal

behandles som separate leasingmal.

Ved implementeringen af IFRS 16 skal man ifglge IFRS(EU kommissionen, 2017: punkt 3C), vaelge om man
enten vil reevaluere alle kontrakter eller kun dem som tidligere efter IAS 17 er blevet identificeret som
veerende operationelle leasingkontrakter. Valget skal inkluderses i regnskabspraksis, hvor alle kontrakter

der har sendret sig vaesentligt efter evaluering efter IAS 17 ogsa skal revurderes.

2.4.6 Undtagelser ved indregning

| stedet for at anvende indregningskravene efter IFRS 16, kan en leasingtager veelge at indregne
leasingydelser som en omkostning der bliver omkostningsfgrt lineaert over leasingperioden eller et

systematisk grundlag for fglgende to typer af leasing:

® Leasing med en periode for 12 maneder eller mindre, hvor der ikke er mulighed for kgb af aktivet
efterfglgende
® Leasing, hvor det underliggende aktiv har en lav veerdi ved nykgbsprisen, (sasom personlige
computere eller sma kontormgbler)
Undtagelser vil blive uddybet yderligere ved sammenligningen af IAS 17 og IFRS 16 nedenfor.
(EU kommissionen, 2017: punkt 5 & 8)

2.5 Sammenligning af IAS 17 og IFRS 16

Ovenstaende gennemgang inkluderer reglerne for den nuvaerende regnskabsstandard IAS 17, som vil blive
erstattet af IFRS 16. Udformning af IFRS 16 er ligeledes blevet gennemgaet, hvor baggrunden for
udformningen er specificeret, hvorfor en sammenholdelse mellem den nuvaerende og fremtidig standard

nu vil blive gennemgaet.
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Fglgende punkter i IFRS 16 adskiller sig vaesentligt fra IAS 17:
® Leasingkontrakter pa 12 maneder eller mindre (kortfristet leasing) og leasing med lav veerdi er
undtaget kravene
e Leasingaftaler klassificeres ikke laengere som operationel leasing, da alle leasingkontraktet bliver
behandlet som IAS 17’ens finansiel leasing

e Alle former for leasing, med meget fa undtagelser, skal fremover indregnes i balancen

Nedenfor er ovenstaende punkter behandlet i fglgende to overskrifter:

2.5.1 Specifikation af undtagelser ved indregning

Som beskrevet i afsnit 2.4.6, er der visse undtagelser der ggr sig geeldende for hvilke leasingkontrakter man
kan undlade at skulle indregne i balancen. Det er derfor muligt at indregne disse linesert direkte i
resultatopggrelsen. Det er dog stadig krav at man oplyser alle omkostningerne for aret for kortfristet
leasing og leasingaktiver med lav vaerdi i en note. Hvis man benytter sig af en af disse undtagelser skal dette
dog oplyses i regnskabspraksis. Noteoplysningen, savel som anvendelse af de to undtagelser skal benzevnes
positivt hver for sig. Valget for leasingaftaler med en lav vaerdi foretages for hver enkelt leasingaftale (PwC

2016: s5).

| forhold til vurdering af kortfristede leasingaftaler og dets periode, skal man veere opmaerksom pa om det
er muligt at forlenge aftalen. Hvis det er rimelig sikkert, at virksomheden vil benytte sig af en sadan
mulighed, skal det opfattes som om at leasingaftalen er leengere end de 12 maneder, hvorfor den ikke kan
opfattes som vaerende en kortfristet leasingaftale. Derudover ma leasingaftalen ikke indeholde muligheden
for en kpbsoption af aktivet efter periodens udlgb. | dette tilfaelde er der heller ikke tale om en kortfristet

leasingaftale.

IFRS 16 definerer ikke stgrrelsen af et leasingaktiv med lav veerdi. Det navnes dog at man skal anvende
nyprisen for aktivet selvom der er tale om et brugt aktiv. | IASB udstedelse af standarden er det dog blevet
specificeret, at de mener at en vaerdi under USD 5.000 vil kunne opfattes som vaerende et aktiv med lav

veerdi.
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2.5.2 Klassificering af Leasingaftaler

2.5.2.1 Balancen

IFRS 16 fjerner den hidtidige klassificering fra IAS 17, operationel leasing, hvorfor kun klassifikationen
finansiel leasing er aktuel efter IFRS 16. Leasingkontrakter aktiveres ved at indregne leasingydelserne
nutidsvaerdi og vise dem enten som leasingaktiver under anlaegsaktiver. Hvis leasingydelserne betales over
tid skal virksomheden ogsa indregne en tilsvarende forpligtelse for alle fremtidige ydelser. Denne a&ndring
af de nye krav vil dermed medfgre en stigning i bade aktiver og forpligtelser. For virksomheder som
tidligere har haft operationel leasing praesenteret i noten, vil denne andring dermed pavirke nggletallene.
Dette omtaler vi yderligere i vores gennemgang af et proformaregnskab efter egen tilvirkning i afsnit 3.2,

ligesom det kort erillustreret i figur 1 nedenfor.

IFRS 16 |
FASB model®

Fr= &
Aszets ealll ~+! M
Liabilities $$ $55555$
Off balance | = .
sheet rights | Mea il
obligations : | 55558 |

Figur 1: Effekt af IFRS 16 pdG balancen

2.5.2.2 Resultatopggrelsen

For alle tidligere operationelle leasingaftaler, vil IFRS 16 ogsd have en aendring til resultatopggrelsen, da
arten af omkostninger for leasingydelsen omklassificeres. IFRS 16 erstatter den lineaerer driftsomkostning
for leasingaftaler efter IAS 17, med en afskrivnings- og renteomkostning i stedet. Denne omklassificering er
praesenteret i figur 2 nedenfor. Afskrivningerne vil typisk vaere lineser over aktivets levetid, hvorimod

renterne vil reduceres hen over leasingperioden, som man ogsa ser i et standardiseret annuitetslan.
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Figur 2: Effekt af IFRS 16 pd resultatopggrelsen

2.6 Delkonklusion

Efter gennemgangen af leasing generelt, den nuvaerende regnskabsstandard IAS 17, den kommende
regnskabsstandard IFRS 16 og endeligt sammenligningen mellem disse, har vi identificere de veesentligste
2&ndringer, samt redeggrelser for begge standarder.

IAS 17 definerer en finansiel leasingkontrakt, ved at alle vaesentlige risici til et aktiv er overdraget til
leasingtager. Alle resterende leasingkontrakter, der ikke opfylder denne definition klassificeres derfor som
operationel leasing efter IAS 17. Yderligere er der indikatorer, der skal hjzlpe virksomheden med at
identifiere leasingkontraktens klassifikation.

| IFRS 16 fjernes skildringen mellem finansiel og operationel leasing, hvorfor indikatorer for klassifikation
bliver irrelevant. IFRS 16 fokuserer derfor mere pa hvordan man identificerer en leasingkontrakt ud fra
normale kontrakter. Denne del af IFRS 16 laegger sig meget op ad IAS 17s beskrivelse af finansielle
leasingkontrakter. Retten til at styre aktivet i leasingperiode og opnaelse af alle gkonomiske fordele vil
indikere at der er tale om en leasingaftale. Leasingtager skal indregne bade et aktiv og en forpligtelse i
balancen efter man har identificeret leasingkontrakten og dekomponeret denne. Derudover skal der
indregnes afskrivninger og renter i resultatopggrelsen, hvor man tidligere ved operationel leasing har

indregnet dette samlet som en driftsomkostning.
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Med meget fa undtagelser for klassifikationen af en finansiel leasingkontrakt, vil naesten alle
leasingkontrakter skulle indregnes. Undtagelserne inkluderer leasingaftaler med en leasingperiode under

12 maneder eller aktiver med lav veerdi.

3 Effekten af IFRS 16 for investorer, finansieringspartnere

og regnskabsudarbejdere

3.1 Indledning

Som beskrevet tidligere i opgaven er operationelle leasingaftaler alene oplyst som noteoplysning med
specifikation af de samlede leasingydelser og afdragsfordelingen indenfor de kommende 5 ar. Til brug for
omregning og praesentation pa lige fod med @vrige finansieringsprodukter ved indregning i regnskabet
under IFRS 16, vil der skulle tages hgjde for den andel af leasingydelsen der vedrgrer finansieringsrenten.
De samlede udestaende leasingydelser vil sdledes blive opdelt i renter og afdrag, hvoraf det alene er de
udestaende afdrag der indregnes som henholdsvis leasingaktiver- og forpligtelser.

Endvidere vil omkostningen i resultatopggrelsen andres fra andre eksterne omkostninger til henholdsvis
afskrivninger pa leasingaktiver og renteomkostninger.

Vi vil i det fglgende afsnit forsgge at praesentere de konkrete aendringer dette medfgrer, samt de afledte

effekter der sker.

3.2 Praesentation af forskelle mellem indregning under IAS 17 og IFRS 16

For, at preesentere og kunne analysere pa forskellen mellem indregningen af leasingkontrakter under IAS 17
og IFRS 16 har vi valgt, at udarbejde et proformaregnskab til, at illustrere udviklingen i regnskabet savel
som den direkte pavirkning pa nggletal.

Proformaregnskabet vil vi anvende gennem vores fortolkning af interviews og yderligere undersggelser, til
at analysere effekten af den nye regnskabspraksis pa faktiske forhold ude i virksomhederne, samt de gvrige

interessenter vi antager vil vaere stgrst pavirket af den nye indregning.

3.2.1 Forudsatninger

Til brug for konkretiseringen af andringerne ved indregning efter IFRS 16 har vi valgt at udforme og
illustrere @ndringerne i et simpelt proformaregnskab, der ikke direkte kan henfgres til en konkret

virksomhed, men kunne illustrere en shippingvirksomhed. | vores opgave opererer vi under den antagelse,
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at selskabet primaert anvender operationelle leasingkontrakter grundet fleksibilitet og mulighed for mere
kortsigtede investeringer, frem for at skulle ud og kgbe et nyt skib. Selskabet ejer dermed ikke nogle skibe
som kunne pavirke den reelle effekt af a&ndringen til IFRS 16. Saledes har vi anvendt en leasingperiode pa 5
ar i vores proformaregnskab. Til brug for vores beregninger har vi endvidere anvendt en diskonteringsrente
pa 5%.

Proformaregnskabet opstilles med en artsopdelt resultatopggrelse og det bemaerkes endvidere, at der i
proformaregnskabet ikke er taget hgjde for genforhandling eller indgaelse af nye leasingkontrakter
igennem den 5-arige regnskabsopstilling.

Det bemeerkes, at vi i proformaregnskabet ikke har udarbejdet en illustration af pavirkningen pa
pengestrgmsopggrelsen, dog vil vi igennem opgaven beskrive pavirkningen pa en eventuel
pengestrgmsopggrelse.

Samtlige forudsaetninger for den anvendte leasingkontrakt er praesenteret i figur 3 nedenfor, mens den

samlede amortiseringstabel er praesenteret i bilag 2 og 3.

Handelsveerdi 27.384 956
Up-front betaling -

Antal terminer 1 alt 60
Antal terminer pr. ir 12
Ydelse pr. termin 200.000

Betaling ved shitningen af perioden 1.000.000

Samlet vdelse over hele perioden 31.000.000
Rentesats p.a. 2%

Forventet levetid i maneder 60

Figur 3: Specifikation af leasingkontrakt anvendt i proformaregnskabet, egen tilvirkning.

3.2.2 Beskrivelse af proformaregnskab under IAS 17

Til brug for laeserens forstaelse har vi i figur 4 fremhaevet vaesentlige nggletal fra proformaregnskabet. Det

fulde proformaregnskab er praesenteret i bilag 4.
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IAS 17

Nogletal Ar1 Ar2 Ar3 Ar4 Ar5
EBITDA 2000 2000 2000 2000 1000
EBT 1900 1900 1800 1900 500
Egenkapitalsforrentning 25% 21% 18% 16% 7%
EBITDA/Aktiver 21% 18% 16% 14% 7%
Arets resultat 1482 1482 1482 1482 702
Soliditetsgrad 79 g2 84 86 86
Afkastgrad 21% 18% 16% 14% 7%
Rentedaskningsgrad 20 20 20 20 10
Aktiver i alt 0482 10964 12446 13928 14630

Figur 5: Udvalgte nggletal fra proformaregnskab under indregning efter IAS 17, egen tilvirkning.

Under IAS 17 ser vi, at den operationelle leasingkontrakt indgar i driftsomkostningerne med 6 mio kr. arligt
og derved skaber et stabilt driftsresultat, savel som resultat fgr skat ar efter ar, pa neer for sidste
afbetalingsar, hvori restbelgbet pa 1 mio kr. betales ekstra.

Ved indregning under IAS 17 skaber indregningen som operationel leasingkontrakt et regnskab med en
meget stabil resultatopggrelse og lav pengebinding i balancen, under forudsaetning af, at leasingaftalen er
struktureret med faste lgbende betalinger.

Dette er at foretraekke for seerligt kapitalfonde nar de ser pa investeringer, da det er seerligt attraktivt for
investorer, at have selskaber hvori selskabet selv skal investeres begraensede ressourcer, mens der
genereres en stabil indtjening.

| forhold til et tilsvarende selskab der har finansieret de samme aktiver gennem kgb og banklan vil
resultatopggrelsen her fremga med en hgjere driftsindtjening, men hgjere afskrivninger savel som
finansielle omkostninger, ligesom pengebindingen i balancen vil fremsta hgjere i form af den samlede
aktivmasse. Se naermere beskrivelse heraf i naeste afsnit 3.2.3, hvor eksemplet med indregning under IFRS
16 stilles op.

| forhold til pengestrgmsopggrelsen bliver operationelle leasingkontrakter medtaget som en del af

driftsomkostningerne og den fulde leasingydelse vil saledes indga i resultat fra driftsaktiviteter.

3.2.3 Beskrivelse af proformaregnskab under IFRS 16

Til brug for laeserens forstaelse har vi i figur 6 fremhaevet vaesentlige nggletal fra proformaregnskabet. Det

fulde proformaregnskab er praesenteret i bilag 5.
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IFRS 16

Negletal Ar1 Ar2 Ar3 Ard Ar5
EBITDA 8000 8000 8000 8000 8000
EBT 1.187 | 1.4 1687 | 195 2239
Egenkapitalsforrentning 18% 18% 19% 18% 18%
EBITDA/Aktiver 25% 29% 34% 41% 55%
Arets resultat 769 1013 1269 1538 204
Soliditetsgrad 22 28 39 5 86
Afkastgrad 8% 9% 11% 13% 17%
Rentedaskningsgrad 1,89 2,31 3,02 4 45 8,89
Aktiver i alt 31.3890 27395 23400 19405 14630

Figur 6: Udvalgte nggletal fra proformaregnskab under indregning efter IAS 17, egen tilvirkning.

Under IFRS 16 indregnes den resterende leasingkontrakt som en forpligtelse under passiverne til en
tilbagediskonteret nutidsveerdi, mens den indregnes modsat som et nettoaktiv ved fgrste indregning.
Herefter indregnes aktivet til amortiseret kostpris med fradrag for linesere afskrivninger. |
resultatopggrelsen indregnes leasingkontrakten med arets andel af renteomkostninger, samt en beregnet
lineaer omkostning til afskrivninger baseret pa afskrivningsperioden.

I modsaetning til indregningen under 1AS 17 er de tilhgrende omkostninger til leasingkontrakten nu flyttet
fra andre eksterne omkostninger til under EBITDA og praesenteres her som henholdsvis afskrivninger og
finansieringsomkostninger. EBITDA er over de senere ar blevet et meget populaert nggletal og begreb der
skal fremvise et selskabs driftsindtjening og denne model kan saledes i mange henseender foretrakkes.

Det gar dog ikke uden benaevnelse, at regnskabet her vil udvise en stgrre balancesum, herunder stgrre
pengebinding og lavere soliditet pa trods af, at der er tale om samme virksomhed og samme reelle
finansielle binding som under IAS 17.

De indregnede omkostninger under IFRS 16 bestar af rentedelen af de Igbende ydelser pa leasingaftalen og
afskrivninger. Renterne opggres som et annuitetslan med faste ydelser, hvor rentedelen udggr en stgrre
andel af ydelsen i starten af leasingperioden og reduceres i takt med, at restgelden afdrags.
Afskrivningerne indregnes lineaert over hele perioden. Sammenlignet med IAS 17 vil afskrivningerne svare
til de samme omkostninger som indregnes under IAS 17, men grundet frontloading (se begrebsdefinition)
af renterne vil de samlede indregnede omkostninger under IFRS 16 vaere hgjere i de fgrste perioder og hen
mod slutningen af leasingaftalen vil dette udlignes.

| forhold til en pengestremsopgegrelse vil den pageeldende leasingkontrakt indgd som et stgrre kb i
investeringsaktiviteter i ar 0, samt tilsvarende l|dneoptagelse under finansieringsaktiviteter. | de
efterfglgende ar vil den Igbende ydelse blive registreret som tilbagebetaling af lan og tilhgrende

finansieringsomkostninger, saledes den fulde ydelse fremgar under finansieringsaktiviteter.
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3.2.4 Vasentlige forskelle i praesentation IAS 17 vs IFRS 16

Ved indregning under IAS 17 fremstar regnskabstallene meget kontinuerlige og sammenlignelige ar efter ar,
da den samlede leasingkontrakt i resultatopggrelsen indregnes linezrt over leasingperioden og der er

saledes ikke udsving ar efter ar.

EBT
2.500
2.000
1.500
1.000
500
Ar1 Ar2 Ar3 Ard4 Ar5
IAS 17 IFRS 16

Figur 7: lllustration af forskellen pd EBT mellem IAS 17 og IFRS 16, egen tilvirkning.

