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1. FORORD 
Denne afhandling er den afsluttende opgave og afslutter dermed cand.merc.aud.-uddannelsen, som vi 

følger på Det Samfundsvidenskabelige Fakultet på Aalborg Universitet.  

Ifølge studieordningen er formålet med afhandlingen at dokumentere vores færdigheder i at anvende 

videnskabelige teorier og metoder ved at arbejde grundigt med et fagligt emne. Afhandlingen skal 

derudover have relevans for en statsautoriseret revisors virke. Det er en forudsætning for tilmelding 

til afhandlingen, at alle øvrige fag på studiet er bestået. 

Opgaveteksten og problemformuleringen er godkendt i slutningen af august måned, hvorefter afhand-

lingen er udarbejdet frem til afleveringsdatoen den 11. november 2016. Dataindsamlingen er afsluttet 

den 4. november 2016. Eksaminationen af afhandlingen forventes afholdt medio december 2016.  

 

  

Med ønsket om god læselyst. 

 

 

Viborg, november 2016 

 

 

   

 

 

  

 

Jacob Skals Mark Bitsch Nielsen 
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2. EXECUTIVE SUMMARY 
Research and development is an important part of today’s society in Denmark. Denmark has gone 

from a working society to a knowledge-based society. Research and development are especially im-

portant within the pharmaceutical industry, because it is important to develop new medical products 

to ensure future earnings. Therefore, it is important for companies and other relevant users of financial 

statements to have knowledge about the accounting treatment of research and development. 

In continuation of the above, the main purpose of this thesis is about the accounting treatment of 

research and development with focus on accounting issues. The focus of this thesis is furthermore 

whether similarities and trends can be observed within the pharmaceutical industry’s financial report-

ing of research and development activities. 

Initially the thesis contains a theoretical description of the accounting treatment of research and de-

velopment activities in accordance with the international accounting rules and standards. The thesis 

gives a description of how research and development activities should be recognized, measured and 

presented in the annual report. The ongoing theoretical description will contain reflections on the 

accounting treatment of research and development activities. During the theoretical description, spe-

cific accounting issues will be identified. The thesis discusses and assesses these accounting issues 

in relation to research and development activities.  

After the theoretical description, the thesis focuses on analyzing the latest published annual reports 

of selected pharmaceutical companies. The focus of the analysis is the accounting treatment of re-

search and development activities within the pharmaceutical industry. The analysis is based on inves-

tor’s point of view in relation to the additional information that is communicated in the annual reports. 

The analysis shows that there are certain similarities and trends within the pharmaceutical industry’s 

financial reporting of research and development activities. Firstly, it is observed that pharmaceutical 

companies spend a huge amount of money pursuing their research and development activities. Sec-

ondly, it is observed that amortized development projects represent an insignificant proportion of the 

pharmaceutical companies’ intangible assets. The pharmaceutical companies explain that the devel-

opment process of new medical products is subject to significant uncertainties, and that new medical 

products must obtain regulatory approval before launch and sale. 
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Furthermore, the analysis shows that the pharmaceutical companies in their annual reports include 

comprehensive information regarding their research and development activities. The majority of this 

information is future-oriented. Future-oriented information is important for users of the financial 

statements, and especially for investors. This may be the main reason why pharmaceutical companies 

include comprehensive information regarding to their research and development activities. Other-

wise, it would be difficult to assess the future earnings potential. 
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3. INDLEDENDE AFSNIT 
3.1. INDLEDNING 
Danmark har historisk været et produktionssamfund men har igennem en længere årrække overgået 

til i højere grad at være et videnssamfund.1 Dette er sket som følge af globaliseringen, hvor lande-

grænser, herunder kulturer og økonomier, har åbnet sig op. Globaliseringen har blandt andet medført, 

at flere danske arbejdspladser er flyttet til udlandet.2 Outsourceringen af arbejdspladser stammer pri-

mært fra produktionstunge erhverv, da østeuropæiske og asiatiske lande har et meget lavt lønniveau 

sammenholdt med Danmark. Eftersom produktionsarbejde primært består af samlebåndsarbejde, har 

nogle danske virksomheder fundet det fordelagtigt at flytte produktionen til enten Østeuropa eller 

Asien. 

Ledighedsprocenten i Danmark burde som følge heraf være stigende, men i stedet viser de seneste 

offentliggjorte ledighedsprocenter fra Danmarks Statistik, at ledighedsprocenten ligger stabilt om-

kring 4% af arbejdsstyrken.3 Den stagnerende ledighedsprocent virker umiddelbart bemærkelsesvær-

dig, eftersom ledighedsprocenten logisk set burde stige som følge af outsourceringen af danske ar-

bejdspladser. Ledighedsprocenten burde stige på trods af en mindre positiv stigning i den samlede 

arbejdsstyrke de seneste år.4 En af årsagerne til den stagnerende ledighedsprocent kan forklares med, 

at Danmark i højere grad er overgået fra at være et produktionssamfund til at være et videnssamfund. 

Forskning, udvikling og videnstunge erhverv er generelt de senere år blevet en større og langt mere 

integreret del af den offentlige sektor og private erhvervsvirksomheder. 

  

                                                 
1 ”Danmark er et vidensamfund”, analysenotat, Dansk Erhverv 
2 ”Danmark er et vidensamfund”, analysenotat, Dansk Erhverv 
3 www.statistikbanken.dk (se bilag 1) 
4 ”Stigning i arbejdsstyrken”, arbejdskraftundersøgelse 
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Regeringen i Danmark har i juni 2015 offentliggjort regeringsgrundlaget, og heri er forskning positivt 

nævnt.5 Det fremgår heraf: 

 

”Forskning giver os en ny viden og er en væsentlig drivkraft for udviklingen af vores 

samfund” og ”Forskning og høj kvalitet er en vigtig forudsætning for, at erhvervslivet 

kan udvikle nye produkter og tjenesteydelser og dermed sikre videnstunge arbejds-

pladser.”6  

 

Den danske regering har foretaget et bevidst valg om at have fokus på videreudvikling af videnssam-

fundet i Danmark. Det kan klart udledes af regeringsgrundlaget, at forskning og udvikling spiller en 

væsentlig rolle til sikringen af den velfærd, som Danmark er kendt for. 

Til understregning af satsningen på forskning og udvikling kan det ydermere nævnes, at Danmark 

ligger på fjerdepladsen i Europa i forhold til erhvervslivets afholdte udgifter til forskning og udvikling 

i forhold til bruttonationalproduktet, hvilket understreger Danmarks nuværende fokus på forskning 

og udvikling.8  

Danmarks historiske status som et produktionssamfund har i regnskabsmæssig forstand været præget 

af håndgribelige aktiver såsom produktionsanlæg og produktionsbygninger som også kaldes for ma-

terielle anlægsaktiver. Med overgangen til at være et videnssamfund er aktiver i højere grad præget 

af at være uhåndgribelige. I regnskabsmæssig forstand kaldes sådanne aktiver for immaterielle an-

lægsaktiver.  

Den regnskabsmæssige behandling af materielle og immaterielle anlægsaktiver er ikke identisk, hvil-

ket skyldes forskellen i håndgribeligheden henholdsvis uhåndgribeligheden. Immaterielle anlægsak-

tiver er i højere grad omfattet af ledelsens regnskabsmæssige skøn, end materielle anlægsaktiver er. 

Værdiskabelsen i videnstunge virksomheder, såsom medicinalvirksomheder, er i høj grad afhængig 

af tilegnet viden fra forsknings- og udviklingsaktiviteter samt kompetente og egnede medarbejdere. 

                                                 
5 ”Sammen for fremtiden”, Regeringsgrundlag, Regeringen, side 20 
6 ”Sammen for fremtiden”, Regeringsgrundlag, Regeringen, side 20 
8 ”Innovation og forskning”, Danmarks Statistik, side 12 
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Derfor er det for videnstunge virksomheder vigtigt at have kendskab til den regnskabsmæssige be-

handling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Indregning og efterfølgende måling af forsknings- og udviklingsaktiviteter er regnskabsmæssigt for-

bundet med en række problemstillinger for videnstunge virksomheder, herunder medicinalvirksom-

heder. 

Forsknings- og udviklingsaktiviteter skal først og fremmest opfylde indregningskriterierne for aktiver 

generelt for dernæst at skulle opfylde indregningskriterierne for immaterielle anlægsaktiver. Eftersom 

at immaterielle anlægsaktiver er uhåndgribelige, er der flere omfattende indregningsbetingelser end 

ved eksempelvis materielle anlægsaktiver. Det stiller større krav til ledelsen i en videnstung virksom-

hed for så vidt angår den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter, frem-

for til ledelsen i en anden type virksomhed hvor forsknings- og udviklingsaktiviteter ikke i samme 

grad er aktuelle. 

Regnskabsbrugerne, herunder især investorerne, skal drage nytte af regnskabsmaterialet i den økono-

miske beslutningsproces vedrørende virksomheden. Det er derfor essentielt og aktuelt for ledelsen i 

udviklingsvirksomheder at have et indgående kendskab til den regnskabsmæssige behandling af 

forsknings- og udviklingsaktiviteter. Ydermere skal ledelsen have kendskab til hvilke informationer, 

der skal kommunikeres til regnskabsbrugerne, således at disse kan træffe økonomiske beslutninger 

på et troværdigt, relevant og pålideligt grundlag. 
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3.2. PROBLEMFORMULERING 
I forlængelse af indledningen fokuserer nærværende afhandling på om der kan konstateres ligheder 

og trends i medicinalvirksomheders regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsakti-

viteter. Forsknings- og udviklingsaktiviteter er som regnskabsområde interessant, da den regnskabs-

mæssige behandling heraf indeholder mange forskellige aspekter. Derfor er det interessant at analy-

sere, om der kan konstateres ligheder og trends i medicinalvirksomhedernes regnskabsmæssige be-

handling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Ovenstående foretages ved en redegørelse af relevant regnskabsteori, hvor der undervejs fokuseres 

på regnskabsmæssige problemstillinger og ved at foretage en empirisk analyse af medicinalvirksom-

heders årsrapporter. 

På baggrund af det foranstående problemstilling er følgende opgavetekst opstillet: 

 

”Hvordan foretages den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktivi-
teter, herunder med fokus på særlige problemstillinger, og kan der konstateres ligheder og 
trends indenfor medicinalindustriens finansielle rapportering af forsknings- og udviklings-

aktiviteter?” 

 
3.3. FORTOLKNING 
Dette afsnit konkretiserer afhandlingens indhold, herunder hvordan opgaveteksten besvares. 

Der foretages en redegørelse samt vurdering, diskussion og refleksion af de internationale regnskabs-

regler. Redegørelsen fokuserer på første indregning og efterfølgende måling samt på præsentation og 

oplysninger.  

Undervejs påpeges praktiske regnskabsmæssige problemstillinger i forbindelse med forsknings- og 

udviklingsaktiviteter. Problemstillingerne vurderes og diskuteres yderligere og mere dybdegående i 

et særskilt afsnit efter ovenstående redegørelse. 

Efterfølgende foretages en empirisk analyse af både danske og internationale medicinalvirksomhe-

ders seneste offentliggjorte årsrapporter. Analysen koncentrerer sig om den regnskabsmæssige be-

handling af forsknings- og udviklingsaktiviteter blandt andet med fokus på præsentation og oplysnin-

ger. Efter analysen på tværs af de respektive medicinalvirksomheders årsrapporter udarbejdes der en 
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sammenfatning herpå. Sammenfatningen klarlægger de eventuelle ligheder og trends i medicinalvirk-

somhedernes regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Fortolkningen af afhandlingens opgavetekst medfører nedenstående delspørgsmål: 

 
3.4. DELSPØRGSMÅL 

1. Hvordan behandles forsknings- og udviklingsaktiviteter regnskabsmæssigt? 

2. Er der særlige regnskabsmæssige problemstillinger vedrørende den regnskabsmæssige be-

handling af forsknings- og udviklingsaktiviteter?  

3. Hvordan håndteres den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter 

i udvalgte danske og internationale medicinalvirksomheder?  

Delspørgsmål 1 har en teoretisk tilgangsvinkel, hvor delspørgsmål 2 har en reflekterende og diskute-

rende tilgangsvinkel. Delspørgsmål 3 har en analytisk tilgangsvinkel. 

 
3.5. AFGRÆNSNING OG BEGREBSFASTLÆGGELSE 
I afhandlingens indledning og problemformulering er der foretaget positive afgrænsninger. Herud-

over er der behov for en række yderligere afgrænsninger for at udarbejde en dybdegående afhandling, 

som besvarer opgaveteksten. 

Nærværende afhandling afslutter cand.merc.aud.-studiet, hvorfor det forudsættes at læserne er be-

kendt med sædvanlige regnskabsbegreber og -forkortelser. Der redegøres derfor kun for begreber i 

det omfang det er nødvendigt for besvarelse af opgaveteksten. 

Afhandlingen afgrænses til at tage afsæt i de internationale regnskabsregler (IFRS og IAS). Der af-

grænses derfor for redegørelse af øvrige regnskabslovgivninger og begrebsrammer. Relevante be-

stemmelser i ÅRL for danske børsnoterede virksomheder inddrages i afhandlingen i de tilfælde de 

danske bestemmelser stiller yderligere krav end IFRS. 

Analyseafsnittet i nærværende afhandling fokuserer på investorer som regnskabsbrugere, hvorfor der 

afgrænses fra øvrige typer af regnskabsbrugere. Der er givetvis overlap mellem investorers synsvink-

ler og øvrige regnskabsbrugeres synsvinkler, men afhandlingen tager ikke hensyn til disse overlaps-

tilfælde. 
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Forsknings- og udviklingsaktiviteter er defineret som et immaterielt anlægsaktiv. I regnskabsmæssig 

forstand indeholder immaterielle anlægsaktiver udover udviklingsprojekter også andre aktivtyper. 

Afhandlingen omhandler kun den regnskabsmæssige behandling af aktiviteter i relation til forskning 

og udvikling, og der afgrænses derfor fra øvrige aktivtyper indenfor immaterielle anlægsaktiver. Der 

afgrænses herudover fra eksternt erhvervede udviklingsprojekter, eftersom nærværende afhandling 

fokuserer på internt oparbejdede udviklingsprojekter. Forsknings- og udviklingsaktiviteter som be-

siddes med henblik på salg eller fra ophørte aktiviteter (IFRS 5) er ikke omfattet er nærværende af-

handling. 

Der afgrænses fra en fuldstændig gennemgang og redegørelse for nedskrivningstests i forbindelse 

med forskning og udvikling (IAS 36). I de tilfælde, hvor det findes relevant at inddrage bestanddele 

fra regnskabsstandarden for nedskrivninger, inddrages disse i afhandlingen. 

Der anvendes offentliggjorte årsrapporter for de seneste to regnskabsår i analyseafsnittet omkring 

ledelsernes håndtering af den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Der afgrænses derfor fra offentliggjorte kvartalsrapporter og øvrige finansielle statements og lignende 

fra de udvalgte medicinalvirksomheder. 

 
3.6. METODE OG VALG AF TEORI 
Dette afsnit omhandler de metodiske fremgangsmåder der benyttes i forbindelse med udarbejdelse af 

nærværende afhandling. Metode er defineret som fremgangsmåder, der anvendes, når der indsamles 

og bearbejdes datamateriale for at konkludere på en given opgavetekst.9 I de efterfølgende afsnit 

redegøres der for undersøgelsesdesign, dataindsamlingsteknikker, kildekritik samt for valg af teori. 

  

                                                 
9 ”Den skinbarlige virkelighed – vidensproduktion inden for samfundsvidenskaberne”, side 15 
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3.6.1. UNDERSØGELSESDESIGN 
Begrebet undersøgelsesdesign er karakteriseret ved den fremgangsmåde, der anvendes i forbindelse 

med udarbejdelse af et projekt. Med andre ord hvordan afhandlingen gribes an ud fra en metodeteo-

retisk synsvinkel. Der anlægges en overvejende teoretisk indgangsvinkel for at belyse den regnskabs-

mæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Denne fremgangsmåde kaldes for en de-

skriptiv tilgang til metodisk behandling. Ved en deskriptiv tilgang anlægges en overordnet beskri-

vende indgangsvinkel, hvor det behandles, hvordan noget er. Til brug herfor foretages løbende vur-

deringer, diskussioner samt refleksioner herunder inddragelse af praktiske eksempler. 

Afhandlingens analysearbejde foretages induktivt, hvilket betyder, at der tages udgangspunkt i empiri 

for at udtale sig om ligheder eller trends indenfor medicinalindustriens regnskabsmæssige behandling 

af forsknings- og udviklingsaktiviteter.10 Den anvendte empiri er udvalgte medicinalvirksomheders 

seneste to offentliggjorte årsrapporter. Formålet er at drage paralleller mellem medicinalvirksomhe-

dernes regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter.   

I nærværende afhandlings kapitel 4 redegøres der indledningsvist for relevant grundlæggende regn-

skabsteori herunder blandt andet om regnskabsbrugernes informationsbehov samt grundlæggende re-

levante regnskabsmæssige definitioner. Efterfølgende redegøres der for den regnskabsmæssige be-

handling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Redegørelsen har fokus på første indregning og ef-

terfølgende måling samt præsentation og oplysninger. Dette danner grundlaget for afhandlingen. Af-

slutningsvis fokuseres der i kapitel 4 på de påpegede praktiske regnskabsmæssige problemstillinger, 

som vurderes og diskuteres yderligere. 

I kapitel 5 analyseres udvalgte medicinalvirksomheders seneste offentliggjorte årsrapporter. Den 

tværgående empiriske analyse sammenfattes slutteligt i kapitlet. Sammenfatningens formål er at være 

grundlag for udtalelse om eventuelle ligheder og trends i medicinalvirksomhedernes regnskabsmæs-

sige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

 
3.6.2 DATAINDSAMLINGSTEKNIKKER 
Afhandlingens tilblivelse kræver indsamling af en række informationer, som efterfølgende bearbejdes 

og sammenfattes for at svare på afhandlingens opgavetekst.  

                                                 
10 ”Den skinbarlige virkelighed – vidensproduktion inden for samfundsvidenskaberne”, side 35 
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Det materiale der anvendes i nærværende afhandling kan opdeles i to kategorier: 

1. Eksternt materiale: Materialet består af en række artikler, eksterne undersøgelser samt rele-

vant faglitteratur i form af gældende love, vejledninger, regnskabsstandarder, publikationer 

og lignende. 

2. Empirisk data: Materialet er indsamlet og udarbejdet egenhændigt fra eksterne årsrapporter 

fra udvalgte medicinalvirksomheder. 

De udvalgte virksomheder er: 

• Novo Nordisk A/S 

• H. Lundbeck A/S 

• Medivir AB 

• Novartis AG 

• Bayer AG 

• GlaxoSmithKline PLC 

Grundlaget for udvælgelsen af virksomhederne beskrives indledningsvist i analyseafsnittet i kapitel 

5 i nærværende afhandling. 

 
3.6.3. KILDEKRITIK 
Afhandlingen har, som nævnt tidligere, en teoretisk indgangsvinkel, og som følge heraf anvendes der 

hovedsageligt sekundære data. Sekundære data omfatter love, vejledninger, regnskabsstandarder, 

publikationer, årsrapporter og lignende. Det har været et fokusområde i forbindelse med afhandlin-

gens tilblivelse, at anvendte kilder er valide, relevante samt objektive. Anvendt materiale og data er 

således nøje vurderet i forhold til anvendeligheden ved opfyldelse af førnævnte kriterier. Anvendte 

publikationer, artikler og lignende kan være udsat for forfatternes subjektive holdninger. Kilderne er 

således alle vurderet nøje i forhold til forfatternes subjektive meninger og holdninger. 

Pålidelige og relevante data er defineret under fællesbetegnelsen validitet. Validitet er defineret som 

betegnelse for, at de anvendte data er gyldige og relevante i forhold til afhandlingen.12 De anvendte 

                                                 
12 ”Den skinbarlige virkelighed – vidensproduktion inden for samfundsvidenskaberne”, side 83 
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data er vurderet i forhold til gyldighed og validitet, og dataene anses for at have en høj grad af vali-

ditet. 

 
3.6.4. VALG AF TEORI 
I den empiriske analyse analyseres de seneste offentliggjorte årsrapporter for de udvalgte virksomhe-

der. Virksomhederne aflægger alle årsrapporten efter de internationale regnskabsregler, hvorfor den 

teoretiske gennemgang af regnskabsteorien tager udgangspunkt i disse regler.  

Afhandlingens analyseafsnit analyserer virksomhedernes regnskabsmæssige behandling af forsk-

nings- og udviklingsaktiviteter herunder blandt andet præsentation og oplysninger. Analysen fokuse-

rer på investorer som regnskabsbrugere og informationsbehovet, hvorfor der indledningsvist indgår 

investorteori i nærværende afhandlings kapitel om regnskabsteori. 

Til redegørelse for de internationale regnskabsregler anvendes hovedsageligt IAS 38 omhandlende 

immaterielle anlægsaktiver. I de tilfælde, hvor danske regnskabsregler stiller yderligere krav end 

IFRS i relation til bekendtgørelsen herom, anvendes ÅRL af 10. december 2015, også kaldet for ”Den 

”nye” årsregnskabslov”.13  

 
3.7. MÅLGRUPPE 
Med henvisning til afhandlingens forord afsluttes cand.merc.aud.-uddannelsen med denne afhand-

ling. Som følge heraf er den primære målgruppe for nærværende afhandling Aalborg Universitet, 

vejleder, censor samt forfattere. 

Afhandlingens sekundære målgruppe er medicinalindustrien, idet intentionen er, at medicinalindu-

strien kan drage nytte af afhandlingen som et opslagsværk og/eller vejledning til finansiel rapporte-

ring af forsknings- og udviklingsaktiviteter samt ydermere til afhjælpning af særlige regnskabsmæs-

sige problemstillinger i relation til udøvelse af forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Herudover kan afhandlingen bruges til generel inspiration vedrørende den regnskabsmæssige behand-

ling af forsknings- og udviklingsaktiviteter indenfor øvrige brancher, som har fokus på udøvelse 

heraf. 

  

                                                 
13 Årsregnskabsloven af 10. december 2015 (LBK nr. 1580) 
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3.8. STRUKTUR 
Indledningsafsnittet er afhandlingens første del. Første del af afhandlingen indeholder en kort præ-

sentation af afhandlingens hovedområde og problemformulering, herunder delspørgsmål, fortolk-

ning, metode og valg af teori, afgrænsning og begrebsfastsættelse samt kildekritik. 

Afhandlingens anden del indeholder indledningsvist en redegørelse for relevant grundlæggende regn-

skabsteori, herunder blandt andet regnskabsbrugernes informationsbehov samt relevante regnskabs-

mæssige definitioner. 

Anden del indeholder en detaljeret redegørelse af den regnskabsmæssige behandling af forsknings- 

og udviklingsaktiviteter. Redegørelsen behandler første indregning og efterfølgende måling samt 

præsentation og oplysninger. I redegørelsen påpeges praktiske regnskabsmæssige problemstillinger i 

forbindelse med udøvelse af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Anden del udgør afhandlingens 

teoretiske del og udgør grundlaget for den empiriske analyse, der foretages i tredje del af nærværende 

afhandling. Udover redegørelsen af regnskabsteorien foretages der løbende vurderinger, diskussioner 

og refleksioner over regnskabsteorien, og denne del af afhandlingen afsluttes med en dybdegående 

diskussion og refleksion af de påpegede regnskabsmæssige problemstillinger i relation til forsknings- 

og udviklingsaktiviteter. 

I afhandlingens tredje del foretages en empirisk analyse af udvalgte medicinalvirksomheders seneste 

offentliggjorte årsrapporter. Indledningsvist præsenteres de udvalgte medicinalvirksomheder. Den 

empiriske analyse har til formål at analysere, om der kan konstateres ligheder og trends blandt virk-

somhedernes regnskabsmæssige behandlinger af forsknings- og udviklingsaktiviteter. I løbet af ana-

lysen inddrages og præsenteres der ”best practice”-eksempler, som vurderes at øge informationsni-

veauet i årsrapporten. Slutteligt udarbejdes der en sammenfatning på analysen. 

Delspørgsmålene og opgaveteksten besvares løbende igennem afhandlingen og besvarelserne sam-

menfattes slutteligt i en konklusion. 

 

  



Kandidatafhandling, cand.merc.aud.  Forsknings- og udviklingsaktiviteter 
   
4. semester  Indledende afsnit 
 

 

Side 14 af 126 

Strukturen for afhandlingen er illustreret i figuren nedenfor: 
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Figur 1: Strukturoversigt 
Kilde: Egen tilvirkning
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4. REGNSKABSTEORI 
Dette kapitel omhandler den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter, 

hvor der redegøres for gældende regnskabslovgivning. Redegørelsen for regnskabslovgivningen ta-

ger udgangspunkt i de internationale regnskabsregler i form af relevante IFRS- og IAS-standarder. 

Begrundelsen for denne indgangsvinkel er, at analyseafsnittet i afhandlingen tager udgangspunkt i 

europæiske børsnoterede virksomheder, der alle aflægger årsrapporten efter de internationale regn-

skabsregler. Der inddrages relevante bestemmelser i ÅRL for danske børsnoterede virksomheder i de 

tilfælde, de danske bestemmelser stiller yderligere krav end IFRS. 

Redegørelsen omfatter områderne første indregning og efterfølgende måling, herunder relevante be-

stemmelser omkring nedskrivningstest, samt præsentation og oplysninger. Til refleksion over regn-

skabsreglerne inddrages der løbende eksempler på anvendelsen. 

Regnskabsmæssige problemstillinger i relation til forsknings- og udviklingsaktiviteter påpeges lø-

bende. Disse regnskabsmæssige problemstillinger behandles dybdegående slutteligt i dette kapitel. 

Behandlingen af problemstillingerne vurderes og diskuteres samtidig med, at der foretages refleksio-

ner over disse. 

 
4.1. INDLEDENDE REGNSKABSTEORI 
De internationale regnskabsstandarder udarbejdes og godkendes af organisationen IASB. Tidligere 

blev standarderne kaldt for IAS, men disse bliver løbende erstattet af nye regnskabsstandarder, der 

får betegnelsen IFRS.  

Formålet med IFRS er at ensrette regnskabsoplysninger fra virksomheder på tværs af landegrænser, 

hvilket medfører højere grad af sammenlignelighed og transparens i forhold til analysering og vurde-

ring af virksomheders finansielle resultater. IFRS er gældende for alle børsnoterede virksomheder i 

Danmark. I EU skal alle børsnoterede virksomheders koncernregnskaber aflægges efter disse regler. 

IFRS er desuden implementeret i en lang række øvrige lande. 

IASB er på nuværende tidspunkt ved at udvikle en nyere begrebsramme kaldet ”Conceptual 

Framework”. Arbejdet med begrebsrammen er endnu ikke afsluttet, hvorfor den nuværende begrebs-

ramme består af dele af den nye og den gamle begrebsramme. Årsagen til, at IASB ønsker at opdatere 

begrebsammen er dels, at der er vigtige regnskabsmæssige områder, som ikke er omfattet af den 
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nuværende begrebsramme, dels at begrebsrammen på nogle områder er uklar, samt nogle aspekter af 

den nuværende begrebsramme ikke længere er aktuelle. 

Formålet med begrebsrammen er at understøtte IASB i forhold til udviklingen af fremtidige regn-

skabsstandarder, samt sikre at der er sammenhæng på tværs af de nuværende regnskabsstandarder.14 

Begrebsrammen for de internationale regnskabsregler anser investorerne som værende de primære 

regnskabsbrugere, hvorfor formålet med årsrapporten er at understøtte investorernes økonomiske be-

slutninger på baggrund af årsrapporten. Årsagen til at de internationale regnskabsregler anser inve-

storer som værende de primære regnskabsbrugere, vurderes at skyldes, at reglerne i høj grad arbejder 

med dagsværdibetragtninger. Formålet med årsrapporten er også at være en kontrolfunktion af ledel-

sens forvaltning af virksomhedens ressourcer i årets løb.15 

Som en del af de internationale regnskabsstandarder definerer IAS 1, hvorledes virksomheder, der 

aflægger årsrapporten efter IFRS, skal præsentere årsrapporten. Det fremgår af denne regnskabsstan-

dard, at årsrapporten skal give et retvisende billede af virksomhedens finansielle stilling, indtjening 

og pengestrømme.16 

Bestemmelsen anvender formuleringen ”et retvisende billede” og ikke ”det retvisende billede”. År-

sagen er, at der ikke findes ét retvisende billede men flere retvisende billeder af den samme virksom-

heds finansielle stilling, indtjening og pengestrømme. Det er virksomhedens ledelse, der har ansvaret 

for at aflægge årsrapporten 17 og dermed også ansvaret for, at årsrapporten giver et retvisende billede 

af virksomhedens finansielle stilling, indtjening og pengestrømme.18 Vurderingen af, om ”et retvi-

sende billede” overholdes, afhænger af ledelsens subjektive vurderinger af, hvad ledelsen tolker som 

værende et retvisende billede. Dette medfører formentlig, at to identiske virksomheder med hver sin 

ledelse ikke aflægger to identiske årsrapporter men derimod to forskellige, som hver især udviser et 

retvisende billede af virksomhedens finansielle forhold. Dette er konsekvensen af ledelsens subjek-

tive vurderinger -  også kaldet regnskabsmæssige skøn.  

 

 

                                                 
14 ”Regnskabshåndbogen 2016 – Overblik, inspiration, viden”, side 86 
15 ”Regnskabshåndbogen 2016 – Overblik, inspiration, viden”, side 87 
16 IAS 1, afsnit 15 
17 ”Begrebsramme for udarbejdelse og præsentation af årsregnskaber”, afsnit 11 
18 IAS 1, afsnit 9 



Kandidatafhandling, cand.merc.aud.  Forsknings- og udviklingsaktiviteter 
   
4. semester  Regnskabsteori 
 

Side 17 af 126 

REGNSKABSBRUGERNES INFORMATIONSBEHOV 

Enhver virksomhed har brugere af årsrapporten. Nogle virksomheder har flere regnskabsbrugere end 

andre, og typerne af regnskabsbrugere er forskellige fra virksomhed til virksomhed. Eksempler på 

regnskabsbrugere er investorer, finansielle samarbejdspartnere, medarbejdere, leverandører, kunder, 

offentlige myndigheder med flere. Som tidligere nævnt anser IASB’s begrebsramme investorerne 

som værende virksomhedernes primære regnskabsbrugere. 

I og med der findes forskellige typer af regnskabsbrugere, har disse også forskellige informationsbe-

hov. Der kan dog være informationsbehov blandt regnskabsbrugerne, der overlapper hinanden, og 

nogle typer af regnskabsbrugere har samme informationsbehov.  

Ovenstående forhold fører til et paradoks for virksomhederne, som kun bliver større jo større virk-

somhed, der er tale om. Formodningen er, at jo større og mere kompleks en virksomhed er, jo mere 

information har regnskabsbrugerne behov for. 

Paradokset er, at regnskabsbrugerne på den ene side efterspørger information, både af finansiel og af 

skriftlig karakter, som de kan anvende i den økonomiske beslutningsproces. På den anden side har 

virksomheden ikke lyst til at offentliggøre alle informationer, hvilket blandt andet skyldes konkur-

rencemæssige hensyn. 

Denne ”informationskløft” opstår som følge af, at årsrapporten ikke indeholder alle oplysninger om 

den pågældende virksomhed, hvorved der opstår forskel mellem den viden, virksomheden besidder, 

og den viden som investorerne efterspørger. Som tidligere nævnt er store virksomheder, såsom børs-

noterede virksomheder, mere udsatte for ”informationskløften”, idet investorer og ledelse i denne 

type virksomheder ofte ikke er den samme kreds af personer, hvilket oftere er tilfældet i mindre virk-

somheder. 

De børsetiske regler har blandt andet til formål at afhjælpe denne asymmetri mellem regnskabsbru-

gerne og virksomheden. De børsetiske regler regulerer, hvornår og hvordan børsnoterede virksomhe-

der skal offentliggøre information om virksomheden.21 Det er vigtigt, at alle regnskabsbrugere får 

samme information samtidig, således alle har samme forudsætninger for at reagere på informationen. 

                                                 
21 De børsetiske regler er udarbejdet af Københavns Fondsbørs 
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Ved årsrapportens udarbejdelse skal ledelsen sikre, at formålet med årsrapporten overholdes. Årsrap-

portens formål er at give information til en bred kreds af regnskabsbrugere, således den økonomiske 

beslutning vedrørende den pågældende virksomhed sker på et oplyst grundlag.22 Herudover anvendes 

årsrapporten som en kontrolfunktion af, at virksomhedens ledelse har anvendt virksomhedens res-

sourcer ansvarligt og fornuftigt i årets løb.23  

Årsrapporten skal være et hjælpemiddel for investorerne til at besvare spørgsmålene om de ønsker at 

geninvestere, blot opretholde den nuværende investering eller trække investeringen i virksomheden 

tilbage. 

Til at give regnskabsbrugerne et beslutningsgrundlag kan skriftlige beretninger, såsom ledelsesberet-

ningen og supplerende information, være relevante. Årsagen er, at ledelsesberetningen indeholder 

oplysninger om ledelsens forventninger til fremtiden, hvorimod den talmæssige rapportering inde-

holder oplysninger af historisk karakter. Det vurderes, at ledelsens fremtidige forventninger til virk-

somheden tillægges stor værdi for regnskabsbrugerne, da det er den bedste indikation på et fremtidigt 

indtjeningsgrundlag for virksomheden. Supplerende informationer kan indeholde information om 

virksomheden, som ikke er lovmæssigt reguleret, men som ledelsen finder interessant for regnskabs-

brugerne. Det kan eksempelvis være information om kommende produkter, beskrivelse af produkt-

udviklingsprocessen med videre. 

Regnskabsbrugerne skal ligeledes have mulighed for at vurdere, om måden, hvorpå ledelsen har for-

delt og disponeret virksomhedens ressourcer, er fair. Fordelingen af virksomhedens ressourcer kan 

ske via aflønning til ledelsen og medarbejdere. Fordelingen omfatter også virksomhedens udbyttepo-

litik, som også anses at være relevant information for regnskabsbrugerne. I relation til ledelsens af-

lønning kan det være særdeles interessant og relevant, om virksomhedens finansielle performance 

står mål med den aflønning, som ledelsen modtager, eller om virksomheden i stedet burde konsolidere 

sig yderligere. 

I henhold til IASB’s begrebsramme skal informationen i årsrapporten opfylde to kvalitative egenska-

ber for at give regnskabsbrugerne nytteværdi af årsrapporten. Disse kvalitative egenskaber er relevans 

og pålidelighed. 

                                                 
22 IAS 1, afsnit 9 
23 IAS 1, afsnit 9  
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Information er relevant for regnskabsbrugerne, hvis informationen medfører, at regnskabsbrugerne 

anvender ressourcerne anderledes, end de ellers ville have gjort, såfremt de ikke havde haft kendskab 

til den pågældende information.25 Relevant information kan både være af finansiel og ikke-finansiel 

karakter. Relevant information har også et væsentlighedsaspekt, idet nogle informationer kun er re-

levante, såfremt de er væsentlige. Væsentligheden knytter sig til regnskabsbrugerne og skal således 

være væsentlig for dem. Informationen betragtes som værende væsentlig, hvis udeladelse af informa-

tionen eller fejl heri har betydning for de økonomiske beslutninger, regnskabsbrugerne tager på bag-

grund heraf.26 

Information er pålidelig, når den troværdigt præsenterer de forhold, som informationen omhandler. 

Med andre ord skal der være en sammenhæng mellem den pågældende information og de historiske 

forhold. 

For at information anses for at være pålidelig skal den være fuldstændig, neutral og troværdig. Fuld-

stændig information betyder, at årsrapporten indeholder de nødvendige informationer, for at regn-

skabsbrugerne træffer korrekte økonomiske beslutninger.  

Neutral information betyder, at ledelsen skal afgive information til regnskabsbrugerne, som ikke på-

virker de økonomiske beslutningerne i en bestemt retning. Dette kan eksempelvis ske ved at infor-

mere regnskabsbrugerne om, at forventningerne til fremtiden er positiv, men at det faktisk er det 

modsatte, der er tilfældet. Besiddelse af ærlighed og integritet er vigtige egenskaber for ledelsen ved 

afgivelse af neutral information. 