Modsat ser man under IFRS 16, at omkostningerne er hgjere i den fgrste halvdel af perioden, hvorefter
finansieringsomkostningerne bliver mindre hen mod slutningen af regnskabsperioden, da de Igbende
ydelser her primaert bliver betragtet som afbetalinger.

Pa balancen er der ingen Ipbende pavirkning under IAS 17, mens balancen i starten er vaesentligt hgjere ved

IFRS 16 og Ipbende i takt med afdrag og afskrivninger reduceres.

Soliditeten savel som pengebindingen fremstar saledes med store udsving fra det ene ar til det andet som
felge af indregnede afskrivninger og afbetaling af leasinggalden. Den gnskede effekt ved indgdelse af
leasingkontrakter, herunder fleksibilitet og kortere bindingsperioder fremgar saledes ikke af regnskabet
under IFRS 16, som det er tilfaeldet under IAS 17.

Det skal her bemaerkes, at det primaere formal ved IFRS 16, er at fremstille regnskaber ligeligt uagtet om
der anvendes et traditionelt finansieringsprodukt som et banklan som ved anvendelse af en leasingkontrakt
og det er her IFRS 16 opnar sammenligneligheden med gvrige regnskaber frem for en sammenligning ar

efter ar. Dette emne er yderligere bergrt i afsnit 4.4.1.2.2.
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Figur 8: lllustration af forskellen pd aktivsummen mellem IAS 17 og IFRS 16, egen tilvirkning.

Nar man ser pa eventualforpligtelsen der noteoplyses i IAS 17 bestar denne alene af restforpligtelsen til
operationelle leasingforpligtelser frem til den dato selskabet effektivt kan opsige denne inklusiv eventuelle
restbetalinger i slutperioden.

Under IFRS 16 vil forpligtelsen vare pavirket, i savel gget som reduceret retning, af forskellige parametrer,
herunder opdeling af leasingkomponenter, saledes eventuelle servicedele af leasingaftalen udeholdes for
forpligtelsen. Endvidere skal der for alle aftaler med henholdsvis forleengelses- og terminationsoptioner,
rest veerdier foretages et skgn af, hvad ledelsen faktisk forventes at henholdsvis udnytte af disse optioner-
og betale i garantier. Der skal endvidere i henhold til IFRS 16 foretages en tilbagediskontering af de
indregnede fremtidige pengestromme, saledes forpligtelsen repraesenteres i nutidsvaerdi, hvilket er modsat
IAS 17 hvor den faktiske nominelle forpligtelse opgives.

Det vil saledes kunne opleves, at forpligtelsen under IFRS 16 kan veere savel stgrre som mindre end den
tidligere eventualforpligtelse under IAS 17 - dette vil afhaenge af den pagaeldende case virksomhed og deres
skgn, samt sammensatning af leasingaftaler.

| proformaregnskabet udviser passiverne i ar 1 en samlet lang- og kortfristet gaeld pa 24.621 t.kr., hvoraf
22.621 t.kr. Vedrgrer leasingaftalen. Til sammenligning vil restforpligtelsen under IAS 17 udggre 25.000 t.kr.
Leasingforpligtelsen er saledes praesenteret i regnskabet under IFRS 16 med en lavere veerdi, end det ville

veere tilfeeldet efter IAS 17.
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3.3 IFRS 16’s pavirkning pa aktieanalytikere og investorer

En af hypoteserne der ligger til baggrund for opgaven er, at den nye regnskabsstandard vil skabe en stgrre
informationsveerdi og dermed forbedre beslutningsgrundlaget for regnskabsbruger, herunder
aktieanalytikere som fglge af, at indgaede operationelle leasingaftaler nu er indregnet i selskabets balance

og praesenteret pa lige fod med andre finansieringsprodukter.

3.3.1 Beskrivelse af kapitalmarkedet og investorer

Pa kapitalmarkedet eksisterer der en lang reekke af investorer, som har forskellige forudsaetninger, tilgange
og hensigter i forhold til deres investeringer. Feelles er de dog om, at ville tilfgre kapital til virksomheder
med henblik pa et positivt afkast.

Vi vil i dette afsnit forsgge at afbillede forskellige typer af investorer med henblik pa, at analysere hvorledes
investorerne og derigennem kapitalmarkedet vil blive pavirket af den nye indregning efter IFRS 16 i
modsaetning til IAS 17.

Som vi ser det pa overordnet plan har vi at ggre med 3 investorkategorier, kapitalfonde, institutionelle

investorer og den private investor.

3.3.1.1 Kapitalfonde

Kapitalfonde er investeringsforeninger der handteres af professionelle investorer og er typisk finansieret af
fa stgrre investorer. Ledelsen i fondene laegger en investeringsstrategi, hvilket typisk vil veere pavirket af en
risikoprofil og i mange tilfeelde eventuelt en specifik branche, som ledelsen har kompetencer indenfor og
vurderer at kunne skabe afkast.

Pa baggrund af investeringsstrategien gar ledelsen ud og keber aktiemajoriteter i unoterede selskaber,
hvori man vurderer at vaere et vaekstpotentiale . Over en arraekke, typisk 3-5 ar involverer kapitalfonden sig
gennem bestyrelsesposter og udvikler selskabet. Det ses ofte, at kapitalfondene gennem geeldsfinansiering
tilfgrer stor likviditet til de underliggende selskaber, med henblik pa at skabe stor veekst i virksomheden og
saledes enten kunne videresalge det unoterede selskab til en anden investor, eller bgrsnotere selskabet til

en hgjere veerdi i forhold til, hvad kapitalfonden kgbte virksomheden til.
Sammenlignet med gvrige investorer kendetegnes kapitalfonde med, at investere i en mindre portefglje af

unoterede selskaber, hvori ledelsen har en meget stor involvering i selskaberne. Som fglge af den store

involvering udfgrer kapitalfondene ogsa meget store analyser og reformuleringer af de pagaldende
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selskabers regnskaber og ofte anvendes der en langt mere detaljeret intern rapportering og budgetter til

brug for vaerdiansaettelsen af selskaberne.

Pa baggrund af den store grad af detalje i veerdiansattelserne af virksomhederne ma det antages, at
kapitalfonde pa nuvaerende tidspunkt under IAS 17 allerede tager hgjde for finansieringsstrukturen,
herunder indregningen af operationel leasing og dermed opnar praecise nggletal i forhold til

driftsindtjening, investeringer mv.

3.3.1.2 Institutionelle investorer

Institutionelle investorer er store og i Danmark ofte offentlige institutioner der foretager investeringer pa
andres vegne. Institutionelle investorer investerer primaert i bgrsnoterede veerdipapirer.
Investeringsbeslutninger hos institutionelle investorer foretages af de ansatte der er professionelle
aktieanalytikere. Institutionelle investorer har ofte en meget bred aktieportefglje for, at sprede risikoen og
handler foretages pa baggrund af regnskabsanalyser og gvrige oplysninger pa aktiemarkedet der vurderes

at have pavirkning pa selskabernes veerdianseaettelse.

Veerdiansaettelser hos institutionelle investorer foretages ligesom hos kapitalfondene af professionelle
investorer, men i modsaetning hertil har de institutionelle investorer begraensede oplysninger til offentlige
pressemeddelelser og regnskaber. Reformuleringer kan siledes alene foretages pa baggrund af
aktieanalytikernes forventninger til branchen og det enkelte selskab uden en stgrre specifik indsigt i
selskaberne. Endvidere er investeringsportefglijen for de institutionelle investorer bredere og det ma
antages, at deres indsigt i de forskellige brancher der investeres i er mere begraensede end kapitalfonden,

da investorerne ikke er specialiserede i samme grad.

Det er vores antagelse, at de institutionelle investorer foretager analyser og reformeringer i en stgrre grad,
dog med begraensninger i forhold til en lavere indsigt i de pageeldende selskaber og en lavere dybde, som

felge af at der analyseres pa en langt bredere portefglje.
Institutionelle investorer har saledes heller ikke adgang til specifikationer af leasingkontrakter og en

komplet reformulering ud fra regnskabstal vil ikke kunne veaere fyldestggrende, som fglge af de begraensede

oplysninger i noten efter IAS 17.
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3.3.1.3 Den private investor

Den private investor er personer der investerer deres private formue pa aktiemarkedet. Den private
investor varierer fra den unge studerende der eksperimenterer med investering af sin opsparing pa
aktiemarkedet, til den mere regnskabskyndige regnskabsmedarbejder, direktgr eller professionelle
aktieanalytiker. Investeringer foretaget af den private investor vil primaert vaere foretaget pa bgrsnyheder,
investorens personlige forventninger til en branche eller konkrete virksomheder. Anvendelsen af
regnskaber vil ofte veere begranset her og safremt de anvendes er det vores antagelse, at der for
stgrstedelen af investorerne ikke foretages reformuleringer i forhold til de operationelle

leasingforpligtelser.

3.3.2 Fokuspunkter for investorer, herunder vaerdiansaettelser

Nar investorer ser pa et regnskab er de primaere fokuspunkter ofte indtjeningen i det pagaeldende selskab,
herunder driftsindtjening, eller som oftest naevnt EBITDA. Endvidere er pengebinding en vigtig faktor, savel
som forrentning af egenkapitalen.

Ved indregning efter IFRS 16 bliver omkostninger relateret til leasingkontrakten praesenteret under EBITDA
som henholdsvis finansielle omkostninger og afskrivninger, hvor den modsat vis under IAS 17 vil vaere
praesenteret som administrationsomkostninger og indga i EBITDA, mens aktiv og tilhgrende forpligtelse er
indregnet i balancen. Regnskabet under IFRS 16 fremstar saledes til, at generere en stgrre EBITDA, men pa

baggrund af en stgrre pengebinding i form af aktiver og forpligtelser, samt en lavere egenkapital.

3.3.3 Analyse af pavirkningen pa investorer

Vi erfarer pa ovenstaende afsnit, at der pa kapitalmarkedet findes forskellige typer af investorer, der hver
iseer har forskellige grader af indsigt og indblanding i de selskaber i investerer i. Jo stgrre en indsigt og
indblanding investorerne har i selskaberne, jo mere viden opnar de og jo bedre et billede af den finansielle
situation i selskaberne har de.

Des bedre et billede af selskabernes finansielle situation des bedre et beslutningsgrundlag har investorerne
i forhold til, at veelge den bedst mulige placering af deres finansielle midler og genere de hgjeste afkast.

Det vil saledes, alt andet lige, betyde, at kapitalfondene under IAS 17 har det klart bedste billede af
selskabernes finansielle situation og dermed beslutningsgrundlag, da de har den rette viden og
kompetencer til, at foretage en reformulering af nggletal i forhold til indgaede leasingaftaler.

De institutionelle investorer har de rette kompetencer, men ikke den fulde indsigt i virksomheden til, at

danne det mest retvisende billede af selskabernes finansielle position.
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Til slut har vi de private investorer, der under IAS 17 i de fleste tilfeelde hverken har kompetencer,

ressourcer eller indsigt til, at danne et lige sa godt billede af selskabernes finansielle situation.

Ved indregning efter IFRS 16, vil den fulde reformulering i forhold til de finansielle kontrakter veere
foretaget i regnskabet pa forhand. Saledes vil kapitalfondene og de institutionelle investorer slippe for, at
bruge ressourcer pa reformuleringen, ligesom risici for fejl og forglemmelser undgas.

Samtidig med en ressourcebesparelse i forhold til reformuleringen vil alle 3 typer af investorer opna samme
billede af virksomheden set isoleret i forhold til indregning af leasing.

Der opnas saledes et bedre og samme beslutningsgrundlag for alle investorer og dermed opnas der en gget
effektivitet pa kapitalmarkedet. Nar alle investorer far et bedre beslutningsgrundlag kan de placere deres
penge hvor de far det bedste langsigtede afkast og dermed skabes der mere vaerdi pa kapitalmarkedet som

helhed.

Som fglge af ovenstaende kan det konkluderes, at alle investorerne far et bedre og mere retvisende billede
af selskabernes finansielle situation, samt at effekten af indregningen efter IFRS 16 har den stgrste
pavirkning pa investorerne i naevnte raekkefglge, private investorer, institutionelle investorer og til slut
kapitalfonde. Dette skyldes, at kapitalfonde pa forhand under IAS 17 har de fulde kompetencer og indsigt,
til at foretage den komplette reformulering, hvor dette omvendt ikke har veeret tilgaengelig for private

investorer.

3.4 IFRS 16’s pavirkning pa finansieringspartnere

Til analyse af den nye regnskabsstandards indflydelse pa finansieringspartnere har vi valgt at tage
udgangspunkt i et pengeinstitut. Til brug besvarelse af dette har vi interviewet Jan Arup, filialdirektegr i
Handelsbanken, for at hgre hvordan deres proces for en risikovurdering og Igbende evaluering af en kunde
sker, hvordan IFRS 16 kunne teenkes at pavirke dem og senere analysere pa, om de tidligere i opgaven
beskrevne andringer vil have en afledt effekt pa kredit vurderingsprocessen og potentielt udbuddet af lan

samt gvrige engagementer.

3.4.1 Nuveerende behandling af operationel leasing

Vi starter med at spgrge ind til, hvordan operationel leasing behandles ved kreditvurdering processen pa

nuvarende tidspunkt hos Handelsbanken.
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“[...] tager vi noten med i beregning. Det er ikke ofte der stdr Igbetiden eller forfaldsperioderne, men der
stdr ofte hvor stor en samlet forpligtelse der er.

[...]Jdet er lange penge vi udldner, [...] derfor vaegter de [leasingforpligtelser] hgjere hos os i vurderingen af
den finansielle situation for virksomheden.

Vi har leasing med i omkostningerne ved beregning af nggletallene, fordi det er en udgift du har taget ind
og ikke kan komme af med. Derudover er det klart det vil gé ind og pdvirke dine balancetal. SG, vi tager det
ind i soliditeten og korrigerer for dét. Sa vi pragver egentlig, at behandle det som var IFRS 16 vedtaget.

Men dog ikke sa specifikt som man ggr i IFRS 16, hvor man ogsd opdeler omkostningen i drift og

afskrivninger”, (Arup, 2018: 16:14)

Vi erfarer her fra Jan Arup, at der pa nuveaerende tidspunkt bliver taget stilling til de operationelle
leasingforpligtelser, og at man korrigerer i herfor under forpligtelser og i selve soliditeten. Dog naevner Jan

ikke meget om behandlingen i resultatopggrelsen, hvorfor vi spgrger videre ind hertil.

"Det er sjaeldent dette har haft en afgdrende betydning. Det er ret fa danske virksomheder, hvor operationel
leasing betyder sG meget. Der tror jeg man mere skal ga ind og se pd kapitalfondsejede virksomheder. |[...]

Jeg har ikke set noget, hvor dette ggr en forskel.”, (Arup, 2018: 11:15)

Der sker altsa ikke den store korrektion i resultatopggrelsen, hvilket vi kommer tilbage til i afsnit 3.4.4. Vi
bemeerker endvidere en vigtig detalje her, som vi ogsa tidligere overvejet i forhold til afgraensningen.
Opgaven omhandler nemlig IFRS 16 og ikke ARL, hvormed det er en begraenset andel af danske
virksomheder som vil skulle implementere den nye regnskabsstandard, og det er saledes til en vis grad
forventeligt, at stgrrelsen af klienter i den lokale filial af Handelsbanken maske ikke til daglig vil opleve
konkrete forskelle herved.

Fra interviewet med Jan Arup, erfarer vi, at Handelsbanken pa nuvarende tidspunkt foretager korrektion i
soliditeten i selskaberne ved operationel leasing, men herudover sker der ikke yderligere korrektioner.

Leengere fremme i afsnittet vil vi analysere pa fglgerne heraf.
Da vi vurderer, at den manglende tilbagediskontering af de operationelle leasingkontrakter under IAS 17,

som benavnt i afsnit 3.2.4, kan vaere af vaesentlig karakter spgrger vi specifikt ind hertil, hvortil Jan Arup

bekraefter, at dette bliver der ikke foretaget.
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3.4.2 Nuveaerende kreditvurderingsproces

Vi spgrger her ind til, hvad der bliver kigget pa ved den nuvzerende kreditvurderingsproces, for videre at
kunne analysere pa hvordan en fuldstaendig indregning efter IFRS 16 kan have afledte effekter pa

kreditvurderingsprocessen som hidtil ikke er behandlet i Handelsbankens reformulering.

“[...Jvi har en cash flow analyse. [Vi] kigger meget pd er deekningsgrader, rentedaekningsgrader, rentabilitet
paG egenkapitalen og Soliditet.

[...] vi gar ogsa ind og kigger subjektivt pa virksomheden og ledelsen, herunder risikovillighed og sadan.

Det er dé nggletal vi gar ind og kigger pd og de er helt overordnede, lengere kommer vi ikke ned. Og det er

for, at holde overblikket.”, (Arup, 2018: 20:20)

| forhold til covenants fortaeller Jan Arup fglgende:

”[...] det er utroligt meget soliditetscovenant som vi gar ind i det her. Derudover har vi covenants omkring

udlodning og hvad driften skal vaere over. Det kan ogsd veere pd deekningsbidrag.”, (Arup, 2018: 21:20)

Jan Arup fortsaetter endvidere:
Et covenant, som ikke at udlodde mere end drets resultat er meget populaert, fordi sG kan ejeren ikke

temme selskabet udover det der tidligere har veeret kreditvurderet.”, (Arup, 2018: 22:35)

Vi erfarer altsa fra Jan Arup, at der primaert bliver set pa fglgende nggletal:

Cash flow analyser

Dakningsgrader

Rentedaekningsgrader

Rentabilitet pa egenkapitalen

Soliditet
Disse vil vi se naermere pa til slut i afsnit 3.4.4, herunder analysere pa, hvordan fuld indregning efter IFRS 16
vil pavirke disse under hensyntagen til Jan Arup og Handelsbanken allerede hensyntagen hertil som anfgrt i

afsnit 3.4.1.
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3.4.3 Jan Arups tanker omkring leasing og indregning

Til slut gnsker vi ogsa at hgre hvad Jan Arup generelt teenker omkring behandlingen af, og risici forbundet
med leasing, samt de nye andringer i IFRS 16.