Troværdig information er et relativt begreb, da finansiel rapportering aflægges med en vis usikker-

hedsmargin, idet ledelsen har mulighed for at foretage regnskabsmæssige skøn.27 Informationen skal 

være nøjagtige, og regnskabsbrugerne skal være klar over, at fejlfri information ikke kan opnås grun-

det usikkerhederne omkring regnskabsmæssige skøn.  

 

 

  

                                                 
25 ”Regnskabshåndbogen 2016 – Overblik, inspiration, viden”, side 87 
26 ”Regnskabshåndbogen 2016 – Overblik, inspiration, viden”, side 87 
27 ”Regnskabshåndbogen 2016 – Overblik, inspiration, viden”, side 87 
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GRUNDLÆGGENDE FORUDSÆTNINGER 

For at den finansielle rapportering kan udvise et retvisende billede af en virksomheds finansielle stil-

ling, indtjening og pengestrømme og endvidere støtte regnskabsbrugerne i den økonomiske beslut-

ningsproces, skal en række grundlæggende forudsætninger i årsrapporten overholdes. Disse grund-

læggende forudsætninger er eksempelvis neutralitet, væsentlighed og periodisering. Neutralitet og 

væsentlighed er behandlet i forudgående afsnit om regnskabsbrugernes informationsbehov. Disse tre 

grundlæggende forudsætninger anses for at være relevante i relation til regnskabsmæssig behandling 

af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Herudover er der også en række kvalitative egenskaber, som 

skal overholdes herunder relevans og pålidelighed.28 De to kvalitative egenskaber er tidligere ligele-

des behandlet i afsnittet omhandlende regnskabsbrugernes informationsbehov. 

Udover de to førnævnte grundlæggende forudsætninger er forudsætningen om periodisering også af 

væsentlig karakter i relation til forsknings- og udviklingsaktiviteter.  

Forudsætningen om periodisering henviser til det aspekt, at regnskabsmaterialet skal være udarbejdet 

i overensstemmelse med periodiseringsprincippet. Periodiseringsprincippet omhandler grundlæg-

gende, at transaktioner skal indregnes i regnskabsmaterialet på det tidspunkt, hvor de finder sted, 

hvilket er i det regnskabsår, som de vedrører. I forlængelse heraf skal indtægter registreres, når der 

sker stigning i fremtidige økonomiske fordele. Det er typisk ved risikoovergangen fra sælger til køber. 

I tilknytning til en salgstransaktion skal der samtidigt registreres et vareforbrug. Dette er også kaldet 

for matching mellem indtægter og omkostninger.29  

Indtægtskriteriet ved salg af varer fordrer, at der samtidig hermed kan måles pålidelige omkostninger 

og dermed at der er matching mellem indtægter og omkostninger. I relation til forsknings- og udvik-

lingsaktiviteter er princippet om matching udfordret. Denne problemstilling behandles yderligere i 

afsnit 4.3 i nærværende afhandling. 

Foranstående er en redegørelse af relevant grundlæggende regnskabsteori. I det efterfølgende afsnit 

redegøres der for relevante regnskabsmæssige definitioner i relation til forsknings- og udviklingsak-

tiviteter. 

  

                                                 
28 ”Begrebsramme for udarbejdelse og præsentation af årsregnskaber”, afsnit 22-42 
29 ”Begrebsramme for udarbejdelse og præsentation af årsregnskaber”, afsnit 95 
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4.1.1. REGNSKABSMÆSSIGE DEFINITIONER 
DEFINITION AF ET AKTIV 

Forud for redegørelsen af de relevante lovbestemmelser omkring forsknings- og udviklingsaktiviteter 

er det vigtigt at kende en række grundbegreber. Som det første er det vigtigt at kende den grundlæg-

gende definition på et aktiv, da dette er særdeles relevant i den regnskabsmæssige behandling af 

forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Regnskabsreglerne definerer et aktiv som følger: 

 

”Et aktiv er en ressource, som kontrolleres af virksomheden som følge af tidligere begi-

venheder, og hvorfra fremtidige økonomiske fordele forventes at tilgå virksomheden.”30 

 

På baggrund af ovenstående definition af et aktiv udledes der tre grundkriterier, før indregning kan 

ske: 

1. Kontrolelementet 

2. Resultat af tidligere begivenheder samt  

3. Fremtidige økonomiske fordele 

Kontrolelementet henviser til ejendomsretten til et aktiv. Erhverver en virksomhed et aktiv for egne 

midler, er der ingen udfordringer med placeringen af ejendomsretten, eftersom virksomheden for-

mentlig tjener på besiddelsen af aktivet og har de dertilhørende risici.  

Det kan diskuteres, hvornår kontrolelementet er opfyldt, og om den juridiske ejendomsret til et aktiv 

er et definitivt krav. Der kan forekomme tilfælde, hvor den juridiske ejendomsret ikke ligger hos 

virksomheden, der anvender det pågældende aktiv i driftsaktiviteterne. Dette er eksempelvis tilfældet 

ved finansiel leasing. Såfremt virksomheden anvender det pågældende aktiv i driftsaktiviteten, tilfly-

der de økonomiske fordele virksomheden ved anvendelsen, og afhængigt af indholdet i leasingaftalen 

bærer virksomheden også de økonomiske risici.32  

                                                 
30 IAS 38, afsnit 8 
32 ”Finansiel rapportering – teori og regulering”, side 227 
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Videnstunge virksomheder er i høj grad karakteriseret ved at have gode medarbejderkompetencer, 

herunder vedrørende ansættelse af kompetente og attraktive profiler. Disse medarbejdere arbejder for 

virksomheden og derigennem opnå resultater, som forhåbentlig kan benyttes fremadrettet af virksom-

heden. Medarbejderne har i ansættelseskontrakterne et opsigelsesvarsel, hvorfor virksomheden ikke 

har tilstrækkelig kontrol over medarbejdernes arbejdskraft. Det vurderes derfor, at medarbejderkom-

petencer ikke opfylder kontrolelementet i definitionen på et aktiv og dermed ikke kan aktiveres. 

Grundkriterieret ”Resultat af tidligere begivenheder” omfatter de begivenheder, der senest finder sted 

på balancetidspunktet. Dermed udelukkes fremtidige planlagte erhvervelser, eftersom dispositions-

retten ikke er opnået på balancetidspunktet. Med andre ord skal en virksomhed først indregne et aktiv, 

når aktivet er leveret, og ejendomsretten dermed er overgået fra sælger til køber.  

Når ejendomsretten til aktivet er overgået, er der gennemført en transaktion, og virksomheden har 

dermed ikke blot planer om i fremtiden at erhverve aktivet. Der kan forekomme situationer, hvor 

kontrakten om erhvervelse af aktiver underskrives før balancetidspunktet, og som forpligter begge 

parter. Spørgsmålet er, om dette resulterer i en transaktion, som medfører, at indregningskriterierne 

for et aktiv er opfyldt. I et sådant tilfælde vurderes indregningskriterierne ikke at være opfyldt. Dette 

begrundes med, at gennemførelsen af transaktionen er en fremtidig begivenhed uagtet, at parterne har 

forpligtet sig juridisk, men det afhænger af en konkret vurdering af ejendomsrettens overgang. 

Dernæst udtrykker definitionen et krav om ”tilgang af fremtidige økonomiske fordele”. Dette krav 

henviser til, at et aktiv skal medføre en fremtidig værdiskabelse for virksomheden. Anskaffes et aktiv, 

som ikke bidrager til driftsaktiviteterne og den fremtidige indtjening, kan aktivet ikke indregnes som 

et aktiv i balancen. Årsagen er, at aktivet ikke bidrager med fremtidige økonomiske fordele. Fremti-

dige økonomiske fordele omfatter eksempelvis fremtidige omkostningsbesparelser, hvad enten disse 

hidrører fra anskaffelse af produktionsanlæg og –maskiner eller implementering af tidsbesparende 

tiltag i produktionsprocessen.  

Herudover omfatter kravet om fremtidige økonomiske fordele også varebeholdninger og lignende 

aktivtyper, som er erhvervet med henblik på et fremtidigt salg. Definitionen siger ikke noget om 

håndgribeligheden, men ofte omtales aktiver som værende produktionsapparater, varebeholdninger, 

varedebitorer og lignende. Et aktiv kan også være uden fysisk form, såsom patenter, der forventes at 

bidrage med fremtidige økonomiske fordele. Dette medfører, at immaterielle anlægsaktiver, som er 
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uhåndgribelige, ligeledes opfylder definitionen på et aktiv og dermed kan indregnes i balancen som 

et aktiv. 

Ovenstående omhandler den generelle definition af et aktiv. I det efterfølgende afsnit gennemgås 

definitionen på et immaterielt anlægsaktiv. 

 

DEFINITION AF ET IMMATERIELT ANLÆGSAKTIV 

Efter de internationale regnskabsregler opdeles aktiver i henholdsvis anlægsaktiver og omsætnings-

aktiver. Anlægsaktiver består blandt andet af immaterielle anlægsaktiver. Regnskabsreglerne define-

rer, hvad der forstås ved et omsætningsaktiv.  

Definitionen tager primært sigte på det tidsmæssige aspekt, herunder om aktivet forventes realiseret, 

anvendt som led i normal driftscyklus, eller om aktivet forventes realiseret inden for 12 måneder fra 

balancetidspunktet.33 Såfremt et aktiv ikke opfylder definitionen på et omsætningsaktiv, skal dette 

aktiv klassificeres som et anlægsaktiv. 

Definitionen af et immaterielt anlægsaktiv er defineret i de internationale regnskabsregler som føl-

gende: 

 

”Et immaterielt anlægsaktiv er et identificerbart, ikke-monetært aktiv uden fysisk sub-

stans.”34 

 

Definitionen kan opdeles i tre kriterier: 

1. Identificerbarheden 

2. Ikke-monetære aktiver samt 

3. Uden fysisk substans 

Kravet om identificerbarhed er indarbejdet i definitionen, eftersom immaterielle aktiver ønskes ad-

skilt fra goodwill samt øvrige aktiver.35 Identificerbarheden indebærer, at det immaterielle aktiv kan 

                                                 
33 IAS 1, afsnit 66 
34 IAS 38, afsnit 8 
35 IAS 38, afsnit 11 
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udskilles fra virksomheden. Dette betyder, at aktivet skal sælges, udlejes og lignende, uden at det har 

indflydelse på øvrige aktiviteter i virksomheden. Identificerbarheden opfyldes også, såfremt det på-

gældende aktiv er baseret på kontraktlige eller juridiske rettigheder. Sådanne rettigheder kan eksem-

pelvis være licenser og patenter.36  

Monetære aktiver er karakteriseret som værende kontanter, indeståender i pengeinstitutter eller øvrige 

aktiver, der udlignes ved modtagelse af et kontant beløb. Sidstnævnte henviser til tilgodehavender fra 

salg, som typisk udlignes ved modtagelse af et kontant beløb.37 Eftersom definitionen på immaterielle 

aktiver er karakteriseret som værende ikke-monetære aktiver, udelukkes indregning af monetære ak-

tiver som immaterielle anlægsaktiver. 

Den sidste iagttagelse er formuleringen ”uden fysisk substans”, som henviser til, at et immaterielt 

aktiv er uhåndgribeligt modsat materielle og finansielle anlægsaktiver. 

Herudover skal aktivets værdi måles pålideligt, før et immaterielt anlægsaktiv kan indregnes i balan-

cen. Dette lovkrav opfyldes ved eksempelvis at kontrollere aktivets værdi til ekstern bilagsdokumen-

tation. Der kan forekomme tilfælde, hvor aktivets værdi ikke udelukkende består af eksterne anskaf-

felser men eksempelvis også af intern tid og egne varer. Såfremt kravet om pålidelighed ved fastsæt-

telse af et aktivs værdi i sådanne tilfælde skal opfyldes, kræver det gode interne registreringssystemer.  

Registreringssystemerne skal sikre, at aktivets værdi kan verificeres. Dette betyder, at intern tid skal 

dokumenteres ud fra de faktiske omstændigheder i virksomheden. Foranstående henviser til, at hele 

aktivets værdi skal måles pålideligt, selvom der indgår intern tid eller egne varer. Kravet om pålide-

lighed er ikke opfyldt, såfremt hele aktivets værdi ikke kan dokumenteres ved enten ekstern bilags-

dokumentation eller ved hjælp af registreringssystemer.  

Foranstående kan opstå i en situation, hvor virksomhedens medarbejdere har anvendt et antal timer 

på et projekt men uden anvendelse af et registreringssystem. Pålideligheden er i dette tilfælde udfor-

dret, eftersom antallet af anvendte timer i høj grad beror på ledelsens skøn fremfor ved dokumentation 

fra et registreringssystem. Dermed ikke sagt, at der ikke kan ske indregning, men indregningen beror 

i dette tilfælde i stedet på ledelsens skøn, som skal sandsynliggøres at være pålideligt. 

                                                 
36 ”Finansiel rapportering – teori og regulering”, side 234-235 
37 IAS 38, afsnit 8 
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Et aktiv defineres som et immaterielt aktiv, hvis ovenstående betingelser overholdes. Før indregning 

af et immaterielt aktiv kan ske, skal den overordnede definition på et aktiv være opfyldt. Er betingel-

serne herfor opfyldt, medfører det pågældende immaterielle aktiv formentlig tilgang af fremtidige 

økonomiske fordele samtidig med, at aktivets værdi kan måles pålideligt.38 Omvendt kan afholdte 

omkostninger defineres som et immaterielt aktiv uden at de grundlæggende indregningskriterier for 

et aktiv er opfyldt. Sådanne omkostninger skal føres i resultatopgørelsen i takt med de afholdes. 

Herudover kan immaterielle anlægsaktiver opdeles i yderligere to kategorier. Kategorierne er eksternt 

erhvervede immaterielle anlægsaktiver og internt oparbejdede immaterielle anlægsaktiver. Sidst-

nævnte kan ikke indregnes i balancen.39 Det er derfor vigtigt, at ledelsen har styr på de faktuelle 

forhold i forbindelse med den regnskabsmæssige behandling af immaterielle anlægsaktiver. 

Internt oparbejdede immaterielle anlægsaktiver opfylder ikke kriterierne for aktivering, men har til 

trods herfor en påvirkning på markedsværdien af en virksomhed. Markedsværdien afviger fra den 

bogførte værdi af egenkapitalen. Årsagen er blandt andet, at indregningskriterierne for nogle aktiv-

grupper ikke er opfyldte. 

Eksempler på internt oparbejdede immaterielle anlægsaktiver er knowhow, kundelister og branding-

værdi. Herudover er internt oparbejdede udviklingsprojekter også en del af de immaterielle anlægs-

aktiver og i modsætning til knowhow med videre, opfylder disse typisk indregningsbetingelserne. 

Dette redegøres der nærmere for i et senere afsnit i nærværende afhandling.  

Kommunikation om internt oparbejdede immaterielle anlægsaktiver er vigtig information for inve-

storerne, og ledelsesberetningen og supplerende oplysninger er, som tidligere nævnt, et brugbart 

værktøj til at videregive denne information.40 Virksomheder kan i ledelsesberetningen og i de sup-

plerende oplysninger kommunikere relevant information omkring internt oparbejdede immaterielle 

anlægsaktiver. 

Ovenstående afsnit om definitionerne af et aktiv og et immaterielt anlægsaktiv er en kortfattet ind-

ledning til den videre redegørelse af den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklings-

aktiviteter, herunder hvad der definitionsmæssigt er relevant for den videre behandling i nærværende 

afhandling. 

                                                 
38 IAS 38, afsnit 21 
39 IAS 38, afsnit 48 
40 ”Finansiel rapportering – teori og regulering”, side 229-231 
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DEFINITION AF FORSKNING 

I de efterfølgende afsnit defineres forsknings- og udviklingsaktiviteter. Sondringen mellem forskning 

og udvikling er essentiel i relation til den regnskabsmæssige behandling, eftersom den regnskabs-

mæssige behandling afhænger af, hvilken type aktivitet der er tale om. Problemstillingen vedrørende 

sondringen mellem forskning og udvikling behandles dybdegående i afhandlingens afsnit 4.3 om-

handlende regnskabsmæssige problemstillinger. 

Regnskabsreglerne definerer ikke, hvad der forstås ved forskning, men angiver i stedet for eksempler 

på forskningsaktiviteter: 

 

• Aktiviteter, som har til formål at indhente ny viden 

• Søgen efter og evaluering og endelig udvælgelse af forskningsresultaters anvendelsesmu-

ligheder og anden viden 

• Søgen efter alternative materialer, anordninger, produkter, processer, systemer eller tje-

nesteydelser, og 

• Udformning, design, evaluering og endelig udvælgelse af mulige alternativer til nye eller 

forbedrede materialer, anordninger, produkter, processer, systemer eller tjenesteydelser 

Kilde: IAS 38, afsnit 56 
 

 

Det danske Uddannelses- og Forskningsministerie har defineret forskning og udvikling med afsæt i 

OECD’s definitioner. Ministeriet opdeler forskning i to underkategorier. Kategorierne er grundforsk-

ning og anvendt forskning. Grundforskning er karakteriseret som eksperimenterende arbejde for at 

opnå ny viden uden en konkret plan for anvendelse af den nye viden. Anvendt forskning er derimod 

karakteriseret som eksperimenterende arbejde, der udføres målrettet mod en specifik anvendelse.41 

Eksemplerne på forskningsaktiviteter vurderes at være i overensstemmelse med Uddannelses- og 

Forskningsministeriets definition. Overordnet tager forskningsaktiviteter sigte på opnåelse af ny vi-

den, hvad enten denne viden har et målrettet formål eller blot et generelt formål.  

                                                 
41 ”Hvad er forskning, innovation og udvikling?”, Uddannelses- og Forskningsministeriet 
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DEFINITION AF UDVIKLING 

Udviklingsaktiviteter adskiller sig fra forskningsaktiviteter ved at være systematisk anvendelse af 

forskningsresultater. Uddannelses- og Forskningsministeriet definerer udviklingsaktiviteter som me-

todisk anvendelse af viden tilegnet gennem enten forskning eller erfaringer og med formålet om at 

udvikle nye eller forbedre materialer, produkter, processer eller systemer.42 

Regnskabsreglerne angiver ikke en definition på udviklingsaktiviteter, men nævner i stedet nedenstå-

ende eksempler: 

 

• Design, opførelse og testning af prototyper og modeller før produktion og anvendelse 

• Design af værktøj, opspændingsværktøj, støbeforme og stempler, der indebærer ny tek-

nologi 

• Design, opførelse og drift af et forsøgsproduktionsanlæg, hvis størrelsesorden ikke er 

økonomisk rentabel for erhvervsmæssig produktion, og 

• Design, opførelse og testning af et valgt alternativ til nye eller forbedrede materialer, 

anordninger, produkter, processer, systemer eller tjenesteydelser. 

 
 Kilde: IAS 38, afsnit 59 

 

Eksemplerne på udviklingsaktiviteter anses for at være i overensstemmelse med Uddannelses- og 

Forskningsministeriets definition. Overordnet tager udviklingsaktiviteter sigte på anvendelse af til-

egnet viden til brug for udvikling af nye eller forbedre produkter eller processer. 

 
4.2. REGNSKABSMÆSSIG BEHANDLING AF FORSKNINGS- OG UDVIKLINGSAKTIVITETER 
Generelt indeholder den regnskabsmæssige behandling fire grundlæggende forhold, som kan opdeles 

i to kategorier: 

1. Første indregning og efterfølgende måling 

2. Præsentation og oplysninger  

                                                 
42 ”Hvad er forskning, innovation og udvikling?”, Uddannelses- og Forskningsministeriet 
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Afsnittet omhandler alene den regnskabsmæssige behandling forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Som nævnt indledningsvist i kapitel 4 foretages redegørelsen med udgangspunkt i de internationale 

regnskabsregler.  

 
4.2.1. FØRSTE INDREGNING 
Ved første indregning af forskning- og udviklingsaktiviteter er det vigtigt at have for øje, at den regn-

skabsmæssige behandling af disse er vidt forskellige. Årsagen er, at forskning anses at være af mere 

grundlæggende karakter, hvor formålet er frembringelse af ny viden og indsigt i nogle grundlæggende 

forhold. Udviklingsaktiviteter har til gengæld til formål at udvikle et bestemt produkt og gøre det 

salgsmodent eller udvikle en proces, der senere kan indgå i virksomheden.  

Idet den regnskabsmæssige behandling afhænger af, om der er tale om forskning eller udvikling, 

afføder dette en regnskabsmæssig problemstilling omkring klassifikationen og sondringen af afholdte 

omkostninger til forskning eller udvikling. Denne problemstilling behandles senere i afsnit 4.3 i nær-

værende afhandling. 

 

FØRSTE INDREGNING AF FORSKNINGSOMKOSTNINGER 

Omkostninger til forskning skal udgiftsføres i resultatopgørelsen i takt med, at de afholdes. Årsagen 

til, at forskningsomkostninger ikke kan indregnes i balancen, er, at omkostningerne ikke opfylder 

definitionen af et aktiv. En begrundelse for, at forskningsomkostninger ikke opfylder definitionen af 

et aktiv, er, at det ikke er overvejende sandsynligt, at fremtidige økonomiske fordele tilflyder virk-

somheden på baggrund af forskningsarbejdet.43 

Hvorvidt, det er sandsynligt, at et aktiv kan generere fremtidige økonomiske fordele for virksomhe-

den, afhænger af en konkret vurdering af det pågældende forskningsprojekt. I denne vurdering indgår 

der forhold, som eksempelvis om det kan påvises, at der et potentielt marked for slutproduktet, eller 

om den udviklede proces medfører fremtidige omkostningsbesparelser.  

Virksomheden skal desuden have den nødvendige medarbejderkapacitet og generelle ressourcer til at 

færdiggøre produktet. Ledelsen skal ydermere tilkendegive at have til hensigt at salgsmodne produk-

                                                 
43 IAS 38, afsnit 55 
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tet. Disse forhold anses ikke for at være opfyldte, når der er tale om forskningsaktiviteter. Begrundel-

sen er, at det på forskningsstadiet endnu er usikkert, om aktiviteten ender med et salgbart produkt 

eller en omkostningsbesparende proces. Virksomheden kender derfor ikke det potentielle marked på 

dette tidspunkt og kan dermed ikke påvise, at forskningsresultatet genererer fremtidige økonomiske 

fordele for virksomheden. 

Definitionsmæssigt vurderes det, at identificerbarheden for forskningsomkostninger i relation til et 

aktiv kan overholdes. Begrundelsen er, at et forskningsprojekt eller –resultat kan udskilles separat fra 

virksomheden og enten sælges eller foræres væk. 

Udviklingsvirksomheder vurderes at have ejendomsretten og dermed kontrollen over forskningspro-

jektet og -resultaterne. For at kontrolkravet er overholdt, skal virksomheden påvirke de fremtidige 

økonomiske fordele, som aktivet senere generere samt have indflydelse på, hvem der har adgang til 

disse forskningsprojekter og dermed de potentielle fremtidige økonomiske fordele.44  

Virksomheden vurderes at kontrollere denne indflydelse via eksempelvis klausuler i medarbejdernes 

ansættelseskontrakter, således det ikke er muligt for medarbejderne at tage forskningsresultaterne 

med sig ved ansættelsesophør. Virksomheden kan benytte sig af muligheden for at tage patent på 

forskningsresultaterne, hvilket sikrer, at konkurrenterne ikke må anvende resultaterne for en periode. 

Selvom de fleste af kriterierne for et aktiv og et immaterielt anlægsaktiv er opfyldte, vurderes det, at 

kravet om generering af fremtidige økonomiske fordele ikke kan påvises tilstrækkeligt for at defini-

tionen anses som opfyldt. Dette medfører, at omkostninger i relation til forskningsaktiviteter ikke kan 

indregnes i balancen, men at de skal udgiftsføres i resultatopgørelsen i takt med at omkostningerne 

afholdes. 

 

FØRSTE INDREGNING AF UDVIKLINGSOMKOSTNINGER 

Regnskabsreglerne kræver, at alle virksomheder skal indregne udviklingsomkostninger i balancen 

uden hensyntagen til virksomhedens størrelse og forhold i øvrigt. Opfyldes definitionen på et aktiv 

og et immaterielt anlægsaktiv, burde det være tilstrækkeligt til at indregne internt oparbejdede udvik-

lingsprojekter. Regnskabsreglerne indeholder yderligere seks indregningsbetingelser, som alle skal 

                                                 
44 IAS 38, afsnit 13 
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være opfyldte, før indregning af internt oparbejdede udviklingsprojekter kan foretages. Det bemær-

kelsesværdige ved dette er, at indregning af udviklingsprojekter er et lovkrav for samtlige IFRS-af-

læggere, men såfremt blot én af de seks betingelser ikke er opfyldt, kan et udviklingsprojekt alligevel 

ikke indregnes i balancen.  

Opfyldelsen af de seks indregningsbetingelser er i høj grad baseret på ledelsens subjektive vurderin-

ger i form af regnskabsmæssige skøn. Ledelsen har dermed mulighed for at foretage regnskabsmæs-

sige skøn, der medfører, at én eller flere af betingelserne ikke opfyldes, og dermed kan udviklings-

projektet alligevel ikke indregnes, selvom regnskabsreglerne som udgangspunkt foreskriver dette. 

Denne problemstilling behandles yderligere i afsnit 4.3i nærværende afhandling. 

De seks indregningsbetingelser for indregning af et udviklingsprojekt er følgende: 

 

1. Virksomheden skal have den tekniske mulighed for at færdiggøre det immaterielle aktiv, 

således at det kan anvendes eller sælges 

2. Virksomheden skal have til hensigt at færdiggøre det immaterielle aktiv og anvende eller 

sælge det 

3. Virksomheden skal have evnerne til at anvende eller sælge det immaterielle anlægsaktiv 

4. Virksomheden skal kunne dokumentere, hvordan det immaterielle anlægsaktiv vil frem-

bringe sandsynlige fremtidige økonomiske fordele. Virksomheden kan blandt andet do-

kumentere eksistensen af et marked for producerede enheder fra det immaterielle aktiv 

eller selve det immaterielle aktiv. Såfremt det immaterielle aktiv skal anvendes internt, 

skal virksomheden kunne dokumentere nytteværdien heraf 

5. Virksomhedens tilgængelighed af tilstrækkelige tekniske, økonomiske og andre ressour-

cer til at færdiggøre udviklingen og til at anvende eller sælge det immaterielle aktiv 

6. Virksomhedens evne til pålideligt at måle de omkostninger, der kan henføres til det im-

materielle aktiv i løbet af udviklingsperioden. 

Kilde: IAS 38, afsnit 57 
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På baggrund af ovenstående er udgangspunktet, at udviklingsomkostninger skal aktiveres i balancen, 

når indregningsbetingelserne efter ledelsens skøn er opfyldte. I den ovennævnte situation, hvor ikke 

alle indregningsbetingelser er skønnet for opfyldte, skal udviklingsomkostninger i stedet udgiftsføres 

i resultatopgørelsen i takt med, at omkostningerne afholdes. Udgiftsføres udviklingsomkostninger i 

takt med de afholdes, medfører det på sigt potentielt udfordringer i relation til overholdelse af den 

tidligere omtalte grundlæggende forudsætning om periodisering og det dertilhørende matchingprin-

cip. 

Matchingprincippet overholdes ikke i de tilfælde, hvor tidligere resultatførte udviklingsomkostninger 

ikke kan matches med potentielle fremtidige indtægter i samme periode. Der kan dog opstå begiven-

heder, som medfører, at et udviklingsprojekt mod forventning, eller som følge af væsentlige usikker-

heder forbundet med udviklingsprocessen, alligevel færdiggøres og efterfølgende bidrager med frem-

tidig indtjening og økonomiske fordele. Direkte forbundne omkostninger til køb og produktion af et 

nyudviklet produkt vurderes i sådanne tilfælde ikke at give anledning til regnskabsmæssige udfor-

dringer i relation til matchingprincippet. Derimod er der i tidligere regnskabsår udgiftsført udvik-

lingsomkostninger som reelt skal matches med fremtidige salgstransaktioner opstået på grund af et 

udviklingsprojekt.  

Ovenstående afføder en regnskabsmæssig problemstilling i relation til forsknings- og udviklingsak-

tiviteter, som behandles yderligere i afsnit 4.3 i nærværende afhandling. 

Indregningsbetingelserne skal sikre, at virksomheder ikke indregner udviklingsprojekter på et for 

spinkelt grundlag. Betingelserne skal ikke overfortolkes, hvilket imødekommer kravet om argumen-

tation og dokumentation for overholdelse henholdsvis manglende overholdelse af indregningsbetin-

gelserne.46  

I forhold til overholdelse af betingelse nr. 1 taler det for virksomhedens opfyldelse af betingelsen, 

hvis virksomheden historisk har en pæn succesrate med sine udviklingsprojekter. Modsætningsvis 

taler historisk manglende færdiggørelser for, at virksomheden ikke har de tekniske forudsætninger og 

muligheder til at færdiggøre udviklingsprojektet. Vigtigt er det dog, at ledelsen kan fremlægge doku-

mentation der understøtter argumentationen, da det ellers blot er en skønsmæssig ledelsesvurdering 

eller udsagn. 

                                                 
46 ”Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder – fra dansk praksis til IFRS”, side 758 
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Betingelse nr. 2, 3 og 6 er typisk opfyldte for en udviklingsvirksomhed, da virksomheden formentlig 

ikke havde påbegyndt udviklingsprojektet, hvis ikke hensigten og evnerne til at færdiggøre projektet 

var til stede.47 

Betingelse nr. 4 vurderes at være svær at opfylde. Virksomheden skal dokumentere, at de fremtidige 

forventede pengestrømme fra udviklingsprojektet mindst svarer til den værdi, virksomheden ønsker 

at aktivere. Dette er svært i praksis, da de fremtidige forventede pengestrømme blandt andet afhænger 

af det potentielle marked.48 

Det kan være svært for virksomheden at danne sig et overblik over det potentielle marked, da mar-

kedsstørrelsen blandt andet afhænger af salgsprisen på produktet.49 Det vurderes dog, at eksempelvis 

medicinalvirksomheder har de fornødne kompetencer og historiske erfaringer til at danne sig et over-

blik over det potentielle marked. 

Betingelse nr. 5 har næsten identisk ordlyd med betingelse nr. 1 omkring det tekniske aspekt. Eneste 

forskel er, at ved betingelse nr. 1 skal virksomheden have den tekniske mulighed for at færdiggøre 

udviklingsprojektet og gøre det salgsmodent eller klar til anvendelse. Ved betingelse nr. 5 skal virk-

somheden i stedet have de tekniske ressourcer. 

Det vurderes, at forskellen mellem betingelse nr. 1 og 5 er, at teknisk muligt betyder, at den påkræ-

vede teknologi skal være til rådighed på udviklingstidspunktet, og at dette ikke kræver indledende 

forskningsarbejde. Den tekniske ressource betyder, at virksomheden skal have adgang til den påkræ-

vede teknologi eller relativt nemt kan skaffe sig adgang til teknologien. 

Ved betingelse nr. 5 skal virksomheden desuden have de økonomiske ressourcer til at færdiggøre 

projektet, gøre det salgsmodent eller klar til anvendelse. Dette kan være en udfordring for yngre ud-

viklingsvirksomheder, der endnu ikke har opbygget en velkonsolideret egenkapital eller har adgang 

til den nødvendige likviditet.  

  

                                                 
47 ”Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder – fra dansk praksis til IFRS”, side 757 
48 ”Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder – fra dansk praksis til IFRS”, side 757-758 
49 ”Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder – fra dansk praksis til IFRS”, side 758 
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KOSTPRIS 

Første indregning af et udviklingsprojekt skal ske til kostpris.52 Kostprisen for et udviklingsprojekt 

omfatter alle direkte omkostninger samt alle øvrige omkostninger, der kan henføres til aktivet frem 

til tidspunktet for færdiggørelse af projektet.53 De omkostninger, der kan indgå i kostprisen for ud-

viklingsprojektet, er de omkostninger, som er nødvendige for at bringe udviklingsprojektet i den af 

ledelsen planlagte stand. Den planlagte stand er opnået, når udviklingsprojektet kan anvendes til det 

planlagte formål. Omkostninger, som vedrører udviklingsprojektet, men som ikke afholdes med hen-

blik på at opnå det planlagte formål, må ikke indregnes som en del af kostprisen.54 Denne sondring 

er baseret på ledelsens regnskabsmæssige skøn, og det vurderes, at langt størstedelen af omkostnin-

gerne aktiveres som en del af kostprisen. 

Typiske omkostninger, der anvendes til at udarbejde et udviklingsprojekt, er personaleomkostninger 

til medarbejdere, der arbejder på udviklingsprojektet. Omkostninger til materialer og tjenesteydelser, 

der anvendes til udviklingsarbejdet, aktiveres ligeledes i takt med, at omkostningerne afholdes.55  

For at virksomheden kan aktivere de førnævnte omkostningstyper, skal omkostningerne måles påli-

deligt. Det stiller store krav til virksomhedens registreringssystemer samt medarbejdernes disciplin i 

forhold til at få registreret arbejdstiden korrekt på de enkelte udviklingsprojekter. Ved at medarbej-

derne registrerer arbejdstiden på de enkelte projekter, opnår virksomheden den nødvendige pålidelig-

hed. 

I forlængelse af ovenstående kan der opstå tilfælde, hvor en eller flere medarbejdere, i en kortere eller 

længere periode, ikke arbejder på et specifikt udviklingsprojekt. Denne ”spildtid” kan ikke indgå i 

kostprisen for udviklingsprojekter. Dette argumenteres med, at en medarbejder skal arbejde på et 

specifikt udviklingsprojekt og kan dermed ikke kan foretage generelle tidsregistreringer på forskel-

lige projektnumre. Det vurderes i denne forbindelse, at tidsregistreringssystemet, udover almindelige 

særegne projektnumre, bør indeholde jobkoder, hvor generel tid, spildtid eller anden arbejdstid regi-

streres og dermed adskilles fra øvrige udviklingsprojekter i registreringen. Virksomheden sikrer her-

ved, at det kun er de faktiske udviklingstimer, der medtages i kostprisen på udviklingsprojektet. 

                                                 
52 IAS 38, afsnit 24 
53 IAS 38, afsnit 65 og 66 
54 IAS 38, afsnit 31 
55 IAS 38, afsnit 66 
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OPHØR AF INDREGNING 

Når udviklingsprojektet når til det stadie, hvor det kan anvendes til det af ledelsen planlagte formål, 

er det ikke længere tilladt at indregne efterfølgende påløbne omkostninger som en del af kostprisen 

for udviklingsprojektet. På dette tidspunkt skal indregningen ophøre, da der i stedet er tale om vedli-

geholdelsesomkostninger. Sådanne omkostninger skal udgiftsføres i resultatopgørelsen i takt med de 

afholdes.58 

 

4.2.2. EFTERFØLGENDE MÅLING 
I dette afsnit behandles den efterfølgende måling af udviklingsprojekter. Forskningsomkostninger 

behandles ikke yderligere, eftersom ovenstående afsnit klarlagde, at sådanne omkostninger ikke op-

fylder indregningsbetingelserne for indregning i balancen, og dermed er efterfølgende måling ikke 

relevant for denne omkostningstype.  

Efterfølgende måling af immaterielle anlægsaktiver, herunder udviklingsprojekter, kan foretages ef-

ter følgende modeller: 

 

1. Kostprismodellen og 

2. Omvurderingsmodellen 
 

Kilde: IAS 38, afsnit 74 og 75 

 

KOSTPRISMODELLEN 

Kostprismodellen er karakteriseret ved, at udviklingsprojekter skal indregnes til kostpris med efter-

følgende fradrag af afskrivninger og eventuelle nedskrivninger.59 

  

                                                 
58 IAS 38, afsnit 30 
59 IAS 38, afsnit 74 
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AFSKRIVNINGER 

Afskrivningerne skal foretages systematisk over den fastsatte brugstid samt under hensyntagen til 

eventuel restværdi efter endt brugstid. Afskrivningerne skal beregnes og opgøres ud fra den metode, 

der bedst afspejler det økonomiske forbrug af aktivet. Kan forbruget af aktivet ikke fastsættes pålide-

ligt, skal der anvendes en lineær afskrivningsmetode.60  

Den regnskabsmæssige behandling i forbindelse med fastsættelse af brugstider er todelt. Enten fast-

sættes der en bestemmelig brugstid, eller også er brugstiden ubestemmelig (uendelig brugstid).61 Vur-

deres brugstiden at være ubestemmelig, skal der ikke foretages løbende systematiske afskrivninger, 

men i stedet skal aktiver med ubestemmelige brugstider mindst én gang årligt undergå en nedskriv-

ningstest i overensstemmelse med IAS 36. Nedskrivningstests gennemgås senere i dette afsnit i nær-

værende afhandling. 