Dette er noget Jan Arup Igbende kommer ind pa under interviewet og vi fremhaever her udsnit fra
interviewet.

| forhold til risici fremhaever Jan som fglger:

”Det er sddan en ydelse [renteswap] der enten fdr, eller giver hvert eneste dr, men der var nogle der rég pd
deres soliditetscovenant ved drsregnskabet og det havde de jo slet ikke regnet med. Det var jo en fast
udgift, men lige pludselig sé man i balancen, jamen nu er soliditeten jo under de 25% som den skal veere,

ergo kunne vi opsige engagementet og sa gik selskabet konkurs.”, (Arup, 2018: 10:22)

Herefter fortsaetter Jan i forhold til sammenligneligheden i regnskaber efter IFRS 16:

”[...] nu behandler du jo dette her, om du har leaset eller har det kgbt — det behandler du pd samme
mdde.[...] Men det er jo en meget fornuftig idé, at specificere dette op i afskrivninger og renter. Og det er jo
heller ikke dér fordelen skal veere ved leasing, at du skal kunne manipulere med regnskabet.

Det fordelagtige ved leasing er jo stadigveek, at du har noget forudsigelighed i dine udgifter og det er noget

af dét vi selv saelger leasing meget pa.”, (Arup, 2018: 13:05)

Jan Arup slutter endvidere af, med benavnelse af pavirkningen pa handelsbankens ressourcebrug:

[...] 7 vi vil ikke lave lige sG meget, fordi nu er tallene jo allerede indregnet i regnskabet vi fdr fra jer
[revisorer]. Der bliver det et markant bedre billede vi fdr.

Det er dét [retvisende billede] vi tilstraeber, ogsd ndr vi gar ind og laver pengestrgmsopggrelser, hvad er
tjent pa driften, investeringer og finanseringer.

[...] Engang imellem synes jeg jo vi ofte har et godt billede af virksomheden, mens ledelsen ser virksomheden
anderledes.

Vi bruger rigtig meget tid pd, at analysere regnskaber og jo laengere ned vi kan komme, mens vi stadig kan

bevare overblikket jo bedre. ”, (Arup, 2018: 15:55)

Vi erfarer her fra Jan Arup, at han ser eventuelle udfordringer ved, at ledelsen i virksomheder ikke er

opmarksomme pa omfanget af leasingaftaler der indgas i Igbet af aret og selskabet, saledes ikke
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overholder deres soliditetscovenant ved arsregnskabet. Derudover opleves der ogsa risikoen ved fgrste
indregning under IFRS 16, hvor soliditeten vil &ndres drastisk i forhold til indregningen under IAS 17. | nogle
tilfeelde vil de naevnte risici kunne fa selskaber til at ga konkurs.

Jan Arup ser endvidere positivt pa den nye &ndring ved indregning efter IFRS 16, da det fjerner muligheden
for manipulation med regnskaber og nggletal ved brug af forskelle finansieringsformer.

Han fremhaever endvidere, at det er vigtigt for banken at beholde overblikket nar medarbejderne skal
foretage kreditvurderingen af virksomhederne og han ser sdledes meget positivt pa, at leasingaftalerne
fremdrettet vil veere indarbejdet i regnskabstallene pa forhand, hvilket er med til at give et mere korrekt
billede, ligesom det fjerner en arbejdsopgave hos banken og dermed ogsa reducerer deres risici for

eventuelle fejl.

3.4.4 Analyse af IFRS 16’s pavirkning pa kreditvurderingen hos Handelsbanken

| interviewet med Jan Arup erfarer vi hvilke parametre Handelsbanken anvender ved deres
kreditvurderinger, samt hvilke risici Jan Arup ser forbundet med indregningen af leasingaftaler.

Vi vil nu fremhaeve disse punkter hver for sig, herunder hvad Handelsbanken pa nuvaerende tidspunkt ggr,
hvad IFRS 16 tilfgrer og den samlede pavirkning herpa ved den nye indregning, hvorefter vi vil afslutte med
en samlet konklusion pa pavirkningen hos finansieringspartneren

Jan Arup fremhaever fglgende malepunkter af den enkelte virksomhed i interviewet:

1) Cash Flow analyse

2) Dakningsgrader

3) Rentedeekningsgrader

4) Rentabilitet pa egenkapitalen

5) Soliditet

6) Risiko for overskridelse af soliditetscovenants

3.4.4.1 Cash flow analyse

Jan Arup forteeller i interviewet, at de pa nuvaerende tidspunkt anvender cash flow analyser til at se, hvad
virksomhederne tjener pa driften, hvad der bruges pa investeringer og hvor meget finansieringen koster.

Pa nuveerende tidspunkt hgrer vi fra Jan Arup, at der ikke sker reformulering i forhold til cash flow analysen.
For, at eksemplificere behandlingen efter IFRS 16 valger vi at tage udgangspunkt i det tidligere anvendte
eksempel.

Ved indregning efter IAS 17 vil leasingkontrakten indga i cash flow analysen med en arlig driftsomkostning

pa 6 mio kr. hvert ar, samt en ekstraomkostning i sidste ar pa 1 mio kr. ved ophgr.
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Ved indregning efter IFRS 16 vil leasingkontrakten indga i fgrste indregningsar som en investering pa den
fulde kontraktsum med en tilsvarende laneoptagelse i cash flowet fra finansieringen. De Igbende ydelser vil
blive opdelt i tilbagebetaling af geeld (afdragsdelen) i cash flowet fra finansiering, samt rentedelen der vil
blive praesenteret enten under driften som en omkostning, eller under finansielle udgifter, alt afhaengig af,
hvor selskabet har valgt at praesentere renter.

| forhold til Handelsbankens behandling af operationel leasing kan vi altsa konkludere, at der sker
fejlpraesentation af de operationelle leasingforpligtelser i cash flow opggrelsen i alle 3 kategorier. Her
bemarkes det dog, at Jan Arup ved 11:00 i interviewet benaevner, at praesentationen af omkostningerne
mellem andre eksterne omkostninger, renter og afskrivninger typisk ikke er veesentlige hos hans kunder
grundet det begraensede omfang af operationelle leasingaftaler de indgar. Dog ma det antages, at den
fulde kontraktsum af en firmabil til saelgerfladen, eller direktgren vil vaere af vaesentlig stgrrelse, og det er
saledes vores pastand at der her vil opleves en "fejlpraesentation” af en mere vaesentlig karakter ved fgrste

indregning.

3.4.4.2 D=kningsgrader

Indregning af leasingkontrakter efter IAS 17 savel som IFRS 16 vil ikke pavirke daekningsbidrag eller

daekningsgrader og nggletallet er saledes ikke interessant i forhold til opgaven.

3.4.4.3 Rentedakningsgrader

I EBIT / renteomkostninger = Rentedaskningsgrad

Jan Arup fortaller jf. ovenfor i interviewet, at der ikke sker reformulering af omkostningerne i deres
kreditvurdering.

| henhold til IAS 17 bliver operationelle leasingkontrakter indregnet som omkostninger over EBIT. For at
referere tilbage til vores oprindelige eksempel vil leasingkontrakten her pavirke EBIT negativt med 6 mio kr.
arligt samt en ekstraomkostning i sidste ar pa 1 mio kr. ved ophgr. Dog pavirker indregning herefter ikke
renteomkostninger.

I henhold til IFRS 16 vil afskrivningerne pa det finansielle aktiv blive indregnet over EBIT, mens
renteomkostningerne pa de manedlige ydelser vil blive indregnet som renteomkostninger de manedlige
afdrag vil blive indregnet som en tilbagebetaling af gaeld under passiver, og har saledes ikke pavirkning pa
dette nggletal. | vores eksempel vil de arlige afskrivninger udggre 5.477 t.kr. og i forhold til IAS 17 er EBIT

saledes 533 t.kr. hgjere. Omvendt er renteomkostningerne vaesentligt hgjere. Da de indregnede
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renteomkostninger falder under IFRS 16 i takt med, at leasinggalden betales ud kan der saledes ikke laves
en direkte sammenligning der reprasenterer alle ar i leasingperioden, da renteomkostningerne fgrste ar

udger 1.236 t.kr. mod 184 t.kr i sidste ar.

| proformaregnskabet er rentedaekningsgraden under IAS 17 20x de f@rste 4 ar og 10x i 5. regnskabsar hvor
ekstraomkostningen pa 1 mio kr. pavirker EBIT.

| proformaregnskabet er rentedeekningsgraden under IFRS 16 stigende fra 1,89x i fgrste ar til 8,89% i sidste
regnskabsar i takt med, at renteomkostningerne falder.

Den samlede effekt i proformaregnskabet er illustreret i figur 9 nedenfor.

Rentedaskningsgrad
25
20
15
10
Ar1 Arz Ar3 Ar4 Ars
— A5 1T IFRS 16

Figur 9: lllustration af forskellen pd rentedaekningsgraden mellem IAS 17 og IFRS 16, egen tilvirkning.

Det skal bemaerkes, at indregningen i proformaregnskabet er staerkt pavirket af, at vores eksempel af en
leasingkontrakt udger st@grstedelen af omkostningsbasen i virksomheden.
Og kan saledes under szerlige omkostningsstrukturer og i modsaetning til vores eksempel kunne give et

bedre nggletal under indregning efter IFRS 16, end IAS 17.
Da Handelsbanken pa nuveerende tidspunkt ikke tager hensyn hertil vil et selskab med indregning efter IFRS

16 alt andet lige give et darligere nggletal og dermed en darligere kreditvurdering (alene baseret pa dette

nggletal) hos Handelsbanken, end den samme virksomhed med indregning efter IAS 17 ville fa.

36



Christoffer von Scholten & Martin Bergqvist Barger

3.4.4.4 Rentabilitet af egenkapitalen

Da bade EBT og egenkapitalen reduceres ved indregning under IFRS 16 vil dette nggletal blive pavirket
forskelligt, alt afhaengig af den forholdsmaessige finansieringsstruktur i selskabet. Et selskab med en hgj
egenkapital i forhold til driften vil fa darligere nggletal, mens selskaber med en forholdsmaessigt mindre
egenkapital vil alt andet lige, opleve et forholdsmaessigt bedre nggletal med implementering af IFRS 16.

| vores proformaregnskab ses det, at egenkapitalens forrentning er lavere under IFRS 16 end IAS 17 i de
forste 2 ar, hvilket primart kan henfgres til frontloadingen af omkostningerne, mens der i sidste
regnskabsar er faerre renter tilbage, dermed et bedre resultat kombineret med en lavere egenkapital. Det
bemarkes, at egenkapitalen altid vil veere lavere under IFRS 16 indtil udlgb af samtlige leasingkontrakter,
hvorefter egenkapitalen vil vaere ens for de to regnskabspraksis.

Den samlede effekt i proformaregnskabet er illustreret i figur X nedenfor.

Egenkapitalens forrentning

30%
255%
20% \

15%

10%

5B

Ar Arz Ar3 Ard Al
— | 45T IFRS 16

Figur 10: lllustration af forskellen pd egenkapitalens forrentning mellem IAS 17 og IFRS 16, egen tilvirkning.
| forhold til Handelsbanken hgrer vi fra Jan Arup, at der ikke sker reformulering af omkostningerne, ligesom

der ej heller sker justering af egenkapitalen. Pavirkningen for Handelsbanken er siledes som beskrevet

ovenfor.
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3.4.4.5 Soliditet

Egenkapital / Aktiver = Soliditetsgrad

I
I
I
I
Soliditeten i et selskab bestar af forholdet mellem egenkapital og fremmedkapital.

Under indregning efter IFRS 16 er der 2 faktorer der pavirker soliditeten:

Den fgrste faktor er som beskrevet tidligere i opgaven og som illustreret i proformaregnskabet frontloading
af omkostningerne der medfgrer en reduceret egenkapital. Ved udlgb af leasingaftalerne vil forskydninger i
omkostningerne vaere udlignet og sadledes egenkapitalen vare identisk under de to regnskabspraksis.

Den anden faktor er den tilbagediskonterede leasingforpligtelsen der optages som fremmedkapital, mod
blot at vaere noteoplyst i IAS 17.

Ifglge Jan Arup sker der hos Handelsbanken ikke reformulering af omkostningerne, hvormed egenkapitalen
ikke reduceres som fglge af frontloading. Faktor 1 er saledes ikke medtaget hos Handelsbanken.

Jan Arup forteeller dog, at der i forvejen sker reformulering af de operationelle leasingforpligtelser saledes
fremmedkapitalen gges. Omvendt foretages der ikke tilbagediskontering af leasingforpligtelserne, hvormed
den tilfgrte fremmedkapital hos Handelsbanken under IAS 17 er hgjere end den under IFRS 16.
Handelsbanken medtager saledes faktor 2, dog i en hgjere grad.

Alt andet lige, vil den manglende tilbagediskontering af den fulde forpligtelse under fremmedkapitalen dog
have en stgrre nominel effekt pa fremmedkapitalen, end den manglende frontloading af omkostninger har
pa egenkapitalen.

Det skal dog bemeerkes, at soliditeten ligeledes pavirkes betragteligt af den forholdsmaessige
sammensatning af egenkapital og fremmedkapital.

| et tilfaelde, hvor egenkapitalen er naer 0, vil den nominelt mindre manglende justering af egenkapitalen
have en veesentligt stgrre forholdsmaessig pavirkning pa soliditeten frem for den nominelt stgrre
manglende tilbagediskontering af leasinggaelden.

Det er saledes vores opfattelse, at der under forudsaetning af en geeldssammensaetning (mellem 20 og 80%)
vil vaere en hgjere soliditetsgrad ved fuld indregning efter IFRS 16, end den nuvaerende indregning efter IAS

17 tillagt Handelsbankens reformulering.

3.4.4.6 Risiko for overskridelse af soliditetscovenant

Som beskrevet i afsnit 3.4.3 naevner Jan Arup under interviewet en bekymring for, at selskaber under IFRS
16 utilsigtet vil overskride deres soliditetscovenant hos banken som det tidligere er set ved indgaede

renteswaps.

38



Christoffer von Scholten & Martin Bergqvist Berger

Vi fandt dette meget interessant, og teenkte at hgre fra Henrik Gustavsen omkring, hvad virksomhederne

selv har gjort af tiltag for, at undga et sadannet tilfeelde. Henrik fortaeller som fglger:

“[...] virksomhederne har rigtig meget fokus pd og det er jo netop fordi det pavirker en lang raekke nggletal,
KPI’er osv. Og hvis de ikke har fdaet justeret deres covenants i deres IGneaftaler sa risikere de jo, at alene pa
grund af aendringer i regnskabsreglerne, sa bliver de ramt af det. SG de [virksomhederne] har fdet tilpasset
deres Idneaftaler sdledes der stdr, at det er efter frozen GAAP (se begrebsdefinition). SG alene andring i
regnskabsregler kan ikke andre, at de bryder deres covenants. Og det var meget meget tidligt dette var

ude, at man skulle vaere opmaerksom pa, at der var denne risiko.”, (Gustavsen, 2018: 19:20)

Vi erfarer alts3, at dette punkt har veeret en af de helt store punkter lige fra IFRS 16 blev udgivet, og at de
fleste stgrre virksomheder allerede har vaeret i drgftelse gennem laeengere tid med deres bank, samt faet
tilpasset covenants pa deres bankaftaler til Frozen GAAP, saledes et simpelt skifte i regnskabspraksis alene
ikke kan fa en faktuel pavirkning pa selskabets likviditet og solvens.

Det bemaerkes dog, at det ikke ngdvendigvis er alle selskaber der har veeret proaktive pa dette omrade og
enkelte, szerligt selskaber med faerre ressourcer der stadig aflaegger efter IFRS vil kunne opleve at falde for
dette punkt ved fgrste indregning.

Selvom selskaber har aftalt deres debt-covenants efter frozen GAAP vil vi dog kunne forestille os — og ligesa
som naevnt i afsnit om Jan Arups tanker omkring leasing, at kreditinstitutterne efter IFRS 16 vil fa et bedre
billede af selskabets finansielle stilling der maske kan vaere darligere end tidligere antaget under IAS 17. |
disse tilfeelde vil bankerne fa et andet billede af selskabets kreditrisiko og ved efterfglgende genforhandling
af laneaftaler kan bankerne saledes pa baggrund af det nye risikobillede af virksomheden nedjustere deres

udlansfaciliteter pa laengere sigt, uagtet om der tidligere er forhandlet covenants under frozen GAAP.

3.5 IFRS 16’s pavirkning pa regnskabsudarbejder

Vi vil i det fglgende afsnit se neermere pa konsekvenserne for regnskabsudarbejder ved indregning efter
IFRS 16 frem for IAS 17, herunder udfordringerne i forbindelse med opggrelse og indregning, pavirkningen
pa den operationelle drift samt rapportering og kommunikation.

Til brug for afsnittet har vi interviewet Henrik Gustavsen, senior manager i Deloittes danske IFRS Centre of
Excellence og radgiver for savel danske som internationale virksomheder i brugen af IFRS.