Ved indregning af et udviklingsprojekt skal der foretages et skøn i forhold til fastsættelse af brugsti-

den. I IAS 38 fremgår en række forhold der skal tages i betragtning i forbindelse med fastsættelse af 

brugstiden.62 Listen over forhold, er udførlig men ikke udtømmende. Der er tale om et regnskabs-

mæssigt skøn på tidspunktet for fastsættelse af aktivets brugstid. Som tiden går, kan der være behov 

for ændring af det tidligere foretagne regnskabsmæssige skøn over brugstiden. 

Det kan være svært at fastsætte en pålidelig restværdi på internt oparbejdede udviklingsprojekter og 

på baggrund heraf antages restværdien at være nul.63 Det er formentlig de færreste virksomheder, der 

finder det interessant at frasælge egne udviklingsprojekter, idet der er risiko for, at det svækker sæl-

gers markedsposition og dermed øger konkurrencen for virksomheden. Dette taler for lav eller ingen 

restværdi, hvilket også er i overensstemmelse med regnskabsreglerne. Fastsættelse af restværdier på 

immaterielle anlægsaktiver vedrører hovedsageligt aktiver, som kan handles på et aktivt marked.64  

Påbegyndelse af systematiske afskrivninger på udviklingsprojekter skal ske, når det pågældende ud-

viklingsprojekt er klar til brug, hvilket svarer til det tidspunkt, hvor udviklingsprojektet når den stand, 

                                                 
60 IAS 38, afsnit 97 og 100 
61 IAS 38, afsnit 88 
62 IAS 38, afsnit 90 
63 IAS 38, afsnit 100 
64 IAS 38, afsnit 100 
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som ledelsen har planlagt.65 I forlængelse heraf skal udviklingsprojektets forventede brugstid og 

eventuelle restværdi ligeledes fastsættes, når det efter ledelsens vurdering er klar til brug. 

Regnskabsreglerne fordrer, at forventet brugstid og eventuel restværdi skal revurderes ved udgangen 

af hvert regnskabsår.66 Aktiver med en ubestemmelig brugstid skal ligeledes revurderes hvert regn-

skabsår. Årsagen er, at aktiver med en ubestemmelig brugstid kan overgå til at have en bestemmelig 

brugstid. Er dette tilfældet, medfører det en ændring af tidligere regnskabsmæssige skøn.67 

Når et aktivs kostpris er opgjort, og når der er udøvet regnskabsmæssige skøn over brugstider, rest-

værdier, kan afskrivningerne beregnes. De beregnede afskrivninger udgiftsføres i resultatopgørelsen 

og påvirker dermed resultatet negativt.68  

Det skal præciseres, at hvis afskrivningerne på udviklingsprojekter indgår i produktionen af andre 

aktiver, skal disse afskrivninger indgå i det andet aktivs kostpris.69 Foranstående situation opstår ek-

sempelvis i de tilfælde, hvor et udviklingsprojekt resulterer i et nyt produkt, som efterfølgende sættes 

i produktion. En andel af afskrivningerne indgår således i kostprisen på det/de producerede produkter.  

 

NEDSKRIVNINGER 

Det foregående afsnit behandler den regnskabsmæssige behandling i henhold til kostprismodellen, 

herunder fastsættelse af brugstid, restværdi, afskrivningsmetode. Afskrivninger er ikke den eneste 

årsag til reduktion i værdien af udviklingsprojekter. Der kan indtræffe begivenheder, som medfører 

en værdiforringelse af ét eller flere udviklingsprojekter. Reduktionen i den regnskabsmæssige værdi 

som er opstået som følge af værdiforringelse, betegnes også som nedskrivninger. 

IAS 38 omhandlende immaterielle anlægsaktiver henviser til IAS 36 omhandlende værdiforringelse 

af aktiver. Den efterfølgende redegørelse af nedskrivninger på aktiver tager derfor udgangspunkt i 

IAS 36. Formålet med IAS 36 er at sikre, at aktiver ikke indregnes og præsenteres til mere end gen-

vindingsværdien.  

  

                                                 
65 IAS 38, afsnit 97 
66 IAS 38, afsnit 104 
67 IAS 38, afsnit 109 
68 IAS 38, afsnit 97 
69 IAS 38, afsnit 99 
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Genindvindingsværdien er defineret nedenfor: 

 

”Genindvindingsværdien af et aktiv eller en pengestrømsfrembringende enhed er det hø-

jeste af dagsværdien med fradrag af salgsomkostninger og nytteværdien.”70 

 

Indledningsvist redegøres der kort for de vigtige begreber i definitionen af genindvindingsværdien, 

som er ”pengestrømsfrembringende enhed”, ”dagsværdien med fradrag af salgsomkostninger” samt 

”nytteværdien”.  

Ovenstående definition anfører, at genindvindingsværdien opgøres for enten et enkelt aktiv eller for 

en pengestrømsfrembringende enhed. Beregningen af genindvindingsværdien skal som udgangs-

punkt tage afsæt i ét enkelt aktiv. Såfremt genindvindingsværdien ikke kan beregnes med passende 

pålidelighed, skal beregningen ændres til at omfatte den mindste gruppe aktiver, som medfører en 

pålidelig beregning af genindvindingsværdien. En gruppe af aktiver betegnes som en pengestrøms-

frembringende enhed.72 

Om beregningen af genindvindingsværdien skal beregnes via ét enkelt aktiv eller en større gruppering 

af aktiver, beror på en konkret vurdering. Beregning af genindvindingsværdien for ét enkelt aktiv 

fordrer, at det pålideligt kan opgøres, hvilke pengestrømme det pågældende aktiv frembringer. Det 

vurderes, at der på udvalgte udviklingsprojekter kan fastsættes pålidelige pengestrømme.  

Et eksempel på et udviklingsprojekt, hvor fremtidige pengestrømme kan fastsættes pålideligt er et 

nyudviklet produkt. Fremtidige pengestrømme fra aktivet kan opgøres pålideligt, eftersom det præcist 

kan måles, hvor stort et dækningsbidrag produktet generer pr. enhed. Det anses at være vanskeligere 

at fastsætte pålidelige pengestrømme på et udviklingsprojekt, som resulterer i en ny forbedret/om-

kostningsbesparende proces. Det er dermed ikke alle udviklingsprojekter, hvor der kan fastsættes 

pålidelige pengestrømme. 

Der er ikke specifikke forståelsesmæssige udfordringer med definitionen af begrebet ”dagsværdi med 

fradrag af salgsomkostninger”. Dagsværdien/salgsværdien udgøres af salgsprisen på et aktiv på ba-

lancetidspunktet ved salg mellem to uafhængige parter. Værdien kan fastsættes med udgangspunkt i 

                                                 
70 IAS 36, afsnit 6 
72 IAS 36, afsnit 22 
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en bindende salgsaftale med afsæt i et aktivt marked eller med udgangspunkt i nyligt gennemførte 

handler af tilsvarende aktiver.73 

Kendetegnet ved nytteværdien er, at det er den tilbagediskonterede nutidsværdi af fremtidige penge-

strømme fra aktivet i dens nuværende form og anvendelse. Nytteværdien anvendes, i mangel af mere 

pålidelig information, som det bedste udtryk for dagsværdien på balancetidspunktet. Den mest påli-

delige dagsværdi er salgsværdien på et aktivt marked på balancetidspunktet. Kan dette ikke fastslås 

anses salgsværdien på sammenlignelige aktiver herefter at være det mest pålidelige udtryk for dags-

værdien.  

Dette omtales som ”dagsværdihierarkiet”.74 Kan en pålidelig dagsværdi ikke fastsættes med afsæt i 

føromtalte salgsværdier, skal dagsværdien fastsættes med udgangspunkt i fremtidige pengestrømme 

tilbagediskonteret til nutidsværdi (nytteværdi).  

I praksis anvendes ofte en DCF-model til beregning af nytteværdien.75 DCF-modellen tager, som 

definitionen på nytteværdi foreskriver, udgangspunkt i fremtidige pengestrømme tilbagediskonteret 

til nutidsværdi.76  

Fremtidige pengestrømme antyder en flerårig periode ud i fremtiden. Der skal således foretages skøn 

over de forventede fremtidige pengestrømme. Der kan med fordel tages afsæt i et allerede forelig-

gende budget, eftersom dette har været udsat for en mere dybdegående bearbejdning af ledelsen. Det 

skal hertil nævnes, at estimatet over fremtidige pengestrømme ikke må indeholde fremtidige penge-

strømme fra planlagte forbedringer eller lignende pengestrømsfrembringende tiltag.  

Endvidere baseres estimatet af pengestrømmene på antagelser om fremtidige hændelser, hvilket med-

fører et usikkerhedsaspekt. I en nytteværdiberegning anvendes der derfor ofte en maksimal budget-

periode på fem år, medmindre der kan argumenteres med en længere periode. Jo længere budgetpe-

riode der anvendes, jo større usikkerhed indgår der i beregningen. Såfremt budgettet ikke dækker en 

femårig budgetperiode, kan budgettets pengestrømme i stedet fremskrives med en stabil prisudvik-

ling.77  

                                                 
73 IAS 36, afsnit 25-27 
74 IFRS 13, afsnit 86-90 inkl. appendiks B34-B36 
75 ”Indsigt i årsregnskabsloven – EY’s praktiske guide til forståelse af loven 2015/16”, side 80 
76 IAS 36, afsnit 31 
77 IAS 36, afsnit 33 
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Udover fremtidige pengestrømme i nytteværdiberegningen, skal der også fastsættes en diskonterings-

faktor til brug for tilbagediskontering til nutidsværdi. Diskonteringsfaktoren fastsættes under hensyn-

tagen til blandt andet risikofri rente, gældsrente, markedsrisici med flere. Beregning af diskonterings-

faktoren gennemgås ikke yderligere i nærværende afhandling.  

 

NEDSKRIVNINGSTEST 

Genindvindingsværdien anvendes, som nævnt ovenfor, til vurdering af, om der er et nedskrivnings-

behov for et anlægsaktiv. Anlægsaktivet skal nedskrives, såfremt genindvindingsværdien er lavere 

end den regnskabsmæssige værdi. Dette kaldes i regnskabsmæssig forstand for en ”nedskrivnings-

test”.  

Før en nedskrivningstest udarbejdes, skal der ved udgangen af regnskabsåret foretages en vurdering 

af, om der er indikationer på værdiforringelse.78 Er der indikationer på værdiforringelse udarbejdes 

en nedskrivningstest, som sammenholder aktivets regnskabsmæssige værdi med den beregnede gen-

indvindingsværdi for aktivet. 

Færdiggjorte udviklingsprojekter skal årligt vurderes for indikationer for værdiforringelse. Derimod 

skal udviklingsprojekter med ubestemmelig brugstid, eller som er under udvikling, årligt testes for 

nedskrivningsbehov.79  Der er dermed forskel på om et udviklingsprojekt er færdigudviklet eller om 

projektet fortsat befinder sig i udviklingsfasen. Denne problemstilling behandles i afsnit 4.3. i nær-

værende afhandling. 

                                                 
78 IAS 36, afsnit 9 
79 IAS 36, afsnit 10 
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Nedenstående figur illustrerer fremgangsmåden i en nedskrivningstest:

 

Figur 2: Illustration af indholdet i en nedskrivningstest 

Kilde: Egen tilvirkning med inspiration fra ”Indsigt i årsregnskabsloven – EY’s praktiske guide til forståelse af loven 

2015/16”, side 403 

Første step i en nedskrivningstest er vurdering af, om der foreligger indikationer på et nedskrivnings-

behov. Foreligger der ikke indikationer på et nedskrivningsbehov, skal der ikke gøres yderligere. Det 

skal præciseres, at indisponible immaterielle anlægsaktiver samt immaterielle anlægsaktiver med en 

ubestemmelig brugstid årligt skal testes for et nedskrivningsbehov i overensstemmelse med det oven-

for nævnte. Det præciseres dermed også, at disponible immaterielle anlægsaktiver og immaterielle 

anlægsaktiver med en bestemmelig brugstid skal testes for nedskrivningsbehov, hvis der er indikati-

oner herpå. Indikationer på nedskrivningsbehov kan variere bredt fra virksomhed til virksomhed. Det 

er op til den enkelte virksomhed at foretage en vurdering af indikationerne for nedskrivningsbehov.  

Indikationer på nedskrivningsbehov kan være af eksterne og interne karakterer. Eksterne indikationer 

omfatter omverdenens påvirkning på aktivets præstationer og værdi, som virksomheden ikke kan 

påvirke. Virksomheden har derimod indflydelse på interne indikationer, eftersom disse opstår internt 

i virksomheden. Regnskabsreglerne anfører eksempler på eksterne såvel som interne indikationer. 

Indikationerne skal som minimum indgå i vurderingen af, om der foreligger et nedskrivningsbehov.  
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Interne indikationer 

 
Der foreligger dokumentation for ukurans eller fysisk skade på et aktiv. 

 
Væsentlige ændringer, som påvirker virksomheden negativt, er sket i regnskabsåret eller forventes at ske inden for en 
overskuelig fremtid, i det omfang eller i forhold til den måde, hvorpå aktivet anvendes eller forventes anvendt. Disse 
ændringer omfatter manglende udnyttelse af et aktiv, planer for ophør eller omstrukturering af den aktivitet, aktivet 
tilhører, eller planer om afhændelse af aktivet før det hidtidige forventede tidspunkt, og revurdering af et aktivs brugs-
tid som begrænset i stedet for uendelig. 

 
Der foreligger dokumentation fra den interne rapportering, som indikerer, at aktivets ydeevne er eller vil blive lavere 
end forventet. 

 
Figur 3: Interne indikationer på nedskrivningsbehov 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i IAS 36, afsnit 12 

 

 
Eksterne indikationer 

 
Aktivets markedsværdi er i regnskabsåret faldet væsentligt mere end det fald, som må forventes med tiden eller som 
følge af normal anvendelse. 

 
Væsentlige ændringer, som har påvirket virksomheden negativt, er sket i regnskabsåret eller vil ske inden for en over-
skuelig fremtid i de teknologiske, markedsmæssige, økonomiske eller juridiske rammer for virksomhedens aktiviteter 
eller på det marked, hvor aktivet anvendes. 

 
Markedsrenter eller andre markedsbaserede afkastmål er steget i regnskabsåret, og det er sandsynligt, at disse stig-
ninger vil påvirke den diskonteringssats, der er anvendt ved beregningen af aktivets nytteværdi, og reducere aktivets 
genindvindingsværdi væsentligt. 

 
Den regnskabsmæssige værdi af virksomhedens nettoaktiver er større end dens samlede kursværdi. 

 
Figur 4: Eksterne indikationer på nedskrivningsbehov 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i IAS 36, afsnit 12 

Er der indikationer på et nedskrivningsbehov, er næste step at fastsætte genindvindingsværdien på 

aktivet eller den pengestrømsfrembringende enhed. Vedrørende fastsættelse af genindvindingsvær-

dien skal det nævnes, at der ikke i alle tilfælde er behov for beregning af både salgsværdien med 

fradrag af salgsomkostninger og nytteværdien. Foreligger der eksempelvis en bindende salgsaftale, 

som udviser en salgspris, der er højere end den regnskabsmæssige værdi, er der i dette tilfælde ikke 
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behov for beregning af nytteværdien, eftersom genindvindingsværdien er defineret som den højeste 

værdi af dagsværdien med fradrag af salgsomkostninger og nytteværdien. 

Når genvindingsværdien er opgjort, skal denne sammenholdes med den regnskabsmæssige bogførte 

værdi. Er genindvindingsværdien højere end den regnskabsmæssige værdi, skal der ikke foretages 

yderligere. Er genindvindingsværdien derimod lavere end den regnskabsmæssige værdi, skal der fo-

retages nedskrivning til denne lavere værdi. Nedskrivningen udgiftsføres i resultatopgørelsen straks.80  

Foretagne nedskrivninger påvirker aktivets afskrivningsgrundlag fremadrettet. På tidspunktet, hvor 

nedskrivning foretages, beregnes der nye systematiske afskrivninger med udgangspunkt i det nyop-

gjorte afskrivningsgrundlag i forhold til den resterende brugstid.81 

Udover en årlig vurdering af indikationer på nedskrivningsbehov skal der tillige foretages en årlig 

vurdering af, om tidligere nedskrivninger fortsat består. Viser det sig, at foretagne regnskabsmæssige 

skøn i tidligere regnskabsår ikke længere består, skal nedskrivningen tilbageføres. Tilbageførslen skal 

ske over resultatopgørelsen, som i tidligere regnskabsår er påvirket negativt med nedskrivningen.82 

Vurderingen baserer sig ligeledes på eksterne og interne indikationer på nedskrivninger i figur 3 og 

4, blot med omvendt betydning. 

Nedskrivninger har karakter af at være engangstilfælde, idet de fleste virksomheder antages at fast-

sætte brugstider og restværdier pålideligt og opstår som følge heraf på grund af særlige omstændig-

heder. 

Begivenheder, der medfører, at nedskrivninger resultatføres eller tilbageføres, skal oplyses særskilt i 

regnskabsmaterialet. Regnskabsreglerne foreskriver, at der skal gives oplysninger om begivenheder 

og omstændigheder, der har medført nedskrivningen.83 Placeringen vurderes at være omfattet af no-

teapparatet i relation til anlægsnoten. Oplysningerne skal være inklusiv en beløbsmæssig angivelse 

af størrelse, samt hvor i resultatopgørelsen nedskrivningen indgår.84 

 

  

                                                 
80 IAS 36, afsnit 60 
81 IAS 36, afsnit 63 
82 IAS 36, afsnit 119 
83 IAS 36, afsnit 130 
84 IAS 36, afsnit 126 
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SALG ELLER UDRANGERING 

I dette afsnit behandles salg eller udrangering af udviklingsprojekter. Udviklingsprojekter skal ind-

regnes i balancen, såfremt indregningskriterierne herfor er opfyldte. Der kan dog efterfølgende opstå 

situationer, som medfører, at udviklingsprojekter ikke længere kan indregnes som et immaterielt ak-

tiv. Disse situationer er følgende: 

 

1. Salg af et udviklingsprojekt til anden part og 

2. Udviklingsprojektet bidrager ikke længere fremtidige økonomiske fordele 

Kilde: IAS 38, afsnit 112 

 

Ovennævnte situation 2 henviser til de tilfælde, hvor et tidligere indregnet udviklingsprojekt ikke 

længere anvendes i driftsaktiviteterne og dermed ikke bidrager til indtjeningen i virksomheden. An-

vendes et udviklingsprojekt ikke længere, vurderes dette at være en indikation på værdiforringelse og 

skal behandles i henhold til IAS 36. 

Salg af et udviklingsprojekt medfører behov for opgørelse af regnskabsmæssig gevinst eller tab. 

Regnskabsmæssig gevinst eller tab beregnes som forskellen mellem den regnskabsmæssige værdi på 

salgstidspunktet og nettosalgsbeløbet.85  

Salgstidspunktet og dermed tidspunktet for indregning af gevinst eller tab fastsættes ud fra samme 

kriterier som for indregning af omsætning i henhold til IAS 18. En række af kriterierne for indregning 

af omsætning er mere relevante end andre vedrørende afhændelse af et udviklingsprojekt. Overgan-

gen af ejendomsretten samt det aspekt, at salgssummen forventes at tilgå virksomheden, vurderes at 

være de væsentligste kriterier for, hvornår gevinst eller tab ved salg skal indregnes.  

Der kan imidlertid opstå tilfælde, hvor et udviklingsprojekt med succes har resulteret i en prototype 

af et nyt produkt. Prototypen kan efter færdiggørelsen sælges videre til ekstern part. Den regnskabs-

mæssige behandling af sådanne tilfælde kan umiddelbart sidestilles med et almindeligt salg af pro-

dukter i overensstemmelse med IAS 18.  

                                                 
85 IAS 38, afsnit 113 
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Salgssummen med reduktion af prisnedslag, afgifter med videre skal indregnes i resultatopgørelsen, 

når kriterierne herfor er opfyldte. Ét af kriterierne er, at tilknyttede omkostninger i forbindelse med 

transaktionen skal måles pålideligt. Det indregnede udviklingsprojekt, herunder prototypen, indehol-

der samtlige direkte henførbare omkostninger fra tidspunktet, hvor indregningsbetingelserne var op-

fyldte. Indregnede udviklingsomkostninger omfatter foruden materialer blandt andet design-, funkti-

onalitets- og testtimer.  

Anvendte materialer i udviklingsprojektet er mere omfattende end den endelige prototypes materia-

leliste. Årsagen er, at udviklingsprojekter er kendetegnede ved udvikling, indtil den erhvervsmæssige 

udnyttelse kan påbegyndes, hvilket betyder, at der blandt andet arbejdes med forskellige løsningsfor-

slag, herunder forskellige materialevalg, indtil den planlagte anvendelse for aktivet opnås. 

På baggrund heraf vurderes det, at omkostninger tilknyttet et salg af en prototype ikke kan måles 

pålideligt. Indregningsbetingelserne for salg af produkter er dermed ikke opfyldte, og omsætningen 

kan ikke registreres i resultatopgørelsen.  

Regnskabsreglerne behandler ikke salg af prototyper, hvorfor andre standarder anvendes til fortolk-

ning af problemstillingen. Et salg af en prototype er en regnskabsmæssig transaktion og skal indgå 

ved opgørelse af de finansielle præstationer. Regnskabsmæssig behandling af tilskud i forbindelse 

med investeringer i aktiver vurderes at være anvendelig til den regnskabsmæssige behandling af 

salgstransaktioner, hvor prototyper indgår.  

Ved indregning af tilskud vedrørende investeringer i aktiver er der overordnet to metoder.86 Den ene 

metode anvender en bruttotilgang, hvilket betyder, at salgssummen for prototypen skal indregnes som 

en periodeafgrænsningspost under passiver for herefter at indregne salgssummen periodevis i resul-

tatet over udviklingsprojektets estimerede brugstid.  

Den anden metode anvender en nettotilgang, hvilket betyder, at salgssummen for prototypen skal 

indregnes som en reduktion af aktivets regnskabsmæssige værdi ved første indregning. Efterfølgende 

skal salgssummen ligeledes indregnes i resultatopgørelsen i løbet af aktivets estimerede brugstid som 

en reduceret afskrivning. 

                                                 
86 IAS 20, afsnit 24 og 28 
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Det vurderes, at valget mellem brutto- og nettobetragtningen må bero på en konkret vurdering i de 

specifikke tilfælde. Anvendes nettobetragtningen, og dette medfører en væsentlig påvirkning af ba-

lancesummen, vurderes det, at nettobetragtningen er uanvendelig, og dermed skal bruttobetragtnin-

gen anvendes. 

 

OMVURDERINGSMODELLEN 

Anvendelse af omvurderingsmodellen i relation til immaterielle anlægsaktiver fordrer, at disse hand-

les på et aktivt marked. Eksempler på sådanne immaterielle anlægsaktiver er specifikke kvoter her-

under eksempelvis fiskekvoter.87  

Udviklingsprojekter vurderes ikke at være genstand for handel på et aktivt marked, da udviklingspro-

jekter anses for at være unikke. Det er som følge heraf svært at fastsætte en markedspris på projekter, 

hvilket skyldes, at grundlaget er minimalt, da antallet af handler på markedet givetvis er fåtallige. 

Omvurderingsmodellen behandles dermed ikke yderligere i nærværende afhandling. 

 
4.2.3. PRÆSENTATION OG OPLYSNINGER 
Præsentation og oplysninger er ligeledes en del af den regnskabsmæssige behandling. Virksomhedens 

årsrapport er et vigtigt element, når regnskabsbrugere søger informationer om virksomheden. Dermed 

er det ikke blot rapporteringen af talmæssige forhold, der er relevante for regnskabsbrugerne, men 

også skriftlig kommunikation anses for at være relevant. Det slår en undersøgelse fra 2014 fast, som 

analyse- og konsulentfirmaet Damvad foretog blandt mindre virksomheder. Konklusionen på under-

søgelsen var, at årsrapporten er en vigtig informationskilde og betragtes som værende mest troværdig 

og af høj kvalitet – især hvis årsrapporten er revideret. 

I 2012 bragte erhvervsavisen Børsen en række artikler, hvor avisen satte fokus på årsrapporter som 

informationskilde. Konklusionen var også denne gang, at årsrapporterne er en vigtig informations-

kilde om virksomhederne. Undersøgelsen, som Børsen selv foretog, viste, at tendensen blandt de 

børsnoterede virksomheder var, at årsrapporterne havde vokseværk. Vokseværk eftersom årsrappor-

terne for børsnoterede virksomheder er voluminøse og gerne fylder hundrede sider eller mere. Avisen 

konkluderede på baggrund af undersøgelsen, at der er risiko for, at vigtig information ”drukner” i 

                                                 
87 IAS 38, afsnit 78 
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mængden af tal og bogstaver. Denne regnskabsmæssige problemstilling behandles i afsnit 4.3. i nær-

værende afhandling. 

På baggrund af ovenstående er det vigtigt, at årsrapporterne indeholder den information, der skal til 

for at opfylde regnskabsbrugernes informationsbehov. 

Til at informere regnskabsbrugerne anvender ledelsen en række elementer af årsrapporten: 

1. Ledelsesberetning 

2. Anvendt regnskabspraksis 

3. Noter 

Nedenstående redegørelse indeholder de regnskabsmæssige forhold, der er relevante i relation til præ-

sentation og oplysninger af forskning- og udviklingsaktiviteter. 

 
LEDELSESBERETNING 

Det fremgår af regnskabsreglerne, at virksomhederne kan udarbejde en ledelsesberetning, som for-

klarer de væsentligste forhold i virksomhedens indtjening og finansielle stilling samt de usikkerheds-

faktorer, som virksomheden er påvirket af.88 På grund af ordlyden i denne bestemmelse er det således 

ikke et lovkrav. Af hensyn til regnskabsbrugernes informationsbehov vurderes det, at det er god le-

delsesskik at medtage en ledelsesberetning i årsrapporten, idet den skriftligt kommunikerer væsent-

lige forhold i årsrapporten. Modsætningsvis er ledelsesberetningen et lovkrav for danske virksomhe-

der, der aflægger årsrapporten efter IFRS.89 

Idet det er frivilligt for udenlandske virksomheder, der aflægger årsrapporten efter de internationale 

regnskabsregler at medtage en ledelsesberetning, indeholder dette regelsæt ikke indholdsmæssige 

krav til ledelsesberetningen, hvorfor det står frit for ledelsen, hvad den ønsker at oplyse heri. De 

internationale regnskabsregler indeholder dog en række eksempler på, hvad ledelsesberetningen kan 

omtale.90 

                                                 
88 IAS 1, afsnit 13 
89 Bekendtgørelse om anvendelse af internationale regnskabsstandarder IFRS for virksomheder omfattet af årsregnskabs-
loven af 1. juni 2016 (BEK nr. 560), § 4 
90 IAS 1, afsnit 13 
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IASB har i 2010 udgivet anbefalingen ”IFRS Practice Statement Management Commentary”, som 

henvender sig til virksomheder, der ønsker at præsentere en ledelsesberetning.  Der er alene tale om 

en anbefaling og ikke en decideret IFRS-standard.91 

Anbefalingen angiver, at formålet med ledelsesberetningen er at give regnskabsbrugerne en skriftlig 

redegørelse for årsrapporten samt give ledelsen mulighed for at kommentere på virksomhedens ud-

viklingsforløb både bagudrettet men også den fremtidige udvikling for virksomheden. Derudover bør 

ledelsesberetningen oplyse regnskabsbrugerne om, hvilke faktorer der påvirker virksomhedens frem-

tidige performance og udvikling.92 

Ifølge anbefalingen skal ledelsesberetningen indeholde oplysninger, som regnskabsbrugerne kan 

støtte sig til, når de vurderer virksomhedens fremadrettede indtjeningspotentiale og finansielle per-

formance. I ledelsesberetningens syn på virksomhedens fremtidige udvikling skal ledelsen beskrive, 

i hvilken retning virksomheden bevæger sig.93 I relation til forsknings- og udviklingsaktiviteter er 

dette i tråd med IAS 38 som anfører, at det tilskyndes at medtage en beskrivelse af væsentlige imma-

terielle anlægsaktiver, som ikke er indregnet.94 Dermed kan regnskabsbrugerne bedømme virksom-

hedens fremtidige indtjeningspotentiale og finansielle performance i henhold til forsknings- og ud-

viklingsaktiviteter. 

 

INDHOLDET AF LEDELSESBERETNINGEN 

Anbefalingen fra IASB oplyser, at ledelsen bør angive en række oplysninger for at opfylde formålet 

med ledelsesberetningen. Oplysningerne adskiller sig væsentligt fra de indholdsmæssige krav ifølge 

ÅRL, idet ÅRL i modsætning til de internationale regnskabsregler indeholder en række krav til ind-

holdet i ledelsesberetningen.96  

Ledelsesberetningen skal indeholde en beskrivelse af forsknings- og udviklingsaktiviteter i eller for 

virksomheden.97 Der skal ikke medtages en beskrivelse af forsknings- og udviklingsaktiviteter i le-

delsesberetningen i de tilfælde, hvor disse aktiviteter ikke er relevante for virksomheden. 

                                                 
91 “Management Commentary – a framework for presentation”, side 5 
92 “Management Commentary – a framework for presentation”, side 8 
93 “Management Commentary – a framework for presentation”, side 9 
94 IAS 38, afsnit 128b 
96 ÅRL §§ 76a-77b, 99-101 og 107-107c 
97 ÅRL § 99, stk. 1, nr. 9 
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En fællesnævner for anbefalingen fra IASB og ÅRL er, at oplysningerne i ledelsesberetningen skal 

opfylde de kvalitative egenskaber relevans og pålidelighed.98  

Det er vigtigt at have for øje, at anbefalingen fra IASB og bestemmelserne i ÅRL ikke er direkte 

sammenlignelige, idet indholdet i ledelsesberetningen efter de internationale regnskabsregler kan af-

hænge af eventuel yderligere lovgivning, som den pågældende virksomhed er pålagt samt det forhold, 

at der er tale om en anbefaling og ikke et lovmæssigt reguleret regelsæt. 

 

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS 

Anvendt regnskabspraksis er en vigtig informationskilde for regnskabsbrugerne. I dette afsnit anfører 

ledelsen, hvorledes årsrapporten er aflagt og efter hvilke værdiansættelsesprincipper. Anvendt regn-

skabspraksis skal ydermere oplyse, hvilken begrebsramme årsrapporten er aflagt efter.99 

Det er vigtigt for regnskabsbrugerne at have kendskab til anvendt regnskabspraksis i forhold til sam-

menligning af virksomheder, da den samme regnskabspost kan have forskellige værdiansættelsesme-

toder. Anvendt regnskabspraksis bør kun indeholde omtale af aktuelle regnskabsposter.  

Ledelsen skal under anvendt regnskabspraksis beskrive, hvorledes forskning og udvikling er regn-

skabsmæssigt behandlet. Dette er relevant, da den regnskabsmæssige behandling er forskellig for de 

to typer omkostninger. 

Anvendt regnskabspraksis skal ligeledes indeholde en beskrivelse af, hvilke typer af omkostninger 

der indgår i kostprisen samt principperne for den efterfølgende måling. 

Vedrørende den efterfølgende måling skal anvendt regnskabspraksis indeholde en beskrivelse af den 

valgte afskrivningsmetode herunder afskrivningshorisont samt eventuel restværdi. Anses brugstiden 

for et udviklingsprojekt at være ubestemmelig, skal ledelsen begrunde dette i anvendt regnskabsprak-

sis.101 

  

                                                 
98 “Management Commentary – a framework for presentation”, side 10 samt ”Regnskabsvejledning for klasse B og C-
virksomheder”, afsnit 6.1.3. 
99 IAS 1, afsnit 10, nr. e 
101 IAS 38, afsnit 122 
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OPLYSNINGSKRAV I ØVRIGT 

Der er krav om præsentation af en anlægsnote for immaterielle anlægsaktiver.102 Regnskabsreglerne 

kræver i øvrigt, at anlægsnoten indeholder sammenligningstal.103 Virksomheden kan dog sammen-

drage sammenligningstallene på kategoriniveau, således det stadig er muligt for regnskabsbrugerne 

at sammenligne regnskabstallene på linjeniveau. 

Anlægsnoten skal specificere, om der er tale om et færdiggjort udviklingsprojekt, eller om der er tale 

om et udviklingsprojekt under udvikling. Derudover specificerer anlægsnoten kostpris, op- og ned-

skrivninger samt afskrivninger. 

 

AFHOLDTE OMKOSTNINGER TIL FORSKNINGS- OG UDVIKLINGSAKTIVITETER 

For virksomheder, der udøver forsknings- og udviklingsaktiviteter, er der et specifikt oplysningskrav 

vedrørende afholdte omkostninger hertil. Virksomhederne skal oplyse om det samlede beløb anvendt 

til forsknings- og udviklingsaktiviteter, som er afholdt i regnskabsåret.106 Det fremgår ikke af de in-

ternationale regnskabsregler, hvordan oplysningen skal præsenteres i årsrapporten, men til gengæld 

fremgår det, at der er tale om samtlige omkostninger, uanset om omkostningerne er aktiveret eller 

udgiftsført. 

Den mest hensigtsmæssige præsentation af forsknings- og udviklingsomkostninger er på en særskilt 

linje i resultatopgørelsen benævnt ”Forsknings- og udviklingsomkostninger”. Eventuelle indregnede 

omkostninger på aktiverede udviklingsprojekter kan aflæses af anlægsnoten. 

Oplysningskravet vurderes at være relevant for regnskabsbrugerne i relation til forsknings- og udvik-

lingsorienterede virksomheder. Regnskabsbrugerne kan blandt andet identificere, i hvor stort omfang 

virksomheden afholder omkostninger til udøvelse af forsknings- og udviklingsaktiviteter og som ikke 

opfylder indregningsbetingelserne vedrørende udviklingsprojekter. Denne oplysning kan enten be- 

eller afkræfte virksomhedens fokus på forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

  

                                                 
102 IAS 38, afsnit 118 
103 ”Regnskabshåndbogen 2016 – Overblik, inspiration, viden”, 157 
106 IAS 38, afsnit 126 
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”BINDINGSKRAV” 

IAS 38 anfører ikke et krav om en reserve for udviklingsomkostninger på egenkapitalen. I ÅRL er 

dette derimod et lovkrav, såfremt udviklingsprojekter indregnes som en del af de immaterielle an-

lægsaktiver. Lovkravet er også gældende for danske virksomheder, der aflægger årsrapporten efter 

IFRS.107 

Det fremgår af EU-direktivet af 2013, at den tilbageværende frie reserve efter eventuel udlodning af 

overskud mindst skal svare til værdien af ikke-afskrevne udviklingsprojekter.108 Dette er en skærpelse 

af udlodningsmulighederne for udviklingsvirksomheder. I EU-direktivet fremgår det ikke specifikt, 

at der skal føres en reserve på egenkapitalen, men blot at der ikke må ske udlodning, hvis værdien af 

de frie reserver er eller bringes under værdien af de aktiverede udviklingsprojekter.  

Bindingskravet i ÅRL fordrer, at der på egenkapitalen skal føres en reserve benævnt ”Reserve for 

udviklingsomkostninger”. Reserven skal svare til værdien af de udviklingsomkostninger, der er akti-

veret i balancen.109 Bestemmelsen påvirker alene udviklingsomkostninger, der aktiveres i balancen 

fra og med 1. januar 2016, hvilket betyder, at tidligere aktiverede udviklingsomkostninger ikke indgår 

i reserven.110 

Ordlyden af lovbestemmelsen indikerer, at reserven skal svare til værdien af de indregnede udvik-

lingsomkostninger. Det skal præciseres, at værdien af indregnede udviklingsomkostninger i en over-

gangsfase ikke er identisk med reserven på egenkapitalen. Årsagen er, at bestemmelsen først træder 

i kraft for udviklingsomkostninger, der afholdes og indregnes fra og med 1. januar 2016.  

Bestemmelsen omkring denne reserve medfører begrænsninger i udbyttemulighederne, eftersom re-

serven ikke må anvendes til hverken udlodning af udbytte eller dækning af underskud, og der er derfor 

tale om en bunden reserve. 