Vi hgrer Henrik omkring regnskabsafdelingernes tanker og udfordringer i forbindelse med indregningen,

samt implementeringens generelle pavirkning pa regnskabsbranchen.
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3.5.1 Nuveaerende behandling af operationel leasing efter IAS 17

Vi starter interviewet med, at hgre hvordan selskaberne tidligere har forholdt sig til, og opgjort operationel
leasing, samt hvad deres stillingtagen hertil har vaeret og hvor meget det har fyldt i deres rapportering og

overvejelser:

“Det er vores fgling, at sd meget fokus har der ikke veeret pd operationel leasing. Det er en note vedrgrende
eventualforpligtelser og ja, den er revideret, men ikke en note der har den stgrste fokus hos hverken

virksomheden eller revisor.”, (Gustavsen, 2018: 2:10)

Vi erfarer altsa fra Henrik Gustavsen, at der hos virksomhederne selv ikke tidligere har vaeret de store
overvejelser til den operationelle leasing, udover at det har vaeret en fast omkostning i resultatopggrelsen,
samt at der har skullet opggres en note ved udarbejdelsen af arsregnskabet. Som afdeekket tidligere i
opgaven ser vi hos gvrige interessenter, at der er sket reformulering af den tidligere operationelle

leasingforpligtelse, og dette spgrger vi saledes videre ind til:

“Nej, ikke rigtig. Jeg er bekendt med, at banker og analytikere har vaeret inde og lave denne reformulering,

hvor de hiver omkostninger ned og beregner nogle nye omkostninger [...]”, (Gustavsen, 2018: 3:20)

Modsat de gvrige interessenter har selskaberne selv altsa ikke taget hgjde for de finansielle forpligtelser
forbundet med operationelle leasingforpligtelser og disses eventuelle pavirkning pa nggletal, herunder

selskabets finansielle stilling.

3.5.2 Udfordringer ved opggrelse af leasing efter IFRS 16

Vi fortsetter interviewet med, at spgrge ind til de udfordringer Henrik Gustavsen oplever
regnskabsafdelingerne har i forbindelse med opggrelse af leasingforpligtelser efter IFRS 16, samt de

pavirkninger det har pa den operationelle drift:

3.5.2.1 Dataindsamling ved f@rste indregning

“Der er nogle stykker. Den farste er dataindsamlingen:
I det hele taget, at fa identificeret alle deres leasingkontrakter. De ligger mange steder, isaer i koncerner,
hvor du har en meget decentral styring af dine leasingkontrakter, der kan de ligge til dels nede i alle

datterselskaber og i mindre datterselskaber har de mdske ikke helt regnskabskompetencer pa det aller
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hgjeste niveau. Og de folk de har der, har nok ikke de stgrste IFRS 16 kompetencer i forhold til identificering

af alle de leasingkontrakter der nu skal indregnes.”, (Gustavsen, 2018: 5:10)

Og Henrik fortsaetter endvidere i forhold til kvaliteten og kompetencer.
Henrik forklarer at der er mange oplysningspunkter, der indgar i en IFRS 16 beregning, bade ved
ferstegangsindregningen, men ogsa efterfglgende. Decentraliseret data er dermed en stgrre udfordring for

flere virksomheder (Gustavsen, 2018: 6:00).

Hvis man kigger internt i virksomhederne, sa kan leasingkontrakter ligge i procurement, legal og regnskab.
Hvis vi taler firmabiler ligger de i HR og sa har de maske en helt seerskilt afdeling til, at handtere deres
property leasing, altsa ejendomsleasing. Sa der er en keempe udfordring i det.

En af de helt store udfordringer ved den nye indregning efter IFRS 16, er altsa at selskaberne ikke selv
tidligere har anvendt ressourcer til, at styre de operationelle leasingkontrakter. Dermed vil der ved fgrste
indregning forst skulle indsamles alle igangvaerende leasingkontrakter samt indtastes data i et ERP-system
der kan handtere indregningen i regnskabet. De operationelle leasingkontrakter er i mange organisationer
styret meget decentraliseret, hvor hver underafdeling i selskabet pd egen hand har indgdet egne
leasingkontrakter uden, at holde styr herpa i et samlet register.

Det opleves endvidere ofte, at disse leasingkontrakter er indgaet i udenlandske datterselskaber hvor
ressourcer savel som kompetencer er begraensede i forhold til, at kunne identificere og kategorisere
leasingkontrakterne korrekt med henblik pa indregningen. Opretholdelse af kvalitet i dataindsamlingen er

saledes ogsa en stor udfordring.

3.5.2.2 Skgn forbundet med indregningen af leasingkontrakter

Nar fgrst alle leasingkontrakter er samlet i virksomheden skal ledelsen opg@re nogle skgn til brug for

indregningen. Ved interviewet med Henrik gustavsen bekraefter han, at der ved IFRS 16 er flere skgn som;

”[...] i forhold til leasingperioden, i forhold til variable leasingydelser og hvordan hdndterer du det?
Fordeling af lease component og non-lease component, altsd hvis du har serviceydelser inde i en
leasingkontrakter, hvordan fordeler du disse. Skgn i forhold til, om det er overvejende sandsynligt eller
rimelig sikkert, at du udnytter diverse optioner. Hvis du har givet residual value guarantee, sa skal du
skanne over hvad du forventer, at komme til at betale i henhold til denne garanti. Tidligere, var det
operationel leasing sd tog du det fulde belgb med.

Sa er der hele skgnnet omkring incremental borrowing rate, hvilket er en meget stor udfordring for rigtig

mange virksomheder, da [...] der indgdr rigtig mange sk@n i fastleeggelse af sddan en [incremental
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borrowing rate] i forhold til, at du skal finde en rente for et aktiv der har den samme sikkerhed, samme

levetid, samme valuta, samme risikoprofil og det er en udfordring.”, (Gustavsen, 2018: 9:15)

Ved indregningen efter IFRS 16 ser vi altsa fglgende skgn der skal opgg@res — teoretisk set for hver enkelt
leasingkontrakt:
1.  Opdeling af lease components i serviceydelser og aktiv
2. Udnyttelse af optioner
a. Opsigelsesoptioner
b. Forleengelsesoptioner

3.  Residual value guarantee

4.  Incremental borrowing rate (tilbagediskonteringsrente) (se begrebsdefinition)
a. Basis risikofri rente
b. Risikoprofil af aktiv
c. Eventuel risikoprofil af datterselskab/land

For nogle leasingkontrakter vil disse skgn have en vasentlig pavirkning pa indregningen, herunder den
Igbende reevaluering af leasingforpligtelserne i tilfeelde af udnyttelse af optioner eller aendringer i
overordnede forudsaetninger, herunder szerligt ved incremental borrowing rate (se begrebsdefinition).

| tilfeelde hvor en virksomhed har flere hundrede leasingkontrakter vil det veere en meget stor opgave
ressourcemaessigt at Igfte og derfor ser man hos de stgrre virksomheder, at der udarbejdes accounting
manuals til hjaelp ved opggrelse heraf, saledes at ledelsen pa et mere overordnet niveau kan fastsaette
nogle kategorier og dertilhgrende skgn, hvorefter de lokale regnskabsafdelinger kan overfgre disse skgn til

den enkelte leasingkontrakt.

3.5.2.3 Lgbende handtering og indregning af leasingkontrakter

Henrik fortszetter i interviewet med naeste udfordring for virksomhederne:

“Den anden udfordring er hele systemhdndteringen, netop fordi du nu fGr mange hundrede kontrakter ind,
som du skal hdndtere og som du Igbende skal regulere hvis der kommer andringer til lejen, udnyttelse af
forlengelsesoptioner, eller terminationoptioner osv. Sa du fdar en helt anden administrativ byrde til
hdndtering af de her kontrakter end du har haft tidligere og hvis du har mange kontrakter sa er du
simpelthen ngdsaget til, at have noget systemstgtte hertil.

[...] virksomhederne skal bruge mere avancerede IT-systemer til den Igbende hdndtering af
leasingkontrakterne, som faglge af den store kvantitative maengde, samt de smd andringer i aftalerne der

kan have pavirkning pa indregningen, herunder anvendelse af forlaengelses- og opsigelsesoptioner. Dette
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indebaerer endvidere ogsd aendringer i de mange skan der indgdr ved indregningen af kontrakterne og som

er beskrevet ovenfor.", (Gustavsen, 2018: 7:35).

Virksomhederne har saledes brug for enten selv, at udarbejde eller kgbe et eksternt IT-system der kan
handtere den Igbende behandling af leasingkontrakter, herunder indtastning af nye leasingkontrakter,
justering i skgn eller anvendelse af optioner.

| forhold til den praktiske handtering af den Igbende handtering af leasingkontrakter, herunder praktiske
hensyn spgrger vi endvidere ind til Henrik, om hvordan virksomheder Igser handteringen i praksis, da vi ser
en eventuel manuel behandling af hver enkelt kontrakt, herunder justeringer i forudsaetninger vil veere for

stort et ressourcetraek

”Hvis vi ser pd graensen for smaanskaffelse, den er der ikke mange virksomheder der bruger denne her 5.000
USD greense — de bruger en langt hgjere graense. SG ma de sa sidde og holde gje med, om det belgb de sa far
indregnet som en driftsomkostning og ikke fdr indregnet pG bggerne, om det sG paG et tidspunkt bliver
vaesentligt pG et samlet niveau.

I forhold til fastleeggelsen af incremental borrowing rate, der vil de hgjst sandsynligt lave nogle mere
overordnede betragtninger og sige, at vi har en basisrente, hvorpa der bliver korrigeret for en kreditrisiko pd
virksomheden. Hvis det er et datterselskab i udlandet er der mdske nogle landemaessige korrektioner, og
ligeledes pa aktivtype.

Der bliver altsa lavet nogle retningslinjer pa aktivtyper, land og varighed der ryger ned i en boks og indgar i

en accounting manual.”, (Gustavsen, 2018: 10:50)

Til handtering af den praktiske tilgang ser vi altsa i fgrste omgang, at virksomhederne anvender en anden
tilpasset vaesentlighedsgreense for den enkelte kontrakt, saledes nogle af de sma og ubetydelige
leasingkontrakter kan holdes ude af administrationsbyrden.

Endvidere kan ledelsen i en accounting manual fastsaette faste forudsaetninger pa incremental borrowing
rate, herunder basis risikofri rente, risikoprofil af virksomheden og eventuelt datterselskab. Herudover kan
den tilpasses i forhold til fastlagte aktivtyper og varigheder pa leasingkontrakter.

Alle disse skgn kan handteres i et regnskabssystem, siledes den enkelte leasingkontrakt, fra den lokale
regnskabsafdeling, kan taste disse parametre ind, og pa baggrund af dette vil leasingaktiv- og forpligtelse
blive opgjort og eventuelt justeret safremt ledelsen s&endrer de overordnede skgn for det pagaldende land,
aktivtype eller dattervirksomhed.

Endvidere vil ledelsen igennem de mere avancerede leasingsystemer kunne udtraekke og se en eventuel

effekt fra en justering af et af ovenstaende skgn.
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Virksomhederne kan saledes pa baggrund af en systembaseret tilgang reducere kompetencekravene i de
lokale regnskabsafdelinger, reducere risiciene forbundet med, at den lokale regnskabsafdeling skal foretage

skpn og samtidig far ledelsen et bedre indblik i virksomhedens leasingportefglje.

3.5.2.4 Opsummering af udfordringer for regnskabsudarbejder

Gennem ovenstdende afsnit erfarer vi gennem interviewet med Henrik Gustavsen, at
regnskabsafdelingerne i forbindelse med indregningen til IFRS 16 mgder fglgende udfordringer:

1. Dataindsamling pa eksisterende leasingkontrakter

2. Systemimplementering

3. Opggrelse af skgn i forbindelse med de enkelte leasingkontrakter

4. Lgbende handtering af justeringer til optioner eller skgn
Alle ovenstaende udfordringer for regnskabsafdelingerne medfgrer et vaesentligt gget ressourcetraek hos
regnskabsafdelingerne og som Henrik Gustavsen ogsa fortzeller, nar vi spgrger direkte ind til, om der ude
hos virksomhederne oplever mangel pa ressourcer og et udvidet behov for konsulenthjzelp alene som fglge

af implementeringen af IFRS 16:

“[...] Ja, helt sikkert. Det vil jo typisk veere de samme personer i regnskabsafdelingerne der laver budgetter,
mdnedsrapporteringer osv. SG det har vi set pd nogle projekter, at det har varet en udfordring. [...]Det vil
det ogsd blive henover de naeste 3-4 Gr, at fa ressourcer til at implementere og lave systemimplementering

inden 31.12.2018 og der er begraensede ressourcer hertil.”, (Gustavsen, 2018: 20:45)

Henrik erfarer altsd pa nuveerende tidspunkt, at selskaberne har kraftig ressourcemangel i forhold til
handteringen af IFRS 16 implementeringen, og forventer at dette vil fortsaette de naeste 3-4 ar fgr
regnskabsafdelingerne vil have tilpasset kapaciteten fuldt ud.

Implementeringen og den fortsatte indregning under IFRS 16, vil sdledes forventeligt skabe en veesentlig
@gning i personaleomkostninger, konsulentomkostninger savel som licensomkostninger til IT-systemer til

handteringen af IFRS 16.

3.5.3 IFRS 16’s afledte effekt pa operationen

Udover de i ovenstaende afsnit afdaekkede udfordringer for regnskabsafdelinger i forbindelse med
indregningen efter IFRS 16, vil dette ogsa have afledte effekter pa operationen.

Som naevnt i de tidligere afsnit har IFRS 16 en vaesentlig pavirkning pa nggletal. Enkelte af disse anvendes
ogsa som KPl’'er og andringer hertil kan saledes have sendringer pa den daglige maling, budgetter og

indgaede aftaler med medarbejdere.
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Vi hgrer Henrik Gustavsen herom, der uddyber:

”[...]Jvores kunder har naevnt, at i forhold til den interne styring, er de vant til at have leasingomkostninger
pG operationel leasing som en fast driftsomkostning og det indgadr i alle kalkulationer. [...] Nu far de
[virksomhederne] lige pludselig trukket hele omkostningen ud, og hvis denne er vaesentlig pavirker det
mdske deres interne profitabilitet udadtil, i hvert fald nar du sidder som mindre regnskabskyndig som f.eks.
seelger, s kan du sige [...], her laves rigtig gode penge — der md veere rdd til at give nogle rabatter, men sa
sidder ledelsen hgjere oppe og siger, at der ikke tjenes penge pd et overordnet niveau. “, (Gustavsen, 2018:

14:20)

Pa baggrund af komplikationer i forhold til maling af KPl’er, indgaede provisionsaftaler med videre,
fortseetter vi med at hgre ind til, hvordan Henrik ser, at dette pafgrer konkrete ekstra byrder pa

virksomhederne:

“[...] det kan der vaere nogle udfordringer ved, at forklare en [medarbejder] i sales and marketing, at nu skal
du vaere opmaerksom pd, at vi har nye regnskabsregler sG derfor er der reelt ikke sket noget.

Derfor oplever vi ofte, at det her IFRS 16, det er noget man ligger oven pa toppen af koncernregnskabet,
mens de underliggende mdlinger ude i cost-centrene bibeholder den gamle mdde at opggre tallene made.”,

(Gustavsen, 2018: 15:30)

Udover pavirkningen pa ledelsens Igbende budgetlaegning og budgetopfglgning, samt saelgeres maling af
profitabilitet ser vi ogsa, medarbejdere med bonusaftaler baseret pa nogle af disse KPI’er vil vaere pavirket
heraf. Der vil saledes laegge et vaesentligt job i forhold til forklaring til den mindre regnskabssagkynde
medarbejder, hvorfor de KPI'er de bliver malt pa har andret sig i forhold til tidligere aftalt, herudover skal
der fastsaettes nye KPI-mal ud fra de nye regnskabstal, hvilket kan veere en udfordring at finde det samme
niveau med den nye indregning.

Henrik Gustavsen nezevner endvidere, at der i mange tilfelde veelges at bruge den samme gamle
regnskabspraksis i forhold til cost-centrene og opfglgning pa KPl'er, men det ma antages at dette i alle
tilfeelde ikke kan lade sig ggre, herunder blandt andet grundet ressourcemangel, szerligt i mindre

professionelle virksomheder.

3.5.4 Analyse af IFRS 16’s pavirkning pa regnskabsudarbejder

Baseret pa vores interview med Henrik Gustavsen erfarer vi, at virksomhedernes regnskabsafdeling forestar

store udfordringer og tilhgrende omkostninger i forhold til fortolkning, implementering og lgbende
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handtering af IFRS 16. Derudover vil virksomhedernes ledelse, savel pa topniveau som lokalniveau skulle
tage stilling til tilpasning af KPl'er efter den nye regnskabspraksis. Vi hgrer fra Henrik Gustavsen, at flere
virksomheder pa cost-centre niveau valger at anvende den tidligere regnskabspraksis under IAS 17 til brug
for den daglige styring, grundet simplificering og sammenlignelighed for den mindre regnskabskyndige
medarbejder. Det er dog vores opfattelse, at dette pa laengere sigt vil skabe uhensigtsmaessigheder, da der
her fglges op pa gskonomien ud fra ikke-parallelle regnskabstal, samt at handteringen af reformuleringen vil
kreeve stgrre ressourceforbrug til opggrelsen, i forhold til, at have stremlinet alle rapporteringstal. Det ma
saledes ogsa antages, at der ved anvendelse af en anden regnskabspraksis for den interne rapportering vil
kunne ske skaev opfelgning gkonomital og saledes opsta overraskelser eller om ikke andet misfit mellem
ledelsens Igbende forstaelse af resultatet og det faktiske resultat.