Tidligere har der ikke været samme restriktioner forbundet med den regnskabsmæssige behandling 

af udviklingsprojekter. Som tidligere nævnt er indregning af udviklingsprojekter i høj grad baseret på 

                                                 
107 Bekendtgørelse om anvendelse af internationale regnskabsstandarder IFRS for virksomheder omfattet af årsregnskabs-
loven af 1. juni 2016 (BEK nr. 560), § 7, stk. 3 
108 EU-direktiv, 2013/34/EU, artikel 12, afsnit 11 
109 ÅRL § 83, stk. 2 
110 ”Årsregnskabsloven 2015 – ændringer til årsregnskabsloven 2015”, afsnit 3.2.2.1. 
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ledelsesmæssige skøn, hvilket kan have medført aktivering af uberettigede omkostninger, hvorved 

den frie reserve har været uretmæssigt for høj. Denne mulighed udelukkes nu med bindingskravet.  

Ledelsen skal naturligvis altid overholde regnskabsreglerne i forbindelse med regnskabsaflæggelsen, 

men den kan have været for aggressiv med aktivering af udviklingsomkostninger for at øge udbytte-

mulighederne såvel som resultatet. Det nye EU-direktiv forsøger derfor at mindske incitamenterne 

for aktivering af udviklingsomkostninger. 

 
4.3. REGNSKABSMÆSSIGE PROBLEMSTILLINGER  
Foranstående afsnit redegjorde for den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklings-

aktiviteter, herunder første indregning, efterfølgende måling samt præsentation og oplysninger. Re-

degørelsen tog udgangspunkt i de internationale regnskabsregler og påpegede løbende regnskabs-

mæssige problemstillinger.  

Problemstillingerne behandles dybdegående i dette afsnit via refleksioner, vurderinger og diskussio-

ner. 

Følgende regnskabsmæssige problemstillinger i tilknytning til den regnskabsmæssige behandling af 

forsknings- og udviklingsaktiviteter er påpeget tidligere i nærværende afhandling: 

1. Sondringen mellem forsknings- og udviklingsaktiviteter 

2. Udviklingsaktiviteter skal aktiveres for samtlige IFRS-aflæggere med mindre én af de seks 

indregningsbetingelser ikke er opfyldt 

3. Overholdelse af matchingprincippet i relation til forsknings- og udviklingsaktiviteter 
4. Ej færdiggjorte udviklingsaktiviteter skal årligt testes for nedskrivningsbehov, medens 

ibrugtagne udviklingsaktiviteter kun skal testes hvis der er indikationer på nedskrivnings-

behov  
5. Risiko for at vigtig information går tabt i voluminøse årsrapporter 

 

4.3.1. PROBLEMSTILLING 1 - SONDRINGEN 
Sondringen mellem forsknings- og udviklingsaktiviteter er, som tidligere nævnt, vigtig, da den regn-

skabsmæssige behandling afhænger af kategoriseringen. Forskningsaktiviteter opfylder ikke indreg-

ningsbetingelserne og skal derfor udgiftsføres i det regnskabsår, hvori de afholdes. Opfylder udvik-

lingsaktiviteter indregningsbetingelserne skal disse aktiveres i balancen. 
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Den regnskabsmæssige behandling stiller store krav til ledelsen i regnskabsaflæggelsesprocessen. 

Ledelsen skal løbende afgøre, om indregningsbetingelserne vedrørende udviklingsaktiviteter er op-

fyldte, herunder om afholdte omkostninger har karakter af at være enten forsknings- eller udviklings-

omkostninger. Manglende adskillelse mellem forsknings- og udviklingsfasen medfører, at samtlige 

omkostninger til et givent projekt skal udgiftsføres i resultatopgørelsen i takt med omkostningerne 

afholdes.  

Ledelsen skal skønne, hvornår forskningsfasen er ophørt, og om der efter ophør er belæg for efterføl-

gende aktivering som udviklingsprojekt. Adskillelsen kan blandt andet foretages ved indførsel af in-

terne procedurer og kontroller, som sikrer en effektiv og pålidelig adskillelse mellem forsknings- og 

udviklingsfasen. 

Dette stiller store krav til virksomhedens registreringssystemer, som skal sikre, at omkostninger på-

lideligt kan henføres til et specifikt udviklingsprojekt.111 Registreringssystemer skal eksempelvis om-

fatte tidsregistreringssystemer, hvori udviklingsmedarbejdere tidsregistrerer arbejdstiden på udvik-

lingsprojektet. Dermed bliver den anvendte tid på et projekt nøjagtigt registreret. Tidsregistrering af 

arbejdstiden kræver høj disciplin hos medarbejderne, og kravet til ledelsen er, at alle medarbejdere, 

der deltager i udviklingsarbejder, er informeret om procedurerne omkring tidsregistrering. Der kan 

dermed med fordel udarbejdes en intern forretningsgang, som klarlægger procedurerne for tidsregi-

strering.  

Efter tidsregistreringerne er foretaget, overføres anvendt tid på projekterne fra tidsregistreringen til 

økonomiafdelingen og bogholderiet. Det samme gælder i øvrigt for afholdte omkostninger til mate-

rialer med videre. Ved registrering af sådanne omkostninger skal disse registreres på det specifikke 

projektnummer, som omkostningen vedrører.  

Eftersom alle projekter har en forskningsfase og en udviklingsfase112, kan der i registreringssystemet 

oprettes et overordnet projektnummer, hvorefter dette eksempelvis påføres xxx-1 og xxx-2 afhængigt 

af, om projektet er i forskningsfasen (-1), eller om projektet er overgået til udviklingsfasen (-2). På 

denne måde sikrer ledelsen, at den pålideligt kan opgøre, hvor mange omkostninger der er afholdt i 

forskningsfasen henholdsvis udviklingsfasen. Det er vigtigt med adskillelsen på projektnummerni-

veau, eftersom kostprisen skal opgøres og fastsættes pålideligt. 

                                                 
111 ”Indsigt i årsregnskabsloven – EY’s praktiske guide til forståelse af loven 2015/16”, side 214 
112 ”Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder – fra dansk praksis til IFRS”, side 755 
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Selve skønnet, omkring hvornår et projekt overgår fra forskningsfasen til udviklingsfasen, stiller store 

krav til effektive interne procedurer og kontroller. En virksomhed, som historisk har mange udvik-

lingsprojekter, har formentlig etableret sådanne procedurer og kontroller.  

Tværtimod har en forholdsvis nyetableret virksomhed formentlig ikke etableret og indført tilsvarende 

procedurer og kontroller. Ikke desto mindre er det vigtigt, at ledelsen udarbejder interne procedurer 

for, hvornår et projekt befinder sig i forsknings- eller i udviklingsfasen. Ledelsen bør derfor udarbejde 

et overordnet notat om vurderingen af, hvornår et projekt befinder sig i forsknings- henholdsvis ud-

viklingsfasen.  

En intern procedure kan eksempelvis være afholdelse af månedlige opfølgningsmøder, hvor virksom-

hedens pipeline af projekter gennemgås. Opfølgningsmøderne bør afholdes på fastlagte tidspunkter, 

hvilket skyldes at projekter relativt hurtigt kan overgå fra forskningsfasen til udviklingsfasen. Son-

dringen mellem forskning og udvikling kan på nogle projekter være uproblematiske, medens sonde-

ringen på andre projekter kan være svære at identificere. 

Denne interne procedure bør være underlagt en ansvarshavende, som har ansvaret for, at deadlines, 

møder og lignende overholdes. Den ansvarlige person er dermed en kontrolfunktion, som sikrer, at 

der løbende tages stilling til klassifikationen af projekterne i pipelinen.  

For at ledelsen kan imødekomme kravet om dokumentation af regnskabsmæssige skøn, skal der ud-

arbejdes mødereferater fra disse opfølgningsmøder. På den måde kan ledelsen dokumentere, at der 

aktivt og løbende er taget stilling til projekterne i pipelinen og klassifikationen heraf. Fokusområdet 

i referatet skal være projekterne i forskningsfasen, der er tæt på at være aktiveringsmodne/i udvik-

lingsfasen. Referatet skal ligeledes indeholde stillingtagen til og identifikation af udviklingsprojekter, 

der skønnes at opfylde indregningsbetingelserne. Referatet bør også indeholde en vurdering af pro-

jekter, som tidligere foretagne skøn har klassificeret som udviklingsprojekter for at klarlægge, om 

indregningsbetingelserne fortsat er opfyldte. Konstateres det, at indregningsbetingelserne ikke læn-

gere er opfyldte, skal det pågældende udviklingsprojekt nedskrives og udgiftsføres. 

De internationale regnskabsregler indeholder, som tidligere illustreret, en række eksempler på forsk-

nings- og udviklingsaktiviteter. Eksemplerne kan med fordel være en fast bestanddel af føromtalte 

mødeaktivitet. Det er fordelagtigt for virksomheden, hvis ledelsen i samarbejde med øvrige relevante 

personer i organisationen udarbejder et internt notat omkring, hvad virksomheden karakteriserer som 

forskningsaktiviteter henholdsvis udviklingsaktiviteter. Notatet kan med fordel indeholde et afsnit 
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omkring, hvad virksomheden hovedsageligt lægger vægt på i sondringen mellem forsknings- og ud-

viklingsfasen. Guidelines og mødeaktivitet bør være en del af forsknings- og udviklingsorienterede 

virksomheders interne procedurer, da det er vigtigt at der foretages neutrale og pålidelige regnskabs-

mæssige skøn. 

Tidligere erfaringer vedrørende sondringen mellem forsknings- og udviklingsfasen vurderes endvi-

dere at tilføre pålidelighed og troværdighed til de foretagne regnskabsmæssige skøn. Årsagen er, at 

ledelsen løbende har tilegnet sig erfaringer og løbende har tilpasset de interne procedurer og kontrol-

ler som følge heraf. Det er vanskeligere at foretage sådanne regnskabsmæssige skøn i førstegangstil-

fælde, og det vurderes derfor, at skønnet i sondringen mellem forskning og udvikling afhjælpes af 

historiske erfaringer herunder løbende tilpasning af interne procedurer og kontroller. 

Endeligt er det essentielt for sondringen, at der for hvert projekt udarbejdes et projektnotat. Notatet 

bør indeholde introduktion til det overordnede formål med projektet herunder en omtale af, hvad der 

forventes af projektet fremadrettet. Notatet bør også indeholde en beskrivelse og vurdering af de seks 

betingelser, der alle skal være opfyldte, før indregning af et projekt i balancen må foretages.  

Det er især vigtigt at der redegøres for de seks indregningsbetingelser, eftersom opfyldelse heraf ef-

terfølgende skal dokumenteres nøjagtigt og pålideligt. Notatet bør også indeholde en vurdering af, 

hvornår klassifikationen som forskningsaktivitet overgår til at være udviklingsaktivitet. Dette kan 

med fordel tage afsæt i nedskrevne interne guidelines i relation til forskning henholdsvis udvikling. 

Det er i øvrigt vigtigt, at notatet dokumenterer de fremtidige økonomiske fordele, og at disse som 

minimum overstiger de hidtidige og fremtidige aktiverede udviklingsomkostninger.113  

Er blot én af de seks betingelser ikke opfyldt, bliver samtlige omkostninger klassificeret som forsk-

ningsomkostninger og skal dermed udgiftsføres i resultatopgørelsen på det tidspunkt de afholdes. Når 

afholdte omkostninger tidligere er blevet udgiftsført, kan omkostningerne ikke på et senere tidspunkt 

indregnes som en del af kostprisen for et udviklingsprojekt.114  

Projektnotatet kan med fordel tage afsæt i en udarbejdet standardskitse for udviklingsprojekter, som 

er godkendt af ledelsen. På denne måde sikrer ledelsen, at projektnotater har et konsistent og ensly-

                                                 
113 ”Regnskabshåndbogen 2016 – Overblik, inspiration, viden”, side 152 
114 ”Indsigt i årsregnskabsloven – EY’s praktiske guide til forståelse af loven 2015/16”, side 214 
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dende indhold, som opfylder procedure- og dokumentationskravene. Notatet bør undervejs i udvik-

lingsprocessen opdateres og om nødvendigt tilrettes, hvis der indtræder omstændigheder, der medfø-

rer behov for dette.  

Indfører virksomheden ovenstående eksempler på interne procedurer og kontroller, afhjælpes son-

dringen mellem forskning og udvikling og denne kan relativt hurtigt foretages og opgøres pålideligt, 

og de lovgivningsmæssige krav til dokumentationen er ligeledes opfyldte.  

 
4.3.2. PROBLEMSTILLING 2 – YDERLIGERE INDREGNINGSBETINGELSER 
Den grundlæggende definition på et aktiv samt definitionen på et immaterielt anlægsaktiv skal være 

opfyldte, før aktivering af udviklingsprojekter er tilladt. Dertil kommer yderligere seks specifikke 

indregningsbetingelser vedrørende udviklingsaktiviteter, som alle skal være opfyldte, inden indreg-

ning er tilladt. 

Dette medfører en regnskabsmæssig problemstilling, eftersom udviklingsomkostninger kan opfylde 

de generelle indregningsbetingelser for aktiver henholdsvis immaterielle anlægsaktiver men ikke op-

fylder samtlige seks specifikke indregningsbetingelser for aktivering som udviklingsprojekter. Kon-

sekvensen heraf er indregning af udviklingsomkostninger i resultatopgørelsen i takt med, at de afhol-

des fremfor løbende registrering i resultatopgørelsen som afskrivninger på der færdiggjorte udvik-

lingsprojekt. 

Opfyldelse af de seks indregningsbetingelser afhænger i høj grad af ledelsens regnskabsmæssige 

skøn. Ledelsen kan anlægge et regnskabsmæssigt skøn, der enten medfører opfyldelse af indregnings-

betingelserne eller ikke. Med andre ord kan ledelsen principielt argumentere for aktivering eller ikke. 

Det er paradoksalt, at regnskabsreglerne kræver aktivering af udviklingsprojekter samtidig med, at 

der kan foretages regnskabsmæssige skøn, der medfører, at udviklingsprojekterne alligevel ikke kan 

indregnes i balancen. 

Indregning af udviklingsprojekter er baseret på ledelsens indstilling og holdning til den regnskabs-

mæssige behandling heraf. De seks indregningsbetingelser er udarbejdet for at forhindre for tidlig 

indregning og på et for spinkelt grundlag. Modsat må indregningsbetingelserne ikke medføre tilfælde, 
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hvor omkostninger skal indregnes, men i stedet udgiftsføres i resultatopgørelsen på grund af ledelsens 

subjektive skøn.115 

Som omtalt under problemstilling 1 omkring sondringen mellem forsknings- og udviklingsfasen er 

det vigtigt, at der i ethvert projekt udarbejdes et projektnotat. Notatet skal sikre, at aktivering eller 

manglende aktivering kan dokumenteres efterfølgende. Det vurderes derfor, at projektnotatet bør in-

deholde et afsnit omkring de seks indregningsbetingelser herunder dokumentation for, at disse er 

opfyldte. Vurderer ledelsen, at betingelserne ikke er opfyldte, bør projektnotatet også indeholde ar-

gumentation og dokumentation herfor. 

Umiddelbart medfører indregning af udviklingsprojekter, at indregning af omkostningerne i resultat-

opgørelsen udskydes og periodiseres med efterfølgende afskrivninger. Vurderingen er derfor, at de 

fleste virksomheder finder det attraktivt at opfylde betingelserne for indregning. Lovgivningen fore-

skriver imidlertid, at hvis der er indikationer på nedskrivningsbehov, skal der udarbejdes en nedskriv-

ningstest. Fremviser nedskrivningstesten et behov for nedskrivning, skal projektet nedskrives og så-

dan en nedskrivning fremgår tydeligt af resultatopgørelsen og påvirker resultatet i det pågældende 

regnskabsår negativt. 

Udover at det beløbsmæssigt træder frem i årsrapporten, skal der også informeres om årsagen til den 

foretagne nedskrivning. Dette kan være ét af argumenterne for ikke at opfylde betingelserne for ind-

regning af et udviklingsprojekt, da virksomheden derved slipper for at omtale en eventuel nedskriv-

ning i årsrapporten. 

Af hensyn til regnskabsbrugernes informationsbehov vurderes det, at det er vigtigt, at virksomheder 

indenfor samme branche er sammenlignelige. Dermed er det også vigtigt, at der er en konsistent 

regnskabsregulering, som resulterer i et troværdigt og sammenligneligt regnskabsmateriale. Ledelsen 

kan derfor ikke undlade aktivering af udviklingsprojekter ud fra et ønske herom. Der skal være be-

tryggende substans og argumentation bag, såfremt ledelsen skønner, at udviklingsprojekter ikke op-

fylder én af de seks indregningsbetingelser. 

Ledelsen kan med fordel udarbejde interne retningslinjer og guidelines, hvis hensigt er at bistå med 

den pågældende virksomheds vurdering af, hvornår betingelserne er opfyldt. Dette varierer naturlig-

                                                 
115 ”Årsrapport efter internationale regnskabsstandarder – fra dansk praksis til IFRS”, side 758 
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vis fra virksomhed til virksomhed og fra ledelse til ledelse. Der er ikke to virksomheder, der er fuld-

stændig ens, og der er samtidig ikke to ledelser med identiske indstillinger, erfaringer og holdninger 

til udviklingsaktiviteter. Interne retningslinjer og guidelines kan derfor være et nyttigt værktøj til brug 

for vurdering af projekters indregningsmodenhed. Det vurderes i øvrigt, at ledelsen hermed sikrer, at 

aktivering eller udgiftsførsel kan dokumenteres i tilstrækkeligt og pålideligt omfang. Disse guidelines 

bør tage afsæt i ledelsens vurdering af sondringen mellem forsknings- og udviklingsfasen. 

Ledelsens holdning til, hvornår et projekt overgår til udviklingsfasen, er vigtig. Ledelsen kan eksem-

pelvis indføre milepæle, som konkretiserer projektets livscyklus. På denne måde opdeles projektets 

livscyklus i enkelte etaper. Dette vurderes at medføre en højere grad af pålidelighed i forbindelse med 

ledelsens subjektive skønsvurderinger. Milepæle medfører endvidere kontinuerlige og konsistente 

regnskabsmæssige skøn og øger ledelsens troværdighed i relation hertil.  

Regnskabsreglerne fordrer som tidligere nævnt, at samtlige seks indregningsbetingelser skal opfyl-

des, men det vurderes, at implementering af milepæle i en vis udstrækning forenkler denne proces. 

Tankegangen er, at projektet gennemløber en livscyklus, og når projektet er i x-etape, er samtlige 

seks indregningsbetingelser opfyldte. Denne tankegang kræver, at der er tale om en virksomhed med 

historiske erfaringer og tilnærmelsesvis ensartede projekttyper. Eftersom samtlige seks indregnings-

betingelser skal være opfyldte, kræver det at ledelsen i de interne retningslinjer og guidelines har 

vurderet og nedskrevet, at kriterierne er opfyldte i x-etape. 

Der skal være en faktuel dokumentation og historik, som støtter op omkring ledelsens skøn og på-

stande. I de tilfælde, hvor et projekt afviger fra normen af de projekter, der normalvis udvikles, vur-

deres det imidlertid ikke at være tilstrækkeligt med en kategorisering af, hvilken etape projektet be-

finder sig i. I sådanne tilfælde skal ledelsen særskilt vurdere de seks indregningsbetingelser. 

Som opsummering på denne problemstilling skal det nævnes, at såfremt ledelsen skønner, at betin-

gelserne ikke er opfyldte, skal der foreligge dokumentation herfor. Dokumentationen kan eksempel-

vis være historiske erfaringer vedrørende tidligere udførte udviklingsaktiviteter. Det skal i relation 

hertil nævnes, at virksomheder med en mangeårig historik indenfor et specifikt område, i højere og 

mere overbevisende grad, kan dokumentere det foretagne skøn. Ledelsen bør endvidere også udar-

bejde interne retningslinjer og guidelines, som assisterer med vurderingen af om betingelserne er 

opfyldte. 



Kandidatafhandling, cand.merc.aud.  Forsknings- og udviklingsaktiviteter 
   
4. semester  Regnskabsteori 
 

Side 58 af 126 

4.3.3. PROBLEMSTILLING 3 - MATCHINGPRINCIPPET 
Udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgørelsen, såfremt det skønnes, at de seks indregnings-

betingelser ikke er opfyldte. Den grundlæggende forudsætning om periodisering anfører blandt andet, 

at transaktioner skal indregnes i det regnskabsår, som de vedrører. Indregning henviser både til ud-

giftsførsel i resultatopgørelsen og indregning i balancen. Det vurderes endvidere, at kravet om perio-

disering gælder på tværs af regnskabsår. Dermed omfatter forudsætningen også de situationer, hvor 

en afholdt omkostning registreres og indregnes i ét regnskabsår men reelt vedrører ét eller flere af de 

næstkommende regnskabsår. I sådanne tilfælde skal omkostningen indregnes som en del af balancen, 

indtil omkostningen forbruges. Omkostninger indregnes i resultatopgørelsen, når der eksempelvis 

konstateres fald i den regnskabsmæssige værdi af anlægsaktiver som følge af beregnede systematiske 

afskrivninger.  

Omkostninger skal udgiftsføres i resultatopgørelsen, når der registreres en salgstransaktion. Dette 

kaldes for ”matchingprincippet” og er netop kendetegnet ved, at der skal ske matching mellem ind-

tægter og tilhørende omkostninger. 

Omkostninger til forskningsaktiviteter skal, som tidligere omtalt i nærværende afhandling, altid ud-

giftsføres i resultatopgørelsen. Årsagen er, at frembringelse af fremtidige økonomiske fordele, som 

følge af forskningsaktiviteterne, ikke kan påvises. Udviklingsaktiviteter skal indregnes som en del af 

de immaterielle anlægsaktiver, såfremt indregningsbetingelserne herfor skønnet at være opfyldte.  

Resulterer udviklingsprojektet mod forventning alligevel i et nyudviklet og salgsmodnet produkt, 

skulle udviklingsomkostningerne med direkte tilknytning hertil reelt have været indregnet som en del 

af de immaterielle anlægsaktiver i takt med de blev afholdt. Tidligere udgiftsførte udviklingsomkost-

ninger kan ikke indregnes i balancen på et senere tidspunkt, når sådanne omkostninger i første om-

gang er skønnet for ikke at opfylde indregningsbetingelserne. Dette medfører, at der ikke kan ske 

fuldstændig matching af indtægter og de faktiske omkostninger vedrørende salget.  

Der findes flere forskellige omkostningstyper, herunder direkte tilknyttede produktionsomkostninger 

omfattende eksempelvis råvarer, halvfabrikata og anvendte produktionstimer. Omkostningerne er ty-

pisk fastsat på en stykliste, hvoraf antallet og beskrivelsen af anvendte råvarer, mængden af produk-

tionstimer med videre i forbindelse med produktionen af produktet.  
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Matching mellem ovenstående omkostningstyper og de tilknyttede indtægter vurderes ikke at give 

anledning til regnskabsmæssige udfordringer. De faktiske omkostninger vedrørende salg af et nyud-

viklet produkt omfatter, udover førnævnte stykliste-omkostninger, også en andel af udviklingsom-

kostningerne. I denne situation matches indtægterne med de faktuelle fuldstændige tilknyttede om-

kostninger, og resultatet bliver den faktiske indtjening i relation til salgstransaktionen. 

Den regnskabsmæssige problemstilling opstår i de tilfælde, hvor der ikke sker matching mellem ind-

tægter og de fuldstændige omkostninger i tilknytning til salgstransaktionen. Umiddelbart er der i disse 

tilfælde tale om et brud på den grundlæggende forudsætning om periodisering, såfremt omkostninger 

til udvikling af et nyt produkt udgiftsføres i takt med afholdelsen i stedet for indregning af systema-

tiske beregnede afskrivninger efter ibrugtagningstidspunktet.  

Overordnet er der i regnskabsreglerne et forsigtighedsprincip, som medfører at aktiver ikke må have 

for høje værdier, og forpligtelser må ikke have for lave værdier, dog ikke sådan at der oparbejdes 

skjulte reserver til senere regnskabsperioder.116 Det skal præciseres, at aktiver og forpligtelser skal 

fastsættes til den værdi, som vurderes at være den mest pålidelige og retvisende værdi. Der forekom-

mer tilfælde, hvor fastsættelsen heraf er påvirket af skønsmæssige vurderinger. Risikoen i sådanne 

tilfælde er, at aktiver henholdsvis forpligtelser fastsættes til en væsentlig anden værdi. Denne risiko 

er uundgåelig, eftersom en årsrapport skal udvise et retvisende billede og ikke det retvisende billede. 

Der er dermed altid en usikkerhed i forbindelse med udøvelse af regnskabsmæssige skøn. 

I forlængelse af ovenstående samt diskussionen omkring problemstilling 2 vurderes det, at udøvelse 

af regnskabsmæssige skøn bør tage udgangspunkt i historiske erfaringer. Troværdigheden anses for 

at være højere, end hvis der ikke tages afsæt i historiske erfaringer. I relation til udførsel af forsknings- 

og udviklingsaktiviteter tilegnes der løbende erfaringer i forbindelse med udvikling af enten nye pro-

dukter eller processer. Historiske erfaringer kan eksempelvis være specifik viden om, hvilket tids-

punkt i et udviklingsprojekts livscyklus det med overvejende sandsynlighed medfører fremtidige øko-

nomiske fordele for virksomheden. Fastsættelsen af dette tidspunkt afhænger naturligvis af den givne 

branche, hvorpå virksomheden udøver sine aktiviteter.  

En historisk høj succesrate i forbindelse med udviklingsprojekter taler for en tidligere indregning af 

udviklingsomkostninger som immaterielle anlægsaktiver. Modsætningsvist hvis der er tale om en 

virksomhed, der igangsætter mange projekter, men kun færdiggør en mindre andel. I sådanne tilfælde 

                                                 
116 ”Begrebsramme for udarbejdelse og præsentation af årsregnskaber”, afsnit 37 
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er succesraten lav, og virksomheden har svært ved at identificere, hvilke udviklingsprojekter der se-

nere medfører økonomiske fordele for virksomheden. 

Nyudviklede produkter kan endvidere også være omfattet af forholdsvise restriktive krav, hvilket 

eksempelvis er tilfældet for medicinalindustrien. Før et nyudviklet medicinsk præparat kan sælges, 

kræves der markedsgodkendelse af produktet fra en offentlig myndighedsinstans. Dette kan eksem-

pelvis være den danske lægemiddelstyrelse eller det amerikanske Food and Drug Administration 

(FDA).117 Godkendelse kræver dokumentation for det medicinske præparats virkning, sikkerhed og 

kvalitet, som virksomheden tilvejebringer undervejs i udviklingsprocessen.118 

Godkender myndigheden ikke det medicinske præparat, er det ikke tilladt at lancere produktet på det 

pågældende marked. Medicinalindustrien er dermed underlagt restriktive krav i relation til nyudvik-

lede medicinske præparater. Dette medfører således også, at der i udviklingsprocessen af medicinske 

præparater er betydelig usikkerhed om, hvorvidt det frembringer fremtidige økonomiske fordele. Ek-

semplet er medtaget som illustration af en udviklingsproces, der helt frem til færdiggørelsestidspunk-

tet er behæftet med betydelige usikkerheder i relation til opfyldelse af indregningsbetingelserne.  

Afledt af ovenstående medfører det, at der udgiftsføres betydelig udviklingsomkostninger i resultat-

opgørelsen på grund af usikkerhederne, men uden at der samtidig registreres tilhørende indtægter. 

Troværdig udøvelse af regnskabsmæssige skøn vurderes forhøjet, hvis der tages afsæt i historiske 

erfaringer. Indregnes der større nedskrivninger vedrørende udviklingsprojekter, der må droppes af 

den ene eller anden årsag, udfordres ledelsens troværdighed i forbindelse med evnerne til udøvelse af 

regnskabsmæssige skøn. 

Det vurderes på baggrund af ovenstående, at forsigtighedsprincippet i forhold til udviklingsaktiviteter 

vægter højere end den grundlæggende forudsætning om periodisering. Er der store usikkerheder for-

bundet med udviklingsprojektets frembringelse af fremtidige økonomiske fordele, vurderes det at 

være mere retvisende at udgiftsføre udviklingsomkostninger til projektet løbende. 

Dette argumenteres blandt andet med, at der er risiko for at et projekt sent i udviklingsprocessen må 

forkastes, hvilket ved aktivering af udviklingsomkostninger medfører en potentiel væsentlig ned-

skrivning i resultatopgørelsen. Er succesraten historisk lav, taler det for en løbende registrering af 

                                                 
117 www.fda.gov (se bilag 2) 
118 www.laegemiddelstyrelsen.dk (se bilag 3) 
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udviklingsomkostninger i resultatopgørelsen, idet der er for mange usikkerheder forbundet med, om 

projektet medfører fremtidige økonomiske fordele for virksomheden. Endeligt vurderes det, at suc-

cesraten skal sammenholdes med den historiske tidshorisont for færdiggørelse af udviklingsprojekter. 

Strækker udviklingsprocessen sig over en længere årrække, kan det være svært at estimere projektets 

endelige udfald. 

 
4.3.4. PROBLEMSTILLING 4 - NEDSKRIVNINGSTEST 
Som tidligere nævnt i nærværende afhandling er der krav om nedskrivning til genindvindingsværdi, 

såfremt genindvindingsværdien er lavere end den regnskabsmæssige værdi af et udviklingsprojekt. 

Udarbejdelse af nedskrivningstests afhænger af, om et udviklingsprojekt er under udvikling eller fær-

diggjort. Er et udviklingsprojekt endnu ikke færdiggjort, er der krav om udarbejdelse af en årlig ned-

skrivningstest. Et færdiggjort udviklingsprojekt skal derimod kun undergå en nedskrivningstest, hvis 

der er indikationer på et nedskrivningsbehov. Foranstående er påpeget som en regnskabsmæssig pro-

blemstilling, eftersom kravene i relation til nedskrivninger på ikke-færdiggjorte udviklingsprojekter 

er større end ved færdiggjorte udviklingsprojekter. Virksomheder med igangværende udviklingspro-

jekter er dermed underlagt yderligere administrativt arbejde i forbindelse med måling af udviklings-

projekterne. 

For færdiggjorte udviklingsprojekter, hvad enten disse vedrører produkter eller processer, er det let-

tere at sandsynliggøre den fremtidige tilførsel af økonomiske fordele. For ikke-færdiggjorte udvik-

lingsprojekter er det langt sværere at sandsynliggøre de fremtidige økonomiske fordele. Årsagen er, 

at ledelsen endnu ikke med garanti ved, om udviklingsprojektet medfører fremtidige økonomiske 

fordele. Det vurderes endvidere, at der er tale om en forsigtighedsbestemmelse, hvis hovedformål er 

at sikre, at der ikke er aktiveret udviklingsomkostninger, som ikke senere tilfører fremtidige økono-

miske fordele for virksomheden. 

Det er vanskeligt at klarlægge, om definitionerne på et aktiv og et immaterielt anlægsaktiv er opfyldte. 

Et eller flere udviklingsprojekter kan eksempelvis opfylde indregningsbetingelserne ved første ind-

regning og klassificeres derfor som et udviklingsprojekt under udførelse. Der kan imidlertid opstå 

begivenheder, som medfører, at de igangværende udviklingsprojekters regnskabsmæssige værdi ikke 

længere kan opretholdes. En virksomhed kan have et igangværende udviklingsprojekt, hvortil der er 

store fremtidige forventninger på tidspunktet for opfyldelse af indregningsbetingelserne.  
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Udviklingsprojektet kan umiddelbart medføre tre scenarier. Første scenarie er, at udviklingsprojektet 

forløber planmæssigt, og indtjeningspotentialet forbedres eller forbliver uændret igennem udviklings-

fasen. Resultatet er på tidspunktet for færdiggørelse en overførsel til færdiggjorte udviklingsprojekter, 

og systematiske afskrivninger påbegyndes. Andet scenarie er, at udviklingsprojektet ikke forløber 

planmæssigt, og afledt heraf afholdes der langt flere udviklingsomkostninger. Foranstående kan med-

føre, at genindvindingsværdien allerede i udviklingsfasen beregnes til at være lavere end den regn-

skabsmæssige værdi, og nedskrivning skal foretages. Tredje og sidste scenarie er, at udviklingspro-

jektet forløber planmæssigt, men indtjeningspotentialet falder drastisk i løbet af udviklingsfasen. 

Dette kan medføre, som under scenarie 2, at der skal nedskrives til den lavere genindvindingsværdi. 

Igangværende udviklingsprojekter skal underkastes en årlig nedskrivningstest, men denne skal ikke 

udarbejdes ved udgangen af et regnskabsår. Det er blot reguleret, at der årligt skal foretages en ned-

skrivningstest vedrørende ej ibrugtagne immaterielle anlægsaktiver. Færdiggjorte udviklingsprojek-

ter skal derimod vurderes for indikationer på nedskrivningsbehov ved udgangen af hvert regnskabsår. 

Foranstående differentiering vurderes at være en kompensation for den yderligere administrative 

byrde, som virksomheder med igangværende udviklingsprojekter pålægges.  

Dette argumenteres med, at virksomheder selv bestemmer, hvornår de lovkrævede nedskrivningstests 

skal udarbejdes. Dette er en fordel for sæsonprægede virksomheder, som i højsæsonen har minimal 

ledig kapacitet til rådighed. Udarbejdelse af nedskrivningstests kan i sådanne tilfælde udskydes til 

perioden udenfor højsæsonen, hvor der i højere grad formentlig er ledig kapacitet. De fleste virksom-

heder er som udgangspunkt presset på kapaciteten omkring regnskabsårets afslutning, eftersom regn-

skabsmaterialet skal færdiggøres. Udarbejdelse af de lovkrævede nedskrivningstests kan dermed fo-

retages på det tidspunkt i regnskabsåret, hvor det passer den pågældende virksomhed bedst. 

Der kan imidlertid også opstå begivenheder, der medfører, at der er indikationer på nedskrivningsbe-

hov på færdiggjorte udviklingsprojekter, hvorfor der ved regnskabsårets afslutning skal udarbejdes 

en nedskrivningstest. I sådanne tilfælde er det formentligt administrativt fordelagtigt at udarbejde alle 

nedskrivningstests samtidigt for at opnå driftsøkonomiske synergier. 

Udarbejdelse af en nedskrivningstest er en tidskrævende og administrativ omfattende proces. Det 

vurderes, at denne proces kan overskueliggøres, såfremt der er etableret gode interne procedurer og 

kontroller. Ved udarbejdelse og etablering heraf sikres det, at nedskrivningstests udarbejdes på en 

struktureret måde. De interne procedurer kan eksempelvis omfatte guidelines til, hvordan arbejdet 



Kandidatafhandling, cand.merc.aud.  Forsknings- og udviklingsaktiviteter 
   
4. semester  Regnskabsteori 
 

Side 63 af 126 

omkring nedskrivningstests skal tilrettelægges samt indeholde beregningsmodeller og lignende. På 

den måde sikres en strømlinet proces, og virksomheden spilder ikke dyrebare timer på basal planlæg-

ning, opstillinger og beregninger.  

Det skal dog pointeres, at virksomheder fortsat skal dokumentere de udarbejdede nedskrivningstests, 

såfremt der opstår behov herfor. Det er derfor vigtigt, at de interne procedurer og kontroller sikrer, at 

der udarbejdes passende dokumentation for nedskrivningstestene. 

 
4.3.5. PROBLEMSTILLING 5 - VOLUMINØSE ÅRSRAPPORTER  
Risiko for at vigtig information går tabt i voluminøse årsrapporter, er tidligere påpeget i nærværende 

afhandling som en regnskabsmæssig problemstilling. Problemstillingen er ikke kun aktuel for virk-

somheder, som beskæftiger sig med forsknings- og udviklingsaktiviteter. Det har nærmere karakter 

af at være en generel problemstilling for især børsnoterede virksomheder. Børsnoterede virksomhe-

ders årsrapporter er de mest omfattende set i forhold til indholdskrav men også målt kvantitativt på 

sideantal. Fokus i det efterfølgende afsnit er derfor voluminøse årsrapporter generelt. Samtidig foku-

seres der på kommunikation fra forsknings- og udviklingsbaserede virksomheder til investorerne. 