Pa baggrund af vores gennemgang heraf ma det vurderes, at implementeringen af IFRS 16 medfgrer store
omkostninger for virksomhederne, mens der skabes meget begraenset veerdi for virksomhederne selv, da
de i mange tilfeelde vil fgre interne rapportering efter den gamle rapportering til brug for opfglgning pa
KPI’er.

Det ma dog bemaerkes, at IFRS 16’s positive effekt pa gennemsigtigheden i kapitalmarkedet indirekte og pa
lengere sigt vil medfgre bedre beslutningsgrundlag for investorer og kreditinstitutter der kan tage bedre
beslutninger og saledes skabe mere vaerdi. Saledes forbedres det samlede kapitalmarked og
virksomhederne vil indirekte opleve en generelt bedre og nemmere adgang til kapital. Det skal dog
understreges, at der her primaert er tale om en generel tilgang, og at denne naturligt vil vaere stgrre for
sunde virksomheder, mens gkonomisk usunde virksomheder kan opleve en mere begraenset adgang til
kapital, da investorer og kreditinstitutter nu har et mere retvisende billede af selskabets finansielle
situation - og i flere tilfeelde vil dette billede vaere en darlige finansiel situation end under indregningen

efter IAS 17.

3.6 Delkonklusion

Det kan pa baggrund af vores undersggelser konkluderes, at IFRS 16 medfgrer store udfordringer og
omkostninger for virksomhederne. Fortolkningen, implementeringen og den Igbende behandling af
leasingkontrakter efter IFRS 16 er meget kompliceret og kraever investeringer fra virksomheden i systemer,
medarbejdere og anvendelse af eksterne konsulenter for, at sikre den korrekte behandling. Samtidig sker
der en afledt effekt pa den operationelle gang i selskaberne, da man tidligere har anvendt nggletal som
KPl'er. Da den nye regnskabspraksis i sig selv pavirker KPlI'er vil der saledes skulle fastseettes nye
KPI-niveauer, medmindre selskaberne veaelger at anvende frozen GAAP til deres interne rapportering - dette

kan dog ogsa medfgre ineffektiviteter og ekstraomkostninger som fglge af, at der Igbende foretages
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opfelgning pa gkonomien efter en anden regnskabspraksis og dermed dannes et andet billede end det

officielle regnskab.

For investorer ser vi omvendt, at den fulde indregning af finansielle kontrakter efter IFRS 16 i regnskabet
gor, at investorerne ikke selv skal fastsaette egne sk@n og foretage en reformulering i forhold hertil. Udover,
at dette fritager ressourcer ggr det ogsa, under antagelse af at virksomhederne selv har stgrre indsigt end
investorerne, at investorerne opnar et mere retvisende billede af virksomhedens finansielle stilling.
Endvidere bliver informationsniveauet i forhold til indgaede leasingkontrakter det samme for alle typer af
investorer, hvilket er en vasentlig forbedring i forhold til IAS 17, hvor det har kraevet meget store
kompetencer og indsigt fra investorerne for, korrekt at tage hensyn til leasingkontrakter nar der har skullet

dannes det fulde billede af selskabets finansielle situation.

Det kan saledes konkluderes, at investorerne opnar et bedre og mere ligeligt niveau af information og

dermed gger det samlede beslutningsgrundlag pa markedet.

For virksomhedernes finansieringspartnere erfarer vi gennem vores undersggelser, at indregningen efter
IFRS 16 pa lige fod med investorerne reducerer behovet for reformulering af regnskabet og pa samme tid
gger det retvisende billede af selskabernes finansielle stilling som fglge af, at selskaberne selv har det
stgrste kendskab og indsigt i forhold til de anvendte skgn ved indregningen af leasingkontrakterne.

Vi erfarer endvidere gennem vores undersggelser, at der for nogle investorer og finansieringspartnere ikke
tidligere er sket fuld reformulering i forhold til indregningen efter IFRS 16 og det samlede billede og dermed
beslutningsgrundlag for disse interessenter vil saledes vaere vaesentligt forbedret efter overgangen til IFRS

16.

Afslutningsvis skal det naevnes, at det ma forventes at der pa leengere sigt, pa trods af selskabernes
eventuelle aftaler om anvendelse af frozen GAAP i laneaftaler mv., vil ske en justering i udbuddet af
finansiering som fglge af, at investorer og finansieringspartnere nu har et bedre billede af selskabernes
finansielle praestation og stilling. Denne pavirkning vil for nogle selskaber veere negativ, mens den for andre
selskaber vil veere positiv. Det er dog vores opfattelse, at den samlede effekt pa markedet vil vaere

forbedret som fglge af et mere oplyst og effektivt kapitalmarked.
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4 Gennemsigtighed og effektiviteten pa kapitalmarkedet

4.1 Hvad er gennemsigtighed i et regnskab?

Gennemsigtighed for bgrsnoterede selskaber er vigtig for at have et velfungerende kapitalmarked, hvor
regnskabsbrugere skal kunne bruge regnskaber som den retvisende praesentation af virksomhedens
praestationer i indevaerende regnskabsar. Formalet med gennemsigtighed i regnskabet er derfor ogsa
muligheden for at sammenligne regnskaber, der er underlagt de samme IFRS krav.

Der er opstillet lovmaessige krav ifglge IFRS, som omtaler gennemsigtigheden af en arsrapport. Regler for
dette er styret af et gennemsigtighedsdirektiv, oprettet af EU, og gaelder for bgrsnoterede virksomheder
inden for EU.

Gennemsigtighedsdirektiv foreskriver blandt andet, at virksomheder skal publicere arlige og halvarlige
arsregnskaber, stgrre andringer i beholdningen af stemmerettigheder og Igbende oplysninger der kan
pavirke prisen pa aktierne. Disse publiceringer skal frigives pa en made, sa det gavner alle investorer
ligeligt.

Fer gennemgangen af betydning af gennemsigtighed er det vigtig at forsta, definitionen af hvad
gennemsigtighed er. Vi vurderer, at den bedste definition i erhvervsmaessig sammenhang er arsrapporter
med hgj kvalitet, hvilket yderligere bedst kan beskrives, som veerende “overskueligt”, “let forstaeligt”,
“oprigtigt” og “eerligt”. Virksomheder har stadig en stor del frihed til at praesentere deres arsrapport inden
for lovens rammer og der kan derfor veere sveert at sammenligne to konkurrenter selvom de opererer
indenfor samme segment.

Virksomheder med kompleks opsaetning kan sta med en udfordring ved deres finansielle rapportering, hvor
prasentationen kan vaere afggrende for investors valg af investering. Det vil veere tilbgjelighed til at vaelge
en virksomhed, hvor der er hgj gennemsigtighed i regnskabet, saledes at alle informationer er sa vidt muligt

tilgaengelige for investor.

Virksomheder der forstar betydningen af gennemsigtighed i regnskabet er ogsa velinformeret omkring
tankegangen bag potentielle investorer. Med en kompleks og uigennemsigtig arsrapport giver
virksomheden ikke et overblik over virksomhedens konkrete risici og dermed vil virksomhedens

interessenter vaere darligere stillet.
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De nye IFRS standarder har derfor til formal at indfgrer retningslinjer og lovkrav der skal strgmline alle

regnskaber der afleegger herefter for at gge gennemsigtigheden.

4.2 Kompleksiteten ved IFRS 16

Den stgrste andring ved implementeringen af den internationale standard IFRS 16, er som naevnt i tidligere
afsnit, at operationel leasing, ligesom finansiel leasing, nu skal indregnes i balancen. Dette vil pavirke
leasingforpligtelser for USD 2,8 trillioner (85 % af 3,3 trillioner iht. FSR, 2016), som skal flyttes til balancen
og resultatopggrelsen og vil pavirke nggletal, renteomkostninger, EBIT, EBITDA mf. Dermed bliver
virksomhedernes budgetteringer, prognoser og beslutningstagen kraftigt pavirket. Regnskabsstandarden er
flere gange blevet omtalt som vaerende “mere kompleks end forventet”. | denne forbindelse blev en
undersggelse udstedt af software leverandgren LeaseAccelerator, som fandt at 70 % af de adspurgte
virksomheder havde allokeret opgaven om implementeringen af IFRS 16 til en saerskilt projekt manager.
Her meddelte 25 % af virksomhederne at de ikke havde pabegyndt implementeringen overhoved (marts
2017). Dette kan skyldes mere fokus pa andre implementeringer sasom IFRS 2, IFRS 4 eller IFRS 15 som alle
har effekt fra regnskabsperioder der begynder 1. Jan 2018 eller senere (Accountancy Daily, 2017).

En af de andre elementer der skal tages stilling til ved forberedelsen af implementeringen er definitionen af
hvad der skal klassificeres som vaerende en leasingaftale og hvad der skal klassificeres som en serviceaftale,
da dette ogsa aendrer sig ved implementeringen. Dette vil betyde at aftaler der tidligere har veeret
klassificeret som serviceaftaler nu, efter IFRS 16, kan veere en leasingaftale og omvendt. Alle aftaler skal
derfor gennemgas for at opna korrekt klassifikation i regnskabet, hvilket kan veere en stor process for
mange virksomheder. Man kan derfor forvente at virksomheder der ikke har samlet alle aftaler pa en
struktureret made vil have stgrre besveer med at vurdere klassifikationen. IASB anerkender dermed ogsa
indirekte det store arbejde der ligger bag forberedelserne til selve implementeringen, savel som
implementeringen den selv, ved at yde overgangslettelser til virksomheder for at lette den gkonomiske

byrde byrde til denne nye made at behandle leasingaftaler.

4.3 Overgangsmuligheder

Som neaevnt i tidligere afsnit 2.4.1, er det muligt at fgrtidsimplementere IFRS 16 hvis man ogsa har
implementeret IFRS 15, da der kan vaere en vaesentlig pavirkning heraf. Der er udarbejdet to overordnede

overgangsmodeller: den fulde retrospektive tilgang og den modificerede retrospektiv tilgang. For
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virksomheder der derfor er staerkt pavirket af deres leasingaktiviteter vil valget mellem de to tilgange have
stor effekt pa den finansielle rapportering. Praktiske lempelser omkring indregningen, som de tidligere
omtalte undtagelser ved indregning af leasingforpligtelser, er mulig at anvende ved benyttelsen af begge

tilgange.

Den fulde retrospektive tilgang kraever at man anvender bestemmelserne i IFRS 16 bagudrettet i
overensstemmelse med IAS 8 regnskabspraksis og regnskabsmaessige sk@n. Alle leasingaftaler der er
geldende ved overgangsdatoen skal males og indregnes efter IFRS 16 fuldt ud. Alle sammenligningstal
rettes som hvis IFRS 16 har vaeret implementeret i alle tidligere prasenterede ar. Der laves desuden en
korrektion til egenkapitalen i den tidligst praesenterede periode.

Der er kun begraenset lempelser ved denne overgangsmodel, hvor det er muligt at veelge mellem IFRS 16

eller IAS 17’s definition, til vurdering om en aftale kan klassificeres som en leasingaftale.

Den modificerede retrospektive tilgang kraever modsat den fulde retrospektive tilgang ikke aendring i
sammenligningstallene i arsregnskabet. Her er der kun krav til at der laves en korrektion til nuvaerende
regnskabsar primo perioden, med hele effekten fra IFRS 16. Finansiel leasing behandles i IFRS 16 pa samme
made som ogsa gennemgaet i afsnit 2.3 ved IAS 17, hvorfor det kun er operationel leasing der vil have en

effekt pa korrektionen til egenkapitalen.

Der er ved denne tilgang er der ogsa flere mulige lempelser man kan benytte sig af:
e Leasingaftaler med forholdsvis samme karaktertraek kan benytte samme diskonteringsrente
® Der er ikke krav til indregning for leasingaftaler hvis leasingperiode ophgrer mindre end 12
maneder efter datoen for overgangen
e Der er ikke krav til indregning af direkte omkostninger i forbindelse med etableringen af
leasingaftalen ved overgangsdatoen
e Vurdering om hvorvidt der er mulighed for forleengelse eller opsigelse af leasingkontrakten
IASB udsedte i januar 2016 IFRS 16, hvorved der er givet 3 ar til implementering, hvilket indikerer 1ASB’s
forstaelse for omfanget af denne regnskabsstandard. Muligheder i praksis for implementering og overgang
kunne veere som de naevnte punkter nedenfor:
o Udvikle en “implementeringsgruppe” der specialisere sig for implementering og dets effekt
® Forstd behovet hos behovet fra aktieindehaverne og deres forstaelse for vigtigheden af
sammenlignelige data
e Dan overblik over de forskellige muligheder for overgange og hvordan disse vil pavirke

virksomheden i praksis
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e Betragtning af implementeringsomkostninger for den valgte tilgang
e Udvikl en tidslinje over hele implementeringsprocessen med deadlines og milestones

e Drgft overgangen med revisor

4.4 Det retvisende billede

Kravene for indregning ved IFRS sdvel som ARL er specificeret med det formal at ggre regnskabet
retvisende for regnskabsbruger. Det retvisende billede skal reflektere virksomhedens reelle finansielle
situation, da denne kan veere efterspurgt i markedet af mange forskellige interessenter.
Informationsveerdien kan vaere forskellige fra regnskabsbruger til regnskabsbruger, men ma kunne forvente
at denne veerdi er steget over arene, da der efter finanskrisen er kommet mere fokus pa de finansielle
stillinger for alle virksomheder, seerligt for banker og investorer. Det retvisende billede har derfor ogsa til
formal at gge gennemsigtigheden, sa virksomhedernes gkonomi, for at give informationerne validitet og
tillid.

Hovedformalet med kravet for det retvisende billede er dermed at undga at der bliver manipuleret med
tallene, sa alle virksomheder er underlagt samme forudssetninger og regnskaberne dermed er
sammenlignelige. For at sikre korrekt indregning er der derfor ogsa obligatorisk revision af en ekstern

revisor, til gennemgang af arsregnskabet.

4.4.1 Regnskabsbrugere

Som tidligere naevnt kan der vaere mange regnskabsbrugere afhaengig af mange forskellige faktorer.
Vigtigheden af det retvisende billede er vigtigt for alle regnskabsbrugere, men forskellige elementer i
regnskabet kan have stgrre betydning for en gruppe regnskabsbrugere i forhold til en anden. Pavirkningen
af IFRS 16 vil derfor ogsa have forskellige konsekvenser for de forskellige regnskabsbrugere. Her
forudseettes det ogsa at regnskabsbruger handler rationelt pa baggrund af det oplysninger der er

tilgaengelige.

4.4.1.1 Banker

En af de regnskabsbrugere der vil blive pavirket af IFRS 16 er bankerne, der er med deres oplysninger fra
arsregnskabet benytter informationerne til deres kreditvurderinger af potentiale savel som nuvaerende
kunder. Jan Arup er spurgt ind til deres behandling af deres kunder ved brugen af informationerne i

arsregnskabet efter IAS 17 for operationel leasing.

51



Christoffer von Scholten & Martin Bergqvist Berger

“Det vi har gjort, det er, at meget ofte er de her leasingforpligtelser oplyst i en note, og sd tager vi noten
med i beregningen. Det er ikke ofte der star Igbetiden eller forfaldsperioderne, men der stdr ofte hvor stor

en samlet forpligtelse der er.”, (Arup, 2018: 16:14)

Oplysningerne anvendt for operationel leasing har derfor veeret benyttet til kreditvurderinger ved manuel
indtastning i Handelsbankens systemer. Med kravet for praesentationen og indregningen af leasingaftaler
efter IFRS 16 vil det vaere muligt at identificere de specifikke omkostninger relateret med en leasingaftale,
samt detaljerne ved forpligtelsen, som leasingperiode, tilbagediskontering savel som renter og
afskrivninger. Jan indikerer dog at de relevante informationer til anvendelse af kreditvurderinger er
baserede pa den totale forpligtelse som er oplyst i eventualforpligtelserne efter IAS 17. Hertil vil han

anvende Ipbetid og forfaldsperioder hvis disse er oplyst, hvilket altid er tilfaeldet under IFRS 16.

“Som jeg ser det og som vi vurderer det, sG er det bare et mere preecist billede vi fdr af virksomheden, sG vi

laener os meget op af jer revisorer. Der bliver det et markant bedre billede vi far.”, (Arup, 2018: 15:55)

Deres beregninger og analyser vil derfor vaere mere praecise for deres potentielle kunder.

Som drgftet med Henrik Gustavsen har han ogsa erfaret at Danske Bank ikke vil benytte sig de nye
oplysningskrav som IFRS 16 stiller. De vil derimod foretage en reformulering af leasingaftalerne hvor de
f@rst vil “rense” regnskabet for leasing, hvorefter de ud fra deres egne beregninger vil vurdere potentielle
kunder. De mener nemlig at deres egen reformulering vil give dem et bedre billede af virksomhedernes
finansielle position frem for IFRS 16 og dets indregningskrav. Dette var ikke hensigten med den nye
regnskabsstandard, da IASB’s hensigt har vaeret, at selskaberne selv har den bedste indsigt i deres
leasingaftaler og dermed har de bedste forudszetninger for, at prasentere det mest retvisende billede af
selskabets forpligtelser. Dette forbedrede billede af selskabernes finansielle situation skulle danne et
ligeligt billede for samtlige regnskabsbrugere, men i denne situation, hvor Danske Bank mener, at de selv
kan danne et bedre billede. Det samme opleves gennem underspgrgsmal 2, hvor virksomhederne internt

foretraekker at praesentere deres KPI’er og Igbende gkonomistyring efter IAS 17.

4.4.1.2 Investorer - nggletal

Investorer skal ses som vaerende en person der anvender kapital med forventning om at fa finansielt afkast.
Et af de nemmeste mader som investor er at benytte sig af regnskabet og dets elementer for at vurdere
virksomhedens finansielle position. Da investorer bade kan veere investeringsselskaber savel som

privatpersoner, er det meget forskelligt hvordan man laeser regnskabet og hvilke elementer man kigger
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efter. Nggletallene vil vaere det fgrste man hgjst sandsynligt vil kigge pa som investor, da dette giver et
overblik over virksomheden med sammenligningstal 5 ar bagud i tid. Disse er som navnt i
undersggelsesspgrgsmal to pavirket af aendringen i IFRS 16, hvorved der laegges op til diskussion om
pavirkning af det retvisende billede for investor. Alle informationer kan have en forskellig vaerdi fra investor
til investor, hvorfor alle nggletal ikke er medtaget i betragtningen om det retvisende billede, men kun hvor
der er stgrre sendringer mellem IAS 17 og IFRS 16. Nedenstaende nggletal tager udgangspunkt i udarbejdet

proformaregnskab (henvisning).

4.4.1.2.1 Egenkapitalens forrentning

Egenkapitalens forrentning er et nggletal som kunne vaere vigtig for investor at kigge pd de nuveerende
aktionzeres afkast pa den investede kapital. Det retvisende billede bliver pavirket af den made man
behandler leasingaftaler pa efter IAS 17. Som prasenteret i afsnit 3.3.2 vil nggletallet “egenkapitalens
forrentning” over leasingperioden vaere faldende, under forudsaetning af, at der ikke foreligger nogen
udbyttepolitik og at der er positiv profit hvert ar, da egenkapitalen vil veere stigende. Modsat vil nggletallet
under IFRS 16 vare konstant under samme forudseetninger, da EBT stiger forholdsmaessigt med
egenkapitalen, grundet de indregnede afskrivninger og finansielle omkostninger. | dette tilfeelde vil det
kunne argumenteres for, at regnskabet er mere retvisende efter IFRS 16 da nggletallet ikke bgr veere
pavirket af hvor langt inde i leasingperioden virksomheden er, da nggletallet vil vaere hgjere i starten og
lavere i sidste ar efter IAS 17. Regnskabet er samtidig og mere sammenligneligt med andre regnskaber, da
det efter IAS 17 er sveert at sammenligne egenkapitalens forretning i forskellige virksomheder, da

nggletallet vil variere ar for ar (se illustration i afsnit 3.4.4.4).

4.4.1.2.2 Soliditetsgraden

Et andet relevant nggletal for investor er soliditetsgraden, som ogsa er pavirket kraftigt af ndringerne ved

IFRS 16 (ogsa behandlet i afsnit 3.2.4).
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Soliditetsgrad

10

Ar Arz Ar3 Ard Ar 5

—|AS 1T IFRS 16

Figur 11: lllustration af forskellen pa soliditetsgraden mellem IAS 17 og IFRS 16, egen tilvirkning.

Da der ikke er nogen gzeld indregnet i balancen af leasingaftaler efter IAS 17, vil soliditetsgraden ikke vaere
pavirket af andet end andringen i egenkapitalen. Efter IFRS 16 vil soliditetsgraden derfor vaere stigende
indtil forpligtelsen for leasingaftalen er tilbagebetalt og vil derfor bedre afspejle den gzeld der ligger bag
leasingaftalen. Nggletallet bliver derved mere retvisende, da investor derfor har muligheden for at se
hvordan fremmedkapitalen og egenkapitalen forholdsmaessigt udvikler sig pa baggrund af virksomhedens

leasingaftaler.

4.4.1.2.3 Afkastningsgraden

Afkastningsgraden er et udtryk for ledelsens evne til at genere overskud ud fra den investerede kapital. Da
der ikke er indregninget nogle aktiver efter IAS 17 for operationelle leasingaftaler vil afkastningsgraden
vaere

relativ hgjere end ved IFRS 16, da det vil se ud som om virksomheden generer overskud med meget fa
aktiver. P4 samme made vil et underskud give en tilsvarende stor negativ afkastningsgrad, hvorfor der vil
veere stor udvikling i nggletallet. Driftsresultat er ved begge standarder konstant hen over leasingperioden,
undtagen sidste ar far IAS 17, da man betaler i slutningen af perioden modsat IFRS 16 hvor dette er
medregnet i afskrivningerne. De indregnede aktiver vil falde med afskrivningerne i leasingperioden efter

IFRS 16, som giver en bedre afkastningsgrad ar for ar.
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Afkastgrad

AT Ar2 Ar3 Ard Ar 5

—|AS 1T IFRS 16

Figur 12: lllustration af forskellen pd afkastningsgraden mellem IAS 17 og IFRS 16, egen tilvirkning.

De indregnede aktiver giver et mere retvisende billede af virksomheden da de ifglge kravene for indregning
af leasingaftaler efter IFRS 16 har brugsretten over aktivet og den, i resultatopggrelsen praesenterede drift
er baseret pa anvendelse af denne brugsret. Nar leasingaktiverne er indregnet i balancen giver det ogsa
investor muligheden for at se at overskuddet er generet af disse aktiver frem for ved IAS 17, hvor der ikke
er nogle aktiver indregnet og man derfor ikke har nogen forudszetning for at drage denne konklusion.

Gennemsigtigheden er dermed ogsa @get, da flere oplysninger er praesenteret i balancen som ggr det

nemmere at forsta virksomheden og dens aktiviteter.

4.4.1.3 Ledelsen - nggletal

Regnskabet har ogsa interesse for virksomhedens ledelse, da dette er en arlig opsummering af deres
bedrifter. Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden vasentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Man ma derfor forvente at det er i deres interesse at fremlaegge et regnskab
der er sa retvisende som muligt, da regnskabet gerne skulle kunne tiltraekke mulige investorer, samt vise

den nuveaerende bestyrelse hvordan selskabet klarer sig.

4.4.1.3.1 Arets resultat

Som praesenteret i udarbejdet proformaregnskab vil mange elementer i resultatopggrelsen vaere pavirket

af implementeringen af IFRS 16. Arets resultat vil vaere uzendret hvis man sammenligner resultatet for hele
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leasingperioden, da afskrivninger og renter erstatter de hidtil fgrte omkostninger for operationel leasing.

Arests resultat

Ar Ar2 Arz Ar 4 Arg

— 45T IFRS 16

Figur 13: lllustration af forskellen pd drets resultat mellem IAS 17 og IFRS 16, egen tilvirkning.

Lgbende vil arets resultat vaere stigende efter IFRS 16, mens det vil vaere konstant med et fald i sidste ar
ved IAS 17, grundet sidste afsluttende betaling ved leasingperiodens udlgb. Selvom der vil vaere lavere
resultat i starten af leasingperioden vil resultatet vaere stigende efter IFRS 16, hvorfor dette giver et bedre
billede at virksomhedens udnyttelse af de leasede aktiver. Ledelsen kunne derfor have interesse i at vise
denne udvikling i arets resultat for dermed at afspejle deres afskrivninger og finansielle omkostninger over
for deres aktionaerer. Det retvisende billede ma derfor forventes at veere forbedret og at ledelsen far en

positiv effekt af dette som fglge heraf.

Gennemsigtigheden er ogsa gget i det afskrivningerne og renterne nu er praesenteret i resultatopggrelsen, i

stedet for at veere inkluderet samlet under eksterne omkostninger som vist i proformaregnskabet.

4.5 Investors justeringer ved IAS 17

Praesentationen i regnskabet af bade aktiver og passiver vil give bade analytikere og investorerne et bedre
billede af balancen. Det giver mere tillid til regnskabet som helhed, da man nu kan stole pa at leasingaftaler
som kan have stor effekt pa regnskabet nu er indregnet. Dette ggr det nemmere for regnskabsbrugere at
fastlaegge den reelle finansielle situation for drift virksomheden. Derfor kan man ogsa forvente at IFRS 16
har til formal at reducere ngdvendigheden af justeringer, da der er flere informationer der bliver inkluderet

i regnskabet (IASB, 2016: s. 22).
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Man har tidligere efter IAS 17 vaere ngdsaget til at lave justeringer for den operationelle leasing sa disse var
inkluderet i eventuelle analyser og vurderinger. Dem der derfor ikke lavede justeringerne vil have et helt
andet grundlag for disse vurderinger, som ville fgre til beregninger, analyser, undersggelser som ikke er
baseret pa samme grundlag, hvorved man kan komme frem til forskellige konklusioner.
Der er to punkter som IASB konkluderede var hovedarsagerne til IAS 17 ikke var god nok til at preesentere
virksomhedernes finansielle position, da den med sine begrensede krav, kun involverede en
noteoplysning.
Informationerne efter IAS 17 er:
e Utilstraekkelige for investorer og analytikere, som gerne vil estimere virksomhedens aktiver og
leasingforpligtelser baseret pa oplysningerne i regnskabet; og
e |kke retvisende for andre investorer og analytikere der baserer sig pa virksomhedens balance og
resultatopggrelse for at fa det fulde billede af virksomhedens finansielle situation, uden at
inkludere noterne i disse overvejelser.
Dem der derfor vil fa mest ud af IFRS 16 og dets effekter vil vaere dem der under IAS 17 analyserer de
finansielle informationer uden at justere for operationel leasing oplyst i noten. Der vil sadledes under IFRS 16

foreligge et bedre beslutningsgrundlag for disse investorer.

Der kan derfor argumenteres for et manglende grundlag for investorerne til vurdering af regnskaberne der
har veeret underlagt IAS 17. Her har de mest essentielle oplysninger sdsom hvorvidt aktivet er kontrolleret
af leasingtager eller e] i forbindelse med driften og eventuelle betalinger som ikke kunne undgas. Ud fra
droftelser som IASB havde med investorer og analytikere prgvede mange at estimere nutidsveerdien af
fremtidige leasingbetalinger, men pa grund af den manglende information ved IAS 17 anvendte man en
mere simplificeret payback metode til analytiske formal. Selv disse simple beregning for at tage hgjde for
operationel leasing kan man ikke forvente at den almene investor foretager, da deres kendskab til regnskab
kan veere begraenset.

En anden metode som investorer bruger til at foretage justeringer for virksomheder der anvender til IAS 17,
er ved at fratraekke et estimat af hvad renten for leasingaftalerne ville have veeret fra driftsomkostningerne.
Samtidig kunne man ogsa fratraekke alle relaterede omkostninger for den operationelle leasing i
resultatopggrelsen, men dette ville kreeve et mere detaljeret estimat over virksomhedens leasing
omkostninger, som sjaeldent vil vaere tilgaengeligt for investor.

Der er derfor bedre mulighed for den almene investor ved IFRS 16 for at kunne lave en konkret og

nemmere vurdering af virksomhedens finansielle position.
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4.6 Virksomhedens perspektiv

Formalet med IFRS 16 er ogsa at tilgodese virksomhederne, da arsrapporterne vil have forgget kvalitet i
deres praesentation af leasingaftaler. Som tidligere naevnt i ovenstaende afsnit har investorer og analytikere
justeret balancer hvori IAS 17 var anvendt, som giver et upreaecist og ikke sammenligneligt billede pa tveers
af vurderinger fra forskellige investorer (IASB, 2016: s. 26). Det er derfor forventeligt at flere virksomheder
vil drage fordel af den mere preaecise opggrelse under IFRS 16, da denne vil give investorerne samme
forudsaetninger til at vurdere en virksomhed og da opggrelsen giver bedre information vil man gge
forstaelsen af regnskabet.

Nogle virksomheder der aflagde efter IAS 17 har dog valgt at male og oplyse om flere informationer end
ved kravet i IAS 17. | forskellige scenarier kan det veere fordelagtigt at inkludere disse oplysninger, fx. Hvis
virksomhedens leasingaftaler kan have en vaesentlig effekt pa regnskabet som vil pavirke
investeringsbeslutninger for investor. Virksomheden kan ogsa have interesse i at inkludere yderligere
informationer i regnskabet for at give regnskabsbrugere et mere retvisende billede af virksomeheden.

Ved at fordele leasingomkostningerne mellem afskrivninger og renter har man dermed kunne praesentere
som @nsket hos aktionzerer eller investorer, hvilket er det som IFRS 16 ogsa har af krav. Efter
implementeringen af IFRS 16 vil der for disse virksomheder ikke laengere veere behov for sarskilt at
praesentere efter en reformuleret IAS 17 (1ASB, 2016: s. 26).

Som tidligere naevnt i afsnit 3.5.2.4 vil der veere hgje implementeringsomkostninger forbundet med IFRS 16,
hvorfor der skal veere gode argumenter for fordelene ved den nye regnskabsstandard. En af disse kunne
vaere at gore det nemmere at alle leasingaftaler skal nu behandles pa samme made, frem for ved IAS 17 at
have bade finansiel og operationel leasing. Der er dermed ikke nogen tvivl om klassifikationen af
leasingaftalen, hvor det eneste element der kan pavirke denne er undtagelserne ved indregning som omtalt
i afsnit 2.4.6. Selvom man kan argumentere for at virksomhederne allerede havde alle informationer om
deres leasingaftaler, sa kreever IFRS 16 at man nu ogsa kan dekomponere disse, hvorved virksomhedens
fokus og forstaelse for leasingaftalerne vil gges. IASB har tidligere erfaret at der har veeret begraenset fokus
pa de operationelle leasingaftaler, hvorfor dette vil ggre virksomheder mere opmaerksomme pa effekten af
disse, da de nu potentielt kan have en stor effekt pa regnskabet. Elementerne i leasingkontrakten, efter
dekomponeringen og centraliseringen kan derfor nemmere identificeres og virksomheder har muligheden
for bedre at udfordre leverandgren af disse leasingkontrakter, da deres egen forstaelse vil vaere gget. Man
kan argumentere for en gget konkurrence for leasinggiver, da disse kontrakter bliver mere gennemsigtige
for leasingtager. @get konkurrence i markedet for leasing kan pavirke priserne og skabe et bedre

kapitalmarked, som vil vaere en afledt effekt af IFRS 16.
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4.7 Sammenlignelighed

Det var ogsa IASB’s formal med IFRS 16 at gge sammenligneligheden af de finansielle informationer i
arsrapporten. Ved at indregne leasingaktiver sammen med den tilsvarende leasingforpligtelse for alle
leasingaftaler, vil det vaere muligt at se de driftsmaessige beslutninger i regnskabet i form af de
leasingaftaler som virksomheden har foretaget. Forskellen regnskabsmaessigt mellem leasing og kgb vil
ogsa veere begraenset, hvis elementerne som aktivets levetid og leasingperiode er ens savel som den
egentlige omkostning fordelt over perioden. Graden af sammenlignelighed er ikke hgj hvis disse elementer
ikke er ens, dog vil forskellen mellem kgb og leasing fortsat vaere repraesenteret for de leasingaftaler med
vaesentligt forskellige karaktertraek sammenlignet med et kgb. Hvis leasingperioden derfor ikke er lig
aktivets regnskabsmaessige levetid, vil der vaere forskel pa de indregnede vaerdier. Virksomheder der leaser
stgrstedelen af deres aktiver frem for at kgbe dem, vil have en vaesentlig anderledes balance. Stigningen i

aktiver for virksomheder der leaser stgrstedelen og som tidligere har klassificeret dette som operationel

Airline 1 (leases <10% of aircraft) Airline 2 (lease s =70% of aircrafi)

Reported on If all leases on Reported on If all leases on
balance sheet balance sheet™ balance sheet balance sheet"
(IAS 17) (IFRS 16) (LAS 17) (IFRS 16)

Property, plant and equipment 16,908 ﬂ 15,748 24,020
e w2 [
Bauity 501
Ratio of long-term liabilities

to equity 2.01 171 351

Figur 14: lllustration af effekten af IFRS 16 for to virksomehedder med forskelligt niveau af ejede aktiver.

leasing, vil se en stor stigning i aktivmassen. | figur 14 kan det ses efter IAS 17, at Airline 1 der kun har leaset
10 % af deres fly hvoraf 90 % er kgbt, vil fremsta som virksomheden med den stgrste flade. Nar Airline 2
skal indregne alle deres operationelt leasede fly efter IFRS 16 kan man nu pa baggrund af disse
informationer konkludere er dette selskab har den stgrste flade. Pa samme made bliver forpligtelser ogsa
pavirket ved indregning af de operationelle leasingaftaler. Figur 14 viser derfor et godt eksempel pa den
manglende information og indregningsveaerdier for at kunne sammenligne to virksomheder i samme
branche.

Det indregnede aktiver og forpligtelser efter IFRS 16 for et leaset aktiv er stadig kun baseret pa

leasingperioden og indregningen vil derfor adskille sig fra et kgbt aktiv hvor denne er indregnet og
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finansieret over hele aktivets levetid. Efter IFRS 16 er disse to muligheder for at fa retten til et aktiv meget
ens, men IASB fastholder at der stadig er tale om en anden form for transaktion, hvorfor de ikke bgr

opggres ens.

4.8 Pget mulighed for regnskabsmanipulation ved indregning efter IFRS
16?

Som beskrevet i afsnittet “Skgn forbundet med indregning af leasingkontrakter” vil ledelsen under
indregning efter IFRS 16 skulle tage stilling til en del flere skgn end tidligere ved IAS 17. Dette skyldes, at
selskaber under 1AS 17 alene skulle opggre eventualforpligtelsen for deres leasingkontrakter i tilfaelde af, at
selskabet opsagde samtlige leasingkontrakter pa statusdagen, altsa den fulde forpligtelse frem til
leasingkontrakten kan opsiges. Under IFRS 16 skal ledelsen tage stilling til den forventede forpligtelse pa

hele leasingkontrakten, herunder anvendelse af forlaengelsesoptioner.