Med henvisning til afsnit 4.2.3 foretog erhvervsavisen Børsen en undersøgelse i 2012 blandt de da-

værende børsnoterede virksomheder på C20-indekset. Konklusionen var klar. Årsrapporterne var i 

gennemsnit vokset sidetalsmæssigt med 6 pct. fra 2009 til 2011.119 

Tendensen var ikke kun et fænomen i Danmark men også i USA, hvor to amerikanske professorer, 

Loughran og McDonald, i 2013 foretog en undersøgelse blandt cirka 1.100 virksomheder på 

S&P1500-indekset. Undersøgelsen konkluderede, at gennemsnitssideantallet i årsrapporterne var 152 

sider pr. årsrapport. Udover sideantallet kom professorerne frem til, at årsrapportens læsevenlighed 

også har betydning for investorerne, hvor især sætningslængde og ordvalg spiller store roller.120 

De to amerikanske professorer foretog ligeledes en længerevarende undersøgelse fra 1994 til 2011, 

hvor de har studeret tæt ved 67.000 årsrapporter. Undersøgelsens formål var at undersøge påvirknin-

gen af aktiemarkedet omkring offentliggørelsestidspunktet set i forhold til årsrapporternes længde. 

Konklusionen på denne undersøgelse var, at kursvolatiliteten var større, desto længere årsrapporten 

var. 

                                                 
119 ”For lange årsrapporter skjuler information”, Erhvervsavisen Børsen (se bilag 4) 
120 ”Stop throwing the Book at Investors”, The Wall Street Journal (se bilag 5) 
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Udover påvirkningen på aktiekursen konkluderede professorerne også, at længden af årsrapporterne 

også påvirkede aktieanalytikernes forudsigelser omkring udviklingen i aktiekursen, eftersom disse 

var mere upræcise. 

Ovenstående resultater af tidligere undersøgelser bevidner om, at der er en udfordring med kvantita-

tivt omfangsrige årsrapporter. Erhvervsavisen Børsen anfægter, at vigtige informationer for regn-

skabsbrugerne ”drukner” i mængden af øvrige informationer. Dette understøttes af undersøgelsen, 

som de to amerikanske professorer tidligere har udarbejdet. Deres undersøgelse konkluderede som 

tidligere beskrevet, at aktieanalytikerne havde en tendens til at være mere upræcise i forudsigelserne 

af aktiekursen, desto længere årsrapporten er.  

Det er derfor forståeligt, hvis investorer ligeledes overser vigtig information i årsrapporter, når ek-

sperterne, i form af aktieanalytikere, også overser eventuel vigtig information. I relation til forsk-

nings- og udviklingsbaserede virksomheder er kommunikation af forsknings- og udviklingsaktiviteter 

særdeles relevant for regnskabsbrugerne herunder især investorerne. Investorer vægter det fremad-

rettede potentiale højt, og derfor er det yderst relevant at kommunikere om fremtidsperspektiverne 

indenfor forsknings- og udviklingsaktiviteterne.  

Vigtigheden heraf statueres af, at de internationale regnskabsregler tilskynder kommunikation af væ-

sentlige immaterielle anlægsaktiver, som ikke har opfyldt indregningsbetingelserne. Dette betyder, at 

såfremt en forsknings- og udviklingsbaseret virksomhed løbende udgiftsfører væsentlige forsknings- 

og udviklingsomkostninger, bør der i årsrapporten kommunikeres herom.  

Udgør forsknings- og udviklingsarbejde en væsentlig del af virksomhedens forretningsmodel, vurde-

res det, at der bør være fokus på kommunikation til regnskabsbrugerne herom. Det er mindre væsent-

ligt, såfremt forsknings- og udviklingsaktivitet ikke udgør en væsentlig del af forretningsmodellen. 

På baggrund af foranstående vurderes det, at mængden af kommunikation til regnskabsbrugerne bør 

være afhængig af den pågældende virksomheds fokus på forsknings- og udviklingsaktiviteter. Stor 

fokus medfører en mere omfattende kommunikation. 

Med henvisning til ovenstående, hvoraf det fremgår, at vigtig information kan ”drukne” i voluminøse 

årsrapporter, er det for forsknings- og udviklingsbaserede virksomheder særdeles vigtigt at have for 

øje, hvilken information regnskabsbrugerne efterspørger. Virksomhederne bør tage hensyn til den 

grundlæggende forudsætning om væsentlighed vedrørende udvælgelse af, hvilken information der 

kommunikeres i årsrapporten. 
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Virksomhederne har, som beskrevet ovenfor, en forpligtelse overfor omverdenen til at offentliggøre 

en årsrapport, der overholder de pågældende regnskabsmæssige reguleringer, som virksomheden er 

underlagt. Dette kan medføre mange sideantal, hvis der er tale om en børsnoteret virksomhed. Virk-

somhederne bør have for øje, at ikke alle investorer er professionelle, idet privatpersoner også er 

blandt kredsen af investorer i børsnoterede virksomheder. En privatperson, der ikke har erfaring i 

regnskabsanalyse, kan have svært ved at analysere en årsrapport. Det er tilmed ikke nemmere, hvis 

årsrapporten er skrevet med lav læsevenlighed. Årsrapporterne for danske børsnoterede virksomheder 

aflægges typisk også på engelsk, hvilket besværliggør regnskabsanalysen yderligere for især danske 

private investorer. 

I 2011 foretog revisionshuset PwC i samarbejde med Copenhagen Business School en undersøgelse 

af anvendelsen af årsrapporter – både blandt børsnoterede og unoterede virksomheder. Hovedkon-

klusionen var, at virksomhedernes reviderede årsrapporter er den mest anvendte informationskilde 

blandt regnskabsbrugerne, når der søges information om virksomheden.121 

Undersøgelsen konstaterede ligeledes, at ledelsesberetningen og øvrig supplerende oplysninger er 

yndet læsning for regnskabsbrugerne. Heri medtages informationer om virksomhedens forventede 

udvikling, årets udvikling, virksomhedens strategi, nøgletal samt risici. Det er denne form for infor-

mation, som regnskabsbrugerne søger. Forsknings- og udviklingsbaserede virksomheders regnskabs-

brugere efterspørger information om forsknings- og udviklingsaktiviteter herunder det fremadrettede 

potentiale. Dette gælder både regnskabsbrugerne af årsrapporter fra børsnoterede og unoterede virk-

somheder.122 

Ovenstående undersøgelse viser, at regnskabsbrugerne efterspørger information i ledelsesberetningen 

og øvrig supplerende materiale, hvorfor det vurderes, at virksomhederne med fordel kan afgive eller 

gengive information i denne bestanddel af årsrapporten. Ved at gøre dette kan virksomheden gøre sit 

for, at informationen når ud til regnskabsbrugerne og ikke ”drukner” i de omfangsrige årsrapporter.  

Det er en balancegang at udarbejde en årsrapport, der opfylder regnskabsbrugernes informationsbe-

hov. Årsagen er, at virksomhedens konkurrenter ligeledes læser årsrapporten, hvilket sætter en natur-

lig stopper for informationsstrømmen af konkurrencemæssige hensyn. Det vurderes, at udvælgelsen 

                                                 
121 ”Værdien af årsrapporten”, side 6 
122 ”Værdien af årsrapporten”, side 6 
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af kommunikation til regnskabsbrugerne bør tage afsæt i den grundlæggende forudsætning om væ-

sentlighed. Såfremt undladelse af kommunikation af et forhold medfører, at regnskabsbrugere træffer 

en anden økonomiske beslutning, er der tale om et væsentlige forhold, som bør kommunikeres i års-

rapporten. 

Det anbefales, at virksomhederne forsøger at vende de indholdsmæssige krav til årsrapporten til det 

positive. Dette gøres ved at prioritere ressourcerne til udarbejdelsen af årsrapporten således, at tiden 

hovedsageligt anvendes til de bestanddele af årsrapporten, som regnskabsbrugerne anvender herunder 

især ledelsesberetningen. 

I og med at årsrapporten er den vigtigste kilde til information om virksomheden, har informative og 

læsevenlige årsrapporter formentlig en positiv indvirkning på regnskabsbrugerne og kan i yderligere 

omfang anvendes i den økonomiske beslutningsproces. 

 
4.4. DELKONKLUSION 
Kapitel 4 redegør for regnskabsteorien vedrørende forsknings- og udviklingsaktiviteter samt diskute-

rer særlige regnskabsmæssige problemstillinger i relation hertil. Nedenstående afsnit opsamler kapit-

lets væsentligste aspekter. Regnskabsteorien er for overskuelighedens skyld opstillet i tabelform.  

 
Forskning 

 
IAS 38 

 
Definition af forskning 

 
Indhentelse af ny viden uden en nærmere plan for anvendelse heraf. 

 
Forskningsomkostninger 

 
Udgiftsføres i takt med de afholdes, eftersom det ikke er overvejende sandsynligt at 
fremtidige økonomiske fordele vil tilflyde virksomheden. 

 
Tabel 1: Opsummering af den regnskabsmæssige behandling af forskningsomkostninger 

Kilde: Egen tilvirkning 

 
Udvikling 

 
IAS 38 

 
Definition af udvikling 

 
Metodisk anvendelse af tilegnet viden gennem forskning eller erfaringer med det 
formål at udvikle nye produkter eller forbedrede processer. 

 
Udviklingsomkostninger 

 
Skal indregnes som udviklingsprojekter under immaterielle anlægsaktiver, hvis 
indregningsbetingelserne er opfyldt. 
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Udvikling - fortsat 

 
IAS 38 

 
 
Første indregning 

 
Første indregning af udviklingsprojekter skal ske til kostpris. 

Kostprisen omfatter direkte tilknyttede omkostninger, herunder arbejdsløn, materia-
ler og andre direkte forbundne omkostninger. 

Ophør af indregning af omkostninger som del af kostprisen sker når udviklingspro-
jektet kan anvendes til det formål der var planlagt. 

 
 
Efterfølgende måling 

 
Den efterfølgende måling af udviklingsprojekter kan ske på to måder: 

1) kostprismodellen 

2) omvurderingsmodellen. 

 
Kostprismodellen 

 
Kostprisen for et udviklingsprojekt reduceres med afskrivninger og nedskrivninger. 

Såfremt der kan fastsættes en bestemmelig brugstid, reduceres kostprisen med syste-
matisk beregnede afskrivninger på baggrund heraf. 

Hvis der ikke kan fastsættes en bestemmelig brugstid, reduceres kostprisen ikke lø-
bende med beregnede afskrivninger. 

Et færdiggjort udviklingsprojekt med bestemmelig brugstid vurderes årligt for indi-
kationer på nedskrivningsbehov – hvis ikke indikationer på nedskrivningsbehov, fo-
retages der ikke yderligere – hvis indikation på et nedskrivningsbehov testes dette. 

Et færdiggjort udviklingsprojekt med ubestemmelig brugstid og ikke færdiggjorte 
udviklingsprojekter testes årligt for nedskrivningsbehov. 

 
Omvurderingsmodellen 

 
Efterfølgende måling sker til dagsværdi, hvis der kan identificeres et aktivt marked. 

 
 
Præsentation og oplysninger 

 
Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis, herunder med angivelse af hvordan forsk-
nings- og udviklingsaktiviteterne behandles regnskabsmæssigt, hvad der er indeholdt 
i kostprisen, fastsat afskrivningsmetode, fastsatte brugstider etc.  

Der skal udarbejdes en anlægsnote. 

Afholdte omkostninger til forskning og udvikling skal oplyses uanset om omkost-
ningerne er aktiveret eller udgiftsført i resultatopgørelsen. 

Det tilskyndes, at der medtages en beskrivelse af immaterielle aktiver, der ikke har 
opfyldt indregningsbetingelserne. 

 
Tabel 2: Opsummering på den regnskabsmæssige behandling af udviklingsomkostninger 

Kilde: Egen tilvirkning 

For danske virksomheder, der aflægger årsrapporten efter IFRS, er der en række yderligere supple-

rende krav hertil. Bestemmelserne fremgår af en bekendtgørelse, som er gældende for virksomheder 
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omfattet af ÅRL, men som aflægger efter IFRS. I relation til forsknings- og udviklingsaktiviteter 

drejer det sig om bestemmelserne om reserve på egenkapitalen og ledelsesberetning. 

Den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter er i øvrigt udsat for udø-

velse af betydelige regnskabsmæssige skøn. Der foretages regnskabsmæssige skøn i forbindelse med 

klassifikation af forsknings- og udviklingsomkostninger, herunder hvornår de seks yderligere indreg-

ningsbetingelser skønnes for opfyldte. Det er i relation hertil vigtigt, at der udarbejdes interne proce-

durer og retningslinjer således, at de regnskabsmæssige skøn udøves med afsæt i grundlæggende 

identiske parametre. Det er ydermere essentielt, at de foretagne regnskabsmæssige skøn efterfølgende 

dokumenteres, hvorfor oprettelse af mødereferater og løbende ajourføring af projektnotater er fordel-

agtigt for forsknings- og udviklingsorienterede virksomheder. 

De regnskabsmæssige skøn bør tage udgangspunkt i historiske tilegnede erfaringer. Udøves skønnene 

med afsæt i historiske erfaringer, øges troværdigheden overfor omverdenen. Endeligt er det vigtigt, 

at der kommunikeres til regnskabsbrugerne om virksomhedens forsknings- og udviklingsaktiviteter i 

det omfang, at disse aktiviteter er en essentiel del af virksomhedens forretningsfokus. Der skal være 

fokus på mængden af information, der kommunikeres til regnskabsbrugerne. Væsentlighedsaspektet 

er i den forbindelse vigtig at have for øje. Væsentlige informationer skal medtages, medens øvrig 

kommunikation bør undlades. Dette af hensyn til at vigtig information ikke blandes med øvrige irre-

levante informationer. 
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5. EMPIRISK ANALYSE AF ÅRSRAPPORTER  
Fokus i nærværende afhandling har indtil nu været den regnskabsmæssige behandling af forsknings- 

og udviklingsaktiviteter. Udgangspunktet har været de internationale regnskabsregler, hvilket har haft 

en teoretisk tilgangsvinkel med løbende inddragelse af vurderinger og refleksioner. Ydermere har der 

været fokus på de påpegede regnskabsmæssige problemstillinger i relation til forsknings- og udvik-

lingsaktiviteter. Problemstillingerne er diskuteret og vurderet og inddrages i den efterfølgende ana-

lyse. 

Dette kapitel indeholder en empirisk analyse af årsrapporterne for udvalgte medicinalvirksomheder. 

Analysen tager primært udgangspunkt i årsrapporterne for 2015, som er de seneste årsrapporter virk-

somhederne har aflagt. Analysen foretages med henblik på at fastlægge eventuelle ligheder og trends 

i årsrapporterne blandt de udvalgte medicinalvirksomheder i forhold til den regnskabsmæssige be-

handling af forsknings- og udviklingsaktiviteter, blandt andet med fokus på præsentation og oplys-

ninger.  

UDVÆLGELSESPROCESSEN 

Ved udvælgelsen af virksomhederne er der anvendt følgende udvælgelseskriterier: 

1. Der skal være tale om en medicinalvirksomhed 

2. Virksomheden skal være børsnoteret og skal aflægge årsrapporten i overensstemmelse med 

de internationale regnskabsregler (IFRS) 

3. Virksomhederne skal have hjemsted i et europæisk land, som har fokus på forsknings- og 

udviklingsaktiviteter jf. Danmarks Statistik 

Ovenstående udvælgelseskriterier har resulteret i en indledende population på 14 virksomheder. Po-

pulationen er tilvejebragt via søgninger i forskellige databaser, herunder eksempelvis Erhvervsstyrel-

sen for så vidt angår danske virksomheder. Populationen er efterfølgende stratificeret, hvor de virk-

somheder, der ikke forsker i og udvikler medicinske præparater, er sorteret fra. Den samlede popula-

tion ender derved på 11 medicinalvirksomheder. Oversigt over populationen fremgår af bilag 6. 

Der er i alt udvalgt seks virksomheder, hvoraf de to er danske. En stikprøve på seks virksomheder ud 

af en population på 11 anses at være tilstrækkeligt for at udtale sig repræsentativt om medicinalvirk-

somheders regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Der er valgt to dan-

ske virksomheder, idet de danske virksomheder udgør en forholdsmæssig stor andel af den samlede 
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population, hvor fire ud 11 virksomheder er danske. Danmark er dermed det land, der er repræsenteret 

flest gange i den samlede population. De resterende fire virksomheder har hjemland i fire forskellige 

europæiske lande. De valgte stikprøver i form af medicinalvirksomheder er tilfældigt udvalgt, hvor-

ved alle enheder har samme sandsynlighed for at blive udvalgt. 

Medicinalvirksomheder som virksomhedstype er valgt, da virksomheder i medicinalindustrien foku-

serer på forskning og udvikling, og samtidig er det virksomhedernes indtjeningsgrundlag. Analysen 

tager dermed udgangspunkt i virksomheder, hvor forskning og udvikling udgør en væsentlig del af 

virksomhedens forretning og dermed også i den finansielle rapportering. 

Børsnoteringen medfører, at årsrapporterne er underlagt restriktive krav i regnskabsmæssig forstand 

samt, at virksomhederne i højere grad er underlagt offentlighedens interesse. Afledt heraf, som nævnt 

i et tidligere afsnit i nærværende afhandling, har børsnoterede virksomheder ofte en omfattende års-

rapport. Årsagen til udvælgelse af børsnoterede medicinalvirksomheder er, at det vurderes at være 

det bedst mulige sammenligningsgrundlag, hvad angår ligheder og trends i den regnskabsmæssige 

behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter samt afgivelse af informationer i årsrapporterne. 

Som følge af udvælgelsesprocessen er følgende medicinalvirksomheder udvalgt: 

 
 
Udvalgte virksomheder 

 
 

Hjemland 

 
 

Børs 

 
Erhvervslivets F&U-omkostninger i for-
hold til BNP i det pågældende hjemland 

 
Novo Nordisk A/S 

 
Danmark 

 
København 

 
1,9% 

 
H. Lundbeck A/S 

 
Danmark 

 
København 

 
1,9% 

 
Medivir AB 

 
Sverige 

 
Stockholm 

 
2,2% 

 
Novartis AG 

 
Schweiz 

 
Zürich 

 
2,2% 

 
Bayer AG 

 
Tyskland 

 
Frankfurt 

 
2,0% 

 
GlaxoSmithKline PLC 

 
Storbritannien 

 
London 

 
1,3% 

 
Tabel 3: Udvalgte medicinalvirksomheder 

Kilde: Egen tilvirkning med data fra ”Innovation og forskning 2016” 
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De udvalgte medicinalvirksomheder er alle hjemhørende blandt de europæiske lande, der har størst 

fokus på forskning og udvikling målt på erhvervslivets afholdte omkostninger hertil ud af landets 

samlede bruttonationalprodukt (herefter BNP). Andelen af erhvervslivets forsknings- og udviklings-

omkostninger i pct. af BNP vedrører 2013 på nær tallet for Danmark, som er fra 2014. Tallene er de 

seneste offentliggjorte. Gennemsnittet for de nuværende 28 medlemslande i EU er 1,3%.  

 

ANALYSENS OPBYGNING 

Analyseafsnittet indledes med en kort virksomhedsbeskrivelse af de udvalgte virksomheder for at 

skitsere, hvilke virksomheder der er tale om. Virksomhedsbeskrivelserne indeholder oplysninger om 

virksomhedernes primære markeder og produkter, antallet af ansatte, forretningsstruktur med videre. 

Herudover illustreres udvalgte regnskabsposter for medicinalvirksomhedernes seneste tre regn-

skabsår. 

Formålet med analysen er at klarlægge om der er ligheder og trends i årsrapporterne i relation til den 

regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Analysen af årsrapporterne for de udvalgte medicinalvirksomheder er todelt. Første del af analysen 

indeholder en analyse af udvalgte resultatopgørelses- og balanceposter, herunder om der kan konsta-

teres ligheder og trends indenfor medicinalvirksomhedernes regnskabstal. 

Anden del af analysen består af en analyse af virksomhedernes præsentation og oplysninger i henhold 

til forsknings- og udviklingsaktiviteter. Indeholdt heri er en analyse af anvendt regnskabspraksis, 

herunder indregningsbetingelser, samt en analyse af virksomhedernes oplysninger om forsknings- og 

udviklingsaktiviteter, hvor analysen sammenligner afgivne informationer og fremgangsmåde på 

tværs af årsrapporterne for de udvalgte virksomheder. 

De forhold, der medtages i analyseafsnittet, vurderes at være af stor betydning for investorernes in-

formationsbehov i forbindelse med den økonomiske beslutningsproces. Undervejs fremhæves eksem-

pler på ”best practice”. Vurderingen af ”best practice”-eksemplerne vurderes at komme andre virk-

somheder til gavn i rapporteringen af forsknings- og udviklingsaktiviteter.  

Kriteriet, for at der er tale om en trend fastsættes til at mindst tre af de udvalgte seks medicinalvirk-

somheder, skal præsentere eller oplyse informationer på samme vis. Er dette ikke tilfældet, analyseres 
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det i stedet, om der kan konstateres ligheder i fremgangsmåden, eller om virksomhederne præsenterer 

og oplyser information på forskellig vis. 

 

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS 

Det skal bemærkes, at virksomhedernes overholdelse af regnskabsreglerne ikke direkte er en del af 

analysen. Den anvendte regnskabspraksis er derimod gennemgået ved gennemlæsningen af årsrap-

porterne, og alle virksomheder overholder regnskabsreglerne i IFRS, som er den begrebsramme, alle 

årsrapporterne er aflagt efter. Dette understøttes tillige af, at alle revisionspåtegningerne i årsrappor-

terne for de udvalgte virksomheder er forsynet med revisionspåtegninger uden modifikationer, og det 

antages, at eventuelle uoverensstemmelser i forhold til regnskabslovgivningen var kommet til udtryk 

i påtegningerne. 

 
5.1. VIRKSOMHEDSBESKRIVELSER AF DE UDVALGTE MEDICINALVIRKSOMHEDER 
5.1.1. NOVO NORDISK A/S 
Novo Nordisk A/S (herefter Novo) er en international medicinalvirksomhed med hovedsæde i Dan-

mark og har eksisteret i mere end 90 år. Novo er repræsenteret i mange lande og har mere end 40.000 

ansatte verdenen rundt.123 Hovedmarkedet for Novo er medicinsk behandling af diabetes. Virksom-

heden opererer også på medicinske markeder for øvrige kroniske sygdomme, hvor Novo, via virk-

somhedens fokus på medicinsk behandling af diabetes, har tilegnet sig erfaringer og kompetencer til 

behandling heraf. De øvrige kroniske sygdomme er hæmofili, vækstforstyrrelser og fedme. Novo er 

repræsenteret på fire medicinske markeder, hvoraf markedet for diabetesbehandling er klart det stør-

ste målt på omsætning. Insulin-omsætningen udgør mere end 75% af virksomhedens samlede omsæt-

ning.124 

Novo har på lige fod med andre medicinalvirksomheder fokus på forskning og udvikling af medicin-

ske præparater, da dette er grundlaget for virksomhedens indtjening. Virksomhedens strategi anfører, 

at én af nøgleområderne er fremskaffelse af viden og udvikling af innovative medicinske præpara-

ter.125  

                                                 
123 www.novonordisk.dk 
124 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 65 
125 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 18 



Kandidatafhandling, cand.merc.aud.  Forsknings- og udviklingsaktiviteter 
   
4. semester  Analyse af årsrapporter 
 

Side 73 af 126 

ANALYTISK BESKRIVELSE 

I nedenstående tabeller er udvalgte resultatopgørelses- og balanceposter fra Novos tre seneste årsrap-

porter præsenteret: 

 
Beløb i mio. DKK 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Nettoomsætning 

 
107.927 

 
88.806 

 
83.572 

 
Årets resultat 

 
34.860 

 
26.481 

 
25.184 

 
Forsknings- og udviklingsomkostninger 

 
13.608 

 
13.762 

 
11.733 

 
F&U-omkostninger i pct. af nettoomsætning 

 
12,6% 

 
15,5% 

 
14,0% 

 
Tabel 4: Udvikling i nettoomsætning, F&U-omkostninger samt årets resultat i perioden 2013-2015  

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i hoved- og nøgletalsoversigten i årsrapporten 2015 fra Novo Nordisk A/S 

I tabel 4 fremgår den procentmæssige udvikling i andelen af afholdte forsknings- og udviklingsom-

kostninger i forhold til virksomhedens realiserede nettoomsætning for regnskabsårene 2013, 2014 og 

2015. Tabellen udviser, at udgiftsførte forsknings- og udviklingsomkostninger udgør en forholdsvis 

stor del af nettoomsætningen, hvilket bekræfter Novos fokus på forskning og udvikling.  

 
Beløb i mio. DKK 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Aktiver i alt 

 
91.799 

 
77.062 

 
70.337 

 
Immaterielle anlægsaktiver 

 
2.158 

 
1.378 

 
1.615 

 
Heraf udviklingsprojekter 

 
0 

 
0 

 
0 

 
Immaterielle anlægsaktivers andel af aktiver i alt 

 
2,4% 

 
1,8% 

 
2,3% 

 
Udviklingsprojekters andel af aktiver i alt 

 
0% 

 
0% 

 
0% 

 
Tabel 5: Udvikling i aktivsum og immaterielle anlægsaktiver i perioden 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i balancen og anlægsnoten i årsrapporten 2015 fra Novo Nordisk A/S 
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Af tabel 5 fremgår det, at immaterielle anlægsaktiver udgør mellem 1,8%-2,4% af aktivsummen for 

regnskabsårene 2013, 2014 og 2015. Det fremgår af regnskabsmaterialet, at immaterielle anlægsak-

tiver er opdelt mellem patenter, licenser samt egenudviklet software. Udviklingsprojekter er ikke en 

del af de indregnede immaterielle anlægsaktiver i virksomheden. Det bekræftes af virksomhedens 

anvendte regnskabspraksis for udviklingsprojekter. Anvendt regnskabspraksis anfører, at udviklings-

omkostninger henføres til resultatopgørelsen i takt med at de afholdes.126  

 
5.1.2. H. LUNDBECK A/S 
H. Lundbeck A/S (herefter Lundbeck) er ligeledes en international medicinalvirksomhed hjemmehø-

rende i Danmark. Virksomheden blev stiftet i 1915 og beskæftiger i dag cirka 5.000 medarbejdere 

fordelt på 55 lande. Lundbecks produkter er registreret i over 100 lande verdenen over og har pro-

duktionsanlæg placeret i Danmark, Kina, Frankrig og Italien. Forskningsarbejdet foregår på Lund-

becks forskningscentre i Danmark og i Kina.127 

Lundbecks hovedmarked er medicinsk behandling af hjernesygdomme, hvor der fokuseres på be-

handling af depression, skizofreni, Parkinsons og Alzheimers. Virksomheden har fokus på disse fire 

hjernesygdomme i de kommende år, da virksomheden anser sig selv for at have størst kompetence 

indenfor disse sygdomme. 

På lige fod med Novo har Lundbeck fokus på forskning- og udviklingsaktiviteter og har vedtaget en 

strategi om at fokusere forskningen og udviklingen på fire sygdomme. Den primære årsag, til at virk-

somheden har valgt de pågældende sygdomme er, at virksomheden ser et stort indtjeningspotentiale 

på markederne for disse sygdomme, samt virksomheden vurderer, at den har den fornødne ekspertise 

og de konkurrencemæssige fordele til at indfri indtjeningspotentialet.128 

  

                                                 
126 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 72-73 
127 www.lundbeck.com/dk 
128 Årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 11 
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ANALYTISK BESKRIVELSE 

I nedenstående tabeller er udvalgte resultatopgørelses- og balanceposter fra Lundbecks tre seneste 

årsrapporter præsenteret: 

 
Beløb i mio. DKK 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Nettoomsætning 

 
14.594 

 
13.468 

 
15.258 

 
Årets resultat 

 
-5.694 

 
-153 

 
855 

 
Forsknings- og udviklingsomkostninger 

 
8.149 

 
2.911 

 
2.951 

 
F&U-omkostninger i pct. af nettoomsætning 

 
55,8% 

 
21,6% 

 
19,3% 

 
Tabel 6: Udvikling i nettoomsætning, F&U-omkostninger samt årets resultat i perioden 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i hoved- og nøgletalsoversigten i årsrapporten 2015 fra H. Lundbeck A/S 

Tabel 6 udviser den procentmæssige udvikling i andelen af afholdte forsknings- og udviklingsom-

kostninger i forhold til virksomhedens realiserede nettoomsætning for regnskabsårene 2013, 2014 og 

2015. Som tabellen, viser udgør omkostningerne til forskning og udvikling en stor andel af nettoom-

sætningen. Dette bekræfter virksomhedens fokus på forskning og udvikling af medicinske præparater. 

I regnskabsårene 2013 og 2014 udgør forsknings- og udviklingsomkostningerne cirka 20% af netto-

omsætningen, medens der i 2015 er sket en markant fremgang til cirka 56%. Årsagen til fremgangen 

skal findes i, at Lundbeck, efter tiltrædelsen af en nye CEO, har indført en større spare- og restruktu-

reringsplan, der blandt andet medførte en stor nedskrivning på produktrettigheder på cirka mio. DKK 

5.000 som følge er ændring i regnskabsmæssige skøn. Denne nedskrivning er udgiftsført under forsk-

nings- og udviklingsomkostninger.129 Ses der bort fra nedskrivningen, er forsknings- og udviklings-

omkostningernes andel af nettoomsætningen på niveau med de to øvrige regnskabsår. 

  

                                                 
129 Årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 5 
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Beløb i mio. DKK 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Aktiver i alt 

 
21.325 

 
25.637 

 
23.649 

 
Immaterielle anlægsaktiver 

 
9.794 

 
12.670 

 
9.077 

 
Heraf udviklingsprojekter 

 
102 

 
127 

 
84 

 
Immaterielle anlægsaktivers andel af aktiver i alt 

 
45,9% 

 
49,4% 

 
38,4% 

 
Udviklingsprojekters andel af aktiver i alt 

 
0,5% 

 
0,5% 

 
0,4% 

 
Tabel 7: Udvikling i aktivsum og immaterielle anlægsaktiver i perioden 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i balancen i årsrapporterne for 2014 og 2015 fra H. Lundbeck A/S 

Af tabel 7 fremgår det, at immaterielle anlægsaktiver udgør en markant andel af den samlede ak-

tivsum for regnskabsårene 2013, 2014 og 2015. Langt størstedelen af de immaterielle anlægsaktiver 

består af goodwill og produktrettigheder og er opstået som følge af historiske virksomhedskøb og køb 

af rettigheder.130 Udover goodwill og produktrettigheder består virksomhedens immaterielle anlægs-

aktiver også af udviklingsprojekter, som dog udgør en lille andel af den samlede aktivsum. Andelen 

af aktivsummen udgør cirka 0,5% i hvert af de tre regnskabsår. 

Det fremgår af tabel 6, at virksomhedens forsknings- og udviklingsomkostninger udgør cirka en fem-

tedel af den realiserede nettoomsætning i 2013 og 2014, men tabel 7 udviser samtidig, at aktiverede 

udviklingsprojekter udgør under 1% af de samlede aktiver. Årsagen er beskrevet i virksomhedens 

anvendte regnskabspraksis, hvoraf det fremgår, at udviklingsomkostninger som udgangspunkt ud-

giftsføres i resultatopgørelsen i takt med, at omkostningerne afholdes. Virksomheden aktiverer dog 

udviklingsomkostninger, såfremt en række indregningsbetingelser for det pågældende projekt er op-

fyldte.131 

  

                                                 
130 Årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 43 
131 Årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 74 
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5.1.3. MEDIVIR AB 
Medivir AB (herefter Medivir) er en international medicinalvirksomhed, som opererer på det nord-

europæiske og amerikanske marked. Medivir er en yngre medicinalvirksomhed, som blev stiftet i 

slutningen af 1980’erne. Hovedsædet er placeret i Sverige, og virksomheden beskæftiger omkring 

130 personer.132  

Virksomheden fokuserer på forsknings- og udviklingsaktiviteter indenfor kræft- og infektionssyg-

domme. Området for medicinsk behandling af kræft- og infektionssygdomme vurderes at være om-

fattende, og i øvrigt vurderes betegnelsen infektionssygdomme at være meget bred. Præsenteret net-

toomsætning i årsrapporten for regnskabsåret 2015 fordeles ikke ud på medicinske områder. 

Virksomhedens forretningsmodel og koncept er blandt andet at sikre et konstant flow af nye udvik-

lingsprojekter indenfor den medicinske behandling af kræft- og infektionssygdomme. På baggrund 

heraf må det forventes, at virksomheden afholder forholdsvis store omkostninger i forbindelse med 

deres forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

 
ANALYTISK BESKRIVELSE 

I nedenstående tabeller er udvalgte resultatopgørelses- og balanceposter fra Medivirs tre seneste års-

rapporter præsenteret: 

 
Tabel 8: Udvikling i nettoomsætning, F&U-omkostninger samt årets resultat 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i resultatopgørelserne i årsrapporterne for 2014 og 2015 fra Medivir AB 

                                                 
132 www.medivir.se 

 
Beløb i t. SEK 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Nettoomsætning 

 
657.889 

 
1.766.989 

 
446.146 

 
Årets resultat 

 
75.090 

 
1.132.735 

 
16.014 

 
Forsknings- og udviklingsomkostninger 

 
278.375 

 
245.754 

 
229.430 

 
F&U-omkostninger i pct. af nettoomsætning 

 
42,3% 

 
13,9% 

 
51,4% 
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Tabel 8 udviser den procentmæssige udvikling i andelen af afholdte forsknings- og udviklingsom-

kostninger i forhold til den realiserede nettoomsætning for regnskabsårene 2013, 2014 og 2015. Ta-

bellen udviser, at udgiftsførte forsknings- og udviklingsomkostninger udgør en væsentlig del af net-

toomsætningen i perioden. Andelen af omkostningerne i forhold til omsætningen udgør i regnskabs-

året 2014 en mindre andel af nettoomsætningen end de to øvrige regnskabsår omend stadig en for-

holdsvis stor andel. 

Udviklingen fra 2013-2015 vurderes at være usædvanlig. Gennemgang af virksomhedens forretnings-

model og aktiviteter har konstateret, at Medivir i 2014 færdiggjorde og introducerede et nyt medicinsk 

præparat ved navn ”OLYSIO®”. Medivirs forretningsmodel indeholder egne udviklingsprojekter 

men også udviklingsarbejde med samarbejdspartnere, som overtager udviklingsprojekterne fra og 

med fase 3 i udviklingsprocessen. Virksomhedens produkter sælges ydermere til samarbejdspart-

nerne, og der modtages løbende royalties samt milepælsbetalinger som følge heraf. Årsagen til den 

markante højere omsætning i 2014 var forårsaget af lanceringen af ”OLYSIO®”, hvorved Medivir 

modtog større milepælsbetalinger fra sine samarbejdspartnere. 

Forsknings- og udviklingsomkostningernes andel af den realiserede nettoomsætning understøtter Me-

divirs fokus på forsknings- og udviklingsaktiviteter. Det skal i tillæg hertil nævnes, at store andele af 

forsknings- og udviklingsomkostningerne i 2013 og 2015 indikerer, at virksomheden overvejende 

udfører forskningsaktivitet. 

 
Tabel 9: Udvikling i aktivsum og immaterielle anlægsaktiver i perioden 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i balancerne i årsrapporterne for 2014 og 2015 fra Medivir AB 

 
Beløb i t. SEK 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Aktiver i alt 

 
1.616.255 

 
2.183.891 

 
995.470 

 
Immaterielle anlægsaktiver 

 
398.022 

 
417.577 

 
432.080 

 
Heraf udviklingsprojekter 

 
8.747 

 
9.192 

 
2.739 

 
Immaterielle anlægsaktivers andel af aktiver i alt 

 
24,6% 

 
19,1% 

 
43,4% 

 
Udviklingsprojekters andel af aktiver i alt 

 
0,5% 

 
0,3% 

 
0,3% 
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Tabel 9 udviser, at immaterielle anlægsaktiver udgør mellem 19,1%-43,4% af den samlede aktivsum 

i regnskabsårene 2013, 2014 og 2015. De immaterielle anlægsaktiver udgør umiddelbart en forholds-

vis stor andel af den samlede aktivsum, men nærmere analyse af aktivmassen konstaterer, at aktive-

rede udviklingsprojekter udgør mellem 0,3%-0,5% i perioden. Dermed består immaterielle anlægs-

aktiver af andre immaterielle aktivtyper end udviklingsprojekter. Af Medivirs anvendte regnskabs-

praksis fremgår det endvidere, at udviklingsprojekter inkluderes som en del af aktivmassen, når be-

tingelserne herfor er opfyldte, hvoraf det kan udledes, at virksomheden har vurderet, at en række 

projekter overholder indregningsbetingelserne for indregning af internt oparbejdet udviklingsprojek-

ter.133 

 

6.1.4. NOVARTIS AG 
Novartis AG (herefter Novartis) er en schweizisk medicinalvirksomhed placeret i Basel. Virksomhe-

den er resultatet af flere fusioner igennem årene og har rødder, som strækker sig mere end 150 år 

tilbage i tiden. Virksomheden beskæftiger cirka 123.000 medarbejdere i hele verdenen, og virksom-

hedens produkter er tilgængelige i mere end 180 lande.134 

Virksomheden beskæftiger sig primært med lægemidler men også med produkter til øjenpleje. Typen 

af lægemidler spænder vidt og bredt, og virksomheden har dermed ikke en decideret sygdomstype 

som fokusområde men udvikler og producerer lægemidler til behandling af forskellige sygdomme.  