For, at tage et praktisk eksempel pa en huslejekontrakt med opsigelsesvarsel pa 6 maneder.

Under IAS 17 vil selskabet skulle opggre en eventualforpligtelse svarende til 6 maneders husleje.

Under IFRS 16 skal ledelsen skgnne hvor lang tid det forventes, at selskabet forbliver pa det pagaeldende
lejemal. | et eksempel med en konsolideret virksomhed der ikke har planer om flytning kan dette vaere
mange ar - hvis der alene anvendes en relativt kortsigtet forventning pa 3-5 ar, er man her pa en 6-10

fordobling i forhold til eventualforpligtelsen under IAS 17 pa 6 maneder.

Udover ovenstaende eksempel skal ledelsen ogsa skgnne om fordelingen af lease components i
leasingaftalen, da service elementer i leasingaftalen ikke skal medtages i indregningen af
leasingforpligtelsen under IFRS 16 i modsaetning til IAS 17, hvor selskabet skulle inkludere veerdien for

samtlige leasingkomponenter frem til selskabet ikke leengere var bundet.

Et tredje skenselement ved indregning af leasingaftaler under IFRS 16 er incremental borrowing rate der
anvendes til tilbagediskontering af de fremtidige udbetalinger og dermed reducerer den indregnede

forpligtelse i forhold til den faktiske forpligtelse.
En forggelse af forpligtelsen som fglge af justeringer i ovenstaende skgn, vil udover forhgjelse af selskabets

aktiver og passiver ogsa gge frontloading-effekten pa renter og dermed have en direkte effekt i arets

resultat.
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Alle skgnselementer ovenfor kan hver iseer og tilsammen have en stor effekt pa selskabets nggletal,
herunder EBT, forrentning af egenkapitalen, soliditet m.fl.

Man kan argumentere for, at ledelsen har den stgrste indsigt og bedste grundlag for, at kunne fastsaette
disse skgn bedst muligt for virksomheden.

Nar man efter IAS 17 skal klassificere sin leasingkontrakt som enten finansiel eller operationel har der vaeret
meget kritik til denne regnskabsstandard omkring hvorvidt det var muligt at manipulere med selve
leasingkontrakten. Da der i teorien ikke er meget der adskiller en finansiel leasingkontrakt fra en
operationel, kan de vaere muligt at strukturere dem pa en sadan made sa den regnskabsmaessigt skulle
indregnes med den klassifikation som man som ledelse gnskede mest. Ved at klassificere kontrakten som
en operationel leasingkontrakt kunne man derved undga at indregne denne som kraevede faerre ressourcer
end ved indregning af den finansielle leasingkontrakt. Dette kunne ogsa veere en af arsagerne til, at der ved
IASB’s undersggelse over de oplyste leasingaktiver i regnskaberne for US GAAP og IFRS, var registreret 85 %
(FSR, 2016) af disse som vaerende operationel og dermed ikke indregnet i balancen.

Dog ma det antages, at det ggede antal af skgn ved indregningen efter IFRS 16 ogsa abner op for flere
muligheder for, at manipulere med regnskabet og derigennem forlede regnskabsbruger.

Da der er tale om regnskabsmaessige skgn vil der vaere en naturlig usikkerhed forbundet med opggrelsen
heraf, og pa trods af at regnskaberne fortsat skal revideres af en revisor, som ngdvendigvis ikke har de
samme forudszetninger som ledelsen til at bedgmme et skgn for hvert delkomponent vil det vaere
nemmere at pavirke tallene i arsrapporten pa en sadan made at der kunne vaere tale om

regnskabsmanipulation.

Nar der for den samlede forpligtelse og effekt pa leasingkontrakten kan skrues henholdsvis op- og ned for
flere delkomponenter, alle sammen veerende indenfor en acceptabel granse for revisor, vil der pa
baggrund af eventuel bias i skgnnene tilsammen opnas en vaesentlig effekt pa regnskabet uden revisor kan
veere uenig heri, da alle delkomponenter er inden for revisors vurdering.

Det vil saledes i praksis kunne opleves, at ledelsen ved manipulation af disse skgn kan pavirke regnskabet i

en vaesentlig grad og dermed sndre beslutningsgrundlaget hos regnskabsbruger.

4.9 Konsekvenser ved konkurs

Som beskrevet i ovenstaende afsnit skal der ved indregning af leasingforpligtelser efter IFRS 16 foretages
nogle skgn forbundet med Igbetiden af leasingaftaler, herunder saerligt anvendelse af

forleengelsesoptioner. Derudover skal der ogsa foretages korrektion for den andel af leasingydelsen der
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vedrgrer service dele i leasingaftalen. Dette er parametrer der begge henholdsvis gger eller reducerer
anlaegsaktiverne og langfristede forpligtelser i selskabet sammenlignet med IAS 17.

| tilfeelde af en konkurs vil man se pa et selskabs regnskab og sammenligne selskabets aktiver med passiver,
for at vurdere hvor mange penge der er tilbage til brug for betaling af fremmed geeld og investorer. Det kan
argumenteres for, at der med dette perspektiv pa et regnskab opstar et mindre retvisende billede af et
selskabs finansielle stilling under IFRS 16 sammenlignet med IAS 17.

Dette skyldes, at man under IAS 17 opggrer eventualforpligtelsen pa leasingaftaler til den samlede
forpligtelse der skal udbetales til leasingaftalerne ved opsigelse pa statusdagen.

Dette belgb er ikke laengere prasenteret under forpligtelsen, da levetiden under IFRS kan veere forleenget,
ligesom serviceaftaler vil veere udeladt fra indregningen og den samlede forpligtelse til slut er
tilbagediskonteret.

Det kan saledes opleves, at den indregnede leasingforpligtelse, herunder faktiske forpligtelse ved opsigelse
af samtlige leasingaftaler pa statusdagen vil vise sig at vaere vaesentligt stgrre, eller vaesentligt mindre end
indregnet i regnskabet.

Omvendt vil de indregnede anlaegsaktiver hgjst sandsynligt ikke repraesentere en faktisk vaerdi, da
selskabets leasede anlaegsaktiv ikke kan szlges til en ekstern part, som det er geeldende hvis aktivet var

k@bt. Dette illustreres i figur 15.

I T

Right to use the item v v
Right to sell and to v
pledge the item

Right to lease | v v
sublease the item

Legal title to the item v

Figur 15: lllustrerer forskellen i rettighederne for kgb og leasing af et aktiv

Det skal dog her benzvnes, at selskaber oftest, medmindre positivt benaevnt i leasingkontrakten, har
mulighed for at sublease brugsretten til aktivet videre til en tredjepart. Safremt dette vil vaere tilfeeldet, ma
det dog ogsa antages at der vil vaere nogle omkostninger forbundet med, at overfgre leasingaftalen til en
tredjepart, hvormed den bogfgrte vaerdi af aktivet ikke repraesenterer den faktiske vaerdi.

Man vil sdledes under indregningen efter IFRS 16 kunne sta i en situation, hvor de vaerdier der er indregnet
under aktiverne ikke repraesenterer en faktisk vaerdi, mens de tilhgrende forpligtelser under passiverne

reelt er stgrre end praesenteret i regnskabet.
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4.10 Delkonklusion

| diskussionen om det retvisende billede samt gennemsigtigheden af den nye regnskabsstandard, er der
bade argumenter for og imod om hvorvidt IFRS 16 i alle dens elementer forbedre det retvisende billede af
regnskabet. Overgangen til IFRS 16 vil kraeve mange ressourcer, men her er der ogsa udarbejdet mulige
lempelser for virksomhederne, da IASB er opmaerksom pa omfanget af implementeringsprocessen. |
vurderingen om fordelene opvejer omkostningerne kan vi konkludere at det retvisende billede positivt
bliver forbedret pa trods af de potentielle hgje implementeringsomkostninger. Bade balancen og
resultatopggrelsen vil bedre afspejle virksomhedens forpligtelser, aktiver, omkostninger og som afledt
effekt heraf, nggletallene forbundet med deres leasingaftaler. Her bekraefter bade Henrik Gustavsen og Jan
Arup at de ogsa er enige denne konklusion, som dermed vil pavirke deres ekspertiseomrade.

Da man tidligere har skulle lave justeringer ved IAS 17 for at fa et grundlag der kunne anvendes til
vurderinger og analyser, som banker og investorer anvender, vil implementeringen af IFRS 16 danne et
faelles beslutningsgrundlag for alle regnskabsbrugere. Dette gger derfor ogsa sammenligneligheden mellem
virksomheder, da deres regnskab nu ogsa reflekterer deres leasingaftaler, som hidtil ved operationel

leasing, kun har veeret oplyst som en note.

Udover, at gge gennemsigtigheden i regnskaber, samt sammenligneligheden mellem regnskaber kan det
ogsa konkluderes, at IFRS 16 i forhold til IAS 17 tilfgrer nye og flere regnskabsmaessige skgn i forbindelse
med regnskabsudarbejdelsesprocessen. Det er vores vurdering, at en tilfgrsel af yderligere skgn til
regnskabsudarbejdelsesprocessen ogsa @ger ledelsens muligheder for, at kunne manipulere med

regnskabet og dermed forlede regnskabsbruger.

Vi erfarer endvidere gennem vores diskussioner, at der som fglge af de =endrede metoder for opggrelse af
leasingaktiver, savel som forpligtelser i regnskaberne kan argumenteres for, at de praesenterede aktiver og
passiver ikke giver et retvisende billede. Dette tilfelde vil dog alene vaere hvis man anlaegger perspektivet
af, at selskabet skulle likvideres, og dermed aktiverne skulle anvendes til udbetaling af de tilhgrende
forpligtelser i selskabet. Her vil kunne opnas scenariet, hvor leasingaktiverne er repraesenteret med en for

hgj veerdi, mens forpligtelserne med en lavere vaerdi.
Det er dog pa baggrund af vores samlede diskussioner vores vurdering, at regnskaberne under IFRS 16 vil

skabe et mere retvisende billede af selskabernes finansielle situation. Den nye regnskabsstandard er

saledes med til, at skabe et bedre og mere strgmlinet beslutningsgrundlag for selskabernes interessenter,
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herunder investorer og finansieringspartnere. Afledt af det bedre beslutningsgrundlag er det vores
konklusion, at kapitalmarkedet vil veere positivt pavirket heraf og pa sigt vil skabe en mervaerdi for savel

investorer som virksomheder.
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5 Konklusion

Det er i opgaven konkluderet, at fortolkningen, implementeringen og den Igbende styring af
leasingkontrakter under IFRS 16 skaber en vaesentligt gget administrativ byrde hos regnskabsafdelingerne
hos de bergrte virksomheder. Udover, at medarbejderne far mere at lave, forstar vi ogsa i opgaven, at der i
mange tilfelde ses at virksomhederne ikke selv kan na at savel opkvalificere som rekruttere nye
medarbejdere hurtigt nok til handteringen af IFRS 16. Flere virksomheder vil saledes skulle anvende sig af
ekstern konsulenthjalp. Udover indirekte palagt, at anvende eksterne konsulenter vil virksomheder med
stgrre leasingportefgljer ogsa skulle anskaffe og implementere nye IT-moduler til handtering og
indregningen af leasingkontrakterne pa en Igbende basis.

For virksomhederne erfarer vi, at de nye regnskabstal efter indregning under IFRS 16 ngdvendigvis ikke har
en direkte positiv effekt, da virksomheder tidligere har anvendt KPlI'er, budgetter- og tilhgrende
budgetopfglgninger efter den tidligere regnskabspraksis. Vi erfarer gennem vores interviews, at enkelte
virksomheder veelger, at fortsaette den interne rapportering efter IAS 17, hvor reformuleringen til IFRS 16
alene foretages pa arsrapport niveau.

Det bemeerkes dog, gennem diskussionen, at der som fglge af de tilfgjede skgn i IFRS 16 ogsa abnes op for
en stgrre usikkerhed og mulighed for manipulation der i nogle tilfelde, under ond tro, ville kunne anvendes

til, at forlede regnskabsbruger.

For investorer konkluderer vi igennem opgaven, at der ved implementeringen af IFRS 16 sker en vaesentlig
forbedring i regnskabets praesentation af selskabernes finansielle stilling, herunder sammenligneligheden
mellem to virksomheder med forskellig finansieringsstruktur. Endvidere erfarer vi, at forskellige typer af
investorer under IAS 17 som fglge af forskellige grader af adgang til oplysninger, savel som kompetencer
har haft forskellige forudszetninger for vurderingen af og vaerdiansattelsen af virksomheder. Dette har
gjort, at nogle investorgrupper har haft en vaesentlig fordel i forhold til beslutningsgrundlaget ved deres
investeringer sammenlignet med gvrige investorgrupper.

| forhold til indregningen under IFRS 16 er det vores vurdering, at disse investorer nu vil fa det oplyst det
samme billede gennem regnskabet, uden de vil skulle have brug for yderligere oplysninger, indsigt og
kompetencer til brug for en eventuel reformulering af de tidligere eventualforpligtelser. Det er gennem
vores analyse, at det primaert vil vaere den private investor der vil opna et forbedret beslutningsgrundlag,
da mere professionelle aktieanalytikere og investorer pa nuvaerende tidspunkt oftest allerede tager hensyn

til de operationelle leasingkontrakter.
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For virksomhedernes finansieringspartnere erfarer vi gennem vores undersggelser, at indregningen efter
IFRS 16 pa lige fod med investorerne reducerer behovet for reformulering af regnskabet og pa samme tid
gger det retvisende billede af selskabernes finansielle stilling som fglge af, at selskaberne selv har det

stgrste kendskab og indsigt i forhold til de anvendte skgn ved indregningen af leasingkontrakterne.

| forhold til diskussionen omkring gennemsigtighed, det retvisende billede og et mere effektivt
kapitalmarked kan vi pa baggrund af vores interviews med eksperter, samt egne diskussioner konkludere,
at den nye regnskabsstandard gger sammenligneligheden mellem selskaber, hvor der tidligere var behov

for reformulering, og derigennem gges beslutningsgrundlaget hos investorer og finansieringspartnere.

Det ma forventes at der pa leengere sigt som fglge af, at investorer og finansieringspartnere nu har et
bedre billede af selskabernes finansielle praestation og stilling vil ske en forbedring i udbud af finansiering til
virksomhederne. Denne pavirkning vil for nogle selskaber vaere negativ, mens den for andre selskaber vil
veere positiv. Det er dog vores opfattelse, at den samlede effekt pa markedet vil vaere forbedret som fglge

af et mere oplyst og dermed effektivt kapitalmarked.

Endvidere kan det udledes, at implementeringen af IFRS 16, kan have en forgget effekt pa konkurrencen i
markedet for leasing, da leasingtagerne nu vil fa bedre ind- og overblik i deres nuvaerende
leasingkontrakter, hvorved dette giver bedre muligheder for sammenligning af mulighederne for alternative

leasingaftaler og udfordre udbyderen.
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6 Perspektivering

| analysen af implementeringen af IFRS 16’s effekt pa regnskabsbrugere, kunne det udover de i opgaven
undersggte tre regnskabsbrugere have varet interessant, at ga ind og se pa regnskabsbranchen generelt,
for at opna et billede af den ggede maengde af arbejdsbyrde- og opgaver der skabes i regnskabsbranchen.
Vi har i opgaven bergrt det ggede maengde af udfordringer, samt ressourcebehov for den
regnskabsudarbejdende enhed. Men udover virksomheden selv dbner implementeringen af den nye
regnskabsstandard ogsa op for en stor mangde af arbejdsopgaver for konsulentbranchen og ligesa
revisorer. Der kunne her benavnes arbejde til brug for fortolkning af regnskabsstandarden,
videreformidling af denne fortolkning til virksomhedsledere, kurser til regnskabsmedarbejdere til
opkvalificering af personale, assistance i forbindelse med systemimplementeringer og ligeledes simpel
efterspgrgsel pa outsourcing til brug for dataindsamling hos pressede regnskabsafdelinger.

Herudover kunne derfor veere interessant at kigge pa leasingkontrakter og hvordan disse kan blive
dekomponeret til indregningsformal. Det ville her ogsa veere relevant at kigge pa alle disse datapunkter
som ville blive defineret i en dekomponering af en leasingkontrakt, da der, ifglge Henrik, kan vaere op til 80
forskellige, der skal identificeres. Softwaresystemer skal derfor ogsa enten opdateres eller helt skiftes ud
for at kunne behandle og beregne alle disse datapunkter.

Udover konsulentbranchen vil regnskabsstandarden ogsa skabe nye muligheder for IT-leverandgrer, da der
til handteringen af IFRS 16 for de stgrre virksomheder vil vaere brug for bedre veerktgjer til styring af
leasingkontrakterne.

Vi har i opgaven alene haft fokus pa selskaber der afleegger regnskab efter IFRS 16. Herudover kunne det
have vaeret interessant, at se pa en eventuel implementering i arsregnskabsloven og en tilhgrende
cost-benefit analyse pa dette omrade, hvor omfanget af ikke-indregnede leasingaftaler ma antages at vaere

mindre end der ggr sig geeldende i de, af opgaven, afdeekkede selskaber.
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7 Begrebsdefinitioner

“Frozen GAAP” - er en betegnelse for, at ens vurdering af et nggletal eller lignende sker pa baggrund af en

uaendret regnskabspraksis.

“Front Loading” - [af omkostninger] er nar der placeres en overvaegt af omkostninger i starten af en

periode, sammenlignet med et kontinuerligt omkostningsniveau

“Incremental Borrowing Rate” - er et renteniveau, som en virksomhed kunne forvente at skulle betale,

safremt selskabet optog et banklan til finansiering af det pagaeldende aktiv.

68



Christoffer von Scholten & Martin Bergqvist Barger

8 Litteraturliste

8.1 Faglitteratur

Andersen, (2013): Den Skinbarlige Virkelighed 5. Udgave, Ib Andersen

8.2 Internet og artikler

PWC, (2002): IAS Leasing i leasingtagers arsrapport - arsregnskabsloven og IAS 17,
PriceWaterhouseCoopers.

Hentet 23.03.2018 kl. 11:15 fra:
https://www.pwc.dk/da/publikationer/assets/aarl-og-ias-17.pdf

Deloitte, (2016): IFRS 16 - Leases, Deloitte.
Hentet 23.03.2018 kl. 13:48 fra:
https://www.iasplus.com/en/standards/ifrs/ifrs-16

EU kommissionen, (2017): Commission regulation (EU) 2017/1986 of 31 October 2017, EU kommissionen.
Hentet 25.03.2018 kl. 10:12 fra:
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R1986&from=EN

FSR, (2016): Ny Regnskabsstandard om leasing er udsendt, Foreningen for Statsautoriserede Revisorer.
Hentet 26.03.2018 kl. 14:06 fra:
https://www.fsr.dk/Faglige_informationer/Regnskaber/Standarder%200g%20vejledninger/Standarder_fagl
ig%20viden/Ny%20regnskabsstandard%200m%20leasing%20er%20udsendt

PWC, (2016): Hvad betyder den nye leasingstandard, IFRS 16 for din virksomhed?, PWC.
Hentet 26.03.2018 kl. 15:14 fra:
https://www.pwc.dk/da/nyt/2016/leasingstandard-ifrs-16.pdf

IASB, (2016): IFRS 16 effects analysis, International Accounting Standards Board.
Hentet 14.04.2018 kl. 9:31 fra:
http://www.ifrs.org/-/media/project/leases/ifrs/published-documents/ifrs16-effects-analysis.pdf

EU kommissionen, (2013): Transparacy requirements for listed companies, EU kommissionen.
Hentet 22.04.2018 kl. 16:48 fra:
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/company-reporting-and-auditing/company-reporting/tr

ansparency-requirements-listed-companies_en#overview

Accountancy Daily, (2017): IFRS 16 treatment of leases ‘more complex than expected’, Accountancy Daily.
Hentet 28.03.2018 kl. 10:55 fra:
https://www.accountancydaily.co/ifrs-16-treatment-leases-more-complex-expected

69


https://www.pwc.dk/da/publikationer/assets/aarl-og-ias-17.pdf
https://www.iasplus.com/en/standards/ifrs/ifrs-16
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32017R1986&from=EN
https://www.fsr.dk/Faglige_informationer/Regnskaber/Standarder%20og%20vejledninger/Standarder_faglig%20viden/Ny%20regnskabsstandard%20om%20leasing%20er%20udsendt
https://www.fsr.dk/Faglige_informationer/Regnskaber/Standarder%20og%20vejledninger/Standarder_faglig%20viden/Ny%20regnskabsstandard%20om%20leasing%20er%20udsendt
https://www.pwc.dk/da/nyt/2016/leasingstandard-ifrs-16.pdf
http://www.ifrs.org/-/media/project/leases/ifrs/published-documents/ifrs16-effects-analysis.pdf
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/company-reporting-and-auditing/company-reporting/transparency-requirements-listed-companies_en#overview
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/company-reporting-and-auditing/company-reporting/transparency-requirements-listed-companies_en#overview
https://www.accountancydaily.co/ifrs-16-treatment-leases-more-complex-expected

Christoffer von Scholten & Martin Bergqvist Barger

FSR, (2016): Danmark har ikke feerre bgrsnoterede virksomheder end mange andre lande i EU, Foreningen
for Statsautoriserede Revisorer.

Hentet 28.03.2018 kl. 18:44 fra:
https://www.fsr.dk/Faglige_informationer/Om_revisor/Lovgivhing%200g%20bekendtgoerelser/Danmark%
20har%20ikke%20faerre%20boersnoterede%20virksomheder%20end%20mange%20andre%20lande%20i%
20EU_190416

EU kommissionen, (2008): KOMMISSIONENS FORORDNING (EF) Nr. 1126/2008 af 3. november 2008, EU
kommissionen.

Hentet 03.04.2018 kl. 13:37 fra:
https://www.fsr.dk/-/media/Files/.../Konsolideret%20tekst%20EU-standarder.ashx?la=da

70


https://www.fsr.dk/Faglige_informationer/Om_revisor/Lovgivning%20og%20bekendtgoerelser/Danmark%20har%20ikke%20faerre%20boersnoterede%20virksomheder%20end%20mange%20andre%20lande%20i%20EU_190416
https://www.fsr.dk/Faglige_informationer/Om_revisor/Lovgivning%20og%20bekendtgoerelser/Danmark%20har%20ikke%20faerre%20boersnoterede%20virksomheder%20end%20mange%20andre%20lande%20i%20EU_190416
https://www.fsr.dk/Faglige_informationer/Om_revisor/Lovgivning%20og%20bekendtgoerelser/Danmark%20har%20ikke%20faerre%20boersnoterede%20virksomheder%20end%20mange%20andre%20lande%20i%20EU_190416
https://www.fsr.dk/-/media/Files/.../Konsolideret%20tekst%20EU-standarder.ashx?la=da

Christoffer von Scholten & Martin Bergqvist Berger

9 Bilag

9.1 Bilag 1 - Beslutningsdiagram til klassifikation af leasingaftaler efter

IAS 17

Klassifikation af leasing

|| Eksempler pd indikatorer, der normalt vil fore til, at leasingaftalen |I
f vil blive klassificeret som finansiel leasing: |
a' \
f Leasingaftalen overdrager ejendomsretten til leasingtager ved \
{ slutningen af leasingperioden. \‘

| |Leasingtager har ret til at kebe aktivet til en pris, som forventes at| |
||'I vaere tilstraekkelig lavere end dagsvaerdien pa det tidspunkt, hvor \
| retten kan udnyttes, saledes at det ved leasingaftalens indgaelse .

r er rimeligt sikkert, at denne ret vil blive udnyttet. l“i

| Leasingperioden omfatter sterstedelen af aktivets ekonomiske |
‘ levetid, selvom ejendomsretten ikke overfores. |

| Nutidsvzerdien af minimumsbetalingerne ved leasingaftalens |
’ indgdelse svarer som minimum til den vaesentligste del |
af det leasede aktivs dagsveerdi. |

| Det leasede aktiv er sd specialiseret, at alene leasingtager kan J
| anvende det, medmindre der bliver foretaget |
| vaesentlige aendringer. ||

+ Nej
I
f Eksempler pa indikatorer, som alene eller i forening kan indikere, l\,
/ at en leasingaftale klassificeres som en finansiel leasingaftale: \

Huvis leasingtager kan ophzeve leasingaftalen, skal leasinggivers
tab i forbindelse med ophaevelsen baeres af leasingtager.

| Gevinst eller tab ved sendringer i leasingaktivets dagsveerdi |
' tilfalder leasingtager. f

' Leasingtager kan forlaenge leasingaftalen til leasingydelser |
\I vaesentlig lavere end markedsleje. /

+ Nej
Er substansen i transaktionen,
at der er tale om finansiel leasing? N h
Nej / \ Ja

Operationel leasing Finansiel leasing
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9.2 Bilag 2 - Amortiseringstabel for leasingaftale anvendt i proforma

regnskab del 1 af 2

72

AMOTISERINGSTAEEL AFSKERIVNINGSPROFTL
| Ydelse Saldo Afskriv- Saldo

fif. Restgzld Ydelze Rente Afdrag Ultimo | Mined primo fing ultimo

1 27384956 500000 112.021 387079 26906977 1 27384956 456.416| 26.928 540
2 26.906.977 S00.000 110404 380396 26.607.331 2 26.928.540 456416 26.472.124
S 26.607.381 500000 108.781 391219 26.216.161 3 26472124 456.416| 26.013.708
4 26.216.161 500.000 107.151 302840 25823312 4 26.015.708 456.416| 25.550202
3 23823312 500,000 105.514 304486 25428826 5 23550292 456.416| 25.102.876
6 25.428.826 500,000 103.870 396.130| 25032606 6 25.102.876 456416 24 646 460
7 25.032.6% 500000 102220 397.780 24.634.913 7 24 .646.460 456.416 24190044
8 24634915 500000 100.562 390438 24235478 8 24190044 456416 23.733.628
9 24235478 500000 08.808 401.102| 23.834375 9 23.733.628 456416/ 23277212
10 23.834 373 500000 07227 402773 23431602] 10 23277212 456416 22.820.797
11 23.431.602 500,000 95.548 4044520 230271500 11 22.820.797 456.416) 22.364.381
2 23.027.130 500,000 93863 406137 22.621.013 2 22364381 456.416| 21.907 963
13 22621013 500000 92171 407.820) 22213.184] 13 21.907.065 456.416| 21.451.540
14 22213184 500000 00472 400528 21.803.636] 14 21.451.549 456.416| 20995133
15 21.803.656 S00.000 88.763 411235 21392421 13 20.9035.133 456416 20.538.717
16 215392421 500,000 §7.052 412048 20972473 16 20538717 456.416 20.082.301
17 20979473 500000 §3.331 414,660 20564.304] 17 20082301 456416 19.623.883
18 20.564.804 500000 83.603 416.397 20143.407] 18 19.623.883 456.416| 19.169 460
19 20.148 407 500000 81.868 418132 19730276] 19 19.169 460 456416 18.713.033
20 18.730.276 S00.000 80.126 419874 19310402 20 18.713.033 456.416) 18.256.637
21 19.310.402 500000 18.377 421623 18.888.779] 21 18.256.637 456416 17.800.221
) 18.888.779 500000 16.620 423380 18463309 22 17.800.221 456416 17.343.805
23 18.463.300 500,000 74856 425144 18040254 23 17.343 803 456416 16.887.380
4 18.040.254 500000 13.084 426916 17613339 24 16.887 380 456416 16430974
25 17613330 500000 T1.306 428604 17.184.644] 23 16430974 456416 15974538
26 17184 644 500000 69.519 430431 16.754.164] 26 15.974 558 456416 15518.142
27 16.754.164 500.000 61.726 432274 16321839 27 15.518.142 456416/ 15.061.726
28 16.321 889 500,000 65.923 434075 15.887.814] 28 15.061.726 456416 14.605.310
29 15.887.814 S00.000 64.116 435.884 15451930 29 14.605.310 456.416 14.143.8%4
30 15.451.930 500000 62.300 437700 1500142301 30 14143 804 456416 13.692473
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9.3 Bilag 3 - Amortiseringstabel for leasingaftale anvendt i proforma
regnskab del 2 af 2
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AMOTISERINGSTAEEL AFSKRIVNINGSPROFIL
Tdelze Saldo Afekriv- Saldo

fif. Restpzld Tdelze Fente Afdrag Ultimo | Mined prime nitlg ultime

31 15.014.230 500,000 60476 4303524 14574705 31 13.602.478 456.416| 13.236.062
32 14.574.703 500,000 38.643 441355 14.133330] 32 13.236.062 456.416 12.779.646
33 14133330 500000 56.806 443194 13.690.156] 33 12.779 646 456.416| 12.323.230
34 13.690.156 500,000 54959 445041 13245115 34 12.323.230 456.416 11.866.814
33 13245113 500,00 53.103 446805 12.798219] 33 11.866.814 456.416| 11.410.393
36 12798219 500,00 51.243 448757 12340462] 36 11.410.39% 456.416| 10953982
37 2340462 500,000 40373 450627 11.808.835] 37 10.953.982 456.416| 10497566
38 11.898.833 500,000 47.493 452,305 11.446.330] 38 10.497.566 456.416| 10.041.150
3o 11.446.330 SO0 00 45.610 434390 10991940 39 10.041.150 4564161 9.584.733
40 10.991 840 500,000 43716 456284 10.333.636] 40 9.584.733 456416/ 9128319
41 10.335.636 500,00 41.813 438183 10077471] 41 9128310 456416 8.671.003
42 10.077.471 500,00 30006 460004 0617377 42 8.671.903 456416 8215487
43 9617377 500,000 37989 462011 9135366] 43 8.215.487 456416 7.750.071
44 91353366 500000 36.064 463936 8.691430] 44 1.739.071 456416 7.302.633
43 8.601.430 500,000 34.131 463869 8225361] 43 1.302.633 456416 6846239
46 8.223.561 500,000 32190 467810 7737751 46 6.846.230 456416 6.380.823
47 TS5 500,00 30241 460750 7287002 47 6.380.823 456416 5933407
48 71287992 500,00 28.283 471717 6.8162735] 48 5.933.407 456416 5476001
4% 6.816.273 SO0 00u) 26.318 473682 6342503] 49 5476991 456416 5.020.573
50 6.342.593 500,000 24344 475636 3866937 350 5.020.573 456416 4564159
51 5.866.937 500,000 22362 477638 3380200] 31 4564159 456416 4.107.743
52 5380200 500,000 20372 470628 4900671 32 4.107.743 456416 3.651327
53 4.900.671 500,000 18374 481.626) 4428.045] 33 3.651.327 456416 3.104012
34 4.428.043 500000 16.367 483633 30444121 54 3.194.912 456.416 2.738.4%6
35 344412 500,000 14352 485648 3458764 33 2738496 456416/ 2.282.080
56 3.458.764 500,000 12.328 487672 2971092] 56 2.282.080 456.416) 1.823.664
57 2.971.002 500,00 10.296 430704 2481388] 37 1.825.664 456416 1.369.243
58 2481388 500,000 8236 401744 1980644 58 1.369.248 456.416 912.832
59 1.989.644 500,000 6.207 403795 14938351] 39 0912832 456.416 456.416
60 1495851 500,000 4149 403851 1.000000] 60 436.416 456.416 0
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9.4 Bilag 4 - Proforma regnskab ved indregning under IAS 17

IAS 17

Resultatopgerelse Ar1 Ar2 Ar3 Ar4 Ar5
Omsastning 12.000 12000 12000 12000 12000
Vareforbrug {(1.000) ({1.000) {1.000) (1.000) (1.000)
Andre eksterne (7.000) (7.000) (7.000) (7.000) (B.000)
Bruttofortjeneste 4.000 4000 4.000 4000  3.000
Personaleomkostninger  (2.000) (2.000) (2.000) (2.000) (2.000)
Afskrivninger - - - - -
Driftsindtjening 2000 2000 2000 2000 1.000
Finansielle poster (100) (100) (100) (100) (100)
Skat 418) (418) (418) (418) (198)
Arets resultat 1.482 1482 1482 1482 T02
Aktiver

Anlazgsaktiver 1.000 1000 1000 1000 1.000
Tilgodehavender 5000 5000 5000 5000 5000
Likvide beholdninger 3482 4964 6446 7928 BGR30
Aktiver i alt 9.482 10964 12446 13.928 14.630
Passiver

Egenkapital 7482 8964 10446 11928 12630
Langfristet gasld - - - - -
Kortfristet gasld 2000 2000 2000 2000 2000
Passiver i alt 9.482 10964 12446 13928 14.630
Negletal Ar1 Ar 2 Ar3 Ard Ar 5
EBITDA 2000 2000 2000 2000 1.000
EBT 1.8900 1.900 1.900  1.900 800
Egenkapitalsforrentning 25% 21% 18% 16% 7%
EBITDAAktiver 21% 18% 16% 14% 7%
Arets resultat 1.482 1482 1482 1482 702
Soliditetsgrad 79 82 84 B6 86
Aflkastgrad 21% 18% 16% 14% 7%
Rentedaskningsgrad 20 20 20 20 10
Alktiver i alt 9482 10964 12446 13928 14630
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9.5 Bilag 5 - Proforma regnskab ved indregning under IFRS 16

IFRS 16
Resultatopgerelse Ar1 Ar2 Ar3 Ar4 Ar5
Omsastning 12.000 12000 12000 12000 12000
Wareforbrug (1.000) (1.000) (1.000) (1.000) (1.000)
Andre eksterne (1.000y (1.000) (1.000) (1.000) (1.000)
Bruttofortjeneste 10,000 10.000 10.000 10.000 10.000
Fersonaleomkostninger  (2.000) (2.000) (2.000) (2.000) (2.000)
Afskrivninger {5477y (b AFT) (5477) (5477) (54FT)
Driftsindtjening 2523 2523 2523 2523 2573
Finansielle poster (1.336) (1.092) (B836) (567) (284)
Skat (418) (418) (418) (418) (198)
Arets resultat 9 1.013 1269 1538 2.041
Aktiver
Anlasgsaktiver 229808 17431 11954 6477 1000
Tilgodehavender 5000 5000 5000 5000 5000
Likvide beholdninger 3482 4964 B446 7928 8.630
Aktiver i alt 31.390 27.395 23.400 19.405 14.630
Passiver
Egenkapital 6769 7782 9051 10589 12630
Langfristet gasid 17613 11350 6816 - -
Kortfristet gasld 7.008 8264 7H33 8816 2000
Passiver i alt 31.390 27.395 23.400 19.405 14.630
Negletal Ar1 Ar2 Ar3 Ar4 Ars
EBITDA 5.000 5000 B.000 3000 &.000
EBT 1187 1431 1687 1956 2239
\Egenkapitalsforrentning 18% 18% 19% 18% 18%
EBITDASAktiver 25% 29% 3% 41% 55%
Arets resultat L A s s v A w1 s
Soliditetsgrad 22 24 39 ] 86
Afkkastgrad 8% 9% 11% 13% 17%
Rentedaskningsgrad 1,89 2,31 3,02 445 8,89
Altiver i alt 31.390 27.39% 23400 19405 14630
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