Virksomheden er opdelt i tre divisioner. Den ene division er ”The Innovative Medicine Division”, 

som er opdelt i to forretningsenheder; ”Novartis Pharmaceuticals” og ”Novartis Oncology”. De to 

øvrige divisioner er ”Sandoz”, som er global leder indenfor generiske lægemidler, og den tredje di-

vision er ”Alcon”, som producerer produkter til øjnene.135 

Medicinalvirksomheden har i 2015 købt GlaxoSmithKlines onkologi-produkter for at cementere virk-

somhedens position som global leder inden for produkter til kræftbehandling. I samme regnskabsår 

har virksomheden solgt sin vaccineforretning og sin forretning vedrørende dyresundhed og består nu 

af ovennævnte tre divisioner. 

  

                                                 
133 Årsrapport 2015, Medivir AB, side 53 
134 Årsrapport 2015, Novartis AG, side 8 
135 www.novartis.com 
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ANALYTISK BESKRIVELSE 

I nedenstående tabeller er udvalgte resultatopgørelses- og balanceposter fra Novartis’ tre seneste års-

rapporter præsenteret: 

 
Beløb i mio. USD 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Nettoomsætning 

 
49.414 

 
52.180 

 
51.869 

 
Årets resultat 

 
17.794 

 
10.280 

 
9.292 

 
Forsknings- og udviklingsomkostninger 

 
8.935 

 
9.086 

 
9.071 

 
F&U-omkostninger i pct. af nettoomsætning 

 
18,1% 

 
17,4% 

 
17,5% 

 
Tabel 10: Udvikling i nettoomsætning, F&U-omkostninger samt årets resultat i perioden 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i resultatopgørelserne i årsrapporterne for 2014 og 2015 fra Novartis AG 

Af tabel 10 fremgår den procentvise udvikling i andelen af afholdte forskning- og udviklingsomkost-

ninger i forhold til Novartis’ realiserede nettoomsætning for regnskabsårene 2013, 2014 og 2015. 

Forsknings- og udviklingsomkostningerne udgør en stor andel af nettoomsætningen, cirka en femte-

del, hvilket understreger virksomhedens fokus på forskning- og udviklingsaktiviteter. 

 
Beløb i mio. USD 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Aktiver i alt 

 
131.556 

 
125.387 

 
126.254 

 
Immaterielle anlægsaktiver 65.391 53.143 58.867 

 
Heraf udviklingsprojekter 

 
0 

 
0 

 
0 

 
Immaterielle anlægsaktivers andel af aktiver i alt 

 
49,7% 

 
42,4% 

 
46,7% 

 
Udviklingsprojekters andel af aktiver i alt 

 
0% 

 
0% 

 
0% 

 
Tabel 11: Udvikling i aktivsum og immaterielle anlægsaktiver i perioden 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i balancerne i årsrapporterne for 2014 og 2015 Novartis AG 
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Som det fremgår af tabel 11 udgør de immaterielle anlægsaktiver en stor andel af virksomhedens 

samlede aktivsum for regnskabsårene 2013, 2014 og 2015. Det fremgår af regnskabsmaterialet, at 

immaterielle anlægsaktiver består af en række forskellige aktivtyper, hvoraf goodwill udgør den stør-

ste regnskabspost. Det fremgår ligeledes af regnskabsmaterialet, at virksomheden ikke har aktiveret 

udviklingsprojekter i balancen. 

 
5.1.5. BAYER AG 
Bayer AG (herefter Bayer) er en international medicinalvirksomhed med hovedsæde i Tyskland og 

med mere end 150 års historie. Bayer er repræsenteret i det meste af verdenen og har mere end 

116.000 ansatte verdenen over.136 Overordnet er virksomhedens aktiviteter opdelt i fire områder: 

1. Forskning, udvikling og salg af medicinske præparater til mennesker 

2. Forskning, udvikling og salg indenfor dyresundhed 

3. Forskning, udvikling og salg indenfor planter og afgrøders sundhed 

4. Forskning, udvikling og salg indenfor bearbejdning af råmaterialer til industri 

 

Fælles for områderne er, at Bayer gennem virksomhedens dybdegående indsigt i biokemiske proces-

ser hos levende organismer udvikler nye innovative produkter til forbedring af sundheden. Området 

”Menneskelig sundhed” er Bayers største aktivitetsområde. Nettoomsætning fra ”Menneskelig sund-

hed” udgør cirka 46% af Bayers samlede nettoomsætning.137 

I henhold til virksomhedens egen beskrivelse af forretningen er fokus rettet mod forskning samt ud-

vikling af innovative produkter og løsninger. Dette medfører en forhåndsformodning om, at der af 

regnskabsmaterialet rapporteres forholdsvis store omkostninger i forbindelse med virksomhedens 

forsknings- og udviklingsarbejde.  

 

 

 

                                                 
136 Årsrapport 2015, Bayer AG, side 46 og www.bayer.com 
137 Årsrapport 2015, Bayer AG, side 50 
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ANALYTISK BESKRIVELSE 

I nedenstående tabeller er udvalgte resultatopgørelses- og balanceposter fra Bayers tre seneste års-

rapporter præsenteret: 

 
Tabel 12: Udvikling i nettoomsætning, F&U-omkostninger samt årets resultat 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i hoved- og nøgletalsoversigten i årsrapporten for 2015 fra Bayer AG 

Tabel 12 udviser den procentmæssige udvikling i andelen af afholdte forsknings- og udviklingsom-

kostninger i forhold til den realiserede nettoomsætning for regnskabsårene 2013, 2014 og 2015. Ta-

bellen udviser, at udgiftsførte forsknings- og udviklingsomkostninger udgør en stor del af nettoom-

sætningen. Det skal bemærkes, at virksomheden ikke udelukkende udøver aktiviteter indenfor medi-

cinalindustrien men også indenfor andre områder. Dette vurderes at være medvirkende til, at afholdte 

forsknings- og udviklingsomkostninger udgør under 10% af den realiserede nettoomsætning i perio-

den. Det skal dog understreges, at udgiftsførte forsknings- og udviklingsomkostninger udgør mellem 

8,5%-9,2% af nettoomsætningen, hvilket bekræfter Bayers fokus på forskning- og udviklingsaktivi-

teter.  

 
Beløb i mio. EUR 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Nettoomsætning 

 
46.324 

 
41.339 

 
40.157 

 
Årets resultat 

 
4.110 

 
3.426 

 
3.189 

 
Forsknings- og udviklingsomkostninger 

 
4.281 

 
3.537 

 
3.406 

 
F&U-omkostninger i pct. af nettoomsætning 

 
9,2% 

 
8,6% 

 
8,5% 
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Tabel 13: Udvikling i aktivsum og immaterielle anlægsaktiver 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i balancerne i årsrapporterne for 2014 og 2015 fra Bayer AG 

Af tabel 13 fremgår det, at immaterielle anlægsaktiver udgør mellem 36,6%-44,1% af den samlede 

aktivsum. Indledningsvist vurderes det, at immaterielle anlægsaktiver udgør en forholdsvis stor pro-

centmæssig andel af den samlede aktivsum, men nærmere analyse af de immaterielle anlægsaktiver 

konstaterer, at aktiverede udviklingsomkostninger udgør mellem 0,98%-1,25%. Dermed består virk-

somhedens immaterielle anlægsaktiver af andre aktivtyper end udviklingsprojekter. Ved nærmere 

gennemlæsning af årsrapporten for virksomheden er det konstateret, at regnskabsposten ”Immateri-

elle anlægsaktiver”, blandt andet består af erhvervet goodwill, patenter og varemærker.  

 
5.1.6. GLAXOSMITHKLINE PLC 
GlaxoSmithKline PLC (herefter GSK) er en britisk medicinalvirksomhed med hovedsæde i London. 

Virksomheden er resultatet af fusionen mellem GlaxoWellcome PLC og SmithKline Beecham PLC, 

som skete tilbage i 2001. Virksomheden beskæftiger mere end 100.000 ansatte i hele verdenen og er 

repræsenteret i 150 lande. Virksomheden producerer produkterne på 89 produktionsanlæg og har 

forskningscentre placeret i Storbritannien, Kina, USA og Belgien, som beskæftiger cirka 11.000 for-

skere.138 

Medicinalvirksomheden beskæftiger sig primært med lægemidler og vacciner. Virksomhedens læge-

middelsområde udvikler medicinske præparater til en bred vifte af akutte og kroniske sygdomme. 

                                                 
138 www.dk.gsk.com 

    

    

    

    

    

    

 
Beløb i mio. EUR 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Aktiver i alt 

 
73.917 

 
70.234 

 
51.317 

 
Immaterielle anlægsaktiver 

 
31.274 

 
31.000 

 
18.776 

 
Heraf udviklingsprojekter 

 
721 

 
729 

 
644 

 
Immaterielle anlægsaktivers andel af aktiver i alt 

 
42,3% 

 
44,1% 

 
36,6% 

 
Udviklingsprojekters andel af aktiver i alt 

 
0,98% 

 
1,04% 

 
1,25% 
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Sekundært beskæftiger virksomheden sig med ”Consumer Healthcare” med produkter indenfor well-

ness, mundhygiejne, ernæring og hudpleje.  

GSK har i 2015 købt Novartis’ vaccineprogram og er nu en af verdens førende producenter indenfor 

vaccinationer med produktion og distribution af 690 mio. doser vacciner i 2015.139 

 

ANALYTISK BESKRIVELSE 

I nedenstående tabeller er udvalgte resultatopgørelses- og balanceposter fra GSK’s tre seneste årsrap-

porter præsenteret: 

 
Tabel 14: Udvikling i nettoomsætning, F&U-omkostninger samt årets resultat 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i resultatopgørelsen i årsrapporten for 2015 fra GlaxoSmithKline PLC 

Af tabel 14 fremgår den procentmæssige udvikling i andelen af afholdte forskning- og udviklingsom-

kostninger i forhold til den realiserede nettoomsætning for regnskabsårene 2013, 2014 og 2015. Ta-

bellen udviser for alle tre regnskabsår et konstant omkostningsniveau på cirka 15% af nettoomsæt-

ningen, hvilket understreger virksomhedens fokus på forskning og udvikling. 

  

                                                 
139 www.dk.gsk.com 

 
Beløb i mio. PUND 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Nettoomsætning 

 
23.923 

 
23.006 

 
26.505 

 
Årets resultat 

 
8.372 

 
2.831 

 
5.628 

 
Forsknings- og udviklingsomkostninger 

 
3.560 

 
3.450 

 
3.923 

 
F&U-omkostninger i pct. af nettoomsætning 

 
14,9% 

 
15,0% 

 
14,9% 
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Tabel 15: Udvikling i aktivsum og immaterielle anlægsaktiver 2013-2015 

Kilde: Egen tilvirkning med udgangspunkt i balancerne i årsrapporterne for 2014 og 2015 GlaxoSmithKline PLC 

Af tabel 15 fremgår det, at immaterielle anlægsaktiver udgør mellem 32,1%-40,9% af virksomhedens 

samlede aktivsum i regnskabsårene 2013, 2014 og 2015. Det vurderes indledningsvist, at immateri-

elle anlægsaktiver udgør en forholdsvis stor procentmæssig andel af aktivsummen. Som det ligeledes 

fremgår af tabellen, har virksomheden ikke aktiveret udviklingsomkostninger, hvilket betyder, at de 

immaterielle anlægsaktiver består af andre typer immaterielle anlægsaktiver. Disse aktivtyper er 

blandt andet erhvervet goodwill, patenter og varemærker.140 

 

5.2. ANALYSE AF UDVALGTE RESULTATOPGØRELSES- OG BALANCEPOSTER 
5.2.1. INDLEDNING 
De udvalgte medicinalvirksomheder er i det forudgående afsnit præsenteret sammen med udviklingen 

i relevante resultatopgørelses- og balanceposter. I tabel 16 og 17 er relevante regnskabstal for regn-

skabsåret 2015 præsenteret for alle de udvalgte medicinalvirksomheder. 

Afsnittet har til formål at analysere, om der kan konstateres ligheder og trends i medicinalvirksom-

hedernes regnskabstal. Analysen foretages med henblik på at trække nogle generelle paralleller om 

                                                 
140 Årsrapport 2015, GlaxoSmithKline PLC, side 164 

 
Beløb i mio. PUND 

 
2015 

 
2014 

 
2013 

 
Aktiver i alt 

 
53.446 

 
40.651 

 
42.086 

 
Immaterielle anlægsaktiver 

 
21.834 

 
12.044 

 
13.488 

 
Heraf udviklingsprojekter 

 
0 

 
0 

 
0 

 
Immaterielle anlægsaktivers andel af aktiver i alt 

 
40,9% 

 
29,6% 

 
32,1% 

 
Udviklingsprojekters andel af aktiver i alt 

 
0,0% 

 
0,0% 

 
0,0% 
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medicinalindustriens regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Konsta-

teres der ligheder og trends i regnskabstallene på tværs af de udvalgte medicinalvirksomheder, uddy-

bes og analyseres disse yderligere.  

 
5.2.2. ANALYSE AF RESULTATOPGØRELSESPOSTER 

 

Tabel 16: Sammenfatning af udviklingen i nettoomsætning, F&U-omkostninger samt årets resultat for 2015. Tallene i 

parentes angiver nøgletallet efter korrektion. 

Kilde: Egen tilvirkning på baggrund i offentliggjorte årsrapporter for 2015 fra de udvalgte virksomheder samt tabel 4, 6, 

8, 10, 12 og 14 i nærværende afhandling 

Ovenstående tabel 16 udviser blandt andet medicinalvirksomhedernes resultatførte forsknings- og 

udviklingsomkostninger. I tabellen fremgår ligeledes et beregnet nøgletal, som udviser, hvor stor en 

procentuel andel af de resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger udgør af medicinalvirk-

somhedernes realiserede nettoomsætning. Nøgletallet vurderes at være væsentligt for medicinalvirk-

somheder, eftersom det overfor investorerne indikeres, om virksomhedens overvejende fokus er på 

forsknings- og udviklingsaktiviteter.  

Udviser nøgletallet, at resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger udgør en procentuel stor 

andel af den realiserede nettoomsætning, anses dette at være et udtryk for, at den pågældende virk-

somhed i større grad udøver forskningsarbejde fremfor udviklingsarbejde. Argumentationen herfor 

 
Udvalgte resultatop- 
gørelsesposter for 2015 

 
Novo Nor-
disk A/S 

(mio. DKK) 

 
H. Lundbeck 

A/S 
(mio. DKK) 

 
Medivir 

AB 
(t. SEK) 

 
 Novartis 

AG 
(mio. 
USD) 

 
 Bayer 

AG 
(mio. 
EUR) 

 
GSK PLC 

(mio. 
PUND) 

 
Nettoomsætning 

 
107.927 

 
14.594 

 
657.889 

 
49.414 

 
46.324 

 
23.923 

 
Årets resultat 

 
34.860 

 
-5.694 

 
75.090 

 
17.794 

 
4.110 

 
8.372 

 
F&U-omkostninger 

 
13.608 

 
8.149 

 
278.375 

 
8.935 

 
4.281 

 
3.560 

 
F&U-omkostninger i pct.af 
nettoomsætning 

 
12,6% 

 
55,8% 

(21,6%) 

 
42,3% 

 
18,1% 

 
9,2%  

(12,4%) 

 
14,9% 
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er, at udførelse af forskningsprojekter har et længere tidsmæssigt perspektiv i forhold til et øget akti-

vitetsniveau end udviklingsprojekter set i forhold til de føromtalte definitioner på forskning og ud-

vikling. 

Indledningsvist udviser tabel 16 en svingende tendens i de resultatførte forsknings- og udviklingsom-

kostningers andel af de realiserede nettoomsætninger. Gennemgangen af årsrapporterne har konsta-

teret et korrektionsbehov før de resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger er sammenlig-

nelige. Medicinalvirksomheden Lundbeck anfører, at regnskabsposten ”Forsknings- og udviklings-

omkostninger” i resultatopgørelsen indeholder ekstraordinære nedskrivninger på produktrettigheder 

i omegnen af mio. DKK 5.000, hvorved virksomheden adskiller sig fra de øvrige virksomheder.141 

Tages der højde for denne nedskrivning, som er resultatet af ændring i ledelsens regnskabsmæssige 

skøn, udgør andelen af resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger 21,6% af den realiserede 

nettoomsætning.  

Den tyske medicinalvirksomhed Bayer adskiller sig også ud fra de øvrige virksomheder, eftersom 

virksomheden er den eneste af de udvalgte virksomheder, hvor resultatførte omkostninger til forsk-

ning og udvikling udgør under 10% af den realiserede nettoomsætning.  

Det skal bemærkes, at Bayer ikke kun er en medicinalvirksomhed, men virksomheden opererer også 

indenfor andre områder vedrørende forskning og udvikling, herunder blandt andet vedrørende afgrø-

der og råmaterialer. Nettoomsætningen i tabel 16 indeholder således indtægter fra alle virksomhedens 

forretningsområder.  Regnskabsmaterialet fordeler nettoomsætningen og forsknings- og udviklings-

omkostningerne mellem virksomhedens forretningsområder herunder regnskabstallene for medici-

nalområdet. Dermed kan regnskabstallene sammenlignes med de øvrige regnskabstal fra de udvalgte 

medicinalvirksomheder. 

Nettoomsætningen i tilknytning til medicinalområdet udgør mio. EUR 22.874, medens resultatførte 

forsknings- og udviklingsomkostninger for samme forretningsområde udgør mio. EUR 2.834.142 

Nøgletallet for resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger i forhold til den realiserede net-

toomsætning for Bayer er beregnet til 12,4%. 

På baggrund af ovenstående retfærdige korrektioner af regnskabstallene udledes en tendens blandt de 

udvalgte medicinalvirksomheder, idet fem ud af seks virksomheder ligger indenfor et interval på 

                                                 
141 Årsrapport 2015, H. Lundbeck, side 5 
142 Årsrapport 2015, Bayer AG, side 63 og 153 
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12%-22% i andelen af forsknings- og udviklingsomkostninger i forhold til den realiserede nettoom-

sætning. Det vurderes, at intervallet i de fem medicinalvirksomheders procentmæssige andel af rea-

liserede nettoomsætninger blandt andet årsagsforklares med, at medicinalvirksomhederne fokuserer 

på forskellige sygdomme. Antagelsen er, at nogle sygdomme er mere omkostningstunge at udvikle 

medicinske præparater til end andre sygdomme. Den procentmæssige andel afhænger også af den 

pågældende medicinalvirksomheds specifikke forhold. Har en medicinalvirksomhed tilegnet sig spe-

cialkompetencer og -erfaringer indenfor ét specifikt medicinsk område, kan virksomheden alt andet 

lige drage nytte heraf i forbindelse med udvikling af nye medicinske præparater inden for dette me-

dicinske område. Af foranstående tilfælde vurderes det, at den pågældende virksomhed med fordel 

skal anvende mindre tid til forskning og udvikling, end hvis det modsatte var tilfældet. 

Den svenske medicinalvirksomhed Medivir skiller sig, som den eneste virksomhed, markant ud, da 

virksomhedens resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger udgør hele 42,3% af den realise-

rede nettoomsætning. Dette indikerer som anført tidligere, at Medivir formentlig er mere forsknings-

orienteret end de øvrige medicinalvirksomheder. Det skal hertil bemærkes, at Medivir er den klart 

yngste medicinalvirksomhed af de udvalgte virksomheder og dermed ikke besidder samme forsk-

nings- og udviklingsmæssige erfaring. Denne virksomheden har kun eksisteret i små 30 år, hvor de 

øvrige udvalgte medicinalvirksomheder har 90 års erfaring eller mere. 

Medivir er fortsat en ung medicinalvirksomhed, hvilket vurderes at være hovedårsagen til, at andelen 

af resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger set i forhold til den realiserede nettoomsæt-

ning er langt større end de øvrige virksomheder. De øvrige medicinalvirksomheder er langt rigere på 

forsknings- og udviklingsmæssig erfaring indenfor udvikling af medicinske præparater. Medicinal-

virksomhederne har eksisteret og dermed forsket og udviklet i en længere årrække og har langt større 

erfaring med at udvikle, klargøre og sælge medicinske præparater.  

Det kan heraf udledes, at medicinalvirksomheder med lange levetider har et højere aktivitetsniveau, 

hvilket vurderes at være en direkte følgevirkning af afholdte forsknings- og udviklingsomkostninger 

i tidligere regnskabsår. Yngre medicinalvirksomheder har ikke i samme omfang introduceret medi-

cinske præparater til markederne, og har dermed ikke et tilsvarende aktivitetsniveau. Dette medfører, 

at resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger udgør en lavere andel af den realiserede net-

toomsætning. Det skal bemærkes, at ældre medicinalvirksomheder formentlig drager stor nytte af 

tidligere forsknings- og udviklingsresultater. Den samme mulighed har yngre medicinalvirksomheder 

ikke, eftersom erfaringerne og resultaterne endnu ikke er opnået. 
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Mangeårige erfaringer med forskning og udvikling vurderes at have en direkte indflydelse på medi-

cinalvirksomheders aktivitetsniveau. Begrundelsen er, at virksomhederne løbende har introduceret 

præparater til markederne og dermed har opnået positive resultater af udførte forsknings- og udvik-

lingsarbejder. Lykkes det ikke for medicinalvirksomheder at få godkendt medicinske præparater, 

overlever virksomhederne ikke længe, da grundpillen i en hver medicinalvirksomhed er at få myn-

dighedsgodkendt produkterne og få dem ud i markederne.  

Nye medicinalvirksomheders investorer er formentlig opmærksomme på, at afkast af investeringen 

ikke sker fra dag et, men at udsigten til afkast har en lang tidshorisont. Investorerne skal derfor være 

tålmodige. Viser det sig mod forventning, at den pågældende medicinalvirksomhed opnår negative 

resultater af det udførte forsknings- og udviklingsarbejde, stiller dette krav til investorernes tålmo-

dighed. Kontinuerlige negative forsknings- og udviklingsresultater er for medicinalvirksomheder 

skæbnesvanger, eftersom det fremtidige indtjeningsgrundlag enten ikke er til stede eller er meget 

begrænset. 

Forsknings- og udviklingsomkostningers procentuelle andel af medicinalvirksomheders nettoomsæt-

ning vurderes på baggrund af ovenstående at afhænge af tidligere års positive henholdsvis negative 

forsknings- og udviklingsresultater. Såfremt tidligere års forsknings- og udviklingsarbejde har resul-

teret i introduktion og salg af nye medicinske præparater, er den procentmæssige andel af nettoom-

sætningen mindre. Medivirs forholdsvis høje procentmæssige andel tilskrives det aspekt, at virksom-

heden sammenholdt med de øvrige medicinalvirksomheder er en yngre medicinalvirksomhed.  

Tidligere i nærværende afhandling er problemstillingen om matching af indtægter og omkostninger 

(matchingprincippet) diskuteret. Udviklingsprojekter skal indregnes som en del af de immaterielle 

anlægsaktiver, såfremt indregningsbetingelserne herfor er opfyldte. 

Overholdes indregningsbetingelserne ikke, medfører det, at afholdte udviklingsomkostninger skal re-

sultatføres. Konsekvensen er, at udviklingsomkostninger resultatføres i takt med, at disse afholdes, 

medens de tilhørende indtægter først registreres i fremtiden, hvis virksomheden får produktet mar-

kedsgodkendt. Er der for stor usikkerhed forbundet med opfyldelse af indregningsbetingelserne, sker 

der ikke fuldstændig matching mellem omkostninger og fremtidige indtægter. 

Yngre medicinalvirksomheder vurderes at have svært ved at opfylde samtlige underliggende indreg-

ningsbetingelser, eftersom det er svært at vurdere det fremtidige potentiale, hvis det overhovedet er 

sandsynligt at udviklingsprojektet opnår de nødvendige myndighedsgodkendelser. På baggrund af 
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foranstående har medicinalvirksomheder svært ved fuldstændigt at matche omkostninger og indtæg-

ter, da omkostningerne på afholdelsestidspunktet har svært ved at opfylde samtlige underliggende 

indregningsbetingelser. Konsekvensen er, at yngre medicinalvirksomheder i de første leveår præsen-

terer regnskabsmæssige underskud. Over tid, når der er oppebåret en tilstrækkelig stor portefølje af 

medicinske præparater, medfører det formentlig at virksomheden præsenterer regnskabsmæssige 

overskud. Resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger udgør formentlig en lavere andel af 

den realiserede nettoomsætning på dette tidspunkt. Som følge heraf er der konstateret en tendens 

vedrørende medicinalvirksomheders resultatopgørelsesposter i relation til forsknings- og udviklings-

aktiviteter. Tendensen er, at jo yngre medicinalvirksomhed der er tale om, desto større andel udgør 

omkostningerne til forskning og udvikling af den realiserede nettoomsætning. 

 
5.2.3. ANALYSE AF BALANCEPOSTER 
Analysen har indtil nu fokuseret på udvalgte resultatopgørelsesposter for de udvalgte medicinalvirk-

somheder. Dette afsnit sætter fokus på udvalgte balanceposter vedrørende medicinalvirksomheders 

forsknings- og udviklingsaktiviteter. I nedenstående tabel 17 fremgår de udvalgte balanceposter: 

 
Tabel 17: Sammenfatning af udviklingen i aktivsum og immaterielle anlægsaktiver for 2015 

Kilde: Egen tilvirkning på baggrund i offentliggjorte årsrapporter for 2015 fra de udvalgte virksomheder samt tabel 5, 7, 
9, 11, 13 og 15 i nærværende afhandling 

 

 
Udvalgte balanceposter for 2015 

 
Novo 

Nordisk 
A/S 

(mio. 
DKK) 

 
H. 

Lundbeck 
A/S 

(mio. 
DKK) 

 
Medivir 

AB 
(t. SEK) 

 
Novartis 

AG 
(mio. 
USD) 

 
Bayer 

AG 
(mio. 
EUR) 

 
GSK 
PLC 
(mio. 

PUND) 

 
Aktiver i alt 

 
91.799 

 
21.325 

 
1.616.255 

 
131.556 

 
73.917 

 
53.446 

 
Immaterielle anlægsaktiver 

 
2.158 

 
9.794 

 
398.022 

 
65.391 

 
31.274 

 
21.834 

 
Heraf udviklingsprojekter 

 
0 

 
102 

 
8.747 

 
0 

 
721 

 
0 

 
Immaterielle anlægsaktivers 
 andel af aktiver i alt 

 
2,4% 

 
45,9% 

 
24,6% 

 
49,7% 

 
42,3% 

 
40,9% 

 
Udviklingsprojekters andel af aktiver i alt 

 
0,0% 

 
0,5% 

 
0,5% 

 
0,0% 

 
1,0% 

 
0,0% 
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Tabel 17 udviser, hvor stor en andel indregnede udviklingsprojekter udgør af den samlede aktivmasse. 

Dette nøgletal er beregnet for at konstatere eventuelle ligheder og trends imellem medicinalvirksom-

hederne.  

Gennemgangen af årsrapporterne for medicinalvirksomhederne konstaterer, at virksomhederne i be-

grænset omfang indregner udviklingsprojekter som en del af de immaterielle anlægsaktiver. Tre ud 

af seks af medicinalvirksomhederne indregner udviklingsprojekter, men udviklingsprojekterne udgør 

under 1,0% af den samlede aktivmasse. Som udgangspunkt er det ikke muligt at konstatere hverken 

en lighed eller en trend i aktiveringen af udviklingsomkostningerne blandt de udvalgte medicinal-

virksomhederne, når halvdelen af stikprøven aktiverer udviklingsomkostninger, og den anden halvdel 

ikke gør. Tre af virksomhederne har vurderet, at indregningsbetingelserne er opfyldte, hvorimod den 

resterende del af virksomhederne ikke opfylder indregningsbetingelserne. Analysen konstaterer alli-

gevel en trend.  

Trenden er, at der ikke aktiveres betydelige udviklingsomkostninger som udviklingsprojekter i virk-

somhederne. Andelen af aktiverede udviklingsomkostninger i de tre virksomheder, som har udvik-

lingsprojekter indregnet, udgør en for lav procentuel andel af de samlede aktiver til at dette opvejer 

det forhold, at de øvrige virksomheder udgiftsfører udviklingsomkostninger i takt med, at omkost-

ningerne afholdes. De udvalgte virksomheder skønner som udgangspunkt, at indregningsbetingel-

serne ikke er opfyldte. Konsekvensen er som følge heraf, at afholdte omkostninger indregnes i resul-

tatopgørelsen i takt med, at disse afholdes, og dette anses at være en trend i den regnskabsmæssige 

behandling af forsknings- og udviklingsomkostninger i medicinalindustrien. 

Aktiverede udviklingsprojekter udgør altså en ubetydelig andel af medicinalvirksomhedernes sam-

lede aktivsummer. Et nærliggende spørgsmål er, om det er retvisende at resultatføre omkostninger til 

udviklingsaktiviteter, når der er tale om medicinalvirksomheder, som har stor fokus på netop at ud-

vikle nye medicinske præparater. I det kommende afsnit i nærværende afhandling analyseres dette 

nærmere. 

Ovenstående analyse af de udvalgte medicinalvirksomheders relevante resultat- og balanceposter 

konstaterede flere tendenser. Først og fremmest er det konstateret, at medicinalvirksomhederne af-

holder mange omkostninger til udøvelse af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Det er herudover 

konstateret, at medicinalvirksomheder ikke indregner betydelige udviklingsprojekter som en del af 
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balancen. Endeligt er det konstateret, at desto yngre medicinalvirksomhed der er tale om, desto større 

andel udgør resultatførte forsknings- og udviklingsomkostninger af nettoomsætningen.  

 
5.3. ANALYSE AF ØVRIGE FINANSIELLE OPLYSNINGER 
5.3.1 INDLEDNING 
I forlængelse af ovenstående indeholder dette afsnit en dybdegående analyse af medicinalvirksomhe-

dernes præsentation og oplysninger på tværs af årsrapporterne. Analysen fokuserer på de øvrige 

aspekter i den finansielle rapportering af forsknings- og udviklingsaktiviteter end regnskabstallene. 

Formålet med analysen er at konstatere ligheder og trends indenfor medicinalindustriens regnskabs-

mæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter, hvad angår præsentation og oplysninger.  

For at der er tale om en trend, skal mindst tre af de udvalgte seks medicinalvirksomheder præsentere 

eller oplyse forhold på samme vis. Er dette ikke tilfældet, analyseres der i stedet om der kan konsta-

teres ligheder i fremgangsmåden, eller om virksomhederne præsenterer og oplyser information på 

forskellig vis. 

Undervejs fremhæves eksempler på ”best practice”, som vurderes at komme investorerne i andre 

medicinalvirksomheder til nytte. Til brug for analysen inddrages virksomhedernes informationsafgi-

velse i form af ledelsesberetning, noter samt øvrige supplerende oplysninger. 

 
5.3.2. EMPIRISK ANALYSE 
De udvalgte virksomheder er medicinalvirksomheder, som i større eller mindre grad fokuserer på at 

forske for og fremskaffe viden, som efterfølgende anvendes til innovativ udvikling af medicinske 

præparater til behandling af forskellige sygdomme af både akutte og kroniske karakterer. Virksom-

hedernes forretningsområder medfører en forhåndsformodning om, at udviklingsprojekter udgør en 

markant andel af virksomhedernes aktivsum. Dette viste sig imidlertid ikke at være tilfældet, eftersom 

tabel 17 udviser at aktiverede udviklingsprojekter udgør en ubetydelig andel af den samlede aktiv-

masse i virksomhederne. 

Årsagerne til, at virksomhederne har aktiveret ubetydelige udviklingsomkostninger i forhold til ak-

tivsummen, vurderes at skyldes to forhold. Det ene forhold er, at der er tale om medicinske præparater 

til mennesker, hvorfor produkterne skal være mere eller mindre færdigudviklede på det tidspunkt, 
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hvor virksomhederne ansøger myndighederne om markedsgodkendelse. Det andet forhold er, at ud-

viklingsprocessen er kapitaltung, og virksomhederne derfor gerne lancerer slutproduktet på markedet 

hurtigst muligt efter, at markedsgodkendelsen er opnået. Dette analyseres yderligere i nedenstående 

afsnit om indregningsbetingelser. 

 
5.3.3. INDREGNINGSBETINGELSER 
Begrundelsen, for hvorfor virksomhedernes udviklingsprojekter ikke udgør en større andel af virk-

somhedernes balancer, skal findes i den anvendte regnskabspraksis. Først og fremmest skal virksom-

hederne afgøre, om omkostningerne klassificeres som enten forsknings- eller udviklingsomkostnin-

ger, da den videre regnskabsmæssige behandling afhænger af denne klassifikation.  

Alle virksomheder oplyser i anvendt regnskabspraksis, at forskningsomkostninger udgiftsføres i takt 

med, at disse afholdes, og at udviklingsomkostninger aktiveres, såfremt betingelserne herfor er op-

fyldte. Såfremt alle indregningsbetingelser ikke er opfyldte, udgiftsfører virksomhederne udviklings-

omkostningerne i takt, med at omkostningerne afholdes. Virksomhederne adskiller sig fra hinanden 

ved argumentationen og oplysningerne om overholdelse af indregningsbetingelserne i anvendt regn-

skabspraksis.143 

Den schweiziske medicinalvirksomhed Novartis oplyser ikke indregningsbetingelserne positivt i an-

vendt regnskabspraksis, men anfører, at indregning af udviklingsomkostninger først kan ske det på 

tidspunktet, hvor myndighederne på større markeder godkender slutproduktet af udviklingsprojek-

tet.144 

Novartis’ regnskabspraksis adskiller sig fra de øvrige fem medicinalvirksomheder. De øvrige fem 

virksomheder oplyser i anvendt regnskabspraksis, at indregningsbetingelserne skal være opfyldte for 

at der kan ske indregning af udviklingsomkostninger i balancen. Indregningsbetingelserne anses for 

opfyldte på det tidspunkt, hvor myndighederne godkender slutproduktet af udviklingsprojektet, eller 

det er meget sandsynligt, at myndighederne markedsgodkender produktet.145 

                                                 
143 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 68; årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 74; årsrapport 2015, Medivir 
AB, side 57; årsrapport 2015, Novartis AG, side 161; årsrapport 2015, Bayer AG, side 245 samt årsrapport 2015, Gla-
xoSmithKline PLC, side 144 
144 Årsrapport 2015, Novartis AG, side 161 
145 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 68; årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 74; årsrapport 2015, Medivir 
AB, side 57; årsrapport 2015, Novartis AG, side 161; årsrapport 2015, Bayer AG, side 245 samt årsrapport 2015, Gla-
xoSmithKline PLC, side 144 
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Denne regnskabspraksis åbner muligheden for at indregne udviklingsomkostninger, før udviklings-

projektet er endnu helt afsluttet, hvilket tre af de seks medicinalvirksomheder benytter sig af. Det 

fremgår af tabel 17, at Lundbeck, Medivir og Bayer indregner udviklingsprojekter som en andel af 

de immaterielle anlægsaktiver. 

I og med at virksomhederne anvender ordlyden ”sandsynligt”, medfører det, at indregningen kan ske 

på baggrund af ledelsens skøn på, om ansøgningen om produktgodkendelse imødekommes af myn-

dighederne. 

Årsagen til, at det er myndighedsgodkendelsen, der er afgørende for, om virksomhederne må indregne 

omkostningerne til udviklingsprojektet i virksomhedens balance, er, at myndighedsgodkendelse er 

afgørende for, om virksomhederne opfylder indregningsbetingelsen om, at produktet skal tilføre virk-

somhederne fremtidige økonomiske fordele. Godkender myndighederne ikke produktet, er det ikke 

tilladt for virksomhederne at sælge produktet, og dermed er svært at generere økonomiske fordele, da 

indtjeningsgrundlaget for det pågældende produkt er ikke-eksisterende.  

For at opnå myndighedsgodkendelse skal produktet gennemgå kliniske studier og tests undervejs i 

udviklingsprocessen, idet myndighederne kræver en række testresultater stillet til rådighed for at god-

kende produktet.146 Virksomhedernes udviklingsproces analyseres senere i dette afsnit.  

I og med, at myndighederne skal være i besiddelse af testresultater for at godkende produktet, er det 

svært for ledelsen at vurdere udfaldet af myndighedernes vurdering på det tidspunkt, hvor der skal 

tages stilling til aktivering eller ej. Aktivering eller udgiftsførsel af udviklingsomkostninger afhænger 

således af ledelsens skøn. 

I forhold til indregningsbetingelserne oplyser Lundbeck og Medivir positivt, hvilke indregningsbe-

tingelser der skal opfyldes før udviklingsomkostninger kan aktiveres.147 Som tidligere nævnt er der 

seks betingelser, der alle skal være opfyldte, men Medivir oplyser at der kun er fem. Årsagen er, at 

Medivir har ”slået” to af indregningsbetingelserne sammen. De to betingelser vedrører hensigten til 

at færdiggøre projektet samt betingelsen om, at virksomheden skal besidde evnerne til at sælge eller 

anvende slutproduktet fremadrettet. 

                                                 
146 Se ansøgningskriterier hos Lægemiddelstyrelsen (bilag 3) og The Food and Drug Administration (bilag 2) 
147 Årsrapport 2015, H. Lundbeck, side 74 og årsrapport 2015, Medivir AB, side 53 
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De fire øvrige virksomheder oplyser ikke, hvilke betingelser der skal opfyldes, men at indregnings-

betingelserne anses for at være opfyldte ved myndighedernes godkendelse, eller når det er meget 

sandsynligt, at et produkt opnår myndighedsgodkendelse. Medivir specificerer oplysningerne om-

kring, hvornår udviklingsomkostninger aktiveres. Virksomheden anfører, at det tidligste tidspunkt for 

indregning er ved gennemførsel af udviklingsprocessens fase 3. På dette tidspunkt er der dog fortsat 

en række usikkerheder, der kan medføre, at virksomheden alligevel ikke indregner udviklingsom-

kostninger som en del af de immaterielle anlægsaktiver.148 

 
Tabel 18: Præsentation og oplysninger om indregningsbetingelser for udviklingsprojekter 

Kilde: Egen tilvirkning på baggrund af de offentliggjorte årsrapporter for 2015 fra de udvalgte virksomheder 

Det kan af årsrapporterne slås fast, at der er to trends blandt medicinalvirksomhederne i forhold til 

opfyldelse af indregningsbetingelserne for udviklingsprojekter. Den ene trend er, at virksomhederne 

ikke indregner udviklingsomkostninger, idet alle seks virksomheder ikke har aktiveret betydelige om-

kostninger til udviklingsprojekter i balancen. Virksomhederne oplyser, at der er betydelige risici for-

bundet med udviklingsprocessen, og at det er svært at identificere de projekter, der resulterer i et 

salgbart slutprodukt. Dermed er det vanskeligt at sandsynliggøre fremtidig tilførsel af økonomiske 

fordele på det tidspunkt, hvor ledelsen tager stilling til, om udviklingsprojektet skal aktiveres eller ej. 

                                                 
148 Årsrapport 2015, Medivir AB, side 53 
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Fem ud af seks virksomheder åbner op for aktivering, før myndighedsgodkendelsen på det pågæl-

dende produkt er opnået, og dermed baserer sin aktivering af omkostningerne på baggrund af ledel-

sens skøn på udfaldet af en senere ansøgning om markedsgodkendelse hos myndighederne. Der er 

således tale om en trend, hvad det angår. 

Tre af virksomhederne har indregnet, og to af de øvrige virksomheder har mulighed for at indregne 

udviklingsprojekter på baggrund af ledelsens vurdering af sandsynligheden for, at myndighederne 

godkender slutproduktet. Dette medfører en latent nedskrivningsrisiko for virksomhederne. Denne 

nedskrivningsrisiko består i, at myndighederne mod ledelsens forventning afviser produktet. Ser le-

delsen ikke mulighed for at forbedre produktet for at imødekomme myndighedernes krav til at god-

kende produktet, medfører dette et nedskrivningsbehov, som ledelsen skal reagere på. 

 
5.3.4. LEDELSENS REGNSKABSMÆSSIGE SKØN 
Idet fem ud af seks af de udvalgte medicinalvirksomheder har valgt en regnskabspraksis, der muliggør 

aktivering af udviklingsomkostninger på baggrund af ledelsens skøn, er det vigtigt for investorerne 

at kende til grundlaget for de regnskabsmæssige skøn i de respektive virksomheder. 

Fire ud af de seks virksomheder oplyser i årsrapporten for 2015, at regnskabsmæssige skøn er baseret 

på historiske erfaringer og andre antagelser, der under de givne forhold betragtes som værende rime-

lige.149 Danske Lundbeck og engelske GSK er de eneste virksomheder, der ikke oplyser tilsvarende i 

årsrapporten.  

For Lundbecks vedkommende hænger dette sammen med, at virksomheden i årets løb fik ny ledelse 

i form af CEO Kåre Schultz. Virksomheden oplyser i årsrapporten, at ledelsen har ændret sin vurde-

ring af regnskabsmæssige skøn, hvilket formentlig tilskrives tiltrædelse af Kåre Schultz.150 Denne 

ændring i regnskabsmæssige skøn medførte i 2015 en nedskrivning på produktrettigheder, som beløb 

sig til cirka mio. DKK 5.000. 

  

                                                 
149 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 61; årsrapport 2015, Medivir AB, side 56; årsrapport 2015, Novartis AG, 
side 157; årsrapport 2015 samt Bayer AG, side 241 
150 Årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 43 
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Tabel 19: Oplysninger om baggrund for ledelsesmæssige skøn 

Kilde: Egen tilvirkning på baggrund af den offentliggjorte årsrapport for 2015 fra de udvalgte virksomheder 

For Lundbecks investorer er denne information særdeles vigtig, idet det giver investorerne tre vigtige 

oplysninger. For det første informeres investorerne om, hvorfor regnskabsposten i resultatopgørelsen 

”Forsknings- og udviklingsomkostninger” er markant højere end tidligere år, og for det andet infor-

meres investorerne om, at ledelsen har ændret sit regnskabsmæssige skøn på en væsentlig regnskabs-

post.  

For det tredje informeres investorerne om, at ændringen i regnskabsmæssige skøn er foretaget på 

baggrund af en dialog med Erhvervsstyrelsen. Dialogen med Erhvervsstyrelsen er formentlig indledt 

af ledelsen, idet der er tale om en væsentlig regnskabspost. Ledelsen har været interesseret i Erhvervs-

styrelsens holdning til den regnskabsmæssige behandling, før ledelsen vedtog ændringen i regnskabs-

mæssige skøn og offentliggjorde dette. 

GSK oplyser i den anvendte regnskabspraksis at ledelsen foretager regnskabsmæssige skøn på bag-

grund af generelle accepterede regnskabsmæssige principper som anses for at være rimelige under de 

pågældende omstændigheder.151 GSK er dermed mindre specifikke end de virksomheder, der oplyser 

at regnskabsmæssige skøn foretages på baggrund af historiske erfaringer. 

Oplysningen om, hvad grundlaget er, og hvordan ledelsen baserer sine regnskabsmæssige skøn, er 

særdeles relevant for investorer, især hvis virksomheden aktiverer udviklingsomkostninger på bag-

grund af ledelsens skøn. Aktiveringen af udviklingsomkostninger medfører som tidligere skrevet en 

risiko for senere nedskrivning på udviklingsprojektet, som investorerne skal være opmærksomme på. 

Historiske erfaringer ved udøvelse af regnskabsmæssige skøn vedrørende forsknings- og udviklings-

aktiviteter vurderes at være af særlig vigtig karakter i forbindelse med sondringen mellem forskning 

og udvikling samt ved vurdering af, om indregningsbetingelserne for et udviklingsprojekt er opfyldte. 

                                                 
151 Årsrapport 2015, GlaxoSmithKline PLC, side 142 
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Dette er afgørende for den regnskabsmæssige behandling, herunder om omkostningerne skal aktive-

res eller udgiftsføres. Den britiske medicinalvirksomhed GSK præsenterer en oversigt over udvik-

lingsprocessen, som informerer investorerne om succesraten i forbindelse med virksomhedens forsk-

nings- og udviklingsarbejde.152 Det fremgår af virksomhedens oplysninger, at langt de fleste igang-

satte forsknings- og udviklingsprojekter ikke resulterer i et slutprodukt. Dette understreger, at det er 

svært at identificere, hvilke projekter der potentielt tilfører virksomheden fremtidige økonomiske for-

dele før sent i udviklingsprocessen.  

Tilegnede historiske erfaringer er derfor et vigtigt element i udøvelsen af regnskabsmæssige skøn, 

eftersom ledelsen har et indgående kendskab til virksomhedens succesrate i forbindelse udviklings-

projekter. Dette vurderes at være årsagen til, at udviklingsomkostninger for medicinalvirksomheder 

udgiftsføres, idet der er væsentlig usikkerhed i relation til om udviklingsprojektet ender med at mar-

kedsføres. 

Der er således konstateret en trend blandt medicinalvirksomhederne i måden, ledelsen i virksomhe-

derne foretager de regnskabsmæssige skøn på. Regnskabsmæssige skøn som altså resulterer i, at der 

ikke aktiveres betydelige udviklingsomkostninger på trods af, at dette er udgangspunktet i regnskabs-

reglerne. Trenden består i, at regnskabsmæssige skøn i relation til forsknings- og udviklingsaktiviteter 

baseres på historiske erfaringer. 

 
5.3.5. RAPPORTERING AF RISICI 
Forskning i og udvikling af medicinske præparater er forbundet med risici, og derfor skal risiciene 

omtales i virksomhedernes årsrapporter, hvilket alle seks virksomheder også gør. Der er dog forskel 

på, hvordan virksomhederne præsenterer de risici, som ledelsen vurderer, påvirker virksomheden 

fremadrettet. Lundbeck og Medivir oplyser begge, at der er risici for, at udviklingsprojekter ikke 

resulterer i færdigudviklede og salgbare produkter.153 Dette oplyser de fire øvrige virksomheder også, 

men de tilføjer yderligere oplysninger i forhold til forsknings- og udviklingsaktiviteter.154 Novo er 

meget specifikke i afsnittet vedrørende risikofaktorer. Virksomheden oplyser, at data fra den farma-

ceutiske industri indikerer, at der er mindre end 35% sandsynlighed for, at et diabetesprodukt i fase 

                                                 
152 Årsrapport 2015, GlaxoSmithKline PLC, side 24 (se bilag 10) 
153 Årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 23 og årsrapport 2015, Medivir AB, side 27-28 
154 Årsrapport 2015, Novartis AG, side 181; årsrapport 2015, Bayer AG, side 220 samt årsrapport 2015, GlaxoSmithKline, 
side 233 
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1 i udviklingsprocessen ender med myndighedsgodkendelse. De oplyser ydermere at sandsynlighe-

den for, at et produkt i fase 2 i udviklingsprocessen markedsgodkendes, er cirka 60%, samt at denne 

sandsynlighed stiger til cirka 80% for produkter i fase 3.155  

Denne information vurderes at være særdeles informativ for investorerne, idet det sammenholdt med 

virksomhedens ”pipeline”-oversigt giver investorerne en indikation af, hvor mange af virksomhedens 

udviklingsprojekter der godkendes af myndighederne. Denne myndighedsgodkendelse er dog ikke 

ensbetydende med, at produktet er en succes, da der stadig er risiko for, at Novo trækker projektet af 

markedet. Informationen om risici vurderes at være ”best practice” af de seks medicinalvirksomheder, 

som indgår i analysen. Hvorledes Novo præsenterer oplysningen om risici fremgår af bilag 7. 

Novo er den eneste af de seks virksomheder, som i afsnittet om risikofaktorer omtaler risici på pro-

duktniveau. Virksomheden nævner flere gange produktet ”Tresiba®”, som virksomheden har store 

indtjeningsmæssige forventninger til. De øvrige virksomheder oplyser om risikofaktorer i forhold til 

forsknings- og udviklingsaktiviteterne på et mere overordnet niveau, hvorved Novo adskiller sig mar-

kant ud med virksomhedens fremgangsmåde ved at være specifik.156 

Placeringen af oplysningerne om risikofaktorer er forskellige. Tre ud af de seks virksomheder følger 

samme princip og præsenterer oplysningerne i et særskilt afsnit, som fremgår af indholdsfortegnelsen 

i årsrapporten. Medivir og Bayer har placeret oplysningerne, som en del af ”ledelsesberetningen”. 

Novartis præsenterer oplysningerne under den finansielle rapportering. Det vurderes, at oplysnin-

gerne er af væsentlig karakter for investorerne, hvorfor adgangen hertil bør være ligetil. Det er således 

anbefalingen, at oplysningerne præsenteres sådan, at placeringen heraf fremgår af indholdsfortegnel-

sen i årsrapporten. 

5.3.6. PRÆSENTATION AF PIPE-LINE AF IGANGVÆRENDE PROJEKTER 
I og med at de udvalgte medicinalvirksomheder som udgangspunkt udgiftsfører samtlige udviklings-

omkostninger, vurderes det, at være essentielt for investorer at få information om, hvilke projekter 

virksomhederne arbejder på. Gennemgangen af årsrapporterne for virksomhederne har konstateret en 

trend i måden, hvorpå virksomhederne præsenterer disse oplysninger på.  

                                                 
155 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 42 
156 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 42 
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Alle seks virksomheder præsenterer den såkaldte ”pipe-line”, altså hvilke produkter virksomheden 

har undervejs i udviklingsprocessen.157 Som det fremgår af tabel 20, præsenterer fem af virksomhe-

derne pipe-linen i en matrix, som indeholder mere eller mindre information. Lundbeck er den eneste 

virksomhed, som ikke præsenterer en pipe-line i en matrix, men kommunikerer verbalt på en række 

af virksomhedens produkter på et andet informationsniveau og med en anden indgangsvinkel. Lund-

beck har valgt depression, skizofreni, Alzheimers og Parkinsons som virksomhedens fokussyg-

domme.  

Informationen om udviklingsprojekterne er vigtig for investorerne, da de ellers ikke har et grundlag 

for at vurdere og bedømme virksomhedens fremtidige udviklingspotentiale og finansielle perfor-

mance. For at drage nytte af pipe-linen skal investorerne oplyses om de faser, udviklingsprojekterne 

gennemgår undervejs i udviklingsprocessen. Udviklingsprocessen for medicinske præparater er en 

lang proces og tager et sted mellem 12-15 år at udvikle afhængig af produktets kompleksitet og for-

hold i øvrigt. Dette stiller store krav til den information, som investorerne skal have for, at årsrappor-

ten understøtter investorernes økonomiske beslutninger i relation til den pågældende medicinalvirk-

somhed. 

Udviklingsprocessen for medicinalvirksomheder består af en række faser, som udviklingsprojektet 

skal igennem. Fire af de seks udvalgte virksomheder beskriver faserne i årsrapporten. Definitionen af 

faserne er virksomhederne i store træk enige om.158 Definitionerne er som følgende: 

Fase 1: I denne fase udføres de første kliniske forsøg af et nyt produkt på raske forsøgspersoner. 

Forsøgene skal afdække den kliniske sikkerhed og tolerance samt kortlægge produktets farmakologi 

og metaboliske egenskaber. 

Fase 2: I denne fase foretages der kliniske studier med patienter, som har den pågældende sygdom, 

som produktet henvender sig til. Formålet med de kliniske studier er at viderebygge på sikkerheds-

vurderingen fra fase 1 på en større gruppe af personer samt vurdere produktets effektivitet blandt 

patienterne og fastlægge den passende dosis for yderligere evaluering. 

                                                 
157 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 20-21; årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 14-20; årsrapport 2015, 
Medivir AB, side 11; årsrapport 2015, Novartis AG, side 52-57; årsrapport 2015, Bayer AG, side 68-69 samt årsrapport 
2015, GlaxoSmithKline PLC, side 225-227 
158 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 20; årsrapport 2015, Medivir AB, side 8-9; årsrapport 2015, Novartis AG, 
side 54 samt årsrapport 2015, GlaxoSmithKline PLC, side 225 
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Fase 3: I denne fase skaleres de kliniske studier op på et langt større antal patienter. Der kan være 

tale om flere hundrede og i nogle tilfælde flere tusinde patienter, der deltager i disse studier. Studierne 

foretages for at fastlægge produktets sikkerhed og effektivitet i forhold til den kommende myndig-

hedsgodkendelse. Derudover skal de kliniske studier også anvendes til at sammenligne produktet med 

nuværende behandlingsmetoder for at fastlægge fordele og ulemper ved produktet. 

Forud for fase 1 ligger et stort forskningsarbejde, hvor produkterne befinder sig i den såkaldte ”pre-

clinical phase”. I denne fase foretager virksomhederne også udvikling af produktet, men der testes 

ikke. Efter fase 3 opererer virksomhederne med forskellige betegnelser for den efterfølgende fase, 

men i bund og grund er formålet det samme for dem alle. Formålet er at få sendt ansøgningen om 

myndighedsgodkendelsen afsted til de respektive myndigheder på det tidspunkt, hvor virksomhe-

derne er tilfredse med resultaterne af studierne og de kliniske forsøg og samtidig vurderer, at produk-

tet overholder myndighedernes krav.  

Det vurderes, at såfremt fasebeskrivelserne medtages i årsrapporten, giver det investorerne mest nyt-

teværdi, da definitionerne er vigtige i relation til vurdering af virksomhedens pipe-line. 

 
Tabel 20: Oversigt hvilke virksomheder der præsenterer en produkt-pipe-line samt udviklingsfaserne 

Kilde: Egen tilvirkning på baggrund af den offentliggjorte årsrapport for 2015 fra de udvalgte virksomheder 

Det faktum, at virksomhederne er enige i definitionerne af faserne, antages at skyldes de krav, som 

myndighederne kræver for at godkende produkterne til frigivelse på markeder. Derudover har OECD 

udarbejdet en vejledning kaldet ”Principles on Good Laboratory Practice”. Denne vejledning fore-

skriver en række principper for, hvordan laboratorie-undersøgelser planlægges, udføres, overvåges, 

optages, rapporteres og arkiveres.159 Ved at følge vejledningen sikrer medicinalvirksomhederne, at 

myndighederne får de korrekte data, og at de kan anvendes i godkendelsesprocessen. 

                                                 
159 ”OECD Principles on Good Laboratory Practice”, side 7 
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Pipe-linen er som tidligere nævnt vigtig information for især investorerne. Udover at give investo-

rerne information om, hvilken fase i udviklingsprocessen udviklingsprojekterne befinder sig i, giver 

pipe-linen også andre relevante oplysninger til investorerne. De fem medicinalvirksomheder, der præ-

senterer en pipe-line-oversigt i en matrix, har forskellige informationer med i denne. Medicinalvirk-

somheden Bayer præsenterer ikke investorerne for de produkter, som er i fase 1, men præsenterer kun 

de projekter, der er i enten fase 2 eller 3. Derudover præsenterer virksomheden også de projekter, der 

er sendt ansøgninger om markedsgodkendelse til myndighederne på.160 

Medivir har valgt en anden indgangsvinkel end de øvrige fire virksomheder, der præsenterer en pipe-

line-oversigt. Virksomhedens forretningsmodel adskiller sig fra de øvrige fem medicinalvirksomhe-

der, da virksomheden selv er involveret i udviklingsprojektet til og med fase 2.161 Herefter overgår 

projektet til en partnervirksomhed, som udvikler projektet igennem fase 3 og til myndighedsgodken-

delse, hvorefter Medivir igen tager del i projektet og får det lanceret på markedet samt startet salget 

op. Virksomheden oplyser, at årsagen til den valgte forretningsmodel er, at virksomheden ikke selv 

har ressourcerne og kompetencerne til at bringe produktet igennem fase 3 og frem til myndigheds-

godkendelse.162 Derfor præsenterer virksomheden ikke det ene produkt, som virksomheden har i fase 

3 som en del af pipe-line-oversigten, men beskriver i stedet produktet og dets forventede egenska-

ber.163 

Danske Novo præsenterer virksomhedens pipe-line meget simplificeret og på et niveau, hvor ikke-

kyndige i den medicinske industri forstår produkternes egenskaber. Pipe-line-oversigterne i Novartis 

og GSK beskriver produkternes egenskaber med anvendelse af mange medicinske udtryk og begre-

ber. Medivirs og Bayers pipe-lines indeholder slet ikke en beskrivelse af produkternes egenskaber. 

Tabel 21 giver et overblik over informationsniveauet i de forskellige pipe-lines i virksomhedernes 

årsrapporter. Lundbeck indgår ikke, da denne virksomhed ikke præsenterer en pipe-line i en matrix. 

Som det tydeligt fremgår af tabel 21, er Novartis den virksomhed af de seks udvalgte medicinalvirk-

somheder, der giver den mest udførlige præsentation af oplysninger i virksomhedens pipe-line-over-

sigt. Pipe-line-oversigten vurderes at være et godt eksempel på, hvilke oplysninger virksomheden kan 

præsentere for, at investorerne får nytte af pipe-line-oversigten. Herudover er den layoutmæssige 

                                                 
160 Årsrapport 2015, Bayer AG, side 68-69 
161 Årsrapport 2015, Medivir, side 8-9 
162 Årsrapport 2015, Medivir, side 10 
163 Årsrapport 2015, Medivir, side 10 
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præsentation også overskuelig. Der er dog givet en række oplysninger i pipe-linen, som ud fra et 

investorsynspunkt er irrelevante. 

Oplysningen, om hvilken division det pågældende produkt hører til, skyldes alene virksomhedsstruk-

turen hos Novartis, der som tidligere beskrevet er opdelt i divisioner. Derudover præsenterer virk-

somhedens ledelse også investorerne for en række oplysninger, som vurderes at være irrelevante i 

relation til at vurdere virksomheden med henblik på at træffe økonomiske beslutninger. 

 
Tabel 21: Oversigt over informationsniveauet i virksomhedernes pipe-lines 

Kilde: Egen tilvirkning på baggrund af de offentliggjorte årsrapporter for 2015 fra de udvalgte virksomheder 

Oplysningerne om ”Generisk navn for molekylær enhed”, ”produktets virkningsmekanisme” samt 

”produktets administrationsvej” vurderes ikke at være relevant information for investorerne, idet vur-

deringen er, at virksomhedens fremtidige udvikling og performance eksempelvis ikke påvirkes af, 

om et produkt skal optages i organismen oralt eller som injektion. Novartis er også den eneste af de 
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seks virksomheder, der deler denne oplysning med investorerne, og anses derfor at være et særligt 

karaktertræk for denne virksomhed. 

Især to interessante oplysninger vurderes at give investorerne værdi i forhold til at bedømme virk-

somhedens indtjeningspotentiale og –grundlag og dermed lægge det til grund for de økonomiske be-

slutninger vedrørende virksomheden. Det drejer sig om oplysningerne om, hvornår virksomheden 

planlægger at ansøge myndighederne om markedsgodkendelse, samt hvilken fase projekterne befin-

der sig i, eller om der allerede er indsendt ansøgning til myndighederne. 

Pipe-line-oversigterne i årsrapporterne fra GSK og Novo er begge gode eksempler på at præsentere 

en pipe-line for medicinalvirksomhed. Pipe-line-oversigterne indeholder knap så mange informatio-

ner om produkterne, men til gengæld er de afgivne oplysninger alle relevante for investorerne.  

Gennemgangen af årsrapporterne udviser en klar trend i forhold til rapportering og præsentation af 

oplysninger af virksomhedernes udviklingsprojekter i form af en pipe-line i matrix-format. Der er 

dog forskel på, hvilke oplysninger virksomhederne giver i pipe-line-oversigten. Der er to virksomhe-

der, som præsenterer pipe-line-oversigten med tilhørende relevante informationer på en brugbar og 

overskuelig måde. Disse to virksomheder er Novo og Novartis. 

Det vurderes, at den mest informative præsentation af virksomhedernes pipe-line er en kombinati-

onsmodel af disse to virksomheders pipe-line-oversigter, og begrundelsen følger herefter. Begge virk-

somheder har relevante og pålidelige informationer med, som bidrager med stor nytteværdi for inve-

storerne. Som tidligere beskrevet afgiver Novartis information om en række forhold om produkterne, 

som ikke anses for at være relevant viden for investorerne, og som dermed udelukker det virksomhe-

den fra at være et egenhændigt ”best practice”-eksempel. Novartis og Novo præsenterer begge pipe-

line-oversigter på en overskuelig og layoutmæssigt flot måde, som giver investorerne et grundigt og 

informativt overblik over de enkelte produkter under de respektive sygdomsområder. Herudover ad-

skiller Novartis sig fra Novo ved at oplyse om planlagt ansøgningsår for hvert produkt, hvilket anses 

for at være vigtig information for investorerne, da udvikling af medicinske præparater skal igennem 

en lang udviklingsproces. Virksomhedernes pipe-line-oversigter fremgår af bilag 8. 

 
5.3.7. PRÆSENTATION AF VIRKSOMHEDENS UDVIKLINGSPROCES 
For at investorerne kan bruge oplysningerne i pipe-linen, bør virksomheden også oplyse om sin ud-

viklingsproces. Ved blot at inddrage oplysningerne i pipe-linen i vurderingen af virksomheden får 
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investorerne ikke forståelsen af processen og heller ikke forståelsen af, hvor mange produkter der 

ender med at blive markedsført. Ydermere er det også vigtigt, at investorerne får forståelse for, at 

udvikling af medicinske præparater er en lang tidsmæssig og omkostningstung proces, som typisk 

tager 12-15 år afhængig af, hvilken type sygdom produktet er tiltænkt at behandle. 

GSK og Medivir er de eneste af de seks medicinalvirksomheder, der præsenterer udviklingsprocessen 

for investorerne i årsrapporterne visuelt.164 De øvrige virksomheder oplyser i årsrapporten, at det er 

en lang proces. GSK er den eneste virksomhed, der trækker oplysninger ud af konteksten og præsen-

terer udviklingsprocessen via en figur med et tidsmæssigt perspektiv, hvorved GSK adskiller sig fra 

Medivir. Dette vurderes at være ”best practice”, da figuren er meget informativ omkring udviklings-

processen samt indeholder det tidsmæssige perspektiv. Ved hjælp af denne simple figur formår GSK 

at informere investorerne om, hvilke faser i udviklingsprocessen som produkterne gennemgår, hvor 

mange produkter der indgår i ”preclinical phase”, og mindst lige så vigtigt hvor mange produkter der 

går hele vejen igennem. Derudover får investorerne overblikket over, hvor lang en proces udvikling 

af medicinske præparater er. Dette er vigtig information at være i besiddelse af, når investorerne skal 

analysere og vurdere potentialet i virksomhedens pipe-line og omsætte denne vurdering til bedøm-

melse af virksomhedens fremadrettede performance.  

I forlængelse af foranstående skal det nævnes, at præsentation ydermere er vigtig i relation til inve-

storernes bedømmelse af ledelsens evner til at foretage regnskabsmæssige skøn i forbindelse med 

forsknings- og udviklingsaktiviteter. Der er tale om en langstrakt proces med identificering af mange 

forskellige mulige produkter. Under henvisning til tidligere afsnit om regnskabsmæssige skøn fore-

tager ledelsen disse på baggrund af historiske erfaringer. GSK’s præsentation af udviklingsprocessen 

formår at visualisere udfordringerne i forhold til tilblivelsen af et medicinsk præparat. 

Regnskabsmæssige skøn skal udøves på et sagligt og neutralt grundlag, hvilket visualiseringen af 

GSK’s udviklingsproces vurderes at styrke. Visualiseringen bekræfter, at der er betydelige risici for-

bundet med udvikling af nye medicinske præparater. Under hele udviklingsprocessen er der risici for, 

at et projekt må droppes af én eller flere årsager. Ydermere fremgår det af visualiseringen, at der 

historisk er en lav succesrate vedrørende igangsatte udviklingsprojekter. Dette vurderes at øge ledel-

sens troværdighed og neutralitet i forbindelse med udøvelse af regnskabsmæssige skøn. 

                                                 
164 Årsrapport 2015, GlaxoSmithKline PLC, side 24 og årsrapport 2015, Medivir AB, side 8-9 
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Det, at investorerne skal have et langsigtet perspektiv ved vurdering af virksomhedens fremtidige 

udviklingspotentiale og finansielle performance, understøttes af et udsagn, som Novos CEO Lars 

Rebien Sørensen har udtalt i et interview med Harvard Business Review, som er gengivet af Med-

Watch i forbindelse med, at han for andet år i træk blev kåret som verdens bedste CEO. I interviewet 

udtaler Lars Rebien Sørensen: 

 

”(…). Og for at være ærlig, den succes, vi har haft i løbet af min embedsperiode skyl-

des i vid udstrækning beslutninger, som blev taget af min forgænger.”165 

 

Udsagnet bevidner blot om, at udvikling af medicinske præparater og de finansielle resultater heraf 

er lang tid undervejs, idet Lars Rebien Sørensen har været topchef for Novo i cirka 15 år. Det er derfor 

vigtigt, at investorerne får information om virksomhedens udviklingsproces, idet udviklingsprocessen 

varierer afhængigt, af hvilke medicinske præparater virksomheden udvikler og producerer. 

Hvorledes GSK har præsenteret udviklingsprocessen fremgår af bilag 10. 

 
5.3.8. PRÆSENTATION AF PATENTRETTIGHEDER 
Forsknings- og udviklingsvirksomheder benytter sig ofte af patenter på forsknings- og udviklingsre-

sultaterne, hvis virksomhederne ser et potentiale. Opnår virksomheden et patent på produktet, bliver 

det omfattet af en patentrettighed, som beskytter produktet i en periode på typisk 20 år. Patenter har 

to formål. Det ene formål er et beskytte den virksomhed, der har opdaget produktet og taget patentet. 

Det andet formål er at offentliggøre produktet, så produktets eksistens kommer til offentlighedens 

kundskab.167 Dette betyder, at når patentet ophører, risikerer medicinalvirksomheden, at kopimedicin 

kommer på markedet, hvilket øger udbuddet, og at markedsprisen formentlig falder som følge heraf. 

  

                                                 
165 ”Rebien: Min succes skyldes min forgænger”, MedWatch (se bilag 9) 
167 www.rettigheder.dk 
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Tabel 22: Præsentation af patentrettigheder 

Kilde: Egen tilvirkning på baggrund af den offentliggjorte årsrapport for 2015 fra de udvalgte virksomheder 

For at bedømme og vurdere virksomhedens fremtidige indtjeningspotentiale og vækstmuligheder er 

information omkring virksomhedens patentrettigheder interessant at være i besiddelse af som inve-

stor. Patentrettighederne vurderes at være todelte, idet virksomhederne kan være i besiddelse af pa-

tentrettigheder på endnu ikke-færdigudviklede produkter og for færdigudviklede produkter. Som in-

vestor er oplysninger om begge ”typer” af patentrettigheder interessante, men den mest interessante 

af de to vurderes at være patentrettighederne på endnu ikke-færdigudviklede produkter. Årsagen til 

denne vurdering er, at hvis investorerne sammenholder denne information med informationerne i 

virksomhedens pipe-line om, hvilken fase i udviklingsprocessen produktet befinder sig i, danner det 

et godt grundlag for at vurdere det pågældende produkts indtjeningspotentiale. Det er interessant for 

investorer at være i besiddelse af information om, hvor lang tid produktet er beskyttet af patentet, når 

det endeligt er salgbart og markedsgodkendt. 

Som det fremgår af tabel 22 er der to af de seks udvalgte medicinalvirksomheder, der præsenterer 

patentrettighederne i årsrapporten for 2015. Den tyske medicinalvirksomhed Bayer giver den mest 

informative oversigt over virksomhedens patentrettigheder af de to virksomheder, Bayer og GSK. 

Bayer præsenterer, hvornår patentrettighederne udløber for de væsentligste præparater på virksom-

hedens vigtigste markeder. Derudover giver virksomheden også investorerne informationer om, hvil-

ket type patent der er tale om for det pågældende produkt. Investorerne kan anvende oversigten over 

virksomhedens patentrettigheder for oplysninger om, hvor lang tid der resterer af patentrettighe-

derne.168 

Virksomheden oplyser også, at patentets levetid typisk er 20 år, og at den gennemsnitlige udviklings-

periode for medicinske præparater udgør 12 år. Dette medfører, at det nyudviklede præparat blot er 

beskyttet af patentet i en moden salgsperiode på cirka 8 år, før konkurrenter får muligheden for at 

lancere lignende præparater på markedet. Virksomheden har således en relativ kort periode, hvor 

                                                 
168 Årsrapport 2015, Bayer AG, side 285 
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produktet kan generere den indtjening, der gerne skal være større end udviklingsomkostningerne til 

produktet. Det er selvfølgelig muligt for virksomheden fortsat at generere indtjening fra produktet, 

selvom konkurrenterne lancerer et tilsvarende medicinsk præparat.  

Den engelske medicinalvirksomhed GSK har en anden tilgangsvinkel i præsentationen af patentret-

tigheder. De præsenterede patentrettigheder angives enten ud for USA, EU eller begge markeder, som 

er virksomhedens to primære markeder.169 Dette er tilsvarende Bayers præsentation. Der, hvor GSK 

primært afviger fra Bayer i præsentationen af patentrettigheder, er ved, at GSK oplyser de største 

konkurrentprodukter til det pågældende produkt. Dette er en modig oplysning, som GSK deler med 

sine regnskabsbrugere, som formentlig også er konkurrenterne, da virksomheden dermed blotlægger 

sit konkurrentsyn. Oplysningen kan anvendes positivt af investorerne, da det giver dem yderligere 

oplysninger til bedømmelsen af virksomhedens fremtidige indtjeningspotentiale og finansielle per-

formance-muligheder. Ved at besidde oplysningen giver det investorerne mulighed for at analysere 

produktet i forhold til konkurrenternes produkter.  

 
5.3.9. PRÆSENTATION AF FORSKNINGS- OG UDVIKLINGSOMKOSTNINGER 
Alle seks virksomheder præsenterer de samlede udgiftsførte omkostninger til forskning og udvikling 

i resultatopgørelsen, hvorfor dette anses at være en trend i præsentationen af forsknings- og udvik-

lingsaktiviteter.170 

 
Tabel 23: Præsentation af udgiftsførte forsknings- og udviklingsomkostninger i resultatopgørelsen 

Kilde: Egen tilvirkning på baggrund af den offentliggjorte årsrapport for 2015 fra de udvalgte virksomheder 

Novo tager denne oplysning et forbilledligt skridt videre og præsenterer omkostningernes fordeling 

mellem forskning og udvikling.171 Det er Novo den eneste af de seks udvalgte medicinalvirksomheder 

                                                 
169 Årsrapport 2015, GlaxoSmithKline PLC, side 228-229 
170 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 56; årsrapport 2015, H. Lundbeck A/S, side 38; årsrapport 2015, Medivir 
AB, side 44; årsrapport 2015, Novartis AG, side 172; årsrapport 2015, Bayer AG, side 230 samt årsrapport 2015, Gla-
xoSmithKline PLC, side 138 
171 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 68 
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der gør, og dette vurderes at være ”best practice”. Præsentationen vurderes at være af væsentlig be-

tydning, da det giver investorerne en indikation af om virksomhedens nuværende fokus er forsknings- 

eller udviklingsorienterende, eller om virksomhedens fokus er på begge aktiviteter.  

Novo oplyser i årsrapporten for 2015, at fordelingen mellem omkostninger til forskning og udvikling, 

uden hensyntagen til produktområder fordeler sig med 20-30% til forskningsomkostninger og 70-

80% til udviklingsomkostninger. Oplysningen giver også investorerne en indikation af det fremtidige 

indtjeningspotentiale. Stammer størstedelen af omkostningerne fra virksomhedens forskning, indike-

rer det, at virksomheden for nuværende ikke fokuserer på udvikling af produkter, og at der formentlig 

ikke kommer produkter på markedet foreløbigt. 

Hvorledes Novo præsenterer fordelingen af omkostningerne til forskning- og udvikling fremgår af 

bilag 11. 

 
5.3.10. ØVRIG KOMMUNIKATION I RELATION TIL FORSKNINGS- OG UDVIKLINGSAKTIVITETER 
En vigtig information som investorerne bør have, er, hvordan virksomhedens ledelse ser på fremtiden 

for virksomheden og den fremadrettede strategi. Måden, hvorpå de seks virksomheder præsenterer 

dette, er i vid udstrækning meget ens. Alle virksomheder præsenterer det som en del af ”ledelsesbe-

retningen”. 

Lundbeck har valgt en indgangsvinkel i årsrapporten, som formentlig skyldes at regnskabsåret 2015 

var et ”turnaround”-år for virksomheden med ny CEO og ny strategi. Virksomheden har som tidligere 

skrevet fremadrettet valgt at fokusere på fire hjernesygdomme og beskriver valget af disse sygdomme 

på en god og informativ måde i årsrapporten. Udover at nævne sygdommene i afsnittet for virksom-

hedens strategi, har virksomheden medtaget et helt afsnit i årsrapporten omkring disse fire syg-

domme.172 Dette er en rigtig god måde at håndtere strategiskiftet på, da investorerne oplyses om år-

sagen til valget af sygdommene og hvordan ledelsen ser på fremtiden for markederne for netop disse 

fire sygdomme. 

Virksomhederne differentierer sig fra hinanden i det strategiske fokus. Lundbeck er den eneste virk-

somhed af de seks udvalgte medicinalvirksomheder, der har nævnt fire sygdomme positivt i oplys-

ningerne om virksomhedens fremadrettede strategifokus. Novos tilgang er i samme stil med Lund-
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beck, men adskiller sig alligevel herfra. Den danske diabetesvirksomhed omtaler fire strategiske pri-

oriteter, som i stedet for at være specifikke sygdomme er sygdomsområderne diabetes, overvægt, 

hæmofili og vækstlidelser. Virksomheden har en række målsætninger for virksomhedens fremtidige 

markedsposition inden for disse sygdomstyper.173 

De to danske virksomheder adskiller sig fra de fire øvrige virksomheder i forhold til valg af strategi-

ske prioriteter. De fire andre virksomheders strategiske fokus er ikke bemyndiget på sygdomme og 

sygdomstyper, men har derimod karakter af at være interne målsætninger, hvor Novo og Lundbecks 

strategiske prioriteter for fremtiden er af mere ekstern karakter. Fællesnævneren for dem alle er, at 

det er virksomhedens forskning og udvikling, der skal bringe virksomhederne til opfyldelse af de 

ønskede målsætninger, hvad enten de er interne eller eksterne. Dette er således vigtig information at 

være i besiddelse af som investorer, da det er vigtigt for investorerne at kende ledelsens syn på, hvor 

den ser virksomheden i fremtiden og ikke mindst, hvordan virksomheden skal opnå dette. 

Netop spørgsmålet, om hvordan virksomhederne opnår strategien i de kommende år, er noget, alle 

virksomhederne bruger megen plads i årsrapporterne på at oplyse om, og som derfor i større eller 

mindre grad er medvirkende til, at årsrapporterne bliver omfattende og voluminøse. Den danske me-

dicinalvirksomhed Novo anses for at være et forbillede i måden at oplyse investorerne om ledelsens 

syn på markederne for virksomhedens produkter. Virksomheden beskriver markederne kortfattet og 

beskrivelserne giver investorerne et overblik over markederne og virksomhedens forventede udvik-

ling i de kommende år.174 Dette er information, der er vigtig for investorerne, da dette dels understøt-

ter ledelsens argumentation for det strategiske fokus og målsætninger, samt det dels understøtter in-

vestorerne i den økonomiske beslutningsproces vedrørende virksomheden.  

Informationen omkring Novos markeder indeholder en historisk redegørelse samtidig med de frem-

tidige forventninger til markederne. Beskrivelsen har naturligt fokus på behandling af diabetes, som 

er virksomhedens hovedområde. Det fremgår blandt andet heraf, at omtrent halvdelen af de personer, 

som lever med diabetes, endnu ikke er blevet medicinsk diagnosticeret med sygdommen, og dermed 

heller ikke er i behandling herfor. Ydermere oplyser virksomheden, at i 2040 forventes antallet af 

personer, der lever med diabetes at være steget med over 50%.175  
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175 Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 22 
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For investorerne er dette vigtig information, da det indikerer, det fremtidige potentiale for markedet 

for diabetes har. Novo præsenterer ydermere det, som virksomheden har valgt at kalde for ”The Rules 

of Halves”.176 Denne illustration viser indledningsvist, at cirka halvdelen, der lever med diabetes i 

dag, er diagnosticeret med sygdommen. Cirka halvdelen af disse er i medicinsk behandling for syg-

dommen, og cirka halvdelen heraf opnår målet med behandlingen. 

Denne ”rule” illustrerer indledningsvist vækstmulighederne for virksomheden blandt de personer, der 

endnu ikke er blevet medicinsk diagnosticeret med sygdommen. Derefter illustrerer den forbedrings-

mulighederne for de medicinske præparater til behandling af diabetes, hvilket i sidste ende kan med-

føre et potentielt øget salg af virksomhedens fremtidige produkter. Det øgede salg fremkommer for-

mentlig såfremt, Novo formår at udvikle medicin, som har en højere succesrate end konkurrenternes. 

Novo har tilført oplysningerne til investorerne mere pålidelighed ved at medtage ekspertudtalelser, 

hvilket blot styrker investorernes grundlag for at tage økonomiske beslutninger om virksomheden.177 

Novartis har en tilsvarende tilgang, som alligevel adskiller sig fra Novos fremgangsmåde. Novartis 

har i årsrapporten for 2015 en række små ”photo essays”, som fortæller en historie om virkelige per-

soner, der arbejder med virksomhedens produkter. Der fortælles blandt andet om en læge fra Vietnam 

og et par øjenkirurger fra Indien.178 Disse små fortællinger tilfører oplysningerne i årsrapporterne en 

højere grad af pålidelighed. 

Den tyske medicinalvirksomhed Bayer har i årsrapporten for 2015 medtaget en række småhistorier 

fra virkeligheden, hvor virksomheden forsøger at orientere investorerne om vigtigheden af virksom-

hedens fokusområder inden for medicinske præparater til mennesker. Småhistorierne er suppleret 

med fremtidige forventninger til udviklingen i markederne.179 Der er ikke tale om en trend, da Novos 

fremgangsmåde med ekspertudtalelser adskiller sig fra Novartis og Bayer. 

Fælles for alle virksomhedernes årsrapporter er, at årsrapporterne indeholder beskrivelser af produk-

ternes egenskaber, som er beskrevet med anvendelse af medicinske termer og definitioner, hvilket 

gør det svært for den ”almindelige” investor at forstå, og oplysningerne om produkternes egenskaber 

anses ikke for at være relevante for investorer. 
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178 Årsrapport 2015, Novartis AG, side 13 og 21, 43 og 59 samt 139 og 256 
179 Årsrapport 2015, Bayer AG, side 12-19 
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Som beskrevet i den regnskabsmæssige problemstilling omkring voluminøse årsrapporter er der ri-

siko for, at vigtig information om virksomheden ”drukner” i de mange tætskrevne sider og grafiske 

opstillinger. Gennemgangen af de seks medicinalvirksomheder har dog ikke givet anledning til denne 

bekymring i relation til forsknings- og udviklingsaktiviteter. Virksomhederne er generelt gode til at 

trække den væsentlige information om virksomhedernes forsknings- og udviklingsaktiviteter frem og 

dermed gøre det lettere for investorerne at finde den nødvendige information, der skal til, for at års-

rapporten opfylder formålet om at understøtte investorerne i den økonomiske beslutningsproces om 

virksomheden. 

 

5.4. SAMMENFATNING PÅ ANALYSEN 
I forlængelse af den empiriske analyse af de udvalgte medicinalvirksomheders årsrapporter for regn-

skabsåret 2015, foretages der i dette afsnit en sammenfatning herpå. Sammenfatningen konkretiserer 

konstaterede ligheder og trends indenfor medicinalindustriens regnskabsmæssige behandling af 

forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Først og fremmest er der konstateret en trend vedrørende medicinalvirksomhedernes første indreg-

ning af forsknings- og udviklingsomkostninger. Samtlige seks medicinalvirksomheder udgiftsfører 

forskningsomkostninger i resultatopgørelsen. Herudover er det konstateret, at aktiverede udviklings-

projekter udgør en ubetydelig andel, hvis der overhovedet sker aktivering af udviklingsprojekter som 

en del af medicinalvirksomhedernes samlede aktivmasse. Afledt heraf udgiftsføres størstedelen af 

omkostningerne til udviklingsprojekter løbende i takt med, at disse afholdes. Foranstående trend er 

bemærkelsesværdig, eftersom udviklingsprojekter skal indregnes som en del af de immaterielle an-

lægsaktiver, når indregningsbetingelserne er opfyldte. 

Medicinalvirksomhedernes ledelse har således foretaget det regnskabsmæssige skøn, at størstedelen 

af de igangværende udviklingsprojekter ikke opfylder indregningsbetingelserne. Virksomhedernes 

argument herfor er, at der er betydelige usikkerheder forbundet med projekternes tilblivelse. De be-

tydelige usikkerheder er primært forankret i myndighedernes endelige markedsgodkendelse af kom-

mende medicinske præparater. Projekter er indtil dette tidspunkt forbundet med risikoen for, at myn-

dighederne ikke tildeler virksomheden den nødvendige markedsgodkendelse. 
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Ledelsens regnskabsmæssige skøn vedrørende sondringen mellem forsknings- og udviklingsaktivite-

ter samt opfyldelse af indregningsbetingelserne i relation til udviklingsprojekter er baseret på histo-

riske tilegnede erfaringer. Dette øger ledelsens troværdighed og neutralitet i forbindelse med udøvelse 

af regnskabsmæssige skøn, eftersom ledelsen har et indgående kendskab til virksomhedens succesrate 

i forhold til historiske gennemførte udviklingsprojekter.  

Succesraten er i denne forbindelse karakteriseret ved, om igangsatte udviklingsprojekter ender i ét 

myndighedsgodkendt medicinsk præparat, som tilfører den pågældende virksomhed fremtidige øko-

nomiske fordele. Igangsættes mange forskellige udviklingsprojekter, men kun et meget begrænset 

antal ender succesfuldt, er succesraten lav. Såfremt foranstående er tilfældet, er det formentlig for 

usikkert, om de igangsatte projekter tilfører fremtidige økonomiske fordele til virksomheden. Det er 

tæt ved umuligt at identificere og udskille de projekter, der ender succesfuldt, fra de øvrige igangsatte 

projekter. Dette kan først lade sig gøre relativt sent i udviklingsprocessen af medicinske præparater. 

Det skal i relation til ledelsens regnskabsmæssige skøn præciseres, at disse skal foretages med afsæt 

i den grundlæggende forudsætning om neutralitet. Dette betyder, at skønnene ikke må være udsat for 

subjektive vurderinger med henblik på opnåelse af et forudbestemt resultat. Ledelsen må ikke negli-

gere historiske tilegnede erfaringer i forbindelse med udøvelse af regnskabsmæssige skøn af hensyn 

til neutralitetsprincippet. Udviser historikken en lav succesrate vedrørende igangsatte udviklingspro-

jekter, men ledelsen alligevel indregner udviklingsomkostninger som en del af de immaterielle an-

lægsaktiver, anses dette for et brud på den grundlæggende forudsætning om neutralitet. 

Det vurderes at være mere retvisende at udgiftsføre udviklingsomkostninger løbende for medicinal-

virksomheder, da der er forbundet betydelige usikkerheder igennem hele udviklingsprocessen. Ved 

aktivering af udviklingsomkostninger som en del af de immaterielle anlægsaktiver giver det investo-

rerne en forventning om tilførsel af fremtidige økonomiske fordele. Skulle det derimod vise sig, at et 

udviklingsprojekt ikke længere kan opretholde grundlaget for aktivering, medfører dette en nedskriv-

ning over resultatopgørelsen. Dette resulterer, såfremt der er en forholdsvis lav succesrate på igang-

satte udviklingsprojekter, ydermere i meget svingende regnskabsmæssige resultater.  

Tendensen indenfor medicinalindustriens regnskabsmæssige behandling af udviklingsprojekter er, at 

omkostninger udgiftsføres i takt med, at omkostningerne afholdes. Definitionen på et aktiv anfører, 

at der forventes fremtidige økonomiske fordele herfra. På baggrund heraf medfører medicinalvirk-

somhedernes regnskabsmæssige behandling af udviklingsomkostninger, at virksomhederne på anden 
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vis skal kommunikere vurderingen af det fremadrettede indtjeningspotentiale. Dette skyldes, at inve-

storerne ellers ikke kan aflæse dette fremadrettede potentiale. 

Der er i forbindelse med analysen af de seks årsrapporter for de udvalgte medicinalvirksomheder 

konstateret, at der er forholdsvis stor fokus på kommunikation af virksomhedernes respektive forsk-

nings- og udviklingsaktiviteter. Det er ydermere konstateret, at medicinalvirksomhedernes kommu-

nikation omkring forsknings- og udviklingsaktiviteter er fremadrettet. Den primære årsag hertil vur-

deres at være, at der ikke indregnes betydelige udviklingsomkostninger som en del af medicinalvirk-

somhedernes immaterielle anlægsaktiver. I henhold til regnskabsreglerne er der ikke krav om oplys-

ning herom, men der tilskyndes en kortfattet beskrivelse af ikke indregnede immaterielle anlægsak-

tiver. Årsagen anses at være af hensyn til investorernes informationsbehov vedrørende det fremad-

rettede indtjeningspotentiale. Investorernes beslutningsproces er dybt afhængig af det fremadrettede 

perspektiv, hvorfor netop information af forsknings- og udviklingsaktiviteter er essentielt at kommu-

nikere som en del af årsrapporten. 

De udvalgte medicinalvirksomheder præsenterer som en del af kommunikationen omkring forsk-

nings- og udviklingsaktiviteter en pipe-line-oversigten over igangværende udviklingsprojekter, og 

dette anses for at være en trend i medicinalvirksomhedernes rapportering. Størstedelen præsenterer 

pipe-linen i en matrix, medens én enkelt af medicinalvirksomhederne kommunikerer verbalt. Uagtet 

forskelligheden i præsentationen af pipe-line-oversigten over igangværende udviklingsprojekter, vur-

deres denne kommunikation at være af stor betydning for investorerne. Dette argumenteres med, at 

investorerne herved kan få en indikation af det fremadrettede potentiale for den pågældende medici-

nalvirksomhed.  

I umiddelbar tilknytning til pipe-line-oversigten kommunikeres det typiske indhold i udviklingspro-

cessen af et nyt medicinsk præparat. Der er i relation hertil konstateret en trend i indholdet af årsrap-

porterne, eftersom hovedparten af de seks udvalgte virksomheder kommunikerer indholdet i udvik-

lingsprocessen af medicinske præparater. Denne kommunikation vurderes at være væsentlig for in-

vestorerne, da det giver en indikation af den omfattende proces, der ligger bag udvikling af et nyt 

medicinsk præparat. 

Herudover er der identificeret øvrige oplysninger, som vurderes at bidrage positivt til investorernes 

informationsbehov, om end der ikke er konstateret en entydig fremgangsmåde blandt de udvalgte 

medicinalvirksomheder. Øvrig relevant og brugbar kommunikation set ud fra en investors synsvinkel 
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er en opstilling af ikke udløbne patenter på væsentlige salgbare medicinske præparater og ikke-fær-

diggjorte udviklingsprojekter. Herudover vurderes en beskrivelse af det fremadrettede potentielle 

marked for at være relevant og brugbar information for investorerne. Fælles for foranstående kom-

munikation er, at det giver en indikation af det fremadrettede indtjeningspotentiale, hvilket vurderes 

at være væsentlig information for investorerne. 

Endeligt er det konstateret, at der i alle af årsrapporterne er medtaget forholdsvis komplekse forkla-

ringer/beskrivelser på, hvordan de medicinske præparater fungerer. Sprogvalget heri er præget af me-

dicinske termer og definitioner. For den almindelige investor giver denne kommunikation ikke meget 

værdi til den økonomiske beslutningsproces, eftersom det kræver et indgående kendskab til den me-

dicinske verden. Set ud fra en investors synsvinkel anses denne form for kommunikation at være 

irrelevant.  

Sammenfatningen udviser, at der er identificeret en række ligheder og trends indenfor medicinalin-

dustriens regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter, hvilket udviser en 

branchespecifik praksis for rapportering af forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Langt størstedelen af afholdte udviklingsomkostninger udgiftsføres i resultatopgørelsen, hvilket skyl-

des betydelige usikkerheder igennem udviklingsprocessen af nye medicinske præparater. Det vurde-

res at være den primære årsag til, at medicinalvirksomhederne medtager en forholdsvis omfattende 

beskrivelse af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Disse beskrivelser har et overvejende fokus på 

det fremadrettede indtjeningspotentiale, hvilket vurderes at være en nødvendighed af hensyn til me-

dicinalvirksomhedernes investorer. Fremgår disse beskrivelser ikke af årsrapporten, har investorerne 

særdeles svært ved at bedømme det fremtidige potentiale for den pågældende virksomhed. 
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6. KONKLUSION 
Afhandlingen er udarbejdet med det formål, at redegøre for den regnskabsmæssige behandling af 

forsknings- og udviklingsaktiviteter med fokus på særlige problemstillinger, og at analysere om der 

kan konstateres ligheder og trends indenfor medicinalindustriens finansielle rapportering af forsk-

nings- og udviklingsaktiviteter. I dette kapitel konkluderes der på afhandlingens opgavetekst, som 

fremgår af indledningsafsnittet i nærværende afhandling. 

Den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter er underlagt bestemmel-

serne i begrebsrammen for de internationale regnskabsregler, IFRS. Regnskabsreglernes udgangs-

punkt er at årsrapporten skal give et retvisende billede af virksomhedens finansielle stilling, indtje-

ning og pengestrømme. Et retvisende billede henviser til det aspekt, at udarbejdelse af en årsrapport 

afhænger af ledelsens subjektive vurderinger også kaldet for regnskabsmæssige skøn.  

En årsrapport, der udviser et retvisende billede af virksomhedens finansielle stilling, indtjening og 

pengestrømme, er yndet materiale for regnskabsbrugerne i den økonomiske beslutningsproces ved-

rørende den pågældende virksomhed. Udarbejdelse af en retvisende årsrapport kræver, at en række 

grundlæggende forudsætninger og kvalitative egenskaber er overholdte. Ved overholdelse af de 

grundlæggende forudsætninger og kvalitative egenskaber øger virksomheden troværdigheden overfor 

regnskabsbrugerne. Regnskabsbrugerne kan herved træffe økonomiske beslutninger vedrørende virk-

somheden på pålideligt og relevant grundlag. 

Regnskabsbrugerne har, udover historiske finansielle præstationer, behov for yderligere oplysninger 

til brug for bedømmelse af virksomhedens fremadrettede indtjeningspotentiale. Fremadrettede oplys-

ninger er underlagt et usikkerhedsaspekt, da sådanne oplysninger omfatter endnu ikke indtrufne be-

givenheder. Regnskabsbrugerne har behov for fremadrettede oplysninger for at bedømme virksom-

hedens fremadrettede indtjeningspotentiale. For forsknings- og udviklingsorienterede virksomheder 

er kommunikation af fremadrettede forventninger især vigtig, eftersom det giver indikation af i hvil-

ken retning virksomheden bevæger sig i. 

Udover grundlæggende regnskabsteori, er det vigtigt at have kendskab til en række regnskabsmæs-

sige definitioner i relation til den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktivi-

teter. Det er vigtigt at have kendskab til definitionen af et aktiv, et immaterielt aktiv samt definitionen 

på forsknings- henholdsvis udviklingsaktiviteter. Den regnskabsmæssige behandling afhænger af, om 
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aktiviteten klassificeres som enten forskning eller udvikling. Forskning af karakteriseret af indhen-

telse af ny viden uden en nærmere plan for anvendelse heraf. Udvikling er derimod karakteriseret ved 

en metodisk anvendelse af tilegnet viden gennem forskning eller erfaringer med det formål at udvikle 

nye produkter eller forbedre processer. 

Omkostninger til udøvelse af forskningsaktiviteter skal udgiftsføres i takt med de afholdes, eftersom 

det ikke er overvejende sandsynligt at fremtidige økonomiske fordele tilflyder virksomheden som 

følge af disse omkostninger. Omkostninger til udviklingsaktiviteter skal indregnes som udviklings-

projekter under immaterielle anlægsaktiver, såfremt indregningsbetingelserne er opfyldte. På bag-

grund af foranstående er sondringen mellem forskning og udvikling vigtig i relation til den regnskabs-

mæssige behandling. Hvorvidt omkostninger har karakter af at være afholdt i forbindelse med enten 

forsknings- eller udviklingsaktiviteter, beror i høj grad af ledelsens regnskabsmæssige skøn. 

For at udviklingsomkostninger kan indregnes i balancen som udviklingsprojekter, skal seks yderli-

gere indregningsbetingelser være opfyldte. Opfyldelse af indregningsbetingelserne beror i høj grad 

på ledelsens regnskabsmæssige skøn. Kan indregningsbetingelserne ikke opfyldes, skal udviklings-

omkostninger udgiftsføres i takt med at de afholdes. 

På det tidspunkt ledelsen vurderer at indregningsbetingelserne er opfyldte, skal indregning som ud-

viklingsprojekt under de immaterielle anlægsaktiver påbegyndes. Første indregning skal ske til kost-

pris. Kostprisen omfatter direkte tilknyttede omkostninger. Indregningen skal ophøre, når udviklings-

projektet kan anvendes til det formål ledelsen oprindeligt har planlagt. 

Den efterfølgende måling af aktiverede udviklingsprojekter kan ske efter kostprismodellen eller om-

vurderingsmodellen.  

Foretages den efterfølgende måling efter principperne i kostprismodellen, skal den aktiverede kost-

pris fradrages med af- og nedskrivninger. Afskrivninger beregnes på baggrund af fastsat bestemmelig 

brugstid. Kan virksomheden ikke fastsætte en bestemmelig brugstid på udviklingsprojektet, reduceres 

kostprisen ikke med beregnede afskrivninger. I stedet skal denne type af aktiverede udviklingspro-

jekter årligt udsættes for en nedskrivningstest uanset om der er indikationer herpå eller ej. Aktiverede 

udviklingsprojekter med en bestemmelig brugstid, skal kun testes for nedskrivningsbehov, hvis der 

er indikationer herpå. 
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Foretages den efterfølgende måling i overensstemmelse med omvurderingsmodellen, skal der foreta-

ges måling af udviklingsprojektet til dagsværdi, såfremt der findes et aktivt marked herfor. Et aktivt 

marked foreligger sjældent for udviklingsprojekter, eftersom hvert udviklingsprojekt er unikt. 

Virksomheder med forsknings- og udviklingsaktiviteter, skal medtage en række præsentationer og 

oplysninger i årsrapporten. Der skal medtages en beskrivelse af anvendt regnskabspraksis, som blandt 

andet beskriver hvordan forsknings- og udviklingsaktiviteterne behandles regnskabsmæssigt. An-

vendt regnskabspraksis skal blandt andet indeholde en beskrivelse af hvad kostprisen for et udvik-

lingsprojekt indeholder, hvilken afskrivningsmetode der anvendes samt fastsatte brugstider. Årsrap-

porten skal præsentere en anlægsnote. Herudover skal årsrapporten indeholde en præsentation af de 

afholdte omkostninger uanset om disse er aktiveret eller udgiftsført i resultatopgørelsen.  

De internationale regnskabsregler tilskynder desuden, at virksomhederne medtager en beskrivelse af 

forsknings- og udviklingsaktiviteter, der ikke har opfyldt indregningsbetingelserne. 

Det skal nævnes, at danske virksomheder, der aflægger årsrapporten efter de internationale regn-

skabsregler, er underlagt en række yderligere bestemmelser i henhold til ÅRL. I relation til forsk-

nings- og udviklingsaktiviteter drejer det sig om bestemmelserne om en bunden reserve på egenkapi-

talen og en ledelsesberetning. 

Der er en række særlige problemstillinger i tilknytning til den regnskabsmæssige behandling af forsk-

nings- og udviklingsaktiviteter. En overvejende del af problemstillingerne skyldes, at der er betyde-

lige regnskabsmæssige skøn forbundet med disse aktiviteter. Ledelsen skal blandt andet udøve skøn 

i forbindelse med klassifikationen af omkostninger til udøvelse af forsknings- og udviklingsaktivite-

ter. Sondringen mellem forskning og udvikling er vigtig, eftersom den regnskabsmæssige behandling 

afhænger heraf. Herudover skal ledelsen også udøve skøn i forbindelse med opfyldelse af yderligere 

indregningsbetingelser for udviklingsprojekter.  

Den regnskabsmæssige behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter stiller derfor store krav til 

ledelsen og dennes evne til at udøve valide og neutrale regnskabsmæssige skøn. Det er derfor vigtigt, 

at ledelsen i forsknings- og udviklingsorienterede virksomheder har etableret interne procedurer og 

retningslinjer til understøttelse heraf. De interne procedurer og retningslinjer skal fastlægge hvornår 

et projekt har karakter af at være i forskningsstadiet, og hvornår projektet skønnes at være i udvik-

lingsstadiet. Ydermere bør de interne procedurer og retningslinjer fastlægge, hvornår indregningsbe-

tingelserne skønnes for værende opfyldte. 
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Et projektnotat er et værktøj, som ledelsen kan gøre brug af vedrørende den regnskabsmæssige be-

handling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Projektnotater bør indeholde en indledende beskri-

velse af formålet med udviklingsprojektet. Notatet bør ydermere indeholde ledelsens vurdering af 

indregningsbetingelserne, herunder hvorfor disse enten er skønnet opfyldte eller ej. Udarbejdelse af 

projektnotater medfører endvidere også, at ledelsen efterfølgende kan dokumentere de bagvedlig-

gende årsager til de regnskabsmæssige skøn.  

Troværdigheden vedrørende ledelsens udøvelse af regnskabsmæssige skøn i forbindelse med forsk-

nings- og udviklingsaktiviteter øges, såfremt ledelsen skønner med afsæt i tilegnede historiske erfa-

ringer. Ledelsen i forsknings- og udviklingsorienterede virksomheder har et indgående kendskab til 

succesraten for igangsatte projekter. Historiske tilegnede erfaringer er vigtige, eftersom de tilfører 

højere grad af troværdighed og neutralitet i relation til de regnskabsmæssige skønsvurderinger. 

Der foretages tillige ledelsesmæssige skøn i forbindelse med vurdering af hvilke oplysninger der skal 

kommunikeres til regnskabsbrugerne om virksomhedens forsknings- og udviklingsaktiviteter. I denne 

forbindelse er det vigtigt, at ledelsen fokuserer på mængden af information kombineret med væsent-

lighedsaspektet. Afgives der for mange informationer til regnskabsbrugerne, kan der være risiko for 

at særlige vigtige informationer overses. Afgivne informationer skal bidrage til regnskabsbrugernes 

økonomiske beslutningsproces. Irrelevante informationer bør undlades i den finansielle rapportering.  

Medicinalindustrien er kendetegnet ved at være videnstung og en industri som i høj grad er afhængig 

af viden tilegnet fra forsknings- og udviklingsaktiviteter. Der er derfor en forhåndsformodning for, at 

årsrapporterne for udvalgte medicinalvirksomheder fremviser et øget fokus på udøvelse af forsk-

nings- og udviklingsaktiviteter via afholdte omkostninger hertil. 

Den empiriske analyse bekræfter forhåndsformodningen. Det er konstateret, at afholdte omkostninger 

til udøvelse af forsknings- og udviklingsaktiviteter udgør en stor andel af virksomhedernes realiserede 

nettoomsætning. Det er ydermere konstateret, at aktiverede udviklingsomkostninger udgør en ubety-

delig andel af virksomhedernes samlede aktivmasse. Foranstående er bemærkelsesværdig, eftersom 

udviklingsomkostninger skal indregnes som immaterielle anlægsaktiver, når indregningsbetingel-

serne er opfyldte. I den forbindelse er det konstateret, at virksomheder i medicinalindustrien skønner, 

at størstedelen af igangværende udviklingsprojekter vedrørende medicinske præparater ikke opfylder 

indregningsbetingelserne. Medicinalvirksomhedernes argument er, at der er betydelige usikkerheder 

forbundet med udviklingsprocessen af medicinske præparater. 
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Udvikling af medicinske præparater er underlagt restriktive krav, hvorfor lancering og salgsopstart 

først kan påbegyndes, når myndighederne godkender det medicinske præparat. På baggrund heraf er 

udviklingsprojekter af nye medicinske præparater indtil tidspunktet for myndighedsgodkendelse for-

bundet med risikoen for, at myndighederne ikke tildeler den nødvendige godkendelse. 

Det er konstateret, at medicinalindustrien baserer de regnskabsmæssige skøn på historiske tilegnede 

erfaringer. Sondringen mellem forskning og udvikling samt hvornår et udviklingsprojekt opfylder 

indregningsbetingelserne baseres på historiske erfaringer. Troværdigheden og neutraliteten af medi-

cinalvirksomhedernes regnskabsmæssige skønsvurderinger øges som følge heraf. Medicinalvirksom-

hedernes respektive ledelser har et indgående kendskab til succesraten af igangsatte projekter, og 

såfremt den historiske succesrate er lav, taler dette imod indregning som en del af de immaterielle 

anlægsaktiver. Medicinalvirksomheder har svært ved at identificere og udskille de igangsatte projek-

ter, der senere resulterer i et myndighedsgodkendt præparat, og som derved fremadrettet tilfører frem-

tidige økonomiske fordele. 

Den empiriske analyse har konstateret, at hovedparten af udviklingsomkostningerne udgiftsføres i 

resultatopgørelsen i takt med at de afholdes. Investorerne har derfor behov for øvrige informationer 

for at bedømme medicinalvirksomhedernes fremadrettede indtjeningspotentiale. Det er konstateret, 

at medicinalvirksomhederne har stor fokus på kommunikation af forsknings- og udviklingsaktiviteter. 

Kommunikationen fokuserer hovedsageligt på fremadrettede informationer. Investorerne har netop 

behov for informationer omkring det fremadrettede indtjeningspotentiale, da dette er et væsentligt 

punkt i den økonomiske beslutningsproces. 

Der er konstateret nogle fællestræk indenfor medicinalindustriens kommunikation af informationer 

vedrørende forsknings- og udviklingsaktiviteter. Indeholdt heri er blandt andet informationer om-

kring pipe-linen af udviklingsprojekter vedrørende nye medicinske præparater. I umiddelbar tilknyt-

ning til foranstående informationer kommunikeres det typiske indhold i udviklingsprocessen af me-

dicinske præparater. Begge informationer er vigtige for investorerne idet de giver en indikation af 

virksomhedens fremadrettede indtjeningspotentiale. Ydermere informeres investorerne om tidshori-

sonten for, hvornår der forventeligt introduceres nye medicinske præparater.  
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Endeligt indeholder årsrapporterne forholdsvise komplekse beskrivelser af de medicinske præpara-

ters egenskaber. Sprogvalget er præget af medicinske termer og definitioner, som kan være uforståe-

lige og ubrugelige for den ”almindelige” investor, som ikke har et indgående kendskab til den medi-

cinske verden. Set ud fra en investors synsvinkel er kommunikationen irrelevant. 

Der er konstateret en række ligheder og trends indenfor medicinalindustriens regnskabsmæssige be-

handling af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Forskningsomkostninger udgiftsføres i takt med at 

de afholdes. Der er herudover konstateret den trend, at medicinalvirksomheder i overvejende grad 

ligeledes udgiftsfører udviklingsomkostninger i takt med at de afholdes. Dette skyldes betydelige 

usikkerheder undervejs i udviklingsprocessen af nye medicinske præparater samt det aspekt, at myn-

dighederne skal godkende præparaterne forud for lancering og salg. Hovedparten af medicinalvirk-

somhederne anfører, at myndighedsgodkendelse skal foreligge eller at det er meget sandsynligt at 

godkendelsen opnås før udviklingsomkostninger indregnes i balancen.  

Medicinalvirksomhedernes regnskabspraksis er dermed udsat for regnskabsmæssige skøn ved vurde-

ring af om indregningsbetingelserne er opfyldt. Der er som følge heraf konstateret den trend, at me-

dicinalindustrien baserer sine regnskabsmæssige skøn på historiske tilegnede erfaringer. Medicinal-

virksomheder har dermed et indgående kendskab til hvornår et udviklingsprojekt ender med et myn-

dighedsgodkendt og salgbart produkt. 

Herudover er der konstateret den trend, at medicinalvirksomhederne medtager forholdsvis omfat-

tende beskrivelser af forsknings- og udviklingsaktiviteter. Den primære årsag er, at hovedparten af 

udviklingsomkostninger udgiftsføres i resultatopgørelsen. Trenden indenfor medicinalindustrien er, 

at kommunikationen vedrørende forsknings- og udviklingsaktiviteterne i overvejende grad er frem-

adrettet. Kommunikationen indeholder blandt andet en beskrivelse af igangværende udviklingspro-

jekter (pipe-line), en beskrivelse af udviklingsprocessen i relation til medicinske præparater. 

Kommunikation af ovenstående er essentiel for investorerne, da de herved kan bedømme det frem-

adrettede indtjeningspotentiale. Bedømmelse af det fremadrettede indtjeningspotentiale er en vigtig 

del af investorernes økonomiske beslutningsproces. Det er svært for investorerne at bedømme det 

fremtidige potentiale, hvis ikke foranstående beskrivelser er en del af årsrapporten. 

Analysen har alt i alt konstateret flere ligheder og trends i medicinalindustriens regnskabsmæssige 

behandling af forsknings- og udviklingsaktiviteter, hvilket udviser en branchespecifik praksis for ud-

arbejdelse af årsrapporter og informationsafgivelse. 
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BILAG 6 – POPULATION AF MEDICINALVIRKSOMHEDER 
 

 
Nr. 

 
Medicinal virksomheder 

 
Hjemland 

 
Børs 

 
Begrebsramme 

 
1 

 
ALK-Abelló A/S 

 
Danmark 

 
København 

 
IFRS 

 
2 

 
AstraZeneca PLC 

 
England 

 
London 

 
IFRS 

 
3 

 
Bavarian Nordic A/S 

 
Danmark 

 
København 

 
IFRS 

 
4 

 
Bayer AG 

 
Tyskland 

 
Frankfurt 

 
IFRS 

 
5 

 
GlaxoSmithKline PLC 

 
England 

 
London 

 
IFRS 

 
6 

 
H. Lundbeck A/S 

 
Danmark 

 
København 

 
IFRS 

 
7 

 
Medivir AB 

 
Sverige 

 
Stockholm 

 
IFRS 

 
8 

 
Novartis AG 

 
Schweiz 

 
Zürich 

 
IFRS 

 
9 

 
Novo Nordisk A/S 

 
Danmark 

 
København 

 
IFRS 

 
10 

 
Roche GS 

 
Schweiz 

 
Zürich 

 
IFRS 

 
11 

 
UCB SA 

 
Belgien 

 
Bruxelles 

 
IFRS 

 
Kilde: Egen tilvirkning
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BILAG 7 – ”BEST PRACTICE” FOR RAPPORTERING AF RISICI 
 

 
Uddrag af Novo Nordisk A/S’ rapportering af risici 

Kilde: Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 42
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Eksempel 1: Novo Nordisk A/S’ præsentation af pipe-line 

Kilde: Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 20-21 
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Eksempel 2: Novartis AG’s præsentation af pipe-line 

Kilde: Årsrapport 2015, Novartis AG, side 52-57 
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BILAG 9 – ARTIKEL FRA MEDWATCH 
 

 
Kilde: www.medwatch.dk 
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BILAG 10 – ”BEST PRACTICE” FOR PRÆSENTATION AF UDVIKLINGSPROCES 
 

 

Kilde: Årsrapport 2015, GlaxoSmithKline PLC, side 24
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BILAG 11 – ”BEST PRACTICE” FOR PRÆSENTATION AF OMKOSTNINGSFORDELING 
 

 

Kilde: Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 68
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BILAG 12 – ”THE RULES OF HALVES” 
 

 

Kilde: Årsrapport 2015, Novo Nordisk A/S, side 23
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BILAG 13 – NORMALSIDEBEREGNING 
 

Antal anslag med mellem ifølge Word    267.498 
- Indholdsfortegnelse     -1.923 
- Executive summary      -3.109 

Antal anslag i alt til omregning     262.466 
        

262.466 / 2.400      = 109,36 

 

 

 

  


